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Dank stark steigender Einnahmen aus Einmalerldgen expandierte die Lebensversicherung im Jahr 2014 wieder. Hingegen war das
Prdmienvolumen der Schaden-Unfallversicherung trotz steigender Vertragszahlen rickl@ufig. Die private Krankenversicherung
weitete das Versichertenkollektiv neuerlich aus; obwohl die Zahl der Schadensfdlle stieg, blieben die Preiserhdhungen gedédmpft.
Die Vorbereitung fir die Umstellung der Berechnung zur Eigenmittelunterlegung auf Solvency Il mit Anfang 2016 beschdaftigte die
Versicherungswirtschaft, weil das neue Aufsichtsregime auch organisatorische Umstellungen verlangt. Die Regelungen der 1. und
2. Séule von Solvency Il erhéhen die Fixkosten in der Versicherungswirtschaft und vergréBern damit Skalenvorteile.

Surge in Single Premium Payments Secured Stable Revenues for Private Insurance Business in 2014

By strongly increasing revenues from single premium payments in 2014, the life insurance industry returned to a growth path. In
2014, however, the non-life and accident insurance weakened considerably. Despite an increase in the number of contracts,
premium intakes declined. In private health insurance the industry expanded the risk pool and price increases were moderate
even though the number of claims increased in line with additional hospital freatments. Preparations for the switch towards Sol-
vency Il to be carried out at the start of 2016 sfill keep the industry busy because the new supervisory regime also demands ad-
justments in the organisational structure of insurance firms. The regulation in pillars 1 and 2 of Solvency Il will increase the fixed cost
component in the insurance industry and consequently enlarge returns to scale.
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Eine starke Zunahme der Einmalerlége beendete die drei Jahre dauernde Schrump-
fungsphase in der Lebensversicherung, das Pr@dmienvolumen nahm deutlich zu
(+4,5%). Wahrend die private Krankenversicherung auf inrem Wachstumspfad blieb
(+3.3%), wirkte sich in der Schaden-Unfallversicherung (-3,2%) das schwierige ge-
samtwirtschaftliche Umfeld des Jahres 2014 merklich negativ aus. Diese gegenldufi-
gen Bewegungen brachten der Osterreichischen Privatversicherungswirtschaft im
Jahr 2014 insgesamt stabile Prémieneinnahmen (Ubersicht 1) und verschoben die
Verteilung der Prdmieneinnahmen wieder leicht zugunsten der Lebensversicherung.

Die Versicherungsdurchdringung misst die Nachfrage nach privaten Versicherungs- In Osterreich ist das Pré-

produkten in einem Land. Sie wird als Verhdltnis zwischen direkten Prédmieneinnah- FlaReUR@TmEn i GEr e
men im Inland und dem nominellen Bruttoinlandsprodukt berechnet und eignet sich bensversicherung im interna-
daher fUr intfernationale Vergleiche. Da die direkten verrechneten Prémien 2014 um tionalen Vergleich niedrig.

3.3% zunahmen, kehrte sich die bereits IGnger anhaltende Abwdartsbewegung der
Versicherungsdurchdringung um. Mit 5,2% ist sie in Osterreich im westeuropdischen
Vergleich (6,8%) dennoch niedrig. Dieser Abstand entsteht vor allem durch die mit
2% vergleichsweise geringe Verbreitung von Lebensversicherungsprodukten in Oster-
reich (Westeuropa 4,8%), wdhrend diese Quote in der Nicht-Lebensversicherung in
Osterreich mit 3,2% sogar Uber dem westeuropdischen Durchschnittswert von 3%
liegt (Swiss Re, 2015).

Der Osterreichische Versicherungsmarkt war fir Anbieter aus dem Europdischen Wirt- .
51 Versicherungsunterneh-

schaftsraum (EWR) 2014 deutlich aftraktiver als in den Vorjahren. Versicherungsun- men meldeten sich 2014 bei
ternehmen aus einem EWR-Land haben gegenutber Drittlandversicherern einen er- der FMA fir den &sterreichi-
leichterten Zutritt auf den Osterreichischen Versicherungsmarkt, weil sie weiterhin der schen Markt neu an.

Aufsichtsbehodrde ihres Herkunftslandes unterstehen. Im Jahr 2014 waren 30 EWR-
Versicherer im Rahmen einer Zweigniederlassung in Osterreich aktiv. Zum Dienstleis-
tungsverkehr waren 953 Unternehmen angemeldet, insgesamt sind daher 51 zusiz-

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2015, 88(9), S. 695-705 695



B PRIVATVERSICHERUNGSWIRTSCHAFT 2014

Die international tatigen &s-
terreichischen Versicherer
erwirtschafteten 2014 unver-
dndert 49% des Prédmienvo-
lumens im Ausland.

Die Prognose der Prémien-
einnahmen fir Osterreich
wird durch die sprunghafte
Entwicklung der Einmalerl&-
ge erschwert.

Die Nicht-Lebens-
versicherung kehrte in West-
europa nach dreijahriger
Schrumpfungsperiode auf
einen Wachstumspfad zu-
rdck; die Lebensversicherung
belebte sich sogar deutlich.
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liche potentielle Anbieter auf dem Osterreichischen Markt tatig. Aktuelle Daten Gber
die Einnahmen dieser Versicherer in Osterreich stehen noch nicht zur Verfigung.

Ubersicht 1: Abgegrenzte Bruttoprémien

Alle Sparten Lebens- Kranken- Schaden- und Versicherungs-
versicherung versicherung Unfallversicherung durchdringung’)
Mio. € In % des gesamten Prdmienvolumens In % des BIP

2010 18.713 40,0 8.8 51,2 57
2011 18.922 36,7 9.0 54,3 53
2012 18.743 34,6 9.4 56,0 A
2013 18.922 34,1 9.7 56,2 5,1
2014 18.928 35.6 10,0 54,4 52

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich, Statistik Austria. — 1) Auf Basis verrechneter direkter inléindischer Préimien.

Die &sterreichischen Versicherungsunternehmen nutzen innerhallbb des EWR intensiv
die Moglichkeiten zur regionalen Ausweitung des Versicherungsgeschdéftes. Wie
schon in den letzten Jahren stand dabei Ostmitteleuropa im Vordergrund, obwohl
das schwache Wirtschaftswachstum in dieser Region auch 2014 das Prédmienvolu-
men dampfte. Mit Prémieneinnahmen von 6,3 Mrd. € wurde der Vorjahreswert um
2.2% unterschritten; auf den Nicht-EWR-Mdarkten lag das Prémienaufkommen mit
0,7 Mrd. € sogar um 10,1% unter dem Vorjahreswert. Zuwdchse in Westeuropa kom-
pensierten diese Entwicklung, sodass insgesamt 9,6 Mrd. € (+1,5%) im Ausland erwirt-
schaftet wurden. Der Anteil der Auslandsprémien an den Einnahmen der im Ausland
aktiven Gruppen betrug damit unverdndert 49% (2013: 49,1%).

Starke Schwankungen der Einmalerldge machen eine Prognose der Primienein-
nahmen derzeit schwierig. FUr 2015 erwartet der Verband der Versicherungsunter-
nehmen Osterreichs eine Stagnation (+0,5%). Die Prémieneinnahmen in der Lebens-
versicherung werden sinken (-2,4%), und die Schaden-Unfallversicherung durfte sich
unterdurchschnittlich entwickeln (+2,2%). Der Ausblick fur die Krankenversicherung ist
mit +3,2% gewohnt stabil. In Verbindung mit der aktuellen Konjunkturprognose des
WIFO geht die Versicherungsdurchdringung 2015 leicht auf 5,1% des nominellen Brut-
toinlandsproduktes zurGck.

Der westeuropdische Versicherungsmarkt stand 2014 unter dem Eindruck des
schwachen Wirtschaftswachstums. In der Nicht-Lebensversicherung wurden die
Primieneinnahmen nach einer dreijdhrigen Schrumpfungsperiode leicht gesteigert
(+0,6% real und auf Dollarbasis). Uberdurchschnittlich entwickelte sich der Versiche-
rungsmarkt in GroBbritannien (+1,7%), Deutschland (+1,3%) und Frankreich (+1%),
weil dort Preissteigerungen durchgesetzt werden konnten. Unterdurchschnittlich ver-
lief die Entwicklung in Italien (-3%) und Griechenland (-8,4%), wdhrend der Markt in
Spanien und Portugal wieder auf einen Wachstumskurs schwenkte (Swiss Re, 2015).
Die Primieneinnahmen der Lebensversicherung stiegen in Westeuropa um 5,8% (re-
al und auf Dollarbasis), wobei der Absatz von Sparprodukten dominierte. Wé&hrend
Italien (+23%) und Portugal (+13%) eine sprunghafte Entwicklung aufwiesen,
schrumpfte der niederldndische Lebensversicherungsmarkt deutlich (-11%). Swiss Re
(2015) begrindet die Entwicklung in den Niederlanden mit einer Verschiebung der
Nachfrage zu steuerbegunstigten Bankprodukten und einem Vertrauensverlust ge-
genuber Lebensversicherungsprodukten. Die Nicht-Lebensversicherung in der Regi-
on Ostmittel- und SUdosteuropa zeigte 2014 eine gespaltene Entwicklung: Wé&hrend
sie in Tschechien (+1,5%) und Ungarn (+3%) expandierte, wirkten sich die Konjunktur-
schwdche und der Konflikt zwischen Russland (-0,3%) und der Ukraine (-15%) nega-
fiv aus. Auf Dollarbasis und um Preissteigerungen bereinigt schrumpfte der Markt for
Lebensversicherungen in Ostmittel- und SUidosteuropa insgesamt um 2,1%. In der Le-
bensversicherung waren vor allem der Entfall von Steueranreizen und die niedrige
Veranlagungsperformance dafir bestimmend.
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1. Neves Versicherungsaufsichtsgesetz setzt aktuelle EU-Richtlinien um

Im Februar 2015 wurde mit dem VAG 2016 die gesetzliche Grundlage fUr die Versi-
cherungsaufsicht in Osterreich an die Vorgaben der EU-Richtlinien Solvency Il und
Omnibus Il angepasst und neu strukturiert. Die EU wird damit im Bereich der Versiche-
rungswirtschaft ein risikobasiertes Aufsichtssystem mit drei SGulen dhnlich Basel Il in
der Kreditwirtschaft einrichten. Die erste SGule umfasst quantitative Anforderungen
an die Hinterlegung der versicherungstechnischen Rickstellungen und der Kapital-
anlagen mit Eigenmitteln. Regelungen fUr die Versicherungsaufsicht und Vorgaben
fUr unternehmensinterne Grunds&tze der UnternehmensfGhrung mit einem wirksa-
men Risikomanagementsystem bilden die zweite SGule. Dazu z&hlen auch die neu-
en Grundsatze der UnternehmensfGhrung von Versicherungsunternehmen (Govern-
ance-System). Sie enthalten die Verpflichtung zur vorausschauenden Beurteilung
der Risiken des Unternehmens sowie erweiterte Pflichten zur Berichterstattung an die
nationalen Aufsichtsbehérden. Die dritte S&ule soll durch Verdffentlichungspflichten
des Versicherungsunternehmens die Marktteiinehmer in die laufende Beobachtung
eines Versicherungsunternehmens einbinden.

Das VAG 2016 bildet fur die Regulierung der Versicherungswirtschaft nur die oberste
Schicht der Gesetzesmaterie (Level 1), darunter sind zwei weitere Schichten ange-
ordnet: Die Europdische Kommission hat in Form einer Level-2-Verordnung Details zur
Umsetzung prazisiert (Regulation (EU) 2015/35 vom 17. J&nner 2015) und wird auf-
grund von EntwuUrfen der EU-weiten Versicherungsaufsichtsbehdrde (EIOPA) fechni-
sche Standards in Form von Level-3-DurchfUhrungsverordnungen festlegen. DarGber
hinaus erwartet die Branche fUr das Jahr 2015 die Verodffentlichung weiterer
27 Leitlinien durch EIOPA und 30 FMA-Verordnungen. Damit werden die aufsichts-
rechtlichen Reaktfionen auf Defizite in der Regulierung von Finanzmarktintermedid-
ren, die vor der Finanzmarktkrise bestanden, vorldufig im Rahmen des beschleunig-
ten Lamfalussy-Verfahrens abgeschlossen. Rechiliche Bedenken gegen die gleich-
zeitige AusUbung gesetzgebender und verwaltungsmdaBiger Agenden durch die EU-
Aufsichtsbehdrde bleiben bestehen.

Entsprechend Solvency Il mUssen die &sterreichischen Versicherungsunternehmen
ihre operative Struktur anpassen und vier Konfrollfunktionen (Risikomanagement,
Einhaltung von Rechtsvorschriften bzw. Compliance, interne Revision und Versiche-
rungsmathematik) einrichten, die von den operativen Bereichen (wie etwa Produkt-
entwicklung, Vertrieb, Schadenabwicklung, Informationstechnologie und Kapitalan-
lage) getrennt zu fUhren sind. Damit Auslagerungen nicht zur Umgehung der Beauf-
sichtigung genutzt werden, muUssen sie der Finanzmarktaufsicht angezeigt werden;
zusatzlich muss ein Auslagerungsbeauftragter des Versicherers die Vertragspartner
beurteilen und laufend kontrollieren. Zur Dokumentation der Geschaftstatigkeit mus-
sen die Versicherungsunternehmen in Zukunft fir die Gewinnverteilung an die Versi-
cherten eine Rechnungslegung nach dem Unternehmensgesetzbuch, eine weitere
Rechnungslegung fUr die Aufsichtsbehdérde nach den Kriterien von Solvency Il und
schlieBlich — sofern Eigen- oder Fremdmittel auf dem Kapitalmarkt aufgebracht wer-
den - eine Rechnungslegung nach den Regeln des IFRS erstellen.

Die risikobasierte Berechnung des Eigenmitteloedarfs kann in Zukunft mit einem
Standardmodell der Aufsicht oder mit einem internen Modell durchgefUhrt werden.
Die meisten Unternehmen werden fUr die Berechnung des Eigenmittelbedarfs das
Standardmodell einsetzen; groBe und international tatige Versicherungskonzerne
werden hingegen die Vorteile interner Modelle nutzen und damit ihr Eigenkapitaler-
fordernis gegenUber den Ergebnissen des Standardmodells senken kdnnen. Versi-
cherungsunternehmen konnten bisher in Deutschland und Osterreich durch ein gré-
Beres Primienvolumen nur beschrénkt Kostenvorteile erzielen (Mahlberg — Url, 2003,
2010, Cummins — Klumpes — Weiss, 2015). Eine Verringerung der Kapitalkosten durch
den Einsatz interner Modelle und der héhere Aufwand fur Kontrollfunktionen k&nnten
allerdings bestehende GréBenvorteile verstérken und in den néchsten Jahren eine
weitere Marktkonzentration mit sich bringen.
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Das neue Versicherungsauf-
sichtsgesetz 2016 bildet fUr
die Versicherungswirtschaft
nur die oberste Schicht der
Rechtsmaterie, darunter sind
Verordnungen und Durch-
fGhrungsverordnungen
angesiedelt.

Solvency Il enthdlt in der
zweiten S&ule auch Vorga-
ben Uber die Unternehmens-
struktur und verpflichtende
Kontrollfunktionen.

Der Umstieg vom Standard-
modell zur Berechnung der
erforderlichen Eigenmittel
auf ein internes Modell verur-
sacht hohe Fixkosten, verrin-
gert jedoch die Kapital-
kosten.
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In weiteren Verhandlungen
Uber die Versicherungsver-
triebs-Richtlinie IDD soll der
Konsumentenschutz gestdarkt
werden.

Verpflichtende Vorgaben fur
die Basisinformation beim
Abschluss von fonds- und
indexgebundenen Versiche-
rungsvertrédgen werden zur
Zeit erarbeitet.

Wie Testergebnisse aus der
Schweiz zeigen, hat die Art
der Informationsaufbereitung
wenig Einfluss auf die Kun-
denentscheidung.

Starke Schwankungen des
Eigenmittelerfordernisses
werden in Zukunft die Aktivi-
t&t von Versicherungsverei-
nen und &ffentlichen Versi-
cherungsunternehmen er-
schweren.
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Weitere Regulierungen auf EU-Ebene betreffen den Versicherungsvertrieb. Sie befin-
den sich in einem fortgeschrittenen Diskussionsstadium zwischen Europdischem Rat,
Europdischer Kommission und dem Europdischen Parlament (Trilogverhandlungen).
FUr die Lebensversicherung werden ab Anfang 2018 im Rahmen der Richtlinie Uber
den Versicherungsvertrieb (IDD) neue organisatorische Vorkehrungen gelten, die
den Interessenskonflikt zwischen Versicherungsnehmer und Versicherungsvermittler
vermindern. Die IDD verpflichtet Vermittler wie Versicherungsunternehmen, geeigne-
te interne Prozesse einzurichten, um Interessenskonflikte zu identifizieren, ihnen vor-
zubeugen und sie zu 1&sen. Falls dies nicht gelingt, mUssen Konflikte den Kunden in
angemessener Zeit vor dem Vertragsabschluss offengelegt werden. Qualitative Vor-
gaben fur die Gestaltung von Bonusleistungen fUr den Vertrieb stehen ebenfalls zur
Diskussion. DarUber hinaus wird die IDD Informationspflichten, Vorschriften for Kun-
denbedarfsanalysen, die addquate Ausbildung des Vertriebspersonals, Vorgaben
fUr Querverkdufe und unternehmensinterne Produktkontrolle bzw. ProduktUberwa-
chung prdzisieren. Ein Provisionsverbot auf EU-Ebene wird nicht vorgesehen.

Bereits im Jahr 2014 wurden fUr Versicherungsanlageprodukte, deren Leistungen
Marktschwankungen unterliegen, weitere Informationspflichten gegentber Kunden
in Form eines Basisinformationsblattes vorgeschrieben (PRIIPS). Die genauen Vorga-
ben fur die Produktbeschreibung sollen bis Ende Md&rz 2016 durch die drei europdi-
schen Aufsichtsbehdrden fur Kreditinstitute (EBA), Versicherungen und Pensionskas-
sen (EIOPA) sowie Wertpapiere und Wertpapiermdrkte (ESMA) ausgearbeitet wer-
den.

Die Wirkung von Offenlegungspflichten auf die Versicherungsnachfrage ist theore-
tisch umstritten. Wahrend Modelle mit rationalen Investoren von der Offenlegung
der Vermittlungsprovision zusatzliche entscheidungsrelevante Informationen fUr Pri-
vathaushalte erwarten, schlieBen Modelle vor dem Hintergrund der Verhaltensdko-
nomie (Kahneman - Tversky, 1979) Fehlentscheidungen nicht aus. Wie Huber -
Gatzert — Schmeiser (2015) in einem Experiment mit 650 Schweizer Testpersonen im
Alter zwischen 25 und 35 Jahren zeigen, hat die unterschiedliche Bindelung und
Darstellung der Kosten von Garantien bzw. der Verwaltungskosten fUr eine fondsge-
bundene Lebensversicherung keinen statistisch signifikanten Einfluss auf deren Kon-
sumentscheidung.

Die EinfUhrung von Solvency Il kann als Nachwirkung der Finanzmarktkrise und der
daraus folgenden massiven staatlichen Subventionen an Finanzintermedidre ge-
rechtfertigt werden. Trotzdem ist die Ubertragung risikobasierter Methoden zur Be-
rechnung des Eigenkapitalerfordernisses aus dem Kreditwesen und Investmentban-
king (Basel ll) auf die Versicherungswirtschaft aus 6sterreichischer Sicht negativ zu
beurteilen, weil damit Preisschwankungen auf dem Kapitalmarkt unmittelbar in die
Solvenzbilanz der Versicherungsunternehmen Ubertragen werden, und weil durch-
aus konservative Kapitalanlagen mit willkirlichen Eigenkapital-Hinterlegungspflich-
ten verknUpft sind (z. B. Immobilien mit 25%). Die zuvor in der Versicherungswirtschaft
genutzten Instrumente zur Absicherung der Leistungsfédhigkeit wie

e der kaufmdnnisch vorsichtige Ansatz versicherungstechnischer RUckstellungen,
e deren Konftrolle durch einen Aktuar,
e der Auf- und Abbau stiller Reserven,

e die Dofierung der Ruckstellung fir Primienrickerstattung und Gewinnbeteiligung
und

e der gleichmdBige Aufbau der entsprechenden Deckungsrickstellung

wirkten sich glattend auf das Eigenkapitalerfordernis aus. In Zukunft sind durch stér-
kere Schwankungen des Eigenkapitalerfordernisses — zusatzlich zu den erwdhnten
Skalenvorteilen fUr groBere Versicherer — auf dem &sterreichischen Versicherungs-
markt weitere Austritte von Versicherungsunternehmen zu erwarten, deren Zugang
zum Kapitalmarkt erschwert ist (z. B. Versicherungsvereine auf Gegenseitigkeit).

WIFO-Monatsberichte, 2015, 88(9), S. 695-705 WIFO
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2. Versicherungsprodukte verstarken allgemeinen Preisaufirieb

Die Inflationsrate fiel 2014 gemessen am &sterreichischen Verbraucherpreisindex
wieder etwas hinter die Zielmarke der Europd&ischen Zentralbank von knapp 2% zu-
rick, wobei die Versicherungsprodukte im VPI tendenziell eine Uberdurchschnittliche
Preisdynamik aufwiesen (Ubersicht 2). GefUhrt von Eigenheimversicherungen und
der Kfz-Teilkaskoversicherung trugen Versicherungsprodukte im Jahr 2014 knapp
+0,1 Prozentpunkt zum allgemeinen Preisauftrieb bei. Unterdurchschnittlich entwi-
ckelten sich die Preise von Kfz-Versicherungen in den Bereichen Rechtschutz und
Haftpflicht. FGr 2015 liegen bereits Ergebnisse bis zum Juli vor. Demnach dUrfte der
Inflationsbeitrag von Versicherungsprodukten konstant bleiben.

Ubersicht 2: Privatversicherungsformen im Warenkorb des Verbraucherpreisindex

2015 2010 2011 2012 2013 2014 2015')
Gewicht Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
in %
Tarifprémien
Hausratsversicherung 0,297 + 2,0 + 19 + 2,7 + 2,5 + 2,1 + 1.6
BUndelversicherung fir Eigenheim 0,705 + 1,6 + 3,5 + 2,6 + 3.2 + &Y + 1,6
Krankenzusatzversicherung 1,760 + 2,3 + 22 + 2,1 - 13 + 1.7 + 28
Kfz-Haftpflichtversicherung (Pkw) 0.885 + 1.8 + 27 + 3.3 + 20 + 1,6 + 14
Kfz-Rechtschutzversicherung 0,038 + 0,0 + 1,3 + 2,4 + 1.9 + 10 + 1.4
Kfz-Teilkaskoversicherung 0,543 + 56 + 33 + 1.3 + 3.2 + 23 + 09
Privatversicherungsformen insgesamt 4,228 + 2,5 + 2,5 + 23 + 1,0 + 22 + 1,9
Verbraucherpreisindex insgesamt + 19 4 8,3 + 24 + 20 + 1.7 + 10
Beitrag der Privatversicherungsformen Prozentpunkte + 0,11 + 0,12 + 0,10 + 0,04 + 0,09 + 0,08
Q: Statistik Austria. — 1) Janner bis Juli.
Die Schadenzahlungen sind der maBgebliche Faktor in der Preisbildung von Versi- Die Schadenquote ent-
cherungen, weil die erwarteten Schdden durch Primienzahlungen der Kunden und sprach 2014 dem langjéhri-
KapitaleinkUnfte gedeckt sein sollten. Eine interessante Kennzahl fUr die Einschétzung gen Durchschnitt. Fir die

des SchadenausmaBes ist daher die Schadenquote; sie stellt die Versicherungsleis- HBILENGHIS Une Bl (-
Insassenversicherungen be-

tfungen den Prédmieneinnahmen gegenuber. Das Jahr 2014 war im Hinblick auf den steht Spielraum zur Prémien-
Schadenverlauf ein Durchschnittsjahr: 67,5% der Prdmieneinnahmen in der Schaden- senkung.
Unfallversicherung wurden fUr Leistungen an die Versicherungsnehmer unmittelbar

ausgezahlt, das entspricht dem langjahrigen Durchschnitt (1983/2014). Eine deutlich

Uberdurchschnittliche Schadenquote ergab sich nur in der Versicherung gegen

Feuer- und Beftriebsunterbrechung (135%), die sich jedoch durch besonders hohe

Schwankungen der Leistungen auszeichnet. Im Bereich der Haushalts- und der Kfz-

Insassen-Unfallversicherungen war die Schadenquote 2014 neuerlich niedrig, was fur

die kUnftige Prdmiengestaltung einen gewissen Spielraum nach unten bietet.

Der Verbraucherpreisindex misst die Preisentwicklung fUr Versicherungsprodukte an-

. .. . . Die durchschnittliche Prémie
hand von Standardversicherungsvertrgen und erfasst damit Preissenkungen durch

je Risiko ging in der Kfz-

die Einstufung in niedrigere Bonusstufen, Rabatte oder die Ersparnis aus einer Pré&- Versicherung um rund 1%
mienrickgewdhr nicht. Die Entwicklung der durchschnittlichen Prédmie je Risiko kann zurGck, in der Schadenversi-
diese Sondereffekte besser erfassen, jedoch sind darin auch Anderungen des De- cherung wuchs sie verhalten.

ckungsumfanges enthalten. In der Kfz-Versicherung ging die durchschnittliche Pr&-
mie je Risiko gegentber dem Vorjahr um 1% zurdck; die vom Volumen her kleine In-
sassen-Unfallversicherung verzeichnete sogar einen Einbruch um 10%. 2014 blieb,
wie der Vergleich mit dem VPI zeigt, die Kluft zwischen amtlicher Preisstatistik und
Durchschnittsprdmie unverdndert. In der Schadenversicherung waren hingegen
deutlich niedrigere Steigerungsraten der Durchschnittsprdmie zu verzeichnen, was
eine Intensivierung des Wettbewerbsdrucks andeutet.

3. Einmalerlage bewirken Aufschwung in der Lebensversicherung

Das gesamtwirtschaftliche Umfeld war fUr die Lebensversicherung auch im Jahr 2014
schwierig. Das verfugbare Realeinkommen der privaten Haushalte stagnierte eben-
so wie deren Sparquote, sodass sich der potfentielle Mittelzufluss kaufkraftbereinigt
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EinmalerlGge verursachen
ein lebhaftes Neugeschdft in
der Lebensversicherung.
Echoeffekte der Steuerbe-
gunstigungen aus den Jah-
ren 1999 und 2000 sind daftr
bestimmend.
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nicht verdnderte. Gleichzeitig erreichten die Renditen fur sichere Veranlagungsfor-
men neue Tiefstwerte. Osterreichische Staatsanleinen mit einer Restlaufzeit von
10 Jahren boten 2014 nur mehr eine Rendite von 1%. Die Rendite auf stdrker risiko-
behaftete Wertpapiere war von Kursabschldgen auf &sterreichische Aktien (ATX
-13.2%) und hohen Kursgewinnen im Ausland (MSCI World umgerechnet in Euro
+20,6%) gepragt. Das Geldvermdgen der Privathaushalte umfasst alle finanziellen
Vermogenstitel der Privathaushalte und stieg 2014 um insgesamt 2,6%. Die Verteilung
auf die einzelnen Veranlagungsgruppen verschob sich von Bargeld, Einlagen und
festverzinslichen Wertpapieren zu Investmentzertifikaten und Ansprichen gegenUber
Pensionskassen. Mit 12,6% des gesamfen Geldvermdgens blieb der Anteil der Le-
bensversicherungsprodukte konstant (Abbildung 1).

Abbildung 1: Verteilung des privaten Geldverm&gens
2014
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Q: OeNB. Gesamtes Geldvermdgen: 572 Mrd. €.

Im Neugeschdft verzeichneten die Versicherer 1,98 Mio. Vertrdge (+12,4%); ein Tell
des GeschaftsrGckganges aus dem Vorjahr wurde somit kompensiert. Damit ver-
bunden war eine Zunahme der Prdmieneinnahmen um 4,5%, die nahezu vollsténdig
im Eigenbehalt verblieb (Ubersicht 3). Besonders expansiv waren die wichtigen Be-
reiche Kapital- (33,6%) und Kreditrestschuldversicherungen (+43,6%). Diese Entwick-
lung kam nicht ganz unerwartet, weil die gesetzliche Mindestlaufzeit fir Einmalerld-
ge in der Lebensversicherung mit 1. Marz 2014 von 15 auf 10 Jahre verkUrzt wurde,
sofern die BegUnstigten beim Vertragsabschluss das 50. Lebensjahr vollendet haben
(BGBI. I Nr. 13/2014). Die Wirkung der steuerlichen Besserstellung wurde 2014 durch
die spUrbare Zunahme der Leistungsfélle in der Lebensversicherung (+24,3%) ver-
stérkt. Sie war ein Echoeffekt aus den Jahren 1999 und 2000. Die damals verzeichne-
te Expansion von Kapitalversicherungen war ebenfalls in einer Niedrigzinsphase er-
folgt; zugleich hatten die vorbereitenden Diskussionen Uber eine Pensionsreform und
das Vorrucken starker Geburtsjahrgdnge in die Sparphase die Nachfrage nach Ka-
pitalversicherungen erhdht (Url, 2000, 2001). Die nunmehr abreifenden Polizzen wur-
den 2014 von Privathaushalten vorwiegend in risikoarme Lebensversicherungspro-
dukte reinvestiert; dieser Effekt verstdrkte den erhdhten Anreiz aus der verkUrzten
Mindestlaufzeit von Einmalerl&dgen; die Primieneinnahmen stiegen um insgesamt
41,7%.

Die dynamische Entwicklung des Neugeschdftes in der Kreditrestschuldversicherung
ist eine weitere Konsequenz der aktuellen Niedrigzinsphase. Niedrige Ertragsmdglich-
keiten fUr Finanzveranlagungen und niedrige Finanzierungskosten schlugen sich in
Osterreich in einer stirmischen Nachfrage nach Immobilien nieder. Zwischen dem
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Beginn der Finanzmarktkrise im Februar 2007 (Url, 2009) und dem |. Quartal 2015 stie-
gen die Immobilienpreise dsterreichweit um 47,1% (Wien +75,3%)'), wahrend sich die
Verbraucherpreise um nur 17,4% erndhten. Getrieben durch ginstige Finanzierungs-
bedingungen wurden Immobilien im Jahr 2014 vermehrt kreditfinanziert und die aus-
stehenden Verpflichtungen mit einer Kreditrestschuldversicherung abgesichert. Die
Neuvergabe von Krediten fUr die Wohnraumbeschaffung belebte sich 2014 spUrbar
(+13,7%) und sorgte gemeinsam mit einer merklichen Ausweitung der Lieferforde-
rungen nichtfinanzieller Unternehmen (+33,4%) fUr kraftige Impulse in der Kreditversi-
cherung.

Ubersicht 3: Lebensversicherung

Bruttopr&dmien Netto- Selbstbehalt-  Uberschuss aus Aufwen- Erh&hung der
prémien’') quote der Finanz- dungen fUr  versicherungs-
Abgegrenzt gebarung Versicherungs- technischen
falle RUckstellungen
Mio. € In% Mio. €
2010 7.483 7.268 97.1 2.208 5.854 3.221
2011 6.939 6.704 96,6 1.846 6.651 316
2012 6.488 6.269 96.6 2.200 6.407 2.448
2013 6.454 6.345 98.3 2.182 6.369 1.189
2014 6.745 6.631 98,3 2.028 7.177 1.428
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
2010 + 1,1 + 1,1 - 00 +17.3 + 1,0 - 1,1
2011 - 73 - 78 - 05 -16.4 +13,6 - 902
2012 - 65 - 65 + 0.0 +19,2 - 37 + 6759
2013 - 05 + 12 # 1,7 - 08 - 06 - 514
2014 + 4,5 + 4,5 + 0.0 - 7.1 +12,7 + 20,1
Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich. — 1) Geschdtzt.

Seit einigen Jahren stagniert die Zahl der Veritrdge fUr die prdmiengefdrderte Zu-
kunftsvorsorge bei etwa 1,5 Mio. StUck, und die damit verbundenen Prédmienein-
nahmen der Versicherer befragen etwa 1 Mrd. €. Im Gegensatz zu den Produkten
der Kapitalanlagegesellschaften konnte die Versicherungswirtschaft ihr Geschafts-
volumen frofz der angespannten Lage auf dem &sterreichischen Akfienmarkt hal-
ten. Nach wie vor sind NeuabschlUsse wegen der Halbierung der Foérderbetrége im
Jahr 2012 geddmpft. Die durchschnittliche Prdmienhdhe stieg im Jahr 2014 auf 648 €
(2013: 637 €).

Ahnlich der Wohnbauférderung héngt die Héhe des Férdersatzes in der prémienge-
férderten Zukunftsvorsorge von der Sekunddrmarkirendite fUr Bundesanleihen ab.
Entsprechend der Formel zur Berechnung des variablen Teils der Prédmie wurde 2016
ein Fordersatz von 3,25% gelten, wegen des gesetzlich festgelegten Mindestwertes
bleibt der Férdersatz 2016 konstant auf 4,25%.

Der RUckgang der Renditen fir Staatsanleihen schlug sich 2014 im Uberschuss aus
der Finanzgebarung deutlicher nieder als in den vergangenen Jahren. Geringeren
Bruttoertr&dgen aus Kapitalanlagen bzw. Zinsertrdgen von 2,8 Mrd. € standen héhere
Aufwendungen fir Kapital bzw. Zinsen von 0,8 Mrd. € gegeniber, sodass der Uber-
schuss aus der Finanzgebarung ricklaufig war (Ubersicht 3). Trotzdem wurden die
versicherungstechnischen RuUckstellungen 2014 Uberdurchschnittich angehoben.
Das stark verbesserte sonstige nicht-versicherungstechnische Ergebnis glich 2014 den
RUckgang des Ergebnisses der gewdhnlichen Geschdaftstatigkeit auf 281 Mio. € nicht
aus; das drUckte die Eigenkapitalrendite in der Lebensversicherung auf 9,2% (2013:
11,9%).

1) OeNB Wohnimmobilienpreisindex, https://www.oenb.at/isaweb/report.do2lang=DE&report=6.6.
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Dank der dynamischen Ent-
wicklung der Neuvergabe
von Hypothekarkrediten und
der kréftigen Ausweitung
von Lieferforderungen ver-
zeichnete die Kreditrest-
schuldversicherung ein er-
folgreiches Jahr.

Seit der KUrzung der Pr&mie
fUr die Zukunftsvorsorge im
Jahr 2012 stagniert das
Geschdft. Die Prémie auf
Einzahlungen wird wegen
der niedrigen Sekunddr-
marktrendite weiterhin
4,25% betragen.

Die Versicherer erzielten 2014
aus der Finanzgebarung
einen wesentlich geringeren
Uberschuss als im Vorjahr
und verzeichneten auch
EinbuBen im Ergebnis der
gewdhnlichen
Geschdaftstatigkeit.
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4. Unerwartet hohe Zunahme der Leistungsfalle in der Krankenversicherung

Die &ffentlichen Ausgaben
fur Gesundheitsdienstleistun-
gen Uberschritten 2014 die
Zielvorgabe. Vor allem die
Zunahme der Heilmittelkos-
ten war dafir bestimmend.

Die privaten Krankenversi-
cherer weiteten 2014 ihr Ver-
sichertenkollektiv aus, die
Prémieneinnahmen blieben
auf einem stabilen Wachs-
tumspfad.

702

Die Bundesregierung strebt eine Anpassung der Primdrversorgung mit Gesundheits-
dienstleistungen in Osterreich an und erzielte nach Verhandlungen im Rahmen der
Bundeszielsteuerungskommission Mitte 2014 eine Einigung mit der Sozialversicherung
und der Arztekammer (Bundesministerium fir Gesundheit, 2014). Patienten und Pati-
entinnen sollen in Zukunft bereits in der ersten Versorgungsstufe, das ist der Hausarzt
bzw. die Hausdrztin in Zusammenarbeit mit einem multiprofessionellen und interdis-
ziplinGren Team, umfassende Leistungen erhalten. Die Hausdrzte sollen die Dienstleis-
tungen im niedergelassenen Bereich koordinieren und entscheiden, ob sie Patienten
an die zweite Versorgungsstufe verweisen. Dadurch soll die zweite kostspieligere Ver-
sorgungsstufe — sie besteht aus ambulanten Fachdrzten, Ambulatorien und Spitals-
ambulanzen - entlastet werden. Bisher wurde allerdings keine Beschrénkung des di-
rekten Zuganges zur zweiten Versorgungsstufe eingezogen, sodass es auBer einem
potentiell verbesserten Angebot der ersten Versorgungsstufe keine Anreize zu einer
Verhaltens&nderung der Patienten gibt.

Die Ausgaben in der &ffentlichen Krankenversicherung stiegen 2014 gegenuber
dem Vorjahr um 3,8% und Ubertrafen damit den Zielwert des Gesundheits-Zielsteue-
rungsgesetzes von 3,6%. Wahrend die Ausgaben fur drztliche Hilfe unterdurchschnitt-
lich zunahmen (+2,4%), erhdhte sich der Aufwand fur Heilmittel (+5,4%) deutlich star-
ker. Druck auf die Ausgaben ergibt sich durch die Ausweitung der Beschdaftigung in
Osterreich: Im Jahr 2014 stieg die Zahl der Anspruchsberechtigten in der dffentlichen
Krankenversicherung um 1%, und vor diesem Hintergrund erhdhte sich die Zahl der
Spitalstalle in Ghnlichem AusmaB (+0,6%). Der Trend zu verkUrzten Spitalsaufenthalten
hielt 2014 an, die Zahl der im Spital verbrachten Tage war niedriger als im Vorjahr
(-0,8%).

Die privaten Krankenversicherer verzeichneten auch 2014 ein robustes Wachstum
der versicherten Risiken (+2,4%), wobei sich die Einzelversicherung etwas lebhafter
entwickelte als die Gruppenversicherung. Die Prémieneinnahmen in der Krankenver-
sicherung folgen seit einigen Jahren einem stabilen Wachstumspfad (Ubersicht 4).
Die dynamische Entwicklung der Risiken ging 2014 mit einer geddmpften Zunahme
der durchschnittlichen Pradmie je Risiko einher (+0,9%); ein verminderter Deckungsum-
fang bzw. héhere Selbstbehalte kdnnten dafir bestimmend gewesen sein. Bei einer
Preissteigerung in der privaten Krankenversicherung laut VPI von 1,7% (Ubersicht 2)
verringerten sich die Durchschnittsprédmien preisbereinigt sogar.

Ubersicht 4: Private Krankenversicherung

Bruttoprémien,  Aufwendungen Schadenquote  Uberschuss aus Erhdhung der

abgegrenzt  fUr Versicherungs- der Finanz- versicherungs-
falle gebarung technischen
RUckstellungen
Mio. € In% Mio. €

2010 1.644 1.126 68,5 163 277
2011 1.704 1.145 67,2 143 305
2012 1.762 1.192 67,6 160 302
2013 1.828 1.231 67,3 207 326
2014 1.889 1.262 66,8 194 345

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

2010 + 28 + 1.0 - 1.8 + 322 + 68
2011 + 3.6 + 17 - 1.8 - 123 + 10,2
2012 + 3.4 + 4,0 + 06 + 120 - 1.2
2013 + 338 + 33 - 04 + 292 + 80
2014 + 3,3 + 25 - 07 - 64 + 60

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich.

Die Leistungsdaten aus dem o6ffentlichen Bereich wirden fUr private Versicherer ein
ruhiges Szenario erwarten lassen. Mit einer Zunahme der Schaden- und Leistungsfdlle
um 9,7% koppelte sich die Privatversicherung jedoch - wie schon im Vorjahr — vom
offentlichen Bereich ab. Die Ausweitung der Schaden- und Leistungsfdlle ging aber
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nur teilweise mit héheren Leistungen einher, sodass die Schadenquote 2014 sogar
leicht rOcklaufig war. Die anhaltende Niedrigzinsphase macht es fUr Versicherer zu-
nehmend schwierig, vorhandene Glattungsinstrumente zur Stabilisierung der Finanz-
ertrége zu nutzen. Ahnlich wie in der Lebensversicherung war daher der Uberschuss
aus der Finanzgebarung in der Krankenversicherung gedé&mpft. Die unterdurch-
schnittliche Dotierung der versicherungstechnischen RUckstellungen erméglichte ein
Ergebnis der gewohnlichen Geschdaftstatigkeit von 120,5 Mio. € und damit eine Ei-
genkapitalrendite von 33,5% (2013: 37.8%).

Die kraftige Zunahme der
Leistungsfdille Uberfrug sich
2014 nicht vollstandig in ei-

nen héheren Aufwand fir

Versicherungsfdlle.

5. Pramien- und Leistungsrickgang in der Schaden-Unfallversicherung

Die Versicherer weiteten 2014 die Risikogemeinschaft in der Schaden-Unfallver-
sicherung auf insgesamt 35,9 Mio. versicherte Risiken aus (+1,3%). Der GroBteil davon
entfiel auf die Sachversicherung (21,5 Mio.), wobei die Kfz-Versicherung mit 10,1 Mio.
versicherten Risiken weiterhin den wichtigsten Versicherungszweig bildete. Trotz mé&-
Biger Preiserhdhungen (Ubersicht 2) und der Steigerung der versicherten Risiken
schrumpfte 2014 das Pramienaufkommen in der Schaden-Unfallversicherung (Uber-
sicht 5).

Die Schaden- und Leistungsfdlle entwickelten sich 2014 in dieser Abteilung GuBerst
unterschiedlich. Der starken Zunahme in der Unfallversicherung (+8,3% auf 222.000)
stfanden ein mdaBiger Zuwachs in der Schadenversicherung (+1,9% auf 1,8 Mio.) und
sogar ein Ruckgang in der Kfz-Versicherung (-3,4% auf 1,3 Mio.) gegenuber. Die
MaBnahmen zur Steigerung der Verkehrssicherheit zeigen weiterhin Erfolg. Im Jahr
2014 wurde bei 37.957 Unfdllen (-1,4%) weniger Verletzte registriert als im Vorjahr,
und die Zahl der Verkehrstoten erreichte mit 430 einen neuen Tiefstwert. Trotz insge-
samt stabiler Versicherungsfalle zahlte die Schaden-Unfallversicherung 2014 geringe-
re Leistungen an die Versicherten aus (Ubersicht 5).

Ubersicht 5: Schaden- und Unfallversicherung

Bruttoprdamien, Uberschuss aus der  Aufwendungen fir Erhéhung der

abgegrenzt Finanzgebarung Versicherungsfdlle versicherungs-
technischen
RUckstellungen
Mio. €
2010 9.586 828 6.323 21
2011 10.279 901 6.690 31
2012 10.493 1.046 7.086 12
2013 10.639 961 7.194 14
2014 10.294 928 6.944 10
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

2010 + 52 + 188 - 72 + 87,1
2011 + 7.2 + 88 + 58 + 497
2012 + 21 + 16,2 + 59 - 604
2013 + 1.4 - 81 + 18 + 123
2014 - 32 - 35 - 35 - 283

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich.

Im Einklang mit den anderen Versicherungsabteilungen ging auch in der Schaden-
Unfallversicherung der Uberschuss aus der Finanzgebarung zurick. Das versiche-
rungstechnische Ergebnis blieb um mehr als ein Drittel unter dem Vorjahreswert,
aber positiv. Angesichts der erwarteten niedrigen Finanzertrédge behielt die Versiche-
rungswirtschaft den Weg zu einem tragfdhigen Geschdaftsmodell bei. Nach dem
H&chstwert im Vorjahr erreichte die Schaden-Unfallversicherung 2014 ein Ergebnis
der gewohnlichen Geschdaftstatigkeit von 950 Mio. € mit einer Eigenkapitalrendite
von 9,4% (2013: 10,3%).
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MaBnahmen zur Steigerung
der Verkehrssicherheit zeigen
Erfolge. Dem starken Anstieg
der Versicherungsfdlle in der
Unfallversicherung standen
rickléufige Schadenfdlle in
der Kfz-Versicherung
gegenuber.

Das versicherungstechnische
Ergebnis blieb 2014 in der
Schaden-Unfallversicherung
positiv. Die Branche Uber-
wand damit die langjdhrige
Abhdngigkeit von positiven
Veranlagungsertrdgen.
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6. Erfolgreiches Veranlagungsergebnis in der Versicherungswirtschaft

Die Niedrigzinsphase wird auf
absehbare Zeit anhalten.
Sachversicherungen sind
dadurch dem Druck von
Prédmienerhéhungen ausge-
sefzt, und in der Lebensversi-
cherung entfdllt ein wichtiger
Anreiz fUr die private Alters-
vorsoge.

Die Niedrigzinsphase dauert an, das WIFO rechnet auch im Jahr 2016 mit einer Se-
kund&@rmarktrendite fUr 10-jahrige Bundesanleinen von nur 0,5% (Schiman, 2015). Mit
einer Fortsetzung der Entschuldung der &ffentlichen Hand Gber niedrige Nominalzins-
s@tze ist auch nach 2016 zu rechnen. Wie die Ergebnisse von Reinhart — Sbrancia
(2015) zeigen, werden institutionelle Investoren nach dem Wegfall von Kapitalver-
kehrskontrollen in der EU mit risikobasierten Eigenmittelerfordernissen zu einer Veran-
lagung in festverzinslichen Staatsanleinen aus fiskalpolitisch stabilen Ladndern veran-
lasst. Da die Inflationsrate im gesamten Euro-Raum deutlich unter dem Zielwert der
Europdischen Zentralbank liegt, geht auch von dieser Institution ein Druck auf niedri-
ge Nominalzinssdtze aus (Quantitative Easing). Hohere Inflationsraten wirden den
Entschuldungsprozess beschleunigen, sind aber derzeit nicht absehbar. Ein entlas-
tender Faktor auf dem europdischen Kapitalmarkt entsteht durch den RUckgang
der Rohstoffpreise; er senkt vor allem den FinanzUberschuss der Rohdlproduzenten
und damit deren Kapitalangebot auf dem Anleihemarkt.

Die gesamte Versicherungswirtschaft ist von dieser Entwicklung negativ betroffen,
weil der Uberschuss aus der Finanzveranlagung eine wichtige Einnahmequelle fur
die Erbringung von Versicherungsleistungen ist. Bei dauerhaft niedrigen Kapitalertra-
gen mussen die Versicherer den fehlenden Ertrag im versicherungstechnischen Ge-
schaft durch hdhere Pramiensatze oder Kostensenkungen ausgleichen. In der Le-
bensversicherung sind die Kapitalertiradge sowohl fUr Privathaushalte als auch fur Un-
ternehmen ein wesentlicher Anreiz zur Altersvorsorge bzw. zur betrieblichen Kollekfiv-
versicherung. Die Versicherungswirtschaft konnte bisher dank der Kombination aus
langfristiger Veranlagung, Aufbau stiller Reserven, Dotierung von RUckstellungen fur
die erfolgsabhdngige PramienrUckerstattung bzw. die Gewinnbeteiligung und dem
ausgleichenden Aufbau der eigentlichen DeckungsrUckstellung im Vergleich zum
Kapitalmarkt hohe Finanzerirge an die Versicherten weitergeben. In der Veranlo-
gung von insgesamt 84 Mrd. €2) erzielten die Versicherer 2014 Renditen zwischen
3,5% und 3,9%; der positive Abstand zur Sekunddrmarkirendite von rund 3 Prozent-
punkten blieb damit 2014 aufrecht (Ubersicht 6). Weiterhin negative Realzinsséitze
gefdhrden den Ausbau der zweiten und dritten SGule der Altersvorsorge.

Ubersicht 6: Renditen der versicherungswirtschaftlichen Kapitalanlagen

Sekunddrmarkirendite  Lebensversicherung  Krankenversicherung Schaden- und
Bund Unfallversicherung
In %
2010 2,5 4,5 3.9 3.9
2011 2,6 3.7 88 3.9
2012 1.5 4,4 3.5 4,5
2013 1.1 4,3 4,0 4,0
2014 1,0 3.9 3,5 3.9

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich, WIFO-Berechnungen.
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