WIFO B Monatsberichte 9/2026 Privatversicherungswirtschaft 2025

Niedrige Zahl an Schadenfallen sorgte 2025 fur
Entspannung in der Schaden- und Unfallversicherung

Thomas Url

e Das Pramienwachstum im Europdischen Wirtschaftsraum (EWR) beruhigte sich 2025 etwas, mit leichten

Vorteilen fUr die Lebensversicherung.

e In Osterreich verschob sich das Prémienaufkommen weiter von der Lebens- zur Nicht-Lebens-

versicherung.

e Die Tarifsteigerungen fur Versicherungsprodukte lagen 2025 erneut Uber der allgemeinen Inflationsrate.

e Die Lebensversicherung legte im Neugeschaft mit Einmalerldgen deutlich zu.

¢ Die private Krankenversicherung zeigte auch 2025 hohe Mengenzuwdchse.

e Die niedrige Zahl an Schaden- und Leistungsfallen sorgte fur ein Rekordergebnis in der Schaden- und

Unfallversicherung.

e Ein verbessertes Veranlagungsergebnis steigerte die ProfitabilitGt in der Versicherungswirtschaft.

Verteilung des privaten Geldvermogens 2025
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Das Geldvermdgen der privaten Haushalte stieg 2025 um 45,7 Mrd. € (+5,1%).
Die Ersparnisse Ubertrafen die Kursgewinne von Wertpapieren. Die privaten
Haushalte investierten vermehrt in Produkte mit I&ngeren Laufzeiten; davon
konnten auch die Einmalerldge in der Lebensversicherung profitieren, frotzdem
verlor die Lebensversicherung weiter an Marktanteil (Q: OeNB. Gesamtes
Geldvermogen: 950,2 Mrd. €).
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Einmaleridge in der Lebens-
versicherung profitierten 2025 von
negativen realen Renditen auf
liquide Veranlagungen."
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Niedrige Zahl an Schadenfallen sorgte 2025 fur Entspannung in

der Schaden- und Unfallversicherung

Thomas Url

Niedrige Zahl an Schadenfdllen sorgte 2025 fir
Entspannung in der Schaden- und Unfallversicherung

Die &sterreichische Privatversicherungswirtschaft steigerte
2025 das Prdmienvolumen um 5,0%. In allen Sparten ver-
langsamte sich das Tempo der Tariferhdhungen, sodass
Mengenausweitungen an Bedeutung gewannen. In der
Schaden- und Unfallversicherung (+5,0%) entsprach das
Prdmienwachstum dem europdischen Durchschnitt. Die
private Krankenversicherung erwies sich weiter als dynami-
scher Versicherungszweig (+8,5%). Die Lebensversicherung
(+2.8%) konnte im Neugeschdaft vor allem mit Einmalerla-
gen punkten. Weniger Schadenfdlle waren nach dem
Hochwasser 2024 besonders in der Kleinelementarversiche-
rung zu verzeichnen, aber auch andere umsatzirdchtige
Versicherungen (Kfz-Haftpflicht, Rechtschutz und Haushalf)
meldeten RUckgdnge. Insgesamt schrumpften die Leistun-
gen um 2,3%. Das verbesserte Veranlagungsergebnis der
Versicherungswirtschaft unterstitzte 2025 die Profitabilitéat
der Branche und ermdéglichte den Aufbau von Eigenkapi-
fal.

Low Claims Numbers Laid the Foundation for a Relaxed
Situation in Property and Casualty Insurance in 2025

The Austrian private insurance sector saw its premium vol-
ume rise by 5.0 percent in 2025. The pace of premium rate
increases slowed across all lines of business, meaning that
growth in volume became more relevant. Premium growth
in property and casualty insurance (+5.0 percent) was in
line with the European market average. Private health in-
surance continued to be a dynamic sector (+8.5 percent).
Life insurance (+2.8 percent) performed well in newly gen-
erated business with single-premium policies. Following the
floods of 2024, the number of claims in small-scale natural
perils insurance was particularly low, but high-volume insur-
ance lines (motor third-party liability, legal expenses and
household insurance) also contributed to this phenome-
non. Overall, claims payments fell by —2.3 percent. The im-
proved investment performance of the insurance sectorin
2025 supported the industry's profitability and enabled the
build-up of equity.
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1. Die Privatversicherungswirtschaft im internationalen Vergleich

In den MOSOEL ver-
zeichnete die Lebens-
versicherung zweistel-
lige Zuwachsraten.

Das Abflauen der Infla-
tion drickte im EWR das
Pradmienwachstum in der
Nicht-Lebensversiche-
rung.

Die Unsicherheit hinsichtlich der Zollpolitik
der USA und andere geopolitische Faktoren
belasteten im Jahr 2025 das Wirtschafts-
wachstum in der Europdischen Union, des-
sen H6he auch regional betréchtlich
schwankte. Einer dynamischen Peripherie (Ir-
land, Spanien) stand ein nahezu stagnieren-
des Zentrum gegenuUber. Die Aufwertung
des Euro gegenuber dem Dollar trug zum
Nachlassen des Inflationsdrucks bei, und der
EU-Arbeitsmarkt erwies sich mit gleichblei-
bend niedrigen Arbeitslosenquoten, einer
leicht ausgeweiteten Beschdaffigung und
weiter steigenden Realldhnen als robust
(Baumgartner et al., 2026).

Mit dem Abklingen der allgemeinen Inflation
beruhigte sich auch das Prdmienwachstum
auf dem europdischen Versicherungsmarkt.
Die Lebensversicherung schnitt trotz leicht
abnehmender Sparquote besser ab als die
Nicht-Lebensversicherung, ihr Pr&émien-
wachstum blieb mit +6,9% jedoch weit unter
dem Vorjahreswert (+13,5%) — bei weiterhin
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groBer Streuung innerhalb des Europdischen
Wirtschaftsraumes (EWR). FUr die internatio-
nal tatigen Gsterreichischen Versicherungs-
konzerne ist das Marktwachstum in den gro-
Beren L&ndern Mittel-, Ost- und Stdosteuro-
pas (MOSOEL) besonders relevant: dort nah-
men die verrechneten Primien der Lebens-
versicherung zweistellig zu (+10,9%).

Die Beruhigung des Preisauftriebs in Europa
dé&mpfte auch in der Nicht-Lebensversiche-
rung das Prdmienwachstum. Mit +5,0% hal-
bierte es sich nahezu gegentber dem Vor-
jahr (2024 +8,2%). Die regionale Streuung im
EWR war ebenfalls betré&chtlich. W&hrend
die Mdarkte in Slowenien (+37,5%), Ungarn
(+16,7%) und Schweden (+15,2%) kraftig ex-
pandierten, verzeichneten die Versicherer in
Liechtenstein (-19,1%). Malta (-10,0%) und
Dé&nemark (-8,4%) schrumpfende Umsd&tze.
Der fUr 6sterreichische Versicherer wichtige
Markt in den MOSOEL wuchs auch 2025 dy-
namisch (+11,6%).
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Mit einem Prémienwachstum von +5% Uber
alle Versicherungsabteilungen hinweg hielt
die Dynamik in Osterreich nicht mit dem
EWR Schritt. Das Bild der vergangenen Jahre
mit einem geddmpften Zugewinn in der Le-
bensversicherung (+2,8%), einem stabilen
Wachstum in der Schaden-Unfallversiche-
rung (+5%) und einer stark expandierenden
Krankenversicherung (+8,5%) wiederholte

Ubersicht 1: Abgegrenzte Bruttoprémien

sich auch 2025. Dadurch setzte sich die
Strukturverschiebung von der Lebens- zur
Krankenversicherung fort (Ubersicht 1). Die
Versicherungsdurchdringung verharrte bei
4,3% des BIP und lag damit deutlich unter
dem Vergleichswert im EWR von 8,6%. Zuzu-
schreiben ist der Unterschied dem geringe-
ren Umfang der Lebensversicherung in Os-
terreich.

Alle Sparten Lebens- Kranken- Schaden-und Versicherungs-
versicherung versicherung Unfallversicherung durchdringung’)
Mio. € In % des gesamten Pr&émienvolumens In % des BIP
2021 19.676 27,3 12,8 59,9 4,6
2022 20.699 25,7 12,7 61,6 4,3
2023 21.799 23,3 13,1 63,6 4,2
2024 23.084 22,3 13,7 64,0 4,3
2025 24.228 21,8 14,2 64,0 4,3

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

FUr das Jahr 2026 zeichnet sich weltweit eine
weitere Abschwéchung der Prémienent-
wicklung ab (Swiss Re, 2026). Das Wachstum
wird vorwiegend von der Lebensversiche-
rung geprdgt sein, obwohl hohe erwartete
Investitionen in kapitalintensive Anlagen ei-
nen Zusatzbedarf an Sachversicherungen
erzeugen werden. In der Lebensversiche-
rung werden sich die zuletzt hohen Kapital-
ertrége positiv auf den Absatz fonds- und in-
dexgebundener Polizzen auswirken, sodass
fUr 2026 ein Uberdurchschnittliches Pr&mien-
wachstum erwartet wird. Wahrend in den In-
dustriel&indern die schwache Einkommens-
entwicklung und die fortgeschrittene Bevol-
kerungsalterung das Wachstum bremsen, ist
in den Schwellenl@ndern die Nachfrage
nach Lebensversicherungen ungebrochen.
Zusatzlich zur demografischen Entwicklung
wird sie dort teilweise durch regulatorische
und steuerliche MaBnahmen beginstigt. FUr
die Nicht-Lebensversicherung erwartet Swiss
Re (2026) im laufenden Jahr einen Uber-
schuss an Versicherungskapazitaten, ver-
bunden mit hohem Wettbewerb und gerin-
ger Preissetzungsfdhigkeit, wobei weiterhin
ein Aufwartsrisiko in Form von Tariferhéhun-
gen durch kostspieligere Reparaturen und
Haftpflichtsummen geortet wird.

In ihrem Dashboard beurteilt die europdi-
sche Aufsichtsbehdrde EIOPAT) regelmdBig
die Risikolage der Versicherungswirtschaft.
Im Juli 2026 sché&izte EIOPA die Risikolage als
stabil auf mittlerem Niveau ein. In den
ndchsten 12 Monaten kdnnten makrodko-
nomische Risiken zunehmen, weil die geo-
politischen Spannungen hoch sind und bei
einer anhaltenden Blockade der StraBe von

1) Europdische Aufsichtsbehdrde fur das Versiche-
rungswesen und die betriebliche Altersversorgung
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Hormus und der Meerenge Bab al-Mandab
weiteres Inflationspotenzial besteht. Fir
Marktrisiken sieht die Aufsichtsbehoérde des-
halb ebenfalls Raum nach oben; zusatzlich
besteht wegen der hohen Bewertung digito-
ler Untfernehmen an den Borsen weiterhin
die Moglichkeit von Kurskorrekturen. SchlieB-
lich erkennt EIOPA fUr die Zukunft auch ein
steigendes Cyberrisiko, weil die neue Gene-
ration an KI-Modellen die Eintrittswahrschein-
lichkeit von Cyberangriffen und deren Scha-
denpotenzial erhdhen kdnnte.

Die Bedeckungsquote (SCR-Quote) misst die
Widerstandsfahigkeit von Versicherungsun-
ternehmen, wenn unerwartet hohe Scho-
denzahlungen mit Verlusten in der Veranla-
gung zusammentreffen. Die SCR-Quote ist
das Verhdlinis der anrechenbaren Eigenmit-
tel eines Versicherungsunternehmens zu des-
sen Solvenzkapitalanforderung (Solvency
Capital Requirement — SCR). Die SCR schatzt
die H6he unvorhergesehener Verluste in den
ndchsten 12 Monaten auf einem Sicherheits-
niveau von 99,5% unter der Annahme, dass
der Geschdaftsbetrieb fortgesetzt wird. Dabei
sollen alle quantifizierbaren Risiken berlck-
sichtigt werden, denen ein Versicherungsun-
ternehmen ausgesetzt ist. Innerhalb des eu-
ropdischen Binnenmarktes lag die SCR-
Quote Ende 2025 im Durchschnitt bei 253%,
d. h. das nach Solvency Il anrechenbare Ei-
genkapital der Versicherungsunternehmen
war mehr als doppelt so hoch wie ihre SCR.
Die &sterreichischen Versicherer verzeichne-
ten im europdischen Vergleich die hdchste
SCR-Quote von 309% (Abbildung 1) und
konnten damit den guten Vorjahreswert
Ubertreffen.

(https://www.eiopa.europa.eu/tools-and-
data/insurance-risk-dashboard en).

Der osterreichische
Markt entwickelte sich
2025 unterdurch-
schnittlich.

EIOPA schatzt die Risiko-
lage in der Versiche-
rungswirtschaft als stabil
ein.

Osterreichische Versi-
cherer steigerten 2025
ihre Bedeckungsquote.
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Der FMA-Klimastresstest
ergab nur bei Kursrick-
gdngen von Staatsanlei-
hen relevante Verluste.
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Abbildung 1: Solvenzkapitalanforderung (SCR-Quoten) im europdischen Vergleich 2025
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Q: EIOPA (Europdische Aufsichtsbehdrde fur das Versicherungswesen und die befriebliche Altersversorgung).
SCR-Quote . .. Verhdlinis der anrechenbaren Eigenmittel zum Solvenzkapitalerfordernis. Gewichteter Durch-

schnitt.

2. EIOPA klart ausstehende versicherungstechnische Standards

EIOPA legte im Juli 2026 die lefzten Leitlinien
und Entwurfe fUr technische Standards im
Zusammenhang mit der Reform des Sol-
vency-ll-Rahmenwerkes vor. Die neuen Leitli-
nien ermdglichen u. a. Eingriffe der Auf-
sichtsbehodrde zur Behebung von Mdngeln
im Liquidit&tsrisikomanagement eines Versi-
cherungsunternehmens. Weiters wurden
Leitlinien und technische Standards zur Be-
rechnung der Risikomarge, zur Anwendung
der Matching-Anpassung und zum Sol-
vency-ll-Reporting vereinfacht. Die neuen
Vorgaben werden mit 30. J&nner 2027 in
Kraft tfreten. Die Berechnungsformel fUr die
Risikomarge versicherungstechnischer RGck-
stellungen wird in Zukunft einen zeitabhdngi-
gen Faktor ("lambda factor') enthalten und
dadurch verstérkt auf die Persistenz von Risi-
kolagen Rucksicht nehmen; damit wird auch
die Reaktion der Risikomarge auf Anderun-
gen des langfristigen Zinssatzes abge-
schwdcht (EIOPA, 2026). Gleichzeitig verof-
fentlichte EIOPA Leitlinien und 6ffnete den
Konsultationsprozess zu den Entwirfen for
technische Standards der Richtlinie zur

Sanierung und Abwicklung von Versicherun-
gen (Insurance Recovery and Resolution Di-
rective — IRRD).

Die Finanzmarktaufsicht Osterreich (FMA)
fGhrte 2025 einen Klimastresstest unter den
Osterreichischen Versicherungsunternehmen
durch (Finanzmarktaufsicht Osterreich,
202éc). Die Kapitalveranlagungen der Versi-
cherungswirtschaft sind zu 26% in klimarele-
vanten Sektoren investiert und kénnten da-
mit Ubergangsrisiken unterliegen. In einem
ersten Alternativszenario nahm die FMA da-
her hdhere Finanzierungskosten fur als
"braun” eingestufte Unternehmen?) an. In ei-
nem weiteren verschdrften Alternativszena-
rio stieg zusatzlich die Risikoprédmie auf
Staatsanleihen. Im ersten Alternativszenario
verringert sich der Wert der Kapitalanlagen
gegenUber dem Basisszenario um 2,7%, im
zweiten um 13,5%. Angesichts der hohen
SCR-Quote in Osterreich verdffentlichte die
FMA keine Empfehlungen als Reaktion auf
die Testergebnisse.

3. Tarifsteigerungen fir Versicherungsprodukte Ubertrafen 2025 erneut

den allgemeinen Preisauftrieb

Die Verbraucherpreisinflation belebte sich
2025 wieder (Ubersicht 2). In Osterreich lag
die Inflationsrate gemessen am harmonisier-
ten Verbraucherpreisindex um 1,5 Prozent-
punkte Uber dem Durchschnitt des Euro-
Raumes. Der Inflationsabstand entstand

2) Dabei handelt es sich um Unternehmen, deren Ge-
schaftsmodell ein erhdhtes Risiko gegenuber klimapo-
litischen MaBnahmen aufweist, weil sie in ihrer Energie-

Privatversicherungswirtschaft 2025

durch das Auslaufen inflationsddmpfender
MaBnahmen, die Anhebung &ffentlicher
GebUhren und eine weiterhin hohe Preisdy-
namik bei anderen Dienstleistungen (z. B.

versorgung in hohem MaB auf fossile Energietrager zu-
rUckgreifen.
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Gastronomie, Beherbergung oder Woh-
nungsmieten).

FUr Sachversicherungen steigern Preiserho-
hungen fUr Reparaturleistungen die erwar-
tete Schadenshdhe. Daher reagieren Versi-
cherungstarife in der Regel etwas verzégert
auf Inflationsdruck im Dienstleistungssektor.
Ubersicht 2 zeigt dieses nachlaufende Mus-
ter deutlich. Die hohen Preissteigerungen
waren erst 2023 in den Versicherungsproduk-
ten sichtbar und verlangsamten sich in den
Folgejahren nur zégerlich; auch im laufen-
den Jahr zeichnet sich eine Uberdurch-
schnittliche Inflation der Versicherungspro-
dukte ab, obwohl international fUr die Nicht-
Lebensversicherung wegen hoher Kapazité-
ten eine verminderte Preissetzungsféhigkeit
erwartet wird. Die in Ubersicht 2 erfassten
Preiséinderungen spiegeln Uberwiegend die
Tariferhéhungen fur Bestandsvertrdge und
nur in geringem Umfang die Preisanpassun-
gen in Neuvertrdgen wider. Statistik Austria
wendet damit das Erhebungsverfahren an-
derer l&nger laufender Dienstleistungsver-
frdge (Mieten, Strom, Telefon usw.) auch fir
Versicherungspolizzen an.

Im Jahr 2025 war die Tarifdynamik in der Kfz-
Teilkaskoversicherung am starksten, knapp
vor der Hausratsversicherung und der

privaten Gesundheitsversicherung. Unter-
durchschnittlich war sie in der Kfz-Haftpflicht-
versicherung und vor allem in der Kfz-Recht-
schutzversicherung. Im laufenden Jahr
zeichnet sich eine Beschleunigung beider
Sparten ab, wé&hrend sich der Preisauftrieb in
den anderen Versicherungen verlangsamt
(Ubersicht 2).

Die durchschnittliche Prémie je Risiko eignet
sich als VergleichsmaBstab zu den Prémien-
steigerungen laut Verbraucherpreisindex,
weil sie auch andere Preisgestaltungsmog-
lichkeiten wie z. B. Rabatte, die PrimienrUck-
gewdhr, Leistungseinschrénkungen oder
HaftungsausschlUsse berUcksichtigt. In einzel-
nen Versicherungskategorien kann aller-
dings eine Verschiebung der Nachfrage zu
hoéheren oder niedrigeren Versicherungs-
summen die Vergleichbarkeit beeintré&chti-
gen. Die durchschnittliche Prémie in der Kfz-
Haftpflichtversicherung stieg 2025 mit +3,7%
etwas stdrker als die Kfz-Haftpflichttarife laut
VPI (Ubersicht 2); a@hnliches gilt mit +5,9% for
die Kfz-Kaskoversicherungen. Insgesamt
legte die durchschnittliche Prémie in der
Sachversicherung um 4,1% zu (2024 +4,8%).
Auf den Einsatz alternativer Elemente in der
Tarifgestaltung wurde 2025 also tendenziell
verzichtet.

Ubersicht 2: Privatversicherungsformen im Warenkorb des Verbraucherpreisindex

Tariferhhungen in der
Sachversicherung hin-
ken der allgemeinen In-
flation hinterher.

2026 2022 2023 2024 2025 2026)
Gewichtin % Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Tarifprémien for
Hausratsversicherung 0,442 - 25 + 6,5 + 9.0 + 50 + 3.4
BUndelversicherung fir Eigenheim 0,558 + 4,2 + 9.6 + 4,5 + 4,6 + 29
Private Gesundheitsversicherung 1,127 + 14 + 4,5 + 8,1 + 4,9 + 3.9
Kfz-Haftpflichtversicherung (Pkw) 1,363 + 14 +10,1 + 55 + 29 + 50
Kfz-Rechtschutzversicherung 0,036 + 4,6 + 43 + 4,1 + 1,7 + 42
Kfz-Teilkaskoversicherung 0,174 + 25 +13,2 + 7,6 + 54 + 4,5
Privatversicherungsformen insgesamt 3,700 + 1.7 + 81 + 65 + 4,2 + 42
Verbraucherpreisindex insgesamt + 8,6 + 7.8 + 29 + 3,6 + 29
Beitrag der Privatversicherungsformen Prozentpunkte + 0,06 + 0,28 + 0,22 + 0,14 + 0,15

Q: Statistik Austria. —1) Janner bis Juli.

Die Schadenquote zeigt das Verhdltnis zwi-
schen Leistungen und Prdmieneinnahmen.
2024 lag sie in der Schaden-Unfallversiche-
rung wegen des Hochwassers bei hohen
67,6%; 2025 sank sie auf 61,7% und lag damit
etwas unter dem langjéhrigen Durchschnitt
(62,5%). Der Hauptgrund fir den RUGckgang
war das Ausbleiben von Elementarereignis-
sen. In der Sturmschadenversicherung war
die Schadenquote nicht einmal halb so
hoch wie im langfristigen Durchschnitt. Eine

unterdurchschnittliche Schadenquote Uber
mehrere Jahre gibt Spielraum fur intensive-
ren Tarifwettbewerb. In der Haushalts- und in
der Einbruchdiebstahlversicherung sind die
Schadenquoten bereits seit mehreren Jah-
ren niedrig, sodass dort Potenzial fUr einen
Tarifwettbewerb besteht. Interessanterweise
verzeichnete die Kreditversicherung - trotz
steigender Insolvenzfdlle — auch 2025 eine
niedrige Schadenquote.

4. Dynamisches Wachstum der Einmalerldge pragte Neugeschaft

in der Lebensversicherung
Die leichte Ausweitung der Zahl der Erwerb-

stétigen und der Anstieg der nominellen Pro-
Kopf-Léhne reichten 2025 nicht aus, um
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Realeinkommensverluste nach Steuern und
Transfers (—1,2%) zu vermeiden. Da die privo-
ten Haushalte ihre Sparquote (ohne Zunah-
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Die Schadenquote war
2025 unterdurchschnitt-
lich, da Elementarereig-

nisse ausblieben.
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me beftrieblicher Versorgungsanspriche)
substanziell von 11,1% auf 9,3% des verfUg-
baren Einkommens senkten, legte der pri-
vate Konsum real um 0,7% zu. Das Geldver-
mogen der privaten Haushalte erreichte zu
Jahresende 2025 einen Wert von

950,2 Mrd. € (2024: 904,6 Mrd. €). Sie bauten
Finanzvermdgen im Ausmal von 27,6 Mrd. €
aus ihren Ersparnissen auf; der verbleibende
Zuwachs des Geldvermdgens ging auf Wert-
steigerungen zurGck.

Liquide Veranlagungen
erbrachten inflations-
bereinigt negative Ren-
diten.

Zur Jahresmitte 2025 beendete die Europdi-
sche Zentralbank ihren Zinssenkungszyklus
und setzte den Haupftrefinanzierungszinssatz
fUr den Rest des Jahres auf 2,15%. Bei einer
Inflationsrate von 3,6% war fUr liquide Veran-
lagungen nur ein negativer realer Veranla-
gungserfolg méglich. Deshalb verschoben
die privaten Haushalte ihr Portfolio von Bar-
geld und Einlagen zu verzinslichen Wertpa-
pieren und Investmentzertifikaten. Der h6-
here Anteil bérsennotierter Aktien am Portfo-
lio (Abbildung 2) kam jedoch Uberwiegend

Der Anteil des Altersvor-
sorgekapitals am Fi-
nanzvermoégen ging
2025 zuriick.

durch Wertsteigerungen (+9,8 Mrd. €) und
nur zu einem kleinen Teil durch den aktiven
Ankauf von Aktien (+0,3 Mrd. €) zustande.
Nach der Position Bargeld und Einlagen bil-
den Aktien und Anteilsrechte den zweitgroB-
ten Teil des privaten Finanzvermdgens. Sie
bestehen zum GroBteil aus den Anteilsrech-
ten (nicht-bérsennotierte Aktien und sons-
tige Anteilspapiere) privater Haushalte an
Unfternehmen (23,8%) und in geringerem
Umfang aus boérsennotierten Aktien (5,8%).

Die vorwiegend der Altersvorsorge gewid-
meten Teile des Finanzvermdgens sind in Os-
terreich in Lebensversicherungen und in ka-
pitalgedeckten Betriebspensionen veran-
lagt. Ihr Anteil schrumpfte 2025 auf 12,0%
(2024: 12,7%) und umfasste am Jahresende
114 Mrd. €. Aus Lebensversicherungen wur-
den netto 670 Mio. € an die Versicherten
ausgezahlt; gleichzeitig wurden 305 Mio. €
an zusétzlichen Ansprichen gegentber
Pensionskassen erworben.

Abbildung 2: Verteilung des privaten Geldvermoégens 2025

Anspriche aus
Lebensversiche- 5%
rungen und
Pensionskassen

12%

Investment-
zertifikate
12%

Akfien,
Anteilsrechte
30%

Q: OeNB. Gesamtes Geldvermdgen: 50,2 Mrd. €.

Wdhrend die privaten Haushalte 2025 kaum
zus@tzliche Mittel in gebundene Einlagen der
Kreditwirtschaft investierten, stieg inre Nach-
frage nach langfristigen Veranlagungen in
Form von Einmalerldgen in der Lebensversi-
cherung deutlich. Mit Einmalerldgen im Um-
fang von 776 Mio. € legte dieser Bereich im
Vorjahresvergleich um ein FUnftel zu, wah-
rend Polizzen mit laufenden Primienzahlun-
gen —mit 4,5 Mrd. € an Prdmieneinnahmen
bisher der beliebteste Geschdftszweig — wei-
ter an Bedeutung verloren (-1,9%).

Das Pramienwachstum
in der Lebensversiche-
rung war von Einmaler-
lagen dominiert.

Ablebensversicherun-
gen profitieren vom
Boom der Wohnbaukre-

dite. Das Geschaft mit laufenden Prdmien zeigte

sich 2025 - je nach Garantieform — unter-
schiedlich: Wahrend die klassische Lebens-
versicherung mit Garantiezusage 6,7% des
Prdmienvolumens einbUBte, expandierten

450 Privatversicherungswirtschaft 2025

Sonstiges

Bargeld und
Einlagen
37%

Festverzinsliche
Wertpapiere
4%

Polizzen mit Teilgarantien (hybrid, +6,8%)
ebenso wie fonds- und indexgebundene Po-
lizzen ohne Garantie (+5,4%). Durch die leb-
hafte Dynamik der Einmalerlédge wurde, trotz
der schrumpfenden Zahl versicherter Risiken
(—4.,0%), die im Vorjahr begonnene Aufwdarts-
bewegung in der Lebensversicherung bestd-
tigt (Ubersicht 3).

Im Vertrieb von Lebensversicherungen
machte sich auch die Belebung in der
Neukreditvergabe an private Haushalte for
Wohnbauzwecke (2025 +47,4%) bemerkbar.
Die Ablebensversicherungen setzten auf
diese Dynamik auf und steigerten das Prédmi-
envolumen im Neugeschaft um 17,6% (2025;
2024 +11,0% ). Neben einer Hypothek bieten
Ablebensversicherungen einen zusatzlichen
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Schutz fUr Kreditgeber, ermdglichen aber
auch den Hinterbliebenen die schuldenfreie
Weiternutzung des Wohnraumes. Der Markt
fUr Berufs- und Erwerbsunfdhigkeitsversiche-
rung holte mit 7.353 Neuvertrédgen etwas
auf, blieb aber weiter hinter dem Absatzvo-
lumen rund um das Jahr 2020 (etwa 10.000
Neuvertrdge) zurUck. Pflegeversicherungen
kédnnen sich weiterhin nicht auf dem Markt
durchsetzen: Mit 170 Neuvertrdgen und ei-
nem Prédmienvolumen von 0,2 Mio. € wurde
2025 ein Tiefpunkt erreicht. Die Aufhebung
des Pflegeregresses und die damit verbun-
dene Ubernahme der Pflegekosten durch
die &ffentliche Hand dédmpfen die Nach-
frage; dementsprechend schwierig gestaltet
sich seit Jahren der Absatz dieses Versiche-
rungsproduktes.

Nach Angaben der FMA (2026b) schrumpfte
die Zahl der Vertrge in der prédmienbegUns-
figten Zukunftsvorsorge 2025 weiter auf
729.000 (2024: 782.000). Seit 2021 wird dieses
Produkt nur noch von vier Versicherungsun-
ternehmen angeboten; 2025 konnten 7.223
neue Vertrdge abgeschlossen werden, wo-
mit sich nunmehr eine Bodenbildung mit
j@hrlich rund 7.000 Neuvertrdgen abzeich-
net. Aus den Neuvertrdgen stammten 2025
Pr&mieneinnahmen von 12 Mio. €; insgesamt
flossen 621 Mio. € in dieses mit einer staatli-
chen Pr&mie von 4,25% auf die laufende Ein-
zahlung geférderte Altersvorsorgeprodukt.
Der Kapitalbestand stieg durch die hohe
Veranlagungsrendite von 12,99% auf

Ubersicht 3: Lebensversicherung

9.3 Mrd. € an (2024: 8,7 Mrd. €). Die durch-
schnittliche jahrliche Einzahlung lag bei
852 €.

Die Lebensversicherer hielten 2025 trofz rick-
lGdufigen Kapitalbestandes ihr Veranlagungs-
ergebnis stabil (Ubersicht 3). In der Lebens-
versicherung spielen die Ertrdge aus festver-
zinslichen Wertpapieren eine groBBe Rolle.
Der Rentenmarktindex (REX) verzeichnete
2025 fUr deutsche Anleihen eine Rendite von
1.4% (2024: 1,1%); sie lag damit unter der In-
flationsrate. Ein volumensgewichtetes Portfo-
lio aus Staatsanleihen des Euro-Raumes
hatte 2025 eine Rendite von 1,9% erbracht.
Mit einem Aktienportfolio entsprechend
dem MSCI-World-Index waren umgerechnet
in Euro 7,2% erzielbar gewesen. Der Aktien-
anteil am Portfolio der Lebensversicherun-
gen ist wegen der Garantien in den klassi-
schen und hybriden Vertrdgen jedoch klein.

Die Aufwendungen fur Versicherungsfalle lo-
gen auch 2025 Uber den laufenden Pr&-
mieneinnahmen (Ubersicht 3). Trotzdem
bauten die Versicherer RUckstellungen auf.
Das versicherungstechnische Ergebnis der
Lebensversicherung war mit 207 Mio. € nied-
riger als im Vorjahr und nur geringfigig ho-
her als das Ergebnis der gewdhnlichen Ge-
schaftstatigkeit (EGT) von 197 Mio. €. Bei
rcklaufigem Eigenkapital sank die Eigenka-
pitalverzinsung in der Lebensversicherung
auf 7,8% (2024: 9,5%).

Bruttoprémien Nettoprémien!)  Selbstbehalt-  Uberschuss aus Aufwendungen  Erhéhung der

Abgegrenzt quote der Finanz- fUr Versiche-  versicherungs-

gebarung rungsfalle technischen

RUckstellungen

Mio. € In% Mio. €
2021 5.376 5.288 98.4 1.661 7.202 314
2022 5318 5.234 98.4 1.326 7.233 —-4.075
2023 5.078 5.000 98,4 1.564 7.294 - 677
2024 5.142 5.064 98,5 1.440 6.818 - 242
2025 5.285 5.210 98,6 1.445 6.537 374
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

2021 + 04 + 0.3 - 00 +19.0 - 92 -
2022 - 11 - 10 + 0.1 -20,2 + 0.4 -
2023 - 45 - 45 + 0.0 +18,0 + 0.8 =
2024 + 1.3 + 1.3 + 00 - 80 - 65 -
2025 + 28 + 28 + 0,1 + 03 - 4, -

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich. - 1) Geschdatzt.

5. Krankenzusatzversicherungen weiterhin stark nachgefragt

Osterreichs Gesundheitsausgaben wuchsen
mit +6,5% auch 2025 weit kr&ftiger als das
nominelle BIP. Mit einem Volumen von

64,4 Mrd. € machten sie bereits 12,5% der
Wirtschaftsleistung aus, nurim zweiten Jahr
der COVID-19-Pandemie war der Anteil
noch hdher gewesen (2021: 12,7%). Die zu-
satzlichen Aufwendungen waren zum Teil
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durch den Abschluss groBer Investitionspro-
jekte bedingt, aber auch die laufenden Ge-
sundheitsausgaben expandierten 2025 kraf-
tig (+6,1%) und Ubertrafen die Obergrenze
des Zielsteuerungsplans Gesundheit (ohne
Langzeitpflege) von +5,8% (Haindl et al.,
2025). Die leichte Zunahme der krankenversi-
cherten Personen (+0,3%) legte einen

Das Neugeschdft in der
pramienbeginstigten
Zukunftsvorsorge konso-
lidierte sich.

Die Lebensversicherung
erzielte ein stabiles Ver-
anlagungsergebnis.
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Private Gesundheitsaus-
gaben stiegen 2025
Uberproportional an.

Tariferhohungen domi-
nierten die Prdmiendy-
namik von Krankenzu-
satzversicherungen.

Grundstein fUr diese Entwicklung, aber auch
der Personalaufbau in den Spitdlern er-
zeugte Kostendruck. Weitere rezente Indika-
toren zur Zahl der medizinischen Behandlun-
gen liegen derzeit nur fUr die Spitalsaufent-
halte vor: sie lagen knapp unter dem Vor-
jahreswert und verweisen damit auf die po-
tenziell erfolgreiche Verlagerung von Ge-
sundheitsdienstleistungen vom stationdren in
den ambulanten bzw. niedergelassenen Be-
reich (Url, 2025). Im Zuge der allgemein ho-
hen Inflation gab es auch kréftige Preiserhd-
hungen fUr Gesundheitsdienstleistungen im
VPI, z. B. stiegen die Tarife fir Wahldrzt:innen
und fUr nichtérztliche Dienstleistungen 2025
um 4,4% bis 6,6%. Erste Werte fUr 2026 deu-
ten eine Beschleunigung an.

Der Anteil der privaten Ausgaben an den
laufenden Gesundheitsausgaben insgesamt
erhohte sich 2025 weiter auf 24,4%. Zu den
Privatausgaben z&hlen auch die Leistungen
der privaten Krankenzusatzversicherung, de-
ren Wachstum 2025 nur etwas an Dynamik
einbUBte (Ubersicht 4). Auf der Grundlage
eines Anstiegs der Schaden- und Leistungs-
falle um 12,7% auf 7,5 Mio. lag die durch-
schnittliche Leistungshdhe in der Krankenver-
sicherung bei 380 €.

Das Wachstum der Prémieneinnahmen kann
sowohl auf die hohe Nachfrage der privaten
Haushalte nach einer zusatzlichen Deckung
fUr medizinische Behandlungen als auch auf
Tarifanpassungen der Versicherer zurickge-
fGhrt werden. Die Position Gesundheitsversi-
cherungen im VPI deutet Tarifanpassungen
in der Héhe von +4,9% an (Ubersicht 2), so-
dass etwas mehr als die Halfte des Pramien-
zuwachses in Ubersicht 4 Preiseffekten zuzu-
schreiben ist. Der Mengeneffekt kann mit
der Zahl der versicherten Personen nur

Ubersicht 4: Private Krankenversicherung

angendhert werden, weil sich der De-
ckungsumfang verschiedener Krankenzu-
safzversicherungen unterscheidet, und der
Wechsel zu einer hdherwertigen Polizze als
Mengeneffekt zu interpretieren wére. Die
Versichertengemeinschaft in der Krankenzu-
safzversicherung vergréBerte sich 2025 insge-
samt um 2,4% auf 3,7 Mio. Personen; davon
verfigten 2,4 Mio. Personen Uber eine Kran-
kenhauskostenversicherung (Vollkosten- und
Ausschnittsdeckung).

Der groBte Ausgabenblock unter den Leis-
tungen der Krankenzusatzversicherung war
mit 1,2 Mrd. € der Krankenhauskostenersatz
(Aufwendungen fUr Spitalskosten und die
Arzthonorare in Spitdlern). Der zweitgroBte
Block waren mit einem Volumen von

360 Mio. € die Aufwendungen fUr Arztleistun-
gen im niedergelassenen Bereich. Sehr dy-
namisch entwickelten sich 2025 die Leistun-
gen fUr das bei selbsténdig Erwerbstatigen
beliebte Krankenhaustagegeld (+67,4%),
wdhrend die Leistungen der Auslandsreise-
versicherung trofz leicht expandierender Rei-
severkehrsimporte (einschlieBlich internatio-
naler Personentransporte) schrumpften
(-10.5%).

Der Uberschuss aus der Finanzgebarung
konnte 2025 erneut deutlich verbessert wer-
den (Ubersicht 4) und erlaubte einen weite-
ren Aufbau der versicherungstechnischen
RUckstellungen und des Eigenkapitals. Mit ei-
nem versicherungstechnischen Ergebnis von
235 Mio. € wurde ein neuer historischer Spit-
zenwert erzielt, der nahezu vollstandig ins
EGT (231 Mio. €) Ubertragen wurde. Die Ei-
genkapitalrendite erhielt damit einen kréfti-
gen Impuls und stieg auf 32,6% (2024: 25%).
Damit war die Krankenversicherung auch
2025 der profitabelste Versicherungszweig.

Bruttoprémien,  Aufwendungen fir ~ Schadenquote  Uberschuss aus der Erhéhung der
abgegrenzt Versicherungsfdlle Finanzgebarung versicherungs-
technischen
RUckstellungen
Mio. € In % Mio. €
2021 2.524 1.519 60,2 217 608
2022 2.628 1.709 65,0 174 546
2023 2.860 1.896 66,3 199 544
2024 3.166 2.149 67,9 280 565
2025 3.434 2.310 67,3 356 614
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

2021 + 3.8 + 04 = J2 +152 + 3.0
2022 + 4,1 +12,5 + 81 - 20,1 -10.1
2023 + 88 +10,9 + 1.9 + 14,4 - 05
2024 +10,7 +13.4 + 2.4 + 40,9 + 39
2025 + 85 & 75 - 09 +27,2 + 88

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich.

452  Privatversicherungswirtschaft 2025

WIFO B Monatsberichte 9/2026, S. 445-455



6. Niedrige Zahl an Schaden- und Leistungsfallen in der Schaden-

Unfallversicherung

FUr die Schaden-Unfallversicherung blieben
die gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen 2025 stabil positiv. Die Bevolkerung
war um 0,3% gréBer als im Vorjahr, die Zahl
der privaten Haushalte um 0,6% und der Be-
stand zugelassener Kfz um 1,2%. Die Zahl ver-
sicherter Risiken in der Sachversicherung
legte dementsprechend um 1,1% zu, wobei
die Luftfahrt- (+19,4%) und die Elekirogerdte-
Zusatzversicherung (+14,4%) besonders hohe
Zuwachsraten verzeichneten. Die Luftfahrt-
versicherung profitiert weiterhin von der
wachsenden Zahl privat und gewerblich ge-
nutzter, versicherungspflichtiger Drohnen.

Die Kreditversicherung, die sich der anhal-
tenden Schwé&che im AuBenhandel und
dem rGcklaufigen Volumen an Handelskredi-
ten in den nichtfinanziellen Unternehmen
nicht IGdnger entziehen konnte, verlor ein
Zehntel ihrer versicherten Risiken (-11,1%);
die Maschinen- und Elektrogerateversiche-
rung (-7%) befand sich ebenfalls im Ab-
wdrtssog der schwachen Industriekonjunktur.

In der Sturmschaden- und Kleinelementar-
versicherung wdre nach dem umfangrei-
chen Hochwasser des Jahres 2024 eigentlich
eine hdhere Nachfrage zu erwarten

Ubersicht 5: Schaden- und Unfallversicherung

gewesen. Die Sparte konnte jedoch die er-
hohte Aufmerksamkeit (Meyer & Kunreuther,
2017) kaum in vermehrte Vertragsabschlisse
(+1,1%) umsetzen. Vermutlich untergraben
die einschrinkenden Regelungen 6ffentli-
cher Férderungen fUr Hochwassergescha-
digte mit einer privaten Versicherungsde-
ckung weitere private VorsorgemaBnahmen
(Sinabell et al., 2026).

Tarifanpassungen fir Sachversicherungen
(vgl. Ubersicht 2) ermdglichten in Verbin-
dung mit der gréBeren Zahl versicherter Risi-
ken eine Steigerung der Pr&émieneinnahmen
in der Schaden-Unfallversicherung (Uber-
sicht 5). Dagegen waren die Leistungen frotz
steigender Kosten fur Reparaturen rickléu-
fig. Zuzuschreiben war dies vor allem dem
RUckgang der Schaden- und Leistungsfdlle
in der Sturmschaden- und Kleinelementar-
versicherung (—190.000 Fdalle bzw. —60,1%);
aber auch in Sparten mit einem hohen Be-
stand an Vertrdgen beruhigte sich das Scha-
denaufkommen: In der Kfz-Versicherung
schrumpfte es um 3,6%, in der Rechtschutz-
versicherung um 1,2%, in der Leitungswasser-
schadenversicherung um 3,6% und in der
Haushaltsversicherung um 21,9%.

Bruttoprdmien,

Uberschuss aus der

Aufwendungen fir Erhéhung der

abgegrenzt Finanzgebarung Versicherungsfdlle versicherungs-
technischen
RUckstellungen
Mio. €
2021 11.776 1.217 8.274 18
2022 12.753 705 8.474 25
2023 13.861 1.308 9.096 - 1
2024 14.776 1.237 10.372 14
2025 15.509 1.697 10.048 22
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
2021 + 43 + 323,3 + 184 + 85,1
2022 + 83 - 420 + 24 + 40,0
2023 + 87 + 854 + 7.3 -
2024 + 6.6 - 54 + 14,0 -
2025 + 50 + 372 - 31 + 556

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich.

Der Ausgleich hdherer Reparaturkosten
durch die niedrigere Zahl an Schaden- und
Leistungsfallen schuf die Grundlage fir ein
solides versicherungstechnisches Ergebnis
von 421 Mio. € (2024: 64 Mio. €). Gemeinsam
mit dem Rekordergebnis aus der Finanzge-
barung konnte 2025 das EGT auf 2,0 Mrd. €
gesteigert werden. Der GroBteil des Ge-
schdftserfolges wurde zum Aufbau von

7. Veranlagungsergebnis

Wdhrend die EZB Mitte 2025 ihren Zinssen-
kungszyklus beendete und den Haupftre-
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Eigenkapital verwendet. Dieser strategische
Zug ist eine Erklérung fUr die weiterhin hohe
Bedeckungsquote (SCR-Quote) der &sterrei-
chischen Versicherungswirtschaft (Abbil-
dung 1). Trotz der st@rkeren Kapitalisierung
steigerte die Schaden-Unfallversicherung
ihre Eigenkapitalrendite auf 4,3% (2024:
2,8%).

finanzierungssatz bei 2,15% belieB, fUhrte die
Federal Reserve Bank der USA ihre Zinssenk-

Privatversicherungswirtschaft 2025

Die Hochwasserschaden
des Jahres 2024 erzeug-
ten in der Kleinelemen-
tarversicherung kaum
zusatzliche Nachfrage.

Versicherungen mit star-
ker Verbreitung ver-
zeichneten 2025 weni-
ger Schaden- und Leis-
tungsfalle.
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Die risikolose Zinsstruk-
turkurve (RFR) von EIOPA
stieg bis zum Jahres-
ende 2025 leicht an.

Die 6sterreichische Ver-
sicherungswirtschaft
steigerte 2025 die Ren-
dite auf Kapitalanlagen.

ungspolitik bis zum Jahresende 2025 fort. Die
EZB reduzierte das herkbmmliche Wertpa-
pierankaufsprogramm (Asset Purchase Pro-
gramme — APP) und das Pandemie-Notfall-
kaufprogramm (Pandemic Emergency
Purchase Programme — PEPP) weiter. Insge-
samt reiften 2025 Anleihen im Volumen von
340 Mrd. € (APP) bzw. 175 Mrd. € (PEPP) ab,
sodass die EZB Ende 2025 noch einen Anlei-
hebestand im Wert von insgesamt

3.815 Mrd. € in ihren BUchern hatte. Der
RUckzug der EZB aus dem europdischen An-
leihemarkt ermdglichte im Jahresverlauf ei-
nen moderaten Anstieg der Benchmark-
Rendite auf deutsche Bundesanleihen mit
einer Restlaufzeit von 10 Jahren von 2,5% im
Janner auf 2,8% am Jahresende. Die Zins-
strukturkurve drehte im FrOhjahr 2025 vom
negativen in den positiven Bereich und
schloss das Jahr mit +0,8% ab. Mittelfristig er-
offnet dies der Versicherungswirtschaft die
Aussicht auf hdhere Renditen in der Kapital-
veranlagung; derzeit sind die Mdglichkeiten
jedoch noch beschrankt (siehe Kapitel 4).

EIOPA berechnet jeden Monat die zur Ermitt-
lung des Solvenzkapitals wichtige Risk-Free
Interest Rate (RFR) Uber einen Horizont von
150 Jahren. Sie dient zur Berechnung der
Barwerte zukUnftiger Einnahmen und Ausga-
ben in der Gewinn- und Verlustrechnung
bzw. in der Bilanz europdischer Versiche-
rungsunternehmen. Die steilere Zinsstruktur-
kurve Ubertrug sich albgemildert auf die RFR:
Uber den Horizont von 2 bis 20 Jahren stieg
die Risk-Free-Rate im Jahresverlauf 2025 um
durchschnittlich 0,43 Prozentpunkte. FUr die
Versicherungsunternehmen sinkt dadurch
der Barwert erwarteter zukUnftiger Einnah-
men- und Ausgabenstréme.

Wdhrend die umlaufgewichtete Sekunddar-
markirendite fUr &sterreichische Bundesanlei-
hen im Vorjahresvergleich konstant blieb,

konnte die heimische Versicherungswirt-
schaft 2025 die Rendite auf inre Kapitalanla-
genin allen Abteilungen steigern (Uber-
sicht 6). Besonders auffdllig war der Veranlo-
gungserfolg in der Schaden-Unfallversiche-
rung, aber auch in der Krankenversicherung
schloss die Rendite auf jene in der Lebens-
versicherung auf. Wichtige Faktoren dafir
waren deutlich niedrigere Abschreibungen
von Kapitalanlagen (-61,6%), die nur verhal-
ten wachsenden Aufwendungen fir die
Vermbdgensverwaltung (+1,1%) und die Zu-
nahme der Ertrége aus Kapitalanlagen und
Zinsen um 2,4%.

Die in Ubersicht 6 ausgewiesenen Renditen
beruhen auf dem Veranlagungsergebnis der
Versicherungswirtschaft aus Ertrdgen der Ka-
pitalanlagen und Zinsertrdgen nach Abzug
von Aufwendungen fUr Kapitalanlagen und
Zinsaufwendungen ohne die fonds- und in-
dexgebundene Lebensversicherung (Url,
1996). Dies entspricht nicht der Gutschrift
von Kapitalertrdgen auf den Konten der
Versicherten, sondern dem Veranlagungser-
folg der Gesamtbranche.

Klassische und hybride Lebensversicherun-
gen sind mit einer Garantie bzw. Teilgarantie
ausgestattet, und in der Schaden-Unfallversi-
cherung muss das veranlagte Kapital jeder-
zeit zur Finanzierung eines auBerordentlichen
Schadenereignisses zur Verfigung stehen.
Deshalb veranlagt die Versicherungswirt-
schaft ihnr Anlagevermoégen konservativ und
hdalt ausreichende Liquiditatspolster. Das
Portfolio bestand 2025 zum GroBteil aus fest-
verzinslichen Anleihen (35%). Die Versicherer
legten 19% ihres Vermdgens in Investment-
fonds und 28% in Beteiligungen an. Investitio-
nen in Immobilien machten 9% der Veranla-
gung aus, Kredite und Hypotheken 4%. Noch
geringer war der Anteil von Aktien mit 1,4%
(FMA, 2026q).

Ubersicht é: Renditen der versicherungswirtschaftlichen Kapitalanlagen

Sekunddrmarkfrendite Lebensversicherung Krankenversicherung Schaden- und
Bund Unfallversicherung
Rendite in %
2021 - 03 3.2 2,5 4,6
2022 1.3 2,6 1.8 2,6
2023 3.0 3.1 2,0 4,8
2024 2.8 3.0 2,6 4,4
2025 2.8 3,1 3.2 58

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich, OeNB, WIFO-Berechnungen.
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