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m DEUTLICHE BINNENMARKT-

EFFEKTE IN DER PRIVATVER-
SICHERUNGSWIRTSCHAFT

Die private Versicherungswirtschaft stand 1998 unter starkem
EinfluBB von Binnenmarkteffekten. Erstmals sanken die Pramien-
einnahmen in der Schaden- und Unfallversicherung. Preissen-
kungen im harten Wettbewerb um Marktanteile wurden durch
steigende Vertragszahlen nicht ausgeglichen. Zwischen 1994
und 1998 verringerte sich die Durchschnittsprdmie in der Kfz-
Haftoflichtversicherung um nahezu 17%. Nach ersten Schdt-
zungen waren damit fir die Versicherungskunden in der Kfz-
Versicherung Ersparnisse von 5,4 Mrd. S (1998) verbunden.

1998 waren private Versicherungsunternehmen mit Schwerpunkt im Schaden-
und Unfallbereich deutlich vom verschérften Wettbewerb um Kunden gekenn-
zeichnet. Der Pramienzuwachs blieb unter dem langjéhrigen Durchschnitt. Der
einzige Geschaftszweig mit Prémiensteigerungen war die Lebensversicherung.
Dieser Bereich hatte sich schon in den letzten Jahren — nicht zuletzt wegen steu-
erlicher Eingriffe — sehr dynamisch entwickelt. Nach dem Rickgang 1997 nah-
men private Versicherungsprodukte zur Altersvorsorge wieder einen starken
Aufschwung, sodall 1998 bereits mehr als ein Drittel der Prédmieneinnahmen in
der Lebensversicherung erzielt wurden (Ubersicht 1). Der &sterreichische Markt
folgt damit der internationalen Entwicklung der letzten Jahre. Weltweit stagniert
das Nicht-Lebengeschaft, wdahrend sich die Lebensversicherung in einem
Wachstumshoch befindet. Fir 1999 erwartet der Versicherungsverband eine
Stabilisierung der Prémieneinnahmen in der Schaden- und Unfallversicherung
(+0,8%), fur den wichtigsten Zweig — die Kfz-Versicherung — sind die Prognosen
allerdings weniger zuversichitlich (-4,3%). Fir die gesamten Prémieneinnahmen
rechnet der Versicherungsverband mit einer Zunahme um 4,5%, die wiederum
auf dem erfolgreichen Absatz von Lebensversicherungsprodukten (+9,9%) beru-
hen wird.

In Osterreich resultierte aus der gespaltenen Entwicklung beider Bereiche eine
insgesamt verhaltene Prémienzunahme, die nur knapp die Hélfte der Steigerung
des nominellen Bruttoinlandsproduktes erreichte. Damit sank die Versicherungs-
durchdringung in Osterreich geringfigig. Im EU-Vergleich befindet sich Oster-
reich im unteren Drittel der Mitgliedslénder. Diese Position ist weniger auf den
Nicht-Lebenbereich zuriickzufihren — dort rangiert Osterreich im oberen Drittel.
Die relativ schwache Versicherungsdurchdringung geht vielmehr auf die geringe
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Ubersicht 1: Abgegrenzte Bruttoprémien

Alle Sparten Lebens- Kranken-  Schaden- und  Versiche-
versicherung  versicherung ~ Unfallver-  rungsdurch-
sicherung dringung’)
Mill. S In % des gesamten Prémienvolumens In % des BIP
1994 137.940 29,6 11,2 59,2 54
1995 146.419 32,0 10,9 57,1 5,5
1996 163.437 37,2 9,6 53,2 6,0
1997 156.226 32,7 9,8 57,5 5,4
1998 159.071 55 9,6 54,8 53
Q: Bundesministerium fur Finanzen, OSTAT. — ') Berechnung auf Basis verrechneter direk-

ter, inléndischer Prémien.

Verbreitung von Lebensversicherungen in Osterreich zu-
rick. Hier liegen die grofiten Wachstumschancen der
Branche: Auf dem stagnierenden, von Uberkopozdeten
und Wettbewerb im Binnenmarkt gekennzeichneten
Sachversicherungsmarkt werden auch in den néchsten
Jahren keine Prémienzuwdchse erwartet, wéhrend for
Spar- und Altersvorsorgeprodukte wegen der demogra-
phischen Entwicklung Gber die ndchsten 20 bis 30 Jahre
mit einem starken Nachfragezuwachs zu rechnen ist

(Swiss Re, 1999).

Der Auslandsanteil der Prémieneinnahmen
war 1997 niedrig. Die direkten Pramienein-
nahmen &sterreichischer Versicherer im
Europdischen Wirtschaftsraum waren
wesentlich geringer als die Einnahmen von
EWR-Versicherern in Osterreich.

Eine Ausnahme von dieser Erwartung bildet der osteuro-
pdische Markt, auf dem 1997 — vor dem Hintergrund
gunstiger allgemeiner Wirtschaftsdaten — eine kraftige
Dynamik der Prémieneinnahmen in der Nicht-Lebenver-
sicherung zu verzeichnen war (1997 +15,2%). Die bis-
her niedrige Versicherungsdurchdringung &6t weiterhin
eine rasche Expansion erwarten. Die hohe Prasenz
dsterreichischer Versicherer in Osteuropa schlagt sich in
den heimischen Préamieneinnahmen nicht nieder, weil
diese Lander mit eigenstédndigen Niederlassungen oder
in Form von Joint Ventures betreut werden. Die Prémien-
einnahmen sind daher mit dem &sterreichischen Mutter-
unternehmen nicht konsolidiert. Im Gegensatz dazu sind
die Prémieneinnahmen aus dem Europdischen Win-
schaftsraum (EWR) in den Bilanzen heimischer Anbieter
enthalten. Insgesamt nahmen &sterreichische Versiche-
rer dort 1997 152,5Mill. S ein. Der Vertrieb erfolgte
vollsténdig auf dem Wege der Dienstleistungsfreiheit.
Umgekehrt setzten Versicherer aus dem EWR in Oster-
reich 1.043,8 Mill. S um. Der Anteil der Einnahmen im
Niederlassungsverkehr betrug dabei knapp Gber 50%.
Abgesehen von den Unterschieden zwischen Vertriebs-
wegen und Prédmienvolumen ist die Struktur der Pra-
mieneinnahmen &hnlich: Rund ein Drittel der Préamien-
einnahmen wird in beiden Féllen durch Lebensversiche-
rungen erwirtschaftet.

Ubersicht 2: Privatversicherungsformen im Warenkorb des
Verbraucherpreisindex 1996

Gewicht  1996") 1997 1998 19997

im Wa- Verénderung gegen das Vorjahr in %
renkorb
Tarifprémien fir
Hausratsversicherung 0,653 + 2,1 + 1,1 +08 +00
Bindelversicherung fur Eigenheim 0452 +32 +1,2 + 3, + 0,0
Krankenzusatzversicherung 1,397 -18 -3,7 +0, + 3,7
Kfz-Haftpflichtversicherung (Pkw) 1,091 -24 +12 +04 -05
Kfz-Rechtschutzversicherung 0,124 +79 +00 +00 +0,0
Kfz-Teilkaskoversicherung 0473 + 3,7 + 6,6 20,7 -52
Privatversicherungsformen insgesamt 4,190 -10,3 + 0,1 - 1,7 + 0,5
Verbraucherpreisindex insgesamt +19 +13 +09 +0.2
Beitrag der Privatversicherungsformen
in Prozentpunkten - 001 +000 -0,07 + 0,02

Q: OSTAT. - 1) Basierend auf Verbraucherpreisindex 1986. — 2) Janner bis Juni.

1998 WIEDER PREISRUCKGANG IN DER
VERSICHERUNGSWIRTSCHAFT

In den Verbraucherpreisindex 1996 gehen Versiche-
rungsprodukte mit einem insgesamt etwas hdheren Ge-
wicht von 4,2% ein. Nach 1996 weist der Index 1998
wieder einen Preisverfall fir Versicherungsprodukte aus
(Ubersicht 2). Er betrifft jedoch nur die Kiz-Teilkaskover-
sicherung. In dieser Kategorie werden Qualitdtsénde-
rungen im Zuge der Aufnahme neuer Automodelle in
die Preiserhebung notorisch schlecht gemessen, d. h. Er-
héhungen der Versicherungssumme werden als Preis-
steigerung miBinterpretiert. Als Reaktion darauf dirften
Versicherer ihr Meldeverhalten strategisch angepafit ha-
ben. Der hohe Wert von —20% dirfte deshalb weit Gber-
zeichnet sein. Indexdénderungen dieser Grofie wirken
sich selbst bei einem kleinen Teilaggregat wie den Teil-
kaskoversicherungen mit —-0,1% im gesamten VPl aus. In
Perioden niedriger Inflationsraten haben MeBfehler die-
ser Art einen Uberproportional hohen Einflul und kén-
nen zu falschen Schlufifolgerungen verleiten.

Die Preisentwicklung von Versicherungsprodukten ist
auch wegen der verbreiteten Rabatte schwierig zu mes-
sen. Ein etwas besseres Bild liefert die Betrachtung der
durchschnittlichen Prémie je Polizze. Qualitdtsanderun-
gen sind zwar auch in dieser Kennzahl nur unvollsténdig
erfaft, der Vorteil der Durchschnittsprémie besteht aber
in der direkten Erfassung von Rabatten. In Ubersicht 3 ist
der Preisrickgang fur Kfz-Versicherungen seit dem EU-
Beitritt deutlich erkennbar. Die Kfz-Haftpflicht ist ein be-
sonders umkampfter Markt und zeigte von Anfang an
starke Preiseffekte. Erst mit leichter Verzégerung folgten
die Nebenprodukte im Kfz-Bereich dieser Entwicklung;
1997 wurde bereits die gesamte Schadenversicherung

erfaft.

Die Entwicklung der durchschnittlichen Prémien ist ein
Anhaltspunkt zur Einschétzung der Wohlfahriseffekte,
die mit der Offnung des &sterreichischen Versicherungs-
marktes entstehen. In den Genuf3 dieser Vorteile kom-
men sowohl Konsumenten als auch Unternehmen, die
Versicherungsprodukte als Vorleistungen beziehen.
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Ubersicht 3: Durchschnittliche Jahresprémie in ausgewdhlten
Versicherungsarten

1994 1995 1996 1997 1998 1994/

1998

InS Verdnde-

rung in %
Kfz-Versicherung 4.625 4.626 4.508 4.266 3.851 16,7
Kfz-Haftpflichtversicherung 4.527 4504 4380 4.180 3.809 -159
Kfz-Kaskoversicherung 7.628 7.727 7.603 7.127 6377 -16,4
Kfz-Insassenunfallversicherung 627 651 645 634 622 -08

Schadenversicherung ohne Kfz-

Versicherung 1.919 1.979 1.981 1956 1.945 + 14

Q: Verband der Versicherungsunternehmen Osterreichs.

In der Kfz-Haftpflichtversicherung ergibt der Unterschied
zwischen den Durchschnittsprémien 1994 und jenen
1998 fur die Versicherten eine durchschnittliche Erspar-
nis von etwa 720 S pro Jahr. In der gesamten Kfz-Haft-
pflichtversicherung betragen die Einsparungen damit
3,7 Mrd. S, einschlief3lich der anderen Kfz-Versicherun-
gen 5,4 Mrd. S. In der Schadenversicherung ohne Kiz ist

Die Liberalisierung des Dienstleistungsver-
kehrs im Rahmen des Binnenmarktes zeigt
erstmals deutliche Preiseffekte fir Versiche-
rungsnehmer. Ausgehend von der Kfz-Haft-
pflichtversicherung sind nunmehr in der ge-
samten Schadenversicherung Preisrick-
gdnge zu verzeichnen. Im Vergleich zu
1994 ersparten sich Versicherungskunden
im Kfz-Bereich 1998 etwa 5,4 Mrd. S an

Prémienzahlungen.

1998 noch keine direkte Ersparnis mefbar. Wieweit die-
ses Ergebnis auf héhere Versicherungssummen oder auf
eine Umschichtung von Ertrdgen in Versicherungsspar-
ten mit weniger scharfem Wettbewerb zurickgeht, kann
anhand der vorliegenden Daten nicht Gberprift werden.

Die Binnenmarkteffekte in der Versicherungswirtschaft
bestehen nicht nur im absoluten Preisrickgang. Zusaiz-
lich wurden Versicherungsprodukte relativ zu anderen
Gutern und Dienstleistungen des téglichen Bedarfs billi-
ger. Der Verbraucherpreisindex (VPI) stieg zwischen
1994 und 1998 um 6,4%, wéhrend die Versicherungs-
produkte im VPl im selben Zeitraum um nur 1,9% teurer
wurden. Zur Schétzung dieser indirekten Binnenmarktef-
fekte bendtigh man eine VergleichsgréBe, die die Ent-
wicklung der Prémienzahlungen ohne Binnenmarkt un-
terstellt. Vereinfachend wird hier angenommen, daf3 die
durchschnittliche Versicherungsprémie des Jahres 1994
ohne EWR-Teilnahme im Einklang mit dem VPl um 6,4%
gestiegen wére. Die Pramien fur Kfz-Versicherungen wa-
ren dann (1998) jéhrlich um 1.070 S teurer, im Bereich
Schaden ohne Kfz jghrlich um knapp 100 S. Hochge-
rechnet auf alle Risken in der Kfz-Versicherung betrégt

der Gesamteffekt 9,7 Mrd. S (1998). Durch indirekte

Ubersicht 4: Lebensversicherung

Brutto- Netto- Selbst- UberschuB  Aufwendun-  Erhéhung
prémien prémien')  behaltquote  aus der  gen fir Ver- der versiche-
Finanzge-  sicherungs- rungstechni-
barung félle schen Rick-
Abgegrenzt stellungen
Mill. S In % Mill. S
1994 40.788 37.470 91,9 17.829 23.296 23.652
1995 46.894 44.032 93,9 21.124 27.673 28.373
1996 60.756 56.861 93,6 23.184 30.042 39.950
1997 51.089 47.928 93,8 25.932 39.318 24.091
1998 56,519 53.103 94,0 27.373 38.888 30.021

Verénderung gegen das Vorjahr in %

1994 + 1,5 + 0,6 -09 - 32 +34,0 17,6
1995 +15,0 +17,5 + 2,2 +18,5 +18,8 +20,0
1996 +29,6 +29,1 -03 +9,8 + 8,6 +40,8
1997 -15,9 -15,7 + 0,2 +11,9 +30,9 -39,7
1998 +10,6 +10,8 + 0,2 + 56 -1 +24,6
Q: Bundesministerium for Finanzen. — ') Geschétzt.

Preiseffekte wird der direkte Binnenmarkteffekt also na-
hezu verdoppelt. Wegen des anhaltenden Preisdrucks
auf dem Versicherungsmarkt dirfte die Ersparnis fir Ver-
sicherte weiter steigen.

LEBENSVERSICHERUNG BAUT STELLUNG
IN DER LANGFRISTIGEN VERMOGENS-
VERWALTUNG AUS

Die Wachstumschancen langfristiger Anlageformen sind
nach wie vor hervorragend. Neben der allgemeinen Zu-
nahme des Finanzvermégens werden zunehmend gré-
Bere Geldbetrége vererbt und stehen damit zur Wieder-
veranlagung an. Dariber hinaus profitieren angesichts
der Zweifel Uber die langfristige Finanzierbarkeit der ge-
setzlichen Altersvorsorge die privaten Vorsorgeformen.
Die &sterreichische Versicherungswirtschaft kann dieses
positive Umfeld durch entsprechende Werbemafnah-
men immer besser nutzen. Kennzeichnend fir die enge
Verflechtung von Versicherungsprodukten und alternati-
ven langfristigen Anlageformen ist der hohe Anteil von
Banken im Vertrieb von Lebensversicherungen: Mehr als
die Halfte der Neuabschlisse werden Gber den Bank-
schalter vertrieben.

Die abgegrenzten Prémieneinnahmen stiegen in der Le-
bensversicherung 1998 neuerlich mit zweistelliger Rate;
gleichzeitig stagnierten die Auszahlungen fir Versiche-
rungsfélle nach dem Aufschwung im Jahr zuvor. Die
starke Welle an Auszahlungen, die durch das Abreifen
geférderter Versicherungssparvertrége aus den achtziger
Jahren (,Salcher-Polizzen”) verursacht wurde, dirfte
nunmehr abgeebbt sein. Der méBige Anstieg der Uber-
schisse aus der Finanzgebarung erlaubte eine Steige-
rung der versicherungstechnischen Rickstellungen um
nahezu ein Viertel (Ubersicht 4).

Aus den Hintergrunddaten der Einzelversicherung geht
hervor, daf die stabilisierende Wirkung der Lebensver-
sicherung in der Versicherungswirtschaft durch eine
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weitere Profilierung als langfristige Anlageform ent-
stand. Bei leicht ricklaufiger Zahl der Neuvertrége
(—4,1%) wurden 1998 sowohl in der Renten- und Erle-
bensversicherung (+25,5%) als auch in der reinen Ka-
pitalversicherung (+14,9%) die Versicherungssummen
der Neuabschlisse deutlich gesteigert. Damit sind die
erwarteten negativen Auswirkungen der steuerlichen
Schlechterstellung von Einmalerlagen mit kurzer Lauf-
zeit durch das Sparpaket 1996 unerwartet rasch ab-
geklungen. Léngere Laufzeiten werden von den Anle-
gern wegen héherer Renditen verstarkt in Kauf genom-
men.

Im Wettbewerb der Anlageformen erreichten Versiche-
rungsprodukte 1997 gemeinsam mit den Pensionskas-
sen einen Anteil am gesamten Geldvermégen der pri-
vaten Haushalte von 18,3% (OeNB, 1999). Vermutlich
konnte dieser 1998 weiter ausgebaut werden. Fir diese
Entwicklung dirfte vor allem der Renditevorsprung ge-
geniber Sparbichern bei vergleichsweise niedrigem Ri-
siko ausschlaggebend sein. Wie im Bankenbereich er-
setzen Anleger niedrig verzinste Spareinlagen durch hé-
herwertige Anlageformen. Wéhrend z. B. das Sparvolu-
men 1998 um nur 1,8% zunahm, stiegen im Bankenbe-
reich die Einlagen in Investmentfonds dynamisch

(+35%).

In der stdrker von Altersvorsorgemotiven geprégten Ein-
zelrenten- und -Erlebenversicherung wurden 1998 etwa
212.000 neue Vertréige abgeschlossen. Der geringfi-
gige Rickgang der Neuabschlisse um 1,3% gegeniber
dem Rekordjahr 1997 war jedoch von einer deutlichen
Steigerung  der  Versicherungssummen  begleitet
(+25,5%). Dadurch nahm die durchschnittliche Jahres-
prémie in der Renten- und Erlebenversicherung von

14.700S (1997) auf 15.900 S (1998) zu.

KONTINUIERLICHER PRAMIENRUCK-
GANG IN DER KRANKENVERSICHERUNG

Die private Krankenversicherung hat in Osterreich rei-
nen Zusatzcharakter und dient zur Finanzierung von Ho-
telleistungen der Krankenhduser und zur zusétzlichen
Bezahlung von Arzten im Rahmen der freien Arztwahl.
Diese Form der Zusatzversicherung ist in Osterreich sehr
beliebt. Mit 2,66 Mill. Versicherten verfigt etwa ein Drit-
tel der offentlich Versicherten im Krankheitsfall Gber eine
Zusatzleistung.

Die Lage der Krankenversicherung besserte sich in den
letzten Jahren durch Verdénderungen der steuerlichen
Rahmenbedingungen und den verstérkten Widerstand
gegen Kostensteigerungen in Verhandlungen mit Anbie-
tern von Spitalsleistungen (Url, 1998). Das Prémienvolu-
men der Krankenversicherer stagnierte allerdings 1998,
wéhrend die Leistungen erstmals seit 1995 wieder stie-
gen. Damit erreichte die Schadenquote das héchste Ni-
veau der neunziger Jahre. Dieser Anstieg konnte nur

Ubersicht 5: Private Krankenversicherung

Bruttoprémien  Aufwendungen Schadenquote  UberschuB aus  Erhshung der

fur Versiche- der Finanz-  versicherungs-
rungsfélle’) gebarung technischen
Abgegrenzt Ruckstellungen
Mill. S In % Mill. S
1994 15.505 12.606 81,3 1.294 1.997
1995 15.974 13.027 81,6 1.646 2.189
1996 15.693 12.694 80,9 1.754 2.353
1997 15.358 12.462 81,1 1.967 2.352
1998 15.340 12.850 83,8 1.945 2171
Verdnderung gegen das Vorjahr in %
1994 + &5 + 22 -13 -15,2 + 8,1
1995 + 3,0 + 33 +0,3 +27,2 + 9,6
1996 - 1,8 - 26 - 08 + 6,5 T 75
1997 - 21 - 18 +03 +12,2 - 0,0
1998 -0, + 3,1 + 3,2 - 1,1 -77
Q: Bundesministerium fir Finanzen. — ) EinschlieBlich Prémienrickerstattung.

durch die vermehrte Auflésung von Rickstellungen fi-
nanziert werden, weil gleichzeitig die Ertrédge aus Kapi-
talanlagen schrumpften (Ubersicht 5).

Der Anstieg der Schadenquote ist von einer Uber-
durchschnittlichen Zunahme der Zahl der Versiche-
rungsfélle begleitet (1998 +5%). Dieses Muster wirft
eine interessante Frage auf: Héngt der Anstieg der Lei-
stungsfdlle mit der kolportierten Steigerung der Zahl
der Spitalsaufenthalte zusammen') oder ist er eine zu-
fallige Schwankung? Nach der Umstellung auf lei-
stungsabhdngige Kostenvergitung der Spitdler verdn-
derten die Krankenhduser ihre Aufnahmepolitik. An-
stelle einheitlicher grofler Eingriffe werden Behandlun-
gen in mehrere, getrennt vergitete Einzelschritte zer-
legt. Dieses Verhalten senkt nicht nur die durchschnitt-
liche Verweildauer von Patienten im Spital, sondern
vergréflert gleichzeitig die Einnahmen der Spitdler Gber
Mehrfachdiagnosen.

Die Preise stagnierten in der Krankenversicherung 1998
(Ubersicht 2), trotzdem wurde die Durchschnittspramie
gesteigert. Dies legt die Vermutung nahe, daf3 héher-
wertige Polizzen im Bestand verblieben und die Polizzen
mit niedrigem Versicherungswert den Grofteil des Rick-
gangs der Risken in der Krankenversicherung (1998
—1,3%) bildeten. Innovative, Gber die eigentliche Versi-
cherungsleistung hinausgehende Dienstleistungen sollen
die rickléufige Tendenz der privaten Zusatzversicherun-
gen beenden. So fuhrte zuletzt eine der grofien Gesell-
schaften eine Liste der besten 400 Arzte Osterreichs ein,
die den Kunden als Leitlinie in der Arztwahl unterstitzen
soll. Damit werden bereits in der Schaden- und Unfall-
versicherung erfolgreiche Assistenzleistungen auch auf
den Krankenbereich ausgedehnt und die Produktdiffe-
renzierung gegeniUber anderen Markiteilnehmern ver-
stéirkt.

1) So duBerte sich z. B. der oberésterreichische Gesundheitslandesrat
Josef Ackerl (Der Privatpatient, 1999, (ll), S. 6).
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Ubersicht 6: Schaden- und Unfallversicherung

Bruttoprémien, abgegrenzt  Selbst- UberschuB  Versiche-  Erhdhung der
behaltquote  aus der  rungsleistun-  versiche-
Finanz- gen brutto  rungstechni-
gebarung schen Rick-
stellungen
Gesamt-  Inléndisches Direktgeschéft Gesamtgeschdft
geschaft
Mill. S In % Mill. S
1994  81.647 64.410 76,5 6.367 50.975 616
1995  83.551 66.731 76,3 6.335 50.703 554
1996  86.987 68.321 751 7.320 54.015 596
1997  89.779 68.787 74,5 8.261 58.468 448
1998  87.216 68.751 76,2 6.379 58.899 605
Verénderung gegen das Vorjahr in %
1994 +9,8 + 5,1 - 5,1 -14,8 + 3,0 - 1,2
1995 + 2,3 + 3,6 - 02 - 0,5 - 0,5 -10,0
1996 + 4,1 + 2,4 - 16 +15,5 + 6,5 +75
1997 * G2 +0,7 -08 +12,9 + 8,2 -24,8
1998 -29 -0, + 2,3 -22,8 + 0,7 +34,8

Q: Bundesministerium fur Finanzen.

BINNENMARKTEFFEKTE DAMPFEN
PRAMIENEINNAHMEN IN DER
SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNG

Die Binnenmarkteffekte schlugen sich 1998 erstmals in
sinkenden Prémieneinnahmen der Schaden- und Unfall-
versicherung nieder: vor allem im Gesamtgeschéft und
etwas geringer im inldndischen Direkigeschaft (Uber-
sicht 6). Der Rickgang der Prémieneinnahmen war zwar
von steigenden Vertragszahlen begleitet — im Bereich
Schaden einschliefilich Kfz wurden um 4,2% mehr Ris-
ken gezeichnet, in der Unfallversicherung um 2,5%. Der
Bereich Schaden-Unfall leidet aber deutlich unter dem
besprochenen Preisverfall. Die Rabatte und Preissenkun-
gen Ubertreffen den positiven Effekt der Mengensteige-
rung und lassen den Umsatz in der Branche sinken. Der
Versicherungsverband erwartet fir 1999 eine leichte Zu-
nahme der Pramieneinnahmen.

Der verhaltene Zuwachs der Leistungen in den letzten
Jahren erméglicht diese aggressive Strategie. Seit Mitte
der neunziger Jahre sinkt die Zahl der StraBBenverkehrs-

unfélle mit Personenschaden und die Zahl der Verun-
glickten. Der ginstige Schadenverlauf wurde von allen
Versicherern dazu genutzt, ihre Marktanteile durch Preis-
senkungen auszuweiten bzw. zu halten. Der Vorteil fur
die Konsumenten besteht in niedrigeren Prédmien und
hoherem Dienstleistungsangebot der Versicherer. Die
Nachhaltigkeit dieser Strategie héngt jedoch stark von
der Entwicklung der Leistungen ab. Zwar wurde mit der
Senkung der gesetzlich zuléssigen Alkoholgrenzwerte im
StraBBenverkehr eine wichtige Mafinahme zur Steigerung
der Verkehrssicherheit getroffen, doch zeigt die Zu-
nohme der Zahl der Verkehrstoten im laufenden Jahr,
daf eine bestéindige Verminderung von Verkehrsunfal-
len bei gleichzeitig steigender Verkehrsdichte dadurch
noch nicht gewdhrleistet ist.

ANTEIL VON WERTPAPIEREN IM
VERSICHERUNGSPORTFOLIO STARK
ANGEHOBEN

Im Streben nach héheren Renditen verlie die dsterreichi-
sche Versicherungswirtschaft 1998 ihren betont auf Er-
tragssicherheit orientierten Kurs. Die derzeit niedrige
Rendite festverzinslicher Staatsanleihen und die geringe
direkte Kreditnachfrage des Staates dirften die verhalt-
nismé&Big starke Umschichtung im Portfolio der Versiche-
rer beeinfluBt haben (Ubersicht 7). Mit Ausnahme der Im-
mobilien wurden alle Anlageformen zugunsten von An-
teilswerten abgebaut. Das héhere Risiko dieser Anlage-
strategie sollte durch den langfristigen Veranlagungsho-
rizont gemildert werden. Dornau — Szcesny (1999) zeigen
fur deutsche Versicherungsportfolios, daf3 die Aufnahme
von Akfien nur bei kurzfristigem Veranlagungshorizont
hohe Ertragsschwankungen zur Folge hat. Im Bereich von
20 bis 30 Veranlagungsjahren ist mit einem aktienorien-
tierten Portfolio eine deutliche Steigerung der Rendite
ohne Gberméfige Risikoausweitung méglich.

Diese Umschichtung wird durch die Fiskalpolitik in der
EU unterstitzt. Unter den Vorgaben des Amsterdamer

Ubersicht 7: Struktur der versicherungswirtschaftlichen Kapitalanlagen

1994
1995
1996
1997
1998

1994
1995
1996
1997
1998

Guthaben bei

Kreditunternehmen

8.663
6.382
7.765
8.030
7.166

2,1
1,4
[FS)
15
1,2

Insgesamt

178.107
189.825
220.739
252.885
297.797

43,1
41,9
43,6
46,1
51,6

Q: Bundesministerium fir Finanzen.

WIFO

Wertpapiere

Festverzinsliche
Wertpapiere

127.983
134.316
154.946
172.092
179.155

31,0
29,6
30,6
31,4
31,0

Anteilswerte

50.124
55.509
65.794
80.793
118.642

12,1
12,2
13,0
14,7
20,6

Darlehens- Bebaute und Beteiligungen Andere Kapitalanlagen
forderungen, unbebaute Kapitalanlagen insgesamt (ohne
Polizzendarlehen Grundstiicke Depotforderungen)
Mill. S
151.506 38.891 35.979 180 413.326
177.407 40.377 39.283 100 453.373
193.016 42.380 42.331 256 506.488
187.160 42.941 56.893 823 548.731
175.651 45.956 49.798 749 577.117
Anteile in %
36,7 9,4 8,7 0,0 100,0
39,1 8,9 8,7 0,0 100,0
38,1 8,4 8,4 0,1 100,0
34,1 7,8 10,4 0,1 100,0
30,4 8,0 8,6 0,1 100,0
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Ubersicht 8: Renditen der versicherungswirtschaftlichen
Kapitalanlagen

Sekundérmarkt-  Lebensversicherung  Krankenver- Schaden- und

rendite Bund sicherung Unfallversicherung
In %
1993 6,6 9.1 7,6 8,0
1994 6,7 7,7 57 5,9
1995 6,5 8,2 6,6 53
1996 5,3 79 6,5 5,7
1997 4,8 8,0 6,6 5,9
1998 4,3 7,7 6,2 4,4

Q: Bundesministerium fur Finanzen, eigene Berechnungen.

Vertrags zur Begrenzung &ffentlicher Defizite ist auch in
Zukunft kaum mit einer nachhaltigen Steigerung der no-
minellen Renditen festverzinslicher staatlicher Wertpa-
piere zu rechnen. Unter diesen Umsténden miBten Ver-
sicherungen in der Wéhrungsunion ohnehin Unterneh-
mensanleihen nachfragen. Da deren Risiko durchwegs
hoher ist als das von Staatsanleihen, nimmt damit die
Wabhrscheinlichkeit von Substanzverlusten in der Veran-
lagung zu. Die direkte Unternehmensbeteiligung ist un-
ter den Rahmenbedingungen des bisher illiquiden Anlei-
hemarktes fir Unternehmen durchaus zu begrifen.

RENDITE VERSICHERUNGSWIRTSCHAFT-
LICHER KAPITALANLAGEN WEITERHIN
UBER SEKUNDARMARKTRENDITE

Die Bemihungen um eine weitere Steigerung der Ren-
dite versicherungswirtschaftlicher Kapitalanlagen waren

1998 durch den weiteren Rickgang der Sekundérmarki-
rendite beeintréchtigt. Allerdings konnten vor allem im
Bereich der Lebensversicherung durch die lange Laufzeit
der Vertrége und den weiterhin dynamischen Geschéfts-
verlauf besonders lange Veranlagungszeitrdume erreicht
werden. Der Anteil hochverzinster Anleihen vom Anfang
der neunziger Jahre ist deshalb vergleichsweise hoch.
Die Umschichtung zu Anfeilswerten — sofern sie an der
Wiener Bérse veranlagt wurden — sollte 1998 wegen der
Kursverluste in Verbindung mit der niedrigen Dividen-
denrendite eher einen negativen Beitrag zum Kapitaler-
trag geleistet haben. Traditionell liegt die Rendite in den
beiden anderen Versicherungszweigen unter der des Be-
reichs Leben, weil dort erhéhtes Augenmerk auf die lau-
fende Verfugbarkeit der veranlagten Mittel gelegt wird
(Ubersicht 8).
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Single Market Effects Felt by Private Insurance Industry — Summary

In 1998, effects emanating from the single European
market had a major impact on the private insurance
industry in Austria. For the first time, the industry rec-
orded a decline in its revenues from casualty and acci-
dent insurance premiums. Price cuts made to survive in
the fierce competition for market shares could not be
compensated by an increase in the number of new pol-
icies. Between 1994 and 1998, the average premium
for third-party motor insurance fell by almost 17 per-
cent. Liberalisation of the insurance market first made
itself felt in the third-party motor insurance sector and
later extended its momentum to other motor insurance
products (part comprehensive cover, passenger acci-
dent insurance) and, finally in 1997, to casualty insur-
ance in general.

According to provisional estimates made by WIFO,
motor insurance customers as a result enjoyed savings
of about ATS 5.4 billion (1998). Added to this are in-
direct price effects as a consequence of the modest
price increases for insurance products compared to
other products and services for everyday needs.

Low losses in the past years were used by insurers to
extend or at least maintain their market shares. Con-
sumers benefit mainly by being offered low premiums
and better services. Whether this strategy can be sus-
tained will, however, depend greatly on the develop-
ment of claims incurred. Although legislators took a
major step towards improving traffic safety by reducing
the statutory drunk-driving limit, the rising number of
traffic fatalities this year still shows that the measure as
such does not guarantee a permanent reduction of
traffic accidents.

The two other sectors of the private insurance industry
went off at different tangents in 1998. Premium reve-
nues from health insurance were slightly down (by
0.1 percent), but the life insurance sector easily over-
came the effects of the tax increases caused by the
austerity package of 1996, and, at almost 11 percent,
achieved an unexpectedly high growth rate. Yet even
this line recorded a decline in the number of new pol-
icies, although average premiums were up.
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