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Gunstige Konjunkturlage stutzt Pramienwachstum in
der Privatversicherung

Giinstige Konjunkturlage stiitzt Prdmienwachstum in der Privatversicherung

Vergleichsweise hohe Beschdaffigungszuwdchse und die gute Einkommenslage starkten 2018 die Nachfrage in der Nicht-Lebens-
versicherung. Im Gegensatz dazu litt die Lebensversicherung weiterhin unter dem niedrigen Zinsniveau und der hohen Liquiditats-
praferenz der Privathaushalte. Mit einem Prédmienzuwachs von 5% Ubertraf die Entwicklung der Schaden- und Unfallversicherung
bei weitem die Erwartungen, und die Krankenzusatzversicherung setzte mit +4,2% den stabilen Wachstumskurs der Vorjahre fort. In
der Lebensversicherung war das Prémienvolumen hingegen mit —3,7% weiterhin ricklaufig. Das Prdmienvolumen der gesamten
Privatversicherung wuchs wesentlich schwdcher als das nominelle Bruttoinlandsprodukt. Die Versicherungsdurchdringung ging do-
mit auf 4,5% des BIP zurUck und lag weit unter dem europdischen Durchschnitt von 7,6%. GemdaB aktuellen Umfragen des WIFO wird
sich diese Entwicklung nur leicht abschwdchen. Erstmals bewirkte die lange Phase niedriger Renditen auf festverzinsliche Wertpa-
piere sichtbare EinbuBen im Uberschuss aus der Kapitalveranlagung. Insgesamt war das Finanzergebnis um etwa ein Zehntel nied-
riger als im Vorjahr.

Favourable Business Cycle Conditions Support Premium Growth in Private Insurance

Favourable labour market conditions and robust income growth strengthened demand for non-life insurance in 2018. In contrast,
life insurance continued to suffer from low interest rates and the high liquidity preference of private households. With premiums
growing by 5 percent, non-life and accident insurance exceeded expectations by far, and private health insurance confinued its
stable growth path with +4.2 percent. The premium volume in life insurance, on the other hand, prolonged its decline at -3.7 per-
cent. In comparison with the nominal gross domestic product, the premium volume of the entire private insurance sector devel-
oped modestly; insurance penetration in Austria fell to 4.5 percent of GDP and it is thus far below the European average of 7.6 per-
cent. Current WIFO surveys show that this frend will continue — at a lesser pace — over the next two years. For the first time, the long
phase of low yields on fixed-interest securities caused visible losses in the revenue from capital investments. In fotal, the financial
result was about one tenth lower than in the previous year.
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In der &sterreichischen Privatversicherungswirtschaft stiegen die Bruttoprémien 2018
nach zwei Jahren mit unginstigem Verlauf wieder (+2,1%; Ubersicht 1). Das Branchen-
bild war jedoch von gegenldufigen Entwicklungen gepragt. Wéhrend die Lebensver-
sicherung (-3.7%) nach wie vor unter den Folgen der Finanzmarkt- und Staatsschul-
denkrise litt, glich die Prémiendynamik in den anderen Versicherungszweigen diese
Schwdche aus. Die private Krankenzusatzversicherung setzte den Expansionskurs der
letzten Jahre fort (+4,2%), und in der Schaden- und Unfallversicherung (+5%) wurde
das schlechte Ergebnis des Jahres 2017 wettgemacht. Dadurch verschob sich die
Struktur der Prémieneinnahmen weiter von der Lebensversicherung zu den beiden
anderen Versicherungssparten. Der anhaltende Abbau der Versicherungsdurchdrin-
gung sefzte sich 2018 abgeschwdacht fort. Diese Kennzahl misst das Pradmienaufkom-
men relativ zum nominellen Bruttoinlandsprodukt. Mit 4,5% war sie in Osterreich 2018
ebenso niedrig wie in Norwegen und lag deutlich unter dem europdischen Durch-
schnitt von 7,6% des BIP. Der RUckstand gegenUber anderen europdischen Versiche-
rungsmarkten entsteht durch die vergleichsweise geringe Verbreitung von Lebensver-
sicherungsprodukten zur Altersvorsorge in Osterreich.
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In Westeuropa litt die Le-
bensversicherung unter nied-
rigen Kapitalrenditen und
der regulatorischen Vorgabe
niedrigerer Mindestgaran-
tien.

Die Aussichten fir die Jahre
2019 und 2020 deuten auf ei-
nen weiteren RUckgang der
Prédmieneinnahmen in der
Lebensversicherung hin;
gleichzeitig bleiben die Er-
wartungen fir die Nicht-Le-
bensversicherung optimis-
tisch.

Ubersicht 1: Abgegrenzte Bruttoprémien

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

2014 18.928 35,6 10,0 54,4 5,1

2015 18.969 35,1 10,4 54,5 5.1

2016 18.630 32,5 11,1 56,4 4,8

2017 18.122 31.8 11.8 56,4 4,6

2018 18.512 30.0 12,0 57.9 4,5

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich, Statistik Austria, Versicherungsverband Osterreich. — 1) Auf Basis verrech-

neter direkfer inldndischer Pramien.

In Westeuropa entwickelte sich die Versicherungswirtschaft 2018 ebenfalls gemischt,
mit einem RUckgang der Primieneinnahmen in der Lebensversicherung und einem
verhaltenen Zuwachs in der Nicht-Lebensversicherung (Swiss Re, 2019). Da aber das
Prdmienaufkommen in der Lebensversicherung in Westeuropa wesentlich héher ist als
in der Nicht-Lebensversicherung, schrumpfte der Versicherungsmarkt (zu konstanter
Kaufkraft gemessen). In Westeuropa fanden Sparprodukte schwachen Absatz, well
die Privathaushalte auch fUr die né&chsten Jahre eine Niedrigzinssituation erwarteten
und weil die Aufsichtsbehorden die zul@ssigen garantierten Renditen weiter senkten
und damit die Attraktivit&t der klassischen Lebensversicherung verminderten. Die Ver-
lagerung zu fonds- und indexgebundenen Produkten hielt auch 2018 an. In Osteuropa
war die Entwicklung der Lebensversicherung 2018 von groBen Gegensdtzen gekenn-
zeichnet: Wadhrend der Markt in Tschechien leicht schrumpfte (-3,9%), sorgte der
schwache Absatz von fonds- und indexgebundenen Versicherungen in Polen fUr eine
scharfe Korrektur (-19%). Im Gegensatz dazu setzte sich die positive Entwicklung in
Russland unvermindert fort (+33%) und verl&ngerte damit die Korrekturbewegung aus
dem Vorjahr.

Das Pradmienwachstum lag in Westeuropas Nicht-Lebensversicherung 2018 weiter
Uber dem langjéhrigen Durchschnitt (Swiss Re, 2019). Mit Ausnahme der Kfz-Haft-
pflichtversicherung nahmen die Umsd&ize in allen Teilbereichen zu, auch aufgrund von
Preissteigerungen. Die gute Konjunkturlage in Osteuropa ermdéglichte der Nicht-Le-
bensversicherung in dieser Region ebenfalls eine deutliche Steigerung der Pramien-
einnahmen.

Die aktuelle WIFO-Befragung der &sterreichischen Versicherungswirtschaft ergibt fur
das laufende Jahr und fur 2020 ein verhaltenes Bild. Die Versicherer erwarten in bei-
den Jahren einen RUckgang der Primieneinnahmen fUr Lebensversicherungen, aller-
dings durfte sich die Abwdartsdynamik auf —2% (2019) bzw. -0,9% (2020) abschwd&chen.
Die Eintribung in der Lebensversicherung wird sowohl durch die aktuell hohe Liquidi-
tatspraferenz der privaten Haushalte als auch durch niedrige Ertrége auf festverzinsli-
che Wertpapiere verstarkt, auf der Angebotsseite dédmpft die Verscharfung der Ei-
genkapitalvorschriften das Angebot an Polizzen mit einer Mindestertragsgarantie. Die
Schaden- und Unfallversicherung sollte entsprechend der Branchenerwartung mit
knapp +3% p. a. die Dynamik der Vorjahre nur leicht unterschreiten, und auch in der
Krankenzusatzversicherung werden die Prdmieneinnahmen mit rund +3,5% kaum
schwdécher wachsen als zuletzt. In Verbindung mit der aktuellen WIFO-Prognose fur
das nominelle Bruttoinlandsprodukt wirde damit die Versicherungsdurchdringung bis
2020 weiter auf 4,3% abnehmen.

1. Die Folgen des Brexit fur die Versicherungswirtschaft
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Der Europdische Binnenmarkt kommt den Finanzdienstleistern in allen EU-L&ndern zu-
gute. Die Finanzwirtschaft des Vereinigten Kdnigreichs verdreifachte seit dem Einfritt
in den Binnenmarkt ihren Anteil an den Gesamtexporten; der damit verbundene Ex-
portUberschuss von 50 Mrd. € verkleinerte das brifische Leistungsbilanzdefizit
auf =90 Mrd. € (Url, 2019). Erste Anzeichen fUr das Ende dieser dynamischen Entwick-
lung zeigt Abbildung 1: Seit der Finanzmarktkrise 2007/08 ist eine Trendumkehr zu er-
kennen, und mit der Brexit-Abstimmung im Jahr 2016 verstarkte sich die Abwdarts-

WIFO-Monatsberichte, 2019, 92(9), S. 647-657 WIFO



PRIVATVERSICHERUNGSWIRTSCHAFT 2018 W

bewegung des Exportanteils der Finanzdienstleistungen. In der Erstellung von Versi-
cherungsdienstleistungen hat das Vereinigte Kénigreich eine lange Tradition und ent-
sprechende komparative Vorteile. Das spiegelf sich im Uberdurchschnittichen Anteil
der britischen Versicherungswirtschaft an der gesamten Wertschdpfung der EU 28: Mit
29% lag dieser Anteil im Jahr 2016 deutlich Uber jenem des britischen Bruttoinlands-
produktes am EU-28-Aggregat (16%).

Abbildung 1: Struktur der Finanzdienstleistungsexporte des Vereinigten Kénigreichs

Anteile an den Waren- und Dienst-
leistungsexporten in %

2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007

Q: IWF, Balance of Payments; Macrobond.

FUr britische Versicherer reichte bisher der Erwerb von Passport-Rechten aus, wenn sie
auf dem Binnenmarkt aktiv werden wollten, d. h. sie mussten sich bei der Aufsichtsbe-
hoérde des Gastlandes registrieren, unterlagen aber nur der Konftrolle durch die heimi-
sche Aufsichtsbehdrde. Das europdische Versicherungs- und Versicherungsaufsichts-
recht gibt allen europdischen Versicherern dieselben Rahmenbedingungen vor und
bietet den Konsumentinnen und Konsumenten in allen Mitgliedsldndern dasselbe
Schutzniveau. Daher sind mit der einfachen Anmeldung keine Wettbewerbsvorteile
verbunden.

Mit dem Austritt aus dem Binnenmarkt verlieren britische Versicherer unmittelbar ihre
Passport-Rechte und damit das Recht zu GeschdéftsabschlUssen im Binnenmarkt
(EIOPA, 2019). Bestehende Versicherungsvertrége bleiben zwar aufrecht, gleichzeitig
ist es britischen Versicherungsunternehmen jedoch untersagt, im Rahmen dieser Ver-
frige weitere AktivitGten zu entfalten, die Uber eine Verlagerung der Versicherungs-
deckung auf einen Versicherer innerhalb des Binnenmarktes bzw. Uber ein geordne-
tes Auslaufen des Vertrages hinausgehen. Ob Bestandskunden britischer Lebensversi-
cherer die Option auf eine auBerordentliche Kindigung haben, ist in der Literatur um-
stritten. FUr den Fall eines No-Deal-Brexit empfiehlt EIFOPA den nationalen Aufsichtsbe-
hoérden, dass britische Versicherer mit Bestandskunden keine neuen Vertrige ab-
schlieBen, keine bestehenden Vertrdge verl@dngern, ausweiten oder erhdhen dirfen,
solange der Versicherer nicht dem Unionsrecht unterliegt, d. h. der britische Versiche-
rer im Rahmen einer Niederlassung innerhalb des Binnenmarktes operiert. Britische Le-
bensversicherer durfen das Veranlagungsportfolio der Bestandskunden aus dem Bin-
nenmarkt an Versicherer im Binnenmarkt Ubertragen, wenn diese Ubertragung bereits
vor dem Austrittsdatum begonnen wurde. FUr Personenversicherungen, deren Inha-
ber seinen Wohnsitz zwischen dem Vereinigten Koénigreich und einem Mitgliedsland
des Binnenmarktes wechselt, gelten eigene Bestimmungen (EIOPA, 2019).
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Mit der Anmeldung im Gast-
land (Passport) k6nnen Versi-
cherungsunternehmen aus
dem Binnenmarkt in jedem
Mitgliedsland aktiv werden.

Mit dem Austritt des Vereinig-
ten K&nigreichs aus dem Bin-
nenmarkt verlieren &sterrei-
chische Versicherer ihr
Passport-Recht auf dem briti-
schen Markt; gleiches gilt fir
die Aktivitdten britischer Un-
ternehmen in Osterreich.
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Von den neun &sterreichi-
schen Versicherungsunter-
nehmen mit Aktivitaten auf
dem britischen Markt planen
die meisten einen vollstandi-
gen RUckzug.

Da britische Versicherungsunternehmen unter diesen Bedingungen weiterhin Kunden
aus dem Binnenmarkt versichern, bestand fir die nationalen Aufsichtsbehdrden zu-
satzlicher Handlungsbedarf in Bezug auf die Kontrolle britischer Unternehmen und den
Informationsaustausch mit den britischen Aufsichtsbehdrden. Die europdische Auf-
sichtsbehdrde fUr Versicherungen (EIOPA) schloss mit den nationalen Aufsichtsbehor-
den des Binnenmarktes und mit der Bank of England bzw. der Financial Conduct Au-
thority (FCA) ein mulfilaterales Memorandum of Understanding ab. Darin werden die
ausreichende Kooperation und der Informationsaustausch zwischen den natfionalen
Aufsichtsbehdrden festgelegt bzw. die gegenseitige UnterstGtzung bei der Umsetzung
aufsichtsrechtlicher Entscheidungen im Versicherungswesen vereinbart. Gleichzeitig
wurde ein bilaterales Memorandum of Understanding zwischen EIOPA und den brifi-
schen Behodrden unterzeichnet, das die Kommunikation mit der europd&ischen Zentral-
behodrde sicherstellt. Neun 6sterreichische Versicherungsunternehmen sind auf dem
britischen Markt aktiv (FMA, 2019), wobei ein vergleichsweise kleines Prdmienvolumen
von 9 Mio. € (2016) erzielt wird. Nach dem Brexit planen die meisten Unternehmen ei-
nen RUckzug aus dem britischen Markt und eine BestandsUbertragung bestehender
Verfrage.

2. Schwerpunkte der Aufsichtstatigkeit

Die europdische Aufsichtsbe-
hérde fGhrte 2018 einen
Stresstest fUr Versicherungs-
gruppen durch.

Die &sterreichische Aufsichtsbehdrde setzte 2018 einen Schwerpunkt auf die digitale
Sicherheit von Finanzdienstleistern. Mit der zunehmenden Vernetzung elektronischer
Gerate wurden vor allem Dienstleistungsbereiche mit intensiver EDV-Nutzung anfdalli-
ger gegenlber Cyberattacken. In finf groBen Industrieléindern waren bereits zwei
Drittel der mittleren und groBen Unternehmen einem Cyberangriff ausgesetzt (FMA,
2019). Solche Angriffe erzeugen u. a. Produktionsausfdlle, einen Verlust von Know-
how, Datenverluste und den Aufwand zur Wiederherstellung. Diese Risiken z&hlen in-
nerhalb von Solvency Il zum operationellen Risiko eines Versicherungsunternehmens
und muUssen mit Eigenmitteln unterlegt werden. Zus&tzlich erstellte die FMA einen Leit-
faden fUr die Versicherungswirtschaft mit einem Uberblick Uber Vorkehrungen zur Stei-
gerung der EDV-Sicherheit. Der Leitfaden soll ein gemeinsames Versténdnis zwischen
der Versicherungswirtschaft und der Aufsichtsbehdrde herstellen. FUr die Versiche-
rungswirtschaft besteht aber nicht nur ein passives Risiko, sondern sie kann Cyberrisi-
ken auch aktiv zur Ausweitung ihrer Produktpalette nutzen. In Osterreich wurden im
Jahr 2017 fUr Cyberversicherungen Prémien im AusmaB von 425.000 € verrechnet.

Im Jahr 2018 fUhrte EIOPA einen Stresstest fUr groBe europdische Versicherungsgrup-
pen durch. An diesem Test nahmen 42 Versicherungsgruppen teil, darunter auch die
Vienna Insurance Group (VIG). Die Szenarien umfassten langfristige Verschiebungen
der Zinsstrukturkurve, Kursverluste an den Bdrsen, eine unerwartete Verldngerung der
Lebenserwartung, einen Anstieg der KUndigungsquoten und unerwartet hohe Leis-
tungsfdlle. Die Versicherungsgruppen sollten die Auswirkungen dieser Vorgaben auf
ihr Solvenzkapital mit den vorhandenen Risikomodellen berechnen. Die Ergebnisse
zeigten, dass das Solvenzkapitalerfordernis (SCR) von sechs bis sieben Versicherungs-
gruppen - je nach Szenario — deutlich unter Druck geraten ware und dass die beste-
henden Ubergangsbedingungen zur Bericksichtigung langfristiger Garantien in der
Lebensversicherung die Erfullung des SCR erleichtern. Die FMA (2019) stufte die Aus-
wirkungen aller Szenarien auf die Lage der Vienna Insurance Group als verkraftbar
ein.

3. Inflation der Versicherungsprodukte entspricht jener im gesamten Warenkorb
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Die Inflationsrate lag 2018 leicht unter dem Niveau des Vorjahres und war nach wie
vor durch die Preissteigerungen in den Bereichen Wohnen, Verkehr und Bewirtungs-
leistungen geprégt. Die Preise von Versicherungen im VPI entwickelten sich im Gleich-
schritt mit der allgemeinen Preisdynamik (Ubersicht 2). Unter den einzelnen Versiche-
rungsprodukten im Warenkorb verteuerte sich die Kfz-Teilkaskoversicherung beson-
ders, wahrend die Primienerhdhungen in der Kfz-Haftpflicht- und der Kfz-Rechtschutz-
versicherung deutlich unter dem Durchschnitt der Versicherungswirtschaft lagen. Die
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Preisdynamik der anderen Versicherungen entsprach weitgehend dem Durchschnitt.
Im laufenden Jahr durfte sich der Wettbewerb im wichtigen Segment der Kfz-Haft-
pflichtversicherung verscharft haben: Bis zum August lagen dort die Preise unter dem
Vorjahresniveau.

Ein wichtiger Indikator fUr den Spielraum in der Preissetzung fUr Schadenversicherun-
gen ist die Schadenquote. Sie gibt das Verhdlinis von Leistungen zu Primieneinnah-
men in der Schaden- und Unfallversicherung an und verminderte sich 2018 im Vorjah-
resvergleich um mehr als 3 Prozentpunkte. Mit 63,6% der Primien lagen die Aufwen-
dungen fUr Versicherungsfalle deutlich unter dem langjdhrigen Durchschnitt von
67,4% und boten damit die Grundlage fUr eine geringe Preisdynamik der Versiche-
rungsprodukte bis zum August 2019. Besonders in den Bereichen Haushalt und Glas-
bruch waren 2018, aber auch schon in den Vorjahren die Schadenquoten niedrig; im
Bereich Einbruchdiebstahl beruhigte sich die Lage nach den Héchstwerten der Jahre
2000 bis 2009 weiter.

Die Entwicklung der Schadenquoten entspricht nicht exakt der Preisanpassung von
Versicherungen, weil die Versicherer auf den jeweiligen Teilmdarkten zusétzlich die
Wettbewerbsintensitdt und die Moglichkeit zur Kontaktaufnahme mit neuen Kunden
berUcksichtigen. So blieben die Prémien trotz anhaltend hoher Schadenquoten in der
sonstigen Feuerversicherung und in der Versicherung gegen Leitungswasserschdden
niedrig. DarUber hinaus stehen Versicherungsunternehmen andere Instrumente zur
VerfiGgung, die nichtim Verbraucherpreisindex erfasst sind. Dazu z&hlen Prémienrick-
erstattungen, Selbstbehalte oder Rabatte, die an personenspezifischen Eigenschaf-
ten, den Vertriebskanal oder die Bereitschaft der Versicherten zum Einbau digitaler
Uberwachungsgeréte gebunden sind. Daher gibt die Analyse der durchschnittlichen
Prémie je Risiko zus&tzliche Hinweise auf die Entwicklung der Versicherungskosten fir
Konsumentinnen und Konsumenten. Im Jahr 2018 blieben die Prdmien je Risiko in der
Kfz-Haftpflicht- und in der Insassen-Unfallversicherung konstant. In der Schadenversi-
cherung zog diese Kennzahl um 1,6% an und entsprach damit der Entwicklung des
gesamten Verbraucherpreisindex (Ubersicht 2).

Ubersicht 2: Privatversicherungsformen im Warenkorb des Verbraucherpreisindex

2019 2014 2015 2016

Gewicht
in %

Tarifprédmien for

Hausratsversicherung 0,361
BUndelversicherung fir Eigenheim 0.729
Private Gesundheitsversicherung 1,464
Kfz-Haftpflichtversicherung (Pkw) 1.164
Kfz-Rechtschutzversicherung 0,035
Kfz-Teilkaskoversicherung 0.171

+ 4+ + + o+ o+
o~

+ 4+ + + o+ o+
13

+ 4+ + + o+ o+
o~

Privatversicherungsformen insgesamt 3.924 + 22 + 2,1 + 1.8
Verbraucherpreisindex insgesamt + 1,7 + 0,9 + 09
Beitrag der Privatversicherungsformen Prozentpunkte

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

Mit 63,6% der Préimien lagen
die Aufwendungen fUr Versi-
cherungsfdlle in der Scha-
den- und Unfallversicherung
2018 deutlich unter dem
langjéhrigen Durchschnitt
von 67,4%. Dieser Wert bildet
die Grundlage fUr verhaltene
Preissteigerungen.

Die Steigerung der durch-
schnittlichen Prédmien je Ri-
siko entsprach 2018 ungefahr
der im Verbraucherpreisin-
dex gemessenen Preiserhé-
hung von Versicherungspro-
dukten.

2017 2018 2019)

Ver@nderung gegen das Vorjahrin %

+ 09
+09
+ 1,0
+ 2,0
- 04
+ 2,5

+ o+ o+ o+ o+
- N
o=

+ o+ o+ o+

)
)

+ 1.3 + 2,0 +
+ 2,1 + 20 + 1,6
+ 0,06 +

4. Niedrigzinsphase wirkt sich auf die Nachfrage nach Lebensversicherungen aus

Die Nachfrage nach Lebensversicherungen blieb auch 2018 schwach. Trotz glnstiger
Konjunkturlage blieb das Prémienvolumen abermals hinter dem Vorjahreswert zurick.
Die Privathaushalte profitierten von der guten Lage auf dem Arbeitsmarkt und der
damit verbundenen spUrbaren Verbesserung ihrer Einkommen. Besonders die Vermé-
genseinkommen zogen 2018 wieder merklich an (nominell +7,9%). Insgesamt ermd&g-
lichte diese Entwicklung eine Steigerung der nominellen verfigbaren Einkommen um
4,6% und eine Anhebung der Sparquote auf 7,5% des verfigbaren Einkommens. Der
Einfluss dieses fUr Lebensversicherungen positiven Umfeldes wurde allerdings durch
die weiterhin niedrigen Zinssétze mehr als ausgeglichen. Fir Einlagen mit einer Laufzeit
bis zu einem Jahr erzielten Privathaushalte z. B. nur rund 0,2% an Zinsen, und auch
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Die Veranlagungsstruktur der
privaten Haushalte verschob
sich 2018 weiter zu den liqui-
den Einlagen in Kreditinstitu-
ten.

Die anhaltende Niedrigzins-
phase schlug sich 2018 deut-
lich im Uberschuss aus den Fi-
nanzertrégen nieder.

Nur die Risikolebensversiche-
rung einschlieBlich der Kre-
ditrestschuldversicherung
kann sich dem starken RUck-
gang des Neugeschdftes in
der Lebensversicherung ent-
ziehen.

Der Rickgang der Einmaler-
IGge hielt 2018 an.
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I&ngere Bindungszeiten wurden kaum mit Aufschldgen belohnt. So erbrachten Neu-
einlagen mit einer Bindungsfrist Uber 2 Jahren einen Zinssatz von nur 0,6%.

Angesichts weiterhin niedriger ZinssGtze bevorzugten die Privathaushalte liquidere An-
lageformen gegenUber der langfristigen Bindung in Form eines Lebensversicherungs-
vertrages (Abbildung 2). Wahrend die Einlagen in Kreditinstituten um 4,9% zunahmen,
verminderten sich die Anspriche der Privathaushalte aus Lebensversicherungsvertra-
gen um 3,4%. Dementsprechend stieg der Anteil von Bargeld und Einlagen am ge-
samten Geldvermdgen der Privathaushalte von 40,6% (2017) auf 42,1% (2018), wéh-
rend der Anteil der Lebensversicherungen von 12,2% (2017) auf 11,7% (2018) des Geld-
vermogens sank.

Abbildung 2: Verteilung des privaten Geldverm&gens
2018

Anspriche aus
Lebensversiche-

rungen und Sonstiges )
Pensionskassen 4% Bargeld und Einlagen
19% 42%

Investmentzertifikate
9%

Aktien, Anteilsrechte
22%

Festverzinsliche
Wertpapiere
4%

Q: OeNB. Gesamtes Geldvermdgen: 661,2 Mrd. €.

Diese Verschiebung entstand durch das Zusammenspiel dreier Positionen (Uber-
sicht 3): Erstens blieben die Bruttoprdmien — bei konstanter Selbstbehaltsquote — unter
dem Vorjahreswert; zweitens war der Uberschuss aus den Finanzertréigen um mehr als
ein Zehntel kleiner als zuvor, und drittens glich der RGckgang der Aufwendungen for
Versicherungsfélle den dédmpfenden Einfluss nicht aus. Die Verringerung der Verpflich-
tungen gegenuber Privathaushalten war auch mit einem entsprechenden Abbau der
versicherungstechnischen Reserven um rund 1.500 Mio. € verbunden.

Die Vertragszahlen im Neugeschdft der Lebensversicherung waren 2018 um knapp
ein Zehntel niedriger als im Vorjahr. Einzig die Risikolebensversicherung einschlieBlich
der Kreditrestschuldversicherung verzeichnete einen Anstieg der Vertragszahlen
(+3.8%), der im Einklang mit der dynamischen Nachfrage nach Wohnbaukrediten
bzw. hypothekarisch besicherten Krediten stand (+16,1%). Die Versicherungssumme
des gesamten neu abgeschlossenen Geschdaftes in der Lebensversicherung nahm um
730 Mio. € auf 16,9 Mrd. € ab.

Wie schon in den letzten Jahren wurden die Primieneinnahmen fUr EinmalerlGge
auch 2018 kr&ftig verringert (—14,6%) bei anhaltend schwachen Umsatzen in der Le-
bensversicherung mit laufender Prdmienzahlung (-1.7%). Mittlerweile betrégt der An-
teil der Einmalerldge an den Lebensversicherungsprdmien nur noch 12,9% (2000:
37.5%). Er hat sich damit selbst im Vergleich mit den Krisenjahren 2007/08 halbiert.
Diese Entwicklung ist im Hinblick auf die kapitalgedeckte Altersvorsorge zu begriBen,
weil ein kontinuierlicher Vermdgensaufbau Uber die Erwerbskarriere weniger anfdllig
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gegenUber tempordren Schwankungen der Wertpapierpreise ist und sich damit Tief-
st@dnde in Zinszyklen leichter Uberwinden lassen. Innerhalb der Einmalerl&ge unter-
schied sich das Geschdaft mit fonds- und indexgebundenen Produkten deutlich von
der klassischen Lebensversicherung (mit Ertragsgarantie): Wahrend Einmalerldge in
der klassischen Lebensversicherung abermals um knapp ein Viertel abnahmen, war
im Bereich der fondsgebundenen Einmalerl&ge sogar ein leichter Zuwachs (+4,5%) zu
verzeichnen. Zusatzlich zur allgemein schwachen Nachfrage verschoben auch hé-
here Eigenkapitalvorgaben fUr Garantieprodukte das Angebot zu Produkten mit ho-
herem Anlegerrisiko.

Das versicherungstechnische Ergebnis der Lebensversicherung verdoppelte sich ge-
genuber dem Vorjahr, erreichte aber noch nicht ein Normalniveau. Das schwache
Neugeschdft, vergleichsweise niedrige Veranlagungsergebnisse (Ubersicht 3) und der
weiterhin erforderliche Aufbau der ZinszusatzrGcklage verhinderten eine dartber hin-
ausgehende Verbesserung des Ergebnisses der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit
(2018: 104 Mio. €). Durch eine Rucknahme des Eigenkapitals in der Lebensversiche-
rung konnte die Eigenkapitalrendite leicht von 1,5% (2017) auf 4% (2018) gesteigert
werden.

Ubersicht 3: Lebensversicherung

Bruttoprémien Netto- Selbstbehalt-  Uberschuss aus Aufwen- Erhdhung der
pramien’) quote der Finanz- dungen fir  versicherungs-
Abgegrenzt gebarung Versicherungs- technischen
falle RUckstellungen
Mio. € In % Mio. €
2014 6.745 6.631 98.3 2.028 7177 1.428
2015 6.664 6.555 98.4 2.058 8.484 - 840
2016 6.063 5.952 98,2 1.961 7.732 - 142
2017 5.770 5.682 98.5 1.861 7.191 348
2018 5.558 5.469 98,4 1.655 6.669 —-1.475
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
2014 + 45 + 45 + 00 - 7.1 +127 + 20,1
2015 - 12 - 1.1 + 0,1 + 1.5 + 18,2 -
2016 - 90 - 92 - 02 - 47 - 89 -
2017 - 48 - 45 + 03 - 51 - 70 -
2018 - 37 - 37 - 01 - 11,1 - 72 -
Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich. — 1) Geschdtzt.

Vor dem Hintergrund des
RUckganges des versiche-
rungstechnischen Ergebnis-
ses war die Steigerung der Ei-
genkapitalrendite in der Le-
bensversicherung nur durch
einen Abbau des Eigenkapi-
fals zu erreichen.

5.  Gute Konjunkturlage unterstitzt Krankenzusatzversicherung

Die soziale Krankenversicherung finanziert in Osterreich den GroBteil der Gesundheits-
ausgaben, vor allem im Bereich der niedergelassenen Arzte und einen Teil der Ausga-
ben fur Spitdler. Die Zahl der mit einer sozialen Krankenversicherung geschitfzten Per-
sonen stieg 2018 um 0,6% auf 8,93 Mio. Sie war damit sogar gréBer als die Gesamtbe-
vélkerung Osterreichs, weil sie auch Einpendler und Einpendlerinnen aus dem Ausland
umfasst. Aus dem in Osterreich wohnhaften Versichertenkreis waren 22% indirekt
durch eine Mitversicherung als Angehdrige vor Gesundheitsrisiken geschitzt. Die Zahl
der Erwerbspersonen lag um 1,4% Gber dem Vorjahreswert.

Die private Krankenzusatzversicherung bietet in Osterreich eine Absicherung gegen
die Zusatzkosten einer besseren Unterbringung in Spitdlern, gegen Sonderhonorare zur
freien Arztwahl sowie eine Behandlung in einer Privatklinik. FUr Selbstdndige gleicht
zudem die Taggeldversicherung den Einkommensentfall durch einen Krankenstand
aus. Dank der guten Konjunkturlage wurde die Zahl der versicherten Risiken in der pri-
vaten Krankenversicherung auf 3,29 Mio. ausgeweitet (+1,3%); die Dynamik war damit
etwas stdrker als in der sozialen Krankenversicherung. Unter der Annahme, dass jedes
Risiko einer Person entspricht, stieg der Anteil der privat krankenzusatzversicherten Per-
sonen 2018 auf 37,2% der Wohnbevdlkerung. Auf dieser Grundlage weiteten die Ver-
sicherer ihr Prémienvolumen um 4,2% aus (Ubersicht 4).
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Der weiterhin robuste Be-
schdéftigungszuwachs und
die zufriedenstellende Ein-

kommensentwicklung stdrk-
ten die Nachfrage nach
Krankenzusatzversicherun-
gen.
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In der &ffentlichen Gesund-
heitsvorsorge nahmen die

Ausgaben fUr arztliche Hilfe
Uberdurchschnittlich zu. Im

Gegensatz dazu war die In-
anspruchnahme stationdrer
Spitalsleistungen ricklédufig.

Trotz einer deutlichen Zu-
nahme der Schaden- und
Leistungsfdlle entwickelten
sich die Aufwendungen fir
Schadenfdlle in der privaten
Krankenzusatzversicherung
dhnlich wie im &ffentlichen
Bereich.

Der Uberschuss aus der Fi-
nanzgebarung brach um ein
FUnftel ein.
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Die Erbringung von Zusatzleistungen steht in einem engen Zusammenhang mit dem
Konsum allgemeiner medizinischer Leistungen. Daher bieten die Werte aus der sozio-
len Krankenversicherung eine interessante VergleichsgréBe fur die Aufwendungen
der privaten Versicherungswirtschaft. Mit +4,1% erhdhten sich die Ausgaben fir Ge-
sundheit 2018 deutlich starker als im Gesundheits-Zielsteuerungsgesetz mittelfristig vor-
gesehen (+3,6%). Eine Uberdurchschnittliche Steigerung war im Bereich der drztlichen
Hilfe (+6,2%) und fur Zahnbehandlungen (+5,7%) zu verzeichnen. Die Ausgaben fir
Krankengeld (+6,6%) und Rehabilitationsgeld (+7,8%) nahmen nicht zuletzt infolge der
Verscharfung der Zugangsbedingungen zur Invaliditdtspension ebenfalls Uberdurch-
schnittlich stark zu. Zahl und Dauer von Spitalsaufenthalten bilden einen relevanten
Rahmen fUr die Entwicklung der Aufwendungen fUr Schadenfdlle der privaten Zusatz-
versicherung: Wahrend die Zahl der Spitalsfélle deutlich zurGckging (-5%), sank jene
der Spitalstage nur leicht (-1,9%), sodass sich 2018 die durchschnittiche Aufenthalts-
daver in Spitélern verlngerte. FUr die privaten Krankenzusatzversicherungen ergibt
das in Summe ein gemischtes Signal.

Wie schon im Vorjahr erhdhte sich die Zahl der Schaden- und Leistungsfalle in der Pri-
vatversicherung (+14,2%) deutlich starker als in der Sozialversicherung. Trotzdem ent-
wickelten sich die Aufwendungen fUr Versicherungsfdlle insgesamt im Einklang mit
den Ausgaben der Sozialversicherung (Ubersicht 4). Dafir war vor allem die Stagna-
tion der Aufwendungen (+0,8%) fUr die groBte Ausgabenkomponente bestim-
mend — mit 63% der Gesamtaufwendungen ist das der Krankenhauskostenersatz. Im
Gegensatz dazu Ubertraf der Aufwand fUr Arztleistungen das Vorjahresniveau um
mehr als ein FUnftel. Insgesamt ver&nderte sich die Schadenquote in der Krankenzu-
satzversicherung kaum (Ubersicht 4).

Ubersicht 4: Private Krankenversicherung

Bruttoprémien,  Aufwendungen Schadenquote  Uberschuss aus Erhéhung der

abgegrenzt  fUr Versicherungs- der Finanz- versicherungs-
falle gebarung technischen
RUckstellungen
Mio. € In% Mio. €
2014 1.889 1.262 66,8 194 345
2015 1.969 1.318 67,0 226 366
2016 2.061 1.361 66,0 249 411
2017 2.138 1.431 66,9 238 426
2018 2.229 1.487 66,7 186 445
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
2014 + 83 + 25 - 07 - 64 + 6.0
2015 + 43 + 4,4 + 0.2 + 16,7 + 58
2016 + 47 + &2 - 14 + 10,1 + 12,5
2017 + 38 SO + 1.3 - 446 SENRSES
2018 + 42 + &Y - 03 - 21,7 + 45

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich.

Der Beifrag der Kapitalveranlagung zur Finanzierung der Aufwendungen reagierte
2018 stérker auf das anhaltende Niedrigzinsumfeld auf dem Kapitalmarkt. War der
Uberschuss aus der Finanzgebarung in den Jahren 2015 und 2016 noch deutlich ge-
steigert worden, so lieB das Ergebnis bereits 2017 etwas nach und verringerte sich 2018
um rund ein FUnftel. Die versicherungstechnischen Ruckstellungen wurden im Gleich-
klang mit den Prdmieneinnahmen erhdht. Das versicherungstechnische Ergebnis
(-37.1%) und das Ergebnis der gewdhnlichen Geschdaftstatigkeit (-36,7%) in der Kran-
kenzusatzversicherung brachen hingegen ein. Durch einen Abbau des Eigenkapitals
wurde ein stérkerer RUckgang der Rendite auf das Eigenkapital vermieden; mit 21,3%
bleibt die Krankenzusatzversicherung der profitabelste Versicherungszweig (2017:
28,4%).
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6. Schaden- und Unfallversicherung profitiert vom Rickgang der Schaden- und Leistungsfdlle

In der Schaden- und Unfallversicherung erhielt das Prémienaufkommen 2018 einen
positiven Impuls. Mit +5% nahm es in Osterreich nicht nur im europdischen Vergleich
kréftig zu, sondern wuchs auch stérker als in der Vergangenheit (Ubersicht 5). Der
mangelnde Zusammenhang zwischen Konjunktur und Prédmiendynamik aus dem Vor-
jahr wurde 2018 von einer Uberreaktion abgeldst. Zusétzlich erhdhten die dsterreichi-
schen Versicherungsunternenmen ihr Risiko und senkten die RUckversicherungsquote
weiter auf 26,3% der abgegrenzten Prémien.

Die Nachfrage nach Sachversicherungen wird sowohl von Unternehmen als auch von
Privathaushalten getragen. Unternehmen sichern sich gegen unerwartete Betriebsun-
terbrechungen und Schédden an InvestitionsgUtern ab, wdhrend Privathaushalte eine
Deckung fur Schédden an dauerhaften Konsumgutern und Immobilien suchen. Wegen
der guten Konjunkturlage entwickelten sich 2018 die Einkommen sowohl fir Unterneh-
men als auch fur Privathaushalte Uberdurchschnittlich gut. 2018 stieg auch die Zahl
der Privathaushalte (+0,7%), der Pkw-Bestand erhdhte sich um 1,6%, und die nominel-
len AusrUstungsinvestitionen erweiterten den Anlagenbestand in der Produktion um
nominell 30,7 Mrd. €. Insgesamt sorgte dieses gunstige Umfeld fUr eine Steigerung der
versicherten Risiken in der Sachversicherung um 1,9%.

Unter den Schadenversicherungen zeichnete sich 2018 die Tierversicherung durch be-
sonders hohe Zuwachsraten aus. Dieser vergleichsweise kleine Versicherungszweig
umfasst nur 0,04% der versicherten Risiken in der Sachversicherung, er ist aber fUr die
Landwirtschaft von groBem Interesse und expandiert besonders kraftig: Seit 2012 ver-
dreifachte sich die Zahl der versicherten Risiken in diesem Bereich. DafUr sind einerseits
innovative Versicherungsprodukte und andererseits die aktuelle Bedrohung &sterrei-
chischer ViehzUchter durch die seit 2014 in Osteuropa virulente afrikanische Schwei-
nepest bestimmend. Die afrikanische Schweinepest ist eine fUr Haus- und Wild-
schweine duBerst ansteckende Seuche, die fur andere Tiere und den Menschen aber
ungefdahrlich ist. Trotzdem muUssen bei einem Infektionsfall alle Tiere eines Stalles getd-
tet werden. Bei einer Infektion im Wildtierbestand muUssen groBr&dumige Handelsbe-
schrénkungen fUr das betroffene Gebiet erlassen werden. Daher erzeugt die Seuche
potentiell groBe wirtschaftliche Verluste und bildet fUr die Betriebe eine existenzbedro-
hende Gefahr, die einer Absicherung bedarf.

Ubersicht 5: Schaden- und Unfallversicherung

Bruttoprémien, Uberschuss aus der  Aufwendungen fir Erhéhung der

abgegrenzt Finanzgebarung Versicherungsfdlle versicherungs-

technischen

RUckstellungen

Mio. €
2014 10.294 928 6.944 10
2015 10.335 708 6.761 14
2016 10.506 733 6.821 21
2017 10.214 726 6.858 24
2018 10.725 686 6.826 15
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

2014 - 32 - 35 - 35 -283
2015 + 04 -23,7 - 26 + 44,6
2016 + 1,7 + 36 + 09 + 46,7
2017 - 28 - 10 + 05 +12,3
2018 + 50 - 55 - 05 -383

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich.

Die Sachversicherung profitierte 2018 von der Ausweitung der versicherten Risiken so-
wie der Moglichkeit zu Preissteigerungen fUr einzelne Versicherungsprodukte bei
gleichzeitiger Verminderung der Schaden- und Leistungsfdlle (-3,4%). In der Kfz-Versi-
cherung war der RUckgang der Zahl der Verkehrsunfdlle (2018: 36.846) mit einem
RUckgang der Schaden- und Leistungsfalle um 3,4% verbunden. Wegen der niedrige-
ren Fallzahlen blieben auch die Gesamtaufwendungen fUr Versicherungsfdlle unter
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In einem ginstigen volkswirt-
schaftlichen Umfeld stieg die
Zahl versicherter Risiken in
der Sachversicherung.

Die Nachfrage nach Tierver-
sicherungen entwickelte sich
seit 2011 sehr dynamisch. Zu-
letzt steigerte das Auftreten
der afrikanischen Schweine-
pest den Bedarf an Versiche-
rungsschutz in der Landwirt-
schaft.

Der RUckgang der Zahl der
Verkehrsunfélle und das Aus-
bleiben von Sturmschdden
hatten eine Abnahme der
Zahl der Schaden- und Leis-
tungsfdlle zur Folge.
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Der Bereich Schaden- und
Unfallversicherung ist auch in
Bezug auf das Ergebnis der
gewdhnlichen Geschdftstd-
tigkeit der gréBte Versiche-
rungszweig.

dem Vorjahreswert (Ubersicht 5). Den gréBten Beitrag zum ruhigen Schadenverlauf
leistete die Sturmschaden- und Kleinelementarversicherung mit einer Abnahme der
Auszahlungen um mehr als ein Drittel. Dieses fraditionell mit groBen Leistungsschwan-
kungen behaftete Produkt wies 2018 eine unterdurchschnittliche Schadenquote auf.
Auch im Bereich der Eigenfumsdelikte war eine Beruhigung zu verzeichnen. Vom aus-
gepragten RUckgang der Zahl der Wohnungseinbriche (-17,1%) und der Fahrzeug-
diebstahle (-16,3%) profitierte die Einbruch-Diebstahlversicherung jedoch nicht: Sie
zahlte um 3% mehr fUr die Schadenkompensation an die Versicherten aus.

Wie in den anderen zwei Versicherungszweigen schrumpfte 2018 in der Schaden- und
Unfallversicherung der Uberschuss aus der Finanzgebarung, wdhrend das versiche-
rungstechnische Ergebnis und das Ergebnis der gewdhnlichen Geschdaftstatigkeit
(EGT) positiv blieben. Mit einem EGT von 981 Mio. € (2017: 1,07 Mrd. €) brachte dieser
Versicherungszweig nicht nur das groBte Prdmienvolumen ein, sondern trug auch den
groBten Anteil zum Gewinn der Versicherungswirtschaft bei. Die Rendite auf das Ei-
genkapital ging nur leicht auf 10% zurbck (2017: 11,1%).

7. Rendite auf Kapitalanlagen sinkt weiter

Osterreichische Versiche-
rungsunternehmen veranla-
gen fraditionell den GroBteil
des Deckungsstocks in fest-
verzinslichen Anleihen.
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Im Jahr 2018 setzte die Europdische Zentralbank ihre expansive Geldpolitik fort, kin-
digte aber gleichzeitig eine langsame Beendigung der lockeren Geldpolitik an. Die
Leitzinss@fze verblieben unverdndert und sorgten fUr negative Renditen auf dem
Geldmarkt. Im Juni 2018 verlautbarte die EZB ein baldiges Ende des Anleiheankaufs-
programmes. Bis September 2018 senkte sie das Ankaufsvolumen auf monatlich
30 Mrd. €, und in den Folgemonaten bis zum Jahresende wurden Wertpapiere um nur
noch jeweils 15 Mrd. € angekauft. FUr abreifende Anleihen sah die EZB einen vollstan-
digen Ersatz durch Nachkdaufe vor. In der Praxis erfolgten die Ank&ufe durch die EZB
und die nafionalen Zentralbanken, deren konsolidierte Bilanzsumme im Jahresverlauf
2018 um 5% zunahm (2017 +22,1%). Die ersten Schritte in Richtung Normalisierung der
Geldpolitik hatten jedoch kaum Folgen fur die Renditen festverzinslicher &sterreichi-
scher Staatsanleihen. So lag die umlaufgewichtete Durchschnittsrendite fir Bundes-
anleihen auf dem Sekund&rmarkt unveréndert nahe 0% (Ubersicht é).

Ubersicht 6: Renditen der versicherungswirtschaftlichen Kapitalanlagen

Sekunddrmarkt- Lebensversicherung Krankenversicherung Schaden- und

rendite Bund Unfallversicherung
Rendite in %
2014 1.0 3.9 35 3.9
2015 0.4 3.9 3.9 29
2016 0.0 3.7 4,0 3.0
2017 0,2 SES 3.6 29
2018 0.3 3.1 2,6 2.8

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich, WIFO-Berechnungen.

Tradifionell konzenftriert sich die Veranlagungsstruktur der Versicherungswirtschaft auf
Anlageformen mit geringen Wertschwankungen und stabilen Ertr&égen. Den GroBteil
machen Anleihen aus, die entweder direkt oder indirekt Uber Investmentfondsanteile
gehalten werden (Abbildung 3). Das neue Regelwerk fur die Beaufsichtigung von Ver-
sicherungsunternehmen (Solvency ll) verstarkt dieses vorsichtige Verhalten, weil es ho-
here Quoten fUr die Hinterlegung riskanter Veranlagungen mit Eigenkapital vor-
schreibt. Damit erzielt der Regulator eine Konzentration des Portfolios auf mdglichst
risikoarme Investitionen. Die Folge sind niedrige Kapitalerirége in der Neuveranlagung
und - bedingt durch das Abreifen héher verzinster Wertpapiere — ein RUckgang der
Kapitalertrage im Gesamtbestand der Versicherungswirtschaft (Ubersicht 6). Dieses
Ph&nomen spiegelt sich in einer Abnahme der Uberschisse aus der Finanzgebarung
aller drei Versicherungszweige, und es zeigt sich auch in der vom WIFO berechneten
Rendite auf versicherungswirtschaftiche Kapitalanlagen (Url, 1996): Diese Rendite
nahm im Vorjahresvergleich um 0,1 bis 1 Prozentpunkt ab und durfte in n&herer Zu-
kunft weiter sinken, weil ein Ende der Niedrigzinsphase derzeit nicht absehbar ist.

WIFO-Monatsberichte, 2019, 92(9), S. 647-657 WIFO



PRIVATVERSICHERUNGSWIRTSCHAFT 2018 W

Abbildung 3: Aufteilung der Kapitalanlagen in der Lebensversicherung 2018

Zu Marktwerten, ohne fonds- und indexgebundene Lebensversicherung
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Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich.
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