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Versicherungswirtschaft




Der vorliegende Bericht Uber die Lage der 6sterreichischen Versicherungswirtschaft soll aktuelle
Entwicklungen, Risikopotenziale und Implikationen der Anderungen des rechtlichen und wirtschaftlichen
Umfelds im dsterreichischen Versicherungssektor aufzeigen.

Waéhrend der Fokus des ersten Berichts Uber die Lage der ¢sterreichischen Versicherungswirtschaft
vom Oktober 2015 auf den Auswirkungen von Solvency Il, dem neuen System fiir die Beaufsichtigung
von Versicherungs- und Rickversicherungsunternehmen, lag, geht der vorliegende Bericht Uber die
Lage der osterreichischen Versicherungswirtschaft auf die ersten Erfahrungen mit diesem neuen
Aufsichtssystem ein und zeigt die Implikationen der sonstigen sich aus dem rechtlichen sowie
o6konomischen Umfeld ergebenden Treiber auf das Versicherungsgeschaft auf.

Mit ,Solvency 1I* wird ein neues Aufsichtssystem eingefiihrt, das die Grundséatze der Aufsicht Uber
Versicherungsunternehmen entscheidend andert. Dieses neue, seit 1.1.2016 geltende Regelwerk soll
zwar die Assekuranz durch das Erfordernis einer risikoadaquaten Unternehmenssteuerung und mittels
einer verstarkten Zusammenarbeit der nationalen Aufsichtsbehtrden krisenfester machen, allerdings
fallt die Implementierung von Solvency Il mit der schwierigsten Finanzmarktlage seit vielen Jahrzehnten
zusammen. Zu den Herausforderungen, die mit dem frilhen Stadium der Solvency ll-Implementierung
verbunden sind, kommen erschwerend die Auseinandersetzung mit der Niedrigzinspolitik der
Europdischen Zentralbank, mit dem aktuellen 6konomischen Umfeld, dem Klimawandel, der
Digitalisierung und dem berechtigten Bedurfnis der Versicherungskunden nach mehr Transparenz und
mehr Vergleichbarkeit zwischen den Produkten der einzelnen Sektoren dazu. Im Hinblick auf eine
schlankere Berichtsstruktur wurde das Kapitel ,RECHTLICHES UMFELD" in den Anhang integriert.

Der Inhalt des Berichts basiert auf den Wahrnehmungen aus der Aufsichtstatigkeit sowie auf
Informationen aus externen Quellen. Die rechtlichen Grundlagen bleiben durch diesen Bericht
unberiihrt. Uber die gesetzlichen Bestimmungen hinausgehende Rechte und Pflichten kénnen aus
diesem Dokument nicht abgeleitet werden.
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EXECUTIVE SUMMARY

Gerade in den letzten Jahren sehen sich die &sterreichischen Versicherungsunternehmen grof3en
Veranderungen ausgesetzt: Die Einfuhrung von Solvency Il, das lang andauernde Niedrigzinsumfeld,
der Klimawandel, die stetige Erh6hung der Lebenserwartung, die aktuelle politische Lage in Europa, die
zunehmende Verfligbarkeit von Daten und Informationen (Big data), die Digitalisierung, das Cyber Risk
und die jungste Rechtsprechung des EuGH und des OGH stellen Versicherungsunternehmen vor
besondere, in den letzten Jahrzehnten nicht gekannte, Herausforderungen.

Diese Veranderungen begiinstigen auch den bereits vor dem Inkrafttreten von Solvency Il zu
bemerkenden Konsolidierungsprozess. In den letzten fiinf Jahren hat sich die Zahl der in Osterreich
zugelassenen Versicherungsunternehmen um 16% auf 89 verringert. Gerade vor dem Hintergrund
niedriger Ertrage ist der Druck zu Effizienzsteigerungen und Kosteneinsparungen nachvollziehbar. Die
Profitabilitéat des Versicherungsgeschéftes ist nach einem Anstieg von 2011 bis 2013 in 2014 und 2015
wieder gesunken. Das EGT ist von 2014 auf 2015 um tber 16% auf 1,13 Mrd Euro zuriickgegangen,
was aber immer noch den viertbesten Wert seit 2002 darstellt. Dass Osterreich mit seinem
Pramienwachstum Uber dem européischen Durchschnitt liegt, kann wohl nur wenig trésten und die
Halbjahreszahlen 2016 zeigen ein noch viel unglnstigeres Bild. Die 2015 offensichtlich noch sehr
attraktiven Einmalerlage sind mit einem Minus von Uber 40% im ersten Halbjahr 2016 extrem stark
eingebrochen, was offenbar in der wenig attraktiven Verzinsung, aber auch in den Verschlechterungen
der steuerlichen Rahmenbedingungen begrindet liegt.

Die groR3en Osterreichischen Versicherungsgruppen sind derzeit mit fast 100 Auslandsbeteiligungen in
28 Landern tatig, hauptsachlich im CESEE-Raum. Schon beinahe die Halfte des Pramienaufkommens
dieser Gruppen stammt aus dem Auslandsgeschaft. In zahlreichen Staaten Mittel-, Ost- und
Sudosteuropas halten die Tochterunternehmen 6sterreichischer Versicherungsgruppen dominante
Marktpositionen. Die laufende Zusammenarbeit mit den zusténdigen Aufsichtsbehérden der
Tatigkeitslander und eine effektive Versicherungsgruppenaufsicht sind essentielle Bestandteile der
FMA-Aufsichtsstrategie fur Versicherungsgruppen.

Die Solvabilititsquoten der Osterreichischen Versicherungsunternehmen bewegen sich, trotz sehr
volatiler Finanzmarkte und trotz der Herausforderungen aus dem Niedrigzinsumfeld, auf relativ hohem
und stabilem Niveau. Klar zu beobachten ist allerdings die Volatilitdt der Solvabilitatsquoten einzelner
Versicherungsunternehmen. Der Median der Solvabilitatsquoten aller dsterreichischen Versicherungs-
und Ruckversicherungsunternehmen liegt bei 215%, das gewichtete Mittel bei 247%. Bei der
Beurteilung von Solvabilitatsquoten einzelner Unternehmen ist zu beachten, inwieweit von diesen die
sogenannten Long-Term-Guarantee (LTG)-MalRnahmen in Anspruch genommen wurden. In Anbetracht
standig sinkender Zinskurven und des generell schwachen ékonomischen Umfeldes beobachtet die
FMA die Entwicklung der Finanz- und Ertragslage der Versicherer sehr genau, damit auch in Zukunft
die Erbringung aller Leistungen sichergestellt ist.

Die Produktgestaltung in der Lebensversicherung ist fur die Versicherungsunternehmen schwieriger
und anspruchsvoller als je zuvor. Aus bestehenden Altvertragen missen die Unternehmen noch Uber
Jahre hinaus einen durchschnittlichen Garantiezins von 2,7% erwirtschaften, was vor dem Hintergrund
der derzeitigen Marktlage und der bei Wiederveranlagung zu erzielenden Renditen eine besondere
Herausforderung darstellt. Die schlechte Ertragssituation l&sst den Druck auf die Kosten steigen und
zwingt die Unternehmen zu hoherer Effizienz und zu Kosteneinsparungen. Zusatzlich fihren
regulatorische MalBnhahmen zu einer steigenden Transparenz, insbesondere auch im Hinblick auf die
Kosten. Die FMA hat den bestehenden Regulierungsrahmen an die neuen Gegebenheiten angepasst,
um innovative Produktentwicklungen in einem schwierigen Umfeld zu ermdglichen, gleichzeitig aber die
ausreichende Wahrung der Versicherteninteressen abzusichern.
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Der rasche technologische Fortschritt durch fortschreitende Digitalisierung und der Nutzung von Big
Data werden auch das Versicherungsgeschaft der nachsten Jahre und Jahrzehnte nachhaltig pragen.
Die Aufsicht ist neutral gegeniiber Innovation und technologischen Entwicklungen. Die Rolle der FMA
ist die Aufsicht Uber konzessionierte Unternehmen und im Falle von InsurTechs die Abklarung, ob ein
konzessionspflichtiger Geschéftsbetrieb vorliegt. Um den Start-ups in der FinTech-Branche den Zugang
zur FMA und damit die friihzeitige Klarung von Rechts- und Konzessionsfragen zu vereinfachen, hat die
FMA kirzlich eine Kontaktstelle fur FinTechs eingerichtet. Fur die FMA ist es wesentlich, dass auch in
der neuen, digitalen Welt die Informationspflichten der Versicherer gegeniiber den Kundinnen und
Kunden eingehalten werden. Die FMA ist bestrebt, die Erfillung dieser Anforderung in einer Weise zu
ermoglichen, die diesen neuen Technologien entspricht. Die Digitalisierung und Big Data bringen
sicherlich neue und bisher nicht gekannte Chancen fiir die Versicherungswirtschaft, zugleich aber auch
neue Risiken, die es zu bewaltigen gilt.

Verstarkter Schutz der Interessen der Versicherungsnehmer und Anspruchsberechtigten ist nicht blof3
eines der Kernthemen in der Strategie von EIOPA, sondern auch eines der wichtigsten Anliegen der
FMA. Die Versicherungsunternehmen haben der FMA jahrlich Uber Beschwerden und deren
Bearbeitung zu berichten. Diese Informationen werden von der FMA analysiert, um eine risikobasierte
Business-Conduct-Aufsicht einzufiihren, dh Probleme im Hinblick auf bestimmte Beschwerdethemen,
Produkte, Versicherungszweige oder auch Unternehmen friihzeitig zu erkennen und damit rechtzeitig
MalRnahmen setzen zu kénnen. Die FMA will auch, auf Basis ihrer Erfahrungen und Erkenntnisse aus
der taglichen Aufsichtstatigkeit, einen Beitrag zur Verbraucherbildung zu leisten. In diesem
Zusammenhang ist insbesondere auf die Informationsbroschire Lebensversicherung zu verweisen, die
auf der FMA Homepage abrufbar ist und den Kundinnen und Kunden hilfreiche Tipps vor dem Abschluss
einer Lebensversicherung geben soll.




Versicherungs- und Riickversicherungsunternehmen (,[R]VU*) sind, wie alle wirtschaftlich agierenden
Unternehmen, einer Vielzahl von Einfliissen ausgesetzt. Der wirtschaftliche Erfolg und damit auch die
Sicherstellung der dauerhaften Erfiillbarkeit der Versicherungsverpflichtungen hangen von der Fahigkeit
ab, diese Einfliisse rechtzeitig zu erkennen und dementsprechend das Unternehmen zu steuern.
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Abbildung 1: Umwelteinflisse auf (R)VU

Gerade in den letzten Jahren sehen sich die dsterreichischen Versicherungsunternehmen (,VU®)
grol3en Veranderungen ausgesetzt: Die Einfihrung von Solvency Il, das lang andauernde Niedrigzins-
umfeld, der Klimawandel, die stetige Erhéhung der Lebenserwartung, die aktuelle politische Lage in
Europa, die zunehmende Verflgbarkeit von Daten und Informationen (Big data), die Digitalisierung, das
Cyber Risk und die jungste Rechtsprechung des EUGH und des OGH stellen (R)VU vor besondere, in
den letzten Jahrzehnten nicht gekannte, Herausforderungen.



A. ALLGEMEINE WIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNGEN

Die Europaische Kommission (,EK®) erwartet weiterhin moderates Wirtschaftswachstum in der EU.

Niedrige Olpreise, die Euro-Wechselkursentwicklung, eine extensive monetére Politik sowie Effekte
einer leicht unterstitzenden Fiskalpolitik stiitzen weiterhin das Wachstum in diesem Jahr. Die EK
verweist jedoch auch auf allméhlich verpuffende Effekte aus den niedrigen Olpreisen und der Abwertung
des Euro. In Folge wird fur das néchste Jahr insgesamt eine Verlangsamung der Steigerung des
Privatkonsums — welcher bislang den Hauptmotor des Wachstums darstellte — erwartet, obwohl von
einer teilweisen Kompensierung dieser Entwicklung durch Beschéaftigungszuwachse und durch eine
moderate Beschleunigung von Lohnerhéhungen ausgegangen wird. Das Wachstumspotential wird
durch Investitionslucken, strukturelle Arbeitslosigkeit und geringe Produktivitatssteigerungen reduziert.
Zudem konnten politische Unsicherheiten potenziell betrachtliche 6konomische Auswirkungen nach
sich ziehen.!

BIP (Prognose-)Wachstumsraten
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Abbildung 2: BIP (Prognose-)Wachstumsraten?

Als Ergebnis der Analysen sieht die Wachstumsprognose 2016 der EK vom Mai 2016 fir die EU ein
Wachstum von 1,8 % — im Vergleich zu einem Wert von 2,0 % fiir 2015 und von 1,4 % fir 2014 — vor.
Im Vergleich zur Winterprognose wurden die Vorhersagen in der Frihlingsprognose — noch vor der
Brexit-Abstimmung — betreffend das Jahr 2016 fur die EU von 1,9 % auf 1,8 %, fur die USA von 2,7 %
auf 2,3 % und auch fur Japan von 1,1 % auf 0,8 % gesenkt. Unter anderem gestiegene
Finanzmarktvolatilitaten und enttduschende Wachstumsraten in den USA und in Japan gegen Ende des
letzten Jahres haben diese Revisionen verursacht.?

1 EK, European Economic Forecast, Spring 2016.
2 EK, European Economic Forecast, Spring 2016.
3 EK, European Economic Forecast, Spring 2016.



http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/eeip/pdf/ip025_en.pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/eeip/pdf/ip025_en.pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/eeip/pdf/ip025_en.pdf

In diesem Umfeld liegt der EZB-Hauptrefinanzierungszinssatz seit Marz 2016 bei 0 %. Zuletzt wurde in
einer Pressekonferenz des EZB-Rats vom 8.9.2016 darauf hingewiesen, dass die EZB-Leitzinsen fur
langere Zeit auf dem aktuellen oder einem niedrigen Niveau bleiben werden. Weiters wurde die Absicht
zur Beibehaltung der geldpolitischen Sondermafinahmen — die im Ankauf von Vermdégenswerten
bestehen — bis zum Erkennen einer nachhaltigen Korrektur der Inflationsentwicklung, geéuf3ert.# Diese
MalRRnahmen sind umstritten; Kritikern zufolge kdnnte deren langfristige Anwendung bspw zu einem

Vertrauensverlust gegenuber Wahrungsinstitutionen fihren.®> In den USA wird dagegen eine baldige
Zinserh6hung diskutiert.®

B. BREXIT: MOGLICHE AUSWIRKUNGEN

Das UK-Brexit-Votum vom 23.6.2016, bei dem Briten mit einer Mehrheit von 51,9 % fir einen Austritt
des Vereinigten Konigreichs aus der EU stimmten, verstarkte okonomische und politische
Unsicherheiten, die eine Verschlechterung der Wachstumsaussichten sowohl fir UK als auch fir den
Rest der EU fur 2016 und 2017 mit sich brachten. Grundsatzlich entfaltet die Abstimmung keine
unmittelbare verbindliche Rechtswirkung, es ist jedoch davon auszugehen, dass die britische Regierung
einen Antrag gemalRl Art 50 des Vertrags Uber die Européische Union (EUV) zur Auslésung des
eigentlichen Austrittsprozesses stellen wird.” Bei den anschlieBenden Verhandlungen zwischen UK und
der EU, fur die eine Frist von zwei Jahren vorgesehen ist, sollen dann die Austrittsdetails erarbeitet
werden. Generell werden eine Verlangsamung des Privatkonsums und von Investitionssteigerungen
sowie Beeintréachtigungen des AuRenhandels, vor allem fur UK, aber auch fur die anderen EU-
Mitgliedstaaten erwartet.

Von der EK durchgefihrte Simulationen weisen darauf hin, dass sich BIP-Verluste fir den Euro-Bereich
insgesamt im Bereich von ¥ bis %2 Prozentpunkten und fir UK insgesamt von 1 bis 2 % Prozentpunkten
bewegen kénnten. Im strengen Szenario vermindert sich fur die EU 27 (ohne UK) das BIP-Wachstum
betreffend des Jahres 2016 von 1,8 % auf 1,7 % und betreffend des Jahres 2017 von 1,9 % auf
1,4 %.% Insgesamt kann ein potenziell erhdhter Anstieg der Volatilitdt erwartet werden, welcher
kurzfristig samtliche marktgehandelten riskanteren Assets (darunter mdglicherweise auch CEE-
Wahrungen), mittelfristig aber auch ausgewéhlte Immobilienmérkte Europas, betreffen kbnnte. Weitere
Nachfrageerh6hungen nach ,sicheren® Staatsanleihen-Investments (,Flight-to-quality“) wére eine
mogliche Folgewirkung.

Auswirkungen hinsichtlich des internationalen Stellenwertes des Finanzzentrums City of London sind
derzeit umstritten. John Nelson, Vorsitzender von Lloyds hat — bei gleichzeitiger Betonung der Absicht
zur Beibehaltung von London als Zentrum von Lloyds — darauf hingewiesen, dass der weitere Zugang
zum EU-Binnenmarkt von fundamentaler Bedeutung ist. Marktzugangsbeschrankungen wirden zu
Tatigkeitsverlagerungen in den EU-Raum fiihren, die auch Auswirkungen auf London nach sich ziehen
wirden.® Durch Wegfall des sogenannten EU-Passes wirde GroRbritannien grundsétzlich als ein
Drittland gelten, und somit seine diesbeziigliche Vertriebserlaubnis bspw auch in Osterreich verlieren.
Das Prinzip der einheitlichen Zulassung wére aber auch nicht mehr auf GroRbritannien anwendbar. Dies
hatte zur Folge, dass die jeweilige Erlaubnis einzeln ausverhandelt werden muissten.

4 Einleitende Bemerkungen zur Pressekonferenz des EZB-Rats vom 8.9.2016.

5 Borio, Disyatat, “Helicopter money” - reality bites, Nikkei Asian Review, 4.9.2016.

6 Vgl zB derstandard.at, “Fed-Protokoll: Wahrungshter dringen auf rasche Zinserhéhung*, 12.10.2016.

7 Die britische Premierministerin Theresa May hat den formalen Beginn der Austrittsverhandlungen bis spatestens
Marz 2017 angekiindigt. ,U.K. sets out timetable to leave EU by 2019, CNN Money, 2.10.2016.

8 EK, The Economic Outlook after the UK Referendum: A First Assessment for the Euro Area and the EU.

% Nelson, ,Lloyd’s 2016 City Dinner‘, Speech by John Nelson, Chairman of Lloyd's on the insurance sector's
contribution to the UK economy, the challenges and opportunities of Brexit, 5.9.2016.
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http://money.cnn.com/2016/10/02/news/economy/brexit-article-50-theresa-may/index.html
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/eeip/pdf/ip032_en.pdf
http://www.lloyds.com/news-and-insight/press-centre/speeches/2016/09/city-dinner-2016

Die britische Versicherungsbranche hat angedeutet, sich nach dem Brexit-Referendum fir eine
Anderung der Solvency II-RL einsetzen zu wollen. Eines der am stérksten diskutierten Themen ist die

sogenannte Risikomarge, ein zusatzlicher Kapitalpuffer, der fir bestimmte langfristige Geschafte
vorgesehen ist.10

Fur die osterreichischen (R)VU ergeben sich keine unmittelbaren Auswirkungen iHa auf mdgliche
Investmentbeschréankungen. UK-Investments 6Osterreichischer (R)VU, die vorwiegend im Bereich
Corporate Bonds konzentriert sind, bewegen sich ohnedies auf Uberschaubarem Niveau:

Buchwert Marktwert
Schuldverschreibungen Unternehmen 1.855.151.262 2.056.355.217
Aktienfonds 148.819.956 157.944.730
Schuldverschreibungen Bund, Lander 10.744.255 11.241.538
Ergénzungskapital 3.187.800 3.187.800
Guthaben bei Kreditinstituten 47.143.585 47.143.585
Darlehen 4.000.000 4.563.570
Rentenfonds 36.930.026 39.252.982
Aktien 2.588.304 2.588.304
sonst. nicht zuordenbare Werte 552.795 552.795
gemischte Fonds 645.813 645.813
Summe 2.109.763.795 2.323.476.333

Abbildung 3: UK-Investments dsterreichischer VU in Euro

Zudem sind nur marginale Auswirkungen aufgrund der Kurzfristigkeit von Rickversicherungsvertragen,
die Ublicherweise fur ein Jahr abgeschlossen werden, sowie auf Basis der ausreichend zur Verfligung
stehenden Ersatzkapazitaten in der EU und in Drittstaaten zu erwarten.

Die Relevanz des grenzuberschreitenden Geschéfts im Rahmen des Dienstleistungsverkehrs und der
Niederlassungsfreiheit zwischen Osterreich und UK ist ebenfalls nur gering:

Verrechnete Pramien 2014 Leben Nicht-Leben
von AT-VU nach UK 32 8.878
von UK-VU nach AT 169.668 211.594

Abbildung 4: Im Rahmen der Dienstleistungs- und Niederlassungsfreiheit
erzielte verrechnete Pramien in Tausend Euro fur das Jahr 2014

10 Financial Times (Europe), 30.9.2016, 17.
10




C. WIRTSCHAFTLICHE SITUATION IN OSTERREICH

Beim Vergleich des BIP zu Marktpreisen pro Kopf — einem wichtigen Indikator fir den Wohlstand eines
Landes — der 28 EU-L&nder lag Osterreich 2015 an 7. Stelle.1!

Mit einer Steigerungsrate des realen BIP von 0,9 % fiir 2015 ist Osterreich im unteren Drittel der EU-
Lander situiert; fur 2016 wird ein langsam beschleunigendes Wachstum von 1,5 % erwartet, welches
hauptsachlich auf — in Folge der Einkommensteuerreform und der Staatsausgaben fir Asylwerber und
anerkannte Flichtlinge — verstérkten Privatkonsum zuriickgefiihrt wird.'? Eine weitere Beschleunigung
des Osterreichischen Wirtschaftswachstums wird fiir 2016 und 2017 erwartet.*?

Die Inflation, gemessen am HVPI, liegt in Osterreich — aufgrund der stetig steigenden Preise im
Tourismus und in anderen Dienstleistungssektoren — tber jener des Durchschnitts der Euroléander. Fir
das Jahr 2015 weist Osterreich einen Wert von 0,8 % aus, wahrend jener fiir die 28 Lander der EU bei
0 % liegt.*

Im Rahmen der OeNB-Inflationsprognose vom September 2016 wird fir das Jahr 2016 eine HVPI-
Inflationsrate von durchschnittlich 0,9 % sowie ein Anstieg auf 1,5 % im Jahr 2017 erwartet. Die
erwartete Erhohung wird in erster Linie auf den nicht mehr spiirbaren Olpreisriickgang und auf eine
Steigerung der Nahrungsmittelrohstoffpreise zuriickgefiihrt. 15

Harmonisierter Verbraucherpreisindex & Bruttoinlandsprodukt
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Abbildung 5: Jahrliche Veranderungsraten des Jahresdurchschnitts des HVPI sowie Veranderungen gegenuber
dem Vorjahr der Wachstumsrate des realen BIP — Volumen1®

11 Eurostat: Bruttoinlandsprodukt zu Marktpreisen, Code: tec00001 (23.8.2016).

12 EK, European Economic Forecast, Spring 2016.

13 EK, European Economic Forecast, Spring 2016.

14 EK, European Economic Forecast, Spring 2016. Vgl auch Statistik Austria, Harmonisierter Verbraucherpreisindex
(HVPI): Fiir August 2016 wird die Inflation in Osterreich, gemessen am HVPI, mit 0,6 % ausgewiesen (12.10.2016).
15 0eNB, Inflation aktuell Q3/2016.

16 Eurostat, Code : prc_hicp_aind sowie tec00115 (23.8.2016).
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Das offentliche Defizit Osterreichs belauft sich fiir das Jahr 2015 auf 1,2 % des BIP und liegt somit
innerhalb der Maastricht-Vorgaben; fir die 28 EU-Lander wird ein Defizit von 2,4 % ausgewiesen.’

Die gute Entwicklung des 0&sterreichischen offentlichen Defizits 2015 ist hauptsachlich auf
Mehreinnahmen, unerwartete Einsparungen im Pensionsbereich und auf niedrige Zinsausgaben
zuriickzufiihren.®
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Abbildung 6: Staatlicher Finanzierungsiiberschuss bzw -defizit in % des BIP®

Osterreichs offentlicher Schuldenstand bewegt sich 2015 mit 86,2 % (in % des BIP) auf dem Niveau
des Durchschnitts samtlicher EU-Lander, der bei 85,2 % liegt.?° Sondereffekte des Bankenpakets
haben zu einer Steigerung der 6sterreichischen Schuldenquote gefiihrt.?!
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Abbildung 7: Offentlicher Bruttoschuldenstand in % des BIP?2

17 Eurostat, Code : gov_10dd_edptl (23.8.2016).

Vgl auch Statistik Austria, Offentliches Defizit: Fiir 2015 wird ein Wert von -1,0 % angefiihrt. (12.10.2016)

18 EK, European Economic Forecast, Spring 2016.

19 Eurostat, Code : gov_10dd_edptl (23.8.2016).

20 Eyrostat, Code : tsdde410 (24.8.2016). Vgl auch Statistik Austria, Offentlicher Schuldenstand: Dieser wird fiir
2015 mit 85,5 % angegeben.

21 statistik Austria, Offentlicher Schuldenstand (24.8.2016).

22 Eurostat, Code : tsdde410 (24.8.2016).
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Neben Osterreich weisen auch Deutschland, die Tschechische Republik, das Vereinigte Kénigreich und
Malta eine Arbeitslosenquote unter 6 % fiir 2015 aus. Mit einem Wert von 24,9 % ist Griechenland
2015 das Land mit der hochsten Arbeitslosenquote. In Osterreich hat sich die Quote von 2014, mit
5,6 %, auf 2015, mit 5,7 %, nur marginal erhoht. 23

Arbeitslosenquoten
30%
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Osterreich Slowakei
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Abbildung 8: Arbeitslosenquoten*

Auch die Osterreichische Sparquote ist — gemaf eines Berichts der EK — 2015 im Vergleich zum Vorjahr
mit einem Wert von 13,3 % stabil geblieben. Wahrend der Vergleichswert in den Euro-Landern mit 12,
8 % ausgewiesen ist, belauft sich jener fiir die 28 Lander der EU auf 10,2 %.%°
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Abbildung 9: Bruttosparquote des privaten Sektors (in % des BIP)%6

23 Eurostat, Code : tipsun20 (24.8.2016).

24 Eurostat, Code : tipsun20 (24.8.2016).

25 Die Bruttosparquote wird ausgewiesen. EK, European Economic Forecast, Spring 2016.

26EK, European Economic Forecast, Spring 2016; Vgl auch OeNB, Statistiken — Daten & Analysen Q3-16, 14: Die
Sparquote — errechnet aus dem Verhéltnis von gespartem Kapital zu verfiigbarem Einkommen — zeigt, dass der
Osterreichische Haushaltssektor im ersten Quartal 2016 auf kumulierter Jahresbasis mit 7,1 % unter dem
Vorjahreswert von 7,4 % lag.
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D. AKTUELLE RISIKOTREIBER UND RISIKEN

Im Umfeld der allgemeinen 6konomischen, rechtlichen und technologischen Entwicklungen sind fir
(R)VU insb folgende Risiken aktuell relevant:

= Okonomische und veranlagungsbezogene Risiken

s Niedrigzinsumfeld: Das Niedrigzinsumfeld betrifft VU auf vielen Ebenen. Es wird etwa
das Erreichen der angestrebten Renditen erschwert, das Wiederveranlagungsrisiko
steigt und Risiken kdnnten sich durch zur Steigerung des Veranlagungsergebnisses
getatigte Investitionen erhéhen. Im Finanzstabilitatsbericht der EIOPA von Juni 2016
wird die Niedrigzinsumgebung auf Basis der Einschatzungen der Aufsichtsbehérden —
speziell fir den Lebensversicherungsbereich — als ein Schliisselrisiko eingestuft.?”
Weiterhin lang anhaltende niedrige Zinsen kdnnten auch zu Sektorkonsolidierungen
fuhren kodnnten. Der sich intensivierende Preiswettbewerb sowie stagnierendes
(organisches) Wachstum dampfen weiterhin (zu erzielende) Ertrage, wodurch neben
Bemilhungen um Kostenreduzierung verstarkte Fusionen und Ubernahmen mit
Hinblick auf den Ausbau von Kapazitaten und Markten erwartet werden konnten.28

o Aktienrisiko: Im aktuellen EIOPA-Finanzstabilitdtsbericht wird im Rahmen der
qualitativen Risikobeurteilung nach dem Niedrigzinsumfeld das Aktienrisiko als das
zweitgrofte Risiko fir den Versicherungs- und den Pensionskassenbereich genannt.2®

o Kreditrisiko: Auch das Kreditrisiko liegt nach Ansicht von EIOPA innerhalb der Top 5-
Risiken. Das auf den o6ffentlichen Sektor bezogene Kreditrisiko liegt dabei vor dem
Kreditrisiko des Finanzsektors.?®

= Immobilienrisiko: Immobilienrisiken sind durch Veranderungen in der Hohe oder bei
der Volatilitat der Marktpreise von Immobilien bedingt und liegen im Ranking der
europaischen Aufsichtsbehoérden aktuell auf dem 10. Platz.?®

o Liquiditatsrisiko: Liquiditatsrisiko konnte sich in einem Mangel an Kkurzfristig
verfugbarem Kapital zur Deckung eines innerhalb von kurzen Fristen zu deckenden,
sich — evtl auch auf Basis der volatilen Solvenzbilanz — ergebenden Eigenmittelbedarfs,
manifestieren. Neben den veranlagungsbezogenen Risikofaktoren sind auch passiv-
seitige Einflisse, wie zB mdgliche verstarkte Rickkaufe, in das Liquiditatsrisikomana-
gement einzubeziehen. Die Bedeutung dieses Risikos wird derzeit unterschiedlich
gewichtet.30

27 EIOPA, Financial Stability Report, EIOPA-FSC-16-010/2016, June 2016, 44.
28 EIOPA, Financial Stability Report, EIOPA-FSC-16-010/2016, June 2016, 22.
29 EIOPA, Financial Stability Report, EIOPA-FSC-16-010/2016, June 2016, 44.
30 vgl zB Buttner/Goecke/Knobloch, Liquiditatsrisiken stehen auf der Agenda der Versicherer,
Versicherungswirtschaft 2/2015, 63; EIOPA, Financial Stability Report, FSC-16-010/2016, June 2016, 44.
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Unsicherheiten des makrodkonomischen Umfelds: Den allgemeinen
wirtschaftlichen Unsicherheiten kann sich auch der Versicherungssektor nicht
entziehen. Prognosen eines moderaten Wirtschaftswachstums stellen eine
Rahmenbedingung fiir den Versicherungsbereich dar.

m  Verflechtungen zwischen den Finanzsektoren (,Interconnectedness®)

o

Ansteckungsgefahren, Aufsichtsarbitrage, unerkannte Risikokonzentrationen oder
.verfalschung® des Bildes einer Einzelgesellschaft durch doppelte Verwendung
derselben Finanzmittel: All diese Risiken kénnten hinsichtlich international tatiger
Versicherungsgruppen oder sektoriibergreifend tatiger Finanzkonglomerate entstehen.

Die Vernetzung zwischen den Sektoren und tber die nationalen Grenzen hinweg ist ein
fur den Versicherungssektor und die Aufsicht wesentliches Element der neuen Ordnung
auf den Finanzmarkten. Dieses Thema stellt sich nicht nur auf Ebene der System-
risiken3?, sondern auch auf jener der institutsbezogenen Mikroaufsicht. Vor allem die
Vermeidung (nicht so offensichtlicher) Arbitragemdoglichkeiten (zB Unterschiede in der
praktischen Anwendung identer Vorschriften durch die nationalen Aufsichtsbehdrden)
stellt eine Herausforderung fur die Aufsichtsbehdrden dar. Vor diesem Hintergrund hat
EIOPA das Mandat zur Erzielung einer konvergenten Aufsichtspraxis erhalten. Auf
globaler Ebene beschéftigt sich die IAIS mit der Schaffung von Vorgaben fur
international téatige Versicherungsgruppen und systemrelevante (R)VU.

In Osterreich steht einem stark verflochtenen Osterreichischen Finanzmarkt eine
integrierte Aufsichtsbehérde gegeniber, die diesen umfassend, unter einheitlichen
Standards und einheitlicher Rechtsauslegung beaufsichtigt und so die Stabilitat des
Finanzmarkts sichert.3? Die Verflechtungen im &sterreichischen Finanzmarkt sind in
Abbildung 10 schematisch dargestellt:
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Abbildung 10: Schematische Darstellung der Vernetzung des ¢sterreichischen Finanzmarkts

31 Von IAIS und FSB wurde anerkannt, dass es nicht primar die UnternehmensgréRe an sich ist, die eine
systemrelevante Versicherungsgruppe ausmacht, sondern das nichttraditionelle Versicherungsgeschaft, das Nicht-
Versicherungsgeschéft und die Verflechtung mit anderen Finanzsektoren. Es ist damit aber auch klar, dass eine
enge Verbindung mit dem Bankensektor und Produkten, die denjenigen des Banken- und Wertpapiersektors
ahnlich sind oder sonst einen starken Konnex zu den Finanzmarkten aufweisen, eine Systemrelevanz bewirken
kénnen. Vgl Braumiiller, Die Bedeutung der Versicherungswirtschaft in Europa und weltweit, VR 5/2016 (23).

32 EMA, Integrierte Aufsicht in Osterreich.
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= Umweltrisiken

= Klimawandel und Naturkatastrophen: Beziiglich zukinftiger Anderungen der Jahres-
niederschlagssummen zeigen groRraumige Muster eine Zunahme in Nordeuropa sowie
eine Abnahme in Sideuropa. Extremereignisse, wie Hitze und Starkniederschlage,
nehmen nach Einschatzung des Zwischenstaatlichen Ausschusses Uber
Klimaveranderung (,Weltklimarat), und einer aktuellen Studie der Zentralanstalt fur
Meteorologie und Geodynamik zu. Stirme werden vor allem im Gebiet des Nordost-
Atlantiks, doch auch in Europa selbst zunehmen.32 Die Kalkulationsgrundlagen der
(R)VU verandern sich und Versicherungsprodukte sind zu adaptieren.

= Der auf Basis des Anstiegs von Schaden durch Naturereignisse zu erwartenden
Erhéhung der diesbezuglich Versicherungsschutznachfrage steht die Verpflichtung der
(R)VU zu einem angemessenen Risikomanagement, dem immer genauere Daten zur
Verfligung stehen, gegentber. Dies kann dazu fiihren, dass manche Risiken nicht mehr
versichert werden kénnen. Es gibt aber auch Ansatze und Mdoglichkeiten, eine grof3e
Anzahl solcher Risiken wieder versicherbar zu machen, zB durch eine gezielte
Erhéhung des Risikobewusstseins in der Bevolkerung, individuelle Vorsorgemalf3-
nahmen und andere mafigeschneiderte Konzepte, die die Folgen klimabedingter
Naturkatastrophen zumindest teilweise abfangen kdnnen.3*

= Nicht unerwahnt sollen die Effekte des Klimawandels auf die Vermdgensveranlagung
der (R)VU bleiben. So fiihrt die Anderung von politischen Klimazielen zu Effekten im
Hinblick auf Investments in unterschiedliche Energiesektoren, abhangig von den
verwendeten Technologien. Gleichzeitig kénnen sich die Zukunftsaussichten
bestimmter Energieformen durch staatliche FoérderungsmalRnahmen oder deren
Wegfall rasch wieder andern. Und hier schlie3t sich dann der Kreis zur aktuellen
Diskussion uber die Klassifizierung von Infrastrukturinvestments unter Solvency Il und
dem Aktionsplan zur europaischen Kapitalmarktunion.3%

= Gesellschaftliche Risiken

= Unfreiwillige Migrationsbewegungen: Nicht nur Gewalt und Konflikte, wie zB in
Syrien, sondern auch die Klima&nderung und Wasserknappheit flihren zu unfreiwilligen
grof3flachigen Migrationsbewegungen. 2014 wurden 59,5 Millionen Menschen — im
Vergleich zu 40 Millionen wéhrend des Zweiten Weltkriegs — vertrieben. Im Jahr 2015
hat sich dadurch der Trend zu gesellschaftlicher Polarisierung verstarkt.36

m  Technologische Risiken

o Big Data: Digitalisierung und die Verknipfung unterschiedlicher Datenquellen
generieren ,big data“, womit die Gefahr der Datenmonopolisierung entsteht. Anbieter
kénnen Uber Nutzerprofile sehr detaillierte und treffsichere Annahmen hinsichtlich
Bedrfnisse, Bonitat oder Reservationspreise ableiten.%”

o Cyberrisiken: Cyberangriffe auf Finanzinstitute finden dreimal haufiger statt als bei
Nichtfinanzunternehmen. Solche Angriffe kdnnen auf das Entwenden von Geld oder
Daten angelegt sein oder Funktionen unterbrechen und so im Extremfall zu
flachendeckenden Liquiditatsproblemen fiihren.38

33 ZAMG, Klimazukunft Europa (30.8.2016).

34 Vgl Braumiiller, Die Bedeutung der Versicherungswirtschaft in Europa und weltweit, VR 5/2016, (22 f).

35 Braumidiller, Die Bedeutung der Versicherungswirtschaft in Europa und weltweit, VR 5/2016 (22).

36 Zu den 6konomischen Auswirkungen der Migration vgl World Economic Forum, The Global Risk Report 2016.
37 Ettl, Finanzinnovation und Aufsicht — eine Annaherung, Kreditwesen 15/2016, 16

38 Efttl, Finanzinnovation und Aufsicht — eine Annaherung, Kreditwesen 15/2016, 17 mwN.
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= Rechtliche Risiken

= Rechtliche Anderungen: Vor allem unvorhergesehene rechtliche Anderungen stellen
ein Risikopotenzial fir (R)VU dar. Aber auch frihzeitig erkennbare rechtliche
Anpassungen konnen zu Auslegungsschwierigkeiten und zu Problemen bei der
praktischen Umsetzung fihren. Neben dem frihen Stadium der Solvency lI-Umsetzung
stellen auch die neuen PRIIPs-Wohlverhaltensregeln und der International Capital
Standard grofl3e Herausforderungen dar. Die FMA unterstitzt deshalb die Unternehmen
—nach dem in der Vorbereitungsphase angebotenen ,Strukturierten Dialog“ — nunmehr
im Rahmen des ,Praxisdialogs®.3® Die durch die FMA — zB durch das Niedrigzinsumfeld
bedingten — veranlassten rechtlichen Anderungen sind im Kapitel Il angefiihrt.

= Geopolitische Risiken

= Politisches Umfeld: Geopolitische Spannungen bleiben nach wie vor bestehen.
Potenzielle Auswirkungen bezlglich des Versicherungsgeschafts in den betroffenen
Gebieten ergeben sich unmittelbar ua bei grenziibergreifenden Geschaften bzw. bei
Auslandsgeschéften.

= Terrorrisiken: Auch die Zunahme von Terrorrisiken ist mit dem erhdhten politischen
Risiko verbunden.

m  Versicherungstechnische Risiken

o= Kumulrisiken: Das Kumulrisiko ist in der Elementargefahrenversicherung von
besonderer Bedeutung. Erdbeben, Hagel, Kollisionen von Fahrzeugen, die bei
demselben Versicherer versichert sind, ferner Streiks, innere Unruhen und
Kriegsereignisse sind Beispiele fir Kumulrisiken. Vor allem Versicherer mit hohen
Marktanteilen in diesen Versicherungszweigen bzw mit hoher Versicherungsdichte in
einer Region sind von diesen Risiken betroffen.

= Veranderung der Lebenserwartung: Beispielsweise erfolgt die Anpassung von
Sterbetafeln an die erhohte/gestiegene Lebenserwartungserhéhungen
erfahrungsgemaf zeitverzogert, wodurch sich in der Lebensversicherung ein
Nachdotierungsbedarf der Deckungs-riickstellung ergeben kann. Dramatischer
gestalten sich die Auswirkungen in der privaten Kranken- und Pflegeversicherung, weil
sich die steigende Lebenserwartung mit den hohen medizinischen Kosten bzw
Pflegekosten in hohen Lebensaltern multipliziert.4°

= Stornorisiko: Potenzielle Veranderungen in der Hohe oder in der Volatilitat der
Storno-, Kindigungs- und Rickkaufsraten von Versicherungspolizzen bedingen das
Stornorisiko.

o Individualisierung der Risikogemeinschaft: Im Zuge der verstarkten Digitalisierung
kann die Anwendung zu vieler individualisierter Komponeten die nachhaltige
Erfullbarkeit der Verpflichtungen gegeniiber dem Kollektiv geféhrden. Versicherung
nach dem ,Gesetz der kleinen Zahl*“ kann nicht funktionieren.4!

o Selektionsrisiko: Das Risiko, dass Versicherungsvertrdge vermehrt von Kunden mit
erhbhtem Risiko abgeschlossen werden und der schlechte Risikoausgleich zu
Verlusten fuhrt, kénnte sich bspw aufgrund der zunehmenden Konkurrenz durch
InsurTechs ergeben.

39 vgl. FMA, Praxisdialog 2016 vom 29.4.2016.
40 Siehe Braumtiller, Die Bedeutung der Versicherungswirtschaft in Europa und weltweit, VR 5/2016, 20 ff (23).
411dS Braumdiller, Die Bedeutung der Versicherungswirtschaft in Europa und weltweit, VR 5/2016, 20 ff (23).
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®m  Sonstige unternehmensbezogene Risiken

o= Veradnderung der Kundenbediirfnisse: Unternehmensrisiken haben sich in den
letzten Jahren auf die Bereiche des geistigen Eigentums, der Marke, des Images und
der Lieferkette verlagert, welche von den Versicherungen schwer zu bewaltigen sind.
Bspw sind auch kleine und mittlere Unternehmen verstarkt von Cyberrisiken, die sich
ua in Form von Reputationsschdden manifestieren kénnen, betroffen.

= Managemententscheidungen: Bereits im Zuge der ersten Uberlegungen (iber die
Entwicklung eines neuen Aufsichtssystems fir (R)VU wurde in den Berichten der
nationalen Aufsichtsbehérden (vgl zB den ,Sharma-Report®) auf eine besondere Art
des Kumulrisikos hingewiesen, namlich das Risiko von Schieflagen von (R)VU, die
ihren Ursprung in einer Kombination aus falschen Managemententscheidungen mit
schlechtem Risikoverlauf haben.

o Aktiv-Passiv-Management: Das ALM-Risiko liegt aktuell auf Platz 6 der
Risikoeinschatzung der europaischen Aufsichtsbehorden.*?

= Reputationsrisiko ist fur ein VU das Risiko negativer wirtschaftlicher Auswirkungen,
die aus einer Schadigung des Rufs eines Unternehmens entstehen kénnten.

= Mangel an qualifizierten Mitarbeitern: Es besteht das Risiko, in einem nicht
ausreichenden Mal qualifizierte Mitarbeiter, zB in Hinblick auf die Solvency II-Vorgaben
oder auf die zunehmende Digitalisierung, zu rekrutieren.

Das Niedrigzinsumfeld stellt derzeit das wohl gréRte Risiko fiir die Lebensversicherung in Osterreich
dar. Die Portfolios der Unternehmen mit hoher verzinsten Altvertragen und die historisch niedrigen
Zinsen fur die Wiederveranlagung stellen grof3e Herausforderungen dar. Die FMA hat darauf reagiert
und schon 2013 ein Lebensversicherungspaket geschnirt, das neben einem Absenken des
Hochstrechnungszinses die verpflichtende Bildung einer Zinszusatzriickstellung eingeftihrt hat. Mit
1.1.2017 wird der Hochstrechnungszins weiter abgesenkt, und zwar auf 0,5%. Falls erforderlich, wird
die FMA weitere notwendige MafRRnahmen ergreifen, um die Erflullbarkeit der Garantien aus
Lebensversicherungsvertragen sicherzustellen. Nicht nur fir die Lebensversicherung relevant ist auch
das Risiko der stetig steigenden Lebenserwartung. Besonders in der Kranken- und Pflegeversicherung
stellt dies die Versicherer vor besondere Herausforderungen, zumal hier hohe Lebenserwartung und
hohe Spitals- und Pflegekosten gerade im hoheren Alter aufeinander treffen. Weitere fur die
Osterreichische  Versicherungswirtschaft bedeutsame Risiken sind der Klimawandel und
Naturkatastrophen, mogliche Ansteckungsrisiken von anderen Sektoren und die Risiken aus der

fortschreitenden Digitalisierung und im Zusammenhang mit Big Data.

42 EIOPA, Financial Stability Report, EIOPA-FSC-16-010/2016, June 2016, 44.
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Die aktuellen Entwicklungen im rechtlichen und 6konomischen Umfeld sind fir den Betrieb der
Vertragsversicherung mit den folgenden Implikationen verbunden:

A. STRUKTURANPASSUNGEN DES OSTERREICHISCHEN
VERSICHERUNGSMARKTS

Marktbereinigungen haben sich bereits im Vorfeld der Einfiihrung von Solvency Il ergeben.*® Die
Anzahl der in Osterreich konzessionierten (R)VU hat sich etwa von Ende 2011 bis Ende 2014 von 106
auf 96, das sind 9,4%, vermindert.** Die aktuellsten Veranderungen sind durch die Verschmelzungen
der FINANCE LIFE Lebensversicherung AG, der Raiffeisen Versicherung AG und der Salzburger
Landes-Versicherung AG auf die UNIQA Osterreich Versicherungen AG bedingt.

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Versicherungsvereine
auf Gegenseitigkeit 6 6 6 6 6 7
(auBBer kleine VVaG)

Kleine . 53 53 53 52 52 50
Versicherungsvereine
Aktiengesellschaften 46 42 40 37 35 31
Zweigniederlassungen
eines Drittland-VU ! ! ! ! ! !
Anzahl der in Osterreich 106 102 100 9% 94 89

konzessionierten VU

Abbildung 11: Struktur des Osterreichischen Versicherungsmarkts nach Rechtsformen

Generelle Griinde fur Unternehmenszusammenschlisse kénnen neben erwarteten Kosteneinsparun-
gen etwa im Zukauf von Know-How, im Zugang zu neuen Markten sowie Kunden und Geschéftsfeldern
oder hinsichtlich der Erwartungshaltung eines verminderten Eigenmittelbedarfs unter Solvency I, zB als
Folge von Risikodiversifikationen, liegen.

43 Zu den Prognosen siehe zB Van Hulle, Van Hulle: Keine 28 Arten von Solvency I, Versicherungswirtschaft heute.
44 Der Vergleichszeitpunkt wurde aufgrund von Phasing-in von Solvency Il mit 1.1.2014 gewahlt. Siehe auch den
FMA, Bericht Uber die Lage der Osterreichischen Versicherungswirtschaft, Oktober 2015, 33.
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Bei der Analyse der von in Osterreich konzessionierten Versicherungsunternehmen betriebenen
Sparten (ohne kleine VVaG) dominieren nach wie vor Kompositversicherer — das sind VU, die eine
Konzession zum Betrieb der Lebensversicherung und zumindest eines anderen Versicherungszweiges,
mit Ausnahme der Riickversicherung, erhalten haben.*®

Reine Lebensversicherungsunternehmen 7 7 7 7 7 6

Reine
Schadenversicherungsunternehmen*) 21 18 18 16 15 16
davon reiner Ruckversicherer 3 3 3 3 2 3
davon ZWNL eines Drittland-VUs 1 1 1 1 1 1
Kompositversicherungsunternehmen**) 24 23 22 21 20 17
52 48 47 44 42 39

Abbildung 12: Aufgliederung nach Sparten
der in Osterreich konzessionierten VU ohne kleine VvaG

Die Dynamik der grenziiberschreitenden Tatigkeiten von VU ist auch in Hinblick auf die Anzahl der in
Osterreich fir den freien Dienstleistungsverkehr angemeldeten Unternehmen ablesbar. Zum
31.12.2015 waren 29 fiir den Betrieb einer Zweigniederlassung angemeldet, sowie 975 Unternehmen
fir Tatigkeiten Uber den Dienstleistungsverkehr. Die Anzahl der in Osterreich tatséchlich aktiven
Unternehmen ist geringer, weil keine Betriebspflicht besteht.

Uber Zweigniederlassungen 26 28 29 30 29
im Dienstleistungsverkehr 878 897 903 953 975

Abbildung 13: EWR-Versicherer in Osterreich

Der bereits vor dem Inkrafttreten von Solvency Il zu bemerkende Konsolidierungsprozess in der
heimischen Versicherungswirtschaft halt weiter an. Gerade vor dem Hintergrund niedriger Ertrage ist
der Druck zu Effizienzsteigerungen und Kosteneinsparungen nachvollziehbar. In den letzten funf Jahren
hat sich die Zahl der in Osterreich zugelassenen Versicherungsunternehmen um 16% auf 89 verringert.
Was die in Osterreich tatigen EWR-Versicherer betrifft, so ist die Zahl der Zweigniederlassungen in
Osterreich konstant, wahrend die stetig steigende Zahl an EWR-Versicherern, die in Osterreich zum
Dienstleistungsverkehr angemeldet sind, mit 975 schon knapp an der 1000er-Marke liegt; hierbei ist
allerdings zu berlcksichtigen, dass es sich zu einem grof3en Teil um sogenannte ,Vorsichts-
Anmeldungen® handelt, um in der grenziberschreitenden Téatigkeit wegen der Risikobelegenheit nicht

unerlaubte Tatigkeit zu riskieren.

45 8 5 Z 10 VAG 2016. Festzuhalten ist, die Konzession zum Betrieb der Lebensversicherung und die Konzession
zum Betrieb anderer Versicherungszweige aufler der Unfallversicherung, der Krankenversicherung und der
Ruckversicherung einander ausschlie3en (Prinzip der Spartentrennung). Unternehmen, die im Mai 1992 bereits
eine gemeinsame Konzession fur diese sich nun ausschlielende Versicherungszweige hatten, kénnen diese auch
weiter betreiben. Vgl FMA, Handbuch Versicherungsaufsicht (2016), 45.
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B. PROFITABILITAT

1. Ergebnis der Geschaftstatigkeit (EGT)

Die aktuellen Herausforderungen erschweren (R)VU die Aufrechterhaltung des Profitabilitatsniveaus.
Das EGT ist zwar abermals gesunken, bewegt sich aber dennoch mit einem Wert von 1,1 Milliarden
Euro auf dem vierthdchsten Niveau seit 2002.

Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit
in Mio der osterreichischen (R)VU
1.600 R

1.200
800 ?
400 @

0
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Abbildung 14: Zeitverlauf des EGT als Summe uber alle Bilanzabteilungen in Millionen Euro

Das versicherungstechnische Ergebnis nach Abzug des Anteils der Rickversicherer ist fir das
Jahr 2015 mit 495 Millionen Euro ausgewiesen. Im Jahr 2014 belief es sich auf 469 Millionen Euro. Im
Jahresvergleich waren Anstiege in der Bilanzabteilung Schaden- und Unfallversicherung mit 132,6 %
auf 165 Millionen Euro und in der Bilanzabteilung Krankenversicherung mit 14,9 % auf 138 Millionen
Euro zu verzeichnen. Demgegenulber ist in der Bilanzabteilung Lebensversicherung — auf hoherem
Niveau — das Ergebnis um 30,9 % auf 192 Millionen Euro gesunken.

2. Pramienentwicklung

Die verrechneten Pramien 2015 (Gesamtrechnung?) sind gegeniiber 2014 marginal um 0,6 % auf
19,0 Milliarden Euro gestiegen. In der Krankenversicherung sind im Jahresvergleich Zuwéachse von
4,2 % auf 2,0 Milliarden Euro zu verzeichnen. Demgegenuber sind in der Lebens- und in der Schaden-
und Unfallversicherung die Hohe der verrechneten Préamien jeweils nur leicht — mit Werten von 0,1 %
bzw 0,3 % — auf 6,7 Milliarden Euro bzw 10,3 Milliarden Euro gestiegen. Das Pramienwachstum lag
2015 unter dem nominellen BIP-Wachstum.4”

46 Vor Abzug der Anteile der Riickversicherer.
47 Die nominelle Steigerungsrate betragt 2,87 %. (BIP [in Mio EUR] 2014: 330.418 und 2015: 339.896), Statistik
Austria, Das System der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) (7.9.2016).

21


file://///dtr/BereichII$/Abteilung1/3.%20Aufsichtsentwicklung/Makroaufsicht/Makrobericht/6_Makrobericht%202016/Das%20System%20der%20Volkswirtschaftlichen%20Gesamtrechnungen%20(VGR

in Mio Verrechnete Pramien (GR) im Zeitverlauf
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Abbildung 15: Zeitverlauf der verrechneten Pramien (Gesamtrechnung)
in Millionen Euro

In der Lebensversicherung sind die Einmalerlage (verrechnete Préamien, direkte Gesamtrechnung) im
Jahresvergleich um 6,0 % auf 1,6 Mrd Euro gewachsen. Im gleichen Zeitraum haben sich die laufenden
Pramien (verrechnete Pramien, direkte Gesamtrechnung) — auf héherem Niveau — um 1,2 % auf 5,0
Mrd Euro vermindert.

in Mio Verrechnete Pramien (GR) im Jahresvergleich
20.000
16.000
12.000
8.000
4.000
. U U O
Leben Kranken Schaden/Unfall Gesamt

2014 =2015

Abbildung 16: Verrechnete Pramien (Gesamtrechnung)
2015 und 2014 in Millionen Euro

Beim Vergleich des inflationsbereinigten Pramienwachstums 2015 hat sich Osterreich mit einem
Wert von 1,1 % im Vergleich zu den in Abbildung 17 angefiihrten EU-L&ndern Uberdurchschnittlich
entwickelt. Allerdings belaufen sich die Wachstumswerte fir Nordamerika und Asien auf 3,5 % bzw auf
8,2 %.4®

48 Swiss Re sigma No 3/2016, 45.
22



Inflationsbereinigtes Gesamtpramienwachstum
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Abbildung 17: Inflationsbereinigtes Gesamtpramienwachstum 24 EU-Lander in Lokalwahrung 2015 in %*°

Im ersten Halbjahr 2016 ist ein Pramienrickgang (verrechnete Pramien direkte Gesamtrechnung) im
Vergleich zum ersten Halbjahr des Vorjahres von insgesamt 3,7 % auf 9,2 Milliarden Euro zu
verzeichnen. Der Anteil der Pramien der Schaden- und Unfallversicherung ist im Vergleichszeitraum
von 51,9 % auf 54,6 % gestiegen, wahrend sich der Lebensversicherungsanteil von 37,8 % auf 34,3 %
vermindert hat. Der Krankenversicherungsanteil ist von 10,3 % auf 11,2 % leicht gestiegen.

Pramienentwicklung in der Lebensversicherung:

m In der Lebensversicherung sind die Pramien in der ersten Jahreshélfte 2016 im Vergleich zum
ersten Halbjahr 2015 um 12,7 % auf 3,2 Milliarden zurtickgegangen. Dies ist auf folgende
Entwicklungen im Vergleichszeitraum zurickzufiihren:

= Die Verminderung der Einmalpramien von 1,0 Milliarden Euro auf 608 Millionen Euro
belauft sich auf 41,3 %.

= Auch ein leichtes Sinken der laufenden Pramien von 2,58 Milliarden Euro auf 2,55
Milliarden Euro um 1,3 % ist zu verzeichnen.

= Die Nachfrage nach der klassischen Lebensversicherung ist um 15,6 % auf 2,4
Milliarden Euro gesunken. Bezuglich dieses Vergleichs ist allerdings zu beachten, dass
im ersten Halbjahr 2015 ein starker Anstieg der vergleichbaren Pramien (um 26,7 %)
auf Einmaleffekte zuriickzufiihren war.4°

o MaRige Rickgénge sind auch fur die fonds- und indexgebundene Lebensversicherung
zu verzeichnen. Mit einer Pramiensumme von 742 Millionen Euro fur das erste Halbjahr
2016 belauft sich die Pramienverminderung im Vergleichszeitraum auf 1,7 %.

o FUr das Jahr 2016 wird von den Unternehmen eine Verminderung der verrechneten
Pramien der direkten Gesamtrechnung der Lebensversicherung auf 6,0 Milliarden Euro
erwartet. Der Vergleichs(ist)wert fir 2015 belauft sich auf 6,7 Milliarden Euro.

49 Vgl FMA, Bericht tiber die Lage der ésterreichischen Versicherungswirtschaft, Oktober 2015, 37:

.,Neben moglichen Auswirkungen der am 1.1.2016 in Kraft tretenden Steuerreform, aufgrund derer Neuvertrage ab
der Veranlagung fur das Kalenderjahr 2016 nicht mehr absetzbar sind, kénnten unter anderem auch Hinweise auf
ein Absenken des Héchstzinssatzes fur die Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellungen die
Entwicklungen im ersten Halbjahr 2015 begiinstigt haben.*.
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n Mio Verrechnete Pramien (GR) nach Bilanzabteilung
12.000
9 ° g o °
<9
9.000 @ o
) <@ 9
° ° ° @ o
6.000
3.000
[ ] '] =] =] ] o o ]
0
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

@—|_eben @ Kranken @ Schaden/Unfall

Abbildung 18: Zeitverlauf der verrechneten Pramien (Gesamtrechnung)
in Millionen Euro nach Bilanzabteilung

Fur den Ausblick hinsichtlich der Pramienentwicklung der Lebensversicherung sind ua neben mdéglichen
Auswirkungen der am 1.1.2016 in Kraft getretenen Steuerreform, aufgrund derer Neuvertrage ab der
Veranlagung fur das Kalenderjahr 2016 nicht mehr steuerlich absetzbar sind, auch das erneute
Absenken des Hochstzinssatzes fir die Berechnung der versicherungstechnischen Ruckstellungen
sowie insb die Zinslandschaft und das generelle wirtschaftliche Umfeld mafligebend. Hinsichtlich der
Aussichten fur die Lebensversicherungsbranche 2016 wird fir Westeuropa insgesamt eine geringflgige
Beschleunigung erwartet.5° In Osterreich sind die Erwartungen der Unternehmen riicklaufig.

Pramienentwicklung in der Nichtlebensversicherung:

m Die verrechneten Pramien der direkten Gesamtrechnung der Schaden- und Unfall-
versicherung sind im ersten Halbjahr 2016 im Vergleich zum Vorjahreszeitraum um 1,2 % auf
5,0 Milliarden Euro gestiegen. Fir das Gesamtjahr 2016 wird eine Pramienerh6hung auf 8,8
Milliarden Euro im Vergleich zum Jahr 2015 mit einem Istwert von 8,7 Milliarden Euro erwartet.

m In der Krankenversicherung ist fir die ersten beiden Quartale 2016 gegeniber dem
Vorjahresvergleichszeitraum eine Pramiensteigerung von 4,8 % ausgewiesen. Das absolute
Niveau liegt mit einem Halbjahreswert 2016 von 1,0 Milliarden Euro unter jenem der anderen
Bilanzabteilungen. Fur 2016 wird im Vergleich zum Vorjahres(ist)wert von 1.959 Millionen Euro
eine Pramienerhdéhung auf 2.034 Millionen Euro erwartet.

m  Das Wachstum des weltweiten Nichtlebenssektors wird sich aufgrund der moderaten
Wirtschaftsleistung und der nachgebenden Preise insb in den entwickelten Markten
voraussichtlich abschwéachen; fir Westeuropa wird trages Pramienwachstum erwartet.5!

3.  Versicherungsdurchdringung und -dichte

Bei der gebrauchlichen Kennzahl Versicherungsdurchdringung werden die Pramien in Prozent des BIP
angegeben. Osterreich liegt gemaR einer Analyse von Swiss Re 2015, wie auch schon im Jahr davor,
beziglich der Versicherungsdurchdringung mit einem Wert von 5,2 % im europaischen Mittelfeld.

50 Swiss Re sigma No 3/2016, 12.
51 Swiss Re sigma No 3/2016, 16.
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Im Vergleichsspektrum fiir 2015 weist Finnland mit 11,9 %, vor den Niederlanden mit 10,7 %, den
hochsten Wert aus. Auch Deutschland liegt mit 6,2 % vor Osterreich.52

12% Versicherungsdurchdringung Gesamt

9%

6%

. | nnr
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Abbildung 19: Versicherungsdurchdringung 25 EU-Lander Leben und Nichtleben 201553

Die Aussagekraft der Kennzahl Versicherungsdurchdringung erhéht sich bei getrennter Betrachtung fiir
die Lebensversicherung und die Nichtlebensversicherung.

Bspw weist Finnland im Lebensgeschéaft einen Versicherungsdurchdringungswert von 9,7 % aus,
wahrend im Nichtlebensgeschaft 2,2 % errechnet werden. Bezuglich der Niederlande ergibt sich ein
umgekehrtes Bild; die Versicherungsdurchdringung im Lebensgeschéaft belauft sich auf 2,4 % und jene
im Nichtlebensgeschaft auf 8,4 %.53

Fur Osterreich ist die Versicherungsdurchdringung 2015 im Nichtlebensgeschaft mit 3,2 % hoher als im
Lebensgeschaft mit 2,0 %.53 Die Vergleichswerte flr Europa belaufen sich fiir das Nichtlebensgeschéft
auf 2,7 % und fur das Lebensgeschéft auf 4,2 %.

In der Lebensversicherung ist Osterreichs Versicherungsdurchdringung im gesamteuropaischen
Vergleich relativ gering.
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Abbildung 20: Versicherungsdurchdringung 25 EU-Lander Lebensgeschaft 2015%

52 Swiss Re sigma No 3/2016, 52.
53 Swiss Re sigma No 3/2016, 52.
54 Swiss Re sigma No 3/2016, 52.
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Bei der Nichtlebensversicherung liegt Osterreichs Versicherungsdurchdringung leicht ber dem
europaischen Durchschnitt.

10% Versicherungsdurchdringung Nichtlebensgeschéft
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Abbildung 21: Versicherungsdurchdringung 25 EU-Lander Nichtlebensgeschaft 20156

Trotz der insgesamt blof3 durchschnittlichen Versicherungsdurchdringung ist aufgrund des
Marktumfelds der Spielraum fiir ein Pramienwachstum in den ndchsten Jahren tendenziell begrenzt.

Entwicklung Versicherungsdurchdringung Osterreich
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Abbildung 22: Versicherungsdurchdringung Osterreich (Pramien in Prozent des BIP)%7

Die Versicherungsdichte des dsterreichischen Versicherungsmarktes, welche das Pramienaufkom-
men zur Einwohnerzahl in Relation setzt, hat sich im Vergleich zum Vorjahr stabil entwickelt und ist
leicht gestiegen. 2015 wurden Ausgaben in Hohe von knapp 2.010 Euro fir Versicherungen je
Osterreicher getatigt; der Vergleichswert fiir 2014 belduft sich auf rund 2.000 Euro.®s Somit liegt
Osterreich nach wie vor im européaischen Mittelfeld.56

55 FMA, Statistik Austria, Bevélkerung (Jahresdurchschnittsbevélkerung 2015: 8.629.519).
56 Swiss Re sigma No 3/2016, 51.
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4.  Aufwendungen fur Versicherungsfalle

In der Bilanzabteilung Lebensversicherung haben sich die Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
(Gesamtrechnung) im Jahr 2015 im Vorjahresvergleich um 18 %, von 7,2 Mrd Euro auf 8,5 Mrd Euro
erhoht. In der Krankenversicherung ist eine Steigerung von 4 % auf 1,3 Mrd Euro ausgewiesen wéhrend
in der Schaden- und Unfallversicherung ein Riickgang um 3 % auf 6,8 Mrd Euro zu verzeichnen ist.
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Abbildung 23: Zeitverlauf der Zahlungen fir Versicherungsfalle (Gesamtrechnung) in Millionen Euro

Die Profitabilitdt des Versicherungsgeschaftes ist nach einem Anstieg von 2011 bis 2013 in 2014 und
2015 wieder gesunken. Das EGT ist von 2014 auf 2015 um Uber 16% auf 1,13 Mrd Euro
zurickgegangen, was aber immer noch den viertbesten Wert seit 2002 darstellt. Wahrend es in der
Krankenversicherung in 2015 einen Pramienanstieg von Uber 4% gab, bewegte sich das
Pramienwachstum in der Lebens- und in der Schaden- und Unfallversicherung nur knapp tber der 0%-
Marke. In der Lebensversicherung ist das knappe Plus den Einmalerlagen geschuldet, die 2015 um 6%
gestiegen sind. Dass Osterreich mit seinem Pramienwachstum iiber dem européischen Durchschnitt
liegt, kann wohl nur wenig trosten und die Halbjahreszahlen 2016 zeigen ein noch viel ungunstigeres
Bild. Die 2015 offensichtlich noch sehr attraktiven Einmalerlage sind mit einem Minus von tber 40% im
ersten Halbjahr 2016 extrem stark eingebrochen, was offenbar in der wenig attraktiven Verzinsung, aber
auch in den Verschlechterungen der steuerlichen Rahmenbedingungen begrindet liegt. Die Zahlen zur
Versicherungsdurchdringung zeigen Osterreich in der Schadenversicherung im europaischen
Spitzenfeld, wahrend die Lebensversicherung mit 2% gegeniber dem europaischen Durchschnitt von
4,2% noch klares Potenzial nach oben aufweist. Allerdings scheinen die Entwicklungschancen aufgrund

der bereits dargestellten Faktoren aus dem gesamtwirtschaftlichen Umfeld kaum realisierbar.
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C. GRENZUBERSCHREITENDE VERFLECHTUNGEN

Neben der Aufsicht Uber das inlandische Geschaft wird auch das auslandische Geschéft in die
Beaufsichtigung der dsterreichischen Unternehmen einbezogen, da dieses einen nicht unwesentlichen
Teil des Gesamtgeschéafts ausmacht. Das gesamte Auslandsgeschaft dsterreichischer (R)VU setzt sich
aus dem Geschaft, das Uber den freien Dienstleistungsverkehr und Zweigniederlassungen
erwirtschaftet wird, und aus der Tatigkeit Uber Tochterunternehmen und/oder Beteiligungen in
auslandischen Markten zusammen.

1. Versicherungsgruppen

Die flnf osterreichischen Versicherungsgruppen sind lUber 96 Auslandsbeteiligungen in 28 Landern
tatig, ein wesentlicher Teil davon befindet sich in Zentral-, Ost- und Siidosteuropa. Nahezu die Halfte
der von den Versicherungsgruppen gezeichneten Pramien entfallen auf das Ausland.

Abbildung 24: Darstellung der Beteiligungen dsterreichischer Versicherungsgruppen
an VU im Ausland pro Land

Die Analyse der Verteilung der 96 Auslandsbeteiligungen der 6sterreichischen Versicherungsgruppen
an VU im Ausland zeigt folgendes Bild:
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Abbildung 25: Anzahl der Beteiligungen dsterreichischer Versicherungsgruppen
an VU im Ausland

In Polen und in der Ukraine sind die Osterreichischen Versicherungsgruppen an je sieben VU beteiligt,
gefolgt von je sechs in Albanien, Kroatien, Mazedonien, Ruménien und Serbien.

Neben der Anzahl der Beteiligungen sind auch die gezeichneten Pramien pro Sitzstaat von Interesse.
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Abbildung 26: Pramieneinnahmen der Beteiligungen 6sterreichischer Versicherungsgruppen
in Millionen Euro nach Sitz im entsprechenden Staat

Fast ein Viertel des Auslandspramienvolumens entféllt auf die Tschechische Republik, gefolgt von der
Schweiz (14 % des Auslandspramienvolumens), Italien und Polen (12 % des Auslandspramien-
volumens) und der Slowakei (11 % des Auslandspramienvolumens).
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Zur Erreichung einer verbesserten Aufsicht Uber die Gruppen hat die FMA bereits im Jahr 2012 die
Unterzeichnung von Kooperationsvereinbarungen mit EWR- sowie Drittlandbehdrden fir die finf
groBen Versicherungsgruppen initiert und daher bereits einige Jahre vor dem Inkrafttreten von
Solvency Il den jeweiligen Behérden aus Drittstaaten die Teilnahme an den Colleges ermdglicht.
Dadurch wurde ihnen grundsétzlich der Zugang zu den zum Zwecke der Vorbereitung, der Abwicklung
und der Nachbereitung innerhalb der Colleges ausgetauschten Informationen gewahrt. Damit war
Osterreich ein Vorreiter. Diese Vorarbeiten bildeten auch die Basis fiir die formalen
Kooperationsvereinbarungen (Coordination Arrangements). In der Folge erfolgte die Abstimmung zu
europaweiten Kooperationsvereinbarungen fur Gruppen mit partiellen internen Modellen, die auch

von Osterreichischen Versicherungsgruppen und EIOPA unterzeichnet wurden. Die Vereinbarungen
sind ein wesentlicher Grundstein fiir die Beaufsichtigung unter Solvency Il.

Zur effizienteren grenziberschreitenden Zusammenarbeit im Rahmen der Beaufsichtigung der
Osterreichischen Versicherungsgruppen hat die FMA bereits 2012 den Abschluss von
Kooperationsvereinbarungen mit EWR- sowie Drittlandbehdrden initiiert. Auf Basis dieser
Vereinbarungen wurden die finalen Kooperationsvereinbarungen geschlossen.

Zur effizienten Beaufsichtigung grenziiberschreitend tatiger Versicherungsgruppen ist ein regelmafiger
Informationsaustausch mit den zustéandigen nationalen Versicherungsaufsichtsbehdrden unerlasslich.
Dieser erfolgt unter anderem durch die Etablierung von sog ,Supervisory Colleges® fir jede
grenziiberschreitende Versicherungsgruppe. Ziel dieser ist es, einen soliden Uberblick uber die
Geschaftstatigkeit und das Risikoprofil einer Versicherungsgruppe, unter Einbeziehung des Markt- und
Unternehmenswissens der Aufsichtsbehérden, zu erhalten und einen gemeinsamen Wissensstand
unter den zustandigen Aufsichtsbehdrden sicherzustellen.

Mittels sogenannter Tour de Pays-Gesprache mit den Vorstdnden grenziberschreitend tatiger
Versicherungsgruppen sowie durch weitere Intensivierung der bilateralen Kontakte nationaler
Aufsichtsbehérden soll die Aufsicht (immer) effizienter gestaltet werden.

Supervisory Colleges, Tour de Pays-Gesprache mit den Vorstdnden grenziberschreitend tatiger
Versicherungsgruppen sowie weitere Intensivierungen bilateraler Kontakte der nationalen
Aufsichtsbehoérden sollen die Aufsicht auf Gruppenebene effizienter gestalten.

Neben den VU gibt es in Osterreich auch 3 Unternehmensgruppen, die solch intensive Verflechtungen
mit dem Bankenbereich haben, dass Sie unter die EU-weite Definition eines Finanzkonglomerats
fallen. Eines davon erflllt auch die Kriterien, wonach es der Aufsicht der EZB unterliegt.

2. Niederlassungsfreiheit und freier Dienstleistungsverkehr

Neben der Tétigkeit Uber Tochterunternehmen und/oder Beteiligungen an auslandischen Unternehmen
haben VU eines EWR-Vertragsstaates die Mdoglichkeit, in einem anderen Mitgliedstaat iRd
Niederlassungsfreiheit oder des freien Dienstleistungsverkehrs tatig zu werden. Im Vergleich zum
Vorjahr zeigt sich im Jahr 2015 eine Pramienreduktion der dsterreichischen Unternehmen im Rahmen
des freien Niederlassungs- und Dienstleistungsverkehrs von rund 80 Mio Euro. So wurden im Jahr 2015
von den Osterreichischen VU verrechnete Pramien von rund 491 Millionen Euro im Wege des
Niederlassungs- und Dienstleistungsverkehrs ausgewiesen, ein Viertel dieses Pramien-volumens
wurde von Zweigniederlassungen gezeichnet. Uber ein Drittel des Pramienvolumens entfallt auf
Deutschland, rund ein Viertel des Pramienvolumens entféllt auf Italien.

Die osterreichischen (R)VU haben per Ende September 2016 27 Zweigniederlassungen in 10
verschiedenen Landern, und zwar in ltalien, Schweiz, Bulgarien, Slowakei, Tschechische Republik,
Rumanien, Slowenien, Ungarn, Kroatien, Deutschland. Folgende Grafik zeigt das Pramienaufkommen
des gesamten Niederlassungs- und Dienstleistungsverkehrs im Jahr 2015:
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Pramienaufkommen
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Abbildung 27: Tatigkeit dsterreichischer Unternehmen im Rahmen des Zweigniederlassungs- und freien
Dienstleistungsverkehrs in Millionen Euro

Die groRBen 6sterreichischen Versicherungsgruppen sind derzeit mit fast 100 Auslandsbeteiligungen in
28 Landern tatig, hauptsachlich im CESEE-Raum. Schon fast die Hélfte des Pramienaufkommens
dieser Gruppen stammt aus dem Auslandsgeschaft. In zahlreichen Staaten Mittel-, Ost- und

Sudosteuropas halten die Tochterunternehmen 06sterreichischer Versicherungsgruppen dominante

Marktpositionen. Die laufende Zusammenarbeit mit den zustandigen Aufsichtsbehérden der

Tatigkeitslander und eine effektive Versicherungsgruppenaufsicht sind essentielle Bestandteile der
FMA-Aufsichtsstrategie fir Versicherungsgruppen. Mit der Komplettierung der Coordination
Arrangements wurden die unter Solvency Il verlangten Voraussetzungen fir die grenziiberschreitende
Zusammenarbeit geschaffen, womit einer Fortfihrung der erfolgreichen Aufsichtstatigkeit tber
Versicherungsgruppen nichts mehr im Wege steht. Erganzt wird die Tatigkeit der Supervisory Colleges
durch regelmaRige bilaterale Kontakte sowie multilaterale Plattformen, insbesondere die von der FMA
mitinitiierte CESEE Insurance Supervision Initiative.
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D. VERWALTETES VERMOGEN

Das verwaltete Vermogen der ¢sterreichischen (R)VU belief sich zum 30.06.2016 auf 128,7 Milliarden
Euro gemessen in Marktwerten. Im Vergleich dazu betrug das verwaltete Vermodgen der
Investmentfonds 162,3 Milliarden Euro, der Pensionskassen 19,8 Milliarden Euro und der Betrieblichen
Vorsorgekassen 8,8 Milliarden Euro. (R)VU sind somit die zweitgré3te Gruppe institutioneller Investoren
in Osterreich.
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Abbildung 28: Verwaltetes Vermdgen institutioneller Investoren in Osterreich 30.06.2016 in Milliarden Euro

Unverandert machen Deckungsstock- und Bedeckungswerte, welche den versicherungstechnischen
Rickstellungen entsprechen und das Vorhandensein ausreichender Vermdgenswerte zu jeder Zeit
sicherstellen,5” den weitaus groRten Teil der Kapitalanlagen der (R)VU Osterreichs aus. Diese betragen
mehr als 90 % aller Kapitalanlagen der dsterreichischen (R)VU. Unter Solvency Il bestehen bleiben die
besonderen Schutzbestimmungen fir Vermdgenswerte des Deckungsstocks.58 Deren Sicherheit soll
durch Anforderungen an die Kreditqualitat einerseits und die Beschrankung uU riskanterer Kapital-
anlagen auf ein vorsichtiges Niveau andererseits (zB strukturierte Produkte, Darlehen, Wertpapierleihe,
etc) sichergestellt werden.5°

Nach dem Wegfall der Anlagegrenzen und Ersatz durch qualitative Investmentprinzipien sowie durch
die Marktwertbewertung, &ndert sich mit Solvency Il maf3geblich die Sicht auf die Vermdgenswerte:
Wahrend in der UGB-Bilanz das Anschaffungswertprinzip gilt und die Vermégenswerte zu Buchwerten
abgebildet werden, stellt die Solvenzbilanz auf das Marktwertprinzip ab, wodurch sich Wertveranderun-
gen direkt in der Bilanz niederschlagen. Wahrend dies eine grundlegende Anderung der Betrachtung
des unternehmerischen Risikos darstellt, ist jedoch gleichzeitig ein GroR3teil der Vermégenswerte der
(R)VU in nicht gelistete Anlageklassen investiert. Durch die Marktwertbewertung veréndert sich die Sicht
auf die Vermodgenswerte maRgeblich.

Fur die Aufsicht bedeutet das neue risikobasierte Aufsichtsregime, dass Uber die Abbildung der Asset
Allokation hinaus eine vertiefende Auseinandersetzung mit den Kapitalanlagen der (R)VU, insb iZm
Konzentrationsrisiken, Veranlagungsprozessen und den Bewertungsmethoden erforderlich ist.
Gleichzeitig ist das Spannungsfeld zwischen langfristigem Investmentzeithorizont, den Schwankungen
aus der Marktwertbilanz, der SCR Berechnung sowie dem Niedrigzinsumfeld zu berticksichtigen. Dies
setzt eine sorgfaltige Analyse und Gegenuberstellung von Rechen- und Marktzinsen auch unter dem
Gesichtspunkt der Laufzeiten- und Auszahlungsprofile von Vermégenswerten und Verbindlichkeiten im
Rahmen des Asset Liability Managements voraus.

57Vgl § 300 ff VAG 2016.

58 Naher dazu FMA, Handbuch Versicherungsaufsicht (2016), 82 ff.

59 Ebenso bestehen bleibt das Institut des Treuhanders, dessen Berichtswesen und Zustimmungspflicht zur

VeraulRerung von Vermogenswerten des Deckungsstocks einen zusétzlichen Sicherungsmechanismus darstellt.
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Im Zuge der Umstellung von Solvency | auf Solvency Il konnten keine wesentlichen Veréanderungen
in der Asset Allokation festgestellt werden. Dies mag einerseits an der langen Vorlaufzeit von
Solvency Il und den bekannten Anforderungen betreffend die einzelnen Asset Klassen bei der
Berechnung der Solvenzkapitals, andererseits an dem Sicherheitsinteresse der Versicherungskunden
liegen. Auch iZm den Ende 2015 neu eingefiihrten UbergangsmaRnahmen® (zB Erleichterungen fiir
vor 2016 angeschaffte Aktieninvestments) konnten keine wesentlichen Veradnderungen in der
Veranlagung festgestellt werden. Die besonderen Schutzbestimmungen fir die Kapitalanlage des
Deckungsstocks bleiben auch unter Solvency Il bestehen.

Der osterreichische Versicherungssektor ist schwerpunktm&Rig in fest oder variabel verzinsten
Vermogenswerten veranlagt. Inklusive Fondsinvestments sind insgesamt unveréndert knapp 70 %
aller Vermdgenswerte in Zinsinstrumente angelegt. Wéhrend die einzelnen (R)VU sehr
unterschiedlich investiert sind, stellt sich die branchenweite Asset Allokation sehr stabil dar.

Bargeld und  Aktien Asset Allokation aller (R)VU
jederzeit verfligbare 1% Andere
Einlagen 1%
Darlehen 3% Anleihen (andere als
4% Staatsanleihen)
. N 27%
Immobilien
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22% Unternehmen
T~ 23%

Abbildung 29: Asset Allokation aller (R)VU
exklusive fonds- und indexgebundener Lebensversicherung zum 30.6.2016

Insgesamt scheint die Aufwertung der Anleihenmérkte der letzten Jahre den (R)VU zugute zu kommen:
Deutlich hoéher ist das insgesamt in Anleihen investierte Vermégensvolumen in 2016 im Vergleich zu
2012. Zu Ende des 2. Quartals 2016 betragen die stillen Nettoreserven®! gegentiber dem Vorjahr
unveréndert mehr als 20 Milliarden Euro. Dies bedeutet eine Reservequote der Kapitalanlagen von
mehr als 20 %.

Bei Analyse der aggregierten Solvenzbilanz-Daten zum 30.6.2016%2 auffallend sind der niedrige
Aktienanteil und der relativ hohe Anteil verbundener Unternehmen. Zu beriicksichtigen ist, dass die
einzelnen (R)VU in Bezug auf Grol3e, Unternehmensstruktur und Geschéaftsmodell sehr unterschiedlich
sind. So entfallen beispielsweise mehr als die Halfte der als Anteile an verbundenen Unternehmen
gemeldeten Vermogenswerte auf sechs Unternehmen, mehr als zwei Drittel aller Fondsinvestments
kommen von weniger als zehn (R)VU.

60 Delegierte Verordnung (EU) 2016/467 zur Anderung der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35 vom 30.09.2015.
61 Die stillen Reserven/Lasten stellen die Unterschiede von Buch- und Marktwerten der Vermogenswerte dar.
62 Mit der Einfihrung von Solvency Il haben die (R)VUs neben einer UGB/VAG Bilanz auch eine 6konomische
Bilanz (,Solvenziblanz®) zu erstellen — Vgl dazu auch FMA, Handbuch Versicherungsaufsicht (2016), 91 ff. Die
vorliegende Darstellung der Asset-Allokation basiert auf den Vermogenswertkategorien gemafR den Solvency II-
Vorgaben und stimmt somit mit der Darstellung unter Solvency | nicht véllig Gberein.
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Infolge der Unsicherheit auch iZm den Daten im Rahmen der erstmalig Ubermittelten Solvency II-
Meldungen, dienen nachstehende Angaben beruhend auf Buchwerten zum 30.6.2016 in erster Linie
dem Erkennen von Trends und kénnen in Folge von unterschiedlichen Zuordnungen Fehler enthalten.
Investments innerhalb von Fonds sind in den nachstehenden Abbildungen unberticksichtigt.

®  Rund ein Viertel der verwalteten Vermogenswerte werden der Kategorie Unternehmens-
anleihen zugeordnet. Zu unterscheiden ist hierbei zwischen Emittenten des Finanzsektors und
anderen Industriezweigen.
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Abbildung 30: Aufteilung Gesamtvolumen auf die Anleihen-Markt-Segmente

m  Finanzsektor-Anleihen gehoéren zu den wichtigsten Anlageklassen der Osterreichischen
Versicherungswirtschaft. Dies unterstreicht die Vernetzung im Finanzmarkt, sowohl auf
nationaler als auch auf internationaler Ebene. Das Exposure dsterreichischer (R)VU zum
heimischen Finanzsektor betragt anlageklasseniibergreifend geschatzt mehr als zehn
Milliarden Euro. Der seit 2007 deutliche Trend zur Reduktion von Finanzsektor-Anleihen scheint
sich auch in Vorbereitung auf Solvency Il fortgesetzt zu haben. Nur einige wenige (R)VU haben
2016 ein hoheres Exposure zu Finanzsektor-Anleihen als 2012,

m Staatsanleihen: Knapp ein Viertel aller Vermogenswerte der dsterreichischen Versicherungs-
wirtschaft sind der Kategorie Staatsanleihen zuzuordnen. Nach dem Preisanstieg infolge der
hohen Nachfrage ist jedoch das Volumen gemessen in Buchwerten deutlich geringer.

= Fonds: Uber Fonds in gréRerem Volumen investieren in erster Linie kleinere (R)VU oder (R)VU
mit internen Asset Management-Gesellschaften, welche der Aufsicht der FMA unterliegen. Auf
Fonds gibt es erstmals im Rahmen des Solvency Il Meldewesens eine Durchschau betreffend
Anlageklasse, Geographie und Wé&hrung. Auch fur die Vermégenswerte zur Bedeckung der
versicherungstechnischen Rickstellungen in der fonds- und indexgebundenen Lebensversi-
cherung gibt es nunmehr qualitative Vorgaben iZm dem Grundsatz der unternehmerischen
Vorsicht (zB Auswahl der Fondsmanager, Kredit- und Konzentrationsrisiko).3

m  Aktien machen unverandert nur einen sehr geringen Anteil in der Allokation aus. Trotz der durch
Solvency 1l gewahrten UbergangsmalRnahmen iZm den Eigenkapitalanforderungen fiir
Aktieninvestments und der guten Performance globaler Aktienmarkte im Zeitraum 2012-2014
haben nur wenige Lebensversicherer gréReres Direktexposure zu den Aktienmarkten.

63 § 16 Versicherungsunternehmen Kapitalanlageverordnung VU-KAV, BGBI. Il Nr. 423/2015.
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Anders ist es bei der fondsgebundenen Lebensversicherung: Ein gro3er Teil des Aktien-
Exposures der (R)VU findet sich in den von Versicherungsnehmern gewahlten Fonds der
fondsgebundenen Lebensversicherung, in welcher rund 2,5 Milliarden Euro (Buchwerte zum
30.6.2016) in Form von Aktienfonds gehalten werden.

® Immobilien: Insgesamt erscheinen Immobilien trotz gestiegener Immobilienpreise unverandert
als attraktive Asset-Klasse: Im ersten Halbjahr 2016 gab es zahlreiche Neuzugange und
Aufwertungen von Immobilien-Bestanden. Drei VU haben mehr als 15 % der Vermdgenswerte
in Immobilien investiert. Wahrend in Summe die Branche geschéatzt zwischen finf und sieben
Milliarden Euro in Immobilien investiert halt, entfallt mehr als die Hélfte des Bestands auf
weniger als finf Unternehmen.
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Abbildung 31: Aufteilung Gesamtvolumen Immobilien-Investments in Euro auf die einzelnen (R)VU
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Haufig wird in Wohnimmobilien oder Immobilien mit gemischter Nutzung, zB Zinsh&user in zentralen
Lagen in den Landeshauptstadten investiert, und diese durch konzerneigene Verwaltungs-
gesellschaften bewirtschaftet. Die relativ hohere Allokation einiger VU ist stets im Vergleich zur geringen
Bilanzsumme sehen.

Indirektes Immobilien-Exposure Uber Fonds oder Beteiligungen an Projektgesellschaften spielt im
Rahmen der Gesamtallokation idR eine eher untergeordnete Rolle. Dies gilt ebenso fir Immobilienfonds
in der fondsgebundenen Lebensversicherung, deren an die FMA gemeldetes Volumen weniger als 1 %
aller Vermdgenswerte der fondsgebundenen Lebensversicherung betragt.

m Darlehen und Hypothekar-Kredite: Auch iZm der Entwicklung in Deutschland und den
Diskussionen um das Schattenbankenwesen ist das Volumen der von den &sterreichischen
(R)VU gemeldeten Hypothekar-Kredite vergleichsweise gering. Weniger als 1 % (ca 0,8 Mrd
Euro) der an die FMA gemeldeten Vermogenswerte (Buchwerte zum 30.6.2016) sind
Hypothekar-Kredite. Kein VU héalt mehr als 3 % der Gesamtallokation in Hypothekarkrediten.
Betroffen sind insb Osterreichische Gruppen und die Tochtergesellschaften internationaler
Konzerne. Hypothekar-Kredite werden haufig an Privatpersonen, gemeinnitzige Wohnbau-
Genossenschaften oder Projektgesellschaften vergeben. Die durchschnittliche Hohe eines
Hypothekar-Kredits liegt bei ca 380.000 Euro, wobei Hypothekar-Kredite an Kérperschaften idR
hoéher, jene an Privatpersonen idR wesentlich geringer sind.
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Das Darlehens-Volumen der 6sterreichischen (R)VU insgesamt betragt zum 30.6.2016 weniger als fiinf
Milliarden Euro: Zu den Darlehensnehmern zahlen Gebietskorperschaften, Projekt- und

Konzerngesellschaften, Banken und Privatpersonen.®* Unterschiedliche Aufsichtstools werden von der
FMA fiir die Uberwachung des Kreditgeschéafts der (R)VU verwendet:

1. Osterreich ist das erste Land Europas, welches nach Wegfall der Anlagegrenzen, die
gualitativen Vorgaben des Prudent Person Prinzips unter Solvency Il in einer eigenen
Kapitalanlage-Verordnung (VU-KAV) prazisiert. 1Zm Darlehen-Investments werden in der VU-
KAV folgende Kriterien definiert:

= Darlehen sind fir den Deckungsstock (ca 90 % aller Vermdgenswerte) gem § 13 Z 3
VU-KAV nur auf vorsichtigem Niveau und bei hoher Kreditqualitét oder ausreichenden
Sicherheiten zulassig.

o Fur Darlehen ist eine eigene, nachweisbar dokumentierte Bonitétsbeurteilung
erforderlich (§ 8 Z 1 VU-KAV).

= FUr Hypothekardarlehen ist zusatzlich eine konservative, unter dem internationalen
Durchschnitt liegende 60 % Loan-to-Value-Grenze vorgesehen.®

2. Umfassendes Datenmaterial wird fir die laufende Unternehmensanalyse von den VU
Ubermittelt: Dieses umfasst neben der quartalsweisen Meldung samtlicher Darlehen,
untergliedert in Hypotheken, besicherte, unbesicherte und Polizzendarlehen auch die jahrlich
von der EIOPA vorgesehene Meldung von als Sicherheiten gehaltenen Vermdégenswerte
(Meldebogen S.11.01) und ermdglicht neben Bestandsveranderungen auch die zeitnahe
Analyse von Veranderungen in der Bewertung.

3. Daruber hinaus konnen Vergabestandards, interne Kreditrisiko-Beurteilungs-Prozesse,
laufendes Kreditrisikomanagement, Administration sowie die Bewertung auch iZm Sicherheiten
Gegenstand von Vor-Ort-Prufungen der FMA sein.

m  Diversifikation: Die Mischung und Streuung des Portfolios ist im neuen Aufsichtsregime
nunmehr durch interne Anlagegrenzen fir alle relevanten Konzentrationsrisiken sicherzustellen,
wobei erstmals auch das Risiko von Fonds mit maRgeblichen Einfluss (zB Spezialfonds unter
bestimmten Voraussetzungen) zu beriicksichtigen ist.

Die Portfolios der (R)VU scheinen grundsatzlich breit diversifiziert. Insbesondere grof3e (R)VU
mit mehr als funf Milliarden Volumen, halten im Durchschnitt mehr als 80 % des
Gesamtportfolios in Einzelpositionen geringer als 1 %98,

Grol3ere Konzentrationen in den Portfolios kleinerer (R)VU sind mitunter auf Fondsinvestments,
welche auch Auslagerungen sein kdnnen, zurtickzufihren. Auch ist iSd Proportionalitat und
Okonomischen Umsetzung der Anlagestrategie hierbei die relativ geringe GroRRe der
Gesamtportfolios kleinerer (R)VU zu bertcksichtigen.

64 Historisch wesentlich hoher ist das Darlehens-Exposure der deutschen VU. Bereits unter Solvency | gab es fur

deutsche VU die Méglichkeit, Vermdgenswerte in Schuldscheindarlehen zu investieren.

65 Diese gilt auch fiir kleine Versicherungsunternehmen und kleine Versicherungsvereine auf Gegenseitigkeit.

66 Diese Einzelpositionen kénnen auch den gleichen Emittenten betreffen und sind im Rahmen der internen

Anlagegrenzen iZm allen relevanten Konzentrationsrisiken von (R)VU gem. § 6 Abs. 1 VU-KAV zu Giberwachen.
36



_

100%

Vermogenswerte mit mehr als 5 % Gewichtung
in % des Gesamtportfolios

80%

60%

40%
muin |

01112 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31
Versicherungsunternehmen

= =
N =
w =
EE 4
o =
o =
~N =
o =
© =
=

Abbildung 32: Mischung und Streuung der Portfolios der einzelnen (R)VU

m  Search for yield: Wéahrend auf alternative Investments und strukturierte Produkte jeweils rund
eine Milliarde Euro aller Vermdgenswerte entfallen, sind bewertungs- und eigenmitteltechnisch
gunstige Instrumente, wie Aktien-Anleihen, Swap-Vertrdge oder Emerging Markets-Anleihen
attraktiv als Portfolio-Beimischung fur Zusatzertrdage. Knapp die Halfte der als Derivate
gemeldeten Vermogenswerte in den Solvency ll-Meldungen entfallen auf ein (R)VU. Die
zulassigen Verwendungszwecke fur den Einsatz von Derivaten von VU werden in §§ 11 und 13
Z 4 VU-KAV préazisiert.

Derzeit kdnnen keine signifikanten Anderungen im Anlageverhalten der ésterreichischen Versicherer
festgestellt werden und die Portfolios erscheinen im Regelfall weiterhin breit diversifiziert. Da das
Prudent Person Principle, das eine Veranlagung im Wesentlichen ohne quantitative Grenzen
ermoglicht, erstam 1. Janner 2016 in Kraft getreten ist, ist es zweifellos noch zu friih fir die Feststellung
aktueller Trends. Die FMA beobachtet das Anlageverhalten der Versicherer insbesondere nach dem
Inkrafttreten der neuen Regelungen sehr genau, dies auch unter dem Gesichtspunkt von mdglichen
~Search-for-yield“-Strategien, damit daraus resultierende Risiken mdglichst friihzeitig adressiert werden
koénnen. Wesentlich ist, dass die besonderen Schutzbestimmungen fir die Kapitalanlage des
Deckungsstocks auch unter dem neuen Aufsichtssystem weiter gelten. Trotz des geringen Rickgangs
in den letzten Jahren spielen neben den Staatsanleihen die Finanzsektoranleihen weiterhin eine
bedeutende Rolle in den Anlageportfolios der osterreichischen Versicherer. Diese Anlagen fliel3en vor

allem auch in die Betrachtung moglicher sektortibergreifender Ansteckungseffekte ein.
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E. SOLVABILITAT

Die Einflihrung von Solvency Il mit 1.1.2016 brachte viele Neuerungen bei der Ermittlung der Solvabilitat
von (R)VU mit sich. Wahrend im alten Regime (Solvency 1) die notwendigen Eigenmittel ua basierend
auf dem im Gesetz nicht naher definierten Begriff der Vorsichtigkeit ermittelt wurden, werden unter
Solvency Il die notwendigen Eigenmittel zur Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung (,SCRY)
basierend auf einem genau quantifizierten 200-Jahresereignis ermittelt.

Die Solvenzkapitalanforderung unter Solvency Il entspricht den Eigenmitteln, die ein (R)VU halten muss,
um mit einer Wahrscheinlichkeit von héchstens 0,5 % im néchsten Jahr insolvent zu werden oder anders
formuliert einmal in 200 Jahren. Dabei missen zumindest das nichtlebensversicherungstechnische
Risiko, das lebensversicherungstechnische Risiko, das krankenversicherungstechnische Risiko, das
Marktrisiko, das Kreditrisiko und das operationale Risiko quantifiziert werden. Die risikobasierte
Berechnung des SCR der (R)VU, die entweder mit der Standardformel oder unter Verwendung eines
(partiellen) internen Modells erfolgt,®” soll Anreize fir die richtige Messung und den Umgang mit Risiken
schaffen. Dadurch sollen die Kapitalallokation verbessert und ein weiterer Ausbau des Risikomana-
gementsystems vorangetrieben werden. Zeitgerechte und angemessene AufsichtsmalRnahmen der
FMA werden in Folge erleichtert.

Risiken werden mit dem neuen Regelwerk besser quantifiziert und missen mit adaquaten
Eigenmitteln unterlegt werden. Damit steigt das Sicherheitsniveau fir den Versicherungsnehmer.

Die Solvabilitdtsquote (Solvenzquote) entspricht — wie auch unter Solvency | — der Relation der
Eigenmittel zur Solvenzkapitalanforderung. Die Art der Berechnungen unterscheidet sich aber von den
Vorgaben des VAG 1978. Die Solvenzquoten der Unternehmen sind mit der Einfiihrung von Solvency Il
im Vergleich zu Solvency | teilweise merklich zuriickgegangen. Um solvent zu sein, missen die (R)VU
tendenziell mehr Eigenmittel als unter Solvency | halten. Damit fuhrt Solvency Il zu einem hdheren
Sicherheitsniveau als Solvency 1.8 Um zeitnah die Lage der (R)VU einschéatzen zu kdnnen, erhalt die
FMA neben einer sehr umfassenden Jahresbilanz auch verkirzte Quartalsmeldungen. Das erlaubt auch
kurzfristige Veranderungen unmittelbar zu erkennen, um ggf Malinahmen setzen zu kénnen.

Da die meisten Osterreichischen (R)VU ihre Solvabilitat mit Hilfe der Standardformel bestimmen, welche
nur als Néaherung fur das tatsachliche Risikoprofil gesehen werden kann, greift die FMA auf weitere
Werkzeuge, wie etwa Stresstests, zuriick, um ein umfassendes Bild Uber die wirtschaftliche Situation
der (R)VU zu erhalten. Aber auch (partielle) interne Modelle sind nicht in der Lage, das tatséachliche
Risikoprofil eines (R)VU zu beschreiben, weshalb auch fir solche (R)VU Stresstests weiterhin von
Relevanz sind.

1.  Entwicklung der Solvabilitat

Erste Erfahrungen im Jahr 2016 zeigen, dass die Solvenzquoten tber den Markt gesehen, trotz sehr
volatiler Markte, relativ stabil sind, wie in Abbildung 33 ersichtlich ist. Daflir wurde eine hypothetische
Solvenzquote fir den Gesamtmarkt ermittelt. Diese ergibt sich aus dem Quotient der Summe aller SCR
und der Summe aller Eigenmittel.

67 Vgl FMA, Handbuch Versicherungsaufsicht (2016), 116.
68 Vgl FMA, Bericht Uber die Lage der dsterreichischen Versicherungswirtschaft, Oktober 2015, 53 f.
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Abbildung 33: Hypothetische Solvenzquote des gesamten &sterreichischen Marktes in %

Dennoch zeigt sich, dass die Solvenzquoten einzelner (R)VU deutlich schwanken kdnnen. Wie
Abbildung 34 zeigt, verandert sich die Solvenzquote einzelner (R)VU bis knapp an die 30 % innerhalb
eines Quartals.

Einzelne (R)VU weisen weiterhin starke Schwankungen in ihrer Solvabilitat auf. Teilweise sind diese
aber noch immer Modellanpassungen geschuldet.

Veranderung der Solvenzquoten
30%

20%
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0%
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-20%
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2016 Day 1 Reporting zu 2016 Q1 2016 Q1 zu 2016 Q2

Abbildung 34: Veranderungen der Solvenzquoten der einzelnen (R)VU. Die Balken sind jeweils der Gré3e nach
geordnet. Damit beziehen sich die Balken innerhalb einer Paarung in der Regel nicht auf dasselbe (R)VU.
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Die Verteilung der Solvenzquoten ist grundsatzlich relativ breit gestreut, wie in Abbildung 35 ersichtlich.
Abbildung 35 zeigt auch, dass mit dem In-Kraft-Treten von Solvency Il alle ésterreichischen (R)VU die
Solvenzkapitalanforderung erfiillten, wobei die (R)VU tiw die LTG MaRnahmen wie die Volatlitats-
anpassung und die UbergangsmafRnahmen fiir die versicherungstechnischen Riickstellungen zur
Anwendung brachten.®®

Solvenzquote (alle VU)
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350%

300%

250% 1 3

200% 1 1

i i —

100%

50%

0%
2016 Day 1 Reporting 2016 Q1 2016 Q2

Abbildung 35: Die Verteilung der Solvenzquoten aller dsterreichischen (R)VU dargestellt als Boxplot.

Der Median (Durchschnittswert) der Solvenzquoten Uber alle 6sterreichischen (R)VU betragt 214,5 %,
das gewichtete Mittel 247 %.

Nichtlebensversicherungsunternehmen verfiigen dabei tendenziell Giber hbhere Solvenzquoten. Dies ist
grof3teils dem wirtschaftlichen Umfeld mit langfristig niedrigen Zinssétzen geschuldet, weil die
versicherungstechnischen Rickstellungen in der Lebensversicherung einen deutlich grof3eren Anteil an
der gesamten Bilanzsumme haben, als in der Nichtlebensversicherung und die Bedeckungsquoten der
Lebensversicherungen, damit viel starker auf Veranderungen in der Zinslandschaft reagieren.

Leben-VU Komposit-VU Nichtleben-VU
MAnteil VT 14Rest MAnteil VT 4Rest MAnteil VT ldRest

Abbildung 36: Anteil der versicherungstechnischen Ruckstellung an der Bilanzsumme.

Abbildung 36 verdeutlicht dies. Die vt Riickstellungen fur die Lebensversicherung machen beinahe die
Hélfte der gesamten Bilanzsumme aus. Alle vt Ruckstellungen zusammen bilden fast 2/3 der gesamten
Bilanzsumme der (R)VU.

69 Vgl die Ausfiihrungen unter Punkt 3 - Verwendung von LTG MaRnahmen.
40



Anteil Verpflichtungen an Bilanzsumme

m VT Leben

® VT Kranken

VT Nichtleben
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i andere Verpflichtungen

4 Excess Assets over
Liabilities

Abbildung 37: Die versicherungstechnischen Rickstellungen
des 6sterreichischen Versicherungsmarktes gemessen an der Bilanzsumme.

Zum Stichtag 30.6.2016 setzten sich die vt Ruckstellungen wie folgt zusammen:

In Mio Euro
vt Ruckstellungen Leben (ohne unit-linked) 60.783
vt Ruckstellungen Nicht-Leben 9.174
vt Ruckstellungen Kranken 3.859
vt Ruckstellungen unit-linked 17.297

Abbildung 38: Uberblick iber die versicherungstechnischen Riickstellungen unter Solvency I

2. Mal3geblichkeit der risikolosen Zinskurve

Die Zinsen sind entsprechend dem wirtschaftlichen Umfeld im letzten Jahr weiter deutlich gesunken.
Das Absinken der risikolosen Zinskurve, die zur Bewertung der versicherungstechnischen
Ruckstellungen herangezogen werden muss, ist in Abbildung 39 dargestellt. Diese Zinskurven werden
von EIOPA veroffentlicht.

Je niedriger die Zinsen sind, desto hoher sind im Normalfall die versicherungstechnischen
Ruckstellungen. Das fuhrt wiederum zu einer Reduktion der Eigenmittel, die zur Bedeckung des SCR
verwendet werden kdnnen und somit auch zu niedrigeren Solvenzquoten.
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Zinskurvenubersicht (2014 - 2016)
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Abbildung 39: Darstellung der risikolosen Zinskurve (ohne Volatilitatsanpassung) fir die 4 Berichtszeitpunkte.

In der Lebensversicherung spielen die versicherungstechnischen Rickstellungen die bedeutendste
Rolle in der Solvenzbilanz. Dementsprechend kdnnen auch schon relativ geringe Veranderungen der
versicherungstechnischen Rickstellungen zu materiellen Veranderungen der Eigenmittel fihren.”®

Die FMA fluihrte deshalb 2016 einen Stresstest durch. Der Stresstest bestand aus zwei, vom European
Systemic Risk Board (ESRB) in Zusammenarbeit mit der EIOPA entwickelten Szenarien. Dabei wurden
die Auswirkungen eines sehr starken Marktereignisses (,Double Hit Szenario®) und die Auswirkung
dauerhaft niedriger Zinsen (,low for long Szenario) auf den Versicherungsmarkt getestet. Eine
Veroffentlichung der Ergebnisse des Stresstests findet im Rahmen des EIOPA Berichts statt, der im
Dezember 2016 herausgegeben werden wird.

0 In der Lebensversicherung ist es durchaus zu beobachten, dass eine Veranderung der vt Riickstellungen um
1 % eine Veranderung der Eigenmittel um mehr als 10 % nach sich zieht.
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Zinskurventbersicht (Low for long-Szenario)
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Abbildung 40: Die fir den Stresstest verwendete ,low for long“ Zinskurve stellt fiir die kurzen Laufzeiten keinen
Stress mehr dar, da die Zinsen im Verlauf des Jahres erneut deutlich gefallen sind. Da aber gerade fiir
Lebensversicherungsunternehmen auch lange Laufzeiten von groRer Bedeutung sind, ist dieses Szenario
durchaus noch als Stressszenario zu interpretieren.

Wie heftig die Zinsbewegungen der letzten Monate waren, zeigt Abbildung 41:

Zinskurve und Zinsrisiko
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Abbildung 41: Die Zinskurve zum 31.12.2015 und die damit verbundenen geschockten Zinskurven geman der
Solvency Il Kalibrierung. Im Vergleich dazu lag die Zinskurve zum 31.8.2016 mehr als 30 Jahre unterhalb des
Zinsrickgangsschocks.
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In den ersten 8 Monaten konnte am Zinsmarkt eine Bewegung beobachtet werden, die deutlich starker
ausgefallen ist, als es ein 200 Jahresereignis gemalf Solvency Il voraussagt. Es ist allerdings idZ auch
die grundsatzliche Kalibrierung der Zinsschocks fiir die Standardformel zu hinterfragen.

3.  Verwendung von LTG Mal3nahmen

Mit den Omnibus Il Verhandlungen zu Solvency Il wurden relativ spéat die sog. LTG MaRRhahmen (,long
term guarantees”) eingefiihrt.”! Diese bestehen aus

m der Volatilitdtsanpassung (volatility adjustment, VA),
m dem Matching Anpassung (matching adjustment, MA) und

= den UbergangsmalRnahmen in Bezug auf die versicherungstechnischen Riickstellungen bzw
die risikolose Zinskurve (transitional measure on technical provisions/risk free rate, TM
TP/RFR).

Osterreichische (R)VU verwenden bisher nur VA und TM TP.72 Ersteres kann ohne Genehmigung
verwendet werden, letzteres muss von der FMA genehmigt werden. Im Zuge des Genehmigungspro-
zesses muss das (R)VU nachweisen, dass es am Ende der Ubergangsperiode (16 Jahre) iber
ausreichend Eigenmittel verfligt, um seine Solvenzkapitalanforderung bedecken zu kénnen.

Die Volatilitatsanpassung wird von ca der Halfte der Osterreichischen (R)VU verwendet, die
UbergangsmaRnahme fiir die versicherungstechnischen Riickstellungen verwenden dagegen nur
wenige (R)VU.

Verwendung Volatilitdtsanpassung

(Q2 2016)
24%
MVt Ruckstellungen mit
Volatilitditsanpassung
\ vt Riuckstellungen ohne
- Volatilithitsanpassung
76%

Abbildung 42: Verwendung von VA

Abbildung 42 zeigt, dass ein Grol3teil, gemessen an den versicherungstechnischen Ruckstellungen, der
(R)VU VA verwendet. Das VA stellt einen Aufschlag auf die risikolose Zinskurve dar und erlaubt den
(R)VU mit dieser neuen (der sogenannten maf3geblichen) risikolosen Zinskurve zu bewerten.

1 vgl FMA, Handbuch Versicherungsaufsicht (2016), 110 ff.
72 TM RFR kommt héchstwahrscheinlich aufgrund seiner hohen Komplexitat im Vergleich zu TM TP nicht zur
Anwendung. Die Produktgestaltung 6sterreichischer Lebensversicherungsprodukte lasst im Moment die
Verwendung von MA nicht zu.
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Die Hohe des Aufschlags orientiert sich an den Spreads, die am Markt beobachtbar sind. Auch wenn
dieser Aufschlag im Moment nicht besonders grof3 ist, wie in Abbildung 43 ersichtlich, sind
Veranderungen der risikolosen Zinskurve immer als kritisch zu betrachten, weil sie einen Abgang von
einer marktkonsistenten Bewertung bedeuten.

Zinskurve mit und ohne Volatilitdtsanpassung
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Abbildung 43: Vergleich der Zinskurven mit und ohne Verwendung von Volatilitdtsanpassung

Aus diesem Grund mussen (R)VU auch immer die Auswirkung der verwendeten LTG Maflinahmen auf
ihre Solvenzsituation ausweisen und in Zukunft auch veroéffentlichen, welche MalRnahmen sie
verwenden.

Die UbergangsmalRnahme fiir die versicherungstechnischen Riickstellungen wird von einer
deutlich kleineren Menge von VU verwendet. Bei dieser MalRnhahme kdnnen die vt Rickstellungen nach
Solvency Il langsam (Uber 16 Jahre verteilt) ausgehend von der Hohe nach Solvency | auf ihre
vollstandige Hohe gemaR Solvency Il eingeschliffen werden.

Verwendung von UbergangsmafRnahmen
(Q2 2016)

8%
Vvt Rickstellungen mit

UbergangsmafRnahmen

vt Ruckstellungen ohne
920 UbergangsmafRnahmen

Abbildung 44: Verwendung von TM TP
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Die Solvabilitaitsquoten der 0Osterreichischen Versicherungsunternehmen bewegen sich, trotz sehr
volatiler Finanzmarkte und trotz der Herausforderungen aus dem Niedrigzinsumfeld, auf relativ hohem
und stabilem Niveau. Klar zu beobachten ist allerdings die Volatilitdt der Solvabilitatsquoten einzelner
Versicherungsunternehmen. Der Median der Solvabilitatsquoten aller dsterreichischen (R)VU liegt bei
215%, das gewichtete Mittel bei 247%. Bei der Beurteilung von Solvabilititsquoten einzelner
Unternehmen ist insbesondere zu beachten, inwieweit von diesen die sogenannten Long-Term-Guaran-
tee (LTG)-MaRRnahmen in Anspruch genommen wurden. Wahrend die Volatilitaitsanpassung von 50%
der VU fur 75% der versicherungstechnischen Rickstellungen angewendet wird, verwenden weniger
als 10% der Versicherer die UbergangsmalRnahmen betreffend die versicherungstechnischen
Ruckstellungen. Die Tatsache, dass zum Zeitpunkt der Einfilhrung von Solvency Il alle ésterreichischen
Versicherer die neuen Solvabilitatsanforderungen erfillen konnten, ist grundsétzlich sehr positiv zu
bewerten und unterstreicht die Sicherheit fur die Anspriche aus den Versicherungsvertragen. In
Anbetracht stéandig sinkender Zinskurven und des generell schwachen 6konomischen Umfeldes
beobachtet die FMA die Entwicklung der Finanz- und Ertragslage der Versicherer allerdings sehr genau,

damit auch in Zukunft die Erbringung aller Leistungen sichergestellt ist.

F. PRODUKTGESTALTUNG IN DER
LEBENSVERSICHERUNG

m  Profitabilitét von klassischen Lebensversicherungsprodukten sinkt

Das aktuelle Niedrigzinsumfeld schrénkt die Profitabilitit von klassischen Lebensversicherungs-
produkten im Vergleich zum Garantierisiko stark ein. Das anhaltend niedrige Zinsniveau am
Kapitalmarkt erschwert es fir VU, die versprochenen Renditen zu erwirtschaften. Ausreichend sichere
Investments am Kapitalmarkt zu finden, ist eine Herausforderung. Viele Unternehmen missen in Form
einer ,Zinszusatzruckstellung" ihre Rickstellungen nachdotieren, um die zukinftig fallig werdenden
Garantien erfullen zu kdnnen. Dazu kommt Solvency I, das fiir langfristige Verpflichtungen insb wegen
des Markt- und Zinsrisikos hohe Eigenmittelanforderungen stellt. Andererseits fallen mit Solvency I
auch die quantitativen Beschréankungen der Kapitalanlage weg und die VU verfligen Uber einen
gréReren Gestaltungsspielraum bezlglich des Designs von neuen Produkten.

m  Einhaltung der Garantieverpflichtungen wird schwieriger

Die jahrliche von den VU zu tragende Garantieverpflichtung betrug zum 31.12.2015 fir die
gewinnbeteiligten Versicherungsvertrdge am 6sterreichischen Gesamtmarkt in der Lebens-
versicherung durchschnittlich 2,7 % — mit einer Bandbreite von 2 % bis zu 3,3 %.

Das aktuelle Verhéltnis von Risiko zu Renditen bringt fur Lebensversicherungsprodukte allerdings
mehrere Problemfelder mit sich. Fir bereits bestehende Lebensversicherungsvertrdge missen noch
jahrlich bis zu 4 % Ertrdge auf das angesammelte Kapital erwirtschaftet werden, um die Garantie-
versprechen erfiillen zu kénnen. Unternehmen, die insb in den Zeitraumen von 1995 bis Mitte 2000 mit
einem Garantiezins von 4 % und von 2001 bis Ende 2003 mit einem Garantiezins von 3,25 % starke
Zuwachsraten auch durch Einmalerlage in der klassischen Lebensversicherung verzeichnen konnten,
haben ein gesteigertes Risiko, die Garantieverpflichtungen nicht einhalten zu kénnen.
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Grundsatzlich wurden die Garantien aber nicht in die Pramien eingerechnet, da diese Garantien zu
Vertragsabschluss wegen der damaligen relativ hohen Ertragslagen einen geringen Wert hatten und
auch nicht Gber die Vertragslaufzeit abgesichert. Die Erfullung dieser Garantien ist aber aktuell mit
einem erheblichen Risiko verbunden. Wie sich aus der aktuellen Diskussion in Deutschland und
Osterreich zeigt, bestehen durchaus unterschiedliche Ansichten, wie die Garantien und das damit
verbunden Risiko finanziert werden sollen. Neben den neuen Eigenmittelvorschriften unter Solvency I
wurden auch fur die nach dem Vorsichtsprinzip zu haltenden Ruckstellungen eine ,Zinszusatzrick-
stellung“ vorgeschrieben, um die Sicherstellung der Leistungserfillung von Lebensversicherungen zu
erhbhen. Im Gegensatz zu Deutschland hat in Osterreich die Finanzierung dieser Zinszusatz-
ruckstellung tiberwiegend aus den Mitteln des Versicherungsunternehmens zu erfolgen.”?

m  Kosten werden bei der Ertragserwartung der Lebensversicherungsvertrage eine viel
grolere Rolle als in der Vergangenheit spielen

Angesichts der oben dargestellten Entwicklungen ist zu erwarten, dass die Garantien niedriger werden,
da die Garantien aktuell teuer sind, insb dann wenn sie wie bei kapitalbildenden Lebensversicherungen
Ublich Gber Laufzeiten von mehr als 15 Jahren gegeben werden. Da das niedrige Zinsumfeld weiter
anhalt, wird auch der hdchstzulassige Zinssatz fur die Berechnung der versicherungstechnischen
Ruckstellungen bei gewinnberechtigten Lebensversicherungen und der pramienbeginstigten
Zukunftsvorsorge von derzeit 1,0 % ab 2017 auf 0,5 % weiter abgesenkt.

Folgende Abbildung gibt die Entwicklung des maximal zuldssigen Hochstzinssatzes (Garantiezins) im
Vergleich zur Sekundarmarktrendite, die im Mai 2015 von der ,umlaufgewichteten Durchschnittsrendite
fur Bundesanleihen“ (UDRB) abgeltst wurde, wieder.

Maximal zulassiger Rechnungszins in der Lebensversicherung
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Abbildung 45: Verlauf des Garantiezinses seit 1995

7 Vgl FMA, Pressemitteilung, Lebensversicherungspaket der FMA erlangt Rechtskraft, 7.10.2015.
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Kosten spielen bei der Ertragserwartung der Lebensversicherungsvertrage aktuell eine viel gréRere
Rolle als in der Vergangenheit. Der Zinseszinseffekt dominiert bei guter Ertragslage den Kostenabzug.
Bei schlechten Ertragsaussichten spielen die Kosten bei der Prognoseberechnung, auf deren Basis
Neukunden ihre Vertrage abschlie3en, eine Rolle.

Unter dem Stichwort ,, Transparenz® ist es bedingt durch regulatorische Vorgaben notwendig geworden,
den Kunden genauer Uber die in Aussicht gestellten Leistungen zu informieren. Bedingt durch die
niedrigeren Gewinnerwartungen wird es notwendig sein, exakter zu erklaren und auch zu definieren,
wie Gewinne und Risiken zwischen Versicherungskunden und Unternehmen aufgeteilt werden.

m  Trotz niedrigerer Ertragserwartung steigt die Bedeutung der Lebensversicherung als
Produkt der Altersvorsorge

In dem aktuellen Niedrigzinsumfeld sind alle mit einem relativ geringen Risiko versehenen
kapitalbildenden Vorsorgeinstrumente fir Neukunden nur mit einer geringen Ertragserwartung
verbunden. Trotzdem gibt es fur den potentiellen Neukunden von Lebensversicherungsprodukten in der
Praxis keine offenkundig besseren Alternativen, da alle kapitalbildenden Vorsorgeprodukte mit den
gleichen Schwierigkeiten hinsichtlich der Ertragslage konfrontiert sind.

Naheliegend ist deshalb die Frage, inwieweit die kapitalbildende Lebensversicherung mit
Gewinnbeteiligung, die bis jetzt sowohl in Osterreich als auch in Deutschland was Pramienaufkommen
und veranlagtes Vermdgen anbelangt noch immer fuhrend sind (siehe folgende Graphiken), in Zukunft
ein sinnvolles Vorsorgeprodukt sein kann. Einige namhafte européische Versicherungsgruppen haben
den aktiven Verkauf von klassischen Lebensversicherungsprodukten mit Gewinnbeteiligung am
deutschen Markt eingestellt.

Aus dem Vergleich der Kapitalanlagen der ,klassischen® und der fonds- und indexgebundenen
Lebensversicherung ist die Dominanz der ,klassischen“ Lebensversicherung klar ersichtlich. Gemessen
am Pramienvolumen betragt der Marktanteil fonds- und indexgebundener Lebensversicherungen in
Osterreich etwa 22 %.

in Mio Pramienverteilung innerhalb der Lebensversicherung
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Abbildung 46: Pramienverteilung (klassische/fonds- und indexgebundene LV) in Mio Euro
der Bilanzabteilung Leben pro Jahr
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Aufteilung Deckungsrickstellung Leben (in Mrd €)
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Abbildung 47: Aufteilung Deckungsriickstellung der Bilanzabteilung Leben zum Stichtag 31.12.2015

Das Pramienaufkommen 2015 in der Lebensversicherung ist im Vergleich zum Vorjahr anndhernd
gleich geblieben (Steigerung iHv + 0,2 %74). Das laufende Pramienaufkommen ist im Jahr 2015, wie
auch in den letzten Jahren, zurlickgegangen (Riickgang iHv - 0,9 %7°). Die Einmalerlage, die 2014 im
Vergleich zum Vorjahr um 41,7 % gestiegen sind, sind 2015 um 3,8 % gestiegen. Der VVO
prognostiziert flr das Jahr 2016 Pramienzuwachse in der Lebensversicherung mit - 2,0 %.

= Produkte mit individuellen Gestaltungsmdglichkeiten werden immer wichtiger

Produkte mit individuellen Gestaltungsmaoglichkeiten fir den Kunden werden immer wichtiger, um
flexibel auf sich andernde Lebensumsténde reagieren zu kénnen. Deshalb beobachtet man den Trend,
dass vermehrt individuell gestaltbare Lebensversicherungsprodukte angeboten werden. Diese Produkte
erlauben mehr Flexibilitat bei der Einzahlung und kénnen nach dem Baukastensystem zusammen-
gestellt werden. Einige VU folgen dem in Deutschland schon langer beobachtbaren Trend,
Versicherungsprodukte anzubieten, bei denen sogenannte Schlussgewinne erst bei Laufzeitende dem
Kunden der Hohe nach verbindlich zugesagt werden. Dies hat fir die Unternehmen den Vorteil, dass
dadurch das Garantierisiko Uber die Restlaufzeit geringer ausféllt und eine Anrechenbarkeit als
Eigenmittel unter Solvency Il mdglich sein kann.

Auch sind die Verkaufsstrategien in den einzelnen am 0Osterreichischen Lebensversicherungsmarkt
tatigen VU unterschiedlich. Einige haben angekindigt, zuklnftig den Schwerpunkt auf Risikoprodukte,
wie reine Ablebensversicherungen oder Kreditrestschuldversicherungen zu setzen. Kreditrestschuld-
versicherungen bringen neben den biometrischen Risiken auch andere Kreditausfallsrisiken mit sich,
die als traditionelles Bankengeschaft nun vermehrt auch auf Versicherungen tibertragen werden.

Zwei Schlagworte des Jahres 2016 in der Versicherungsbranche lauten FinTechs und InsurTechs.
Dieser Trend und die damit verbundenen Chancen und Risiken werden im néchsten Kapitel dargestellt.

74 \/\VO Jahresbericht 2015.
75 VWO Jahresbericht 2015.
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G. DIGITALISIERUNG: INSURTECHS

Ahnlich wie in der Bankenbranche ist nun auch in der Versicherungsbranche ein zunehmender
Digitalisierungstrend bemerkbar. Ausgehend von Startup-Unternehmen, die sich auf die
Versicherungstechnologie spezialisiert haben, sog. InsurTechs (InsurTechs setzt sich aus den Wértern
Insurance und Technology zusammen, InsurTechs werden teilweise auch als weitere Spezifizierung
von FinTechs’® bezeichnet), hat die Digitalisierung in der Versicherungsbranche Einzug gehalten.

Versicherungstechnologie bzw InsurTechs ist ein Begriff, der fir die Nutzung moderner Technologien
in der Versicherungsbranche steht. InsurTechs teilen sich unter anderem auf in Anbieter, die
Versicherungen in einer App bindeln und verwalten (und mit Maklern zusammenarbeiten), Plattformen,
die selbst in Kooperation mit Versicherungen bestimmte Versicherungen vermitteln, Startup-
Unternehmen, die andere, moderne Vertriebswege und Konzepte einschlagen und Unternehmen, die
auf das B2B-Segment setzen.

Als InsurTechs kdnnen sowohl nicht konzessionierte, als auch konzessionierte Unternehmen
bezeichnet werden, wenn sie neue Technologien und Finanzdienstleistungen zusammenbringen.
InsurTechs, die nicht beaufsichtigt sind, dirfen jedoch keine konzessionspflichtigen Tétigkeiten
erbringen. Liegt ein Verdacht auf unerlaubten Geschéftsbetrieb vor, hat die FMA diesen zu ermitteln.
Die Aufsicht sollte aber neutral gegentiber Innovation und technologischen Entwicklungen sein.
Innovationen sollten dann nicht behindert werden, wenn sie der Steigerung der Effizienz des
Finanzsystems und einer Wohlstandserhéhung dienen.”

Die Geschéftsfelder von InsurTechs sind vielfaltig und umfassen bspw:

m digitale Versicherungsmanager, Versicherungsmakler und Versicherungsvermittler,

76 Spezielle mit zusatzlichen Optionen und Garantien ausgestattete fondgebunden Lebensversicherungen.
77 Die Bezeichnung ,klassische Lebensversicherung” umfasst fir diese Zwecke jene Lebensversicherungs-
vertrage, die nicht in der Deckungsstockabteilung der fonds- und indexgebundenen Lebensversicherung und der
Krankenversicherung gefuhrt werden.
78 Finanztechnologie (auch verkirzt zu Fintech bzw FinTech) ist ein Sammelbegriff fir moderne Technologien im
Bereich der Finanzdienstleistungen. Fintech ist ein Kofferwort und setzt sich aus den Wértern financial services
und technology zusammen. Lésungen fir den Versicherungsbereich werden haufig auch als InsurTech bezeichnet.
9 Ettl, Finanzinnovation und Aufsicht — eine Annaherung, Kreditwesen 15/2016, 15
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= Vergleichsrechner fir Versicherungen,

®  Angebot von Kurzzeitversicherungen,

m Digitale Vertragsverwaltung: Versicherungs-, Kredit- und Geldanlagevertrage in einer App,
m Haftpflichtversicherung fir ,Internationals®,

m  Vertriebs-Apps fur den Versicherungssektor,

m  Losungen zum Schadenmanagement fur Versicherungen,

= Organisation von Versicherungsvertragen,

m  Peer-to-peer-Versicherung.

Alle Elemente des Geschaftsmodells Versicherung werden eine intensive digitale Transformation
durchlaufen.80 Es geht darum, agile und vernetzte Fahigkeiten zur Nutzung digitaler Technologien in
allen Kernfunktionen aufzubauen. Mitarbeiter, Prozesse und IT sind selbstverstandliche Tréager dieser
neuen Fahigkeiten und ermdglichen dadurch, dass Modernisierungs- und Innovationsinitiativen in
deutlich kiirzeren Zyklen vorangetrieben werden.

InsurTechs kommen vor allem fur Standardprodukte und Massenprodukte zum Einsatz, komplexere
Versicherungsprodukte werden nach wie vor direkt bei Versicherungsunternehmen bzw
Versicherungsvermittlern abgeschlossen. Nach einer Erhebung von pwc kontaktieren nur noch 35 %
aller Kunden bei der Suche nach dem richtigen Versicherungsprodukt direkt einen Makler, gut 70 % der
Kunden schlieBen zwar ,offline“ ab, informieren sich jedoch vorab online Uber die Angebote
verschiedener Versicherer.

Nicht nur digitale Kreativitdt ist bei InsurTechs gefragt, sondern auch Fachwissen Uber die
Funktionsweise des Versicherungsgeschéfts: Ebenso gilt fir InsurTechs die verpflichtende Einhaltung
der vorvertraglichen Informationspflichten. Wesentlich ist die Bereitstellung vorvertraglicher
Informationen vor Abgabe der Vertragserklarung durch den Versicherungsnehmer, damit diesem eine
informierte Entscheidung ermdglicht wird. Zusétzlich sind die Informationspflichten fir
Versicherungsvermittler zu beachten, wie etwa die Offenlegung bestimmter Beteiligungsverhéltnisse
am oder durch das Versicherungsunternehmen.

Nach der Versicherungsvertriebsrichtlinie8? (IDD) sind die zu erteilenden Auskinfte auf Papier
bereitzustellen, es sei denn, der Kunde hat der Bereitstellung auf einem anderen dauerhaften
Datentrager als Papier oder auf einer Website zugestimmt82 und weitere Voraussetzungen nach der
IDD® sind erfillt. Eine Auskunftserteilung ber die Website ist dariiber hinaus zulassig, sofern die
Auskunft Uber eine Website (iHa das zugrundeliegende Geschéft) angemessen ist, dem Kunden die
Adresse der Website und die Stelle auf der Website elektronisch mitgeteilt wurde und gewahrleistet ist,
dass die Informationen auf der Website so lang verfigbar bleiben, wie sie fur den Kunden
verninftigerweise abrufbar sein missen. Die Auskunftserteilung Uber einen anderen dauerhaften
Datentrager als Papier oder Uber eine Website wird dann als angemessen erachtet, wenn der Kunde
nachweislich regelm&Rig Internetzugang hat. Die Bekanntgabe einer Email-Adresse durch den Kunden
gilt als solcher Nachweis.8* Bei Bereitstellung der erforderlichen Informationen Uber einen anderen
dauerhaften Datentrager oder Uber eine Website ist dem Kunden auf dessen Verlangen unentgeltlich
eine Papierfassung zu Gberlassen.8

80 1dS auch Oliver Wyman, Versicherung 2025, ein Zukunftsszenario fuir die Gewinner von morgen (2016).
81 RL (EU) 2016/97.

82 Art 20 Abs 5, Art 23 Abs 1 und 2 RL (EU) 2016/97.

83 Art 23 Abs 4 und 5 RL (EU) 2016/97.

84 Art 23 Abs 6 RL (EU) 2016/97.

85 Art 23 Abs 3 RL (EU) 2016/97.
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Im EIOPA Consultation Paper on the proposal for Implementing Technical Standards on a standardised
presentation format of the Insurance Product Information Document (IPID) under the Insurance
Distribution Directive (IDD)® wird die Mdglichkeit der Darstellung des IPID auf anderen Medien, wie zB
Tablets und Smartphones thematisiert.

Neben der Einhaltung der gesetzlichen Informationspflichten stellt sich in Bezug auf die Tétigkeit als
Versicherungsvermittler®” auch die Frage der Gewerbeberechtigung. Soweit diese Tatigkeiten nicht
von einem VU oder einem Angestellten des VU, der unter der Verantwortung des VU tétig wird, ausgetbt
werden und damit von der Konzession des VU gedeckt sind, ist fir deren gewerbliche Ausiibung der
Erwerb einer entsprechenden Gewerbeberechtigung erforderlich.

Mdgliche Chancen, die mit InsurTechs verbundenen sind:

Erh6hung des Informationsangebots: Neue Technologien ermdglichen den Zugang zu mehr
Information, erlauben (zumindest fur weniger komplexe Produkte) eine effiziente
Vergleichbarkeit und erleichtern Kunden einen Anbieterwechsel.

Nutzung neuer Distributionskanéle: Versicherungskunden haben nun die Mdglichkeit, sich
Uber unterschiedliche Vertriebskanéale bzw Medien Informationen tber Versicherungsprodukte
zu beschaffen.

Disintermediationseffekte: Die Disintermediation kann fir Kunden eine Kostenentlastung
bedeuten und fir Unternehmen eine Produktivitatssteigerung, weil durch die Digitalisierung die
Vertragsanbahnung vereinfacht, die Kundenbetreuung verbessert und eine schnellere
Schadenabwicklung bewirkt werden kénnten.

Digitalisierung der Kundenkommunikation: Immer mehr Schnittstellen kénnen digitalisiert
werden (zB Online-Portale, Kunden-Login, Schaden-Tracking, Live-Chat, Skype, Upload von
Fotos, Verwaltung samtlicher Versicherungsvertrdge in einer App etc), wodurch VU
kosteneffizienter arbeiten kdnnen.

Entwicklung neuer bzw Anpassung bestehender Geschaftsmodelle: Durch neue
Technologien bedingter Wetthewerb kann zur Weiterentwicklungen der traditionellen
Geschéaftsmodelle der VU fiihren und neue Geschéftsmaoglichkeiten eréffnen.

Individualisierung des Versicherungsschutzes: Die zunehmende Digitalisierung erméglicht
es VU einerseits zahlreiche Informationen (ber das Verhalten (potenzieller)
Versicherungsnehmer zu sammeln, auszuwerten und dadurch personalisierte
Versicherungsprodukte anzubieten, wie zB im Kfz-Bereich unterschiedliche Tarife, die
angepasst an die personliche Fahrweise angeboten werden (,pay as you drive®). In der
Krankenversicherung kann es zB zur Pramienriickerstattung an Versicherungsnehmer
aufgrund der Anzahl am Tag zurtickgelegter Schritte kommen.

Cyberrisiken: Bei Kunden steigt der Bedarf an Cyberrisk-Deckungen. Dadurch erdffnet sich
ein neues Geschaftsfeld fiur Versicherer, welches aber auch ein hohes MalR an
unternehmerischer Vorsicht und ein gut funktionierendes Risikomanagement erfordert.88

Globalisierung: Landergrenzen haben in der digitalen Welt praktisch keine Bedeutung, was
einen verstarkten internationaler Austausch erfordert, um neue Trends frihzeitig zu erkennen
und Global Player effektiv beaufsichtigen zu kénnen.8® [dZ werden europaische Regulierungen
fur Online-Plattformen zur Sicherstellung fairer Wettbewerbsbedingungen erwartet.*°

86 EIOPA-CP-16/007.

87§ 137 Abs 1 GewO.

88 Braumidiller, Die Bedeutung der Versicherungswirtschaft in Europa und weltweit, VR 5/2016, 20 ff (23).
89 Ettl, Finanzinnovation und Aufsicht — eine Annaherung, Kreditwesen 15/2016, 17.

% Kumpfmuiller, 6. Afpa-Marktdialog am 24. Mai 2016.
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Mdgliche Risiken, die mit InsurTechs verbundenen sind:

Nutzung neuer Distributionskanale: Fir VU besteht das Risiko, neue Distributionskanéle (zB
Apps) nicht zeitnah zu nutzen und dadurch Vertriebsmdéglichkeiten ungenutzt zu lassen.

Disintermediationseffekte: Vor allem bei Standard- und Massenprodukten bzw wenig
beratungsintensiven Produkten besteht (aus Sicht der Vermittler) die Gefahr, dass Kunden
diese Produkte eher Uber InsurTechs abschliefen und in diesem Segment traditionelle
Versicherungsvermittler an Bedeutung verlieren.

Entwicklung neuer bzw Anpassung bestehender Geschéftsmodelle: Fir VU sind
Anpassungen von Geschéftsmodellen zeitintensiv und mit Kosten verbunden. Derzeit
fokussieren sich die meisten VU auf die Optimierung bestehender Praktiken, anstatt
Geschaftsmodelle kritisch zu bewerten und zu transformieren.®!

Individualisierung des Versicherungsschutzes: Die zunehmende Digitalisierung kann zur
Segmentierung von Versicherungsnehmern fuhren, sodass bspw mit Versicherungsnehmern,
die eine schlechte Schadenquote aufweisen, keine Versicherungsvertrage oder nur solche mit
wesentlich htheren Pramien abgeschlossen werden. Das Geschéaftsmodell ,Versicherung® geht
von einem Kollektiv als Risikogemeinschaft aus. Uberlagern ein solches System vermehrt
individualisierte Komponenten, so wird die nachhaltige Erfullbarkeit der Verpflichtungen
gegeniiber dem Kollektiv gefahrdet. Versicherung nach dem ,Gesetz der kleinen Zahl* kann
nicht funktionieren.??

Cyberrisiken: Mit dem Fortschreiten der Digitalisierung erhdht sich auch die Anfalligkeit fur
Cyberrisiken, wenn das Sicherheitssystem mit den voranschreitenden Innovationen nicht
mithalt. Aufgrund der Sensitivitat der verwalteten Daten (zB Gesundheitsdaten), werden hohe
Anforderungen an die Datensicherheit gestellt, um Reputationsrisiken und finanziellen Schaden
vorzubeugen. Daher sind in Bezug auf Datenschutz, Datensicherheit und Datenhoheit der
Kunden besonders strenge Anforderungen zu stellen.

Bereitstellung angemessener vorvertraglicher Informationen:  Technologische
Entwicklungen und der Ausbau neuer Vertriebswege kénnen die Bereitstellung angemessener
vorvertraglicher Informationen fir den Kunden mitunter erschweren — zB die Erfillung der
Informationspflicht Uber mobile Gerate mit kleinen Bildschirmen. Es wird sorgféltig gepruft
werden mussen, wie diesen Herausforderungen (ua ein angemessenes Mal3 an Sicherheit und
Verbraucherschutz) und Chancen in geeigneter Weise zu begegnen ist.

%1 EIOPA, Financial Stability Report, EIOPA-FSC-16-010/2016, 15.
92 Braumidiller, Die Bedeutung der Versicherungswirtschaft in Europa und weltweit, VR 5/2016, 20 ff (23).
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H. BUSINESS CONDUCT

Unter Business Conduct ist das Marktverhalten der VU zu verstehen. Darunter fallen etwa der Vertrieb,
Produktentwicklungsprozesse, Informationspflichten, Wohlverhaltensregeln oder der Umgang mit
Beschwerden im Unternehmen. Die Aufsicht der FMA Utber VU beschrankt sich nicht nur auf die
Finanzaufsicht, sondern umfasst ebenso die Aufsicht Giber das Marktverhalten. Die Finanzaufsicht und
die Aufsicht Uber Business Conduct kdnnen jedoch nicht isoliert voneinander betrachtet werden,
vielmehr sind sie mitunter eng miteinander verbunden. So kdnnen sich etwa aufgrund von Versté3en
gegen Wohlverhaltensregeln bzw Informationspflichten operationale Risiken realisieren, zB wenn
aufgrund von fehlerhaften vorvertraglichen Informationen Ruckforderungsanspriiche oder Schadener-
satzanspriiche der Versicherungsnehmer entstehen.®3

1.  Starkere Fokussierung auf den Kunden

Welche Schritte kdnnen VU setzen, um zielgerichteter auf die Wiinsche und Bedurfnisse ihrer Kunden
einzugehen?

m  Beider Produktentwicklung und bei der Vermarktung soll ausreichend auf die Interessen der
Kunden Bedacht genommen werden. Produktentwicklungsprozesse kénnen dazu beitragen,
Produkte zu entwickeln, die den Bedirfnissen der Kunden und deren berechtigten Erwartungen
entsprechen. Produkte, die die Bedurfnisse des Zielmarkts treffen, tragen dazu bei, dem Risiko
von Fehlberatungen zu begegnen. Produktentwicklungsprozesse zielen darauf ab, Nachteile
fur Versicherungsnehmer zu vermeiden bzw zu verringern und ermdéglichen, mit
Interessenkonflikten adaquat umzugehen.%

= Kunden wollen klare Informationen Uber Versicherungsprodukte. Dies gilt sowohl vor, wéhrend
als auch nach dem Kauf. Der Kunde soll die Mdglichkeit haben, aufgrund der bereitgestellten
Informationen eine wohlinformierte Entscheidung treffen zu konnen.%> Gerade zunehmend
komplexer werdende Produkte verlangen eine héhere Transparenz insb im Hinblick darauf,
welche Risiken und Chancen, aber auch welche Kosten fur den Versicherungsnehmer damit
verbunden sind. Die Vergleichbarkeit von Produkten wird immer wichtiger, worauf zB die
PRIIPs-VO% oder die LV-InfoV®” abzielen, indem Informationen standardisiert werden.

9 Die IAIS beschreibt Risiken, die aus dem Marktverhalten von VU resultieren, folgendermafen: “Conduct of
business risk can be described as the risk to customers, insurers, the insurance sector or the insurance market that
arises from insurers and/or intermediaries conducting their business in a way that does not ensure fair treatment of
customers.” IAIS Issues Paper on Conduct of Business Risk and its Management.

94 Vgl Vorbereitende Leitlinien zu den Aufsichts- und Lenkungsvorkehrungen seitens Versicherungsunternehmen
und Versicherungsvertreibern (EIOPA-B0S-16/071 DE).

9 Art 20 Abs 1 RL (EU) 2016/97.

% VO (EU) Nr. 1286/2014.

97 BGBI. Il Nr. 294/2015.
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Ebenso spielt die Qualitat der Beratung eine wesentliche Rolle und wird spéatestens ab dem
23.2.2018 aufgrund der Umsetzung der Versicherungsvertriebsrichtlinie (IDD)% verstarkt in den
Fokus sowohl der (R)VU als auch der Aufsicht riicken. In der Beratung soll erlautert werden,
warum ein bestimmtes Produkt den Winschen und Bedirfnissen des Kunden am besten
entspricht.

Werden die Erwartungen der Kunden nicht erfiillt, sollen diese die Méglichkeit haben,
Beschwerden beim VU einzubringen, wo Meinungsverschiedenheiten fair abgehandelt
werden.

Bei der Bearbeitung von Beschwerden haben die VU die EIOPA Leitlinien zur
Beschwerdebearbeitung  durch  Versicherungsunternehmen® zu  beachten.1® Die
ordnungsgeméfRe Bearbeitung von Beschwerden ist Teil des ordnungsgemafen
Geschaftsbetriebs!®® eines Versicherungsunternehmens, deren Einhaltung von der FMA
Uberwacht wird.

VU haben der FMA jahrlich Uber Beschwerden und deren Bearbeitung bis zum 31.1. des
Folgejahres schriftlich einen Beschwerdebericht zu Gbermitteln. Die Anzahl der Beschwerden
ist 2015 im Vergleich zu den Vorjahren deutlich zuriickgegangen (von rund 23.000 auf rund
12.600).1°2 Der Ruickgang der Beschwerden entspricht der europaischen Entwicklung. Nach wie
vor wird ein Grof3teil der Beschwerden (62 %) fur den Beschwerdeflhrer positiv erledigt.

Beschwerde-Erledigung
(aus Sicht des Beschwerdeflhrers)

= positiv
M mittel

mnegativ

Abbildung 48: Beschwerdeerledigung (2015)

Die meisten Beschwerden wurden in der Kategorie Sonstiges (29 %) verzeichnet, gefolgt von den
Sparten Kfz (21 %), Leben (16 %) und Krankheit (15 %). Im Vergleich zu den Vorjahren haben sich die
Beschwerden in der Krankenversicherung prozentuell verdoppelt. Deutlich weniger Beschwerden
wurden in den Sparten Haushalt- (8 %), Rechtsschutz- und Unfall- (je 5 %) sowie Reise-Versicherung
(1 %) verzeichnet. In der Sparte Lebensversicherung halten sich die Beschwerden im Hinblick auf die
fondsgebundene und indexgebundene Lebensversicherung (42 %) und die klassische Lebensver-
sicherung (52 %), wie in den Vorjahren, in etwa die Waage.

% RL (EU) 2016/97.

99 EIOPA-B0S-12/069.

100 yygl FMA, Handbuch Versicherungsaufsicht (2016), 202.

101 8 275 Abs 1 Z 3 VAG.

102 Ein Grund hierfur konnte der Mitte 2015 von der FMA kommunizierte Beschwerdebegriff sein.
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Beschwerden nach Versicherungszweigen
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Abbildung 49: Beschwerden nach Versicherungszweigen (2015)

Haufigster Beschwerdegrund ist die Vertragsverwaltung (41 %), gefolgt von Allgemeine
Versicherungsbedingungen und Schadensbearbeitung (31 %) und Beratung und Vertrieb (20 %). Im
europaischen Vergleich steht die Schadensbearbeitung hingegen an erster Stelle.

Beschwerdegrinde

M Vertragsverwaltung

M AVB &
Schadensbearbeitung
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31% |

4 Sonstiges

Abbildung 50: Beschwerdegrunde (2015)

Mégliche Risikoindikatoren, die zur Identifizierung von Ursachen einer Beeintrachtigung der
Interessen der Versicherten herangezogen werden kénnen;103

= Provisionshéhe — hohe Provisionen kénnen zu Fehlanreizen in der Beratung und zu
aggressiven Verkaufspraktiken fuhren.

m  Grad der Produktkoppelung — ein hoher Grad an Produktkoppelung kann zu Fehlberatungen
fuhren, insb dazu, dass Versicherungsschutz in Erganzung der Hauptleistung verkauft wird, der
tatsachlich nicht bendtigt wird.

m Schadenquote — eine niedrige Schadenquote im Vergleich zu den vereinnahmten Préamien
kann ein Indikator fir einen hohen Anteil an abgelehnten Versicherungsleistungen bzw
unzureichende vorvertragliche Informationen tber das Versicherungsprodukt sein.

103 |dS auch Auctuarial Association of Europe.
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m  Beschwerden — eine hohe Anzahl an Beschwerden indiziert eine geringe Kundenzufriedenheit,
die sdmtliche Bereiche der Geschéaftsgebarung eines VU betreffen und sich Gber den gesamten
Produktlebenszyklus erstrecken kdnnen.

m  Storno/Kundigung/Rickkauf — ein hoher Anteil an Kiindigungen bzw Ruckkaufen ist ein Indiz
fur Fehlberatung bzw generelle Unzufriedenheit der Kunden.

m  Kunden vertrauen ihre persodnlichen bzw vertraulichen Daten VU an und erwarten sich daher,
dass diese ausreichend geschitzt werden. Werden Kundendaten nicht adéaquat geschutzt,
konnen sich fur VU neben finanziellen Risiken auch Reputationsrisiken verwirklichen.

=  Komplexitat der Produkte — hier besteht fir den Versicherungsnehmer das Risiko der
Informationsasymmetrie.104

= Verwendung von ,Big Data“ — Die zunehmende Digitalisierung kann zur Segmentierung von
Versicherungsnehmern fiihren, sodass bspw mit Versicherungsnehmern, die eine schlechte
Schadenquote aufweisen keine Versicherungsvertrage oder nur mit wesentlich hoheren
Pramien abgeschlossen werden.

2. Starkerer Fokus auf Business Conduct seitens der Aufsicht

Die haufigsten Ausléser fur MalBnahmen der européischen Aufsichtsbehodrden, die auf den Konsumen-
tenschutz abzielen, sind Beschwerden (56 %), gefolgt von vor Ort Prufungen (16 %) und Wahrneh-
mungen aus der Marktbeobachtung (9 %).1%5 Die FMA ist dem kollektiven Verbraucherschutz
verpflichtet und Gberprift Beschwerden dahingehend, ob sich die beaufsichtigten Unternehmen an die
aufsichtsrechtlichen Vorschriften halten. Die FMA kann jedoch keinen Rechtsstreit zwischen VU und
Versicherungsnehmer (Uber Anspriche aus dem Versicherungsverhéltnis entscheiden. Die
vorgebrachten Beschwerden dienen jedoch der FMA als Informationsquelle, dass ein bestimmtes VU
die fur den Betrieb der Vertragsversicherung geltenden Vorschriften und anerkannten Grundsatze eines
ordnungsgemalen Geschaftsbetriebes mdglicherweise nicht einhalt.

m Die an die FMA direkt gerichteten Anfragen und Beschwerden haben iHa die Lebensversi-
cherung vor allem die Themen Pramienerhdhung, Gewinnbeteiligung, Kapitalgarantie (insb im
Zusammenhang mit der konkreten Hohe der garantierten Leistung) und Fondsswitch in der
fondsgebunden Lebensversicherung betroffen. In der Krankenversicherung ist die
Pramienerhohung ein haufiger Beschwerdegrund. Ebenso gab es zahlreiche Anfragen und
Beschwerden zum Thema Dauerrabattrickforderung bei Kiindigung einer Versicherung.

m  Um dem zu begegnen hat die FMA in ihrer Lebensversicherung Informationspflichten-
verordnung (LV-InfoV) die gesetzlichen Informationspflichten konkretisiert. Diese betreffen
bspw die Informationen Uber die garantierte Leistung. Aufgrund dieser Informationspflichten soll
der Versicherungsnehmer in der Lage sein, zu erkennen, ob er das Veranlagungsrisiko tragt
oder ob das VU eine bestimmte Leistung garantiert und worauf sich die Garantie bezieht, indem
die garantierte Leistung beziffert bzw umschrieben wird. Wird die Garantie nicht vom VU
erbracht, sondern von einem Dritten, ist fur den Versicherungs-nehmer wesentlich zu wissen,
wer die Ausfallshaftung des Garantiegebers tragt und ob es Einschrankungen und Bedingungen
gibt, unter denen die Garantieleistung erbracht wird. Ebenso enthdlt die LV-InfoV umfassende
Bestimmungen zur Gewinnbeteiligung, die sowohl die vorvertraglichen als auch die laufenden
Informationspflichten betreffen.

104 sSjehe auch IAIS Issues Paper on Conduct of Business Risk and its Management.
105 EJOPA-B0S-15-260.
106 BGBI. Il Nr. 294/2015.

57



= Wer eine Lebensversicherung abschlief3t, hat viele Fragen. Mit der Informationsbroschure
Lebensversicherung®” informiert die FMA daruber, worauf geachtet werden soll, bevor ein

Lebensversicherungsvertrag unterzeichnet wird sowie Uber wesentliche Charakteristika der
unterschiedlichen Lebensversicherungsprodukte.

= Auch fur die Krankenversicherung hat die FMA die Informationspflichten konkretisiert. Ab
1.7.2016 haben Versicherungsunternehmen bei Erstellung ihrer Produktinformationen die
Krankenversicherung Informationspflichtenverordnung (KV-InfoV)1% zu beachten. In der
Krankenversicherung ist der Versicherer unter bestimmten Voraussetzungen berechtigt, die
Pramie nach Vertragsabschluss einseitig zu erhéhen. Um dem Versicherungsnehmer die
Modalitdt und damit das mogliche Ausmafd einer Anpassung zu veranschaulichen, ist die
Pramienerhdhung zumindest wahrend der letzten finf Jahre anzugeben. Vielen Versicherungs-
nehmern ist es nicht bewusst, dass sie zur Fortsetzung des Vertrags mit gleichbleibender
Pramie und geanderten Leistungen berechtigt sind. Kommt es zu einer Pramienerhdéhung, ist
es fur den Versicherungsnehmer daher von Interesse zu erfahren, dass er das Recht hat, den
Vertrag mit héchstens gleichbleibender Pramie, aber mit geénderten Leistungen, zu verlangen.

3. Erleichterung des grenziiberschreitenden Versicherungsgeschafts

Bessere Produkte, grofRere Auswahl und mehr Mdglichkeiten fur Verbraucher und Unternehmen — so
sieht nach Ansicht der EK der europaische Finanzdienstleistungsmarkt der Zukunft aus.1% Nach den
Vorstellungen der EK sollen daher einige der praktischen Hindernisse beseitig werden, die Unterneh-
men davon abhalten, ihre Dienstleistungen in anderen Mitgliedstaaten anzubieten, das Vertrauen der
Verbraucher in die Verfugbarkeit angemessener Rechtsbehelfe gestarkt und der Zugang zu
verstandlichen, vergleichbaren und verhaltnismaiigen Informationen verbessert werden. Der praktische
Nutzen eines Binnenmarkts soll fir moglichst viele europaische Verbraucher maximiert werden, damit
Verbraucher zwischen mehr und besseren Finanzprodukten wéahlen kénnen. Nach Ansicht der EK
werden bislang Finanzdienstleistungen nur zu einem kleinen Teil grenzibergreifend in Anspruch
genommen. In gewissem Umfang spiegelt dies die kulturellen und nationalen Praferenzen der
Verbraucher wider. Zwischen den einzelnen EU-Mitgliedstaaten bestehen grof3e Unterschiede
hinsichtlich Preis und Auswahl. So kann eine Kraftfahrzeugversicherung fiir ein und denselben
Kunden in bestimmten Mitgliedstaaten doppelt so teuer sein wie in anderen. Bei der Griindung von
Niederlassungen in anderen Markten neigen Unternehmen dazu, ihre Preise an die lokalen
Bedingungen anzupassen, und exportieren wettbewerbsfahigere Preise im Allgemeinen nicht in andere
Markte.

Ein weiteres Anliegen der EK ist, die Portabilitat von Finanzprodukten zu erleichtern. Private
Krankenversicherungen wenden mitunter vertragliche Bestimmungen an, die die Inanspruchnahme von
Leistungen auf den Mitgliedstaat beschranken, in dem der Versicherungsnehmer zum Zeitpunkt des
Abschlusses des Versicherungsvertrags seinen gewdhnlichen Wohnsitz hat. Der gewdhnliche Wohnsitz
kann sich im Laufe der Zeit naturlich &ndern. Infolgedessen kdnnen die Versicherungsnehmer ihre
bestehenden Policen unter Umstéanden nicht in Anspruch nehmen, wenn sie in einen anderen
Mitgliedstaat ziehen. Weitere Initiativen der EK:

m Digitaler Binnenmarkt: Im Rahmen der Strategie fir einen digitalen Binnenmarkt soll unter
anderem das Problem des ungerechtfertigten ,Geoblockings® (vom Anbieter auferlegte
Vertriebsbeschrankungen) gel6ést werden, um fir Verbraucher und Unternehmen europaweit
einen besseren Zugang zu online angebotenen Waren und Dienstleistungen zu gewahrleisten.

107 https://www.fma.gv.at/versicherungen/information-zu-einzelnen-versicherungssparten/informationsbroschuere-
lebensversicherung/
108 BGBI. Il Nr. 374/2015.
109 Griinbuch der EK Uber Finanzdienstleistungen fiir Privatkunden vom 10.12.2015.
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Dariliber hinaus befasst sich die Strategie mit dem Thema ,gleiche Wettbhewerbsbedingungen®
und sieht eine umfassende Bewertung von Online-Plattformen mit besonderem Schwerpunkt
auf der Verarbeitung von Daten vor. Ferner zielt die Strategie fur einen digitalen Binnenmarkt
darauf ab, eine Verbesserung der technologischen Interoperabilitdt zu erreichen.

m Kapitalmarktunion: Die Kapitalmarktunion soll den Binnenmarkt fiir Kapital starken, um
Unternehmen in den verschiedenen Phasen ihrer Entwicklung mehr Finanzierungsmdoglich-
keiten zu er6ffnen und Sparern und Investoren zu mehr Wahlmdglichkeiten und besseren
Renditen zu verhelfen. Im Rahmen ihres Aktionsplans

o wird die EK bspw die ESAs ersuchen, die tatsachliche Nettoperformance und die
Gebihren von Altersvorsorgeprodukten zu analysieren;

= hat die EK angekindigt, die Schaffung eines Rechtsrahmens fiir einfache, effiziente
und wettbewerbsfahige private Altersvorsorgeprodukte zu prifen.

= Binnenmarktstrategie: Im Rahmen der Binnenmarktstrategie werden gezielte Mal3nahmen in
den folgenden Bereichen durchgefiihrt:

o Schaffung neuer Chancen fur Verbraucher, Berufstéatige und Unternehmen,
o Forderung von Modernisierung und Innovation.

Die Strategie zielt auf die Erleichterung der grenziibergreifenden Erbringung von Dienstleistungen und
die Beseitigung der wichtigsten Hindernisse fiir Dienstleistungen ab.

Verstarkter Schutz der Interessen der Versicherungsnehmer und Anspruchsberechtigten ist nicht bloR3
eines der Kernthemen in der Strategie von EIOPA, sondern auch eines der wichtigsten Anliegen der
FMA. Die Versicherungsunternehmen haben der FMA jahrlich Uber Beschwerden und deren
Bearbeitung zu berichten. Diese Informationen werden von der FMA analysiert, um eine risikobasierte
Business-Conduct-Aufsicht zu ermdoglichen, dh Probleme im Hinblick auf bestimmte Beschwerde-
themen, Produkte, Versicherungszweige oder auch Unternehmen frihzeitig zu erkennen und damit
rechtzeitig Mallnahmen setzen zu konnen. Beschwerden sind aber nur einer von zahlreichen
Risikoindikatoren, die die FMA heranzieht, um spezielle Themen im Bereich des Versichertenschutzes
frihzeitig erkennen und entsprechende Maflinahmen setzen zu kénnen. Die FMA will auch, auf Basis
ihrer Erfahrungen und Erkenntnisse aus der taglichen Aufsichtstatigkeit, einen Beitrag zur Verbraucher-
bildung zu leisten. In diesem Zusammenhang ist insbesondere auf die Informationsbroschire
Lebensversicherung zu verweisen, die auf der FMA Homepage abrufbar ist und den Kundinnen und

Kunden hilfreiche Tipps vor dem Abschluss einer Lebensversicherung geben soll.
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A. SOLVENCY Il

Mit dem vollumfanglichen Inkrafttreten von Solvency Il am 1.1.2016 geht eine neue rechtliche Struktur
einher. Zum versicherungsaufsichtsrechtlichen Stufenbau zéhlen neben dem VAG 2016 insb auch die
L2-VO (EU) 2015/35, Beschlisse der Europaischen Kommission (,EK®), Technische Standards,
Leitlinien, Stellungnahmen und das Supervisory Handbook der EIOPA sowie Verordnungen,
Rundschreiben und Mindeststandards der FMA. Das neue Regelwerk gestaltet sich vereinfacht
dargestellt wie folgt:

L2-VO (EU) 2015/35

5
PUR PR &
o
VAG 2016 &
&
FIMA-Verordnungen

LN

Gj}

Rundschreiben
Mindeststandards

Abbildung 51: Die neue Struktur des Versicherungsaufsichtsrechts10

1. VAG 2016

Die Richtlinie 2009/138/EG betreffend die Aufnahme und Auslbung der Versicherungs- und der
Ruckversicherungstatigkeit (Solvabilitat 1I - ,Solvency II-RL*)!!  wird im VAG 2016
(Versicherungsaufsichtsgesetz 2016)!'2 umgesetzt, das mit 1.1.2016 vollumféanglich in Kraft getreten
ist.

110 Vgl Strukturierter Dialog im Rahmen der Vorbereitung auf Solvency II: Teil 1 vom 4.7.2014,
https://www.fma.gv.at/versicherungen/informationsveranstaltungen/.

111 Richtlinie 2009/138/EG betreffend die Aufnahme und Austbung der Versicherungs- und der
Ruckversicherungstatigkeit (Solvabilitat 11), ABI. Nr. L 335 vom 17.12.2009 S 1, zuletzt gedndert durch die Richtlinie
2014/51/EU, ABI. Nr. L 153 vom 22.5.2014 S 1. ,Solvabilitat II“ bildet einen Rahmen fir die Regulierung und
Beaufsichtigung von Versicherungs- und Rickversicherungsunternehmen in der EU (,Solvency II-RL"); sie wurde
insb 2014 durch die sogenannte ,Omnibus-II“-Richtlinie ge&dndert und ersetzt und erganzt 14 bestehende
Versicherungsrichtlinien und fuhrt erstmals Solvabilitatsvorschriften ein, die an wirtschaftlichen Risiken ausgerichtet
sind.

112 BGBI. I. Nr. 34/2015, zuletzt geandert durch das Bundesgesetz BGBI. | Nr. 50/2016.
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Das Hauptziel der Versicherungsaufsicht bleibt weiterhin der Schutz der Versicherten. Die FMA hat
allerdings im Rahmen ihrer Téatigkeiten auch magliche Auswirkungen ihrer Entscheidungen auf die
Stabilitat des Finanzsystems in den anderen Mitgliedstaaten in Erwagung zu ziehen und in Zeiten
auf3ergewohnlicher Bewegungen auf den Finanzmarkten die potenziellen prozyklischen Effekte ihrer

MaRnahmen zu beriicksichtigen.*'® Die wichtigsten durch das VAG 2016 eingefiihrten Anderungen des
Versicherungsaufsichtsrechts betreffen folgende Aspekte:

= Die nunmehr risikoorientierte Berechnung der Solvenzkapitalanforderung schafft Anreize zum
Ausbau des Risikomanagementsystems.

m Kapitalanlagen sind nach dem Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht zu verwalten;
guantitative Begrenzungen von Anlagegruppen sind entfallen.

®  (R)VU haben zusatzlich zu dem auf dem UGB basierenden Jahresabschluss eine Solvenzbilanz
aufzustellen, auf deren Basis die anrechenbaren Eigenmittel ermittelt werden.

m  Die Optimierung der Zusammenarbeit und des Informationsaustausches der Aufsichtsbehérden
im Rahmen von Aufsichtskollegien erméglicht die wirksame Beaufsichtigung von
Versicherungsgruppen.

= Die Veroffentlichungs- und Meldepflichten der (R)VU an die FMA wurden erhéht. Auch die
Aufsichtsbehdrden haben verstarkten Offenlegungspflichten nachzukommen.

= Hinsichtlich der Informationspflichten an die Versicherten sind vorvertragliche Informationen bei
kapitalbildenden Lebensversicherungen um Darstellungen zu Kosten sowie um klare und
verstandliche  Modellrechnungen  zu  ergadnzen. Wahrend der Laufzeit von
Lebensversicherungsvertragen sind Versicherungsnehmer schriftlich Gber fir sie wesentliche
Anderungen und Entwicklungen zu informieren.

m Das aufsichtliche Uberpriifungsverfahren soll kiinftig standardisiert im Einklang mit den
entsprechenden EIOPA-Leitlinien (EIOPA-B0S-14/179 DE) erfolgen. Zusatzlich zu den bislang
vorgesehenen AufsichtsmalRnahmen hat die FMA die Mdglichkeit, Kapitalaufschlage auf das
Solvenzkapitalerfordernis anzuordnen, wenn die Methoden fir die Berechnung der
Solvenzkapitalanforderung nicht dem individuellen Risikoprofil eines (R)VU gerecht werden
oder bei schwerwiegenden Defiziten im Governance-System.

®m Inden Strafbestimmungen sind neue Verwaltungsstraftatbestande vorgesehen, die sich aus der
Ausdehnung der Aufsichtsmaterie und der damit verbundenen Erweiterung des Katalogs der
Verwaltungsstrafen ergeben.

2. Level 2-VO (EU) 2015/35

Die in der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35'* enthaltenen Durchfiihrungsbestimmungen
bestehen aus ca 800 Seiten und beziehen sich auf die Themen Bewertung von Vermogenswerten und
Verbindlichkeiten, Festsetzung der Kapitalanforderungen und die Kalibrierung der verschiedenen
Klassen von Anlagen, in die (R)VU investieren kénnen, die Einstufung von Eigenmitteln zur Bedeckung
von Kapitalanforderungen, qualitative Vorschriften an das Management und Governhance, interne
Modelle und Vorschriften fir Versicherungsgruppen.

113 Naher dazu FMA, Handbuch Versicherungsaufsicht (2016), 3.

114 Delegierte Verordnung (EU) 2015/35 der Kommission vom 10.10.2014 zur Erganzung der Richtlinie
2009/138/EG des Europaischen Parlaments und des Rates betreffend die Aufnahme und Auslibung der
Versicherungs- und der Ruckversicherungstatigkeit (Solvabilitat Il — ,Solvency 1I-RL*), ABI. Nr. L 12/1 vom
17.1.2015 (L2-VO [EU] 2015/35).
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Die Delegierte Verordnung (EU) 2016/467'5 anderte die L2-VO (EU) 2015/35 insb in den folgenden
Bereichen:16

m Einfihrung einer neuen Anlageklasse ,qualifizierte Infrastrukturprojekte® mit eigener
Risikokalibrierung (nicht-borsenotierte Investitionen in Infrastruktur unterliegen etwa einem
Stressfaktor von 30 % statt 49 %).

m  Fur Investitionen in europaische langfristige Investmentfonds (ELTIF) gelten nun die gleichen
Kapitalregeln wie flir borsenotierte Aktien, wodurch eine Gleichstellung mit européischen
Risikokapitalfonds und européischen Fonds fir soziales Unternehmertum einhergeht.

®m In multilateralen Handelssystemen gehandelte Aktien sind borsenotierten Aktien gleichgestellt.

m  Die UbergangsmalRnahmen fir private equity investments sind — zur Verhinderung des
Verkaufs von langfristigen Investitionen — auf nicht-bérsengehandelte Investitionen
ausgeweitet.

Fiir Investitionen in Infrastrukturunternehmen werden gerade weitere Anderungen erwogen.1?

3. Technische Standards

Die EK hat zur Konkretisierung von Solvency Il in drei Wellen — im Mé&rz, November und Dezember
2015 — mehrere Durchfuhrungsverordnungen erlassen. Im Vorfeld hat EIOPA diese technischen
Regulierungs- oder Durchfihrungsstandards auf Basis expliziter Ermachtigungen der Solvency II-RL
ausgearbeitet, konsultiert und der Kommission nach dem Verfahren gemall Art 15
EIOPA-Verordnung!® zur Annahme vorgelegt.

Durchfihrungsverordnungen beziiglich Saule 1 (quantitative Anforderungen) von Solvency II:

®  Durchfiihrungsverordnung (EU) 2015/2017 — Festlegung technischer Durchfihrungsstandards in Bezug
auf die angepassten Faktoren zur Berechnung der Kapitalanforderung fiir das Wechselkursrisiko fiir an
den Euro gekoppelte Wahrungen

=  Durchfuihrungsverordnung (EU) 2015/2016  — Aktienindex fur die symmetrische Anpassung der
Standardkapitalanforderung fir Aktienanlagen

®  Durchfuhrungsverordnung (EU) 2015/2013 — Standardabweichungen bei gesundheitsbasierten
Risikoausgleichssystemen

=  Durchfiihrungsverordnung (EU) 2015/2011 — Verzeichnisse regionaler und lokaler Gebietskorperschaften,
fur die gilt, dass Risiken ihnen gegeniber als Risiken gegenliber dem Zentralstaat zu betrachten sind

®  Durchfuhrungsverordnung (EU) 2015/500 - Verfahren zur aufsichtlichen Genehmigung der Anwendung
einer Matching-Anpassung

m  Durchfuhrungsverordnung (EU) 2015/499 — Verfahren zur aufsichtlichen Genehmigung der Verwendung
ergéanzender Eigenmittelbestandteile

115 Delegierte Verordnung (EU) 2016/467 der Kommission vom 30.9.2015 zur Anderung der Delegierten
Verordnung (EU) 2015/35 in Bezug auf die Berechnung der gesetzlichen Kapitalanforderungen fur verschiedene
von Versicherungs- und Riickversicherungsunternehmen gehaltene Anlageklassen, ABI. Nr. L 85/6 vom 1.4.2016.
116 Mitteilung der Kommission an das Europaische Parlament, den Rat, die Europaische Zentralbank, den
Europaischen Wirtschafts- und Sozialausschuss, den Ausschuss der Regionen und die Europaische
Investitionsbank, Eine Investitionsoffensive fur Europa, COM (2014) 903 final.
117 Siehe insb die Mitteilung der Kommission an das Europaische Parlament, den Europaischen Rat, den Rat, den
Europaischen Wirtschafts- und Sozialausschuss und den Ausschuss der Regionen — COM (2016) 359 final, 17.
118 verordnung (EU) Nr. 1094/2010 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 24.11.2010 zur Errichtung
einer Europdischen Aufsichtsbehtrde (Europaische Aufsichtsbehdrde fir das Versicherungswesen und die
betriebliche Altersversorgung), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung des
Beschlusses 2009/79/EG der Kommission, ABI. Nr. L 331/48 vom 15.12.2010.

62


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R2017&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R2016&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R2013&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R2011&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R0500&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R0499&from=EN

Durchfiihrungsverordnung (EU) 2015/498 — Verfahren zur aufsichtlichen Genehmigung der Verwendung
unternehmensspezifischer Parameter

Durchfiihrungsverordnung (EU) 2015/461 — Prozesse zur Erzielung einer gemeinsamen Entscheidung
Uber den Antrag auf Verwendung eines gruppeninternen Modells

Durchfiihrungsverordnung (EU) 2015/460 — Verfahren zur Genehmigung eines internen Modells

Durchfiihrungsverordnung (EU) 2015/462 — Verfahren fur die aufsichtliche Genehmigung fir die
Errichtung von Zweckgesellschaften, fur die Zusammenarbeit und den Informationsaustausch zwischen
den Aufsichtsbehérden im Hinblick auf Zweckgesellschaften sowie zur Festlegung der Formate und
Muster fur die von Zweckgesellschaften vorzulegenden Angaben

Durchfiihrungsverordnung (EU) 2016/165 — Festlegung technischer Informationen fiir die Berechnung von
versicherungstechnischen Riickstellungen und Basiseigenmitteln fiir Meldungen mit Stichtagen vom 1.
Januar bis zum 30. Méarz 2016

Durchfiihrungsverordnung (EU) 2016/869 — Festlegung technischer Informationen fir die Berechnung von
versicherungstechnischen Ruckstellungen und Basiseigenmitteln fur Meldungen mit Stichtagen vom 31.
Marz bis 29. Juni 2016

Durchfiihrungsverordnung (EU) 2016/1376 — Festlegung technischer Informationen fir die Berechnung
von versicherungstechnischen Riickstellungen und Basiseigenmitteln fir Meldungen mit Stichtagen vom
30. Juni bis 29. September 2016

Durchfiihrungsverordnung (EU) 2016/1630 — Festlegung technischer Durchfiihrungsstandards fir die
Verfahren zur Anwendung der UbergangsmaRnahme fiir das Untermodul ,Aktienrisiko*

Durchfuihrungsverordnungen beziglich Saule 2 (qualitative Anforderungen) von Solvency I

Durchfiihrungsverordnung (EU) 2015/2015 - Verfahren zur Bewertung externer Ratings

Durchfiihrungsverordnung (EU) 2015/2012 — Verfahren fir Beschliisse zur Festsetzung, Berechnung und
Aufhebung von Kapitalaufschlagen

Durchflihrungsverordnungen bezuglich Saule 3 (Berichtswesen und Verodffentlichungspflichten):

4.

Durchfihrungsverordnung (EU) 2015/2452 — Verfahren, Formate und Meldebdgen fir den Bericht Uber
Solvabilitdt und Finanzlage

Durchfiihrungsverordnung (EU) 2015/2450 — Meldebdgen fir die Ubermittlung von Informationen an die
Aufsichtsbehorde

Durchfiihrungsverordnung (EU) 2015/2451 — Meldebdgen und die Struktur fur die von den
Aufsichtsbehodrden offenzulegenden Informationen

Durchfilhrungsverordnung (EU) 2015/2014 — Ubermittlung der Informationen an die fir die
Gruppenaufsicht  zustdndige Behodrde wund fur den Informationsaustausch zwischen den
Aufsichtsbehdrden

Beschllisse der Kommission

Folgende Beschlusse der Kommission zu Gleichwertigkeitsthemen liegen bislang vor:

Delegierter Beschluss (EU) 2016/310 - Gleichwertigkeit des japanischen Solvabilitatssystems fir
Versicherungs- und Ruckversicherungsunternehmen

Delegierter Beschluss (EU) 2016/309 — Gleichwertigkeit des in Bermuda geltenden Aufsichtssystems fur
Versicherungs- und Riickversicherungsunternehmen, Anderung des Delegierten Beschlusses (EU)
2015/2290 zur vorlaufigen Gleichwertigkeit der geltenden Solvabilitdtssysteme in Australien, Bermuda,
Brasilien, Kanada, Mexiko und den Vereinigten Staaten

Delegierter Beschluss (EU) 2015/1602 — Gleichwertigkeit der in der Schweiz geltenden Solvabilitats- und
Aufsichtssysteme flr Versicherungs- und Rickversicherungsunternehmen
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http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R0498&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R0461&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R0460&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R0462&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016R0165&qid=1456306252573&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?uri=CELEX:32016R0869&qid=1473668746488&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?uri=CELEX:32016R1376&qid=1473668746488&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?uri=CELEX:32016R1630&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R2015&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R2012&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R2452&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R2450&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=OJ:JOL_2015_347_R_0002&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R2014&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016D0310&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016D0309&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015D2290&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015D1602&from=DE

5. EIOPA Leitlinien

EIOPA kann Leitlinien und Empfehlungen bezuglich der von den technischen Regulierungs- und
Durchfuihrungsstandards nicht abgedeckten Bereiche zur einheitlichen Anwendung des Unionsrechts
herausgeben. Gemaf Art 16 Abs 3 EIOPA-VO!®° haben die zustédndigen Behdrden und Finanzinstitute
alle erforderlichen Anstrengungen zu unternehmen, um diesen Leitlinien und Empfehlungen
nachzukommen. Nach der Veréffentlichung der jeweiligen Leitlinie in allen Amtssprachen haben die
nationalen Aufsichtsbehérden innerhalb von zwei Monaten zu bestéatigen, ob sie diesen Leitlinien oder
Empfehlungen nachkommen oder nachzukommen beabsichtigen oder ob sie Griinde haben, dies nicht
zu tun (Comply-or-Explain). Zur einheitlichen Anwendung der Richtlinie 2009/138/EG (,Solvency [I-RL*)
hat EIOPA die im Folgenden angefiihrten Leitlinien herausgegeben.

Leitlinien beziglich Saule 1 (quantitative Anforderungen) von Solvency ll:
m  Leitlinien zu ergdnzenden Eigenmitteln, EIOPA-B0S-14/167 DE

= Leitlinie Uber die Berlcksichtigung von Vereinbarungen Uber passive Rickversicherung im Untermodul
Nichtlebenskatastrophenrisiko, EIOPA-B0S-14/173 DE

m  Leitlinien zur Anwendung des lebensversicherungstechnischen Risikomoduls, EIOPA-B0S-14/175 DE
m  Leitlinien zum Basisrisiko, EIOPA-B0S-14/172 DE

m  Leitlinien zur Einstufung der Eigenmittel, EIOPA-B0S-14/168 DE

m  Leitlinie zu Vertragsgrenzen, EIOPA-B0S-14/165 DE

m  Leitlinien zur Gruppensolvabilitat, EIOPA-BoS-14/181 DE

®  Leitlinien zum Untermodul Krankenversicherungskatastrophenrisiko, EIOPA-B0S-14/176DE

m  Leitlinien bezlglich des Look-Through-Ansatzes, EIOPA-B0S-14/171 DE

® Leitlinien zu Sonderverbédnden, EIOPA-B0S-14/169 DE

m  Leitlinien zur Verlustausgleichsfahigkeit der versicherungstechnischen Rickstellungen und latenten
Steuern, EIOPA-B0S-14/177 DE

®  Leitlinien zum Umgang mit Markt- und Gegenparteirisikopositionen in der Standardformel, EIOPA-BoS-
14/174 DE

m  Leitlinien zur Verwendung interner Modelle, EIOPA-B0S-14/180 DE

m  Leitlinien zur Behandlung von verbundenen Unternehmen, einschlie3lich Beteiligungen, EIOPA-BoS-
14/170 DE

®  Leitlinien zu unternehmensspezifischen Parametern, EIOPA-B0oS-14/178 DE
= Leitlinien zur Bewertung von versicherungstechnischen Ruckstellungen, EIOPA-B0S-14/166 DE

®  Leitlinien fur den Ansatz und die Bewertung von Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten, bei denen es
sich nicht um versicherungstechnische Rickstellungen handelt, EIOPA-B0S-15/113 DE

m  Leitlinien fur die Umsetzung von langfristigen Garantien, EIOPA-B0S-15/111 DE
Leitlinien bezuglich Saule 2 (qualitative Anforderungen) von Solvency Il
®  Leitlinien zum Governance-System, EIOPA-B0S-14/253 DE

m  Leitlinien fur die unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung, EIOPA-B0S-14/259 DE

119 verordnung (EU) Nr. 1094/2010 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 24.11.2010 zur Errichtung
einer Europaischen Aufsichtsbehdrde (Européische Aufsichtsbehdrde fiir das Versicherungswesen und die
betriebliche Altersversorgung), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung des
Beschlusses 2009/79/EG der Kommission, ABI. Nr. L 331/48 vom 15.12.2010.
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Leitlinien fir die Verlangerung der Frist fir die Wiederherstellung gesunder Finanzverhaltnisse im Falle
auRergewoéhnlicher widriger Umsténde, EIOPA-B0oS-15/108 DE

Leitlinien zur operativen Funktionsweise von Kollegien, EIOPA-B0S-14/146 DE
Leitlinien zum aufsichtlichen Uberprifungsverfahren, EIOPA-BoS-14/179 DE

Methodische Leitlinien fir die Bewertung der Gleichwertigkeit durch nationale Aufsichtsbehérden geman
Solvabilitat I, EIOPA-B0S-14/182 DE

Leitlinien bezuglich Séaule 3 (Berichtswesen und Veréffentlichungspflichten) von Solvency Il:

Leitlinien zu den Methoden fir die Bestimmung von Marktanteilen fir die Berichterstattung, EIOPA-BoS-
15/106 DE

Leitlinien Uber die Berichterstattung zum Zwecke der finanziellen Stabilitdt, EIOPA-B0S-15/107 DE
Leitlinien Uber die Berichterstattung und die Veréffentlichung, EIOPA-B0oS-15/109 DE
Leitlinien zum systematischen Informationsaustausch innerhalb von Kollegien, EIOPA-B0S-15/112 DE

Leitlinien fur die Beaufsichtigung von Zweigniederlassungen von Versicherungsunternehmen aus
Drittlandern, EIOPA-B0S-15/110 DE

Sonstige fur (R)VU relevante Leitlinien:

Vorbereitende Leitlinien pall den Aufsichts- und Lenkungsvorkehrungen seitens
Versicherungsunternehmen und Versicherungsvertreibern, EIOPA-B0S-16/071 DE: Diese Leitlinien
dienen der Vorbereitung der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2016/97 des Européischen Parlaments und
des Rates vom 20.1.2016 uber Versicherungsvertrieb und zur Uberbriickung der Zeitspanne bis zur
Anwendung der darin vorgesehenen delegierten Rechtsakte.

Leitlinien fir die Beschwerdebearbeitung durch Versicherungsvermittler, EIOPA-BoS13/164
Leitlinien zur Beschwerdebearbeitung durch Versicherungsunternehmen, EIOPA-B0S-12/069 DE
Leitlinien fur die Verwendung der Legal Entity Identifier (LEI), EIOPA-B0oS-14-026

Gemeinsame Leitlinien Uber die Angleichung der Aufsichtspraxis in Bezug auf die Einheitlichkeit von
Kooperationsvereinbarungen fir die Beaufsichtigung von Finanzkonglomeraten, JC/GL/2014/01.

Die FMA hat beziglich der genannten Leitlinien grundsatzlich ,Comply“-Meldungen abgegeben. ,Intend
to Comply“-Meldungen betreffen die folgenden Leitlinien:

6.

Einige Leitlinien zu Sonderverb&nden (Ring-fenced-funds), da derartige Konstruktionen nach dem
Kenntnisstand der FMA in Osterreich derzeit nicht vorkommen.

Leitlinien fur die Beaufsichtigung von Zweigniederlassungen von Versicherungsunternehmen aus
Drittlandern, da eine diesen Leitlinien entsprechende Situation derzeit in Osterreich nicht besteht.

Vorbereitende Leitlinien — mit Bezug auf Versicherungsvertreiber, die nicht von ihnen konzipierte
Versicherungsprodukte vertreiben — 2zu den Aufsichts- und Lenkungsvorkehrungen seitens
Versicherungsunternehmen  und  Versicherungsvertreibern, da die  Umsetzungsfrist  der
Versicherungsvertriebsrichtlinie'?® bis zum 23.2.2018 lauft und die Implementierung interner Prozesse erst
eingeleitet wurde.

EIOPA Stellungnahmen

EIOPA spielt bei der Schaffung einer gemeinsamen Aufsichtskultur in der Union und einer Kohéarenz
der Aufsichtspraktiken sowie bei der Gewahrleistung einheitlicher Vorgehensweisen in der gesamten
Union eine aktive Rolle, die auch im Rahmen der Abgabe von Stellungnahmen an die zustandigen

120 R (EU) 2016/97.
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Behorden ausgelibt wird.12! Im Zusammenhang mit versicherungsaufsichtsrechtlichen Fragestellungen
hat EIOPA bislang folgende Stellungnahmen abgegeben:

= Opinion on the application of a combination of methods to the group solvency calculation
= Opinion on the group solvency calculation in the context of equivalence

= Need for high quality public disclosure: Solvency IlI's report on solvency and financial condition and the
potential role of external audit

= EIOPA Opinion on the preparation for Internal Model applications

®  EIOPA issues an Opinion on sales via the Internet of insurance and pension products

= Opinion on Sound principles for Crisis Prevention, Management and Resolution preparedness of NCAs
= Opinion on the use of a Common Application Package for Internal Models

= EIOPA Opinion on Beneficiary Protection Arrangements Regarding Life Insurance Contracts

= EIOPA Opinion on Payment Protection Insurance

= Opinion on Supervisory Response to a Prolonged Low Interest Rate Environment

= Opinion on Interim Measures Regarding Solvency I

= Opinion on External Models and Data

7. EIOPA Supervisory Handbook

Zur Forderung der aufsichtlichen Konvergenz innerhalb der EU dient auch das EIOPA Supervisory
Handbook. Bewahrte aufsichtliche Praktiken hinsichtlich verschiedener Solvency II-Bereiche sollen
dargelegt werden und Aufsichtsbhehérden sind aufgefordert, diese in die aufsichtlichen Prozesse
aufzunehmen.122

B. FMA-VERORDNUNGEN UND RUNDSCHREIBEN

Im VAG 2016 sind mehr als 30 Verordnungserméachtigungen fir die FMA vorgesehen. Diese beziehen
sich in erster Linie auf nicht auf EU-Ebene harmonisierte Bereiche. Mit 31.12.2015 sind gemaR § 345
Abs 1 VAG 2016 alle auf Grundlage des VAG 1978 (BGBI. Nr. 569/1978) erlassenen Verordnungen
aul3er Kraft getreten. Deshalb wurden die bis zu diesem Zeitpunkt bestehenden Verordnungen an das
neue Regelwerk sowie an die neuen wirtschaftlichen Gegebenheiten angepasst und neu erlassen. Die
FMA hat hierfur folgende Pakete gebildet:

1. Kleine Versicherungsvereine

m Die kleine Versicherungsvereine Rechnungslegungsverordnung (kV-RLV), BGBI. I
Nr. 168/2015 spezifiziert alle fur die laufende Uberwachung der Geschéftsgebarung durch die
kleinen Versicherungsvereine und fur die Fiihrung von Versicherungsstatistiken erforderlichen

121 Art 29 Abs 1 lit a Verordnung (EU) Nr. 1094/2010 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 24.11.2010
zur Errichtung einer Europdischen Aufsichtsbehdrde (Européische Aufsichtsbehdrde fiir das Versicherungswesen
und die betriebliche Altersversorgung), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung des
Beschlusses 2009/79/EG der Kommission, ABI. Nr. L 331/48 vom 15.12.2010.
122 gl EIOPA, The journey towards supervisory convergence begins, Keynote Speech Gabriel Bernardino,
International Conference “The Changing Insurance Regulation of the EU”, Milan, 26 November 2015. Zu den
Herausforderungen der Anwendung des neuen Regelwerks aus Sicht der (R)VU siehe insb Saria, Compliance nach
Solvency Il, VR 11/2011, 21 ff (22 ff).
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Angaben. Im Unterschied zu anderen Versicherungsvereinen miissen die kV keinen Anhang
aufstellen, da eine Abschlussprifung nicht verpflichtend ist.

Mit der kleinen Versicherungsvereine Eigenmittelerfordernisverordnung (kV-EEV), BGBI.
II Nr. 94/2015, wird festgelegt, dass kV ihr Eigenmittelerfordernis aus zwei Indizes — dem jeweils
héheren Wert von Pramien- und Versicherungssummenindex — zu berechnen haben. Kleine
Versicherungsvereine, die lediglich Tierversicherungen betreiben, benétigen aufgrund ihres
einfacheren Risikoprofils spezifische Faktoren.

Die kleine Versicherungsvereine Kapitalanlageverordnung (kV-KAV), BGBI. Il Nr. 98/2015,
legt insb zulassige Kategorien von Vermodgenswerten, sowie deren Belegenheit und
Obergrenzen fir die einzelnen Kategorien fest. Der Grundsatz der Risikodiversifikation soll dem
Interesse der Vereinsmitglieder und Versicherungsnehmer Rechnung tragen.

Kleine Versicherungsunternehmen

Die kleine Versicherungsunternehmen Kapitalanlageverordnung (kVU-KAYV), BGBI. Il Nr.
97/2015, legt insb Kategorien zulassiger Vermoégenswerte sowie deren Belegenheit und
Obergrenzen fir die einzelnen Kategorien fest. Der Grundsatz der Risikodiversifikation soll dem
besten Interesse der Versicherungsnehmer Rechnung tragen. Bei der Auswahl der
Vermdgenswerte haben die kVU auf Sicherheit, Rentabilitdt und den Bedarf an flissigen Mitteln
sowie eine angemessene Mischung und Streuung zu achten, ebenso sind die Bonitat des
Emittenten sowie eine angemessene Risikolberwachung von Bedeutung.

Rechnungslegung

In der Versicherungsunternehmen Schwankungsriickstellungs-Verordnung 2016 (VU-
SWRYV), BGBI. Il Nr. 315/2015, werden Vorschriften tber die Bildung von entsprechenden
Ruckstellungen erlassen, was von Versicherern gem § 154 VAG 2016 zum Ausgleich von
Schwankungen in der Schaden- und Unfallversicherung gefordert wird. Eine Novelle zur VU-
SWRYV wurde im Herbst 2016 begutachtet und soll noch vor Jahresende erlassen werden.

Die Rechnungslegungsverordnung von Versicherungs- und RuUckversicherungs-
unternehmen (VU-RLV), BGBI. Il Nr. 316/2015, enthalt im Wesentlichen Vorschriften Gber die
Berechnung von Ruckstellungen, Gber Angaben im Jahresabschluss sowie Lagebericht, die
Erfullung von Vorlagepflichten und zur eigenhéndigen Unterschrift iZm dem Jahresabschluss
und Lagebericht. Eine Novelle zur VU-RLV ist im Herbst 2016 in Begutachtung gegangen und
soll noch vor Jahresende erlassen werden.

Meldewesen

Die Versicherungsunternehmen Meldeverordnung (VU-MV), BGBI. 1l Nr. 217/2015,
unterscheidet sich von ihrer Vorgangerversion vor allem darin, dass die Bedeckungswerte nicht
mehr gesondert ausgewiesen werden. Eine Orientierung an den Complementary Identification
Codes von EIOPA ist erfolgt. Des Weiteren beriicksichtigt sie die Ubertragung von
Vermogenswerten durch Kompositversicherungsunternehmen auf andere Bilanzabteilungen.

Die Versicherungsunternehmen Verzeichnisverordnung (VU-VerzV), BGBI. Il Nr. 218/2015,
bestimmt Inhalte von Verzeichnissen von VU, die auch von Treuh&ndern zu tberwachen sind.
Ebenso sind jene in das Deckungsstockverzeichnis einzutragenden Vermdgenswerte nach
definierten Vermogenskategorien zu kennzeichnen.
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5.
6.
1.
8.

Mit der Novelle der FMA-Incoming-Plattformverordnung (FMA-IPV), BGBI. 1l Nr. 184/2010
(zuletzt geéndert durch BGBI. 1l Nr. 238/2015), soll die Pflicht zur elektronischen Einbringung
auf die Versicherungsaufsicht ausgedehnt werden. Ab dem 1.1.2016 kdnnen somit auch (R)VU
von der Incoming-Plattform profitieren, indem von der Verordnungsermdachtigung erfasste
Anzeigen, Vorlagen und Meldungen elektronisch Uber eine zentrale Internet-Plattform
(,Incoming-Plattform®) eingebracht werden.

Laut Versicherungsunternehmen-Treuhandergebihrverordnung, BGBI. Il Nr. 420/2015, ist
fur die Deckungsstockuberwachung eine Funktionsgebiihr halbjéahrlich im Nachhinein féllig, die
entsprechend der Zeit der Bestellung des Treuhanders ermittelt wird und sich nach der Summe
der Uberwachten Deckungsstockwerte richtet.

Abschlussprifer

§ 264 Abs 5 VAG 2016 sieht eine Verordnungsermdachtigung fiur die Prazisierung der
Prufpflichten der Abschlussprifer vor. Besondere Anordnungen Uber die Vorschriften Uber die
Durchfiihrung der Abschlusspriifung, den aufsichtlichen Prifungsbericht des Abschlusspriifers
und Uber das Erfordernis eigenhandiger Unterschriften fir den Bericht des Abschlusspriifers
kdnnen darin vorgesehen werden.

Kapitalanlagen

In der Versicherungsunternehmen Kapitalanlageverordnung (VU-KAV), BGBI. Il Nr.
423/2015, sind nahere qualitative Vorgaben zu den in § 124 Abs 1 und § 125 VAG 2016
dargestellten Grundsatzen der unternehmerischen Vorsicht fir alle Vermégenswerte im
Portfolio von  (R)VU normiert. Den Besonderheiten  des  dsterreichischen
Deckungsstocksystems wird Rechnung getragen, sodass spezielle Vorschriften auf jene VU
Anwendung finden, die gemaf § 300 Abs 1 VAG 2016 einen Deckungsstock zu bilden haben.

Governance

Die Eigentimerkontrollverordnung 2016 (EKV 2016), BGBI. Il Nr. 425/2015, bezieht sich auf
die Informationen, die ein Anzeigepflichtiger, der einen Erwerb, eine Erhéhung, eine Aufgabe
oder eine Herabsetzung einer qualifizierten Beteiligung an einem Kreditinstitut, an einem (R)VU,
an einer Wertpapierfirma, an einem Wertpapierdienstleistungsunternehmen, an einem
Zahlungsinstitut oder an einem E-Geld-Institut beabsichtigt, der FMA vorzulegen hat.

Die FMA kann gemaf § 120 Abs 5 VAG 2016 per Verordnung — unter Berticksichtigung von
EIOPA-Leitlinien — nédhere Bestimmungen Uber die fachliche Qualifikation und die persdnliche
Zuverlassigkeit von Personen, die Schliusselfunktionen leiten, treffen. Es kdnnen darin auch
die notwendigen Unterlagen bezeichnet werden, die der FMA bei Bestellung zum Nachweis der
geforderten Voraussetzungen vorzulegen sind.

Die FMA kann auch nahere Bestimmungen uber die fachliche Qualifikation und die personliche
Zuverlassigkeit des verantwortlichen Aktuars und seines Stellvertreters treffen.

Geldwaschebekampfung, Gebihren, Kosten

Versicherungsunternehmen haben geméaR § 131 VAG 2016 in den Féllen, in denen ihrem Wesen nach
ein erhodhtes Risiko der Geldwéascherei oder Terrorismusfinanzierung besteht, auf risikoorientierter
Grundlage strengere Sorgfaltspflichten anzuwenden und die Geschéfts-beziehung einer verstarkten
kontinuierlichen Uberwachung zu unterziehen. Weitere Fille eines erhéhten Risikos der Geldwéascherei
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oder Terrorismusfinanzierung, in denen verstarkte Sorgfalts- und Uberwachungspflichten anzuwenden
sind, hat die FMA mit der Geldwéascherei- und Terrorismusfinanzierungsrisiko-Verordnung (GTV),
BGBI. Il Nr. 422/2015 (zuletzt gedndert durch BGBI. Il Nr. 115/2016), festgelegt.

Die Finanzmarktaufsicht-Gebuhrenverordnung (FMA-GebV), BGBI. Il Nr. 230/2004 (zuletzt ge&ndert
durch BGBI. Il Nr. 238/2015), ist an die neuen Gebiihrentatbestande des VAG 2016 angepasst.

In der FMA-Kostenverordnung (FMA-KVO 2016), BGBI. Il Nr. 419/2015, werden die Vorauszahlung
sowie Erstattung der Kosten der FMA geregelt.

Lebensversicherung

Mit einer Novelle der VU-H6chstzinssatzverordnung (VU-HZV) vom 16.6.2016, BGBI. Il Nr.
152/2016, wird die Moglichkeit, bei bestehenden Versicherungsvertragen die
Versicherungssumme bzw die Préamien bei gleichbleibenden Rechnungszins zu erhdhen, weiter
eingeschrankt. Die Verordnung stellt klar, dass die Zinssatze gemaR § 2 Abs 1 der VU-HZV
jedenfalls auf eine nachtraglich verlangerte Laufzeit und auf eine nachtréglich erhéhte Pramie
anwendbar sind, sofern die Pramie um mehr als 2 5 % (statt wie bisher um mehr als 100 %)
der urspringlichen Pramie erhéht wird. Die Verordnung trat mit 1.7.2016 in Kraft.

In einer zweiten Novelle der VU-HZV vom 27.9.2016 (BGBI. Il Nr. 266/2016), die mit 1.1.2017
in Kraft tritt, wird der hochstzulassige Rechnungszins in der Lebensversicherung und der
pramienbeglnstigten Zukunftsvorsorge von 1,0 % auf 0,5 % gesenkt.

Die mit BGBI Il Nr.292/2015 am 6.10.2015 veroffentlichte Lebensversicherung-
Gewinnbeteiligungsverordnung (LV-GBYV) soll Gberarbeitet werden. Ein Verordnungsentwurf
wurde am 30.8.2016 in Begutachtung geschickt, mit dem einerseits die Lesbarkeit bezlglich
Aufwendungen und Ertrage iZm der Zinszusatzrickstellung erleichtert werden soll und
andererseits die Moglichkeit der Berlicksichtigung von latenten Steuern, die bereits in die
Mindestbemessungsgrundlage eingeflossen sind, klargestellt wird.

In der Lebensversicherung Gewinnplanverordnung (LV-GPV), BGBI. Il Nr. 295/2015,
werden Inhalt und Gliederung des Gewinnplans in der Lebensversicherung prazisiert.

Details zur Ubermittlung der fur die Erstellung der Tarife und die Berechnung der
versicherungstechnischen  Ruckstellungen verwendeten versicherungsmathematischen
Grundlagen fir die Lebensversicherung gemaf Z 19 bis 22 der Anlage A zum VAG 2016 sind
in der Lebensversicherung Versicherungsmathematische Grundlagen-Verordnung (LV-
VMGYV), BGBI. Il Nr. 296/2015, vorgegeben.

Im Rahmen der Beerdigungskostenverordnung, BGBI. II Nr. 172/2015, wird ein Hochstbetrag
fur gewohnliche Beerdigungskosten festgesetzt.

Pramienbegunstigte Zukunftsvorsorge-Zusatzrickstellungs-Verordnung (PZV-ZRV),
BGBI. Il Nr. 297/2015, bezieht sich auf die Rickstellung fir Kapitalanlagerisiken bei der
pramienbegilnstigten  Zukunftsvorsorge, die Uber die Kapitalanlagerisiken der
Lebensversicherung hinausgehen.

Die Versicherungsunternehmen-Aktuarsberichtsverordnung (VU-AktBV), BGBI. 11 Nr.
300/2015, regelt — neben Begriffsbestimmungen und der Form der Ubermittiung — die
Gliederung sowie die Inhalte der Gliederungsposten des Berichts des verantwortlichen Aktuars.

Mindestinhalte an die Versicherungsnehmer gemaR § 253 Abs 1 bis 3 VAG 2016 zu richtenden
Informationen sind in der Lebensversicherung Informationspflichtenverordnung (LV-
InfoV), BGBI. Il Nr. 294/2015, definiert.
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10.

11.

Betriebliche Kollektivversicherung

In der Betriebliche Kollektivversicherung Informationspflichtenverordnung (BKV-InfoV),
BGBI. II Nr. 149/2015, werden Mindestinhalte der Informationen festgelegt, die VU gemaf § 94
Abs 4 bis 6 VAG 2016 an Anwartschafts- und Leistungsberechtigte, sowie die Inhalte der
Informationen, die VU gemanR § 98 Abs 1 und 2 an Versicherte richten.

Die FMA-Mindeststandards fir die Informationspflichten in der Betrieblichen
Kollektivversicherung vom Juli 2015 betreffen die Informationen an Anwartschaftsberechtigte
bei Einbeziehung in die Betriebliche Kollektivversicherung sowie Informationen bei
Ausscheiden aus dem Unternehmen vor Eintritt eines Leistungsfalles.

Krankenversicherung

In der Krankenversicherung-Gewinnbeteiligungsverordnung (KV-GBV), BGBI. 1l Nr.
309/2015, wird festgelegt, dass die aus Sicherheitszuschliagen resultierenden Uberschiisse
mind zu 85 % den Versicherungsnehmern zu Gute kommen. Die Notwendigkeit der
Regulierung ergibt sich daraus, dass der Kunde nur mit Kiindigung reagieren kénnte, wenn er
mit der Hohe seiner Gewinnbeteiligung unzufrieden sein sollte. Gerade das ist in der
Krankenversicherung aber fir den Versicherten wirtschaftlich nachteilig, da die Alterungsrick-
stellung zugunsten der Versichertengemeinschaft verféllt und er sich bei einem anderen VU —
wenn Uberhaupt — nur gegen eine entsprechend héhere Pramie versichern lassen kdnnte.

Die Versicherungsunternehmen-Aktuarsberichtsverordnung (VU-AktBV), BGBI. 1l Nr.
300/2015, regelt — neben Begriffsbestimmungen und der Form der Ubermittung — die
Gliederung sowie die Inhalte der Gliederungsposten des Berichts des verantwortlichen Aktuars.

Das FMA-Rundschreiben betreffend den Rechnungszins in der Krankenversicherung legt
aufgrund des andauernden Niedrigzinsumfelds sowie im Hinblick auf den Grundsatz der
Vorsicht gemall § 150 Abs 1 VAG 2016 die Erwartungshaltung der FMA fest, dass bei
Neuabschliissen von Krankenversicherungsvertragen nach Art der Lebensversicherung und fir
neu hinzukommende Versicherte zu bestehenden Gruppenkrankenversicherungsvertragen
spatestens ab 1.7.2016 die Alterungsrickstellungen mit einem Rechnungszins von hdchstens
1,75 % kalkuliert werden.

Speziell im Krankenversicherungsbereich ist das Informationsbedirfnis aufgrund der
langfristigen Vertrage und der einseitigen Pramienanpassungsmaoglichkeit sehr grof3. Daher
werden im Zuge der Krankenversicherung-Informationspflichtenverordnung (KV-InfoV),
BGBI. II Nr. 374/2015, die Informationspflichten der VU naher konkretisiert, was vorvertragliche
Informationspflichten, Pramienanpassungen und Kiindigungsfolgen betrifft. Ebenso wird die
laufende Informationspflicht betreffend Pramienanpassungen genauer geregelt.

FMA-LEITFADEN

Der Leitfaden ,,Solvabilitat Il Saule 1: Quantitative Anforderungen* — Februar 2016, soll
insb Fragen, die im Zuge von individuellen Anfragen und Gesprdchen mit
Versicherungsunternehmen an die FMA gestellt wurden, beantworten.

Der Leitfaden ,,Unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung (Own Risk and
Solvency Assessment, ORSA)“ — 2. Ausgabe, Oktober 2015 soll den (R)VU durch eine
Ubersichtliche Aufbereitung der aktuellen Bestimmungen zum Thema Unternehmenseigene
Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung (Own Risk and Solvency Assessment) Hilfestellung bei der

Umsetzung der neuen Anforderungen bieten.
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D. INFORMATIONSSCHREIBEN DER FMA

1. Produktentwicklungsprozess

Unter Bezugnahme auf die Ergebnisse der von der FMA durchgefuhrten Erhebung tber mdgliche
Auswirkungen der Entscheidung des OGH 7 Ob 5/16k, in der eine Klausel zum Unterjahrigkeitszuschlag
als intransparent erkannt wurde, sowie unter Bezugnahme auf den EIOPA Final Report on public
consultation on Preparatory Guidelines on product oversight and governance arrangements by
insurance undertakings and insurance distributors vom 13.4.2016'23, hat die FMA in ihrem Schreiben,
GZ FMA-AA000.009/0002-VPQ/2016, vom 3.5.2016, ihre Erwartungshaltung iZm dem Produktent-
wicklungsprozess an die Versicherungsbranche kommuniziert:

Zur Wahrung der Interessen der Versicherten ist es erforderlich, dass VU ihren Geschéaftsbetrieb mit
den fur den Betrieb der Vertragsversicherung geltenden Vorschriften und anerkannten Grundsétzen
eines ordnungsgemaRen Geschaftsbetriebs in Einklang halten.124

Die FMA erwartet daher, dass im Rahmen der Entwicklung von Versicherungsprodukten durch
entsprechende organisatorische Malinahmen, Prozesse und Entscheidungsablaufe die Einhaltung der
fur den Betrieb der Vertragsversicherung geltenden Vorschriften (VAG, VersVG, ABGB, KSchG etc) im
Rahmen des unternehmensspezifischen Produktentwicklungsprozesses gewéhreistet wird (zB durch
Einbindung der Rechtsabteilung, der Compliance-Funktion ud). Dies gilt sowohl bei der Neugestaltung
von Produkten als auch bei einer Anderung von existierenden Produkten.

Im Zuge der Produktentwicklung bzw Produktdnderung ist sicherzustellen, dass vorvertraglichen
Informationspflichten in transparenter Art und Weise nachgekommen wird und Versicherungsnehmer
gemal § 252 Abs 1 Z 5 VAG 2016 Uber die Pramienzahlungsweise, die Pramienzahlungsart und idZ
Uber die Hohe des Unterjahrigkeitszuschlags informiert werden. Generell ist das allgemeine
Irrefihrungsverbot des § 252 Abs 8 VAG 2016 zu beriicksichtigen.

2. Beschrankung von Zuzahlungen zu Altvertragen

Um dem Grundsatz der Vorsicht gemaR} § 150 Abs 1 VAG 2016 Rechnung zu tragen, wurde mit der
Novelle der Versicherungsunternehmen-Hdchstzinssatzverordnung (VU-HZV) die Mdoglichkeit, bei
bestehenden Versicherungsvertragen die Pramien bzw die Vertragslaufzeit bei gleichbleibendem
Rechnungszins zu erhthen, weiter eingeschrankt. Dies hat zur Folge, dass auf die nachtraglich
verlangerte Laufzeit oder den nachtraglich erhdhten Pramienanteil, der mehr als 25 % der urspriinglich
vereinbarten Pramiensumme betrégt, der aktuell hochst zuldssige Rechnungszins anwendbar ist. In die
ursprunglich vertraglich vereinbarte Leistung wird damit nicht eingegriffen. Damit hat die FMA Anreize
reduziert, Vertrage zwecks ,Reservierung® von Zinssatzen mit niedrigeren Pramien bzw
Versicherungssummen abzuschlieRen und spater arbitrar zu erhéhen.

Vor Zustimmung zu Vertragsverlangerungen oder Erh6hungen von Pramiensummen bei bestehenden
Lebensversicherungsvertrdgen haben deshalb VU It Schreiben der FMA, GZ FMA-AA000.009/0001-
VPQ/2016, vom 6.4.2016, sorgféltig zu prifen, ob einer Anpassung des Versicherungsvertrags

123 /gl EIOPA, Consultation Paper on the proposal for preparatory Guidelines on product oversight & governance
arrangements by insurance undertakings and insurance distributors, EIOPA-CP-15/008. Diese Leitlinien dienen bis
zur Umsetzung der Versicherungsvertriebsrichtlinie (IDD) mit 23.2.2018 einer angemessenen Vorbereitung auf die
neuen Standards. Die IDD raumt der Europaischen Kommission die Befugnis ein, delegierte Rechtsakte zur
Konkretisierung des Produktentwicklungsprozesses zu erlassen.
124 § 275 VAG 2016.
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zugestimmt wird. Insb sind die individuelle Risikosituation des Versicherungsnehmers, die
Gewabhrleistung der dauernden Erfullbarkeit der Verpflichtungen aus den Versicherungsvertragen und
der Grundsatz der Vorsicht zu berticksichtigen. Weiters soll mit Informationen der Versicherungsnehmer
Uber Zuzahlungsmdoglichkeiten sorgsam umgegangen werden (bspw im Rahmen der jahrlichen

Wertnachricht oder eines gesonderten Schreibens), um beim Versicherungsnehmer keine falschen
Erwartungshaltungen zu wecken.

E. BILANZIERUNG (UGB/VAG-BILANZ)

Da (R)VU grundsatzlich die Bestimmungen des UGB anzuwenden haben,'?5 sind fir diese auch die
Entwicklungen in diesem Bereich relevant. Die wesentlichste Anderung des UGB erfolgte kiirzlich durch
das Abschlusspriifungsanderungsgesetz — APRAG 2016 (siehe Kapitel F. Abschlusspriifung). Weiters
wurden im UGB durch das APRAG 2016 technische Korrekturen zum RAG 2014 vorgenommen. Die
wichtigsten Neuerungen idZ betreffen folgende Bestimmungen:

= Erweiterung der GroRenklassen (§ 221 Abs 5 UGB): Diese Anderung ist fir (R)VU jedoch nicht
relevant, da diese ex lege PIEs (Public Interested Companies, Unternehmen von 6ffentlichem
Interesse) sind und damit ohnedies die Maximalanforderungen des UGB zu erfillen haben.

m  Bilanzierung des Nennkapitals (8 224 Abs 3 UGB): Diese ist aufgrund des gesonderten
Gliederungsschemas fur (R)VU fir diese nicht relevant.

= Anpassung der Vorjahreszahlen (§ 906 Abs 36 UGB): Es erfolgte eine Klarstellung in den
Ubergangsbestimmungen, insofern, dass die Anpassung der Vorjahreszahlen nicht nur in der
Bilanz, sondern auch in der Gewinn- und Verlustrechnung zu erfolgen hat. Weiters wird ergénzt,
dass eine Anpassung der Vorjahreszahlen nur dann zwingend zu erfolgen hat, soweit dies im
Einzelfall zur Herstellung eines mdoglichst getreuen Bilds der Vermoégens-, Finanz- und
Ertragslage erforderlich und praktikabel ist.

m  Feststellung von Unterschiedsbetragen (8 906 Abs 33 und 34 zweiter Satz UGB): Die
Ubergangsbestimmungen zu den langfristigen Riickstellungen und latenten Steuern sehen ein
Wahlrecht vor (sofortige ergebniswirksame Erfassung oder eine Verteilung Uber langstens 5
Jahre). Im Zuge des APRAG 2016 erfolgte nun eine Klarstellung, dass im Falle einer Verteilung
die Aufwendungen und Ertrdge zu Beginn des ersten Geschéftsjahres, in dem die neuen
Vorschriften angewendet werden, zu ermitteln sind. Dadurch wird sichergestellt, dass nur
solche Veranderungen von der Ubergangsregelung erfasst werden, die sich durch den
Ubergang auf die durch das RAG 2014 geanderte Rechtslage ergeben.

m Latente Steuern (8 906 Abs 33 und 34 letzter Satz UGB): Die fir latente Steuern nach dem
RAG 2014 vorgesehene Ubergangsbestimmung ordnet die erfolgswirksame Nacherfassung
jener latenten Steuern an, die nach der alten Rechtslage nicht erfasst werden mussten. Die
latenten Steuern, die nach dem RAG 2014 ergebnisunwirksam zu erfassen sind (erfolgsneutrale
Umgrindungen iSd 8 202 Abs 2 UGB, Betriebserwerbe iSd § 203 Abs 5 UGB sowie bei
Kapitalkonsolidierungen nach § 254 iVm § 258 UGB) sind auch ergebnisneutral nach zu
erfassen (wahlweise durch Verrechnung mit einem Firmenwert oder mit dem Eigenkapital.)

= Die durch das RAG 2014 verpflichtende Bilanzierung von aktiven latenten Steuern hat eine
Reihe von Zweifelsfragen aufgeworfen. So arbeitet die AFRAC Arbeitsgruppe an einer neuen
Stellungnahme zur Bilanzierung von aktiven latenten Steuern. Auch im Versicherungsbereich
ist hinsichtlich der versicherungsspezifischen Posten eine Klarstellung in der VU-RLV geplant.

125 Naher dazu FMA, Handbuch Versicherungsaufsicht (2016), 85 ff.
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F. ABSCHLUSSPRUFUNG

Auf europdischer Ebene wurde in den Jahren 2013 und 2014 ein umfassendes Regelungswerk im
Bereich der Abschlussprifer (sogenannte EU-Audit-Reform)126 erlassen, das tlw in innerstaatliches
Recht umzusetzen war. Mit dem Abschlusspriifungsrechts-Anderungsgesetz 2016 — APRAG 2016127
sowie dem Abschlussprifer-Aufsichtsgesetz — APAG28 wurde diesem Umsetzungsbedarf Rechnung
getragen. Die wesentlichen fir PIEs (Public Interested Companies, Unternehmen von 6ffentlichem
Interesse) und damit auch fur alle Osterreichischen (R)VU (mit Ausnahme der kleinen
Versicherungsvereine) geltenden Neuerungen sind:

m Starkung der Unabhangigkeit des Abschlussprifers und die weitere Erhdéhung der
Prufungsqualitat, insb der verpflichtenden externen Rotation nach 10 Jahren sowie die
Verpflichtung der Vorabgenehmigung bestimmter zusatzlicher Leistungen des
Abschlussprifers durch den Aufsichtsrat;

m  Umfang und Inhalt der Berichterstattung des Abschlussprifers, insb die Erweiterung des
veroffentlichten Bestatigungsvermerkes um wesentliche Themen der Abschlussprifung;

m  Beaufsichtigung und Kontrolle des Abschlussprifers, insb die verpflichtende ,Inspektion“ der
Abschlussprifer durch die neue Aufsichtsbehorde, zumindest alle drei Jahre;

= Regelungen zu den Aufgaben und zur Zusammensetzung des Prifungsausschusses.

Neben dieser Vielzahl an Regelungen fur die PIEs ist im Bereich der Versicherungswirtschaft die Rolle
des Abschlussprifers selbst seit der Einfihrung von Solvency Il aufgrund der erweiterten
Prifungshandlungen und erweiterten Berichterstattung (Anlage zum Prifungsbericht Uber den
Jahresabschluss — ,AzP“) umfassender geworden.'?® So hat der Abschlussprifer neben den
Jahresabschluss nun ua folgende Teile mit einer positiven Zusicherung zu versehen:

m Bericht Uber die Solvenz und Finanzlage (SFCR), insb die (Gruppen-) Solvenzbilanz, die
Rahmenbedingungen fir die Berechnung der (Gruppen-) Solvenzkapitalanforderung (Solvency
Capital Requirement - SCR);

m  Berechnung der Mindestkapitalanforderung (Minimum Capital Requirement - MCR);
m  Einstufung und Anrechnung der Eigenmittel.

Mit einer negativen Zusicherung sind folgende zu priifende Bereiche zu versehen:
m  Prifung der Funktionsféhigkeit des internen Kontrollsystems;

m  Priufung des Risikomanagement-Systems und der Internen Revision;

126 yerordnung (EU) Nr. 537/2014 vom 16.6.2014 uber spezifische Anforderungen an die Abschlusspriifung bei
Unternehmen von o6ffentlichem Interesse und zur Aufhebung des Beschlusses 2005/909/EG der Kommission;
Richtlinie 2014/56/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 16.6.2014 zur Anderung der Richtlinie
2006/43/EG uber Abschlusspriifungen von Jahresabschliissen und konsolidierten Abschlissen.

127 BGBI. | Nr. 43/2016.

128 BGBI. | Nr. 83/2016.

129 gl auch Harreither, Neuerungen bei der Abschlusspriifung von Versicherungsunternehmen, WT Fachjournal,
4/2016, 254 ff.
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= Prifung der Funktionsfahigkeit der zur Beachtung der Vorschriften beziiglich Geldwascherei
und Terrorismusfinanzierung eingerichteten Verfahren und Kontrollen;

®  Auswirkung gruppeninterner Transaktionen auf die Solvabilitat;

=  Vorliegen der gesetzlichen Voraussetzungen fiir die Bewertung und insb die Ho6he der im
Unternehmen vorhandenen stillen Nettoreserven im Fall der Anwendung des
Bewertungswahlrechts des § 149 Abs 2 zweiter Satz VAG 2016;

®m  Prifung der Beachtung der tibermittelten Bescheide und Schreiben der FMA.130

G. EZB-VERORDNUNGEN ZUM MELDEWESEN

Die EZB nutzt — auf Basis der Verordnung der EZB Uber die statistischen Berichtspflichten!3! —
Solvency lI-Meldedaten und hat dariiber hinaus auch zusatzliche Meldedaten, sogenannte ,EZB-Add
Ons® definiert. Samtliche, der EZB zur Verfiigung gestellten Daten, werden — zur Verringerung des
Verwaltungsaufwands sowie zur Vermeidung von Aufgabenuberschneidungen — im Rahmen des
standardmafiig vorgesehenen Solvency lI-Meldeprozesses der (R)VU an die zustandigen nationalen
Aufsichtsbehdrden erhoben und weitergeleitet.132 Die Meldeerfordernisse, die Angaben zu Bestanden
und Transaktionen von Aktiva und Passiva sowie zu Pramien, Versicherungsfallen und Provisionen
umfassen, ermoglichen es der EZB, monetare und finanzielle Analysen auch in Hinblick auf den
Versicherungssektor sowie im Rahmen der Finanzmarktstabilitit in den Euro-Mitgliedstaaten
durchzufiihren. In der zuletztim April 2015 geénderten Verordnung der EZB uber die Statistiken Uber
Wertpapierbestande!®® werden quartalsweise und jahrliche Meldungen von Einzelwertpapier-
bestanden an die EZB normiert.

H. EMIR

Gemal International Swaps and Derivatives Association Inc. (ISDA) belief sich das Nominale offener
OTC-Derivat-Vertrage zum 31.12.2015 auf rund 493 Billionen US Dollar. Mehr als 80 % davon entfielen
in den vergangenen Jahren auf Zinsderivate. Zweck der European Market Infrastructure Regulation
(LEMIR®)!34 ist, systemische Risiken im européischen Derivatemarkt einzuddmmen und sieht hierfur
folgende Aufsichtstools vor:

m  Meldewesen aller Derivate-Transaktionen an ein Transaktionsregister,
= Abwicklung (,Clearing“) standardisierter OTC-Derivate Uber Zentrale Gegenparteien,

m  Sicherheiten-Stellung fur nicht Gber zentrale Gegenparteien abgewickelte Kontrakte
(,Risikominimierung®),

m  Zulassung von und laufende Aufsicht Uber Transaktionsregister und zentrale Gegenparteien.

130 § 263 Abs 1 Z 2 bis 6 VAG 2016.

131 verordnung (EU) Nr. 1374/2014 der Europaischen Zentralbank vom 28.11.2014 Uber die statistischen
Berichtspflichten der Versicherungsgesellschaften, EZB/2014/50, ABI. Nr. L 366/36 vom 20.12.2014.

132 ygl Art 5.1 der Satzung des Européischen Systems der Zentralbanken und der Europaischen Zentralbank sowie
Art 70 der Richtlinie 2009/138/EG (,Solvency II-RL").

133 Zuletzt geandert durch die Verordnung (EU) 2015/730 der EZB vom 16.4.2015 zur Anderung der Verordnung
(EU) Nr 1011/2012 Gber die Statistiken Giber Wertpapierbestéande (EZB/2012/24) (EZB/2015/18).

134 Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 4.7.2012 tiber OTC-Derivate,
zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister.
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EMIR gilt sowohl fir finanzielle als auch unter bestimmten Voraussetzungen fir nicht-finanzielle
Gegenpartien. (R)VU gelten als finanzielle Gegenparteien'3> und unterliegen als solche grundsatzlich
samtlichen EMIR-Anforderungen. Die Meldepflicht ist seit 12.2.2014 grundsatzlich verbindlich fir alle
Derivate-Transaktionen (Abschliisse, Anderungen oder Beendigungen gem Art 9 Abs 1 EMIR) und
umfasst ebenso die Hohe der Sicherheiten und deren taglich bewerteten Marktwert. Wéhrend die
Vertragsparteien stets fur die korrekte Meldung verantwortlich bleiben, kann die Meldung auch durch
einen beauftragten Dritten erfolgen. Fir die Meldung kann eines der sechs zum 19.9.2016 bei der ESMA
registrierten Transaktionsregister frei gewahlt werden.

Nach der delegierten Verordnung der Kommission zur EMIR missen bestimmte OTC-Derivatekontrakte
Uber eine zentrale Gegenpartei abgerechnet werden. In Bezug auf die erforderliche Abwicklung der
Transaktion durch eine zentrale Gegenpartei gelten fur standardisierte und nicht-standardisierte
aulRerborslich gehandelte OTC-Derivate unterschiedliche Bestimmungen:

Wahrend fir erstere Instrumente wie zB Fixed-to-Floating Zinsswaps, Forward Rate Agreements, Credit
Default Swaps und Zinsswaps in bestimmten Wahrungen!3¢ jedenfalls die Zwischenschaltung einer
zentralen Gegenpartei erforderlich ist, sind fir nicht-standardisierte OTC-Derivate zusétzliche
Risikominimierungstechniken (wie zB tagliche Bewertung offener Vertrage oder Portfolioabgleich durch
die Vertragspartner) erforderlich.
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Interest Rate Basis, Fixed-to-float, 11 Jul 2014 1 Ock 2014 06 Mar 2015 RTS 1 Dec 2015
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Abbildung 52: Arten von OTC Derivaten mit zentraler Clearing-Verpflichtung®3”

135 Art 2 Abs 8 EMIR.

136 Delegierte Verordnungen (EU) 2015/2205 vom 6.8.2015, (EU) 2016/592 vom 1.3.2016 und (EU) 2016/1178 vom
10.6.2016.

137 https://www.esma.europa.eu/regulation/post-trading/otc-derivatives-and-clearing-obligation.
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Aufgabe der zentralen Gegenpartei ist es, durch Zwischenschaltung und Netting der Forderungen
unterschiedlicher Gegenparteien das Ausfallsrisiko zu minimieren. Fir diese Funktion erhalten die
zentralen Gegenparteien Sicherheiten ua in Form von Margin- und Ausfallsfonds-Zahlungen und
unterliegen einer eigenen Aufsicht. Zum 19.9.2016 sind 17 zentrale Gegenparteien bei der ESMA
registriert. Gruppeninterne Geschéfte unterliegen der Anzeigepflicht an die nationalen Aufsichten und
sind von der Clearing-Pflicht ausgenommen. Die Liste der Instrumente mit Clearing-Pflicht kann
zukunftig von ESMA erweitert werden.

Der am 4.10.2016 von der EK angenommene technische Standard beinhaltet ua Regelungen iZm Initial
und Variation Margins:1%8 Neben Vorgaben betreffend das Universum zulassiger Asset Klassen, die
Diversifikation von Sicherheiten sowie der Modalitaten fir den Sicherheiten-Austausch (zB Haircuts,
Bewertung, Bertiicksichtigung von Instrument-Art, Berechnung der H6he mithilfe von Modellen) sehen
die technischen Standards hohe Schwellenwerte iZm dem Inkrafttreten der neuen Regelung vor: Mit
einer Einschleifregelung ab 1.9.2017 (2018; 2019; 2020) sollen zahlreiche Regelungen betreffend den
Sicherheiten-Austausch lediglich dann zur Anwendung kommen, wenn das kumulierte, durchschnit-
tliche Nominale nicht zentral-geclearter OTC-Derivate zwischen zwei Gegenparteien mehr als 2,250
(1,500; 750; 8) Milliarden Euro betragt. Fir die 6sterreichischen (R)VU insbesondere relevant sind
sowohl Meldepflicht als auch Clearing-Pflicht und die damit verbundene Stellung von Sicherheiten.13°

. SECURITIES FINANCING TRANSACTIONS (SFT)

Nach Inkrafttreten neuer Eigenkapitalanforderungen und Aufsichtsregime im Finanzsektor zahlt die
direkt anwendbare SFT-VO (EU) 2015/2365 vom 25.11.2015 zum européischen Regelwerk auf
Finanzinstrumenten-Ebene, welche Vernetzungseffekte im Finanzsektor transparent machen und vor
negativen Ausstrahlungseffekten bei Verschlechterung der Emittenten-Kreditqualitdt schiitzen soll.
Anwendungsbereich der SFT-VO sind Wertpapierfinanzierungsgeschafte samtlicher finanzieller
Gegenparteien, darunter auch VU und Pensionskassen. Als Wertpapierfinanzierungsgeschéfte gelten

m  Wertpapier- oder Warenleihgeschafte,
m  Kauf/Ruckverkaufs-, Verkauf/Ruckkaufs- oder

m Lombardgeschéfte (Kreditvergabe iZm Wertpapiergeschéaften, margin lending transactions).

Analog zur EMIR-Regulierung ist ein umfassendes Meldewesen von Wertpapierfinanzierungs-
geschéften an Transaktionsregister, welche mit den nationalen Aufsichtsbehérden und ESMA
verbunden sind, vorgesehen. Neu ist ebenso die Regulierung der Weiterverwendung von Sicherheiten
im Rahmen von Wertpapierfinanzierungsgeschéften: Diese sind zukinftig sowohl vertraglich zwischen
den Gegenparteien festzulegen, ebenso ist deren Meldung dieser Geschéfte geplant.

Fur das Inkrafttreten der Verordnung wurde ein mehrstufiger Zeitplan fur die einzelnen Finanzmarkt-
Sektoren erstellt, wobei Fonds bereits 2016/2017 von der neuen Verordnung betroffen sind:

138 hitp://ec.europa.eu/finance/financial-markets/docs/derivatives/160728-delegated-requlation _en.pdf.
139 Vgl auch § 11 und § 13 Z 4 VU-KAV und Begriindung.
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Informationen zu Wertpapierleihgeschaften (zB Betrag der verliehenen Wertpapiere, zehn wichtigste

Gegenparteien und Sicherheiten-Emittenten, etc) sind nunmehr verpflichtend in Prospekt,
Anlegerinformationen und Berichtswesen anzufiihren.

Wahrend die Regelungen zum Meldewesen in Abhangigkeit von der fur das 1. Quartal 2017 geplanten
Abnahme der technischen ESMA-Standards durch die EK voraussichtlich erst ab 2018 in Kraft treten
werden, sind die Bestimmungen betreffend die Weiterverwendung von Sicherheiten fur alle Sektoren
bereits seit 13.7.2016 gulltig: Ua ist die Vollrechtsiibertragung der Sicherheiten von sicherungsgebender
auf sicherungsnehmende Gegenpartei schriftlich zu vereinbaren und die Sicherheiten aus dem Konto
der sicherungsgebenden Partei auszubuchen.

J. EUROPAISCHE LANGFRISTIGE INVESTMENTFONDS

Die Schaffung des rechtlichen Rahmens fir European Long Term Investment Funds (ELTIFs) ist
neben der Kapitalmarktunion, welche durch Schaffung einheitlicher Rahmenbedingungen fir die
europaischen Kapitalmarkte Alternativen zur Bankfinanzierung erleichtern soll, und der Initiative zu
verbrieften Produkten mit héherer Sicherheit, eine der drei Fondsformen, welche die Finanzierung von
Wachstumsprojekten mit langfristigen Investorengeldern ermdéglichen sollen.

Mit der Verordnung (EU) 2015/760 des Européischen Parlaments und des Rates vom 29.4.2015 uber
européaische langfristige Investmentfonds — ELTIF wurden einheitliche Vorschriften fir die Zulassung,
die Anlagepolitik und die Bedingungen fur die Tatigkeit von alternativen Investmentfonds mit Sitz in der
Union (,EU-AIF*) oder EU-AIF-Teilfonds festgelegt, die in der Union als europaische langfristige
Investmentfonds (,ELTIF*) vertrieben werden. Ziel dieser Verordnung ist es, langfristige Investitionen in
der EU zu foérdern.

(R)VU als Unternehmen mit regelmafigen und wiederkehrenden Verpflichtungen und langfristigem
Investment-Zeithorizont waren aus Sicht des europaischen Gesetzgebers fur diese Art von Investments
besonders gut geeignet. Aus diesem Grund sieht die Novelle der Delegierten Rechtsakte zu Solvency
Il, welche die Berechnung der Eigenkapitalanforderungen regeln, als Teil des europdischen
MaRnahmenpakets zur Kapitalmarktunion vor, dass ELTIF-Investments mit dem gleichen Stress-Faktor
wie Investments in Aktien an regulierten Markten (ds 39 %), gestresst werden.

Wesentliches ELTIF-Merkmal ist die fixe, vorab festgelegte Laufzeit und ein bestimmter
Ruckzahlungsplan. Die ursprunglich fur die Finanzierung von einem oder mehreren, verbundenen
Grol3projekten ins Leben gerufene Fondshiille ist als geschlossener Fonds gestaltet und kann
unterschiedliche Ausschittungsperioden oder Ausstiegsszenarien vorsehen.

Wahrend sich zahlreiche Investmentrichtlinien aus der OGAW-Richtlinie 2009/65/EU geadndert durch
die RL 2014/91/EU (zB Diversifikation ,,5/10/40-Regel“, max 30 % Kreditaufnahme) sinngemaf auch in
der ELTIF-VO wiederfinden, ist das Universum zulassiger Vermdgenswerte breit gestreut und umfasst
sowohl Eigenkapital als auch Fremdkapitalinstrumente, wobei als qualifizierte Portfoliounternehmen
insb Klein- und Mittelbetriebe in Betracht kommen (vgl Art 11 Abs 1 EU [VO] 2015/760). Mind 70 % des
Kapitals sind in zuldssige Vermdgenswerte zu investieren, Derivate sind ausschlie3lich als
Absicherungs-instrumente zuldssig. Im Rahmen der Jahresberichte ist ua auch tUber den Wert der
einzelnen Vermogenswerte zu berichten.
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Am 8.6.2016 wurde von der ESMA ein Entwurf technischer Standards zur ELTIF Regulierung!4°
verdffentlicht, welche ua Kriterien fir den Einsatz von Derivaten und die Laufzeit des ELTIFs in
Ubereinstimmung mit den investierten Assets und Bewertungsaspekte festlegen.

ELTIF-AIFs haben ebenso wie die beiden anderen Fonds-Vehikel im Rahmen der européischen
Wachstumsinitiative, EUVECAs (Risikokapitalfonds) und EuSEFs (Fonds fir soziales Unternehmertum)
eine Sonderstellung im Rahmen der Regulierung Uber Alternative Investment Fonds: Vergleichsweise
geringere Anforderungen gelten insb iZm der Registrierung bei der nationalen Aufsichtsbehérde sowie
bei Ubermittlung der jahrlichen Meldungen der Fonds-Investments. In Osterreich sind zum 5.9.2016
zwei EUSEFs und mehr als 30 EUVECAs zum Vertrieb zugelassen. Fur (R)VU bieten die besonderen
Eigenkapitalanforderungen fir Infrastruktur-Investments eine attraktive Alternative fur andere, direktere
Anlageformen in Wachstumsprojekte.41

K. INSURANCE DISTRIBUTION DIRECTIVE (IDD)

Die Versicherungsvertriebsrichtlinie'#? (IDD) wurde am 2.2.2016 kundgemacht und ersetzt die Richtlinie
Uber Versicherungsvermittiung#® aus dem Jahr 2002. Mit der IDD wird nunmehr die gesamte
Vertriebskette abgedeckt, dh sie ist auch anwendbar, wenn der Vertrieb direkt tiber ein (R)VU erfolgt.
Die IDD ist bis zum 23.2.2018 umzusetzen. Die aus der IDD resultierenden Verpflichtungen fir (R)VU
werden hier auszugsweise dargestellt.

1. Berufliche und organisatorische Anforderungen

Bei einem (R)VU angestellte Vermittler missen Uber angemessene Kenntnisse verfigen und sich
jahrlich im Ausmal von mind flinfzehn Stunden weiterbilden. Dariliber hinaus missen die Angestellten
Uber einen guten Leumund verfigen. Um sicherzustellen, dass diesen Anforderungen nachgekommen
wird, haben (R)VU interne Leitlinien und Verfahren zu implementieren, regelmafig zu tberprifen und
zu dokumentieren. Darliber hinaus ist eine Funktion zu bestimmen, um die ordnungsgemaliie
Umsetzung der Leitlinien und Verfahren sicherzustellen (Art 10 RL [EU] 2016/97).

2.  Wohlverhaltensregeln

Art 17 IDD statuiert den allgemeinen Grundsatz, wonach ,Versicherungsvertreiber“#4 bei ihrer

Vertriebstatigkeit im bestmdglichen Interesse ihrer Kunden handeln. Angestellte sollen nicht in einer
Weise vergutet werden, die mit ihrer Pflicht, im bestmdoglichen Interesse ihrer Kunden zu handeln,
kollidiert. Durch Vergiitung oder Verkaufsziele sollen keine Anreize geschaffen werden, einem Kunden
ein bestimmtes Produkt zu empfehlen, obwohl ein anderes, den Bedurfnissen des Kunden besser
entsprechendes Produkt, angeboten werden kdnnte. Vor Abschluss eines Versicherungsvertrags hat
das VU die Wiunsche und Bedirfnisse des Kunden zu ermitteln. Erfolgt eine Beratung, ist eine
persénliche Empfehlung an den Versicherungsnehmer zu richten, in der erlautert wird, warum ein
bestimmtes Produkt den Winschen und Bedirfnissen des Kunden am besten entspricht. Der
Versicherungsnehmer soll die relevanten Informationen tber das Versicherungsprodukt erhalten, um
eine wohlinformierte Entscheidung zu ermdglichen (Art 20 RL [EU] 2016/97).

140 ESMA, Final Report Draft regulatory technical standards under the ELTIF Regulation, ESMA/2016/935.
141 vgl Delegierte Verordnung (EU) 2016/467.
142 RL (EV) 2016/97.
143 RL 2002/92/EG.
144 Unter ,Versicherungsvertreiber versteht die RL (EU) 2016/97 Versicherungsvermittler, VVersicherungsvermittler
in Nebentatigkeit oder ein Versicherungsunternehmen.
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3. Informationspflichten

Rechtzeitig vor Abschluss eines Versicherungsvertrags missen Kunden ua informiert werden, ob eine
Beratung (dh Abgabe einer personlichen Empfehlung an einen Kunden, entweder auf dessen Wunsch
oder auf Initiative des Versicherungsvertreibers hinsichtlich eines oder mehrerer Versicherungs-
vertrage) angeboten wird, sowie Uber die Art der Vergutung, die die Angestellten des VU iZm dem
Versicherungsvertrag erhalten. Fir Nichtlebensversicherungsprodukte'4® soll ein standardisiertes
Informationsblatt (Insurance Product Information Document — IPID) bereitgestellt werden, das
bestehende vorvertragliche Informationspflichten erganzt. Dieses Dokument soll mit der Uberschrift
.Informationsblatt zu Versicherungsprodukten® betitelt sein. Die IDD zahlt die Angaben auf, die das
Informationsblatt zu enthalten hat.14¢ EIOPA hat dazu einen Vorschlag fiir Implementing Technical
Standards (EIOPA-CP-16/007)%47 verdffentlicht, der der EK bis 23.2.2017 vorzulegen ist. Die
Konsultationsfrist 1auft bis zum 24.10.2016.

4, Produktentwicklungsprozess

VU haben Produktentwicklungsprozesse zu implementieren und fir jedes Versicherungsprodukt bzw
jede wesentliche Anderung zu durchlaufen. Der Produktentwicklungsprozess umfasst: Definition des
Zielmarkts, Bewertung aller einschlagigen Risiken fir den Zielmarkt und die Abstimmung der
Vertriebsstrategie auf den Zielmarkt. Das VU Uberpriift seine Produkte regelmaRig und beurteilt, ob das
Produkt weiterhin den Bedurfnissen des Zielmarkts entspricht. VU stellen ihren Vermittlern séamtliche
Informationen Uber das Produkt und das Produktgenehmigungsverfahren, einschliellich Uber den
Zielmarkt zur Verfigung. Der EK wird die Befugnis Ubertragen, dazu delegierte Rechtsakte zu erlassen.

5.  Zusétzliche Anforderungen an Versicherungsanlageprodukte

VU haben Vorkehrungen zu treffen, um Interessenkonflikte zu erkennen und zu vermeiden.#8 Reichen
diese Vorkehrungen nicht aus, um eine Beeintrachtigung der Kundeninteressen zu verhindern, sind
Interessenkonflikte rechtzeitig vor Vertragsabschluss eindeutig offen zu legen.1# Die EK soll mittels
delegierter Rechtsakte Typen von Interessenkonflikten definieren. Geblhren, Provision oder
nichtmonetare Vorteile iZm dem Vertrieb dirfen sich nicht nachteilig auf die Qualitat der Dienstleistung
fur den Kunden auswirken und es darf keine Beeintrachtigung erfolgen, im besten Interesse des Kunden
zu handeln (Art 29 Abs 2 RL [EU] 2016/97).

Erbringt das VU eine Beratung, sind vom Kunden folgende Informationen einzuholen, um
Versicherungsanlageprodukte empfehlen zu kénnen, die fir den Kunden geeignet sind (vgl Art 30
Abs 1 RL [EU] 2016/97): Kenntnisse und Erfahrungen im Anlagebereich in Bezug auf den speziellen
Produkttyp, finanzielle Verhéltnisse, Fahigkeit des Kunden, Verluste zu tragen, Anlageziele, und
Risikotoleranz. Erfolgt keine Beratung, sind diese Anforderungen entsprechend reduziert (Art 30 Abs

145 Lt Anhang | der RL 2009/138/EG.
146 Art 20 Abs 8 RL (EU) 2016/97.
147 vgl EIOPA, Consultation Paper on the proposal for Implementing Technical Standards on a standardised
presentation format of the Insurance Product Information Document (IPID) under the Insurance Distribution
Directive (IDD), EIOPA-CP-16/007.
148 Art 27 und 28 RL (EU) 2016/97.
149 Je nach Status des Kunden muss die Offenlegung so ausfiihrlich sein, dass dieser seine Entscheidung tber die
Versicherungsvertriebstatigkeiten in voller Kenntnis der Sachlage treffen kann.
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2 RL [EU] 2016/97). Der Kunde ist Giber seine Kenntnisse und Erfahrungen zu befragen, um beurteilen
zu kdnnen, ob das in Betracht gezogene Produkt angemessen ist. Das VU trifft eine Warnpflicht, sofern
aufgrund der vom Versicherungsnehmer erhaltenen Informationen davon ausgegangen werden kann,
dass das Produkt unangemessen ist. Ebenso besteht eine Warnpflicht, wenn der Kunde keine oder nur
unzureichende Angaben macht, sodass keine Beurteilung erfolgen kann, ob das in Betracht gezogene
Produkt angemessen ist.

Dem Versicherungsnehmer sind rechtzeitig vor Abschluss angemessene Informationen {ber den
Vertrieb von Versicherungsanlageprodukten und sdmtliche Kosten und Gebuhren, einschlie3lich Kosten
und Gebiihren iZm dem Vertrieb des Versicherungsanlageprodukts zur Verfiigung zu stellen.'° Diese
Informationen enthalten mind Folgendes:

m ob im Fall der Beratung dem Kunden eine regelmaRige Beurteilung der Eignung des
Versicherungsanlageprodukts angeboten wird,

m  Warnhinweise zu den mit Versicherungsanlageprodukten und vorgeschlagenen
Anlagestrategien verbundenen Risiken,

m hinsichtlich der Kosten und Gebuhren, Informationen Uber Beratungskosten, Kosten des
Versicherungsanlageprodukts sowie etwaiger Zahlungen Dritter.

Dartber hinaus hat das VU folgende Dokumentations- und laufende Berichtspflichten gegeniber
dem Versicherungsnehmer (Art 30 Abs 4 und 5 RL [EU] 2016/97): Aufzeichnung der Rechte und
Pflichten der Vertragsparteien, Geeignetheitserklarung (bei Beratungsleistung), in der die erbrachte
Beratungsleistung und die Art und Weise in der diese den Praferenzen und Zielen des
Versicherungsnehmers entspricht, laufend Berichte Uber die erbrachten Dienstleistungen, eine
aktualisierte Erklarung, wie das Produkt den Praferenzen und Zielen des Versicherungsnehmers
entspricht (sofern eine regelmaRige Beurteilung der Eignung erfolgt).

Die EK hat EIOPA um Technical Advice zu folgenden Themen ersucht: Produktentwicklungsprozess
(Art 25 RL [EU] 2016/97), Interessenkonflikte (Art 25, 27 RL [EU] 2016/97), Anreize (Art 29 RL [EU]
2016/97) sowie iHa die Beurteilung der Eignung und Angemessenheit und laufende Berichtspflichten
gegentber Versicherungsnehmer (Art 30 RL [EU] 2016/97). EIOPA soll mégliche Inhalte delegierter
Rechtsakte bis zum 1.2.2017 an die EK Ubermitteln. Herausforderungen, die damit einhergehen, sind
die Herstellung der Konsistenz mit MiFID Il trotz der teilweise unterschiedlichen Regelungsinhalte, die
kumulativen Effekte der allgemeinen Informationspflichten und Wohlverhaltensregeln (Kapitel V RL [EU]
2016/97) mit den zusatzlichen Anforderungen im Zusammenhang mit Versicherungsanlageprodukten
(Kapitel VI RL [EU] 2016/97), und die Umsetzung des Proportionalitdtsgrundsatzes.

L. VORBEREITENDE LEITLINIEN ZU DEN AUFSICHTS-
UND LENKUNGSVORKEHRUNGEN

EIOPA hat vorbereitende Leitlinien zu den Aufsichts- und Lenkungsvorkehrungen seitens VU und
Versicherungsvertreibern (EIOPA-B0S-16/071 DE) erarbeitet. Diese Leitlinien dienen bis zur
Umsetzung der IDD mit 23.2.2018 und dem zeitgleichen Inkrafttreten der Level 2 Vorgaben als
Vorbereitungshilfe. Die FMA hat im Hinblick auf die Leitlinien fir VU eine Compliant-Meldung gegenuber
EIOPA abgegeben.

Die IDD raumt der EK die Befugnis ein, delegierte Rechtsakte zur Konkretisierung des
Produktentwicklungsprozesses zu erlassen. Die Leitlinien enthalten insb folgende Anforderungen an
Prozesse:

150 Art 29 Abs 1 RL (EU) 2016/97.
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m Etablierung von Produktentwicklungsprozessen: Produktentwicklungsprozesse sind
schriftlich festzuhalten und den Mitarbeitern des VU zur Verfiigung zu stellen. Diese Prozesse
sollen die Entwicklung von Produkten, deren Uberwachung, Uberpriifung und Vertrieb sowie
MafRnahmen fir den Fall vorsehen, dass sich Produkte zum Nachteil der Versicherungsnehmer
entwickeln.

= Uberprifung von Produktentwicklungsprozessen: Produktentwicklungsprozesse sollen
regelmanig Uberprift werden, um sicherzustellen, dass diese nach wie vor gultig und aktuell
sind.

m Zielsetzung der Produktentwicklungsprozesse: Ziel ist die Vermeidung und Verringerung
von Schaden bzw Nachteilen fiir Versicherungsnehmer und der geeignete Umgang mit
Interessenkonflikten.

m |dentifizierung des Zielmarkts: VU sollen nur Produkte auf den Markt bringen, die auf die
Interessen und Ziele des Zielmarkts abgestimmt sind. Dabei sind die fur den Zielmarkt
verfugbaren Informationen, die Finanzkraft und das Finanzwissen zu berticksichtigen. Ebenso
sind Kundenschichten zu identifizieren, fir die das Produkt nicht geeignet ist.

m  Produkttest: Bevor ein Produkt vermarktet wird, fihrt das VU Produkttests, gegebenenfalls
auch Szenario-Analysen durch, um zu testen, ob das Produkt den Zielsetzungen des Zielmarkts
entspricht. Ein Produkt sollte nicht auf den Markt gebracht werden, sofern es nicht den
Interessen des Zielmarkts entspricht.

= Produktiberwachung: Die auf dem Markt befindlichen Produkte werden laufend im Hinblick
auf die Ubereinstimmung mit den Interessen des Zielmarkts tiberwacht.

m  Kkorrektive MalRnahmen: Sollte sich ein Produkt wahrend des Produktlebenszyklus als fur
Versicherungsnehmer nachteilig erweisen, ergreift das VU entsprechende Malinahmen, um die
nachteiligen Folgen fir den Versicherungsnehmer zu reduzieren bzw das neuerliche Auftreten
zu verhindern.

Das VU wahlt unter Berlicksichtigung der besonderen Produktmerkmale geeignete Vertriebswege. Das
VU stellt dem Vertrieb aktuelle Informationen Uber Produktdetails zur Verfigung. Der Vertrieb soll in der
Lage sein, das Produkt zu verstehen und den Zielmarkt zu identifizieren. Das VU beobachtet den
Vertrieb und Uberprift regelmé&Rig, ob Produkte an Versicherungsnehmer verkauft werden, die dem
definierten Zielmarkt angehoéren. Die FMA Uberprft bereits im Rahmen von vor Ort Prifungen die in
VU etablierten Produktentwicklungsprozesse und orientiert sich dabei an den in den Leitlinien
statuierten Prinzipien.

M. PACKAGED RETAIL AND INSURANCE-BASED
INVESTMENT PRODUCTS (PRIIPS)

Ab dem 31.12.2016 sollen VU standardisierte Basisinformationsblatter fir Versicherungsanlage-
produkte erstellen. Die Verordnung (EU) 1286/2014 uber Basisinformationsblatter fur verpackte
Anlageprodukte fir Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP)5! legt einen gemeinsamen
Standard fur Basisinformationsbléatter fest, indem Format und Inhalt vereinheitlicht werden. Damit sollen
einheitliche Transparenzvorschriften fur PRIIPs geschaffen und eine branchenweite Vergleichbarkeit
von Produkten erméglicht werden.

151 Verordnung (EU) Nr. 1268/2014 vom 26.11.2014. Zu den zahlreichen noch offenen Fragestellungen siehe insb
FMA, Praxisdialog, Teil 1 vom 29.4.2016, https://www.fma.gv.at/versicherungen/informationsveranstaltungen/.
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Unter die Definition ,Versicherungsanlageprodukt® fallt ein Versicherungsprodukt, das einen

Falligkeitswert oder einen Rickkaufswert bietet, der vollstandig oder teilweise direkt oder indirekt
Marktschwankungen ausgesetzt ist.

PRIIPs ‘

verp&;:el?:%ﬁlrgggre EJFr)%c:gl;t)e L ‘ Versicherungsanlageprodukte ‘
Anlage ..., bei der unabhangig von der Versicherungsprodukte, die
Ret_:htsform de“r Anlage der dem a) einen Falligkeitswert oder
Kleinanleger riickzuzahlende Betrag : . )
Schwankungen aufgrund der b) einen Rickkaufwert bieten,
Abhangigkeit von Referenzwerten oder die vollstandig oder teilweise direkt
von der Entwicklung eines oder oder indirekt Marktschwankungen
mehrerer Vermdgenswerte, die nicht ausgesetzt sind
direkt vom Kleinanleger erworben
werden, unterliegt

Abbildung 53: Definition von PRIIPs

Das Basisinformationsblatt soll maximal drei Seiten im A4-Format umfassen; die Reihenfolge der
einzelnen Abschnitte und die Formulierung der Uberschriften dieser Abschnitte legt die Verordnung fest.
Wesentlicher Inhalt sind die mit dem Produkt verbundenen spezifischen Risiken (Gesamtrisikoindikator)
und Kosten (Gesamtkostenindikator). PRIIP-Hersteller sind zur Erstellung der Basisinformationsblatter,
zur regelmaRigen Uberpriifung des Inhalts und zur Veroffentlichung auf ihrer Homepage verpflichtet.
Personen, die Uber ein PRIIP beraten oder es verkaufen, haben dieses rechtzeitig bereitzustellen.

Die EK hat am 30.6.2016 technische Regulierungsstandards (RTS)!%2 angenommen. Diese
ergdnzen die PRIIP-VO, indem Inhalt und Format des KID, die Methodik der Berechnung und
Darstellung der Risiken und Kosten (Gesamtrisiko- und  Gesamtkostenindikator),
Performanceszenarien, die regelmaRige Uberpriifung und Aktualisierung des KID und die
Rechtzeitigkeit der Bereitstellung des KID konkretisiert werden. Im Anhang zu den RTS wird die
grafische Darstellung der Indikatoren, Kosten und Performance vorgegeben.

152 Commission Delegated Regulation of 30.6.2016 supplementing Regulation (EU) No 1286/2014 of the European
Parliament and of the Council on key information documents for packaged retail and insurance-based investment
products (PRIIPs) by laying down regulatory technical standards with regard to the presentation, content, review
and revision of key information documents and the conditions for fulfiling the requirement to provide such
documents, C(2016) 3999 final.
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Abbildung 54: Offene Fragen iZm der Risikodarstellung im KID53

Im Zuge der Konsultation der RTS sind zahlreiche Stellungnahmen eingetroffen, die insb folgende
Themen betroffen haben: die kurze Zeit fir die praktische Umsetzung, Kalibrierung des Marktrisikos,
Behandlung nicht gerateter VU unter dem Kreditrisiko, die Einbeziehung der historischen Performance,
Ausweis der Pramien flr biometrische Risiken als Kostenfaktor und die hohe Komplexitat der
vorgegebenen Kostentabellen. Nach der Verabschiedung der RTS sollen die ESAs Q&As ausarbeiten,
um die Erarbeitung konvergenter KIDs zu unterstitzen. Am 14.9.2016 lehnte das Parlament die RTS
ab.1%4 Damit werden die RTS zur Uberarbeitung an die EK zuriickverwiesen, die nun einen neuen
Vorschlag vorlegen soll.

Dartber hinaus verpflichtet die PRIIP-VO die zustandigen Aufsichtsbehérden zur Marktiiberwachung
und raumt diesen Produktinterventionsbefugnisse ein. Bereits heute erfolgt aufgrund der ver-
pflichtenden Vorlage versicherungsmathematischer Grundlagen fur Produkte der Lebensversicherung
(8 92 Abs 1 VAG 2016) ein Produkt-Monitoring, das in Zukunft intensiviert werden wird. Neben der
nationalen Aufsichtsbehorde kann auch EIOPA die Vermarktung, den Vertrieb oder den Verkauf von
Versicherungsanlageprodukten oder eine Art der Finanztatigkeit oder —praxis eines (R)VU verbieten
oder beschrénken. Dieses Verbot bzw diese Beschrankung kann bereits vorsorglich ausgesprochen
werden, bevor ein Versicherungsanlageprodukt vermarktet wird. Nicht nur aufgrund der PRIIP-VO,
sondern auch aufgrund der Versicherungsvertriebsrichtlinie®® hat ab 2018 eine Marktiiberwachung im
Hinblick auf sdmtliche Versicherungsprodukte zu erfolgen.

Mit einem PRIIP-Vollzugsgesetz sollen in Osterreich die fir das Wirksamwerden der PRIIP-VO
erforderlichen Bestimmungen geschaffen werden.

153 EMA, Praxisdialog, Teil 1 vom 29.4.2016, https://www.fma.gv.at/versicherungen/informationsveranstaltungen/.
154 http://www.europarl.europa.eu/news/de/news-room/201609091PR41784/packaged-retail-investment-products-
ep-returns-draft-law-to-commission.

155 Art 1 Abs 5 RL (EU) 2016/97.
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N. [AIS

Die Internationale Vereinigung der Versicherungsaufsichtsbehérden (International Association of
Insurance Supervisors, ,IAIS) ist eine internationale Organisation zur Versicherungsaufsicht, der
Aufsichten aus 146 Landern angehoéren. Das Ziel der IAIS ist es, durch die Entwicklung von
Aufsichtsprinzipien sowohl den Schutz der Versicherten als auch die Finanzmarktstabilitat zu erhéhen.
Als Grundlage daftr dienen die global akzeptierten Aufsichtsanforderungen (Insurance Core
Principles, ,ICP*).156 Diese gelten sowohl fiir die Aufsicht von Solounternehmen als auch fiir Gruppen.
AuRerdem fordert die IAIS die Kooperation zwischen den Aufsichtsbehdrden und bietet Schulungen fir
Mitarbeiter an.

Gruppen wird durch das in Arbeit befindliche ComFrame (Common Framework for the Supervision of
Internationally Active Insurance Groups) besondere Aufmerksamkeit gewidmet. ComFrame stellt ein
Bundel gultiger Aufsichtserfordernisse zur Aufsicht von Versicherungsgruppen (Internationally Active
Insurance Groups, ,IAIG*) dar und baut auf den allgemeinen Anforderungen der IAIS ICPs auf. Es soll
Uber Landergrenzen hinweg eine gezielte und besser koordinierte Aufsicht tiber komplexe internationale
Versicherungstatigkeiten erlauben, den betroffenen Aufsehern einen kollektiven Zugang zu
gruppenweiten Aktivitdten und Risiken ermdglichen und zielt auf eine besser koordinierte
Beaufsichtigung unter der Agide eines Gruppenaufsehers ab. Es féllt jedoch nicht jede international
tatige Gruppe in die Kategorie IAIG, sondern nur jene, die bestimmte Kriterien bezlglich ihrer Groze
erfullen.’> Eine IAIG muss demnach verrechnete Pramien aus mind drei Jurisdiktionen und einen
Auslandspramienanteil in Hohe von mind 10 % aufweisen. Das Grof3enkriterium wird erfillt, wenn
entweder das Gesamtvermdgen mind 50 Milliarden USD oder die Gesamtpramien mind 10 Milliarden
USD (jeweils im Dreijahresdurchschnitt) erreichen.

Dartber hinaus werden systemisch relevante Versicherungsgruppen (Global Systemically Important
Insurers, ,G-SlIs“) definiert, diese missen dann zusétzliche Kriterien (Higher Loss Absorbancy, ,HLA®)
erfullen. Das Konsultationspapier zu HLA wurde im Juni 2015 verdéffentlicht.158 Diese zusatzliche
Anforderung soll das héhere Risiko, das von systemisch relevanten VU ausgeht abbilden. Die Arbeiten
zu diesem System sind noch nicht abgeschlossen, aus heutiger Sicht fallen auch zwei 6sterreichische
Versicherungsgruppen unter ComFrame, werden aber nicht als systemisch relevant eingestuft.15°

Prinzipiell beruht das Aufsichtssystem auf verschiedenen Kapitalanforderungen an (R)VU und ein
Unterschreiten der verschiedenen Schwellen hat unterschiedliche Aufsichtsmalnahmen zur Folge.10
Diese Kapitalanforderungen sollen dazu beitragen, dass die (R)VU ihre Verpflichtungen dauerhaft
erflllen kénnen und negative Entwicklungen zu keinen systemischen Risiken flr den Finanzmarkt
fihren. Dabei wird jene Grenze, ab deren Uberschreiten keine aufsichtsrechtlichen MaRnahmen
prinzipiell notwendig sein sollten, als Prescribed Capital Requirement (,PCR") bezeichnet und ist mit der
in Solvency Il eingefiihrten Solvenzkapitalanforderung (,SCR") vergleichbar. Die absolute unterte
Schwelle fur die Kapitalausstattung eines (R)VU wird als Minimum Capital Requirement (,MCR®)
bezeichnet, welches unter Solvency Il denselben Namen tragt (Mindestkapitalanforderung).

156 /gl die Ausfluihrungen auf der IAIS-Homepage http://iaisweb.org/index.cfm?event=showPage&nodeld=25224.
157 Bericht der IAIG vom 25.8.2015, http://www.naic.org/cipr_topics/topic_iaig.htm und allgemeiner Rahmen,
http://iaisweb.org/index.cfm?event=getPage&nodeld=25229.

158 Konsultation vom August 2015, http://iaisweb.org/index.cfm?event=getPage&nodeld=51583; die
Konsultationsfrist endete am 21.8.2015.

159 FSB-Update vom 6.11.2014, http://www.financialstabilityboard.org/wp-content/uploads/r_141106a.pdf.

160 |AlIS-Bericht,
http://iaisweb.org/index.cfm?event=icp:getICPList&nodeld=25227&icpAction=listicps&std_id=26&icp_id=1&
showStandard=1&showGuidance=1&s=26.
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Im Oktober 2014 wurden mit dem Basic Capital Requirement (,BCR®) neue globale Standards
veroffentlicht. Das BCR soll eine einfache und global vergleichbare Eigenkapitalanforderung darstellen,
damit letztlich zeitgerecht die Gesamtkapitalanforderungen fir die G-Slis, also die Summe aus BCR

und HLA, global vergleichbar und unabhangig von den derzeitigen nationalen Anforderungen definiert
werden kann.

Das Risk-based Global Insurance Capital Standard Version 1.0 Dokument!®! (ICS) definiert
Aufsichtsanforderungen fir international agierende Versicherungsgruppen. Die IAIS hat das erste ICS
Konsultationsdokument im Dezember 2014 verdffentlicht. Feldstudien in den Jahren 2014, 2015 und
2016 wurden begleitend durchgefihrt. Die 6ffentliche Konsultation und Feldtests werden als wichtige
Instrumente fir die Einfihrung der ICS angesehen. Hauptintention der bis Mitte Oktober 2016 laufenden
Konsultation ist, ein Feedback von den Stakeholder zu drei zentralen Themen zu erhalten:

m  Verwendung von risikobasierten Ansatzen fur die Ermittlung von regulatorischen
Eigenmittelanforderungen

m  Bewertungsmethoden
m  Eigenmittelqualitat

ComFrame soll inkl. der internationalen Kapitalstandards (International Capital Standards, ,ICS*) bis
2019 finalisiert werden. Mit Fertigstellung des ICS soll dieser auch den ,Basic Capital Requirement*
Standard beziglich. zusatzlicher Kriterien fur ,Higher Loss Absorbancy” von systemisch relevanten
Versicherungsgruppen ablésen.

O. IAS/IFRS

Die Entwicklung der IAS/IFRS ist nicht nur flr dsterreichische borsenotierte (R)VU relevant, da diese,
wenn Sie einen IAS/IFRS Konzernabschluss aufstellen, gemall 8 138 Abs 8 VAG 2016 keinen
zusatzlichen Konzernabschluss nach UGB/VAG aufzustellen haben (sog ,befreiender
Konzernabschluss®), sondern fur alle Unternehmen, die dem Solvency II-Regime unterliegen, da die
Solvency II-RL*%2 die von der Kommission ilbernommenen Standards von IASB als Ausgangspunkt fir
die Bewertung der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten unter Solvency Il vorsieht.

Um zu gewdhrleisten, dass aufsichtliche Bewertungsstandards mit den internationalen Entwicklungen
im Bereich der Rechnungslegung in Einklang stehen, haben deshalb (R)VU die marktkonformen
Bewertungsmethoden jener Internationalen Rechnungslegungsstandards anzuwenden, die von der EK
gemald der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 in das EU-Recht tlbernommen wurden. Eine Ausnahme
besteht geméaR Art 9 iVm EG 6 Level 2-VO (EU) 2015/35 nur dann, wenn das Unternehmen bei einem
Vermdgenswert oder einer Verbindlichkeit eine spezielle Bewertungsmethode anwenden muss oder
Methoden anwenden darf, die auf der bei Erstellung des Abschlusses verwendeten Bewertungs-
methode beruhen.

Die EK hat am 18.7.2015 ihren Evaluierungsbericht zur Funktionsweise der IAS-Verordnung?63
vorgelegt, in dem sie die in den letzten zehn Jahren in Europa gewonnenen Erfahrungen mit der
Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards (IFRS) auswertet. Die IFRS haben danach
zu einer gemeinsamen Rechnungslegungsterminologie fur Kapitalmérkte gefuhrt.

161 Risk-based Global Insurance Capital Standard Version 1.0 Public Consultation Document 19 July 2016
Comments due by 19 October 2016.
162 Art 75 Abs 3 2009/138/EGs.
163 Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002 betreffend die
Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards.
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Noch zu optimieren ist jedoch die Zusammenarbeit zwischen den am Anerkennungsprozess beteiligten
Akteuren. Dies liegt im Interesse einer zeitnahen Uberfiihrung der Standards in das EU-Recht, da die
vom International Accounting Standards Board (IASB) ausgearbeiteten IFRS von der EK gebilligt
werden missen. Dadurch soll sichergestellt werden, dass die von einer privaten Einrichtung

erarbeiteten Standards auch fir die europdische Wirtschaft geeignet sind und bestimmten
Qualitatskriterien genugen.

Die Europaische Beratergruppe fiir Rechnungslegung (EFRAG), die die Kommission in technischen
Fragen in Bezug auf IFRS beréat, wurde im Oktober 2014 reformiert. Die Anderungen der Satzung und
Geschéftsordnung von EFRAG beruhen auf den Empfehlungen des Maystadt-Berichts,54 durch die die
Mitwirkung der EU bei der weltweiten Entwicklung hoher Rechnungslegungsstandards verstarkt werden
soll. Die EK beteiligt sich ebenfalls aktiv an der Entwicklung der Governance-Struktur des International
Accounting Standards Committee Foundation (IASCF), die fiir die Uberwachung des IASB zustandig
ist.

Seit 2010 wird an einem neuen Versicherungsstandard (IFRS 4 Insurance Contracts Phase Il)
gearbeitet. Gegenstand dieses Standards ist die Abbildung der aus Versicherungs- und
Ruckversicherungsvertrdgen resultierenden Vermodgenswerte und Verbindlichkeiten. Auf andere
(finanzielle) Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten eines VU sind insbesondere IAS 39 bzw IFRS 9
anzuwenden. Als Bewertungskonzept hat sich im Zuge des Standardsetzungsprozesses der Current
Fulfilment Value (der aus Unternehmenssicht notwendige Erwartungsbarwert der Ressourcen, um die
aus einem Versicherungsvertrag resultierenden Verpflichtungen erfilllen zu kénnen) durchgesetzt.
Diskutiert in den letzten Monaten wurde insb das Thema ,,Other Comprehensive Income®. Durch dieses
Instrument zur Vermeidung von Volatilitdt in der Erfolgsrechnung eines VU sollen Auswirkungen von
Marktzinsschwankungen auf den Erwartungsbarwert der versicherungstechnischen Verpflichtungen
erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst werden.

Parallel dazu soll im IFRS 9 eine Kategorie fur Finanzinstrumente mit Schuldcharakter eingefuhrt
werden, die ebenfalls einer erfolgsneutralen Bewertung (Other Comprehensive Income) mit dem
beizulegenden Zeitwert unterliegt.

Nachdem im April 2016 der ,Aufschub- bzw Uberlagerungsansatz* beschlossen wurde, mit dem die sich
aus dem Auseinanderfallen der Erstanwendungszeitpunkte von IFRS 9 und IFRS 4 ergebenden
Konsequenzen, geldst werden sollten, wurden neuerliche Erdrterungen im Zusammenhang mit dem
geplanten IFRS 4 (Versicherungsvertrage) getatigt. Im Juni 2016 hat der Regelungsausschuss fur
Rechnungslegung (Accounting Regulatory Committee - (ARC) fur eine Ubernahme des IFRS 9
Finanzinstrumente gestimmt. Somit kdnnte erwartet werden, dass der Ubernahmeprozess bezogen auf
(IFRS 9) Ende 2016 abgeschlossen ist.165

Der Arbeitsplan des International Accounting Standards Board (IASB) sieht die Veroffentlichung des
neuen Rechnungslegungsstandards fir Versicherungen in der zweiten Jahreshélfte 2016 vor. Eine
verpflichtende Erstanwendung ist mit 2021 geplant.

164 Bericht Philippe Maystadt vom Oktober 2013,
http://ec.europa.eu/finance/accounting/docs/governance/reform/131112_report_en.pdf.
165 hitp://www.efrag.org/News/Public-66/EFRAG-Endorsement-Status-Report-27-June-2016.
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P. RECOVERY AND RESOLUTION

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) warnt: "Die Krisenanfalligkeit der Versicherer ist deutlich
gestiegen."1% Nach Ausbruch der globalen Finanzkrise im Jahr 2008 wurden vor allem Banken ins Visier
genommen. Nun richtet sich die Aufmerksamkeit auch auf VU. Die Entwicklungen im Bankenbereich,
die Lessons learned aus der Finanzkrise sowie das andauernde Niedrigzinsumfeld sind Griinde dafr,
dass sowohl auf internationaler als auch auf européischer und nationaler Ebene das Thema Recovery
and Resolution ebenso iHa VU diskutiert wird. Ganz allgemein zielen Recovery-MalRnahmen darauf ab,
den Ausfall eines VU zu vermeiden und Resolution-MaRnahmen darauf, die Auswirkungen eines
Ausfalls abzuschwéchen.

Der Financial Stability Board (FSB) verdffentlichte im Oktober 2014 seine “Key Attributes of Effective
Resolution Regimes for Financial Institutions”.16” Als Ziele werden ua der Schutz der Versicherten,
Sicherstellung der Kontinuitat wichtiger Finanzdienstleistungen und die Verlusttragung primar durch
Eigentimer (Aktionare) und sonstige Glaubiger genannt. In den Anwendungsbereich fallen
Unternehmen, deren Ausfall als systemrelevant oder kritisch beurteilt wird. Zumindest die
systemrelevanten wichtigen Finanzinstitute (Global systemically important Financial Institutions — G-
SIFIs)1%8 sollen praventiv Recovery Plane erstellen, die MalRnahmen zur Wiederherstellung gesunder
finanzieller Verhaltnisse beinhalten. Die zustdndigen Behdrden (Resolution Authorities) entwickeln
entsprechende Resolution Plane, um die Anwendung von effektiven Resolution-Malinahmen
sicherzustellen. Diese Plane sind zumindest auf jahrlicher Basis zu aktualisieren. Der Zeitpunkt fur die
Anwendung eines Resolution-Regimes wird von den FSB Key Attributes derart umschrieben, dass ein
Unternehmen nicht mehr lebensfahig oder wahrscheinlich nicht mehr lebensfahig ist und keine
realistische Aussicht besteht, dass ein Unternehmen wieder lebensfahig wird. Der relevante Zeitpunkt
liegt jedoch vor der Insolvenz. Als mdgliche Resolution-MalRnahmen der jeweils zustandigen Behorde
werden die Bestandibertragung (auf ein anderes Unternehmen oder ein Briickeninstitut) und die
Beteiligung der Glaubiger (Bail-in) genannt. Erganzt werden diese Key Attributes durch das FSB Papier
,Developing Effektive Resolution Strategies and Plans for Systemically Important Insurer“1%® vom
6.6.2016, das unter Beteiligung der IAIS erarbeitet wurde.

Die European Insurance and Occupational Pensions Authority (EIOPA) veroffentlichte am 24.11.2014
“Sound principles for Crisis Prevention, Management and Resolution preparedness of NCAs”,17!
wonach VU vorbeugend Recovery Plane erarbeiten und Aufsichtsbehdrden gemeinsam mit (zumindest
systemrelevanten) VU Resolution Plane. Seit November 2015 befasst sich ein Work Stream mit dem
Thema Recovery and Resolution.

Auch die International Association of Insurance Supervisors (IAIS) befasst sich mit dem Thema
Recovery and Resolution und setzt Standards fur Abwicklungssysteme fur Finanzinstitute mit dem Ziel,
das Krisenmanagement von in Not geratenen global agierenden Finanzinstituten zu regeln, dadurch
dem Risiko fur die Finanzmarktstabilitit zu begegnen sowie die Belastung der Steuerzahler zu
vermeiden.

166 Global Financial Stability Report, April 2016.
167 FSB, Key Attributes of Effective Resolution Regimes for Financial Institutions, 15 October 2014.
168 G-SIFIs werden vom FSB definiert als ,institutons of such size, market importance, and global
interconnectedness that their distress or failure would cause significant dislocation in the global financial system
and adverse economic consequences across a range of countries®. Als G-Slis werden die global systemrelevanten
wichtigen VU bezeichnet, die ebenso von den G-SIFls umfasst sind.
169 FSB, Developing Effective Resolution Strategies and Plans for Systemically Important Insurers, 6 June 2016.
170 Europaische Kommission, WeiRbuch Sicherungssysteme flr Versicherungen.
171 EIOPA, Opinion of the European Insurance and Occupational Pensions Authority of 24.11.2014 on Sound
principles for Crisis Prevention, Management and Resolution preparedness of NCAs, EIOPA-B0S-14/120.
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Die EK verdffentlichte zwar bereits 2010 ihr WeilRbuch zum Thema ,Sicherungssysteme fir

Versicherungen®, hat aber ihre Arbeiten zur Schaffung eines harmonisierten Rahmens fiir Recovery and
Resolution momentan ausgesetzt, dennoch verfolgt sie die Arbeiten von EIOPA in diesem Bereich aktiv.

Q. FATF

Die Financial Action Task Force (FATF) ist eine unabhéngige internationale Expertengruppe mit dem
Ziel, das Finanzsystem vor Geldwéasche und Terrorismusfinanzierung zu schiitzen. Sie erarbeitet
dazu Empfehlungen und erstellt jahrliche Berichte Uber die Umsetzung ihrer Empfehlungen in den
einzelnen Mitgliedstaaten. Zwischen Marz 2014 und Juni 2015 fand eine Uberprifung der FATF in
Osterreich statt. In einem Bericht wurde die Einhaltung der insgesamt 40 FATF Empfehlungen und
deren Effektivitat iHa die Pravention und Bekdmpfung von Geldwasche und Terrorismusfinanzierung
Uberpruft, sowie Empfehlungen zur Pravention und Bekampfung der Geldwasche und
Terrorismusfinanzierung abgegeben (Anti-money laundering and counter-terrorist financing measures
Austria, Mutual Evaluation Report, September 2016).172

Nach der Beurteilung der FATF sind sich ¢sterreichische VU dem Geldwasche- und Terrorismus-
finanzierungrisiko und ihrer Verpflichtungen zur Praventionen und Bekampfung bewusst. Dies wird unter
anderem auf das Engagement der FMA und entsprechender vor Ort Prasenz zurickgefihrt. Das
Geldwasche- und Terrorismusfinanzierungsrisiko wird in der Versicherungsbranche generell als niedrig
beurteilt. Weiters verfugen die VU Uber effektive MaBnahmen, um den genannten Risiken zu begegnen.
Nach Einschatzung der FATF verfugt die FMA Uber ein ausgepragtes Verstandnis von Geldwéasche-
und Terrorismusfinanzierungsrisiken im Finanzsektor. Die Préavention der Geldwéasche- und
Terrorismusfinanzierung ist in das System der integrierten Aufsicht eingegliedert und profitiert so von
der Kooperation der unterschiedlichen Bereiche in der FMA.

172 FATF (2016), Anti-money laundering and counter-terrorist financing measures - Austria, Fourth Round Mutual
Evaluation Report, FATF, Paris.
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