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Der vorliegende Bericht tber die Lage der Osterreichischen Versicherungswirtschaft soll aktuelle
Entwicklungen, Risikopotenziale und Implikationen der Anderungen des rechtlichen und wirtschaft-
lichen Umfelds im Osterreichischen Versicherungssektor aufzeigen.

Waéhrend der Fokus der ersten Berichte Uber die Lage der dsterreichischen Versicherungswirtschaft von
2015 und 2016 auf den Auswirkungen von Solvency Il und den ersten Erfahrungen mit diesem neuen
Aufsichtssystem lag, wird im vorliegenden Bericht der Frage nachgegangen, welche Implikationen die
aktuellen Risikotreiber, insb. das andauernde Niedrigzinsumfeld, die neuen regulatorischen Vorgaben
und die deutlich gestiegenen Schaden aus Naturkatastrophen, auf das Versicherungsgeschéaft haben.
Im Speziellen wird untersucht, wie sich in Folge der einschneidenden Anderungen des externen
Umfelds die Pramienentwicklung und das Anlageverhalten der Versicherungsunternehmen verandert
haben. Die Ausfuhrungen in diesem Bericht werden schlieBlich mit einer Darstellung der aktuellen
Trends und Entwicklungen im Bereich des Kundenschutzes abgerundet.

Aufgrund der leichteren Lesbarkeit wird in diesem Bericht durchgéngig die méannliche Form verwendet.
Diese Bezeichnungen sind als geschlechtsneutral zu betrachten. Es wird ausdrucklich darauf
hingewiesen, dass sich alle personenbezogenen Formulierungen grundséatzlich gleichermalRen auf
Frauen und Mé&nner beziehen.

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 konnen aus
diesem Dokument nicht abgeleitet werden.
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. EXECUTIVE SUMMARY

Bereits seit einigen Jahren sehen sich die Osterreichischen Versicherungsunternehmen grofRen
Veranderungen ausgesetzt: Die Einfihrung von Solvency I, das lang andauernde Niedrigzinsumfeld,
der Klimawandel, die stetige Erhéhung der Lebenserwartung, die aktuelle politische Lage in Europa, die
zunehmende Verfligbarkeit von Daten und Informationen (Big Data), die Digitalisierung, das Cyberrisiko
und die jingste Rechtsprechung zu den Vertragsklauseln stellen Versicherungsunternehmen vor
besondere, in den letzten Jahrzehnten nicht gekannte Herausforderungen. Als aktuell fur
Versicherungsunternehmen besonders vordringliche Risikoquellen hat die FMA das Zinsrisiko, das
Change Management, gestiegene Volatilitaten auf den Aktienmarkten und den technologischen Wandel
identifiziert. Zur Erfassung wesentlicher Implikationen der Digitalisierung auf den 6sterreichischen
Finanzmarkt hat die FMA im Versicherungsstresstest 2018 erstmals einen besonderen Fokus auf den

Einsatz digitaler Technologien und die Cyber-Risiken gelegt.

Diese Veranderungen begunstigen auch den bereits vor dem Inkrafttreten von Solvency Il zu
bemerkenden Konsolidierungsprozess. Seit 2011 hat sich die Zahl der in Osterreich zugelassenen
Versicherungsunternehmen um 20% auf 85 bei verringert. Der Anteil der grof3ten Unternehmen an den
verrechneten Pramien (direkte und indirekte Gesamtrechnung) ist wiederum von etwa 30% auf 46%
gestiegen. Diese Marktkonzentration bedeutet, dass auf die drei gré3ten Versicherungsunternehmen
rund die Halfte aller verrechneten Pramien entfallt. Europaweit ist eine ahnliche Entwicklung
festzustellen. Lediglich in Malta, Frankreich, Irland, Norwegen, Liechtenstein und Danemark ist die
Anzahl der Versicherungsunternehmen seit 2016 gestiegen. Trotz dieser allgemeinen Konsolidierung

steigen das Geschéftsvolumen sowie das verwaltete Vermogen in Osterreich stetig.

Gerade vor dem Hintergrund niedriger Ertrdge ist der Druck zu Effizienzsteigerungen und
Kosteneinsparungen nachvollziehbar. Die unmittelbaren Auswirkungen des Brexit sind aufgrund der
marginalen Relevanz des Dienstleistungs- und Niederlassungsverkehrs zwischen Osterreich und UK
sowie im Hinblick auf die geringen direkten Verflechtungen im Rahmen der Veranlagung und der
Ruckversicherung auf die osterreichische Versicherungsbranche vernachlassigbar. Die FMA hat sich
dennoch unmittelbar nach der Einleitung der Austrittsverhandlungen fir die Schaffung einer
Rechtsgrundlage im VAG eingesetzt, damit Versicherungskunden in Osterreich tiber die Auswirkungen
des Brexits auf ihre Vertrdge (mit den Anbietern aus UK) informiert sind. Die FMA hat auch dafir
gesorgt, dass die 6sterreichischen Versicherungsunternehmen, die in UK téatig sind, auf einen Hard

Brexit ausreichend vorbereitet sind.

Die grof3en 6sterreichischen Versicherungsgruppen sind derzeit mit fast 100 Auslandsbeteiligungen, an
Versicherungs- und Ruckversicherungsunternehmen und 43 Service-Gesellschaften in 27 Landern
tatig, hauptsachlich im CESEE-Raum. Bereits 40% des Pramienaufkommens dieser Gruppen stammt
aus dem Auslandsgeschéft. Die Auslandsgeschéaftsquote ist 2017 zwar gegentiber dem Vorjahr um 13%
gesunken. Ausschlaggebend war dafir eine Pramienreduktion in Westeuropa aufgrund des Verkaufs

dreier groRer italienischer Tochterunternehmen der Uniga Gruppe. Veranderungen gab es aul3er in
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Italien auch in Bosnien-Herzegowina, Ruméanien und Lettland: Der Zugang in Bosnhien-Herzegowina
betrifft die Akquisition eines Unternehmens durch die GRAWE Gruppe. In Rumanien erwarb die Vienna
Insurance Group ein Tochterunternehmen der AXA Group. In Lettland wurden zwei Gesellschaften der
Vienna Insurance Group verschmolzen. Eine Aufteilung der Pramien nach Landern zeigt, dass
Tschechien mit einem Pramienanteil von 24% des auslandischen Geschafts, der bei weitem
bedeutendste ausléandische Markt ist. Zu den weiteren Schliisselméarkten fiir dsterreichische Gruppen
zahlen Polen, die Slowakei, Rumanien, Ungarn und Kroatien. In zahlreichen Staaten Mittel-, Ost- und
Slidosteuropas halten die Tochterunternehmen &sterreichischer Versicherungsgruppen dominante
Marktpositionen. Die laufende Zusammenarbeit mit den zustandigen Aufsichtsbehdrden der
Tatigkeitslander und eine effektive Versicherungsgruppenaufsicht sind essentielle Bestandteile der

FMA-Aufsichtsstrategie flr Versicherungsgruppen.

Die Osterreichische Versicherungswirtschaft hat zum 30.9.2018 ein Eigenmittelerfordernis von 13 Mrd.
Euro zu erfullen. Trotz sehr volatiler Finanzmarkte und trotz der Herausforderungen aus dem
Niedrigzinsumfeld bewegen sich die Solvabilitditsquoten der 0Osterreichischen Versicherungs-
unternehmen auf relativ. hohem und stabilem Niveau. Zum 30.9.2018 verfigen 29 von 35
Versicherungs- bzw. Ruickversicherungsunternehmen (83% aller Unternehmen) dber einen
Solvabilitatsgrad von tber 200%, und halten damit doppelt so viele Eigenmittel wie notwendig. Der
Median der Solvabilitdtsquoten aller Unternehmen liegt zum 30.9.2018 bei 255%, das gewichtete Mittel
bei 284%. Zum 31.12.2017 liegt mit 283% die Solvenzquote fir den dsterreichischen Markt zwar Uber
dem europdischen Durchschnitt von 239%. Bei der Beurteilung von Solvabilitdétsquoten einzelner
Unternehmen ist aber zu beachten, inwieweit von diesen die sogenannten Long-Term-Guarantee-
MalRnahmen in Anspruch genommen wurden. So wird von 13 Unternehmen flr 75% der
versicherungstechnischen Ruckstellungen die Volatilitdtsanpassung angewendet. Finf Unternehmen
(dh 15% der versicherungstechnischen Riickstellungen des gesamten Marktes) verwenden auf3erdem
die UbergangsmaRnahmen betreffend technische Riickstellungen. In Anbetracht sehr niedriger
Zinskurven und des generell schwachen 6konomischen Umfeldes beobachtet die FMA die Entwicklung
der Finanz- und Ertragslage der Versicherer sehr genau, damit auch in Zukunft die Erbringung aller

Leistungen sichergestellt ist.

Zum 30.6.2018 verwalten die VUs ein Vermogen iHv 128 Mrd. Euro. Die Osterreichischen VUs halten
im Allgemeinen konservative, von Anleihen dominierte Portfolios. Durch den dominierenden Anleihen-
Anteil sind die VUs nicht nur Uber die Passivseite, sondern auch tber die Aktivseite stark von den
Zinsméarkten abhangig. Die Portfolios der 06sterreichischen Versicherungsunternehmen im
Direktbestand sind extrem stabil. Veranderungen werden primar innerhalb derselben Anlageklasse
vorgenommen: Wahrend der Staatsanleihen-Anteil (exkl. Darlehen und Unternehmensanleihen mit
Staatsgarantie) 2017 und 2018 um 12% gestiegen ist, ist die Allokation zu Finanzsektor-Anleihen
weiterhin rucklaufig. Lag der Median der Finanzsektor-Anleihen-Allokation in 2016 noch bei rund 16%,
ist dieser in 2017 auf rund 13% gesunken. Im Hinblick auf die Aktienmarktperformance der letzten Jahre
werden vermehrt Derivate zur Absicherung des Aktienrisikos eingesetzt. Rucklaufig ist dagegen das

Derivate-Nominale von Zinsswaps und Devisentermingeschaften.
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Verstarkter Schutz der Interessen der Versicherungsnehmer und Anspruchsberechtigten ist eines der
wichtigsten Anliegen der FMA im Bereich des kollektiven Verbraucherschutzes. Die Versicherungs-
unternehmen haben der FMA jahrlich Gber Beschwerden und deren Bearbeitung zu berichten. Diese
Informationen werden von der FMA analysiert, um eine risikobasierte Business-Conduct-Aufsicht durch-
zufuhren, dh Probleme im Hinblick auf bestimmte Beschwerdethemen, Produkte, Versicherungszweige

oder auch Unternehmen frihzeitig zu erkennen und damit rechtzeitig Mal3nahmen setzen zu kénnen.

Die FMA mdchte auch, auf Basis ihrer Erfahrungen und Erkenntnisse aus der taglichen Aufsichts-
tatigkeit, einen Beitrag zur Verbraucherbildung leisten. In diesem Zusammenhang ist insb. auf die
Informationsbroschire Lebensversicherung zu verweisen, die auf der FMA Homepage abrufbar ist und

den Kunden hilfreiche Tipps vor dem Abschluss einer Lebensversicherung geben soll.




Versicherungs- und Ruckversicherungsunternehmen ([R]VU) sind, wie alle wirtschaftlich agierenden
Unternehmen, einer Vielzahl von Einfliissen ausgesetzt. Der wirtschaftliche Erfolg und damit auch die
Sicherstellung der dauerhaften Erflllbarkeit der Versicherungsverpflichtungen hédngen von der Féhigkeit
ab, diese Einfliisse rechtzeitig zu erkennen und dementsprechend das Unternehmen zu steuern.

Okonomisches
Umfeld

) Technologisches
Rechtliches Umfeld Umfeld

~N

. Versicherungs- und
Gesell!-lsdf'l‘;gtllt:hes — Ruckversicherungs- {8 Andere Faktoren
oL unternehmen

Abbildung 1: Umwelteinflisse auf (R)VU

Gerade in den letzten Jahren sehen sich die dsterreichischen Versicherungsunternehmen (VU) gro3en
Veranderungen ausgesetzt: Mit Solvency Il wurde ein Aufsichtssystem eingefihrt, das die Grundsatze
der Aufsicht Uber Versicherungsunternehmen entscheidend veranderte. Dieses neue Regelwerk soll
zwar die Assekuranz durch das Erfordernis einer risikoadaquaten Unternehmenssteuerung und mittels
einer verstarkten Zusammenarbeit der nationalen Aufsichtsbehérden krisenfester machen, allerdings
fallt die Implementierung von Solvency Il mit der schwierigsten Finanzmarktlage seit vielen Jahrzehnten
zusammen. Zu den Herausforderungen, die mit dem frihen Stadium der Solvency Il-implementierung
verbunden sind, kommen erschwerend die Auseinandersetzung mit der Niedrigzinspolitik der
Europdischen Zentralbank, mit dem aktuellen ©6konomischen Umfeld, dem Klimawandel, der
zunehmenden Verflgbarkeit von Daten und Informationen (Big Data), der Digitalisierung, dem
Cyberrisiko und dem berechtigten Bedirfnis der Versicherungskunden nach mehr Transparenz und
mehr Vergleichbarkeit zwischen den Produkten der einzelnen Sektoren dazu.

10



|

A. ALLGEMEINE WIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNGEN

Trotz andauernder Unsicherheiten vor allem iZm dem Zinsumfeld, den steigenden technologischen oder

klimatischen

Risiken, dem Ausgang der Brexit-Verhandlungen und der Kontroversen um ltaliens

Staatshaushalt setzt sich Osterreichs konjunkturelles Wachstum auch 2018 fort.

Nachdem 2017 das hdchste reale Wirtschaftswachstum seit 2011 erreicht werden konnte, liegen die
Prognosen Osterreichischer Prognoseinstitute zum realen BIP-Wachstum Osterreichs fiir 2018
zwischen 2,7% und 3,1%; fur 2019 wird sodann eine Abschwéchung der Dynamik erwartet, wodurch

sich die Wach

stumserwartungen fir dieses Jahr auf einen Bereich zwischen 1,7% bis 2,1% einpendeln.t

Wirtschaftswachstum

6% 2018 hat Osterreichs
4% Konjunktur leicht an
200 e r A\/ pm— e o Dynamik verloren.®
0% Wéhrend Osterreich aber
-2% \/ im Q3 2018 um 0,4%
-4% gewachsen ist, wies der
-6% Euroraum ein Wert von
TS S S ST 5" 8 0.2% aus
&L &£
S &
= Osterreich USA Eurozone MRS
Abbildung 2: Jahrliches reales BIP-Wachstum?
Die stabile Konsumnachfrage geht mit einer vergleichsweise niedrigen Arbeitslosenquote fiir Osterreich

einher. Bei einem Vergleich der Werte fiir 2017 wird fir Osterreich eine Quote von 5,5% ausgewiesen,

wahrend sich

14%
12%
10%
8%
6%

2%
0%

e sterreich Eurozone USA

der Vergleichswert fur die Eurozone auf 9,1% bel&uft.

Arbeitslosenquote
Die Schwankungsbreite
der Quoten fir 2017 ist
hoch. Beispielsweise
herrscht in Griechenland
(21,5%) und in Spanien

\\/\/_—A
4% (17,2%) nach wie vor hohe

Arbeitslosigkeit. In

Deutschland (3,8%), aber

QO N O 0 W e o QA auch in Tschechien (2,9%)
OV QO D O O

L A sind die Quoten

demgegendiber niedrig.

Abbildung 3: Arbeitslosenquote®

1 0OeNB, Statistik, Konjunkturindikatoren,

am 14.11.2018.
2 2004 bis 2017:

(Prognosen von Juni 2018 fir OeNB-Daten bzw. Oktober 2018 fur WIFO- und IHS-Daten), abgefragt

, Gross domestic product (annual); 2018 und 2019: , OECD Economic

Outlook, No. 103 - May 2018.

3 Wifo,

4 Eurostat,
5 Eurostat,
13.11.2018.

, Code: teina011, abgefragt am 13.11.2018.
, Code: tipsun20, abgefragt am
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https://www.oenb.at/isaweb/report.do?lang=DE&report=7.2.1
https://www.oenb.at/isaweb/report.do?lang=DE&report=7.2.1
https://stats.oecd.org/
https://stats.oecd.org/
https://www.wifo.ac.at/jart/prj3/wifo/resources/person_dokument/person_dokument.jart?publikationsid=61468&mime_type=application/pdf
https://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=teina011&plugin=1
https://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&plugin=1&language=de&pcode=tipsun20

Bei den Inflationsraten weisen die Eurozone und Osterreich im September 2018 jeweils 2,1% aus. In
den USA wird ein Vergleichswert von 2,0% errechnet. Werden die HVPI-Werte ohne Energie und
jahreszeitliche Lebensmittel verglichen, so nahert sich Osterreich mit 1,6% — stéarker als die Eurozone,
fuir die ein Durchschnittswert von 1,1% ausgewiesen wird — dem 2%-Schwellenwert an.

Harmonisierter Verbraucherpreisindex

3%
Die Kerninflation der
Eurozone bleibt unter dem
2% EZB-Ziel, weshalb die EZB
die monetéare Stimu-
1% lationspolitik aktuell
aufrechterhalt.

0%

q,Q'(\ r@'(\ %Q\‘b N (19'3’ %Q\‘b ,19'\% (19'3’ r@'\‘b %Q\‘b (]9'3’
,\'\ s ,\f],/ Q\ / Qf],/ be/ Qb‘/ 6«3 / Q@/ 6\ / th/ QQ/

HVPI Eurozone
HVPI Osterreich
HVPI ohne Energie und jahreszeitliche Lebensmittel Eurozone
HVPI ohne Energie und jahreszeitliche Lebensmittel Osterreich

Abbildung 4: Harmonisierter Verbraucherpreisindex inkl. und exkl. Energie und
jahreszeitliche Lebensmittel®

Der EZB-Leitzins liegt seit Marz 2016 bei 0,0%. In den USA beléauft sich die Bandbreite der Funds Rate
seit 26.9.2018 auf 2,0% bis 2,25%. In der letzten Sitzung der Fed vom 8.11.2018 wurde beschlossen,
diese Werte beizubehalten, wobei derzeit von graduellen Anhebungen — im Einklang mit den
Arbeitsmarktdaten, der Entwicklung der Inflationsrate und einem nachhaltigen Wirtschaftswachstum —
ausgegangen wird.” Damit kann die Fed eine Uberhitzung der Konjunktur vorbeugen.

Leitzinssatze in der Eurozone und den USA

6% Der EZB-Rat geht davon
5% aus, dass die EZB-
Leitzinsen mindestens
Uber den Sommer 2019
3% und in jedem Fall so lange
wie erforderlich auf ihrem

4%

0,
2% aktuellen Niveau bleiben
1% werden, um eine
0% fortgesetzte nachhaltige
AR R R RIS I TR T TR I B W B I C I I BRI Annaherung der Inflation
FTEFTEFTTETSSTEE S S S S S oSS S S an ein Niveau von unter
Q\ /Q’L/Q’b /QV /Q(’J /Qb /6\ /Sb /Qq /,\Q /7 ,
aber nahe 2% auf mittlere
Eurozone USA Sicht sicherzustellen.®
Abbildung 5: Entwicklung der Leitzinssatze in der Eurozone und den USA
6 Eurostat, , Code: teicp000 und , Code:teicp230 Angaben
jeweils bezogen auf ,Prozentverédnderung m/m-12“, abgefragt am 13.11.2018.
" Board of Governors of the Federal Reserve System, ,8.11.2018.
8 EZB, , Pressemitteilung vom 25.10.2018.
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https://ec.europa.eu/eurostat/tgm/download.do?tab=table&plugin=1&language=en&pcode=teicp000
https://ec.europa.eu/eurostat/tgm/download.do?tab=table&plugin=1&language=en&pcode=teicp230
https://www.federalreserve.gov/newsevents/pressreleases/monetary20181108a.htm
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2018/html/ecb.mp181025.de.html

Die EZB wird den Nettoerwerb im Rahmen des Programms zum Ankauf von Vermégenswerten (Asset
Purchase Programme — APP) im neuen Umfang von monatlich 15 Mrd. Euro voraussichtlich Ende
Dezember 2018 beenden.®

Durch das anhaltend niedrige Zinsniveau sind auch Osterreichs Zinsausgaben 2017 um 8,6% gefallen.
Insgesamt war Osterreichs 6ffentliches Defizit 2017 riicklaufig — es ergab sich ein Defizit von 0,8% des
BIP bzw. von 2,9 Mrd. Euro. Die Staatsausgaben sind dabei mit einem Plus von 1,5% weniger stark
gestiegen als die Staatseinnahmen mit 3,1%.1°

Finanzierungsiuberschuss bzw. -defizit
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Abbildung 6: Staatlicher Finanzierungstiberschuss bzw. -defizit in % des BIP!

B. RISIKEN UND RISIKOTREIBER

Im Geschaftsplanungszeitraum von etwa drei Jahren sind Unternehmen mit zahlreichen Unsicherheiten
konfrontiert. Insb. die Veranderungsgeschwindigkeit des technologischen Umfelds, die weitere
Intensivierung des Wetthewerbs, kiinftig allgemein schwéchere Wirtschaftswachstumserwartungen,
veranlagungsbezogene Risiken, aber auch Umweltrisiken sind zu bewdltigen. Die aktuell potenziell
vordringlichsten Risikoquellen fir (R)VU liegen in den folgenden Bereichen:

1. Zinsumfeld

Das Zinsrisiko bleibt das grof3te Risiko der (R)VU.*? Derzeit ist tendenziell aufgrund der Signale der EZB
von keinen unmittelbaren Leitzinserhéhungen auszugehen. Sowohl ein weiteres Anhalten des
Niedrigzinsumfelds als auch ein abrupter Zinsanstieg wiirden Osterreichs (R)VU, die rund zwei Drittel
ihrer Vermdgenswerte in Anleihen investieren, vor Herausforderungen stellen. Dies betrifft insb.
Lebensversicherer, bei denen die Sparkomponente im Vordergrund steht. Die Aussage, dass ein
langsamer Zinsanstieg fiir Versicherungsunternehmen am besten ware, bleibt somit aktuell.*?

% EZB, , Pressemitteilung vom 25.10.2018.
10 Statistik Austria,
, abgefragt am 13.11.2018.

11 Eurostat, , Code:
gov_10dd_edptl, abgefragt am 13.11.2018.

12 vgl. zB EIOPA, , 5.

13 vgl. bereits Ettl, FMVO-Financial Forum: ,Langsamer Zinsanstieg wére fiir die Versicherungen am besten*
(28.9.2017) sowie FMA, , Oktober 2017, 19
f.
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Abbildung 7: Ausgewahlte Renditevergleiche 10 jahriger Staatsanleihen!4

Bzgl. des aktuell niedrigen Zinsniveaus kann auf keine historischen Erfahrungswerte zurtickgegriffen
werden. Jedenfalls wird die Erwirtschaftung von Zielrenditen flr Lebensversicherungen dadurch
schwieriger und das Wiederveranlagungsrisiko steigt. Investoren werden dadurch potenziell eher dazu
verleitet werden, in riskantere Vermégenswerte zu investieren.

Ein Zinsanstieg wirkt sich in der Solvenzbilanz durch die héhere Duration der Passivseite positiv aus.
Niedrigere Bewertungen der Aktivseite werden durch noch stérker sinkende Bewertungen auf der
Passivseite Uberkompensiert. Bei einem schnellen Zinsanstieg steigt jedoch vor allem das Risiko
vorzeitiger Beendigungen von Lebensversicherungsvertrdgen durch Versicherungsnehmer, insb. weil
alternative Veranlagungsmdéglichkeiten an Attraktivitat gewinnen.

Eine Straffung der Geldpolitik kénnte laut einer Einschéatzung des IMF auch Verwundbarkeiten im
Finanzsystem zu Tage bringen, die in der letzten globalen Finanzkrise entstanden sind.*®

2. Change Management

Zunehmende Digitalisierung, Umweltkatastrophen und Klimawandel, gesellschaftliche Veranderungen,
aber ua auch zunehmender Wettbewerbsdruck durch neuartige Mitbewerber, sich verandernde
Kundenanspruche, ein anspruchsvolles Zinsumfeld und neue regulatorische Anforderungen prasseln
auf (R)VU ein. Die Anforderungen zur Anpassung an die sich laufend verédndernden
Rahmenbedingungen steigen. Die Veradnderungsgeschwindigkeit ist rasant. Anpassungen in den
Unternehmen benétigen aber — speziell in historisch gewachsenen Entitaten — ausreichend lange
Vorlaufzeiten.

Wahrend Change Management in einer Erhebung von PwC?¢ zu Risiken in der Versicherungsbranche
weltweit Platz eins einnimmt, liegt dieses Risiko laut den Befragten in Osterreichs erst an sechster
Stelle. Generell wird in der Umfrage vor allem den Zinssatzen (AT: Platz 1 vs. Welt: Platz 4) und der
Makrotkonomie (AT: Platz 2 vs. Welt.: Platz 7) die grofte Bedeutung eingerdumt, wahrend der
Technologie (AT: Platz 7, Welt: Platz 3) und dem Cyberrisiko (AT: Platz 8 vs. Welt: Platz 2) ein
geringerer Stellenwert als im Ausland zukommt.

14 Bloomberg.
15 IMF, , 1.
16 4.
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Aus Sicht der FMA kommt in diesem Umfeld insb. dem Vorstand groe Verantwortung zu. In der
Vergangenheit hat sich oft gezeigt, dass Schieflagen in (R)VU meist durch ein unzureichendes
Management in Verbindung mit einem inadaquaten Risikomanagement bedingt waren.” Dies ist auch
ein Grund, weshalb die FMA Wert darauf legt, dass den unternehmerischen Entscheidungen die
Gesamtsolvabilitatsbedarfsbeurteilung zugrunde liegt, die auch die zukiinftige Risikosicht umfasst.

Komplexe Zusammenhénge missen erkannt, analysiert und sich darauf beziehende MafRRnahmen
priorisiert werden. Maf3gebliche Entwicklungen sollen nicht verpasst werden. Dementsprechende
Vorbereitungen im Unternehmen sind zu treffen. Es stellt sich beispielsweise die Frage zur Ablésung
potenziell veralteter IT-Systeme im Unternehmen oder zum Anbieten neuer Versicherungsprodukte zur
Generierung verbleibender Erstanbietervorteile in einem Umfeld hoher Kalkulationsrisiken.

3. Aktienmarkte

Aus den ORSA-Berichten lasst sich schliel3en, dass die einzelnen &sterreichischen (R)VU das
Aktienrisiko hoch einschéatzen. Beinahe bei allen Unternehmen ist dieses innerhalb eines internen
Rankings an erster oder zweiter Stelle zu finden. Auch die nationalen Versicherungsaufseher stufen
das Aktienrisiko im qualitativen Risikoranking an zweiter Stelle — nach dem Niedrigzinsumfeld und vor
dem gemeinsam auf dem dritten Rang liegenden makrodkonomischen Risiko und dem Cyberrisiko —
ein.’® Auch im SCR-Marktrisikomodul belauft sich das Aktienrisiko auf 46% des Kapitalerfordernisses.

Nach einer langen Phase niedriger Volatilitit kam es zu Beginn dieses Jahres zu Korrekturen an den
Aktienméarkten — Anleger reagierten auf die groRte jahrliche Lohnerhdhung in den USA seit der
Finanzkrise. Diese Nachricht loste implizite Erwartungen hoéherer Inflationsraten und weiterer
Straffungen der US-Geldpolitik aus.*®
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3.800 40 heiten zum Brexit und
. 3.600 30 £ zur Ver.schuldun_g
g 3.400 E Ital|§ns sowie
2 20 © erniichternde
2 3.200 E Konjunkturnachrichten
= 3,000 10 fithrten ab Oktober
2.800 0 wiederum zu
QD NS RN "o "D D NN N Volatilitatssteige-
\(}’Q q,r/]’Q rbr/]’Q u?’g @r}’g ‘br}Q /\,}9 tbr/l’Q Cb(/l'g Q,}g \rx]’g rungen.

Q Q Q Q Q Q Q N N\ N N

Euro Stoxx 50 Index (linke Achse)
Euro Stoxx 50 Volatility Index VSTOXX (rechte Achse)

Abbildung 8: Entwicklungen des Euro Stoxx 50 Index und des Euro Stoxx 50 Volatility
Index

Die FMA verfolgt deshalb das Exposure gegeniiber dem Aktienrisiko und die zu seiner Steuerung
eingesetzten Maflnahmen: Zur Absicherung des Aktienrisikos werden von Versicherern hauptséchlich
Aktien- und Index-Futures eingesetzt.2°

17vgl. zB Study into the methodologies to assess the overall financial position of an insurance undertaking
from the perspective of prudential supervision — May 2002 — Contract no: ETD/2000/BS-3001/C/45.
(,KPMG-Studie*), Rz 3.4.22

18 E|OPA, , 50.
19 EIOPA, , 11,
20 vgl. dazu auch EIOPA, , 68.
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4. Technologischer Wandel

Technologische Vernetzungen intensivieren sich und bringen neben neuen Mdglichkeiten auch Risiken
mit sich. Auch wenn (R)VU aktuell zu einem groRRen Teil auf eine weitere evolutionare Entwicklung der
Digitalisierung des Finanzmarktes vertrauen, sind kiinftige Disruptionen nicht auszuschlieen. Aber
auch in einem evolutionaren Umfeld kann der optimale Zeitpunkt zur Anpassung an generelle digitale
Fortschritte, ua durch unternehmensinterne Optimierungen von IT-Systemen und Prozessen, von den
Unternehmen versdumt werden.

Die gesamte Wertschopfungskette ist vom digitalen Wandel betroffen. Insb. Kunden erwarten schnelle
Antworten bzw. Reaktionen Uber diverse Distributionskandle. So koénnten beispielsweise
Technologiekonzerne, die Uber die diesbezliglichen technologischen Méglichkeiten verfiigen, kiinftig
verstarkt als Konkurrenten von Versicherungsunternehmen auftreten. Auch FinTechs bieten diverse
innovative Leistungen an, die ua zu starkeren Zergliederungen des Wertschoépfungsprozesses fuhren
kénnen. Versicherungs-Start-ups wirden demgegentuber Uber den Vorteil verfligen, von vornherein
flexibel und mit schlanken Strukturen und Prozessen agieren zu kdnnen. Neben der Veranderung von
Kundenanspriichen und des Konkurrentenumfelds sind auch Anderungen im Produktumfeld denkbar.
Diese konnen beispielsweise durch die Zunahme neuer Peer-to-peer-Methoden entstehen. Auch neue
Produkte sind durch neue Risiken oder aufgrund von innovativen Datenauswertungsmaglichkeiten
bedingt. Es ist davon auszugehen, dass die Nachfrage nach Cyberdeckungen — ua aufgrund des
generell steigenden Bewusstseins zu Cyberrisiken, den datenschutzrechtlichen Vorgaben und den
steigenden Kosten, die mit Datenverletzungen einhergehen steigen wird. Die Risiken fur die (R)VU
liegen dabei vor allem in unzureichendem Datenmaterial, welches Pramienkalkulationen erschwert. Ein
Konzentrationsrisiko kénnte sich in Folge bzgl. der Wahl von Rickversicherungspartnern ergeben.

Cyberrisiken betreffen aber auch die Unternehmen selbst. Diese kénnen neben Betriebsstérungen und
Vertrauensverlusten im Extremfall die Finanzmarktstabilitat bedrohen. Versicherungsunternehmen sind
somit gefordert, angemessene Cybersecuritymalinahmen zu ergreifen. Aktuell wird tendenziell davon
ausgegangen, dass die Cybersecurity von (R)VU im Vergleich zu anderen Sektoren Aufholbedarf hat.2*

Zur Erfassung wesentlicher Implikationen der Digitalisierung auf den ésterreichischen Finanzmarkt hat
die FMA 2018 eine Erhebung zum Einsatz der Digitalisierung in den einzelnen Sektoren durchgefuhrt.

5. Klimawandel

Mit vermehrter Aufmerksamkeit werden Risiken, die sich aus verandernden Umweltbedingungen bzw.
des Klimawandels ergeben, betrachtet. In der Risikomatrix 2018 des Weltwirtschaftsforums sind
extreme Wetterereignisse vor Naturkatastrophen die Risiken sowohl mit der grofdten
Eintrittswahrscheinlichkeit als auch mit dem hodchsten Schadenausmalf3.?? Untersuchungen zum
Klimawandel zeigen fiir Osterreich folgende Auswirkungen:2

Hitzewellen werden haufiger und langer.

In tiefen Lagen schneit es nicht mehr so oft und die Tage mit Schneebedeckung werden hier
deutlich weniger.

Bis zum Ende dieses Jahrhunderts verschwinden mehr als 80 % der alpinen Gletscherflachen.

Trends zu anderen Klimaelementen wie Niederschlag und Wind sind demgegeniber nicht so eindeutig.
2017 war gemessen an den Gesamtschaden das bisher zweitteuerste Naturkatastrophenjahr — die
Schéaden aus Naturkatastrophen beliefen sich auf 340 Mrd. USD. Weniger als die Hélfte der Schaden,
138 Mrd. USD, war versichert.24

2L KPMG,
22 \World Economic Forum,
23 ZAMG, .
24 Munich Re, , 54,
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Abbildung 9: Durch Naturkatastrophen verursachte Schaden 201725

Diese extremen Wetterereignisse konnen Versicherungsanbieter mit unerwarteten Verlusten
konfrontieren. Auch wenn die generelle Versicherbarkeit von klimabedingten Katastrophen durch (R)VU
grundsatzlich gegeben scheint, kdnnen sich Katastrophenrisiken mit einem gewaltigen bzw. nicht
schéatzbaren Schadenpotenzial — vor allem aufgrund von Beschrankungen durch den Risikoappetit und
die Risikotragfahigkeit von (R)VU — verstarkt nicht mehr Uber den privaten Versicherungsmarkt
versichern lassen.?” In Folge entstehen neue Konstruktionen zur Abdeckung der Risiken, zB in Form
von Public Private Partnerships.

(R)VU sind von dem sich andernden Klima auch als Investoren betroffen. Bemihungen zu einer
emissionsarmeren und ressourcenschonenden Wirtschaft kénnen eine Neubewertung der von
energieintensiven Industrien begebenen Vermégenswerten bedingen. Die EK hat einen Aktionsplan far
nachhaltige Finanzen? erarbeitet, welcher die EU-Agenda fir den Klimaschutz und eine nachhaltige
Entwicklung unterstitzt. Die Rolle des Finanzsektors bei der Verwirklichung einer gut funktionierenden
Wirtschaft, in der aber auch umwelt- und sozialpolitische Ziele umgesetzt werden, soll gestarkt werden.
Ziel ist, mit Hilfe des Finanzsektors die jahrlich notwendigen 180 Mrd. Euro zusétzlichen Investitionen
aufzubringen, die zur Erreichung der Klima- und Energieziele fehlen. Kernpunkte des Aktionsplanes:

m Die Schaffung eines EU-Kennzeichens fir ,griine“ Finanzprodukte.

m Die Einbeziehung der Nachhaltigkeit in die Aufsichtsvorschriften: Versicherungsunternehmen
sind wichtige Finanzierer der europdischen Wirtschaft. Die EK wird deshalb unter
Berucksichtigung der Risiken und Wahrung der Finanzstabilitdt eine Anpassung der
Kapitalanforderungen fir nachhaltige Investitionen (den so genannten ,green supporting
factor®) prifen.

Der hohe Stellenwert von Klimarisiken ergibt sich auch durch die hohe Vernetzung von Umweltrisiken
mit anderen — zB mit geopolitischen oder sozialen — Risiken.

25 Munich Re, , 52.

26 Munich Re, ,51f.

27 Nguyen, Tiberius, (2012). . Zeitschrift fur Zukunftsforschung, 1, 51.
28 EK, .
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6. Sonstige Risikoquellen

Auch wenn sich das wirtschaftliche Umfeld — trotz diverser Unsicherheitsfaktoren — aktuell robust zeigt,
so erwartet die EK, dass sich das Wachstum der Eurozone 2018 auf 2,1%, 2019 auf 1,9% und 2020 auf
1,7% abschwécht. Diese Einschatzung gilt auch fiir Osterreich: Wahrend 2018 noch ein BIP-Wachstum
von 2,7% prognostiziert wird, werden die Erwartungen fir die Folgejahre 2019 und 2020 auf 2,0% bzw.
1,8% zurlckgefahren.?® Zusétzlich kann insb. aufgrund potenziell zunehmender Spannungen,
beispielsweise iZm den internationalen Handelsthemen, eine Zunahme von makro6konomischen
Risiken nicht ausgeschlossen werden.

Bzgl. des Kreditrisikos, welchem aktuell grundsétzlich ein mittleres Risiko beigemessen wird, sind die
Spreads von Credit Default Swaps noch relativ stabil und im historischen Vergleich nach wie vor
niedrig.3® Geopolitische Risiken und ein geringeres globales Wachstum werden laut der Ratingagentur
Moody’s das Kreditumfeld 2019 eintriben, wodurch sich die Risikoaufschlage erhéhen kénnten.3!

Ebenfalls im mittleren Risikobereich bleiben beispielsweise sonstige bislang nicht explizit behandelte
veranlagungsbezogene Risiken, Liquditats- und Finanzierungsrisiken, Profitabilitéats- und Solvenzrisiken
sowie Verflechtungen zwischen den Finanzsektoren. Versicherungstechnischen Risiken wird
demgegeniber ein eher niedriges Risikoniveau beigemessen.3?

C. Auswirkungen vom BREXIT

Infolge der Volksabstimmung vom Juni 2016 kundigte die Regierung des Vereinigten Kdnigreichs im
Mérz 2017 an, aus der EU ausscheiden zu wollen. Die EU und UK befinden sich seit Mitte 2017 in
Austrittsverhandlungen, in denen Uber die Zukunft der politischen und 6konomischen Beziehungen
zwischen den beiden Verhandlungsparteien nach dem ,Brexit® entschieden wird. Sollten die
Verhandlungen bis zum 30.3.2019 ergebnislos bleiben und es kommt kein Austrittsvertrag zustande,
spricht man von einem ,harten“ Brexit. In diesem Fall wiirde UK die EU ohne Ubergangsfristen fiir
internationale Abkommen verlassen.

Die FMA hat vor diesem Hintergrund bereits 2017 die Auswirkungen von Brexit fir den Fall analysiert,
dass das Vereinigte Konigreich hinsichtlich der Anwendbarkeit von Solvency Il zu einem Drittland wird.
VU aus UK wirden nach einem Hard Brexit das Recht verlieren, ihren Betrieb innerhalb der EU im
Wege der Niederlassungsfreiheit sowie der Dienstleistungsfreiheit zu fihren. Gleiches wirde fur VU mit
Sitz innerhalb der EU im Verhéltnis zu UK gelten. Deshalb ist es wichtig, dass die VU rechtzeitig
Vorkehrungen im Rahmen ihrer Notfallplanung treffen. Diese Notfallpléane hat auch die FMA im Rahmen
einer gemeinsamen von EIOPA koordinierten Initiative abgefragt.

Notfallplane auf EU-Ebene

100% Im Juni 2018 ergab eine Umfrage
auf europaischer Ebene, dass rund
72% (das sind 353 Unternehmen)
60% der VU mit grenziiberschreitender
Tatigkeit zwischen UK und EU

Notfallplane entwickelt haben. Die

20% restlichen 28% der Unternehmen
haben nur einen kleinen
Marktanteil am
grenziberschreitenden Geschétt.
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Abbildung 10: Entwicklung von Notfallplanen seitens der VU

2 EK, ,172.
30 E|OPA, , 4.
31 vgl. zB Erste Group Research, , 14. November 2018.
32 Vgl. zB EIOPA, , 1.
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Die Notfallplane der betroffenen VU in der EU sehen folgende MaRnahmen vor:

Rund 93% der

Notfallplane - Mafnahmen Unternehmen haben
Vorkehrungen, wie

® Bestandiibertragung beispielsweise

w Dritt-Land Zweigniederlassung Bestanduibertragung (20%)

oder Vertragsbeendigung
(10%), getroffen. Hingegen
glauben rund 7% der
betroffenen VU, dass keine
weiteren Mal3nahmen bei
einem Hard Brexit
erforderlich sein werden.

M Verlegung des Unternehmenssitzes
W Vertragsbeendigung
M Sonstige MaBnahmen

M keine Maflinahmen erforderlich

Abbildung 11: Notfallplan-Manahmen

In Osterreich sind neun VU mit einem Pramienvolumen von rund 9 Mio. Euro in den Bereichen Lebens-
und Schaden-/Unfallversicherung (Zahlen aus 2016) betroffen, was im internationalen Vergleich kaum
eine Rolle spielt. Zum Vergleich: laut Zahlen der EIOPA belduft sich das betroffene Pramienvolumen
EU-weit auf 26,5 Mrd. Euro, wobei hierbei noch einige Unternehmen aussténdig sind.

Die nachfolgende Aufstellung zeigt die Situation (inkl. Prémienvolumen) per 31.12.2017:
= Unternehmen, die im Wege der Niederlassungsfreiheit tatig sind
o von UK nach AT: 7 VU (EUR 158.877.796)
o von AT nach UK: 1 VU (EUR 1.212.358)
= Unternehmen, die im Wege der Dienstleistungsfreiheit tatig sind
o von UK (inkl. Gibraltar) nach AT: 40 VU (EUR 91.335.643)
o von AT nach UK (inkl. Gibraltar): 9 VU (EUR 5.333.741)

Alle 6sterreichischen VU haben fiir den Notfall vorgesorgt, wobei die Bandbreite mdglicher MalRnahmen
grof3 ist (idR Verzicht auf das Neugeschaft in der Sch/U-Sparte und Bestandiibertragung auf eine
Konzerngesellschaft in der LV-Sparte). Kein VU geht davon aus, die geplanten Mallhahmen nicht
rechtzeitig umsetzen zu kénnen. Sollte es tatséchlich zu einem Hard Brexit kommen, wére rund die
Halfte der Unternehmen bereit, auf Neugeschéaft zu verzichten. Insgesamt ist jedoch festzuhalten, dass
die politische Entwicklung von allen Beteiligten genau beobachtet wird.

Die FMA hat unmittelbar nach der Einleitung der Austrittsverhandlungen MalBhahmen ergriffen, damit
sowohl Versicherungskunden als auch Unternehmen auf einen Hard Brexit ausreichend vorbereitet
sind. Angesichts des nahenden Austritts des Vereinigten Konigreichs aus der Europédischen Union
verstarkt sie nun ihre Aktivitaten, um sowohl den Schutz von Versicherungsnehmern in Osterreich, als
auch die angemessene Vorbereitung der dsterreichischen Versicherungsunternehmen sicherzustellen:

m Vor allem Versicherungskunden missen von den UK-Unternehmen Informationen tber
die moglichen Konsequenzen bekommen. Die FMA arbeitete dazu eng mit der EIOPA
zusammen, die in einer im Juni 2018 verdffentlichten Stellungnahme entsprechende
Informationspflichten der Unternehmen an die Versicherten Giber einen Hard Brexit einmahnte.
Das Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) sieht aktuell fur diesen Fall keine Information des
Versicherungsnehmers vor. Um sicherzustellen, dass Versicherungsnehmer auch Uber
Anderungen der zustandigen Aufsichtsbehorde, der Beschwerdestellen und der
aul3ergerichtlichen Beschwerde- und Abhilfeverfahren in Kenntnis gesetzt werden, hat sich die
FMA bereits Anfang 2018 fir die Schaffung einer entsprechenden Rechtsgrundlage im VAG
eingesetzt.
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= Vor dem Brexit geschlossene Versicherungsvertrage zwischen VU im Vereinigten Konigreich
und Kunden in Osterreich bleiben zwar grundséatzlich aufrecht, im Falle eines harten Brexits
wirden uU (R)VU aus der EU bzw. UK nicht mehr mit ihren bestehenden Konzessionen im
jeweils anderen Rechtsraum tétig sein dirfen. Inlandische Kunden sollen deshalb darlber
informiert werden, welche Konsequenzen das auf ihren bestehenden Vertrag hat. Dh etwa im
Falle einer Verlegung des Unternehmenssitzes oder einer Bestandsiibertragung von
Versicherungsvertragen auf ein in der EU anséssiges Unternehmen, wer der kinftige
Vertragspartner ist und welches Recht fur den Vertrag gelten wird. Weitere essenzielle
Informationen fur diesen Fall waren etwa, welche Schlichtungsstellen und Aufsichtsbehérden
zustéandig werden.

Wenn auch mit gedampfter Dynamik, so setzt sich Osterreichs Wirtschaftswachstum 2018 fort. Die EK
erwartet fur Osterreich 2018 ein BIP-Wachstum von 2,7%, wahrend jenes der Eurozone mit 2,1%
prognostiziert wird. Werden die HVPI-Werte ohne Energie und jahreszeitliche Lebensmittel im
September 2018 verglichen, so néhert sich Osterreich mit 1,6% — starker als die Eurozone, fiir die ein
Durchschnittswert von 1,1% ausgewiesen wird — dem 2%-Schwellenwert an. Um eine fortgesetzte
nachhaltige Annéaherung der Inflation an ein Niveau von unter, aber nahe 2% auf mittlere Sicht
sicherzustellen, belasst die EZB die Leitzinsen auf ihrem aktuellen Niveau von 0,0%. In den USA belauft

sich demgegenuber die Bandbreite der Funds Rate auf 2,0% bis 2,25%.
Die aktuell potenziell vordringlichsten Risikoquellen fur (R)VU:

- Zinsrisiko: Das Szenario eines langsamen Zinsanstiegs bildet die fir (R)VU giinstigste Entwicklung
ab. Eine Straffung der Gelpolitik konnte Verwundbarkeiten im Finanzsystem zu Tage bringen, die in der

letzten globalen Finanzkrise entstanden sind.

- Change Management: In einem von hoher Veranderungsgeschwindigkeit determinierten Umfeld
obliegt es insb. dem Vorstand, dass diese Entwicklungen sowohl in die zukunftsorientierten

Gesamtsolvabilitatsbedarfsbeurteilung als auch in die unternehmerischen Entscheidungen einfliel3en.

- Aktienmarkte: Vor allem Unsicherheiten zum Brexit und zur Verschuldung Italiens fuhrten vor kurzem

zu gestiegenen Volatilitaten auf den Aktienmarkten.

- Technologischer Wandel: Die Digitalisierung betrifft (R)VU auf allen Ebenen. Zur Erfassung
wesentlicher Implikationen der Digitalisierung auf den dsterreichischen Finanzmarkt wurde von der FMA

2018 eine sektortbergreifende Erhebung durchgefiihrt.

- Klimawandel: (R)VU sind Risiken, die sich aus verandernden Umweltbedingungen bzw. des

Klimawandels ergeben, als Versicherungsgeber und als Investoren betroffen.

Im Falle eines ,harten® Brexit wird das Vereinigte Konigreich hinsichtlich der Anwendbarkeit von
Solvency Il zu einem Drittland. Demnach verlieren VU aus UK das Recht, ihren Betrieb innerhalb der
EU im Wege der Niederlassungs- sowie der Dienstleistungsfreiheit zu filhren. Rund 72% der VU mit
grenzuberschreitender Tatigkeit zwischen UK und der EU — inkl. aller neun betroffener VU — haben
dafir Notfallplane vorgesehen. Die FMA hat ihre Aktivitaten, um sowohl den Schutz von
Versicherungsnehmern in Osterreich, als auch die angemessene Vorbereitung der Gsterreichischen

Versicherungsunternehmen sicherzustellen, verstarkt.
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A. STRUKTURANPASSUNGEN

Durch die Einfihrung von Solvency 113 sowie aufgrund des Ausbruchs der Finanzkrise sind
Marktbereinigungen idR verursacht durch Konzernumstrukturierungen3* zu beobachten. Die Zahl der zu
verwaltenden Assets hat sich jedoch seit 2011 von 104 Mrd. Euro auf fast 114 Mrd. Euro erhdht
(VAG/UGB Abschluss). Die Zahl der beaufsichtigten Versicherungsunternehmen betrégt derzeit 85
Unternehmen.

Anzahl der Versicherungsunternehmen in Relation
zum verwalteten Vermdgen

Der im Zuge der
Vorbereitung auf

120 132.600 Solvency Il eingeleitete

100 112.600 und seit dem Ausbruch

80 92,600 2 der Finanzkrise

60 72.600 LLI andauerde

40 52 600 -‘22 Konsolidierungsprozess
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20 32600 - im Versicherungssektor

EI H H : ist auch in Osterreich

0 12.600 spurbar. Das
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sowie das verwaltete
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Abbildung 12: Struktur des dsterreichischen Versicherungsmarkts nach Rechtsformen

Die Analyse der Entwicklung der Versicherungsunternehmen in Europa zeigt, dass sich seit 2016 die
Anzahl in Europa um 9 Versicherungsunternehmen reduziert hat.

m Wahrend in Irland (+23), Malta (+18), Frankreich (+13), Schweden (+8), Dadnemark (+5),
Norwegen (+3) sowie Liechtenstein (+2) die Anzahl der VU gestiegen ist,

m ist im Vereinigten Kdnigreich (-20) die prozentuell betrachtet gréite Abnahme an VU zu
verzeichnen. Ein betréchtlicher Riickgang ist auch in den Niederlanden (-12) sowie in Italien
(- 11) zu verzeichnen3.

Deutschland ist mit 265 Unternehmen, die dem Solvency Il Regime unterliegen, das Land mit der
gréten Anzahl an Versicherungsunternehmen, gefolgt von Irland (193), Spanien (157), Frankreich
(146), Niederlande (135), Schweden (125) und dem Vereinigten Konigreich (108).

33 Zu den Prognosen siehe zB Van Hulle, Keine 28 Arten von Solvency I, Versicherungswirtschaft heute 12.5.2015.
34 vgl. dazu etwa

35
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Abbildung 13: Entwicklung der Anzahl der Versicherungsunternehmen
in Europa, die dem Solvency Il Regime unterliegen

Aufgrund der Konsolidierung in Osterreich ist auch innerhalb der letzten Jahre der Anteil der drei groten
Unternehmen an den verrechneten Pramien (direkte und indirekte Gesamtrechnung) von etwa 30%
(2011) auf 46% im Jahr 2017 gestiegen.

Anteil der drei grof3ten Unternehmen
an den verrechneten Pramien in AT

50% Auf die drei grofiten
Versicherungsunternehmen

40% entfallt rund die Halfte aller
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Abbildung 14: Anteil der drei gré3ten Unternehmen an den verrechneten Pramien

Bei der Analyse der von in Osterreich konzessionierten Versicherungsunternenmen betriebenen
Sparten (ohne kleine VVaG) dominieren nach wie vor Kompositversicherer — das sind Unternehmen,
die Uber eine Konzession zum Betrieb der Lebensversicherung und zumindest eines anderen
Versicherungszweiges, mit Ausnahme der Rickversicherung, verfiigen.¢

36 § 57 10 VAG 2016. Die Konzession zum Betrieb der Lebensversicherung und die Konzession zum Betrieb anderer
Versicherungszweige auf3er der Unfallversicherung, der Krankenversicherung und der Rickversicherung schlieen
einander aus (Prinzip der Spartentrennung). Unternehmen, die im Mai 1992 bereits eine gemeinsame Konzession fur
diese sich nun ausschlieBende Versicherungszweige hatten, kdnnen diese auch weiter betreiben. Vgl FMA, Handbuch
Versicherungsaufsicht (2016), 45.
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Abbildung 15: Aufgliederung nach Sparten der in Osterreich konzessionierten VU ohne kleine VVaG

Die Dynamik der grenziiberschreitenden Téatigkeiten von Unternehmen ist auch im Hinblick auf die
Anzahl der in Osterreich fur den freien Dienstleistungsverkehr angemeldeten EWR-Unternehmens’
ablesbar. Zum 30.9.2018 waren 30 Unternehmen fiir den Betrieb einer Zweigniederlassung
angemeldet, sowie 1.062 Unternehmen fr Téatigkeiten Giber den Dienstleistungsverkehr. Die Anzahl der
in Osterreich tatsachlich aktiven Unternehmen ist allerdings geringer, weil keine Betriebspflicht besteht
und aus rechtlichen Griinden ,Vorsichtsmeldungen® abgegeben werden.

Tatigkeit von anderen EWR-Versicherern in Osterreich

liber Zweigniederlassungen 26 28 29 30 29 29 29 30
im Dienstleistungsverkehr 878 897 903 953 975 985  1.000 1.062

Abbildung 16: EWR-Versicherer in Osterreich

Somit ist — gemessen an ihrer Anzahl — die groBe Mehrheit der in Osterreich zugelassenen
Unternehmen EWR-Versicherer. Aus aulRerhalb des EWR ist seit 2010 nur noch ein Versicherer in
Osterreich zugelassen: die Zweigniederlassung der Helvetia Schweizerische Versicherungs-
gesellschaft AG, deren Hauptsitz sich in St. Gallen befindet.

Der bereits vor dem Inkrafttreten von Solvency Il zu bemerkende Konsolidierungsprozess in der
heimischen Versicherungswirtschaft halt weiter an. Innerhalb der letzten Jahre ist die Anzahl der VU
insgesamt von 106 im Jahr 2011 auf derzeit 85 zuriickgegangen und der Anteil der grof3ten
Unternehmen an den verrechneten Pramien (direkte und indirekte Gesamtrechnung) von etwa 30% auf
fast 50% gestiegen. Diese Tendenz macht auch vor den kleinsten Unternehmen nicht halt. So reduziert
sich auch Anzahl der kleinen Versicherungsvereine, auf die zwar nur 0,1% des Gesamtpramien-
volumens entfallt, laufend. Das Geschéaftsvolumen sowie das verwaltete Vermogen steigen aber stetig.
Europaweit ist eine &hnliche Entwicklung festzustellen. Lediglich in Irland, Malta, Frankreich, Schweden,

Danemark, Norwegen und Liechtenstein ist die Anzahl der VU seit 2016 gestiegen.

87 Zum Europaischen Wirtschaftsraum (EWR) gehdren neben den EU-Staaten auch Liechtenstein, Norwegen und Island.
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B. PROFITABILITAT

1. Pramienentwicklung insgesamt

Die verrechneten Pramien der Gesamtrechnung belaufen sich im Jahr 2017 insgesamt auf 18,133 Mrd.
Euro® und sind im Vorjahresvergleich um 3% rtcklaufig.

Ausschlaggebend dafiir war der Riickgang der Pramieneinnahmen in der direkten Lebensversicherung
um 5%. In der direkten Krankenversicherung ist branchenweit ein Wachstum von 4% auf 2,1 Mrd.
ausgewiesen.

Pramienentwicklung in Osterreich

12.000 Die Schaden- und
Unfallversicherung ist
10.000 nach Pramien die
groite
o 8.000 Bilanzabteilung.
o
2 6.000
=
£
4.000
ol 'l

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

mKranken uleben ®@Schaden-und Unfall

Abbildung 17: Verrechnete Pramien, direkte und indirekte Gesamtrechnung in den Jahren 2010 bis 2017

Marktfiihrer in Osterreich auf Solo-Ebene ist die UNIQA Osterreich Versicherungen AG mit 1/5 des
Gesamtpramienaufkommens:

Unternehmen mit dem gréf3ten Pramienvolumen auf Solo-Ebene (in Mio. Euro)

Uniga Osterreich | 3.656,6 20%

Generali | 2.335,0 13%

Wiener Stadtische | 2.309,8 13%

Allianz | 1.043,9 6%

Vienna Insurance Group AG ‘ 1.010,5 6%

Auf die fUinf grof3en Osterreichischen Versicherungsgruppen (Wiener Stadtische, Uniqa, Merkur,
Wistenrot, Grawe) entfallen direkte Pramien iHv 10.194 Mio. Euro, somit Uber 56% des
Pramienvolumens aller 6Osterreichischen Versicherungsunternehmen. Der Anteil der einzelnen
Unternehmen bzw. Versicherungsgruppen setzt sich zum 31.12.2017 wie folgt zusammen:

38 Die im Datenanhang angefihrten Betrage weichen von diesem Betrag geringfiigig ab, da funf
Versicherungsunternehmen Meldefehler insgesamt iHv 4,5 Mio. Euro ausgewiesen haben.
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Anteil der Versicherungsunternehmen und
Versicherungsgruppen an den Préamien der
direkten Gesamtrechnung
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Abbildung 18: Anteil der Versicherungsunternehmen und Versicherungsgruppen an den
Pramien der direkten Gesamtrechnung (Basis Solo-Versicherungsunternehmen)

2. Pramienentwicklung Schaden-/Unfallversicherung

In der direkten und indirekten Schaden- und Unfallversicherung ist gesamt betrachtet ebenfalls ein
Pramienriickgang zu beobachten, allerdings ist dieser auf einen Riickgang des indirekten Geschéfts
zurlickzuftihren. Im direkten Schaden- und Unfallversicherungsgeschéft, das ist jenes Versicherungs-
geschéft, das die Unternehmen direkt mit dem Kunden abschlieRen, ist seit 2010 ein jahrliches
Pramienwachstum von 3 bis 5% zu verzeichnen wie folgende Grafik zeigt:

Verrechnete Pramien, Schaden- und

Unfallversicherung, direktes Geschaft Der Pramienrickgang
in der Schaden- und

10.000 Unfallversicherung ist
9.000 auf einen Riickgang

8.000 i I des indirekten
7.000 Geschafts
6.000 zurtickzufihren.
5.000 Beim direkt mit dem
4.000 Kunden abgechlos-
3.000 senen Schaden-
2.000 . geschaft (dlrekltles

Versicherungsgeschéft)
1.000 wird dagegen ein

kontinuierliches
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Wachstum

verezeichnet.

in Mio Euro

Abbildung 19: Entwicklung der verrechnete Pramien in der Schaden- und
Unfallversicherung, direkte Gesamtrechnung

In Europa zeigt sich 2017 ein differenziertes Bild.
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Abbildung 20: Pramienentwicklung in Europa in der Schaden- und Unfallversicherung
(inkl. Krankenversicherung im Geschaftsjahr 2017 pro Land)

Der Anteil an den direkten EWR-Pramien pro Land stellt sich wie folgt dar.

Anteil am européischen Pramienvolumen, Schaden- und Unfall (inkl.

2017  Kranken), direkte Gesamtrechnung

Frankreich 9%
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Deutschland 8%
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Die Pramien in der Schaden- und Unfallversicherung steigen im Vergleich zum Vorjahr um 3% leicht
an. Die verrechneten Pramien in der direkten Gesamtrechnung setzten sich branchenweit gegliedert
nach den in Solvency Il definierten Lines of Business (LoBs) wie folgt zusammen:

(in Mio. Euro) 2017 2016
Feuer- und andere Sachversicherung 2,98 2,88
Kfz-Haftpflichtversicherung 1,75 1,72
sonstige Kfz-Versicherung 1,54 1,45
Einkommensersatzversicherung 1,08 1,06
Allgemeine Haftpflichtversicherung 0,86 0,84
Rechtsschutzversicherung 0,52 0,50
Vers. gegen versch. finanzielle Verluste 0,14 0,13
See-, Luftfahrt-, Transportversicherung 0,12 0,12
Kredit- und Kautionsversicherung 0,10 0,10
Krankheitskostenversicherung 0,02 0
Beistandsversicherung 0,01 0,01
Summe 9,11 8,82
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Die dominantesten Sparten sind die Feuer- und andere Sachversicherung, die Kfz-Haftpflicht-
versicherung, die sonstige Kfz-Versicherung sowie die Einkommensersatzversicherung. In all den
Sparten ist ein Wachstum zu verzeichnen. Das starkste Wachstum im Vergleich zum Vorjahr weist die
sonstige Kfz-Versicherung mit einem branchenweiten Plus von 6% auf, gefolgt von der Versicherung
gegen versch. finanzielle Verluste (+5%; allerdings mit einem sehr geringem Pramienumfang) und der
Rechtsschutzversicherung (4% Wachstum) sowie der Feuer- und andere Sachversicherung (+ 3%).

Verrechnete Pramien
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sonstige Kfz-Versicherung
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Abbildung 21: Verrechnete Pramien, direkte Gesamtrechnung gegliedert nach
Lines of Business (LoBs)

Die Sparte Feuerversicherung wird von 22 VU betrieben. Nur 8 der 22 Unternehmen, die diesen Zweig
betreiben, weisen eine Combined Ratio im Eigenbehalt von unter 100% aus.
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Abbildung 22: verrechnete Pramien in der Sparte Feuer
und andere Sachversicherung im Geschéftsjahr 2017

27



Die direkte Kfz-Haftpflichtversicherung wird von 20 Versicherungsunternehmen betrieben, 21
Unternehmen betreiben die sonstige Kfz-Versicherung im direkten Geschaft. Die verrechneten Pramien
des Geschaftsjahres 2017 stellen sich wie folgt dar:

Verrechnete Pramien Kfz-Versicherung 2017

Kfz-Haftpflichtversicherung direktes Geschaft 1.749.821.738,14
Kfz-Haftpflichtversicherung Eigenbehalt 1.807.554.635,41
Sonstige Kfz-Versicherung direktes Geschaft 1.543.900.882,57
Sonstige Kfz-Versicherung Eigenbehalt 1.155.688.326,66

Kfz-Versicherungen, verrechnete Pramien
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Abbildung 23: verrechnete Pramien in der Sparte Kfz-Versicherung im Geschéftsjahr 2017

Von 20 Unternehmen, die die sonstige Kfz-Versicherung betreiben, weisen lediglich vier Unternehmen
eine Combined Ratio von unter 100% aus. In der Kfz-Haftpflichtversicherung weisen von 21
Unternehmen acht Unternehmen eine Combined Ratio von unter 100% aus.
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Die Einkommensersatzversicherung hat das viertgréf3te Pramienvolumen mit 1,1 Mio. Euro. Dieses
Geschaft wird von 25 Unternehmen betrieben. Das Pramienvolumen teilt sich wie folgt auf:

Einkommensersatzversicherung, verrechnete Pramien
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Abbildung 24: Verrechnete Pramien in der Sparte Einkommensersatzversicherung im Geschéftsjahr 2017

3. Pramienentwicklung Lebensversicherung

Der in den Vorjahren beobachtete Osterreichweite Pramienriickgang (verrechnete Pramien,
Gesamtrechnung) der Lebensversicherung setzte sich auch im Jahre 2017 fort. Die Entwicklungen in
der Lebensversicherung sind zum einen auf das Niedrigzinsumfeld und die anhaltend niedrigen
Renditeerwartungen zuriickzufihren. Zum anderen sind seit der Steuerreform mit Wirkung zum
1.1.2016 Beitrage zu Lebensversicherungen bei Neuvertragen steuerlich nicht mehr absetzbar. Auch
hat sich bei den laufenden Pramien der Gedanke der Risikovorsorge nicht umsetzen lassen.

= Die Pramien in der konventionellen Lebensversicherung sind daher insgesamt um 9,3% auf
4,257 Mrd. (2016: 10,3%) rucklaufig. Wie bereits im Vorjahr verringerte sich auch im Jahre 2017
das Einmalerlagsgeschaft in der konventionellen Lebensversicherung im Geschéftsjahr 2017
um 29,4% auf 0,593 Mrd. Euro (2016: -43,1%). Abnehmend sind aber auch die laufenden
Préamieneinnahmen mit 4,9% auf 3,664 Mrd. (2016: +2,6%).

m  Hingegen konnten die Pramien in der fonds- und indexgebundenen Lebensversicherung
um 9,6% auf 1,475 Mrd. (2016: 8,2%) gesteigert werden. Dieser Trend der Zunahme der fonds-
und indexgebundenen Lebensversicherung ist im gesamten europaischen Raum beobachtbar.

Europaweit betrachtet ist Osterreich in der Lebensversicherung unter den Top 15 Anbietern. Die
pramienreichsten L&énder sind das Vereinigte Konigreich (26% Marktanteil), Frankreich (19%
Marktanteil) Deutschland (16% Marktanteil) sowie Italien (12% Marktanteil).
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2017 Anteil am européischen Pramienvolumen Leben, direkte

Gesamtrechnung
Frankreich 26% Niederlande 2%
UK 19% Schweden 2%
Deutschland 16% Belgien 2%
Italien 12% Norwegen 1%
Irland 6% Osterreich 1%
Spanien 4% Portugal 1%
Luxemburg 3% Polen 1%
Déanemark 3% Finnland 1%

4. Pramienentwicklung: Ausblick

Die aktuelle Pramienentwicklung 2018 ist wieder als positiv zu bezeichnen. Die verrechneten Pramien
der direkten Gesamtrechnung beliefen sich im zweiten Quartal 2018 auf 4,14 Mrd. Euro. Gegenuber
dem Vergleichszeitraum des Vorjahres bedeutet das eine Erhdhung um +3,50%. Die Pramien-
einnahmen im ersten Halbjahr zeigen im Vergleich zum Vorjahreszeitraum eine Erhéhung auf 9,38 Mrd.

Euro.

Mehr als die Halfte der Pramien kommt im ersten Halbjahr 2018 aus der Schaden- und
Unfallversicherung. In der Schaden- und Unfallversicherung (direkte Gesamtrechnung) wurden
im ersten Quartal 2018 2,25 Mrd. Euro vereinnahmt. Im Vergleich zum Vorjahresquartal
bedeutet das eine Erhéhung um +4,94%. Die Pramieneinnahmen in der Schaden- und
Unfallversicherung zeigen im ersten Halbjahr 2018 einen Zuwachs von 3,36% auf 5,38 Mrd.
Euro gegenuber dem ersten Halbjahr des Vorjahres.

In der Lebensversicherung (inkl. der fonds- und indexgebundenen Lebensversicherung)
wurden im zweiten Quartal 2018 1,34 Mrd. Euro Pramien eingenommen. Das bedeutet eine
Erhéhung um +0,86% gegeniber dem Vorjahresquartal, wobei sich der Anteil der
Einmalpramien in der Lebensversicherung im ersten Halbjahr 2018 von 14,79% auf 15,41%
oder um 8 Mio. Euro gegenliber dem ersten Halbjahr 2017 erhoht hat. Bei den laufenden
Pramien ist eine Verminderung zu verzeichnen. Der Anteil der Pramien aus der fonds- und
indexgebundenen Lebensversicherung an den gesamten Pramien der Bilanzabteilung Leben
hat sich im ersten Halbjahr gegeniiber dem entsprechenden Vorjahreswert von 23,93% auf
24,87% erhoht. In Europa hat sich der Anteil der fond- und indexgebundenen
Lebensversicherung von 39% im ersten Halbjahr 2017 auf 40% im ersten Halbjahr 2018
gesteigert.

Die Krankenversicherung verzeichnete im ersten Quartal 2018 einen Pramienanstieg um
+4,31% im Vergleich zum Vorjahresquartal. Das Pramienvolumen in der Krankenversicherung
im ersten Halbjahr 2018 zeigt einen Zuwachs von 4,24% auf 1,12 Mrd. Euro gegeniber dem
ersten Halbjahr 2017.

5. Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit

Mit dem Pramienriickgang geht im Jahr 2017 auch eine Reduktion des Ergebnisses der gewthnlichen
Geschaftstatigkeit (EGT) einher. Die Schaden- und Unfallversicherung liefert mit 86% den groéf3ten
Beitrag zum EGT, der Anteil ist in den letzten Jahren stetig gestiegen (2014: 70%, 2015: 71%, 2016:
2017: 73%).
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Abbildung 25: Entwicklung des EGT

Im ersten Halbjahr 2018 verringerte sich das versicherungstechnische Ergebnis im 0Osterreichischen
Versicherungsmarkt um -6,44%. Beim Finanzergebnis ist eine Verringerung um -16,62% gegeniber
dem ersten Halbjahr 2017 festzustellen. Das fiihrt gegentiber dem ersten Halbjahr des Vorjahres zu
einer Abnahme des EGT um -25,72%.

6. Versicherungstechnisches Ergebnis

Die Versicherungsbranche weist im Geschéftsjahr 2017 mit 577,9 Mio. Euro (+2,8%) ein verbessertes
versicherungstechnisches Ergebnis im Eigenbehalt aus.

m In der Schaden- und Unfallversicherung ist eine gewaltige Steigerung im Abschlussjahr auf
399,4 Mio. Euro (+84,4%) festzustellen, welche jedoch hauptsachlich aus einem Einmaleffekt
(Aufldsung der Generali Holding und Freiwerden der Schwankungsriickstellung) herrihrt.

m  Branchenweit ist in der Lebensversicherung, wo das versicherungstechnische Ergebnis durch
das Finanzergebnis ,getragen® wird, ein massiver Einbruch auf 50,3 Mio. Euro (-74,4%)
festzustellen.

m Die Krankenversicherung hat eine Abnahme auf 128,3 Mio. Euro (-13,7%) zu verzeichnen.

Entwicklung versicherungstechnisches Ergebnis

600 Branchenweit

o 400 ist in der
uSJ Lebens-
o 200 versicherung
= ein massiver
£ 0 Einbruch auf
200 007 2008 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 50,3 Mio. Euro

-200 Leben Kranken Schaden-/Unfall festzustellen.

Abbildung 26: Entwicklung des versicherungstechnischen Ergebnisses

Die Entwicklung des Ergebnisses in der Lebensversicherung ist auch vor dem Hintergrund der
verpflichtenden Zufiihrung zur Zinszusatzriickstellung zu sehen, welche fur die gegeniiber den
Versicherten bestehenden Zinsverpflichtungen zu bilden ist, soweit die derzeitigen oder zu erwartenden
Ertrage aus der Finanzgebarung nicht zur Deckung dieser Verpflichtungen ausreichen.
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EGT (Leben) versus Dotation der ZZR
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Abbildung 27: EGT (Leben) versus Dotation der ZZR im Zeitverlauf

Die durchschnittliche Nettoverzinsung gemessen an den UGB Werten ist 2017 im Vergleich zum Vorjahr
leicht gesunken, liegt jedoch mit 3,31% Uber dem Uber die Branche ermittelten durchschnittlichen
Rechnungszinssatz von 2,49%.

Die Combined Ratio in der Schaden- und Unfallversicherung nach den fiir das Solvency Il Meldewesen
gemeldeten LOBs (Lines of Business) stellt sich branchenweit wie folgt dar:

Combined Ratio im Eigenbehalt pro
Geschaftssparte (Solvency 1)
Versicherungen gegen
verschiedene finanzielle
Verluste, Krankheits-

Vers.gegen versch.finanzielle Verluste e 135%
Beistandsversicherung e 63%

Rechtsschutzversicherung 80% )

Kredit- und Kautionsversicherung S 7% kostenversicherung,
Allgemeine Haftpflichtversicherung E d 100% Sonstige Kraftfahrt-
Feuer und andere SaChVerS?CherUng R 107% Vers|cherungen sowie
See-, Luftfahrt—,Transportvers!cherung 84% Feuer und andere
Sonstige Kraftfahrtversicherung & d 107% Sach ich ind

Kraftfahrzeughatftpflichtversicherung B 3 94% achversicherungen sin
Arbeitsunfall-versicherung = 0% die LoBs mit einer
EinkommensersatzyersiCherung e 9206 Combined Ratio von
Krankheitskostenversicherung 111% tiber 100%.

0% 20% 40% 60% 80% 100% 120% 140%

Abbildung 28: Combined Ratio im Eigenbehalt pro Line of Business, Geschéftsjahr 2017

7. Finanzergebnis

Das Finanzergebnis 2017 hat sich im Vergleich zu 2016 um 4% auf 2.824 Mio. Euro vermindert. Im
Vergleich zum Vorjahr verringerten sich sowohl die Aufwendungen fiir Kapitalanlagen und
Zinsaufwendungen als auch die Ertrage aus Kapitalanlagen und Zinsertragen. Dies ist zum einen auf
einen Rickgang der Beteiligungsertrdge um 16% im Vergleich zum Vorjahr zurtickzuftihren. Ein Teil
wurde durch einen erhéhten Gewinn aus dem Abgang von Kapitalanlagen (+11%) kompensiert. Die
héheren Aufwendungen fir Kapitalanlagen und Zinsaufwendungen sind hauptséachlich auf die um 33%
gestiegenen Aufwendungen fir die Vermdgensverwaltung zuriickzufihren.

Diese Entwicklung ist auch im ersten Halbjahr 2018 zu beobachten, wo eine im Vergleich zum ersten
Halbjahr 2017 weitere Abnahme des Finanzergebnisses zu beobachten ist.
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Abbildung 29: Entwicklung des Finanzergebnisses

8. Umsatzrendite

Die Umsatzrendite, welche die Relation des Ergebnisses der gewoéhnlichen Geschéftstatigkeit zu
verrechneten Pramien wiedergibt, ist 2017 auf 6,9% gestiegen.

m Die Steigerung ist auf die Entwicklung in der gewinnbringendsten Bilanzabteilung, der Schaden-
und Unfallversicherung mit einer Umsatzrendite von 10,47%, zuriickzuftihren.

m In der Krankenversicherung wurde die Steigerung des Vorjahres fortgesetzt und im Jahr 2017
mit 7,25% der zweith6chste Wert seit 2006 ausgewiesen. Nur 2013 wurde mit 7,9% in dieser
Bilanzabteilung eine noch héhere Umsatzrendite erreicht.

= Die Umsatzrendite der Lebensversicherung, welche 2016 noch 3,3% betrug, ist im Jahr 2017
auf 0,82% gesunken und hat damit einen der drei tiefsten Werte seit 2002 erreicht.

Die aktuelle Umsatzrendite des ersten Halbjahres 2018 betragt 13,8%. Dieser Wert ist unter jenem des
ersten Halbjahres 2017 (19,3%). Wahrend die Umsatzrendite in der Lebensversicherung im ersten
Halbjahr 2018 gegentuiber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres gestiegen ist und einen positiven Wert
ausweist, sind die Werte der anderen beiden Bilanzabteilungen gesunken.

EGT zu verrechneten Pramien
Das
gewinnbringendste
Geschaft ist die

10%
8%

6% Schaden- und
4% Unfallversicherung
206 mit 10,5%

id Umsatzrendite.

0%
-2%

02 2003 2004 2005 2006 2007 21308 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Le—dleben w——aKranken == Schaden-/Unfall ==ll==Gesamt

Abbildung 30: Entwicklung der Umsatzrendite
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C. AUSLANDSBEZUG OSTERREICHISCHER (R)VU

Die osterreichischen (R)VU haben einen nicht unerheblichen Auslandsbezug. Das gesamte
Auslandsgeschéft ésterreichischer (R)VU setzt sich aus zwei Komponenten zusammen:

m aus der Tatigkeit Uber Beteiligungen in auslandischen Méarkten sowie

m aus dem Geschéft Uber den freien Dienstleistungsverkehr und Uber Zweigniederlassungen.
Ein weiterer Auslandsbezug ergibt sich

m aus der Rickversicherungsabgabe an ausléndische Riickversicherer und

m  durch Kapitalveranlagungen im Ausland.

1. Tatigkeit Gber Beteiligungen in auslandischen Markten

Die 0sterreichischen Versicherungsunternehmen erzielten im Jahr 2017 ein Pramienvolumen iHv
18.133,5 Mio. Euro (Gesamtrechnung). Nach Abzug der Ruckversichereranteile ergibt sich ein
Eigenbehalt iHv 15.071,2 Mio. Euro, hierauf entfiel auf die inlandischen Unternehmen der fiinf grof3en
Osterreichischen Versicherungsgruppen (Wiener Stadtische, Uniga, Merkur, Wistenrot, Grawe)
Pramien iHv 8.370 Mio. Euro, somit Uber 56%.

Zusatzlich lukrierten diese Gruppen im Ausland Pramien von 5.533 Mio. Euro. Die Auslands-
geschaftsquote — dh Anteil an den Gesamtpramien der fiunf groRen Gruppen, der Uuber
Tochterunternehmen und/oder Beteiligungen im Ausland erzielt wurde — ist im Jahr 2017 zwar
gegeniiber dem Vorjahr weiter gesunken lag jedoch bei 40%. Damit sank der Auslandsanteil um 13%.
Ausschlaggebend war eine Pramienreduktion in Westeuropa aufgrund des Verkaufs dreier grofRer
italienischer Tochterunternehmen der Uniga Gruppe. Auf Zentraleuropa entfiel im Jahr 2017 65,8% des
auslandischen Geschafts.

Verrechnete Pramien Eigenbehalt in Mio. Euro 2015 2016 2017
Pramien aller dsterreichischer 15.659 15.182 15.071
Versicherungsunternehmen

davo_n Pramien der Solo-Unternehmen der finf groRen 8.588 8.345 8.370
Versicherungsgruppen

auslandische Préamien der Beteiligungsunternehmen und

Tochterunternehmen der funf grof3en 7.320 6.506 3.533
Versicherungsgruppen

Gese_lmtprémlen der funf grolRen dsterreichischen 15.908 14.851 13.903
Versicherungsgruppen

Abbildung 31: verrechnete Pramien der dsterreichischen Versicherungsgruppen

Bei der Wiener Stadtischen Versicherungsgruppe ist das Verhdltnis inlandischer zu ausléandischen
Pramien beinahe 50%, wahrend bei der Uniqa Versicherungsgruppe der Anteil des Auslandsgeschafts
knapp unter 25% liegt. Bei der Grawe Versicherungsgruppe betrégt der Auslandsanteil 35%. Das
Geschaft der Merkur Gruppe und die Wustenrot Gruppe ist inlandsdominiert.
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Hinsichtlich der Anzahl der Tochterunternehmen und Beteiligungen hielten @&sterreichische
Versicherungsgruppen im Jahr 2017 Anteile an 96 Versicherungs- und Rickversicherungsunternehmen
sowie 43 Gesellschaften, die Nebendienstleistungen erbringen (Ancillary Service Undertakings)
auRRerhalb Osterreichs. Uber diese sind sie in 27 Landern tétig. Im Jahr 2017 gab es Veranderungen in
Italien, in Bosnien-Herzegowina, Ruménien und Lettland. Der Zugang in Bosnien-Herzegowina betrifft
die Akquisition eines Unternehmens durch die GRAWE Gruppe. In Rumanien erwarb die Vienna
Insurance Group ein Tochterunternehmen der AXA Group. In Lettland wurden zwei Gesellschaften der
Vienna Insurance Group verschmolzen. In Italien wurden die Beteiligungen der UNIQA Gruppe verkauft.

Neben der Anzahl der Beteiligungen bieten die gezeichneten Pramien pro Sitzstaat einen Einblick in
das Auslandsgeschaft dsterreichischer Versicherungsunternehmen:

Pramieneinnahmen pro Land (Top 10) exkKl. Italien
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Abbildung 32: Pramieneinnahmen der Beteiligungen dsterreichischer
Versicherungsgruppen in Mio. Euro nach Sitz im entsprechenden Staat

Eine Aufteilung der Pramien nach Landern zeigt, dass Tschechien mit einem Pramienanteil von 24%
des auslandischen Geschéfts der bei weitem bedeutendste auslandische Markt ist. Der hohe
Pramienanteil der Schweiz mit 14% ist auf die Ruckversicherungsgesellschaft Uniga RE der Uniga
Insurance Group zurtickzufihren. Zu den weiteren Schlisselméarkten flr dsterreichische Gruppen
zahlen Polen, die Slowakei, Ruménien, Ungarn und Kroatien.

Eine Zuordnung der verrechneten Pramien gemal Einteilung nach geographischen Gebieten zeigt die
Bedeutung der Markte Zentral- und Osteuropa fur osterreichische Versicherungsgruppen: rund ein
Viertel des gesamten Pramienvolumens wird in diesen Markten erzielt. Auf den siidosteuropéischen
Raum entfielen lediglich 9% des Pramienvolumens.

2. Auslandische Aktionéare

Neben der Tatsache, dass Osterreichische (R)VU an auslandischen Unternehmen beteiligt sind, ist die
Herkunft der Aktionare der Osterreichischen (R)VU von groRer Relevanz. Von den 30
Versicherungsaktiengesellschaften sind 15 Unternehmen in auslandischer Hand, 15 Unternehmen
haben inldndische Aktionare. Zahlt man die sieben Versicherungsvereine auf Gegenseitigkeit auch zu
den inlandisch dominierten Gesellschaften, befinden sich zum 31.12.2017 59% der Osterreichischen
(R)VU im inlandischen Besitz.
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3. Niederlassungsfreiheit und freier Dienstleistungsverkehr

Neben der Téatigkeit Gber Tochterunternehmen und/oder Beteiligungen an ausléandischen Unternehmen
haben VU eines EWR-Vertragsstaates die Mdoglichkeit, in einem anderen Mitgliedstaat idR
Niederlassungsfreiheit oder des freien Dienstleistungsverkehrs tatig zu werden. Per 30.06.2018 haben
zwolf Osterreichische Versicherungsunternehmen insgesamt 27 Zweigniederlassungen in zehn
verschiedenen EU-Landern sowie in der Schweiz:

Anzahl der
Land Zweigniederlassungen

Italien 4
Slowenien
Ungarn
Slowakei
Tschechien
Deutschland
Rumanien
Schweiz
Bulgarien
UK

Kroatien

P P P NMNDNMNDN W WS D

N
~

Summe

Abbildung 33: Anzahl der Zweigniederlassungen dsterreichischer (R)VU

Diese im Rahmen des EU-Beitritts als bahnbrechende Mdéglichkeit propagierte Tatigkeitsform hat sich
in Osterreich bisher nicht durchgesetzt. Der Anteil der im Rahmen des freien Niederlassungs- und
Dienstleistungsverkehrs verrechneten Pramien3® am gesamten Pramienvolumen betragt lediglich rund
2,7%. Damit liegt Osterreich unter dem européischen Durchschnitt von rund 10%. Der groR3te Anteil des
grenzuberschreitenden Geschéafts entfallt europaweit auf die fonds- und indexgebundene
Lebensversicherung mit 30%.

Im Vergleich zum Jahr 2016 zeigt sich in Osterreich im Jahr 2017 eine leichte Pramiensteigerung des
im Rahmen des Dienstleistungsverkehrs und Uber eine Zweigniederlassung gezeichneten Geschafts.
Diese Entwicklung geht konform mit der Steigerung des Pramienvolumens der gesamten Branche,
sodass der Anteil im Rahmen des Dienstleistungsverkehrs und Uber eine Zweigniederlassung
gezeichneten Geschéafts an den gesamten verrechneten Pramien der direkten und indirekten
Gesamtrechnung beinahe in etwas dem Wert des Vorjahres entspricht.

verrechnete Pramien-GR

S 2013 2014 2015 2016 2017

(in Mio. Euro)

Dienstleistungsverkehr ‘ 0,54 0,42 0,37 0,31 0,32

Niederlassungsverkehr 0,26 0,15 0,12 0,17 0,16
0,80 0,57 0,49 0,48 0,48

Anteil an den gesamten 4.2% 3.0% 2.6% 2.6% 2.7%

verrechneten Pramien-GR

Abbildung 34: Verrechnete Pramien, Zweigniederlassungs- und Dienstleistungsverkehr

% Die verrechneten Pramien fiir den Dienstleistungs- und Zweigniederlassungsverkehr entsprechen jenen der
Gesamtrechnung (direkt und indirekt).
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Folgende Grafik zeigt die Aufteilung des Pramienaufkommens des Niederlassungs- und
Dienstleistungsverkehrs im Jahr 2017 firr jene Lander, bei denen die verrechneten Pramien mehr als 4
Mio. Euro betrugen.

Grenzuberschreitendes Geschaft osterreichischer

Versicherungsunternehmen Das im Wege des
europdaischen Passes
140 lukrierte
120 Pramienaufkommen der
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Abbildung 35: Pramien dsterreichischer Unternehmen im Rahmen des
Zweigniederlassungs- und freien Dienstleistungsverkehrs in Mio. Euro
m Das Pramienvolumen in Deutschland ist hauptséchlich der Generali Versicherung AG (25%)

sowie der Wiener Stadtischen Versicherung AG (20%) und der UNIQA Osterreich
Versicherungen AG (15%) geschuldet.

Das Geschaft in Italien wird durch die DONAU Versicherung AG Vienna Insurance Group mit
25% sowie der Wiener Stadtischen Versicherung AG Vienna Insurance Group mit 23%, UNIQA
Osterreich Versicherungen AG mit 19% sowie Vienna Insurance Group AG Wiener
Versicherung Gruppe mit 15% dominiert.

In Ruméanien verzeichneten im Geschéaftsjahr 2017 neun Unternehmen verrechnete Pramien.
Der Lowenanteil fallt auf Vienna Insurance Group AG Wiener Versicherung Gruppe (54%),
Porsche Versicherungs-Aktiengesellschaft (28%) und die Osterreichische Hagelversicherung
Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit (28%).

In Tschechien waren im Geschéaftsjahr 2017 elf dsterreichische Versicherungsunternehmen
aktiv. Das grof3te Pramienvolumen verzeichnete die D.A.S. Rechtsschutz AG (28%), die HDI
Versicherung AG (25%), die Vienna Insurance Group AG Wiener Versicherung Gruppe (25%)
sowie die Osterreichische Hagelversicherung Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit (15%).
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4. Abgegebene Rickversicherung

Neben den Verflechtungen auf Beteiligungsebene ist fiir die Beurteilung des Auslandsbezugs auch das
Exposure an auslandische Riickversicherer von Interesse. Der Auslandsanteil pro Land stellt sich wie
folgt dar:

Ruckversicherungsexposure pro Land
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Abbildung 36: Rickversicherungsexposure pro Land

Im Geschéftsjahr 2017 dominiert das Exposure in Deutschland, Irland und der Schweiz:

=  Die Hannover Rueck SE, die R+V Versicherung AG sowie General Reinsurance AG sind die
drei Unternehmen mit den héchsten Exposures in Deutschland.

®m In Irland dominieren die beiden Unternehmen Partner Reinsurance Europe SE und Talanx
Reinsurance (Ireland) SE.

®m In der Schweiz die Validus Reinsurance (Switzerland) Ltd., die Deutsche Rueckversicherung
Schweiz AG sowie die Uniga Re AG und in Luxemburg die Gesellschaften der Swiss Re.
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D. VERANLAGUNG

1. Verwaltetes Vermogen

Die Versicherungsunternehmen sind stabile institutionelle Investoren und gemessen am verwalteten
Volumen der zweitgréte Finanzsektor Osterreichs.

Das verwaltete Vermdgen (gemessen am Zeitwert) der Osterreichischen (R)VU belief sich zum
30.6.2018 auf rund 128 Mrd. Euro. Davon entfallen rund 20 Mrd. Euro (15%) auf die fonds- und
indexgebundene Lebensversicherung. Im Vergleich dazu betrug das verwaltete Vermdgen der
Investmentfonds 173 Mrd. Euro“®, der Pensionskassen 22 Mrd. Euro und der betrieblichen
Vorsorgekassen 11 Mrd. Euro. Im Vergleich zum Vorjahr ist das verwaltete Vermdgen der
Osterreichischen VU bei einer Zeitwertbetrachtung ricklaufig.

Verwaltetes Vermogen institutioneller Investoren
in Osterreich Die Zahl der von den

200.000 i e/
175.000 Osterreichischen (R)VU zu
150.000 verwaltenden Assets
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Abbildung 37: Verwaltetes Vermdgen institutioneller Investoren in Osterreich
zum 30.6.2018

Fur die Kapitalanlage gilt seit 2016 die Anlagefreiheit in Kombination mit dem Prudent-Person-Prinzip.
Zur Konkretisierung des Prudent-Person-Prinzips hat die FMA als erste europaische Behdrde qualitative
Anforderungen fir die Kapitalanlage in einer Verordnung (Versicherungsunternehmen-Kapitalanlage-
verordnung, VU-KAV)# prazisiert. Diese legt ua Anforderungen iZm dem Konzentrationsrisiko, der
Kreditrisikoanalyse und dem Derivate-Einsatz fest. Zusatzlich gelten unverandert fir mehr als 85% des
verwalteten Vermogens die besonderen Sicherheitsbestimmungen fiir den Deckungsstock?2.

Parallel zu den gesetzlichen Sicherheitsanforderungen stehen die VU durch das Niedrigzinsumfeld vor
einer grofRen Herausforderung:

Wahrend bislang garantierte Ertrage durch die Veranlagung in Staatsanleihen mit wenig Risiko
erwirtschaftet wurden, ist dies im Niedrigzinsumfeld nicht mehr mdéglich. Deshalb und um neue Risiken
im Anlageverhalten friihzeitig zu erkennen, Uberwacht die FMA sorgféltig die Entwicklung der
Portfoliozusammensetzung der VU. Berucksichtigt werden hierbei insb. Kennzahlen zu den Anleihen-
Portfolios, llliquiditatspramien iZm Search-For-Yield und besondere Investments wie zB Derivate oder
Fonds.

40 Exkl. Fonds, die ausschlieRlich gem. ImmolnvFG oder AIFMG aufgelegt sind.
4T vgl.
42 Die dem Deckungsstock gewidmeten Vermogenswerte bedecken die versicherungstechnischen Riickstellungen und
stellen das Vorhandensein ausreichender Vermdgenswerte zu jeder Zeit sicher (vgl. § 300 ff VAG 2016).
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2. Asset Allokation

Die Asset Allokation der VU ist sowohl auf nationaler Ebene wie auch im européischen Vergleich
Uber die Jahre hinweg sehr stabil.

In den Gesamtmarktdarstellungen sind Veranderungen der Allokation zu den einzelnen Anlageklassen
oft geringer als 1%%. Mdgliche Ursachen fur die geringen Gesamtmarktverdnderungen sind
Anpassungen innerhalb der ausgewiesenen Anlageklassen (zB Finanzsektor- versus
Unternehmensanleihen), Marktbewegungen oder konzentrierte Marktstrukturen, welche bewirken, dass
einige wenige grofRe VU mit geringen Veranderungen die Gesamtmarkt-Allokation pragen. Grol3e
Unterschiede gibt es jedoch in der Asset Allokation der einzelnen VU.

70% -
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Allokation der VU in
Europa ist extrem stabil,
jedoch gibt es grol3e
Bandbreiten in der
Asset Allokation der
einzelnen VU.
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Abbildung 38: Verteilung der Asset Allokation von Versicherungsunternehmen in
Europa (Q: EIOPA Financial Stability Report June 2018)

Die Osterreichischen VU halten im Allgemeinen konservative, von Anleihen dominierte
Portfolios.

Die wichtigste Anlageklasse sind Unternehmensanleihen (Finanzsektor und Corporates) mit 26% der
Gesamtmarkt-Allokation, gefolgt von Staatsanleihen mit 22%. Investmentfonds sind mit Gber 18% eine
wichtige Anlageform und ebenso Uberwiegend Anleihen-Fonds#. In Summe werden mehr als 60% des
Gesamtmarktvolumens das sind mehr als 60 Mrd. Euro (exkl. ILV/FLV) in Anleihen gehalten.

Asset Allokation Osterreichischer VU-Gesamtmarkt
(bis 2015 Buchwerte, ab 2016 Marktwerte)
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Abbildung 39: Entwicklung der Asset Allokation in Osterreich

43 Vgl. EIOPA Financial Stability Report June 2018, S. 57.
44 Zum 30.6.2018 entfallen auf Anleihen-Fonds 13% der Gesamtmarkt-Allokation.
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Die Gesamtmarkt-Allokation entspricht weitgehend den européischen Durchschnitten, héher ist
jedoch der Anteil von Fonds, Beteiligungen und Immobilien.

Wahrend der hohe (Aktien-)Beteiligungs-Anteil mit 19% der Gesamtmarkt-Allokation auch auf Holding-
VUs zurickzufiihren ist, liegt auch der Immobilien-Anteil (7%), wenngleich unter jenem fir die
Pensionskassen* (iber den européischen VU-Durchschnittens.

. Unternehmens- ) Barvermogen Hypotheken und -
Staatsanleihen A Aktien und Bank- Immobilien Andere
anleihen ) Darlehen
einlagen
EU/EEA 31,58% 32,63% 15,35% 4,91% 5,23% 2,25% 8,05%
Belgien 49,76% 22,96% 6,40% 2,99% 10,66% 2,84% 4,38%
Bulgarien 53,51% 17,72% 10,11% 12,19% 0,52% 2,90% 3,06%
Danemark 18,04% 36,92% 31,16% 3,01% 3,60% 2,24% 5,04%
Deutschland 25,28% 37,34% 20,46% 3,76% 5,36% 2,03% 577%
Estland 28,79% 49,76% 1,64% 14,46% 0,53% 0,00% 4,83%
Finnland 11,50% 38,64% 16,69% 8,56% 4,82% 6,25% 13,54%
Frankreich 32,75% 35,66% 12,27% 3,08% 1,82% 2,38% 12,04%
Griechenland 60,14% 21,17% 4,45% 6,11% 1,05% 2,21% 4,86%
Irland 30,67% 31,71% 4,34% 23,09% 3,91% 1,35% 4,93%
Island 29,53% 15,96% 38,74% 4,72% 1,05% 0,08% 9,92%
Italien 51,65% 21,06% 13,64% 2,68% 0,88% 1,07% 9,00%
Kroatien 64,51% 4,12% 8,05% 5,81% 7,17% 7,93% 2,42%
Lettland 57,52% 14,40% 2,68% 21,33% 0,56% 1,13% 2,38%
Liechtenstein 23,20% 30,99% 7,36% 29,02% 4,89% 0,14% 4,40%
Litauen 68,90% 12,25% 2,81% 8,98% 1,08% 0,95% 5,02%
Luxemburg 31,89% 35,33% 8,82% 10,41% 6,95% 0,91% 5,69%
Malta 28,87% 19,19% 7,87% 16,36% 8,33% 1,92% 17,45%
Niederlande 35,63% 16,52% 6,62% 5,68% 26,71% 2,35% 6,49%
Norwegen 15,43% 45,76% 22,95% 2,42% 8,84% 0,42% 4,18%
Osterreich 25,76% 31,01% 21,14% 3,69% 3,87% 6,84% 7,69%
Polen 54,09% 4,60% 24,52% 5,42% 3,49% 0,29% 7,59%
Portugal 48,23% 30,30% 9,54% 6,38% 0,80% 2,55% 2,19%
Rumanien 70,36% 6,35% 7,81% 11,62% 1,37% 1,51% 0,98%
Schweden 15,16% 31,38% 34,41% 3,93% 3,22% 3,17% 8,73%
Slowakei 49,04% 33,42% 4,74% 6,10% 1,35% 0,62% 4,74%
Slowenien 38,26% 33,53% 17,67% 3,63% 1,47% 1,84% 3,60%
Spanien 55,98% 22,15% 6,11% 8,38% 0,84% 2,44% 4,10%
Tschechien 50,48% 27,57% 7,72% 6,52% 0,84% 0,19% 6,68%
Ungarn 79,12% 3,68% 4,70% 5,21% 0,27% 0,09% 6,91%
\Ié?r'?'”'gtes 21,22% 35,36% 14,99% 10,26% 8,21% 2,66% 7,31%
onigreich

Zypern 18,69% 30,63% 19,45% 15,04% 2,56% 5,20% 8,44%

Abbildung 40: Asset Allokation von Versicherungsunternehmen im Landervergleich
(Q: EIOPA Financial Stability Report June 2018)

Die konzentrierte Struktur des Osterreichischen Versicherungsmarkts pragt die Gesamtmarkt-
Analysen:

Wahrend die zwei gro3en dsterreichischen Versicherungsgruppen (VIG, Uniga) mehr als die Halfte aller
Assets verwalten, entfallen auf die Top 5 VU (Gruppen) mehr als 78% aller Assets. Trends aus den
aggregierten Asset-Daten sind somit nur bedingt giiltig und gelten in erster Linie fur die grof3ten VU.
Viele kleine und mittlere VU verwalten hingegen kleinere Portfolios mit geringen Ressourcen, setzen
zum Teil aktive Veranlagungsstrategien um und/oder lagern oft die Kapitalveranlagung aus*’.

Die Unterschiede in den Veranlagungsstrategien zeigen sich auch in den Asset Allokations-
Bandbreiten:

So bewegt sich die Bandbreite der Allokation zu Immobilien beispielsweise zwischen 0% und 40%.

45 vgl.
46 Je nach Meldebogen (Asset-Liste S.06.02. bzw. Solvenzbilanz S.02.01) kénnen die Angaben geringfiigig abweichen.
47 Zum 31.12.2017 verwalten 18 kleinere und mittlere VU jeweils weniger als 500 Mio. Euro.
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Der Vergleich der Median-Allokation zum Vorjahr® zeigt folgende Trends:

= Deutlich verringert hat sich der Anteil strukturierter Produkte (-38%) seit dem Inkrafttreten von
Solvency Il

= Wie in den europaischen Analysen sind auch die Gesamtmarktveranderungen in Osterreich nur
sehr gering.

m  So hat sich in 2018 beispielsweise die Median-Allokation zu Staatsanleihen um 1% erhdht,
geringfligig verringert hat sich hingegen die Allokation zu Immaobilien.

Mittelwert Median Max Min aﬁ\t/\?;(cj:ﬂzjdr;g
Staatsanleihen 19% 15% 57% 0% 16%
Unternehmensanleihen 23% 25% 63% 0% 17%
Besicherte Wertpapiere 0% 0% 0% 0% 0%
Investmentfonds 25% 14% 83% 0% 25%
Eigenkapitalinstrumente 10% 5% 79% 0% 18%
Immobilien 8% 6% 40% 0% 10%
Hypotheken und Darlehen 3% 2% 13% 0% 4%
Strukturierte Schuldtitel 1% 0% 9% 0% 2%
Barmittel und Einlagen 10% 4% 81% 0% 19%
Sonstige 0% 0% 0% 0% 0%

Abbildung 41: Deskriptive Statistik zur Asset Allokation von 36 Osterreichischen VU
in % des Gesamtportfolios zum 30.06.2018

Die Einzel-Analysen zeigen Unterschiede in den Veranlagungsstrategien, welche in den
Gesamtmarkt-Analysen nur bedingt ersichtlich sind:

= Wahrend groliere Komposit-VU das Bestandsvolumen von Staatsanleihen zB als Sicherheiten
nutzbar machen kénnen oder durch Umschichtungen von Staats- in Unternehmensanleihen
von Bewertungs- und SCR-Unterschieden profitieren,

m veranlagen kleinere VU in der Schaden- und Unfallversicherung kurzfristiger (Staatsanleihen,
Pfandbriefe, Barmittel) und &andern die Veranlagungsstrategie ofter auch durch
unternehmensstrategische Entscheidungen.

Nachstehende Abbildungen zeigen beispielhaft die Asset Allokation des gréf3ten und des kleinsten
Osterreichischen VU (verwaltetes Vermégen 17 Mrd. Euro bzw. 30 Mio. Euro). Wahrend beide VU ein
hohes Exposure zur Republik Osterreich haben, sind bei dem kleinsten VU mitunter groRere Allokations-
Anderungen. Konzentriert ist jedoch bei beiden VU der Bestand an Staatsanleihen: Wahrend das groRte
VU mit mehr als 6 Mrd. knapp ein Drittel der Gesamtmarkt-Allokation zu Staatsanleihen halt, investiert
das kleinste VU auch in Darlehen an die Republik Osterreich.

48 vgl. Bericht tber die Lage der Osterreichischen Versicherungswirtschaft 2017,
https://www.fma.qgv.at/versicherungen/offenlequng/lage-der-oesterr-versicherungswirtschaft/ .
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Abbildung 42: Asset Allokation Top VU
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Abbildung 43: Asset Allokation Bottom VU

3. Veranderungen im Anlageverhalten

Aufgrund der konzentrierten Marktstruktur sind die Gesamtmarkt-Feststellungen jeweils auch in Bezug
auf deren Bedeutung fur die Einzel-VU zu betrachten. Deshalb werden infolge Trends im
Anlageverhalten in Form von Box Plots und unter Bertlicksichtigung der Einzel-VU dargestellt. Wahrend
sich die Datenqualitat des Solvency II-Kapitalanlage-Meldewesens verbessert hat, gibt es nach wie vor
Unterschiede in der Zuordnung zu Vermdgenswertkategorien. Aus diesem Grund unterstiitzen die
Informationen in diesem Kapitel das Erkennen von Trends, kénnen jedoch Unschéarfen enthalten. Falls
nicht anders angegeben beziehen sich die Angaben auf Investments im Direktbestand, bewertet zu
Marktwerten und in Bezug auf das Gesamtportfolio exkl. FLV/ILV.

In 2017 und 2018 ist die Allokation zu Staatsanleihen gestiegen:

=  Die Gesamtmarkt-Allokation zu Staatsanleihen im Direktbestand mit rund 22 Mrd. Euro ist um
12% in 2017 im Vergleich zum Vorjahr gestiegen. Wahrend die 14%ige Median-Allokation
unverandert ist, ist der Anstieg ua auf die Erhéhung einiger VU zurtickzufuhren.

= Sechs VU halten mehr als 1 Mrd. Euro Staatsanleihen.
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= Rund ein Viertel des Gesamtvolumens entféllt auf dsterreichische Staatsanleihen, ein weiteres
Viertel auf Staatsanleihen von Emittenten in Emerging Markets, wobei mehrheitlich in die
Anleihen von CEE-Staaten (zB SK, PL, SI) investiert wird.

Staatsanleihen in % des Gesamtportfolios
(2012-2015 Buchwerte, ab 2016 Marktwerte)

60% Das Gesamtmarkt-Volumen
in Staatsanleihen ist in 2017

50% um 12% gestiegen.

40%
30%
20%
10%

% Gesamtportfolio

0%
2012 2013 2014 2015 2016 2017

Abbildung 44: Allokations-Verteilung der VU zu Staatsanleihen (CIC-Kategorie 1
exkl. Anleihen mit Garantie der 6ffentlichen Hand)

Das Exposure zu Osterreich bleibt gering (insgesamt weniger als 5% der Gesamtallokation) und
ist diversifiziert nach Anlageform und Anlageklasse.

m Das Exposure gegeniber AT bleibt gering und betragt zum 31.12.2017 inkl. Darlehen, Anleihen
mit Garantien der 6ffentlichen Hand und Emissionen lokaler Gebietskdrperschaften (regional
government and local authorities, ,RGLAs") ca. 5,4 Mrd. Euro*.

= Wichtige Emittenten sind aber auch FR, BE, DE, EU Institutionen, die Slowakei und Polen.

Staatsanleihen-Exposure nach Emittentenland

m Osterreich

@ Frankreich
Die VU halten rund 5,4 Mrd.
Euro an Osterreichischen
Staatsanleihen.

4 Belgien
® Deutschland
@ EU Institutionen

u Slowakei

6% / 4 Sonstige*

* Polen, Irland, Spanien, Italien, Niederlande, Slowenien, Luxemburg, Finnland, Tschechien, Litauen, Lettland, Kanada,
Rumanien, Mexiko, Supranationale Emittenten, Israel, Venezuela, Chile, Portugal, Bulgarien, Ungarn, Malta, Kroatien,
Sudkorea, Peru, Tirkei, Neuseeland, Australien, Danemark, Marokko, China, Philippinen, USA, Zypern, Caymaninseln,
Island, Schweden, Singapur, Schweiz, Vereinigtes Konigreich, Stdafrika, Indonesien, Russland, Kolumbien, Montenegro,
Argentinien, Vereinigte Arabische Emirate, Norwegen, Vietham

Abbildung 45: Investments in Staatsanleihen (CIC-Kategorie 1) nach Emittenten
Land zum 31.12.2017

49 CIC-Kategorie 1 im Meldebogen S.06.02.
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m Osterreichische Staatsanleihnen machen nur ca. drei Viertel des Exposures zum
Osterreichischen Staat aus. Der Rest besteht aus Darlehen, Anleihen mit Garantien der
offentlichen Hand und Emissionen lokaler Gebietskorperschaften (regional government and
local authorities, ,RGLAs*). Nachstehende Abbildung zeigt die Aufteilung des Exposure zum
Osterreichischen Staat gegliedert nach Emittent bzw. Anlageart in Staatsanleihen, RGLA-
Emissionen (zB Land NO), Anleihen mit Garantien der 6ffentlichen Hand (zB OBB Infrastruktur,
ASFINAG) sowie Darlehen®:

Arten des Exposure Osterreichischer VU
zum Staat Osterreich

4%

Das Exposure zur Republik
Osterreich ist diversifiziert:
u Garantie der Neben Staatsanleihen und
offentlichen Hand RGLAs halten die VU knapp
u Darlehen 700 Mio. Euro Darlehen der
Republik Osterreich.

® Staatsanleihen

i Lander, Gemeinden

Abbildung 46: Arten des Exposure von VU zum Staat Osterreich (CIC-Kategorie
1) zum 31.12.2017

m Betreffend die Veranlagung in RGLAs sind zukunftig Erleichterungen bei der
Solvenzkapitalanforderung vorgesehen und der Vorschlag der Européischen Kommission zur
Anderung der VO (EU) 2015/35 enthélt fir RGLA-Emissionen ua Angleichungen an den
Bankensektorst. Vor allem VU mit hoherem RGLA-Anteil kénnten von den geplanten
Erleichterungen profitieren. Das Exposure zu RGLAs ist in Osterreich jedoch gering und
entspricht dem europaischen Durchschnitt: Nur ein kleines VU halt mehr als 10% des
Gesamtportfolios in RGLA-Emissionen. Vier VU (darunter drei grof3e und ein mittelgroRes VU)
haben mehr als 100 Mio. Euro in RGLAs investiert, wobei drei davon das Volumen seit 2016
erhoht haben. Beliebte RGLAs sind zB Emissionen der deutschen Bundeslander und der
franzdsischen Departements.

Das Exposure zum Finanzsektor ist weiterhin riucklaufig:

m  Fast 80% aller VU haben in 2017 eine geringere Allokation zu Finanzsektoranleihen als in 2016,
reduziert haben das Finanzsektor-Exposure insb. VU im Bereich Leben und mit einer Allokation
gréRer als 15%. Nur wenige VU haben das Finanzsektor-Exposure erhdht. Wahrend der
Median der Finanzsektor-Anleihen-Allokation in 2016 noch bei rund 16% lag, ist dieser in 2017
auf rund 13% gesunken.

%0 Fiinf VU melden zum 31.12.2017 698 Mio. Euro Darlehen an die Republik Osterreich; ein VU halt mehr als 90%.
51 Erleichterungen iZm RGLA-Investments sind zB im Spread-, Konzentrations- und im Marktrisiko-Modul vorgesehen.
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Finanzsektoranleihen in % des Gesamtportfolios
(2012-2015 Buchwerte, ab 2016 Marktwerte)
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Abbildung 47: Allokations-Verteilung der VU zu Finanzsektor-Anleihen (inkl. ILV)

m Die FMA analysiert laufend das bail-in Exposure der VU, wobei dabei auch andere
Anlageklassen als Anleihen, das sind strukturierte Schuldverschreibungen, Eigenkapital-
instrumente, Barmittel und Einlagen, Hypotheken und Darlehen bertcksichtigt werden.

m Das Exposure zu Kreditinstituten (KI) mit potentieller Glaubigerbeteiligung betragt bei
Berucksichtigung samtlicher Finanzinstrumente nur rund 14% des Gesamtvolumens (18 Mrd.
Euro). Rund ein Viertel davon betreffen FLV/ILV-Produkte.

= Anleihen sind die wichtigste Anlageklasse in Bezug auf das bail-in Exposure. Seit dem
31.12.2016 ist das absolute Exposure zu bail-in fahigen Finanzsektoranleihen um mehr als 10%
zuriickgegangen.

Bail In Exposure zu Kreditinstituten
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Abbildung 48: Bail-In Exposure zu dsterreichischen Kreditinstituten nach
Anlageklasse
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Allokation zu bail-in fahigen Finanzinstrumenten
nach Emittentenland in Euro

m Osterreich o
Neben Osterreichischen

 Deutschland Emittenten wird in bail-in
4 GroRbrittanien fahige
Finanzinstrumente

= Niederlande deutscher, britischer und

Frankreich niederlandischer
@ USA Emittenten investiert.
u Sonstige*

* ltalien, Australien, Norwegen, Danemark, Belgien, Schweden, Slowakei, Spanien, Nicht anwendbar/Alle geographischen
Bereiche, Kanada, Luxemburg, Portugal, Polen, Finnland, Guernsey, Irland, Rumanien, Japan, Tschechien, Schweiz, Vereinigte
Arabische Emirate, Brasilien, Turkei, Hong Kong, China, Island, Sudkorea, Neuseeland, Curacao, Singapur, Jersey,
Caymaninseln, Russland, Slowenien, Bulgarien

Abbildung 49: Allokation zu bail-in fahigen Finanzinstrumenten in Euro zum
30.06.2018 nach Emittentenland

m Die Verflechtung im 0Osterreichischen Finanzsektor im Hinblick auf bail-in fahige
Finanzinstrumente ist begrenzt: Nur 50% des Exposures betreffen dsterreichische K.

= Viele gréRere VU sind Uber Finanzkonglomerate, Vertriebsvereinbarungen etc. mit
Kreditinstituten wirtschaftlich verbunden und diese Kooperation spiegelt sich oft in der
Veranlagung wieder, was zu Konzentrationsrisiken fiihren kann. Vor allem die zwei grol3en
Osterreichischen VU-Gruppen haben in 2017 und im ersten Halbjahr 2018 das Exposure zu
Anleihen der Raiffeisenbank International erhoht.
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Abbildung 50: Osterreichische Gegenparteien iZm bail-in-fahigen
Finanzinstrumenten
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Die Analyse auf Ebene der einzelnen VU zeigt, dass lediglich einige wenige VU gréf3ere Volumina
im Direktbestand in bail-in fahige Finanzinstrumente investiert haben.

Allokation zu bail-in fahigen Finanzinstrumenten in Nur einige wenige VU sind

% Gesamtportfolios (inkl. FLV/ILV) haltebr?tr;oe](frna;lsNLelirrlfu\?ifeX;
100% des Gesamtportolios in bail-
90% in fahigen
% 80% Finanzinstrumenten.
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© 50%
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@bail-in  @mandere

Abbildung 51: Allokation zu bail-in fahigen Finanzinstrumenten in % des
Gesamtportfolios inkl. FLV/ILV zum 31.12.2017

m Die FMA legt deshalb besonderen Wert darauf, dass VU bei der Veranlagung folgendes
beachten:

o Versicherungsunternehmen haben ein geeignetes Limit-System mit quantitativen
Anlagegrenzen fur alle relevanten Konzentrationsrisiken, jedenfalls aber fir die definierten
Vermdgenswertkategorien, flr Emittenten bzw. Gegenparteien festzulegen und
umzusetzen. Zu relevanten Konzentrationsrisiken zahlt insb. auch das Sektor-Risiko (vgl.
8 6 VU-KAV und Begriindung).

0 Dartber hinaus erwartet die FMA, dass die Versicherungsunternehmen (ber
Konzentrationsrisiken im Anleihenportfolio auch im ORSA berichten.

0 Betreffend der Eignung als Deckungsstockwert ist die MREL-Fahigkeit per se kein
Ausschlussgrund, § 13 VU-KAV st jedoch zu bertcksichtigen. Um eine angemessene
Kreditqualitit des Deckungsstock-Portfolios sicherzustellen, hat ein Grof3teil der
Schuldverschreibungen, sofern nicht bloR in geringfligigem Umfang gehalten, zumindest
Uber eine hohe Kreditqualitéat im Sinne der Kreditrisikobeurteilung gemaf § 8 VU-KAV zu
verfugen.

m Um das Risikobewusstsein fiir Versicherungsanlageprodukte zu erhdhen, hat die FMA in der
Lebensversicherung Informationspflichtenverordnung festgelegt, dass bei FLV/ILV-Produkten,
bei denen der Versicherungsnehmer das Veranlagungsrisiko tragt, diese eine Information
erhalten wie sich eine Sanierung, Liquidation oder Abwicklung des Emittenten auf die dem
Versicherungsvertrag zugrundeliegenden Vermdgenswerte auswirkt.
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Investments in Nachranganleihen wurden vor dem Inkrafttreten von Solvency Il sektorweit
insgesamt reduziert. Eine gegenteilige Strategie verfolgt ein VU, das seit 2016 seinen Anteil
erhoht hat.

Nachranganleihen in % des Gesamtportfolios

(exkl. ILV/FLV, 2012-2015 Buchwerte, ab 2016 Marktwerte) Nachranganleihen
wurden vor dem
. % Inkrafttreten von
= 6% Solvency Il sektorweit
“*g 5% reduziert. Nur ein VU hat
s 4% die Allokation erhéht.
E 3%
3 2%
g 1%
= 0% - == == = =
2012 2013 2014 2015 2016 2017

Abbildung 52: Allokations-Verteilung der VU zu Nachranganleihen

Die Allokation nach Laufzeiten hangt von der VU-Sparte ab. VU in der Lebensversicherung sind
langfristiger, VU in der Schaden- und Unfallversicherung kurzfristiger investiert.

m  Lebens- und Komposit-VU haben idR mehr als 40% des Gesamtportfolios in Anleihen mit Rest-
Laufzeiten langer als funf Jahren. Dies entspricht den langerfristigen Verbindlichkeiten.

®m VU in der Schaden- und Unfallversicherung sind dagegen mit bis zu 50% des Portfolios in Rest-
Laufzeiten kirzer als ein Jahr investiert (grauer bzw. oranger Balken5?).

005 Allokation nach Restlaufzeiten
0

o H Die groRten Lebens-VU
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Abbildung 53: Allokation nach Rest-Laufzeiten zum 31.12.2017

52 Der orange Balken zeigt kurzfristige Anleihen, welche zum Daten-Abfragezeitpunkt nach dem 31.12.2017 bereits
abgelaufen waren. Der hellblaue Balken zeigt den % des Gesamtportfolios, fUr welchen keine Informationen gemeldet
werden; dies kann einerseits an der Veranlagungsform tber Investmentfonds, in andere Anlageklassen oder daran
liegen, dass es sich um ein Holding-VU handelt.
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Die konservative Anlagestrategie der VU zeigt sich auch in der Allokation nach Ratings: Rund
zwei Drittel des Gesamtportfolios von 15 VU sind Anleihen mit Investment Grade Rating.

Viele Lebens-VU, welche langfristig investieren, haben mehr als die Halfte des Gesamtportfolios in
Investmentgrade-Anleihen investiert (Credit Quality Step 0 bis 3 entsprechen einem Investment Grade
Rating). Dies liegt auch an den vorsichtigen Deckungsstockbestimmungen, welche die FMA in § 13 VU-

KAVS2 prazisiert hat.

m Zu der konservativen Veranlagungsstrategie der VU

tragen neben den

Solvenzkapitalanforderungen auch die qualitativen Anforderungen der FMA bei: In § 8 Z 1 VU-
KAV hat die FMA klargestellt, dass fir komplexere oder materielle Anlagen, die ein Kreditrisiko
aufweisen, zusatzlich eine angemessene eigene Kreditrisikobeurteilung durchzufiihren ist.

Allokation nach Credit Quality Steps
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Abbildung 54: Allokation nach Credit Quality Steps zum 31.12.2017

Die VU investieren in
Anleihen mit hoher
Kreditqualitat: Rund zwei
Drittel des
Gesamtportfolios von 15
VU sind Anleihen mit
Investment Grade Rating.

5 Gem. § 13 Z 1 Vu-KAV hat, sofern Schuldverschreibungen nicht blof3 in geringfiigigem Umfang zur Bedeckung des
Deckungserfordernisses gem. § 301 VAG gehalten werden, ein Grof3teil dieser Schuldverschreibungen zumindest Gber

eine hohe Kreditqualitat zu verfligen.
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Das Derivate Exposure ist Gberschaubar und ricklaufig. Gestiegen ist das Volumen von Put-
Optionen zur Absicherung des Aktienrisikos.

m  Wahrend Zinsswaps, Devisentermingeschafte und Aktien-Futures rucklaufig sind, haben fiinf
VU das Volumen von Aktien-Put-Optionen zur Absicherung von Aktienrisiken erhoht.

Nominale offener Derivate nach Risikoart
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Abbildung 55: Nominale offener Derivate nach Risikoart zum 30.06.2018

m  Ebenso ricklaufig ist der Anteil kurzfristiger, mU spekulativer Derivate.

0 IZm dem Prudent Person Prinzip hat die FMA Veranlagungen in Derivate mit kurzer
Haltedauer in § 11 Abs. 2 VU-KAYV auf vorsichtiges Niveau beschrankt.

o Der Anteil kurzfristiger Derivate mit bis zu einjahriger Laufzeit gemessen am Anteil des
Gesamt-Nominales aller Derivate-Vertrage ist von 21% zum 31.12.2016 auf 9% zum
30.06.2018 gesunken. Dies liegt am Rickgang kurzfristiger Aktien-Derivate (Optionen).

m  Gemessen am Nominale-Volumen ist die Deutsche Bank die grofite Derivate-Gegenpartei.
Dies liegt an der Umsetzung eines PZV-Produkts.

Nominale offener Derivate nach Gegenpartei
Gemessen am

Nominalbetrag ist die

® Deutsche Bank Deutsche Bank die grof3te
Aktiengesellschaft Derivate-Gegenpartei. Dies
@ Insurance Client liegt insb. an einem PZV-
Produkt.

WBARCLAYS BANK PLC
#UNICREDIT BANK AG
@ Commerzbank
Aktiengesellschaft
“CITIGR-US

4 Rest

Abbildung 56: Nominale offener Derivate nach Gegenpartei zum 30.6.2018
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% Gesamtportfolio

= Nur einige wenige VU investieren aktiv im Direktbestand mit Derivaten. Nur zwei VU haben
Derivate-Exposure gréer als 10% des Gesamtportfolios.

Derivate-Exposure einzelner VU - Derivate-Exposure einzelner VU -
31.12.2016 30.06.2018

35% 35%
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Abbildung 57: Nominale offener Derivate einzelner VU nach Risikoart zum 31.12.2016 und 30.06.2018

m Das grofite Derivate-Exposure kommt aus der PZV. Dementsprechend kommen die Gewinne
aus Put-Optionen izm der P2V, die grof3ten Verluste ebenso aus (PZV-)-Swaps.

m  Seit dem Inkrafttreten von Solvency Il erhalt die FMA regelméaRig Informationen zu
Informationen von Derivat-Investments innerhalb von Fonds. Die Bestimmungen derivativer
Finanzinstrumente in § 11 VU-KAYV gelten unter bestimmten Voraussetzungen sinngemaf auch
fur Fondsinvestments.

Solvency Il Wert offener Derivate inkl.

Fondsdurchschau
60 Die Gewinne aus Put
Optionen betreffen die
50 PZV. Erstmals erhalt die
° 40 FMA auch Informationen
uEJ 30 zu Derivaten innerhalb
s 20 von Fonds.
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Abbildung 58: Solvency Il Wert offener Derivate inkl. innerhalb von Fonds zum
30.6.2018

52



E. SOLVABILITAT

1. Solvabilitat der Solo-Unternehmen

Seit 2016 gilt fir Versicherungsunternehmen ein neues Solvabilitdtsregime. Die Solvenzkapitalan-
forderung (Solvency Capital Requirement, SCR) soll sicherstellen, dass (R)VU mit einer Wahrschein-
lichkeit von 99,5% innerhalb der néchsten zwdlf Monate unvorhergesehene Verluste aufgrund ihrer
Kapitalausstattung auffangen kénnen und dadurch in der Lage sind, ihren Verpflichtungen gegeniiber
den Versicherungsnehmern bzw. Anspruchsberechtigten weiterhin nachzukommen. Das SCR kann
entweder mittels Standardformel oder mit Hilfe eines internen Models (voll oder partiell) berechnet
werden.

Die Standardformel sieht vor, dass fiur jede Risiko-(sub) klasse ein Erfordernis zu bestimmen ist.
Grundsatzlich werden diese Werte zur Bestimmung der Gesamtsolvabilitat auf verschiedenen Ebenen
Uber die sogenannte Korrelationsmatrix aggregiert. So werden Diversifikationseffekte zwischen den
einzelnen Risikokategorien bertcksichtigt. Das Basis SCR ergibt sich schlie3lich aus dem Marktrisiko,
dem krankenversicherungstechnischen Risiko, dem Gegenparteiausfallrisiko, dem lebensversiche-
rungstechnischen Risiko, dem nichtlebensversicherungstechnischem Risiko und dem mit immateriellen
Vermdgenswerten verbundenem Risiko. Das SCR ergibt sich schlie3lich durch die Beriicksichtigung
des operationalen Risikos und des risikoreduzierenden Effektes der versicherungstechnischen
Ruckstellungen und der latenten Steuern.

Marktrisiko Module des
Standardmodells zur
Gegenparteiausfallsrisiko Ermittlung des SCR.
- Risikomindernder
Effekt
Krankenversicherungstechnisches
Risiko
BSCR

SCR

Lebensversicherungtechnisches Risiko

+ Operationelles
Risiko
Nichtlebensversicherungstechnisches
Risiko

Risiko filr immaterielle
Vermdgensgegenstande

Abbildung 59: Zusammensetzung des SCR

Grundsatzlich qilt, je hoher die Risiken sind, denen ein Versicherungsunternehmen ausgesetzt ist, desto
hoéher ist das SCR, welches jeweils mit anrechenbaren Eigenmitteln zu bedecken ist

Das branchenweite SCR setzt sich zum 31.12.2017 wie folgt zusammen (in Mio. Euro):

SCR aller 6sterreichischen Unternehmen 13.161,3
Basis SCR 17.056,5
Operationales Risiko 586,3
Verlustabsorbierende Wirkung vtechn. Rickstellungen -2.551,8
Verlustabsorbierende Wirkung latente Steuern -2.524,0

SCR auf Basis Standardformel & partiellen internen Modellen 12.566,9

SCR auf Basis voller interne Modelle 594,3
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Die Osterreichische Versicherungswirtschaft hat ein Eigenmittelerfordernis von 13,1 Mrd. Euro zu

erfullen.

800%
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0%

Per 31.12.2017 weisen alle Unternehmen eine Bedeckungsquote von mehr als 100% auf und
sind daher ausreichend bedeckt. Die Eigenmittel der 37 in Osterreich konzessionierten (R)VU,
fur die die Solvency II-Regeln anzuwenden sind, betrugen mit Stichtag 31.12.2017 im Mittelwert
(Median) 251,5% der aufsichtlichen Solvenzkapitalanforderung. Im Jahresvergleich bedeutet
das eine Verbesserung um 14 Prozentpunkte (2016: 237%). Der 0sterreichische
Versicherungssektor liegt damit deutlich Gber dem europaischen Mittelwert von 2149%54,

Im Vergleich zum Vorjahr stiegen die Eigenmittelbedeckungsgrade um sieben Prozentpunkte,
21 Versicherungsunternehmen konnten ein Plus verzeichnen, 16 Unternehmen wiesen 2017
eine im Vergleich zum Vorjahr geringe Quote aus.

Die mit der Jahresmeldung Gbermittelten Daten zeigen weiters, dass 31 Osterreichische (R)VU
(das sind 84% aller Unternehmen) liber einen SCR - Solvabilitatsgrad von tber 200% verfiigen,
und damit doppelt so viele Eigenmittel wie notwendig besitzen. Finf Unternehmen liegen
zwischen 150% und 200% Bedeckung. Nur ein dsterreichisches Unternehmen hat einen
Solvabilitatsgrad zwischen 100% und 150%. Die individuellen Solvabilititsquoten der in
Osterreich konzessionierten (R)VU stellen sich wie folgt dar.

Solvabilitatsquoten pro Unternehmen

2017 w2016

Abbildung 60: Solvabilitdtsquoten der sterreichischen Versicherungsunternehmen

Die Einhaltung der SCR durch die Unternehmen gibt den 6sterreichischen Versicherungsnehmern
daher hinreichende Sicherheit, dass die Zahlungen bei Falligkeit geleistet werden kénnen. Festzuhalten
ist, dass die Beurteilung eines Unternehmens nicht anhand einer einzelnen Kennzahl erfolgen kann.
Einerseits ist die Situation eines (R)VU nicht allein von seiner finanziellen Ausstattung, sondern auch
von der Qualitéat seiner Geschéaftsorganisation und seines internen Risikokontrollsystems abhangig.

54 https://eiopa.europa.eu/Publications/Insurance%20Statistics/SQ_Accompanying%20note.pdf.
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Die Hohe der Bedeckung wird auBerdem durch die Individualisierungsmoglichkeiten (optionale Nutzung
von unternehmensspezifischen Parametern oder internen Modellen) und insb. die Inanspruchnahme
verschiedener Mechanismen iZm der Behandlung langfristiger Garantien und den
UbergansmafRnahmen iZm den versicherungstechnischen Riickstellungen sowie der Moglichkeit der
Anrechnung von ergédnzenden Eigenmitteln beeinflusst.

2. Eigenkapitalanforderung (SCR)

Nach einem umfangreichen Genehmigungsprozess durch die FMA ermitteln vier Unternehmen das
SCR auf Basis eines partiellen internen Modells, zwei Unternehmen verwenden ein volles internes
Modell:

Basis fur die Ermittlung der .
Solvenzkapitalanfoderung - SCR im 6 Versicherungs-

Geschéftsjahr 2017 unternehmen verwenden
interne Modelle zur

. Berechnung des SCR
volles internes Modell B 2

partielles internes Modell === 4

Standardmodell B d 31

0 5 10 15 20 25 30 35

Anzahl der Unternehmen

Abbildung 61: Anzahl der Unternehmen, die zum 31.12.2017 ein Standardmodell
bzw. ein internes Modell zu Ermittlung des SCR verwenden.

Bei den partiellen internen Modellen wurden das Risikomodul Nicht-Leben und das Immobilienrisiko
modelliert. Beim Risikomodul Nicht-Leben wird in der Standardformel von einem faktorbasierten Ansatz
ausgegangen, der das Risko der 6sterreichischen (R)VU nicht unbedingt reprasentativ widerspiegelt
(im Risikomodul Leben, wird demgegenuber auf einen szenariobasierten Ansatz zurtick gegriffen, daher
sind in diesem Modul ein geringerer Anreiz zur Entwicklung eines internen Modells). Dartiber hinaus
erweckt das Marktrisiko als Hauptrisikotreiber das Interesse fir eine interne Modellierung, insb. das
Submodul Immobilien, bei dem von einem Rickgang des Wertes der Immobilie um 25% ausgegangen
wird, scheint die Risikosituation in Osterreich nicht adaquat widerzuspiegeln.

Interne Modelle

zum 31.12.2017 Risikomodul
Allianz Leben Volles internes Modell
Allianz Volles internes Modell
Donau Nicht-Leben, Submodul Immobilien
Uniga Osterreich Nicht-Leben
VIG Vienna Insurance Group AG Nicht-Leben, Submodul Immobilien
Wiener Stadtische Nicht-Leben, Submodul Immobilien

Daruiber hinaus ist anzumerken, dass bei der Einfilhrung von Solvency 1l einerseits fur die langfristigen
Garantien spezielle MaBnahmen (LGT-MaRRnahmen) und anderseits UbergangsmafRnahmen eingefiihrt
wurden, um einen leichteren Ubergang der neuen Solvency Il Regelung zu ermdglichen. Daduch wird
einerseits die allgemeine Prozyklizitat reduziert, diese MaRnahmen kdnnen erhebliche Auswirkungen
auf die SCR-Quote haben.
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Auf dem osterreichischen Markt wird neben der UbergangsmalRnahme zur Bewertung
versicherungstechnischer  Rickstellungen  durch  finf  Unternehmen, insh. auch die
Volatilitatsanpassung durch 14 Unternehmen genutzt. Zwei Unternehmen wenden beide Malinahmen
gleichzeitig an.

UbergangsmaRnahme zur Bewertung
versicherungstechnischer Volatilitaétsanpassung
Rickstellungen
Ergo Allianz Leben
Nurnberger Allianz
OBV Bawag PSK
Tiroler Donau
Wistenrot Européaische
Generali
Helvetia
Muki
Nirnberger
oBv
S-Vesicherung
Uniga Osterreich
Uniga Insurance Group AG
Wiener Stadtische

Europaweit betrachtet sind die Auswirkungen dieser Malihahmen vor allem in Deutschland und dem
Vereinigten Konigreich am gro3ten, wo die Verteilung der SCR-Quoten ohne LTG und
UbergangsmalRnahmen deutlich geringer ist. In Osterreich sind die Auswirkungen der
Volatilitatsanpassung und der UbergangsmaRnahme im européaischen Vergleich als gering einzustufen.
Alle 6sterreichischen Unternehmen sind auch ohne Anwendung dieser MalRnahmen bedeckt. Der
branchenweit gewichtete  Durchschnitt dieser hypothetischen  Solvabilititsquoten  ohne
Volatilititsanpassung und UbergangsmalRnahme betragt 269%.

Sowammamqumgnnwésmnemh
mit und ohne LTG - und Ubergangsmafl3nahmen
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# Solbabilitatsquote 2017
i hypothetische Solbabilitatsquote 2017 ohne LTG MaRnahmen und Ubergangsmafnahmen

Abbildung 62: Vergleich der Solvabilitdtsquoten im Geschéftsjahr 2017 exkKl.
und inkl. Volatilitatsanpassung und UbergangsmaRnahme
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Interessant ist die Zusammensetzung der Solvenzkapitalanforderung in Osterreich. Der groRte
Risikotreiber ist branchenweit das Marktrisiko, der zweithdchste Kapitalbedarf ergibt sich aus dem
technischen Risiko der Schaden- und Unfallversicherung, die Kapitalkosten fir das
Gegenparteiausfallsrisiko, das technische Risiko der Lebens- und Krankenversicherung sind
vergleichsweise gering. Die Risikozusammensetzung wird in folgender Grafik veranschaulicht.

Zusammensetzung des Basis SCR vor

Diversifikation Das Markrisiko ist der
140% Hauptrisikotreiber der
120% 0 - Osterreichischen
89% fe— Versicherungs-
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Abbildung 63: Zusammensetzung des Basis SCR vor Diversifikation

Fur die Beurteilung der tatsachlichen Auswirkung auf das Basis SCR koénnen die Diversifikationseffekte
auf die Submodule aufgeteilt werden. Nach dieser Aufteilung bleibt das Marktrisiko weiterhin das
dominante Risiko (85%), weniger als 10% entfallen nach dieser Allokation auf das
versicherungstechnische Risiko Schaden/Unfall. Dies zeigt, dass die Diversifikation die kleineren
Risiken weiter reduziert, wahrend die Risiken mit groRem Kapitalbedarf an Bedeutung zunehmen.

Zusammensetzung des Basis SCR nach Zuteilung

der Diversifikationseffekte _Auch nach Aufteilung der
Diversifikationseffekte ergibt

0, 0, . .
3% _\2 /o/_l/o @ Markirisiko . sich der grof3te
“ Kapitalbedarf aus dem
Marktrisiko.

@ vtechn. Risiko
Schaden/Unfall
uvtechn. Risiko Kranken

®vtechn. Risiko Leben

u Ausfallrisiko

Abbildung 64: Branchenweite Zusammensetzung des Basis SCR nach Zuteilung
der Diversifikationseffekte im Geschéftsjahr 2017
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Das Kapitalerfordernis des Marktrisikos ergibt sich aus sechs Untermodulen. Im Geschaftsjahr 2017
sind das Aktienrisiko und das Spreadrisiko die dominanten Risiken fir die 0Osterreichischen
Versicherungsunternehmen. Zum 31.12.2017 entfallen auf die Submodule folgende Anteile:

Marktrisiko Prozent
Aktienrisiko 46%
Spreadrisiko 31%
Zinsrisiko 17%
Marktrisikokonzentrationen 15%
Immobilienrisiko 14%
Wechselkursrisiko 12%
Diversifikationseffekte -34%
100%

Das Untermodul Aktienrisiko umfasst neben den drei Risikomodulen fir Aktien auch
Investitionen in verbundenen Unternehmen und strategische Beteiligungen.

Als Spread-Risiko bezeichnet man den Aufschlag auf den risikofreien Zinssatz, der das
Ausfallsrisiko (Bonitatsrisiko) abgelten soll. Fir Anleihen eines EWR- oder OECD-Landes, die
in der jeweiligen Wahrung dieses Staates begeben sind oder von diesen Landern garantiert
werden sowie Anleihen von bestimmten internationalen Organisationen/multilateralen
Entwicklungsbanken ist kein Spread-Risiko anzusetzen. 2017 ist die Allokation zu
Staatsanleihen gestiegen; wobei rund ein Viertel auf dsterreichische Anleihen entfallen, ein
weiteres Viertel entfallt auf Investments in Emerging Markets, wobei mehrheitlich in die
Anleihen von CEE-Staaten investiert wird.

Das Zinsrisiko tragt mit 17% den drittgréBten Anteil am Marktrisiko 6sterreichischer
Versicherungsunternehmen. In der Standardformel werden ausgehend von den aktuellen
risikolosen Zinskurven, die monatlich von EIOPA veréffentlicht werden, die Anderungen der
Eigenmittel der Solvenzbilanz mit einem Zinserhéhungs- und einem Zinssenkungszenario
berechnet.

Das Submodul Marktrisikokonzentrationen berechnet das zusatzliche Risiko, das sich durch
die Konzentration auf einen Emittenten oder eine Gruppe verbundener Emittenten ergibt. Fur
Risikoexponierungen gegeniber folgenden Stellen wird ein Risikofaktor fir Marktrisikokon-
zentrationen von 0% zugeordnet und somit ein Risiko von null definiert:

EZB

Zentralstaaten und Zentralbanken der Mitgliedstaaten, die auf die einheimische Wéhrung
dieses Zentralstaats und der Zentralbank lauten und aus dieser finanziert werden,

Anleihen von internationalen Organisationen/multilateralen Entwicklungsbanken.

Die Kapitalanforderung fir das Immobilienrisiko (14% des Marktrisikos) wird im
Standardmodell anhand eines szenariobasierten Ansatzes ermittelt, wobei sich der Verlust an
Basiseigenmitteln durch einen unmittelbaren Rickgang des Wertes der Immobilie um 25%
ergibt. Dabei wird angenommen, dass sich das Risikoprofii von Engagements des
Unternehmens in Immobilien in Drittlandern nicht wesentlich von dem Risikoprofil europaischer
Immobilienmérkte unterscheidet. Drei Versicherungsunternehmen verwenden zum 31.12.2017
fur die Ermittlung des Eigenmittelerfordernisses aus dem Immobilienrisiko nicht die
Standardformel, sondern ein internes Modell.
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Das SCR ist sehr volatil. Eine Analyse der Entwicklung in den letzten Perioden zeigt dass sich das
SCR branchenweit im letzten Jahr um beinahe 30 Mio. Euro reduziert hat. Die folgende Grafik zeigt die
prozentuelle Veranderung pro Versicherungsunternehmen.

Prozentuelle Veranderung des SCR im Jahr 2017

FWU Life B 5%
Nirnberger 0% |
APK Versicherung el 10%
Waiistenrot -4
VIG Vienna Insurance Group AG e %
Wiener Stadtische el 12%
Allianz el 18%
Allianz Leben H 1%
Oberosterreischische -3%
Vorarlberger e 10%
Ergo 1% H
HDI 2% B
VAV B 5%
Tiroler = 5%
Porsche e 7%
Hagel S 17%
OBV 2%
Acredia -4% =
Merkur el 12%
Uniga Insurance Group AG B %
Zirich e 3%
Karntner 1% E
Hypo RIFL7 == |
Grawe S 1%
Credendo 220, |
Europaische e 16%
Niederosterreichische B 7%
S-Versicherung 130
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D.A.S. Rechtsschutz 8% —
Helvetia N 1%
Bawag PSK 8%
Uniga Osterreich 0 1%
SK Versicherung -1%
RVV H 1%
Muki B 2%

Abbildung 65: prozentuelle Veranderung des SCR im Geschaftsjahr 20175

%5 Diese Aufstellung ist exkl. der Daten der Generali Versicherung da die prozentuelle Veranderung aufgrund der
vorgenommenen Verschmelzung wenig aussagekréftig ist.
59



|

3. Eigenmittel der Solo-Unternehmen

Zur Bestimmung der Eigenmittel stellen die Versicherungsunternehmen zunachst die Solvenzbilanz auf.
Die Basiseigenmittel bilden grundsatzlich die Summe aus den folgenden Elementen:

1. Differenz zwischen den ermittelten Vermoégenswerten und der Summe aus den
versicherungstechnischen  Riickstellungen und anderen Passiva (Uberschuss der
Vermogenswerte (ber die Verbindlichkeiten) unter Bertcksichtigung von Hinzu- und
Abrechnungsposten einerseits sowie

2. nachrangige Verbindlichkeiten.

Zusétzlich kdnnen ergénzende Eigenmittel angerechnet werden. Die anrechenbaren Eigenmittel
ergeben sich durch die Berucksichtigung allfalliger Abzige.

Die 0Osterreichische Versicherungswirtschaft verfligt Uber Eigenmittel iHv 37,3 Mrd. Euro. Die
Eigenmittelsituation der Versicherungsunternehmen auf Solo-Ebene stellt sich zum 31.12.2017 mit
einem Anstieg von 5% im Vergleich zum Vorjahr gestéarkt dar.

2016 2017
anrechenbare Eigenmittel 35.347.678.321,37 37.291.069.408,75 5%
Uberschuss Aktiva (iber Passiva 33.571.042.301,51 34.662.243.497,50 3%
- Eigene Aktien und vorhersehbare —_y 510.491.868,96 902.716.651,58  -11%
+ Nachrangige Verbindlichkeiten 3.122.453.172,62 3.851.656.139,46 23%
+ Erganzende Eigenmittel 60.000.000,00 160.000.000,00 167%
- Abzilige wegen Grenziiberschreitung -395.325.283,81 -480.113.576,68 -21%

Die Zusammensetzung der Eigenmittel stellt sich zum 31.12.2017 wie folgt dar:

Zusammensetzung der Eigenmittel
-1,20%

0,40%
-2,25%

Der Uberschuss der Aktiva
Uber die Passiva bildet
den Hauptbestandteil der
Eigenmittel in Osterreich

® Uberschuss der Aktiva tiber

9,62%
| die Passiva

i - Eigene Aktien und
vorhersehbare Dividenden

4+ Ergédnzende Eigenmittel

@ - Abzlige wegen
Uberschreitung der Grenzen

i+ Nachrangige
Verbindlichkeiten

Abbildung 66: Zusammensetzung der Eigenmittel der dsterreichischen
Versicherungsunternehmen zum 31.12. 2017

Uber den Markt betrachtet wurden zum 31.12.2017 Uber 90% der anrechenbaren Own Funds als
Eigenmittel der hdchsten Qualitatsklasse (Tier 1 unrestricted) eingestuft. Weitere 2% wurden unter Tier
1 restricted ausgewiesen, ca. 7,5% in Tier 2-Qualitat. Lediglich ein Anteil von 0,01% entféllt auf die
niedrigsten Qualitatsstufe Tier 3.

Unter Tier 1 restricted wird in erster Linie Ergdnzungskapital ohne feste Laufzeit ausgewiesen, fir
welches die sog. Grandfathering-Bestimmungen in Anspruch genommen werden, wahrend in Tier 3
ausschlieB3lich aktive latente Steuern zu finden sind.
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Qualitatsstufen der Eigenmittel
90% der Eigenmittel sind

2,01‘%'64%0101% @Tier 1 Eigenmittel der hochsten
. ;‘Pg; % rest. Qualitatsklasse
i
uTier 3
90,34%

Abbildung 67: Qualitatsstufen der Eigenmittel der dsterreichischen
Versicherungsunternehmen zum 31.12.2017

Seit 2016 kam es in der Zusammensetzung der Eigenmittel Gber Tiers betrachtet zu leichten
Verschiebungen: insb. die Begebung nachrangiger Erganzungskapitalanleihen sowie die Genehmigung
der Hinzurechnung ergénzender Eigenmittel liel3 den Anteil von Tier 2-Eigenmitteln Uber die Branche
etwas ansteigen.

Folgende Unternehmen verfligen tber eine Genehmigung zur Anrechnung erganzender Eigenmittel

Genehmigung ergénzender Eigenmittel

Allianz
Ergo

Zu beachten ist hier der Effekt aus der Anwendung von Anrechnungsgrenzen, demzufolge einzelne
Teile von Tier 2 und Tier 3 Kapital ,abgeschnitten* werden und — obwohl verfigbar — nicht mehr
anrechenbar sind. Dieser Effekt tritt bei zwei Unternehmen (Uniga Insurance Group AG und VIG Vienna
Insurance Group AG) ein mit einer Gesamtsumme von 480 Mio. Euro (2016: 395 Mio. Euro), die daher
nicht als Eigenmittel anrechenbar sind.

4. Uberschuss der Aktiva tUiber die Passiva der Solvenzbilanz

Der Uberschuss der Aktiva iiber die Passiva stellt sich branchenweit wie folgt dar (in Mrd. Euro):

Uberschuss Aktiva Uiber Passiva in der Solvenzbilanz | 34,7

VAG/UGB Riicklagen plus Grundkapital | 13,3

Eigenmittel aus der Umbewertung der Aktiva fir die Solvenzbilanz | 19,7

Eigenmittel aus der Umbewertung der Passiva fiir die Solvenzbilanz | 1,7

Mehr als ein Drittel des Uberschusses der Vermogenswerte (ber die Verbindlichkeiten der
Solvenzbilanz (13,3 Mrd. Euro) resultiert aus ,hartem Kernkapital® (UGB Grundkapital samt
Gewinnricklagen).

Gegenuber dem Vorjahr sind die Umwertungseffekte der Aktivseite Giber den Markt betrachtet etwas
rucklaufig, von 19,9 Mrd. Euro 2016 auf 19,7 Mrd. Euro 2017. Wéhrend die Umwertungsgewinne aus
Immobilien und anderen Vermégenswerten 2017 spurbar anstiegen, sanken diese — dem Zinsumfeld
geschuldet — bei den Anleihen. Die Marktwerte der Aktien und Beteiligungen, hier werden zum einen
die meisten Eigenmittel generiert, zum anderen sind diese Vermdgenswerte gleichzeitig auch der gré3te
Risikotreiber, sanken im Vergleich zum Vorjahr deutlich.
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Es wirken 1,7 Mrd. Euro aus der Umwertung von Passivposten positiv auf die Eigenmittel. Im Vorjahr
hatten die Umwertungseffekte der Passiva die Eigenmittel noch um 0,3 Mrd. Euro reduziert. In der
Marktwertbilanz werden stille Reserven aus den Ruckstellungen Nicht-Leben iHv 5,8 Mrd. Euro
aufgedeckt, weitere 4,0 Mrd. Euro (2016: 3,6 Mrd. Euro) resultieren aus der Krankenversicherung. Die
gréBten negativen Umwertungseffekte auf der Passivseite kommen aus den Ruckstellungen der
Lebensversicherung mit insgesamt — 4,7 Mrd. Euro und den passiven latenten Steuern mit - 4,3 Mrd.
Euro. Gemal Art. 260 Delegierte Verordnung (EU) 2015/35 vermindert der in den kunftigen Pramien
einkalkulierte, erwartete Gewinne die Ruckstellungen der Solvenzbilanz, soweit diese innerhalb der
Vertragsgrenzen anfallen. Uber den 6sterreichischen Markt betrachtet betragen diese in den kinftigen
Pramien einkalkulierten Gewinne im Geschéftsjahr 2017 18,5 Mio. Euro.

a. Ausgleichsricklage (Reconciliation Reserve)

Die Ausgleichsriicklage stellt den wichtigsten Bestandteil der Eigenmittel dar. Rein technisch betrachtet
handelt es sich hierbei um eine ResidualgréRe, die sich aus dem Uberschuss der in der Solvenzbilanz
ausgewiesenen Vermdégenswerte Uber die Passiva ergibt, nachdem der separate Ausweis definierter
Positionen (insb. Grundkapital samt Kapitalriicklage bzw. Griindungsfonds und Uberschussfonds)
erfolgt ist und verpflichtende Abziige (insb. vorhersehbare Dividendenzahlungen und eigene Aktien)
vorgenommen wurden. Zur Klassifizierung ist anzumerken, dass die Delegierte Verordnung (EU)
2015/35 eine Klassifizierung der Ausgleichsricklage — ohne weitere Qualitatsprifung — als Tier 1-
Kapital vorsieht.

Uber die Branche betrachtet werden im Mittel 77,9% der verfiigbaren Eigenmittel unter der Position
Ausgleichsriicklage abgebildet (2016: 78,1%).

Ermittlung der Ausgleichsriicklage

2016

2017

Uberschuss der Aktiva tiber die Passiva
- Eigene Aktien und vorhersehbare Dividenden

- gesondert auszuweisende Basiseigenmittelbestandteile

33.571.042.301,51
-902.716.651,58
-6.085.787.319,32

34.662.243.497,54
-890.491.868,96
-5.979.633.022,14

Ausgleichsriucklage

26.582.538.330,61

27.792.118.606,45

b. Andere Basiseigenmittelbestandteile, die gesondert auszuweisen sind

Der getrennte Ausweis ist notwendig, um die Qualitéat der Eigenmittel zu bestimmen, &ndert jedoch die
Hohe der Eigenmittel nicht. Gesondert ausweispflichtig sind das eingezahlte Grundkapital plus
zugehoriges Emissionsagiokonto und Grindungsfonds bei VVaG, nachrangige Mitgliederkonten von
VVaG, Uberschussfonds, eingezahlte Vorzugsaktien plus zugehériges Emissionsagiokonto sowie

latente Steuern.

gesondert auszuweisende Basiseigenm

ittelbestandteile

2016

2017

Grundkapital

zugehdriges Emissionsagiokonto

Griindungsfonds
Uberschussfonds

Vorzugsaktien inkl. Emissionsagiokonto

Uberhang an aktiven latenten Steuern

Summe

929.899.181,49
4.305.466.120,67
97.594.076,16
600.150.321,87
4.888.806,63
147.788.812,50
6.085.787.319,32

866.166.717,49
4.305.466.120,58
102.888.097,63
634.305.113,23
4.888.804,80
65.918.168,41
5.979.633.022,14
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Uberschussfonds

Der Ausweis von Uberschussfonds wird von insgesamt 19 Unternehmen, die die Lebens- bzw.
Krankenversicherung betreiben, vorgenommen: die Bandbreite reicht hier von 0,5% bis zu 20% der
Eigenmittel bei einem Mittelwert von 2,6%.

Latente Steuern

Im Fall des Vorliegens aktiver latenter Steuern kann ein allenfalls positiver Saldo mit passiven latenten
Steuern als Eigenmittelbestandteil (Tier 3 Kapital) anerkannt werden, sofern eine Werthaltigkeit
vorhanden ist. Vier Unternehmen weisen zum 31.12.2017 einen Uberhang der aktiven latenten Steuern
Uber die passiven latenten Steuern aus.

Uberhang an aktiven latenten Steuern in
der Solvenzbilanz

oBv

Porsche

RVV

Uniga Insurance Group AG

Nachrangige Verbindlichkeiten

Neben dem Uberschuss der Vermoégenswerte iber die Verbindlichkeiten aus der Solvenzbilanz gelten
auch nachrangige Verbindlichkeiten als Basiseigenmittelbestandteile. Nachrangige Verbindlichkeiten
sind von den Unternehmen entsprechend ihrer Eigenschaften anhand des Kriterienkatalogs der
Delegierten Verordnung (EU) 2015/35 in Tier 1, Tier 2 und Tier 3-Kapital einzustufen, wobei geman
§ 335 Abs. 9 und 10 VAG jenes Nachrangkapital, welches vor der Einfihrung von Solvency Il als
Eigenmittel anrechenbar war, fiir einen Ubergangszeitraum von zehn Jahren als Eigenmittelbestandteil
anrechenbar bleibt und in Tier 1 restricted (ohne feste Laufzeit) oder Tier 2 (mit fester Laufzeit)
klassifiziert wird.

Insgesamt verfiigen 13 Unternehmen tber nachrangige Verbindlichkeiten mit einem Zeitwert von 3.833
Mio. Euro (2016: 3.122 Mio. Euro), das Verhdltnis liegt in etwa bei drei Viertel Tier 2 Kapital zu einem
Viertel Tier 1 restricted.

5. Solvabilitdt der Gruppen

Die FMA bt bei funf Versicherungsgruppen die Funktion als Gruppenaufseher aus. Daruber hinaus
sind Osterreichische Versicherungsunternehmen in sechs Versicherungsgruppen involviert, deren
Gruppenaufsicht von anderen EWR Aufsichtsbehorden fuhrend wahrgenommen wird, bei denen jedoch
die FMA in die Aufsicht eingebunden ist. Im Folgenden wird ein Uberblick tiber die fiinf dsterreichischen
Versicherungsgruppen gegeben. Die funf gro3en &sterreichischen Versicherungsgruppen halten
anrechenbare Eigenmittel von 14,9 Mrd. Euro.

Alle dsterreichischen Versicherungsgruppen weisen zum 31.12.2017 Solvabilitdtsquoten von uber
150% auf, wobei im Vergleich zum Vorjahr tendenziell eine leichte Verbesserung festzustellen ist. Die
einzelnen Quoten fur die funf Versicherungsgruppen stellen sich wie folgt dar:

Gruppen-Solvabilitat zum 31.12.2017 ) Mit LTG-und ~ Ohne LTG-und
Ubergangsmafnahmen  Ubergangsmaflnahmen
Wistenrot Versicherungsgruppe 293,4% 181,11%
Grawe Versicherungsgruppe 263,9%
Uniga Versicherungsgruppe 249,9% 247,68%
Merkur Versicherungsgruppe 220,8%
Vienna Insurance Group Versicherungsgruppe 193,2% 190,37%
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Von den fiinf Versicherungsgruppen wenden drei Gruppen (Uniga Gruppe, Vienna Insurance Group,
Wiistenrot Gruppe) Ubergangsbestimmungen zur Bewertung versicherungstechnischer Riickstellungen
bzw. die Volatilitdétsanpassung fur die Berechnung der Solvabilitat der Gruppe (kurz LTG-MalRhahmen)
an. Auch ohne Bericksichtigung dieser MaRnahmen weisen diese Gruppen eine ausreichende
Solvabilitat auf Gruppenebene auf. Ein internes Modell wird zur Berechnung der Gruppensolvabilitat der
Uniqa Gruppe und der Wiener Stadtischen Gruppe verwendet.

Auch bei den Versicherungsgruppen dominieren die Eigenmittel der besten Qualitat:

Zusammensetzung der Eigenmittel der
0,23% Versicherungsgruppen

13,38% __—

Auch bei den

Versicherungsgruppen

dominieren die Eigenmittel

|@Tier 1 bester Qualitat.

2,07%

@ Tier 1 rest.
uTier 2

“Tier 3

Abbildung 68: Zusammensetzung der Eigenmittel der flinf dsterreichischen
Versicherungsgruppen

Im Geschéftsjahr 2017 sind die Eigenmittel der Gruppe im Vergleich zum Vorjahr um mehr als 10%
gestiegen.

Entwicklung der Eigenmittel der dsterreichischen

Versicherungsgruppen Die Eigenmittel auf

Gruppenenbene haben

20.000 sich im Vergleich zum

17.500 Vorjahr erhoht.
o 15.000
@ 12.500
S 10.000

=
< 7.500
5.000
2.500
_ . g
Tier 1 Tier 1 Tier 2 Tier 3 Gesamt

restricted unrestricted

2017 w2016

Abbildung 69: Entwicklung der Eigenmittel der fiinf dsterreichischen
Versicherungsgruppen
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6. Verwendung von LTG Mal3hahmen

Die Solvency Il Richtlinie verlangt bis zum 1.1.2021 einen jahrlichen Bericht der EIOPA (ber die
Auswirkung der long term guarantee MaRnahmen (LTG) und UbergangsmafRnahmen. Da alle diese
Optionen tendenziell zu einer (teilweise recht starken) Verbesserung der Solvenzquoten fiihren, soll der
Bericht von EIOPA insb. Informationen zu den Auswirkungen dieser MalRnahmen auf den Schutz den
Versicherungsnehmer und die Auswirkungen auf die Finanzmarktstabilitéat beinhalten.

Um dieser Berichtspflicht nachkommen zu kdnnen, wurden 21 dsterreichische VU aufgefordert, Daten
zu Ubermitteln.

In der Datenanfrage an die Unternehmen wurden folgende Szenarien abgefragt:
Verlangerung des liquiden Teils der Zinskurve (last liquid point) von 20 auf 30 Jahre.

Beibehaltung des last liquid points bei 20 Jahren bei Verlangerung des Konvergenzzeitraums
auf 90 Jahre (statt 60 Jahre).

Beibehaltung des last liquid points bei 20 Jahren bei Absenkung der ultimate forward rate auf
3,2% (statt 4,2%).

Die Auswirkungen der Szenarien sind fur den &sterreichischen Versicherungsmarkt schwécher als
erwartet. Die Solvenzquoten gehen teilweise deutlich zuriick (bis zu -37 Prozentpunkte, im Vorjahr
waren es noch bis zu -45 Prozentpunkte), kein Versicherungsunternehmen wirde jedoch nicht mehr
Uber ausreichende Eigenmittel zur Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung verfigen. Diese Werte
sind allerdings nur bedingt aussagekraftig, da nicht abgefragt wurde, wie stark die Auswirkung der
anderen LTG MalRnahmen in diesen Szenarien ist. Es ist daher denkbar, dass einige VU zwar mit der
Anwendung der LTG Malinahmen ausreichend bedeckt sind, ohne die Verwendung allerdings nicht.

Eine Positionierung zur Verschiebung des LLP auf 30 Jahre und eine Abschaffung von Volatility
Adjustment und Matching Adjustment ware daher flir den Osterreichischen Versicherungsmarkt aus
derzeitiger Sicht verkraftbar. Da die dsterreichischen VU im européischen Vergleich relativ wenig von
den LTG MaRRnahmen profitieren, kénnten so auch Verzerrungen (zu Ungunsten der dsterreichischen
VU) in der Darstellung beseitigt werden.

Die in Osterreich im européaischen Vergleich geringe Auswirkung ist hauptsachlich auf zwei Ursachen
zuruckzufuhren:

Zum einen verwenden relativ wenige VU (vier VU zum 31.12.2016 und funf VU per 31.12.2017)
die Ubergangsmafnahme fiir versicherungstechnische Riickstellungen,

zum anderen kann in Osterreich die Matching Anpassung nicht zur Anwendung gebracht
werden.
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F. BUSINESS CONDUCT

Unter Business Conduct ist das Marktverhalten der VUs zu verstehen. Darunter fallen etwa der Vertrieb,
die Produktentwicklung, Informationspflichten und Wohlverhaltensregeln oder der Umgang mit
Beschwerden im Unternehmen. Die Aufsicht der FMA Uber VUs beschrankt sich nicht nur auf die
Finanzaufsicht, sondern umfasst ebenso die Aufsicht tGiber das Marktverhalten. Die Finanzaufsicht und
die Aufsicht Gber Business Conduct kénnen jedoch nicht isoliert voneinander betrachtet werden,
vielmehr sind sie mitunter eng miteinander verbunden. So kdnnen sich etwa aufgrund von Verstéf3en
gegen Wohlverhaltensregeln bzw. Informationspflichten operationale Risiken realisieren, zB wenn
aufgrund fehlerhafter vorvertraglicher Informationen Ruckforderungsanspriche oder
Schadenersatzanspriiche der Versicherungsnehmer entstehen.

1. Produktinformationsblatter in der Lebensversicherung

Am 24.4.2018 wurde das PRIIP-Vollzugsgesetz®® kundgemacht. Klargestellt wird, dass Vertrage der
pramienbegunstigten Zukunftsvorsorge, der Pensionszusatzversicherung und zur Zukunftssicherung
vom Anwendungsbereich der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 Uber Basisinformationsblatter fir
verpackte Anlageprodukte fur Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP-VO)
ausgenommen sind. Mit dem FMA-Rundschreiben (ber Basisinformationsblatter flr verpackte
Anlageprodukte fir Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP) vom Februar 2018 wurde
der Anwendungsbereich fir Zwecke der PRIIP-VO klargestellt und auf offene Fragestellungen der
Versicherungsbranche eingegangen. Die FMA hat Klarstellungen im Hinblick auf die einheitliche
Verwendung der vorgegebenen Begriffe (wie zB ,Anlage” oder ,Versicherungspramie®) und die
Ausgestaltung des Basisinformationsblatts getroffen, um die einheitliche Anwendung der PRIIP-
Verordnung und damit die Vergleichbarkeit der Basisinformationsblatter flr Anleger zu gewahrleisten.

Seit dem 1.1.2018 sind fur Versicherungsanlageprodukte (PRIIPS)  standardisierte
Basisinformationsblatter (Key Information Document - KID) zu erstellen und auf der Website des VU zu
veroffentlichen.>” Da die Produktpalette fir Anleger am Finanzmarkt zunehmend breiter und die
angebotenen Produkte immer komplexer werden, wollte der européische Gesetzgeber, mit den
verpflichtend zu erstellenden Basisinformationsblattern eine standardisierte, vergleichbare und auch fir
unerfahrene  Anleger  verstandliche Information schaffen. Die maximal dreiseitigen
Basisinformationsblatter sollen Kunden ermdglichen, die grundlegenden Merkmale und Risiken von
PRIIPs zu verstehen und zu vergleichen. Die Basisinformationsblatter haben zwingend folgende
Information in standardisierter Darstellung zu enthalten:

Name des PRIIP, die Identitdt und Kontaktdaten des PRIIP-Herstellers, Angaben Uber die
zustandige Behorde und das Datum des Informationsblatts;

Art und die wichtigsten Merkmale des PRIIP einschlie3lich dessen Ziele und die zu deren
Erreichung eingesetzten Mittel; die Beschreibung des Kleinanlegertyps, an den das PRIIP
vermarktet wird; (soweit bekannt) die Laufzeit des PRIIP;

empfohlene und gegebenenfalls vorgeschriebene Mindesthaltedauer sowie eine Darstellung
der Mdglichkeiten der vorzeitigen Auflosung der Anlage, einschlie3lich der Bedingungen hierfr;

Informationen dartber, wie und bei wem der Kleinanleger eine Beschwerde Uber das Produkt
oder Uber das Verhalten des PRIIP-Herstellers oder einer Person, die Uber das Produkt berat
oder es verkauft, einlegen kann;

eine kurze, standardisierte Beschreibung des Risiko-/Renditeprofils;

die Offenlegung aller mit einer Veranlagung in diesem PRIIP verbundenen Kosten.

56 BGBI. | Nr. 15/2018.
57 Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26.11.2014 uber
Basisinformationsblatter fur verpackte Anlageprodukte fiir Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP).
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Um die mogliche Ertragsentwicklung einer Anlage mit anderen Produkten vergleichen zu kénnen, sind
im Basisinformationsblatt auch vier Szenarien (Stressszenario, pessimistisches, mittleres und
optimistisches Szenario) darzustellen und fiir Versicherungsanlageprodukte zuséatzlich ein Szenario fur
den Versicherungsfall (Ablebensszenario).

Anlage []
Versicherungspramie []

Szenarien [3] Jahre  [S] Jahre
(Empfohlene
Haltedauer)

[Erlebensfall-]5zenarien

Jahrliche Durchschnitisrendite

Stressszenario Was Sie nach Abzug der Kosten O O O
erhalten kdnnten
Jahriche Durchschnittsrendite o U u
Pessimistisches Was Sie nach Abzug der Kosten O O (]
Szenario erhalten kénnten
Jahrliche Durchschnittsrendite O O (M
Mittleres Szenaric Was Sie nach Abzug der Kosten
erhalten kénnten o - .
Jahriche Durchschnittsrenciite O O O
Optimistisches Was Sie nach Abzug der Kosten
Szenario erhalten kénnten U u U
O O O
O O O

Kumulierter Anlagebetrag

[Tedesfall-|Szenario

Versicherungsfall Was Ihre Begiinstigten nach Abzug der [] O O
Kosten erhalten kénnten
Kumulierte Versicherungspramie O O (|

Abbildung 70: Performance-Szenarien

Wesentliche Informationen fur den Kunden, wie etwa Uber die Risiken oder Kosten eines Produkts sind
Uberdies in Form von aggregierten Indikatoren anzugeben. Der Gesamtrisikoindikator gibt in Form einer
siebenteiligen Skala (Eins steht fur niedriges Risiko und Sieben fir das hdchste Risiko) Auskunft tber
die Risiken, die der Kunde eingeht.

[1]2]3][4/E(6]

(........'...-.'.'..'..Q..'...'.'.’

Niedrigeres Risiko Hdheres Risiko

Dieser Risikoindikator beruht auf der Annahme, dass

Sie das Produkt [x Jahre lang/ bis Datum [wenn es kein
genaues Filligkeitsdatum gibt]] halten.
[Ggf.] Wenn Sie die Anlage frithzeitig auflésen, kann das
tatslichliche Risiko erheblich davon abweichen und Sie
erhalten unter Umstinden weniger zurlick.
[Bei Einstufung als llliquide](Eine vorzeitige Auflésung is
[nicht/unter Umstinden nicht] méglich.] [Bei einer vorzei
tigen Auflésung entstehen lhnen [in jedem Fall/mégli-
cherweise] erhebliche zusatzliche Kosten. [Bei Einstu-
fung als mit wesentlichem Liquiditétsrisiko verbunden)
Es kann sein, dass Sie lhr Produkt nicht ohne Weiteres
verauBlern [kiindigen] kénnen oder dass Sie es zu einem
Preis verauBern [kiindigen] miissen, der den Betrag, den
Sie zuriickerhalten, erheblich schmalert.]

Abbildung 71: Gesamtrisikoindikator

Sowohl die Gesamtkosten als auch deren Auswirkung auf die Rendite ,Reduction in Yield“ (RIY) sind
unter ,Kosten im Zeitverlauf® auszuweisen. Die Zusammensetzung der Kosten ist in einer
standardisierten Tabelle offenzulegen.
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Anlage [10 000 EUR]
Szenarien Wenn Sie nach Wenn Sie nach  Wenn Sie
[1] Jahr einlésen [empfohlene [am Ende der

Haltedauer/2] empfohlenen
Haltedauer] einlésen

Gesamtkosten [..]1% [.]1% [..1%

Auswirkung auf die Rendite (RIY) pro Jahr [.]% [-1% [.1%

Abbildung 72: Kosten im Zeitverlauf, RIY

Diese Tabelle zeigt die Auswirkungen auf die Rendite pro Jahr

Auswirkung der Kosten, die Sie zahlen
mussen, wenn Sie lhre Anlage tatigen.
[Angegeben sind die Hochstkosten;
eventuell zahlen Sie weniger].
[UND/ODER wenn die Kosten in den
Preis eingebettet sind, beispielsweise
bei anderen PRIIP als investmentfonds)]
Auswirkung der im Preis bereits inbe-
griffenen Kosten. [Angegeben sind

die Hochstkosten; eventuell zahlen Sie
weniger).

[Wenn Vertriebskosten in den Einstieg-
skosten enthalten sind] Die Kosten fiir
den Vertrieb lhres Produkts sind darin
inbegriffen.

Einstiegskosten [..]%

Einmalige
Kosten

Auswirkung der Kosten, die anfallen,
Ausstiegskosten | [..]% |wenn Sie bei Falligkeit aus Ihrer Anlage

aussteigen.
Portfolio- Auswirkung der Kosten, die dafir anfall-
Transaktions- [.]% |en dass wir fir das Produkt zugrunde
kosten liegende Anlagen kaufen und verkaufen.
Laufende
Kosten Auswirkung der Kosten, die wir lhnen

Sonstige laufende
Kosten

jahrlich fir die Anlageverwaltung abzie-
hen, sowie der in Abschnitt || genannten
Kosten.

[..1%

Auswirkung der Erfolgsgebihr. Diese
wird von lhrer Anlage einbehalten, wenn
das Produkt seine Benchmark [y um x %]
Ubertrifft.

Auswirkung von Carried Interests. Diese
werden einbehalten, wenn sich die
Anlage [besser als x % entwickelt] hat.
[Wenn Sie aus der Anlage aussteigen,
fallt eine Zahlung von y % der endguilti-
gen Rendite an.]

Erfolgsgebiihr [..]%

Zusatzliche
Kosten

Carried Interests | [..]1%

Abbildung 73: Zusammensetzung der Kosten

Ab 1.1.2018 haben VUs Basisinformationsblatter (KIID) fur alle im Verkauf befindlichen
Versicherungsanlageprodukte auf ihrer Homepage zu veréffentlichen, und zwar bevor diese Produkte
angeboten werden. Im ersten Quartal 2018 Uberpriifte die FMA die Vollstandigkeit und Auffindbarkeit
der Basisinformationsblatter sowie die Hinweise auf die Basisinformationsblatter in den
Werbematerialien.

Bei einer Schwerpunkt-Uberpriifung hat die FMA festgestellt, dass zu samtlichen im Verkauf
befindlichen Versicherungsanlageprodukten ein entsprechendes KIID auf den Websites der
Osterreichischen Versicherungsunternehmen zur Verfligung gestellt wird. Einige Werbefolder enthielten
trotz Art 9 PRIIP-VO, keinen Hinweis auf das Basisinformationsblatt. In einem Werbefolder wurde das
Basisinformationsblatt in die Werbeunterlage integriert, entgegen Art 6 PRIIP-VO, wonach das
Basisinformationsblatt eine eigenstandige Unterlage darstellen muss.

68



Die FMA hat erwirkt, dass alle Anbieter bei der Darstellung und Bewerbung des Produkts auf der
Website entweder direkt zum KIID verlinken oder zumindest klar zum Downloadbereich verweisen, in
dem das KIID abrufbar ist. Weiters wurde sichergestellt, dass — wie gesetzlich vorgeschrieben —
samtliche Werbematerialien mit spezifischen Informationen zu Versicherungsanlageprodukten einen
unmissverstandlichen und auffalligen Hinweis auf das Basisinformationsblatt enthalten und informieren,
wie und wo dieses erhdltlich ist, einschlie3lich der Angabe der Website des Herstellers.

2. Produktinformationsblatter in der Risikolebensversicherung

Um auch Produkte, bei denen nicht die Veranlagung, sondern die Absicherung eines Risikos im
Vordergrund steht (zB Ablebensversicherung), leichter vergleichbar zu machen, sind seit dem
1.10.2018 fir Risikolebensversicherungsprodukte standardisierte Informationsblatter zu erstellen (Life
Insurance Product Information Document - LIPID). Die FMA hat dazu ein standardisiertes Format fir
die Prasentation des Informationsblatts vorzugeben. Damit der Versicherungsnehmer einen Uberblick
Uber die wesentlichen Produktinformationen erhalt und Versicherungsprodukte fir ihn verstandlich und
vergleichbar sind, soll die Darstellung des LIPD einem einheitlichen Format unter Verwendung
vorgegebener Bildzeichen und Symbole entsprechen, wobei das LIPID maximal drei Seiten im A4-
Format umfassen darf.

zur Verordnung der Finanzmarktaufsichtshehdrde (FMA4) iiber die Informationspflichten
fiir die Lebensversicherung (Lebensversicherung Informationspflichtenverordnung 2018 —
LV-InfoV 2018)

Standardisiertes Informationsblatt zu Risikolebensversicherungsprodulkten (LTPTD)
gemib § 23 Abs. 1 LV-InfoV' 2018

Informationsblatt zu [Produktname] Logo

N . des VU
[Name des Versicherungsunternehmens]
ACHTUNG: Hier finden Sie nur die wichtigsten Informationen gema § 19 LV-InfoV. Die Wo bm sch versichert?
vollstandigen vorvertraglichen und vertraglichen Info finden Sie
[prssscssssad v XOOOOOOOOO
« 3O000COO00X und
« 3O000O0OD000
m Welche Verpflichtungen haben ich bzw. die Bezngsberechtigten?
Um welche Art von Versicherung handelt es sich? A LR LLR AL RN
ATV, SOOI NN,
e OOV
Was st versichert? Was 15t nicht versichert?
AOOUCUNOONNNY x XOOOOOOOUONNY Wann vnd wie zahle ich?
FOOOOOOOONNNY * XOOCOOOORNNNY
x NAOCOOOOTTTOUNNNY, Wann: XOOOOOTTOT
Wier  RNOODOURNNNY
SOOUOOOOOTINNN,
SOOOOOOORRNNN,
Wann beginnt und endeat die Declang?
Die Versicherungsleistung hingt S _
individuell von der i'EI‘II.’lEgljl"l?ll Beginn: IOONNNNNY
Vereinbarung ab. Ende:  XNNANNXX
ﬂ Gibt es Deckungsheschrinkungen? .U Wie kann ich den Vertrag kiindigen?
P8,4:0.0.0.6.0,8:4.8.4.6.8.0.5.4.¢ SOOI
P8,4:0.0.0.6.0,8:4.8.4.6.8.0.5.4.¢ SOOI,
p8,8.0.4.6.0.0,8.8.8.8.6.8.0.8.0.4 SOOOOOOTOOIT

Abbildung 74: Life Insurance Product Information Document — LIPID
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3. Produktinformationsblatter in der Schaden-/Unfallversicherung

Auch fir Nichtlebensversicherungsprodukte gibt es seit 1.10.2018 ein standardisiertes Informationsblatt
(Insurance Product Information Document — IPID). Fir das IPID sind grundsatzlich zwei Seiten
vorgesehen, wobei das Dokument aushahmsweise maximal drei Seiten haben darf, wenn
nachgewiesen werden kann, dass dies auf Grund der Natur des Produkts erforderlich ist. Das
Informationsblatt ist mit der Uberschrift ,Informationsblatt zu Versicherungsprodukten® zu betiteln und
soll ua eine Zusammenfassung der versicherten Hauptrisiken und der ausgeschlossenen Risiken, die
Versicherungssumme und den geografischen Geltungsbereich enthalten und damit eine leichtere
Vergleichbarkeit erméglichen. Jede Rubrik wird mit vorgegebenen Bildzeichen eingeleitet, die visuell
den Inhalt der jeweiligen Rubrik wiedergeben.

Xxxxx-Versicherung

Informationsblatt zu Versicherungsprodukten

Unternehmen: Versicherungsunternehmen <Name> Produkt: Police <Bezeichnung>

[Himweis darauf, dass die und i iber das

m’andsr‘en'“ ‘L """warden]
Um welche Art von Versicherung handelt es sich?
[Beschraibung der Versicherung]
W Was ist versichert? Was ist nicht versichert?
ﬂ o Hoex X Moooor
o Ko X donoot
o Koo X X
4 Koo X Moo
o Ko X Ko
o Moo
4 Hoonox
' ﬂ fsuh:;necmmnesmﬁnm“gen?
4 Koo i
4 Yoot | S
4 Yoo e
4 Koo 2 S
4 Moo :

@ Wo bin ch versichert?

Welche Verpflichtungen habe ich?
Moot
oo
F0000
K

Wann und wie zahle ich?
Kaononx

Wann beginnt und endet die Deckung?
oo

‘Wie kann ich den Vertrag
kiindigen?

Abbildung 75: Insurance Product Information Document — IPID

Der europdische Gesetzgeber hat sich auch mit der elektronischen Bereitstellung der
Informationsblatter auseinandergesetzt und erlaubt die Verwendung digitaler Instrumente,
einschlieBlich Layer und Pop-ups, sofern alle erforderlichen Informationen im Hauptteil des
Informationsblatts enthalten sind und der Kunde nicht vom Inhalt des Hauptdokuments abgelenkt wird.
Informationen, die mittels Layer oder Pop-ups dargestellt werden, durfen allerdings kein Marketing- oder
Werbematerial umfassen.
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4. Neue Anforderungen an den Versicherungsvertrieb

Am 24.4.2018 wurde das Versicherungsvertriebsrechts-Anderungsgesetz 2018 — VersVertrRAG
201838, mit dem die Richtlinie (EU) 2016/97 Uber Versicherungsvertrieb (IDD) in das VAG umgesetzt
wird, im Bundesgesetzblatt kundgemacht. Mit dem VersVertrRAG 2018 werden der FMA samtliche
Verordnungserméachtigungen eingeraumt, insb. die Informationspflichten in der Lebensversicherung zu
prazisieren. Die Lebensversicherung Informationspflichtenverordnung 2018 - LV-InfoV 2018 sieht
im Wesentlichen folgende Anderungen vor:

Es ist ein Anliegen der FMA, dass Versicherungsnehmer in verstandlicher Art und Weise Uber
die Gesamtkostenbelastung und die Auswirkungen der Gesamtkosten auf die
Versicherungsleistung informiert werden. Dazu gibt die LV-InfoV ein einheitliches Format fir
die Offenlegung der Kosten vor (Anlage 1), aus dem die Versicherungsnehmer erkennen
kénnen, welcher Anteil der eingezahlten Préamie investiert wird und wie hoch der
voraussichtliche prozentuelle Anteil der Kosten an der einbezahlten Pramiensumme ist.

In die Priimie einkalkulierte Versicherungssteuer, Risikoprimie (zur Deckung
versicherungstechnischer Risiken) und Kosten:

voraussichtlicher prozentueller Anteil an der

Bestandteile der gesamten einbezahlten Prdmie i
Priimiensumme

Sparprdmie (veranlagte Befrige)

Versicherungssteuer

Risikoprimie gegliedert nach einzelnen Risiken

Kosten

Abbildung 76: Kosten, die an der Pramie bemessen sind (Anlage 1 LV-InfoV 2018)

Da Kosten nicht nur an der Pramie, sondern auch an einer anderen Bemessungsgrundlage,
wie zB der Gesamtverzinsung, bemessen sein kénnen, sollen auch diese bekanntgegeben
werden, indem die Bemessungsgrundlage und der voraussichtliche prozentuelle Anteil an der
Bemessungsgrundlage offenzulegen sind.

Kosten, die nicht in die Primie einkalkuliert sind:

voraussichtlicher prozentueller Anteil an der

Kostenbestandteile
Bemessungsgrundlage

Kosten, die [hier ist die jeweilige
Bemessungsgrundlage anzugeben] bemessen sind

Risikoprimie, gegliedert nach einzelnen Risiken die
[hier ist die jeweilige Bemessungsgrundlage
anzugeben] bemessen ist

Abbildung 77: Kosten, die nicht an der Pramie bemessen sind (Anlage 1 LV-InfoV 2018)

Aufgrund der Angabe der effektiven Gesamtverzinsung erhalt der Versicherungsnehmer eine
Information Uber seinen jahrlichen Ertrag, wenn die gesamte einbezahlte Préamie (dh ohne
Abzug der Versicherungssteuer, Risikopramie und Kosten) veranlagt worden wére.

8 BGBI. | Nr. 16/2018.
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Kumulative Wirkung der Gesamtkosten auf die Anlagerendite:

[Diese Tabelle ist fiir die klassische und kapitalanlageorientierte Lebensversicherung sowie, soweit
relevant, fiir die pramienbeglinstigte Zukunftsvorsorge zu beflillen, andernfalls zu streichen]

Minderung der effektive

Gesamtverzinsun ~ - ~ )
g (T(ZSG]HIV(Z]'ZII?SIH’lg (J@SGH‘I’IV@}'ZH?SHHg

Szenario 1

Szenario 2

Szenario 3

Abbildung 78: effektive Gesamtverzinsung (Anlage 1 LV-InfoV 2018)

Ab 1.1.2020 ist statt der ,Minderung der Gesamtverzinsung“ die ,,Zinsminderung“ anzugeben.
Die Zinsminderung gibt an, um wie viele Prozentpunkte die effektive Gesamtverzinsung jahrlich
hoher ware, wenn Versicherungssteuer, Risikopramie und samtliche Kosten die Leistung nicht
mindern wirden.

Kumulative Wirkung der Gesamtkosten auf die Anlagerendite:

[Diese Tabelle ist fiir die klassische und kapitalanlageorientierte Lebensversicherung sowie, soweit
relevant, fiir die pramienbegiinstigte Zukunftsvorsorge zu befiillen, andernfalls zu streichen]

effektive

Gesamtverzinsung Gesamiverzinsung
= S

Zinsminderung

Szenario 1

Szenario 2

Szenario 3

Abbildung 79: Zinsminderung (Anlage 1 LV-InfoV 2018)

Bei Produkten, bei denen der Versicherungsnehmer das Risiko der Glaubigerbeteiligung
tragt, soll dieser eine Information darliber erhalten, wie sich eine Sanierung, Liquidation oder
Abwicklung des Emittenten auf die dem Versicherungsvertrag zugrundeliegenden
Vermogenswerte auswirkt.

Der Versicherungsnehmer ist Giber die Hohe allfélliger Zu- oder Abschlage fir die jeweils
angebotenen Zahlungsweisen (zB monatliche, halbjahrliche Zahlung, etc.) zu informieren.

Mit dem sogenannten LIPID (Life Insurance Product Information Document) gibt die LV-InfoV
ein standardisiertes Format fur Risikolebensversicherungsprodukte vor.

Im Hinblick auf die jahrliche Information tber die voraussichtlichen Ablaufleistungen stellt die
LV-InfoV klar, dass die Prognose auf aktueller Basis zu erfolgen hat.

Sowohl der nationale wie auch der europaische Trend geht in Richtung Standardisierung der
Produktinformationen, um Kunden eine Vergleichbarkeit zu erméglichen. Das vermehrte Angebot an
unterschiedlichen Produkten hat dazu gefiihrt, dass das Bedurfnis nach einfach verstandlicher und
vergleichbarer Information zugenommen hat. Die steigende Komplexitdt am Finanzmarkt gepaart mit
technologischen Veranderungen hat dazu gefuhrt, dass der kollektive Schutz der Verbraucher
zunehmend in den Fokus der FMA geruckt ist. Die FMA setzt sich dafur ein, dass unabhangig davon,
fir welchen Vertriebskanal sich der Versicherungsnehmer entscheidet, in Zukunft der
Versicherungsschutz durch einheitliche Wettbewerbsbedingungen und durch Gewahrleistung eines
einheitlichen Schutzniveaus sichergestellt werden soll.
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5. Soziale Medien gewinnen an Bedeutung

Die Versicherungsbranche erkennt zunehmend, dass sich das Verhalten der Kunden &ndert. Kunden
nutzen vermehrt das Internet, um sich vorab zu informieren oder kommunizieren Uber soziale Medien
untereinander. Kunden erwarten sich benutzerfreundliche Oberflachen und intuitive Anwendungen
sowie personalisierte Angebote ebenso wie zunehmend schnellere Reaktionszeiten und eine
Kundenbetreuung auch auBerhalb der tblichen Offnungszeiten. Die Nutzung neuer Technologien
begegnet einerseits dem gednderten Kundenverhalten und kann andererseits wiederum zur
Effizienzsteigerung in VUs fuhren. Die Bereitschaft, Geschaftsmodelle zu tiberdenken, zu digitalisieren
und Innovation zuzulassen, steigt in VUs.

Um einen besseren Einblick in diese neuen Kommunikationskanale zu erlangen, hat die FMA 2018 eine
sektortbergreifende Erhebung durchgefiihrt. Es hat sich dabei herausgestellt, dass die Verwendung
sozialer Medien in der Versicherungsbranche von allen Sektoren am meisten verbreitet ist. 68% der
VUs nutzen soziale Medien und weitere 3% der VUs planen eine Verwendung in den nédchsten drei
Jahren. Insgesamt sind die in Osterreich konzessionierten VUs in zwoélf unterschiedlichen sozialen
Medien aktiv. Die am haufigsten verwendeten sozialen Medien sind Facebook und Youtube, gefolgt von
Twitter, Instagram, SM Xing und Linkedin, wobei manche VUs bis zu sechs verschiedene Accounts
aufweisen.

Verbreitung sozialer Medien in VUs
Insgesamt sind 24 VUs in

sozialen Medien vertreten

und nutzen diese

®Im Einsatz Uiberwiegend, um das
Unternehmen zu
prasentieren, gefolgt von
Produktwerbung und
Employer Branding.

i In Planung

2,9% i Nicht geplant

Abbildung 80: Verbreitung sozialer Medien in VUs

Genutzt werden soziale Medien vor allem im Pre-Sales Bereich fir Marketing und Werbung insb. zur
zielgruppengerechten Ansprache der Kunden, Platzierung von allgemeinen Informationen Uber das VU
und Produktinformationen und weiterfiihrenden Informationen tber Verlinkung auf die Homepage des
VU, zur Kundenbindung, aber auch zur Vernetzung und Kommunikation mit Vertriebspartnern,
Experten, Medien und anderen VUs.

Soziale Medien in VU nach
Geschaftsprozess

100%
80% ‘ Soziale Medien nutzen
60% ‘ VUs vor allem zur
40% Imagebildung und

20% n i Erhohung des
0% ‘

Bekanntheitsgrads und

L

A€ ‘01/856 (b\\@g 5 ((\e,(\\ kaum als Vertriebskanal.
Q@ \)’\%Q R 6(\99
A° 4 63‘(\
Q \\@6’ \Ne‘
o

®|m Einsatz ®In Planung 4 Nicht geplant

Abbildung 81: Verwendung sozialer Medien nach Geschéftsprozessen
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75% der VUs stimmen ihre Inhalte auf das jeweilige soziale Medium ab und nehmen auch eine
Differenzierung aufgrund des Zielmarkts vor. 12% der VUs, die soziale Medien nutzen, passen zwar
ihre Inhalte an, nehmen aber keine Differenzierung aufgrund des Zielmarktes vor.

36% der VUs nutzen soziale Medien im Rahmen ihres Beschwerdemanagements. Nahezu alle VUs,
die soziale Medien verwenden, setzen sich mit den Kommentaren der Nutzer auf ihren Seiten
auseinander, wobei VUs durchaus unterschiedlich damit umgehen. Einige VUs uberwachen die
Kommentierung in sozialen Medien standig, beantworten diese und Idschen grundsétzlich keine
Kommentare (auBer diese sind beleidigend oder strafrechtlich relevant). Andere VUs beantworten
Kommentare hingegen mit einem neutralen Dank und bearbeitet lediglich Beschwerden auf3erhalb des
sozialen Mediums weiter. Manche VUs leiten die Kommunikation von einem sozialen Medium auf ein
anderes Medium, wie Email oder Telefon um und kommunizieren nicht weiter Giber das soziale Medium.
Insgesamt gehen 96% der VUs auf Kommentierungen in sozialen Medien ein.

6. Beschwerden als Informationstool fur Aufsicht und Unternehmen

Unter Beschwerde ist eine von einer Person gegenlber einem VUs geaullerte Unzufriedenheit im
Hinblick auf den Versicherungsvertrag oder eine ihr gebotene Dienstleistung zu verstehen. Die
Bearbeitung von Beschwerden ist zu unterscheiden von der Schadenbearbeitung wie auch von
einfachen Ersuchen um Vertragserfillung, Informationen oder Klarung. °

Beschwerden dienen der FMA als Hinweise, dass VUs die fur den Betrieb der Vertragsversicherung
geltenden Vorschriften und anerkannten Grundséatze eines ordnungsgemallen Geschaftsbetriebs
moglicherweise nicht einhalten. Neben Beschwerden, die direkt von Versicherungsnehmern bzw.
Anspruchsberechtigten der FMA (bermittelt werden, dienen auch direkt an VUs Ubermittelte
Beschwerden der FMA als Informationsquelle.

VUs haben ,Manahmen zum Beschwerdemanagement® vorzusehen und eine Beschwerdemana-
gementfunktion einzurichten. Die bei VUs eingelangten Beschwerden sind zu registrieren und zu
analysieren, um zu gewdhrleisten, dass wiederholt auftretende oder systematische Probleme sowie
potenzielle rechtliche und operationelle Risiken festgestellt und behoben werden.

Jedes VU hat Informationen Uber sein Beschwerdeverfahren auf leicht zugéngliche Weise zu
veroffentlichen (zB auf der Website oder in Vertragsunterlagen). Diese Informationen beinhalten etwa
die Kontaktdaten der Beschwerdestelle, die Dauer der Beschwerdebearbeitung oder Hinweise zu
alternativen Streitbeilegungsverfahren. Nachdem eine Beschwerde bei einem VU eingelangt ist, muss
deren Eingang vom VU bestatigt werden und ist der Beschwerdefihrer Giber die Weiterbearbeitung der
Beschwerde informiert, wobei auf eine klare, eindeutige und verstandliche Sprache zu achten ist. Wie
VUs mit Beschwerden umgehen, ist ein Indikator dafir, wie kundenorientiert ein Unternehmen arbeitet.

VUs haben der FMA jahrlich Uber die von ihnen erhaltenen Beschwerden und deren Bearbeitung zu
berichten. Alle in Osterreich konzessionierten VUs haben der FMA fristgerecht bis zum 31.1.2017 ihre
Beschwerdeberichte betreffend den Berichtszeitraum 2017 Ubermittelt. Fir das Geschéftsjahr 2017
lassen sich daraus folgende Aussagen treffen:

Im Jahr 2017 wurden insgesamt 12.833 Beschwerden erfasst. Die Anzahl ist im Vergleich zum Vorjahr
um 13,9% (+1.567 Beschwerden) gestiegen und im Vergleich zu 2015 um 1,8% (+ 233 Beschwerden)
gestiegen. Dies deckt sich mit einem leichten Anstieg der Beschwerden im EWR-Raum.

59 Leitlinie 4 der EIOPA Leitlinien zur Beschwerdebearbeitung durch Versicherungsunternehmen (EIOPA-BoS 12/069).
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Anzahl der Beschwerden nach

Versicherungssparten Insgesamt ist die Anzahl
3.500 3.108 2001 der Beschwerden leicht
3.000 : i
- angestiegen.
2.500
5 000 1.877
1500 1.383
1.000 758 612
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Abbildung 82: Anzahl Beschwerden pro Versicherungszweig®

Die prozentual meisten Beschwerden betrafen die Versicherungssparte ,Kfz“ mit 23% (2016: 21%),
gefolgt von der Sparte ,Haushalt“ mit 22% (2016: 15%), der Sparte ,Leben* mit 19% (2016: 20%) und
der Sparte ,Kranken“ mit 14% (2016:14%). Im EWR-Raum ist der Anteil der Beschwerden im Bereich
Schaden-/Unfallversicherung héher als in der Lebensversicherung, wobei Beschwerden betreffend die
Sparte ,Kfz* den héchsten Anteil an Beschwerden ausmacht.

Anteil der Beschwerden nach

Versicherungssparten Vor allem in der Sparte
30% 23% 28% ,2Haushalt* ist ein
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Abbildung 83: Anteil der Beschwerden pro Versicherungssparte (2015 bis 2017)

60 Sowohl hinsichtlich der Versicherungszweige als auch hinsichtlich der Beschwerdegriinde wurden haufig
Mehrfachnennungen vorgenommen. Die Summe der Beschwerden nach Versicherungszweigen bzw. nach
Beschwerdegriinden stimmt daher nicht mit der Gesamtsumme der Beschwerden Uberein.
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Die meisten Beschwerden betrafen den Beschwerdegrund ,Kiindigung/Vertragsanderungen, -
verlangerungen“ mit 29% (2016:26%), gefolgt von Schadensbearbeitung/Verzégerung mit 22% (2016:
21%) und ,Werbung/Beratung/Antragsaufnahme” mit 15% (2016: 20%).
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Beschwerdegriinde (2016, 2017)

45% der Beschwerden wurden positiv, 30% der Beschwerden mittel und 25% der Beschwerden negativ

erledigt.

Beschwerdeerledigung

45%

Der tiberwiegende Teil der
Beschwerden wurde fur die
Versicherungsnehmer
positiv erledigt.
| positiv
| negativ

u mittel

Abbildung 85: Art der Beschwerdeerledigung

Im Vergleich zu 2016 gingen die positiven Erledigungen um 2%, die mittel erledigten um 1% zurtick und
die negativ erledigten stiegen um 3%.
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Abbildung 86: Beschwerdeerledigung 2015 bis 2017

In der Lebensversicherung ist das Beschwerdeverhaltnis, mit 37% in der klassischen
Lebensversicherung und 63% in der fonds- bzw. indexgebundenen Lebensversicherung anders als in
den Vorjahren. In den Jahren 2014, 2015 und 2016 war das Beschwerdeverhaltnis mit 52% in der
klassischen Lebensversicherung und 48% in der fonds- bzw. indexgebundenen Lebensversicherung
immer gleich.
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Abbildung 87: Verhéltnis der Beschwerden zwischen klassischer und fonds-
bzw. indexgebundener Lebensversicherung 2014 bis 2017

Durch das Engagement der FMA konnte das Bewusstsein der VUs dafur sensibilisiert werden, dass ein
effizientes und effektives Beschwerdemanagement sowohl Kundenvertrauen als auch -bindung starkt.
Gleichzeitig ist ein effektives Beschwerdemanagement ein wesentliches Informationstool fir das
Management. Der Schutz der Interessen der Versicherungsnehmer und Anspruchsberechtigten ist
eines der wichtigsten Anliegen der FMA. VUs 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 ermdéglichen, dh Probleme im Hinblick auf bestimmte
Beschwerdethemen, Produkte, Versicherungszweige oder auch Unternehmen frihzeitig zu erkennen,
um rechtzeitig Mal3nahmen setzen zu kdnnen.

7. Produktmonitoring bei grenztiberschreitender Tatigkeit

Der verstarkte Einsatz von digitalen Technologien dndert die Rahmenbedingungen am Finanzmarkt und
kann den grenziberschreitenden Vertrieb erleichtern. Die Bedeutung des grenziberschreitenden
Versicherungsgeschafts steigt. 2017 haben VUs aus dem EWR-Raum in Osterreich insgesamt 2,24
Mrd. Euro an verrechneten Pramien erwirtschaftet. Dies entspricht im Vergleich zu 2016 einer
Steigerung von 63%.
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Verrechnete Pramien der TOP 5 Lander
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Abbildung 88: Verrechnete Pramien EWR-VUs in AT (2017)8!

VUs, die innerhalb des EWR uber eine Konzession verfugen, durfen ihre Produkte im gesamten EWR-
Raum vertreiben (,single licence®-Prinzip). Voraussetzung ist eine entsprechende Notifikation bei der
Aufsichtsbehorde des Tatigkeitslands. Die Aufsicht Uber die gesamte Geschéftstatigkeit obliegt der
jeweiligen Sitzlandbehérde. MaRhahmen der Téatigkeitslandbehdrde kommen grundsatzlich nur subsi-
diar in Betracht, dh wenn die Sitzlandbehdrde untétig bleibt, die getroffenen MalRnahmen unwirksam
sind oder ein dringender Handlungsbedarf besteht. In der Praxis kann dies dazu fihren, dass sich
andere Behorden bzw. Beschwerdestellen flr nicht zustéandig erachten, eine andere Rechtsaufsicht
vertreten oder es aufgrund der vorgegebenen Verfahren zu zeitlichen Verzégerungen kommt.

Um einen wirksamen Verbraucherschutz auch bei grenziberschreitender Tétigkeit von VUs zu
gewahrleisten, kann die FMA seit 1.1.2018 die Vermarktung, den Vertrieb und Verkauf von
Versicherungsanlageprodukten in Osterreich verbieten oder beschranken, unabhangig davon, ob das
Produkt von einem inlandischen oder EWR-VU angeboten wird. Darlber hinaus kann EIOPA seit
1.1.2018 vorubergehend die Vermarktung, den Vertrieb oder den Verkauf von Versicherungsanlage-
produkten verbieten oder beschrénken. Ab 1.10.2018 hat die FMA im Hinblick auf samtliche
Versicherungsprodukte die Moglichkeit, bei Vorliegen bestimmter Voraussetzungen, nach Unterrichtung
der Sitzlandbehorde selbst die notwendigen Malinahmen unmittelbar gegentber EWR-VUSs zu ergreifen
bis hin zur Untersagung der Tatigkeit in Osterreich. Dariiber hinaus verpflichtet die IDD die
Mitgliedstaaten zur Einrichtung von Beschwerdestellen, die ebenso bei der Beilegung von
grenzuberschreitenden Streitigkeiten zusammenarbeiten.

Unabhangig davon, Uber welche Kanale der Vertrieb erfolgt, sind die vorvertraglichen und laufenden
Informationspflichten einzuhalten. Zu beachten ist allerdings, dass bei grenziiberschreitender Tatigkeit
grundsatzlich die Informationspflichten des Tatigkeitslands einzuhalten sind. Wesentlich ist die
Bereitstellung  vorvertraglicher  Informationen vor Abgabe der Vertragserklarung des
Versicherungsnehmers.

Die Nutzung innovativer Vertriebswege und ein sich &nderndes Kundenverhalten bedirfen allerdings
auch passender Produkte. Fir Kunden wird Flexibilitdt sowohl im Hinblick auf die Pramie, Deckung und
Laufzeit immer wichtiger. Die IDD bringt neue Vorschriften fir den Produktentwicklungsprozess.
Versicherer werden sich in Zukunft mehr Gedanken dariiber machen missen, welche Anforderungen
Kunden an Versicherungsprodukte stellen, welche Winsche und Bedirfnisse sie haben und wie
Versicherungsprodukte Uber die gesamte Vertragslaufzeit diesen Anforderungen entsprechen kénnen.
Die Winsche und Bedirfnisse der Kunden kénnen jedoch von Land zu Land unterschiedlich sein,
worauf bei der Produktentwicklung Bedacht zu nehmen ist. Die Produktpalette, die EWR-VUs in AT
anbieten, umfasst samtliche Sparten:

61 EIOPA-Meldungen zu Meldebogen S.04.01.
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Nicht-Lebens- und Krankenversicherung
(direktes Versicherungsgeschéft)
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Abbildung 89: Anteil verrechneter Pramien in der Nicht-Lebensversicherung von AT-
und EWR-VUs in AT (2017)
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Abbildung 90: Anteil verrechneter Pramien in der Lebensversicherung von AT- und
EWR-VUs in AT (2017)

Einen wesentlichen
Teil ihrer Pramien
erwirtschaften EWR-
VUs in AT in der
Transportversicherung,
durch die Absicherung
finanzieller Verluste
und
Beistandsleistungen.

Lebens- und
Krankenversicherungs-
produkte schlieRen
Versicherungsnehmer
vor allem bei
Osterreichischen VUs
ab. Im Vergleich dazu
erfolgt die
Ruckversicherung
Uberwiegend durch
EWR-VUs.
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Name (Firma laut Firmenbuch) Kurzname
Acredia Versicherung AG Acredia

Allianz Elementar Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft Allianz Leben
Allianz Elementar Versicherungs-Aktiengesellschaft Allianz

APK Versicherung AG APK Versicherung
BAWAG P.S.K. Versicherung AG Bawag PSK
Credendo - Single Risk Insurance AG Credendo

D.A.S. Rechtsschutz AG

DONAU Versicherung AG Vienna Insurance Group

ERGO Versicherung Aktiengesellschaft

Europaische Reiseversicherung Aktiengesellschaft

FWU Life Insurance Austria AG

Generali Versicherung AG

Grazer Wechselseitige Versicherung Aktiengesellschaft

HDI Versicherung AG

Helvetia Versicherungen AG

Hypo Versicherung Aktiengesellschaft

Kéarntner Landesversicherung auf Gegenseitigkeit

Merkur Versicherung Aktiengesellschaft

MuKi Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit
Niederosterreichische Versicherung AG

Nurnberger Versicherung Aktiengesellschaft Osterreich
Oberdsterreichische Versicherung Aktiengesellschaft
Osterreichische Beamtenversicherung Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit
Osterreichische Hagelversicherung Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit
Porsche Versicherungs Aktiengesellschaft

RVV Riickversicherungsverein auf Gegenseitigkeit

SK Versicherung Aktiengesellschaft

Sparkassen Versicherung AG Vienna Insurance Group
TIROLER VERSICHERUNG V.a.G.

UNIQA Insurance Group AG

UNIQA Osterreich Versicherungen AG

VAV Versicherungs-Aktiengesellschaft

VIENNA INSURANCE GROUP AG Wiener Versicherung Gruppe
Vorarlberger Landes-Versicherung V. a. G.

WIENER STADTISCHE Versicherung AG Vienna Insurance Group
Wastenrot Versicherungs-Aktiengesellschaft

Zurich Versicherungs-Aktiengesellschaft

D.A.S. Rechtsschutz
Donau

Ergo

Europaische

FWU Life

Generali

Grawe

HDI

Helvetia

Hypo

Kéarntner

Merkur

Muki
Niederdsterreichische
Nurnberger
Oberdsterreichische
OBV

Hagel

Porsche

RVV

SK Versicherung
S-Versicherung
Tiroler

Uniga Insurance Group AG

Uniga Osterreich
VAV

VIG Vienna Insurance Group AG

Vorarlberger
Wiener Stadtische
Wastenrot

Zirich
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Kirzel Land Kirzel Land
AT Osterreich IT Italien
BE Belgien LI Liechtenstein
BG Bulgarien LT Litauen
CYy Zypern LU Luxemburg
cz Tschechische Republik LV Lettland
DE Deutschland MT Malta
DK Danemark NL Niederlande
EE Estland NO Norwegen
ES Spanien PL Polen
FI Finnland PT Portugal
FR Frankreich RO Rumanien
GR Griechenland SE Schweden
HR Kroatien Sl Slowenien
HU Ungarn SK Slowakei
IE Irland UK Vereinigtes Konigreich
IS Island CH Schweiz
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83




