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Bericht der FMA 2021 zur Lage der Osterreichischen Versicherungswirtschaft

1 EXECUTIVE SUMMARY

Die Entwicklung des 0Osterreichischen Versicherungsmarktes im Jahr 2021 war stark gepragt
durch die mit der Beruhigung der Realwirtschaft einhergehende positive Entwicklung der
Finanzmarkte. Dementsprechend zeigt sich im Vergleich zu Q4 2020 eine leichte Erholung der
Finanzlage der &sterreichischen Versicherungsunternehmen, welche insbesondere durch die
positive Bewegung der Aktien und Investmentfonds unterstitzt wird.

Das Niedrig- bzw. Negativzinsumfeld, welches sich durch die Entwicklung der risikofreien
Zinskurve und die davon abhangige Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen
unter Solvency Il manifestiert, sowie die COVID-19-Krise bleiben auch 2021 die relevantesten
Werttreiber. In diesem Umfeld besonders wichtig ist die - im europdischen Vergleich gesehen -
relativ. hohe Kapitalisierung der Osterreichischen Versicherungsunternehmen. Die
Solvabilitatssituation ist zwar 2020, dem Jahr des COVID 19-Ausbruchs, durch die Marktsituation
weiter unter Druck geraten: Der Median der Unternehmen sank von 230% zum Jahresende 2019
auf216% zum Jahresende 2020. Im ersten Halbjahr 2021 haben sich die Solvabilitatsquoten aber
wieder erholt: Der Median stieg zum 30.6.2021 auf 221%, was darauf zuriickzufiihren ist, dass die
Eigenmittel starker als das Eigenmittelerfordernis stiegen. Die Entwicklung der COVID-19-Krise
im Q42021 zeigt aber auch, dass es fiir eine finale Folgenabschatzung derzeit noch zu frith ist und
weiterhin grofde Unsicherheiten bestehen.

Trotz des anhaltenden Niedrigzinsumfelds und der COVID-19-Pandemie ist keine
Verschlechterung der Kreditqualitdat der Portfolios evident. Die marktwertgewichtete
Kreditqualitat der Anleihen-Portfolios der dsterreichischen Versicherer nach Credit Quality Step
hat sich im Laufe von 2020 sogar verbessert und betragt zum ersten Halbjahr 2021 1,4 im Median,
was einem Rating zwischen AA und A entspricht. Von besonderer Relevanz ist in diesem
Zusammenhang die Allokation zu Anleihen der niedrigsten Bonitatsstufe innerhalb der
Investment Grade Kategorien CQS3 (BBB), da diese durch Klippeneffekte besonders von einer
Herabstufung betroffen sein kann und bei einem grof¥flachigen Downgrade zu einer doppelten
Belastung der Versicherer flihren wiirde - einerseits durch eine niedrigere Marktwertbewertung
der Vermogenswerte und  andererseits durch eine  hohere  regulatorische
Solvenzkapitalanforderung. Im 6sterreichischen Versicherungssektor ist die Allokation zu CQS3
in den letzten Jahren leicht riicklaufig und mit 17% auf moderatem Niveau im Vergleich zum

europadischen Versicherungsmarkt, wo der Anteil bei 22% liegt. Geringere Ertrage und hoheres

Risiko von Anleihen bedeuten aber auch, dass die Versicherer langfristig verstarkt in alternative
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2 AKTUELLE TRENDS UND RISIKOLAGE

2.1 MAKROOKONOMISCHE RISIKEN

Unsicherheiten verbunden.

Die Osterreichische Wirtschaft ist im zweiten Quartal 2021 um 12,6% im Vergleich zum
Vorjahrjahresquartal gewachsen (EU-Durchschnitt 13,8%). Das Niedrigzinsumfeld halt dennoch,
verstarkt durch die Reaktion auf die Krise, weiter an und bleibt ein wesentlicher Risiko-Faktor fiir
den Osterreichischen Finanzmarkt. Zudem befindet sich die Inflation auf einem Hochststand der
letzten 13 Jahre und Prognosen sehen ein weiterhin hohes Niveau in den nachsten zwei Jahren.

Bedingt durch dieses makrodkonomische Umfeld bleibt die weitere Entwicklung mit

Reales Wirtschaftswachstum
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Abbildung 1: Wirtschaftswachstum in Osterreich und den EU 27
seit 2008. Blaue Fldche: 10-90 Perzentil Bandbreite innerhalb der
EU. Q.: Eurostat-Daten !

Beitrag zum Wirtschaftswachstum
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@ Wirtschaftswachstum

Abbildung 2: Beitrag der einzelnen Komponenten zum

Wirtschaftswachstum. Q.: Eurostat-Daten

Im Juli 2021 lag die Wirtschaftsleistung erstmals wieder geringfligig hoher als vor der Krise, was zu

einem groRen Teil auf den Sommer-Tourismus zuriickzufiihren ist.?

1 Eurostat, Abfrage am 01.09.2021
2 0OeNB Wéchentlicher BIP-Indikator, Abfrage 02.08.2021
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M A Bericht der FMA 2021 zur Lage der 6sterreichischen Versicherungswirtschaft

2.1.1 IMPLIKATIONEN FUR DEN VERSICHERUNGSMARKT

Auch aufgrund der dargestellten Risiken sind in den letzten Jahren Marktkonzentrationen durch
Konzernumstrukturierungen zu beobachten. Die Anzahl der Unternehmen sinkt bei beinahe
unveranderter Hohe der verwalteten Vermogenswerte. Aufgrund der grenziiberschreitenden
Verschmelzung der Credendo - Single Risk Insurance AG auf die belgische Schwestergesellschaft und
der Abwicklung des Viehversicherungsvereins auf Gegenseitigkeit Hohenems hat sich die Anzahl der

Osterreichischen VU von 80 zum 31.12.2020 auf 78 zum 30.09.2021 reduziert.

Anzahl der VU in Relation zu den verwalteten Assets
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Abbildung 12: Anzahl der VU in Relation zu den verwalteten Assets
Marktanteil im EWR gemessen Marktwerte der Assets der Versicherungsunternehmen
an den Assets pro Land (ohne DE, FR, IT, NL, DK)
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Abbildung 13: Marktanteile im EWR gemessen an den Assets zum Abbildung 14: Zeitwerte der von (R)VU gehaltenen Assets pro
31.12.2020 auf Basis der Daten vom vierten Quartal 2020 Land zum 31.12.2020 (ohne DE, FR, IT, NL und DK) auf Basis der

Daten vom vierten Quartal 2020

Der EU-Versicherungsmarkt wird von Frankreich (FR) und Deutschland (DE) dominiert, auf diese
zwei Markte entfallen 2020 Uber 50% aller Assets, wobei Frankreich mit 29,1% den groRten Teil
einnimmt. Italien (IT) nimmt den dritten Rang mit 10,7% aller europaischen Assets ein, gefolgt von
den Niederlanden (NL) mit 5,5% und Danemark (DK) 5,2%. Auf den 0&sterreichischen

Versicherungsmarkt entfallen lediglich 1,07% aller EWR-Assets.
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2.2 MARKTRISIKO

Das Niedrigzinsumfeld wurde durch die COVID-19 Krise noch verstarkt und bleibt weiterhin eines
der groRten Risiken fiir die VU. Die niedrigen Zinsen filihren zu héheren Verbindlichkeiten,
niedrigeren Solvabilitatsquoten und zu einem Ertragsriickgang bei Anleihen. Im Laufe von 2020
sind die Renditen der meisten 10-jahrigen Staatsanleihen von EU-Mitgliedsstaaten in den
negativen Bereich gerutscht. Der sinkenden Nettoverzinsung in der Veranlagung steht ein sich
nur sehr langsam reduzierender Bestand an Lebensversicherungsvertragen mit relativ hohen

Garantiezinsen entgegen, wodurch das Marktrisiko substanziell bleibt.

2.2.1 IMPLIKATIONEN FUR DEN VERSICHERUNGSMARKT
Zum 30.09.2021 betragt das gesamte im Versicherungssektor verwaltete Vermdgen in Marktwerten
rund 145 Mrd. Euro. Das veranlagte Vermogen ist damit um mehr als 5% zum Vorjahresquartal

gestiegen.

Verwaltetes Vermdgen Finanzmarkt Osterreich
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Abbildung 16: Verwaltetes Vermdgen am 6sterreichischen Finanzmarkt von 2003 bis 2020 (Versicherungsunternehmen: UGB/VAG-
Bilanzsumme).

Die negativen Diskontzinssdtze sind fiir die Versicherer in mehrfacher Hinsicht eine
Herausforderung: Im Hinblick auf die langeren Durationen der Verbindlichkeiten im Vergleich zu
jenen der Assets fihrt der insofern hohere Anstieg der technischen Riickstellungen zu einer
Reduktion der Solvabilitatsquoten. Gleichzeitig sehen sich die Marktteilnehmer wenigen

ertragreichen Investitionsmoglichkeiten gegeniiber. Da die VU insgesamt rund 54 % in Anleihen®

12 Anleihen-Investments im Direkt- und Fondsbestand
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2.3 KREDITRISIKO

Das Niedrigzinsumfeld kann zu einem Search for Yield Verhalten und somit auch zu einer
Verschlechterung der Qualitdt der Fixzinsinstrumente fihren. Im Osterreichischen
Versicherungsmarkt ist eine solche jedoch nicht direkt zu beobachten. Im Gesamtmarkt ist die
Allokation zu den einzelnen Kreditqualitats-Kategorien seit Einflihrung von Solvency Il recht
stabil, einzig der Anteil von Anleihen, zu denen kein Rating gemeldet wurde, ist auf 7%
angewachsen. Jedoch sind im Versicherungs- und Bankensektor im Euroraum innerhalb der
Kategorien eine Verschiebung hin zu jenen Anleihen zu erkennen, die am Risiko-Spektrum nahe

an der nachstschlechteren Kategorie stehen.

Allokation zu Credit Quality Stepsim Gesamtmarkt
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

2021 2 L T

2020 4 NI I

2019 Q4 I . [ 25% |

2018 Q4 e %% B

2007 Q4 L 26% |

2016 Q4 ELE e 0% |

m Credit quality step 0 Credit quality step 1 m Credit quality step 2 Credit quality step 3

Abbildung 25: Allokation der Anleihen nach Credit Quality Steps
Q.:5.06.02. CIC =1,2,5,6; inkl. FLV/ILV, exkl. Fonds-Durchschau

In diesem Zusammenhang ist die Allokation zu Anleihen der niedrigsten Bonitatsstufe innerhalb der
Investment Grade Kategorie CQS3 (BBB) von besonderer Relevanz, da diese durch Klippeneffekte
besonders von einer Herabstufung betroffen sein kann. Ein groRflachiger Downgrade in dieser
Kategorie wirde eine doppelte Belastung darstellen. Einerseits durch eine niedrigere
Marktwertbewertung der Vermogenswerte und andererseits durch eine hohere regulatorische
Solvenzkapitalanforderung.

Im Osterreichischen Versicherungssektor ist die Allokation zu CQS3 seit Beginn von Solvency Il leicht
ricklaufig und mit 17% auf moderatem Niveau im Vergleich zum europdischen Versicherungsmarkt,
wo der Anteil bei 22% liegt.*® Ein Blick auf die Verteilung der Allokation zum CQS3 der

Osterreichischen VU zeigt jedoch, dass einige Versicherungsunternehmen betrachtliche Anteile der

16 EJOPA, Financial Stability Report July 2021 S.58
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2.4 LIQUIDITATSRISIKO

Im Unterschied zu Banken, welche auch Maturitats-Transformation betreiben, spielt das
Liquiditatsrisiko bei Versicherungsunternehmen eine untergeordnete Rolle. Jedoch kann es bei
Marktturbulenzen, wie der Corona-Krise, Schwierigkeiten geben, selbst vermeintlich liquide
Vermogenswerte, wie Staatsanleihen, am Markt zu verdauRern, um die anfallenden
Verbindlichkeiten zu bedienen. Bedingt durch das Niedrigzinsumfeld und schwierige
okonomische Aussichten kann das Liquiditatsrisiko langfristig insbesondere in der

Lebensversicherung an Bedeutung gewinnen.

Das Liquiditatsrisiko auf der Aktiv-Seite wird malfigeblich durch den Anteil von schwierig oder nur
unter materiellen Wertverlusten liquidierbaren Assets getrieben. In diesem Zusammenhang sind
besonders die Allokation zu Immobilien und Infrastrukturinvestments mafigeblich.

Der Immobilien-Anteil in der Veranlagung im dsterreichischen Versicherungssektor betragt im Q2
2021 rund 7% und ist damit weiterhin an oberster Position im europaischen Vergleich (Median 1%)*".
Einzel-ne osterreichische VU weisen einen Immobilien-Anteil im Direktbestand von bis zu einem
Drittel des Portfolios aus. Infrastruktur-Investments sind zwar von Ende 2020 bis zum ersten
Halbjahr 2021 um 10% auf einen Hochststand von 1,5 Mrd. Euro angewachsen, sind aber im

Gesamtmarkt mit 1,3% am verwalteten Vermdgen noch wenig bedeutend.

Allokation zu Immobilien Infrastruktur-Investments
20% , 2000
° b Z
- 1500
30% 2 | ]
= 1000 | -
- Q ® 20%
500 |
o |
10% O
* * * * * 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Q4 Q4 Q4 Q4 Q4 Q2
® ® o o o 0% Fonds Unternehmensanleihen
201704 201804  2019Q4 202004 2021Q2 m Aktien Staatsanleihen
¢ Median m Hypotheken und Darlehen
Abbildung 30: Allokation zu Immobilien im Direktbestand Abbildung 31: Infrastrukturinvestments im Direktbestand -
Graphik  zeigt Median, Interquartile Bandbreite sowie Gesamtmarkt; Q.: 5.06.02 exkl. FLV/ILV.

Obere/Untere 10%; Q.: S.02.01 exkl. FLV/ILV

Die Liquid-Asset-Ratio zeigt den Anteil der einzelnen Vermdgenskategorien nach Liquiditats-

Gewichtung und wird auch im Zuge des europaischen Stress-Tests 2021 pra- und post-Stress

17 EIOPA, Insurance Statistics
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2.5 PROFITABILITATSRISIKEN

Das Profitabilitatsrisiko bleibt auf hohem Niveau. Die Profitabilitat des Versicherungsgeschafts
zeigt sich u.a. in der Umsatzrendite, in den Ertrdgen aus Kapitalanlagen, im
versicherungstechnischen Ergebnis sowie im Ergebnis der gewodhnlichen Geschaftstatigkeit
(EGT). 2020 war ein marginaler Pramienanstieg um 1,7% auf 19,1 Mrd. Euro (Gesamtrechnung)
bzw. 16 Mrd. Euro (Eigenbehalt) zu verzeichnen. Die sinkenden Prdamien in der
Lebensversicherung stellen die Versicherer weiterhin vor Herausforderungen. Aufgrund des
Zuwachses der Pramien der fonds- und indexgebundenen Lebensversicherung fiel der gesamte

Pramienrickgang der Lebensversicherung im Jahr 2020 geringer aus als im Vorjahr.

In Bezug auf die Pramieneinnahmen verzeichneten die Bilanzabteilungen Kranken- sowie
Schaden- und Unfallversicherung ein Pramienwachstum, die Lebensversicherung dagegen einen
Pramienruck-gang.

Die sinkenden Pramien in der Lebensversicherung sowie die noch immer unsichere Situation iZm
CO-VID-19, die die Geschaftsaufbringung der VU ebenfalls beeinflussen wird, stellen die Versicherer
vor Herausforderungen. Der grofite Pramienbeitrag kommt 2020 branchenweit von der Schaden-

und Unfallversicherung.

Pramienentwicklung in Osterreich
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Abbildung 34: Pramienentwicklung in Osterreich (direktes Geschdft)

Das klassische Lebensversicherungsgeschaft, auf das 65% der Pramien der Abteilung
Lebensversicherung entfallen, ist weiterhin riicklaufig (2020: -3%), einen Zuwachs von 12% ist bei
der fondsgebundenen Lebensversicherung zu verzeichnen. Unternehmen mit héheren Anteilen an
fonds- und indexgebundenen Produkten sind einerseits grundsatzlich weniger risikoexponiert, da
Verluste in den Kapitalanlagen durch die Versicherungsnehmer getragen werden, andererseits birgt
das fondsgebundene Geschaft in Stresszeiten aber auch potentielle Liquiditatsrisiken fiir

Versicherer, da es den Investmentfonds in Stresszeiten uU nicht moglich ist, die der
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erwarteten Gewinne (EPIFP - expected profit in future premium) kdnnen, soweit sie innerhalb der
Vertragsgrenzen anfallen, den im Rahmen von Solvency Il zu ermittelnden Eigenmitteln
hinzugerechnet werden.”

Sie weisen folgende Entwicklung auf:

EPIFPin Mrd. Euro Anteil an den Eigenmitteln
2017 5,67 23%
2018 5,82 25%
2019 6,68 30%
2020 7,07 20%

2.,5.1 MASSNAHMEN DER FMA

Die juingsten Entwicklungen im 6konomischen Umfeld fiihren einerseits dazu, dass die VU neue
Lebensversicherungsprodukte nur mehr mit geringer garantierter Verzinsung bzw. Produkte ohne
Garantie auf den Markt bringen und ihren Schwerpunkt auf die gewinnbringenderen
Geschaftszweige in der Schaden- und Unfallversicherung bzw. Krankenversicherung legen. Der
aktuellen Lage wird auch bei der Konzeption von Ruckversicherungsvertragen Rechnung getragen.
Zu den Mafinahmen der FMA wird auf die Ausfiihrungen im Kapitel ,Versicherungstechnisches

Risiko“ verwiesen.

% Djese kiinftigen Gewinne kénnen den Eigenmitteln zugerechnet werde, sind jedoch in der Analyse differenziert zu betrachten, da diese Mittel
dem Unternehmen nicht zur Verfiigung stehen.
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2.6 VERSICHERUNGSTECHNISCHES RISIKO

Das branchenweite versicherungstechnische Ergebnis stieg zwar im Geschaftsjahr 2020 im
Vergleich zum Vorjahr insbesondere durch das bessere Finanzergebnis um beinahe ein Drittel
(auf 622 Mio. Euro). Das Versicherungsgeschaft wird aber neben der COVID 19-Krise auch durch
die Niedrigzinslandschaft sowie die hohen Naturkatastrophenschdaden mafigeblich beeinflusst.
In der ersten Halfte 2021 kam es zu einer signifikanten Verbesserung des Finanzergebnisses. Die
Neugeschaftsentwicklungen sowie die Profitabilitat werden aber weiterhin genau zu beobachten
sein, um bei Bedarf entsprechend der Risikotragfahigkeit der einzelnen VU erforderliche

MaRnahmen zu setzen.

Unter versicherungstechnischem Risiko versteht man - vereinfacht gesagt - die Gefahr, dass in
einem bestimmten Zeitraum die erwartete Relation der Schaden zu den Pramien (inkl.
Sicherheitsmittel) abweicht, indem mehr Schaden eintreten bzw. weniger Pramien eingenommen

werden, als erwartet.

Das versicherungstechnische Risiko resultiert aus der den Versicherungsleistungen inharenten Zu-
fallsbestimmtheit in Verbindung mit der Vorauszahlung der Pramien zu Beginn der
Versicherungsperiode. Die Gefahr von unerwarteten versicherungstechnischen Verlusten besteht
aufgrund der Zufallsabhangigkeit der Versicherungsleistungen selbst bei vollstandig bekannter
ZufallsgesetzmaRigkeit der Versicherungsleistungen. Die BasisgroRe zur Quantifizierung des
versicherungstechnischen Risikos ist die Verlustwahrscheinlichkeit bzw. im Rahmen einer
mehrperiodigen Betrachtung die Ruinwahrscheinlichkeit. Die Steuerung und Kontrolle des
versicherungstechnischen Risikos ist die Kern-aufgabe der versicherungsbetrieblichen Risikopolitik.
Das versicherungstechnische Risiko wird durch die ZufallsgesetzmaRigkeit des kollektiven
Gesamtschadens, die Hohe der Risikopramie sowie die Hohe des Risikokapitals beeinflusst. Insofern
umfasst das versicherungstechnische Risiko Kalkulationsrisiken (Pramien, Reserven, Risikokapital)

sowie das Ruckversicherungsausfallrisiko.

Unter versicherungstechnischem Ergebnis wird der Saldo aus den versicherungstechnischen
Ertragen und den versicherungstechnischen Aufwendungen verstanden und bezeichnet somit einen
Summenposten der Gewinn- und Verlustrechnung (GuV), der sich aus mehreren Unterposten

zusammen-setzt. Es zeigt sich aufgegliedert auf die drei Bilanzabteilungen folgendes Bild:
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2.6.1 MASSNAHMEN DER FMA

Der Zinssatz fur die Berechnung der versicherungstechnischen Rlckstellungen in der
Lebensversicherung betragt seit 2017 fiir Neuvertrage héchstens 0,5% und darf ab dem 1.7.2022 fiir
Neuvertrage 0,0% nicht Ubersteigen. Die Versicherungsunternehmen haben allerdings in ihrem
Portefeuille noch Altvertrage mit Mindestgarantien von bis zu 4% auf das angesparte Kapital und
liegen damit deutlich hoher als die Rendite langfristiger Staatsanleihen. Dazu kommt, dass die
Laufzeit der Verbindlichkeiten in der Regel hoher ist als jene der Kapitalanlagen. Dies stellt den
Lebensversicherungssektor weiterhin vor Herausforderungen, vor allem unter Berticksichtigung der
Zinslandschaft.

Diese Entwicklungen flihren einerseits dazu, dass die VU neue Lebensversicherungsprodukte mit
geringerer garantierter Verzinsung bzw. Produkte ohne Garantie auf den Markt bringen, ihren
Schwer-punkt auf die eher gewinnbringenden Geschaftszweige in der Schaden- und
Unfallversicherung bzw. Krankenversicherung verlegen, in alternative Investments veranlagen und
ihre Ruckversicherungsprogramme adaptieren, um den gednderten Rahmenbedingungen
Rechnung zu tragen.

Um diesen Entwicklungen Rechnung zu tragen, hat die FMA 2021 folgende MaRnahmen getroffen:

[ | Anderung der Versicherungsunternehmen-Héchstzinssatzverordnung (VU-HZV):? Mit der VU-
HZV legt die FMA den maximalen Zinssatz fest, den die VU fiir die Berechnung der
versicherungstechnischen Riickstellungen in der Lebensversicherung verwenden diirfen.
Dieser Zins-satz bestimmt indirekt auch die garantierte Verzinsung der Sparpramien, die von

den VU gewahrt wird. Per 1.7.2022 wird der Rechnungszins von 0,5% auf 0,0% abgesenkt.

[ | Bereits 2020 wurde die Dotierungsformel fiir die ZZR angepasst. Seitdem wird flr die
Berechnung des Referenzzinssatzes nicht mehr die UDRB des vorherigen Jahres, sondern ein
Durch-schnitt der UDRB der vergangenen fiinf Jahre herangezogen. Dadurch erméglicht die
angepasste Formel, indem sie die jahrlichen Dotierungserfordernisse der ZZR glattet und
verstetigt, eine bessere Planbarkeit fiir die Versicherer. Gleichzeitig werden auch kiinftige
Auflosungen der ZZR geglattet, was in einem volatilen Zinsumfeld eine zu schnelle Auflosung
der ZZR verhindert.

Insofern leistet diese MalRnahme einen wichtigen Beitrag dazu, dass die in der Hochzinsphase
den Versicherungskunden gegebenen Garantieversprechen in der Lebensversicherung auch

in diesen anhaltend schwierigen Zeiten eingehalten werden kénnen.

20BGBI. Il Nr. 354/2021
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2.7 SOLVABILITATSRISIKEN

Insb. Versicherer mit hohen langfristigen Verpflichtungen sind von der weiterhin niedrigen
Zinskurve sowie den negativen Marktentwicklungen betroffen. Hier ist die im europdischen
Vergleich gesehen relativ hohe Kapitalisierung der sterreichischen VU ein wichtiger Faktor. Im
ersten Halbjahr 2020 hatte bei einigen Unternehmen die Anwendung von LTG- und
Ubergangsmalnahmen zwar einen stark kompensierenden Effekt, dennoch gilt es weiter
vorsichtig zu agieren; ein Umstand, welcher der Branche nicht zuletzt im Hinblick auf die
zumindest teilweise erfolgte Zurlckstellung bzw. Kirzung von Dividendenzahlungen auch

bewusst sein durfte.

Die Solvenzkapitalanforderung (Solvency Capital Requirement, SCR) soll sicherstellen, dass (R)VU
mit einer Wahrscheinlichkeit von 99,5% innerhalb der ndachsten zwolf Monate unvorhergesehene
Verluste aufgrund ihrer Kapitalausstattung auffangen kdnnen und dadurch in der Lage sind, ihren
Verpflichtungen gegenlber den Versicherungsnehmern bzw. Anspruchsberechtigten weiterhin
nachzukommen. Das SCR kann entweder mittels Standardformel oder mit Hilfe eines internen
Modells (voll oder partiell) berechnet werden. Die Standardformel sieht vor, dass fiir jede Risiko-
(sub)klasse ein Erfordernis zu bestimmen ist. Um Diversifikationseffekte zwischen den einzelnen
Risikokategorien zu berticksichtigen, werden diese Werte zur Bestimmung der Gesamtsolvabilitat

aufverschiedenen Ebenen Uber die sogenannte Korrelationsmatrix aggregiert.

Marktrisiko

Gegenparteiausfallsrisiko

- Risikomindernder
Effekt
Krankenversicherungstechnisches
Risiko
BSCR

SCR

Lebensversicherungtechnisches Risiko

+ Operationelles
Risiko
Nichtlebensversicherungstechnisches
Risiko

Risiko fur immaterielle
Vermdgensgegenstande

Abbildung 47: Ermittlung der Solvenzkapitalanforderung
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Die Entwicklung (ber die letzten Jahre zeigt eine volatile Entwicklung der

Gruppensolvabilitatsquote.

[ | Von den funf Versicherungsgruppen wenden drei Gruppen (Uniga Gruppe, Vienna Insurance
Group, Wustenrot Gruppe) Ubergangsbestimmungen zur Bewertung
versicherungstechnischer Ruckstellungen bzw. die Volatilitdtsanpassung fiir die Berechnung
der Solvabilitat der Gruppe (kurz LTG-MaRnahmen) an. Auch ohne Berlcksichtigung dieser
Mafinahmen weisen diese Gruppen eine ausreichende Solvabilitat auf Gruppenebene auf.

[ | Im Hinblick auf Ubergangsmalnahmen ist zu berlcksichtigen, dass bei der Vienna Insurance
Group und der Merkur Gruppe von einigen Tochterunternehmen im Jahr 2020 die Anwendung
von Ubergangsbestimmungen fiir technische Rickstellungen beantragt und von den
zustandigen Aufsichtsbehorden genehmigt wurden. Die Tochterunternehmen der Uniqga

Gruppe und der Wiener Stadtischen Gruppe verwenden tlw. (partielle) interne Modelle.

[ | Auch bei den Versicherungsgruppen dominieren die Eigenmittel der hochsten Qualitat.

2.7.1 MASSNAHMEN DER FMA

Insb. Versicherer mit hohen langfristigen Verpflichtungen sind von der weiterhin niedrigen Zinskurve

sowie den negativen Marktentwicklungen betroffen. Hier ist die im europaischen Vergleich gesehen

relativ hohe Kapitalisierung der VU ein wichtiger Faktor. Die Anwendung von LTG-Mafthahmen und

Ubergangsmalnahmen, insb. der Volatilititsanpassung hatte ebenfalls bei einigen Unternehmen

einen stark kompensierenden Effekt.

[ | Die FMA verfolgt die Solvabilitatssituation der dsterreichischen VU im Rahmen der laufenden
Finanzaufsicht. Im Bedarfsfall werden die Entwicklungen der Solvabilitdt in
Managementgesprachen thematisiert, Vor-Ort-Priifungen hinsichtlich der Berechnung der
Solvabilitat durch-gefiihrt oder weitere MaRnahmen seitens der betroffenen Unternehmen
eingefordert.

[ | Die Auswirkungen méglicher Anderungen des 6konomischen oder rechtlichen Umfelds wer-
den Uberdies mittels Stresstests, Auswirkungsstudien und Folgeabschatzungen evaluiert. [dZ
bringt die FMA ihre Erfahrung auch auf europaischer Ebene in den Arbeitsgruppen zum

Solvency Il Review ein.

[ | Die Anrechnungen von erganzenden Eigenmitteln und die Genehmigung interner Modelle
sind nur nach einem umfangreichen Genehmigungsverfahren méglich.

[ | Die Solvabilitat der Versicherungsgruppen wird schlieRlich im Rahmen regelmaRiger

Aufsichtskollegien behandelt.
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2.8 VERFLECHTUNGEN: BETEILIGUNGEN

Die osterreichischen VU halten mehr Beteiligungen an verbundenen Unternehmen als ihre EU-
Peers. Das Verhaltnis der Beteiligungen zur Bilanzsumme betragt 15% und liegt deutlich uber
dem europaischen Durchschnitt von 8%.** Dieses hohe Verhaltnis ist teilweise auf die historisch
bedingten 6sterreichischen Gruppenstrukturen zuriickzufiihren, andererseits ist die relativ
geringe Kapitalunterlegung fiir Beteiligungen von 22% ein weiterer Anreiz. Der 6sterreichische
Versicherungsmarkt bleibt konzentriert und wird von finf groRen Versicherungsgruppen
dominiert, die neben Beteiligungen an Versicherungs-und Ruckversicherungsunternehmen auch
Verbindungen zu Bankengruppen haben. Alle Gruppen weisen einen wesentlichen
Auslandsbezug auf. Im Jahr 2020 hielten 6sterreichische Versicherungsgruppen (einschlieRlich
der oOsterreichischen Tochterunternehmen) Anteile an 100 Versicherungsunternehmen und

5 Riickversicherungsunternehmen in insgesamt 27 Landern.

Auslandisches versusinlandisches Geschaft
o
5 . -
| 10 000 100%
o
= )
s 8 000 80%
3]
£ 6000 ® 3% 60% 60% 7% 58% 60%
Hisl
T 4000 42% 20% 40% 438 42% 20%
2
g 2000 20%
g .
= 0 0%
2016 2017 2018 2019 2020
W osterreichisches Geschaft Auslandsgeschaft ® osterreichisches Geschift in % ® Auslandsgeschiaftin %

Abbildung 56: Auslandsanteil der ésterreichischen Versicherungsgruppen

In der vorliegenden Analyse werden die flinf dsterreichischen Versicherungsgruppen, die aktuell
Uber Tochterunternehmen und/oder Beteiligungen im Ausland Versicherungsgeschaft betreiben,

einbezogen:

[ Vienna Insurance Group
[ UNIQA Gruppe

[ GRAWE Gruppe

[ | Merkur Gruppe

[ | Wistenrot Gruppe

24 Auf Basis der Q4 2020-Daten.
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Direktes und indirektes Niederlassungsfreiheit DL-Verkehr Summe
Geschdft

2016 502,7 882,1 1.384,8
2017 662,6 1.5335 2.196,0
2018 567,7 1.703,6 2.271,3
2019 550,8 1.859,7 2.410,5

2.8.1 MASSNAHMEN DER FMA

Im Rahmen der Uberwachung osterreichischer Versicherungsunternehmen wird auch jenes
Geschaft Uberwacht, das die Unternehmen im EWR-Ausland betreiben.

Fir die Uberwachung des Geschéfts, das Unternehmen mit Sitz in anderen EWR-Lindern in
Osterreich betreiben, ist priméar die Sitzlandbehdrde zustandig.

Im Rahmen der Gruppenaufsicht werden auch die grenziiberschreitenden Tatigkeiten der
Osterreichischen Gruppen uberwacht und in die Finanzaufsicht einbezogen. Die europaweiten
Aufsichtskollegien (Supervisory Colleges) ermdglichen eine effektive und effiziente Aufsicht der
insgesamt rund 90 grenzibergreifend tatigen europdischen Versicherungsgruppen. Davon
beaufsichtigt die FMA die fiinf auf Seite 32 genannten dsterreichischen Versicherungsgruppen unter
Einbindung der Aufsichtskollegien und nimmt damit die Rolle des zustandigen Gruppenaufsehers
aktiv wahr. AuRerdem verfolgt die FMA als integrierte Behorde konsequent den integrierten
Aufsichtsansatz und berlcksichtigt die sektorlbergreifenden Verflechtungen im Rahmen ihrer

Aufsichtstatigkeit.
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2.9 VERFLECHTUNGEN: VERANLAGUNG

Die Verflechtungen in der Veranlagung zu Assets aus dem Bankensektor sind nach einem Anstieg
im Jahr 2020 zuletzt im Sinken begriffen. Im ersten Halbjahr 2021 machten die Banken-
Verflechtungen im Gesamtmarkt nur mehr 15% der Vermdgenswerte aus. Damit liegt der
osterreichische Markt nur mehr knapp iber dem EU-Durschnitt von 14%?" . Betrachtet man den
Home-Bias in der Veranlagung, also den Anteil der Osterreichischen Staatsanleihen an allen

Staatsanleihen, liegt Osterreich im EU-Vergleich mit 24% am unteren Ende®.

Das Exposure zu osterreichischen bail-in-fahigen, von Banken begebenen Vermdgenswerten, ist,
wie auch in den vergangenen Jahren, riicklaufig und hat sich zum 30.06.2021 um 2,3 Mrd. Euro auf
13,1 Mrd. Euro verringert. Der Rickgang ist hauptsachlich auf Unternehmensanleihen und
strukturierte Schuldtitel zurtickzufiihren. Die 10 6sterreichischen Emittenten machen darunter mit

5,5 Mrd. Euro den grof3ten Anteil aus.

Allokation zu Banken Finanzsektor-Veranlagungen nach bail-in
100% Fahigkeit inkl. ILV zum 30.06.2021

20% * * * * .
0% 8 ] 8 ] ]
201704 2018304 201904 202004 2021 Q2
+ Median
Abbildung 63: Allokation zu Vermdégenswerten von Banken im Abbildung  64:  Bail-In  Fdhigkeit der Veranlagungen
Direktbestand; Q: S.06.02, NACE K64.1.9, exkl. FLV/ILV, exkl. Q.:5.06.02 exkl. FLV/ILV
Fondsdurchschau

Eine besondere Art der Verflechtung sind Fondsinvestments. 23 der 33 im Q2 2021 aktiven VU
investieren 50% oder mehr des Gesamtportfolios in Fonds, wobei knapp 80% des Gesamtmarkt-
Volumens in Osterreichische Fonds investiert ist. Spezialfonds, die unter mafgeblicher

Beeinflussung der VU stehen, machen dabei mit 10 Mrd. Euro nahezu 50% des Fondsvolumens aus.

27 EIOPA, Financial Stability Report July 2021 S. 68
28 EIOPA, Financial Stability Report July 2021 S. 62
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2.10 VERFLECHTUNGEN: IT-PROVIDER

Neben der Berticksichtigung von IT-Risiken auf Einzelunternehmensebene ist es im Hinblick auf
die zunehmende Digitalisierung wichtig, auch die Vernetzung des Versicherungssektors mit
spezialisierten IT-Dienstleistern im Blick zu haben. Je nach Unternehmen werden haufig zentrale
Aspekte in Betrieb und Erweiterung der IT-Systeme, wie zB die Wartung der physischen
Infrastruktur, die Weiterentwicklung und Aktualisierung von Applikationen oder auch die
Absicherung des Firmennetzwerkes gegen Hackerangriffe von solchen Dienstleistern
Ubernommen. Neben positiven Effekten fihrt dies naturlich zu gewissen Abhangigkeiten und
Konzentrationsrisiken: Der Ausfall eines zentralen Dienstleisters koénnte kritische
Applikationen/Services in gleich mehreren beaufsichtigten Unternehmen beeintrachtigen bzw.
lahmlegen. Daher hat die FMA 2021 diese Vernetzungen untersucht und eine Landkarte der

Kooperationen von beaufsichtigten Unternehmen mit den Rechenzentrumsprovidern erstellt.

2.10.1 VERFLECHTUNGEN RECHENZENTREN

IT-Verflechtungen

Das Auslagerungsnetz bei VU ist insgesamt
eher durch viele kleine Cluster (oft im
Zusammenhang mit Konzernverbanden)
denn Konzentration bei einzelnen
Dienstleistern gepragt.

Uber teils ldngere Abhangigkeitsketten sind
jedoch die meisten Versicherer uber einen
oder mehrere Subdienstleister auch mit

konzern-fremden Unternehmen bzw. Uber

externe Dienstleisterbeziehungen verkniipft.

Abbildung 68: IT-Vernetzung am ésterreichischen Finanzmarkt
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2.10.2 IMPLIKATIONEN FUR DEN VERSICHERUNGSMARKT

Durch die Zusammenarbeit mit spezialisierten IT-Dienstleistern kdnnen Akteure des Finanzmarktes
auf Ressourcen, Know-How und praktische Erfahrung zurtickgreifen, die fiir diese nur schwer und
aufwandig aufzubauen waren. Insb. der Betrieb von Rechenzentren wird oft ausgelagert, da diese
durch erhebliche Sicherheitsmanahmen geschiitzt werden sollten, um einem potentiellen Ausfall
der IT-Infrastruktur vorzubeugen. Da die Anzahl der Rechenzentrumsbetreiber und -standorte in
Osterreich begrenzt ist, fiihrt dies zu gewissen Konzentrationen bei einzelnen Anbietern. Schon ein
zeitlich begrenzter Ausfall, entweder des Rechenzentrums selbst oder der Verbindung mit diesem,
kann somit fiir zahlreiche Unternehmen unterschiedlicher Sektoren schwerwiegende Folgen haben.
Ublicherweise ist hierbei die Anfalligkeit der Versicherer jedoch meist geringer als zB jene des

Bankensektors, da die Geschéaftsprozesse nicht im selben Malde zeitkritisch sind.

2,10.3 MASSNAHMEN DER FMA

Die FMA hat 2021 in allen Sektoren des Finanzmarkts die Verflechtungen mit IKT-Dienstleistern
erhoben und in diesem Rahmen die fir den Finanzmarkt zentralen Anbieter identifiziert. Diese
Informationen kann nun die FMA zielgerichtet in ihrer Aufsichtstatigkeit berticksichtigen. Basierend
auf den nun strukturiert erfassten Vernetzungen kdnnen die Risiken aus den Vernetzungen mit den

IT-Dienstleistern noch effizienter (iberwacht und beaufsichtigt werden.
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