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Versicherungswirtschaft




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

Der Fokus dieses ersten Berichts lag insbesondere auf der Auseinandersetzung mit den allgemeinen
Auswirkungen von Solvency Il, dem neuen Aufsichtsregime fir Versicherungs- und Rickversiche-
rungsunternehmen, das am 1. Janner 2016 in vollem Umfang in Kraft tritt. Dieses neue Regelwerk soll
die Assekuranz durch das Erfordernis einer risikoadaquaten Unternehmenssteuerung und mittels
einer verstarkten Zusammenarbeit der nationalen Aufsichtsbehérden krisenfester machen. Angesichts
des aktuellen 6konomischen Umfelds sind bei der Erstellung dieses Berichtes allerdings folgende
Fragestellungen im Vordergrund gestanden: Wird das neue Aufsichtsregime ein bestimmtes
Geschaftsmodell férdern? Wirkt sich Solvency Il auf Zins- und Anleiheméarkte aus, da viele Versicherer
kinftig ihre Asset-Allokation anpassen werden, um das Marktrisiko als den grdBten Treiber der
Solvenzkapitalanforderung zu minimieren? Wird der risikobasierte Ansatz von Solvency Il insgesamt
zu einer Steigerung des Kapitalbedarfs in der Branche fiihren? Wird sich durch Solvency Il das
Produktangebot verdndern, indem in Zukunft Versicherungsvertrdge forciert werden, die weniger
»solvenzkapitalintensiv® sind? Und inwiefern wird das risikobasierte Regime Uberhaupt zur
Finanzstabilitdt beitragen kdnnen?

Der Inhalt des Berichts basiert auf den Wahrnehmungen aus der Aufsichtstatigkeit sowie auf
Informationen aus externen Quellen. Die rechtlichen Grundlagen bleiben durch diesen Bericht
unbertihrt. Uber die gesetzlichen Bestimmungen hinausgehende Rechte und Pflichten kénnen aus
diesem Dokument nicht abgeleitet werden.
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Versicherungs- und Ruckversicherungsunternehmen (,[R]VU®) sind, wie alle wirtschaftlich
agierenden Unternehmen, einer Vielzahl von Einflissen ausgesetzt. Der wirtschaftliche Erfolg
und damit auch die Sicherstellung der dauerhaften Erflllbarkeit der Versicherungsverpflichtungen
h&ngen von der Fahigkeit ab, diese Einflisse rechtzeitig zu erkennen und dementsprechend das
Unternehmen zu steuern.

Rechtliches Okonomlsches Politisches Technisches
Umfeld Umfeld Umfeld Umfeld
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Abbildung 1: Umwelteinflisse auf (R)VU
Gerade in den letzten Jahren sehen sich die dsterreichischen Versicherungsunternehmen (VU)
groBen Veranderungen ausgesetzt. Die Einflhrung von Solvency Il bringt grundlegende
Anderungen des Aufsichts- und Bewertungsregimes und das aktuelle 6konomische Umfeld stellt
VU wiederum vor besondere in den letzten Jahrzehnten nicht gekannte Herausforderungen.

Versicherungs- und

Riickversicherungsunternehmen




Der Betrieb des Versicherungsgeschéfts ist derzeit auf mehreren Ebenen dynamischen Anderungen
des rechtlichen Umfelds unterworfen. Die umfangreichsten Neuerungen sind mit der Implementierung
des neuen Aufsichtsregimes (,Solvency 1) verbunden.

A. SOLVENCY lI

1. VAG 2016

Ende Februar 2015 wurde im BGBI. das Versicherungsaufsichtsgesetz 2016 (VAG 2016)' verlautbart,
das die Richtlinie 2009/138/EG betreffend die Aufnahme und Ausiibung der Versicherungs- und der
Ruickversicherungstatigkeit (Solvabilitéat II)2 umsetzt und am 1.1.2016 in vollem Umfang in Kraft tritt.
Die FMA war in den vergangenen Jahren an der Entstehung des VAG 2016 mafgeblich beteiligt und
begriBt dieses neue VAG, das aus ihrer Sicht durch die Weiterentwicklung der Versicherungsaufsicht
zur Starkung der Soliditat und der Wettbewerbs-féhigkeit des dsterreichischen Versicherungssektors,
zu einer schlagkraftigeren Aufsicht und zur effektiven Zusammenarbeit im Europaischen
Finanzmarktaufsichtssystem beitragt.

Auch im neuen Aufsichtsregime bleibt der Versichertenschutz das Hauptziel der Versicherungs-
aufsicht. Bei der Ausibung ihres Mandats wird die FMA allerdings auch die méglichen Auswirkungen
ihrer Entscheidungen auf die Stabilitdt des Finanzsystems in den anderen Mitgliedstaaten in
Erwagung ziehen und in Zeiten auBergewdhnlicher Bewegungen auf den Finanzmérkten die
potenziellen prozyklischen Effekte ihrer MaBnahmen beriicksichtigen.

Um die Ziele des neuen Aufsichtsregimes zu erreichen, bringt das VAG 2016 zahlreiche tiefgreifende
Anderungen des bestehenden Versicherungsaufsichtsrechts mit sich:

= Die bisherige mechanische Berechnung der Solvenzkapitalanforderung wird mit Inkrafttreten
des VAG 2016 durch ein System abgel6st, das mdglichst genau die mit der Geschaftstatigkeit
verbundenen Risiken abbilden soll. Durch die risikoorientierte Berechnung der
Solvenzkapitalanforderung werden Anreize zum Ausbau des Risikomanagementsystems
geschaffen.

m Unter Solvency Il sind Kapitalanlagen nach dem Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht zu
verwalten. (R)VU sollen Uber Vermdgenswerte von hinreichender Qualitét verfugen, um ihren
Finanzbedarf insgesamt decken zu kénnen. Die quantitativen Begrenzungen von
Anlagegruppen entfallen — die FMA kann aber mittels einer Verordnung ndhere qualitative
Vorgaben zum Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht festlegen. Einen entsprechenden
Entwurf hat die FMA bereits im Oktober 2015 vorgelegt.

' BGBI. I. Nr. 34/2015, zuletzt geandert durch das Bundesgesetz BGBI. | Nr. 112/2015.

2 Richtlinie 2009/138/EG betreffend die Aufnahme und Austibung der Versicherungs- und der Riickversicherungs-
tatigkeit (Solvabilitat 11), ABI. Nr. L 335 vom 17.12.2009 S. 1, zuletzt gedndert durch die Richtlinie 2014/51/EU,
ABI. Nr. L 153 vom 22.05.2014 S. 1. ,Solvabilitat 1l bildet einen Rahmen fiir die Regulierung und Beaufsichtigung
von Versicherungs- und Rickversicherungsunternehmen in der EU; sie wurde im 2009 angenommen, 2014 durch
die sogenannte ,Omnibus-II*-Richtlinie gedndert und tritt am 1. Januar 2016 vollumfanglich in Kraft. Sie ersetzt
und erganzt 14 bestehende Versicherungsrichtlinien und fluhrt erstmals fir alle EU-Mitgliedstaaten
Solvabilitdtsvorschriften ein, die an wirtschaftlichen Risiken ausgerichtet sind.



m Fir Zwecke der Ermittlung der Solvabilitdt haben (R)VU zusétzlich zu dem auf dem UGB
basierenden Jahresabschluss eine Solvenzbilanz aufzustellen. Die Bewertung der
versicherungstechnischen Rickstellungen soll danach dem Betrag entsprechen, den ein
anderes (R)VU erwartungsgeman bendtigen wiirde, um die zugrunde liegenden Versicherungs-
und Ruckversicherungsverpflichtungen zu Gbernehmen und zu erfiillen. (R)VU kdénnen bei der
Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen eine kunstliche Volatilitat durch die
Volatilitdtsanpassung und die Matching-Anpassung auf die risikofreie Zinskurve vermeiden.
Wéhrend die Volatilitdtsanpassung grundsatzlich allen (R)VU zur Verfligung steht, kann die
Matching-Anpassung nur unter besonderen Voraussetzungen angewendet werden, die derzeit
am Osterreichischen Markt nicht erflllt werden. Diese kann daher nur fir kinftige
Produktinnovationen zur Anwendung gelangen. Auf Basis der Solvenzbilanz ergeben sich die
anrechenbaren Eigenmittel, die gemal ihrer Verlustausgleichsféhigkeit in Klassen einzuteilen
sind.

= Um eine wirksame Beaufsichtigung von Versicherungsgruppen zu ermdéglichen, werden die
Zusammenarbeit und der Informationsaustausch der Aufsichtsbehérden im Rahmen von
Aufsichtskollegien optimiert.

m Nach Vorbild der S&aule drei von Solvency Il sehen die Anforderungen an die Offenlegung und
Transparenz im 10. Hauptstick des VAG 2016 vor, dass (R)VU mindestens einmal jahrlich
wesentliche Informationen Uber ihre Solvabilitdt und Finanzlage verbffentlichen. Die
Meldepflichten an die FMA gehen weit (ber die bestehenden Vorgaben hinaus.

= Im Bereich der Informationspflichten an die Versicherten sind vorvertragliche Informationen bei
kapitalbildenden Lebensversicherungen um Darstellungen zu Kosten sowie um klare und
verstandliche Modellrechnungen zu erganzen. Den Versicherungsnehmern soll dadurch ein
realistisches Bild der Bandbreite der zukiinftigen Leistungen vermittelt werden. Wahrend der
Laufzeit von Lebensversicherungsvertragen sind Versicherungsnehmer schriftlich Gber fir sie
wesentliche Anderungen und Entwicklungen zu informieren.

m Das aufsichtliche Uberpriifungsverfahren soll kiinftig standardisiert im Einklang mit den
entsprechenden EIOPA-Leitlinien (EIOPA-BoS-14/179 DE) erfolgen. In diesem Rahmen soll die
FMA nicht nur die Einhaltung der quantitativen Anforderungen der S&ule 1, sondern auch die
qualitativen Anforderungen hinsichtlich des Governance-Systems und die Fahig-keit des
Unternehmens bewerten, die mit seiner Geschéftstatigkeit verbundenen Risiken zu steuern.
Dariiber hinaus soll die FMA zu den bislang vorgesehenen AufsichtsmaBnahmen die
Méglichkeit haben, Kapitalaufschlage auf die Solvenzkapitalanforderung anzuordnen, wenn die
Solvenzkapitalanforderung nicht dem individuellen Risikoprofil eines (R)VU gerecht wird oder
bei schwerwiegenden Defiziten im Governance-System.

m Die Strafbestimmungen beinhalten neue Verwaltungsstraftatbestande, die sich in Folge der
Umsetzung der Richtlinie 2009/138/EG aus der Ausdehnung der Aufsichtsmaterie und der
damit verbundenen Erweiterung des Katalogs der Verwaltungsstrafen ergeben.

m Fir Zwecke einer schrittweisen Einflhrung von Solvency Il sieht das VAG 2016 verschiedene
UbergangsmaBnahmen vor. So kénnen etwa (R)VU bereits ab 1. April 2015 bestimmte Antrage
stellen. Eine Entscheidung der FMA Uber Antrage auf Erteilung einer Genehmigung oder
Erlaubnis wird nach dem 1. Janner 2016 wirksam.

Neben dem VAG 2016 sind allerdings kiinftig auch die Level 2-Verordnung (EU) 2015/35 sowie die
Technischen Standards und die EIOPA-Leitlinien auf Level 3 einzuhalten, die das Solvency II-
Regelwerk néher konkretisieren.



Das neue Regelwerk gestaltet sich somit wie folgt:
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Abbildung 2: Die neue Struktur des Versicherungsaufsichtsrechts,3

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

Im Janner 2015 wurde im Amtsblatt der EU die Delegierte Verordnung (EU) 2015/35* veréffentlicht.
Diese delegierte Verordnung stitzt sich auf insgesamt 76 Befugnisibertragungen geman der
Solvabilitat 1I-RL und basiert auf mehr als 4000 Seiten fachlicher Empfehlungen der EIOPA (,Level 2
Advice®). Die Durchfiihrungsbestimmungen bestehen aus ca 800 Seiten und betreffen etwa die
Bewertung von Vermégenswerten und Verbindlichkeiten, die Festsetzung der Kapitalanforderungen
und die Kalibrierung der verschiedenen Klassen von Anlagen, in die (R)VU investieren kdnnen, die
Einstufung von Eigenmitteln zur Bedeckung von Kapitalanforderungen, qualitative Vorschriften an das
Management und Governance, interne Modelle und Vorschriften flr Versicherungsgruppen.

Als Teil des MaBnahmenpakets zur Kapitalmarktunion soll auch die Level 2-Verordnung (EU) 2015/35
in einigen Bereichen revidiert werden. Ende September 2015 hat die Kommission eine Novelle der
Level 2-Verordnung (EU) 2015/35 angenommen, die folgende Anderungen vorsieht:

® Vgl. Strukturierter Dialog im Rahmen der Vorbereitung auf Solvency II: Teil 1 vom 4.7.2014,
https://www.fma.gv.at/fileadmin/media_data/6_Sonderthemen/Solvency_lI/Dialog_4_ 7 2014_FMA.pdf.

4 Delegierte Verordnung (EU) 2015/35 der Kommission vom 10. Oktober 2014 zur Erganzung der Richtlinie
2009/138/EG des Europaischen Parlaments und des Rates betreffend die Aufnahme und Auslbung der

Versicherungs- und der Rickversicherungstatigkeit (Solvabilitat Il).



m  Einfhrung einer neuen Anlageklasse fir Investitionen in Infrastruktur, die mit weniger
Risikokapital zu unterlegen sind (nicht-bdrsenotierte Investitionen in Infrastruktur unterliegen
einem Stressfaktor von 30% statt 49%).

m Investitionen in européischen langfristigen Investmentfonds (ELTIF) unterliegen nun den
gleichen Kapitalregeln wie bdrsenotierte Aktien und werden damit europaischen
Risikokapitalfonds und européischen Fonds fur soziales Unternehmertum gleichgestellt.

m In multilateralen Handelssystemen gehandelte Aktien werden bdrsenotierten Aktien
gleichgestellt.

= Ausweitung der UbergangsmaBnahmen fir private equity investments auf nicht-
bdérsengehandelte Investitionen, um den Verkauf von langfristigen Investitionen zu verhindern.

3. Level 3: Technische Standards

Im Méarz 2015 hat die Kommission die erste Welle der technischen Durchfihrungsstandards zur
Konkretisierung von Solvency |l erlassen. Diese Durchflihrungsstandards wurden von EIOPA
ausgearbeitet, konsultiert und der Kommission nach dem Verfahren gemd&B Art. 15 der
EIOPA-Verordnung® zur Annahme vorgelegt. Der Zweck dieser Durchfiihrungsstandards besteht
darin, die Modalitdten fir bestimmte Genehmigungen innerhalb der S&ule 1 inkl. interner Modelle
naher zu spezifizieren. Konkret geht es um die folgenden Prozesse und Genehmigungsverfahren:

= Verwendung unternehmensspezifischer Parameter
= Verwendung ergénzender Eigenmittelbestandteile
= Anwendung einer Matching-Anpassung

m Errichtung von Zweckgesellschaften sowie Modalitdten fur die Zusammenarbeit und den
Informationsaustausch zwischen den Aufsichtsbehérden im Hinblick auf Zweckgesellschaften
und die Formate und Muster fir die von Zweckgesellschaften vorzulegenden Angaben

= Verwendung interner Modelle

m Verwendung eines gruppeninternen Modells

Anfang Juli 2015 hat die EIOPA der Kommission die zweite Welle der technischen Durchfiihrungs-
standards zur Konkretisierung von Solvency Il zur Annahme vorgelegt. Diese Technischen
Durchfiihrungsstandards decken alle Bereiche des Solvency II-Regelwerks ab und umfassen mehrere
Themen der Saule 1 (insb. betreffend die Berechnung der Solvenzkapitalanforderung anhand der
Standardformel), die mit der Versicherungswirtschaft bereits mehrmals konsultierten Technischen
Standards zu Berichtswesen und Verdffentlichungspflichten der S&ule 3, die Risikomanagement-
anforderungen im Zusammenhang mit der Verwendung externer Ratings, den Prozess bei der
Festlegung und Uberpriifung des Kapitalaufschlags sowie die Anforderungen an den
Informationsaustausch in den Aufsichtskollegien. Der Kommission wurden konkret folgende Entwirfe
technischer Durchfihrungsstandards zur Zustimmung und Erlassung einer Verordnung Ubermittelt:

® Verordnung (EU) Nr. 1094/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur
Errichtung einer Européischen Aufsichtsbehtrde (Européische Aufsichtsbehdrde flr das Versicherungswesen
und die betriebliche Altersversorgung), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung des
Beschlusses 2009/79/EG der Kommission.



m Draft ITS on List of regional governments and local authorities
= Draft ITS on Index for the equity dampener
m Draft ITS on Currency shock for currencies pegged to the EURO

m Draft ITS on Standard deviations for health insurance obligations subject to health risk
equalisation systems

m Draft ITS on Procedures when assessing external credit assessments

m Draft ITS on Supervisory transparency and accountability; Technical Annex to Draft ITS on
Supervisory transparency and accountability

m Draft ITS on Capital add-ons

m Draft ITS on Templates for the submission of information to the supervisory authorities;
Technical Annexes to Draft ITS on Templates for the submission of information to the
supervisory authorities (updated 11.08.2015)

m Draft ITS on Procedures, formats and templates of the Solvency and Financial Condition
Report; Technical Annexes to Draft ITS on Procedures, formats and templates of the Solvency
and Financial Condition Report (updated 11.08.2015)

m Draft ITS on Exchange of information on a systematic basis within colleges
Die noch verbleibenden Technischen Durchfihrungsstandards der dritten Welle betreffen folgende
Themenbereiche:

= Mapping von externen Ratings

= Anwendung der Ubergangsbestimmungen betreffend das Aktienrisiko

4. Level 3: EIOPA Leitlinien

In von den technischen Regulierungs- und Durchfiihrungsstandards nicht abgedeckten Bereichen
kann EIOPA Leitlinien und Empfehlungen zur Anwendung des Unionsrechts herausgeben. Um eine
einheitliche Anwendung der Richtlinie 2009/138/EG sicherzustellen, hat EIOPA gemaB Art. 16 der
Verordnung (EU) Nr. 1094/2010 des Européischen Parlaments und des Rates vom 24. November
2010 zur Errichtung einer Europaischen Aufsichtsbehérde (,EIOPA-Verordnung“) folgende an die
nationalen Aufsichtsbehérden gerichteten Leitlinien herausgegeben:

Die Leitlinien der ersten Welle wurden im Februar 2015 in allen Amtssprachen veréffentlicht. Die
nationalen Aufsichtsbehdérden hatten anschlieBend zwei Monate Zeit, eine Erklarung dartber
abzugeben, ob sie den Leitlinien nachkommen oder ob sie Griinde dafiir haben, dies nicht zu tun
(Comply-or-Explain). Folgende Leitlinien wurden in diesem Rahmen ausgearbeitet:

m Leitlinien zu ergdnzenden Eigenmitteln, EIOPA-BoS-14/167 DE

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

m Leitlinien zur Anwendung des lebensversicherungstechnischen Risikomoduls,
EIOPA-BoS-14/175 DE

m Leitlinien zum Basisrisiko, EIOPA-BoS-14/172 DE
m Leitlinien zur Einstufung der Eigenmittel, EIOPA-BoS-14/168 DE
m Leitlinie zu Vertragsgrenzen, EIOPA-BoS-14/165 DE



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

Leitlinien zum Untermodul Krankenversicherungskatastrophenrisiko, EIOPA-BoS-14/176DE
Leitlinien bezlglich des Look-Through-Ansatzes, EIOPA-BoS-14/171 DE

Leitlinien zur operativen Funktionsweise von Kollegien, EIOPA-BoS-14/146 DE

Leitlinien zu Sonderverbanden, EIOPA-BoS-14/169 DE

Leitlinien zum aufsichtlichen Uberpriifungsverfahren, EIOPA-BoS-14/179 DE

Leitlinien zur Verlustausgleichsfahigkeit der versicherungstechnischen Ruickstellungen und
latenten Steuern, EIOPA-BoS-14/177 DE

Methodische Leitlinien flr die Bewertung der Gleichwertigkeit durch nationale
Aufsichtsbehdrden geman Solvabilitat Il, EIOPA-BoS-14/182 DE

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

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

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

Leitlinien zu unternehmensspezifischen Parametern, EIOPA-BoS-14/178 DE

Leitlinien zur Bewertung von versicherungstechnischen Rickstellungen, EIOPA-BoS-14/166 DE

Im September 2015 wurden die Leitlinien der zweiten Welle verdéffentlicht. Die nationalen
Aufsichtsbehdrden waren angehalten, bis Mitte November 2015 zu bestatigen, ob sie den Leitlinien
nachkommen oder ob sie Griinde dafir haben, dies nicht zu tun (Comply-or-Explain). Folgende
Leitlinien wurden in diesem Rahmen herausgegeben:

Leitlinien Gber die Berichterstattung zum Zwecke der finanziellen Stabilitat, EIOPA-BoS-15/107
DE

Leitlinien fir die Verlangerung der Frist fir die Wiederherstellung gesunder Finanzverhéltnisse
im Falle auBergewdhnlicher widriger Umstande, EIOPA-BoS-15/108 DE

Leitlinien zum systematischen Informationsaustausch innerhalb von Kollegien, EIOPA-BoS-
15/112 DE

Leitlinien fiir die Umsetzung von langfristigen Garantien, EIOPA-BoS-15/111 DE

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

Leitlinien Gber die Berichterstattung und die Veréffentlichung, EIOPA-BoS-15/109 DE

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

Leitlinien zum Governance-System, EIOPA-BoS-14/253 DE

Leitlinien flr die unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung, EIOPA-BoS-14/259
DE

Ende Oktober 2015 wurden in englischer Sprache Leitlinien betreffend die Drittland-Zweigniederlas-
sungen verdffentlicht (Guidelines on the supervision of branches of third-country insurance
undertakings). Formal werden diese Leitlinien allerdings erst im Q1 2016 nach ihrer Ubersetzung in
alle Amtssprachen herausgeben. Danach beginnt die Frist fir Comply-Meldungen zu laufen.
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DarGber hinaus haben (R)VU folgende Leitlinien betreffend die Standardisierung und die
Finanzkonglomerate zu beachten:

m Leitlinien fir die Verwendung der Legal Entity ldentifier (LEN®: Mit diesen Leitlinien
unterstitzt EIOPA die Annahme des vom Rat fir Finanzstabilitat vorgeschlagenen und von den
G-20-Staaten gebilligten LEI-Systems, durch welches eine eindeutige weltweite Kennung von
an Finanztransaktionen beteiligten Personen erreicht werden soll. Dadurch sollen die
Aufsichtskonvergenz erhdht werden und das Aufsichtssystem bei  Sicherstellung
hochqualitativer, verlasslicher und vergleichbarer Daten effizienter werden.

= Gemeinsame Leitlinien Uber die Angleichung der Aufsichtspraxis in Bezug auf die Einheitlichkeit
von Kooperationsvereinbarungen fiir die Beaufsichtigung von Finanzkonglomeraten’: Mit
diesen Leitlinien sollen die grenz- und branchenibergreifende Zusammenarbeit der
zustandigen Behorden erldutert und verbessert und die Funktion der gegebenenfalls
bestehenden sektoralen Kollegien ergénzt werden, wenn eine grenzibergreifende Gruppe als
Finanzkonglomerat gemaB Richtlinie 2002/87/EG eingestuft wurde.

5.  EIOPA Stellungnahmen

Bei der Schaffung einer gemeinsamen Aufsichtskultur in der Union und einer Koharenz der
Aufsichtspraktiken sowie bei der Gewahrleistung koharenter Vorgehensweisen in der gesamten Union
spielt die EIOPA eine aktive Rolle. Fir diese Zwecke kann sie geman Art. 29 Abs. 1 lit. a der EIOPA-
Verordnung® Stellungnahmen an die zustindigen Behorden abgeben. Im Zusammenhang mit
versicherungsaufsichtsrechtlichen Fragestellungen hat EIOPA bislang folgende Stellungnahmen
abgegeben:

= Opinion on the group solvency calculation in the context of equivalence

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

m EIOPA Opinion on the preparation for Internal Model applications
m EIOPA issues an Opinion on sales via the Internet of insurance and pension products

= Opinion on Sound principles for Crisis Prevention, Management and Resolution preparedness
of NCAs

m Opinion on the use of a Common Application Package for Internal Models

m EIOPA Opinion on Beneficiary Protection Arrangements Regarding Life Insurance Contracts
= EIOPA Opinion on Payment Protection Insurance

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

= Opinion on Interim Measures Regarding Solvency Il

= Opinion on External Models and Data

® EIOPA-B0S-14-026.

7 JC/GL/2014/01.

® Verordnung (EU) Nr. 1094/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur
Errichtung einer Européischen Aufsichtsbehtrde (Européische Aufsichtsbehdrde fir das Versicherungswesen
und die betriebliche Altersversorgung), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung des
Beschlusses 2009/79/EG der Kommission, ABI. L 331/48 vom 15.12.2010.
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B. FMA-VERORDNUNGEN UND RUNDSCHREIBEN

Das VAG 2016 sieht mehr als 30 Erméachtigungen fir die FMA vor, die Anforderungen des neuen
Aufsichtsgesetzes im Wege einer Durchfihrungsverordnung ndher zu prazisieren. Die
Verordnungsermachtigungen beziehen sich primér auf nicht auf EU-Ebene harmonisierte Bereiche.
Darlber hinaus treten gemaB § 345 Abs. 1 VAG 2016 alle auf Grundlage des VAG 1978 (BGBI.
Nr. 569/1978) erlassenen Verordnungen mit 31. Dezember 2015 auBBer Kraft. Damit ist es ndtig, die
bestehenden Verordnungen an das neue Regelwerk sowie an die neuen wirtschaftlichen
Gegebenheiten anzupassen und neu zu erlassen. Die FMA hat hierfur folgende Pakete gebildet:

1. Kleine Versicherungsvereine

= In der kleine Versicherungsvereine Rechnungslegungsverordnung (kV-RLV), BGBI. II
Nr. 168/2015, sind alle fiir die laufende Uberwachung der Geschéftsgebarung durch die kleinen
Versicherungsvereine und fur die Fihrung von Versicherungsstatistiken erforderlichen Angaben
spezifiziert. Im Unterschied zu anderen Versicherungsvereinen mussen die kV keinen Anhang
aufstellen, da eine Abschlussprifung nicht verpflichtend ist.

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

= Die kleine Versicherungsvereine Kapitalanlageverordnung (kV-KAV), BGBI. |l Nr. 98/2015,
legt insbesondere zuldssige Kategorien von Vermdgenswerten, sowie deren Belegenheit und
Obergrenzen fir die einzelnen Kategorien fest. Der Grundsatz der Risikodiversifikation soll dem
Interesse der Vereinsmitglieder und Versicherungsnehmer Rechnung tragen.

2. Kleine Versicherungsunternehmen

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

3. Rechnungslegung

m In der Versicherungsunternehmen Schwankungsriickstellungs-Verordnung 2016 (VU-
SWRYV), BGBI. Il Nr. 315/2015, werden Vorschriften lber die Bildung von entsprechenden
Rickstellungen erlassen, was von Versicherern gem. § 154 VAG 2016 zum Ausgleich von
Schwankungen in der Schadens- und Unfallversicherung gefordert wird.

= Die Rechnungslegungsverordnung von Versicherungs- und Rickversicherungs-
unternehmen (VU-RLV), BGBI. Il Nr. 316/2015 , enthalt im Wesentlichen Vorschriften Gber die
Berechnung von Rickstellungen, Uber Angaben im Jahresabschluss sowie Lagebericht, die
Erfullung von Vorlagepflichten und zur eigenhdndigen Unterschrift bei Jahresabschluss und
Lagebericht.
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4.

Meldewesen

m Die Versicherungsunternehmen Meldeverordnung (VU-MV), BGBI. 1l Nr. 217/2015,

unterscheidet sich von ihrer Vorgangerversion vor allem darin, dass die Bedeckungswerte nicht
mehr gesondert ausgewiesen werden, sondern sich an den Complementary Identification
Codes von EIOPA orientieren. Des Weiteren beriicksichtigt sie die Ubertragung von
Vermdgenswerten durch Kompositversicherungsunternehmen auf andere Bilanzabteilungen.

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

Mit der Novelle der Incoming-Plattformverordnung (IPV) soll die Pflicht zur elektronischen
Einbringung auf die Versicherungsaufsicht ausgedehnt werden. Ab dem 1.1.2016 kénnen somit
auch (R)VU von der Incoming-Plattform profitieren, indem von der Verordnungsermachtigung
erfasste Anzeigen, Vorlagen und Meldungen elektronisch Uber eine zentrale Internet-Plattform
(,Incoming-Plattform®) eingebracht werden. Die Méglichkeit einer elektronischen Ubermittlung
geman § 339 Abs. 3 VAG 2016 wird den (R)VU praktisch schon vor dem 1.1.2016 gewahrt, um
den Betroffenen Zeit fur die entsprechende Umstellung zu gewéhren.

Abschlussprufer

GemaBi § 264 Abs. 5 VAG 2016 kann die FMA durch Verordnung besondere Anordnungen Uber
die Durchfihrung der Abschlussprifung, den aufsichtlichen Prifungsbericht und Uber das
Erfordernis eigenhandiger Unterschriften fiir den Bericht des Abschlussprifers treffen
(Abschlusspriifungsverordnung). Die Prifung der in den kinftigen ,Berichten Uber die
Solvenz und Finanzlage" zusammengefassten quantitativen Anforderungen soll in sinngemaBer
Anwendung der Bestimmungen Uber die Abschlussprifung erfolgen. Fir alle anderen
Prifungsgebiete sollten die relevanten nationalen und internationalen Standards, z.B.
Fachgutachten (ber die Durchflhrung von sonstigen Prifungen des Fachsenats fir
Unternehmensrecht und Revision des Instituts fiir Betriebswirtschaft, Steuerrecht und
Organisation der Kammer der Wirtschaftstreuhander (KFS/PG 13), zur Anwendung kommen. Im
Unterschied zur Vorgangerbestimmung § 82 Abs. 5 VAG 1978 werden in § 264 VAG 2016 die
Anforderungen an die Prifungsqualitét (positive bzw. negative Zusicherung) festgelegt.

Kapitalanlagen

GemaB § 126 VAG 2016 kann die FMA mit Zustimmung des Bundesministers fir Finanzen mit
einer Verordnung n&here qualitative Vorgaben zu den in § 124 Abs. 1 und § 125 VAG 2016
dargestellten Grundsétzen der unternehmerischen Vorsicht festlegen. Mit der neuen
Versicherungsunternehmen Kapitalanlageverordnung (VU-KAV) sollen einheitliche
Rahmenbedingungen fir die Kapitalanlage von (R)VU geschaffen werden, die im Einklang mit
den einschlagigen Leitlinien der EIOPA sowie den einheitlichen europaischen Auslegungen
zum Prudent Person Prinzip und unter Bedachtnahme auf die Besonderheiten der
Osterreichischen Versicherungswirtschaft den Aspekten der Risikodiversifikation und dem
besten Interesse der Versicherungsnehmer und Anspruchsberechtigten Rechnung tragen
sollen. Die Anforderungen der VU-KAV sollen fur alle Vermégenswerte im Portfolio von (R)VU
gelten; besondere Bestimmungen sollen den Besonderheiten des @&sterreichischen
Deckungsstocksystems Rechnung tragen und insoweit nur auf VU Anwendung finden, die
geman § 300 Abs. 1 VAG 2016 einen Deckungsstock zu bilden haben.
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m Laut Treuhandergebihrenverordnung ist fir die Deckungsstockiiberwachung eine
Funktionsgebtihr halbjahrlich im Nachhinein féllig, die entsprechend der Zeit der Bestellung des
Treuhanders ermittelt wird und sich nach der Summe der Uberwachten Deckungsstockwerte
richtet.

7. Governance

m GemaB § 120 Abs.5 VAG 2016 kann die FMA per Verordnung unter Beriicksichtigung von
EIOPA-Leitlinien ndhere Bestimmungen Uber die fachliche Qualifikation und die persénliche
Zuverlassigkeit von Personen, die Schliisselfunktionen leiten, treffen. Es kdnnen darin auch
die notwendigen Unterlagen bezeichnet werden, die der FMA bei Bestellung zum Nachweis der
geforderten Voraussetzungen vorzulegen sind.

m Die FMA kann auBerdem per Verordnung nahere Bestimmungen Uber die fachliche
Qualifikation und die personliche Zuverlassigkeit des verantwortlichen Aktuars und seines
Stellvertreters treffen.

8.  Geldwaschebekampfung, Gebuhren, Kosten

= Versicherungsunternehmen haben gemén § 131 VAG 2016 in den Fallen, in denen ihrem
Wesen nach ein erhdhtes Risiko der Geldwéascherei oder Terrorismusfinanzierung besteht, auf
risikoorientierter Grundlage strengere Sorgfaltspflichten anzuwenden und die Geschéfts-
beziehung einer verstarkten kontinuierlichen Uberwachung zu unterziehen. Die FMA kann
hierfir mit Zustimmung des Bundesministers fir Finanzen durch Verordnung — Geldwéascherei-
und Terrorismusfinanzierungsrisiko-Verordnung (GTV) insbesondere im Zusammenhang
mit Staaten, in denen laut glaubwirdiger Quelle ein erhéhtes Risiko der Geldwascherei und der
Terrorismusfinanzierung besteht, den Versicherungsunternehmen die Verpflichtung auferlegen,
zusétzlich zu den Pflichten der § 129 Abs. 1 bis 3 und 7 VAG 2016 weitere angemessene
Sorgfaltspflichten anzuwenden und die Geschéaftsbeziehung einer verstarkten kontinuierlichen
Uberwachung zu unterziehen.

= Mit der Novelle der Finanzmarktaufsicht-Gebiihrenverordnung (FMA-GebV) wird diese an
die neuen Gebihrentastbestdnde des VAG 2016 angepasst.

= In der FMA-Kostenverordnung (FMA-KVO 2016) wird die aktuelle Regelung getroffen, wie
Vorauszahlung sowie Erstattung der Kosten der FMA durchgefiihrt werden.

9. Betriebliche Kollektivversicherung

= Betrieblichen Kollektivversicherung Informationspflichtenverordnung (BKV-InfoV), BGBI.
Il Nr. 149/2015: Mit dieser Verordnung werden Mindeststandards an Inhalt und Gliederung von
Informationen zu betrieblichen Kollektivversicherungen festgelegt. Ebenso sind im Berichtsjahr
einbehaltene Kosten sowie Prognosen Uber Versorgungsleistungen anhand von Zinsszenarien
anzugeben.

m Die FMA-Mindeststandards betreffen die Informationen an Anwartschaftsberechtigte bei
Einbeziehung in die Betriebliche Kollektivversicherung sowie Informationen bei Ausscheiden
aus dem Unternehmen vor Eintritt eines Leistungsfalles. Alle Informationspflichten der
bisherigen Mindeststandards sind mit 1. Janner 2016 in der BKV-InfoV geregelt und werden
somit durch diese ersetzt. Die Mindeststandards hindern die VU nicht daran, héhere Standards
festzulegen.
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10.

Lebensversicherung

In der Lebensversicherung Versicherungsmathematische Grundlagenverordnung (LV-
VMGV), BGBI. Il Nr. 296/2015, regelt die FMA Inhalt, Gliederung und Art der Ubermittlung der
versicherungsmathematischen Grundlagen, welche die Versicherungsunternehmen fir die
Erstellung der Tarife und die Berechnung der versicherungstechnischen Rdickstellungen
verwenden. Zusatzlich zu einem bereits bislang erforderlichen pdf-Dokument soll nun auch ein
elektronisches Formular mit bestimmten versicherungsmathematischen Tarifdaten Gbermittelt
werden, um versicherungsmathematische Grundlagen datenbankmaBig zu erfassen.

In der Lebensversicherung Gewinnplanverordnung (LV-GPV), BGBI. Il Nr. 295/2015,
werden Inhalt, Gliederung und Art der Ubermittlung der Gewinnplane geregelt. Sofern ein neuer
Tarif angeboten wird, der unter einen bestehenden Gewinnplan fallt, ist nun ausnahmslos die
Vorlage einer Anderungsversion sowie einer konsolidierten Version des Gewinnplans
erforderlich; und zwar auch dann, wenn auBBer der Hinzunahme des neuen Tarifs keine weiteren
Anderungen des Gewinnplans erfolgt sind.

Die VU-Hoéchstzinssatzverordnung (VU-HZV), BGBI. 1l Nr. 299/2015 legt den maximalen
Rechnungszins in der Lebensversicherung und der prdmienbeginstigten Zukunftsvorsorge fest.
Mit 1.1.2016 wird dieser von 1,5 % auf 1 % gesenkt.

Die Pramienbegiinstigte Zukunftsvorsorge Zusatzriickstellungs-Verordnung (PZV-RZV),
BGBI. Il Nr. 297/2015, bestimmt Ausmal und Voraussetzungen notwendiger Riickstellungen fiir
Kapitalanlagerisiken, die Uber jene von Lebensversicherern hinausgehen. Ziel ist, den Barwert
von Garantien im Risikofall zu gewéhrleisten, wobei diese zuklnftig mit 1,75 % statt 2,75 %
abgezinst werden, was hdhere Riickstellungen zur Folge hat.

In der Lebensversicherung-Gewinnbeteiligungsverordnung (LV-GBV), BGBI. Il Nr.
292/2015, wird das Mindestniveau fir eine angemessene Gewinnbeteiligung der
Versicherungsnehmer an den Uberschiissen konkretisiert.

In der Aktuarsberichtsverordnung (AktBV), BGBI. 1l Nr. 300/2015 werden seitens der FMA
Richtlinien fir Berichte von verantwortlichen Aktuaren festgelegt. Diese Verordnung gilt kiinftig
sowohl fur die Lebensversicherung als auch fir die Krankenversicherung nach Art der
Lebensversicherung. Fur die Unfallversicherung mir Pramienrickgewahr ist das
Gliederungsschema der Aktuarsberichtsverordnung sinngemafi anzuwenden.

In der Beerdigungskostenverordnung 2016, BGBI. Il Nr. 172/2015, werden gemaR
Lohnsteuerrichtlinien des Finanzministeriums die Richtwerte fiir angemessene Begrabnis-
sowie Grabdenkmalkosten definiert. Die Hochstbetrage werden auf 10.000 Euro festgesetzt.

Die Lebensversicherung Informationspflichtenverordnung (LV-InfoV), BGBI. [l Nr.
294/2015, prazisiert unter Berlcksichtigung der bisherigen FMA-Mindeststandards die
gesetzlichen Informationspflichten vor sowie bei Abschluss eines Lebensversicherungs-
vertrages. Zur besseren Vergleichbarkeit verschiedener Versicherungsprodukte miissen Modell-
rechnungen, die die Versicherungsleistungen den Pramienleistungen des Versicherungs-
nehmers gegeniberstellen, kunftig einheitlich ausgestaltet sein. Darliber hinaus sind auch die
Konsequenzen einer vorzeitigen Kindigung oder einer Pramienfreistellung transparent
darzustellen. Ein weiterer Schwerpunkt liegt auf der Offenlegung der Kosten der Versicherung,
damit der Kunde auf einen Blick sieht, welcher Anteil seiner eingezahlten Pramie tatsachlich fir
die Veranlagung zur Verfligung steht. Auch hierzu ist eine standardisierte Tabelle vorgegeben,
um die Vergleichbarkeit verschiedener Versicherungsprodukte zu erleichtern.
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11.

Krankenversicherung

= In der Krankenversicherung-Gewinnbeteiligungsverordnung (KV-GBV) wird festgelegt,

dass die aus Sicherheitszuschlagen resultierenden Uberschiisse mindestens zu 85 % an die
Versicherungsnehmer weitergegeben werden. Die Notwendigkeit der Regulierung ergibt sich
daraus, dass der Kunde nur mit Kiindigung reagieren koénnte, wenn er mit der Héhe seiner
Gewinnbeteiligung unzufrieden ist. Gerade das ist in der Krankenversicherung aber fir den
Versicherten wirtschaftlich nachteilig, da die Alterungsrickstellung zugunsten der
Versichertengemeinschaft verféllt und er sich bei einem anderen Versicherungsunternehmen —
wenn Uberhaupt — nur gegen eine entsprechend héhere Pramie versichern lassen kdnnte.

Speziell im Krankenversicherungsbereich ist das Informationsbedirfnis aufgrund der
langfristigen Vertrdge und der einseitigen Pramienanpassung durch Versicherer sehr grofB3.
Daher werden im Zuge der Krankenversicherung-Informationspflichtenverordnung (KV-
InfoV) die Informationspflichten der VU naher Kkonkretisiert, was vorvertragliche
Informationspflichten, Pradmienanpassungen und Kindigungsfolgen betrifft. Ebenso wird die
laufende Informationspflicht betreffend Pramienanpassungen genauer geregelt.

Das FMA-Rundschreiben betreffend den Rechnungszins in der Krankenversicherung legt
aufgrund des andauernden Niedrigzinsumfelds sowie im Hinblick auf den Grundsatz der
Vorsicht gemaB § 150 Abs.1 VAG 2016 die Erwartungshaltung der FMA fest, dass bei
Neuabschllissen von Krankenversicherungsvertragen nach Art der Lebensversicherung und fur
neu hinzukommende Versicherte zu bestehenden Gruppenkrankenversicherungsvertragen
spatestens ab 1. Juli 2016 die Alterungsrickstellungen mit einem Rechnungszins von
héchstens 1,75% kalkuliert werden.
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C. BILANZIERUNG (UGB/VAG-BILANZ)

Mit den Anderungen im UGB durch das Rechnungslegungs-Anderungsgesetz 2014 — RAG 2014,
BGBI. | Nr. 22/2015 wurde die Umsetzung der Bilanz-Richtlinie’ ins UGB vollzogen. Die
wesentlichsten fiir (R)VU relevanten Anderungen betreffen die Ansatzverpflichtung fiir aktive latente
Steuern, die Einflhrung des Grundsatzes der ,verldsslichen Schatzung®, die verpflichtende
Wertaufholungen zum Anlagevermégen, den Wegfall des Ausweises von unversteuerten Rucklagen,
den Wegfall des gesonderten Ausweises des auBerordentlichen Ergebnisses und damit auch den
Wegfall des Ausweises des Ergebnisses der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit (EGT).

Da das VAG 2016 eine Vielzahl von Spezialregelungen zum Rechnungslegungsrecht enthélt, war in
der Folge auch das VAG 2016 zu novellieren. Dies erfolgte mit dem Rechnungslegungs-anderungs-
Begleitgesetz 2015 — RA-BG 2015, BGBI. | Nr. 68/2015. So wurde das Wahlrecht bei der Definition
von Unternehmen von 6ffentlichem Interesse insofern ausgelbt, als fir die Zwecke der
Rechnungslegung alle (R)VU, unabhangig von deren Rechtsform als Unternehmen von &ffentlichem
Interesses anzusehen sind. Dariiber hinaus wurden jene Anderungen vorgenommen, die notwendig
waren, da unversteuerte Ricklagen nicht mehr ausgewiesen werden dirfen.

Weiters erfolgten Verweisanpassungen sowie Anpassungen des Bilanzschemas sowie der Gewinn-
und Verlustrechnung. Bei (R)VU sind die auBerordentlichen Ergebnisse nach wie vor gesondert
auszuweisen, daher wird auch weiterhin das Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit (EGT) als
Posten der Gewinn- und Verlustrechnung aufrechterhalten.

D. ABSCHLUSSPRUFUNG

Osterreich steht auBerdem kurz vor der Umsetzung der gednderten Abschlusspriifungs-Richtlinie™.
Die neuen Regelungen, welche am 27. Mai 2014 im Amtsblatt der EU ver6ffentlicht wurden, umfassen
einerseits die Verordnung (EU) Nr. 537/2014 vom 16. April 2014 Uber spezifische Anforderungen an
die Abschlussprifung bei Unternehmen von o6ffentlichem Interesse und zur Aufhebung des
Beschlusses 2005/909/EG der Kommission, und andererseits die Richtlinie 2014/56/EU vom 16. April
2014 zur Anderung der Richtlinie 2006/43/EG iber Abschlusspriifungen von Jahresabschliissen und
konsolidierten Abschlissen. Die wichtigsten Neuerungen betreffen folgende Bereiche:

m verbindliche Anwendung der International Standards on Auditing (ISA)

m erhdhte Anforderungen an die Berichterstattung und den Bestatigungsvermerk des
Abschlusspriifers sowie an die Berufsaufsicht fir Abschlusspriifer

° Richtlinie 2013/34/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 (ber den
Jahresabschluss, den konsolidierten Abschluss und damit verbundene Berichte von Unternehmen bestimmter
Rechtsformen und zur Aufhebung der Richtlinie 2006/43/EG des Europaischen Parlaments und Rates sowie
Richtlinie 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates, ABI. L Nr. 182/55. )

1% Richtlinie 2014/56/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 zur Anderung der
Richtlinie 2006/43/EG (ber Abschlusspriifungen von Jahresabschliissen und konsolidierten Abschllssen.
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m Pflicht zur externen Rotation bei der Prifung von Jahres- und Konzernabschlissen von
,Unternehmen von 6ffentlichem Interesse” (public interest entities — PIEs)

= Abgrenzung verbotener und erlaubter Nichtpriifungsleistungen bei PIEs

m Prézisierung der Anforderungen an die Arbeit und Zusammenarbeit von Aufsichtsrat und
Prifungsausschuss bei PIEs

Diese strengeren Vorschriften sind auf alle &sterreichischen (R)VU (mit Ausnahme der kleinen
Versicherungsvereine) anzuwenden, da diese als Unternehmen von 6ffentlichem Interesse definiert
werden. Durch all diese Regelungen erhofft man sich, festgestellte Schwachstellen im
Zusammenhang mit der Rolle des Abschlussprifers und den unternehmensinternen Aufsichtsgremien
zu beseitigen sowie die Starkung des Vertrauens in die Abschlussprifung.

E. EZB-VERORDNUNGEN ZUM MELDEWESEN

Durch die Verordnung der EZB (iber die statistischen Berichtspflichten'' wird es der EZB
ermdglicht, monetare und finanzielle Analysen auch in Hinblick auf den Versicherungssektor sowie im
Rahmen der Finanzmarktstabilitdt in den Euro-Mitgliedstaaten durchzufiihren. Hierfir werden (R)VU
statistische Berichtspflichten auferlegt, um die EZB im Rahmen der Durchflhrung der monetaren und
finanziellen Analyse zu unterstitzen und ihrem regelméaBigen sowie ad-hoc auftretenden analytischem
Bedarf zu entsprechen. Diese Meldeerfordernisse umfassen Angaben zu Bestanden und
Transaktionen von Aktiva und Passiva sowie zu Prdmien, Versicherungsféallen und Provisionen.

Im Hinblick auf den engen Zusammenhang zwischen den Daten, die von den nationalen
Zentralbanken flr statistische Zwecke erhoben werden, und den Daten, die von den zustandigen
nationalen Aufsichtsbehdrden fir Aufsichtszwecke gemal dem durch die Richtlinie 2009/138/EG
festgelegten Rahmen erhalten werden, sowie angesichts des Mandats der EZB geman Art.5.1 der
Satzung des Européischen Systems der Zentralbanken und der Européischen Zentralbank, im Bereich
Statistik mit anderen Stellen zusammenzuarbeiten, und zur Verringerung des Verwaltungsaufwands
sowie zur Vermeidung von Aufgabenlberschneidungen kdnnen die nationalen Zentralbanken die
statistischen Daten von Daten ableiten, die gemaB der Richtlinie 2009/138/EG erhoben werden.
Art. 70 der Richtlinie 2009/138/EG sieht dbzgl. vor, dass die nationalen Aufsichtsbehdrden
Informationen an nationale Zentralbanken und andere Stellen mit ahnlichen Aufgaben Ubermitteln
kénnen.

In der zuletzt im April 2015 geénderten Verordnung der EZB ilber die Statistiken uber
Wertpapierbestande'® werden quartalsweise und jahrliche Meldungen von Einzelwertpapier-
bestanden an die EZB normiert.

" Verordnung (EU) Nr. 1374/2014 der Europaischen Zentralbank vom 28. November 2014 iiber die statistischen
Berichtspflichten der Versicherungsgesellschaften (EZB/2014/50) (ABI. L 366 vom 20.12.2014, S. 36).

12 Zuletzt geandert durch die Verordnung (EU) 2015/730 der EZB vom 16. April 2015 zur Anderung der
Verordnung (EU) Nr 1011/2012 Uber die Statistiken tiber Wertpapierbestande (EZB/2012/24) (EZB/2015/18).
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F. EUROPEAN MARKET INFRASTRUCTURE
REGULATION (EMIR)

Durch die European Market Infrastructure Regulation (,EMIR“)'™ sollen systemische Risiken im
europdischen Derivatemarkt eingeddmmt werden. Hierfir flihrte die EMIR bereits 2012 eine Clearing-
pflicht fir standardisierte auBerbdrslich gehandelte (,OTC"-)Derivate, eine Risikominimierungspflicht
far nicht Gber Zentrale Gegenparteien abgewickelte Kontrakte, eine Meldepflicht fur alle Derivate an
ein Transaktionsregister und eine Zulassung sowie laufende Beaufsichtigung der Zentralen
Gegenparteien ein. Dadurch soll der Markt transparenter und sicherer gestaltet werden.

(R)VU gelten als finanzielle Gegenparteien' und unterliegen als solche grundsétzlich den Margin-
Anforderungen sowie der Pflicht, Sicherheiten in hoher Qualitét zu hinterlegen. Im August 2015 hat die
Europaische Kommission eine delegierte Verordnung'® angenommen, wonach bestimmte OTC-
Zinsderivatekontrakte kiinftig Gber eine zentrale Gegenpartei abgerechnet werden missten.

G. SECURITIES FINANCING TRANSACTIONS (SFT)

Im Juni 2015 konnte eine Einigung des Rates der EU zur Verordnung des Europaischen Parlaments
und des Rates Uber die Meldung und Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaften'® erzielt
werden. Diese Verordnung zielt auf die Transparenz und die Verflgbarkeit von Daten zum
Schattenbankwesen ab und fiihrt folgende MaBnahmen zur Verbesserung der Transparenz ein:

m Beobachtung der Entstehung von Systemrisiken im Zusammenhang mit Wertpapierfinanzie-
rungsgeschéften im Finanzsystem

m Offenlegung von Informationen Uber solche Geschéafte gegeniiber Anlegern, deren Vermdgens-
werte bei solchen oder gleichwertigen Geschéaften zum Einsatz kommen und

m vertragliche Transparenz der Weiterverpfandung.

Als Wertpapierfinanzierungsgeschéfte sollen nach dieser Verordnung alle Geschéfte gelten, bei denen
Vermdgenswerte der Gegenpartei zur Generierung von Finanzierungsmitteln genutzt werden. Konkret
handelt es sich dabei meist um Leih- und Verleihgeschafte mit Wertpapieren und Waren, Pensions-
(Repo-)geschéfte oder umgekehrte Pensionsgeschéfte sowie Buy-sell back- bzw. Sell-buy back-
Geschéfte.

'3 Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 4. Juli 2012 tber OTC-
Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister.

' Art. 2 Abs. 8 EMIR.

' Commission Delegated Regulation (EU) of 6.8.2015 supplementing Regulation (EU) No 648/2012 of the
European Parliament and of the Council with regard to regulatory technical standards on the clearing obligation,
C(2015) 5390 final.

'® Der Kommissionsvorschlag wurde unter COM/2014/040 final veréffentlicht.
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Diese Techniken werden laut Kommission'” von fast allen Akteuren im Finanzsystem einschlieBlich
der VU eingesetzt, da sie die Liquiditat der Méarkte erhéhen, den Marktteilnehmern die Finanzierung
erleichtern, die Preisfindung bei handelbaren Vermdgenswerten unterstitzen und Finanzierungs-
geschéfte von Zentralbanken im Rahmen der Geldpolitik ermdglichen. Allerdings kdnnen sie mittels
Fristen- und Liquiditatstransformation auch zu Kreditschépfung fihren und den Marktteilnehmern den
Aufbau hoher wechselseitiger Risikopositionen ermdéglichen. Durch die Weiterverpfandung von
Sicherheiten zur Abstiitzung von Mehrfachgeschéften, insb. durch Wertpapierfinanzierungsgeschéfte,
konnten sich im System eine erhdhte Liquiditat, ein hoher versteckter Fremdmittelanteil und komplexe
Verflechtungen aufbauen. (R)VU kénnen durch diese neue Regelung insb. im Bereich der
Wertpapierleihe betroffen sein.

H. EUROPEAN LONG-TERM INVESTMENT FUNDS (ELTIF)

Mit der Verordnung (EU) 2015/760 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 29. April 2015
Uber européische langfristige Investmentfonds — ELTIF werden mit Wirksamkeit ab 9. Dezember 2015
einheitliche Vorschriften fir die Zulassung, die Anlagepolitik und die Bedingungen fur die Tatigkeit von
alternativen Investmentfonds mit Sitz in der Union (,EU-AIF") oder EU-AIF-Teilfonds festgelegt, die in
der Union als europaische langfristige Investmentfonds (,ELTIF*) vertrieben werden. Ziel dieser
Verordnung ist, langfristige Investitionen in der EU zu férdern.

(R)VU als Unternehmen mit regelméBigen und wiederkehrenden Verpflichtungen, die an langfristigen
Ertrdgen im Rahmen regulierter Strukturen interessiert sind, waren aus Sicht des europaischen
Gesetzgebers fir diese Art von Investments besonders gut geeignet. ELTIF weisen zwar eine
geringere Liquiditat auf als Anlagen in Ubertragbare Wertpapiere, sie kdnnen jedoch Einzelanlegern,
die auf den mit ELTIF erzielbaren regelmdBigen Cashflow angewiesen sind, einen stetigen
Einnahmenstrom bieten.

|. INSURANCE DISTRIBUTION DIRECTIVE (IDD)

Am 1. Juli 2015 erfolgte eine Einigung lber einen Vorschlag fiir die Uberarbeitung der Richtlinie tiber
Versicherungsvermittlung aus 2002, die durch die Versicherungsvertriebsrichtlinie ersetzt werden
soll'®: Die neuen Vorschriften sollen Vorteile fiir Verbraucher und Kleinanleger bringen. Mit der IDD
wird die gesamte Vertriebskette abgedeckt; d.h. sie wird auch anwendbar sein, wenn der Vertrieb
direkt Uber ein VU erfolgt. Die IDD soll mehr Transparenz hinsichtlich Preis und Kosten schaffen,
Interessenskonflikte der Versicherungsvermittler sind zukinftig offen zu legen und dort wo
Versicherungsprodukte Teil eines Pakets sind, wird es dem Kunden kinftig frei stehen, die
Hauptleistung ohne Versicherung zu erwerben.

7 Vgl die Begriindung zum Kommissionsvorschlag, Punkt 1.
'8 Pressemitteilung der Europaischen Kommission vom 1.7.2015,
http://europa.eu/rapid/press-release_IP-15-5293_en.htm.
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Fir Nichtlebensversicherungsprodukte wird es eine standardisierte Produktinformation geben, wozu
von EIOPA technische Regulierungsstandards ausgearbeitet werden sollen. Strengere Anforderungen
werden an den Vertrieb von Lebensversicherungsprodukten mit Anlageelementen gestellt — dies
betrifft insbesondere Interessenkonflikte und die Kostenoffenlegung. Weiters wird es eine
Fortbildungspflicht fir Vermittler geben.

J. PACKAGED RETAIL AND INSURANCE-BASED
INVESTMENT PRODUCTS (PRIIPs)

Ab dem 31. Dezember 2016 sind VU verpflichtet, standardisierte Basisinformationsblatter fr
Versicherungsanlageprodukte zu erstellen. Die Verordnung (EU) 1286/2014 Uber Basisinformations-
blatter fur verpackte Anlageprodukte fir Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP)19 legt
einen gemeinsamen Standard fir Basisinformationsblatter fest, indem Format und Inhalt
vereinheitlicht werden. Damit sollen einheitliche Transparenzvorschriften fir PRIIPs geschaffen und
eine branchenweite Vergleichbarkeit von Produkten ermdéglicht werden. Unter die Definition
,Versicherungsanlageprodukt® fallt ein Versicherungsprodukt, das einen Falligkeitswert oder einen
Rickkaufswert bietet, der vollstdndig oder teilweise direkt oder indirekt Marktschwankungen
ausgesetzt ist.

Die Initiativen, eine branchenweite Vergleichbarkeit von Produkten zu erméglichen, gehen bereits auf
das Jahr 2009 zuriick. Da dieses Thema auch fiir die FMA ein wichtiges Anliegen ist, war die FMA von
Beginn an in mehreren européischen Arbeitsgruppen, in denen Vorbereitungsarbeiten zur Verordnung
geleistet wurden, vertreten und ist weiterhin in die Ausarbeitung technischer Regulierungsstandards
(Art. 8 Abs. 5, Art. 10 Abs. 2 und Art. 13 Abs. 5 der PRIIPs-VO) involviert.

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

DarGber hinaus verpflichtet diese Verordnung die zustdndigen Aufsichtsbehérden zur
Marktiberwachung und rdumt diesen Produktinterventionsbefugnisse ein. Bereits heute erfolgt
aufgrund der verpflichtenden Vorlage versicherungsmathematischer Grundlagen fur Produkte der
Lebensversicherung (§ 92 Abs. 1 VAG 2016) ein Produki-Monitoring, das in Zukunft intensiviert
werden wird. Neben der nationalen Aufsichtsbehdrde kann auch EIOPA die Vermarktung, den Vertrieb
oder den Verkauf von Versicherungsanlageprodukten oder eine Art der Finanztatigkeit oder —praxis
eines (R)VU verbieten oder beschranken. Dieses Verbot bzw. diese Beschrankung kann bereits
vorsorglich ausgesprochen werden, bevor ein Versicherungsanlageprodukt vermarktet wird. Darlber
hinaus verdéffentlicht EIOPA auf ihrer Website den Beschluss, MaBBnahmen zu ergreifen.

'9 Verordnung (EU) Nr. 1268/2014 des Europaischen Parlaments und des Rats vom 26.11.2014,
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R1286&from=EN.

21



K. 1AIS

Die Internationale Vereinigung der Versicherungsaufsichtsbehdrden (International Association of
Insurance Supervisors, ,IAIS®) ist eine internationale Organisation zur Versicherungsaufsicht, der
Aufsichten aus 146 Landern angehdren. Das Ziel der IAIS ist es, durch die Entwicklung von
Aufsichtsprinzipien sowohl den Schutz der Versicherten als auch die Finanzmarktstabilitét zu erhéhen.
Als Grundlage daflir dienen die global akzeptierten Aufsichtsanforderungen (Insurance Core
Principles, ,ICP“)®. Diese gelten sowohl fiir die Aufsicht von Solounternehmen als auch fiir Gruppen.

Gruppen bekommen allerdings durch das in Arbeit befindliche ComFrame (Common Framework for
the Supervision of Internationally Active Insurance Groups) besondere Aufmerksamkeit. ComFrame
stellt ein Buindel gultiger Aufsichtserfordernisse zur Aufsicht von Versicherungsgruppen (Internationally
Active Insurance Groups, ,JAIG*) dar und baut auf den allgemeinen Anforderungen der IAIS ICPs auf.
Es soll Uber Landergrenzen hinweg eine gezielte und besser koordinierte Aufsicht Uber komplexe
internationale Versicherungstatigkeiten erlauben, soll den betroffenen Aufsehern einen kollektiven
Zugang zu gruppenweiten Aktivitdten und Risiken erméglichen und zielt auf eine besser koordinierte
Beaufsichtigung unter der Agide eines Gruppenaufsehers ab. Es fallt jedoch nicht jede international
tatige Gruppe in die Kategorie IAIG, sondern nur jene, die bestimmte Kriterien beziglich ihrer GroBe
erfillen®’. Eine IAIG muss demnach verrechnete Pramien aus mindestens drei Jurisdiktionen und
einen Auslandspramienanteil in H6he von mindestens 10 % aufweisen. Das GréBenkriterium wird
erfllt, wenn entweder das Gesamtvermdgen mindestens 50 Milliarden USD oder die Gesamtpréamien
mindestens 10 Milliarden USD (jeweils im Dreijahresdurchschnitt) erreichen®.

Darlber hinaus werden systemisch relevante Versicherungsgruppen (Global Systemically Important
Insurers, ,G-SlIs*) definiert, diese miissen dann zusétzliche Kriterien (Higher Loss Absorbancy, ,HLA*)
erfillen. Das Konsultationspapier zu HLA wurde im Juni 2015 verdffentlicht®. Diese zusatzliche
Anforderung soll das hdhere Risiko, das von systemisch relevanten VU ausgeht abbilden. Die
Arbeiten zu diesem System sind noch nicht abgeschlossen, aus heutiger Sicht fallen auch zwei
Osterreichische Versicherungsgruppen unter ComFrame, werden aber nicht als systemisch relevant
eingestuft®*.

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

Braumidiller, Versicherungswirtschaft und Finanzsystem — neue globale Standards am Horizont, VR 4/2014,
25 ff (26).

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

Konsultationsfrist endete am 21.8.2015.
24 FSB-Update vom 6.11.2014, http:/www.financialstabilityboard.org/wp-content/uploads/r_141106a.pdf.
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Prinzipiell beruht das Aufsichtssystem auf verschiedenen Kapitalanforderungen an (R)VU und ein
Unterschreiten der verschiedenen Schwellen hat unterschiedliche AufsichtsmaBnahmen zur Folge®.
Diese Kapitalanforderungen sollen dazu beitragen, dass die (R)VU ihre Verpflichtungen dauerhaft
erflllen kénnen und negative Entwicklungen zu keinen systemischen Risiken fir den Finanzmarkt
werden kénnen. Dabei wird jene Grenze, ab deren Uberschreiten keine aufsichtsrechtlichen
MaBnahmen prinzipiell notwendig sein sollten, als Prescribed Capital Requirement (,PCR") bezeichnet
und ist mit der in Solvency Il eingefiinrten Solvenzkapitalanforderung (,SCR*) vergleichbar. Als
absolute Unterschwelle fir die Kapitalausstattung eines (R)VU wird mit Minimum Capital Requirement
(,MCR") bezeichnet, welches unter Solvency Il denselben Namen tragt (Mindestkapitalanforderung).

Im Oktober 2014 wurden mit dem Basic Capital Requirement (,BCR") neue globale Standards
verfdffentlicht. Das BCR soll eine einfache und global vergleichbare Eigenkapitalanforderung
darstellen, damit letztlich zeitgerecht die Gesamtkapitalanforderungen fur die G-Slls, also die Summe
aus BCR und HLA, global vergleichbar und unabhangig von den derzeitigen nationalen
Anforderungen definiert werden kann.

ComFrame soll inklusive der internationalen Kapitalstandards (International Capital Standards,
,ICS") bis 2019 umgesetzt werden. Mit Fertigstellung des ICS soll dieser auch das BCR als Grundlage
fur die Berechnung von HLA ablésen. Der Zeitplan dafir sieht wie folgt aus:

m Launch of 2016 Quantitative Field Testing
05/06 2016 m  Publication of second ICS Consultation Document an
ComFrame Consultation
m Data due for 2016 Quantitative Field Testing
09/10 2016 m  Comments due on second ICS consultation document and
ComFrame consultation
= Adoption of ICS Version 1.0 for confidential reporting
m  Launch of 2017 confidential reporting process
09/10 2017 Data due for 2017 confidential reporting process

= Launch of 2018 confidential reporting process

05/06 2017

05/06 2018 m Publication of ICS Version 2.0 and ComFrame consultation
m Data due for 2018 confidential reporting process
09/10 2018 m  Comments due on ICS Version 2.0 and ComFrame
consultation
04/05 2019 Launch of 2019 confidential reporting process
08/09 2019 Data due for 2019 confidential reporting process

IAIS 2019 General Meeting Adoption of ComFrame, including ICS Version 2.0

Abbildung 3: Zeitplan ComFrame, Quelle: IAIS®

%% |AIS-Bericht,
http://iaisweb.org/index.cfm?event=icp:getlCPList&nodeld=25227&icpAction=listicps&std_id=26&icp_id=1&
showStandard=1&showGuidance=1&s=26.

% |AIS — allgemeiner Rahmen, http://iaisweb.org/index.cfm?event=getPage&nodeld=25229.
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L. IAS/IFRS

Die Entwicklung der IAS/IRFS ist kiinftig nicht nur fir ésterreichische bérsenotierte (R)VU relevant,
da diese, wenn Sie einen IAS/IFRS Konzernabschluss aufstellen, gemaBR § 138 Abs. 8 VAG 2016
keinen zusatzlichen Konzernabschluss nach UGB/VAG aufzustellen haben (sog. ,befreiender
Konzernabschluss®), sondern fir alle Unternehmen, die dem Solvency |lI-Regime unterliegen, da die
Solvency I Richtlinie”” die von der Kommission (ibernommenen Standards von IASB als
Ausgangspunkt fir die Bewertung der Vermégenswerte und Verbindlichkeiten unter Solvency I
vorsieht.

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

Die Européische Kommission hat am 18. Juni 2015 ihren Evaluierungsbericht zum Funktionieren der
IAS-Verordnung?®® vorgelegt, in dem sie die in den letzten zehn Jahren in Europa gewonnenen
Erfahrungen mit der Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards (IFRS) auswertet.
Die IFRS haben danach zu einer gemeinsamen Rechnungslegungs-terminologie fir Kapitalmarkte
gefuhrt. Noch zu optimieren ist jedoch die Zusammenarbeit zwischen den am Anerkennungsprozess
beteiligten Akteuren. Dies im Interesse einer zeitnahen Uberfiinrung der Standards in das EU-Recht,
da die vom International Accounting Standards Board (IASB) ausgearbeiteten IFRS von der
Kommission gebilligt werden missen. Dadurch soll sichergestellt werden, dass die von einer privaten
Einrichtung erarbeiteten Standards auch fir die européische Wirtschaft geeignet sind und bestimmten
Qualitatskriterien gentigen.

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

Seit 2010 wird an einem neuen Versicherungsstandard (IFRS 4 Insurance Contracts Phase Il)
gearbeitet. Gegenstand dieses Standards ist die Abbildung der aus Versicherungs- und
Ruckversicherungsvertradgen resultierenden Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten. Auf andere
(finanzielle) Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten eines VU sind IAS 39 bzw. IRFS 9 anzuwenden.

%7 Art. 75 Abs. 3 RRL.

%8 Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002 betreffend die
Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards.

% Bericht Philippe Maystadt vom Oktober 2013,
http://ec.europa.eu/finance/accounting/docs/governance/reform/131112_report_en.pdf.
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Als Bewertungskonzept hat sich im Zuge des Standardsetzungsprozesses der Current Fulfilment
Value (der aus Unternehmenssicht notwendige Erwartungsbarwert der Ressourcen, um die aus einem
Versicherungsvertrag resultierenden Verpflichtungen erflllen zu kdnnen) durchgesetzt. Diskutiert in
den letzten Monaten wurde insbesondere das Thema Other Comprehensive Income. Durch dieses
Instrument zur Vermeidung von Volatilitat in der Erfolgsrechnung eines VU sollen Auswirkungen von
Marktzinsschwankungen auf den Erwartungsbarwert der versicherungstechnischen Verpflichtungen
erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst werden. Parallel dazu soll im IFRS 9 eine Kategorie fir
Finanzinstrumente mit Schuldcharakter eingefihrt werden, die ebenfalls einer erfolgsneutralen
Bewertung (Other Comprehensive Income) mit dem beizulegenden Zeitwert unterliegt.

Der aktuelle Arbeitsplan des International Accounting Standards Board (IASB) sieht die
Verbdffentlichung des neuen Rechnungslegungsstandards fur Versicherungen mit Ende 2015 vor. Die
Umsetzungsfrist soll drei Jahre betragen. Somit erscheint eine verpflichtende Erstanwendung
frihestens fiir Anfang 2019 realistisch.

Ubersicht iiber die bisherigen Meilensteine des IFRS 4 Projektes:

1997 March 2004 May 2007 July 2010 June 2013 After 2015
IASC starts project IFRS 4 Insurance Discussion paper Exposure Draft Exposure Draft Earliest

on insurance contracts Preliminary views on Insurance Contracts  Insurance Contracts  expected
contracts Insurance Contracts publication

‘Phase I’ completed
Interim standard on
insurance contracts

162 comment letters
received

253 comment letters
received

194 comment letters
received

IFRS x Insurance
contracts

issued

Mid-2004

IASB takes up
‘Phase II
Insurance Working
Group formed

Abbildung 4: Meilensteine IFRS 4, Quelle: IFRS Foundation :>°

Aus Sicht der européischen Versicherungswirtschaft ist das Zusammenspiel der Projekte IFRS 4 und
IFRS 9 von essentieller Bedeutung. Im Rahmen des laufenden Ubernahmeprozesses von IFRS 9 in
das EU-Recht hat EFRAG auf Ersuchen der Versicherungswirtschaft ein Gutachten erstellt, in dem die
Verzégerung der Erstanwendung des IFRS 9 auf den Erstanwendungstermin fir IFRS 4
vorgeschlagen wird.

Der IASB hat Ende Mai 2015 ein Diskussionspapier zum Thema ,Accounting for Dynamic Risk
Management: a Portfolio Revaluation Approach to Macro Hedging“ sowie einen Exposure Draft
zum ,Conceptual Framework for Financial Reporting“ veréffentlicht. Die Begutachtungsfrist endete
am 26. Oktober 2015. Ende 2015 soll auBerdem ein Diskussionspapier zu den Prinzipien der
Ausweispflichten veréffentlicht werden.

% Arbeitsplan, http://www.ifrs.org/Current-Projects/|IASB-Projects/Pages/IASB-Work-Plan.aspx.
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A. ALLGEMEINE WIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNGEN

In einem herausfordernden ékonomischen Umfeld finden Entscheidungen von EZB und FED groB3e
Beachtung. Die FED hat zuletzt die Entscheidung ihres Federal Open Market Committee betreffend
die Beibehaltung des aktuellen Zielbereichs von 0 bis 0,25 % der Federal Funds Rate im Hinblick auf
Arbeitslosen- und Inflationszahlen als weiterhin angemessen bezeichnet. Die FED geht von einer
Anhebung der Federal Funds Rate nach weiterer fortschreitender Erholung des Arbeitsmarktes und
bei zumindest mittelfristig absehbarer Riickkehr der Inflationsrate in den Zielbereich von 2 % aus®'

Auch der EZB-Rat hat am 22.10.2015 beschlossen, den Zinssatz fir die Hauptrefinanzierungs-
geschéfte sowie die Zinssatze fir die Spitzenrefinanzierungsfazilitit und die Einlagefazilitat
unverandert bei 0,05 %, 0,30 % bzw. -0,20 % zu belassen.* Die jahrliche Inflationsrate im Euroraum
ist im September 2015 auf -0,1%> gesunken. Die EZB setzt weiterhin MaBnahmen zur
Konjunkturankurbelung.®* Trotz der krisenbedingten Lockerung der Geldpolitik, welche an den
Finanzméarkten zum Teil einen starken Aufschwung bewirkt hat, ist jedoch in vielen Regionen eine
Stagnation des Wirtschaftswachstums bemerkbar.*®

6 - Wachstumsrate des realen BIP 2014 in %

LU IE HUMT PL UK LT RO SI LV SK SE EE CZ BG DE ES BE DK NL PT GR AT FR HR IT FI

-1 A

Abbildung 5: BIP-Entwicklung EU-Lander 2014, Quelle: Eurostat™®

% Press release FED, 28.10.2015: http://www.federalreserve.gov/newsevents/press/monetary/20151028a.htm.

%2 pressemitteilung der EZB, 22.10.2015: https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2015/html/pr151022.de.html

% Eurostat-Pressemitteilung Euroindikatoren 179/2015,16.10.2015
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/7034678/2-16102015-AP-DE.pdf/231b5423-150e-46¢7-9c1c-
ac8a068a8631.

3 Interview mit Peter Praet, https:/www.ecb.europa.eu/press/key/date/2015/html/sp150919.en.html.

% OECD Business and Finance Outlook 2015 vom 24. Juni 2015 http:/www.oecd-ilibrary.org/finance-and-
investment/oecd-business-and-finance-outlook-2015_9789264234291-en.

% Vgl. http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&pcode=tec00115&language=de.
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In der Wachstumsprognose fiir 2015 und 2016 der EK wird firr die EU-Lander im Durchschnitt ein
Wirtschaftswachstum von 1,8 % fiir 2015 und von 2,1 % fir 2016 prognostiziert.” Wahrend Landern
wie Luxemburg und Irland ein Wachstum von Uber 3 % prognostiziert wird, wachsen geman dieser
Vorhersage etwa ltalien und Osterreich unterdurchschnittlich.®®

Prognose Wachstumsrate des
realen BIP 2015 in %

IE MT LU PL SK ES LT HURO UK CZ SE EE LV SI DE DK NL PT BE FR BG AT IT GR HR FI

Abbildung 6: BIP-Prognose EU-Lander fiir 2015, Quelle: Européische Kommission®®

Prognose Wachstumsrate des
4 realen BIP 2016 in %

IE LU PL SK LT RO LV MT EE GR SE CZ ES UKHU DK SI DE PT FR NL BE AT IT CY BG HR FI

Abbildung 7: BIP-Prognose EU-Lander fiir 2016, Quelle: Europaische Kommission™

Unter anderem bedingt durch diese eingetriibten Aussichten der Wirtschaftsentwicklung, die
Arbeitslosenzahlen und die geringen Einkommenszuwéchse herrscht in Europa seit einigen Jahren—
basierend auf den bereits erwdhnten Beschlissen des EZB-Rates — ein Niedrigzinsumfeld, auf
welches sich auch (R)VU einstellen missen. Auch indirekte Auswirkungen, beispielsweise in Bezug
auf sich tendenziell erhdhende Immobilienpreise sind diesbeziiglich zu beachten.*'

87 Europaische Wirtschaftsprognose fiir den Friihling 2015,
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/2015/pdf/ee2_en.pdf.

% Vgl. European Economic Forecast. Spring 2015, ISSN 1725-3217
http://ec.europa.eu/economy_finance/eu/forecasts/2015_spring_forecast_en.htm.

%9 vgl. http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/2015/pdf/ee2_en.pdf.
0 Vgl. http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/2015/pdf/ee2_en.pdf.
*1'vgl. zB Entwicklung des Wohnimmobilienpreisindex der OeNB :
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B. WIRTSCHAFTLICHE SITUATION IN OSTERREICH

Im Umfeld stagnierenden Wirtschaftswachstums lag Osterreich 2014 beim Vergleich des BIP zu
Marktpreisen pro Kopf mit den insgesamt 28 EU-Landern an 6. Stelle.** Beziiglich der Steigerungsrate
des realen BIP ist Osterreich 2014 mit einem Wert von 0,4 % im unteren Drittel der EU-Lander
situiert. GemaB der Wachstumsprognosen der Europaischen Kommission wird Osterreich
voraussichtlich ein jeweils unterdurchschnittliches Wachstum fir 2015 von 0,8 % und fiir 2016 von rd.
1,5 % erzielen.**

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) hat im Oktober 2015 ein Wirtschaftswachstum fiir Osterreich
von 0,8 % und fiir den Euro-Raum von 1,5 % fiir 2015 prognostiziert. Somit befindet sich Osterreich
auch in dieser Studie im Landervergleich des Euroraums im letzten Drittel der nach GréBen
geordneten prognostizierten realen BIP-Steigerungen fiir 2015.*°

Viele volkswirtschaftlich relevante Kennzahlen weisen eine stagnierende oder sogar negative
Tendenz auf.

Neuverschuldung & Wachstum
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Abbildung 8: Neuverschuldung in % des BIPs und Wirtschaftswachstum, Quelle: Statistik Austria

https://www.oenb.at/Statistik/Standardisierte-Tabellen/Preise-Wettbewerbsfaehigkeit/Sektorale-
‘I;reisentwicklung/immobilienpreisindex.htmI

Eurostat: Wachstumsrate des realen BIP — Volumen
http:/ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=de&pcode=tec00001&plugin=1

GemaB dieser Eurostat-Ubersicht wird 2014 in den 28 EU-L&ndern demgegeniiber ein Wirtschaftswachstum
von durchschnittlich 1,4 % erzielt — der Vergleichswert der Euroraum-Lénder liegt bei 0,9 % (http://ec.europa.eu/
eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&pcode=tec00115&language=de). Demgegeniiber sind die USA
mit einem Wirtschaftswachstum von 24 % starker gewachsen als die europdischen Lander
ghttp://www.principalgIobalindicators.org/Pages/DefauIt.aspx).
* Vgl. European Economic Forecast. Spring 2015, ISSN 1725-3217
http://ec.europa.eu/economy_finance/eu/forecasts/2015_spring_forecast_en.htm.
*® International Monetary Fund: World Economic and Financial Surveys, World Economic Outlook October 2015,
Adjusting to Lower Commodity Prices, S. 169
http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2015/02/pdf/text.pdf
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Auch bei der Arbeitslosigkeit zeigt sich ein negativer Trend, obwohl Osterreich noch immer eine der
niedrigsten Arbeitslosenraten in der EU hat. So prognostiziert beispielsweise der IWF fir 2015 ein
Ansteigen der Arbeitslosenquote in Osterreich (von 5,6 % im Jahr 2014) auf 5,8 %.*¢

Arbeitslosenquote
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Abbildung 9: Verlauf der Arbeitslosenquote, Quelle: OeNB
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Abbildung 10: Verlauf der Sparquote, Quelle OeNB

“8 |nternational Monetary Fund: World Economic and Financial Surveys, World Economic Outlook October 2015,
Adjusting to Lower Commodity Prices, S. 32

http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2015/02/pdf/text.pdf

*” OECD-Statistik (iber Haushaltseinkommen, https://data.oecd.org/hha/household-disposable-income.htm.
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C. ANDERUNG RECHTLICHER VORGABEN

Ein groBes Risikopotenzial fir Unternehmen bieten vor allem unvorhergesehene rechtliche
Anderungen (zB steuerlicher Art), durch welche sich Rahmenbedingungen fiir angebotene Produkte
mit kurzer Vorlaufzeit &ndern kénnen. Auch im Rahmen der vorhersehbaren Anderungen der
rechtlichen Anforderungen von Solvency Il kénnte es trotz des von der FMA in der Vorbereitungs-
phase angebotenen ,Strukturierten Dialogs“*®, bei dem Auslegungsschwierigkeiten und Probleme bei
der praktischen Umsetzung der neuen aufsichtsrechtlichen Vorgaben frihzeitig identifiziert und durch
eine rechtzeitige Prasentation mdglicher Lésungsansétze seitens der FMA der Vorbereitungsstand
verbessert und Fehlinvestitionen vermieden werden konnten, zu unerwarteten Effekten kommen.
Beispielsweise kdnnte mangelnde Vorbereitung und Umsetzung der Verpflichtungen zu verstérkten
Offenlegungsanforderungen zu potenziellen Reputationsschaden fiihren.

D. SONSTIGE RISIKOTREIBER UND RISIKEN

Die Liste der méglichen sonstigen Risikotreiber und Risiken lasst sich unter anderem beispielsweise
mit folgenden Hinweisen fortsetzen:

= Klimawandel: Osterreich ist als alpine Region besonders stark vom Klimawandel betroffen.
Klimatisch bedingte Schaden verursachen in Osterreich einer Studie® zufolge jedes Jahr etwa
eine Milliarde Euro Kosten. Die volkswirtschaftlichen Schaden in Folge von Wetterextremen
sollen sich in Osterreich bis 2030 vervierfachen. Eine langfristige Prognose bis zum Jahr 2050
fallt mit Schadenhdéhe von 3,8 bis 8,8 Milliarden Euro noch unerfreulicher aus. Der
Klimawandel wirkt sich allerdings nicht nur auf die Anzahl und das Volumen der Schadensfalle
aus, sondern zwingt (R)VU auch dazu, auf Klimawandel angepasste Versicherungsprodukte
zu entwickeln und neue Lésungen far den Risikotransfer sowie Anpassungs- und
Vermeidungsstrategien (zB Erhéhung des Risikobewusstseins, individuelle
PréventionsmaBnahmen, um die zukiinftige Schadenlast mdglichst zu senken) zu erfinden.

= Anderungen des politischen Umfelds: Tendenziell besteht nach wie vor latente
Unsicherheit hinsichtlich der zukunftigen politischen Entwicklungen in einigen Landern. Dies
wird etwa im Hinblick auf das Einschatzen des Verbleibs Griechenlands in der Euro-Zone
untermauert. Wahrend das Risiko eines Ausscheidens Griechenlands aus dem Euro-Raum
kurzfristig verringert erscheint, wird die Wahrscheinlichkeit eines mittelfristigen Grexit
beispielsweise von Swiss Re mit 45 % eingeschatzt.”® Unsicherheit wird beispielsweise
zuséatzlich unter anderem durch die Situation in der Ukraine verursacht. Das politische Umfeld
kénnte sich zB auch hinsichtlich einer sich noch klar herauszubildenden Erwartungshaltung
bzgl. des Effekts der derzeitigen Migrationsbewegungen verandern.

8 vgl. https://www.fma.gv.at/fileadmin/media_data/6_Sonderthemen/Solvency_II/Strukturierter Dialog.pdf sowie
https://www.fma.gv.at/fileadmin/media_data/6_Sonderthemen/Solvency_ll/Dialog_4_7 2014_FMA.pdf  (Teil 1);
https://www.fma.gv.at/fileadmin/media_data/6_Sonderthemen/Solvency_ll/Dialog_7.11.2014_FMA.pdf  (Teil 2);
https://www.fma.gv.at/fileadmin/media_data/6_Sonderthemen/Solvency_|l/Dialog_10-04-2015_konsolidiert.pdf
(Teil 3). In Rahmen des Strukturierten Dialogs konnten viele Zweifelsfragen iZm der Umsetzung des neuen
Aufsichtsregimes in einem iterativen Prozess mit der Versicherungswirtschaft geklart werden.

9 VVO, Drastischer Schadenanstieg durch Klimawandel droht, 9.2.2015
http://www.versicherungen.at/news/drastischer-schadenanstieg-durch-klimawandel-droht/ mit Verweis auf eine
Studie des Klima- und Energiefonds.

%0 Global Economic Outlook and Scenarios vom 6.10.2015,
http://media.swissre.com/documents/Global_Economic_Outlook.pdf.
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Ansteckungsrisiko im Rahmen von sektoreniibergreifenden Verflechtungen: Im Zuge
der Globalisierung erwarben oder grindeten viele (R)VU Tochtergesellschaften im In- und
Ausland und entwickelten sich so zu internationalen Versicherungsgruppen. Zudem wurde seit
den 90er Jahren der Trend zur Allfinanz starker. Risiken, die bei einem solchen international
tdtigen  wirtschaftlichen  Gebilde auftreten kénnen, sind etwa gruppeninterne
»+Ansteckungsgefahr, Aufsichtsarbitrage zwischen unterschiedlich geregelten
Finanzaktivitdten, unerkannte Risikokonzentrationen oder ,Verfalschung“ des Bildes einer
Einzelgesellschaft durch doppelte Verwendung derselben Finanzmittel.

Distributionskanalengpésse: Bedingt durch den Trend, die Abschluss- und Vertriebskosten
Uber die Laufzeit zu verteilen und im Hinblick auf den generellen Kostendruck ist es vor allem
fir Vermittler und Makler, die noch keinen groBen Kundenstock besitzen, herausfordernder
geworden, ein attraktives Einkommen zu erzielen. Weiters ist der Verkauf durch das
Niedrigzinsumfeld und den gestiegenen Beratungsbedarf erschwert. Viele Versicherungs-
unternehmen sehen auBBerdem davon ab, zusétzliche Risiken, insbesondere Finanzrisiken, zu
zeichnen, was wiederum den Vertrieb einschrankt bzw. erschwert. AuBerdem beeintrachtigt
Personalabbau im Bankensektor und die Konzentration auf Kerngeschafte den
Bankenvertriebskanal der Versicherungsunternehmen. Da die Vertriebsstrukturen der
einzelnen &sterreichischen Versicherungsunternehmen voneinander divergieren, sind auch
die Risiken daraus sehr unternehmensindividuell.

Datensicherheit — technologische Entwicklungen: Die von den (R)VU verwalteten groB3en
Datenvolumina bieten in einem sich sténdig weiterentwickelnden technologischen Umfeld
Anlass zu Datensicherheitsbestrebungen. DatenschutzmaBnahmen sind auch im Hinblick auf
den Schutz vor Internetrisiken stédndig auf dem aktuellsten Stand zu halten, um Reputations-
und finanziellen Sch&den vorzubeugen. Die verstarkte Nutzung von internetbasierten
Versicherungsvergleichsangeboten  kénnte ua auch zu einem intensivierten
Pramienverdrangungswettbewerb flhren.

Kumulrisiken: Typische Beispiele fiir Kumulrisiken sind Erdbeben, Hagelstirme (Hagel),
Kollisionen von Fahrzeugen, die bei demselben Versicherer im Bestand sind, ferner Streiks,
innere Unruhen und Kriegsereignisse (Kriegsklausel). Von besonderer Bedeutung ist das
Kumulrisiko damit in den Elementargefahrenversicherungen. Das Kumulrisiko trifft vor allem
Versicherer mit hohen Marktanteilen in diesen Versicherungszweigen bzw. mit hoher
Versicherungsdichte in einer Region.

Managemententscheidungen: Auf einen besondere Art des Kumulrisikos wurde schon 2002
in einem Report der Aufsichtsbehérden (,Sharma-Report) hingewiesen, geméan welchen die
Ursachen fiir Schieflagen von Versicherungsunternehmen, fast immer in einer Kombination
aus falschen Managemententscheidungen mit schlechtem Risikoverlauf gelegen waren.

Selektionsrisiko: Das Risiko, dass Versicherungsverirage vermehrt von Kunden mit
erhdéhtem Risiko abgeschlossen werden und der schlechte Risikoausgleich zu Verlusten fiihrt.

Kapitalrisiko: Mangel an kurzfristig verfigbarem Kapital zur Deckung eines innerhalb von
kurzen Fristen zu deckenden, sich — evil. auch auf Basis der volatilen Solvenzbilanz —
ergebenden Eigenmittelbedarfs.

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

Mangel an qualifizierten Mitarbeitern: Im Rahmen des Zielkonflikts zwischen erhéhten
spezifischen Know-How-Anforderungen — insbesondere im Zusammenhang mit Solvency Il —
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und verstarkten Kosteneinsparungsbestrebungen besteht das Risiko des nicht ausreichenden
Einsatzes qualifizierter Mitarbeiter.

Zusammenfassend ziehen die sich aus den schwachen konjunkturellen Bedingungen und die aus
dem Niedrigzinsumfeld ergebenden Risiken zuséatzlich zu Betrachtungen mdglicher Folgewirkungen
aus rechtlichen Veranderungen gréBte Beachtung auf sich. Eine Einschatzung der Anordnung

exemplarischer

Risikotreiberkategorien im Kontinuum zwischen Eintrittswahrscheinlichkeit und

Auswirkung ist in Abbildung 11 dargelegt.

Eintrittswahrscheinlichkeit

Risikotreiber

Schwache

Konjunktur und

Niedrigzins

Veranderung
rechtliches

Umfeld Klimawandel

Sonstige
Risikotreiber

Veréanderung
politisches
Umfeld

Auswirkung

Abbildung 11: Risikotreiber
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Konsequenzen der aktuellen Entwicklungen im rechtlichen und 6konomischen Umfeld fir den Betrieb
der Vertragsversicherung sind mit den folgenden Implikationen verbunden:

A. ANDERUNGEN IN DER STRUKTUR DES
OSTERREICHISCHEN VERSICHERUNGSMARKTS

Die generelle Annahme, dass die Einfihrung von Solvency Il zu Marktbereinigungen fiihren kdnnte,
ist umstritten.”’ Vermehrte Unternehmenszusammenschliisse sind allerdings in den letzten Jahren
auch in Osterreich empirisch belegbar. Die Reduktion der Anzahl der Unternehmen im Jahr 2014 ist
beispielsweise auf Fusionen wie jene der Ergo Direkt Lebensversicherung AG mit der Ergo
Versicherung AG oder jene der Prisma Kreditversicherung und der OeKB Kreditversicherung zur
Acredia Versicherung AG zurlickzufihren.

Versicherungsvereine auf

Gegenseitigkeit (auBer kleine VVaG) 6 6 6 6 6 6
kleine Versicherungsvereine 54 53 53 53 52 52
Aktiengesellschaften 45 46 42 40 37 36
Gesamt 105 105 101 99 95 94
Versicherungsvereine zur Vermdgens-

verwaltung/Privatstiftung 6 6 6 6 6 6

Abbildung 12: Struktur des 6sterreichischen Versicherungsmarkts nach Rechtsformen

Im Hinblick auf die Erwirtschaftung von gewinschten Renditezielen der VU wird neben der Tendenz
zu einem ,Search for yield“ Verhalten auch das Senken von Kosten angestrebt. Somit entwickeln
sich Anreize zu verstarkten Unternehmenstibernahmen und -zusammenschliissen, welche die
Generierung von Kosteneinsparungen erwarten lassen. Daruber hinaus kdnnte sich in Folge von
maéglichen Risikodiversifikationen ein verminderter Eigenmittelbedarf unter Solvency Il ergeben. Zur
Erfallung von Eigenmittelanforderungen wurden in Deutschland auch Anpassungen zum Produktmix —
konkret mit dem Ausstieg aus dem Neugeschaft und dem Anstreben des weiteren Rickzugs aus nicht
rentablen Geschaftsbereichen — beobachtet.”® Vermehrte Auseinandersetzungen zu diesen Themen
sind auch in Osterreich zu erwarten.

Bei der Analyse der Geschaftsbereiche der VU ist zu beachten, dass in Osterreich
Kompositversicherer — das sind VU, die neben der Lebensversicherung auch eine andere Sparte
(Krankenversicherung oder Schaden- und Unfallversicherung) betreiben — vorherrschen.

Die Anzahl der VU pro Bilanzabteilung hat sich seit 2010 jeweils vermindert; die Bilanzabteilung
Schaden- und Unfallversicherung bleibt der am meisten betriebene Geschaftsbereich:

*" Der ehemalige Referatsleiter der Europaischen Kommission, Karel van Hulle, raumt etwa derartige Annahmen
mit der Begriindung aus, es sei bereits vor Solvency Il zu einer Konsolidierung des Versicherungsmarktes
gekommen.  Versicherungswirtschaft ~ Heute-Bericht vom  12.5.2015,  http://versicherungswirtschaft-
heute.de/politics/van-hulle-keine-28-arten-von-solvency-ii/.

°2 BaFin — Deutsche Lebensversicherer fir neue Kapitalregeln geriistet — ZUS.

33



Lebensversicherung 31 31 30 29 28 27
Krankenversicherung 10 10 9 9 9 9
Schaden- und Unfallversicherung 45 45 41 40 37 36
Gesamt

Abbildung 13: Betriebene Geschéaftsbereiche mit Ausnahme kleiner VVaG

Generell ist das Fortschreiten der Internationalisierung auch anhand der gestiegenen Zahl der VU,
die (ber Zweigniederlassungen oder im Rahmen der Dienstleistungsfreiheit in Osterreicher
angemeldet sind, nachweisbar.

Uber Zweigniederlassungen 27 26 28 29 30
im Dienstleistungsverkehr 845 878 897 903 953

Abbildung 14: EWR-Versicherer in Osterreich

Festzuhalten ist, dass diese Zahlen jene Unternehmen wiedergeben, die sich fir eine Tatigkeit Gber
eine Zweigniederlassung bzw. Uber den Dienstleistungsverkehr angemeldet haben. Da fir eine
Anmeldung keine Betriebspflicht besteht, ist die Anzahl der in Osterreich tatsichlich aktiven
Unternehmen geringer.

B. PROFITABILITAT
1. Ergebnis der Geschaftstatigkeit (EGT)

Das schwierige wirtschaftliche Umfeld gepaart mit dauerhaft niedrigen Zinsen bedeutet fir VU in den
kommenden Jahren eine Herausforderung, ihre Profitabilitdt auf dem bisherigen Niveau zu halten.

Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit
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Abbildung 15: Zeitverlauf des EGT als Summe Uber alle Bilanzabteilungen in Millionen Euro
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Das versicherungstechnische Ergebnis im Eigenbehalt belief sich im Jahr 2014 auf 469 Millionen
Euro. Im Jahr davor waren 623 Millionen Euro ausgewiesen.

Im Jahresvergleich war jeweils ein Rickgang in allen drei Bilanzabteilungen zu verzeichnen. Der
groBte prozentuelle Rickgang des versicherungstechnischen Ergebnisses mit -37,3 % auf
71 Millionen Euro war in der Schaden- und Unfallversicherung gegeben. In der Lebensversicherung
belief sich der Riickgang auf -24,1 % auf 277 Millionen Euro und in der Krankenversicherung war ein
Minus von 16,6 % auf 120 Millionen Euro ausgewiesen.

2. Pramienentwicklung

Die Pramienentwicklung in Osterreich ist in den letzten Jahren liber den Markt gesehen relativ stabil.
2014 wurde ein Wachstum der verrechneten Préamien (direkte Gesamtrechnung) von insgesamt
2,8 % auf 17,1 Milliarden Euro erzielt.

Zu diesem Ergebnis haben insbesondere Steigerungen in der Lebensversicherung beigetragen. In der
Lebensversicherung war die Steigerungsquote mit 3,8 % auf 6,7 Milliarden Euro — nach einem
marginalen Rickgang im Jahr 2013 um 0,2 % — gréBer als in der Schaden- und Unfallversicherung mit
2,0 % auf 8,5 Milliarden Euro und in der Krankenversicherung mit 3,3 % auf 1,9 Milliarden Euro.

Priamienvolumen Versicherungsmarkt Osterreich
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14.000

12.000
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6.000 6.419

4.000
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1.821

Schaden/Unfall Leben Kranken Gesamt

42013 w2014

Abbildung 16: Pramienvolumen Versicherungsmarkt Osterreich in Millionen Euro
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Im Vergleich zum weltweiten inflationsbereinigten Pramienwachstum von 3,7 % — wobei genau
dieselbe Veranderungsrate auch fiir die EU-Lander verzeichnet wurde — hat sich Osterreich mit einem
realen Veranderungswert iHv 1,6 % unterdurchschnittlich entwickelt.>®

inflationsbereinigtes Gesamtpramienwachstum 2014 in %

LU IT PT SE IE BG FR HU BE DE AT DK SK UK CZ GR ES

Abbildung 17: Inflationsbereinigtes Gesamtpramienwachstum 2014 in %,
Quelle: Swiss Re sigma No 4/2015 S 35

Im ersten Halbjahr 2015 wurde im Vergleich zum ersten Halbjahr des Vorjahres eine
Pramiensteigerung von insgesamt 3,5 % auf 9,6 Milliarden erzielt. Fir das Jahr 2015 erwarten die
(R)VU aber insgesamt — im Vergleich zu 2014 — einen Riickgang der verrechneten Pradmien der
direkten Gesamtrechnung um 0,6 %.

2.1 Pramienentwicklung in der Lebensversicherung

Die Steigerungsrate in der Lebensversicherung wurde zwar abgeschwécht, verbleibt aber im
Vergleichszeitraum des Vorjahres mit 5,7 % auf 3,6 Milliarden Euro auf einem hohen Niveau. Dabei
sind folgende Tendenzen ersichtlich:

m Die Prédmiensteigerung in der Lebensversicherung ist auch im ersten Halbjahr 2015 auf einen
Anstieg der Einmalpramien im Vergleich zum ersten Halbjahr des Vorjahres von 26,7 % auf
1.035 Millionen Euro zurlckzuflhren, dieser starke Anstieg ist jedoch hauptsachlich auf
Einmaleffekte zurlckzufthren.

m Die Nachfrage nach der klassischen Lebensversicherung steigt seit 2014; im Gegensatz
dazu sinkt die Nachfrage nach der fonds- und indexgebundenen Lebensversicherung auch im
ersten Halbjahr 2015. Wahrend im ersten Halbjahr 2015 in der klassischen Lebensversicherung
im Vergleich zum ersten Halbjahr des Vorjahres Pramiensteigerungen iHv 10,5 % auf 2.864
Millionen Euro erzielt werden konnten, sind in der fonds- und indexgebundenen Lebens-
versicherung die Pramien im gleichen Zeitraum um 9,1 % auf 755 Millionen Euro gesunken.

%3 Bei einem auf die EU-Lander bezogenen Ranking mit einer Datenreichweite von 17,4 % (Luxemburg) bis -
6,1 % (Kroatien) liegt Osterreich im Mittelfeld, wobei das reale Wachstum in der Lebensversicherung mit 2,3 %
gréBer als jenes in der Nichtlebensversicherung mit 1,2 % war. Weltweit wurden hohe reale Pramienzugange im
Durchschnitt in Asien mit 6,5 % und in Australien mit 17,5 % ausgewiesen. In den USA lag die inflationsbereinigte
Pramiensteigerung bei lediglich 0,4 %. Vgl. Swiss Re sigma No 4/2015 S 35.
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m Die Unternehmen erwarten zum Ende des ersten Halbjahres 2015 flir das gesamte Jahr 2015
einen Riickgang der verrechneten Pramien der direkten Gesamtrechnung der
Lebensversicherung in Héhe von 5,0 % im Vergleich zu den Daten fiir das Jahr 2014.

Neben mdglichen Auswirkungen der am 1.1.2016 in Kraft tretenden Steuerreform, aufgrund derer
Neuvertrdge ab der Veranlagung fir das Kalenderjahr 2016 nicht mehr absetzbar sind, kénnten unter
anderem auch Hinweise auf ein Absenken des Hochstzinssatzes fir die Berechnung der
versicherungstechnischen Ruckstellungen die Entwicklungen im ersten Halbjahr 2015 beglnstigt
haben.**

2.2 Pramienentwicklung in der Nichtlebensversicherung

In der Schaden- und Unfallversicherung ist bzgl. der verrechneten Prémien der direkten
Gesamtrechnung flr den Zeitraum des ersten Halbjahres 2015 im Vergleich zum ersten Halbjahr 2014
ein Plus von 1,7 % auf 5,0 Milliarden Euro ausgewiesen. Auch fir das Gesamtjahr 2015 wird von den
Unternehmen in der Schaden- und Unfallversicherung ein Ansteigen der Prdmien um 1,9 % im
Vergleich zum Jahr 2014 erwartet.

In der Krankenversicherung ist eine Erhéhung der Pramien fiir das erste Halbjahr 2015 (im Vergleich
zum ersten Halbjahr 2014) um 4,2 % auf 983 Millionen Euro ausgewiesen. Von den Unternehmen wird
fir 2015 — in Relation zum Vorjahr — insgesamt ein Ansteigen der verrechneten Préamien der direkten
Gesamtrechnung in dieser Bilanzabteilung um 3,6 % erwartet.

2.3 \Versicherungsdurchdringung und -dichte

Eine gebrauchliche Ianderibergreifende Kennzahl zum Einsatz von Versicherungen zur Absicherung
von Risiken ist die Versicherungsdurchdringung. Diese setzt Pramien und BIP in Relation (d.h. die
Pramien werden in Prozent des BIP angegeben). Osterreich liegt 2014 — gemaB einer vergleichenden
Analyse von Swiss Re — bzgl. der Versicherungsdurchdringung im Mittelfeld der EU-
Lénderrangordnung. Im europdischen Vergleich weisen die Niederlande den hdochsten
Versicherungsdurchdringungswert mit 11,0 % auf. Auch das Vereinigte Kénigreich mit einem Wert von
10,6 %, Frankreich mit 9,1 % oder Deutschland mit 6,5 %, liegen jeweils vor Osterreich mit 5,2 %.’

**vgl auch IV.B.2.3. Versicherungsdurchdringung und -dichte
% Vgl auch Swiss Re sigma No 4/2015 S 9

%6 Vgl auch Swiss Re sigma No 4/2015 S 13.

* Swiss Re sigma No 4/2015 S 42.
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Abbildung 18: Versicherungsdurchdringung EU-L&nder Leben und Nichtleben 2014,
Quelle: Swiss Re sigma No 4/2015 S 42

Die getrennte Betrachtung der Versicherungsdurchdringung fir die Lebensversicherung und die
Nichtlebensversicherung steigert die Aussagekraft dieser Kennzahl. Beispielweise wird fur die
Niederlande (Land mit dem hdchsten européischen Gesamtwert) in der Lebensversicherung ein Wert
von 2,5 % ausgewiesen, wahrend in der Nichtlebensversicherung 8,5 % berechnet sind.

In Osterreich ist 2014 die Versicherungsdurchdringung in der Lebensversicherung mit 2,1 %
geringer als in der Nichtlebensversicherung mit 3,2 %.% Hier spiegelt sich wider, dass sich die
verrechneten Pramien (direkte Gesamtrechnung) in der Lebensversicherung iHv 6,7 Milliarden Euro
auf knapp 40 % des Gesamtwertes belaufen, die Halfte aller insgesamt verrechneten Pramien in der
Schaden- und Unfallversicherung mit 8,5 Milliarden Euro eingenommen wird und die
Krankenversicherung mit 1,9 Milliarden Euro die restlichen 11 % zum Gesamtwert der verrechneten
Pramien beitragt.

Versicherungsdurchdringung,
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Abbildung 19: Versicherungsdurchdringung EU-Lander Leben 2014,
Quelle: Swiss Re sigma No 4/2015 S 42

% Swiss Re sigma No 4/2015 S 42.
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Abbildung 20: Versicherungsdurchdringung EU-L&nder Nichtleben 2014,
Quelle: Swiss Re sigma No 4/2015 S 42
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Abbildung 21: Versicherungsdurchdringung (Pramien in Prozent des BIP)
Quelle: Statistik Austria

Auch bzgl. der Versicherungsdichte, welche das Pramienaufkommen zur Einwohnerzahl in Relation
setzt, liegt Osterreich 2014 mit Ausgaben in Héhe von knapp 2.000 Euro fiir Versicherungen je
Osterreicher™ im europaischen Mittelfeld.®

%9 FMA, Statistik Austria,

http://www.statistik.at/web_de/statistiken/menschen_und_gesellschaft/bevoelkerung/index.html (Bevélkerung
2014: 8.543.932).
€0 vgl. Swiss Re sigma No 4/2015 S. 41.
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Einerseits durch die sinkenden Realeinkommen andererseits aber auch durch den Wegfall der
steuerlichen Beglnstigung von Versicherungspramien wird es in den néachsten Jahren schwierig
werden, deutliche Pramienzuwéchse zu verzeichnen, auch wenn die Versicherungsdurchdringung mit
5,2 %" in Osterreich relativ gering ist.

Verrechnete Pramien (GR)
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Abbildung 22: Zeitverlauf der verrechneten Pradmien (Gesamtrechnung) in Millionen Euro

Wahrend der Pramienzuwachs in der Krankenversicherung sehr stabil ist, sind gerade in den
letzten Jahren die Pramieneinnahmen in der Lebensversicherung deutlich zuriickgegangen. Erst
im Jahr 2014 konnte dieser Trend gestoppt werden und ein Prdmienzuwachs verzeichnet werden.
Dies ist aber nicht zuletzt auf die Anderung des rechtlichen Umfelds zuriickzufiihren®. Der Trend
leicht steigender Pramien in der Schaden/Unfallversicherung hat sich im Gegenzug dazu umgekehrt.
Pramien nach Bilanzabteilung
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Abbildung 23: Zeitverlauf der verrechneten Pramien (Gesamtrechnung) in Millionen Euro nach Bilanzabteilung

¢ Swiss Re sigma No 4/2015 S 42.
%2 50 wurde die Mindesthaltedauer einer Lebensversicherung gegen Einmalerlag fiir Personen tber 50 Jahre
zwecks KESt-Pflicht von 15 auf 10 Jahre verkiirzt. Vgl hitps://www.bmf.gv.at/steuern/Lebensversicherungen.html.

40



3.  Zahlungen fur Versicherungsfalle

Deutliche Steigerungen der Zahlungen fiir Versicherungsfalle (direkte Gesamtrechnung) haben sich
im ersten Halbjahr 2015 vor allem in der Lebensversicherung ergeben. 2014 sind in der
Lebensversicherung die Zahlungen fir Versicherungsfalle im Vergleich mit dem Vorjahr um 12,1 %
auf 7,1 Milliarden Euro gestiegen. Demgegeniber ist in der Schaden- und Unfallversicherung ein
Ruckgang der Zahlungen fir Versicherungsfalle um 2,4 % auf 5,1 Milliarden Euro zu verzeichnen und
in der Krankenversicherung erfuhren die Zahlungen fir Versicherungsfalle eine Erhdhung
auf 1,3 Milliarden Euro oder +3,1 %.

Zahlungen fiir Versicherungsfille
8.000 -

7.000 - _ _»

6.000 - -
5.000 /-._—‘,

4.000 -
3.000 -
2.000 -
1.000

O T T T T T T T 1
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

=@==_eben Schaden/Unfall Kranken

Abbildung 24: Zeitverlauf der Zahlungen fiir Versicherungsfalle (direkte GR) in Millionen Euro, Quelle: FMA
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C. GRENZUBERSCHREITENDE VERFLECHTUNGEN

Neben der Aufsicht Uber das inlandische Geschaft ist auch das auslandische Geschaft in die
Beaufsichtigung der 6&sterreichischen Unternehmen einzubeziehen, da dieses einen nicht
unwesentlichen Teil des Gesamtgeschéafts ausmacht.

Das gesamte Auslandsgeschéft dsterreichischer Versicherungsgruppen setzt sich aus dem Geschéft,
das Uber den freien Dienstleistungsverkehr und Zweigniederlassungen erwirtschaftet wird, und aus
der Tatigkeit Gber Tochterunternehmen und/oder Beteiligungen in auslandischen Markten zusammen.

1. Versicherungsgruppen

Osterreichische Versicherer sind (iber Auslandsbeteiligungen in 26 Landern tétig, ein wesentlicher Teil
davon befindet sich in Zentral-, Ost- und Siidosteuropa (CESEE):
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Abbildung 25: Landkarte beziiglich CESEE-Aktivitaten ésterreichischer VU

Der kollektive Marktanteil Osterreichischer Unternehmen im obersten Mutterunternehmen betrug
zwischen 4 % (in Slowenien) und 63 % (in Albanien).

Im Hinblick auf Marktanteile zéhlen Albanien, Slowakei, Ruménien, Tschechien und Mazedonien
zu jenen Markten mit der bedeutendsten Marktprasenz 6sterreichischer Gruppen (Marktanteil >30%).
In der Lebensversicherung spielen dsterreichische Versicherungsgruppen vor allem auf den Méarkten
des Balkans (insbesondere Kroatien, Serbien, Mazedonien und Montenegro) sowie in Moldawien eine
wesentliche Rolle.
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Die Analyse der Anzahl der Beteiligungen &sterreichischer VU in den CESEE L&ndern zeigt folgendes
Bild:

Anzahl an CESEE-Beteiligungen 6sterreichischer VU

OFRLrNWPRAULONOOWOO
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Abbildung 26: Anzahl der Beteiligungen 6sterreichischer VU in Tatigkeit in CESEE Léndern

Ein Vergleich der Pramienentwicklung auf den lokalen Versicherungsmarkten mit der Veranderung
der Marktanteile dsterreichischer Gruppen zeigt, dass sich diese oft entgegen dem Markttrend
entwickeln. Beispiele hierfir sind Kroatien, Serbien und Slowenien. Diese Versicherungsmérkte
verzeichneten bei einer Euro Betrachtung Pramienriickgdnge im Vergleich zum Vorjahr,
Osterreichische Versicherungsgruppen konnten ihre Marktanteile hingegen zumindest leicht steigern.

m Bei einer Betrachtung der Entwicklung der CESEE-Lander in Euro verzeichneten
insbesondere Slowenien, Ukraine und Georgien Pramienriickgéange.

Ruckgangige Marktanteile weisen die 6&sterreichischen Versicherungsgruppen auf dem
rumanischen Versicherungsmarkt aus, welches insbesondere auf den starken Preisdruck in
der KFZ-Versicherung und einem Rlckgang aufgrund von Konsolidierung im Lebensgeschéaft
in diesem Land zuriickzufUhren ist. Auch fir das Geschéftsjahr 2015 ist ein Rickgang der
Marktanteile der 6sterreichischen Gruppen in Ruménien zu erwarten.

m Dagegen verzeichneten insbesondere die Versicherungsmarkte in WeiBrussland, Turkei,
Moldawien und Estland groBe Zuwachse. GréBere Zuwachse bei den Marktanteilen konnten
die dsterreichischen Gruppen aufgrund der Neuerwerbungen in Kroatien und Serbien (2013),
Moldawien, Polen sowie in Ungarn (2014) gewinnen.

Neben der Anzahl der Beteiligungen ist auch das Prédmienvolumen interessant, das die
Osterreichischen Unternehmen im Ausland zeichnen.
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So erzielten im Jahr 2014 die Versicherungsgruppen auf aggregierter Basis verrechnete Pramien in
Héhe von fast 19,5 Milliarden Euro. Die im Ausland erzielten Pramien beliefen sich auf 9,5 Milliarden
Euro, die Auslandsgeschéaftsquote lag somit bei rund 50 %.

Die von den 6sterreichischen Versicherungsgruppen erzielten Pramien in Héhe von 9 Milliarden Euro
im Jahr 2014 verteilen sich auf die einzelnen Lander wie folgt:
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Abbildung 27: Prdmieneinnahmen nach Sitz im entsprechenden Staat in Tausend Euro

Zur Erreichung einer verbesserten Aufsicht (ber die Gruppen hat die FMA bereits im Jahr 2012 die
Unterzeichnung von Kooperationsvereinbarungen mit EWR- sowie Drittlandbehérden fiir die fiinf
groBen Versicherungsgruppen initiert und daher bereits einige Jahre vor dem Inkrafttreten von
Solvency Il den jeweiligen Behérden aus Drittstaaten die Teilnahme an den Colleges ermdglicht.
Dadurch wurde ihnen grundsétzlich der Zugang zu den im Zuge und zum Zwecke der Vorbereitung,
der Abwicklung und der Nachbereitung zwischen den Mitgliedstaaten der Colleges ausgetauschten
Informationen gewahrt. Damit war Osterreich ein Vorreiter — diese Vorarbeiten bildeten auch die Basis
fur die formalen im Q1 2015 unterzeichneten Kooperationsvereinbarungen (Coordination
Arrangements).

Im Q1 2015 erfolgte die Abstimmung zu europaweiten Kooperationsvereinbarungen fiir Gruppen
mit partiellen internen Modellen, die auch von ésterreichischen Versicherungsgruppen und EIOPA
unterzeichnet wurden. Die Vereinbarungen sind ein wesentlicher Grundstein fur die Einflhrung von
Solvency Il. Zusatzlich wurde im Q1 2015 die Abstimmung der Kooperationsvereinbarungen
betreffend Gruppen mit Einbeziehung von Drittstaaten verhandelt.
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Die Methode der FMA zur qualitativen und quantitativen Risikoeinstufung der Versicherungsmarkte
und der makrodkonomischen Entwicklung im Rahmen der Supervisory Colleges wurde an EIOPA
Ubermittelt und auf der EIOPA Homepage als ,best practice in Europa“ verdffentlicht.

Die im Jahr 2011 initierte CESEE - Insurance Supervision Initiative, die vor allem den
Erfahrungsaustausch zwischen Aufsichtsbehdrden mit Fokus auf die CESEE-Region zum Inhalt hat
und federfiihrend von der ungarischen Aufsichtsbehdrde betreut wird, wird ebenfalls vorangetrieben.
Der Fokus im Jahr 2015 liegt auf der Weiterentwicklung der laufenden Analysen und Analysesysteme
zur angemessenen Beurteilung des Risikoexposures der Versicherungsgruppen.

Zur effizienten Beaufsichtigung grenzlberschreitend tatiger Versicherungsgruppen st ein
regelméaBiger Informationsaustausch mit den zustandigen nationalen Versicherungsaufsichtsbehérden
unerlasslich. Dieser erfolgt unter anderem durch die Etablierung von sog. ,Supervisory Colleges* fir
jede grenziiberschreitende Versicherungsgruppe. Ziel dieser ist es, einen soliden Uberblick tiber die
Geschéaftstatigkeit und das Risikoprofil einer Versicherungsgruppe, unter Einbeziehung des Markt- und
Unternehmenswissens der Aufsichtsbehdrden, zu erhalten und einen gemeinsamen Wissensstand
unter den zustandigen Aufsichtsbehérden sicherzustellen.

Mittels sogenannter Tour de Pays-Gesprache mit den Vorstdnden grenzlberschreitend tatiger
Versicherungsgruppen sowie durch weitere Intensivierung der bilateralen Kontakte nationalen
Aufsichtsbehdrden soll die Aufsicht immer effizienter gestaltet werden.

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

Neben der Tétigkeit Uber Tochterunternehmen und/oder Beteiligungen an auslandischen
Unternehmen haben VU eines EWR-Vertragsstaates die Mdglichkeit in einem anderen Mitgliedstaat in
Form des Dienstleistungs- und/oder Zweigniederlassungsverkehrs tétig zu werden.

Im Jahr 2014 wurden von den 6sterreichischen Versicherungsunternehmen verrechnete Pramien von
rund 570 Millionen Euro im Wege des Dienstleistungs- und Niederlassungsverkehrs ausgewiesen,
wobei auf den Dienstleistungsverkehr mehr als Zwei Drittel entfallen. 46% des
Dienstleistungsverkehrs entfallt auf Geschaft aus Deutschland und 21% auf Italien. Der Rest entfallt
auf Ruménien (8%), Tschechien (6%), Lettland (3), Polen, Schweden, Slowakei und Ungarn (je 2%)
sowie Belgien, Frankreich, Litauen, Niederlande und Slowenien (je 1%).

Zweigniederlassungen gibt es in Bulgarien, ltalien, Ruménien, Slowakei, Slowenien, der
Tschechischen Republik und Ungarn.

Folgende Grafik zeigt das Pramienaufkommen des gesamten Niederlassungs- und
Dienstleistungsverkehrs im Jahr 2014

Pramienaufkommen
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Abbildung 28: Tatigkeit dsterreichsicher Unternehmen im Rahmen des Zweigniederlassungs- oder freien
Dienstleistungsverkehrs in Tausend Euro
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D. ASSET LIABILITY MANAGEMENT (ALM)

Das Niedrigzinsumfeld stellt institutionelle Anleger, insbesondere aber auch
Lebensversicherungsunternehmen vor schwierige Herausforderungen.

Die OECD sieht Lebensversicherungsunternehmen unter Umstanden in der Lage, die schwierige
Situation — in einem Umfeld von niedrigen Zinssétzen, niedriger Inflation, niedrigem Wachstum und
bestehenden Langlebigkeitsrisiken — zu meistern, sofern ihre Zusagen mit verédnderlichen Parametern
verbunden sind. Sollten sich aber Lebensversicherungsunternehmen (und auch Pensionsfonds)
einem UbermaBigen Renditestreben verschreiben, um feste Garantiezusagen erfiillen zu kénnen, die
sie méglicherweise bei héheren Zinsniveaus abgegeben haben, bestinde Anlass zu ernster Sorge
tiber die kiinftige finanzielle Entwicklung.®®

In Osterreich (aber auch in vielen anderen L&ndern, darunter insbesondere in Deutschland und
Belgien) sind Lebensversicherungsvertrédge oft mit einem Garantiezins ausgestattet.

Da Lebensversicherungen sehr lange laufen, kénnen diese Garantien kaum Uber Produkte am
Finanzmarkt abgebildet werden. Es besteht daher fir VU immer die Gefahr, bei besonders
schlechten Entwicklungen diese Garantien nur unter Einschuss von Eigenkapital oder durch
das Eingehen von groBeren Risiken erbringen zu konnen.

Speziell fir Lebensversicherer wird es immer schwieriger, Garantien zu erfillen, was zu einer
Anderung der Veranlagungspolitik und gréBerer Risikobereitschaft fiinren kann. Derzeit sind bei den
VU lediglich volumenmaBig geringe Anzeichen eines ,Search for yield“ Verhaltens nachweisbar.®*
Das ist wohl auch auf die Kapitalanforderungen, die Solvency Il an risikobehaftete Kapitalanlagen
stellt, sowie an die umfangreichen qualitativen Anforderungen an die Veranlagung zurtickzufthren.

Solvency Il legt deshalb einen besonderen Wert auf ein wirksames Asset-Liability Management (ALM)
durch (R)VU, deren Aufgabe es ist, die Zahlungsstrome fir die Verpflichtungen mit jenen aus den
Kapitalanlagen in Einklang zu bringen.

Derzeit ist in den meisten EU-Landern die Duration der Verpflichtungen héher als jene der
Veranlagungen. Somit wiirde ein erneutes Sinken der Zinssétze, die Fahigkeit der Unternehmen,
hohen Garantien nachzukommen, weiter schwachen. Neue Finanzinstrumente, beispielsweise im
Infrastrukturbereich, kénnen auf Grund ihrer oft sehr langen Haltedauer den
Versicherungsunternehmen  helfen ein  besseres ALM zu erreichen. Diese neuen
Veranlagungsklassen sollten aber erst nach vorangegangener ausfihrlicher Analyse und einer
Bewertung der Risikogesichtspunkte eingesetzt werden. Seitens der nationalen Aufsichtsbehérden
werden die sogenannten ALM-Risiken in den kommenden Jahren eine entscheidende
Herausforderung darstellen.®

Auch stark steigende Zinsen — im Anschluss an eine Niedrigzinsphase — stellen ein Risikopotenzial
fir VU dar. Z.B. wiirden die Kurswerte des Zinsportfolios sinken und Versicherungsnehmer kénnten
auf der Suche nach héheren Renditen bestehende Versicherungsvertrage vermehrt stornieren.

% OECD Business and Finance Outlook 2015 vom 24. Juni 2015 (http://www.oecd-ilibrary.org/finance-and-
investment/oecd-business-and-finance-outlook-2015_9789264234291-en).

% EIOPA Financial Stability Report — 15. Mai 2015, S 41; https://eiopa.europa.eu/Publications/Reports/EIOPA-
BoS-14-207-Third_Consumer_Trends_Report.pdf.

% EIOPA Financial Stability Report — 15. Mai 2015, S 24 f; https:/eiopa.europa.eu/Publications/Reports/EIOPA-
BoS-14-207-Third_Consumer_Trends_Report.pdf.
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E. VERWALTETES VERMOGEN

Das verwaltete Vermdgen der Osterreichischen (R)VU belief sich Ende 2014 in Buchwerten auf
107 Milliarden Euro und ist gegentber dem Vorjahr um 2,2 % gewachsen. Im Vergleich dazu betrug
Ende 2014 das verwaltete Vermdgen der Investmentfonds 158 Milliarden Euro, der Pensionskassen
19 Milliarden Euro und der Betrieblichen Vorsorgekassen 7 Milliarden Euro. (R)VU sind somit die
zweitgroBte Gruppe institutioneller Investoren in Osterreich.
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Abbildung 29: Verwaltetes Vermdgen institutioneller Investoren in Osterreich 2014 in Milliarden Euro

Ein internationaler Vergleich des von institutionellen Investoren verwalteten Vermdgens auf der Basis
von OECD-Daten fiir ausgewahlte EU-Lander ist in der folgenden Graphik dargestellt.
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Abbildung 30: Finanzanlagen von (R)VU, Investmentfonds und Pensionskassen 2014 in Milliarden USD,
Quelle: OECD
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= Hinsichtlich der Aufteilung der Kapitalanlagen der VU Osterreichs machen Deckungsstock- und
Bedeckungswerte den weitaus gréBten Teil aus: Diese betragen mehr als 90% aller
Kapitalanlagen der &sterreichischen (R)VU und unterlagen bislang besonderen
Anlagevorschriften, welche die Erflllbarkeit der Versicherungsverpflichtungen sicherstellen
sollten. Unter Solvency Il werden diese Vorschriften durch qualitative Anforderungen der
Kapitalanlageverordnung der FMA ersetzt. %

m Der Osterreichische Versicherungssektor ist schwerpunktmaBig in fest- oder variabel
verzinsten Vermodgenswerten veranlagt: Knapp 70% aller Assets sind Anleihen. Staatsanleihen
im Direktbestand machen insgesamt nur rund 10% aus®’. Die branchenweite Asset Allokation
erscheint weitgehend stabil.
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Abbildung 31 und 32: Asset Allokation von Versicherungsunternehmen 2012 und 2014

= Die stillen Nettoreserven® sind zu Ende des Q2 2015 gegenliber dem Vorjahr um 13 % auf
knapp 22 Milliarden Euro gestiegen. Dies bedeutet eine Reservequote der Kapitalanlagen von
rund 25 %.

m  Der gréBte Anteil der Anleihen-Investments ist in Unternehmens- und Finanzsektor-Anleihen.
Einige Versicherungsunternehmen haben im Direktbestand relativ hohe Allokationen zum
heimischen Finanzsektor. Ungeachtet dessen kann seit 2007 ein branchenweiter Trend der
Reduktion von Finanzsektor-Anleihen festgestellt werden.

% Nach dem AuBerkrafttreten der auf quantitative Anlagegrenzen beruhenden Kapitalanlageverordnung 2002 mit
1.1.2016 ist eine neue qualitative Kapitalanlageverordnung, welche die Grundsétze der unternehmerischen
Vorsicht unter Solvency |l prazisiert, aktuell in Begutachtung.

*’ Die Asset Allokation von Einzelunternehmen im Vergleich zum Gesamtmarkt kann u.a. durch den groBen Anteil
von Fondsinvestments ohne Durchschau auf Einzeltitelebene jedoch sehr unterschiedlich sein.

® Die stillen Reserven/Lasten stellen die Unterschiede von Buch- und Marktwerten der Vermdgenswerte dar.
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Abbildung 33 : Allokation in Finanzsektor-Anleihen in % des Gesamtportfolios (Kategorien) durch (R)VU

Die vorstehende Abbildung 33 zeigt, dass sich der Anteil der Versicherungsunternehmen, welche
mehr als 40% bzw. 20% des Gesamtportfolios in Finanzsektor-Anleihen im Direktbestand
veranlagt haben, seit 2007 deutlich verringert hat.

Die einzelnen Versicherungsunternehmen sind in ihrer Portfolio-Zusammensetzung jedoch
sehr unterschiedlich: Einige VU haben eine deutlich héhere Immobilienquote, andere
Investmentstrategien, welche schwerpunktméBig auf Pfandbriefe setzen oder bei welchen
Darlehen eine groBere Rolle spielen.

Strukturierte und alternative Investments spielen ebenso wie Darlehen an Unternehmen in den
Portfolios vieler Versicherungsunternehmen eine nur geringfiigige Rolle.

Ebenso machen Aktien, mehrheitlich in Form von nicht notierten Beteiligungen, in vielen Portfolios
einen geringen, kleiner als 10%igen Anteil der Gesamtallokation aus. Insgesamt erscheint das
Aktien-Risiko in den Portfolios der dsterreichischen Versicherungswirtschaft sehr gering.

Sehr héaufig wird in Investmentfonds investiert. Rund ein Viertel des gesamten verwalteten
Vermoégens wird durch dsterreichische Asset Manager verwaltet.
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Abbildung 34: Allokation in Anleihen- und gemischte Fonds in % des Gesamtportfolios einzelner VU

= Die geographische Asset Allokation im Direktbestand zeigt einen klaren Schwerpunkt auf
Osterreich sowie Westeuropa. Investments in CEE sind mehrheitlich Beteiligungen an
osteuropaischen Gruppen-Unternehmen, vorwiegend in Tschechien, Polen und der Slowakei.
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Abbildung 35: Geografische Asset Allokation exkl. Fonds-Investments
Quelle: FMA

m  Eine Markterhebung im Dezember 2014 hat gezeigt, dass Derivate durch Vviele
Versicherungsunternehmen aktiv zur Risikoreduktion und fir Zwecke eines effizienten Portfolio
Managements verwendet werden. Eine neue ,qualitative® Kapitalanlageverordnung zum
Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht unter Solvency Il soll klare Rahmenbedingungen fir
Derivate-Transaktionen festlegen.
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= Durch den Fokus auf Anleihen und den Heimatmarkt Osterreich sind insbesondere Zins-, Kredit-,
Bewertungs- und Liquiditatsrisiko flr die Osterreichischen Versicherungsunternehmen von
Bedeutung.

= Wéhrend es Anzeichen gibt, welche einen leichten Trend zu Investments mit h6heren Renditen
(,Search for yield") feststellen lassen (Unternehmensanleihen, Derivate), erscheint auf
aggregierter Ebene der Risikogehalt der Portfolios der ésterreichischen Versicherungswirtschaft
jedoch eher gering.

F. SOLVABILITAT

Die der Berechnung des Solvabilitdtsgrades zugrunde liegenden Anforderungen unter Solvency Il
unterscheiden sich mafBgeblich von jenen geman VAG 1978. Die risikoorientierte Berechnung der
Eigenmittelanforderung unter Solvency II, die entweder mit der Standardformel oder unter
Verwendung eines (partiellen) internen Modells erfolgt, basiert auf der marktwertorientierten
Solvenzbilanz, welche durch die zu verwendende — und von EIOPA verdffentlichte — risikolose
Zinskurve volatilitatssteigernd wirkt, wodurch die Schwankungsbreite der Solvabilitdtsgrade
unter Solvency Il im Vergleich zur Situation bei Anwendung des VAG 1978 stark erhéht wird.

1.  Solvabilitatsanforderungen gemai VAG 1978

Die Berechnung der Eigenmittelanforderung eines (R)VU wird bis Ende 2015 mittels eines nicht
risikosensitiven Faktoransatzes — auf Basis der UGB-Bilanz — vorgenommen. Dafir sind die getrennt
for die Lebensversicherung und die Nicht-Lebensversicherung jeweils vorgegebenen Formeln in
Anlage D des VAG 1978 zu verwenden.

Die durchschnittlichen Solvabilititsquote nach Solvency |, welche die Relation der Eigenmittel zur
Eigenmittelanforderung wiedergeben, war bei allen Unternehmen gesamt und pro Bilanzabteilungen
zum Ende des ersten Halbjahres 2015 weit Uber den geforderten 100 %. Bereits bei einer drohenden
Unterschreitung der Schwelle von 100 % kann die FMA aufsichtsrechtliche MaBnahmen setzen.
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Abbildung 37: Median der Solvenzquoten nach Solvency |

2.  Solvabilitatsanforderungen geman VAG 2016

Die ab Einfiihrung von Solvency Il mit 1. J&nner 2016 vorzunehmende risikobasierte Berechnung der
Eigenmittelanforderung der (R)VU, die entweder mit der Standardformel oder unter Verwendung eines
(partiellen) internen Modells erfolgt, soll Anreize fir die richtige Messung und den Umgang mit Risiken
bieten. Dadurch sollen die Kapitalallokation verbessert und Anreize zum weiteren Ausbau des
Risikomanagementsystems gesetzt werden. Zeitgerechte und angemessene AufsichtsmaBnahmen
der FMA werden in Folge erleichtert.

Die Solvenzkapitalanforderung unter Solvency Il entspricht den Eigenmitteln, die ein VU halten muss
um mit einer Wahrscheinlichkeit von héchstens 0,5% im néchsten Jahr insolvent zu werden oder
anders formuliert einmal in 200 Jahren. Zumindest das nichtlebensversicherungstechnische Risiko,
das lebensversicherungstechnische Risiko, das krankenversicherungstechnische Risiko, das
Marktrisiko, das Kreditrisiko und das operationale Risiko werden quantifiziert. Die Solvabilitatsquote
entspricht — wie auch unter Solvency | — der Relation der Eigenmittel zur Solvenzkapitalanforderung.
Die Art der Berechnungen unterscheidet sich aber klar von den Vorgaben des VAG 1978.
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Abbildung 38: Median der Solvenzquoten nach Solvency |

Ab 2016 wird fur die Ermittlung der Solvabilitdt nicht mehr die UGB-Bilanz nach den Vorschriften des
7. Hauptsticks VAG 2016, sondern die Solvency Il Bilanz nach dem 8. Hauptstiick VAG 2016
herangezogen. Die Solvenzsituation eines Unternehmens soll Aufschluss darlber geben, ob das
(R)VU seine (Versicherungs)-Verpflichtungen dauerhaft erflllen kann.

Da es fur Versicherungsverpflichtungen keinen aktiven Markt gibt, um einen Preis zu fir
Verpflichtungen ableiten zu kénnen, muss deren Wert mit Hilfe von Modellen bestimmt werden. Dieser
Wert findet sich als versicherungstechnische Ruickstellung, die fir jede Bilanzabteilung
(Lebensversicherung, Krankenversicherung und Nichtlebensversicherung) gesondert bestimmt
werden muss, als einer der wesentlichsten Positionen einer Versicherungsbilanz. Die
Herangehensweisen zur Erstellung der Bilanzen nach UGB und Solvency Il sind sehr
unterschiedlich:

m In der UGB-Bilanz bestehen die versicherungstechnischen Riickstellungen aus mehreren
Einzelpositionen. Den bedeutendsten Teil nimmt hier die Deckungsrickstellung ein, die vom
(R)VU unter Verwendung von versicherungsmathematischen Parametern dem Gebot der
Vorsicht folgend zu bestimmen ist. Im speziellen Fall der Lebensversicherung bedeutet das
Folgendes: Die Annahmen, die zum Beispiel in Bezug auf die Sterblichkeit zu treffen sind,
mussen so gewahlt werden, dass mehr Geld im Vorhinein fir die Verpflichtungen im
Zusammenhang mit der Sterblichkeit reserviert wird als tatséchlich gebraucht wird. Die
Gewinne, die sich aus dieser Vorsicht realisieren, miissen Uber die Uberschussbeteiligungen
mit den Versicherungsnehmern geteilt werden. Wie diese Aufteilung zu erfolgen hat, ist durch
die Gewinnbeteiligungsverordnung geregelt. Da die Annahmen ausreichend vorsichtig sein
missen, um auch bei negativen Entwicklungen die dauerhafte Erflllbarkeit der Verpflichtungen
sicherzustellen, besteht in der Regel keine Notwendigkeit, die versicherungsmathematischen
Parameter Uber die Zeit anzupassen.

Die Entwicklung der Deckungsrickstellung ist daher grundsétzlich schon zu Beginn des
Vertrages gut vorhersagbar. Deshalb kann die Deckungsrickstellung als eine statische
Betrachtungsweise der jahrlichen Entwicklung des Wertes der Verpflichtung zu
Vertragsabschluss interpretiert werden.
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m Die versicherungstechnischen Rickstellungen unter Solvency Il bestehen aus einem besten
Schatzwert und der Risikomarge. Dabei kann der beste Schatzwert als Pendant zur
Deckungsrickstellung (unter UGB) gesehen werden. Im Gegensatz zur UGB-Sicht verlangt
Solvency Il eine marktkonsistente Bewertung der Verpflichtungen. Das bedeutet, dass die Héhe
der Rickstellung nicht vorsichtig ist, sondern einem theoretischen Marktwert entsprechen soll.

In der Bewertung der Verpflichtungen nach UGB (Vorsichtigkeit) und jener nach Solvency Il
(Marktkonsistenz) gibt es folgende Unterschiede.

m  Vorsichtigkeit vs. Erwartungswert: Im Gegensatz zu UGB mussen fir Solvency Il in Bezug
auf versicherungsmathematische Parameter nicht vorsichtige Annahmen, sondern realistische
Annahmen getroffen werden. Der Sicherheitszuschlag erfolgt unter Solvency Il getrennt durch
die Bestimmung der Solvenzkapitalanforderung. Bei der Bestimmung nach UGB sind die
Sicherheitszuschldge schon in die Bestimmung der versicherungstechnischen Riickstellungen
integriert.

= Rechnungszins vs. Risikoloser Zinskurve: Fiir die Bewertung nach Solvency Il muss die
von der EIOPA auf Marktzinsen basierende risikolose Zinskurve verwendet werden. Daraus
ergeben sich zwei grundsatzliche Unterschiede. Wahrend der Rechnungszins unter UGB zu
Vertragsbeginn fixiert wird und unabhangig von der Laufzeit ist, sind die Zinssatze der
risikolosen Zinskurve fir unterschiedliche Laufzeiten im Allgemeinen unterschiedlich, dartber
hinaus verandern sich die Zinsen mit dem Markt mit.

= Beriicksichtigung der zukiinftigen Uberschussbeteiligung: Solvency Il verlangt in die
Bewertung die zuklnftigen Gewinnbeteiligungen auch mit einzubeziehen. Dies geschieht
unter UGB nicht. Damit der Wert fir die Gewinnbeteiligung bestimmt werden kann, muss in
die Modellierung auch das Verhalten der Vermdgenswerte miteinflieBen. Dadurch gewinnen
(R)IVU und Aufsichtsbehdrden zusatzliche wertvolle Erkenntnisse zum Verlauf der
Verpflichtungen; im Gegenzug werden aber viel komplexere Berechnungsmethoden als jene,
die zur Bestimmung der Deckungsriickstellung nach UGB herangezogen werden, verwendet.
Aus diesem Grund hat die FMA ein Tool entwickelt, das es erlaubt, einzelne Teilbestande der
(R)VU zu bewerten, um so die Ubermittelten Ergebnisse validieren zu kénnen und Prifungen
und Analysen effizienter zu gestalten.

= Managementregeln: Unter Solvency Il kdnnen (R)VU kinftige MaBnahmen des
Managements in ihren Berechnungen berlcksichtigen.

Die Aufteilung von (Markt-)Wert der Verpflichtung und Héhe des Sicherheitszuschlages erlaubt eine
bessere Einschatzung der Risikosituation der einzelnen (R)VU. Durch die Bestimmung des
Marktwertes hat aber insbesondere die Zinsentwicklung auf die Bewertung von langfristigen
Vertragen, wie etwa jenen der Lebens- und Krankenversicherung, eine sehr gro3e Auswirkung. Eine
Konsequenz daraus ist, dass die Volatilitdt der Zinskurve direkt eine Volatilitdt der Rickstellungen zur
Folge hat. Dieses Phanomen kann bei der Bewertung nach UGB nicht auftreten. Die Bilanz der VU
wird unter Solvency Il zwar volatiler — negative Entwicklungen in VU werden aber schneller entdeckt.
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3.  MaBgeblichkeit der risikolosen Zinskurve

Die Zinsen sind entsprechend dem wirtschaftlichen Umfeld im letzten Jahr deutlich gesunken. Das
fihrt besonders in der Lebensversicherung zu einem teilweise deutlichen Anstieg der
versicherungstechnischen Rickstellungen. Das Absinken der risikolosen Zinskurve, die zur
Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen herangezogen werden muss, ist in
Abbildung 37 dargestellt. Diese Zinskurven werden von EIOPA veréffentlicht. Je niedriger die Zinsen
sind desto héher sind im Normalfall die versicherungstechnischen Ruckstellungen. Abgesehen von
einer Zinserholung im Jahr 2013 sind die Zinsen jedes Jahr deutlich abgesunken.

risikolose Zinskurve seit 2011
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Abbildung 39: Risikolose Zinskurven 2011 bis 2014
Quelle: EIOPA

In der Lebensversicherung spielen die versicherungstechnischen Ruckstellungen nach Solvency Il die
bedeutendste Rolle in der Solvenzbilanz. Um dem Rechnung zu tragen hat die FMA — angelehnt an
den EIOPA Stresstest — eine Erhebung im Jahr 2014 durchgefihrt, auch um die Auswirkung dauerhaft
niedriger Zinsen, die sich in der Solvency |l Bilanz vor allem durch einen Anstieg der
versicherungstechnischen Rickstellungen bemerkbar machen, zu testen.

Abbildung 38 zeigt zwei der Zinskurven (2013 und ,LYA"), die bei dieser Erhebung verwendet wurden,
sowie die Zinskurve, die sich zum Jahresende 2014 realisiert hatte. Obwohl die Zinskurve ,LYA" (,low
yield A), die eine Niedrigzinsphase — angelehnt an die japanische Niedrigzinsphase — testen sollte, bei
der Erstellung des Stresstests als ein sehr dramatischer Riickgang angesehen wurde, ist zu sehen,
dass die Zinskurve in der Realitédt sogar noch stérker zuriickgegangen ist als von der EIOPA im
Stressfall angenommen wurde.
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Zinskurven im Vergleich zu Stresstest
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Abbildung 40: Zinskurven im Zusammenhang mit der FMA-Erhebung 2014
Quelle: EIOPA

Da bei der Festlegung des Rechnungszinses zur Bestimmung der Deckungsriickstellung nach UGB
solch massive Zinsveréanderung nicht bericksichtigt wurden, hat die FMA schon im Jahr 2012 eine
Zinszusatzrickstellung eingefiihrt. Dabei handelt es sich um eine — Uberwiegend vom VU zu
dotierende — zusétzliche Ruckstellung, welche die Deckungsrickstellung erhéht um so dem
drohenden Verlust der Vorsichtigkeit der Deckungsrickstellung entgegenzuwirken. Da sich der
Zinsrlickgang seit dem Jahr 2012 weiter beschleunigt hat, soll die Héhe der Zinszusatzriickstellung
geman dem Entwurf der FMA zur Novelle der VU-HZV mit dem Jahr 2015 verdoppelt werden, um
dieser Entwicklung gerecht zu werden.

4.  \Volatilitat der Solvabilitatslage

Zur lllustration der starkeren Volatilitat unter Solvency Il stellt Abbildung 39 die Veranderungen der
versicherungstechnischen Rickstellungen von den Bilanzen zum Stichtag 31.12.2013 und 31.12.2014
dar.
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Abbildung 41: Veranderungen der versicherungstechnischen Riickstellungen unter Solvency Il und unter UGB
vom Bilanzstichtag 31.12.2013 zum Bilanzstichtag 31.12.2014, Quelle: FMA

57



Die groBten relativen Schwankungen unter Solvency |l stammen zwar aus der
Nichtlebensversicherung, diese sind aber zum gréBten Teil Anderungen in der Berechnungsmethodik
geschuldet. Da zur Erstellung der Bilanz zum 31.12.2013 das Solvency Il Regelwerk noch nicht
fertiggestellt wurde, mussten noch Anpassungen der Modelle durch die Versicherungsunternehmen
vorgenommen werden. Die Lebensversicherungsunternehmen weisen zwar nicht die stérksten
relativen Veranderungen auf, aber kleine Verdnderungen haben auf Grund der sehr hohen
Ruckstellungen im Vergleich zu jenen der Nichtlebensversicherung eine sehr starke Auswirkung auf
die Eigenmittelsituation.

Die gesamten versicherungstechnischen Ruckstellungen unter UGB sind von 2013 auf 2014 leicht
gestiegen (+2,1%) und betragen nun ca. 71 Milliarden Euro, wahrend der Anstieg unter Solvency I
deutlich starker ausfiel (+10,2%, ca. 70 Milliarden Euro, ca. 60 Milliarden Euro davon entfallen auf die
Lebensversicherung)®. Die nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick iiber die Veranderungen. In der
Lebens- und Krankenversicherung sind die Anstiege deutlich hdher als unter UGB, was zum Grof3teil
auf den deutlichen Zinsverfall von 2013 auf 2014 zurlckzufuhren ist.

UGB Solvency Il
Lebensversicherung 1,0% 10,4%
Nichtlebensversicherung 6,5% 4,0%
Krankenversicherung 6,1% 18,0%

Abbildung 42: Verédnderungen in versicherungstechnischen Rickstellungen; Quelle: FMA

5.  Einfluss der versicherungstechnischen Ruckstellungen auf die

Solvabilitadtsquote

Der Anstieg des besten Schatzwerts um einen Prozentpunkt reduziert den Solvabilitdtsgrad im
Durchschnitt

m in der Lebensversicherung um 7 Prozentpunkte,
m in der Nichtlebensversicherung um nur 0,8 Prozentpunkte.

Falls der Anstieg der Riickstellung einem Zinsriickgang geschuldet ist, steigen aber gleichzeitig auch
die Vermdgenswerte an, sodass der Verlust an Eigenmitteln zumindest teilweise kompensiert wird.

Da die Eigenmittel unter Solvency Il — zu einem Teil — aus der Differenz zwischen dem Marktwert der
Aktivseite und dem Marktwert der Verpflichtungen berechnet werden, kommt auch hier die Volatilitat
voll zu tragen. Das bedeutet, dass sich sowohl Aufsichtsbehérden als auch VU und Konsumenten auf
viel starker schwankende Solvabilitdtsgrade einstellen missen, als dies noch unter UGB der Fall war.

In Abbildung 40 sieht man deutlich starkere Schwankungen bei den Solvenzquoten nach Solvency IlI.

% Die fonds- und indexgebundene Lebensversicherung (IHv ca. 18 Milliarden Euro) bleibt hier unberiicksichtigt,
da hier auch in der UGB Bilanz schon Marktwerte zu verwenden sind.
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Uber den gesamten Markt betrachtet ging der Solvenzgrad nach UGB um 2 Prozentpunkte zuriick,
wahrend er nach Solvency Il um 10 Prozentpunkte zurlickgegangen ist und betragt Gber den Markt
176 %. Das entspricht einer Gesamtuberdeckung von ca. 7 Milliarden Euro unter Solvency IlI.
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Abbildung 43: Veranderung Solvenzquoten nach UGB und Solvency
vom Bilanzstichtag 31.12.2013 auf 31.12.2014

m In Zeiten niedriger Zinsen sind in der Lebensversicherung deutlich niedrigere
Solvenzquoten zu erwarten als unter UGB. Das resultiert einerseits aus der Diskontierung mit
niedrigen Zinsséatzen, andererseits aber auch aus der Berlcksichtigung der Aktivseite bei der
Bestimmung des Wertes der Versicherungsverpflichtungen. Solvency Il ,beriicksichtigt” dabei
den Umstand, dass es bei niedrigen Zinsen fur VU schwierig ist ausreichende Kapitalertrage
zu erwirtschaften um die Zinsversprechen erfillen zu kdnnen (Preisfindung fir die
Finanzgarantien).

m  So eindeutig wie in der Lebensversicherung ist der Trend in der Nichtlebensversicherung
nicht. Meist hat das Risikoprofil des Unternehmens einen starkeren Einfluss auf die
Solvenzquote als die versicherungstechnischen Riickstellungen. Dementsprechend ist es sehr
unternehmensabhéngig, ob die Solvenzquote unter Solvency Il héher oder niedriger ist
als unter Solvency I.

Die FMA erwartet, dass mit dem Inkrafttreten von Solvency Il durch die Anwendung von
UbergangsmaBnahmen kein dsterreichisches VU unterdeckt sein wird. Dennoch verlangt die FMA von
den VU weitere MaBnahmen um sicherzustellen, dass auch am Ende der Ubergangsfrist alle
Unternehmen ausreichend bedeckt sind.
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G. RISIKOORIENTIERUNG DER
UNTERNEHMENSSTEUERUNG

Mit Einflhrung des risikobasierten Aufsichtsregimes Solvency Il ab 1. Janner 2016 sind wesentliche
Anderungen der rechtlichen Vorgaben fiir das unternehmensinterne Risikomanagement verbunden.
Vor Inkrafttreten des § 130c VAG — der nationalen Rechtsgrundlage zur Vorbereitung auf Solvency Il
— mit 1.7.2014, war lediglich in § 17b Abs. 5 VAG geregelt, dass (R)VU Risiken zu identifizieren,
einzuschatzen und zu steuern haben und diesbezugliche Prozesse zur frihzeitigen Erkennung von
und zur Reaktion auf Risiken einzurichten haben. § 130c Abs. 2 VAG normiert die zeitlich stufenweise
Einflhrung der unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung (ORSA, Own Risk and
Solvency Assessment).

ORSA ist Teil des Risikomanagementsystems und bildet den wichtigsten Bestandteil des
Governance-Systems innerhalb der Saule zwei von Solvency Il. ORSA ist die unternehmenseigene
Sichtweise der eigenen Risiko und Solvabilitdtslage und ein Instrument der strategischen
Unternehmenssteuerung und dient dem Vorstand, risikoadaquate strategische Entscheidungen
zu treffen. Der Vorstand hat im Rahmen des ORSA-Prozesses eine aktive Rolle zu ibernehmen und
sicherzustellen, dass die internen Prozesse auf die Organisationsstruktur des Unternehmens und das
Risikomanagementsystem abgestimmt sind und der Wesensart, dem Umfang und der Komplexitat der
mit der Tatigkeit einhergehenden Risiken Rechnung tragen.

ORSA kann in drei Elemente untergliedert werden. Die (R)VU haben demnach

m eine eigene zukunftsgerichtete Risikosicht vorzulegen. ,Gesamtsolvabilitdtsbedarfsbeurteilung*
umfasst nicht nur die Erfassung und Bewertung der zukiinftigen Risiken, sondern zielt auch auf
den Umgang mit diesen Risiken ab;

m die regulatorische Risikosicht im Rahmen der Berechnung der Solvenz- und
Mindestkapitalanaforderung in die Zukunft zu projizieren und die kontinuierliche Einhaltung der
Anforderungen an die versicherungstechnische Riickstellungen zu beurteilen;

®m zu argumentieren, ob die Annahmen der regulatorischen Solvenzkapitalberechnung zum
eigenen Risikoprofil passen. Wenn diese Annahmen signifikant vom Risikoprofil des (R)VU
abweichen, muss auch noch ein quantitativer Unterschiedsbetrag errechnet werden.

Als Hilfestellung zu den diversen ORSA-Vorgaben hat die FMA einen mit Beispielen versehenen
ORSA-Leitfaden verbffentlicht.”

® FEMA-Information zu Eigenmittelvorschriften fir VU, https://www.fma.gv.at/de/sonderthemen/solvency-

ii/informationen-fuer-versicherungsunternehmen.html.
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1. Gesamtsolvabilitatsbeurteilung

Im Rahmen des ersten Schrittes von ORSA haben die (R)VU die unternehmensspezifische
zukunftsgerichtete Betrachtung der Risiken sowie den Umgang mit diesen darzustellen. Die
Gesamtsolvabilititsbedarfsbeurteilung unterscheidet sich in den folgenden Aspekten von der
Berechnung der Solvenzkapitalanforderung:

T Eigenmittelanforderung Gesamtsolvabilitatsbedarf
(Standardformel) (ORSATeil 1)
materielle, quantifizierbare
Umfasste Risiken Risiken, denen ein VU (typi-
scherweise) ausgesetzt ist

unternehmensspezifische
holistische Risikobetrachtung

standardisiert, dem Proportionalitatsprinzip
Berechnungsmethoden Vorgabe Konfidenzniveau entsprechend, Wahlbarkeit von

und Zeithorizont Konfidenzniveau und Zeithorizont
Einfluss jedenfalls einzuhaltende direkte Grundlage
Unternehmenssteuerung (Neben-)Bedingung strategischer Entscheidungen
Risikotragfahigkeit Eigenmittel »2ausreichende Finanzmittel*
Ableitbare Konsequenzen individuelle

standardisiertes Vorgehen

durch die Aufsicht Unternehmensbetrachtung

Abbildung 44: Unterschiede zwischen Gesamtsolvabililtatsbedarfsbeurteilung und
Solvenzkapitalanforderungsberechnung

Die regulatorischen Vorgaben der Standardformel, welche fir ein ,typisches” Unternehmen kalibriert
sind, mUssen bei der Eruierung des Gesamtsolvabilitdtsbedarfs nicht eingehalten werden — im Prinzip
sind Unternehmen dazu aufgefordert darzulegen, wie sie unternehmensspezifische Risiken mittels
Risikomitigation oder durch Unterlegung mit ausreichenden Finanzmitteln im Rahmen der Planung
bertlicksichtigen.

Der Zeitraum, auf den sich die Beurteilung des Gesamtsolvabilitdtsbedarfs bezieht, umfasst jedenfalls
die unternehmenseigene Geschéftsplanungsperiode, aber mindestens drei Jahre. Die Erstellung
einer holistischen Risikoubersicht wird fir diesen Zeitraum erwartet. Zuséatzlich sind auch
absehbare Risiken, welche auBerhalb der Geschéftsplanungsperiode liegen, wie beispielsweise
geplante Markteintritte oder absehbare regulatorische Anderungen, zu beriicksichtigen:
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Beispiele:
- Geplante Markteintritte
Planung - Wiederveranlagungsrisiko
auRerhalb der - Absehbare regulatorische
Geschéftsplanungsperiode Anderungen
fur - Konzentriertes Auftreten
absehbare Risiken abreifender Bestande
ORSA Planung
(Minimum 3 fur die _
Jahre) Geschaftsplanungsperiode

strategische Entscheidungen

Abbildung 45: Schematische Darstellung der Zusammenhange zwischen Planung und ORSA

Der Konnex der Gesamtsolvabilitdtsbedarfsbeurteilung zum  Geschéftsplan und  zur
Unternehmenssteuerung muss nachweisbar sein. So fuhrt die Analyse der unternehmensspezifisch zu
definierenden Finanzmittel in Verbindung mit den unternehmensweiten Risikobeurteilungen sowie
dem generellen Risikoappetit des Unternehmens zu unternehmensweiten Limitfestlegungen.

2.  Zukunftsgerichtete Betrachtung der regulatorischen Risikosicht

Zur Erflllung des zweiten Elements von ORSA muss die regulatorische Risikosicht in die Zukunft
projiziert werden. Die Vorgaben bezliglich des relevanten Zeitraums entsprechen jenen zur
Gesamtsolvabilititsbedarfsbeurteilung. Der Zweck dieser Anforderung liegt in der Beurteilung der
laufenden Einhaltung der Solvenz- und Mindestkapitalanforderung, welche unter erwarteten
Entwicklungen sowie unter Stressbedingungen vorzunehmen ist. Die Volatilitat der
Eigenmittelanforderungen, die kurzen Fristen im Hinblick auf den Sanierungs- oder Finanzierungsplan
oder die rechtzeitige Erkennung von mdglichen entstehenden Systemrisiken durch die
Aufsichtsbehérden sind Beispiele, welche die Notwendigkeit dieser expliziten prospektiven
Betrachtungsweise verdeutlichen.
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3. Bewertung der Abweichung des Risikoprofils von den Annahmen

zur Berechnung der Solvenzkapitalanforderung

Mit dem dritten Element von ORSA soll die Sicherstellung des Verstiandnisses der Annahmen,
welche der Berechnung der Solvenzkapitalanforderung zugrunde liegen, erreicht werden.”' Das
Versténdnis der Annahmen bildet die Grundlage fir die Bewertung der Angemessenheit der
Annahmen im Hinblick auf das unternehmenseigene Risikoprofil. Es ist zu prifen, ob die
Annahmen der regulatorischen Standardformel auf das eigene Unternehmen zutreffen. Es sind
jedenfalls Unterschiede aufgrund von Risiken, die im Vergleich zum unternehmensspezifischen
Risikoprofil

= nicht in der Standardformel berlcksichtigt sind (z.B. Reputationsrisiko oder Rechtsrisiko) oder
= in der Standardformel Uber- oder unterschétzt sind

zu berilcksichtigen. Da die Standardformel auf Basis eines ,unterstellten Durchschnittsunternehmens*
kalibriert worden ist, werden die verwendeten Annahmen wohl kaum zur Ganze auf die einzelnen
Unternehmen zutreffen. Das Unternehmen soll nicht darauf vertrauen, dass die regulatorischen
Kapitalanforderungen jedenfalls adaquat und somit ausreichend vorsichtig seien.

In einem ersten Schritt der Bewertung ist eine qualitative Analyse der Abweichungen vorzunehmen.
Bei sich daraus ergebenden Hinweisen auf eine nicht signifikante Abweichung kann von einer
quantitativen Bewertung abgesehen werden.

In Summe tragt die Einhaltung der ORSA-Vorgaben zu den folgenden Zielen bei:

= Durch den ORSA wird eine professionelle Unternehmenssteuerung vorangetrieben. Dies
foérdert die Stabilitit des dsterreichischen Finanzmarktes.

m  Durch themenspezifische Analysen und durch gezielte Gespréache zwischen FMA und den
Unternehmen werden auch eine friihzeitige Identifikation potenzieller systemrelevanter
Risiken und das Setzen rechtzeitiger MaBnahmen unterstitzt.

Deshalb hat die FMA beispielsweise die unternehmensinterne Implementierung im Zusammenhang
mit der Umsetzung von ,Phasing In“ im Rahmen von drei Arbeitspakten des Strukturierten Dialogs
begleitet. ORSA-Bestimmungen waren Teil des ersten und des dritten Arbeitspakets mit den
zugehorigen Informationsveranstaltungen vom 4.7.2014 sowie vom 10.4.2015. Als Hilfestellung bei
der Implementierung der diversen ORSA-Vorgaben hat die FMA im Anschluss an die jeweiligen
Informationsveranstaltungen einen ORSA-Leitfaden verdffentlicht.”

" The underlying assumptions in the standard formula for the Solvency Capital Requirement calculation*

$Underlying Assumptions) EIOPA-14-322 vom 25.7.2014.
2 FMA-Information zu Eigenmittelvorschriften fir VU, https://www.fma.gv.at/de/sonderthemen/solvency-
ii/informationen-fuer-versicherungsunternehmen.html.
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H. BERICHTERSTATTUNG

Die Schutzfunktion der Instrumente der Saulen 1 und 2 kann nur dann zum Tragen kommen, wenn
regelmaBig sowie bei wichtigen Ereignissen die Offentlichkeit, darunter die Versicherten, die
Geschéaftspartner  (Rlckversicherer, Versicherungsvermittler), die Finanzméarkte (Investoren,
Analysten, Ratingagenturen), die Mitbewerber und nicht zuletzt auch die Aufsicht, Gber die
Solvabilitdts- und Finanzlage informiert wird. Solvency Il geht deshalb mit verstérkten Offenlegungs-
und Meldeverpflichtungen einher:

1. Offenlegung durch Unternehmen

Um Transparenz zu gewahrleisten, haben (R)VU mindestens einmal jahrlich wesentliche
Informationen (iber ihre Solvabilitidts- und Finanzlage zu veroffentlichen.” Vorgaben zur Struktur
und zum Inhalt dieses Berichts Uber die Solvabilitat und Finanzlage (SFCR), der ausformulierte
quantitative und qualitative Informationen — ergénzt durch quantitative Vorlagen — enthalt, sollen

m ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild des jeweiligen (R)VU vermitteln und
m die Vergleichbarkeit der Informationen fir alle Interessierten erméglichen.

Die Intensivierung der Offenlegungspflichten durch (R)VU bedingt neben der Mdglichkeit der
Versicherungsnehmer, Eigenverantwortung besser wahrzunehmen, vor allem ein weiteres Regulativ
durch den Markt, welches zusétzlich zu den — im Rahmen der rechtlichen Vorgaben vorgesehenen —
Tétigkeiten der Aufsichtsbehdrden wirkt.

Der Berichtsaufbau gliedert sich in die Abschnitte

m Geschéftstatigkeit und Leistung,

m Governance-System (inklusive ORSA, Own Risk and Solvency Assessment)

Risikoprofil

Bewertung fir Solvabilitatszwecke sowie

Kapitalmanagement,
wobei die Inhalte zu den einzelnen Teilbereichen rechtlich detailliert konkretisiert sind.
Die Offenlegung betrifft nun auch mehrere Aspekte, die in der Vergangenheit Gegenstand des

Amtsgeheimnisses waren, wie zB eine wesentliche Nichteinhaltung der Solvenzkapitalanforderung
des Unternehmens wéahrend des Berichtszeitraums.

8 Erwagungsgrund 38 der Richtlinie 2009/138/EG betreffend die Aufnahme und Ausiibung der Versicherungs-
und der Rickversicherungstétigkeit (Solvabilitat 1l) vom 25. November 2009, ABI. Nr. L 335 vom 17.12.2009, S. 1
zuletzt geéndert durch die Richtlinie 2014/51/EU zur Anderung der Richtlinien 2003/71/EG und 2009/138/EG und
der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009, (EU) Nr. 1094/2010 und (EU) Nr. 1095/2010 im Hinblick auf die
Befugnisse der Europaischen Aufsichtsbehérde (Europaische Aufsichtsbehdrde flr das Versicherungswesen und
die betriebliche Altersversorgung) und der Europdischen Aufsichtsbehérde (Europaische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehdrde), ABI. Nr. L 153 vom 22.05.2014.
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Zusétzlich kénnen freiwillige Angaben verdffentlicht werden.

Um diese weitreichenden Offenlegungsvorschriften erfolgreich zu implementieren, ist allerdings eine
wirksame Umsetzung der Anforderungen der Saulen 1 und 2 notwendig: Man kann bekanntlich
extern nur sicher berichten, was man intern auch beherrscht. Dies setzt wiederum voraus, dass die
relevanten Informationen schnell und sicher Uber die Abteilungsgrenzen hinweg zu den anderen
Nutzern geleitet werden, dass Medienbriiche sowie eine zu groBe Anzahl von Schnittstellen
vermieden werden, und dass jeder Mitarbeiter weil3, woher seine Daten kommen, welchen
Risikogehalt sie fur den gesamten Ablaufprozess haben, und wem sie fir welche Zwecke geliefert
werden. Damit am Ende des Geschaftsprozesses sinnvolle Ergebnisse generiert werden, missen
Uberdies die SteuerungsgréBen in den einzelnen Bereichen (Controlling, Rechnungswesen,
Risikomanagement, Vertrieb etc) synchronisiert werden.”

Aufsichtsbehdrden kdénnen einem (R)VU gestatten, von der Verdffentlichung bestimmter Informationen
abzusehen, wenn die Wettbewerber des Unternehmens durch die Verdffentlichung einen
bedeutenden ungebihrlichen Vorteil erlangen oder wenn gegeniiber den Versicherungsnehmern oder
aufgrund einer Beziehung zu anderen Gegenparteien eine Verpflichtung des Unternehmens zur
Geheimhaltung oder Vertraulichkeit besteht. Die erlaubte Nichtveréffentlichung von Informationen ist
im SFCR unter Angabe von Griinden anzugeben.

Bei sich erheblich auf die Bedeutung des SFCR auswirkenden Entwicklungen ist der Bericht zu
aktualisieren und neu zu verdffentlichen. Fir das Geschéaftsjahr, das am 31.12.2016 endet, sind
maximal 20 Wochen bis zur ersten Verdffentlichung vorgesehen.

2.  Berichterstattung an die FMA

Zusétzlich zu den verstarkten Offenlegungspflichten werden auch die Meldeverpflichtungen an die
Aufsichtsbehdrden erweitert. Der Kernbereich der neuen Meldeerfordernisse bilden die Daten
betreffend die zuséatzlich zur bisherigen UGB-Bilanz zu erstellende Solvency lI-Bilanz. Diese neue
Bilanz basiert grundsatzlich auf Marktwerten, wodurch die Solvenzkapitalanforderung im Vergleich
zum bislang berechneten Eigenmittelerfordernis volatiler wird. Um ein rechtzeitiges Reagieren der
FMA und der Unternehmen im Hinblick auf eine potenzielle Verschlechterung der Bedeckung der
Solvenzkapitalanforderung mit anrechenbaren Eigenmitteln sicherzustellen, sind neben jahrlichen
auch quartalsweise quantitative Berichtspflichten — auf Basis von ,Quantitative Reporting Templates*
(QRT) —im Rahmen der regelmaBigen aufsichtlichen Berichterstattung nach Solvency Il definiert.

Die stichtagsbezogenen regulatorischen QRT-Betrachtungen werden um zukunftsgerichtete
Betrachtungen der regulatorischen Risikosicht, um die unternehmenseigene Risikosicht sowie um eine
unternehmensspezifische Beurteilung der Angemessenheit der Annahmen zur Berechnung der
Solvenzkapitalanforderung mit Bezug auf das eigene Risikoprofi im Rahmen der

7 Siehe Ettl, Das neue Aufsichtsregime in der Praxis, VR 1-2/2013, 32 ff (35).
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unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung (ORSA, Own Risk and Solvency
Assessment) ergénzt. Der aufsichtliche ORSA-Bericht, wird innerhalb von zwei Wochen, nachdem der
Vorstand diesen geprift und dokumentiert beschlossen hat, der FMA vorgelegt.

Die Struktur des regelméaBigen aufsichtlichen Berichts (RSR, Regular Supervisory Report) entspricht
jenem des SFCR, wobei die Inhalte des RSR detaillierter sind.

Damit die FMA zu Beginn des neuen Aufsichtsregimes Uber samtliche neue Informationen verflgt,
sind zusétzliche Angaben im Rahmen des ,Day 1 Reportings” an sie zu Ubermitteln.

Neben diesen Meldeerfordernissen mit Bezug auf Solvency Il sind auch die bisherigen
Berichtstbermittlungspflichten, wie beispielweise die Vorlage des Jahresabschlusses oder des
Lageberichts, einzuhalten. Die meldewesenspezifischen nationalen Verordnungen wurden aufgrund
der Verordnungsermachtigungen des VAG 2016 neu erlassen.”

3.  Offenlegung durch die FMA

Auch die FMA hat unter Solvency Il — auf Basis der Vorgaben zu Transparenz und Verantwortlichkeit
— Offenlegungspflichten nachzukommen und Informationen zu

m geltenden Rechts- und Verwaltungsvorschriften

= Kriterien und Methoden des aufsichtlichen Uberpriifungsverfahrens

m aggregierten statistischen Daten

= Ausiibungen der in der RRL vorgesehenen Wahlrechte

m Zielen der Beaufsichtigung und ihren Hauptfunktionen und —tatigkeiten und
m Versicherungsstatistiken

auf der FMA-Homepage =zu veréffentlichen. Zusatzlich hat die FMA die Erflllung von
Mitteilungspflichten an die Europadische Kommission, an die EIOPA und an den Fachverband der VU
sicherzustellen.

. PRODUKTGESTALTUNG IN DER
LEBENSVERSICHERUNG

1.  Kapitalbildendes Element der Lebensversicherung

,Die Lebensversicherung deckt das wirtschaftliche Risiko ab, das aus der Unsicherheit und
Unberechenbarkeit des menschlichen Lebens fiir den Lebensplan der Menschen erwéchst®. Die
gedeckten Gefahren in der Lebensversicherung sind das Todesfallrisiko und das Erlebensfallrisiko.
Zusatzlich kann das Unfalltod-, Berufsunfahigkeits-, Heirats-, und Pflegefallrisiko abgedeckt werden.

5 Ab 2016: Verordnung der Finanzmarktaufsichtsbehdrde (FMA) iber die von den Versicherungs- und
Ruckversicherungsunternehmen  der FMA  vorzulegenden  Meldungen  (Versicherungsunternehmen
Meldeverordnung — VU-MV) sowie Verordnung der Finanzmarktaufsichtsbehérde (FMA) Uber die Fihrung von
Verzeichnissen der dem Deckungsstock gewidmeten Vermdgenswerte (Versicherungsunternehmen
Verzeichnisverordnung — VU-VerzV).

’® Hagelschuer (1987), Lebensversicherung, Springer

66



Viele Lebensversicherungsprodukte sind kapitalbildend; d.h. wéhrend der Laufzeit wird Kapital
angespart und veranlagt, um zu einem definierten Zeitpunkt verzinst ausbezahlt zu werden. Dieser
Umstand erklart, warum kapitalbildende Lebensversicherungen und deren Beurteilung stark von den
Veranlagungsertragen abhangen. Auch die Auswirkungsstudien, die die Einflihrung von Solvency I
begleitet haben, haben klar gezeigt, dass fir Lebensversicherungsunternehmen das Marktrisiko mit
70 % bis 80 % des Gesamtrisikos (auch bedingt durch das aktuelle Niedrigzinsumfeld) dominierend
ist.

Lebensversicherungen sind durchaus vielseitig. Manche sehen sie als Pensionsvorsorge, andere als
finanzielle Absicherung flr Hinterbliebene oder als Vorsorge im Falle einer Berufsunfahigkeit. Daher
lassen sich Lebensversicherungen auch in verschiedene Kategorien einteilen. Sie kénnen etwa nach
dem Versicherungsfall unterschieden werden. Hierbei geht es darum, ob die Leistung z.B. im
Ablebensfall, bei Ende der Versicherungsdauer oder im Falle einer Berufsunféhigkeit erfolgt.
AuBerdem gibt es Unterschiede bei der Versicherungsleistung sowie im Hinblick auf Parameter wie
Renten, Versicherungssummen, Gewinnbeteiligungen und das Abldsekapital. Im Folgenden die
wichtigsten Lebensversicherungsprodukte:

= gemischte Er- und Ablebensversicherung;

= reine Erlebensversicherung;

m reine Ablebensversicherung einschlieBlich Kreditrestschuldversicherung;
m Rentenversicherung;

m Pramienbeglnstigte Zukunftsvorsorge;

m Fondsgebundene Lebensversicherung inkl. Variable Annuitaten;

m Indexgebundene Lebensversicherung;

m kapitalanlageorientierte Lebensversicherung;

m betriebliche Kollektivversicherung;

m Berufsunfahigkeitsversicherung (bzw. Erwerbsunfahigkeitsversicherung);
m Versicherung gegen schwere Krankheiten (Dread-Disease Versicherung);
m Pflegeversicherung;

= Hybridprodukte aus den oben genannten Lebensversicherungsarten.

Das Leistungsspektrum der Lebensversicherung umfasst unterschiedlichste Arten von
Garantieerklarungen und Schutzversprechen:

m Garantieleistungen im Versicherungsfall;

m zusétzliche Finanzgarantien wie z.B. garantierte Rulckkaufswerte oder eine vorzeitige
Auszahlungsmadglichkeit;

m Gestaltungsrechte der Versicherungsnehmer wie z.B. Pramienanpassungsmadglichkeiten.

Im Mittelpunkt des Interesses des Versicherungsnehmers steht traditionell das Versicherungs-
schutzversprechen (Garantie), das die Auszahlung der vereinbarten Versicherungssumme bei Eintritt
des Versicherungsfalles beinhaltet. Die in der Kalkulation der Lebensversicherung zur Anwendung
kommenden Rechnungsgrundlagen und Sterbewahrscheinlichkeiten sind nach aufsichtsrechtlicher
MaBgabe zum Schutze der Versicherten vorsichtig zu wéahlen. Die Hb6he der hieraus entstehenden
Uberschiisse sind den Versicherungsnehmern bei gewinnberechtigten Vertragen in der Regel nicht im
Voraus Uber die Vertragslaufzeit garantiert, sie werden jedoch im Nachhinein periodisch jedem
einzelnen Vertrag in angemessener Weise anteilig zugerechnet (Gewinnbeteiligung). Geman den
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gemeldeten Daten der VU zum 31.12.2014 betragt der Wert der zukinftigen Gewinnbeteiligung im
Durchschnitt Gber die klassische Lebensversicherung etwa 7% der Best Estimate Rickstellung unter
Anwendung der Solvency Il Bewertungsrichtlinien.

Langfristigkeit der Lebensversicherung

Bei Lebensversicherungsvertrdagen handelt es sich in aller Regel um langfristige Vertrage, die eine
Laufzeit von weit Gber 20 Jahren aufweisen kénnen. Der Versicherungsnehmer verbindet mit dem
Abschluss eines solchen Vertrages die Erwartung, fir sein Alter oder seine Hinterbliebenen in
angemessener Form  vorsorgen zu koénnen. Die individuelle Bedarfssituation des
Versicherungsnehmers kann sich aber im Laufe der Zeit deutlich verdndern. Es war und ist daher fir
ein VU unerlasslich, seine Produkte durch Optionsrechte aufzuwerten, die es dem
Versicherungsnehmer ermdglichen, den Versicherungsschutz zukilinftig an aktuelle Gegebenheiten
anzupassen. Optionen und Garantien spielen daher in der Lebensversicherung eine ganz zentrale
Rolle.

Beispiele fiir solche Finanzoptionen sind’”:

= Kindigung

Beitragsfreistellung und -wiederaufnahme

Teilauszahlungsoption

freiwillige Zuzahlung

Abrufoption

Rentenoptionen

Kapitalwahlrecht

Aufschub- und Verlangerungsoption

m Erhéhung der Versicherungssumme

Die Auslibung von Optionen stellt fir das VU ein finanzielles Risiko dar, da sie die zuklnftigen
Zahlungsstréme erheblich beeinflussen kdnnen. Diese Risiken werden jedoch bisher in den wenigsten
Fallen explizit in der Produktkalkulation bertcksichtigt. Dies liegt vor allem daran, dass die
Einflussfaktoren auf die Auslibung von Optionen vielfdltig sind und die exakte Berechnung des
Optionswertes nicht trivial ist. So spielen neben der aktuellen Kapitalmarktsituation und der Héhe der
Uberschussbeteiligung auch die persdnlichen Bedirfnisse und die aktuelle Vertragssituation eine
entscheidende Rolle.

2.  Marktanteil der klassischen Lebensversicherung

Wahrend in vielen Landern, vor allem im angelsachsischen Raum und in Amerika, sich
Lebensversicherungen in Form von ,Variablen Annuitaten“’® durchgesetzt haben, ist in Osterreich die
klassische Lebensversicherung79, was Pramienaufkommen und veranlagtes Vermégen anbelangt,
noch immer fihrend. Gemessen am Pramienvolumen betrug 2014 der Marktanteil fonds- und
indexgebundener Lebensversicherungen in Osterreich etwa 30 %.

7 Bewertung der Optionen und Garantien von Lebensversicherungspolicen (Steria Mummert 1SS GmbH,

Hamburg (Deutschland)).

8 Spezielle mit zusatzlichen Optionen und Garantien ausgestattete fondgebunden Lebensversicherungen.

® Die Bezeichnung ,klassische Lebensversicherung“ umfasst fiir diese Zwecke jene Lebensversicherungs-
vertrage, die nicht im Deckungsstock der fonds- und indexgebundenen Lebensversicherung gefuhrt werden.
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Pramienverteilung kumuliert Lebensversicherung nach Art der
Versicherung iineunnsia)
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Abbildung 46: Pramienverteilung (konventionelle/fonds- und indexgebundene LV) der Bilanzabteilung Leben pro
Jahr

Aus dem Vergleich der Kapitalanlagen der ,klassischen® und der fonds- und indexgebundenen
Lebensversicherung ist die Dominanz der ,klassischen” Lebensversicherung klar ersichtlich.

Kapitalanlagen osterreichischer LVU 2014
7.373

M Kapitalanlagen "klassische" LV

M Kapitalanlagen der
fondsgebundenen LV

L1 Kapitalanlagen der
indexgebundenen LV

Abbildung 47: Kapitalanlagen der ésterreichischen Lebensversicherung in Millionen Euro zum 31.12.2014

Nach drei Jahren mit ricklaufigem Aufkommen konnten die Lebensversicherungen 2014 wieder ein
Pramienplus iHv +3,9 %% erreichen. Das Ergebnis spiegelt heterogene Trends wieder: Wahrend das
laufende Pramienaufkommen im Jahr 2014 um -3,9% zurlickging, sind die Einmalerlage 2014 um

80 \\VO Jahresbericht 2014.

69



41,7%%° gestiegen. Das Wachstum konnte zunichst nur als Einmaleffekt verstanden werden. Die
letzten Prognosen rechneten daher fiir heuer mit gegenlaufig stark abfallendem Pramienaufkommen.
Der VVO prognostiziert fir das Jahr 2015 Pramienzuwéchse in der Lebensversicherung mit 0,4% und
fir das Jahr 2016 mit -2,0%°. Nach der Uberraschend starken Entwicklung im ersten Halbjahr
(+5,5 %) dirfte die Dynamik nun einbrechen. 2016 durfte das Aufkommen wieder unter das Niveau
von 2014 zurlck fallen.

Infolge der Senkung des Garantiezinses auf 1,0% ab Janner 2016 kdnnen Vorzieheffekte gegen
Jahresende noch zu einer leichten Belebung fihren. Wenn der Effekt zuletzt auch relativ gering
gewesen sein dirfte, kann das Jahresendgeschaft das Wachstum 2016 dampfen. Die urspringlich
fehlergewichtete konsolidierte Prognose fir 2016 wurde von -3,5% auf die Schatzung der
Marktbefragung (-8,3%) nach unten korrigiert.®"

3.  Trends in der Produktentwicklung

= Einhaltung der Garantieverpflichtungen wird schwieriger

Unternehmen, die insbesondere in den Zeitrdumen von 1995 bis Mitte 2000 mit einem Garantiezins
von 4 % und von 2001 bis Ende 2003 mit einem Garantiezins von 3,25 % starke Zuwachsraten, auch
durch Einmalerlage, in der klassischen Lebensversicherung verzeichnen konnten, haben ein
gesteigertes Risiko, die Garantieverpflichtungen nicht einhalten zu kénnen. Diese jahrliche
Garantieverpflichtung  betrug zum  Stichtag  31.12.2014 fir die  gewinnbeteiligten
Versicherungsvertrage fiir den o&sterreichischen Gesamtmarkt durchschnittlich 2,7 % — mit einer
Bandbreite von 2 % bis zu 3,3 %. Einerseits wére neues Lebensversicherungsgeschaft mit niedrigeren
Garantieversprechen fir die VU winschenswert, da das Gesamtniveau der Garantieversprechen
damit gesenkt wirde, anderseits soll aber auch fir die Neuvertrdge eine angemessene
Gewinnbeteiligung gewahrt werden und es zu keiner Quersubventionierung kommen, indem
Garantien der Altvertrdge mit héherem Rechnungszins Uber die Gewinnbeteiligung der Vertrdge mit
niedrigem Rechnungszins finanziert werden.

= Profitabilitat von klassischen Lebensversicherungsprodukten sinkt

Das aktuelle Niedrigzinsumfeld schrankt die Profitabilitat von klassischen
Lebensversicherungsprodukten im Vergleich zum Garantierisiko stark ein. Das anhaltend niedrige
Zinsniveau am Kapitalmarkt erschwert es fir VU, die versprochenen Renditen zu erwirtschaften.
Ausreichend sichere Investments am Kapitalmarkt zu finden, ist eine Herausforderung. Viele
Unternehmen muissen in Form einer ,Zinszusatzriickstellung" ihre Rickstellungen nachdotieren, um
die zuklnftig fallig werdenden Garantien erfilllen zu kénnen. Dazu kommt Solvency Il mit seinen
neuen Anforderungen, die fir langfristige Verpflichtungen insbesondere wegen des Markt- und
Zinsrisikos hohe Eigenmittelanforderungen stellt. Andererseits fallen mit Solvency Il auch die
quantitativen Beschrédnkungen der Kapitalanlage weg und die VU verfligen Uber einen gréBeren
Gestaltungsspielraum bezliglich des Designs von neuen Produkten. Das zur Bekampfung der
Eurokrise gesenkte Zinsniveau hat die Lebensversicherung fir den Kunden weniger attraktiv gemacht:
Die zuklnftige Garantieverzinsung von 1% liegt unterhalb der zu erwartenden mittelfristigen
Inflationsrate von ca. 2 % und die Verpflichtungen aus hochverzinsten Altvertrdgen setzen der zu
erwartenden Uberschussbeteiligungen enge Grenzen.

81 VWO Mathematisch-Statistisches Komitee :Wachstumstrends der Assekuranz 2015 und 2016; 30. September
2015.
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Bereits im Mai dieses Jahres hatte die Generali Deutschland angekindigt, dass man aus
Solvenzgriinden in Zukunft keine klassischen Lebensversicherungen mehr verkaufen wolle,
abgesehen von der betrieblichen Altersvorsorge. Dagegen werde das Angebot an fondsgebundenen
Versicherungen, hybriden Sparprodukten und Risikoversicherungen verstarkt werden. Noch fixer hat
die Zurich Deutschland auf die anhaltende Niedrigzinsphase reagiert und sich bereits Anfang 2013
weitgehend von den Klassikern distanziert. Man gehe davon aus, dass in den n&chsten zehn Jahren
fir eine langfristige Vorsorge eine Investition in ein breit gestreutes Aktienportfolio eine bessere
Absicherung bietet, hie3 es damals. Ende Juli hatte der Talanx Konzern seinen Rickzug aus der
klassischen Lebensversicherung publik gemacht. Ab Ende 2016 will das Unternehmen fir alle seine
deutschen Marken nur noch neuartige Lebens- und Rentenversicherungen ohne Garantiezins
anbieten. Die Ergo Deutschland zieht sich bereits Anfang kommenden Jahres vollkommen aus dem
klassischen Lebensversicherungsgeschaft zuriick. Ahnlich wie Generali, Zirich und andere
Versicherer hat sich nun auch die Allianz Deutschland gegen die klassischen Lebensprodukte
positioniert®™. Sie werden vom Vertrieb des deutschen Marktfiihrers nicht mehr aktiv angeboten,
sondern nur noch auf ausdriicklichen Wunsch von Kunden.

AuBerdem ist von Seiten potenzieller Kunden die Abschlussbereitschaft von in der Regel mit langen
Laufzeiten verbundenen klassischen Lebensversicherungsprodukten eingeschrankt, da einer aus
aktueller Sicht relativ niedrigen Renditenerwartung hohe Kosten gegenlberstehen. Anderseits stehen
aber am Markt keine Alternativprodukte aus dem Banken- bzw. Investmentfondssektor zur Verfligung.

In Osterreich halten sich die Versicherungsunternehmen bedeckter, was die vermeintliche Zukunft der
klassischen Lebensversicherung betrifft.

= Produkte mit individuellen Gestaltungsméglichkeiten werden immer wichtiger

Die Einschatzung, welche Versicherungsprodukte zuklnftig am Markt angeboten bzw. verkauft
werden kénnen, ist in der Versicherungsbranche sehr unterschiedlich. Auch sind die
Verkaufsstrategien in den einzelnen am &sterreichischen Lebensversicherungsmarkt tatigen
Versicherungsunternehmen unterschiedlich. Einige habe angekindigt, zukiinftig den Schwerpunkt auf
Risikoprodukte, wie reine Ablebensversicherungen oder Kreditrestschuldversicherungen zu setzten.
Kreditrestschuldversicherungen bringen neben den biometrischen Risiken auch andere
Kreditausfallsrisiken mit sich, die als traditionelles Bankengeschaft nun vermehrt auch auf
Versicherungen Ubertragen werden.

Einige VU folgen dem in Deutschland schon langer beobachtbaren Trend, Versicherungsprodukte
anzubieten, bei denen sogenannte Schlussgewinne erst bei Laufzeitende dem Kunden der Héhe nach
verbindlich zugesagt werden. Dies hat fir die Unternehmen den Vorteil, dass dadurch das
Garantierisiko Uber die Restlaufzeit geringer ausféllt und eine Anrechenbarkeit als Eigenmittel unter
Solvency Il mdglich sein kann.

Produkte mit individuellen Gestaltungsmdglichkeiten fir den Kunden werden immer wichtiger, um
flexibel auf sich &ndernde Lebensumsténde reagieren zu kénnen. Ein Trend ist am Osterreichischen
Lebensversicherungsmarkt bemerkbar, dass vermehrt individuell gestaltbare
Lebensversicherungsprodukte angeboten werden, die etwa mehr Flexibilitdt bei der Einzahlung
zulassen, nach dem Baukastensystem zusammengestellt werden kénnen oder Uber neue
Kostenstrukturen verfligen. Es zeigt sich auch, dass Versicherungsunternehmen verstarkt bei ihren
Produkten nicht mehr den héchstzuldssigen Rechnungszins verwenden, sondern bewusst einen
niedrigeren Garantiezins geben.

8 Dr. Volker Priebe, Bereichsleiter Produktentwicklung und Aktuariat der Allianz Lebensversicherung, auf dem
Strategiemeeting Lebensversicherungswirtschaft des Handelsblattes, vom 2. bis 4. September in KéIn
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Produktbeispiele:

m  Bei dem von der Wiener Stadtischen angebotene Produkt mit der Bezeichnung ,United Funds
of Success Premium (UFOS Premium)“ handelt es sich um ein Hybridprodukt zwischen
fondsgebundener und klassischer Lebensversicherung, welches mit zusétzlichen Optionen
versehen ist, wie etwa Zuzahlungs- und Teilentnahmemdglichkeiten, freie
Kombinationsméglichkeit zwischen fondsgebundener und klassischer Veranlagung,
Wechselméglichkeiten in der Veranlagung, Pramienerlass im Krankheitsfall, Pramienbefreiung
bei unverschuldeter Arbeitslosigkeit (bei Arbeitsunfahigkeit, Elternkarenz und Familienhospiz).

m  Unter der Bezeichnung ,Klassik Neu* bieten etwa die UNIQA Osterreich und die Raiffeisen
Versicherung ihren Kunden eine hundertprozentige Kapitalgarantie auf die Nettopréamie (d.h.
nicht den maximalen nach der Héchstzinssatzverordnung zuldssigen Garantiezinssatz) mit der
Méglichkeit an, variable Zuzahlungen und Behebungen wahrend der Laufzeit durchzufihren.
Zudem werden die Kosten und Geblhren aliquot auf die gesamte Laufzeit aufgeteilt und nicht
mehr der Pramie, sondern dem Ertrag entnommen. 100 % der Pramie (exkl.
Versicherungssteuer) flieBen daher direkt in die Veranlagung. Bemerkenswert bei diesem
Produkt ist, dass die Kosten nicht a-priori verrechnet werden, sondern ausschlieBlich tber die
Gewinnbeteiligung verrechnet werden.

m FEtwa die Allianz Elementar Lebensversicherungs-AG vertreibt unter dem Produktnamen
LAllianz Fixkosten Plus* ebenfalls ein Produkt mit Kapitalgarantie auf die Nettopréamie. Dieses
Produkt wird mit einer flexiblen Pramienzahlungsweise, wie Zuzahlung und Pramienpausen,
und flexiblen Entnahmem@glichkeit mit Zusatzbausteinen, wie Berufsunfahigkeitsversicherung
und Hinterbliebenenschutz beworben. Der niedrigere Garantiezins wird dem Kunden durch
eine Risikopramie abgegolten, deren Hohe jahrlich abhangig von der Risikosituation neu
festgesetzt wird.

= Notwendigkeit, die Chancen und Risiken von Produkten zu kennen, gewinnt an der
Bedeutung

Da es sich bei einer Lebensversicherung um ein komplexes Produkt handelt, kdnnen Kunden
angesichts der vielen Angebote schnell den Uberblick verlieren. Bei der Produktauswahl ist es daher
notwendig die Chancen und Risiken zu kennen. Der Kunde sollte die grundsétzlichen Szenarien, die
die Héhe seiner zukinftigen Versicherungsleistung bestimmen, insbesondere jene bei denen er mit
den gréBten Verlusten bzw. Gewinnen zu rechnen hat, kennen. Die FMA hat aus diesem Grund die
Anforderungen an die Informationspflichten des VU erhéht und préazisiert.

= Wachstum der pramiengefoérderten Zukunftsvorsorge (PZV) wird gedammt

Das dynamische Wachstum der pramiengeférderten Zukunftsvorsorge (PZV), ein spezielles durch
gesetzliche Vorgaben geregeltes dsterreichischen Vorsorgeprodukt, der letzten Jahre ist zumindest
voriibergehend gestoppt. Zum zweiten Mal in Folge mussten im Jahr 2014 die
Versicherungsunternehmen einen Riickgang der verwalteten Vertrdge hinnehmen. Der Bestand an
Versicherungsvertrdgen ist im Vergleich zum Vorjahr um 1,36 % zuriickgegangen und betrug Ende
des vergangenen Jahres 1.519.926 Vertrage. Mehr als die Halfte der Anbieter (11 von 21) melden
ricklaufige Bestande an PZV Vertrdgen. Der Anbietermarkt in der PZV bestand 2014 aus 21 VU und 5
Kapitalanlagegesellschaften. Von insgesamt 21 VU mit PZV Vertrdgen im Bestand betreiben 16
Anbieter Neugeschéft. Von den Kapitalanlagegesellschaften betreibt keine mehr Neugeschaft.
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m  Struktur der Laufzeiten hat sich in den letzten Jahren kaum geéndert

Die Struktur der Laufzeiten hat sich in den letzten Jahren kaum geandert. Die Mehrzahl der
Lebensversicherungsvertrdge hat eine Laufzeit von tber 25 Jahren. Ublicherweise verbindet der
Versicherungsnehmer mit dem Abschluss einer Lebensversicherung die Erwartung, fir sein Alter oder
seine Hinterbliebenen vorsorgen zu kénnen. PZV-Vertrage verfligen z.B. Uber eine gesetzlich
festgelegte Mindestlaufzeit von zehn Jahren. VU vertreiben auch Vertrage mit deutlich 1&ngeren
Laufzeiten. Im Vergleich zu den letzten Jahren hat sich die Struktur der Laufzeitklassen dabei nur
marginal geédndert. Langfristig laufende Vertrdge mit einer Laufzeit von 25 Jahren und mehr haben
einen Marktanteil von fast 69 %. Fur Vertrdge mit einer Laufzeit von Uber 45 Jahren betréagt der Anteil
an allen Vertragen knapp 25 %.

m Sicherheiten in Form von Garantien und Optionen wurden unterbewertet.

Sicherheiten in Form von Garantien und Optionen haben ihren Preis und fihren zu héheren Pramien
oder niedrigerer Gewinnbeteiligung und sind letztendlich vom Versicherungsnehmer zu bezahlen.
Oftmals wird vergessen, dass Sicherheiten durch ausreichende Eigenmittel, Garantien und zusatzliche
Option, die dem Kunden eingerdumt werden, auch von diesem bezahlt werden missen. Dies kann zu
verhaltnismaBig héheren Prdmien bzw. niedrigeren  Gewinnerwartungen flhren. Bei
Lebensversicherungsprodukten, mit in der Regel langen Laufzeiten, gefdhrden U(berzogene
Versprechen bzw. zu wenig vorsichtige Prédmien die Erflllbarkeit, was weder im Interesse des
Versicherers noch des Versicherungsnehmers ist. Ein weiteres wichtiges Kriterium ist, welche
Vorsorge sich der Versicherungsnehmer (berhaupt leisten kann. Die durch Solvency Il verlangte
Sicherheit durch Eigenmittelanforderungen und Risikomanagement sind begriiBenswert, nur darf dies
nicht dazu fihren, dass Lebensversicherungsprodukte fir den Versicherungsnehmer zu teuer werden
bzw. die Rentabilitat fir das VU nicht gegeben ist.

m  Zukiinftig wird es sehr wichtig sein, eine verniinftige Balance zwischen Leistungen,
Pramien und Risiko zu finden.

Ein entscheidendes Kriterium ist sicherlich die Transparenz von Lebensversicherungsprodukten.
Vielfach, wie Beschwerden der Versicherungsnehmer zeigen, war die Leistungserwartung der Kunden
zu hoch bzw. wurde die Diskrepanz zwischen dem, was vermeintlich versprochen wurde und der
realen Leistung kritisiert.

Welche Lebensversicherungsprodukte sich  zuklnftig durchsetzen werden, héangt von
unterschiedlichen Kriterien ab. Solange das Niedrigzinsumfeld andauert, wird es unumganglich sein,
bei Neuvertragen die Garantieversprechung niedrig zu halten. Eine Méglichkeit ware auch, Garantien
nur mehr Uber die Laufzeit und nicht wie jetzt aktuell Ublich jahrlich gutzuschreiben. Fiir bestehende
Lebensversicherungsvertrage mit Gewinnbeteiligung wird es notwendig sein, den Kunden darzulegen,
dass neben den Garantieversprechen eine zusétzliche Gewinnbeteiligung schon aus
Vorsichtsgriinden gar nicht oder nur in einem sehr eingeschrankten Ausmal3 aus heutiger Sicht
moglich sein wird. Es ist sicherlich auch notwendig Prognosen, die im Rahmen von
Vertragsabschlissen erstellt worden sind, die aus heutiger Sicht mit unrealistisch hohen
Gewinnannahmen berechnet wurden, zu revidieren und dem Versicherungsnehmer ein realistisches
Bild seiner zu erwarteten Leistungen zu geben. Wenn der Trend zu individualisierten
Lebensversicherungsprodukten weiter anhalt, wird es umso wichtiger, diese Produkte in einer fairen
und transparenten Weise darzustellen. Wie einfache Vergleichsberechnungen zeigen, spielen Kosten
in der kapitalbildenden Lebensversicherungen fir die Versicherungsleistungen eine umso
dominantere Rolle je niedriger das Ertragsniveau ist. Vielfach werden bei den neueren
Produktgenerationen Abschlusskosten auf die Laufzeit aufgeteilt bzw. werden Unternehmensgewinne
unmittelbar mit dem Kapitalertrag verknipft. Fir die Vertriebskandle bedeutet dies, dass ihre
Provisionen, nicht wie in der Vergangenheit Gblich, hauptséchlich bei Vertragsabschluss fallig werden,
sondern ebenfalls Uber die Vertragslaufzeit verteilt werden.
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m Lebensversicherungsprodukte bleiben auch in der Zukunft wichtig

Die Frage, die sich stellt, ist nicht, ob es Lebensversicherungsprodukte auch in den Zukunft geben
wird, sondern in welcher Form. Private Altersvorsorge und auch Risikovorsorge wird durch steigende
Lebenserwartung, zuklnftig niedrigere staatliche Pensionen und die sich &ndernden Sozial- und
Familienstrukturen zu einem immer wichtigeren Thema. Welche Lebensversicherungsprodukte sich
mittel- und langfristig durchsetzen werden, hangt sicherlich stark von der Ertragslage an den
Kapitalméarkten ab. Aktuell bedingt durch das Niedrigzinsumfeld wird es nur mehr mdglich sein,
Lebensversicherungsprodukte mit eingeschrénkten Finanzgarantien und Optionen auszugestalten.
Alternativprodukte, wie Fonds, haben dieselben Ertragsprobleme. Wenige Finanzprodukte sind am
Markt vorhanden, die Uber einen relativ langen Zeitraum Garantien (zumindest Kapitalgarantien)
geben (kénnen).

4. MaBnahmen der FMA zur langerfristigen Stabilisierung der

Lebensversicherung

Um lebenslange Renten und stabile Altersvorsorge auch in einem Umfeld andauernd niedriger Zinsen
zu sichern, legt die FMA ein weiteres MaBnahmenpaket vor, mit dem — gerade auch im Hinblick auf
die bevorstehende Umstellung auf das neue Aufsichtsregime ,Solvency II“ — den wirtschaftlichen
Herausforderungen flr die Produkigestaltung Rechnung getragen wird. Hauptziel des
MaBnahmenpakets ist die nachhaltige Absicherung der privaten Lebensversicherung als
wichtiger Bestandteil der Altersvorsorge.

5.1 Absenkung des Hochstzinssatzes

Mit Wirkung 1. Janner 2015 wurde durch Novellierung der HZVVU der Hochstzinssatz flr die
Berechnung der versicherungstechnischen Ruckstellungen in der Lebensversicherung auf 1,5 %
gesenkt. Diese Anderung ist auf gewinnberechtigte Versicherungsvertrdge anzuwenden, die nach
dem 31. Dezember 2014 abgeschlossen wurden oder deren Versicherungsbeginn nach dem
31. M&rz 2015 liegt. Neben den Vertragsoptionen kann die klassische 6sterreichische
Lebensversicherung mit Gewinnbeteiligung somit ihren Kunden bis 31.12.2015 noch einen
Garantiezins von maximal 1,5 % auf den Sparbeitrag anbieten.

Folgende Abbildung gibt die Entwicklung des maximal zuldssigen Hochstzinssatzes (Garantiezins) im

Vergleich zur Sekundarmarktrendite, die im Mai 2015 von der ,umlaufgewichteten
Durchschnittsrendite fiir Bundesanleihen®“ (UDRB) abgeldst wurde, wieder.
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Entwicklung Garantiezinssatz
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Abbildung 48: Verlauf des Garantiezinses seit 1995; Quelle: FMA

Bedingt durch das weiterhin anhaltende niedrige Zinsumfeld hat die FMA den hdchstzuldssigen
Zinssatz fir die Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen in der Lebensversicherung
sowie in der pramienbegulnstigten Zukunftsvorsorge von derzeit 1,5 % ab 1. Janner 2016 auf 1 %
abgesenkt.

Durch die nochmalige Absenkung soll sichergestellt werden, dass Garantieleistungen aus neu
abgeschlossenen Versicherungsvertrdgen langfristig erflllt werden kénnen. Fir bestehende
Lebensversicherungsvertrage gilt weiterhin die beim Vertragsabschluss garantierte Verzinsung.

Zusétzlich wird klargestellt, dass sich die konkrete Héhe des Rechnungszinses nicht pauschal an dem
héchstzuldssigen Zinssatz orientieren darf, sondern unter Berlcksichtigung der individuellen
Gegebenheiten nach dem Grundsatz der Vorsicht festzulegen ist. Die FMA normiert diesbeziglich
mehrere zu berlcksichtigende Kriterien, wie bspw. die Berlicksichtigung von Garantien und Optionen,
die Laufzeit der Verpflichtung und daraus resultierende Wiederveranlagungsrisiken sowie die
Kapitalmarktsituation.

5.2 Erhohung der Zinszusatzrickstellung und Verkirzung des

Aufbauzeitraums
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= Die Zinszusatzriickstellung soll das Sicherheitsniveau fiir den Versicherungsnehmer
erhéhen.

Bestehende Lebensversicherungsvertrdge mit einem Garantiezins in Héhe von 4 % stellen VU vor
groBe Herausforderungen. Zur Sicherstellung der Garantieleistung gibt seit dem Jahr 2013 die
Hochstzinssatzverordnung ein Mindestmal einer Ruckstellung fir die gegeniiber den Versicherten
bestehenden Zinsverpflichtungen vor.

Angesichts des andauernden Trends fallender Kapitalmarktzinsen sieht sich die FMA veranlasst, das
Mindesterfordernis der Zinszusatzriickstellung zu erhéhen und gleichzeitig den Zeitraum bis zum
vollstdndigen Aufbau der Riickstellung zu verkirzen. Die Zinszusatzriickstellung soll nun in
doppelter Hohe und bis 31.12.2021 aufgebaut werden. Darlber hinaus wird fir das Jahr 2015 eine
erhdhte Dotation vorgesehen. Das niedrige Niveau der SMR/UDRB fuhrt im Jahr 2016 zu einer
erhdhten Dotation. Durch eine Sonderdotation im Jahr 2015 soll der Dotationsaufwand vorgezogen
und gleichzeitig ein rascher Reserveaufbau sichergestellt werden.

Die Dotierung soll Uberwiegend aus den Eigenmitteln erfolgen. Zur Sicherstellung eines
ausreichenden Aufbaus kann bei der Ermittlung der Bemessungsgrundlage fir die Gewinnbeteiligung
ein begrenzter Betrag in Abzug gebracht werden, der bei einer Aufldsung der Zinszusatzrickstellung
in vollem Umfang in Form einer Uberschussbeteiligung oder im Rahmen der Erfiillung der garantierten
Leistung den Versicherungsnehmern zugutekommt.

5.3 Prazisierung der Rahmenbedingungen flr die Produktgestaltung

In Niedrigzinsphasen und bei volatilen Kapitalmérkten soll es fir VU moéglich sein,
Versicherungsprodukte anzubieten, die UOber stérkere Ausgleichsmechanismen fir
schwankende Kapitalertrage verfigen ohne die Anspriiche der Versicherten auf eine
angemessene Gewinnbeteiligung zu beeintrachtigen. Die neue Gewinnbeteiligungsverordnung
regelt diesbezlglich Anforderungen an jene Schlussgewinne, die in der Ruckstellung fur
Gewinnbeteiligung gefihrt werden. Zur Sicherstellung laufender Gewinnzuteilungen, wird der Anteil
der Schlussgewinne an der gesamten Gewinnbeteiligung beschrankt. Sofern vertraglich nicht anders
vereinbart, ist der Schlussgewinnfonds bei Ruckkauf in die Ermittlung des Rickkaufswertes mit
einzubeziehen, wobei ein Rickkaufsabschlag maximal im selben Verhélinis wie bei der
Deckungsrtckstellung zur Anwendung kommen darf.

5.4 Erhohung der Transparenz und der Nachvollziehbarkeit gegentber

den Kunden

5.4.1 Lebensversicherung

Der FMA ist es ein Anliegen, dass Interessenten vor Abschluss eines Lebensversicherungsvertrags
umfassend und verstandlich Uber die wesentlichen Bestandteile des Produkts informiert werden. Fir
diese Zwecke hat die FMA auf Basis ihrer Erfahrungen aus der Aufsichtspraxis, aus Prifungen vor Ort
und unter Berlicksichtigung der aktuellen einschlagigen hdéchstgerichtlichen Rechtsprechung eine
Verordnung liber die Informationspflichten in der Lebensversicherung (LV-InfoV) erarbeitet.

Die LV-InfoV erweitert den bisherigen Katalog an vorvertraglichen Informationspflichten. Einerseits
werden einige Informationspflichten, die bisher in den FMA Mindeststandards fir die
Informationspflichten in der Lebensversicherung konkretisiert wurden, verankert und andererseits
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werden diese erweitert. Die Festlegung der Informationspflichten in einer Verordnung dient der
Rechtssicherheit und erméglicht gleichzeitig der FMA eine konsequente Rechtsdurchsetzung.

= Um die Vergleichbarkeit verschiedener Versicherungsprodukte zu erleichtern, miissen
Versicherungsunternehmen kiinftig standardisierte Tabellen zur Darstellung ihrer
Leistung und Offenlegung ihrer Kosten verwenden.

Der Interessent soll mit den ihm zur Verfigung gestellten Informationen erkennen kdnnen, worin die
Leistung des Versicherers besteht und welche Pramien der Versicherungsnehmer dafir bezahlen
muss. Wesentlich ist dabei, zwischen garantierten und prognostizierten Versicherungsleistungen und
Risiken zu unterscheiden, die der Versicherungsnehmer selbst tragt. Daher ist das Ausmal3 einer
Garantie bzw. einer garantierten Leistung und die Frage, wer der Garantiegeber ist und wer die
Ausfallshaftung des Garantiegebers Ubernimmt, vor Vertragsabschluss eindeutig, nicht irrefihrend
und redlich dem Interessenten darzustellen.

Zwecks Transparenz und besserer Vergleichbarkeit verschiedener Versicherungsprodukte mussen
Modellrechnungen, die Versicherungsleistungen und Prédmienleistungen des Versicherungsnehmers
gegenuberstellen, einheitlich ausgestaltet sein. Darliber hinaus kann der Versicherungsnehmer auch
die Konsequenzen einer Kiindigung oder einer Pramienfreistellung erkennen:

| Jahr | Leistung des Versicherers “ Rilckkaufswert primienfreie Leistung | Primie | Primiensumme

°

| garantiert % | % | % garantiert | % | % | % | garantiert | % | %o % |

"

Abbildung 49: Modellrechnung geman § 3 LV-InfoV
Quelle: FMA

Ein weiterer Schwerpunkt liegt auf der Kostenoffenlegung. Fir den Kunden soll erkennbar sein,
welcher Anteil seiner einbezahlten Pramien flr die Veranlagung tatsachlich zur Verfigung steht. Auch
fur die Kostenoffenlegung ist die Verwendung einer einheitlichen Tabelle verpflichtend, um die
Vergleichbarkeit verschiedener Versicherungsprodukte zu ermdglichen. Ab 2016 sind VU dartber
hinaus verpflichtet, die effektive Gesamtverzinsung und den effektiven Garantiezinssatz offen zu
legen.

= Kostenoffenlegung erhéht Transparenz

Die Kostenoffenlegung ist ein weiterer wesentlicher Beitrag zur Erhéhung der Transparenz. Der Kunde
soll erkennen kénnen, welcher Anteil seiner eingezahlten Prédmie tats&chlich flr die Veranlagung zur
Verfligung steht. In Zukunft wird aus der jahrlichen Wertinformation fir Versicherungsnehmer
erkennbar sein, wenn sich Abweichungen von den urspriinglich prognostizierten Werten ergeben.
Damit hat der Versicherungsnehmer die Mdglichkeit, entsprechende Verfligungen zu treffen, falls sich
der Vertrag anders als urspriinglich prognostiziert entwickelt. Dies gilt auch fir bereits vor dem
1.1.2016 abgeschlossene Versicherungsvertrage.
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Dartber hinaus hat die FMA im Rahmen ihrer Informationsoffensive die Informationspflichten flr die
Betriebliche Kollektivversicherung und die Krankenversicherung néher spezifiziert.

5.4.2 Betriebliche Kollektivversicherung

Die FMA spezifiziert in ihren Uberarbeiteten Mindeststandards fiir die Informationspflichten in der
Betrieblichen Kollektivversicherung (BKV) die Informationen an Anwartschaftsberechtige bei
Einbeziehung in die BKV sowie bei Ausscheiden aus dem Unternehmen vor Eintritt eines
Leistungsfalls. Die Informationen beinhalten ua die allgemeine Funktionsweise der BKV, den
Leistungsumfang und die Anspruchsvoraussetzungen sowie die Verfllgungsmdoglichkeiten bei
Ausscheiden aus dem Unternehmen vor Eintritt eines Leistungsfalls.

Daneben werden die jahrlichen Informationspflichten gegenidber Anwartschafts- und
Leistungsberechtigten sowie die Informationspflichten bei Pensionszahlungsbeginn in der neu
erlassenen Betriebliche Kollektivversicherung Informationspflichtenverordnung (BKV-InfoV)®
der FMA spezifiziert.

5.4.3 Krankenversicherung

Ab 1.7.2016 haben VU bei Erstellung ihrer Produktinformationen die FMA Krankenversicherung
Informationspflichtenverordnung (KV-InfoV) zu beachten. Die FMA erachtet es als wesentlich, dass
Versicherungsnehmer vor Abschluss eines Krankenversicherungsvertrags in transparenter Art und
Weise UOber die versicherten Risiken, allféllige Leistungsausschlisse und Wartezeiten informiert
werden. Der Versicherungsnehmer soll sich ein Bild dariber machen kénnen, in welchem Ausmaf
Préamienerh6hungen zumindest wéhrend der letzten funf Jahre erfolgt sind. Kommt es zu einer
Préamienerh6hung ist es fir den Versicherungsnehmer von Interesse zu erfahren, dass er das Recht
hat, den Vertrag mit hoéchstens gleichbleibender Pramie, aber mit geanderten Leistungen, zu
verlangen und dass im Fall der Kiindigung kein Rickkaufswert ausbezahlt wird.

J. BUSINESS CONDUCT

In einem Umfeld zunehmender Komplexitat gewinnt das Ziel der Erhéhung der Transparenz und der
Nachvollziehbarkeit gegeniber den Kunden an Bedeutung. Neue Verordnungen und
Mindeststandards wurden diesbezuglich von der FMA erarbeitet.

Konsumentenschutz ist und bleibt ein wichtiges Thema auf européischer Ebene. Auch fir die drei
ESAs ist der Konsumentenschutz von zentraler Bedeutungs“. Jonathan Hill (EK) hélt dazu fest, dass
die Regulierung von Finanzprodukten auf drei Kernprinzipien basieren muisse: Transparenz,
Wettbewerb und Auswahl®*. Besondere Bedeutung kommt der sog. ,growth agenda“ (Kapitalmarkte
mobilisieren, Wachstum in der Kapitalmarktunion finanzieren und die Interessen der Konsumenten

% BKV-InfoV vom 2.6.2015,
https://www.fma.gv.at/typo3conf/ext/dam_download/secure.php?u=0&file=14620&t=1440228198&hash=f0046227
2239d8ab76eef73500277eb9.

8 3. Joint ESAs Consumer Protection Day, https://eiopa.europa.eu/Pages/Events/%CE%A4hird-Joint-Consumer-
Protection-Day.aspx.

8 Bericht von Jonathan Hill vom 3.6.2015,
https://eiopa.europa.eu/Publications/Speeches%20and%20presentations/2015%2006%2003%20-
%20ESA%20speech.pdf.

78



prioritdr wahren) zu. Gleichfalls wird die Wichtigkeit einer proaktiveren Aufsicht hervorgehoben. Als
Herausforderung bzw. als Ziel wird gesehen, den Single Market zum Vorteil des Konsumenten zu
vervollstdndigen. Schlagworte, die im Zusammenhang mit Conduct Risk genannt werden sind:
Stérkung des Vertrauens in den Finanzmarkt, strengere Sanktionen bei Marktmissbrauch (persénliche
Verantwortung), klare und simple Informationen fiir Konsumenten und gute Produkte zu fairen
Preisen. Eine verstarkte Produktaufsicht und Governance kénnen zu einer Reduzierung von Conduct
Risk beitragen.

Am Versicherungsmarkt sind folgende Trends zu beobachten, die in Zukunft verstérkt in den
Fokus der Aufsicht riicken werden:

m Zunehmend komplexere Produkte

Zwischen 2002 und 2010 hat die Komplexitat der Lebensversicherungsprodukte zugenommen,
insbesondere im Hinblick auf die fondsgebundene Lebensversicherung. Aufgrund der
Komplexitat wird es fir Versicherungsnehmer schwieriger, diese Produkte zu verstehen, dies
betrifft vor allem die mit einem Produkt verbundenen Risiken und Garantien. Damit far
Versicherungsnehmer Versicherungsprodukte trotz der steigenden Komplexitat verstandlich und
vergleichbar sind, hat die FMA im Rahmen ihrer Transparenzoffensive eine Verordnung Uber
die Informationspflichten in der Lebensversicherung erarbeitet.

m  Neue Lebensversicherungsprodukte: weniger Garantien bzw. keine Garantien

Im Hinblick auf das Niedrigzinsumfeld, die steigende Lebenserwartung und den erhdhten
Kapitalbedarf unter Sovlency Il werden vermehrt Lebensversicherungsprodukte mit geringeren
oder Produkte ohne Garantien angeboten. Die FMA legt im Zusammenhang mit den
Informationspflichten in der Lebensversicherung und der Werbung einen Fokus auf das
Thema Garantie, um zu vermeiden, dass Versicherungsnehmern ein falscher oder
irrefiihrender Eindruck vermittelt wird. Das Thema Garantie und die Information dariiber finden
ebenso in der Verordnung der FMA Uber die Informationspflichten fiir die Lebensversicherung
ihren Niederschlag.

m Digitalisierung

Die zunehmende Digitalisierung ermdglicht einerseits VU viele Informationen Uber das
Verhalten (potenzieller) Versicherungsnehmer zu sammeln, auszuwerten und dadurch
personalisierte Versicherungsprodukte anzubieten. Andererseits kann die zunehmende
Digitalisierung auch zur Segmentierung von Versicherungsnehmern flhren, sodass
beispielsweise mit Versicherungsnehmern, die eine schlechte Schadenquote aufweisen keine
Versicherungsvertrdge oder nur mit wesentlich hdheren Pramien abgeschlossen werden.
Zusétzlich besteht die Gefahr, dass aufgrund des automatisierten Verkaufs vermehrt Produkte
ohne Beratung verkauft werden, was insbesondere im Hinblick auf komplexe Produkte kritisch
gesehen wird. EIOPA hat in diesem Zusammenhang eine ,Opinion on sales via the Internet of
insurance and pension products“® und einen ,Report on good practices on comparison
websites*®” veroffentlicht.

8  EIOPA-Stellungnahme zu Internetverkdufen von  Versicherungs- und  Pensionsprodukten,
https://eiopa.europa.eu/Publications/Opinions/Opinion_on_sale_%20via_the_internet(published).pdf.

87 EIOPA-Bericht tiber gute Anwendungen bei Vergleichshomepages,
https://eiopa.europa.eu/Publications/Reports/Report_on_Good_Practices_on_Comparison_Websites.pdf.
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Die FMA hat eine Erhebung zum Thema Onlinevertrieb von Versicherungsprodukten
durchgefihrt. 38% der dsterreichischen VU vertreiben ihre Produkte online, wobei das Volumen
an Online-Abschlissen weniger als 10 % betragt. Vor allem Rechtsschutz-, Reise- und
Unfallversicherungen werden online abgeschlossen. Die FMA sieht den verpflichtenden
Download der vorvertraglichen Informationen vor Abgabe der Vertragserkldrung durch den
Versicherungsnehmer als Best Practice.

Fortbildung und fachliche Eignung der Versicherungsvermittler

Im Hinblick auf die immer komplexer werdenden Produkte steht die Aus- und Weiterbildung des
Vertriebs im Fokus. Vermittler sollen nur Produkte verkaufen, die sie auch selbst verstehen.
Dem entsprechend sieht die IDD eine laufende Weiterbildung der Vermittler vor.

Interessenkonflikte auf dem Prifstand

Sowohl fir VU als auch fir Vermittler wird es erforderlich sein, effektive MaBnahmen zu setzen,
um Interessenkonflikie zu identifizieren, reduzieren und kontrollieren. Ebenso wird das Thema
Interessenkonflikte in der IDD behandelt. EIOPA hat Anfang dieses Jahres einen Technical
Advice zum Thema Interessenskonflikte®® an die Kommission (ibermittelt. Die ,Cross selling
guidelines” werden finalisiert und ein ,Policy paper on remuneration in the insurance sector”
wird erarbeitet.

88

EIOPA-Pressebericht vom 4.2.2015, https://eiopa.europa.eu/Pages/News/EIOPA-provides-advice-to-the-

European-Commission-on-conflicts-of-interest.aspx.
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