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Geld clever anlegen - so geht’s:
B-SMART Invest mit Zuzahlungen

B-SMART Invest ist der schlagende Beweis, dass eine fondsgebundene Rentenver-
sicherung einem Fondsdepot iiberlegen sein kann. Wenn lhre Kundinnen und Kunden
eine mittel- bis langfristige Geldanlage in Betracht ziehen, bietet B-SMART Invest
attraktive Renditechancen bei effizientem Kostenmanagement. Und mit iiberzeugenden

Steuervorteilen.

Vermdgen auf- und ausbauen mit einer Fondspolizze — nutzen Sie unseren Vertriebsansatz!

Standard Life(

Weil das Leben viel zu bieten hat
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Sehr geehrte Leserin, sehr geehrter Leser!

Fir die vorliegende
Ausgabe des Versiche-
rungsjournal Spezial
haben wir im Vor-
feld wieder hoch-

3

RoAsh
p— rangige Experten
J zu einem Round
Table eingeladen, um
‘? ) gemeinsam mit ihnen

aktuelle Fragen der priva-
ten Altersvorsorge zu diskutieren.

Im Zentrum der ersten Gesprachsrunde stand die
zuletzt deutlich angestiegene Inflation. Wir woll-
ten wissen, welche Moglichkeiten eines Inflations-
schutzes es in der ,dritten S&ule* gibt, welche
Produkte sich in einem langerfristigen Geldent-
wertungsszenario am besten bewdhren und wie
der Anspruch der Lebensstandardsicherung erfiillt
werden kann.

Im Anschluss ging es um den Megatrend Nach-
haltigkeit. Wir stellten den Branchenvertretern die
Frage, welche Initiativen Versicherer setzen, um
diesem Thema im Bereich der Altersvorsorge ein
starkeres Gewicht zu verleihen, wo es noch Ver-
besserungspotenzial gibt und welche Entwicklung
sie in den néichsten Jahren erwarten.

Und dann diskutierten wir auch noch tiber die
Risiken, mit denen sich insbesondere Lebens-
versicherungen derzeit konfrontiert sehen - vom
Niedrigzinsumfeld iiber die Auswirkungen der

Inflation auf Ertrdge und Kapitalanlagen bis hin
zu unerwarteten Ereignissen. Die interessantesten
Aussagen lesen Sie ab Seite 4.

Dass die Altersvorsorge in der aktuell ge-
planten Steuerreform keinen Platz gefunden hat,
beleuchten wir ab Seite 10. Wir haben Vertreter
der Regierungsparteien gefragt, ob es tiberhaupt
einen politischen Willen gibt, die private Vorsorge
zu fordern. Und haben dazu auch Stellungnahmen
aus der Opposition sowie von Kapitalmarktteil-
nehmern eingeholt.

Weit starker ist der Wille der Politik in puncto
Nachhaltigkeit. Zur Erreichung der Nachhaltig-
keitsziele kommt dem Finanzsektor eine wichtige
Rolle zu. Was das fiir die Beraterpraxis bedeutet,
welche Neuerungen es auf diesem Gebiet gibt und
welche Tipps zur Umsetzung in der Praxis der Fach-
verband der Versicherungsmakler bereithilt, lesen
Sie in unserem Beitrag ,Nachhaltigkeit in der Be-
raterpraxis” ab Seite 14.

Schlieflflich beschiftigen wir uns ab Seite 18 noch
mit den Auswirkungen der geplanten Reform von
Solvency II und stellen die Frage in den Raum, ob
die Lebensversicherung noch kapitalintensiver und
damit teurer werden wird.

Ich darf IThnen wie immer eine angeregte und in-
teressante Lektiire wiinschen.

Marius Perger, Herausgeber
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Hemmschuhe und Motoren
fur die Altersvorsorge

Die Klassische als Auslaufmodell, Garantien als ,Showstopper*, die Fondsgebundene als
Chance fiir Zins- und Inflationsschutz: Am Round Table wurde diesmal (iber die Zukunft der
Lebensversicherung diskutiert, dartiber, wie weit es mit der Nachhaltigkeit her ist und wo

Lebensversicherer Unwdghbarkeiten orten.
Von Emanuel Lampert

M oderator und VersicherungsJournal-Heraus-
geber Marius Perger warf eingangs einen Blick
zuriick: 1972 bis 1976 etwa habe sich die Inflation
zwischen 6,35 und 9,52 Prozent pro Jahr bewegt.
Bei fiinf Prozent Inflation halbiere sich das Ver-
mogen nach 14 Jahren, rechnete er vor. Und: Was
im Jahr 2002 100 Euro gewesen sind, seien aktuell
141 Euro, ,eine ganz schone Geldentwertung®. Wie
kann die Altersvorsorge reagieren, wenn es wieder
zu hoheren Inflationsraten kommt?

Fiir Erwin Mollnhuber, Vorstandsmitglied der Niirn-
berger Versicherung AG Osterreich, ist die aktuelle
Inflationsentwicklung ein voriibergehender Effekt.
Er erwartet, dass das Wirtschaftswachstum 2022
starker greifen und die Inflation nicht allzu hoch
werden wird. Dennoch: Mit Blick aufs Anlegen sei
heute nicht mehr die Volatilitidt das Risiko, sondern
die Geldentwertung. Auf Sparbiichern und Giro-
konten ruhe einiges an Kapital, ,das man gewinn-
bringender anlegen kann®. Fiir die Altersvorsorge
gebe es ,keine Alternative zur fondsgebundenen
Lebensversicherung®.

Michael Miskarik, Chef der Osterreich-Nieder-
lassung der HDI Lebensversicherung AG, meint: Die
Produktgestaltung hat ,ein Umdenken“ notig. Er
pladiert dafiir, aus Kostengriinden maoglichst keine
JJaufenden, wachsenden“ Garantien einzusetzen.
Gerade bei steigender Inflation - Miskarik rechnet
die nichsten Jahre mit 2,3 bis 2,6 Prozent - ,muss
man schauen, dass man alle Showstopper aus den
Produkten rausbringt®. Da Altersvorsorge auf lang-
fristiges Ansparen angelegt sei - wobei er kritisier-
te, dass die durchschnittliche Vertragslaufzeit der-
zeit nur bei rund acht Jahren liege - seien Garantien

wihrend der Laufzeit verzichtbar; ,verniinftig*
wire etwa eine endfallige Garantie.

Gerfried Karner, Geschaftsfithrer der Con-
tinentale Assekuranz Service GmbH, er-
wartet keinen massiven, wohl aber einen
konstanten Inflationsanstieg. Auch er
ist kein Freund von Garantien. Die Ver-
sicherer seien gefordert, ,den Kunden
die Angst vor dem Kapitalmarkt zu
nehmen®. Fonds und Aktien seien
langfristig ,eigentlich der Sach-
wertschutz schlechthin®. Inflations-
schutz sei nicht nur ein Thema der
Ansparphase, sondern gehore auch
in Bezug auf den Auszahlungszeit-
punkt starker in den Fokus geriickt.
Zudem werde der Lebensstandard
mit fortschreitendem Alter eher stei-
gen als sinken. Man miisse also in de
Ansparphase mit Dynamisierunge
Indexanpassungen arbeiten und in
Pensionsauszahlungsphase ,sehr f
bel und auch inflationsschutzori

agieren.

Indexierung ist auch fiir Ma
meyer, Geschaftsfithrer der
finanzvermittlungs-GmbH,
mittel zur Inflation - das
werde: ,Die Vertrage, die
gebundenen Lebensver
schlieen, haben eine Einschlussquote von
90 Prozent.*

Standard Life hat 2015 aufgehort, Pro-
dukte mit Garantien zu verkaufen, stellte
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EXPERTENPANEL

Christian Nuschele, Head of Sales & Marketing
fiir Deutschland und Osterreich, fest. ,Das war
in den ersten Jahren ein hartes Brot, mittler-
weile funktioniert es ganz ausgezeichnet. Das
Bewusstsein speziell beim Berater, beim Finanz-
dienstleister, dass die Garantien tatsdchlich ein
Hemmschuh fiir den Motor der Altersvorsorge
sind, wéachst.”

Ungezillmerte Vertrige - ein Inflationsschutz?

Sind ungezillmerte Vertrage eine Moglichkeit, ein
besseres Ergebnis zu erzielen und damit einen
Inflationsschutz zu bieten? ,Sie sind auf jeden Fall
ein gutes Instrument auf dem Weg dahin®, sagt Nu-
schele. Fiir die Geldanlage seien sie eine ,sehr gute
Alternative“, weil sie sowohl ,steuerlich Sinn ma-
chen“ als auch groRe Flexibilitiat boten, die Riick-
kaufswerte seien schon sehr frith hoch. Fiir den
reinen Altersvorsorgeaufbau mit dem Ziel, zum
Pensionsantritt eine Zusatzrente, ein Zusatzkapital
zu haben, ,sind aber haufig die gezillmerten Va-
rianten sogar giinstiger, denn alles, was ich vorher
an Kosten wegnehme, muss ich nicht iiber die kom-
plette Vertragslaufzeit abzinsen®.

Welche Produkte eignen sich am besten fiir
die Altersvorsorge in der dritten Saule? Welche
Wiinsche hat der Vertrieb an die Produktgeber?
Spellmeyer stuft die klassische Kapitallebensver-
sicherung aufgrund der derzeitigen Entwicklungen
als ,Auslaufmodell” ein. Die OVB offeriere als Lo-
sung die fondsgebundene Lebensversicherung und
Sparplédne, wo in Aktien und Fonds investiert wer-
den kann. Der Trend in Europa sei, ,dass die Leute
mehr in Sachwerte gehen wollen“ und sich ,ein
bisschen gegeniiber Aktien 6ffnen®.

Lebensstandardsicherung - maglich oder illusorisch?
Kann private Altersvorsorge den Lebensstandard
sichern? ,Selbstverstindlich®, sagt Nuschele. ,Wir
sehen in unseren Bestdnden, dass unsere Vertriage
im Moment bei durchschnittlich 5,22 Prozent ab-
laufen®, wobei die durchschnittliche Vertragslauf-
zeit deutlich tiber acht Jahre liege.

Karner meint, dass Lebensstandardsicherung
iiberhaupt nur mit einer Fondsgebundenen oder
dhnlichen Produkten moglich ist. Er unterstrich:
Fiir die Rentenphase kdénne man dynamische Ren-
ten vereinbaren, das miisse ins Bewusstsein ge-
riickt werden.

| O

Fiir Miskarik gibt es ,keine Alternative” zur priva-
ten Vorsorge, den Menschen fehle aber vielfach das
Kapitalmarktverstandnis. ,Erschiittert” habe ihn,
dass der Vier-Punkte-Plan, den der Versicherungs-
verband kiirzlich vorgestellt hat, nicht auf die
fondsgebundene Lebensversicherung Bezug ge-
nommen habe. Das sei ,ein falsches Signal® an den
Markt.

Mollnhuber teilt die Meinung, dass die offentli-
che Meinung iiber die Fondsgebundene ,noch ver-
besserungswiirdigist“. Die von Nuschele genannten
Werte beim Ablauf seien ein hilfreiches Argument
gegen die ,Geldvernichtung” in schlecht verzinsten
Sparformen. Ein weiterer Aspekt sei, dass nur ein
geringer Anteil bei Ablauf die Rentenoption wahle.

Spellmeyer zeigte sich iiberzeugt, dass private
Vorsorge den Lebensstandard sichern kann. ,Wir
haben geniigend Werkzeuge dafiir. Er erwartet,
dass mittel- und kurzfristig der Gedanke Ful§ fas-
sen wird, dass sie unterstiitzt werden muss. In
Deutschland stehe auf den Pensionsausziigen der
Hinweis, dass die gesetzliche Rentenversicherung
nicht ausreiche und privat vorgesorgt werden
misse.

Ist Altersvorsorge schon nachhaltig genug?
Themenwechsel: Im Jahr 2020 seien laut ,Forum
Nachhaltige Geldanlage” 38,9 Milliarden Euro
nachhaltig investiert worden, ein Anstieg um 30
Prozent gegeniiber dem Jahr 2019, berichtete V]J-
Herausgeber Perger. Nuschele betrachtet das mit
Skepsis: Viele bereits bestehende Fonds seien per
Jahreswechsel als nachhaltig gemdll den neuen
rechtlichen Vorgaben Kklassifiziert worden. Dort
gehe es also nicht um neue Zahlungsstrome
in nachhaltige Anlagen, sondern einfach ums
Etikett.

Sind Nachhaltigkeitsaspekte
reichend in Altersvorsorgeprodukten implemen-
tiert? Mollnhuber sieht den Ball nicht zuletzt bei
den Fondsanbietern. Er attestiert ihnen, in letzter
Zeit - Stichwort EU-Nachhaltigkeitsinitiativen -
ydurchaus kreativer geworden“ zu sein. Die Niirn-
berger selbst fiithre, schon seit mehreren Jahren,
Priifungen anhand bestimmter Qualitdtskriterien
durch. Spellmeyer sagte, Nachfrage sei vorhanden,
das Angebot aber noch sehr iiberschaubar. ,Da
muss deutlich mehr passieren, gerade auch bei den
Fondsanbietern.”

bereits aus-



Karner meint, dass in puncto Nachhaltigkeit ,der
erste Schritt getan“ ist. Von ,Einzelaktionismus®,
von bloRem Marketing mit einem ,super Produkt”
hélt er wenig. In Zukunft sollte Nachhaltigkeit als
Prinzip verstanden werden, angebots- wie nach-
frageseitig. Chancen sieht er langfristig dort, wo
Nachhaltigkeit zum Qualitatsfaktor wird.

Miskarik sagte, Nachhaltigkeit werde nach und
nach gefordert, tendenziell von der jungen Gene-
ration, ,die offenbar wirklich anders denkt“. Das
schlage sich ,natiirlich in den Underlyings unserer
Fondsgebundenen® nieder. Spellmeyer bestétigte:
Schon bevor Nachhaltigkeit medial so prasent war,
habe es Kundengruppen gegeben, die beispiels-
weise nicht in Fonds investieren wollten, die mit
Kernkraft zu tun haben; in den Generationen Y und
Z habe sich das Wertesystem verschoben.

Standard Life hat zusammen mit den Asset-
Managern Franklin Templeton und Aberdeen ein
Angebot mit ,ESG-Commitment® kreiert. Beide
Junterstiitzen uns mit ausgewogenen Portfolio-
l6sungen, die Ende des Jahres in unsere Polizzen
aufgenommen werden®, so Nuschele. Fiir den Markt
im Allgemeinen hofft er auf ,klarere Kante“, damit
nicht Produkte als griin vermarktet werden, die es
nicht sind.

Drohen Lebensversicherern Gefahren?

Zu Beginn der dritten Runde zitierte Perger die
Finanzmarktaufsicht: Zwei Drittel der Oster-
reichischen Versicherer haben einen Solvabili-
tatsgrad von iiber 200 Prozent, der Median
betragt 221 Prozent. Andererseits warnen euro-
pdische Aufseher vor Risiken fiir den Finanz-
sektor, wie Staatsverschuldung oder Inflation.
Wie kann die Altersvorsorgebrache damit um-
gehen? Halten Lebensversicherer die Niedrig-
zinsphase aus?

Miskarik erinnerte daran,
Lebensversicherungsbranche bereits die letzten
zehn Jahre auf die Niedrigzinsphase eingestellt
habe - etwa, indem Leistungen wie Uberschuss-
beteiligungen sukzessive an das Zinsumfeld an-
gepasst worden seien. ,Das schliagt sich natiirlich
auch in der Produktkalkulation nieder.” Wer das
nicht getan habe, ,wiirde heute kaum mehr den
Markt bewirtschaften konnen®. HDI Leben habe
eine Solvabilitdtsquote von 235 Prozent ohne Uber-
gangsmafRnahmen. Ein Lebensversicherer werde

dass sich die
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EXPERTENPANEL

»gut beraten” sein, sich in dieser GrofRenordnung
wiederzufinden.

Ein Szenario mit Inflation und wenig bis null
Wirtschaftswachstum - sind die Lebensversicherer
auf so etwas vorbereitet? ,Wir miissen schon lange
darauf vorbereitet sein“, antwortete Karner. Die
Continentale habe ihre ,Hausaufgaben schon lange
gemacht*: sich von Produkten mit hohen Zinsrisiken
weg- und zu einem Mix aus Fondsgebundener, Bio-
metrie und Sachversicherung hinbewegt. ,Aber du
musst natiirlich weiter die Augen offenhalten.

Welche Auswirkungen héatte ein Inflations-
szenario auf die Ertragssituation der Versicherer?
Fiir die Kapitalanlagen der Standard Life sieht Nu-
schele aktuell aufgrund der seit 2015 verfolgten
Garantiepolitik keine Auswirkungen. Bei With-
Profit-Produkten werde bereits mit der ersten
Pramie sichergestellt, ,dass geniigend Deckungs-
mittel da sind“. Das schaffe finanzielle Stabilitét
und Manovriermasse fiirs Anlagemanagement. Ein
Inflationsszenario sieht er ohnehin nicht, vielmehr
werde der Niedrigzins noch langer bleiben. Fiir die
Branche bedeute das Kostendruck.

Zuletzt war das chinesische Unternehmen Im-
mobilienunternehmen Evergrande in den Schlag-
zeilen, in Deutschland wurde eine Debatte iiber
die Verstaatlichung von Wohnungsunternehmen

DAS ALTERSVORSORGE SPEZIAL
KOSTENLOS FUR IHR BURO:

Sie konnen dieses Heft (max. 3 Stiick
und so lange der Vorrat reicht -
hohere Auflagen auf Anfrage)
auch gerne fiir Thre Mitarbeiter oder
ausgewdhlte Kunden kostenlos bestellen.

Bei Interesse wenden Sie sich bitte unter
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info@versicherungsjournal.at
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angestoRen - kann sich im Immobilienbereich ein
Risiko fiuir Versicherer auftun? ,Aus unserer Sicht
nicht*, sagt Mollnhuber. ,Sachwerte und Immobilien
sind und werden eine Ertragsquelle bleiben“. Die
Ertrage konnten aufgrund dieser Entwicklungen
allenfalls kurzfristig etwas zuriickgehen, an einen
dauerhaften Effekt glaubt er aber nicht.

Wie gut sind Versicherer fiir Unerwartetes
gewappnet?

Wie gut sind Lebensversicherer auf Ereignisse -
wie zuletzt die Corona-Pandemie - vorbereitet,
mit denen man eigentlich nicht rechnet? Die Bran-
che sei in den letzten Jahrzehnten wiederholt vor
Herausforderungen gestanden, aber immer gut
herausgekommen, sagt Spellmeyer. ,Das sollte uns
stolz machen®. Die OVB-Gruppe verfolge eine ,Pre-
mium-Select-Strategie“: ein Auswahlverfahren, in
dem man Produktpartner und -angebote sorgfiltig
priife.

Nuschele sieht Unwagbarkeiten speziell in der
Regulierung. Es konne sein, dass auf europaischer
Ebene Eingriffe im Courtagebereich Gesprachs-
thema werden, ,und das verwirft definitiv den
Markt“. Das sei losbar, aber ,eines der Risiken, auf
das wir uns einstellen miissen®.

,Das Thema der regulatorischen Rahmen-
bedingungen ist fast am schwersten einzu-
schitzen®, sagte Karner. Abseits dessen drohe bei
einer anhaltenden Niedrigzinsphase, dass bei so
manchem Marktteilnehmer ,zu Tode gespart wird®,
letztlich auf Kosten der Qualitét.

Regulierung und Niedrigzins sind auch fiir Mis-
karik wesentliche Aspekte. Problematisch sei auch,
dass die Fondsgebundene bei vielen Maklern einen
zu geringen Stellenwert habe. Er appelliert an die
Berater, das zu dndern; der jungen Generation von
heute drohe sonst ein Versorgungsproblem.

Mollnhuber iibte Kritik an ,Regulierungshunger*
der Aufsicht, der Zeit und Geld koste. Wenig Ver-
standnis bringt er auch dafiir auf, wenn Konsu-
mentenschiitzer wegen Kostenklauseln gerichtlich
klagten, die vor 20 Jahren als Verbandsempfehlung
in Vertrdagen gestanden seien. Ein weiteres Thema
sei Digitalisierung. Der Onlineabschluss einer, ins-
besondere fondsgebundenen, Lebensversicherung
sei nicht seine Philosophie und aus heutiger Sicht
fiir ihn nicht vorstellbar. Womoglich komme das
aber ,schneller auf uns zu, als wir glauben®. [ |
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Altersvorsorge kommt in der
Steuerreform nicht vor!

Das heiBe Thema Pensionen wird wieder nicht angegangen.

Von Julia Kistner




Papier ist geduldig. Offenbar auch Regierungs-
vorlagen. ,Die im tiirkis-griinen Regierungs-
programm angekiindigte Einfithrung der Be-
haltefrist fiir die Kapitalertragssteuerbefreiung
fiir Kursgewinne bei Wertpapieren und Fonds-
produkten ist in der Steuerreform nicht enthalten®,
kritisiert Martina Kiinsberg, Nationalratsabge-
ordnete der NEOS, ,auch andere Steueranreize
fir die private Vorsorge sind in der aktuellen
Steuerreform nicht abgebildet.“ So wird die KEST

nicht von 27,5 auf 25 Prozent reduziert. Und eben-
so wenig wie das private Aktiensparen wird die
Betriebspension steuerlich geférdert. Boni wird
man auch kiinftig nicht steuerfrei in eine Betriebs-
pension umwandeln konnen. Die ,Abfertigung
neu“ beziehungsweise die in den Abfertigungs-
kassen angesparten Betrdge wird man weiterhin
nicht steuerfrei in eine Pensionskasse oder an An-
bieter von betrieblicher Altersvorsorge iibertragen
konnen.




PENSIONEN

Das VersicherungsJournal erkundigte sich bei den
Regierungsparteien, ob es noch einen Funken politi-
schen Willens gibt, die private Vorsorge zu férdern.
Die Antworten waren erschiitternd: ,Eine Aus-
weitung der unsicheren zweiten und dritten Saule
ist vor allem fiir Versicherungsunternehmen inter-
essant. Im Kern bleibt dieses Geschéft spekulativ®,
so die Auskunft des griinen Parlamentsclubs, ,fiir
soziale Sicherheit und Nachhaltigkeit im Pensions-
system sorgt vor allem das gesetzliche Pensions-
system im Umlageverfahren.” Fiir die Tarkisen sind
zumindest, ,die Themen der Altersvorsorge und
der Kapitalmarktattraktivierung zentrale Punkte,
die im Regierungsprogramm stehen und prioritar
behandelt werden®, versichert der Sprecher des
Finanzministeriums, aber ,in dieser Reform ist
die KEST-Begiinstigung noch nicht eingeflossen.
Mit der Mitarbeiterbeteiligung ist man hier aber
schon einen wichtigen Schritt weitergekommen.*
Ab 2022 konnen Mitarbeiterbeteiligungen jahrlich
bis zu 3.000 Euro steuer- und sozialversicherungs-
frei ausbezahlt werden. Ein kleines Trostpflaster
gibt es auch noch fiir selbststandige Anleger: Die
Gewinnfreibetriage werden von 13 auf15 Prozent er-
hoht. Man kann also als Selbststdandiger oder Bilan-
zierer einen etwas hoheren Anteil seines Gewinns
in bestimmte Wertpapiere stecken und damit seine
Steuerbemessungsgrundlage senken.

Alles viel zu wenig fiir die Sicherung der Alters-
vorsorge, emport sich die NEOS-Abgeordnete
Martina Kiinsberg: ,Das derzeitige Niedrigzins-
umfeld macht eine private Altersvorsorge iiber das
Sparbuch uninteressant. Ziel sollte es sein, neben
einer allgemeinen Stirkung des Osterreichischen
Kapitalmarkts, der auch fiir die Unternehmens-
finanzierung wichtig ist, einen moglichst breiten
Teil der Bevolkerung an den Entwicklungen auf
den Aktienmarkten zu beteiligen. Bis 2010 galt in

Osterreich eine Behaltefrist von einem Jahr. Dabei
sollten auch alternative Veranlagungsmoglich-
keiten wie Investments in Krypto-Wahrungen
beriicksichtigt werden. Statt einer kompletten
Befreiung wire auch eine Kapitalertragssteuer-
reduktion eine Moglichkeit.“ Kiinsberg ist auch
fir hohere staatliche Forderpramien, wobei nicht
allein die ,pramienbegiinstigte Zukunftsvorsorge*
steuerlich gefordert werden sollte.

,Das ist schon eine riicksichtslose Politik“, wet-
tert auch Wolfgang Matjeka von Matejka & Partner
Asset Management GmbH, ,wir brauchen ja auch
eine Reform der ersten Siule. Das kann man aber
wiederum erst anstofen, wenn man die anderen
Siulen starkt.“ Dem kann Fritz Mostbéck, Chef-
analyst der Erste Group nur beipflichten: ,Um den
heimischen Kapitalmarkt wirklich zu beleben,
wiirde ich die KEST deutlich reduzieren oder tiber-
haupt abschaffen. Ich weiRl schon, dass viele Poli-
tiker die Aktie als Spekulationsobjekt verteufeln,
was vollkommener Humbug ist. Denn die staatliche
Pension hat ihre Grenzen.*

Faktum ist, dass der gréfte Einzelposten bei
den Bundesausgaben die Pensionen sind. Zwar
sinkt der Bundeszuschuss zur Pensionsver-
sicherung der Arbeitnehmer, Selbststdndigen
und Bauern im kommenden Jahr sogar leicht um
230 Millionen Euro durch die gute Konjunktur
und die somit hoheren Versichertenbeitrage.
Schon ab 2023 werden die Bundeszuschiisse aber
laut Budgetpfad des Finanzministeriums wieder
steigen. Der Bund bezahlt gut ein Fiinftel des ge-
samten Pensionsaufwands, den Rest berappen
die Beitragszahler. Dazu kommen noch Auf-
wendungen fiir die Ruhestandsbeziige der Beam-
ten. Insgesamt gibt der Bund fiir Pensionen rund
23,1 Milliarden Euro aus, das sind 23 Prozent sei-
ner Gesamtausgaben. [ |
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Die neue Continentale Rente Invest

Mehr Fonds. Mehr Maglichkeiten.
Mehr Renditechancen = auch noch in der Rentenphase.

m Top Fonds-Anlage - Auswahl aus iiber 100 Fonds. Jetzt mit {iber 15 giinstigen
ETF-Indexfonds. Und mit bis zu 10 Fonds die Anlage flexibel und breit streuen.

m Rebalancing - Fonds-Strategie automatisch beibehalten durch jahrliches
Wiederherstellen der urspriinglichen Fonds-Gewichtung.

m Laufzeitmanagement - Fonds-Anlage mit komfortabler Umschichtung
systematisch optimieren. Ganz individuell und automatisiert.

m Investmentorientierter Rentenbezug - in der Rentenphase weiter die
Chancen der Borse nutzen. Mit der Sicherheit einer garantierten Rente.

Mur einige von vielen guten Griinden,
die fiir unsere Fonds-Rente sprechen.
Mehr erfahren Sie im Internet: Die

makler.continentale.atfrente-invest contl nentale




NACHHALTIGKEIT

Nachhaltigkeit in der Beraterpraxis

Versicherungsindustrie und Beratung sind gefordert, beim Erreichen der Nachhaltigkeitsziele
mitzuwirken. Wir haben wichtige Punkte zusammengefasst und den Fachverband der
Versicherungsmakler nach Tipps zur Umsetzung in der Praxis gefragt.

Von Emanuel Lampert

Die europdische Politik schreibt dem Finanz-
sektor eine wichtige Rolle fiir das Erreichen
der Nachhaltigkeitsziele zu. Immerhin geht es um
enorme Anlagebetrige, die in der einen oder ande-
ren Form investiert werden wollen - gerade auch in
der Lebensversicherung.

Jiingste Neuerung auf diesem Gebiet ist die An-
derung zweier ,delegierter Verordnungen® der
EU-Kommission zur Versicherungsvertriebsricht-
linie (IDD). Sie werden ab dem 2. August 2022 in
der iiberarbeiteten Fassung gelten. Die eine ist
die Verordnung iiber Aufsichts- und Lenkungs-
anforderungen an Versicherer und Versicherungs-
vertreiber, die andere ist die Verordnung tiiber
Informationspflichten und Wohlverhaltensregeln
beim Vertrieb von Versicherungsanlageprodukten
(,IBIP“ - insurance-based investment product).

Beide wurden an mehreren Stellen um die Ein-
beziehung von Nachhaltigkeitsfaktoren, -risiken
und -praferenzen angereichert. Beispiel: Bislang
miissen die personlichen Empfehlungen des Be-
raters den Anlagezielen des Kunden ,auch hinsicht-
lich seiner Risikobereitschaft“ entsprechen, kiinf-
tig ,auch hinsichtlich seiner Risikobereitschaft und
etwaigen Nachhaltigkeitspréaferenzen®.

»Zunichst sind aber die anderen Anlageziele, der
Zeithorizont und die individuellen Umstdnde der
Kunden zu bewerten, erst dann soll nach den Nach-
haltigkeitspraferenzen gefragt werden®, erklart der
Fachverband der Versicherungsmakler gegeniiber
dem VersicherungsJournal Spezial und fiigt hinzu:
Versicherungsvermittler sollten im Rahmen be-
reits bestehender Geschéaftsbeziehungen die indi-
viduellen Nachhaltigkeitspraferenzen des Kunden
bei der nachsten regelméafRigen Aktualisierung der
bestehenden Eignungsbewertung ermitteln.

Eine detaillierte Gegeniiberstellung der gel-
tenden und der kiinftigen Fassung finden Sie auf

VersicherungsJournal.at (https://vijournal.at/-21437.
php).

Gilt bereits: die Offenlegungsverordnung

Anders als die oben genannten Anderungen ist
die EU-Verordnung ,iiber nachhaltigkeitsbezogene
Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungs-
sektor*  (https://eur-lex.europa.eu/legal-content/
DE/TXT/?uri=CELEX:02019R2088-20200712), kurz
,Offenlegungsverordnung®, schon seit ein paar Mo-
naten in Geltung.

Sie bezieht sich auch auf verschiedene Formen
von ,Finanzberatern®, darunter Versicherungs-
vermittler und -unternehmen, die jeweils Ver-
sicherungsberatung fiir IBIP erbringen. - Ver-
sicherungsvermittler sind aber - sofern ein
Mitgliedsstaat nicht autonom anderes;beschliefst -
dann ausgenommen, wenn sie weniger als drei Mit-
arbeiter haben. Ob damit nur Beschéaftigte gemeint
sind, die ,aktiv vermitteln oder etwa auch Back-
office-Mitarbeiter, sei noch nicht gekléft, sagt-uns
der Fachverband, er geht aber davon aus, ,,dass' alle
Mitarbeiter gezahlt werden®.

Transparenz in Beratungsprozessen
Unter anderem fordert die Verordnung, dass Finanz-
berater ,auf ihren Internetseiten Informationen zu
ihren Strategien zur Einbeziehung von Nachhaltig-
keitsrisiken bei ihren Anlageberatungs- oder Ver-
sicherungsberatungstatigkeiten® veroffentlichen.
Als Nachhaltigkeitsrisiko gilt iibrigens ,ein Ereig-
nis oder eine Bedingung in den Bereichen Umwelt,
Soziales oder Unternehmensfithrung, dessen be-
ziehungsweise deren Eintreten tatsidchlich oder
potenziell wesentliche negative Auswirkungen auf
den Wert der Investition haben konnte®.

Um die Pflicht zur Veroffentlichung dieser Stra-
tegien erfiillen zu konnen, sollte der Vermittler =»
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,eine eigene umfassende Nachhaltigkeitsstrategie®
fiir sein Unternehmen erstellen, so der Fachver-
band - und ,wenn nachteilige Auswirkungen von
Investitionsentscheidungen auf Nachhaltigkeits-
faktoren nicht beriicksichtigt werden, Informatio-
nen dariiber, warum sie bei der Beratung nicht be-
riicksichtigt werden, und ob und wann beabsichtigt
wird, solche nachteiligen Auswirkungen zu beriick-
sichtigen (Comply-or-explain-Prinzip)“.

Vorvertragliche Informationen

Einen weiteren Schwerpunkt bilden Vorgaben zu
vorvertraglichen Informationen. ,Holen Sie viel-
leicht noch vermehrt aktiv alle Informationen zur
Nachhaltigkeit der von IThnen vermittelten Produk-
te beim Produkthersteller (Versicherer) ein®, rit die
Standesvertretung.

JFinanzmarktteilnehmer, zu denen Versicherer
gehoren, miissen namlich fiir jedes Finanzprodukt
gemals Artikel 8 und 9 auf der Internetseite zuséatz-
lichzudenfiir Vermittlerbestehenden Informations-
verpflichtungen noch eine Beschreibung des
nachhaltigen Investitionsziels, der Methoden zur
Bewertung und Messung sowie Datenquellen an-
geben. Diese Angaben miissen klar und verstiand-
lich und moglichst knapp gefasst sein.”

Kleine Vermittlerbiiros
Auch wenn die Verordnung Vermittler mit nur sehr
wenigen Beschaftigten - siehe oben - von ihrem

Adressatenkreis ausnimmt: Die
Anwendung anderer Vorschriften
wie im Speziellen jener, die sich
aus der IDD ergeben, bleibe davon
unberiihrt, lasst sie in ihrem Er-
wagungsgrund Nummer 6 wissen.
Daher seien diese kleinen Berater
»Zzwar nicht verpflichtet, Informa-
tionen gemal dieser Verordnung
zur Verfiigung zu stellen, sie
miissen aber in ihren Beratungs-
prozessen die Nachhaltigkeits-

risiken  beriicksichtigen und
einbeziehen",
Dies, erlautert der Fachver-

band, konne beispielsweise durch
Fragen nach der Wichtigkeit von
Nachhaltigkeitsfaktoren im Wiin-
sche- und Bediirfnistest erfolgen
oder durch Hinweise, ob bzw. wie die ESG-Kriterien
(ESG: ,Environmental, Social, Governance®, Kiirzel
fiir Nachhaltigkeitsaspekte) bei der Auswahl von
IBIPs und deren Anbietern beriicksichtigt wurden
oder werden sollen.

,2pargelegt konnen und sollten jedenfalls Risi-
ken werden, die fiir eine Investition im Zusammen-
hang mit zum Beispiel dem Klimawandel, dem Ver-
lust von Bestdubern, Umweltverschmutzungen,
Produktsicherheit, unangemessener Entlohnung,
Steuerverfahren, Buligeldverfahren,
Nachhaltigkeitsmanagement durch den Vorstand
etc. entstehen konnen®, fithrt der Fachverband
aus und warnt: ,Unter gewissen Voraussetzungen
konnte eine Fehlberatung sogar zu Haftungen
fithren.”

fehlendem

Am Ball bleiben

Eine Zusammenstellung detaillierter Informatio-
nen rund um die Umsetzung der Nachhaltigkeits-
vorschriften stellt der Fachverband auf seiner Web-
site zur Verfiigung (https://www.wko.at/branchen/
information-consulting/versicherungsmakler-be-
rater-versicherungsangelegenheiten/sustainable-
finance.html).

An dem Thema ,dranzubleiben®, ist jeden-
falls angezeigt, denn weitere Ergdnzungen sol-
len néchstes Jahr folgen. ,Das Thema Sustainable
Finance ist noch lange nicht abgeschlossen®, so der
Fachverband. [ |



Hast du eine Beraterpersonlichkeit? ail I
Dann starte deine Karriere bei der OVB. OVB

Neue Wege gehen.

Unser Zlel als eines der fihrenden Beratungsunternehmen flir Finanzdienstlelstungen in Eu-
ropa ist eine personliche und langfristige Begleitung unserer Kunden rund um die Themen
Finanzen, Vorsorge und Absicherung. Von Mensch zu Mensch. Wir sind nicht nur Dienstiels-
‘ter, sondern vertrauter Ansprechpartner, der jederzeit zur Verfiigung steht. Durch Empathie,
Erfahrung und Expertise bringen wir unsere Kunden Ihren ganz personlichen Zielen und
Wilnschen ein groRes Stiick naher.

Was bietet dir der Job als OVB Finanzberater? T s Ty
Sirona StraRe 4/1/C

Flexibllitat, Selbstbestimmung und Sinn - das sind dle Kerneigenschaften, dle eine Tatigkeit AS071 Wals/Salzburg.

bei der OVB so besonders machen. Allein dein Einsatz entscheidet, wie weit du bei uns kom- Telefon +43 66262 85670

ovb@hvovbat
men kannst. Wenn du kelne Lust mehr auf elnen monotonen Arbeltsalitag hast und gerne '

mit kompetenten und netten Kollegen zusammenarbeitest, bist du bei uns genau richtig. www.ovb.at/karriere
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Altersvorsorge

konnte teurer werden

Aktuell ist eine Reform des Aufsichts- und Eigenmittel-Regelwerks ,Solvency II* in Arbeit. Zwar
werden Teile des Vorschlags der EU-Kommission begriiBt, in der Branche gibt es aber einiges an
Skepsis: Die Lebensversicherung kdnnte noch kapitalintensiver werden.

Von Emanuel Lampert

hre Vorgeschichte ist langer als ihre bisherige

Geltungsdauer: Nachdem die EU-Kommission
2007 ihren Vorschlag fiir die ,Solvency II“-Richt-
line prasentiert hatte, zog sich die Umsetzung iiber
Jahre hin. Erst 2016 wurde sie rechtlich zum neuen
MaR der Dinge. Gut fiinf Jahre spater steht das
Eigenmittel- und Aufsichtsregelwerk nun auf dem
Priifstand. Vorschldge zur Uberarbeitung liegen
seit September 2021 vor.

Dabei scheint es der Briisseler Behorde nicht um
fundamentale Anderungen zu gehen. So hielt sie
fest, dass eine generelle Verscharfung der Kapital-
erfordernisse nicht notwendig sei, da die Lage des
europaischen Versicherungssektors auch jetzt
schon recht solide sei. Da und dort sollen die Vor-
gaben aber trotzdem strenger werden, Schritt fiir
Schritt bis 2032. Die Kommission selbst sagt, dass
bestimmte (Riick-)Versicherer oder Mirkte mit er-
hohten Kapitalanforderungen konfrontiert sein
konnten.

nZinsextrapolation“: neue Modellierung

Unter den Punkten, die der Reformentwurf an-
gehen will, findet sich die Zinsextrapolation.
Hintergrund: Fiir langfristige Garantiezusagen
miissen Versicherer Riickstellungen bilden. Je wei-
ter die Zusage in der Zukunft liegt und je hoher der
Zins fiir die Berechnung angesetzt wird, umso ge-
ringer kann die Riickstellung sein. Seit der Finanz-
krise 2008/2009 herrscht aber bekanntlich eine
Niedrigzinsphase.

Fiir einige Markte prophezeit die Kommis-
sion aufgrund der neuen Extrapolationsmethode
,signifikante Auswirkungen“ auf die Kapital-
ausstattung von Versicherern. Deshalb soll eine

Einschleifregelung, die sich bis zum Ende des Jah-
res 2031 erstreckt, Abhilfe schaffen. Sie soll den
Ubergang erleichtern und Storungen hintanhalten.
AuBerdem konne sie ,kurzfristig” zu einer Er-
leichterung bei den Kapitalanforderungen im Aus-
mal von bis zu 90 Milliarden Euro fiithren.

Solvency trifft Green Deal

Ein anderer Aspekt, den die Kommission in die neue
Richtlinie einflieRen lassen will, ist Nachhaltigkeit.
Versicherer - solche mit ,geringem Risiko“ aus-
genommen - sollen kiinftig etwa klimabezogene
Risiken in Form ,langfristiger Klimawandel-
szenario-Analysen” zu beriicksichtigen haben. Das
soll nicht zuletzt nachhaltiges Investieren fordern.
Wie die Kommission erkldrte, sollen die Eigen-
mittelvorschriften (Riick-)Versicherer nicht dabei
behindern, nachhaltig zu investieren, sondern
das Risiko von Investments in umweltschadliche

Aktivitadten widerspiegeln.

Verbesserungen bei VerhdltnismaBigkeit
Oft bemangelt wird ein Zuviel an Belastung, das
Solvency II mit sich bringe. Dieser Kritik will man
entgegenkommen: Die bisherigen Erfahrungen hat-
ten gezeigt, ,dass die VerhaltnismaRigkeit von Sol-
vency Il verbessert werden kénnte®, raumt die Kom-
mission ein. Fiir bestimmte kleinere Versicherer
soll es ,vereinfachte und verh&ltnismaRigere” Vor-
schriften geben. Vor diesem Hintergrund ist auch
die Einfiihrung des ,neuen Konzepts von Unter-
nehmen mit Niedrigrisiko-Profil“ geplant.

Aktuell befindet sich die Reform noch in einem
frithen Stadium, EU-Parlament und EU-Minister-
rat missen sich damit auseinandersetzen, und es



stehen auch noch nicht alle Detailregelungen - die
als delegierte Rechtsakte geplant sind - fest.

Warnung vor Folgen fiir Lebensversicherung

In der Branche werden Teile der Reform, soweit
sie bisher bekannt ist, begriillt - aber langst nicht
alle. So warnte der Gesamtverband der Deutschen
Versicherungswirtschaft (GDV) unmittelbar nach
Veroffentlichung der Plane davor, die neue Extra-
polationsmethode konnte langfristig zu hoheren
Anforderungen fithren. ,Die genaue Ausgestaltung
dieser Kapitalanforderungen ist entscheidend fiir
langlaufende Produkte wie Lebensversicherungen.
Sollte der Gesetzgeber die Anforderungen hier
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iiberziehen, sinken die Renditechancen, Altersvor-
sorge wiirde fir Kunden teurer®, sagte GDV-Haupt-
geschéftsfithrer Jérg Asmussen. Der Entwurf lasse
noch wesentliche Fragen offen.

Der finanzpolitische Sprecher der Griinen im EU-
Parlament, der deutsche Abgeordnete Sven Giegold,
meinte demgegeniiber: ,Negative Zinsen koénnen
kiinftig korrekt beriicksichtigt werden, aulRerdem
werden die momentan absurd hohen kalkulatori-
schen Langfristzinsen bis 2032 schrittweise auf ein
etwas realistischeres Niveau abgesenkt.”

Asmussen wiirdigte, dass der Entwurf die Tir
Jfur mehr Klimaschutz, mehr Nachhaltigkeit
und den Beitrag der Versicherer fiir den Green
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Deal” offne. Er betonte aber auch: Eine Vorzugs-
behandlung fiir griine Investments wire aus Sicht
der Finanzstabilitdt nicht zielfithrend. ,Solvency
IT muss risikobasiert bleiben. Griine Investitionen

sind nicht automatisch risikolos.”

Das sieht auch der Wirtschaftssprecher der Euro-
paischen Volkspartei (EVP) im EU-Parlament, Mar-
kus Ferber, so: Die Versicherungswirtschaft konne
zu einem Langfristinvestor zu Gunsten des ,Green
Deal” werden, der Fokus der Aufsicht miisse aber
auf dem Risiko liegen - ansonsten wiirden letztlich
Finanzstabilitdt und Kunden leiden.

Stidtische: ,Insgesamt als negativ einzuschitzen"
Wie beurteilen 0Osterreichische Versicherer die
Reformvorschlage? ,Wir begriiflen grundsatzlich
den vorgesehenen Solvency-II-Review, weil er die
Moglichkeit bietet, bekannte Schwichen des be-
stehenden regulatorischen Regelwerkes zu korri-
gieren und zu verbessern, damit Versicherungs-
gesellschaften weiterhin Produkte anbieten
kénnen, um einen langfristigen Vermogensauf-
bau und eine Risikoabsicherung fiir ihre Kundin-
nen und Kunden zu ermoglichen®, sagt Wiener-
Stadtische-Vorstandsmitglied Manfred Bartalszky
dem VersicherungsJournal.

Der vorliegende Entwurf sei in diesem Zusammen-
hang ,insgesamt jedoch als negativ* einzuschétzen,
setzt Bartalszky fort. ,Allfillige Erleichterungen
wiéren nur kurzfristig oder von voriibergehender
Natur und wiirden von permanent geltenden Ver-
schlechterungen zunichte gemacht werden. Letzt-
lich wiirden Versicherungsunternehmen mit
deutlich héheren operativen Mehraufwanden kon-
frontiert werden, was letztlich zu hcheren Kosten
fiir die Kunden fithren wiirde.” Die geplanten Malf3-
nahmen, so Bartalszky, wiirden auRerdem ,die
Langfristigkeit des (insbesondere dsterreichischen
Lebens-)Versicherungsgeschifts erschweren und
die positiven Effekte des fiir die Versicherungswirt-
schaft so zentralen Risikoausgleichs iiber die Zeit,
reduzieren”.

Generali: ,Negativer Effekt auf Rentabilitat*

Skepsis ist auch der Antwort der Generali zu ent-
nehmen. ,Kapital ist in der Versicherungswirt-
schaft einer der wichtigsten Produktionsfaktoren
und gleichzeitig ein teures Gut. Die seitens der EU-
Kommission angedachten Anderungen in Solvency
II machen die Lebensversicherung mit Garantien
und damit auch die Altersvorsorge noch kapital-
intensiver, sagt CRO Georg Pliickhahn.



,Sie treiben die Produktionskosten weiter an, und
dies verursacht einen weiteren negativen Effekt
auf die Rentabilitat, sowohl fiir die Versicherungs-
nehmer als auch fiir die Versicherungsunter-
nehmen®, setzt Pliickhahn fort. ,Abgesehen von der
Altersvorsorge wiirden die Anderungen auch fiir
die gesamte Versicherungswirtschaft nach ersten
Schatzungen eine Verschlechterung der Solvabili-
tat bringen.”

Allianz: Geringere Kapitalanforderungen

dauerhaft notig

Die Allianz-Gruppe Osterreich schickt vorweg, dass
sie in der Reform ,eine groRe Chance* sehe, ,Ver-
werfungen im bisherigen Rahmenwerk zu korrigie-
ren, die zu kiinstlicher Volatilitdt und tiberh6hten
Eigenkapitalanforderungen fiir die Versicherungs-
branche gefiihrt haben®. Dies sei deshalb so wichtig,
weil Solvency II erhebliche Auswirkungen auf die
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Fahigkeit der Versicherer habe, langfristige Garan-
tien anzubieten, sowie auf die Art von Investments,
die sie tédtigen konnen - Letzteres auch vor dem
Hintergrund der gesamtwirtschaftlichen, demo-
graphischen und klimabedingten Entwicklungen,
die Europa derzeit zu bewéltigen habe.

,Die im Rahmen der Solvency-II-Reform er-
arbeiteten Vorschlédge erfiillen jedoch bisher nur
zum Teil diese Anforderungen®, so die Allianz. ,Ins-
besondere die derzeit geplante nur voriibergehende
Absenkung der Kapitalanforderungen ab An-
wendung (voraussichtlich nicht vor 2024) bis zum
Auslaufen der Ubergangsmalnahmen (2032), schafft
fiir die Versicherungsbranche nicht die dauerhafte,
aus Sicht der Branche aber gerechtfertigte, Sen-
kung der aggregierten Kapitalanforderungen.” Ge-
rade diese sei aber erforderlich, um insbesondere in
der langfristigen Altersvorsorge attraktive Produk-
te nachhaltig anbieten zu kénnen. [ ]
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STATISTIK

Lahlen zur
Altersvorsorge
o in Osterrelclh

-

Pramienvolumina in einzelnen Zweigen (Mio. Euro)
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* teils klassische, teils fonds- und indexgebundene Veranlagung. - Kleinere Kategorien (~ 2
LV-Marktes) der Lebensversicherung (insg. < 11 % der LV-Pramien, insb. Ableben, BU/EU) nicht
erfasst. - Quelle: VVO.

Pramien polizz. Neugeschaft (Einmalerlage, Mio. Euro)
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* teils klassische, teils fonds- und indexgebundene Veranlagung. - Kleinere Kategorien der
Lebensversicherung (insg. < 8 % der LV-Pramien, insb. Ableben) nicht erfasst. - Quelle: VVO.
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* teils klassische, teils fonds- und indexgebundene Veranlagung. - ** Ablebens- inkl.
Kreditrestschuld- und Begrabniskostenversicherung. - Andere Kategorien der Lebensversicherung
(insg. < 17 % der LV-Pramien, insb. Ableben, BU/EU) nicht erfasst. - Quelle: VVO.

Bei Versicherern abgeschlossene PZV-Vertrage
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Pramienbegiinstigte Zukunftsvorsorge (PZV):
Pramien und Nettomittelzuflisse (Mio. Euro)

VersicherungsJournal.at

Anzahl der Risken in einzelnen LV-Zweigen

2500 000 =2019 ®2020
m Abgegrenzte Pramien Versicherungsunternehmen
u Nettomitttelzuflisse Kapitalanlagegesellschaften 2 000 000
1000 1 500 000
900 D oo r
o0 (AN 'y 2
1000 000 q) \J
800 Tl B P g
700 o N o ©
Sl B
600 500 000 § K R
500 B N
400 ° > S @ " 0
. S ¥ .
300 @ & e s o
. 0“‘6 ‘\‘5* ‘6\)(\ 'ed‘\ «&3‘0 B\
200 - . P o o & Q N %\\a%g\ o JRe
100 < o e e © S ¢ e
0 * Ablebens- inkl. Kreditrestschuld- und Begrabniskostenversicherung. - ** teils klassische, teils
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 fonds- und indexgebundene Veranlagung. - Kleinere Kategorien der Lebensversicherung (insg.
Quelle: FMA. 2,2 % der LV-Vertrage, insb. BU/EU, Pflege) nicht erfasst. - Quelle: VVO.
Aufwendungen, Riickkaufe (Mio. Euro) und Riickkaufsquoten der letzten drei Jahre, nach Quartalen
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Alle Kategorien der Lebensversicherung erfasst. - Quelle: FMA, Prozentangaben: Eigenberechnung.
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Versicherungstechnik und Vorsteuergewinn (Mio. Euro)

m2016 w=2017 m=2018

194,7

101,7 93,9

-50,6

Versicherungstechnisches Ergebnis

2019 m=2020

197,0

103,6 93,1

-47,6

Ergebnis der gew6hnlichen
Geschéftstatigkeit

Versicherungsunternehmen Osterreich gesamt. Alle LV-Kategorien erfasst. - Quelle: FMA.
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