Versicherungsanlageprodukte

JuLia BATER

I. Einleitung

Die IDD* widmet sich in einem Sonderkapitel - Kapitel VI - dem Ver-
trieb spezieller Versicherungsprodukte — der sogenannten Versiche-
rungsanlageprodukte, englisch »insurance-based investment productss,
kurz IBIPs. Die Vorschriften des Kapitels VI (Artt 26 bis 30 IDD) sind
beim Vertrieb von IBIPs neben, also zusitzlich zu jenen Regelungen
zu beachten, die fiir den Vertrieb simtlicher Versicherungsprodukte
gelten. Dies bedeutet einen Mehraufwand, der teils erheblich ausfal-
len diirfte.

Abgesehen von den Sondervorschriften der IDD sind anlésslich des
Vertriebs von Versicherungsanlageprodukten tiberdies noch® die Vor-
gaben der PRIIP-VO?, die die Ersteltung eines Basisinformationsblattes
fiir PRIIPs, alse fir »packaged retail and insurance-based investment pro-
ducts<®, und die Bereitstellung dieser Basisinformationsblitter regelt,
zu beriicksichtigen. Die PRIIP-VO ist seit 1.1.2018 zu beachten?

Der vorliegende Beitrag soll einerseits auf den Begriff des Versiche-
rungsanlageprodukts niher eingehen bzw darlegen, welche Produkte
Versicherungsanlageprodukte sind. Andererseits soll er sich den er-

1 Richtlinie {EU)} 2016/97 des Européischen Parlaments und des Rates vom 20. Januar

2016 itber Versicherungsvertrieb, ABL L 26/19.

Die Vorgaben der PRIIP-VO und jene der IDD sind nebeneinander zu beachten; vgl

auch ErwGr 42 zur IDD.

3 Verordnung {EU} Nr 1286/2014 des Européischen Parlaments und des Rates vom
26. November 2014 Giber Basisinformationsblitter fiir verpackte Anlageprodukte
fir Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRUIP), ABI L 352/1.

4 Zu Deutsch »verpackie Anlageprodukze fiir Kleinanieger und Versicherungsanlage-
produkte«,

5 Der urspringlich vorgesehene Termin zum 31.12.2016 wurde verschoben; vgl Moser,
ZFR 2017, 48.
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wiahnten Sonderbestimmungen der IDD {Ur Versicherungsanlagepro-
dukte widmen.

II. Der Begriff des
Versicherungsanlageprodukts®

A.  Allgemeines

Angesichts der genannten umfangreichen Zusatzvorgaben fiir den Ver-
trieb von Versicherungsanlageprodukten erscheint es besonders wich-
tig, Versicherungsanlageprodukte von sonstigen Versicherungsproduk-
ten klar abzugrenzen. Gerade diese Abgrenzung erweist sich allerdings
als schwierig. Uber den Umfang des Begriffs des Versicherungsanlage-
produkts — des IBIP - herrscht bislang in der Literatur keine Einigkeit.
Welche Produkte unter den Begriff fallen, ist jedenfalls zum Teil strit-
tig” Im Besonderen viel diskutiert ist die Frage, ob die - in Deutsch-
land sowie in Osterreich bestehende, in anderen Lindern teilweise
weniger bekannte - »klassische Kapitallebensversicherung« als IBIP
einzustufen ist’ Die IDD definiert den Begriff des Versicherungsanla-
geprodukts zwar in Art 2 Abs 1 Z 17. Die Definition ldsst aber einerseits
Interpretationsspielraum?; andererseits besteht Uneinigkeit dahinge-
hend, welche Produkte der Unionsgesetzgeber teleologisch tatsichlich
als Versicherungsanlageprodukte erfassen wollte. Dies fiihrt zu den ge-
nannten Unsicherheiten.

Einigkeit besteht dahingehend, dass der Begriff des IBIP in der IDD
mit jenemn in der PRIIP-VO identisch ist*

6 Zu diesem Punkt siche auch den Beitrag der Verfasserin »Was sind IBIPs?« in

ZFR 2018, 166.

Fenyves in Fenyves/Schauer, Die neue Richtlinie diber den Versicherungsvertrieb

(IDD) 119 (125); Reiff/Kvhne, VersR 2017, 649 (654)-

8 Vgl dazu noch eingehend Punkt ILE.

9 So auch Birkle, VersR 2017, 331 {333).

10 Siehe Femyves in Fenyves/Schauer, Die neue Richtlinie iber den Versicherungsver-
trieb {IDD) 119 {121) mwN.
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B. Die Definition des Begriffs
Versicherungsanlageprodukt

Die Definition des Begriffs »Versicherungsanlageprodukt« lautet gem
Art 2 Abs 1 Z 17 IDD wie folgt:

rein Versicherungsprodukt, das einen Falligkeitswert oder einen Riickkauf-
wert bietet, der vollstindig oder teibweise direkt oder indirekt Marktschwan-
kungen ausgesetzt ist, mit Ausnahme von

a) inAnhang I der Richtlinie 2009/138/EG™ genannten Nichtlebensver-
sicherungsprodukten (Versicherungszweige der Nichtlebensversiche-
rung);

b) Lebensversicherungsvertrdgen, deren vertragliche Leistungen nur im
Todesfall oder bei Arbeitsunfihigkeit infolge von Korperverletzung,
Krankheit oder Gebrechen zahlbar sind;

¢) Altersvorsorgeprodukten, die nach nationalem Recht als Produkze
anerkannt sind, deren Zweck in erster Linie darin besteht, dem Anle-
ger im Ruhestand ein Einkommen zu gewihren, und die dem Anleger
einen Ansprich auf bestimmte Leistungen einrdumen;

d) amtiich anerkannten betrieblichen Altersversorgungssystemen, die
in den Anwendungshereich der Richtlinie 2003/41/EG™ oder der
Richtlinie 2009/138/EG™ fallen;

e} individuellen Altersvorsorgeprodukten, fiir die nach nationalem
Recht ein finanzieller Bettrag des Arbeitgebers vorgeschrieben ist und
die bzw deren Anbieter weder der Arbeitgeber noch der Beschiiftigte
selbst wihlen kann. «

Diese Umschreibung, die in der Form eines Grundtatbestandes mit Aus-
nahmen aufgebaut ist, deckt sich weitestgehend mit jener, die dem Be-
griff »Versicherungsanlageproduki« im Sinne der PRIIP-VO letztendlich
beigemessen werden kann. Dort findet sich in Art 4 Nr 2 eine Definition
des Begriffs »Versicherungsanlageprodukts, die dem Grundtatbestand

as Dabei handelt es sich um die Solvency II-Richtlinie, die Richtlinie 2009/138/EG des
Eurcpidischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2009 betreffend die
Aufnahme und Austibung der Versicherungs- und der Riickversicherungstitigkeit,
ABIL 335/1.

12 Richtlinie des Europiischen Parlaments und des Rates vom 3. Juni 2003 tber die
Tétigkeiten und die Beaufsichtigung von Binrichtungenr der betrieblichen Alters-
versorgung, Abl L 235/10.

13 Also wiederum Solvency IL
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in der IDD entspricht. Der so festgelegte Begriff ist aber um die in Art 2
Abs 2 PRIIP-VO genannten Ausnahmen vom Anwendungsbereich der
Verordnung zu reduzieren, welche den Ausnahmen der IDD entspre-
chen. Letztendlich sind in beiden Rechtsakten die erfassten Produkte
in gleicher Weise umschrieben. Einhellig wird davon ausgegangen, dass
auch ein gleiches Auslegungsverstindnis zugrunde zu legen ist.™

Solange freilich von Seiten der EU auch keine Klarstellung beziiglich
der Auslegung fragwiirdiger Passagen der Definition im Anwendungs-
bereich der PRIIP-VO erfolgt, ist mit der Feststellung der Vergleichbar-
keit nicht viel gewonnen.

C.  Hintergrund der Sonderregelungen fiir
Versicherungsanlageprodukte

Fiir die Auslegung des Begriffes der Versicherungsanlageprodukte bzw
fiir die konkretere Betrachtung, welche Produkte unter den Begriff
zu reihen sind, schadet es nicht, zun#chst einen Blick auf die Hinter-
griinde zu werfen, weshalb der Unionsgesetzgeber eigene Bestimmunn-
gen flir Versicherungsanlageprodukte als besondere Versicherungspro-
dukte erlassen hat.

Wie sich aus Erwagungsgrund 56 zur IDD ergibt, sah der Unionsge-
setzgeber das Problem, dass Versicherungsaniageprodukte oftmals als
Alternative oder Ersatz zu Finanzinstrumenten iSd MiFID angeboten
wiirden. Mit den speziellen Regelungen fiir den Vertrieb von Versiche-
rungsanlageprodukten sollte ein kohérenter Anlegerschutz gewéhrleis-
tet und Aufsichtsarbitrage vermieden werden ™ Die Spezialregelungen
waren also dem Anlageaspekt der betroffenen Produkte und der dies-
beziiglichen Ahnlichkeit mit den Finanzinstrumenten gem MiFID ge-

widmet®

i Vgl etwa Fenyves in Fenyves/Schauer, Die neue Richtlinie iber den Versicherungs-
vertrieb (YDD) 119 (121); Brémmelmeyer, r+s 2016, 269 {271); Relff, 1+5 2016, 593 (600);
Reiff/Kohne, VersR 2017, 649 {656); Airkle, VersR 2017, 331 (332).

15 Vglauch COM (2012} 360 final § 2 §; sichw auch Ramharter, ZVerswiss 2016, 221 {224).

16 Vgl ErwGr 56 zur IDD.
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D.  Vom Begriff erfasste und nicht erfasste Produkte

‘Welche ~ der bislang am Markt bestehenden - Versicherungsprodukte
werden nun vormn Begriff »Versicherungsanlageprodukt« erfasst?

1. Fonds- und indexgebundene Lebensversicherungen

Einigkeit besteht weitgehend dariiber, dass fonds- und indexgebundene

Lebensversicherungen Versicherungsanlageprodukte sind.” Sie fallen

in jedem Fall unter den Wortlaut des Grundtatbestands der Definition,
da sie einen Filligkeits- bzw Riickkaufswert bieten, der Marktschwan-
kungen ausgesetzt ist. Fonds- und indexgebundene Lebensversicherun-
gen waren wohl auch diejenigen Produkte, die der Unionsgesetzgeber
vordergriindig vor Augen hatte, als er die Sonderregelungen fiir Ver-
sicherungsanlageprodukte schuf® Vereinzelt wird vorgebracht, dass

nicht jegliche fonds- oder indexgebundene Lebensversicherung unter
den Tatbestand des Versicherungsanlageproduktes filit. Dabei wird

letztendlich darauf abgestellt, ob bzw inwieweit das Versicherungs-
produkt eine Garantie bietet und dadurch hinsichtlich der Sicherheit
fiir den Kunden eher einer sogenannten kiassischen Lebensversiche-
rung dhnelt™ Die darauf abstelienden Stimmen wollen die klassische
Kapitallebensversicherung - ungeachtet einer Ubereinstimmung mit
dem Wortlaut des Grundtatbestandes - nicht unter den Begriff der
Versicherungsanlageprodukte reihen. ME sind sZmtliche fonds- und
indexgebundene Lebensversicherungen, genauso wie klassische Ka-
pitailebensversicherungen, unter den Grundtatbestand des Begriffes
einzureihen - dazu noch sogleich. Nicht als Versicherungsaniagepro-
dukt zu qualifizieren konnten fonds- und indexgebundene Lebensver-
sicherungsprodukte nur dann sein, wenn sie einen der Ausnahmetat-
bestinde erfiillen.

17 Fernyves in Fenyves/Schauer, Die neue Richtlinie (iber den Versicherungsvertrieb
{IDD) 119 (122) mwN; Brémmelmeyer, t+s 2016, 269 {271}; Reiff, VersR 2016, 1533
(1542); differenzierter Reiff/Khne, VersR 2017, 649 (656); Beyer, VersR 2016, 293 (294}

18 Die fondsgebundene Lebensversicherung wird im Entwurf zur IMD 2, also zur spé-
teren IDD, als Beispiel fiir Versicherungsaniageprodukte genannt; vgl COM (2012)
360 final S 4; vgl auch Brommelmeyer, r+s 2016, 263 (271).

19 Siehe bei Reiff/Kohne, VersR 2017, 649 (656)-
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2 Ausnahmetatbestand lit a - Nichtlebens-
versicherungsprodukte

Der Ausnahmetatbestand der lit a ist iSd vorigen Satzes fiir fonds- und
indexgebundene Lebensversicherungen jedenfalls nicht relevant. Lita
verweist gerade auf Nichtlebensversicherungsprodukte, auf jene im An-
hang zur Solvency II-RL. Nichtlebensversicherungsprodukie sind so-
mit keine Versicherungsanlageprodukte. Dazu gehoren alle Schadens-
versicherungen sowie die Kranken- und Unfallversicherungen Auch
die Unfallversicherung mit Pramienriickgewahr ist vom Ausnahmetat-
bestand erfasst,” selbst wenn sie kapitalbildende Elemente umfasst
und somit mit einem Anlageprodukt zu vergleichen wire oder grund-
sitzlich als eine gewisse Alternative zu anderen Anlageprodukten an-
geboten werden kénnte™ Der Unionsgesetzgeber wollte offensichtlich
nur (bestimmte) Lebensversicherungsprodukte als Versicherungsan-
lageprodukte erfassen. Wenn man bedenkt, dass die Sonderregelun-
gen der DD zu Versicherungsanlageprodukten den »Anlagecharakter«
bestimmter Versicherungsprodukte erfassen sollten, ist es nicht ganz
verstindlich,” weshalb der Unionsgesetzgeber nur Lebensversicherun-
gen mit Anlagecharakter behandeln wollte und nicht auch Produkte
anderer Versicherungszweige mit Anlagecharakter.

3- Ausnahmetatbestand lit b - reine
Risikolebensversicherungen

Von den Lebensversicherungsprodukten werden mit it b wiederum
solche ausgenommen, die nur im Todesfall oder im Fall von Arbeits-
unfahigkeit infolge von Korperverletzung, Krankheit oder Gebrechen
Jeisten. Darunter fallen die reinen Risikolebensversicherungen. Auch
solche Risikolebensversicherungen, die einen Riickkaufswert bieten,
sind keine Versicherungsanlageprodukte: Sie fallen zwar — wenn der
Riickkaufswert Marktschwankungen unterliegt ~ unter den Wortlaut
des Grundtatbestands, sind aber keine Anlageprodukte, also Produkte,

20 Reiff/K6hne, VersR 2017, 649 (656)-

21 Vgl Baroch Castellvt, VersR 2017, 125 (130).

22 Vel Brommelmeyer, t+s 2036, 26 (271)-

23 So auch Brémmelmeyer, r+3 2016, 269 {271},

24 vgl 2B Reiff, r+s 2016, 593 {600); Heyer, Versk 2016, 293 (294)-
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die ein Kunde - auch - zur Geldanlage erwirbt™ Der Rickkaufswert
dient nicht der Anlage von Kapital, sondern kommt aufgrund beson-
derer Beitragskalkulation zustande® Im Ubrigen ist die Zahlung des
Riickkaufswerts mE keine vertragliche Leistung iSd lit b, da sie zwar
durchaus vereinbart sein kann, jedoch nur bei Kindigung des Vertrages
anfillt und somit keine eigentliche Leistung aus dem Versicherungs-

verhiltnis darstellt.

3. Ausnahmetatbestand lit ¢ — nach nationalem Recht
anerkannte Altersvorsorgeprodukte

Sind die bisher genannten Ausnahmetatbestinde nicht viel diskutiert,
sondern eher als klar bezeichnet, stellt sich der Ausnahmetatbestand
der lit ¢ als durchaus unklar dar. Strittig ist insbesondere, wann ein Al-
tersvorsorgeprodukt als »nach nationalem Recht anerkannt« gilt.

In Deutschland ist in jedem Fall anerkannt, dass die dort beste-
henden Riester- und Riirup (auch Basis)-Renten unter die lit c fallen™
und somit keine Versicherungsanlageprodukte sind. Bei diesen han-
delt es sich um Versicherungen, die nach dem AltZertG™ als solche
festgestellt wurden, die die Zertifizierungskriterien dieses Gesetzes
einhalten. Die genannten Kriterien laufen daraufhinaus, dass mit den
Vertrigen die Sicherstellung eines lebenslangen Einkommens im Ru-
hestand gewihrleistet wird.?® Mit der Zertifizierung, die mittels Ver-
waltungsakt geschieht, wird diesen Produkten nach dem deutschen
Recht eine steuerliche Privilegierung zuteil. Vielfach wird darauf abge-
stellt, dass die Anerkennung durch das nationale Recht iSd IDD durch
die steuerliche Privilegierung stattfindet. ME zutreffend™® ist es aber,
dass bereits der Verwaltungsakt der Feststellung des Vorliegens der

Dass es sich um Anlageprodukte handelt, kann als eine Grundvoraussetzung fir

das Greifen der Sonderregelungen der IDD betrachret werden - der Unionsgesetz-

geber har die Sonderregelungen gerade deshalb vorgesehen, um eine Paralielitit

im Kundenschutz und Wettbewerb fiir alie Anlageprodukte zu schaffen {vgi bereits

punkt IL.C.).

26 vgl dazu Baroch Castellvi, VersR 2017, 19 (133).

Brommelmeyer, T+s 2016, 269 (271); Reiff, 1+ 2016, 593 {600); Reiff/Kohne, VersR 2017,

645 (656) IowN.

28  Gesetz itber die Zerfifizierung von Altersvorsorge- und Basisrentenvertragen vom
26. Juni 2001, dBGBI I § 1310, 1322.

29 Vgt Baroch Castellvi, VersR 2017, 129 (1301).

30 vel die Ausfithrungen bei Baroch Castellyi, VersR 2017, 129 (130f).

25

27
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Zertifizierungskriterien das Tatbestandsmerkmal »nach nationalem
Recht anerkannt« erfiillt, da damit den Produkten von Gesetzes we-
gen die Eigenschaft des Gewahrens von Einkommen im Ruhestand
attestiert wird.

Dennoch kann wohl auch eine blofle steuerliche Privilegierung
ohne vorherige Feststellung mittels Verwaltungsakt das Tatbestands-
merkmal der Anerkennung nach nationalem Recht erfiillen. Die Aner-
kennung nach nationalem Recht muss nicht auf einem formalen Akt
beruhen® Auch etwa eine blofd sich aus dem Gesetz ergebende steuer-
liche Privilegierung kann fiir die »Ankerkennung« iSd IDD ausreichen,
jedoch muss diese Anerkennung, also eben die steuerliche Privilegie-
rung, mE gerade deshalb gewidhrt werden, weil es sich bet dem Produkt
um eines handelt, das ein Einkommen im Ruhestand gewdhren soll,
also zur Altersvorsorge dient, der Gesetzgeber es als ein solches Pro-
dukt sieht. Der Zweck der Forderung muss somit in der Forderung dexr
Altersvorsorge liegen®

In Osterreich konnte die pramienbegiinstigte Zukunftsvorsorge
nach § 108g EStG® wohl als ein solches Produkt betrachtet werden®
Das VersVertrRAG 2018 (BGBI I 2018/16} als Umsetzungsgesetz zur IDD
Andert bei der Definition des Versicherungsanlageprodukts die lit c ab:
Dort (vgl den durch das VersVertrRAG 2018 eingefiigten § 5 Z 63 8VAG)
ist von Produkten, »die in einem Bundesgesetz unter Verweis auf diese Be-
stimmung als Produkte anerkannt sind, die [...J«* die Rede. Damit wird
die Diskussion umgangen, mangels eines Verweises wiren demnach
pramienbeglinstigte Zukunftsvorsorgevertrage gem § 108g EStG nicht
vomn Ausnahmetatbestand erfasst und somit Versicherungsanlagepro-
dukte nach dem SVAG idF des VersVertrRAG 2018.

Sofern etwa auch fonds- und indexgebundene Lebensversicherun-
gen nach nationalem Recht als Altersvorsorgeprodulkte im eben be-

3t So guch Baroch Castelivi, VersR 2037, 129 {131}

32 Ob man allerdings so weit gehen kann, auch 2ine Anerkennung als Produkt, das
dazu dient, im Ruhestand ein Einkommen zu sichern, durch die Rsp als méglich
anzusehen, ist mE fraglich; so aber Burkle, VersR 2017, 331 {(333)-
Finkommenstenergesetz 1988 BGBI 1988/400.

Vgl dazu genauer Feryvesin Fenyves/ Schauer, in Fenyves/Schauer, Die neue Richt-
linie tibér den Versicherungsvererieb (IDD) 119 (1231), der diese allerdings nicht
als Altersvorsorgeprodukt einstufen will, dz eine Bindungsfrist nur fiir 10 Jahre
besteht; zu moglichen Gegenargumenten fiir diese Ansicht Fenyves'vgl Baroch Cas-
telvi, VersR 2017, 126 (131}

35 Hervorhebung durch die Verfasserin.

®w
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schriebenen Sinn anerkannt sind, fallen sie nicht unter den Begriff der
Versicherungsanlageprodukte.

5. Ausnahmetatbestand lit d - amtlich anerkannte
betriebliche Altersversorgungssysteme

Der Ausnahmetatbestand der litd - amtlich anerkannte betriebli-
che Altersversorgungssysteme, die in den Anwendungsbereich der RL
2003/41/EG oder der RL 2009/138/EG fallen - wird wenig diskutiert. In
Osterreich werden unter diesen Tatbestand etwa die Betriebspensionen
nach § 2 BPG, die in Form einer Lebensversicherung gewahrt werden,
eingereiht, also insb die betriebliche Kollektivversicherung, die Direkt-
versicherung und die Pensionsriickdeckungsversicherung.36 Es zeigt
sich, dass das Kriterium der »amtlichen Anerkennung« auch dann als
gegeben erachtet wird, wenn eine gewisse gesetzliche Anerkennung er-
folgt.¥ Dies steht zumindest im Einklang mit Erwigungsgrund 7 zur
PRITP-VO, in dem lediglich auf einen nach nationalem Recht anerkann-
ten Zweck zur Binkommensgewdhrung im Ruhestand abgestellt wird
und nicht auf eine »amtliche Anerkennung« in engem Sinn.* Bs wird
auch durchaus durch die englische Sprachfassung unterstiitzt, die von
»officially recognised« spricht und somit nicht einen behdrdlichen Akt
derart nahelegt wie die deutsche Fassung.

6. Ausnahmetatbestand lit e

Unter den letzten Ausnahmetatbestand in der Reihe wird etwa das deut-
sche Modell der von Unterstiitzungskassen abgeschlossenen Riickde-
ckungsversicherungen eingereiht® Fiir Osterreich besteht die Ansicht,
dass es derzeit keine Produkte gibt, die unter diese Ausnahme fallen.*

36  Fenyves in Fenyves/Schauer, Die neue Richtlinie tiber den Versicherungsvertrieb
(IDD} 219 (x25}.

37 Ahnlich auch die Ansicht in Deutschland; vgl Baroch Castelvi, VersR 2017, 12g {131£).

38 Vgl Baroch Casteilvi, VersR 2017, 129 {132).

39 Baroch Castellvi, VersR 2017, 128 (132); Reiff/Khne, VersR 2017, 649 (656

40 Vgl Fenyves in Fenyves/Schauer, Die neue Richtlinie tiber den Versicherungsver-
trieb {IDD]) 119 {125).
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E. Klassische Kapitallebensversicherung

Wie bereits kurz angesprochen, ist strittig® und ein weseniliches Dis-
kussionsthema anldsslich der Frage des Umfangs des Begriffes der
Versicherungsanlageprodukte, ob die sogenannte klassische Kapitalle-
bensversicherung ein Versicherungsanlageprodukt ist und anlédsslich
ihres Vertriebs folglich die Sonderbestimmungen der IDD {sowie die
Regeln der PRIIP-VOQ) zu beachten sind.

Zumindest dem Wortlaut nach fillt die klassische Kapitallebens-
versicherung unter den Grundtatbestand der Definition des Versiche-
rungsanlageprodukts.®” Sie bietet einen Filligkeitswert {und auch ei-
nen Rickkaufswert), der teilweise (hinsichdich der Gewinnbeteiligung)
indirekt {die Hohe der variablen Leistung hingt vom Uberschuss ab,
den das Versicherungsunternehmen durch Veranlagung erzielt] Markt-
schwankungen ausgesetzt ist. Dennoch werden Argumente gegen die
Einstufung als Versicherungsanlageprodukt vorgebracht. Zumeist stel-
len sie auf teleologische Aspekte ab.

Dass der Unionsgesetzgeber in erster Linie fonds- und indexgebun-
dene Lebensversicherungen vor Augen hatte,” mag zwar stimmen, ist
aber allein kein Argument gegen die Einstufung der klassischen Kapi-
tallebensversicherung als Versicherungsanlageprodukt. Wollte er nur
diese Produkte erfassen, hitte er die Definition entsprechend formulie-
ren kdnnen. Wie bereits angesprochen, beruhen die Sonderregelungen
der IDD auf dem Gedanken, dass es Versicherungsprodukte gibt, die
als Alternative zu den der MiFID unterworfenen Finanzinstrumenten
angeboten werden, die wie diese einen Anlageaspekt aufweisen. Ver-
gleichsmafistab sind samtliche Finanzinstrumente gem MiFID. Fir die
PRIIP-VO kommt es {neben dem Anlageaspekt} darauf an, dass es sich
um ein kompliziertes, verpacktes Produkt handelt. Auf ein Anlagerisiko,

43 Daflr Fenyves in Fenyves/Schauer, Die neue Richtlinie tiber den Versicherungsver-
erieb (IDD) 119 (122) mwi; Ménnich in Gisch/Kronsteiner/Riedlsperger, Versiche-
rungsvermittlung in Osterreich {2013) 129 (137); Brommelmeyer, r+s 2016, 269 {271);
dagegen Reiff, r+s 2016, 563 (600 {f); Reiff/Kohne, VersR 2017, 649 (657); Beyer, VersR
2016, 293 {294 f); Bidrkle, VersR 2017, 331.

42 Die Erfiillung des Wortlautes bejahend, wenn auch im Ergebnis die klassische Ka-
pitallebensversicherung nicht als Versicherungsanlageproduk: einstufend, Reiff,
r+s 2016, 393 {6oof}; auch Beyer, VersR 2016, 293 (294); vel auch Reiff/Kohne, VersR
2017, 649 (657).

43 Vgl bereits bei FN 18.
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wie Alexander Beyer® meint - nach Beyer fehlt es bei der klassischen Ka-
pitallebensversicherung zumindest fiir die garantierten Versicherungs-
leistungen an einem echten Anlagerisiko —, kommt es mE bei beiden
Rechtsakten nicht an. Dieses macht einen Anlagecharakter eines Pro-
dukts nicht aus - auch Finanzinstrumente gem MiFID kénnen durch-
aus eine Kapitalgarantie beinhalten.® '

Erwidgungsgrund 15 der PRIIP-VO besagt aullerdem, dass Basisinfor-
mationsblitter nur wesentliche Informationen enthalten sollen, etws
auch, ob ein Kapitalveriust méglich ist. Daraus folgt e contrario, dass filr
Produkte iSd PRIIP-VO, somit auch fiir Versicherungsanlageprodukte,
die Moglichkeit eines Kapitalverlusts keine Voraussetzung ist. Im Ob-
rigen wire, wenn man ein Verlustrisiko voraussetzte, der Teil der De-
finition des Versicherungsanlageprodukts sinnlos, der auch ein blof}
teilweises Unterliegen unter Marktschwankungen ausreichen l3sst.*”

In der Delegierten Verordnung der Kommission zur IDD betreffend
Informationspflichten und Wohiverhaltensregeln, die fiir den Vertrich
von Versicherungsanlageprodukten gelten,” werden iiberdies Versiche-
rungsaniageprodukte definiert, hinsichtlich derer »execution only« ¢e-
folgen kann (nicht komplexe Versicherungsanlageprodukte}. Hier wird
explizit ua darauf abgestellt, dass die Produkie einen vertraglich garan-
tierten Mindestwert bei Filligkeit aufweisen - sie also eine Kapitalga-
rantie aufweisen (Art 16). Somit geht also zumindest die Kommission
ebenso davon aus, dass eine Kapitaigarantie den Charakter als Versi-
cherungsanlageprodukt nicht beseitigt. Auch dass der Versicherungs-
nehmer bei der klassischen Kapitallebensversicherung keinen Einfluss
auf das Investment nehmen kann, spieit mE keine Rolle In der Lit®
wird diesbeziiglich vorgebracht, es fehle dadurch an einer Investitions-
moglichkeit, die aber flir ein Versicherungsanlageprodukt ~ wie sich
aus Erwigungsgrund 6 und 7 der PRIIP-VO ergeben solle - gefordert

44 Beyer, VersR 2016, 293 (294f).

45 Insoweit ist es nicht von Relevanz, dass bei kiassischen Lebensversicherungen ein
Sicherheitsnetz besteht, worauf aber Biirkie, VersR 2017, 331 (334), hinaus will.

46 168 auch Baroch Castelfvi, VersR 2017, 129 (135) mwiN.

47 DelVO (EU) 2017/235¢ der Kommission vom 21. September 2017 zur Ergédnzung der
RL (EU) 2016/97 des Européischen Parlaments und des Rates in Bezug auf die fiir
den Vertrieb von Versicherungsanlageprodukien geltenden Informationspflichten
und Wohlverhaltensregeln, ABl L 341/8.

48 AA aber Reiff, 1+5 2016, 593 (602 ); Reiff/Kohne, VersR 2017, 649 (657); Beyer, VersR 2016,
293 (295)-

49 Vgl Reiff, t+s 2016, 593 (602}
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sei. Die genannten Erwigungsgriinde kénnen aber auch so verstanden
werden, dass nicht eine Einflussnahme auf die Investitionsmoglichkeit
innerhalb des Produkts gefordert ist, sondern dass schlicht das Produkt
seibst (bzw die Entscheidung fiir das Produkt) eine Investitionsmog-
lichkeit — im Sinne einer Méglichkeit zur Anlage von Kapital - darstel-
Jen muss. Die klassische Kapitaliebensversicherung bietet nun - neben
dem Versicherungsaspekt - solch eine Kapitalanlagemdglichkeit. Dass
die klassische Kapitallebensversicherung - im Vergleich etwa zu fonds-
gebundenen Lebensversicherungen - idR zu Vorsorgezwecken verwen-
det wird, ist kein Argument gegen die Einordnung unter den Begriff
des Versicherungsanlageprodukts. Die Altersvorsorge ist eben ein spe-
zieller Zweck hinter dem allgemeinen Zweck zur Anlage von Vermo-
gen, der aber auch beim Kauf jedes anderen Produkts im Hintergrund
stehen kann. Auch dass die Ausnahmetatbestinde Altersvorsorgepro-
dukte ausnehmen, heifit nicht, dass Produkte zur Altersvorsorge ge-
nerell nicht erfasst sein sollen. Gerade indem nur bestimmte Alters-
vorsorgeprodukte ausgenominen sind, lasst sich daraus ableiten, dass
Altersvorsorgeprodukte grundsitzlich im Begriff enthalten sein sollten.

Zusammenfassend sprechen mE somit die besseren Griinde daftir,
die klassische Kapitallebensversicherung als vom Begriff der Versiche-
rungsanlageprodukte erfasst anzusehen. Dies giit freilich nur dann,
wenn sie nicht einen der Ausnahmetatbestinde, speziell jenen derlite,
erfiillt, indem sie etwa gerade wegen ihrer Eigenschaft als Altersvorsor-
gepredukt steuerlich beglinstigt ist.

III. Die Sonderbestimmungen der IDD

A.  Allgemeines

Die in Kapitel VI - in den Artt 26 ff - festgehaltenen zusétzlichen Anfor-
derungen fiir den Vertrieb im Zusammenhang mit Versicherungsanla-
geprodukten enthalten zum Einen ~ iber die allgemeinen Grundsitze
hinausgehende - Regelungen zur Vermeidung von Interessenkonflikten
bzw zur Hintanhaltung von durch Interessenkonfiikre hervorgerufenen
Schaden fiir das Kundeninteresse, zum anderen - ebenfalls Giber die
grundsitzlich bereits bestehenden Vorschriften hinausgehende — be-
sondere Kundeninformationspflichten und auch spezielle Vorgaben
(ua wiederum besondere Informationspflichten), die sich auf einen
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Vertrieb mit bzw ohne Beratung beziehen. Letztendlich finden sich
auch Dokumentations- und Berichtspflichten fiir die Vertreiber von
Versicherungsanlageprodukten.

Kapitel VI gilt fir den Vertrieb von Versicherungsanlageprodukten
durch Versicherungsunternehmen und Versicherungsvermittler {vgl
Art 26 1DD) und spricht nicht generell von Versicherungsvertreibern.
Von Kapitel VI nicht erfasst ist daher der Vertrieb durch »Versicherungs-
vermittler in Nebentitigkeit« gemaf Art 2 Abs 1 Z 4 IDD>°

Grundsitzlich gelten die Sonderbestimmungen des Kapitel VI fiir
Versicherungsanlageprodukte — anders als die von der PRIIP-VO aufge-
steliten Regelungen fiir diese Art von Versicherungsprodukten - nicht
nur fiir den Retailbereich, sondern fiir den Vertrieb an jeglichen Xun-
den. Es ist den Mitgliedstaaten allerdings méglich, festzulegen, dass
die in den Artt 29 und 30 IDD genannten Auskiinfte einem professio-
nellen Kunden iSd Art 4 Abs 1 Nr 10 MIFID II, der den professionellen
Kunden als Gegensatz zum Privatkunden versteht, nicht erteilt zu wer-
den brauchen. Diese Option fiir die Mitgliedstaaten findet sich - etwas
ungliicklich - in Art 22 Abs 1 UAbs 2 IDD~

B. Regelungen im Zusammenhang mit
Interessenkonflikten

Im Zusammenhang mit Interessenkonflikten sehen die aligemeinen
Bestimmungen der IDD vor, dass Versicherungsvertreiber bet ihrer Ver-
triebstitigkeit stets ehrlich, redlich und im besten Interesse des Kun-
den zu handeln haben®

Fiir Versicherungsanlageprodukte sieht die IDD nun vermehrte Vor-
kehrungen fiir die Vermeidung von Interessenkonflikten bzw flir eine
Hintanhaltung von Schidigungen aus solchen fiir das Kundeninteresse
im Vorfeld konkreter Vertriebshandlungen vor® Solche waren bereits
in der IMD 1.5 vorhanden > Die Versicherungsvertreiber miissen ihrem

50  Fenyves in Fenyves/Schauer, Die neue Richtlinje liber den Versicherungsvertrieb
(10D} 119 {221).

51 Vgl Gruber, ZFR 2016, 275 (278

52 Art 17 Abs 1 IDD.

53 Vgl auch Beyer, VersR 2016, 293 (298).

34 Vgl Gruber, ZFR 2014, 261 (262); zur IMD 1.5 vgi den Beitrag von Michael Gruber in

diesem Tagungsband bei § 3ff.
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Titigkeits- und Produktumfang entsprechende, auf Dauer wirksame
organisatorische und verwaltungsmiflige Vorkehrungen fir angemes-
sene Mafinahmen treffen, um zu verhindern, dass Interessenkonflikte
die Interessen der Kunden schidigen {Art 27 IDD). Vorkehrungen mis-
sen auch dahingehend getroffen werden, dass Interessenkonflikte er-
kannt werden {Art 28 Abs 1 IDD). Dariiber hinaus ist, wenn dies auch
nicht explizit in den Bestimmungen erwihnt ist, anzunehmen, dass die
vorkehrungen auch Malnahmen vorsehen sollen, die Interessenkon-
flikte iberhaupt vermeiden™ Erfasste Interessenkonflikte sind nach
Art 28 IDD sowohl solche, die bei Versicherungsvertriebstitigkeiten
zwischen den Vertreibern einschlieflich ihrer Geschiftsleitung und
ihrer Angestellten oder anderen Personen, die mit ihnen direkt oder
indirekt durch Kontrolle verbunden sind, und den Kunden entstehen,
als auch solche, die zwischen ihren Kunden untereinander entstehen.
Art 28 Abs 4 IDD ermdglicht es der Kommission, mittels delegierten
Rechtsakts geeignete Kriterien festzulegen, anhand derer die Typen
von Interessenkonflikten bestimmt werden kénnen, die den Kunden-
interessen schaden kénnten. Die Kommission hat von dieser Erméch-
tigung Gebrauch gemacht und besagte Kriterien in der Delegierten Ver-
ordnung (EU) 2017/2359 vom 21. September 2017 zur Erganzung der RL
(EU) 2016/97 des Europiischen Parlaments und des Rates in Bezug auf
dje fiir den Vertrieb von Versicherungsanlageprodukten geltenden In-
formationspflichten und Wohlverhaltensregeln®® (idF DelvVO) festgelegt.
Die genannte DelVO umfasst nicht allein Ausfithrungen der Kommis-
sion zu Art 28 Abs 4 IDD, sondern zu sdmtlichen Ermichtigungstatbe-
standen im Sonderkapitel der IDD zu Versicherungsanlageprodukten.
Laut den Ausfithrungen der Kommission in der DelVO zu den Kriterien
fiir Typen von Interessenkonflikten, die den Kundeninteressen schaden
konnten” geht es um solche Konflikte, die dadurch entstehen, dass
der Vertreiber oder gewisse ihm nahestehende Personen ein Interesse

55 Dies lisst sich einerseits aus der Uberschrift des Art 27 IDD ableiten - »Vermei-
dung von Interessenkonflikten« -, dariiber hinaus auch aus ErwGr 57 zur IDD und
aus der in Art 28 Abs 4 IDD vorgesehenen Befugniserteilung an die Kommission,
mittels delegierten Rechtsakts Mafnahmen za bestimmen, die erwartet werden
konnen, um Interessenkonflikte zu erkennen, zu vermeiden, zu regeln und offen-
zulegen; vgl dazu Penyves in Fenyves/Schauer, Die neue Richtlinie fiber den Versi-
cherungsvertrieb (IDD) 119 {127 bei FN 32, 33).

56 ABI L 341/8.

57 Vgl Art 3 DelVO.
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am Ergebnis der Vertriebsaktivitdten haben, das sich vom Interesse des
Kunden unterscheidet oder das Potential hat, das Ergebnis zum Nach-
teil des Kunden zu beeinflussen. Bei der Beurteilung, ob Derartiges vor-
liegt, sind nach der Kommission zumindest folgende Situationen zu
beriicksichtigen: der Vertreiber oder die seinem Lager zuzurechnenden
Personen konnten zum Nachteil des Kunden einen Gewinn machen
oder einen Verlust vermeiden; sie haben einen {finanziellen} Anreiz, ei-
nen bestimmten Kunden oder eine bestimmte Gruppe von Kunden zu
bevorzugen; sie sind wesentlich in das Management oder die Entwick-
lung des Versicherungsanlageprodukts involviert.

Sofern die organisatorischen Vorkehrungen zur Verhinderung el
ner Schiadigung von Kundeninteressen durch Interessenkonilikte nicht
ausreichen, um zu gewidhrleisten, dass keine Beeintrichtigung riskieri
wird, sind die Versicherungsvertreiber gehalten, dem Kunden die allge-
meine Art und die Quellen der Konflikte rechtzeitig vor Abschluss eines
Versicherungsvertrags offenzulegen (Art 28 Abs 2 IDD). Diese Offenle-
gung hat auf einem dauerhaften Datentriger zu erfolgen und muss je
nach Status des Kunden so ausfiihrlich sein, dass er seine Entscheidung
in voller Kenntnis der Sachlage treffen kann {Art 28 Abs 3 IDD). Die Of-
fenlegung sollte als letzter Ausweg verstanden werden und nur im Aus-
nahmefall zur Anwendung kommen.®

Es lasst sich feststellen, dass der Unionsgesetzgeber mit den geschil-
derten Vorschriften betreffend Interessenkonflikte jenes Modell der Mi-
FID verfolgt, das ein Interessenkenfliktmanagement im Sinne der Trias
»Erkennen - Verhindern -~ Offenlegen« vorsieht>® Die zuvor genannte
DelVO der Kommission enthilt - in Ausfithrung einer weiteren Erméch-
tigung an die Kommission durch Art 28 Abs 4 IDD - konkretisierende
Bestimmungen zu diesem Konfliktmanagement.*®

58 Vgl ExwGr 5 der DelvO der Kommission; s auch EIOPA-17/048, 35, 381

58 Vgl Gruber, ZFR 2014, 261 {262 ).
Dabel soll nach den konkretisierenden Bestimmungen der DelVO ua Folgendes
getan werden {vgl Arit 4, 5 der DelVO}: Es soll eine schriftliche Richtlinie zu In-
teressenkonflikten erstellt werden, mit der Umstinde identifiziert werden soilen,
die zu einem Machteil fiir den Kunden fiihren kénnen, und mit der spezielle Ver-
fahren und Mafnahmen festgelegt werden sollen, um solche Konflikte zu regeln
und eine Schidigung von Kundeninteressen zu vermeiden. Soiche Mainahmen
bzw Vorkehrungen soliten beinthalten: die Kontrolle oder Vermeidung eines Infor-
mationsaustauschs zwischen Personen, die in Aktivititen eingebunden sind, die
das Risiko eines Interessenkonflikts bergen, bei dem der Austausch dieser Infor-
mationen die Interessen eines oder mehrerer Kunden schidigen kénnte; die geson-
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C.  Verbot bestimmter Vergiitungen

Neben diesen genannten Regelungen i{iber bestimmte Vorkehrungen
gegen Probleme durch Interessenkonflikte sieht die IDD im Bereich
der Versicherungsanlageprodukte im Zusammenhang mit Interessen-
konflikten - gewissermafien auch als Konkretisierung der Vorschriften
zur Schaffung bestimmter Vorkehrungen zur Vermeidung und Offenle-
gung von Interessenkonflikten — noch spezielle Vorschriften hinsicht-
lich Vergiitungen vor. Im Rahmen der IDD wixd ja ganz offensichtlich™
grundsitzlich davon ausgegangen, dass bestimmte Verglitungen, ins-
besondere solche von dritter Seite, zu Interessenkonflikten fihren kén-
nen. Zur Vermeidung von Nachteilen fiir die Kundeninteressen durch
Interessenkonflikte, welche durch Vergiitungen hervorgerufen werden
konnen, sieht die IDD einerseits besondere Offenlegungspilichten hin-
sichtlich der Vergittungen vor ~ dazu sogleich im Folgenden bei der
Erlduterung der Informationspflichten. Andererseits verbietet sie, wie
auch die allgemeine Vorschrift des Art 17 Abs 3 IDD, bestimmte Vergii-
tungen.

Dieses spezielle Vergiitungsverbot fir den Bereich der Versiche-
rungsanlageprodukte ergibt sich aus Art 2g Abs 2 IDD. Dort ist es nicht
ausdriicklich als Verglitungsverboet determiniert; geregelt ist - zusam-
mengefasst -, dass der Erhalt oder die Zahlung einer von dritter Seite,
also nicht vom Kunden stammenden Vergitung, die sich nachteilig auf
die Qualitat der entsprechenden Dienstleistung fir den Kunden aus-
wirkt oder die Verpflichtung des Versicherungsvertreibers, im besten
Interesse des Kunden ehrlich, redlich und professionell zu handeln, be-
eintrichtigt, die Verpflichtungen nach Art 17 Abs 1, Art 27 oder Art 28

derte Beaufsichtigung maRgeblicher Personen, deren Aufgabenschwerpunkte die
Durchfiithrung ven Aktivititen oder die Erbringung von Dienstleistungen fiir Kun-
den umfassen, deren Interessen vnvereinbar sind oder die andere unterschiedliche
und unvereinbare Interessen haben, einschliefilich solcher des Versicherungsver-
mittlers oder Versicherungsunternehmens; das Beseitigen einer Verkndipfung von
Zahlungen fiir solche Aktivitdten, in Bezug auf die ein Interessenkonflikt entstehen
kénnte; Mainahmen, die vermeiden, dass Personen unangemessenen Einfluss auf
die Art nehmen, wie jemand den Produktvertrieb austibt; vermeiden, dass eine Per-
son gleichzeitig oder hintereinander mit Vertriebsaktivititen betraut ist, wenn dies
das Interessenkonfliktmanagement beeintrichtigen kénnte; eine Richtlinie zu Ge-
schenken und Vorteilen, die klar festlegt, unter welchen Bedingungen Geschenke
und Vorteile angenommen oder gewihrt werden kénnen und welche Schritte bei
der Annahme und Gewihrung von Geschenken und Vorteilen zu unternehmen sind.
61 Das zeigt die Schaffung einer Regelung wie jener des Art 17 Abs 3 IDD.
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IDD verletzt. De facto fithrt die Bestimmung somit zu ¢inern Verbot von
die genannten Charakteristika aufweisenden Verglitungen. Die Bestim-
mung der IDD ist damit weniger streng als ihr Vorbild in der MiFID II
{Art 24 Abs g UAbs 1 Buchstabe a MIFID II}, die verlangt, dass die Ver-
giitung dazu bestimmt ist, die Qualitit der Dienstleistung zu verbes-
sern.® Sie ist aber nicht weniger vage. Art 2g Abs 4 IDD ermichtigt die
Komimission, mittels delegierter Rechtsakte festzulegen, wann von ei-
per nachteiligen Auswirkung auf die Qualitét der Dienstleistung fiir den
Kunden auszugehen ist, bzw anhand welcher Kriterien beurteilt werden
kann, ob im Zusammenhang mit einer Anreizsetzung die Verpflichtung
zum ehrlichen, redlichen und professionellen Handeln im bestmbgli-
chen Interesse des Kunden beeintrachtigt ist.

Die auf diesen Ermichtigungstatbestinden basierenden Bestim-
mungen der DelvO®, die simtliche Vorteile von dritter Seite, also Pro-
visionen, Bonifikationen, Incentives etc erfassen,™ beinhalten dazu Fol-
gendes:® Um zu bewerten, ob ein Anreiz eine nachteilige Auswirkung
auf die Qualitat der Dienstleistung fiir den Kunden hat, sollen in einer
umfassenden Analyse sdmtliche Faktoren beriicksichtigt werden, die
das Risiko der nachteiligen Auswirkung erhéhen oder mindern kénn-
ten. Die DelVO listet Kriterien auf, die dabei fiir eine mogliche nachtei-
lige Auswirkung insbesondere zu berficksichtigen sind. Dies sind ua:
ob der Anreiz dazu verleitet, dass ein bestimmtes Produkt bevorzugt
angeboten wird, obwoh! ein anderes dem Kunden besser entspriche;
ob der Anreiz hauptsichlich auf quantitativen wirtschaftlichen Krite-
rien beruht; ob der Anreiz im Verhiltnis zum Wert der Dienstleistung
steht; ob der Anreiz bel Erreichen bestimmter Schwellenwerte (2B Ver-
kaufsvolumina) gezahlt wird (Art 8 Abs 2 DelVO). Allgemein besagt die
DelVO auch: Wenn ein Anreiz oder Anreizsystem derart ausgestaltet ist,
dass es einen Ansporn zur Durchfiihrung von Versicherungsvertriebs-
aktivititen entgegen dem besten Interesse des Kunden bietet, ist davon
auszugehen, dass der Anreiz/das Anreizsystem eine nachteilige Auswir-
kung auf die Qualitét der Dienstleistung fir den Kunden hat (Art 8 Abs 1
DelVO). Aus diesem Satz und auch aus lit b des Art 29 Abs 2 IDD ldsst
sich jedenfalls ableiten, dass eine Vergiitung bzw ein Verglitungssystem

52 Vgl auch Gruber, ZFR 2016, 275 (279)-

63 Diese basieren wiederum auf einem Technical Advice der EIOPA, EIOPA-17/048.
64 Vgl Art 2 Abs 2 und 3 der DelvVO.

65 Vgl Art 8 DelvO.

Nicolas Raschauer {Hrsg) - Versicherungsvertrieb nach IDD

103

b




104

Julia Baier

bereits dann unzulissig sein wird, wenn sie/es nur einen mdéglichen
Ansporn darstellt, die Interessen der Kunden zu missachten. Auf eine
tatsachliche Interessenbeeintrichtigung oder das Entstehen eines tat-
sichlichen Nachteils kommt es mE nicht an.

Den Mitgliedstaaten steht es frei, strengere Regeln, auch ein génzli-
ches Provisionsverbot, einzufithren.®®

D. Spezielle Informationspflichten

Spezielle, anlésslich des Vertriebs von Versicherungsanlageproduk-
ten zusitzlich zu beachtende Informationspilichten sieht Art29 Abs 1
IDD vor. Als Grundsatz gilt, dass {potentielien) Kunden angemessene
Informationen iiber den Vertrieb von Versicherungsanlageprodukten
und samtliche Kosten und verbundene Gebiihren rechtzeitig vor Ver-
tragsabschluss zur Verfiigung zu stellen sind¥ Dieser Grundsatz wird
dann durch Mindestvoraussetzungen konkretisiert, die die Mitglied-
staaten ausbauen konnen. Erfolgt eine Beratung, muss demnach mit-
geteilt werden, ob der Versicherungsvermittier bzw das Versicherungs-
unternehmen dern Kunden eine regelmafiige Beurteilung der Eignung
des Versicherungsanlageprodukts, das diesem Kunden empfohlen wird,
gem Art 30 IDD bietet {Buchstabe a). Unabhangig von einer Beratungs-
leistung sind hinsichtlich’ der Informationen Gber Versicherungsanla-
geprodukte und vorgeschlagene Anlagestrategien geeignete Leitlinien
und Warnhinweise zu verbundenen Risiken zu geben {Buchstabe b).
Die (Mindest)informationen betreffend Kosten und Gebiihren sehen
folgendermafien aus {Art2g Abs 1 lit ¢ und UAbs 2 IDD}: Zu erteilen
sind Informationen iiber den Vertrieb des Produkts, einschliellich
gegebenenfalls Beratungskosten, Informationen liber die Kosten des
empfohlenen bzw vertriebenen Versicherungsanlageprodukts und wie
der Kunde die Zahlungen leisten kann. Auch etwaige Zahlungen Drit-
ter sind bekanntzugeben. Alle Kosten, die nicht durch das zugrunde-
liegende Marktrisiko verursacht werden, sind in aggregierter Form zu

66 Konkret hinsichtlich Versicherungsanlageprodukte Art 29 Abs 35 2 IDD - dort nur
fiar Beratungsleistungen; aligemein liber Art 22 Abs 3 IDD; vgl Grusher, ZFR 2016, 275

(2791)-
&7 Vgl Fenyves in Fenyves/Schauer, Die neue Richtlinie Gber den Versicherungsver-

trieb (IDD) 119 {132}.
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erteilen, um es dem Kunden zu ermdéglichen, Gesamtkosten sowie dic
kumulative Wirkung auf die Anlagerendite zu verstehen. Wenn es der
Kunde verlangt, ist eine Aufstellung der Kosten und Gebithren nach
Posten zur Verfigung zu stellen. Die Kosten-Informationen gehen zum
Teil iiber jene hinaus, die mit dem Basisinformationsblatt nach der
PRIIP-VQ zu geben sind, und sind, sofern die Mitgliedstaaten nichts
anderes festlegen, wie gesagt auch gegeniiber professionellen Kunden
zu erteilen.® Sofern der Kunde nicht eine Aufstellung der Kosten nach
Posten verlangt, ist jedenfalls davon auszugehen, dass eine Verpflich-
tung zur Offenlegung der Hohe von Provisionen nicht besteht.” Dies
lasst sich daraus ableiten, dass die Kosten lediglich »in aggregierter
Form« dargestellt werden milssen.

Die Informationen missen derart verstindlich erteilt werden, dass
es den Kunden ermdéglicht ist, die Art und die Risiken des angebote-
nen Produkts zu verstehen und so eine wohlinformierte Entscheidung
treffen zu kénnen.”” Die Mitgliedstaaten kénnen eine standardisierte
Form der Informationserteilung zulassen {also erlauben, nicht aber vor-
schreiben).”

E. Spezielle Vorschriften zum Vertrieb
mit bzw ohne Beratung

Die speziell fiir Versicherungsanlageprodukte bestehenden Vorschrif-
ten, die auf den Vertrieb mit oder ohne Beratung absteilen, finden sich
in erster Linie in Art 30 IDD. Eine Pflicht zur Beratung besteht auch
beim Vertrieb von Versicherungsanlageprodukten nicht.” Gem Art 29
Abs 3 UAbs 3 IDD kann aber im Zuge der innerstaatlichen Umsetzung
eine Beratungspflicht - auch eventuell nur fiir bestimmte Versiche-
rungsanlageprodukte - eingefithrt werden.

68 Vgl Ramharter, ZVersWiss 2016, 221 (232); Fenyves in Fenyves/Schauer, Die neue
Richtlinie iber den Versicherungsvertrieb {TDD) 119 (133).

69 Brommelmeyer, £+5 2016, 269 {274); Reiff;, VersR 2016, 1533 (1541); siehe auch Ramhar-
ter, ZVersWiss 2016, 221 {233); im Rahmen der innerstaatlichen Umsetzung kann
cine Offenlegungspflicht freilich vorgesehen werden (vgl Art 2 Abs 3 IDD).

70 Feryves in Fenyves/Schauer, Die neue Richtlinie iber den Versicherungsvertrieb
(IDD) 1ag {132)-

71 Vgl Att 29 Abs 1 UAbs 3 IDD.

72 Vgl auch Fenyves in Fenyves/Schauer, Die neue Richtlinie Giber den Versicherungs-
vertrieb {IDD] 119 (134) mwN.
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1. Mit Beratung

Erbringt ein Versicherungsvermittler oder ein Versicherungsunterneh-
men Beratungsleistungen, so hat er bzw es gem Art 30 Abs 1 IDD eine
{iber die allgemeine Pflicht zur Ermittlung der Wiinsche und Bedirf-
nisse des Kunden (Art 20 Abs 1 IDD) hinausgehende Informationsbe-
schaffungspflicht: Er/es hat sich die notwendigen Informationen Uber
die Kenntnisse und Erfahrung des Kunden oder potenziellen Kunden
im Anlagebereich in Bezug auf den speziellen Produkttyp oder den
speziellen Typ der Dienstleistung, die finanziellen Verhaltnisse dieser
Person, einschlieRlich die Fahigkeit dieser Person, Verluste zu tragen,
und ihre Anlageziele, einschiiefflich der Risikotoleranz dieser Person,
zu beschaffen, um Produkte empfehlen zu kénnen, die fiir den Kun-
den geeignet sind und insbesondere seiner Risikotoleranz und seiner
Fahigkeit, Verluste zu tragen, entsprechen. Die IDD strebt damit eine
»anleger- und objektgerechte« Beratung™ an.

Auf Basis der Ermachtigung des Art 30 Abs 6 IDD legt die Kommis-
sion in ihrer DelVO Einzelheiten dazu fest, welche Informationen kon-
kret eingeholt zu werden haben und wie bei der Informationsbeschaf-
fung vorzugehen ist (vgl Art g DelVO). Die Vorgaben sind an jene der
Delegierten Verordnung zur Beratung bei Produkten gem MIFID II™ an-
gelehnt.”® Nach den Vorgaben der Kommission haben Informationen
iiber die finanziellen Verhiltnisse und die Fahigkeit, Verluste zu tragen,
solche iiber die regelmafigen Einkommensquellen und deren Hohe,
{iber den Umfang des Vermogens (einschlieflich liquider Mittel), Giber
Anlagen, Immobilien und regelmiBige Zahlungsverpflichtungen zu sein
(Art g Z 3 DelVO). Betreffend Anlageziele und Risikobereitschaft einzu-
holende Informationen sind solche Giber die gewiinschte Dauer der An-
lage, das Risikoprofil oder etwa die Zwecke der Anlage {Art 9 Z 4 DelVO).
Die DelVO legt auch fest; dass keine Empfehlung erteilt werden darf,
wenn der Vertreiber die Informationen nicht erhalt oder kein Produkt
fiir den Kunden geeignet ist (Art 9 Z 5 DelVO). Die Versicherungsver-
mittler/Versicherungsunternehmen sind berechtigt, auf die vom Kun-

73 Fenyves in FenyvesjSchauer, Die neue Richtlinie iber den Versicherungsvertrieb
(IDD} 119 (135}

74 DelVO (EU) 2017/365 der Kommission, ABI L 87/1.

75 Vgl Begriindung zur DelVO betreffend Versicherungsaniageprodukte in C (2017)
6229 final, 4.
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den bereitgestellten Informationen zu vertraten, solern sie sich nicht
einer augenscheinlicher veraltung, Ungenauigkeit oder Unvolistindig-
keit der Informationen bewusst sind oder sein suliten {Art 17 Z 4 DelVO).
Sie milssen aber anlgsslich ihrer Informationsbeschaffungspfiichtauch
sicherstellen, dass die vom Kunden gewonnenen [nformationen zuver-
lassig sind. Dies soll etwa dadurch geschehen, dass Fragen in verstdnd-
licher Form gestellt werden oder, dass dem Kunden die Wichtigkeit der
Informationen bewusst gemacht wird (Art 10 DelVO}).

Bei Erbringung einer Beratungsleistung ist dem Kunden gem Art 30
Abs 5 UAbs 2 IDD vor Vertragsabschluss mittels dauerhaften Datentra-
gers eine Geeignetheitserkldrung zur Verfligung zu stellen. Bei Vertrags-
abschluss unter Verwendung eines Fernkommunikationsmittels kann
die Geeignetheitserklirung auch erst unmittelbar nach Vertragsab-
schluss zur Verfligung gestellt werden, wenn der Kunde dem zugestimmt
und der Vermittier bzw das Versicherungsunternehmen ithm die Mog-
lichkeit angeboten hat, den Vertragsabschiuss zu verschieben {Art 30
Abs 5 Uabs 31DD). Rechtzeitig vor Vertragsabschluss hat der Kunde auch
dariiber informiert zu werden, ob eine regelmifiige Beurteilung der Eig-
nung des empfohlenen Produkts geboten wird {Art 29 Abs 1 lit 2 IDD).

2. Ohne Beratung

Erfolgtein Vertrieb von Versicherungsanlageprodukten chne Beratung,
so hat der Vermittler/das Versicherungsunternehmen den Kunden um
Informationen iber die Kenntnisse und Erfahrungen im Anlagebereich
in Bezug auf den speziellen Typ der angebotenen oder angeforderten
Produkte oder Dienstleistungen zu bitten, damit er/es beurteilen kann,
ob die Produkte bzw Dienstleistungen fir den Kunden angemessen
sind {Art 30 Abs 2 IDD]). Nach der konkretisierenden DelVO der Kom-
mission (vgl Art 17 DelVO) ist dabei etwa zu eruieren, mit welchen Typen
von Dienstleistungen, Versicherungsanlageprodukten und Finanzinst-
rumenten der Kunde bereits vertraut ist; wie hiufig und mit welchem
Volumen der Kunde Versicherungsanlagegeschifte oder Geschifte mit
anderen Finanzinstrumenten getitigt hat; das Bildungsniveau und der
Beruf des Kunden. Die Informationsbeschaffung ist demnach nicht
so umfangreich wie beim Vertrieb mit Beratung.” Unabhingig davon

E Von mancher Seite wird jedoch erwogen, dass sich auch fir den Vertrieb von Ver-
sicherungsanlageprodukien chne Beratung aus der Verpflichtung zur Durchftih-
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miissen aber nach den allgemeinen Regeln fir den Vertrieb sdmtlicher
Versicherungsprodukte auch die Wiinsche und Bedirfnisse des Kun-
den erforscht werden.” Den Vermittier/das Versicherungsunternehmen
trifft eine Warnpflicht, wenn er/es aufgrund der erhaltenen Informati-
onen zu der Auffassung gelangt, dass das Produke fiir den Kunden un-
angemessen ist. Wenn der Kunde keine oder unzureichende Auskiinfte
erteilt, ist er ebenfalls zu warnen - dahingehend, dass eine Angemes-
senheitsbeurteilung nicht erfolgen kann. Die Warnungen kdnnen in
standardisierter Form erfolgen.”

E. Option zum »Execution-only«

Art 30 Abs 3 IDD ersffnet den Mitgliedstaaten die Moglichlkeit, fiir den
Vertrieb ohne Beratung eine Angemessenheitspriifung (also Informati-
onsbeschaffung iiber Kenntnisse und Erfahrungen des Kunden, gegebe-
nenfalls Warnung, wenn ein Produkt dem Kunden dahingehend nicht
entspricht) unter bestimmten Voraussetzungen nicht verpflichtend vor-
zusehen. Ein »Execution-only«Geschift kann also durch die Mitglied-
staaten eingefiihrt werden, allerdings darf »Execution-only« nur umnter
bestimmten Voraussetzungen erfolgen. Die Voraussetzungen sind grob
gesprochen, dass es sich um Vertrége (iber bestimmte ~ nicht-komplexe -
Anlageprodukte handelt,” dass die Vertriebstitigkeit auf Veranlassung
des Kunden erfolgt, dass der Kunde eindeutig iiber seinen fehlenden
Schutz bei »Execution-only« informiert wird, und dass der Versiche-
rungsvertreiber seinen Pflichten nach Art 27 und 28 IDD {also jenen be-
treffend die Vorkehrungen iZm Interessenkonflikten) nachkommt. Die
Beachtung der Wiinsche und Bedirfnisse iSd von Art 20 Abs 1 IDD vor-
gesehenen »demands and needs«Test ist auch fiir »Execution-only«Ge-

rung eines Wunsch-und-Bediirfnistests nach Art 20 Abs 1 IBD eine gewisse Pilicht

zur Einholung von Informationen iiber die finanzielien Verhéltnisse und Anlage-

ziele des Kunden ableiten lasst; vgl 2B Ramharter, ZVersWiss 2016, 221 (246)-

Vgl Fenyves in Fenyves/Schauer, Die neue Richtlinie tber den Versicherungsver-

trieb {IDD} 139 (337)-

78 Diese Warnpflichten finden sich in Art 30 Abs 2 IDD.

79 Diese sollen durch Level 2- und Level 3-Rechtsakte ndher umschrieben werden {vgl
Art 30 Abs 6, 7, 8); die DelvO der Kommission sieht ua vor, dass ein nicht komple-
xes Versicherungsanlageprodukt einen vertraglich garantierten Mindestwert bei
Falligkeit aufweisen muss, der mindestens dem vom Kunden gezahlten Betrag
abziiglich angemessener Kosten entspricht (Arc 16 DelvO).
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schiifte cinzuhalten (arg: »unbeschadet des Art 20 Abs 1+)." Werden Versi-
cherungsvertrdge mit Kunden abgeschlossen, die ihren gewdhnlichen
Aufenthalt oder ihre Niederlassung in einem Mitgliedstaat haben, die
nicht ven der Option zu »Execution-only« Gebrauch machen, sind die im
genannten Mitgliedstaat geltenden Vorschriften einzuhalten.®

G. Dokumentations- und Berichtspflichten

Anldsslich der Vermittlung von Versicherungsanlageprodukten hat der
Versicherungsvermittier bzw das Versicherungsunternehmen eine Auf-
zeichnung zu erstellen, die das Dokument oder die Dokumente mit
den Vereinbarungen zwischen ihim und dem Kunden enthilt, die die
Rechte und Pilichten der Parteien sowie die sonstigen Bedingungen
festlegen, zu denen der Versicherungsvertreiber Dienstleistungen fiir
den Kunden erbringt (Art 30 Abs 4 IDD). Die Rechte und Pflichten der
Vertragsparteien kénnen durch einen Verweis auf andere Dokumente
oder Rechtstexte aufgenommen werden. Inhalt und Format dieser
Aufzeichnungen werden auf Basis des Ermichtigungstatbestandes in
Art 36 Abs 6 IDD durch die Kommission konkretisiert — vgl Art 1g DelVO.
Art 1g DelVO sieht auch eine Aufbewahrungspflicht mindestens fiir die
Dauer der Beziehung zwischen Kunde und Vertreiber vor.

Durch die DelVO der Kommission konkretisiert wird auch die Be-
richtspflicht gem Art 30 Abs 5 IDD® Nach Art 30 Abs 5 IDD hat der Versi-
cherungsvermittler bzw das Versicherungsunternehmen angemessene
Berichte iiber die erbrachten Dienstleistungen zur Verfligung zu stellen,
die regeimifiige Mitteilungen an die Kunden enthalten, in denen der
Art und der Komplexitét der jeweiligen Versicherungsaniageprodukte
sowie der Art der fiir den Kunden erbrachren Dienstleistung Rechnung
getragen wird, und gegebenenfalls die Kosten, die mit den im Namen
des Kunden getitigten Geschiften und den erbrachten Dienstleistun-
gen verbunden sind. Die Berichte sind mittels eines dauerhaften Daten-
trigers zur Verfiigung zu stellen, nach der DelVO der Kommission soll
dies zumindest jahrlich geschehen

o Vgl auch Ramharter, ZVersWiss 2016, 221 {247).

81 Vgl Art 30 Abs 3 UAbs 2 IDD.

82 Grundlage ist ebenfalls ein Ermichtigungstatbestand in Art 30 Abs 6 IDD.
83 Art a8 Z 3 DelVO.
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IV. Schlusswort

Die IDD hilt umfangreiche zuséitzliche Vorgaben fiir den Vertrieb von
Versicherungsanlageprodukten bereit. Den Vertreibern derartiger Pro-
dukte wird einiges an Aufwand abverlangt - sie miissen diese Vorga-
ben neben den bereits allgemein von der IDD gegebenen Vorgaben ein-
halten. Die Zusatzregelungen reichen von Vorschriften zur Vermeidung
von Interessenkonflikten bzw zur Hintanhaltung von durch Interessen-
konflikte hervorgerufenen Schiden fir das Kundeninteresse iber be-
sondere Kundeninformationspflichten und auch spezielle Vorgaben
(ua wiederum besondere Informationspflichten), die sich auf einen
Vertrieb mit bzw ohne Beratung beziehen, bis hin zu Dokumentations-
und Berichtspflichten.

Zu wissen, fiir welche der am Markt angebotenen Produkte die Be-
stimmungen zu beachten sind, wire fiir Versicherungsvertreiber von
besonderer Wichtigkeit. Die Definition des Begriffes »Versicherungsan-
lageprodukt«in der IDD lisst aber einen zu grofien Spielraum, als dass
jegliches am Markt bestehende Produkt ohne Schwierigkeiten entweder
der Kategorie IBIP oder der Kategorie Nicht-IBIP zugeordnet werden
kénnte. Hier sind noch nicht alle Auslegungsfragen geklart. Insbeson-
dere bei der Frage, ob die klassische Kapitallebensversicherung als Ver-
sicherungsanlageprodukt einzustufen ist, gehen die Meinungen ausei-
nander. Nach der hier vertretenen Auffassung sprechen die besseren
Griinde dafiir, sie als Versicherungsanlageprodukt zu kategorisieren.
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