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Erlauternder Bericht zur Anderung der Aufsichtsverordnung

1 Grundzige der Vorlage
1.1 Ausgangslage

Das Parlament hat mit Schlussabstimmung vom 18. Marz 2022 eine Teilrevision des Versi-
cherungsaufsichtsgesetzes (VAG)' verabschiedet. Mit dieser Teilrevision wurden der Versi-
chertenschutz und die Wettbewerbsfahigkeit des Versicherungsstandortes im Einklang mit in-
ternationalen Entwicklungen gestarkt. Die Teilrevision setzt zudem Vorgaben des Parlaments
aus der Beratung des Finanzdienstleistungsgesetzes (FIDLEG)? um und umfasst vier grossere
Themenblécke:

— Kundenschutzbasiertes Regulierungs- und Aufsichtskonzept: Versicherungsunter-
nehmen kdnnen von Aufsichtserleichterungen profitieren, wenn sie gewisse quantitative
und qualitative Mindestanforderungen erflllen oder ausschliesslich professionelle Versi-
cherungsnehmerinnen und -nehmer betreuen. Weiter kdnnen Versicherungsunterneh-
men oder Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler abhangig von den mit ihrem Ge-
schaft verbundenen Risiken unter Wahrung des Versichertenschutzes ganz oder teil-
weise von der Aufsicht befreit werden.

— Solvenz und gebundenes Vermogen: Sie erhalten eine Uberarbeitete Grundlage im
Gesetz, wobei einige Bestimmungen aus tieferer Regulierungsstufe ibernommen wur-
den. Diverse Ausfuhrungsbestimmungen sind neu durch den Bundesrat zu erlassen und
sollen prinzipienbasiert gestaltet werden.

— Versicherungsvermittlung: Das Vermittlerrecht wird modernisiert und es gelten neu
besondere Vorschriften fur ungebundene Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler
bei der Offenlegung der Entschadigung durch Versicherungsunternehmen oder Dritte.
Far den Vertrieb von Versicherungsprodukten mit Anlagecharakter (sog. qualifizierte Le-
bensversicherungen) werden — wie bereits bei Finanzinstrumenten nach FIDLEG — be-
sondere Verhaltens- und Informationspflichten eingefihrt.

— Sanierungsrecht: Es wird ein Sanierungsverfahren gesetzlich verankert, welches der
FINMA ermdglicht, ein in Schwierigkeiten geratenes Versicherungsunternehmen im In-
teresse der Versicherten zu sanieren anstatt den Konkurs anzuordnen.

Aufgrund des teilrevidierten VAG gilt es, die Aufsichtsverordnung (AVO)3 in diversen Berei-
chen anzupassen. In diesem Zuge werden gestitzt auf die Verordnung zum Finanzmarktauf-
sichtsgesetz* die FINMA-Regulierungen im Versicherungsbereich auf inre Stufengerechtigkeit
hin Uberpruft. Daraus ergeben sich weitere Anpassungen der AVO.

Das geanderte VAG wird gemeinsam mit der Verabschiedung der vorliegenden Verordnungs-
anderung auf den 1. Januar 2024 hin in Kraft gesetzt.

1.2 Neuregelung

Die vorliegende Verordnungsanderung wurde in thematischen Arbeitsgruppen mit Vertretern
der Verwaltung, der Branche und der Konsumentinnen und Konsumenten erarbeitet. Die in
den Arbeitsgruppen vorgenommene Aufgliederung nach Themen hat sich bewahrt und wird in
den nachfolgenden Ausfihrungen Gbernommen.

1.21 Aufsicht

In die AVO werden neu die Grundsatze aufgenommen, nach denen sich die Aufsicht Uber die
Versicherungsunternehmen richtet. Massstab bilden insbesondere der Schutz der Versicher-
ten vor Missbrauchen und die Risiken flr die Versicherungsunternehmen. Fir kleinere unter

T Bundesgesetz vom 17. Dezember 2004 betreffend die Aufsicht Giber Versicherungsunternehmen (SR 961.01).
2 Bundesgesetz vom 15. Juni 2018 (iber die Finanzdienstleistungen (SR 950.1).
3 Verordnung vom 9. November 2005 iber die Beaufsichtigung von privaten Versicherungsunternehmen
(SR 961.011).
4 Verordnung vom 13. Dezember 2019 zum Finanzmarktaufsichtsgesetz (SR 956.11).
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ihnen (auch fur Rickversicherer) werden Erleichterungen oder eine véllige Befreiung von der
Aufsicht vorgesehen (vgl. Art. 1b—1g AVO). Auch Versicherungsvermittler kbnnen unter be-
stimmten Voraussetzungen aufsichtsfrei tatig sein (Art. 1h AVO). Im Weiteren werden die Re-
geln zu den Geschaften mit und solchen ohne Zusammenhang mit dem Versicherungsge-
schaft an die geanderten gesetzlichen Vorgaben angepasst.

1.2.2 Solvenz und gebundenes Vermégen

Das revidierte VAG weist dem Bundesrat beim Festlegen der technischen Prinzipien des
Schweizer Solvenztests (SST) eine gréssere Rolle zu. Er soll die Solvenzbestimmungen stu-
fengerecht der AVO und den FINMA-Rundschreiben (oder der FINMA-Verordnung) zuweisen.
Entsprechend werden zum Beispiel das mit dem SST anzustrebende Sicherheitsniveau und
die Interventionsschwellen bei SST-Quotienten unter 100 % nicht mehr von der FINMA vorge-
geben, sondern vom Bundesrat in der AVO. Es ist jedoch nicht das Ziel der AVO-Revision,
den SST inhaltlich zu Uberarbeiten. Zum Teil werden Formulierungen angepasst, wenn sie
dem besseren Verstandnis oder der Lesbarkeit dienen sowie eine technisch besser nachvoll-
ziehbare Betrachtungsweise ermdglichen. Vereinzelt sind auch Anpassungen und zusatzliche
Spezifikationen notwendig. So wurden im Zusammenhang mit dem im revidierten VAG einge-
fuhrten Sanierungsrecht die Regelungen zu risikoabsorbierenden Kapitalinstrumenten Uberar-
beitet.

Mit den Bestimmungen zum gebundenen Vermdgen soll die Eigenverantwortung der Versi-
cherungen gestarkt werden, unter anderem auch durch einen Abbau an Regulierung auf Stufe
FINMA. Bei der Anlage des gebundenen Vermogens haben die Versicherungsunternehmen
die Wahl, sich die geeigneten Werte entweder durch die FINMA mittels einer individuell aus-
gestalteten Liste genehmigen zu lassen oder sich auf eine vorgegebene kurze Liste zu ver-
pflichten. Mit einer individuell ausgestalteten Liste kann ein Versicherungsunternehmen das
Anlagespektrum im gebundenen Vermdgen gegenuber der aktuellen Praxis tendenziell erwei-
tern. Die vorgegebene kurze Liste hingegen ist mit weniger Aufsichtskosten im Bereich gebun-
denes Vermogen verbunden.

1.2.3 Verhaltensregeln

In Anlehnung an die Vorschriften fur Finanzdienstleister im FIDLEG werden in der AVO neu
Verhaltensregeln fur Versicherungsunternehmen sowie fir Versicherungsvermittlerinnen und
-vermittler im Zusammenhang mit dem Vertrieb von bestimmten Versicherungsprodukten mit
Anlagecharakter («qualifizierte Lebensversicherungen») konkretisiert. Dazu gehdren Ausflh-
rungsvorschriften zur Offertstellung, zum Basisinformationsblatt, zur Angemessenheitsprifung
und zu den damit zusammenhangenden Dokumentationspflichten.

1.24 Versicherungsvermittiung

Der Begriff der Versicherungsvermittlung wird gescharft und an die Méglichkeiten der digitalen
Informationstechnologie angepasst. Gleichzeitig wird die heutige Aufsichtspraxis der FINMA
auf Stufe AVO kodifiziert. FUr die ungebundenen Versicherungsvermittler (Broker) werden
— wie im bisherigen Recht - Verhaltensweisen bezeichnet, die nicht mit ihrer Unabhangigkeit
vereinbar sind. Die im Rahmen der VAG-Revision verscharfte Vermittleraufsicht wird konkre-
tisiert (Berufshaftpflichtversicherung, Corporate Governance-Prinzipien, Berichterstattung
etc.). Zudem werden Vorgaben fir die Mindeststandards der Branche zur Aus- und Weiterbil-
dung der Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler gemacht.

1.2.5 Insolvenz

Die Insolvenzbestimmungen im VAG bedurfen keiner weiteren Ausflihrung auf Stufe AVO. Im
Bereich der Versicherungen gilt wie auch bei der klrzlich Gberarbeiteten Gesetzgebung zur
Bankeninsolvenz, dass sich alle massgeblichen Bestimmungen in einem relativ hohen Detail-
lierungsgrad bereits auf Stufe eines formellen Gesetzes befinden. Dies nicht zuletzt aus der
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Uberlegung, dass bei der Sanierung teilweise erheblich in Glaubigerrechte eingegriffen wer-
den kann und muss, was aus rechtlicher Sicht eine hohe Legitimation erfordert.

Klargestellt werden kann in diesem Zusammenhang, dass ein Eingriff in die Rechte der Versi-
cherten im Rahmen einer Sanierung nicht nur mittels Kapitalmassnahmen erfolgen kann, son-
dern insbesondere auch bei einer Bestandeslibertragung. Diese ist naturgemass mit einem
Schuldnerwechsel verbunden, der nach zivilrechtlichen Grundséatzen einer Annahme durch
den Glaubiger bedarf. Die Versicherten waren mithin auch im letzteren Fall zur Ablehnung des
Sanierungsplans berechtigt.

Ergreift die FINMA Schutzmassnahmen zur Wahrung der Interessen der Versicherten (Art. 51
VAG), so hat sie wie in allem Verwaltungshandeln den Grundsatz der Verhaltnismassigkeit zu
bertcksichtigen. Demnach muss eine Massnahme erforderlich und zweckdienlich sein und es
darf das Resultat nicht durch andere, weniger einschneidende Massnahmen erreicht werden
kénnen. Dies gilt auch fir den exemplarischen Katalog der Schutzmassnahmen in Art. 51
Abs. 2 VAG. Mit der Gesetzesrevision kann die FINMA nun auch ausserhalb der Insolvenzge-
fahr die Stundung oder den Falligkeitsaufschub anordnen. Dies kdnnte bspw. dann angezeigt
sein, wenn bei einem Versicherungsunternehmen llliquiditat droht, weil viele Versicherte das
Kindigungsrecht ausiiben und es in finanzielle Schwierigkeiten geraten konnte.

1.2.6 Nationaler Garantiefonds

In der Verkehrsversicherungsverordnung (VVV)° werden im Bereich des Nationalen Garantie-
fonds (NGF) die Bestimmungen des Strassenverkehrsgesetzes (SVG)® umgesetzt, die im
Zuge der Anderung des VAG auf dessen neues Sanierungsrecht angepasst wurden.

1.2.7 Ubriges

Die vom Gesetzgeber neu geregelten Versicherungszweckgesellschaften erhalten relativ de-
taillierte Ausfihrungsbestimmungen in der AVO. Diese sollen das Geschéft auf liberale und
gleichzeitig rechtssichere Weise regeln, mit dem Ziel, dass sich solche Gesellschaften auch
in der Schweiz ansiedeln kdnnen.

Von der im Gesetz in Artikel 2 Absatz 5 Buchstabe a neu eingefiihrten Bundesratskompe-
tenz zum Erlass von Aufsichtsbestimmungen fur Niederlassungen auslandischer Ruckversi-
cherer wird einstweilen kein Gebrauch gemacht. Sollten sich die internationalen Standards
und die international Ubliche Praxis in Zukunft derart andern, dass eine (vereinfachte) Auf-
sicht angemessen erscheint oder notwendig wird, soll eine Regulierung in der AVO zum ge-
gebenen Zeitpunkt erneut geprtft werden.

Gesetzestechnisch ist zu bemerken, dass Vorgaben an die Normadressaten in der Bundes-
gesetzgebung nicht (mehr) in Form einer Beschreibung formuliert werden («Dabei bertick-
sichtigt das Unternehmen...»). Vielmehr wird grundsatzlich das Modalverb «missen» ver-
wendet. Diese Regel wird auch in der vorliegenden Anderung der AVO befolgt, was insbe-
sondere auch fur die gednderten bereits bestehenden Bestimmungen gilt. In der Sache sel-
ber andert sich allein daraus flr die angesprochenen Adressaten wie
Versicherungsunternehmen oder Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler nichts.

2 Vernehmlassungsverfahren
2.1 Ergebnis des Vernehmlassungsverfahrens

Die Vernehmlassungsvorlage wird von der Mehrheit der Kantone (AG, Al, BE, BL, BS, GE,
LU, NE, NW, OW, SG, SH, SZ, TG, UR, VS, ZH), den Dachverbanden der Wirtschaft und der
Branche begrisst und vollumfanglich unterstitzt.

5 Verkehrsversicherungsverordnung vom 20. November 1959 (SR 741.31).
6 Strassenverkehrsgesetz vom 19. Dezember 1058 (SR 741.01).
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Economiesuisse, FDP, FRC, Homburger, inter-pension kf, NGF, SGB, SIBA, sowie 39 ihr an-
geschlossene oder zugewandte Versicherungsbroker, SKS, SGV, SVV, SVVG und Zurich be-
grussen die Vernehmlassungsvorlage weitgehend, sehen aber zu einzelnen Themen Anpas-
sungsbedarf.

Die SVP lehnt die Vernehmlassungsvorlage ab.

Die Schwerpunkte der Bemerkungen bildeten:

— Aufsicht: Das abgestufte Aufsichtskonzept fur Versicherungsunternehmen und Versi-
cherungsvermittlerinnen oder -vermittler wurde — soweit es zu Bemerkungen Anlass
gab — weitgehend begrisst. Vereinzelt wurde es als zu liberal erachtet.

— Solvabilitat / Ruckstellungen: Hier gaben vor allem die Zinskurve und die Verwendung
der versicherungs-technischen Rickstellungen zu Bemerkungen Anlass.

— Gebundenes Vermogen: Kritisiert wurden insbesondere dessen Bewertung und die
vorgesehenen Begrenzungen.

— Qualifizierte Lebensversicherungen: Hier wurden oft die Anforderungen hinsichtlich In-
formation, Basisinformationsblatt und Angemessenheitsprifung als zu weitgehend kri-
tisiert.

— Versicherungsvermittiung: Zahlreiche Stellungnahmen &usserten sich unterstitzend
oder kritisch zum Vermittlerbegriff, zur Frage des Geltungsbereichs der Regelungen
fur gebundene Vermittler und zu den Reportingpflichten.

Fir Details wird auf den separat erstellten Bericht vom 2. Juni 2023 zum Ergebnis des Ver-
nehmlassungsverfahren zur Anderung der Aufsichtsverordnung verwiesen.’

2.2 Wesentliche materielle Anpassungen gegenuber der Vernehmlassungs-
vorlage

Den in den Stellungnahmen ge&usserten materiellen Anderungsvorschlagen und Bedenken
wurde im Wesentlichen wie folgt Rechnung getragen:

— Es wurde auf die Anforderung verzichtet, dass nur eine Minderheit der mit der Oberlei-
tung, Aufsicht und Kontrolle betrauten Personen gleichzeitig in anderen wichtigen Po-
sitionen des Versicherungsunternehmens tatig sein darf (Art. 14a AVO).

— Die Definition des Begriffs «Interessenkonflikt» wurde in Anlehnung an die Begriffsde-
finition in Artikel 25 Buchstabe a FIDLEV Uberarbeitet.

— Die Regelungen zu den risikoabsorbierenden Kapitalinstrumenten wurden den Bedurf-
nissen der Branche nach verbesserter Rechtssicherheit entsprechend lberarbeitet
(Art. 37 und 198d AVO).

— Die in der Vernehmlassungsvorlage vorgeschlagene Kompetenz der FINMA, die Ver-
wendung von versicherungstechnischen Ruckstellungen zu regeln (Art. 54 Abs. 4
AVO), wird auf die Zusatzversicherung zur sozialen Krankenversicherung beschrankt
(Art. 154a AVO). Es handelt sich dabei um eine stufengerechte Verankerung der be-
stehenden Aufsichtspraxis.

— Der Begriff der Versicherungsvermittlung wurde prazisiert (Art. 182a AVO) und die Be-
richterstattungs- und Informationspflicht der Versicherungsvermittlerinnen und -vermitt-
ler auf das fir die Aufsicht Notwendige reduziert.

— Die Inkraftsetzung der geadnderten AVO wurde um ein halbes Jahr nach hinten auf den
1. Januar 2024 verschoben. Die Regelung nach Artikel 31 Absatz 5 wurde um zwei
Jahre verlangert, so dass sie bis zum 31. Dezember 2027 auch auf ausléndische
Zweigniederlassungen Anwendung findet (Art. 216¢ Abs. 2 AVO).

7 Einzusehen auf der Webseite der Bundeskanzlei www.fedlex.admin.ch>Vernehmlassungen>Abgeschlossene
Vernehmlassungen>2022>EFD.

Seite 6 von 99



Erlauternder Bericht zur Anderung der Aufsichtsverordnung

— Inder VVV wurde klargestellt, dass es bei einer vorgezogenen Regulierung im Fall des
Versicherungskonkurses an der Konkursverwaltung bzw. am konkursiten Versiche-
rungsunternehmen und nicht am NGF ist, die Anspriiche eines Geschadigten aus Mo-
torfahrzeug-Haftpflichtversicherung festzustellen (Art. 54b Abs. 2 VVV).

3 Internationale Entwicklungen und Rechtsvergleich

Zu diesem Punkt kann auf den der Botschaft beigelegten Begleitbericht «Internationaler Ver-
gleich und Regulierungsfolgenabschéatzung» verwiesen werden®. Die AVO setzt im Wesentli-
chen die Vorgaben aus dem geanderten Gesetz um, weshalb es hier keiner weiteren Ausflih-
rungen bedarf.

4 Erlauterungen zu den einzelnen Bestimmungen
4.1 Aufsichtsverordnung
Gliederungstitel vor Art. 1

1. Titel: Allgemeines

1. Kapitel: Geltungsbereich®
Art. 1a Wesentlichkeit der Funktionen von Gruppen- und Konglomeratsgesellschaften

Die heute bestehende Liste der Kriterien flr die Wesentlichkeit (vgl. die nunmehr aufzuheben-
den Art. 203b und 206a AVO) erscheint inhaltlich als treffend und vollstéandig, auch unter der
neuen Betrachtung, wonach auch wesentliche Gesellschaften von Solo-Versicherungsunter-
nehmen betroffen sind. Als Ergédnzung werden alleine noch das Risikomanagement sowie
Recht und Compliance aufgenommen. Die letztgenannte Erganzung dient auch der Harmoni-
sierung mit anderen Finanzmarktregeln, nach denen die Funktion «Recht und Compliance»
auch zu den wesentlichen Funktionen gehért und fir die Weiterfihrung wichtiger Geschafts-
prozesse notwendig ist'®. Die «bewilligungspflichtigen Tatigkeiten» sind solche, welche in der
Schweiz ausgelbt werden.

Der Klarheit halber sei hier festgehalten, dass Artikel 2a VAG die Konzernobergesellschaften
und wesentlichen Gruppen- und Konglomeratsgesellschaften vollumfanglich den Regeln tber
Schutzmassnahmen, Massnahmen bei Insolvenzgefahr und Liquidation (Art. 51-54j VAG) un-
terstellt. Hieran andert nichts, dass diese Regeln dies nicht tberall noch einmal ausdricklich
festhalten (bspw. in Art. 51a Abs. 1 oder in Art. 53 VAG).

Gliederungstitel nach Art. 1a
2. Kapitel: Grundsétze

Vorbemerkung zu den Art. 1b—1f

Der Gesetzgeber hat festgelegt, dass Innovation im Versicherungsbereich méglich sein soll
und den Bundesrat in Artikel 2 Absatz 5 Buchstabe b VAG beauftragt, die Rahmenbedingun-
gen zu definieren. Die Artikel 1b—1f AVO setzen diesen Auftrag um und betten ihn — aufbauend
auf den Grundsatzen der Aufsicht — in ein Gesamtkonzept einer verhaltnismassigen und ab-
gestuften Aufsicht ein.

8 BBI 2020 8967 und www.fedlex.admin.ch>Abgeschlossene Vernehmlassungen>2018>EFD.

® Im Text zu den Erlauterungen der einzelnen Bestimmungen werden auch die neu eingefligten Gliederungstitel
dargestellt. Bereits bestehende Gliederungstitel werden zur besseren Lesbarkeit (in Klammern) ebenfalls dar-
gestellt.

0 vgl, Artikel 3a der Verordnung 30. April 2014 Giber die Banken und Sparkassen (BankV, SR 952.02) und Arti-
kel 8 Buchstabe h der Verordnung vom 6. November 2019 (iber die Finanzinstitute (FINIV, SR 954.11).
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Art. 1b Grundsétze der Aufsicht
Absatz 1

Der Absatz beschreibt als Einleitung das im ganzen Finanzmarktrecht geltende Grundprinzip
der risikoorientierten Aufsicht. Er verdeutlicht, von welchen Grundsatzen sich die FINMA bei
ihrer Aufsichtstatigkeit leiten lasst.

Gemass Buchstabe a relevant ist die Ausrichtung auf den Schutz der Versicherten. Dies ent-
spricht dem neuen Zweckartikel des VAG. In Buchstabe b wird zum Ausdruck gebracht, was
bereits heute Praxis ist: Es soll eine risikoorientierte Aufsicht greifen.

Sodann sollen bei der Aufsicht Uber die Versicherungsunternehmen Grossenkriterien eine
Rolle spielen, d.h. die Grdsse, Geschafts- und Organisationskomplexitat der Versicherungs-
unternehmen sollen berticksichtigt werden kénnen (Bst. c). Dies geschieht auch tber die Ka-
tegorisierung (vgl. Abs. 2). Die Liste ist nicht abschliessend. Damit besteht eine Offenheit fir
neue Entwicklungen, sollten diese in Zukunft flr die Aufsicht ebenfalls wichtig werden. Die
Gewichtung dieser Aspekte entspricht den international anerkannten Prinzipien der proportio-
nalen und risikoorientierten Aufsicht.

Absatz 2

Mit dieser Regelung wird die bisherige Kategorisierung der Versicherungsunternehmen in der
AVO verankert. Dies dient der Transparenz und Rechtssicherheit, insbesondere auch hinsicht-
lich der EinfUhrung des Kleinversicherungsregimes (vgl. Art. 1¢ AVO). Fur die Kategorisierung
wird grundsatzlich auf die Bilanzsumme gemass statutarischer Bilanz abgestellt. Der neue An-
hang 2 nennt die konkreten Werte in CHF. Damit gilt in der Regel dieses Grossenkriterium.
Dies entspricht der heutigen Praxis.

Absatz 3

Die FINMA hat im Grenzbereich — ebenfalls entsprechend der heutigen Praxis — ein techni-
sches Ermessen, um ein Versicherungsunternehmen in die nachst hdhere oder tiefere Kate-
gorie einzuteilen. Die Bilanzsummen der Versicherungsunternehmen kénnen sich verandern,
wobei eine Anderung nachhaltig oder etwa auch auf Sondereffekte zuriickzufiihren sein kann.
Im Grenzbereich der Kategorien soll deshalb anhand der zusatzlichen qualitativen Kriterien
der Komplexitat und des Risikoprofils eine Feinsteuerung mdglich sein. Dieser Spielraum bei
der Einteilung hilft, eine moéglichst konsistente Kategorisierung sicherzustellen und zu vermei-
den, dass ein Versicherungsunternehmen im Grenzbereich beliebig oft zwischen Kategorien
hin- und herwechselt, mit entsprechenden Anpassungskosten. Das Kriterium der Komplexitat
bezieht sich dabei auf die Organisationsstruktur des Versicherungsunternehmens und auf das
Geschaft, welches das Versicherungsunternehmen zeichnet (so stellen bspw. Lebensversi-
cherungsvertrage ein komplexeres Geschaft dar, als Versicherungen, bei denen nur der Sach-
wert eines Mobiltelefons versichert wird).

Art. 1c Erleichterungen fiir kleinere Versicherungsunternehmen

Versicherungsunternehmen der Kategorien 4 und 5 soll insklnftig erméglicht werden, gestitzt
auf den Nachweis stabiler Kennzahlen, einer soliden Planung sowie einer vorausschauenden
und einwandfreien Geschéaftsfihrung von Erleichterungen - namentlich bei ausgewahlten Be-
richterstattungspflichten - zu profitieren. Die Bestimmung stutzt sich auch auf den Gewahrsar-
tikel des VAG (Art. 14 VAG). Davon ausgenommen sind Versicherungsunternehmen, bei de-
nen die FINMA keine volle prudentielle Aufsicht ausiibt (umhillende Krankenkassen) und
Zweigniederlassungen von im Ausland domizilierten Versicherungsunternehmen. Zu Buch-
stabe h ist zum einen zu bemerken, dass auch fir die Auslegung dieser Vorgabe durch die
FINMA das Verhaltnismassigkeitsprinzip gilt. Lange zurlckliegende aufsichtsrechtliche Mass-
nahmen oder Verfahren, die keine Auswirkungen auf die heutigen Verhaltnisse haben, werden
kein Hinderungsgrund fiir Erleichterungen sein. Aus der Bestimmung ergibt sich zum anderen
auch, dass das Versicherungsunternehmen von der FINMA allfallig verfiigte Massnahmen zur
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Wiederherstellung des ordnungsgemassen Zustands umgesetzt haben muss, um Erleichte-
rungen beanspruchen zu kénnen.

Art. 1d Erleichterungen fiir Riickversicherer

Bei Rickversicherungsunternehmen soll, gestitzt auf Artikel 35 Absatz 3 VAG, dem geringe-
ren Schutzbedurfnis der Versicherten und den Besonderheiten des Geschaftsmodells Rech-
nung getragen werden. Ausserdem soll Riickversicherern mit geringer Grésse und Komplexi-
tat, sofern die gesetzlichen Mindestanforderungen erfullt sind, gemass Artikel 35 Absatz 4
VAG grundsatzlich eine erleichterte Aufsicht gewahrt werden. Diese generell erleichterte Auf-
sicht fur alle Ruckversicherer der Aufsichtskategorien 4 und 5 wird sich an den fur die Teilneh-
menden des fur Erstversicherer vorgesehenen Regimes nach Artikel 1¢ AVO orientieren. Was
die Einhaltung der Prinzipien der Unternehmensfihrung angeht, so ist insbesondere an die
sich aus Artikel 14a AVO ergebenden organisatorischen Vorgaben gedacht. Rickversicherer
mit erleichterten Aufsichtsanforderungen haben namentlich bei einer Unterschreitung der ge-
setzlichen quantitativen Mindestanforderungen mit durch die FINMA angeordneten Massnah-
men zu rechnen.

Art. 1e Erleichterungen bei Neubewilligungen

Im Sinne insbesondere auch der Innovationsforderung soll es neu bewilligten kleinen Versi-
cherungsunternehmen, welche jedoch nicht die Bedingungen flr eine Tatigkeit im unbeauf-
sichtigten Raum erflillen, innert einer auf drei Jahre beschrankten Frist mdglich sein, mit eini-
gen weniger strengen aufsichtsrechtlichen Vorgaben tatig zu sein. Damit wird insbesondere
Versicherungsunternehmen, die vorerst den Markt flir ein neues Produkt testen mochten, ein
dem Wachstum angemessener Einstieg in eine beaufsichtigte Tatigkeit ermoéglicht.

Art. 1f Befreiung von der Aufsicht

Hier werden die Bedingungen fur die Befreiung von der Aufsicht flr Versicherungsunterneh-
men, die sich im Geschaftsaufbau befinden und vorderhand nur Uber ein sehr geringes Ge-
schaftsvolumen verflugen, festgelegt. Die Bedingungen sollen:

— den Versicherungsunternehmen keine «innovationsverhindernden» Hirden im Sinn von
bereits sehr hohen Kapital- und Governance-Anforderungen auferlegen;

— dennoch einen bereits in diesem Rahmen erforderlichen Versichertenschutz gewahrleis-
ten, indem das zuldssige Geschéaftsvolumen im «aufsichtsbefreiten Raum» beschrankt
und Auflagen fir eine umfassende Transparenz gegentber den Versicherten vorgege-
ben werden;

— eine klare Abgrenzung zu bereits lizenzierten und beaufsichtigten kleinen Versiche-
rungsunternehmen schaffen, um eine Ungleichbehandlung zu verhindern. Klar ist indes-
sen, dass Institute, welche von der Aufsicht befreit sind, immer noch als Versicherungs-
unternehmen gelten, weshalb ihnen auch die Mdglichkeit der Rickversicherung offen-
steht.

Die ordentliche Revision nach Buchstabe ¢ muss nicht wie bei den beaufsichtigten Versiche-
rungsunternehmen durch eine Revisionsstelle mit Zulassung zur Erbringung von Revisions-
dienstleistungen fur Gesellschaften 6ffentlichen Interesses nach Artikel 2 Buchstabe c des
Revisionsaufsichtsgesetzes (RAG'") erfolgen. Sie kann durch eine Revisionsstelle mit Zulas-
sung als Revisionsexperte oder durch ein staatlich beaufsichtigtes Revisionsunternehmen
durchgefuhrt werden. Da fir die zu revidierenden Unternehmen keine laufende Aufsicht
durch die FINMA vorgesehen ist, ist in dieser Logik auch keine Aufsichtsprifung durch staat-
lich beaufsichtigte Prufgesellschaften nach Artikel 9a RAG i. V. m. Artikel 11a Absatz 1

1 Bundesgesetz vom 16. Dezember 2005 Uber die Zulassung und Beaufsichtigung der Revisorinnen und Revi-
soren (SR 221.302).
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Buchstabe b der Revisionsaufsichtsverordnung (RAV)'? im Sinne der Finanzmarktgesetzge-
bung durchzufihren.

Wer Uber eine Bewilligung als Versicherungsunternehmen verflgt, hat die diesbezliglichen
aufsichtsrechtlichen Voraussetzungen dauernd einzuhalten. Somit fuhrt die Tatsache, dass
ein bereits unterstelltes Versicherungsunternehmen die Voraussetzungen dieses Artikels zu
erfillen vermag (z.B. indem es infolge eines Verzichts auf Neugeschaft die Schwellenwerte
von Bst. e unterschreitet), nicht ohne weiteres zu einer Entlassung aus der Aufsicht; hier gilt
es weiterhin die Vorgaben fur den Bewilligungsverzicht gemass Artikel 60 VAG einzuhalten.

Der guten Ordnung halber ist festzuhalten, dass selbstverstandlich das allgemein geltende
Rechtsmissbrauchsverbot zu beachten ist. Insbesondere ware die Aufsplittung in verschie-
dene Rechtstrager innerhalb einer Gruppe mit dem Zweck, die massgeblichen Grenzwerte
von Buchstabe e zu umgehen bzw. auszuhebeln, als Rechtsmissbrauch zu qualifizieren.

Art. 1g Auflagen fiir Versicherungsunternehmen, die von der Aufsicht befreit sind

Im bewilligungsfreien Raum soll nur tatig sein kdbnnen, wer die Bedingungen nach Artikel 1f
AVO standig erfullt. Gegenlber Personen, die gegen diese Vorgabe verstossen, steht der
FINMA das entsprechende Aufsichtsinstrumentarium aus dem Finanzmarktaufsichtsgesetz
(FINMAG)"® oder dem VAG zur Verfligung.

Absétze 1 und 2

Ein von der Aufsicht befreites Versicherungsunternehmen, das im Verlauf seiner Tatigkeit die
Grenzwerte bei den Policen oder dem Pramienvolumen Uberschreitet, soll in den vorgegebe-
nen Fristen in den Status eines bewilligten und beaufsichtigten Versicherungsunternehmens
wechseln.

Absatz 3

Bei einer Ablehnung einer Fristverlangerung durch die FINMA gelten die Fristen selbstver-
standlich unverandert.

Absatz 5

Nach Ablehnung eines Bewilligungsgesuchs soll zum Schutz der Versicherten mdglichst rasch
eine Abwicklung des Geschéfts oder eine Ubertragung des Versichertenbestandes erfolgen.
Die sechsmonatige Frist [auft nach den allgemeinen Verfahrensregeln ab Zustellungsdatum
der Verfugung.

Art. 1h Der Aufsicht nicht unterstehende Versicherungsvermittlungstétigkeit

Nach dem angepassten VAG unterstehen Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler nicht
der Aufsicht, «sofern sich ihre Vermittlungstatigkeit auf eine Versicherung bezieht, die von
geringer Bedeutung ist und ein Produkt oder eine Dienstleistung erganzt» (Art. 2 Abs. 2 Bst. f
VAG). Der Bundesrat soll die Kriterien naher regeln (Art. 2 Abs. 4 Bst. ¢ VAG)

Einleitend ist zu bemerken, dass das blosse Ermdglichen des Abschlusses eines Versiche-
rungsvertrags, bestehend etwa im Aushandigen von Werbeflyern eines Versicherungsunter-
nehmens oder im Angeben der Adresse eines Versicherungsvermittlers, grundsatzlich keine
Versicherungsvermittlertatigkeit darstellt und daher in der Regel nicht in den Geltungsbereich
dieser Bestimmung fallen wird'*. In denjenigen Féllen, in welchen z.B. zusammen mit dem
Buchen einer Reise zusatzlich eine Annullationskostenversicherung abgeschlossen werden
kann, stellt womdglich die Anbieterin oder der Anbieter der Leistung oder der Sache lediglich
Informationen zu einer Versicherungsldsung zur Verfiigung. Da jedoch auch das Vorschlagen

12 Verordnung vom 22. August 2007 Uber die Zulassung und Beaufsichtigung der Revisorinnen und Revisoren
(SR 221.302.3).

3 Bundesgesetz vom 22. Juni 2007 (iber die Eidgendssische Finanzmarktaufsicht (SR 956.1).

14 Vgl. dazu auch BSK VAG-Rimle, Artikel 40.
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einer solchen Versicherungslésung bereits als Vermittlungstatigkeit qualifiziert, ware hier an-
hand der konkreten Umstande zu entscheiden, ob es sich dabei um eine Versicherungsver-
mittlung handelt oder nicht (vgl. zu all dem weiter hinten die Ausfuhrungen zu Art. 182a AVO).

Ausdricklich von der Aufsicht auszunehmen ist eine zwar echte, allerdings génzlich nieder-
schwellige Versicherungsvermittlertatigkeit, die sich auf eine Versicherung von geringer Be-
deutung bezieht und ein Produkt oder eine Dienstleistung lediglich marginal erganzt. Auf Ver-
ordnungsstufe geht es dabei insbesondere darum, die «geringe Bedeutung» der vermittelten
Versicherung naher zu beschreiben, die es insbesondere auch mit Blick auf die Risiken der
Versicherungsnehmerin oder dem Versicherungsnehmer erlaubt, auf eine Aufsicht zu verzich-
ten. Hierbei muss auch im Interesse der Rechtssicherheit ein klares und in der Umsetzung
einfach handhabbares Kriterium verwendet werden. Eine vertiefte Auseinandersetzung mit
den in der Botschaft zur VAG-Revision vorgeschlagenen Kriterien (Limitierung der versicher-
ten Schadenhdéhe, zeitliche Dauer der Versicherungsdeckung, Einschrankung der versicher-
ten Risiken) ergibt, dass diese Kriterien differenzierte und auch relativ willktrliche Grenzzie-
hungen verlangen wirden, die den breiten Facher der gegenwartigen und insbesondere auch
zuklnftigen Versicherungsprodukte kaum sachgerecht abzudecken vermdéchten. Hingegen
bietet eine maximale Pramie ein Kriterium, das objektiv messbar und in der Praxis einfach
anwendbar ist und auch kinftige Entwicklungen miterfasst. In Anbetracht der EU-
Regulierung®, die in diesem Bereich einen Betrag von EUR 600 verwendet, wird in der AVO
eine Maximalpramie von CHF 600 festgesetzt.

In Buchstabe b wird klargestellt, dass es sich bei der im Gesetz vorausgesetzten ergdnzenden
Versicherungsleistung nur um eine handeln darf, die einer Hauptleistung akzessorisch unter-
geordnet ist.

Schliesslich wird im Sinne des Gesetzes in Buchstabe c statuiert, dass eine nicht der Aufsicht
unterstehende Versicherungsvermittlungstatigkeit keine Haupttatigkeit sein darf.

Die vorstehenden Voraussetzungen gemass Buchstaben a bis ¢ missen kumulativ erfillt sein.
(2. Titel: Aufnahme der Geschéftstatigkeit, 1. Kapitel: Allgemeines)

Art. 3 Umfang der Bewilligung

Die Anpassung ist rein gesetzestechnisch.

Art. 5 Mitteilungspflicht bei Anderungen des Geschéftsplans

Betrifft nur den franzésischen und den italienischen Text.

Art. 5b Geschéfte im Zusammenhang mit dem Versicherungsgeschétft
Absatz 1

Die Bestimmung setzt den geanderten Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe a VAG um. Dieser ver-
langt keinen «unmittelbaren» Zusammenhang mehr zwischen dem Versicherungsgeschaft
und den versicherungsnahen Geschaften (oder gemass Sachiberschrift solchen «im Zusam-
menhang mit dem Versicherungsgeschaft») eines Versicherungsunternehmens. Nach dem
Willen des Parlaments soll den Versicherungsunternehmen etwas mehr Spielraum eingerdumt
werden, um neuen Kundenbedurfnissen Rechnung zu tragen und Innovation zu ermdglichen.
Im Einklang mit dem europaischen Recht, zu welchem das Schweizer Recht weiterhin aquiva-
lent sein soll (vgl. Votum SR Schmid zu Art. 11 VAG im Sténderat am 13. Dezember 2021)'6,
wird weiterhin eine enge Verbindung zwischen dem Versicherungsgeschaft und dem versiche-
rungsnahen Geschéft verlangt. Dies wird mit den Anforderungen unter diesem Absatz sicher-
gestellt, welche kumulativ zu erfillen sind. Es gilt dabei zu berticksichtigen, dass bei der Riick-
versicherung von einem weiteren Anwendungsbereich von versicherungsnahen Tatigkeiten

15 Vgl. Art. Artikel 1 (3) der Richtlinie 2016/97/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 20. Januar
2016 Uber Versicherungsvertrieb (Neufassung), ABI. L 26/19.

16 www.parlament.ch>WINTERSESSION 2021>09. Sitzung / 13.12.2021-15h15>20.078 Versicherungsaufsichts-
gesetz.
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bzw. einer weniger engen Verbindung zwischen Rickversicherungsgeschaft und versiche-
rungsnahem Geschaft auszugehen ist.

Wie bislang werden «Geschéfte im Zusammenhang mit dem Versicherungsgeschaft» auch
als solche behandelt, wenn sie von einer Gruppengesellschaft gegenlber einer anderen Grup-
pengesellschaft erbracht werden.

Buchstabe a

Buchstabe a stellt klar, dass das «Geschaft im Zusammenhang mit dem Versicherungsge-
schaft» von seiner Funktion her eine Erganzung zum Versicherungsgeschaft oder ein sich
direkt aus dem Versicherungsgeschaft ergebendes Produkt sein muss, jedoch keine Versiche-
rungsdienstleistung ist. Der Zusammenhang soll aber nicht zwingend an den Abschluss eines
einzelnen Versicherungsvertrages oder an die aktuarielle Pramienkalkulation angeknUpft wer-
den. Geschaftspartner kbnnen also auch Broker, potentielle Kundinnen und Kunden oder
sonstige Dritte sein. Der erforderliche funktionale Bezug ist gegeben, wenn ein Zusammen-
hang zu einer wesentlichen Funktion des Versicherungsunternehmens gegeben ist. Ein Zu-
sammenhang kann damit auch dann gegeben sein, wenn ein Versicherer in eng begrenztem
Umfang Produkte oder Dienstleistungen, die er fir sein eigenes Geschaft entwickelt und fir
die er die Expertise und die notwendigen Prozesse besitzt, auf den Markt bringt, auch wenn
damit im konkreten Fall kein Kauf eines Versicherungsprodukts einhergeht. Zu denken ist da-
bei bspw. ans Risk Engineering, eine Cyber-Beratung, die Vorsorgeberatung oder die Vermo-
gensberatung. Auch soll es Versicherern unter diesem Titel méglich sein, ein fir die Versiche-
rung entwickeltes IT-System an andere Versicherer oder interessierte Unternehmen zu ver-
kaufen oder zu lizenzieren. Denkbar ware auch, dass das Call-Center eines Versicherers seine
Leerlaufkapazitaten dazu nutzt, um Valet-Services fur Nichtversicherungskundinnen und -kun-
den anzubieten. Schliesslich sollte auch etwa das reine Vermitteln von Produkten und Dienst-
leistungen Dritter dem Versicherungsunternehmen innerhalb enger Grenzen offenstehen.

Buchstabe b

Das Betreiben des versicherungsnahen Geschéfts soll von seinem Umfang und Adressaten-
kreis her nicht schrankenlos mdéglich sein. Damit der verlangte enge Bezug zum Versiche-
rungsgeschaft gewahrt bleibt, muss ein Versicherungsunternehmen klar ein solches bleiben
und darf nicht zu einem Gemischtwarenanbieter mit Versicherungsannex werden. Nicht zuletzt
vor dem Hintergrund des Abkommens zwischen der Schweizerischen Eidgenossenschaft und
der Europaischen Wirtschaftsgemeinschaft betreffend die Direktversicherung mit Ausnahme
der Lebensversicherung'” und den damit zusammenhéngenden Aequivalenzanforderungen
setzt Buchstabe b in diesem Sinne dem nach Buchstabe a mdglichen Geschaft eine enge
Schranke, indem er Geschafte, die sich funktional aus dem Versicherungsgeschaft ergeben,
aber gemass der Definition der Rechtsprechung kein Versicherungsgeschaft sind, nur in sehr
beschranktem Umfang zuldsst. Eine generelle Quantifizierung solcher Geschafte ist nicht
moglich, weil sie vom jeweiligen Versicherungszweig und auch von dem in Frage stehenden
abgeleiteten Geschaft abhangt. Als Daumenregel darf davon ausgegangen werden, dass ein
solches Geschaft eng begrenzt ist, wenn die daraus erwirtschafteten Gebuhren in der Regel
im tiefen, einstelligen Prozentbereich des Umsatzes eines Versicherungsunternehmens blei-
ben. Bei der Beurteilung des zulassigen Umfangs kann bericksichtigt werden, ob es sich bei
den Kundinnen und Kunden um eigene Versicherungsnehmerinnen und -nehmer handelt oder
um irgendwelche Dritte. Umfasst ein Geschaft nur eigene Versicherungsnehmer, so dirfte die
Grenze weiter gezogen werden kénnen.

Absatz 2

Die Versicherungsunternehmen missen alle Geschafte nach diesem Artikel sowohl im quali-
tativen als auch im quantitativen Risikomanagement bertcksichtigen. Artikel 22 VAG und die
Artikel 96 ff. AVO zum Risikomanagement sind entsprechend anwendbar. Die Berucksichti-
gung im SST wird hier zwecks Erhéhung der Rechtssicherheit explizit aufgeflihrt; sie ergibt

7 SR 0.961.1.
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sich bereits aus Artikel 9a Absatz 1 VAG unter Beriicksichtigung von Artikel 9a Absatz 3 VAG.
Die Berucksichtigung hangt von Art und vom Umfang des Risikos des Geschafts im Zusam-
menhang mit dem Versicherungsgeschaft ab. Es ist somit eine Wurdigung im Einzelfall vorzu-
nehmen. Insbesondere kann die FINMA nach Artikel 9b Absatz 2 VAG im Einzelfall den Ein-
bezug weiterer Risikokategorien verfiigen. Je nach Einzelfall kann die Modellierung mit Stan-
dardmodellen, genehmigungspflichtigen Anpassungen an Standardmodellen oder internen
Modellen nach Artikel 46 AVO erfolgen. Die FINMA kann bei unzureichender Modellierung
oder zur Abdeckung operationeller Risiken bspw. der Risikosituation angemessene Kapital-
aufschlage auf dem Zielkapital oder Kapitalabschlage auf dem risikotragenden Kapital verfu-
gen.

Absatz 3

Die Art des neuen Geschafts nach diesem Artikel unterscheidet sich vom eigentlichen Versi-
cherungsgeschaft. So werden bspw. keine Pramien erhoben und keine versicherungstechni-
schen Ruckstellungen gebildet. Daher ist eine transparente und gesonderte Darstellung und
Rapportierung dieses Geschafts notwendig, solange es auf der Bilanz des Versicherungsun-
ternehmens ist. Die FINMA wird bei den einverlangten Informationen selbstverstandlich dem
Prinzip der Verhaltnismassigkeit Rechnung tragen.

Absatz 4

Die Bestimmung schafft Klarheit Gber das prozedurale Vorgehen fiir den Fall, in dem bei einem
Geschéft eine der Voraussetzungen nach Absatz 1 nicht mehr erflillt ist.

Art. 5¢ Geschéfte ohne Zusammenhang mit dem Versicherungsgeschétft
Absatz 1

Auch im Geschaft ohne Zusammenhang mit dem Versicherungsgeschaft (Art. 11 Abs. 1 Bst. b
VAG) bertcksichtigt der Bundesrat bei der Bestimmung der Einzelheiten die Risiken der Ver-
sicherungsunternehmen und der Versicherten (Art. 11 Abs. 2 VAG). In diesem Sinne gibt die
AVO hier vor, welche Kriterien die FINMA bei der Priifung dieses nicht bewilligungsfreien Ge-
schafts anwendet.

Gemass Buchstabe a durfen die Interessen der Versicherten nicht gefahrdet werden. Eine
Gefahrdung kdnnte bspw. vorliegen, wenn ein Versicherungsunternehmen Risiken aus dem
Geschéaft ohne Zusammenhang mit dem Versicherungsgeschéaft auf die Bilanz nimmt, welche
es nicht beherrscht.

Buchstabe b fordert daher, dass das Versicherungsunternehmen die Risiken aus dem erwahn-
ten Geschaft beherrschen muss.

Die Aufsicht der FINMA darf nach Buchstabe c nicht unverhaltnismassig erschwert werden.
Das ware bspw. der Fall, wenn die Nachvollziehbarkeit des Geschafts ohne Zusammenhang
mit dem Versicherungsgeschéaft nicht gegeben ist, etwa bei hoch komplexen Geschéften, fur
die es kaum Expertenwissen oder Standards gibt. Die Versicherungsunternehmen haben
selbstverstandlich die Moglichkeit, der FINMA die Art des Geschéfts im Detail zu erlautern.

Absatz 2

Die Bestimmung bringt zum Ausdruck, dass die bestehenden staatvertraglichen Verpflichtun-
gen einzuhalten sind. Dies betrifft insbesondere die Schadenversicherungsabkommen mit der
EU und mit dem Vereinigten Konigreich.

(2. Titel: Aufnahme der Versicherungstétigkeit, 3. Kapitel: Gewéhrsvorschriften)

Art. 14a Organisation

Die hier geregelte Corporate-Governance (CG) gehort zu den allgemein anerkannten Grund-
voraussetzungen zur Fuhrung einer Gesellschaft. Die CG ist in der Versicherungsaufsicht nicht
konkret auf Stufe Gesetz oder Verordnung geregelt, sondern ergibt sich aus aufsichtsrechtli-
chen Anforderungen zur Unternehmensgewahr (Art. 14 Abs. 1 VAG), wobei diese ein sehr
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weites Spektrum abdeckt. Zu ihrer Konkretisierung soll der wichtige Aspekt der Unterneh-
mensfuhrung mit einer allgemeinen Norm zur Organisation auf Stufe AVO verankert werden.
Die CG betrifft die gesamte Organisation der Gesellschaft und alle Geschaftsprozesse uber
die gesamte Wertschopfungskette. Die Ausgestaltung der Praxis kann weiterhin im Rahmen
des FINMA-RS 17/2 «Corporate Governance — Versicherer»'® erfolgen.

(2. Titel: Aufnahme der Versicherungstétigkeit)
Gliederungstitel nach Art. 14a

3a. Kapitel: Interessenkonflikte

Art. 14b Begriff

Versicherungsunternehmen haben angemessene organisatorische Vorkehrungen zu treffen,
um Interessenkonflikte zu vermeiden (Art. 14a VAG). Vorliegend wird nun konkretisiert, wie
sie sicherstellen, dass ihre Eigeninteressen sowie die Interessen ihrer Mitarbeitenden — und
gegebenenfalls der an sie gebundenen Versicherungsvermittlerinnen oder -vermittler — den
Interessen der Versicherungsnehmer nicht entgegenstehen.

Allgemein zu bemerken ist, dass ertragsorientiertes Handeln naturgemass zu jedem Ge-
schaft gehort und fir sich genommen noch keinen Interessenkonflikt darstellt und auch nicht
Treu und Glauben verletzt. Nicht besonders betont werden muss, dass juristisch oder versi-
cherungstechnisch begriindete Ungleichbehandlungen von Versicherungsnehmerinnen und -
nehmern alleine grundsatzlich keine Interessenkonflikte darstellen.

Interessenkonflikte gegeniber der Versicherungsnehmerin oder dem Versicherungsnehmer
kénnen nicht nur im direkten Verhaltnis mit dem Versicherungsunternehmen entstehen, son-
dern nach den Umstanden auch mit Unternehmen, die mit diesen verbunden sind. Darunter
fallen bei Versicherungsunternehmen in erster Linie die gebundenen Versicherungsvermittle-
rinnen und -vermittler, aber auch Gesellschaften des Konzerns, dem das Unternehmen ange-
hort. Kooperations- oder Dienstleistungsvertrage mit Dritten sind aber auch unter Artikel 14a
VAG grundsatzlich méglich.

Zur Verdeutlichung fur die Praxis sei hier in Anlehnung an Artikel 25 der Finanzdienstleistungs-
verordnung (FIDLEV'") festgestellt, dass der Umgang mit Interessenkonflikten der bereits im
VAG angelegten Kaskade folgt. Nach dieser missen Interessenkonflikte vorweg soweit wie
mdglich vermieden werden. Versicherungsunternehmen missen deshalb organisatorisch in
der Lage sein, potenzielle oder aktuelle Interessenkonflikte zu erkennen, wobei die entspre-
chenden Anforderungen risikogerecht gestaltet sind. Sie missen insbesondere der Grdsse,
Komplexitat und Rechtsform angemessen sein. Versicherungsunternehmen haben im We-
sentlichen zu prtfen, ob fur sie, ihre Mitarbeitenden oder an sie gebundene Versicherungsver-
mittler Anreize bestehen, die Interessen von Versicherungsnehmernehmern zu vernachlassi-
gen oder hinter die eigenen Interessen zu stellen. Dabei sind sowohl finanzielle Entschadigun-
gen von Dritten an das Versicherungsunternehmen wie auch Anreize an die Mitarbeitenden
oder an das Versicherungsunternehmen gebundene Vermittler zu berlicksichtigen. Massge-
blich zur Beurteilung, ob ein Interessenkonflikt vorliegt, sind immer die Umstande im Einzelfall,
also insbesondere Art, Umfang und Komplexitat von Geschaften, die betroffenen Kundenseg-
mente sowie auch die Unternehmensstruktur des Versicherungsunternehmens, insbesondere
eine allfallige Zugehdrigkeit zu einer Gruppe mit ihren Abhangigkeiten. Die verlangten organi-
satorischen Massnahmen (Art. 14a VAG) umfassen deshalb zum Beispiel Analysen im Pro-
duktentwicklungsprozess (Bedarfsanalysen; Zielgruppendefinition; Abklarung der Kundenbe-
durfnisse etc.), eine sorgfaltige Aus- und Weiterbildung der in der Beratung der Versicherungs-
nehmer tatigen Mitarbeitenden sowie der an das Versicherungsunternehmen gebundenen

8 Rundschreiben 2017/2 Corporate Governance — Versicherer vom 7. Dezember 2016.

19 Verordnung vom 6. November 2019 Uiber die Finanzdienstleistungen (Finanzdienstleistungsverordnung;
SR 950.11) und Erlduterungen vom gleichen Datum abrufbar unter www.admin.ch>Bundesrat>Dokumenta-
tion>Medienmitteilungen.
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Versicherungsvermittler, eine kundenorientierte Vertriebssteuerung (Provisionierung unter Be-
rucksichtigung sowohl quantitativer als auch qualitativer Kriterien) sowie das Monitoring und
Reporting (Risikoanalysen, Mystery Shopping, Prozesskontrolle, Reviews etc.). Art, Umfang
und Uberprifung von allenfalls zu erlassenden internen Weisungen zur Vermeidung von Inte-
ressenkonflikten werden sich nach der jeweiligen Geschaftstatigkeit und Grésse des Versiche-
rungsunternehmens zu richten haben. Gleiches gilt fir die umzusetzenden Massnahmen.

Art. 14c Offenlegung

Kdnnen Interessenkonflikte nicht beseitigt werden oder wiirde eine Beseitigung der Erbringung
einer Versicherungsdienstleistung als solches entgegenstehen, so muss sie das Versiche-
rungsunternehmen den Versicherungsnehmerinnen und -nehmern offenlegen (Art. 14a Abs. 2
VAG). Die Versicherungsnehmerinnen und -nehmer missen in Kenntnis der wesentlichen Um-
stande beurteilen kénnen, ob sie den Versicherungsvertrag trotz Interessenkonflikt abschlies-
sen wollen oder, wenn dieser bei einem Dauerverhaltnis erst nach Vertragsschluss entsteht,
am Versicherungsvertrag festhalten wollen. Der Begriff des dauerhaften Datentragers in Ab-
satz 4 orientiert sich an Artikel 4 (1) Ziffer 62 MiFID 112° und umfasst namentlich auch E-Mail,
Fax oder wahrend eines Treffens erstellte Aufzeichnungen iber Kundenauftrage.

(2. Titel: Aufnahme der Versicherungstétigkeit,
4. Kapitel: Ergédnzende Vorschriften fiir auslandische Versicherungsunternehmen)
Art. 20 Abs. 1S und 1"

Das Geschaftsmodell der Zweigniederlassung mit nur Auslandgeschaft ist erklarungsbedurf-
tig, vor allem im europaischen Kontext. Es soll daher hier nicht mit Erleichterungen ein zusatz-
licher Anreiz daflir geschaffen werden. Da eine ordentliche Aufsicht auch die Reputation der
Schweiz schiitzt, erscheint vielmehr eine grundsatzliche Gleichbehandlung von In- und Aus-
landgeschaft angezeigt.

(3. Titel: Solvabilitat 1. Kapitel: Allgemeine Bestimmungen)
Vorbemerkung zu den Art. 21-50a

Wesentliche Elemente zur Solvabilitat und zur Definition des von den Versicherungsunterneh-
men zu haltenden Kapitals finden sich neu in den Artikeln 9-9¢ VAG. Nach diesen Bestim-
mungen erlasst der Bundesrat Vorschriften zur Solvabilitdt. Dabei soll er unter Bertcksichti-
gung anerkannter internationaler Grundsatze insbesondere regeln: (1) das mit der Solvabilitat
anzustrebende Niveau des Schutzes der Versicherten vor den Insolvenzrisiken der Versiche-
rungsunternehmen, (2) das risikotragende Kapital, das Zielkapital und deren Ermittlung, ein-
schliesslich der Anforderungen fur die anzuwendenden Modelle und (3) die Schwellenwerte,
bei deren Unterschreiten die FINMA Massnahmen nach Artikel 51 VAG ergreifen kann. Weiter
kann der Bundesrat weitere als die in Artikel 9a Absatz 3 VAG genannten Risikokategorien als
relevant erklaren. Die in diesem Sinne neu formulierte Gesetzesgrundlage zur Solvenz fuhrt
dazu, dass der 3. Titel in der AVO komplett Uberarbeitet und neu strukturiert werden muss.

Art. 21 Ziel des Schweizer Solvenztests

Zu den vom VAG verfolgten Zielen (vgl. Art. 1 Abs. 2 VAG) gehdrt primar der Schutz der Ver-
sicherten vor den Insolvenzrisiken der Versicherungsunternehmen. Der SST ist eines der auf-
sichtsrechtlichen Instrumente, die —in Form einer Anforderung an die Hohe des Kapitals der
Versicherungsunternehmen — einen Beitrag zu diesem Schutz leisten. Das Insolvenzrisiko be-
steht darin, dass es zu einer Sanierung oder zum Konkurs des Versicherungsunternehmens
kommen kann.

20 Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 (iber Markte fiir Finan-
zinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU, ABI. L 173 vom 12.6.2014,
S. 349.
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Weil ein vollstandiger Schutz vor der Insolvenz nur mit sehr hohem Kapitaleinsatz zu erreichen
ist und dadurch die Versicherungsprodukte unerschwinglich teuer wirden, wird hier Schutz in
einem «angemessenen Umfang» gefordert. Dies lasst zu, dass die Versicherten in gewissen
Fallen Einbussen auf ihren Ansprichen erleiden. Die Versicherten tragen mit anderen Worten
auch mit dem SST ein «Restrisiko». Bei der Festlegung der H6he des Schutzniveaus ist zwi-
schen dem Nutzen des Schutzes und den damit zusammenhangenden Kosten abzuwagen.

Zu schitzen sind primar die «garantierten Anspriche aus Versicherungsvertragen». Das sind
Anspriche der Versicherten, Uber die das Versicherungsunternehmen nicht frei verfligen
kann. Beispiele sind etwa (1) (Schaden-) Forderungen von Versicherten aufgrund von einge-
tretenen Versicherungsfallen, (2) in Lebensversicherungsvertragen eingebettete finanzielle
Garantien (bspw. Zinsgarantien oder Kapitalgarantien) oder (3) vereinbarte Wahimaoglichkei-
ten (eingebettete Optionen) der Versicherten wie bspw. eine Kapitalbezugsoption, eine Stor-
nooption oder eine Option auf Erhéhung der Versicherungssumme.

Nicht zu den garantierten Anspriichen gehéren zum Beispiel Rabatte, die nicht im Voraus ver-
einbart wurden, oder Uberschussbeteiligungen zugunsten der Versicherten, die im freien Er-
messen des Versicherungsunternehmens liegen, die also in der Hohe weder vertraglich zuge-
sichert noch gesetzlich garantiert sind. Nicht zu den garantierten Ansprichen gehéren auch
risikoabsorbierende Fremdkapitalinstrumente.

Art. 22 Schutzniveau des SST

Das Schutzniveau des SST erfasst die ganze Zeitspanne, wahrend der garantierte Anspriche
von Versicherten aus Versicherungsvertradgen bestehen, die das Versicherungsunternehmen
eingegangen ist oder bis 12 Monate nach dem Stichtag noch eingehen wird. Etliche Versiche-
rungsverpflichtungen werden nicht bereits in dem Jahr, in dem sie entstehen, vom Versiche-
rungsunternehmen beglichen. Deshalb soll sich das Schutzniveau nicht nur tber 12 Monate
erstrecken, sondern Uber den ganzen Zeitraum bis zur abschliessenden Begleichung der An-
spruche.

Absatz 1

Die Definition des Schutzniveaus geht von den mdglichen Entwicklungen der Welt Gber die
Zeitspanne eines Jahres ab einem Stichtag aus. Diese Zeitspanne ist in vielen Fallen ein Ka-
lenderjahr, aber bspw. dann nicht, wenn ein unterjahriger SST zu erstellen ist. Welche der
maoglichen Entwicklungen sich realisieren wird, ist am Stichtag noch nicht bekannt.

Jede dieser mdglichen Entwicklungen ist mit einem Jahresergebnis und damit mit einem Wert
des risikotragenden Kapitals des Versicherungsunternehmens am Ende der 12 Monate ver-
bunden. Die Entwicklungen kdnnen gedanklich nach der Hohe des risikotragenden Kapitals
sortiert werden. Somit kann auch die Menge der Entwicklungen mit den tiefsten Werten des
risikotragenden Kapitals ermittelt werden, die zusammen eine Eintretenswahrscheinlichkeit
von einem Prozent aufweisen. Diese sind typischerweise nicht mit Gewinnen, sondern mit
Verlusten verbunden. Von diesen Entwicklungen lasst sich der Durchschnitt des risikotragen-
den Kapitals bestimmen. Auf den Expected Shortfall nach Artikel 36 AVO wird verwiesen, well
dort die prazise mathematische Definition fir den erwahnten Durchschnitt gegeben wird.

Absatz 2

Das Schutzniveau verlangt, dass die Versicherten héchstens in denjenigen mdoglichen Ent-
wicklungen eine Einbusse erleiden, welche zu einem tieferen risikotragenden Kapital des Ver-
sicherungsunternehmens fihren als dieser Durchschnitt. Aquivalent dazu ist, dass die Versi-
cherten in allen Entwicklungen, die ein héheres risikotragendes Kapital aufweisen als besagter
Durchschnitt, keine Einbussen auf ihren berechtigten Ansprichen erleiden dirfen.

Die Versicherten erleiden dann keine Einbussen, wenn das Versicherungsunternehmen die in
der gegebenen Entwicklung bestehenden Verpflichtungen aus Versicherungsvertrdgen unter
einer fortgefuhrten Einhaltung des Schutzniveaus des SST ohne Neugeschaft regular erfillen
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kann, d.h. ohne neue Versicherungsverpflichtungen einzugehen. Die Ansprliche der Versi-
cherten sind in der Regel am Ende des Jahres nicht beglichen, sondern bestehen zumindest
zum Teil auch in spateren Zeitspannen. Wahrend diesen zukinftigen Zeitspannen soll das-
selbe Schutzniveau gelten, also weder ein héheres (das ware zu teuer) noch ein tieferes (das
gabe den Versicherungsunternehmen Fehlanreize, Zahlungen in die Zukunft zu schieben).
Aus diesem Grund verlangt Absatz 2, dass das Versicherungsunternehmen am Ende des ers-
ten Jahres genigend Vermogenswerte besitzen soll, um die Anspriiche unter Aufrechterhal-
tung des Schutzniveaus «regular» zu erfullen.

Der Begriff «regular erfullen» hat dabei folgenden Hintergrund: Grundsatzlich ist die Erfullung
der vertraglich festgelegten Anspriiche der Versicherten insbesondere gefahrdet, wenn es auf-
grund einer Insolvenzgefahr zu Sanierung oder Konkurs kommt, weil in einem solchen Fall der
Bestand des Versicherungsvertrags moéglicherweise nicht gewahrt ist und die versprochenen
Leistungen nicht im Umfang des Schutzniveaus vollumfanglich erflllt werden kénnen. In die-
sem Sinn sind im SST zum Schutz der Anspriiche der Versicherten indirekt auch die vertrag-
lich festgelegten Anspriiche der anderen Glaubigerinnen und Glaubiger zu berlcksichtigen,
unter Anerkennung einer allfalligen vertraglich festgelegten risikoabsorbierenden Wirkung.
Letzteres ist insbesondere fir risikoabsorbierende Kapitalinstrumente (Art. 37 AVO) relevant.
Diese zahlen zu den verlustabsorbierenden Mitteln (Art. 9a Abs. 2 VAG) und kénnen, nach
Genehmigung der FINMA und sofern sie nicht im Zielkapital berticksichtigt werden und inner-
halb der Anrechenbarkeitsbegrenzungen von Artikel 35 AVO, an das risikotragende Kapital
angerechnet werden.

Im SST wird nur auf die marktkonforme Bewertung und Uberschuldung in der SST-Bilanz ab-
gestellt. Die marktkonformen Werte bzw. Marktwerte der Aktiven und Verbindlichkeiten sind
relevant, um eine regulare Abwicklung der garantierten Anspriiche aus Versicherungsvertra-
gen im Rahmen des durch den SST vorgegebenen Schutzniveaus zu gewahrleisten. Sie kom-
men insbesondere bei Liquidation und bei Weiterfiihrung der Vertrage durch Ubertragung auf
ein anderes Versicherungsunternehmen, auch im Rahmen einer Sanierung, zum Tragen. In-
solvenzgefahr als Ausloser insbesondere fur Sanierung oder Konkurs (Art. 51a VAG) wird im
SST nicht bertcksichtigt. Damit muss im SST die statutarische Bilanz nicht modelliert werden.
Selbstverstandlich mussen die Versicherungsunternehmen die statutarische Bilanz im Rah-
men des allgemeinen Risikomanagements (bspw. Own Risk and Solvency Assessment
ORSA) einem angemessenen Monitoring unterziehen.

Art. 23 Berticksichtigung von Neugeschéft bei der Solvabilitédtsbestimmung

Die FINMA kann einem Versicherungsunternehmen auf Antrag erlauben, bei der Bestimmung
der Solvabilitat zusatzlich zur Erfullung der Anspriiche der Versicherten ohne Neugeschaft ab
Ende der 12 Monate ab Stichtag auch zu berlcksichtigen, dass am Ende der 12 Monate in
gewissen Situationen weiterhin Neugeschaft geschrieben werden kann. Die FINMA wird dies
insbesondere dann zulassen, wenn das Versicherungsunternehmen tber fortgeschrittene Mo-
dellierungstechniken verfugt. Auf jeden Fall bleibt aber als Voraussetzung bestehen, dass eine
geordnete Abwicklung, d.h. eine Erflllung der Anspruiche der Versicherten ohne Neugeschaft
unter fortgefuhrter Einhaltung des Schutzniveaus sichergestellt ist.

Gliederungstitel vor Art. 24
2. Kapitel: Marktkonforme Bewertung

Art. 24 Marktkonformer Wert
Absatz 1

Die Bestimmung nimmt die in Artikel 9a Absatz 1 VAG angedeutete Vorgabe auf, wonach die
Bewertung der im SST verwendeten Gesamtbilanz flir gewisse Positionen zu Marktwerten er-
folgt, namentlich fur Aktiven, deren Marktwert gemass Artikel 26 AVO verlasslich ist. Der erste
Satz ist eine kleinere Umformulierung des Wortlauts im bisherigen Anhang 3 (Ziff. 1 Abs. 1
und Ziff. 2 Abs. 1). Dabei wird anstelle des Begriffs «sicherer Marktwert» der im FINMA-
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RS 17/3?' Rz 31 verwendete Begriff des «verlasslichen Marktwerts» verwendet, da der Begriff
«sicherer Marktwert» missverstandlich sein kann.

Absatz 2

Hier wird ohne inhaltliche Anderung festgelegt, dass die Bewertung von Bilanzpositionen auf
der Aktiv- und Passivseite, deren Marktpreis nicht verlasslich ist, mit einem Bewertungsmodell
erfolgt. Diese Aussage entspricht dem bisherigen Anhang 3 (Ziff. 1 Abs. 2), wobei der Begriff
Bewertungsmodell bisher in FINMA-RS 17/3 Rz 32 verwendet wird. Bewertung bezieht sich
sowohl auf die Bewertung zum Stichtag, relevant flr Kernkapital und risikotragendes Kapital,
als auch auf die Bewertung am Ende der 12 Monate ab Stichtag, die fur das Zielkapital relevant
ist. Zum Stichtag erfolgt die Bewertung fur die zum Stichtag vorliegende Situation und am Ende
der 12 Monate fur die unterschiedlichen Situationen, die sich aus den moglichen Entwicklun-
gen Uber die 12 Monate ab Stichtag ergeben und zu denen insbesondere Stresssituationen
gehoren.

Art. 25 Grundsatz

Die Bestimmung formuliert etwas expliziter das im bisherigen Anhang 3 (Ziff. 2 Abs. 3 Bst. b)
ausgedriickte Grundprinzip fur die Ermittlung des marktkonformen Werts, ohne auf spezifische
Bilanzpositionen einzugehen. Dargestellt wird die aktuelle Aufsichtspraxis mit kleineren Um-
formulierungen (FINMA-RS 17/3 Rz 30 und bisheriger Anhang 3 Ziff. 3 Abs. 2 Bst. c).

Anders als in besagter Rz 30 wird hier zur Klarheit von «aktuellsten Daten und Informationen»
anstatt von «aktuellsten Informationen» gesprochen. In der im SST beabsichtigten Stichtag-
betrachtung nehmen die aktuellsten Daten und Informationen eine zentrale Rolle ein.

Ebenfalls wird neu nicht mehr auf «liquide und transparente», sondern auf «transparente»
Finanzmarkte verwiesen, weil hier ein umfassendes Prinzip fir marktkonforme Bewertung for-
muliert wird. Dies schliesst insbesondere auch die Bewertung illiquider Positionen ein, insbe-
sondere illiquider Aktiven. Dazu lasst sich in der Praxis nicht ausschliesslich auf Daten und
Informationen aus liquiden Finanzmarkten abstltzen. Beispiele sind Volatilitatskalibrierung
von gewissen Aktiven, Zuschlag fur llliquiditat in einer Discounted Cashflow (DCF)-Diskontrate
zur Bewertung illiquider Aktiven wie Immobilien, etc. Anforderungen an die Bewertung spezi-
fisch von Aktiven mit Bewertungsmodellen finden sich in Artikel 28 AVO. In Bezug auf den
«Widerspruch zu den aktuellsten Daten und Informationen» besteht bei illiquiden Daten und
Informationen jedoch ein breiterer Toleranzbereich; liquide Daten und Informationen sind dem-
gegenulber starker einschrankend.

Art. 26 Bewertung von Aktiven
Absétze 1 und 2

Grundsatzlich ist der Marktwert von Aktiven verlasslich, wenn diese zum Marktwert verkauft
oder gekauft werden kénnen. Hier wird spezifiziert, unter welchen Voraussetzungen ein Markt-
wert als verlasslich angesehen werden kann. Die Definition stitzt sich auf FINMA-RS 17/3
Rz 31 und verwendet den in der Finanzmarktregulierung mittlerweile eingefiuihrten Begriff der
«Wertpapierhauser» anstelle von «Effektenhandlern». Ein verlasslicher Marktwert von Aktiven
sollte insbesondere insoweit «einheitlich» sein, als die Preise verschiedener Transaktionen
der Aktiven fur verschiedene Gegenparteien zur selben Zeit ungefahr dieselbe Hohe haben.

Absatz 3

Der marktkonforme Wert von Aktiven mittels Bewertungsmodellen soll gleich wie der Wert von
Aktiven mit verlasslichem Marktwert in einem Kauf- oder Verkaufspreis bestehen. Das Bewer-
tungsmodell fur Aktiven soll je nach Anwendung einen Wert liefern, zu dem das Versiche-
rungsunternehmen die Aktiven kaufen oder verkaufen kann. Dazu sind allféllige Pramien, die
Markteilnehmer als Kompensation fir die entsprechenden Risiken und insbesondere llliquidi-

21 Rundschreiben 2017/3 Schweizer Solvenztest SST vom 9. Dezember 2016.
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tat (llliquiditatspramien) verlangen wirden, angemessen zu berticksichtigen. Damit soll insbe-
sondere sichergestellt werden, dass die Bewertung nicht zu einer Inkonsistenz zum vorgege-
benen Schutzniveau fuhrt. Dies bedeutet nicht, dass die Bewertung in der Bilanz zum Stichtag
konservativ sein soll; sie soll vielmehr der jeweiligen Situation realistisch entsprechen. Ab-
satz 2 stellt etablierte Praxis dar, die Formulierung entspricht dem ersten Satz von FINMA-
RS 17/3 Rz 32.

Art. 27 Bewertung von Verbindlichkeiten

Eingeschlossen in den hier erfassten Verbindlichkeiten sind Versicherungsverpflichtungen,
deren Bewertung in Artikel 30 AVO weiter ausgefuhrt wird. Der Text entspricht der bisherigen
Praxis und ist vom FINMA-RS 17/3 Rz 32, zweiter Satz, abgeleitet. Es geht insbesondere um
eine prinzipienbasierte Festlegung des Werts der tbrigen Verbindlichkeiten. Dazu findet sich
in der bisherigen AVO in Anhang 3 lediglich in Ziff. 3 Abs. 1 eine Bemerkung zur Korrektur des
Werts um den Effekt der eigenen Bonitat (vgl. Art. 29 AVO).

Art. 28 Modelle zur Bewertung von Aktiven

Konsistent mit der bisherigen Formulierung im bisherigen Anhang 3 (Ziff. 2 Abs. 3) bezieht
sich dieser Artikel auf die marktkonforme Bewertung von Aktiven mit Bewertungsmodellen.

Absatz 1

Buchstabe a entspricht dem bisherigen Anhang 3 (Ziff. 2 Abs. 3 Bst. a). Bei Aktiven, die im
Zusammenhang mit (Rick-)Versicherungsvertragen oder Versicherungsrisiko stehen (bspw.
Ruckversicherungsforderungen, ILS-Anlagen), gelten fiir die Bewertung des Versicherungsri-
sikoaspekts auch aktuarielle Methoden als finanzmathematisch anerkannt.

Buchstabe b entspricht inhaltlich dem bisherigen Anhang 3 (Ziff. 2 Abs. 3 Bst. b). Der Bezug
auf beobachtbare Markgrossen stellt die Verbindung zu Artikel 25 AVO her, wobei mit «be-
obachtbar» die objektive Nachvollziehbarkeit der verwendeten Daten betont wird. Die Markt-
gréssen mussen jedoch nicht notwendigerweise liquid sein. Dies wirde eine zu grosse Ein-
schrankung darstellen, da es bei der Bewertung mit Modellen um Aktiven ohne verlassliche
Marktwerte geht, die also nicht liquide gehandelt werden.

Absatz 2
Diese Norm ist identisch mit dem bisherigen Anhang 3 (Ziff. 2 Abs. 3 Bst. c).

Art. 29 Berticksichtigung des Ausfallrisikos

Die beiden Absétze dieses Artikels entsprechen bisheriger Praxis und sind Umformulierungen
von FINMA-RS 17/3 Rz 44 und dem bisherigen Anhang 3 (Ziff. 3 Abs. 1 zweiter Satz) (siehe
auch FINMA-RS 17/3 Rz 45).

Absatz 1

Fir die Bewertung von Aktiven ist das Ausfallrisiko der Gegenparteien zu bericksichtigen, weil
dieses sowohl fur einen allfalligen Verkaufspreis als auch fir eingehende Cashflows relevant
ist. Dabei sind das Ausfallrisiko und andere Risiken konsistent mit Artikel 26 Absatz 2 AVO
uber einen Abschlag zu bewerten, der der von einem Markteilnehmer verlangten Kompensa-
tion fUr die Risiken entspricht. Zur konkreten Umsetzung dieser Anforderung in einem Modell
bestehen verschiedene finanzmathematisch anerkannte Techniken (insbesondere explizite
Risikopramie oder Wahl eines passenden Bewertungsmasses).

Absatz 2

Im Vergleich zum bisherigen Anhang 3 (Ziff. 3 Abs. 1 zweiter Satz) gilt die Bestimmung fur alle
Verbindlichkeiten anstatt nur fir die «tbrigen» und sie schliesst zur Klarheit auch ausgehende
Zahlungsstrome ein; beide Punkte sind analog zu FINMA-RS 17/3 Rz 45. Zur Klarstellung und
konsistent mit Artikel 37 AVO werden auch risikoabsorbierende Kapitalinstrumente, die im
Zielkapital berticksichtigt werden, aufgeflihrt. Schliesslich wird neu klarer dargestellt, dass das
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eigene Ausfallrisiko (in der unten ausgefiihrten prazisierten Definition) auch bei risikoabsor-
bierenden Kapitalinstrumenten, die an das risikotragende Kapital angerechnet oder im Zielka-
pital berucksichtigt werden, grundsatzlich nicht berlcksichtigt werden darf. Dabei kann das
eigene Ausfallrisiko bei solchen risikoabsorbierenden Instrumenten jedoch in der Praxis in ty-
pischen Fallen aus Wesentlichkeitsgriinden vermutlich vernachlassigt werden, wodurch diese
Instrumente mit ihrem Marktwert (falls verlasslich) bewertet werden kdénnen. Diese Punkte
werden unten genauer ausgefihrt.

Fir risikoabsorbierende Kapitalinstrumente, die an das risikotragende Kapital angerechnet
oder im Zielkapital berlcksichtigt werden, wird zwischen der Berucksichtigung der eigenen
Bonitat und des eigenen Ausfallrisikos unterschieden. Bei diesen risikoabsorbierenden Kapi-
talinstrumenten ist die Bertcksichtigung der eigenen Bonitat ein essenzielles Element der risi-
koabsorbierenden Auswirkung. Der entsprechende Vertrag enthalt Bestimmungen, die primar
bei sich verschlechternder Bonitat (d.h. bei Verschlechterung des finanziellen Zustands des
Versicherungsunternehmens) eine die Verbindlichkeit reduzierende Auswirkung haben. Ins-
besondere kommt es zu Abschreibung, Wandlung oder Aufschub, wenn der SST-Quotient
eine bestimmte Grenze unterschreitet.

Hingegen soll in der Bewertung von Verbindlichkeiten allgemein das eigene Ausfallrisiko im
engeren Sinn (das Risiko, dass eine vertraglich fallige Zahlung nicht oder nur teilweise geleis-
tet wird, sei es wegen Liquiditatsproblemen, Uberschuldung, oder fehlendem Zahlungswillen)
nicht bertcksichtigt werden. Ansonsten ergabe sich kein Wert, der den Aufwand fur die Erful-
lung der Verbindlichkeiten reflektiert und zur Feststellung verwendet werden kann, ob die Ak-
tiven fUr die der Gegenpartei zugesicherte Erflllung ausreichend sind.

Bei risikoabsorbierenden Kapitalinstrumenten hat der Ausfall des Versicherungsunterneh-
mens eine eingeschréankte Bedeutung: Drohen Liquiditatsprobleme oder Uberschuldung des
Versicherungsunternehmens, so wird ein zulassiges risikoabsorbierendes Kapitalinstrument
aufgrund seiner Vertragsausgestaltung abgeschrieben, gewandelt oder aufgeschoben. Somit
fuhren solche risikoabsorbierenden Kapitalinstrumente nicht zu einem Ausfall des Versiche-
rungsunternehmens. Zu einem Ausfall kann es somit nur aus fehlendem Zahlungswillen kom-
men, d.h. wenn das Versicherungsunternehmen eine vertraglich vereinbarte Zahlung in Ver-
letzung der Vertragsbedingungen nicht leistet. In der Praxis dirfte das entsprechende Ausfall-
risiko in typischen Fallen vermutlich als ausreichend klein angesehen werden kdnnen, dass es
aus Wesentlichkeitsgriinden in der Bewertung vernachlassigt werden kann. Folglich kann in
diesen Fallen fur angerechnete, bzw. berucksichtigte risikoabsorbierende Kapitalinstrumente
zur Festlegung des marktkonformen Werts einfach der Marktwert (falls verlasslich) ohne An-
passungen verwendet werden.

Art. 30 Bewertung von Versicherungsverpflichtungen
Absatz 1

Die Bestimmung regelt die marktkonforme Bewertung von Versicherungsverpflichtungen in
Konkretisierung der allgemeinen Definition fur Verbindlichkeiten (Art. 27 AVO). Dabei wird eine
Verbindung zu Artikel 21 AVO hergestellt: Bei der marktkonformen Bewertung von Versiche-
rungsverpflichtungen geht es um die Erfullung der garantierten Anspriiche der Versicherten
aus Versicherungsvertragen unter einer fortgefuhrten Einhaltung des Schutzniveaus des SST
im Sinne von Artikel 22 AVO. Da das Schutzniveau im SST jeweils nur Uber eine Einjahrespe-
riode gefordert ist, kann das effektive Schutzniveau fir langfristige Anspriiche Uber die ganze
Zeitperiode deutlich reduziert sein.

Die marktkonforme Bewertung der Versicherungsverpflichtungen im SST ist kein theoretisches
Konstrukt. Vielmehr entspricht der Wert dem konkreten finanziellen Aufwand, um die Zah-
lungsverpflichtungen, die sich aus den Anspriichen der Versicherten aus Versicherungsver-
tragen ergeben, «in genlgend vielen Fallen» (d.h. gemass Schutzniveau) zu produzieren (Pro-
duktionskosten). In dieser Produktion wird im Allgemeinen auch Kapital verwendet, wodurch
in den Produktionskosten auch Kapitalkosten enthalten sind.
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Absatz 2
Dieser Absatz entspricht der bisherigen Norm im Anhang 3 (Ziff. 3 Abs. 2 erster Satz).
Absatz 3

Hier wird die Berechnung des bestmdglichen Schatzwerts (Best Estimate) dargestellt. Der
erste Satz entspricht weitgehend dem zweiten Satz des bisherigen Anhangs 3 (Ziff. 3 Abs. 2),
wobei konsistent mit Artikel 21 AVO von «garantierten» anstelle von «vertraglich zugesicher-
ten» Zahlungsflissen gesprochen wird, ohne dass damit eine Praxisanderung beabsichtigt ist.
Insbesondere soll im Standardmodell an der teilweise vereinfachenden Praxis der Nichtbe-
riicksichtigung gewisser Uberschiisse fiir das Schweizer Geschaft festgehalten werden.

Der zweite Satz entspricht FINMA-RS 17/3 Rz 49, wobei die dortige Formulierung stufenge-
recht und konziser formuliert wird. Es werden die Zahlungsflisse spezifiziert, die im bestmdg-
lichen Schatzwert zu bertcksichtigen sind. Insbesondere wird der bestmdgliche Schatzwert
durch den Ausschluss von Kapitalkosten als Teil des Werts der Versicherungsverpflichtungen
nach Artikel 30 Absatz 1 AVO vom Mindestbetrag nach Absatz 4 abgegrenzt. Die Zahlungs-
flisse enthalten im Allgemeinen auch eingehende Zahlungsflisse (z.B. bei Forderungen aus
Ruckversicherung oder Retrozession). Wie in Artikel 29 Absatz 1 AVO vorgegeben, muss bei
diesen das Ausfallrisiko der Gegenpartei berticksichtigt werden.

Beim bestmoglichen Schatzwert wird neu von «risikolos diskontierten» anstelle von «mit einer
risikolosen Zinskurve diskontierten» Zahlungsfliissen gesprochen. Diese Anderung verallge-
meinert die bestehende Regelung in der AVO entsprechend der aktuellen Praxis. Wahrend
sich die alte Formulierung auf eine Zinskurve fur risikolose Anleihen bezieht, erlaubt die neue
Formulierung nunmehr zusatzlich insbesondere auch die Diskontierung mit einem Diskontfak-
tor gegeben durch einen sehr kurzfristigen, risikofreien Savings-Account, der stochastisch in
die Zukunft projiziert wird. Dies entspricht der breit ausgetibten Auslegung des bestmdglichen
Schatzwerts bei der Verwendung von sogenannten Economic Scenario Generators (ESG). Im
Lebensversicherungsbereich wurde diese Auslegung oft und wird teilweise auch heute unter
der Bezeichnung «risikoneutrale Bewertung» von den Versicherungsunternehmen selbst an-
gewendet. Sie ist grundsatzlich im Standardmodell Leben ausser bei Nichtmaterialitat zu ver-
wenden. Besonders wichtig sind diese ESG-basierten Bewertungsmodelle insbesondere bei
substantiellen finanzmarktsensitiven Garantien, wie sie beispielsweise bei variablen Annuita-
ten vorliegen.

Die wichtigste Familie von ESG-basierten Bewertungsmodellen wird als «risikoneutrale Be-
wertung» bezeichnet. Dabei wird der Erwartungswert beziglich eines Bewertungsmasses be-
rechnet, das zusammen mit dem risikolosen Savings-Account eine mathematische Bedingung
erfullt. Diese Bedingung verlangt, dass alle diskontierten Tradeables (Aktiven, bei denen an-
genommen werden kann, dass sie auf tiefen und liquiden Markten laufend gehandelt werden)
sogenannte (lokale) Martingale darstellen. Dabei soll der ESG, der den Markt der Tradeables
modelliert, auf einer finanzmathematisch anerkannten Methode basieren. Daraus ergibt sich
insbesondere bei verschwindend kleinem Versicherungsrisiko ein zu den Bewertungsprinzi-
pien fur Aktiven konsistentes Vorgehen. Im Allgemeinen sind naturlich auch Versicherungsri-
sikofaktoren relevant, weshalb das Bewertungsmass deutlich allgemeiner als die Bewertungs-
masse aus der Finanzmathematik sein kann.

Die Komplexitat und Vielfalt moglicher ESG-basierter Bewertungsmodelle kann sehr hoch
sein. Insbesondere kdnnen allenfalls auch sogenannte Changes of Numéraire zulassig sein,
die bspw. fur Wahrungswechsel, Vereinfachungen in der Bewertung oder bei gewissen real-
world-Bewertungsansatzen relevant sein kdnnen. Daher sind die ESG-basierten Bewertungs-
modelle fir Versicherungsverpflichtungen wie in der bisherigen Praxis weiterhin in jedem Fall
durch die FINMA bewilligungspflichtig, sofern sie nicht dem ESG eines Standardmodells ent-
sprechen.

Die neue Formulierung enthalt die alte als Spezialfall: Der bestmdgliche Schatzwert (unter
«risikoneutraler Bewertungy) lasst sich schreiben als Summe der mit einer risikolosen Zins-
kurve diskontierten, unter dem real-world-Wahrscheinlichkeitsmass erwarteten Cashflows,
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wenn die Versicherungscashflows unabhangig von den Finanzmarkten sind und eine zusatz-
liche Annahme an das Bewertungsmass getroffen wird. Da die risikolose Zinskurve zum Be-
wertungszeitpunkt bekannt ist, kann die Diskontierung in den (bedingten) Erwartungswert hin-
eingezogen werden, was in etwa der bisherigen AVO-Formulierung entspricht unter der An-
nahme, dass die Erwartungswerte real-world ermittelt werden, was bisher nicht spezifiziert
wurde.

Absatz 4

Die neue Bestimmung bericksichtigt Elemente der bisherigen Regelung (Art. 41 Abs. 3 und
FINMA-RS 17/3 Rz 51 und 52).

Mit dem Begriff der Kapitalkostenruckstellung wird verdeutlicht, dass der Mindestbetrag neben
dem bestmoglichen Schatzwert ein integraler Teil der Rickstellung fur die Anspriiche der Ver-
sicherten ist. Damit die Kapitalkostenrtckstellung fur die Erfillung der Versicherungsverpflich-
tungen durch das Versicherungsunternehmen selbst ausreichend ist, muss die Finanzierung
(Entschadigung und allféllige Aufnahme) von risikotragendem Kapital wahrend der ganzen
Zeitspanne sichergestellt sein, wahrend der garantierte Anspriiche von Versicherten aus zum
betrachteten Zeitpunkt eingegangenen Versicherungsvertragen bestehen.

Der Mindestbetrag wird neu stufengerecht in der Aufsichtsverordnung definiert. Damit wird die
bestehende Praxis nicht in Frage gestellt, sondern das Vertrauen in diese geschitzt. Sollte in
Zukunft Bedarf bestehen, die Praxis zu prazisieren, zu modifizieren oder weiterzuentwickeln,
wlrde dies im Rahmen einer Gesamtwurdigung und gemass bester spaterer Erkenntnis wie-
derum auf der dafur passenden Regulierungsstufe erfolgen.

Der Mindestbetrag enthalt die Kapitalkosten, die flr jede kinftige Einjahresperiode bendtigt
werden, um risikotragendes Kapital finanzieren zu kénnen, das dem Zielkapital fur die entspre-
chende Einjahresperiode entspricht (so, dass das Schutzniveau im SST eingehalten ist). Der
Mindestbetrag am Ende der 12 Monate ab Stichtag bezieht sich in der bestehenden Praxis auf
eine Situation, in der kein Neugeschaft geschrieben wird und die Anlagen so umgeschichtet
werden, dass kein vermeidbares Markt- und Kreditrisiko eingegangen wird. In der bestehen-
den Praxis sind die Kapitalkosten fir eine Einjahresperiode gleich dem entsprechenden Ziel-
kapital multipliziert mit der dazu passenden Kapitalkostenrate.

Der Mindestbetrag ergibt sich aus grundsatzlich stochastischen kuinftigen Zielkapitalbetragen
und dazu passenden Kapitalkostenraten. Damit wird eine prazise Berechnung des Mindestbe-
trags zu einer Herausforderung und es stellt sich aus dem Verhaltnismassigkeitsprinzip die
Frage, welche Vereinfachungen mdglich sind, ohne die Erfiillung des Schutzniveaus zu beein-
trachtigen. FINMA-RS 17/3 Rz 52 besagt, dass ohne abweichende Vorgabe der FINMA der
Mindestbetrag zu einem Zeitpunkt mit folgender Vereinfachung berechnet werden kann: Der
Mindestbetrag ist die Summe der Barwerte der Kapitalkosten Gber alle kinftigen Jahre der
Erflllung der Versicherungsverpflichtungen durch das Versicherungsunternehmen selbst un-
ter der zu diesem Zeitpunkt erwarteten Entwicklung. Bei dieser Vereinfachung wird also an-
stelle der vielen moglichen Entwicklungen nur die zu dem Zeitpunkt erwartete Entwicklung
berlcksichtigt. Es handelt sich also um nur einen einzigen Pfad in die Zukunft, wodurch in
diesem Fall die Zielkapitalbetrage und die Kapitalkosten zum betrachteten Zeitpunkt determi-
nistisch sind.

Art. 31 Zinskurven
Absétze 1 und 2

Die Bestimmungen stutzen sich auf die Delegationsnorm von Art. 9b VAG und die aktuelle
Aufsichtspraxis, wie sie insbesondere in FINMA-RS 17/3 Rz 46 festgehalten ist. Wie bisher
gibt die FINMA lediglich fur die wichtigsten Wahrungen risikolose Zinskurven vor. Fir andere
Wahrungen ist Absatz 4 massgebend.
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Die von der FINMA vorgegebenen risikolosen Zinskurven (und ebenso allfallige eigene risiko-
lose Zinskurven der Versicherungsunternehmen nach Absatz 3 und Absatz 4) sollen markt-
konform sein und insbesondere keine unerklarlichen Abweichungen von verlasslichen, risiko-
losen Marktnotierungen aufweisen. Ob Abweichungen erklarlich sind, hangt davon ab, wie
stark die Einschrankungen sind, die sich aus den Marktgréssen, insbesondere den Marktno-
tierungen, ergeben. Insbesondere konnen Abweichungen, die sich innerhalb des Bid-Ask-In-
tervalls befinden, erklarlich sein.

Absatz 3

Hier wird die Aufsichtspraxis (FINMA-RS 17/3 Rz 46, zweiter Satz) auf Stufe Verordnung nor-
miert.

Absatz 4

Auch hier wird die Praxis der FINMA (FINMA-RS 17/3 Rz 47) stufengerecht in die AVO geho-
ben.

Absatz 5

Hier wird im SST die Verwendung von Zinskurven, die gemass Solvenzregulierung einer aus-
l&ndischen Jurisdiktion als risikolose Zinskurven zuldssig sind, fir das Geschéaft einer Toch-
tergesellschaft in dieser Jurisdiktion erlaubt. Fiir das Solvency-II-Regime wird davon ausge-
gangen, dass die Zinskurven der Anforderung genigen. Insbesondere sind damit alle Zinskur-
ven, die gemass EIOPA fir gewisse Portfolien zulassig sind, erlaubt. Die korrekte Anwendung
ist in der SST-Berichterstattung darzulegen. Eine Tochtergesellschaft nach diesem Absatz ist
ein Versicherungsunternehmen, das nicht selbst SST-pflichtig ist. Absatz 5 betrifft also den
Gruppen-SST von Schweizer Versicherungsgruppen und -konglomeraten und (bei einem
Schweizer Versicherungsunternehmen mit Beteiligung an einem auslandischen Versiche-
rungsunternehmen) im Beteiligungsmodell die Modellierung von auslandischen Versiche-
rungsvertragen in dieser Beteiligung.

Gliederungstitel vor Art. 32
3. Kapitel: Risikotragendes Kapital

Art. 32 Begriffe

Dieser Artikel entspricht den bisherigen Regelungen (Art. 47 Abs. 1, Art. 48 und Art. 49) mit
einigen sich insbesondere aus den neuen Artikeln 9-9b VAG ergebenden Anderungen. Die
Begriffe und Ermittlungen werden von den Anrechenbarkeitsbeschrankungen nach Artikel 34
AVO getrennt, welcher die bisherigen Artikel 47 Absatze 2 und 3 aufnimmt. In Absatz 4Buch-
stabe d wird die bisherige Formulierung «latente Liegenschaftssteuern» aus Artikel 48 Ab-
satz 1 durch "latente[n] Grundstick- und Handanderungssteuern" ersetzt, ohne dass damit
eine Praxisanderung beabsichtigt ist.

Absatz 2

Eine wichtige Anderung besteht hier darin, dass bei der Definition des Kernkapitals (wie auch
der SST-Nettoaktiven in Abs. 3) der Mindestbetrag nicht mehr wie bisher (Art. 48 Abs. 1) ad-
diert wird. Diese neue Regelung vereinfacht die Formulierung, erhéht die Vergleichbarkeit mit
anderen Solvenzsystemen, flhrt zu einer einfacheren Definition des Zielkapitals und verein-
facht die Definition des SST-Quotienten im Vergleich insbesondere zur bisherigen nach
FINMA-RS 17/3 Rz 62.

Weiter wird neu gestattet, Tier 1-risikoabsorbierende Kapitalinstrumente, die gemass Arti-
kel 36 AVO von der FINMA genehmigt worden sind und die nicht im Zielkapital bertcksichtigt
werden, bis zu einem anrechenbaren Betrag (also der anrechenbaren betragsmassigen Aus-
wirkung, die durch die in Art. 34 Abs. 5 AVO definierten Anrechenbarkeitsgrenzen gegeben
ist) im Kernkapital auszuweisen.
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Absatz 3

Die Gesetzesrevision fuhrt dazu, dass der neue Begriff « SST-Nettoaktiven» verwendet wird.
Weiter wird neu der «Ausschluss der eigenen Unternehmenssteuerpositionen» aus der SST-
Bilanz explizit erwdhnt. Dies entspricht bestehender Aufsichtspraxis und war bisher in FINMA-
RS 17/3 Rz 18 (letzter Satz) und im Zusammenhang mit dem bestmdglichen Schatzwert im
bisherigen Anhang 3 (Ziff. 3 Abs. 2 Bst. a Punkt 4) festgehalten.

Absatz 4

Buchstabe b regelt die Behandlung eigener Aktien im SST. Der SST geht davon aus, dass die
eigenen Aktien in der SST-Bilanz als Aktivum bilanziert werden. Eigene Aktien, die auf eigenes
Risiko gehalten werden, missen im Ubergang zu SST-Nettoaktiven, Kernkapital und risikotra-
gendem Kapital abgezogen werden. Neu wird explizit als Ausnahme festgehalten, dass eigene
Aktien, deren (Weiter-)Verausserung zum Stichtag vertraglich gesichert ist (z.B. durch einen
verbindlichen Kaufvertrag), nicht abgezogen werden mussen. In diesem Fall enthalt die SST-
Bilanz zusatzlich auf der Aktivseite eine Forderung und auf der Passivseite eine Verbindlichkeit
gegenluber dem Kaufer. Werden eigene Aktien mit vertraglich gesicherter (Wieder-)Verausse-
rung nicht abgezogen, so mussen die sich daraus ergebenden Risiken gemass Artikel 40 Ab-
satz 1 im SST angemessen abgebildet werden. Dabei sind insbesondere nach Artikel 29 Ab-
satz 1 das Ausfallrisiko relevanter Gegenparteien und weitere relevante Risiken zu berilck-
sichtigen.

In Buchstabe d wird die bisherige Formulierung «latente Liegenschaftssteuern» aus dem bis-
herigen Artikel 48 Absatz 1 durch «latente[n] Grundstick- und Handanderungssteuern» er-
setzt, ohne dass damit eine Praxisanderung beabsichtigt ist.

Absatz 5

Hier wird ein Teil des bisherigen Artikels 49 Ubernommen, aber ohne die bisherige Unterschei-
dung in oberes und unteres erganzendes Kapital und ohne die Anrechenbarkeitsbeschrankun-
gen flr unteres ergénzendes Kapital. Diese Elemente werden neu in Artikel 38 AVO behan-
delt. Das erganzende Kapital besteht neu aus dem anrechenbaren Betrag der von der FINMA
genehmigten risikoabsorbierenden Kapitalinstrumente (Art. 34 Abs. 6 AVO), die im risikotra-
genden Kapital angerechnet und nicht im Zielkapital bertcksichtigt werden, aber nicht im Kern-
kapital angerechnete Tier 1-Instrumente sind.

Schematisch dargestellt ergibt sich im allgemeinen Fall unter Ausschluss von Unternehmens-
steuerpositionen und den Abzugen nach Absatz 4 folgende Aufteilung des risikotragenden Ka-
pitals in der SST-Bilanz (RAK bezeichnet risikoabsorbierende Kapitalinstrumente; die einzel-
nen Positionen sind nicht massstabsgetreu):

andere Verbindlichkeiten

Aktiven andere angerechnete RAK erganzendes Kapital

risikotragendes

angerechnete Tier 1-RAK .
Kapital

Kernkapital
Kapitalposition {SST-MNettoakliven)

Art. 34 Anrechenbarkeit von risikoabsorbierenden Kapitalinstrumenten

Die Bestimmung fasst neu die Anrechenbarkeitsbeschrankungen fur risikoabsorbierende Ka-
pitalinstrumente (bisherige Art. 22b, 47 und 49) zusammen.

Absatz 1

In dieser Bestimmung wird mit dem Begriff der betragsmassigen Auswirkung (vgl. den bishe-
rigen Art. 22b Abs. 1) die Auswirkung risikoabsorbierender Kapitalinstrumente auf den SST
durch Anrechnung im risikotragenden Kapital oder Berlcksichtigung im Zielkapital umschrie-
ben. Bei Anrechnung im risikotragenden Kapital wird die betragsmassige Auswirkung als der
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volle marktkonforme Wert zum Stichtag definiert. Das bei Anrechnung resultierende risikotra-
gende Kapital ist damit (bis auf Auswirkungen der Anrechenbarkeitsgrenzen) dasselbe, wie
wenn die so angerechneten risikoabsorbierenden Kapitalinstrumente als Verbindlichkeiten
nicht bestehen wirden. Im Gegensatz dazu wird bei Berlicksichtigung im Zielkapital die be-
tragsmassige Auswirkung gleich der tatsachlichen Auswirkung auf das Zielkapital gesetzt. Da-
mit wird die risikoabsorbierende Auswirkung der entsprechenden risikoabsorbierenden Kapi-
talinstrumente in der SST-Ermittlung explizit berechnet. Ist das Schutzniveau (Art. 22 AVO)
zum Stichtag eingehalten, so ist diese Auswirkung hochstens gleich dem marktkonformen
Wert dieser Instrumente zum Stichtag.

Absétze 2—4

Hier geht es um die Anrechenbarkeit im risikotragenden Kapital von risikoabsorbierenden Ka-
pitalinstrumenten, die in den flr den SST zum Stichtag relevanten 12 Monaten ab Stichtag
ablaufen (Abs. 2) oder bei denen das ausgebende Versicherungsunternehmen eine Option
zur vorzeitigen Ruckzahlung hat (Abs. 3). Die beiden Absatze lassen sich mit der bisherigen
Regelung (Art. 49 Abs. 3 Bst. a) vergleichen. Besteht eine Ruckzahlungsoption, so wird diese
potentiell wahrend der 12 Monate ab Stichtag ausgefuhrt und moéglicherweise ohne Ersetzung
der entsprechenden risikoabsorbierenden Kapitalinstrumente. Absatz 3 erlaubt dennoch (bis
auf die Anrechenbarkeitsgrenzen nach Abs. 5 bis 7) eine volle Anrechnung der betragsmassi-
gen Auswirkung unter folgenden Voraussetzungen: Erstens kann die Riickzahlungsoption nur
dann ausgelbt werden, wenn der FINMA zuvor nachgewiesen wird, dass die Anforderungen
an die Ruckzahlung (Art. 37 Abs. 1 Bst. d und e AVO) erfullt sind, und die FINMA diesen Nach-
weis genehmigt. Wird ein risikoabsorbierendes Kapitalinstrument nicht vorgangig durch ein
gleich- oder héherwertiges Instrument abgeldst, so erfolgt dieser Nachweis durch eine ange-
messene SST-Ermittlung. Im Rahmen dieses Vorgangs findet selbstverstandlich auch der all-
gemeinglltige Grundsatz der Verhaltnismassigkeit Anwendung. Zweitens werden nach Ab-
satz 4 Auswirkungen auf den SST auch 6ffentlich transparent gemacht. Im Gegensatz dazu
ist nach Absatz 2 bei einer verbleibenden Laufzeit von nicht mehr als 12 Monaten ab Stichtag
in der Ermittlung des Zielkapitals davon auszugehen, dass zum Ende der Laufzeit eine Rick-
zahlung zum Nominalwert erfolgt. Die Verdéffentlichung nach Absatz 4 muss nicht in der Form
eines vollstandigen Berichts Uber die Finanzlage bestehen, sondern kann sich auf die Anga-
ben zur Solvabilitdt gemass SST beschranken.

Absatz 5

Die Norm formuliert die Anrechenbarkeitsgrenze fur Tier 1-risikoabsorbierende Kapitalinstru-
mente im Kernkapital nach Artikel 32 Absatz 2 AVO.

Absatz 6

Absatz 6 formuliert die Anrechenbarkeitsgrenzen fir die restlichen risikoabsorbierenden Kapi-
talinstrumente, die entweder nach Artikel 32 Absatz 5 AVO als erganzendes Kapital an das
risikotragende Kapital angerechnet oder im Zielkapital bertcksichtigt werden. Die Bezugs-
grosse sind die SST-Nettoaktiven. Er entspricht inhaltlich bisherigem Recht (Art. 22b Abs. 1
und 47 Abs. 2).

Absatz 7
Ubernimmt die bisherige Ausnahmereglung (Art. 47 Abs. 3).

Gliederungstitel vor Art. 35
4. Kapitel: Zielkapital

Art. 35 Begriff und Berechnung
Absatz 1

Die Definition des Zielkapitals entspricht der bisherigen Regelung (Art. 41 Abs.1). Es wird nur
dann nach Absatz 1 berechnet, wenn keine risikoabsorbierenden Kapitalinstrumente an das
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risikotragende Kapital angerechnet werden. In diesem Fall sind risikotragendes Kapital, Kern-
kapital und SST-Nettoaktiven identisch.

Das Zielkapital ergibt sich auf naturliche Weise als Konkretisierung aus den Artikeln 21 und 22
AVO: Es entspricht einer minimalen Ausstattung mit Kapital, bei der das Schutzniveau fur die
Erfullung der Anspriiche der Versicherten aus Versicherungsvertragen eingehalten ist. Es ope-
rationalisiert damit den Zusammenhang zwischen der im SST verlangten Kapitalausstattung
(und damit letztlich dem SST-Quotienten) und der Einhaltung des Schutzniveaus und stellt
zudem eine Verbindung zu der fur die Einhaltung des Schutzniveaus zu verwendenden Be-
wertung her. Zu diesem Zweck wird die Definition des Schutzniveaus (Art. 22 AVO) konkreti-
siert, indem das Zielkapital als das minimale risikotragende Kapital (d.h. die SST-Nettoaktiven)
gesetzt wird, das zum Stichtag vorhanden sein muss, damit das mit dem SST zum Stichtag zu
erreichende Schutzniveau eingehalten ist. Weiter wird festgelegt, dass die Versicherten keine
Einbussen auf ihren Anspriichen erleiden, wenn das risikotragende Kapital, d.h. die SST-
Nettoaktiven am Ende der 12 Monate ab Stichtag nicht negativ sind (also grob gesagt der Wert
der Aktiven mindestens so gross ist, wie der Wert der Verbindlichkeiten).

Eine wichtige Neuerung ergibt sich aus der geanderten Definition des risikotragenden Kapitals
in Artikel 32 AVO, genauer des Kernkapitals im dortigen Absatz 2 und der SST-Nettoaktiven
in Absatz 3. In der Definition des Zielkapitals erscheint daher der Mindestbetrag im Gegensatz
zur bisherigen Regel (Art. 41 Abs. 1) nicht mehr separat, sondern wird in den SST-
Nettoaktiven als Verbindlichkeit abgezogen. Es ergibt sich ein analoger Ausdruck wie in
FINMA-RS 17/3 Rz 57. Analog wird in der Formel fur das Zielkapital in Absatz 2 der Mindest-
betrag nicht mehr addiert. Der Begriff des Einjahresrisikokapitals aus FINMA-RS 17/3 Rz 60
wird damit redundant.

Absatz 2

Die Norm enthalt die Formel fir das nunmehr stufengerecht in der AVO verankerte Zielkapital
(bislang FINMA-RS 17/3 Rz 60). Sie besagt im Wesentlichen, dass sich das Zielkapital aus
der Einjahresanderung des risikotragenden Kapitals berechnen lasst. Dabei ergibt sich das
risikotragende Kapital am Ende der 12 Monate ab Stichtag aus der Summe aus den SST-
Nettoaktiven und den risikoabsorbierenden Kapitalinstrumenten (bewertet am Ende der
12 Monate ab Stichtag), die zum Stichtag an das Kernkapital oder als erganzendes Kapital an
das risikotragende Kapital angerechnet werden.

Wegen der betragsmassigen Auswirkung von risikoabsorbierenden Kapitalinstrumenten bei
Anrechnung im risikotragenden Kapital (Art. 34 Abs. 1 AVO) ist das risikotragende Kapital da-
bei gerade gleich den SST-Nettoaktiven ohne die Verbindlichkeiten, die als risikoabsorbie-
rende Kapitalinstrumente an das risikotragende Kapital angerechnet werden. Damit geht die
Einjahresanderung der marktkonformen Werte dieser Verbindlichkeiten nicht in das Zielkapital
ein. Somit ist sichergestellt, wie durch Artikel 37 AVO gefordert, dass diese Verbindlichkeiten
nicht auch im Zielkapital risikomindernd bertcksichtigt werden.

Um sicherzustellen, dass risikoabsorbierende Kapitalinstrumente, die nicht an das risikotra-
gende Kapital angerechnet werden oder nicht von der FINMA zur Berlicksichtigung im Zielka-
pital genehmigt sind, nicht dennoch eine risikoabsorbierende Auswirkung auf das Zielkapital
entfalten, missen diese in der Berechnung des Zielkapitals unter Ausschluss ihrer risikoab-
sorbierenden Eigenschaften modelliert werden. Dies ist jedoch hier nicht separat zu verlangen,
weil vorstehend (Art. 29 Abs. 2 AVO) bereits spezifiziert ist, dass insbesondere fir solche In-
strumente in der Bewertung keine die Verbindlichkeiten reduzierende Auswirkungen der eige-
nen Bonitat des Versicherungsunternehmens bericksichtigt werden.

Absatz 3

Die Norm entspricht der bestehenden Praxis, wonach Auszahlungen wahrend der 12 Monate
ab Stichtag grundsatzlich im Zielkapital zu berticksichtigen sind. Dies ist insbesondere erwah-
nenswert in Bezug auf risikoabsorbierende Kapitalinstrumente, die an das risikotragende Ka-
pital angerechnet werden. Denn, wie oben zu Absatz 2 erwahnt, kommen diese Instrumente
bei Anrechnung an das risikotragende Kapital in der Zielkapitalberechnung nicht mehr direkt
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als Verbindlichkeiten vor. Riickzahlungen der Kapitalforderung durch Ausiibung von Rickzah-
lungsoptionen bei den Auszahlungen nach Absatz 3 sind von den zu bertcksichtigenden Aus-
zahlungen ausgeschlossen, wenn die entsprechenden risikoabsorbierenden Kapitalinstru-
mente im risikotragenden Kapital angerechnet werden, weil diese separat in Artikel 34 AVO
behandelt werden.

Art. 36 Expected Shortfall

Die Bestimmung ersetzt die Definition des Expected Shortfalls aus dem bisherigen Anhang 2
— der Uberarbeitet zum neuen Anhang 3 wird — und tUbernimmt im Wesentlichen die Praxis
nach FINMA-RS 17/3 Rz 58. Es wird davon ausgegangen, dass in der Zufallsvariablen Ver-
luste kleine, bzw. negative Zahlen sind, dass das «untere» Quantil verwendet wird und dass
der Expected Shortfall Gber die kleinsten Werte der Zufallsvariablen berechnet wird.

Gliederungstitel vor Art. 37

5. Kapitel: Risikoabsorbierende Kapitalinstrumente

Art. 37 Anrechnung und Berticksichtigung

Dieser Artikel entspricht in weiten Teilen der Regelung im bisherigen Recht (Art. 22a AVO),
nimmt aber neu nur noch Bezug auf den SST und nicht mehr auf die Solvabilitat I. Zudem
werden die Anforderungen an die Anrechenbarkeit oder Berlicksichtigung von risikoabsorbie-
renden Kapitalinstrumenten gescharft. Insbesondere werden zwei Ebenen unterschiedlicher
Eigenmittelqualitat (sog. «Tier») eingefuhrt.

Absatz 1

Neu wird in der AVO bei risikoabsorbierenden Kapitalinstrumenten sprachlich durchgehend
unterschieden zwischen ihrer «Anrechnung» an das risikotragende Kapital und ihrer «Beruck-
sichtigung» im Zielkapital (bisher Art. 46 Abs. 4 AVO). Die Anrechnung von risikoabsorbieren-
den Kapitalinstrumenten an das risikotragende Kapital umfasst zudem neu die Anrechnung an
das Kernkapital (Art. 32 Abs. 2 AVO) und die Anrechnung als ergénzendes Kapital (Art. 32
Abs. 5 AVO).

Buchstabe a

Nach Buchstabe a setzen die Anrechnung von risikoabsorbierenden Kapitalinstrumenten an
das risikotragende Kapital oder die Beriicksichtigung im Zielkapital voraus, dass sie tatsachlich
einbezahlt sind und nicht mit Vermdgenswerten des Versicherungsunternehmens sicherge-
stellt werden. Die FINMA kann allerdings risikoabsorbierende Kapitalinstrumente unter ande-
rem suspensiv bedingt genehmigen, wenn zum Zeitpunkt der Emission alle Voraussetzungen
fur eine Anrechnung oder Berucksichtigung erfiillt sind ausser, dass sie noch nicht einbezahlt
worden sind. Diese suspensiv-bedingte Genehmigung der FINMA ermdglicht es dem Versi-
cherungsunternehmen jedoch konsequenterweise erst dann, das risikoabsorbierende Kapi-
talinstrument als risikotragendes Kapital anzurechnen oder im Zielkapital zu bertcksichtigen,
wenn es auch tatsachlich einbezahlt worden ist.

Buchstabe b

Selbstverstandlich soll die risikoabsorbierende Wirkung der Kapitalinstrumente auch nicht
durch die Mdglichkeit der Verrechnung mit Guthaben des Versicherungsunternehmens aus-
gehebelt werden kénnen.

Buchstabe ¢

Im geltenden Recht bestehen — im Gegensatz zur Bankenregulierung und zum Versicherungs-
recht in der EU — keine Vorgaben fiir qualitativ hochstehendes regulatorisches Eigenkapital
(Tier 1). Zufolge ebenfalls fehlender Regelungen zu Anrechnungsprivilegien gegeniber Tier 2-
Instrumenten besteht im geltenden Recht zudem ein Anreiz fur qualitativ weniger hochste-

Seite 27 von 99



Erlauternder Bericht zur Anderung der Aufsichtsverordnung

hende Tier 2-Instrumente. Mit dem zweiten Teil von Buchstabe ¢ werden neu qualitativ héher-
stehende Tier 1-Instrumente eingeflhrt und entsprechend das Spektrum der Refinanzierungs-
moglichkeiten fur Versicherungsunternehmen erweitert.

In Buchstabe ¢ wird im Weiteren prazisiert, dass die Anforderungen an Tier 1- oder Tier 2-
Instrumente vertraglich geregelt sein missen. Unter «Vertrag» sind alle Dokumente und Re-
gelungen zu verstehen, die fir das risikoabsorbierende Kapitalinstrument rechtlich relevant
sind (vgl. auch Abs. 4, unten). Die rechtliche Ausgestaltung der Vertragsbeziehung zwischen
dem Versicherungsunternehmen und den Anleihens- oder Darlehensglaubigerinnen und -
glaubigern kann je nach Emissionsstruktur und Charakter des risikoabsorbierenden Kapitalin-
struments naturgemass unterschiedliche Formen aufweisen. Zweck der Regelung ist, dass
samtliche Ausgabeformen die Anforderungen erflillen missen.

— Ziffer 1

Tier 2-Instrumente haben keinen festen Riickzahlungstermin oder eine urspriingliche
Laufzeit von mindestens funf Jahren (vgl. Art. 38 Abs. 2 AVO). Das Versicherungs-
unternehmen ist bei Eintritt eines Trigger-Ereignisses, mindestens jedoch sowohl bei
Unterschreiten der Schwelle von 100 % des SST-Quotienten als auch bei Insolvenz-
gefahr, berechtigt und verpflichtet, die Zahlung der Kapitalforderung und falliger
Schuldzinsen aufzuschieben. Dies entspricht der bisherigen Regelung und Praxis.
Neu wird zusatzlich verlangt, dass die Voraussetzungen von Artikel 51a Absatz 4
VAG erflllt sind. Diese zentrale, im Rahmen der parlamentarischen Beratung einge-
flgte gesetzliche Neuerung beseitigt eine Uberschuldung in der dafir relevanten Bi-
lanz ausgel6st durch von der FINMA genehmigte risikoabsorbierende Kapitalinstru-
mente, insbesondere unter der Voraussetzung, dass Kapitalforderung und Zinszah-
lungen aus diesen risikoabsorbierenden Kapitalinstrumenten im Fall der Liquidation,
des Konkurses oder der Sanierung gegenuber allen nichtnachrangigen Forderungen
und allen nicht an das Zielkapital oder an das risikotragende Kapital gemass Artikel 9a
VAG anrechenbaren nachrangigen Forderungen im Rang nachgehen (vgl. Absatz 5,
unten betreffend Garantien im Zusammenhang mit risikoabsorbierenden Kapitalin-
strumenten). Der bisher mdgliche Rangriicktritt vermochte die Uberschuldung in der
Bilanz nicht zu beseitigen. Damit konnte bei den bisherigen risikoabsorbierenden Ka-
pitalinstrumenten auch der Konkurs nicht verhindert werden. Mit der Neuregelung
wird die Qualitat der Tier 2-Instrumente im Interesse der Versicherten und auch der
Versicherungsunternehmen deutlich verbessert.

— Ziffer 2

Tier 1-Instrumente haben ebenfalls keinen festen Rickzahlungstermin (vgl. Art. 38
Abs. 1 AVO). Das Versicherungsunternehmen ist (wie bei Tier 2-Instrumenten) bei
Eintritt eines vertraglich definierten Trigger-Ereignisses, mindestens jedoch sowohl
bei Unterschreiten der Schwelle von 100 % des SST-Quotienten als auch bei Insol-
venzgefahr, verpflichtet, die Zahlung der Kapitalforderung und falliger Schuldzinsen
aufzuschieben. Tier 1-Instrumente fallen zusatzlich bei Eintritt eines Trigger-Ereignis-
ses, mindestens jedoch sowohl bei «Unterschreiten der Schwelle von 80 % des SST-
Quotienten», als auch bei «drohender Uberschuldung» oder «Entzug der Bewilli-
gung», entweder durch vollstandige Forderungsreduktion weg oder werden in statu-
tarisches Eigenkapital gewandelt. Die drohende Uberschuldung ist ein vertragliches
Trigger-Ereignis, das sich auf den Rechtstrager und dessen statutarische Bilanz be-
zieht. Eine drohende Uberschuldung ist dabei gegeben, sobald die begriindete Be-
sorgnis besteht, dass die Verbindlichkeiten des Rechtstragers, inklusive der risikoab-
sorbierenden Kapitalinstrumente, nicht mehr durch Aktiven gedeckt sind. Dies gilt
auch, wenn die Voraussetzungen aus Artikel 51a Absatz 4 VAG - wie gemass Ziffer 2
in Verbindung mit Ziffer 1 gefordert - erfillt sind, obwohl dort die risikoabsorbierenden
Kapitalinstrumente nach Artikel 51a Absatz 4 VAG bei der Feststellung der statutari-
schen Uberschuldung nicht berticksichtigt werden. Bei der Priifung der «drohenden
Uberschuldung» missen die risikoabsorbierenden Kapitalinstrumente somit immer
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als Verpflichtung mitbertcksichtigt werden, obgleich sie im Rahmen der konkursrecht-
lichen Beurteilung nicht miteinbezogen werden. Das vertragliche Trigger-Ereignis
«drohende Uberschuldung» liegt somit vor der «begriindeten Besorgnis, dass ein
Versicherungsunternehmen dberschuldet ist» i.S.v. Artikel 51a Absatz 1 VAG. Der
Entzug der Bewilligung richtet sich nach Artikel 37 FINMAG und hat die Liquidation
zur Folge. Wird ein Tier 1-Trigger-Ereignis ausgeldst, so bewirkt dies eine vollstan-
dige Forderungsreduktion oder eine vollstandige Wandlung in statutarisches Eigen-
kapital. Wird im Vertrag Wandlung vorgesehen, so hat das Versicherungsunterneh-
men vorgangig sicherzustellen, dass genugend Aktien fur die Wandlung zur Verfu-
gung stehen. Bei ernsthaften Liquiditatsproblemen wird mit Aufschub aus Ziffer 1 si-
chergestellt, dass keine Zahlungen fir diese Instrumente erfolgen. Wenn bei
Tier 1-Instrumenten bei begriindeter Besorgnis, dass das Versicherungsunterneh-
men Uberschuldet ist, wider Erwarten die Wandlung oder die Forderungsreduktion
scheitert, so greift wenigstens die risikoabsorbierende Wirkung gemass Tier 2. Dies
wird dadurch sichergestellt, dass bei Tier 1-Instrumenten Aufschub in jedem Fall auch
bei begriindeter Besorgnis auf Uberschuldung erfolgt und die Voraussetzungen aus
Artikel 51a Absatz 4 VAG erflillt sind. Diese risikoabsorbierende Wirkung muss sich
dabei auch auf allfallige Schadenersatzanspriiche oder weitere Anspriiche, die aus
Tier 1-Instrumenten entstehen, beziehen.

Klar ist im Ubrigen, dass naturgemass eine Wandlung in statutarisches Eigenkapital
nur bei Versicherungsunternehmen in Form einer Aktiengesellschaft méglich ist. Un-
ter statutarischem Eigenkapital wird wie der bisherigen Regulierung (Art. 22a Abs. 1
Bst. ¢ AVO) Aktien- und Partizipationskapital gemass OR verstanden.

— Ziffer 3

Grundsatzlich obliegt es dem Versicherungsunternehmen, selbstandig die risikoab-
sorbierenden Elemente zu aktivieren. Fir den Nachweis des Eintritts eines Trigger-
Ereignisses konnen in den Vertrag Vorgaben aufgenommen werden. Insbesondere
im Fall, wo sich dieser Nachweis im Anwendungsfall verzégern sollte, soll die FINMA
den Eintritt eines auslosenden Ereignisses gegenuber dem Versicherungsunterneh-
men endgultig feststellen kdnnen. Dies ist entsprechend vertraglich vorzusehen.

— Ziffer 4

Schliesslich haben die Glaubigerinnen und Glaubiger vertraglich anzuerkennen, dass
die FINMA Massnahmen bei Insolvenzgefahr (vgl. Art. 51a VAG) anordnen kann.
Dazu gehdren insbesondere Wandlung, Forderungsreduktion, Aufschub, die Beendi-
gung von Vertragen oder Stundung und Falligkeitsaufschub. Dies gilt sowohl bei
Tier 1 als auch bei Tier 2. Die férmliche Anerkennung dieser gesetzlichen Moglich-
keiten mindert die Durchsetzungsrisiken, insbesondere bei Emissionen mit Auslands-
bezug. Die Bestimmung starkt somit die Mdglichkeit der Versicherungsunternehmen,
trotz nationalem Recht bzw. Territorialitatsprinzip grenziberschreitend zu emittieren.

Buchstabe d

Buchstabe d hat eine redaktionelle Verbesserung und Klarstellung erfahren, indem neu prazi-
siert wird, dass nicht die Initiative bezogen auf die vorzeitige Rickzahlung der Kapitalforderung
ausschlaggebend ist, sondern die Zustimmung des Versicherungsunternehmens. Der nicht
eindeutige Begriff des Inhabers wird weggelassen. Der materielle Gehalt ist gegenuber der
bisherigen Regelung unverandert.

Buchstabe e

Buchstabe e wird gegentber der bisherigen Regelung neu eingefligt. Im Vertrag muss gere-
gelt sein, dass eine Rickzahlung eines befristeten risikoabsorbierenden Kapitalinstruments
nur dann erlaubt ist, wenn sie nicht zum Unterschreiten der Schwelle von 100 % des SST-
Quotienten oder zu einer Insolvenzgefahr flhrt oder wenn das Instrument mit einem gleich-
oder héherwertigen Instrument abgeldst wird. Dabei bezieht sich gleich- oder héherwertig nicht
nur auf die Qualitat des Instruments, sondern auch auf die betragsmassige Auswirkung im
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SST. Buchstabe e entspricht bestehender Praxis und dient der Klarstellung und Betonung die-
ses zentralen Grundsatzes.

Absatz 2

Nach dieser Bestimmung werden vertragliche Klauseln zugelassen, die die Anleihensglaubi-
ger von Tier 1-Instrumenten nach erfolgter Abschreibung oder Wandlung an einer allfalligen
spateren Gesundung des Versicherungsunternehmens partizipieren lassen. Dieser Mechanis-
mus hat seinen Anwendungsbereich in der sogenannten Recovery Phase, immer ausserhalb
einer Insolvenzgefahr. Sinkt beispielsweise der SST-Quotient unter die Schwelle von 80 %
und findet deswegen eine Abschreibung oder Wandlung statt, so ist eine Beteiligung der An-
leihensglaubigerinnen und Anleihensglaubiger an einer allfalligen spateren Besserung der fi-
nanziellen Lage des Versicherungsunternehmens mdglich, falls ihnen ein entsprechender An-
spruch in den Ausgabebedingungen eingeraumt wurde. Der SST des Versicherungsunter-
nehmens zu einem entsprechenden spateren Zeitpunkt muss auch nach Auszahlung eines
solchen Betrages erfullt sein, d.h. der SST-Quotient muss mindestens 100 % betragen. Ver-
wirklicht sich vor oder nach Unterschreitung des SST-Quotienten von 80 % eine Insolvenzge-
fahr, so ist ein solcher Anspruch in jedem Fall ausgeschlossen. Eine Beteiligung ist mit ande-
ren Worten ausgeschlossen, wenn die Abschreibung oder Wandlung aufgrund einer eingetre-
tenen Insolvenzgefahr erfolgt.

Absatz 3

Nach dieser neuen Bestimmung kénnen risikoabsorbierende Kapitalinstrumente in Tier 2 ei-
nen moderaten Anreiz zur Rickzahlung des Instruments beinhalten, solange dieser Anreiz
nicht vor Ablauf von zehn Jahren ab dem Ausgabedatum wirkt. Dies entspricht der heutigen
Praxis und erhoht die Flexibilitdt bei der Ausgestaltung des Vertrages, ohne dass der Charak-
ter des Instruments per se beintrachtig wird.

Absatz 4

Der Grundsatz, dass keine Mechanismen bestehen dirfen, welche die risikoabsorbierenden
Kapitalmarktinstrumente in ihrer risikoabsorbierenden Wirkung massgeblich beeintrachtigen,
reflektiert die bisherige Praxis und ist insbesondere im Hinblick auf die Komplexitat der in der
Praxis bestehenden und kunftig mdglicherweise auftretenden Konstellationen wichtig. Dies
u.a. deshalb, weil nicht alle mdglichen Konstellationen bzw. Mechanismen, die zu einer mas-
sgeblichen Beeintrachtigung fuhren kénnten, vorausgesehen bzw. abschliessend aufgezahlt
werden kdénnen. Mit der Aufstellung dieses Grundsatzes lasst sich eine extensivere Aufzah-
lung vermeiden, welche die Versicherungsindustrie in der Gestaltung ihrer Instrumente unnétig
einschranken wirde. Den einzelnen Unternehmen soll inhaltlich eine mdglichst grosse Freiheit
gewahrt und die Mdglichkeit gelassen werden, die Kapitalinstrumente nach ihren eigenen Be-
durfnissen auszugestalten. Zweck der Bestimmung ist somit nicht, die in diesem Artikel ge-
nannten expliziten Anforderungen grundsatzlich zu Gbersteuern, sondern Falle abzudecken,
bei denen trotz formeller Erfullung der expliziten Anforderungen die vom Zweck der Norm ge-
forderte risikoabsorbierende Wirkung massgeblich beeintrachtigt ist. Beispielsweise kénnen
u.a. auch inadaquate Zusicherungen an Glaubiger dazu flihren, dass ein risikoabsorbierendes
Kapitalinstrument bei wirtschaftlicher Betrachtungsweise ausgehdhlt wird. Dies insbesondere,
wenn unter dem Titel "Schadenersatz und/oder Riickabwicklung" bezahlt werden misste, was
nach der Natur des Instruments nicht bezahlt werden darf. Auch dirfen beispielsweise allfallige
Transaktionsbanken, soweit sie Glaubigerinnen bzw. Glaubiger der risikoabsorbierenden Ka-
pitalinstrumente bleiben, in ihrer Stellung als Glaubigerinnen bzw. Glaubiger keine Uberschies-
senden Rechte gegeniber den anderen Glaubigerinnen bzw. Glaubiger haben, die mit diesem
Artikel nicht zu vereinbaren waren. Deswegen aber eine weitldufige Regulierung aufzustellen,
welche Zusicherungen beispielsweise an Transaktionsbanken abgegeben werden durfen, er-
schiene vermessen bzw. inadaquat. Auch ware illustrativ beispielsweise an Garantien zu den-
ken, die von einem Unternehmen abgegeben werden sollen, an dem das Versicherungsunter-
nehmen beteiligt ist, was u.U. das Potential hat, das Instrument bei wirtschaftlicher Betrach-
tungsweise massgeblich zu beeintrachtigen.
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Bei der Anrufung bzw. Anwendung von Absatz 4 ist Augenmass zu wahren. Insbesondere sind
in der Praxis Ubliche Kapitalmarktemissionen, auch grenziberschreitende, mit kaum vermeid-
baren Risiken verbunden. Nur, wenn diese Risiken die risikoabsorbierende Wirkung massge-
blich beeintrachtigen, ist die Anforderung aus Absatz 4 nicht mehr gegeben. Auch komplexe
Transaktionen, denen gewisse Risiken inharent sind (z.B. gewdhnliche Prospekthaftungsrisi-
ken), erweisen sich grundsatzlich als zulassig, solange die Risiken nicht ein Ausmass anneh-
men, dass sie die risikoabsorbierende Wirkung des Kapitalinstruments massgeblich beein-
trachtigen. Mit anderen Worten stellt Absatz 4 auch zu Gunsten der Versicherungsunterneh-
men klar, dass nicht sdmtliche abstrakten Rechtsrisiken ausgeschlossen sein missen; erst
wenn die Risiken ein massgebliches Niveau erreichen, sind sie als nicht mehr hinnehmbar zu
betrachten.

Absatz 5

Absatz 5 ist als praxisrelevanter Anwendungsfall des Grundprinzips von Absatz 4 zu verste-
hen. Es werden explizit die Konstellationen geregelt, in denen das Versicherungsunterneh-
men, das sich im SST ein subordiniertes, haufig gruppeninternes Darlehen eines Special Pur-
pose Vehicle (SPV) i.S.v. Artikel 37 anrechnen lassen will, gleichzeitig als Garantiegeberin fur
die entsprechende externe Kapitalmarktemission des SPV auftritt. In diesem Fall ist das SPV
die Geberin des risikoabsorbierenden Kapitalinstruments und leitet die eingeworbenen Mittel
in Form eines subordinierten Darlehens an das Versicherungsunternehmen weiter. Die Ga-
rantie des Versicherungsunternehmens zugunsten der Geberin bezieht sich dabei auf die ex-
terne Kapitalmarktemission. In dieser Konstellation kommt dem Versicherungsunternehmen
somit eine Doppelrolle als Garantiegeberin fir die externe Kapitalmarktemission und als Dar-
lehensnehmerin des Darlehens zu.

In einem derartigen Fall muss die vom Versicherungsunternehmen abgegebene Garantie nach
Buchstabe a sinngemass die Voraussetzungen von Absatz 1 und Absatz 2 dieses Artikels in
Bezug auf das garantierende Versicherungsunternehmen erflllen.

Nach Buchstabe b muss angemessen sichergestellt sein, dass auch die mit der Garantie ver-
bundenen Forderungen gegen das Versicherungsunternehmen bei der Feststellung der Uber-
schuldung des Versicherungsunternehmens nicht berlcksichtigt werden. Dies setzt grund-
satzlich entsprechende vertragliche Vorkehrungen voraus.

Gemass Buchstabe c sind allfallige Doppelzahlungsrisiken angemessen zu limitieren. Insbe-
sondere gilt es zu vermeiden, dass das Versicherungsunternehmen sowohl die Garantiefor-
derung als auch das angerechnete risikoabsorbierende Kapitalinstrument kumulativ bezahlen
muss.

Absétze 6 und 7

Im Sinne der Rechtsicherheit wird klargestellt, dass die Nichtberlcksichtigung des risikoabsor-
bierenden Kapitalinstruments bei der Feststellung der Uberschuldung i.S.v. Artikel 51a Ab-
satz 4 VAG — entsprechend der in der Praxis verbreiteten Emissionsformen — auch die Garan-
tieforderungen einschliesst. Die Anforderungen an die sinngemasse Erfullung von Artikel 51a
Absatz 4 Buchstabe a—c VAG sind dabei nicht hoch anzusetzen, da eine Garantie rechtlich
nicht mit einer Darlehensforderung bzw. einer Anleihe gleichgesetzt werden kann (z.B. kann
eine Garantiegeberin nur Schadenersatz versprechen) und die Garantiegeberin mdéglicher-
weise kein Solo-SST-pflichtiges Schweizer Versicherungsunternehmen ist.

Prazisierend ist festzuhalten, dass in Absatz 6 keine Anrechnungsvoraussetzung statuiert
wird; vielmehr geht es um eine Klarstellung von Artikel 51a Absatz 4 VAG betreffend die Nicht-
berticksichtigung von Forderungen bei der Feststellung der Uberschuldung. Auch die Absatze
6 und 7 schliessen die Zulassigkeit von auslandischen Garantiegeberinnen nicht aus; risiko-
absorbierende Kapitalinstrumente durfen in ihrer risikoabsorbierenden Wirkung im Sinne von
Absatz 4 durch die auslandischen Garantien nicht massgeblich beeintrachtigt werden.

Absatz 8
Entspricht der bisherigen Regelung in Artikel 22a Absatz 2 AVO.
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Art. 38 Laufzeit

Die Bestimmung ergibt sich aus dem bisherigen Artikel 49 AVO, wobei anstatt wie dort von
oberem und unterem erganzendem Kapital hier neu von Tier 1-, bzw. Tier 2-risikoabsorbieren-
den Kapitalinstrumenten gesprochen wird. Da die Laufzeit neu nach Artikel 37 AVO hier nicht
mehr das einzige Unterscheidungskriterium ist, kann es auch Tier 2-Instrumente geben, die
keinen festen Riickzahlungstermin haben. Dies wird in Absatz 2 in Anpassung gegenuber dem
bisherigen Artikel 49 AVO prazisiert.

Die bisherigen Anrechenbarkeitsbeschrankungen werden gestrichen. Der bisherige Artikel 49
Absatz 3 Buchstabe b AVO wird durch Artikel 37 Absatz 1 Buchstabe d AVO hinfallig. Der bis-
herige Artikel 49 Absatz 3 Buchstabe a AVO wird durch Artikel 34 AVO ersetzt.

Gliederungstitel vor Art. 39
6. Kapitel: SST-Quotient

Art. 39 Begriff

Die Bestimmung hebt den Begriff des bislang in FINMA-RS 17/3 Rz 62 geregelten SST-
Quotienten entsprechend seiner grossen Bedeutung auf Stufe AVO und passt ihn an die
neuen Definitionen von risikotragendem Kapital und Zielkapital an. Die Anpassung erfolgt zu-
sammen mit den ebenfalls in die AVO ibernommenen Bestimmungen zu den Interventions-
schwellen.

Im Fall eines negativen Zielkapitals kann kein SST-Quotient ausgewiesen werden, weil dieser
bei einem positiven risikotragenden Kapital negativ wiirde und nicht vom Fall eines positiven
Zielkapitals und einem negativen risikotragenden Kapital unterschieden werden kénnte, ob-
wohl sich die entsprechenden SST-Risikosituationen offensichtlich klar unterscheiden.

Art. 40 Ermittlung

Die Bestimmung entspricht grosstenteils dem bisherigen Artikel 46a AVO. Die Absatze 2-5
entsprechen den bisherigen Artikel 46 Absatz 2, 3 und 5 AVO; der bisherige Artikel 46 Ab-
satz 4 AVO wird gestrichen, da er durch den neuen Artikel 32 Absatz 5 AVO abgedeckt ist.
Die Absatze 2-5 beziehen sich auf Kapital- und Risikotransferinstrumente. Diese kénnen ein-
geteilt werden in Ruckversicherungs- und Retrozessionsdeckungen, risikoabsorbierende Ka-
pitalinstrumente (typischerweise Passivseite) und «sonstige Kapital- und Risikotransferinstru-
mente», insbesondere empfangene Garantien (typischerweise Aktivseite).

Absatz 1

Mit dieser einleitenden Bestimmung wird FINMA-RS 17/3 Rz 6 stufengerecht in die AVO Uber-
fuhrt. Die massgebenden Risiken, denen Versicherungsunternehmen ausgesetzt sind, sind
Versicherungs-, Markt- und Kreditrisiken (Art. 9a Abs. 3 VAG). Der Bundesrat kann weitere
Risikokategorien als relevant erklaren und die FINMA im Einzelfall den Einbezug weiterer Ri-
sikokategorien verfligen (Art. 9b Abs. 2 VAG). Mit den Risikokategorien sind die relevanten
Risiken gemeint, denen Versicherungsunternehmen ausgesetzt sind. Diese wirken sich na-
mentlich auf die Positionen der SST-Bilanz des Versicherungsunternehmens aus. Damit wer-
den insbesondere auch die in der bisherigen Regelung (Art. 46 Abs. 1) genannten, in Versi-
cherungsvertragen eingebetteten Optionen und Garantien und weitere vom Versicherungsun-
ternehmen abgegebene Garantien sowie Eventualverpflichtungen umfasst.

Absatz 2

Die Norm ist eine leichte Kirzung der bisherigen (Art. 46 Abs. 2) und verweist auf Absatz 3,
der auch fir Ruckversicherung und Retrozession von Risiken relevant ist. Selbstverstandlich
ist auch in diesem Zusammenhang das Wesentlichkeitsprinzip zu beachten.
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Absatz 3

Der Absatz 3 entspricht dem bisherigen Recht (Art. 46 Abs. 3), formuliert Anforderungen an
Ausgestaltung und Modellierung neu aber dediziert flr «sonstige Kapital- und Risikotransfer-
instrumente» (insbesondere empfangene Garantien). Fur risikoabsorbierende Kapitalinstru-
mente wird in Absatz 4 auf Absatz 3 verwiesen.

— Buchstabe a ist ein stufengerecht in die AVO Ubernommener Teil aus dem FINMA-
RS 17/3 Rz 64. «Rechtlich bindend» und «durchsetzbar» sind so zu verstehen, dass der
Vertrag erstens ein verpflichtendes Rechtsgeschaft darstellt und zweitens — illustriert am
Fall der Garantie — im Garantiefall von der Garantieempfangerin auch tatsachlich durch-
gesetzt wird und die Garantiegeberin die versprochene Garantieleistung auszahlt.
Wirde dies nicht zutreffen, so Iage ein klarer Missbrauch vor. Das Instrument ware dann
zu Unrecht zielkapitalmindernd bertcksichtigt worden. Dies hatte insbesondere auf-
sichtsrechtliche Konsequenzen.

— Buchstabe b entspricht bis auf kleinere Anpassungen dem bisherigen Recht (Art. 46
Abs. 3 Bst. a).

— Buchstabe c ersetzt den bisherigen Artikel 46 Absatz 3 Buchstabe b AVO, erganzt mit
Elementen aus FINMA-RS 17/3 Rz 65. Wechselwirkungen der beschriebenen Form
konnen eine Auswirkung auf das Ausfallrisiko der Gegenparteien haben und sollen damit
grundsatzlich in der Modellierung berticksichtigt werden. Dies ist auch fur Riickversiche-
rungs- und Rezessionsdeckungen relevant. Bestehen solche Wechselwirkungen, stehen
typischerweise auch detaillierte Daten und Informationen fir die Modellierung zur Verfu-
gung.

— Buchstabe d tbernimmt stufengerecht FINMA-RS 17/3 Rz 69 in die AVO. Es geht um
Wahlrechte der Versicherungsunternehmen, die in den Vertragen der Kapital- und Risi-
kotransferinstrumente vereinbart werden. Wahlrechte sind kein essentieller, aber ein
durchaus maoglicher Bestandteil solcher Instrumente. Ihre tatsachliche Ausubung steht —
zeitlich anschliessend an die SST-Modellierung — grundsatzlich im freien Ermessen des
Versicherungsunternehmens, das daher grundsatzlich immer eine von der Modellierung
abweichende Wanhl treffen kann. Die Aufsicht kann im Voraus nicht beurteilen, ob die
Annahmen Uber die Auslubung realistisch sind. Um Ungleichbehandlung zu vermeiden
und Missbrauchspotential zu reduzieren, wird daher verlangt, dass die modellierte Aus-
Ubung dieser Wahlrechte die fir den SST unglinstigste sein muss. Dies ist deutlich we-
niger eingreifend als die Alternative, solche Wahlrechte grundsatzlich nicht zu erlauben.
Die Modellierungsvorgabe kann durch die Formulierung von klaren Trigger-Ereignissen
im Vertrag ohne solche Wahlrechte vermieden werden.

— Buchstabe e hebt FINMA-RS 17/3 Rz 70 auf die Stufe AVO. Es geht es um rechtlich
bindende und durchsetzbare Vertrage fir Kapital- und Risikotransferinstrumente, die in
der SST-Modellierung zum Stichtag zielkapitalmindernd berucksichtigt, spater aber auf-
gehoben oder in den Bedingungen angepasst werden. In einem solchen Fall treffen die
in der SST-Modellierung getroffenen Annahmen nicht mehr zu, weshalb Aufhebungen
oder Anpassungen von Vertragen nur mit vorgangiger Zustimmung der FINMA mdglich
sind.

— Ausgangspunkt fur Buchstabe f ist die Aufsichtserfahrung, dass insbesondere bei weni-
ger ublichen Kapital- und Risikotransferinstrumenten, die keine Ublichen klassischen
Ruickversicherungs- und Retrozessionsdeckungen sind, und je nach Gegenpartei die ri-
siko-, bzw. kapitalmindernde Wirkung der Instrumente nicht immer offensichtlich ist und
sich potentiell zwischen verschiedenen Versicherungsunternehmen stark unterscheiden
kann. So kdnnen bspw. Unterschiede in Bezug auf die effektive Verwertbarkeit der trans-
ferierten Vermdgenswerte (auch etwa Beteiligungen an Versicherungsunternehmen) be-
stehen. Im Prinzip kdnnten solche Einschrankungen in der Wirkung durch ein sehr all-
gemeines Verstandnis von Ausfallrisiko erfasst werden. Die Anforderung wird in Buch-
stabe f aber explizit formuliert, um die Rechtssicherheit zu erhéhen und Ungleichbe-
handlungen in der Aufsichtspraxis und Missbrauche zu vermeiden. Fur die
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Anrechenbarkeit wird nicht verlangt, dass die volle risiko-, bzw. kapitalmindernde Wir-
kung generell gegeben sein muss, was deutlich eingreifender ware, sondern lediglich,
dass sich allfallige Einschrankungen identifizieren und quantifizieren lassen und gege-
benenfalls angemessen abgebildet werden.

Absatz 4
Entspricht dem bisherigen Recht (Art. 46 Abs. 5) mit kleineren sprachlichen Anpassungen.
Absatz 5

Die Bestimmung regelt die Anwendbarkeit von Absatz 3 flr Kapital- und Risikotransferinstru-
mente, die unter Artikel 37 und 38 AVO fallen.

Art. 41 Annahmen bei der Ermittlung

Die Bestimmung hebt FINMA-RS 17/3 Rz 8-12 stufengerecht in die AVO. Dabei handelt es
sich um die Annahmen, unter denen die SST-Ermittlung die reale Welt richtig abbilden wiirde.
Das Wissen uber die reale Welt (bzw. die Risikosituation eines Versicherungsunternehmens)
ist oft beschrankt. Daher ist es besonders wichtig, die Annahmen, die in der Modellierung ex-
plizit oder implizit an die reale Welt getroffen werden, zu identifizieren. Wenn diese Annahmen
zutreffen, kann zumindest davon ausgegangen werden, dass das Modell die reale Welt ange-
messen abbildet. Damit wird eine Modellierung letztlich «verstandlich».

Absatz 1

Die Annahmen sollen soweit mdglich realistisch, untereinander konsistent und nicht im Wider-
spruch zu relevanten Daten und Informationen sein. Unsicherheiten in den Annahmen sollen
transparent gemacht und, wo wesentlich, in einem angemessenen Umfang im SST bertck-
sichtigt werden. Dies entspricht bester Modellierungspraxis im Umgang mit Unsicherheiten.
Damit ist keine Anderung des SST in Richtung von konservativer Bewertung oder konservati-
ver Modellierung basierend auf konservativen Annahmen beabsichtigt. Annahmen sollen wei-
terhin «bestmdglich realistische Schatzwerte» darstellen; dasselbe gilt auch fur allfallige An-
nahmen Uber die Unsicherheit in den Annahmen. Es ware im Hinblick auf die Modellierungs-
realitdt nicht angemessen, die absolute Einhaltung dieser Anforderungen insbesondere bei
der Bertcksichtigung der Unsicherheiten zu verlangen. Die Anforderungen sollen bestmdglich
bericksichtigt werden.

Absatz 2

Versicherungsunternehmen sollen ihre eigene SST-Ermittlung so erklaren kdnnen, dass sie
die (wichtigsten) zugrundeliegenden Annahmen und allfallige Inkonsistenzen unter diesen
identifizieren.

Art. 42 Wesentlichkeit und Vereinfachungen
Absatz 1

Die Bestimmung ubernimmt stufengerecht FINMA-RS 17/3 Rz 15 und 16 zu Wesentlichkeit
und Vereinfachungen und stellt bestehende Praxis dar. Vereinfachungen einschliesslich Ver-
nachlassigungen sind in der SST-Ermittlung zuldssig, sofern sie einzeln und gesamthaft keine
wesentliche Auswirkung haben. Ein Beispiel fur eine Vereinfachung ist die Bewertung einer
Bilanzposition nach anerkannten Rechnungsstandards, wenn diese von marktkonformer Be-
wertung abweicht.

Absatz 2

Wie in der bestehenden Praxis kann eine wesentliche Auswirkung aus explizit quantitativen
Grinden oder aus qualitativen Grinden bestehen. Die quantitative Wesentlichkeit wird dabei
wie bisher, neben dem Uber- oder Unterschreiten von Interventionsschwellen, (iber die relative
Anderung des SST-Quotienten um einen vorgegebenen relativen Prozentsatz definiert (d.h.
die Grenze ist nicht als Prozentpunkte des SST-Quotienten zu verstehen). Fir die qualitative
Wesentlichkeit wird die Ubliche Definition verwendet.
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Quantitative Wesentlichkeit ist grundsatzlich gesamthaft zu erflllen, d.h. Uber alle Vereinfa-
chungen. Dies kann ein missverstandliches Bild liefern, weil sich Auswirkungen einzelner Ver-
einfachungen mit unterschiedlichem Vorzeichen oder auf unterschiedliche Teilergebnisse ge-
genseitig kompensieren konnen. In einer solchen Situation ist potentiell die Auswirkung auf
den SST-Quotienten gesamthaft nicht wesentlich, aber die Teilergebnisse sind mdglicher-
weise nicht mehr gentigend verlasslich. Insbesondere kénnen sich grosse Auswirkungen auf
das risikotragende Kapital und auf das Zielkapital kompensieren, so dass dann nicht einmal
mehr die Hohe des ausgewiesenen risikotragenden Kapitals und Zielkapitals verlasslich ist. In
solchen Fallen muss auf Buchstabe b zurtickgegriffen werden.

Art. 43 Szenarien

Der Artikel fasst das bisherige Recht (Art. 42 Abs. 1, Art. 44 und Art. 45) zusammen. Zur Dar-
stellung der aktuellen Praxis zu Szenarien werden aus FINMA-RS 17/3 die Randziffern 71-75
in stufengerechter Form in der AVO erfasst. Konsistent mit der aktuellen Aufsichtspraxis wer-
den die Regelungen fir Szenarien kompakter dargestellt. Deren Bedeutung fur den SST wird
insofern gemindert, als dass sie nicht mehr generell neben dem Modell eine Komponente des
SST darstellen, die notwendigerweise zum Zielkapital zu aggregieren ist. Damit wird die in den
letzten Jahren etablierte Praxis, die nicht mehr von einer generellen Aggregationspflicht aus-
geht, in der AVO verankert.

Bedeutung haben die Szenarien insbesondere im Zusammenhang mit der Abdeckung der Ri-
sikosituation durch das verwendete Modell beim Vorliegen von Risikokonzentrationen. Bei un-
genlugender Abdeckung der Risikosituation durch das Modell kénnte bspw. die Aggregation
von Szenarien eine einfache temporare Ubergangsldsung darstellen, bis eine Anpassung des
Modells erfolgt ist. Insbesondere kénnen spezifische Risikokonzentrationen von Versiche-
rungsunternehmen nicht immer in gentigendem Mass durch Standardmodelle abgedeckt wer-
den.

Absatz 1

Die Bestimmung entspricht dem bisherigen Recht (Art. 44 Abs. 1), wobei klargestellt wird, dass
sich wie bisher vorgegebene Szenarien nicht notwendigerweise auf alle, sondern nur auf ge-
wisse Versicherungsunternehmen (bspw. Schadenversicherer) auswirken.

Absatz 2

Die Bestimmung entspricht dem bisherigen Recht (Art. 44 Abs. 3) und passt es an die aktuelle
Praxis an, nach der eine Anderung der vorgegebenen Szenarien bei speziellen Risikosituatio-
nen keinen vorgangigen Antrag bendtigt.

Absatz 3

Die Bestimmung entspricht dem bisherigen Recht (Art. 44 Abs. 2) und erganzt dieses um eine
stufengerechte Version von FINMA-RS 17/3 Rz 72. Weiterhin bestehen Szenarien zusatzlich
zum Modell und konnen insbesondere zur Uberpriifung der Abdeckung der Risikosituation
durch das Modell dienen. Wichtig sind in diesem Zusammenhang als Elemente der Risikosi-
tuation insbesondere Extremereignisse auch Uber mehrere Risikokategorien und Risikokon-
zentrationen.

Absatz 4
Adaptiert FINMA-RS 17/3 Rz 75 stufengerecht.
Absatz 5

Hier wird FINMA-RS 17/3 Rz 73 und 74 (teilweise) in die AVO uberfuhrt und insbesondere auf
den einen Verwendungszweck von Szenarien hingewiesen, nitzliche Informationen Uber die
Risikosituation zu geben.
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Absétze 6 und 7

Ubernehmen stufengerecht FINMA-RS 17/3 Rz 74 (teilweise) und verlangen, dass Szenarien
im Zielkapital zu bertcksichtigen sind, wenn sie (und damit die Risikosituation) durch das Mo-
dell nicht gentugend abgebildet werden. Berucksichtigt werden konnten insbesondere Aggre-
gation, Anpassungen des Modells oder Aufschlage auf dem Zielkapital. Von der FINMA fest-
zulegen sind sowohl allgemeine Regeln oder Prinzipien (bspw. Methode der Aggregation) als
auch die Berucksichtigung im konkreten Einzelfall, in dem Absatz 6 erfillt ist.

Sollte eine Aggregation von Szenarien infolge neuer Informationen oder aufgrund von veran-
derten Begebenheiten neu notwendig werden, so kann sie die FINMA nur begriindet und unter
Befolgung der einschlagigen Prozesse und unter Wahrung der Mitwirkungsrechte der Versi-
cherungsunternehmen einleiten.

Gliederungstitel vor Art. 44
7. Kapitel: Modelle

Art. 44 Grundsatz

Die Artikel 44—47 AVO regeln die Verwendung von Standard- und internen Modellen und ent-
sprechen mit wenigen formalen Anpassungen den bisherigen Artikeln 50a-50d.

Art. 45 Standardmodelle
Die Absatze1-3 enthalten einige sprachliche Prazisierungen.

Absatz 4 ist neu und entspricht bestehender Praxis, nach der die Modellierung des Kreditrisi-
kos von Hypotheken im SST-Standardmodell auf den Vorgaben fir den internationalen Stan-
dardansatz nach SA-BIZ der Eigenmittelverordnung vom 1. Juni 2012%? basiert sein soll. Die
Regelung bezieht sich aus heutiger Sicht primar auf Schweizer Hypotheken.

Art. 46 Internes Modell oder Anpassung eines Standardmodells

Die Bestimmung ist gegeniber der bisherigen (Art. 50¢) inhaltlich unverandert, erwahnt jedoch
die zusatzliche Mdglichkeit einer genehmigungspflichtigen Anpassung eines Standardmodells.
Damit wird die bestehende Praxis unternehmensindividueller Anpassungen von Standardmo-
dellen festgeschrieben, wie sie im bisher im FINMA-RS 17/3 Rz 107 mit Anforderungen in Rz
108 und 109 eingefuhrt wird. Die Anforderungen werden flir genehmigungspflichtige Anpas-
sungen an Standardmodellen in der Regel weiterhin deutlich tiefer sein als fur interne Modelle.

Art. 47 Wahl, Wechsel und Anderung des Modells
Die Bestimmung entspricht dem bisherigen (Art. 50d) und andert nichts an der Aufsichtspraxis.

Absatz 1

Hier wird konsistent mit der bestehenden Praxis klargestellt, dass die FINMA auch die Ver-
wendung eines Standardmodells mit Anpassungen anordnen kann.

Absatz 2

Der hier GUbernommene bisherige Artikel 50d Absatz 2 bezog sich bei seiner Entstehung 2016
auf einen bevorstehenden Wechsel von den bis dahin von vielen Versicherungsunternehmen
verwendeten internen Modellen zu Standardmodellen. Dieser Wechsel ist inzwischen erfolgt
und die Bestimmung kann entsprechend angepasst werden

Gliederungstitel vor Art. 48
8. Kapitel: Haufigkeit der Ermittlung und Berichterstattung betreffend den SST

22 SR 952.03
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Art. 48 Haufigkeit der Ermittlung

Die Bestimmung ersetzt den bisherigen Artikel 51 und erweitert ihn um zwei Absatze, die be-
stehender Praxis entsprechen und ein vollstandigeres Bild davon ergeben, in welchen Fallen
eine SST-Ermittlung erfolgt. Absatz 3 ist eine nunmehr stufengerechte Formulierung beste-
hender Praxis aus FINMA-RS 17/3 Rz 186—-187. Absatz 4 formuliert die bestehende Praxis,
wonach bei Transaktionen, die von der FINMA zu genehmigen sind, als Teil des Genehmi-
gungsprozesses eine naherungsweise SST-Ermittlung durchzuflihren ist.

Art. 49 Datenerhebung

Absatz 1 ist bis auf sprachliche Anpassungen mit dem bisherigen Artikel 52 identisch. Absatz 2
ist eine nunmehr stufengerechte Formulierung eines Teils von FINMA-RS 17/3 Rz 145.

Art. 50 SST-Berichterstattung

Die Regelung entspricht dem bisherigen Artikel 53, wobei er teilweise Passagen aus FINMA-
RS 17/3 Rz 154—159 Ubernimmt. Neu wird von der SST-«Berichterstattung» gesprochen. Die-
ser Begriff findet sich insbesondere in FINMA-RS 17/3 Rz 153. Er bietet Flexibilitat, falls in
Zukunft andere Formen als ein SST-Bericht gewahlt werden.

Art. 50a Stresstests

Stresstests konnen flr die FINMA als integrierte Behorde zur Einschatzung der Risikosituation
des Gesamtmarkts ausgesprochen nutzlich sein, indem sie eine Ubersicht Gber die wichtigsten
Finanzinstitute der Schweiz liefern.

Durch die Stresstests soll auch der vorausschauende Aufsichtsdialog intensiviert werden. Die
FINMA kann die Ergebnisse mit dem Management der Versicherungsgruppen und Versiche-
rungsunternehmen thematisieren. Die aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen und die sich
direkt daraus ergebenden Konsequenzen richten sich weiterhin nach dem SST. Die FINMA
kann Vergleiche zwischen den Ergebnissen der Stresstests und dem flr die interne Risi-
kosteuerung als Instrument massgebenden ORSA thematisieren.

Von der Aufsicht vorgegebene Stresstests und ihre Analyse spielen auch bei internationalen
Standards sowohl mikro- wie makroprudentiell eine immer bedeutendere Rolle, insbesondere
im Zusammenhang mit dem erwahnten vorausschauenden Aufsichtsansatz. Die FINMA kann
die Ergebnisse der Stresstests im Supervisory College und in allfalligen Crisis Management
Groups thematisieren.

Obwohl die Stresstestergebnisse grundsatzlich nicht veroffentlicht werden, kann es ausseror-
dentliche Situationen geben, in denen Anforderungen von Art 22 FINMAG erflllt sind und die
FINMA eine gesetzliche Informationspflicht hat.

Gliederungstitel vor Art. 51

9. Kapitel: Massnahmen und Interventionen

Vorbemerkungen zu den Art. 51-53

Nach Artikel 9b Absatz 1 Buchstabe ¢ VAG regelt der Bundesrat insbesondere «die Schwel-
lenwerte, bei deren Unterschreiten die FINMA Massnahmen nach Artikel 51 VAG ergreifen
kann». Entsprechend werden in den nachfolgenden Artikeln die Interventionsschwellen aus
FINMA-RS 17/3 Rz 198-220 und die dazugehérigen Massnahmen auf AVO-Stufe gehoben.

Vor dem Hintergrund der Erfahrungen aus der Aufsichtspraxis ergeben sich gewisse Anderun-
gen in den Interventionsschwellen, Fristen und Massnahmen. Das bisherige System ist fur die
effektive Umsetzung eher komplex. Das neue System ist im Vergleich dazu klarer, einfacher
und besser auf die in der Praxis unterschiedlichen Situationen ausgerichtet. Es beschrankt
sich auf wenige kondensierte generelle Vorgaben und gibt der FINMA gleichzeitig die Kompe-
tenz, in begriindeten Fallen von den Vorgaben abzuweichen.
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Die in der bisherigen Praxis angewandten Massnahmen und von FINMA in der bisherigen
Aufsichtspraxis genehmigten Massnahmenplane sind grosstenteils auch mit dem neuen Sys-
tem kompatibel.

Die Aufsichtspraxis hat gezeigt, dass die individuellen Situationen bei Versicherungsunterneh-
men, die unter Druck geraten, oft ausgesprochen unterschiedlich sind. Insbesondere kénnen
die Massnahmen oft in kirzerer Zeit als den bisherigen Fristen durchgefiihrt werden. Dies
kann fur Versicherungsunternehmen im Hinblick auf Public Disclosure erstrebenswert sein.
Wurden die bisherigen langeren Fristen hingegen ohne Not voll genutzt, so waren die Versi-
cherten unndtig lange einem zu tiefen Schutzniveau ausgesetzt und konnten gerade wahrend
dieser Periode besonders verletzlich gegenlber zusatzlichen Risiken sein.

Art. 51 Interventionsschwellen

Die Bestimmung kombiniert die Interventionsschwellen und Bereiche aus FINMA-RS 17/3
Rz 198-202 mit Rz 203. Mit Absatz 1 wird die Verbindung zwischen der Solvabilitdt gemass
SST und den Schutzmassnahmen der FINMA Uber Interventionsschwellen hergestellt. Be-
zugsgrosse fir die Interventionsschwellen ist wie bisher der SST-Quotient als relativ einfache
und einfach zu ermittelnde Grésse. In Absatz 2 werden fir die Verbindung zu den Schutzmas-
snahmen der FINMA nach Artikel 51 VAG neu zwei anstatt wie bisher drei Interventions-
schwellen und damit drei anstatt vier «Bereiche» definiert. Der gelbe Bereich geht neu von
100 % bis 33 %. Der bisherige orange Bereich (80 % bis 33 %) entfallt.

Art. 52 Allgemeine Massnahmen

Die Bestimmung entspricht teilweise FINMA-RS 17/3 Rz 204—-205 und formuliert die allgemei-
nen Vorgaben an Massnahmen, insbesondere zu Dividendenzahlungen und Kapitalrickzah-
lungen sowie Neugeschaft, abhangig von den Bereichen nach Artikel 51 AVO.

Absatz 1

Unterhalb des griinen Bereichs ist das vom Bundesrat vorgegebene Schutzniveau der Versi-
cherten nicht eingehalten. Daher sind Handlungsoptionen des Versicherungsunternehmens,
insbesondere Mittelabflisse wie Dividendenzahlungen und Kapitalrickzahlungen genehmi-
gungspflichtig, wenn sie dazu fihren wirden, dass sich das Versicherungsunternehmen un-
mittelbar danach nicht im griinen Bereich befindet.

Absatz 2

Im gelben Bereich kann die FINMA zur Wahrung der Interessen der Versicherten unter Ein-
haltung der Verhaltnismassigkeit und Wirdigung des spezifischen Einzelfalls Massnahmen
nach Artikel 51 VAG ergreifen. Darunter kann eine Einstellung des Neugeschafts fallen. Es
kann in Einzelfallen auch nétig sein, zum Schutz der Versicherten eine Abwicklung schon im
gelben Bereich einzuleiten. Chancen von Portfoliolibertrdgen sollen rechtzeitig genutzt wer-
den.

Absatz 3

Versicherungsunternehmen im roten Bereich kdnnen moglicherweise Sofortmassnahmen wie
Erhéhung des Kapitals oder Anpassungen an der Geschéftsplanung ergreifen, die innerhalb
kurzer Frist unmittelbar erkennbar zum Verlassen des roten Bereichs fuhren. Diesfalls kom-
men die Massnahmen im roten Bereich nicht zur Anwendung. Andernfalls kommt es nicht wie
bisher mit einem gewissen Automatismus zu Bewilligungsentzug und Liquidation des Versi-
cherungsunternehmens nach Artikel 52 VAG, sondern neu generell zur Einstellung von Neu-
geschaft und zur Abwicklung. Ziel ist der Schutz der bestehenden Ansprliche der Versicherten
durch geordnete Abwicklung des bestehenden Versicherungsbestands. Dadurch wird der Be-
stand des Versicherungsvertrags gewahrt und die versprochene Leistung soweit mdglich er-
fallt.
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Absatz 4

Die FINMA kann, wenn die Bedingungen von Artikel 37 FINMAG erflllt sind, Versicherungs-
unternehmen insbesondere im roten Bereich auch weiterhin die Bewilligung entziehen, insbe-
sondere, wenn die Solvenzvorschriften in schwerer Weise verletzt sind. Dabei ist im Einzelfall
abzuwagen, ob den Interessen der Versicherten durch die Liquidation oder den Fortbestand
des Versicherungsunternehmens besser Rechnung getragen werden kann. Zur Vollstandig-
keit ist anzumerken, dass der Bewilligungsentzug als Massnahme selbstverstandlich auch in
anderen Situationen vorbehalten bleibt, immer unter Berlcksichtigung der Eingriffsschwelle
von Artikel 37 FINMAG.

Versicherungsunternehmen dirfen nicht den Fehlanreiz haben, ohne substantielle Konse-
quenzen in den roten Bereich zu fallen, denn dort ist der Schutz der Versicherten ernsthaft
gefahrdet. Wirden angemessene Konsequenzen ausbleiben, so kdnnte es insbesondere zu
Missbrauch und Wettbewerbsverzerrungen zu Lasten der Mitbewerber kommen, die das vom
Bundesrat vorgegebene Schutzniveau einhalten.

Absatz 5

Die FINMA erhalt hier die Kompetenz, in begrindeten Fallen von den Vorgaben von Absatz 3
abzuweichen. Dadurch kann insbesondere praziser auf das in konkreten Fallen effektiv vorlie-
gende Schutzniveau und die Verfiigbarkeit und Effektivitat von Massnahmen bspw. zur Erho-
hung des Kapitals eingegangen werden. Die Aufsichtserfahrung hat gezeigt, dass sich je nach
konkreter Situation die Verfugbarkeit, Wirkung und Eignung konkreter Massnahmen zwischen
Versicherungsunternehmen stark unterscheiden kénnen.

Art. 53 Massnahmenplan

Die Bestimmung spezifiziert den Massnahmenplan, der durch Versicherungsunternehmen im
gelben Bereich aufzustellen und einzuhalten ist (bisher FINMA-RS 17/3 Rz 206-218).

Absatz 1

Der Massnahmenplan ist wie bisher vom Versicherungsunternehmen aufzustellen und der
FINMA zur Genehmigung vorzulegen. Versicherungsunternehmen, die Uber ex-ante erstellte
Stabilisierungsplane nach Artikel 22a VAG verfligen, mit denen sie und die FINMA in techni-
scher, prozeduraler und kommunikativer Hinsicht mit hypothetischen, individuell relevanten
Szenarien auf Krisensituationen vorbereitet werden, sollen diese Plane bei der Aufstellung von
Massnahmenplanen wirdigen.

Absatz 2

Im gelben Bereich besteht das Ziel darin, mit hoher Wahrscheinlichkeit innerhalb einer gewis-
sen Frist wieder den grunen Bereich zu erreichen. Da die Versicherten wahrend dieser Zeit
nicht mit dem verlangten Schutzniveau geschutzt sind und gerade wahrend dieser Periode
besonders verletzlich gegenlber zusatzlichen Risiken sein konnen, soll diese Frist nicht langer
als notig sein.

Der FINMA wird die Kompetenz gegeben, die Frist von 24 Monaten zu verlangern. Es sind
Falle denkbar, insbesondere, wenn viele Versicherungsunternehmen gleichzeitig in Bedrang-
nis kommen, in denen zu kurze Fristen die Aussichten auf Verbesserung zusatzlich ver-
schlechtern kdnnten. Dies kann besonders der Fall sein, wenn zum Zeitpunkt der Bedrangnis
Unklarheit Gber die kinftige Entwicklung besteht, bspw. ob es im Fall einer Marktverwerfung
zu einer raschen Verbesserung der Lage kommt, oder ob sich die Verwerfung weiter hinaus-
zieht. Langere Fristen kdnnen moglicherweise erlauben, weniger auf kurzfristige Massnahmen
setzen zu mussen und sich entsprechend der sich weiterentwickelnden Informationslage an
andernde Situationen anzupassen.
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Die Verlangerung der Frist darf aber keinen Automatismus darstellen. Die FINMA muss die
Kompetenz haben, fallbezogen zu entscheiden, ob sich eine Verlangerung positiv auf die Er-
holung der betroffenen Versicherungsunternehmen auswirkt. Bestlinde ein Automatismus, so
kdnnte dies Fehlanreize erzeugen, die langeren Fristen bereits vorwegzunehmen.

Gliederungstitel vor Art. 53a

10. Kapitel: Weitere Bestimmungen

Art. 53a Vereinfachungen

Die Bestimmung entspricht dem bisherigen Artikel 50e, wobei neu explizit gemacht wird, dass
durch die Vereinfachungen die Erfiillung des Schutzniveaus nicht beeintrachtigt werden darf,
dass also trotz der besonderen Umstande die Anforderung zur Erflillung des Schutzniveaus
einzuhalten ist.

Art. 53b Aufschlage und Abschlége

Der Artikel entspricht dem bisherigen Artikel 50f mit dem Zusatz, dass als Alternative oder zu-
satzlich zu Auf- und Abschlagen auch die Aggregation von Szenarien angeordnet werden
kann. Diese Mdoglichkeit ergibt sich indirekt aus den bisherigen Artikeln 42, 44 und 45 und
direkt aus FINMA-RS 17/3 Rz 74 und entspricht bestehender Praxis. In Bezug auf die Abde-
ckung weiterer Risiken sind insbesondere die Vorgaben von Artikel 9b Absatz 2 VAG relevant.

(4. Titel: Versicherungstechnische Rlickstellungen und gebundenes Vermégen
1. Kapitel: Versicherungstechnische Riickstellungen

2. Abschnitt: Lebensversicherung)

Art. 62 Abs. 1

Artikel 16 Absatz 1 VAG legt fest, dass das Versicherungsunternehmen standig Gber ausrei-
chende versicherungstechnische Riickstellungen verfligen und deren Hohe laufend Uberwa-
chen muss. Damit sollen die Rickstellungen einerseits stets in geniigender Grdsse zur Verfi-
gung stehen und andererseits nicht in missbrauchlicher Weise Ubermassig geaufnet werden.
Gelangt das Versicherungsunternehmen zum Schluss, dass die fir einen Teil des Versiche-
rungsbestands (Teilbestand) bereits gebildeten versicherungstechnischen Rickstellungen die
Erfullbarkeit der vertraglichen Verpflichtungen mit einer ausreichend hohen Sicherheitsmarge
nicht mehr gewahrleisten kdnnten, kann ihm die FINMA — wie bereits im bisherigen Recht —
die planmassige Verstarkung dieser Rlickstellungen bis zur Wiederherstellung der geforderten
Hohe der Sicherheitsmarge bewilligen. Die Voraussetzungen in Absatz 1 prazisieren den Rah-
men, in dem sich planmassige Verstarkungen der versicherungstechnischen Ruckstellungen
(sogenannte Alimentierungsplane) zu bewegen haben.

Ausreichende versicherungstechnische Rickstellungen setzen sich zusammen, aus einer
mdglichst realitdtsnahen «Best-Estimate»-Schatzung der Verpflichtungen aus den Versiche-
rungsvertragen und einer Sicherheitsmarge. Diese hat den Unsicherheiten bei den Annahmen
und Methoden zur Ermittlung der versicherungstechnischen Ruckstellungen angemessen
Rechnung zu tragen, so dass die dauernde Erflllbarkeit der vertraglichen Verpflichtungen mit
ausreichender Sicherheit gewahrleistet ist. Sind die versicherungstechnischen Ruckstellungen
fur einen Teilbestand nicht ausreichend, kann die FINMA die Bewilligung fiir einen Alimentie-
rungsplan neu nur noch Uber einen Zeitraum von hdchstens funf Jahren (im Gegensatz zu
zehn Jahren nach bisherigem Recht) hinweg erteilen. Als Voraussetzung fir eine Bewilligung
mussen die fUr den betreffenden Teilbestand gebildeten versicherungstechnischen Ruckstel-
lungen mindestens so hoch sein, wie die «Best-Estimate»-Schatzung zuzuglich eines nicht
unwesentlichen Anteils der benétigten Sicherheitsmarge. Weil eine Vielfalt von Teilbestanden
mit unterschiedlichen Risiken betroffen sein kébnnen, kann diese Sicherheitsmarge nicht regu-
latorisch, sondern nur im Einzelfall in angemessener Weise bestimmt werden. Sie gewahrleis-

Seite 40 von 99



Erlauternder Bericht zur Anderung der Aufsichtsverordnung

tet, dass zumindest teilweise den Unsicherheiten bei den Annahmen und Methoden zur Be-
stimmung der versicherungstechnischen Rickstellungen und damit dem Vorsichtsprinzip nach
Artikel 959 OR Rechnung getragen wird. Mit anderen Worten bedeutet die Voraussetzung in
Absatz 1, dass die Alimentierungsplane nur einer Verstarkung der Sicherheitsmarge dienen
darfen.

Gliederungstitel nach Art. 69
2. Kapitel: Grundsétze der Vermbgensanlage

Art. 69a
Absatz 1

Die Bestimmung fasst wichtige Anlagegrundsatze zusammen, die unter dem Prudent Person
Principle subsumiert werden kénnen. Sie setzen im Wesentlichen die Anforderungen um, die
sich aus Ziffer 15 der Insurance Core Principles® ergeben.

Spezifisch ist zu Buchstabe e festzuhalten, dass sich anhand der Umstande des Einzelfalls
nach dem Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht bestimmt, was einem vorsichtigen Ni-
veau entspricht. Anlagen, die nicht an einem geregelten Finanzmarkt gehandelt werden, kon-
nen zwar durchaus geeignet sein, Versicherungsverpflichtungen zu decken, sie kdnnen aber
auch mit zusatzlichen Risiken einhergehen. Zudem kann eine zeitnahe Verausserung schwie-
rig sein, insbesondere in Krisensituationen. Eine Bewertung kann schwierig oder unsicher
sein, wenn keine beobachtbaren Preise an einem geregelten Markt vorliegen. Da die Anlagen
oft deutlich seltener oder nur an weniger tiefen, liquiden oder transparenten Markten gehandelt
werden, liegen haufig auch weniger verlassliche Daten Uber historische Preisentwicklungen
vor, um eine Einschatzung der Risiken zu erméglichen — und selbst wenn Daten vorliegen,
mussen diese nicht den gesamten Markt umfassen. Hier kommt es besonders auf die Ange-
messenheit und Robustheit der vorgesehenen Methodik zur Bewertung oder zur Beurteilung
der Bonitat in verschiedenen mdglichen Situationen an. Bei der Identifikation und Uberwa-
chung der Risiken verdienen auch idiosynkratrische und systemische Risiken ein besonderes
Augenmerk.

Nicht alle Kategorien von an einem geregelten Finanzmarkt gehandelten Anlagen sind hier
gleich betroffen. Weniger betroffen mag etwa ein Einanlegerfonds mit jederzeitigem Durchgriff
auf die Einzelanlagen sein, wenn diese selber an einem geregelten Finanzmarkt gehandelt
werden. Berlcksichtigt werden bei der Beurteilung des vorsichtigen Niveaus kann auch eine
starke Solvenz des Versicherungsunternehmens oder eine hohe Uberdeckung des gebunde-
nen Vermdgens. Ebenso spielt es eine Rolle, ob die fraglichen Vermdgenswerte Teil des ge-
bundenen Vermogens sind.

Absatz 2

Hier finden sich die Sonderregelungen fir Lebensversicherungsvertrage, bei denen das Anla-
gerisiko vom Versicherungsnehmer getragen wird. Diesem Umstand ist bei den Anlagegrund-
satzen Rechnung zu tragen. Diese Regelungen entsprechen weitgehend denen, die aktuell in
der AVO (Art. 81) sowie im FINMA-RS 16/5** Rz 99 ff. abgedeckt sind.

Gliederungstitel vor Art. 70

2a. Kapitel: Gebundenes Vermdégen
(2. Abschnitt: Bestellung)

23 |nternationale Vereinigung der Versicherungsaufsichtsbehorden (IAIS), Insurance Core Principles and Com-
mon Framework for the Supervision of Internationally Active Insurance Groups von 2011.
24 Rundschreiben 2016/5 Anlagerichtlinien — Versicherer vom 3. Dezember 2015.
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Art. 76 Bestellung

Die Absatze 1 und 2 entsprechen weitgehend bisherigem Recht. Selbstverstandlich wendet
das Versicherungsunternehmen auch bei der Bestellung des gebundenen Vermogens die
Prinzipien nach Artikel 69a AVO an.

Art. 76a Besicherte Vermbgenswerte
Absatz 1

Aus wirtschaftlicher Sicht bilden der Vermdgenswert und seine zugehdrige Sicherheit eine
Einheit, welche auch im Rahmen der Zuweisung zum gebundenen Vermdgen zu respektieren
ist. Als in der Praxis bedeutsames Beispiel kdnnen die Hypotheken erwdhnt werden. Dem
gebundenen Vermdgen ist nicht nur die Hypothekar-Grundforderung, sondern auch die ent-
sprechende Sicherheit (Schuldbrief) zuzuweisen.

Absatz 2

Um die Risiken bei der Verwahrung von gebundenem Vermoégen zu minimieren ist insbeson-
dere im Hinblick auf deren unterschiedliches Schicksal im Konkurs eine die Verrechnung aus-
schliessende Separierung sowohl zwischen den Werten verschiedener gebundener Vermo-
gen als auch zwischen den freien Vermégen notwendig.

Absatz 3

Die FINMA kann sowohl beziiglich der Sicherheiten als auch hinsichtlich der Separierung die
Einzelheiten regeln.

Art. 79 Zuldssige Vermbgenswerte
Absatz 1

Die Vorgaben fir dem gebundenen Vermdgen zuweisbare Werte werden an das Prudent Per-
son Principle nach Artikel 69a angeglichen. Es ist den Versicherungsunternehmen neu freige-
stellt, eine unternehmensspezifische, von der FINMA unter Wahrung des Versichertenschut-
zes zu genehmigende Liste geeigneter Werte zu definieren. Die Genehmigung erfolgt auf
Stufe gebundenes Vermogen, wobei ein Antrag fur mehrere gebundene Vermdgen zugleich
gestellt werden kann.

Grundsatzlich kdnnen (nach heutigem Stand ab Mitte 2023 in der Schweiz zugelassene) L-
QIF (Limited Qualified Investor Fund?®) ans gebundene Vermdgen von Versicherungen ange-
rechnet werden. Es obliegt der Eigenverantwortung der Versicherung, ausschliesslich jene L-
QIF (oder allenfalls vergleichbare auslandische Kapitalanlagen) anzurechnen, die die Anfor-
derungen bezlglich zulassiger Werte erfiillen: Bei Vorliegen einer unternehmensspezifischen
Liste zulassiger Werte durfen die anzurechnenden L-QIF nur in Werte investieren, die auf die-
ser Liste stehen. Andernfalls darf der L-QIF nur in Werte gemass Buchstaben a-e investieren.
Die Aufsicht Uber diese Fonds erfolgt nicht mehr direkt Uber eine Aufsichtsbehdérde, sondern
indirekt Uber einen beaufsichtigten Asset Manager. Dieser muss von der FINMA oder einer
von der FINMA als gleichwertig anerkannten Aufsichtsbehérde Gberwacht werden. Soweit L-
QIF im Bereich der alternativen Anlagen Anwendung finden, erfordern sie bei den Anlegern
ein hohes Mass an fachlicher Qualifikation, um die Chancen und Risiken eines Investments
angemessen einzuschatzen und auch entsprechende Prozesse, insbesondere eine Due Dili-
gence vor der Investition sowie eine fortlaufende Uberwachung der Anlage. Das EFD beab-
sichtigt, eine vollstandige Liste aller sich auf dem Markt befindlichen L-QIF zu erstellen. Um
eine Umgehung der Anlagevorschriften zu vermeiden, wird die FINMA einen Ersatz anordnen,
falls ein Versicherungsunternehmen L-QIF anrechnet, die die entsprechenden Voraussetzun-
gen nicht erfullen. Bei der Anlage in L-QIF sind auch die Gegenparteirisiken zu beachten und
die entsprechenden Vorschriften der FINMA gemass Artikel 83 Absatz 1 AVO einzuhalten.

25 BBl 2021 3000.
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Durch die Ubergangsregelung (Art. 216¢ Abs. 2 AVO) ist sichergestellt, dass den Versiche-
rungsunternehmen nach Inkrafttreten dieser Verordnungsanderung bis zum Abschluss der
Prufung einer unternehmenseigenen Liste die kontinuierliche Fortsetzung der Anlagetatigkeit
auf Basis der bisherigen Rahmenbedingungen erleichtert wird.

Absatz 2

Fur Versicherungsunternehmen, die auf die Erstellung einer unternehmensspezifischen Liste
geeigneter Werte verzichten, enthalt Absatz 2 Mindestvorgaben fir die Zuweisung von Ver-
mdgenswerten an das gebundene Vermdgen. Die Anrechenbarkeit der oben genannten L-QIF
ans gebundene Vermogen wird unter Einhaltung von gewissen Voraussetzungen auch fur jene
Versicherungsunternehmen maoglich sein, die auf die Option einer unternehmensspezifischen
Liste geeigneter Werte verzichten. Sie missen aber sicherstellen, dass die L-QIF ausschliess-
lich in geeignete Anlagen gemass Buchstaben a—e investieren.

Bislang fordert das FINMA-RS 16/05 bei Direktanlagen in Hypotheken spezielle Prozesse zur
Bonitatsbeurteilung und Kreditiberwachung sowie Dokumentation. Da diese Vorgaben haufig
nur bei groésseren Versicherungsunternehmen umgesetzt sind und in einer erhdhten Aufsichts-
intensitat resultieren, werden Hypotheken nur noch im Rahmen einer genehmigten unterneh-
mensspezifischen Liste dem gebundenen Vermégen zuweisbar sein. Strukturierte Produkte,
Kreditderivate sowie alternative Finanzanlagen wie Hedge-Fonds und Private Equity kbnnen
bereits nach heutiger Praxis nur unter zusatzlichen Anforderungen dem gebundenen Vermé-
gen zugewiesen werden und werden insklnftig ohne genehmigte, unternehmensspezifische
Liste nicht mehr als geeignet betrachtet.

Die Bestimmungen im heutigen bisherigen Artikel 82 AVO kdnnen aufgehoben werden, da sie
in hier in Buchstabe f Uberflhrt wurden.

Absatz 3

Konzerninterne Anlagen sind bereits nach geltenden aufsichtsrechtlichen Bestimmungen
(FINMA-RS 16/5, Rz 133 ff. i. V. m. Art. 83 AVO) von wenigen Ausnahmen abgesehen nicht
im gebundenen Vermdgen zugelassen, da ihre Werthaltigkeit im Konkursfalle regelmassig
zweifelhaft ist (es besteht eine erhebliche Wahrscheinlichkeit, dass die tbrigen Gruppenge-
sellschaften ebenfalls mit Solvenzproblemen zu kampfen haben, wenn innerhalb einer Gruppe
ein Versicherungsunternehmen ausfallt). Damit das gebundene Vermdgen nicht faktisch ent-
wertet werden kann, muss dieser Grundsatz weiterhin gelten. Allerdings soll im Vergleich zum
geltenden regulatorischen Rahmen mit seinen abschliessend aufgezahlten Ausnahmetatbe-
stdnden insofern eine Liberalisierung erfolgen, dass die FINMA generell die Kompetenz erhalt,
Ausnahmen zuzulassen, wenn die Sicherheit des gebundenen Vermdégens nicht beeintrachtigt
wird (zum Beispiel besicherte Darlehen, etc.).

Absatz 4

Technische Detailausfihrungen zu den zulassigen Werten werden an die FINMA delegiert.
Massgebliche Kriterien fur eine gentigende Bonitat beispielsweise sind vielschichtig. Zulassig
sind grundsatzlich Obligationen im Investment-Grade-Bereich, wobei Anforderungen an die
Anwendung von Ratings durch Ratingagenturen sowie Bonitatsbeurteilungen durch das Ver-
sicherungsunternehmen zu prazisieren sind. Weiter konnte die Bonitat von Banken durch
Ubererfiillung von Eigenmittelanforderungen (Leverage Ratio, RWA) der Bankenregulierung
verbessert werden.

Art. 81 Zuldssige Werte fiir anteilsgebundene Lebensversicherungen

Der Grundsatz der Bedeckungskongruenz ist derzeit in Artikel 81 i. V. m. FINMA-RS 16/5 Rz
99 ff. geregelt. Diese Vorgaben sind unabhangig davon relevant, ob ein gebundenes Vermo-
gen gestellt wird, und finden sich daher kunftig in Artikel 69a Absatz 2 AVO. An dieser Stelle
ist daher nur noch zu regeln, dass die im Rahmen der Bedeckungskongruenz vorgesehenen
Vermobgenswerte in jedem Falle fir die entsprechend zu stellenden separaten gebundenen
Vermogen als geeignet gelten.
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Art. 82

Der Artikel kann aufgehoben werden. Die Regelung befindet sich nunmehr in Artikel 79 Ab-
satz 2 Buchstabe f AVO.

Artikel 83 Begrenzungen
Absatz 1

Die Festlegung der Begrenzungen durch die FINMA entspricht im Wesentlichen dem gelten-
den Aufsichtsregime, welches nunmehr jedoch einzig noch fir diejenigen Versicherungsunter-
nehmen gilt, welche nicht von einer eigenen Liste geeigneter Anlagen Gebrauch gemacht ha-
ben. Selbstverstandlich entbinden die von der FINMA definierten Begrenzungen das Versiche-
rungsunternehmen nicht von der Einhaltung der allgemeinen Anlagegrundsatze bzw. des Pru-
dent Person Principles.

Absatz 2

Versicherungsunternehmen mit einer von der FINMA genehmigten Liste haben bei der Fest-
legung der Begrenzungen die allgemeinen Anlagegrundsatze — und mithin insbesondere das
Prudent Person Principle — zu berucksichtigen.

Absatz 3

Die maximalen quantitativen Obergrenzen entsprechen grundsatzlich dem heutigen Aufsichts-
regime und sind vom Versicherungsunternehmen in jedem Fall zu beachten. lhre Definition
entbindet das Versicherungsunternehmen nicht davon zu prifen, ob in einem konkreten Fall
die allgemeinen Anlagegrundsatze, insbesondere das Prudent Person Principle, eine tiefere
Begrenzung implizieren.

Absatz 4

Die Bestimmung tragt den Besonderheiten bei den fondsgebundenen oder an interne Anlage-
bestdnde gebundenen Lebensversicherungen Rechnung.

Gliederungstitel vor Art. 84

3. Abschnitt: Zuweisung und Kontrolle

Art. 84 Abs. 1

Ein Entscheid der FINMA Uber die Eignung der Werte des gebundenen Vermdgens gemass
bisheriger Regulierung ist unter dem Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht nicht notwen-
dig. Es obliegt grundsatzlich der Verantwortung des Versicherungsunternehmens, die Regeln
Uber die geeigneten Werte gemass Artikel 79 AVO einzuhalten. Fir den Fall, dass die zuge-
wiesenen Werte ungeeignet sind, kann die FINMA einen Ersatz anordnen. Ungeeignet ist ein
Wert insbesondere dann, wenn seine Werthaltigkeit im Verwertungsfall in Frage gestellt oder
die Ubertragung im Rahmen einer Bestandesiibertragung nicht sichergestellt ist und der Wert
seine Funktion als Teil des gebundenen Vermodgens somit aus rechtlichen oder tatsachlichen
Grunden nicht erfillen kann. In diesem Sinne ungeeignet sind etwa:

— unpfandbare Vermdgenswerte,

— nach privat- oder 6ffentlich-rechtlichen in- oder auslandischen Normen eingeschrankt
verwertbare Werte,

— verderbliche Waren,
— Werte, deren Verwertungskosten unverhaltnismassig zum erzielbaren Verwertungserlds
sind.

Die Werte sollen nach wie vor unbelastet sein. Die bisherigen Absatze 2 und 3 sollen deshalb
weiterhin Giiltigkeit haben. Die FINMA pruft weiterhin jahrlich (gemass Art. 85 AVO) die Be-
rechnung des gebundenen Vermdégens oder die Erfiillung der aufsichtsrechtlichen Vorschrif-
ten. In diesem Sinn entscheidet die FINMA nicht tber die Zulassigkeit von Werten, sondern
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pruft, ob das Versicherungsunternehmen die Vorschriften Uber die Eignung von Werten ein-
halt.

Art. 87 Abs. 2 und 3

Die Moglichkeit zur Fremdverwahrung bleibt in Absatz 2 mit kleinen Prazisierungen aus dem
bisherigen Absatz 3 weiter mit den notwendigen Bedingungen bestehen. Selbstverstandlich
enthebt das Einhalten der Bedingungen nach Buchstaben a und b die Versicherungsunterneh-
men nicht von der Einhaltung des Prudent Person Prinicple und weiteren einschldgigen Vor-
gaben.

Absatz 3 wird obsolet, da dessen Inhalt in Absatz 2 Buchstabe b Gberfluhrt wurde. Es soll den
Versicherungsunternehmen Uberlassen werden, ob sie aus Effizienzgriinden die Verwahrung
von Wertschriften an eine Drittpartei Ubertragen moéchten. Bei auslandischen Wertschriften
fuhren Schweizer Verwahrungsketten in den meisten Fallen gezwungenermassen ins Aus-
land. Ob bei einer Fremdverwahrung im Ausland das Vorrangprivileg gemass Schweizer Recht
auch im Konkursfall gewahrleistet bleibt, hangt von der auslandischen Rechtsordnung ab.

(4. Abschnitt: Bewertung der Werte)
Art. 90 Abs. 2

Bisher hat die FINMA die Anrechnungswerte fiir das gebundene Vermaogen fir Immobilienge-
sellschaften festgelegt, an denen das Versicherungsunternehmen zu mehr als 50 Prozent be-
teiligt ist. Eine Festlegung von Anrechnungswerten von Immobiliengesellschaften durch die
FINMA ist unter dem Prudent Person Principle nicht mehr notwendig, so dass auf Absatz 2
verzichtet und die Sachuberschrift entsprechend angepasst werden kann. Die FINMA kann
jedoch weiterhin aufsichtsrechtlich prifen, ob die betroffenen Immobiliengesellschaften ange-
messen angerechnet werden und bei Bedarf Korrekturen verlangen.

Art. 91 Derivative Finanzinstrumente

Absatz 1

Hier wurde der Verweis auf den bisherigen Artikel 79 Absatz 1 Buchstabe ¢ AVO gestrichen.
Absatz 2

Bisher hat die FINMA den Anrechnungswert fir das gebundene Vermogen bei Derivaten fest-
gelegt, die der Erwerbsvorbereitung, Ertragsvermehrung und der Absicherung von Zahlungs-
stromen aus versicherungstechnischen Verpflichtungen dienen. Dies ist unter dem Prudent
Person Principle nicht mehr notwendig. Die FINMA kann jedoch weiterhin aufsichtsrechtlich
prufen, ob die betroffenen Finanzinstrumente angemessen angerechnet werden und bei Be-
darf Korrekturen verlangen.

Art. 91a Anrechnungswert bei besicherten Werten

Aufgrund der liberaleren Anlagebestimmungen ist kiinftig nicht nur eine Regelung fur Derivate
noétig, sondern auch eine fur die Behandlung von Sicherheiten und zwar sowohl fir gestellte
als auch fur erhaltene. Besonders zu nennen sind hier neben den Derivaten auch die (Re-
verse-) Repos und Securities Lending.

Fir die Behandlung erhaltener Sicherheiten finden sich bislang verstreute Regelungen im
FINMA-RS 16/5, die beispielsweise vorgeben, dass bei Derivatgeschaften eine Besicherung
vorausgesetzt wird und erhaltene Sicherheiten dem gebundenen Vermdgen zuzuweisen sind,
aber nicht angerechnet werden dirfen. Analoge Regelungen finden sich auch zu (Reverse-)
Repos und Securities Lending.

Derartige Einzelregelungen fiir bestimmte Anlageklassen sind unter dem Prudent Person Prin-
ciple nicht mehr zeitgemass. Vielmehr ist eine integrale Regelung zu treffen fir den Umgang
mit erhaltenen Sicherheiten. Um dem Risiko einer plétzlichen Minderung der Deckung je nach

Seite 45 von 99



Erlauternder Bericht zur Anderung der Aufsichtsverordnung

dem Gang der Abwicklung des Geschéafts Rechnung zu tragen, ist fir tblicherweise gesicherte
Vermdgenswerte wie Derivate eine Anrechnung zum vollen Marktwert nur moglich, wenn das
Derivat vollstandig besichert ist. Andernfalls ist die Anrechnung auf den Wert der erhaltenen
Sicherheit begrenzt; auch im Falle einer Ubersicherung ist freilich die Anrechnung geméass
Artikel 93 AVO auf den Marktwert des zu Grunde liegenden Derivats zu begrenzen. Ahnlich
ist auch im Falle von Repos die Berlcksichtigung auf das Minimum aus dem Wert der erhal-
tenen Barmittel und dem Anrechnungswert der hinterlegten Wertschriften begrenzt. Dies ent-
spricht der aktuellen Praxis und ist verglichen mit der vollstandigen Absicherung eine Liberali-
sierung, weil eine Zuweisung auch nur teilweise besicherter Werte moglich wird, die Anrech-
nung dann aber entsprechend reduziert ist. Ohnehin ist festzuhalten, dass die vollstandige
Besicherung haufig der Marktpraxis entspricht oder sich gar aus anderweitiger Regulierung
(bspw. Finanzmarktinfrastrukturgesetz?®) ergibt. Wo dies nicht der Fall ist, ergibt sich aus den
allgemeinen Anlagegrundsatzen, dass zur Wahrung der Sicherheit und Qualitat eine den
Marktusanzen entsprechende Besicherung erfolgt.

Im umgekehrten Fall, wo ein Wert aus dem gebundenen Vermdgen als Sicherheit gestellt wird,
sehen Vereinbarungen ublicherweise vor, dass im Konkurs fur die Nachschusszahlung (Vari-
ation Margin) kein Riickgabeanspruch auf diesen Wert besteht (Close-Out-Netting) und fir die
Ersteinschusszahlung (/nitial Margin) nur der verbleibende Rest nach Befriedigung der Deri-
vatgegenparteien zurlickgewahrt wird. Somit dienen die gestellten Margins bevorzugt zur Be-
friedigung der Gegenparteien des Versicherungsunternehmens wahrend der Abwicklung der
bestehenden Derivatekontrakte. Entsprechend kdnnen diese Werte im gebundenen Vermo-
gen nicht angerechnet werden, wie sich schon aus den Grundsatzen des gebundenen Vermo-
gens (es muss frei und unbelastet sein) ergibt. Andererseits muss eine durch die Vermdgens-
werte besicherte Verpflichtung in der Ermittlung des gebundenen Vermdgens auch nur inso-
weit berUcksichtigt werden, als sie das gebundene Vermdgen mindert.

Nach dem Gesagten kdénnen die Bestimmungen von Artikel 91a aufgehoben und mit den
soeben kommentierten ersetzt werden. Damit soll jedoch nicht die Verfiigungsmacht Uber das
gebundene Vermobgen eingeschrankt werden. Selbstverstandlich kann das Versicherungsun-
ternehmen Uber die Werte des gebundenen Vermdgens jederzeit frei verfigen, solange der
Sollbetrag gedeckt bleibt. Insbesondere kann es diese auch an Dritte verkaufen oder Uberwei-
sen oder als Sicherheit verwenden, wobei dies dann jeweils dazu flhrt, dass diese Werte nicht
mehr bei der Ermittlung des Anrechnungswerts berlcksichtigt werden.

Art. 91b Bestellung von Sicherheiten bei derivativen Finanzinstrumenten
Absatz 1

Nachschusszahlungen mussen primar Transaktionspartner vor Preisanderungsrisiken schut-
zen und sie mussen grundsatzlich erst nachtraglich zum Ausgleich des aktuellen Marktwertes
ausstehender Transaktionen geleistet werden. Es handelt es sich somit klarerweise um belas-
tete Vermodgenswerte, die nicht mehr angerechnet werden kdénnen (Art. 84 Abs. 2 Satz 1
AVO).

Absétze 2 und 3

Zwar musste streng genommen auch die Ersteinschusszahlung als (dinglich) belastet gelten,
so dass keine Anrechnung im gebundenen Vermdgen erfolgen durfte (Art. 84 Abs. 2 Satz 1
AVO). Dies wurde aber nicht mit der 6konomischen Realitat Gbereinstimmen. Mit erheblicher
Wahrscheinlichkeit wird die Ersteinschusszahlung, welche priméar potentielle Wertverluste bei
der Beendigung der Transaktionen etwa im Fall eines Ausfalls einer Gegenpartei ausgleichen
soll, gar nicht oder zumindest nicht vollumfanglich beansprucht. Es erscheint somit als ada-
quat, ausnahmsweise eine Anrechnung zuzulassen. Um dem angemessen Rechnung zu tra-
gen, rechtfertigt es sich, dass kumulativ die Ersteinschusszahlung und der Riickgabeanspruch

26 Bundesgesetz vom 19. Juni 2015 (ber die Finanzmarktinfrastrukturen und das Marktverhalten im Effekten-
und Derivatehandel (FinfraG; SR 958.1).
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dem gebundenen Vermogen zugewiesen werden missen, sofern eine Anrechnung erfolgen
soll.

Art. 92 Kollektive Kapitalanlagen

Hier wurden die Verweise auf den aufgehobenen Artikel 82 gestrichen.

Art. 93 Ubrige Werte
Absatz 1

Grundsatzlich soll das Prinzip der Marktbewertung fur alle Anlagen gelten, fur die keine explizit
abweichenden Vorgaben vorliegen. Dies ist wichtig, da aufgrund eigener Listen zulassiger
Werte kein flr alle Versicherungsunternehmen verbindliches abschliessendes Universum zu-
lassiger Werte besteht. Da insbesondere flr sehr illiquide Vermdgenswerte die Ermittlung des
Marktwerts mit hoher Unsicherheit behaftet sein kann, ist wichtig, dass diese Unsicherheit be-
ricksichtigt wird, etwa im Rahmen von Artikel 76 Absatz 1°'.

Absatz 2

Insbesondere fir besicherte Vermodgenswerte ist wichtig, dass keine Doppelanrechnung statt-
findet. Eine allfallige Verpflichtung zur Ricknahme der Sicherheiten ist somit vom Vermdogens-
wert in Abzug zu bringen. Dies entspricht im Ergebnis im Wesentlichen den bisherigen ver-
streuten Regelungen (bspw. FINMA-RS 16/5 Rz 475 und Rz 534), nach denen erhaltene Si-
cherheiten dem gebundenen Vermdgen zuzuweisen, aber nicht anzurechnen sind. Die Best-
immungen hatten in der Praxis vor allem bei Barsicherheiten zu Verunsicherung geflihrt, da
diese oft nicht separat verwahrt wurden und sich die Nicht-Anrechnung schwer nachvollziehen
liess, wenn bspw. der Verbleib der Sicherheiten im gebundenen Vermodgen nicht feststellbar
war.

Absatz 4

Eine Absicherung etwa von Bonds zu Marktwerten kann aufgrund der in Artikel 88 vorgesehe-
nen systemwidrigen Abweichung vom Prinzip der Marktbewertung dazu flhren, dass eine ei-
gentlich begrissenswerte Absicherung zu Volatilitat im gebundenen Vermdgen fuhrt, die der
Verordnungsgeber mit der Vorgabe in Artikel 88 gerade vermeiden wollte. Daher ist diese Be-
stimmung notwendig, die im Ergebnis der bisherigen Regelung in FINMA-RS 16/5 Rz 387 ent-
spricht.

Absatz 5

Hier soll keine neue Grenze betreffend Anrechenbarkeit oder Zuweisung zum gebundenen
Vermobgen eingefiihrt, sondern einfach die geltende Richtschnur verdeutlicht werden.

Art. 95 Abs. 1 und 2
Absatz 1

Dieser Absatz kann aufgehoben werden. Bisher hat die FINMA Uber die Bewertung der Werte
des gebundenen Vermogens entschieden. Die vorangehenden Artikel enthalten Vorschriften
zur Bewertung der verschiedenen Vermdgenswerte. Es kann daher den Versicherungsunter-
nehmen Uberlassen werden, unter Einhaltung dieser Vorschriften eine Bewertung vorzuneh-
men. Es braucht in der Regel keinen Entscheid der FINMA mehr, umso weniger, als nunmehr
das Prudent Person Principle qilt.

Absatz 2

Sprachliche Anpassung an die Aufhebung von Absatz 1. Die FINMA kann — wie im bisherigen
Recht — in begrindeten Einzelfallen oder aus Grinden des Versichertenschutzes generell tie-
fere Anrechnungswerte festlegen. So ware etwa die Bewertung auf Basis der Kostenamorti-
sationsmethode nach Artikel 88 AVO aus Griinden des Versichertenschutzes beispielsweise
in Fallen nicht mehr zulassig, in denen eine Anlage aufgrund einer festgestellten Wertminde-
rung in der Jahresrechnung zu einem tieferen Wert bilanziert beziehungsweise abgeschrieben
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wurde. Hingegen ware ein breitgestreuter Katalog mit von der FINMA ohne Not definierten
Anrechnungswerten mit dem Prudent Person Principle nicht zu vereinbaren.

(5. Titel: Ubrige Vorschriften zur Ausiibung der Versicherungstétigkeit
1. Kapitel: Risikomanagement)
Vorbemerkung zu den Art. 96-98a

Die Bestimmungen zum Risikomanagement werden zur Starkung der Aufsicht im Interesse
der Versicherten und im Sinne des Funktionsschutzes und zur Starkung des Standortes uber-
arbeitet. Daneben soll die Stufengerechtigkeit in der Regulierung auch in diesem Bereich um-
gesetzt werden, wobei die neuen Regeln so einfach wie moglich und die Anpassungen schlank
gehalten werden.

Art. 96 Abs. 1, 2 Bst. b, d und e sowie 4
Absatz 1

Die Buchstaben a und b bleiben inhaltlich unverandert. Neben den Gbrigen Aufgaben in Bezug
auf die Bewirtschaftung der Risiken, muss das Risikomanagement nach dem neuen Buchsta-
ben c insbesondere sicherstellen, dass die Geschaftstatigkeit der Gesellschaft im Rahmen der
gegebenen Risikotragfahigkeit erfolgt. Die Risikotragfahigkeit ist das Pendant zum Gesamtri-
sikoprofil (vgl. Art. 96a Abs. 1 Bst. a AVO). Sie stellt das maximal tragbare Risikoausmass aus
einer Going-concern-Perspektive dar und ist damit eine zentrale Kerngrésse des Risikomana-
gements. Wird dem Gesamtrisikoprofil die Risikotragfahigkeit gegenibergestellt, wird klar,
dass es sich hier nicht um ein neues Risikomass handelt, sondern um komplementare Ele-
mente, die seit je die Grundlage im Risikomanagement liefern und somit auf der bisherigen
Praxis fussen.

Die Risikobeurteilung enthalt naturgemass eine gewisse Wertung, auch bei Risiken, die tradi-
tionell nicht quantitativ erfasst werden. Insbesondere ist darauf zu verweisen, dass auch das
Gesamtrisikoprofil eine Aggregation aller wesentlichen Risiken umfasst, unabhangig davon,
ob diese Ublicherweise quantifiziert oder eher qualitativ beurteilt werden.

Absatz 2 Buchstaben b, d und e

In Buchstabe b wird anstelle des Begriffs der Absicherungspolitik die Risikopolitik eingefiihrt.
Dies, weil das Risikomanagement nicht nur die Absicherung, sondern generell den Umgang
mit Risiken betrifft.

Buchstabe d umfasst nun den gesamten Risikomanagementprozess. Neben der Behandlung
von Einzelrisiken ist fur eine Gesamtbeurteilung den Risikokonzentrationen besondere Beach-
tung zu schenken. Anstelle der Quantifizierung wird nunmehr eine generelle Beurteilung der
Risiken gefordert, die mit geeigneten Methoden — quantitativ, qualitativ oder kombiniert — er-
folgen kann. Die Risikokommunikation umfasst einerseits die formalisierte Risikoberichterstat-
tung (bisher in Bst. e geregelt) und andererseits eine adressatengerechte Kommunikation Uber
die Risiken und das Risikomanagement innerhalb des Versicherungsunternehmens, um ein
gemeinsames Verstandnis Uber den Umgang mit Risiken zu schaffen (vgl. zur Risikokultur
auch Abs. 4, unten). Das Versicherungsunternehmen stellt zudem extern eine angemessene
Kommunikation Uber die wesentlichen Risiken sicher, wobei es die Art und Weise sowie die
Adressaten selbst festlegt, soweit dazu nicht anderweitig bereits Vorgaben bestehen (bspw.
im Bereich der Offenlegung). Buchstabe e kann daher gestrichen werden.

Absatz 4

Das Unternehmen soll im Rahmen des Risikomanagements eine Risikokultur im Sinne eines
gemeinsamen Verstandnisses Uber den Umgang mit Risiken férdern. Als Ziel soll der be-
wusste Umgang mit Risiken erreicht und sichergestellt werden, dass Entscheidungsprozesse
unter Berucksichtigung einer ausgewogenen Risikoeinschatzung erfolgen.
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Art. 96a Selbstbeurteilung der Risikosituation und des Kapitalbedarfs

Die Bestimmungen zum ORSA in diesem Artikel konnen weitgehend beibehalten werden. Es
werden im Wesentlichen nur Bestimmungen aus dem FINMA-RS 16/3 «ORSA»?" mit regulie-
rendem Inhalt in die Bestimmung Uberfuhrt. Erganzend kann zu Absatz 1 bemerkt werden,
dass die «gesamthafte Beurteilung» gemass Einleitungssatz sowohl qualitative wie auch
quantitative Aspekte umfasst. Die Art und Weise der Beurteilung hangt dabei von den Risiken
ab. Risikomindernde Massnahmen kénnen in dieser Beurteilung bertcksichtigt werden, sofern
die Risikominderung entsprechend nachgewiesen werden kann.

Art. 97 Abs. 2 Bst. a und ¢

Der gednderte Buchstabe a erganzt die Aufzahlung zur vollstandigen Umschreibung der Rol-
len.

Buchstabe ¢ umfasste bisher den Begriff der Risikotoleranz im Sinne der Risikotragfahigkeit.
Risikotoleranz wird vielfach auch im Sinne des Risikoappetits, als Mass fir das akzeptierte
Risiko, verwendet. Zur besseren Abgrenzung wird daher neu der Begriff der Risikotragfahigkeit
verwendet (vgl. auch vorne zu Art. 96 Abs. 1 Bst. ¢ AVO). Risikotragfahigkeit und -appetit sind
wesentliche Elemente der Risikopolitik. Die Risikofahigkeit gibt den Gesamtrahmen vor. Der
Risikoappetit beschreibt die konkrete Risikoeinschatzung in Abstimmung mit der Geschafts-
strategie und ist damit eine zentrale Grosse der Risikopolitik. Die beiden Begriffe sind gemass
internationalen Standards gelaufig. Vorliegend erfolgt daher eine Anpassung an diese Termi-
nologie.

Art. 98 Operationelle Risiken
Absatz 1

Die Versicherer bewirtschaften alle Risiken selbstverstandlich in eigener Verantwortung, wes-
halb die bisherige Formulierung zugunsten der allgemeinen Elemente der Risikobewirtschaf-
tung ersetzt werden kann. Es sollen weiter mindestens jahrlich eine Reevaluation durchgeftihrt
und die Kommunikation sichergestellt werden. In Bezug auf die Bewirtschaftung und die An-
forderungen an das Risikomanagement kann auf die generellen Bestimmungen in Artikel 96
AVO verwiesen werden. Der Begriff der operationellen Risiken ist umfassend zu verstehen.
Aktuell sehr bedeutende operationelle Risiken sind bspw. IT- und Cyberrisiken. Die AVO bleibt
in der Formulierung auch hier prinzipienorientiert. Damit kénnen kinftige Entwicklungen er-
fasst werden, wenn andere oder neue operationelle Risiken an Bedeutung gewinnen.

Absatz 2
Wird an systematisch besserer Stelle unverandert aus Absatz 5 Gbernommen.
Absétze 3 und 4

Das Versicherungsunternehmen muss auch adverse Szenarien analysieren (Abs. 3). Diese
zeichnen sich durch ungunstige Entwicklungen aus, die von der Erwartung abweichen und
einen schlechteren Geschaftsverlauf, ausgeldst durch Schwankungen in den Planungsannah-
men implizieren. Die Durchfuhrung von Tests zur Risikoexponierung und das Erstellen eines
Plans zur Aufrechterhaltung des Geschaftsbetriebs in einer Notfallsituation sind in diesem Zu-
sammenhang generelle Anforderungen, die insbesondere bei operationellen Risiken und den
Technologierisiken wesentlich sind, zumal sich die Risiken in allen Bereichen manifestieren
kdnnen und sich nur ungentgend mit Modellen beschreiben lassen. Operationelle Risiken las-
sen sich basierend auf statistischen (historischen) Daten nur schlecht beurteilen. Hier bilden
insbesondere Szenarien ein wesentliches und Ubliches Analyseverfahren. Im Gegensatz zu
anderen Risiken kann die Risikoexposition bei operationellen Risiken auch gut getestet wer-
den. Bei Cyberrisiken sind bspw. sogenannten Penetrationstests weit verbreitet. Dies ent-
spricht der bisherigen Praxis.

27 Rundschreiben 2016/3 ORSA vom 3. Dezember 2015.
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Art. 98a Liquiditadtsanforderungen

Die Bestimmungen zu den Liquiditatsanforderungen kénnen beibehalten werden. Zu uberfuh-
ren sind Bestimmungen aus dem FINMA-RS 13/5 «Liquiditat Versicherer»?® mit regulierendem
Inhalt. Zudem wird nun auch die jahrliche Liquiditadtsplanung erfasst, die bislang nur auf Stufe
des Rundschreibens vorgesehen ist. Die bisherigen expliziten Anforderungen zu den ausser-
bilanziellen Geschaftsvorgangen, Szenarien und Stresstests, werden neu als Anforderungen
im Rahmen der Liquiditatsplanung definiert. Die in Absatz 4 aufgenommene Berichterstattung
an die FINMA ist bislang einzig im Rundschreiben festgeschrieben.

Gliederungstitel vor Art. 98b

1a. Kapitel: Stabilisierungspléne

Vorbemerkung zu den Art. 98b ff.

Fur die Ausfihrungen zu den Stabilisierungsplanen erscheint eine Einordnung beim Risiko-
management sinnvoll (Art. 96 ff. AVO), wobei sich aus Griinden der besseren Transparenz im
Verordnungsaufbau ein separates Kapitel rechtfertigt.

Art. 98b Wirtschaftliche Bedeutung

Fur die Definition der wirtschaftlichen Bedeutung erscheint eine Anbindung an konkrete Vo-
raussetzungen besser als an die aufsichtsrechtliche Kategorisierung des Versicherungsunter-
nehmens. Auch international sind konkrete, nicht abgeleitete Kriterien besser.

Art. 98c Kiriterien flir die Anwendung von Stabilisierungsplénen

Die Bestimmung gibt der FINMA einen gewissen Spielraum fir den Entscheid, von welchem
von Artikel 98b AVO erfassten Versicherungsunternehmen sie einen Stabilisierungsplan ver-
langen will. Die Verordnung nennt hier drei Kriterien, die von ihrer Bedeutung fir den Versi-
cherungsplatz Schweiz oder fur die Versicherten her die Erstellung eines Stabilisierungsplan
rechtfertigen kénnen. Die FINMA wird sich bei ihrem Entscheid auch hier selbstverstandlich
an das Verhaltnismassigkeitsprinzip halten und insbesondere abwagen, ob das Erstellen eines
Stabilisierungsplan nach seinem Sinn und Zweck den durch das Versicherungsunternehmen
damit verbundenen Aufwand rechtfertigt.

Art. 98d Inhalt, Erstellung und Genehmigung
Absatz 1

Es erscheint aus Grinden der Rechtssicherheit angezeigt, auch im Rahmen einer prinzipien-
basierten Regulierung den wesentlichen Inhalt eines Stabilisierungsplans zu umschreiben.
Umfang und Detaillierungsgrad ergeben sich auch hier im Einzelfall aus dem Verhaltnismas-
sigkeitsprinzip. Massgebliche Faktoren sind sicher das Risikoprofil und die Komplexitat. Die
FINMA wird sich dazu im Einzelfall mit dem Versicherungsunternehmen austauschen.

Absatz 2

Hier ist erganzend zu bemerken, dass im Gruppenkontext die oberste Gruppengesellschaft fur
die Abnahme des gruppenweiten Stabilisierungsplanes zustandig ist (vgl. Art. 67 VAG).

Absatz 3

Sofern im Versicherungsunternehmen keine wesentlichen Anderungen gegeniiber dem Vor-
jahr eingetreten sind, kann der bestehende Sanierungsplan mit einem entsprechenden Hin-
weis erganzt werden.

28 Rundschreiben 2013/5 Liquiditat Versicherer vom 5. Dezember 2012.
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Art. 98e Berichterstattung
Absatz 1

Mit den Anderungen der Aufsichtsverordnung wird im Bereich des Risikomanagements die
Pflicht zur Erstellung von Stabilisierungsplanen von wirtschaftlich bedeutenden Versiche-
rungsunternehmen und von solchen in Gruppen- und Konglomeratsstrukturen naher geregelt.
Die FINMA informiert die Offentlichkeit (iber den Stand der Erstellung der Pléne, deren Ge-
nehmigung durch die FINMA und deren fortlaufende Aktualisierung. Die Information kann ag-
gregiert fur mehrere betroffene Versicherungsunternehmen oder individuell unter Nennung
des jeweils betroffenen Versicherungsunternehmens erfolgen. Bei einer individuellen Bericht-
erstattung informiert die FINMA das betroffene Unternehmen jeweils rechtzeitig vor der Verof-
fentlichung Uber den materiellen Inhalt der Publikation. Dies rechtfertigt sich insbesondere,
weil in der Berichterstattung moglicherweise boérsenrelevante oder reputationsschadigende
Ausserungen enthalten sein kénnten.

Im Rahmen des fortlaufenden Aufsichtsprozesses findet ein regelmassiger Austausch zwi-
schen der FINMA und den betroffenen Versicherungsunternehmen statt. So erhalten diese
Ruckmeldungen zu den vorgelegten Stabilisierungsplanen, Aufforderungen zur Behebung we-
sentlicher Mangel in den Planen und Erlauterungen zu angeforderten Informationen. Teil des-
sen ist auch die erwahnte Vorabinformation zur individuellen 6ffentlichen Kommunikation im
Rahmen der vorliegenden Regelung. Davon unberihrt bleibt, dass die Stabilisierungsplane
von den Versicherungsunternehmen zu erstellen sind und die 6ffentliche Information dartber
im Rahmen der vorliegenden Regelung im alleinigen Kompetenzbereich der FINMA liegt.

Absatz 2

Die Bestimmung halt fest, dass fiir die ersten zwei Jahre nach Entstehung der Pflicht zur Pla-
nerstellung allein eine aggregierte Berichterstattung erfolgen kann. Die Pflicht zur Planerstel-
lung entsteht fiur bestehende Versicherungsgruppen und -konglomerate mit Inkrafttreten der
Aufsichtsverordnung. Fir Einzelversicherungsunternehmen entsteht sie mit der individuellen
Bezeichnung als wirtschaftlich bedeutendes Unternehmen durch die FINMA und fir neue Ver-
sicherungsgruppen und -konglomerate mit der individuellen Unterstellung unter die Gruppen-
und Konglomeratsaufsicht durch die FINMA.

(3. Kapitel: Einsatz derivativer Finanzinstrumente)
Art. 100 Grundsatz
Absatz 1

Die Bestimmung enthalt heute ein grundlegendes Anlageprinzip fur den Einsatz von Derivaten,
das unabhangig von den Regeln des gebundenen Vermdgens gilt. Das Prinzip soll angesichts
der hohen Risiken, die im Zusammenhang mit ungedeckten Leerverkaufen einhergehen kén-
nen, beibehalten werden. Es wird aber neu systematisch in Artikel 69a Absatz 1 Buchstabe g
AVO Uberfuhrt.

Hinsichtlich der Anlagevorschriften ist beim Einsatz von Derivaten insbesondere mit Bezug auf
die Deckungspflicht zu berlicksichtigen, dass die meisten davon besichert sind und ein tagli-
cher Margin-Ausgleich vorgesehen ist. Auch ist haufig anstelle einer Lieferverpflichtung ein
Barausgleich (Cash-Settlement) moglich oder es kénnen die Derivatpositionen aufgrund der
Liquiditat der entsprechenden Markte jederzeit glattgestellt werden. Unter diesen Umstanden
ist ein Erfordernis einer Deckung des vollen Kontraktvolumens nicht notwendig oder gar kont-
raproduktiv, beispielsweise bei FX-Hedges mit gebrauchlichen Wahrungen. Vielmehr muss
das Versicherungsunternehmen allfalligen Zahlungsverpflichtungen aus dem Derivatkontrakt
(unter Berlcksichtigung der bereits gestellten Margins) nachkommen kénnen und hierzu tber
genugend liquide Mittel verfigen. Gleiches gilt fur Lieferverpflichtungen, sofern kein Cash-
Settlement vorgesehen ist. Wenn Derivate aufgrund der Liquiditat der entsprechenden Markte
jederzeit glattgestellt werden kénnen, reicht eine Deckung der Zahlungsverpflichtung in Héhe
des Marktwerts, zu dem das Derivat zum jeweiligen beliebigen Zeitpunkt geschlossen werden
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kann. Fur OTC-Derivate, die zudem unter Ublichen Standard-Rahmenvertragen (bspw.
ISDA/ISDA CSA) abgeschlossen und auf netto mark-to-market-Basis mit taglicher Margen-
ausgleichspflicht besichert werden, kann darlber hinaus die bereits gestellte Sicherheit bei
der Ermittlung der verbleibenden Zahlungsverpflichtung bertcksichtigt werden. Entsprechend
sind daruber hinaus nur weitere Zahlungsverpflichtungen aufgrund der Margenausgleichs-
pflicht zu bedecken.

Absatz 2

Bei gebundenen Vermdgen ist eine Gefahrdung der Sicherheit durch Derivate zu vermeiden,
etwa durch eine geeignete Separierung. Zudem ist eine Hebelwirkung auf das gebundene
Vermobgen zu vermeiden. Zur Messung der Hebelwirkung auf das gebundene Vermdégen soll
auf tieferliegender Regulierungsstufe auf den Commitment-Ansatz | gemass Kollektivanla-
genverordnung-FINMA?® abgestellt werden. Dieser Bezug zum Commitment Ansatz | ist nicht
im Sinne einer Begrenzung auf die Verwendung von Derivate-Grundformen zu verstehen und
eine Aufrechnung (Netting) von verschiedenen Derivaten mit demselben Basiswert (Un-
derlying) ist innerhalb desselben Rahmenvertrages erlaubt. Hinsichtlich der Deckungspflicht
hat sich gezeigt, dass Klarungsbedarf besteht, wie diese konkret fur in der Praxis relevante
Derivate zu interpretieren ist, weshalb neu eine Kompetenz der FINMA zur Regelung der Ein-
zelheiten vorgeschlagen wird.

Art. 101-108
Die Bestimmungen Uber den Einsatz derivativer Finanzinstrumente werden neu prinzipienba-
siert durch die Anlagegrundsatze in Artikel 69a abgedeckt und kénnen aufgehoben werden.

Art. 109 Aufsicht

Grundsatzlich wird der Einsatz von Derivaten kinftig deutlich prinzipienbasierter geregelt sein
als bislang. Deshalb ist es wichtig, dass die FINMA — nicht auf Ebene einzelner Positionen,
sondern summarisch — Uber den Einsatz von Derivaten kontinuierlich informiert ist. In der Re-
gel ist hierbei eine jahrliche Information vorgesehen, bei grundlegenden Anderungen in der
Anlagestrategie kann auch unterjahrig eine Aktualisierung verlangt werden.

(4. Kapitel: Rechnungslegung)

Art. 110 Abs. 2 und 2"

Die Regelung wird nach dem Wegfall von Artikel 82 Absatz 2 AVO, auf den bisher referenziert
wurde, ohne inhaltliche Anderung neu formuliert. Zur Erhéhung der Rechtssicherheit wird ver-
deutlicht, dass diese essentielle Transparenz-, respektive Einzelbewertungsvorgabe fur alle
Einanlegerfonds gilt.

Art. 111a Abs. 2°und 4-7

Die Regeln zum Bericht Uber die Finanzlage kdnnen weitgehend beibehalten werden. Mit der
Anpassung werden Bestimmungen aus dem FINMA-RS 16/2 «Offenlegung — Versicherer
(Public Disclosure)»* mit regulierendem Inhalt auf Verordnungsstufe tberfiihrt.

Gliederungstitel vor Art. 111c

4a. Kapitel: Versicherungsunternehmen, die professionelle Versicherungsnehmer versichern

29 Verordnung der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht vom 27. August 2014 (iber die kollektiven Kapitalanla-
gen (KKV-FINMA; SR 951.312).
30 Rundschreiben 2016/2 Offenlegung — Versicherer (Public Disclosure) vom 3. Dezember 2015.
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Art. 111c Professionelle Versicherungsnehmer
Absatz 1

Die Bestimmung umschreibt die Anforderung des professionellen Risikomanagements naher,
uber welches bestimmte Versicherungsnehmer verfigen mussen, damit sie im Sinne des VAG
als professionell gelten und damit eine der Voraussetzungen erflllen, unter denen ein Versi-
cherungsunternehmen von einer Befreiung von der Aufsicht nach Artikel 30a VAG profitieren
kann.

Die Risiken, die ein professioneller Versicherungsnehmer beurteilen kdnnen muss, betreffen
zum einen wie im Versicherungsvertragsgesetz (VVG)?' das Vertragsverhaltnis, umfassen im
Bereich des VAG aber namentlich auch das Gegenparteirisiko. Dieses ist im VAG erhéht und
muss vom Versicherungsnehmer deshalb genauer beurteilt werden kénnen, weil das Versi-
cherungsunternehmen kein von der Aufsicht Giberwachtes gebundenes Vermégen mehr halten
muss und die entsprechende Sicherstellung der Anspriiche des Versicherungsnehmers flr
den Insolvenzfall wegfallt.

Man ist sich aber einig, dass der Fokus der Risikobeurteilung von professionellen Versiche-
rungsnehmern sich zwischen VVG und VAG nicht fundamental unterscheidet, sondern dass
unter den zu prifenden Risiken eine grossere Schnittmenge besteht.

Absatz 2

Nach Artikel 30b VAG sind die Voraussetzungen, um die Erleichterungen im Betrieb der Ver-
sicherung professioneller Versicherungsnehmer in Anspruch zu nehmen, wie die Ubrigen auf-
sichtsrechtlichen Bewilligungsvoraussetzungen bei Vertragsschluss einzuhalten. Dem Sinn
und Zweck des VAG entsprechend mussen die Voraussetzungen ebenso bei Erneuerung oder
wesentlichen Anpassungen des Vertrags gegeben sein. Damit ist zu den massgeblichen Zeit-
punkten einerseits sichergestellt, dass das Versicherungsunternehmen zurecht von den Er-
leichterungen nach Artikel 30a Absatz 1 VAG profitiert und andererseits der professionelle
Versicherungsnehmer jeweils auf Augenhéhe mit dem Versicherungsunternehmen entschei-
den kann, ob er weiterhin insbesondere auf die Sicherheit eines gebundenen Vermédgens ver-
zichten will. Diese Lésung erscheint als sachgerecht. Misste das Versicherungsunternehmen
den Status des professionellen Versicherungsnehmers Uber die gesamte Vertragslaufzeit hin-
weg laufend Uberwachen, so ware der damit verbundene Aufwand nicht nur unverhaltnismas-
sig, sondern es wurden sich bei einem nicht vorhersehbaren Ubergangslosen Wechsel des
Status «professioneller Versicherungsnehmer» unnétige und unerwiinschte aufsichts- und
vertragsrechtliche Probleme stellen.

Gliederungstitel vor Art. 111d

4b. Kapitel: Versicherungszweckgesellschaften

Vorbemerkung

Die Regelungen im VAG zu den Versicherungszweckgesellschaften (Art. 30e und 30f) wurden
erst im Verlauf der parlamentarischen Beratung in die Vorlage aufgenommen. Dementspre-
chend finden sich in der bundesratlichen Botschaft keine Ausfiihrungen zu dieser speziellen
Form des Risikotransfers. Wahrend Direktversicherungsunternehmen Risiken von Nicht-Ver-
sicherungsunternehmen direkt decken kdnnen, Ubernehmen Versicherungszweckgesellschaf-
ten — ahnlich wie Ruckversicherer — nur Risiken von Versicherungsunternehmen uber soge-
nannte Risikotransfervertrdge. Das Ubernommene Risiko sichern sie in der Folge durch Aus-
gabe von Finanzinstrumenten — beispielsweise Katastrophenanleihen (cat bonds) — ab, bei
denen die Aus- oder Rickzahlungsanspriiche der Kapitalgeber gegentiber den Risikolber-
nahmeverpflichtungen der Versicherungszweckgesellschaft nachgehen. Damit werden, wirt-
schaftlich betrachtet, Risiken an den Finanzmarkt transferiert.

31 Bundesgesetz vom 2. April 1908 lber den Versicherungsvertrag (SR 221.229.1).
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Das Parlament hat die wichtigsten aufsichtsrechtlichen Anforderungen an Versicherungs-
zweckgesellschaften auf Gesetzesstufe festgelegt. In der Verordnung sollen nun die ausfuh-
renden Bestimmungen so viel Freiheiten wie mdglich und so viele Vorgaben wie noétig enthal-
ten, um im Interesse aller Beteiligter die Wettbewerbsfahigkeit und Innovationskraft der Versi-
cherungsbranche zu starken, Rechtssicherheit zu gewahrleisten und die Reputation des Fi-
nanzplatzes zu wahren. Orientierungshilfe bieten dabei nebst den gesellschaftsrechtlichen
Bestimmungen im OR auch die fir (Versicherungs-)Zweckgesellschaften geltende EU-
Regulierung, insbesondere die Delegierte Verordnung (EU) 2015/35 der Kommission®? und
die Durchfiihrungsverordnung (EU) 2015/462 der Kommission3.

1. Abschnitt: Allgemeines
Art. 111d Anwendbarkeit der Bestimmungen (iber Versicherungsunternehmen

Versicherungszweckgesellschaften sind keine Versicherungsunternehmen im Sinne von Arti-
kel 2 Absatz 1 Buchstabe a VAG, da sie die Ubertragung von (versicherungstechnischen) Ri-
siken an den Finanzmarkt bezwecken. Entsprechend sind sie neu dem VAG ausdricklich nicht
als Versicherungsunternehmen, sondern als Versicherungszweckgesellschaften unterstellt
(Art. 2 Abs. 1 Bst. e VAG). Aufgrund der mit Versicherungsunternehmen nicht vergleichbaren
Tatigkeit der Versicherungszweckgesellschaften bemisst sich die Anwendbarkeit der Bestim-
mungen nach dem Zweck des VAG (vgl. Art. 1 Abs. 2) an den mit der Tatigkeit von Versiche-
rungszweckgesellschaften verbundenen Insolvenzrisiken der Versicherungsunternehmen und
moglichen Missbrauchen. In diesem Sinne legt Artikel 111d AVO fest, dass die AVO auf Ver-
sicherungszweckgesellschaften nur (aber immerhin) sinngemass Anwendung findet und di-
verse Gesetzesbestimmungen (ahnlich wie bei der Rickversicherung, vgl. Art. 35 VAG) zum
Vornerhein unbeachtlich sind. Nicht anwendbar sind — nebst den nicht ausdricklich erwahn-
ten, weil offensichtlich nicht einschlagigen Bestimmungen bspw. zur Versicherungsvermittlung
oder zu Gruppen und Konglomeraten — im Einzelnen:

— Artikel 3—-13 VAG: Die Bestimmungen zur Bewilligung von Versicherungsunternehmen
(Art. 3—6 VAG) sind nicht auf Versicherungszweckgesellschaften zugeschnitten und des-
halb nicht auf diese anwendbar. Dies bedeutet selbstverstandlich nicht, dass Versiche-
rungszweckgesellschaften keiner Bewilligungspflicht unterliegen; diese ergibt sich schon
aus ihrer Unterstellung unter die Aufsicht (Art. 2 Abs. 1 Bst. e VAG). Entsprechend fin-
den sich die einschlagigen Regelungen flir Versicherungszweckgesellschaften in den
Artikeln 111f—=111h AVO. Auch die gesetzlichen Bewilligungsvoraussetzungen (Art. 7—
13 VAG) passen inhaltlich nicht flir Versicherungszweckgesellschaften. Diese unterste-
hen den auf sie zugeschnittenen spezifischen Regelungen in der Verordnung (Art. 111j—
1111 AVO).

— Artikel 15-20 VAG: Hier finden sich auf auslandische Versicherungsunternehmen und
auf die Auslibung der Versicherungstatigkeit zugeschnittene Bestimmungen. Sie passen
nicht fur Versicherungszweckgesellschaften, da diese kein direktes Versicherungsge-
schéaft betreiben. Folglich sieht auch die vorliegende Verordnung — wie auch Artikel 35
VAG fir Rickversicherungsgesellschaften (mit Ausnahme von Art. 16 VAG) — keine ent-
sprechenden Regelungen vor.

— Artikel 23 und 24 VAG: Diese betreffen den verantwortlichen Aktuar, der in einer Versi-
cherungszweckgesellschaft keine Funktion hat und entsprechend auch nicht geregelt
sein muss.

32 Delegierte Verordnung (EU) 2015/35 der Kommission vom 10. Oktober 2014 zur Erganzung der Richtlinie
2009/138/EG des Europaischen Parlaments und des Rates betreffend die Aufnahme und Auslibung der Versi-
cherungs- und der Riickversicherungstatigkeit (Solvabilitat 11) (ABI. L12/1).

33 Durchfiihrungsverordnung (EU) 2015/462 der Kommission vom 19. Méarz 2015 zur Festlegung technischer
Durchfiihrungsstandards hinsichtlich der Verfahren fiir die aufsichtliche Genehmigung fiir die Errichtung von
Zweckgesellschaften, fiir die Zusammenarbeit und den Informationsaustausch zwischen den Aufsichtsbehor-
den im Hinblick auf Zweckgesellschaften sowie zur Festlegung der Formate und Muster fiir die von Zweckge-
sellschaften gemaR der Richtlinie 2009/138/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vorzulegenden
Angaben (ABI. L76/23).
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— Artikel 30a-30d VAG: Diese Bestimmungen zu Versicherungsunternehmen mit profes-
sionellen Versicherungsnehmern und zu Captives sind auf Versicherungszweckgesell-
schaften offensichtlich nicht anwendbar.

— Artikel 31-39k VAG: Das Gleiche gilt flr die besonderen Bestimmungen flr einzelne
Versicherungszweige und fur die Regelungen zur qualifizierten Lebensversicherung.

— Artikel 51-54j VAG: Die hier geregelten und in der Kompetenz der FINMA stehenden
Schutzmassnahmen, Massnahmen bei Insolvenzgefahr und Liquidation sind auf Versi-
cherungsunternehmen zugeschnitten und nicht direkt auf Versicherungszweckgesell-
schaften anwendbar. Letztere unterstehen aber unzweifelhaft der Konkurszustandigkeit
der FINMA und nicht derjenigen des Zivilrichters, was nicht nur in der parlamentarischen
Beratung ausdricklich festgehalten wurde®*, sondern sich auch aus dem vor kurzer Zeit
angepassten Artikel 173b Absatz 2 SchKG ergibt®.

— Artikel 57-59 VAG: Mit der ausgeschlossenen Anwendbarkeit dieser Bestimmungen
wird klargestellt, dass die FINMA keine zusatzlichen sichernden Massnahmen flir aus-
landische Versicherungsunternehmen ergreifen kann.

— Artikel 62 VAG: Eine von der FINMA zu genehmigende Ubertragung des Versicherungs-
bestands soll bei Versicherungszweckgesellschaften — wie bei den Riickversicherungs-
unternehmen — nicht zum Tragen kommen.

Art. 111e Begriffe

Zur Klarheit wird hier in Absatz 1 festgehalten, dass Versicherungszweckgesellschaften alle
Arten von Beteiligungs- oder Schuldinstrumenten emittieren kénnen, die nach FIDLEG als Fi-
nanzinstrumente gelten. Analog zu den Versicherungsunternehmen durften auch Versiche-
rungszweckgesellschaften nicht dem FIDLEG unterstellt sein, soweit ihre Tatigkeit dem VAG
untersteht (Art. 2 Abs. 2 Bst. d FIDLEG).

Der in Absatz 2 definierte Begriff des spezifischen Risikos orientiert sich inhaltlich an der Be-
griffsbestimmung in Artikel 2 der Durchfuhrungsverordnung (EU) 2015/462.

Art. 111f Bewilligung

Die Bestimmung enthalt Grundsatze zur Bewilligung, die sich an den im Finanzmarktrecht Gb-
lichen orientieren.

Selbst wenn die Versicherungszweckgesellschaft Teil einer auslandischen Versicherungs-
gruppe oder eines auslandischen Versicherungskonglomerats ist, ist das Bestehen einer kon-
solidierten Aufsicht nur erforderlich, wenn sie eine wirtschaftliche Einheit bilden oder auf an-
dere Weise durch Einfluss oder Kontrolle miteinander verbunden sind (Art. 64 Bst. ¢ und
Art. 72 Bst. d VAG).

Art. 111g Bewilligungsgesuch

Die Angaben, die das Bewilligungsgesuch enthalten muss, sollten es der FINMA erlauben zu
prufen, ob die Versicherungszweckgesellschaft die aufsichtsrechtlichen Vorgaben dieses Ka-
pitels insbesondere hinsichtlich Organisation, Finanzierung und zu Ubernehmenden Risiken
erfullen kann.

Art. 111h Anderungen in den Angaben und Unterlagen zum Bewilligungsgesuch

Die Bestimmung nimmt hier das im Finanzmarktrecht Ubliche Vorgehen auf, das von einem
beaufsichtigten Institut bei Anderung der dem Bewilligungsgesuch zugrundeliegenden Tatsa-
chen zu beachten ist.

34 vgl. Amtliches Bulletin zu 20.078 Versicherungsaufsichtsgesetz. Anderung, Standerat, Wintersession, Neunte
Sitzung, 13.12.2021, 15h15, Votum Bundesrat Maurer zu Artikel 30f VAG.

35 BBI 2021 3001.
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Art. 111i Konsolidierung

Versicherungszweckgesellschaften bezwecken, versicherungstechnische Risiken an den Fi-
nanzmarkt zu Ubertragen. Wenn eine Versicherungszweckgesellschaft mit einer Versiche-
rungsgruppe oder einem Versicherungskonglomerat verbunden ist, soll dieser Zweck nicht
durch eine Vollkonsolidierung der Versicherungszweckgesellschaft vereitelt werden. Eine Voll-
konsolidierung soll regulatorisch (z.B. Solvabilitdt der Versicherungsgruppe oder des Versi-
cherungskonglomerats) nur erforderlich sein, wenn der Anteil der Stimmrechte tber 50 Pro-
zent betragt und ein massgeblicher Einfluss durch die Muttergesellschaft moglich ist. Letzteres
trifft nicht zu, wenn die Versicherungszweckgesellschaft von der Muttergesellschaft und von
Gesellschaften, die von ihr beherrscht werden, personell (z.B. unabhangige Organe) und or-
ganisatorisch (z.B. keine Weisungsbefugnis) unabhangig ist. Ist ein solcher, massgeblicher
Einfluss nicht gegeben, muss die Versicherungszweckgesellschaft nicht voll konsolidiert wer-
den und untersteht auch nicht der konsolidierten Aufsicht.

2. Abschnitt: Bewilligungsvoraussetzungen

Auch die Bewilligungsvoraussetzungen orientieren sich an der speziellen Natur der Versiche-
rungszweckgesellschaften und beschranken sich entsprechend auf wenige elementare Vor-
gaben.

Art. 111j Rechtsform

Nebst den flr Versicherungsunternehmen zulassigen Rechtsformen der Aktiengesellschaft
und der Genossenschaft soll fur Versicherungszweckgesellschaften auch die Stiftung zulassig
sein. Damit soll gewahrleistet werden, dass ein Unternehmen (bspw. ein Finanzinstitut) eine
Stiftung als Versicherungszweckgesellschaft errichten und mit ihr zusammenarbeiten kann,
ohne dass sich Fragen der Beherrschung oder eines massgeblichen Einflusses stellen. Auf
diese Weise soll eine Konsolidierung der Versicherungszweckgesellschaft und ihre Unterstel-
lung unter eine konsolidierte Aufsicht ausgeschlossen werden.

Art. 111k Mindestkapital

Das nach Artikel 621 OR fur Aktiengesellschaften vorgeschriebene Mindestkapital von
CHF 100 000 soll auch fir Versicherungszweckgesellschaften gelten und zwar unabhangig
von ihrer Rechtsform (also auch fur die Stiftung). Auf eine hohere Anforderung wird im Sinne
eines liberalen Marktes verzichtet.

Art. 1111 Gewahrsvorschriften

Diese Bestimmung zur Auslagerung von Funktionen orientiert sich an den aktienrechtlichen
Vorgaben in den Artikeln 716a und 716b OR. Danach hat das Oberleitungsorgan zwar be-
stimmte unibertragbare und unentziehbare Aufgaben, kann aber die Geschaftsfliihrung weit-
gehend an Dritte auslagern. Die Auslagerung aller Fihrungs- und Kontrollfunktionen — mit
Ausnahme der unlibertragbaren und unentziehbaren Aufgaben — ist zuldssig. Fir die Versi-
cherungszweckgesellschaft ist somit die Auslagerung von Fihrungs- und Kontrollfunktionen
in einem weiteren Umfang zuldssig als bei den Direkt- und Rickversicherungsunternehmen.
In der Praxis wird die Geschéftsfuhrung von Versicherungszweckgesellschaften regelmassig
auf spezialisierte Management-Gesellschaften, die mit Versicherungsunternehmen verbunden
sein konnen, ausgelagert. Selbstverstandlich tragt die Versicherungszweckgesellschaft ge-
genuber der FINMA weiterhin dieselbe Verantwortung, wie wenn sie die ausgelagerte Funktion
selber erbringen wirde. Sie hat die ordnungsgemasse Geschéaftsfihrung jederzeit zu gewahr-
leisten.

Im Ubrigen gelten die Vorgaben zur Gewahr fir eine einwandfreie Geschéftstatigkeit (Art. 14
VAG) auch fir die Versicherungszweckgesellschaften. Dies ergibt sich aus den nach Arti-
kel 30e Absatz 2 VAG sinngemass auf Versicherungszweckgesellschaften anzuwendenden
Bestimmungen des VAG.
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3. Abschnitt: Risikogruppen

Der Abschnitt enthalt die Regelungen zu den in Artikel 30f VAG eingeflhrten Risikogruppen.
Versicherungszweckgesellschaften sollen Risiken von Versicherungsunternehmen tberneh-
men und entsprechend Finanzinstrumente emittieren kbénnen, ohne dass gegenseitige Ver-
pflichtungen unter den verschiedenen Risikogruppen entstehen. Solche Teilvermdgen sind
auch etwa im Kollektivanlagengesetz bekannt, welches kollektive Kapitalanlagen mit Teilver-
mdgen zulasst, die nur fir ihre jeweiligen eigenen Verbindlichkeiten haften (Art. 92—-94 KAG).
Auch bei Anlagestiftungen, bei denen eine Unterteilung in verschiedene Anlagegruppen zu-
l&ssig ist, werden Vermdgen jeweils rechtlich gesondert behandelt. Schliesslich liegen auch
dem gebundenen Vermoégen von Versicherungsunternehmen, das im Sanierungs- und Kon-
kursverfahren als Sondervermdgen behandelt wird, ahnliche Uberlegungen zugrunde.

Art. 111m Errichtung

Mit den Risikogruppen wurde die Mdéglichkeit der Segmentierung von juristischen Personen
eingefuhrt. Eine Risikogruppe wird im Rechtsverkehr wie ein eigenstandiges Unternehmen
behandelt, ohne dass ihr eine eigene Rechtspersdnlichkeit zukommt. Entsprechend hat eine
Risikogruppe ein selbstandiges Vermogen (sog. Teilvermdgen), das von den Vermogen der
Versicherungszweckgesellschaft und der anderen Risikogruppen getrennt ist.

Die Trennung der Vermogensmassen erlaubt es den einzelnen Risikogruppen, ihre Geschafte
unabhangig voneinander zu betreiben. Die Risikogruppen dirfen indes nur diejenigen Tatig-
keiten auslben, die in den Statuten und den Reglementen umschrieben werden.

Mangels eigener Rechtspersonlichkeit verfigen die Risikogruppen Uber keine eigenen Or-
gane. Die Vertretung der einzelnen Risikogruppen gegen aussen erfolgt ausschliesslich durch
die vertretungsberechtigten Personen der Versicherungszweckgesellschaft. Die zur Vertre-
tung befugten Personen kénnen fir eine Risikogruppe alle Rechtshandlungen vornehmen, die
der Geschaftsbereich der jeweiligen Risikogruppe mit sich bringen kann. Nach aussen tritt die
Versicherungszweckgesellschaft auf mit dem Hinweis, dass flur eine bestimmt Risikogruppe
gehandelt wird.

Eine Risikogruppe haftet nur mit ihren eigenen Vermogenswerten, mithin nur fir diejenigen
Risiken, welche ihr gemass den Risikotransfervertragen zugeordnet werden. Die Anlegerinnen
und Anleger sind nur am Vermdgen und am Ertrag derjenigen Risikogruppe berechtigt, in die
sie investiert haben bzw. an der sie beteiligt sind.

Die Natur und das Funktionieren von Risikogruppen erfordern die Einhaltung bestimmter
Transparenz- und Offenlegungspflichten. Eine Risikogruppe kann deshalb nur errichtet wer-
den, wenn die Statuten dies zulassen. Das Risikogruppenreglement muss zudem fir die ein-
zelne Risikogruppe unter anderem den Geschéaftsbereich, die Organisation und Vertretung der
Risikogruppe und das Teilvermdgen (einschliesslich Gebuhren und Kosten zulasten der Risi-
kogruppe) definieren (Abs. 2). Den Anlegerinnen und Anlegern muss das Risikogruppenreg-
lement in geeigneter Weise zuganglich gemacht werden (Abs. 3).

Art. 111n Teilvermégen

Jedes Teilvermdgen wird von den jeweiligen Anlegerinnen und Anlegern gedufnet und stellt
ein eigenes Haftungssubstrat dar. Entsprechend missen die Vermdgenswerte und Verbind-
lichkeiten der einzelnen Teilvermdgen eindeutig identifizierbar sein und voneinander sowie
vom Gesellschaftsvermégen getrennt gehalten werden.

Wenn einem Teilvermégen die kritische Grésse fehlt (oder bspw. zum Zweck einer effiziente-
ren Struktur), kdnnen einzelne Teilvermdgen «fusioniert» bzw. vereinigt werden. Dabei mis-
sen die Interessen der beteiligten Anlegerinnen und Anleger beachtet werden. Das Risiko-
gruppenreglement muss das entsprechende Verfahren der Vereinigung regeln.
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Art. 1110 Finanzinstrumente

Jede Risikogruppe muss sich selbst finanzieren und entsprechend Finanzinstrumente ausge-
ben. Dabei kann eine Risikogruppe verschiedene Kategorien von Finanzinstrumenten vorse-
hen, deren Rechte und Pflichten aus Griinden der Transparenz und der Rechtssicherheit im
Risikogruppenreglement beschrieben werden missen.

Bei Versicherungszweckgesellschaften in der Rechtsform einer Aktiengesellschaft kdnnen zu-
dem die Statuten vorsehen, dass auf Stufe der Gesellschaft (nicht der Risikogruppe) Finan-
zinstrumente ausgegeben werden, die am Vermdgen und Ertrag einer definierten Risiko-
gruppe berechtigt sind. Dabei sind Artikel 654 ff. OR sinngemass anwendbar.

Art. 111p Anlegerversammlung

Die Anlegerinnen und Anleger bilden eine Schicksalsgemeinschaft. Diese Gemeinschaft fallt
ihre Beschlisse in der Anlegerversammlung. Fur die Einberufung und Durchfiihrung der An-
legerversammlung gelten die aktienrechtlichen Bestimmungen sinngemass.

Die Anlegerversammlung ist befugt, in den Schranken des Gesetzes die geeigneten Mass-
nahmen zur Wahrung der gemeinsamen Interessen der Anlegerinnen und Anleger zu treffen.
Die Gegenstande, uber welche die Anlegerversammlung Beschluss fassen kann, sind im Ge-
setz, in dieser Verordnung, in den Statuten der Versicherungszweckgesellschaft oder im Risi-
kogruppenreglement geregelt. Anderungen des Risikogruppenreglements muss die Anleger-
versammlung genehmigen.

Das Stimmrecht der Anlegerinnen und Anleger richtet sich nach ihrem Anteil am Teilvermdgen.

Art. 111q Anlage des Vermégens

Die Erlése der Emission von Finanzinstrumenten kdnnen wahrend der Dauer der Risikouber-
nahme angelegt werden, wobei dies in der Praxis regelmassig nach Massgabe des Risiko-
transfervertrages erfolgt. Die Anlagestrategie und die zulassigen Anlagen einer Risikogruppe
missen in den Anlagerichtlinien festgelegt werden. Das Oberleitungsorgan erlasst die Anla-
gerichtlinien.

Die Statuten missen regeln, wer (Oberleitungsorgan, Anlegerversammlung, Risikotransferge-
ber) Anderungen der Anlagerichtlinien genehmigen oder zustimmen muss. Denkbar ist, dass
die Statuten oder das Risikogruppenreglement die Anlegerinnen und Anlegern zur Leistung
von Nachschlssen verpflichten.

Die Umsetzung der Anlagestrategie kann durch Tochtergesellschaften erfolgen, die dem je-
weiligen Teilvermdgen zugeordnet werden.

Art. 111r Kostenbeteiligung

Die Versicherungszweckgesellschaft regelt, welche Kosten vom Gesellschaftsvermdgen oder
von den jeweiligen Teilvermégen getragen werden (z.B. da den einzelnen Risikogruppen keine
Rechtspersonlichkeit zukommt, ist die Versicherungszweckgesellschaft als Ganzes Steu-
ersubjekt; die anfallenden Steuern mussen den Teilvermdgen angemessen alloziert werden).
Diesbezlglich muss Transparenz fur die Anlegerinnen und Anleger hergestellt werden.

Art. 111s Auskunft

Fur die Auslbung ihrer Rechte missen die Anlegerinnen und Anleger ausreichend informiert
werden. Es sollen ihnen deshalb Auskunfts- und Einsichtsrechte wie Aktionarinnen und Aktio-
nare in der Aktiengesellschaft gewahrt werden. Diese Rechte kénnen jedoch insoweit verwei-
gert werden, als sie schutzwirdige Interessen oder Geschéftsgeheimnisse, z.B. des Risiko-
transfergebers, gefahrden wirden.
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Art. 111t Buchfiihrung und Rechnungslegung

Die Versicherungszweckgesellschaft ist verpflichtet, fur das Gesellschaftsvermdgen und die
Teilvermdgen der einzelnen Risikogruppen je separat Buch zu fihren und die wirtschaftliche
Lage so darzustellen, dass sich Dritte ein zuverlassiges Urteil bilden kdnnen. Sie muss zudem
einen Lagebericht erstellen. Art. 957 ff. OR gelten sinngemass. Die FINMA kann Details zur
Gliederung der Jahresrechnung regeln.

Art. 111u Aufhebung

Die Aufhebung einer Risikogruppe erfolgt durch Beschluss des Oberleitungsorgans. Die Anle-
gerinnen und Anleger sind gleich zu behandeln. Die Statuten oder das Risikogruppenregle-
ment regeln die Aufthebung und kénnen diesbezlglich Mitspracherechte der Anlegerinnen und
Anleger vorsehen. Aus dem Erlds des Teilvermdgens einer Risikogruppe werden vorweg die
Schulden (insb. die Forderungen aus den Risikoubernahmeverpflichtungen) getilgt; ein allfal-
liger Uberschuss wird anteilig an die Anlegerinnen und Anleger der betroffenen Risikogruppe
verteilt, soweit die Statuten oder das Risikogruppenreglement nichts Anderes bestimmen.

Ist ein Teilvermdgen zahlungsunfahig, gelten die Artikel 53 ff. VAG sinngemass. Insbesondere
kann die FINMA auf Antrag der Konkursliquidatorin oder des Konkursliquidators flir ein solches
Teilvermdgen eine Glaubigerversammlung oder einen Glaubigerausschuss einsetzen
(Art. 54b VAG).

(6. Kapitel: Weitere Grundsétze zur Ausiibung der Versicherungstétigkeit)
Art. 119a Herausgabe von Dokumenten an die Versicherungsnehmerinnen und -nehmer

Wie in der Botschaft ausgefuhrt umfasst die Herausgabepflicht sowohl Dokumente oder Un-
terlagen in Papierform als auch entsprechende elektronische oder elektronisch gefiihrte Do-
kumente, Dateien oder Aufzeichnungen aller Art, soweit es sich dabei um die massgebenden
Informationen und Dokumentationen handelt, zu deren Offenlegung oder Flhrung der Versi-
cherungsvermittler oder das Versicherungsunternehmen verpflichtet ist (vgl. beispielsweise
die Art. 14a, 30b, 39h, 39k, 45, 45a und 45b VAG). Ausgenommen von der Herausgabe sind
rein interne Dokumente wie vorbereitende Studien, Notizen oder (Vertrags-) Entwirfe, weil sie
fur die Uberpriifung des vertrags- und gesetzeskonformen Verhaltens der Versicherungsver-
mittler oder des Versicherungsunternehmens nicht relevant sind (vgl. dazu auch BGE 139 ll|
49 E 4).

(6. Titel: Bestimmungen fiir einzelne Versicherungszweige
1. Kapitel: Lebensversicherung

1. Abschnitt: Tarifierung)

Art. 120 Abs. 1

Ja nach Auslegung erscheint der heute zur Qualifizierung der Grundlagen und Berechnungs-
methoden verwendete Begriff «risikogerecht» als zu eng; «sachgerecht» bringt die korrekte
und aktuelle Praxis besser zum Ausdruck. Neu sollen entsprechend auch die bei der Tarifie-
rung verwendeten Kostengrundlagen sachgerecht sein. Die Verwendung der Grundlagen hat
in aktuariell begrindeter Art und Weise zu erfolgen. Dies entspricht der heutigen Praxis und
dient der Klarstellung im Sinne der Rechtssicherheit. Neu sind im Gegensatz zu heute im Kol-
lektiv- und im Einzelleben Glltigkeitsperioden auszuweisen.

Art. 121 Tarifierung ausserhalb der beruflichen Vorsorge: Technischer Zinssatz fiir Lebens-
versicherungen, die auf Schweizerfranken lauten
Absétze 1 und 2

Gemass bisherigem Recht sind fir die Bestimmung des technischen Zinssatzes 60 Prozent
des rollenden Zehnjahresmittels des Referenzzinssatzes massgebend. Diese Formel ist zu
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trage und passt auch nicht bei einem Absinken des Zinsniveaus in einem ausgepragten Tief-
und Negativzinsumfeld. Sie wird daher ersetzt durch das rollende Vierjahresmittel von zehn-
jahrigen Bundesobligationen, vermindert durch angemessene Sicherheitszuschldge gemass
den Absatzen 3, 4 und 5.

Absatz 3

Dieser Absatz regelt den Fall, in welchem das rollende Vierjahresmittel positiv ist. In diesem
Fall wird das Vierjahresmittel in Teile aufgeteilt und je nach deren Teil werden unterschiedliche
Gewichte angewendet.

Absatz 4
Dieser Absatz regelt den Fall, in welchem das rollende Vierjahresmittel negativ ist.
Absatz 5

Es werden Vorgaben definiert, damit der maximale technische Zinssatz nicht zu oft angepasst
werden muss.

Absatz 6

Die Bestimmung enthalt eine eingeschrankte Offnungsklausel fir die FINMA, damit allfallige
ernsthafte Probleme - insbesondere zufolge grdosserer Verwerfungen im Kapitalmarktum-
feld - rasch behoben werden kénnen. Eine Veranderung im Kapitalmarktumfeld ware etwa ge-
geben, falls entsprechende Staatsanleihen nicht mehr verfiigbar sind oder die Zinsen deutlich
unter -1,5 % oder Uber 4 % liegen. In diesen Fallen konnte die FINMA héhere oder tiefere
Maximalzinsen festlegen und die Hohe dieser abweichenden Maximalzinsen entsprechend ei-
ner allfélligen Absicherung der Vertrage differenzieren. Damit sollen Wettbewerbsverzerrun-
gen moglichst verhindert werden.

Art. 121b Tarifierung ausserhalb der beruflichen Vorsorge: Gemeinsame Bestimmungen zum
technischen Zinssatz fiir Lebensversicherungen

Absatz 1

Dieser Absatz kommt nur im Einzelfall zur Anwendung, wenn ein begriindeter Antrag eines
Versicherungsunternehmens vorliegt. In diesem Fall kann die FINMA bei vorgegebenen Poli-
cendauern oder einzelnen Produkten hdhere technische Zinssatze genehmigen.

Absatz 2

Damit die Versicherungsunternehmen gentigend Zeit fur die Umsetzung haben, ist eine Um-
setzungsfrist von 6 Monaten vorgesehen. Dies entspricht geltender Praxis.

Art. 121c Tarifierung ausserhalb der beruflichen Vorsorge: Lebensversicherung mit nicht auf
technische Zinssétze gestiitzter Tarifierung

Die Bestimmung regelt Garantien, deren Tarifierung sich auf andere kapitalmarktbedingte
Grundlagen als auf technische Zinssatze stutzt. In diesem Fall sind die Grundlagen nach Mas-
sgabe der Garantie vorsichtig festzulegen. Er entspricht dem bisherigen Absatz 3.

Art. 122 Abs. 1

Gemass bisherigem Absatz 1 muss das Versicherungsunternehmen fur die Tarifierung der
Lebensversicherungsvertrage «von der FINMA anerkannte Sterbetafeln und andere ebenfalls
anerkannte statistische Grundlagen» verwenden. Es ist hier nicht klar, worauf sich «von der
FINMA anerkannt» bezieht, auf die Sterbetafeln oder auch auf die weiteren Grundlagen. Ak-
tuelle Praxis ist, dass alle biometrischen und demographischen Grundlagen von der FINMA
anerkannt sein mussen. Der Begriff Sterbetafeln wird daher ersetzt durch die umfassendere
Umschreibung «biometrische und demographische Grundlagen». Die Kostengrundlagen sind
in Artikel 120 Absatz 1 AVO als allgemeiner Grundsatz verankert.

Seite 60 von 99



Erlauternder Bericht zur Anderung der Aufsichtsverordnung

Art. 123 Abs. 3

Mit dem geanderten Absatz ist keine Anderung der bisherigen Praxis zur Pramienbestimmung
beabsichtigt. Vielmehr wird die Bedeutung des eigenen Bestandes prazisiert und klargestellt,
insbesondere im Bereich der kollektiven Krankentaggeld-Versicherung. Klargestellt wird, dass
sich die individuelle Schadenerfahrung auf einen zu tarifierenden Teilkollektivbestand bezieht,
die kollektive Schadenerfahrung hingegen auf die Gesamtheit der zu tarifierenden Teilbe-
stande und nicht auf irgendeine kollektive Schadenerfahrung (etwa gemass Volks-Sterbetafel
oder des Gesamtmarktes etc.). Voraussetzung fur eine Anwendung Ubergreifender Statistiken
ist, dass sie die eigenen Daten des Versicherers sachgerecht ergénzen, was bei der Tarifein-
gabe aktuariell zu begriinden ist. Sachgerecht ist die Ergdnzung etwa, wenn sie auf Basis
anerkannter aktuarieller Methoden zu einer verbesserten Risikoeinschatzung fuhrt. Dabei dir-
fen auch Aspekte wie Stabilitat und Stetigkeit der Tarife mitberticksichtigt werden. Ziel ist im-
mer, dass der Tarif mit den Regeln der Statistik in Einklang steht. Eine missbrauchliche Ver-
wendung sachfremder Statistiken, etwa eine Verfalschung der Daten des eigenen Bestandes
durch nicht sachgerechte Elemente, wird mit dem letzten Satz der Bestimmung ausgeschlos-
sen. Dies ist nicht zuletzt auch unter Wettbewerbsaspekten bedeutsam, damit sich nicht ein
Versicherungsunternehmen durch sachfremde Statistiken ungerechtfertigte Vorteile verschaf-
fen kann.

(2. Abschnitt: Abfindung und Riickkauf)

Art. 127 Abs. 2 Bst. g

Mit Inkraftireten des geanderten Artikel 90 Absatze 1 und 3 VVG per 1. Januar 2022 entfallt
die Voraussetzung, dass der Versicherungsnehmer wahrend drei Jahren Pramien entrichtet
haben muss, um vom Versicherer einen Abfindungswert verlangen zu kénnen. Entsprechend
kann hier der Teilsatz «sofern der Versicherungsnehmer oder die Versicherungsnehmerin die
Pramien fur drei Jahre bezahlt hat» gestrichen werden.

(3. Abschnitt: Anforderungen an Lebensversicherungsvertrége)
Art. 129a Information in der nicht-qualifizierten Lebensversicherung: individuelle Offerte
Absatz 1

Das Versicherungsunternehmen soll der Versicherungsnehmerin oder dem Versicherungs-
nehmer rechtzeitig vor Abschluss eines Vertrags spezifische Angaben zur nicht qualifizierten
Lebensversicherung machen. Angesichts der geringeren Risiken fir die Versicherungsneh-
merin oder den Versicherungsnehmer ist die Pflicht weniger umfassend als bei der qualifizier-
ten Lebensversicherung. Selbstverstandlich bleiben die tbrigen Informationspflichten des Ver-
sicherungsunternehmens insbesondere auch aus dem VVG daneben weiterbestehen.

Absétze 2 und 3

Hier wird der Grundsatz der Beispielrechnungen verankert. Der Versicherungsnehmerin oder
dem Versicherungsnehmer soll damit ein ausgewogenes Spektrum der zukinftigen Wertent-
wicklung der nicht qualifizierten Lebensversicherung aufgezeigt werden. Dazu sind der Ein-
fachheit und guten Verstandlichkeit halber mindestens drei Renditeszenarien aufzuzeigen
(«gunstig», «mittel», «ungunstig»). Die Verwendung von Beispielrechnungen entspricht gel-
tender Praxis. Der Grundsatz soll aus Grunden der Stufengerechtigkeit nun neu in der AVO
verankert werden.

Absatz 4

Fir alle drei Renditeszenarien sind sowohl der Riickkaufswert als auch die Ablaufleistung an-
zugeben. Damit erhalten die Versicherten eine auf Renditeszenarien basierte Ubersicht, wel-
chen Betrag sie im Fall eines Riickkaufs ausbezahlt erhalten kdnnten und wie hoch die Versi-
cherungsleistung bei Vertragsablauf sein kénnte.
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Absatz 5

Hier wird die Bekanntgabe transparenter Kosten im mittleren Renditeszenario (und nur in die-
sem) geregelt. Diese sind getrennt nach Risikokosten und Ubrigen Kosten auszuweisen. Unter
Letzteren sind alle Abgaben und Gebuhren zu verstehen, die den Versicherten belastet wer-
den. Diese sollen die Komponenten des gewilinschten Produkts verstehen und sich insbeson-
dere auch Uberlegen kénnen, ob in ihrem Fall eine Kombination von Risikoschutz und Spar-
prozess sinnvoll ist oder, ob es allenfalls Vorteile hat, wenn Risikoschutz und Sparprozess
getrennt werden. Unter Zusatzpramien werden Pramien fir frei wahlbare Zusatzversicherun-
gen (bspw. eine Erwerbsunfahigkeitsversicherung) verstanden, die keinen Anteil am Sparpro-
zess haben.

Absatz 7

Die FINMA erhalt die Kompetenz, technische Einzelheiten zu den Beispielrechnungen und
zum Ausweis der Risikopramien und Produktkosten zu regeln. Damit wird auch hier das Prin-
zip der Stufengerechtigkeit, insbesondere Artikel 5 zur Verordnung zum Finanzmarktgesetz*®
umgesetzt, wonach die wichtigen Prinzipien durch den Bundesrat in der AVO vorgegeben und
der FINMA die technische Umsetzung delegiert wird. Selbstverstandlich sind beim Erlass der
technischen Einzelheiten die weiteren Anforderungen der erwahnten Verordnung wie bspw.
die Konsultationen zu beachten.

Art. 129b Information in der qualifizierten Lebensversicherung: individualisierte Offerte
Absatz 1

Namentlich wegen des Verlustrisikos, das die Versicherungsnehmerinnen und —nehmer im
Sparprozess einer qualifizierten Lebensversicherung tragen, ist es aus Griinden der Transpa-
renz besonders wichtig, dass sie vor Vertragsabschluss vom Versicherungsunternehmen kon-
kret Uber den offerierten Versicherungsvertrag informiert werden. Die Informationspflicht um-
fasst auch allfallige Varianten, die dem individuellen Produkteangebot zugrunde liegen. Damit
die Information einfach verstandlich ist, sind individualisierte Beispielrechnungen zu verwen-
den. Dies entspricht der aktuellen Aufsichtspraxis der FINMA; diese soll aus Griinden der Stu-
fengerechtigkeit neu in der AVO verankert werden.

Absatz 2

Gerade in der qualifizierten Lebensversicherung nach Artikel 39a VAG ist es wichtig, dass das
Rendite- und Risikoprofil bezuglich des konkreten Produkts in verstandlicher Weise illustriert
wird, wobei insbesondere die Bericksichtigung der unterliegenden Vermédgenswerte und der
Vertragslaufzeit, aber auch das Vorhandensein von allfalligen Garantien von zentraler Bedeu-
tung sind.

Anhand von Renditeszenarien ist zu verdeutlichen, unter welchen Umstanden sich die qualifi-
zierte Lebensversicherung wie entwickelt, insbesondere ist aufzuzeigen, wie sich Kursentwick-
lungen der unterliegenden Vermogenswerte auf die Ablaufleistung und die Rickkaufswerte
auswirken. Mindestens soll ein glnstiges, ein mittleres und ein unglinstiges Renditeszenario
dargestellt werden.

Bei der Ausgestaltung der Renditeszenarien sind die Art der unterliegenden Vermogenswerte
sowie die individuelle Vertragslaufzeit zu bertcksichtigen. Das Versicherungsunternehmen
muss darauf hinweisen, dass die Renditeszenarien auf Annahmen beruhen und keine Voraus-
sage fur die Zukunft darstellen. Es ist klarzustellen, dass aus den Beispielrechnungen keine
vertraglichen Verpflichtungen abgeleitet werden kénnen.

Bei den Beispielrechnungen von besonderer Bedeutung ist die Angabe auch eines unglnsti-
gen Renditeszenarios. Dieses muss eine tiefere Rendite als eine risikolose Anlage aufzeigen,
um das Verlustrisiko im Sparprozess zu veranschaulichen. Bei der durchschnittlichen Rendite
ist die Zeitspanne von der Investition bis zur Ablaufleistung entscheidend, um zu bestimmen,

36 Verordnung vom 13. Dezember 2019 zum Finanzmarktaufsichtsgesetz (SR 956.11).
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wie weit sie unter der Rendite einer risikolosen Anlage liegt. Entsprechend soll dem Versicher-
ten aufgezeigt werden, dass der Versicherungsvertrag Gber die Zeit auch einen Verlauf neh-
men kann, bei dem er weniger Rendite hat als mit einer risikolosen Anlage generiert, wobei
allfallige vertraglich festgehaltene Garantien beriicksichtigt werden sollen. Wirden der Versi-
cherungsnehmerin oder dem Versicherungsnehmer diese Angaben vorenthalten, so bestiinde
die Gefahr, dass sie sich ein falsches Bild machen und die finanziellen Konsequenzen falsch
einschatzen konnten. Durch den Ausweis der Bruttorendite konnen sie einschatzen, auf wel-
che Kapitalmarktsituationen sich die Renditeszenarien beziehen.

Mit der Vorgabe nach Buchstabe f wird im mittleren Renditeszenario die Transparenz im Spar-
prozess in der Logik des FIDLEG dargestellt. Die Darstellung erfolgt in Form einer auf der
Bruttorendite vorgenommenen Reduktion, enthaltend alle Kosten (Fondskosten und weitere
Kosten) ausser den Risikokosten. Die Risikokosten sind versicherungsspezifisch auszuwei-
sen, d.h. es ist in Frankenbetragen anzugeben, wieviel sie von der Versicherungspramie aus-
machen. Die so geschaffene Transparenz ist notwendig, damit die Versicherungsnehmerin
oder der Versicherungsnehmer das Produkt verstehen und allenfalls Gberlegen kénnen, ob
eine Kombination von Risikoschutz und Sparprozess sinnvoll ist oder ob es besser ware, wenn
diese Komponenten getrennt wirden.

Im folgenden Beispiel wird eine kapitalbildende fondsgebundene qualifizierte Lebensversiche-
rung betrachtet, und es werden vorschussige, jahrliche Pramienzahlungen geleistet. Die Ab-
laufleistung A™¢% ist durch die Beispielrechnung vorgegeben und wird wie folgt berechnet:

N
Y (P -1 - k) +n)) = areet
P steht fur die Pramie, r; far did Risikopramie im Jahr N — j + 1, k fiir Kostenentnahmen und

n fur die Bruttorendite nach Fondsgebihren, d.h. n = b — f, wobei b fur die Bruttorendite und
f fur FondsgebUhren steht.

Dies ist aquivalent zu:

N N
z(p — k)1 +n) = Al + er (1+n) .
Zur Vereinfachung ersetZ&h wir die Summe der aufgezitisten Risikopramien durch die einfache
Summe der Risikopramien:
N

N
Z(P — k)(l + n)j — Areal + 27,.] — thne Risikoabzug ]

Diese Vereinfachuﬁﬁlfijhrt lediglich zu einer Verschiebung des Ausweises aller Kosten und
Risikokosten zwischen prozentualer Renditereduktion und absolutem Ausweis als Risikokos-
ten. Mit dieser Vereinfachung ist die Nettorendite (nach allen Kosten ausser Risikokosten) der
implizite Zins (1Z) in der Gleichung:

N

Z p (1 + IZ)j — thne Risikoabzug )
Die Renditereduktion ergibt st dann als b — IZ.

Ohne irgendwelche Kostenentnahmen wirde die Versicherungsnehmerin oder der Versiche-
rungsnehmer im vorliegenden Beispiel folgenden Wert erhalten:

N
ZP(1+b)f.

In der Berechnung oben werden also di& Kosten beriicksichtigt, die durch den Ubergang von
b auf n durch Entnahme der Fondsgebiihren entstehen und jene, welche sich durch den Uber-
gang von n auf IZ ergeben sowie diejenigen, welche durch die Kostenentnahmen aus der
Pramie resultieren. Hingegen sind in A°hne Risikoabzug ynd damit in 1Z die Risikokosten nicht
abgezogen, da diese in der Logik des VAG separat ausgewiesen werden.
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Wenn der Sparprozess der qualifizierten Lebensversicherung an den Index SMI gebunden ist,
ist die Bruttorendite ohne weitere Abzlge aus den Standen des SMI — wie sie im mittleren
Renditeszenario angenommen wird — zu ermitteln. Fir andere Kapitalanlagen ist analog zu
verfahren.

Unter Zusatzpramien werden Pramien flr frei wahlbare Zusatzversicherungen (bspw. eine Er-
werbsunfahigkeitsversicherung) verstanden, die keinen Anteil am Sparprozess haben.

Fur die Risikobetrachtung ist relevant, ob die Pramie zu Beginn einmalig oder verteilt Gber die
die Laufzeit bezahlt wird. Hinzu kommt, dass allein schon eine ungunstige wirtschaftliche Ent-
wicklung am Anfang oder am Ende der Laufzeit einer qualifizierten Lebensversicherung die
Rendite deutlich schmalern kann. Die Entwicklungsopportunitaten der Vermogensanlage Gber
die Zeit allein vermdgen solche Effekte nicht per se zu eliminieren.

Absatz 3

Die in diesem Absatz definierte Renditereduktion beinhaltet sowohl Fonds- als auch Verwal-
tungskosten. Dem Versicherungsunternehmen steht es zudem frei, die Transparenz freiwillig
weiter zu erhéhen und die Renditereduktion im Kostenausweis zusatzlich in «Renditereduktion
durch Fondskosten» und «verbleibende Renditereduktion» aufzuteilen.

Die in Artikel 129b geforderte Transparenz wiirde verloren gehen, wenn nicht die Bruttorendite
ausgewiesen werden wurde, sondern die «Rendite nach Fondskosten». Die Angabe der Brut-
torendite ist wesentlich, weil die Versicherungsnehmerin oder der Versicherungsnehmer so
den Sparprozess der qualifizierten Lebensversicherung mit einem passenden Marktindex ver-
gleichen und abschatzen kann, ob die den Beispielrechnungen zugrunde liegenden Perfor-
manceannahmen realistisch sind. Der Ausweis einer «Rendite nach Fondskosten» anstelle
der Bruttorendite ware zudem insbesondere flr indexgebundene qualifizierte Lebensversiche-
rungen irrefihrend, da die Partizipation am Index bereits im Produkt vorgegeben ist. Bei glei-
cher «Rendite nach Fondskosten» wirde im Weiteren eine qualifizierte Lebensversicherung
mit tieferen Fondskosten nicht attraktiver erscheinen, als eine mit hoheren Fondskosten, ob-
wohl den Beispielrechnungen im ersten Fall eine konservativere Renditeannahme zugrunde
liegen wurde.

Art. 129c¢ Information in der qualifizierten Lebensversicherung: Entschéadigungen Dritter
Absatz 1

Versicherungsunternehmen haben bei der Empfehlung von qualifizierten Lebensversicherun-
gen nach Artikel 39h Absatz 2 VAG offenzulegen, wenn ihnen im Zusammenhang mit dem
betroffenen Versicherungsprodukt Entschadigungen Dritter zukommen.

Der vorliegende Absatz umfasst lediglich die Offenlegung von nicht monetéren Entschadigun-
gen, die also von der Sache her nicht an den Versicherungsnehmer weitergegeben werden
kdnnen. Zu denken ist etwa an zur Verfugung gestellte Markt- und Finanzanalysen (research)
oder an die Gewahrung eines Zugangs zu Plattformen. Nicht erfasst von dieser Bestimmung
sind Entschadigungen, die an ungebundene Versicherungsvermittler fliessen. Die Offenlegung
der an diese fliessende Entschadigung ist in Artikel 45b VAG geregelt.

Was unter den Begriff der Entschadigung fallt, die dem Versicherungsunternehmen im Zusam-
menhang mit der Erbringung einer Versicherungsdienstleistung zufliesst, entscheidet sich
grundsatzlich nach den Verhaltnissen im konkreten Einzelfall. Die mdglichen Sachverhalte
sind zu komplex, als dass sie mit klaren Kriterien auf Verordnungsstufe abgebildet werden
kénnten. Massgebend wird insbesondere sein, ob ein Interessenkonflikt vorliegt oder nicht.

Absatz 2

Konzerngesellschaften gelten nach der bundesgerichtlichen Rechtsprechung — welcher der
Gesetzesbestimmung von Artikel 39h Abs. 2 VAG zugrunde liegt — als Dritte (vgl. dazu
BGE 138 Ill 755, S. 773 ff. Ziff. 8). Da der Begriff des Konzerns vorliegend bei der Bestimmung
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von Rechten und Pflichten im privatrechtlichen Verhaltnis zwischen Versicherungsunterneh-
men und die den Versicherungsnehmerinnen und -nehmern verwendet wird, ist er in einem
privatrechtlichen Sinne zu verstehen, womit konkret auf die Umschreibung aus dem Rech-
nungslegungsrecht in Artikel 963 OR abzustellen ist (selbstverstandlich ohne Ricksicht auf
die Ausnahmen von Art. 963a OR, da diese allein aus der Rechnungslegung motiviert sind).

Art. 129d Basisinformationsblatt in der qualifizierten Lebensversicherung: Bereitstellung
Absatz 1

Die Bereitstellung des Basisinformationsblattes soll auf verschiedene Weise erfolgen konnen.
Massgebend ist, dass es in einer Form zur Verfugung gestellt wird, welche die Beweissiche-
rung ermoéglicht. Es soll daher auf einem dauerhaften Datentrager oder auf einer Webseite zur
Verfligung gestellt werden.

Absatz 2

Wird eine Webseite verwendet, so gewahrleisten die Anforderungen dieses Absatzes die ge-
forderte Mdglichkeit der Beweissicherung. Was das Basisinformationsblatt angeht, so ist die-
ses solange zur Verfligung zu stellen (und entsprechend etwa auf einer Webseite abrufbar zu
halten), als die entsprechende qualifizierte Lebensversicherung angeboten wird.

Art. 129e Basisinformationsblatt in der qualifizierten Lebensversicherung: Inhalt

Die im Basisinformationsblatt enthaltenen Informationen sind vorvertragliche. Um den Zweck
zu erflllen muss es redlich, prazise und klar formuliert sowie flr die Versicherungsnehmerin
und den Versicherungsnehmer leicht verstandlich und nicht irrefihrend sein. Die in ihm ent-
haltenen Informationen missen mit den verbindlichen Vertragsunterlagen (insbesondere mit
den Informationen in der Offerte gemass Art. 129b AVO und den Geschaftsbedingungen) so-
wie mit allfalligen weitern Angebotsunterlagen des Versicherungsunternehmens Ubereinstim-
men.

Die konkreten Anforderungen an den Inhalt des Basisinformationsblatts ergeben sich aus der
Mustervorlage gemass Anhang 4.

Spezialrechtliche produktspezifische Anforderungen bleiben vorbehalten. So ist etwa Arti-
kel 102 Absatz 2 der Kollektivanlagenverordnung®” zu beachten, der vorschreibt, dass die
Warnklausel bei den ubrigen Fonds fur alternative Anlagen auf der ersten Seite des Fonds-
reglements, des Prospekts sowie des Basisinformationsblatts angebracht werden muss und
stets in der Form zu verwenden ist, in der sie von der FINMA genehmigt wurde.

Die von der FINMA nach Absatz 3 allenfalls zu erlassenden Ausfiihrungsbestimmungen sind
auf technische Fragen beschrankt und werden insbesondere zur besseren Verstandlichkeit
des Basisinformationsblattes beitragen kénnen. Es besteht keine Absicht, dass die FINMA
eine erschopfende Anschlussregulierung einfihrt. Sie soll allein sicherstellen kénnen, dass
keine Basisinformationsblatter ausgegeben werden, die dem Anspruch an Verstandlichkeit ge-
mass den gesetzlichen Anforderungen nicht entsprechen.

Art. 129f Basisinformationsblatt in der qualifizierten Lebensversicherung: Umfang, Sprache
und Gestaltung

Das Basisinformationsblatt soll fur die Versicherungsnehmerinnen und -nehmer ohne weiteres
lesbar und verstandlich sein und ist deshalb wahlweise in einer der Amtssprachen oder in

37 Verordnung vom 22. November 2006 (iber die kollektiven Kapitalanlagen (KKV; SR 951.311).
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Englisch oder in der Korrespondenzsprache der Versicherten abzufassen. Bei der Uberset-
zung ist sicherzustellen, dass diese den Inhalt des ursprunglichen Basisinformationsblatts zu-
verlassig und genau wiedergibt.

Art. 1299 Basisinformationsblatt: Fir die Erstellung qualifizierte Dritte

Ob der beauftragte Dritte zur Ubernahme dieser Aufgabe qualifiziert ist, muss das Versiche-
rungsunternehmen selber entscheiden. Da gemass Gesetzesbestimmung das Versicherungs-
unternehmen fur die Vollstandigkeit und Richtigkeit der Angaben im Basisinformationsblatt
verantwortlich bleibt, soll die Delegation nicht unnétig eingeschrankt werden. Der Dritte muss
insbesondere Uber die notwendigen Kenntnisse Uber die Funktionsweise der qualifizierten Le-
bensversicherung sowie Uber die Vorgaben des VAG zur Erstellung des Basisinformations-
blatts verfiigen.

Art. 129h Basisinformationsblatt: Vorldufige Fassung

Eine vorlaufige Fassung des Basisinformationsblatts nach Artikel 39b Absatz 4 VAG wird in
der Praxis wohl eher selten notwendig sein. Sie wird fir qualifizierte Lebensversicherungen
erstellt, welche Finanzinstrumente nach Artikel 3 Buchstabe a FIDLEG enthalten, die im Rah-
men einer Emission auf dem Primarmarkt zur Zeichnung angeboten werden und bei denen
beispielsweise die Kosten noch nicht festgelegt und entsprechend nur indikative Angaben ge-
macht werden kénnen (vgl. Art. 85 FIDLEV)

Aus dem Basisinformationsblatt muss klar hervorgehen, ob indikative Angaben enthalten sind.
Diese missen als solche erkennbar sein, etwa indem eine Bandbreite angegeben wird, inner-
halb welcher sich die Kosten bewegen kdnnen.

Soweit die indikativen Angaben nach deren definitiven Festlegung in der Abschlussbestati-
gung (trade confirmation) keine wesentliche Anderung erfahren, sich also beispielsweise die
Kosten nicht ausserhalb der angegebenen Bandbreiten bewegen, ist nach Abschluss des Ge-
schafts kein angepasstes Basisinformationsblatt gemass Artikel 39e Absatz 1 VAG zu erstel-
len. Dies ergibt sich aus dem Sinn des Gesetzes und braucht nicht noch eigens geregelt zu
werden.

Art. 129i Basisinformationsblatt in der qualifizierten Lebensversicherung: Angaben zu Art und
Merkmalen

Das Versicherungsunternehmen hat nach Artikel 39¢ Absatz 2 Buchstabe b VAG Angaben zur
Art und zu den Eigenschaften der qualifizierten Lebensversicherung zu machen. Darunter fal-
len zum Beispiel Angaben, ob es sich um eine Rentenversicherung oder eine fonds- oder in-
dexgebundene Lebensversicherung handelt oder ob sie der Saule 3a oder 3b zuzuordnen ist.
Zudem sind die Eigenschaften der qualifizierten Lebensversicherung in verstandlicher Spra-
che kurz zu beschreiben, also insbesondere die Laufzeit, sofern diese bekannt ist, die versi-
cherten Leistungen sowie der Sparprozess.

Art. 129j Basisinformationsblatt in der qualifizierten Lebensversicherung: Angaben zu den
Kosten

Es sind samtliche Kosten der qualifizierten Lebensversicherung darzustellen. Die Informatio-
nen sind so prazise wie mdglich zu machen und gesamthaft darzustellen. Sie variieren natur-
gemass entsprechend der jeweiligen qualifizierten Lebensversicherung.

Unter die einmaligen Kosten fallen insbesondere die Produktkosten, die beim Abschluss des
Versicherungsvertrags entstehen. In der Regel werden diese Kosten in bestimmten HOhen
kalkuliert und Uber die Laufzeit verteilt in das Produkt eingepreist, gegebenenfalls auch uber
das Verfahren des «Zillmerns» — zum Beispiel auf den Abschlusszeitpunkt — diskontiert. Als
Abschlusskosten werden haufig Abschlussprovisionen, Courtagen und Superprovisionen, Ver-
gutungen des betreuenden Aussendienstes, Kosten flr die Werbung sowie Kosten der An-
trags- oder Risikoprifung, der Antragsbearbeitung und der Ausfertigung Versicherungspolice,
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Abgaben, Stempelsteuern und so weiter erfasst. Ebenfalls zu den einmaligen Kosten zahlen
die Gebuhren und Kosten, die beim Ruckkauf einer qualifizierten Lebensversicherung anfal-
len.

Als laufende Kosten gelten etwa Verwaltungsgebihren, Beratungshonorare oder wiederkeh-
rende Depot- oder Fondsgebihren.

Bei der Angabe der zu erwartenden Kosten wird auf tatsachlich entstandene Kosten als Na-
herungswert abgestellt und, wenn keine solchen vorliegen, auf nachvollziehbare Schatzungen
dieser Kosten.

Art. 129k Basisinformationsblatt in der qualifizierten Lebensversicherung: Uberpriifung und
Anpassung

Solange die qualifizierte Lebensversicherung am Markt angeboten wird sind die im Basisinfor-
mationsblatt enthaltenen Angaben in regelmassigen Abstanden, mindestens jedoch einmal
pro Jahr, zu uberprifen. Angesichts der unterschiedlichen Ausgestaltungen der qualifizierten
Lebensversicherungen wird indes darauf verzichtet, weitere Vorgaben zur Prifungsperiodizitat
zu machen. Je nach qualifizierter Lebensversicherung und deren Risiko- und Renditeprofil
koénnen sich die Angaben mehr oder weniger verandern und somit entsprechend o6fters oder
seltener Anpassungen im Basisinformationsblatt erfordern. Eine Anpassung des Basisinfor-
mationsblatts hat geméass Artikel 39e Absatz 1 VAG auf jeden Fall bei wesentlichen Anderun-
gen der Angaben zu erfolgen.

Art. 1291 Basisinformationsblatt in der qualifizierten Lebensversicherung: Auslandische Doku-
mente

Die im Anhang 6 aufzufihrenden Dokumente kénnen integral und ohne Erganzungen anstelle
eines Basisinformationsblatts flr qualifizierte Lebensversicherungen nach Artikel 39b VAG
verwendet werden. Derzeit bestehen keine gleichwertigen auslandischen Dokumente, wes-
halb Anhang 5 einstweilen leer bleibt.

Die Relevanz dieser Bestimmung ist zum heutigen Zeitpunkt allerdings noch unklar, denn zur-
zeit bestehen noch keine Dokumente nach auslandischem Recht, die dem Schweizer Basisin-
formationsblatt fur qualifizierte Lebensversicherungen gleichwertig sind und an dessen Stelle
verwendet werden konnen.

Der Klarheit halber sei hier erwahnt, dass ein Versicherungsunternehmen, das in der Schweiz
qualifizierte Lebensversicherungen anbietet, grundsatzlich zwei Mdglichkeiten hat, um der ge-
setzlichen Informationspflicht nachzukommen: Es kann ein Basisinformationsblatt nach Arti-
kel 39b Absatz 1 VAG erstellen oder ein gleichwertiges auslandisches Dokument verwenden.
Macht es von der zweiten Méglichkeit Gebrauch, ist ein Bezug zu einem auslandischen Markt,
bspw. der EU, grundsatzlich nicht erforderlich, auch wenn die qualifizierte Lebensversicherung
ausschliesslich in der Schweiz angeboten wird. Es kann im Ubrigen sowohl ein Basisinforma-
tionsblatt als auch ein gleichwertiges auslandisches Dokument erstellt werden.

Art. 129m Angemessenheitspriifung in der qualifizierten Lebensversicherung
Absatz 1

Umfang und Inhalt der Angemessenheitsprufung fur qualifizierte Lebensversicherungen nach
Artikel 39 VAG orientieren sich an den entsprechenden Regelungen im Bereich der Finanz-
dienstleistungen (Art. 10—14 FIDLEG). Der Abschluss einer qualifizierten Lebensversicherung
erfolgt nicht im Rahmen einer eigentlichen Vermdgensverwaltung oder Anlageberatung im
Sinne von Artikel 3 Buchstabe ¢ Ziffern 3 und 4 FIDLEG, weshalb das VAG fiir diesen auch
keine férmliche Eignungsprifung im Sinne von Artikel 13 FIDLEG vorschreibt. Insbesondere
vor dem Hintergrund der langen Laufzeit einer qualifizierten Lebensversicherung und der damit
einhergehenden vertraglichen Bindung ist es allerdings unabdingbar, dass die Versicherungs-
nehmerinnen und -nehmer im Beratungsprozess die Gewissheit erhalten, ob das angebotene
Produkt fir sie angemessen ist oder nicht. Der Gesetzgeber hat in diesem Zusammenhang
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denn auch im Rahmen der parlamentarischen Beratungen klar manifestiert, dass flir den Ver-
trieb von Anlageprodukten im gesamten Finanzmarkt gleich lange Spiesse gelten sollen. Fur
das Produkt der qualifizierten Lebensversicherung bedeutet dies, dass dieses fur die Versi-
cherungsnehmerinnen und -nehmer - wie jedes andere Anlageprodukt - vor dem Hintergrund
seiner Anlageziele und finanziellen Verhaltnisse angebracht sein muss. Es kann mit anderen
Worten nicht sein, dass Finanzanlagen in Form qualifizierter Lebensversicherungen vertrieben
werden, ohne dass sich das Versicherungsunternehmen um die Anlageziele und finanziellen
Verhaltnisse der Versicherungsnehmerin oder des Versicherungsnehmers kimmert. Die mit
dem Vertrieb der Versicherung einhergehende Beratung muss daher auch diese Elemente
erfassen, was im Ubrigen auch einer privatrechtlichen Auslegung dieses speziellen Beratungs-
verhaltnisses nach Treu und Glauben entspricht.

Bei der Beurteilung der finanziellen Tragbarkeit (Bst. a) haben sich das Versicherungsunter-
nehmen oder der Versicherungsvermittler Gber die Art und die Hohe des regelmassigen Ein-
kommens, das Vermdgen sowie die aktuellen und kinftigen finanziellen Verpflichtungen des
Versicherungsnehmers zu erkundigen. Sie durfen sich — wie auch bei der Erkundigung uber
die Risikofahigkeit (Bst. b) sowie der Lebenssituation und den Anlagezielen (Bst. c) — auf die
Angaben des Versicherungsnehmers verlassen, soweit nicht Anhaltspunkte bestehen, dass
sie nicht den Tatsachen entsprechen (bspw., wenn die Selbstdeklaration der Versicherungs-
nehmerin oder des Versicherungsnehmers nicht mit den Informationen Ubereinstimmen, die
im Zusammenhang mit der Geldwaschereiabklarung zur Plausibilisierung des Geschafts er-
hoben wurden).

Absatz 2

Die Bestimmung stellt klar, dass die Kenntnisse und Erfahrungen der vertretenden Person bei
der Angemessenheitsprifung massgeblich sind, weil es ja dann auch diese Person ist, welche
fur die vertretene Person allfallige qualifizierte Lebensversicherungen abschliesst.

Art. 129n Dokumentation in der qualifizierten Lebensversicherung

Die Dokumentation darf auch standardisiert erfolgen. Die Frist von zehn Arbeitstagen ist so zu
verstehen, dass sie die Bereitstellung der Dokumentation betrifft, nicht aber auch noch den
Zeitraum fUr die Zustellung an die Versicherungsnehmerinnen oder -nehmer.

Art. 1290 Rechenschaftsablage in der qualifizierten Lebensversicherung

Die Rechenschaftsablage ist unter Einhaltung der rechtlichen Vorgaben standardisiert mog-
lich, etwa dadurch, dass Versicherungsnehmer die Angaben online direkt einsehen kénnen.
Voraussetzung bleibt aber, dass die Beweissicherung auf einem dauerhaften Datentrager ge-
wahrleistet ist.

Art. 129p Werbung in der qualifizierten Lebensversicherung

Das Basisinformationsblatt ist eine eigenstandige Unterlage, die von Werbematerialien deut-
lich zu unterscheiden ist. Es darf deshalb keine Querverweise auf Marketingmaterial enthalten.
Auf der anderen Seite dirfen in Werbematerialien, die spezifische Informationen lber eine
qualifizierte Lebensversicherung enthalten, keine Aussagen gemacht werden, die im Wider-
spruch zu den Informationen des Basisinformationsblatts stehen oder dessen Bedeutung her-
abstufen. In den Werbematerialien ist darauf hinzuweisen, dass es ein Basisinformationsblatt
gibt und wie und wo es erhaltlich ist, einschliesslich der Angabe der Webseite des Anbieters
der qualifizierten Lebensversicherung (Art. 39/ Abs. 2 und 3 VAG).

In Anlehnung an die fir Finanzdienstleister allgemein geltende Regelung zur Werbung fur Fi-
nanzinstrumente nach den Artikeln 68 FIDLEG und 95 FIDLEV gilt eine Kommunikation in
Bezug auf qualifizierte Lebensversicherungen als Werbung, wenn sie sich an Versicherungs-
nehmerinnen und -nehmer richtet und unter Verwendung von Werbemitteln erfolgt. Eine Wer-
bung muss ultimativ dazu dienen, bestimmte qualifizierte Lebensversicherungen anzubieten.
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Damit ist gleichzeitig abgegrenzt, was fiir sich alleine nicht als Werbung gilt: wissenschaftliche
Beitrage oder Vortrage, Aufklarungen oder Beratung von Versicherungsnehmern durch Versi-
cherungsvermittler, Publikationen in der Fachpresse oder Schulungen etc. Bei Publikationen
kénnen sponsored publications im Einzelfall jedoch als Werbung qualifiziert werden, wenn ihr
Inhalt dazu dient, bestimmte qualifizierte Lebensversicherungen anzubieten. Dies wird in Ab-
satz 2 entsprechend klargestellt. Der Pflicht, die Werbung flr qualifizierte Lebensversicherun-
gen als solche erkennbar zu machen, kann mittels Hinweises nachgekommen werden.

(3. Kapitel: Besondere Bestimmungen fiir die Versicherungen der beruflichen Vorsorge
2. Abschnitt: Uberschussbeteiligung)
Art. 143 Abs. 2

Mit dem revidierten Artikel 37 Absatz 2 Buchstabe b VAG wird eine neue Pramienart in der
beruflichen Vorsorge eingefiihrt, die «Rentenumwandlungsgarantiepramie». Sie dient der Fi-
nanzierung der Rentenumwandlungsgarantie (Rentenumwandlung mit garantiertem, allenfalls
aber nicht vollstandig ausfinanziertem Umwandlungssatz). Die Rentenumwandlungsgarantie-
pramie soll in der Betriebsrechnung fir die berufliche Vorsorge innerhalb des Sparprozesses
dargestellt werden, was die vorliegende Erganzung in Artikel 143 Absatz 2 AVO erforderlich
macht®. Sie unterliegt — wie die Gbrigen Pramien in der beruflichen Vorsorge — der praventiven
Tarifkontrolle durch die FINMA (Art. 4 Abs. 2 Bst. ri.V.m. Art. 5 Abs. 1 VAG). Entsprechend ist
auf Stufe FINMA-Rundschreiben festzulegen, wann sich die vorgesehenen Rentenumwand-
lungsgarantiepramien «in einem Rahmen halten, der einerseits die Solvenz der einzelnen Ver-
sicherungseinrichtungen und andererseits den Schutz der Versicherten vor Missbrauch ge-
wahrleistet» (Art. 38 VAG).

Art. 147 Abs. 2 Bst. a

Der Begriff der Solvabilitatsspanne im bisherigen Artikel 147 Absatz 2 Buchstabe a ist in der
AVO nicht mehr definiert und muss ersetzt werden. Entsprechend muss auch die Berechnung
in Artikel 147 Absatz 2 Buchstabe a angepasst werden, wobei sich approximativ ein ahnlicher
Wert wie zuvor ergeben soll.

Der Nettokapitalertrag auf die Solvabilitatsspanne wird durch einen entsprechenden Anteil der
Sparkomponente ersetzt, die als Nettokapitalertrag in der Betriebsrechnung definiert ist. Durch
diese Anpassung wird Artikel 147 Absatz 2 Buchstabe a transparent auf eine weiterhin defi-
nierte und fir die Betriebsrechnung zentrale Grésse bezogen.

Die alte Berechnung war in einen dominierenden Sparteil und einen Risikoteil aufgeteilt. Ge-
genluber dem Sparteil ergibt sich eine Erhéhung zugunsten des Versicherungsunternehmens,
da der Nettokapitalertrag auf die mathematischen Rickstellungen durch die héhere Sparkom-
ponente ersetzt und kein Abzug fur die Rickversicherung vorgenommen wird. Damit kann auf
die komplexere Berechnung fir den Risikoteil verzichtet werden.

(4. Kapitel: Kranken- und Unfallversicherung)
Art. 154a
Absatz 1

In der KZV verfugt die FINMA zum Schutz der Versicherten vor Missbrauch uber etablierte
Instrumente und eine etablierte Praxis fir die Uberwachung der Produkte mit genehmigungs-
pflichtigen Tarifen und der damit verbundenen versicherungstechnischen Ruckstellungen. Der
vorliegende Artikel 154a stitzt sich auf die Kompetenz des Bundesrats nach Artikel 31 Ab-
satz 1 VAG zum Schutz der Versicherten einschrankende Vorschriften fur die verschiedenen
Versicherungszweige zu erlassen. Er stellt eine stufengerechte Regulierung dieser gesetzlich

38 Vgl. Botschaft vom 19. November 2014 zur Reform der Altersvorsorge 2020 (BBI 2015 1, S. 85, Ziff. 2.3.2),
sowie Botschaft vom 25. November 2020 zur Anderung des Bundesgesetzes lber die berufliche Alters-, Hin-
terlassenen- und Invalidenvorsorge (Reform BVG 21 / BBI 2020 9809, S. 9881, Ziff. 6.4).
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verankerten und im FINMA-RS 10/3 «Krankenversicherung nach VVG»*® festgehaltenen,
etablierten Aufsichtspraxis auf Verordnungsebene dar. Ziel dieser stufengerechten rechtlichen
Verankerung auf Verordnungsstufe ist eine Erhéhung der Rechtssicherheit, ohne jedoch die
Aufsichtspraxis der FINMA zu verschéarfen.

Die Regelung stitzt sich aber auch auf Artikel 38 VAG, aufgrund dessen die FINMA die Tarife
im Bereich der Zusatzversicherung zur sozialen Krankenversicherung (KZV) zu prifen hat. Die
versicherungstechnischen Rickstellungen werden in der KZV grundsatzlich aus genehmigten
Pramien gebildet. Die FINMA prift im Genehmigungsverfahren, ob sich die vorgesehenen
Pramien in einem Rahmen halten, der einerseits die Solvenz der einzelnen Versicherungsein-
richtungen und anderseits den Schutz der Versicherten vor Missbrauch gewahrleistet. Dabei
fusst die Genehmigungspflicht der Tarife in der KZV nach Artikel 4 Absatz 2 Buchstabe ri.V.m.
Artikel 5 Absatz 1 und Artikel 38 VAG auf dem besonderen Schutzbedtirfnis der entsprechen-
den Versicherten. Dieses besondere Schutzbedlrfnis kommt insbesondere auch dadurch zum
Ausdruck, dass das Parlament fir die Versicherungszweige KZV und berufliche Vorsorge beim
System der praventiven Produktekontrolle blieb, wahrend es diese fir alle anderen Versiche-
rungszweige aufgehoben hat.*’ Die Entscheidung des Gesetzgebers fiir eine engmaschigere
Uberwachung der Versicherungsunternehmen im Bereich der KZV rechtfertigt sich laut bun-
desgerichtlicher Rechtsprechung sowohl durch die Art der abgedeckten Risiken, als auch
durch gewisse Besonderheiten dieses Versicherungszweigs. Insbesondere stelle die Gesund-
heit nicht ein Gut wie jedes andere dar, weshalb sozialpolitische Uberlegungen in diesem Be-
reich nicht ignoriert werden dirften.*' Der Gesetzgeber hat damit die wirtschaftliche Freiheit in
der KZV weitgehend beschrankt.

Absatz 2

Die Tarifberechnungen sind mit hohen Unsicherheiten behaftet. Daher kann die FINMA in ihrer
Aufsichtspraxis die gesetzlich verordnete Balance zwischen Solvenz der einzelnen Versiche-
rungsunternehmen und Schutz der Versicherten vor Missbrauch im Rahmen der Tarifkontrolle
nur gewahrleisten, wenn sie Vorgaben zu samtlichen Komponenten der Pramie Uber die Ver-
tragslaufzeit machen kann. Nur so wird es maoglich, Tarife mit einer gewissen Vorsicht (sprich,
mit eingebauter Sicherheitsmarge) genehmigen zu kdnnen. Erweist sich diese Sicherheits-
marge als zu hoch, dann sind unter Umstanden ubermassig hohe Ruckstellungen durch die
Versicherungsnehmerin beziehungsweise den Versicherungsnehmer finanziert worden, wes-
halb die Auflésung dieser nicht mehr bendtigten Rickstellungen in angemessenem Rahmen
in der Regel zu Gunsten dieser erfolgen muss. Falls dies nicht mdglich sein sollte, kdnnte eine
Zuweisung zu Gunsten eines sachlogisch definierten Teilbestandes der Versicherten erfolgen.
Durch diesen Mechanismus wird sichergestellt, dass die Tarife versicherungstechnisch be-
grundet sind und dass der Schutz der Versicherten im Sinne von Artikel 46 Absatz 1 Buchsta-
ben f und g VAG gewahrleistet ist. Anzumerken ist zudem, dass auf der anderen Seite — eben-
falls nach gangiger Praxis — das Versicherungsunternehmen zuséatzlich zur zuldssigen Ge-
winnmarge die Mdglichkeit hat, Sicherheitszuschlage bei der FINMA zu beantragen (im Rah-
men der Tarifprifung) und damit entsprechend zusatzliche Rickstellungen bilden kann. Eine
uber den Umfang der bislang noch nicht berlcksichtigten exogenen Teuerung hinausgehende
Tariferh6hung ist ausnahmsweise zulassig, sofern Verluste — als negative technische Ergeb-
nisse — fur das Versicherungsunternehmen erwartet werden muissen, die zu einer Solvenzge-
fahrdung fihren wirden. Auch dies entspricht der Aufsichtspraxis.*?

Absatz 3

Dieser Absatz klart das Verhaltnis zu Artikel 155 Absatz 1 AVO und stellt sicher, dass jener
Teil der Altersriickstellungen der bei vorzeitiger Auflésung des Vertrages nicht an die versi-
cherte Person weitergegeben wird, unter die Regelung des vorliegenden Artikels fallt.

39 Rundschreiben 2010/3 Krankenversicherung nach VVG — Zusatzversicherung zur sozialen Krankenversiche-
rung und Spezialfragen der privaten Krankenversicherung vom 18. Marz 2010.

40 Vgl. Urteil des Schweizerischen Bundesgerichts 2C 717/2017 vom 25. November 2019.

41 Vvgl. Urteil des Schweizerischen Bundesgerichts 4A_18/2010 vom 15. Marz 2010, E. 4.4.3.

42 FINMA-RS 10/3 ,Krankenversicherung nach VVG“, RZ 39.3.
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Art. 155

Per 1. Januar 2022 trat das neue VVG in Kraft. Artikel 35a Absatz 4 VVG lautet neu: «In der
Zusatzversicherung zur sozialen Krankenversicherung (Art. 2 Abs. 2 des Krankenversiche-
rungsaufsichtsgesetzes vom 26. September 2014) stehen das ordentliche Kindigungsrecht
und das Kundigungsrecht im Schadenfall (Art. 42 Abs. 1 des vorliegenden Gesetzes) nur dem
Versicherungsnehmer zu (...)». Damit stimmt die Pramisse von Artikel 155 Absatz 1 AVO nicht
mehr, wonach beide Parteien den Versicherungsauftrag auflésen kénnen.

Mit der somit ohnehin ndtigen Anpassung dieser Bestimmung soll nun zudem die Mdglichkeit
geschaffen werden, vertraglich die Mitgabe von Alterungsriickstellungen an die Versicherten
vorzusehen, wenn diese den Versicherungsvertrag auflosen. Dies fordert die Innovation.
Gleichzeitig wird die Norm so ausgestaltet, dass die Gefangenschaft der Versicherten vermin-
dert und die Transparenz erhoht wird. Dies dient den Interessen der Versicherten.

Mit der Neufassung erhalten die Versicherungsunternehmen also neu die Option Produkte zu
entwickeln, bei denen Alterungsrickstellungen mitgegeben werden konnen. Der Markt der
Krankenversicherung nach VVG (Krankenzusatzversicherung) ist mit dem Problem der «Ge-
fangenschaft» von langjahrigen Versicherten in ihren Bestadnden und mit einer gewissen In-
transparenz behaftet. Die Gefangenschaft von Versicherten hat insbesondere zwei Ursachen:

— Die Moglichkeit fir den Versicherer, einen Antragsteller aufgrund des Ergebnisses einer
Gesundheitsprufung nicht oder nur vorbehaltlich Leistungsausschlisse aufzunehmen.
Dies kann einen Wechsel in ein anderes Produkt verunmaoglichen oder sehr unattraktiv
machen.

— Die Tatsache, dass ein Versicherungsnehmer beim Austritt aus einem Produkt keinen
Anspruch auf allfallige, von ihm finanzierte Alterungsriickstellungen hat. Dies kann den
Wechsel in ein anderes Produkt finanziell stark erschweren.

Die Neufassung von Artikel 155 AVO wirkt insbesondere der zweiten Ursache entgegen, in-
dem sie die Moglichkeit einer Produktegestaltung schafft, bei der die Versicherten die einen
angemessenen Anteil der Alterungsrickstellungen zuriickbezahlt erhalten kénnen, wenn sie
den Versicherungsvertrag aufldsen. Die Versicherungsunternehmen haben es mit dieser Op-
tion in der Hand, neue Produkte sorgfaltig vorzubereiten und einzufihren.

Absatz 1

Absatz 1 ist weiterhin eine «Kann-Bestimmung» und ist somit — zusammen mit den weiteren
Bestimmungen — wie gesagt nur anwendbar, wenn das Versicherungsunternehmen ein ent-
sprechendes Produkt mit einer angemessenen Rlckzahlung von Alterungsruckstellungen an-
bietet. Vorzeitige Aufldsung umfasst den Fall der Kiindigung durch den Versicherungsnehmer
oder die Auflésung des Vertrages aus ausserordentlichen Grinden.

Absatz 2

Das Versicherungsunternehmen muss bei solchen Produkten der FINMA einen Plan vorlegen,
welcher die Grundlagen der Abfindungswerte enthalt. Damit kann die FINMA im Genehmi-
gungsprozess prufen, ob tatsachlich ein angemessener Teil zur Rickzahlung an die Versi-
cherten vorgesehen ist.

Absatz 3

Die Bestimmung legt die Anforderungen an Abfindungswerte in generell-abstrakter Form fest.
Die Abfindungswerte missen sich nach dem fur den Versicherungsnehmer bis zum Zeitpunkt
der Vertragsauflosung angesammelten Betrag richten, der mit den tariflichen Grundlagen des
entsprechenden Versicherungsvertrages berechnet wurde. Zur Minderung des Antiselektions-
risikos soll die individuelle Schadenerfahrung bei der Berechnung des Abfindungswertes nicht
bertcksichtigt werden, sondern es darf nur auf die tarifliche Leistungskurve abgestutzt werden.
Der Versicherer darf einen angemessenen Abzug fir das Antiselektionsrisiko bzw. fir das Ri-
siko von Massenstorni vornehmen. Er darf Uberdies einen angemessenen Abzug fur nicht
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amortisierte Abschlusskosten vornehmen. Dies ist insofern begriindet, als sich der Versiche-
rungsnehmer nur fir ein Jahr verpflichtet und in dieser Zeitspanne maglicherweise nicht die
gesamten Abschlusskosten amortisieren kann.

Absatz 4

Der Absatz halt den Grundsatz fest, dass das Versicherungsunternehmen tber versicherungs-
technische Riickstellungen verfligen muss, welche die Abfindungswerte jederzeit decken mus-
sen. Dies ist erforderlich, so dass der Leistungsanspruch in jedem Fall erfiillt werden kann.

Absatz 5

Er stellt die notwendige Transparenz gegenuber dem Versicherungsnehmer her. Zu diesem
Zweck muss das Versicherungsunternehmen den Versicherungsnehmer mindestens einmal
jahrlich tber die Hohe des Abfindungswertes informieren. Dieselbe Information muss es dem
Versicherungsnehmer auf dessen Anfrage hin erteilen oder wenn es die Versicherungspramie
anpasst. Hinzuweisen ist schliesslich noch auf den Umstand, dass die Abfindungswerte Ge-
genstand der vorvertraglichen Informationspflicht sind (Art. 3 Abs. 2 Bst. f VVG).

Gliederungstitel nach Art. 181

7. Kapitel: Riickversicherung

Art. 181a

Das internationale, meist viele Versicherungsbranchen umfassende und komplexe Geschéafts-
modell stellt erhdhte Anforderungen an die Unternehmensfliihrung und Organisation eines
Ruckversicherungsunternehmens. Auf der anderen Seite sind aufgrund des reduzierten Kun-
denschutzbedurfnisses, bedingt durch den Umstand, dass es sich sowohl beim Erstversiche-
rer (Zedent), der eine Rickversicherungsdeckung sucht, als auch beim Rickversicherungs-
unternehmen, dass eine entsprechende Deckung am Markt anbietet, um Versicherungsunter-
nehmen handelt, in gewissen Bereichen Aufsichtserleichterungen méglich. Vor diesem Hinter-
grund erscheint zum Beispiel auch die enge, seinem Wortlaut entsprechende, Auslegung der
Bestimmung von Artikel 41 4 Absatz 2 VAG als sachgerecht, dass beide Versicherungsunter-
nehmen (d.h. Erst- und Rickversicherer) nicht mit Versicherungsvermittler und -vermittlerin-
nen zusammenarbeiten durfen, die nicht Gber die nach Artikel 41 VAG notwendige Registrie-
rung verfugen. Im Weiteren sind insbesondere bei der Aufsicht von Rickversicherungsunter-
nehmen internationale Anforderungen zu bericksichtigen und damit relevant. Diese beeinflus-
sen zudem die Reputation des Rickversicherungsstandorts Schweiz. Dies ist fur die Aufsicht
der FINMA von Bedeutung, insbesondere bei Themen, welche sich aufgrund der Rickversi-
cherungsbeziehung direkt und materiell auf den sich rickversichernden Erstversicherer aus-
wirken konnen.

Gliederungstitel vor Art. 182

7. Titel: Versicherungsvermittlung

1. Kapitel: Geltungsbereich und Begriffe

Die Bestimmungen zur Versicherungsvermittiung werden gestitzt auf die neuen gesetzlichen
Vorgaben Uberarbeitet. Zur besseren Lesbarkeit dieses 7. Titels erhalten einige im Grundsatz
weiterbestehende Artikel eine neue Nummer.

Art. 182 Tétigkeit im Ausland

Die Bestimmung entspricht materiell der bisherigen Regelung. Zur Prazisierung wurden die
Sachuberschrift angepasst sowie formelle Anpassungen vorgenommen.
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Art. 182a Versicherungsvermittiung

Das Anbieten oder Abschliessen von Versicherungsvertragen (vgl. die Definition in Art. 40
Abs. 1 VAG) setzt voraus, dass ein direkter Kundenkontakt unter Anwesenden (vgl. Abs. 1,
unten) oder unter Abwesenden (vgl. Abs. 2, unten) erfolgt. Falls kein Kundenkontakt gegeben
ist, besteht auch keine Versicherungsvermittiung. Somit setzt die Versicherungsvermittiung
zwingend voraus, dass Dienstleistungen oder Tatigkeiten flir eine Versicherungsnehmerin
oder einen Versicherungsnehmer erbracht werden.

Absatz 1

Ausgehend von der heutigen Lehre und Praxis wird in Absatz 1 klargestellt, dass insbesondere
auch die Beratungstatigkeit, die an bestimmte Versicherungsnehmerinnen oder —nehmer ge-
richtet ist und spezifisch auf den Abschluss eines Versicherungsvertrags abzielt von der Ver-
sicherungsvermittlung nach Artikel 40 Absatz 1 VAG erfasst wird. Die Versicherungsvermitt-
lung erfolgt in der Regel am Point-of-Sale, die entsprechenden Handlungen kénnen aber — je
nach Geschaftsmodell — auch anderswo in der Wertschépfungskette erfolgen. Von den ge-
setzlichen Begriffen «anbieten» und «abschliessen» erfasst werden naturliche und juristische
Personen, welche beim Angebot oder beim Abschluss eines Versicherungsvertrages eine ak-
tive Rolle spielen, indem sie die Versicherungsnehmerinnen und -nehmer massgeblich unter-
stltzen oder beraten. Nicht erfasst werden Angestellte ohne direkte Kundenverantwortung wie
etwa solche, die im Backoffice oder am Empfang tatig sind oder Anrufe von Versicherungs-
nehmerinnen oder -nehmern entgegennehmen und diese zur Beratung an Versicherungsver-
mittlerinnen oder -vermittler weiterleiten. Wie im bisherigen Recht besteht fur diese nicht vom
Vermittlerbegriff erfassten Angestellten somit auch keinerlei Pflicht zur Aus- und Weiterbildung
nach Artikel 43 VAG.

Absatz 2

Zentral ist in diesem Absatz die Technologieneutralitat, denn das Anbieten oder Abschliessen
von Versicherungsvertragen kann nicht nur im direkten Kundenkontakt unter Anwesenden,
sondern auch unter Abwesenden erfolgen, zum Beispiel Uber eine Webseite, Smartphone-App
etc. Diese Klarstellung entspricht inhaltlich auch der Stossrichtung der einschlagigen europai-
schen Richtlinie*3,

Die nicht abschliessende Aufzahlung in den Buchstaben a und b erfasst die typischen Vor-
gange von sogenannten «Vergleichsplattformen» im Internet. Die Elemente «Anbieten» und
«Abschliessen» sind in diesen Tatigkeiten enthalten, wenn ein wirtschaftliches Interesse an
der Vermittlung eines Versicherungsvertrags besteht; deshalb gelten sie als Versicherungs-
vermittlung. Ob diese ungebunden oder gebunden erfolgt, entscheidet sich nach den allge-
meinen Definitionen in Artikel 40 Absatze 2 und 3 VAG. Hingegen nicht erfasst wird zum Bei-
spiel das kostenpflichtige Online-Konsumentinnenmagazin, das im Internet eine Aufstellung
von nach Ansicht der Redaktion guten Haftpflichtversicherungen fir Hundebesitzer publiziert
und zugleich Links der Webseiten der Versicherungsunternehmen nennt. Ebenfalls nicht er-
fasst von Absatz 2 wird die Bereitstellung von Informationen, sofern diese nicht aufgrund von
individualisierten Kriterien — die auch in einem «klassischen» Beratungsgesprach erfragt wir-
den — erfolgt (Bst. a e contrario). Damit I&sst sich entsprechend der heutigen Praxis auch die
reine Adressvermittlung von der Versicherungsvermittlung abgrenzen. Die Regelung ent-
spricht auch derjenigen in der EU. Ebenfalls nicht als Versicherungsvermittlung zu qualifizieren
ist die reine Weitergabe von Informationen zu Versicherungsprodukten sowie von Kontaktda-
ten von Versicherungsvermittlerinnen, -vermittlern oder Versicherungsunternehmen an inte-
ressierte Personen, unter der Voraussetzung, dass diese beim Abschluss des Versicherungs-
vertrages nicht auch unterstutzt werden. Auch in diesen Fallen liegt eine reine Adressvermitt-
lung, Tippgebung oder Zufuhrung vor, sofern die Beratungstatigkeit einer Versicherungsver-
mittlerin, einem Versicherungsvermittler oder Versicherungsunternehmen tberlassen wird.

43 Richtlinie (EU) 2016/97 des europaischen Parlaments und des Rates vom 20. Januar 2016 Uber Versicher-
ungsvertrieb (ABI. L26/19).
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Damit ist nicht entschieden, ob die Weiterleitung von Daten rechtlich zulassig ist. Selbstver-
standlich sind allféllige Anforderungen insbesondere aus der Datenschutzgesetzgesetzge-
bung zu bertcksichtigen. Verbotene Tatigkeiten im Bereich der Datenweitergabe (bspw. ohne
Einverstandnis oder gegen Willen der betroffenen Person) oder Verbote von Kaltakquise sind
entsprechend vorbehalten.

Ebenfalls nicht erfasst wird die reine Medienberichterstattung oder Information zu Versiche-
rungsangeboten durch Personen, die kein wirtschaftliches Interesse am Anbieten oder Ab-
schliessen eines Versicherungsvertrags haben und nur Daten und Informationen zur Verfu-
gung stellen (vgl. Abs. 3, unten).

Absatz 3

Die Bestimmung grenzt Tatigkeiten ab, die von ihrer Art her noch nicht als Versicherungsver-
mittlung zu qualifizieren sind, so die reine Weitergabe von Daten und Informationen, wenn
dabei keine Unterstltzung beim Abschluss des Versicherungsvertrages geleistet wird.

Art. 182b Anschein der Ungebundenheit

Erfasst wird hier vor allem der Fall, wo der Anschein einer ungebundenen Versicherungsver-
mittlung erweckt wird, bspw. durch Wortwendungen, wonach diese «unabhangig» sei oder
«das beste Angebot auf dem Markt» enthalte. In der Regel diirfte solches Geschaftsgebaren
als ungebundene Versicherungsvermittlung qualifiziert werden und die Versicherungsvermitt-
lerin oder der Versicherungsvermittler insbesondere der Registrierungspflicht nach Artikel 41
VAG unterliegen.

Art. 182c Unzul&ssige Verhaltensweisen und Interessenkonflikte

Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler missen wissen, ob sie gebunden oder ungebun-
den sind, weil sie im einen Fall (primar) in einem Treueverhaltnis zu den Versicherungsneh-
merinnen und -nehmern stehen (Art. 40 Abs. 2 VAG) und der Registrierungspflicht unterstehen
(Art. 41 Abs. 1 VAG) und im anderen Fall nicht. Zudem durfen sie nicht gleichzeitig gebunden
und ungebunden tatig sein (Art. 44 Abs. 1 Bst. b VAG). Zufolge der Treuepflicht gegenlber
den Versicherungsnehmerinnen und -nehmern muss der ungebundene Vermittler seine Inte-
ressen generell hintenanstellen.

Das bisherige Recht enthielt in Artikel 183 Absatz 1 Buchstaben c—e und Absatz 2 AVO einen
Katalog von organisatorischen, wirtschaftlichen und personellen Verflechtungen mit Versiche-
rungsunternehmen (Interessenkonflikten), unter welchen ein Versicherungsvermittler nicht als
ungebunden und damit — im Sinne einer unwiderlegbaren Vermutung — als gebunden galt. Die
vorliegende Bestimmung nimmt diesen Katalog auf und bezeichnet gestutzt auf Artikel 45a
Absatz 3 VAG Verhaltensweisen, die zufolge potentiell schwerwiegender Interessenkonflikte
nicht mit dem Treueverhaltnis zu den Versicherungsnehmern vereinbar und deshalb fur unge-
bundene Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler in jedem Fall unzulassig sind.

Ungebundene Vermittler durfen — wie im bisherigen Recht (Art. 183 Abs. 1 Bst. ¢ AVO) — mit
einem Versicherungsunternehmen keine Zusammenarbeits- oder andere Vereinbarungen ein-
gehen, die ihre Freiheit, auch fur andere Versicherungsunternehmen tatig zu werden, beein-
trachtigen. Ebenso unzulassig sind — wie im bisherigen Recht (vgl. Art. 183 Abs. 1 Bst. d und
e sowie Abs. 2 Bst. a und b AVO) — gegenseitige direkte oder indirekte Beteiligungen am Ge-
sellschaftskapital von mehr als 10 Prozent oder personelle Verflechtungen zwischen der un-
gebundenen Versicherungsvermittlerin oder dem ungebundenen Versicherungsvermittler und
einem Versicherungsunternehmen durch welche auf die eine oder andere Weise auf den Ge-
schaftsgang des Anderen Einfluss genommen werden kann.

Wichtig ist die Feststellung, dass die genannten unzulassigen Tatigkeiten — wie im geltenden
Recht — nicht dazu fiihren, dass eine Versicherungsvermittlerin oder ein Versicherungsvermitt-
ler nicht mehr im Versicherungsvermittlungsgeschaft tatig sein darf, sondern, die unwiderleg-
bare Vermutung beinhalten, dass die Versicherungsvermittlerin oder der Versicherungsver-
mittler als gebunden tatig ist.
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Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler missen Interessenkonflikte offenlegen (Art. 45a
Abs. 2 VAG), was grundsatzlich auf die gleiche Weise wie bei den Versicherungsunternehmen
erfolgen soll (Abs. 2)

Gliederungstitel vor Art. 182d
2. Kapitel: Register

Art. 182d Inhalt

Die bisherige Bestimmung (Art. 187 AVO) bleibt im Wesentlichen unverandert. Angepasst wird
sie an die gesetzliche Vorgabe, dass die ungebundenen Versicherungsvermittlerinnen
und -vermittler neu ausdrticklich in einem Treueverhaltnis zu den Versicherungsnehmern ste-
hen und in deren Interesse handeln (Art. 40 Abs. 2 VAG). Sie durfen deshalb — im Gegensatz
zu den gebundenen Versicherungsvermittlerinnen und -vermittlern, die sich gemass dem bis-
herigen Recht freiwillig im Register eintragen konnten — per Definition keine Versicherungsun-
ternehmen vertreten, was zu einem Wegfall des bisherigen Buchstaben c in Absatz 1 fuhrt.
Eine Anpassung erfordert auch der Umstand, dass Versicherungsvermittlerinnen und -vermitt-
ler nicht gleichzeitig als gebunden und ungebunden tatig sein dirfen (Art. 44 Abs. 1 Bst. b
VAG). Der bisherige Absatz 2 fallt daher ebenfalls weg.

Der neu eingeflihrte Absatz 2 erlaubt es der FINMA - falls aus Sicht des Konsumentenschut-
zes erforderlich - zusatzliche Informationen im Register zu publizieren. Dies kann beispiels-
weise das Tatigkeitsgebiet der Versicherungsvermittlerin oder des Versicherungsvermittlers
betreffen, fur den Fall, dass dieses nicht mit dem Versicherungszweig ubereinstimmen sollte.
Damit wird der Dynamik des Vermittlermarktes Rechnung getragen, und gleichzeitig Transpa-
renz fur die Versicherungsnehmerin und den Versicherungsnehmer geschaffen.

Art. 183 Registrierungspflicht

Es wird prazisiert, dass die Eintragungspflicht flir ungebundene Versicherungsvermittlerinnen
und Versicherungsvermittler nach Artikel 41 Absatz 1 VAG sowohl fir Einzelunternehmen und
Personengesellschaften als auch fur juristische Personen besteht. Angestellte, welche im Na-
men ihrer Arbeitgeberin Versicherungsvertrage anbieten oder abschliessen, werden von der
FINMA im Register speziell gekennzeichnet. Dies entspricht der heutigen Praxis der FINMA.

Der bisherigen Artikel 183 AVO zur Eintragungspflicht kann inhaltlich aufgehoben werden. Er
diente der Abgrenzung zwischen der gebundenen und ungebundenen Versicherungsvermitt-
lungstatigkeit und der damit verbundenen Pflicht, beziehungsweise dem Recht, sich im
FINMA-Register eintragen zu lassen. Das revidierte VAG nimmt diese Abgrenzung bereits auf
Gesetzesstufe vor (Art. 40 Abs. 2 und 3 und 44 Abs. 1 Bst. b VAG), wobei die Konkretisierung
mit dem neuen Artikel zu den unzulassigen Tatigkeiten (Art. 182c AVO) erfolgt. Neu stehen
ungebundene Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler in einem Treueverhaltnis zu den
Versicherungsnehmerinnen und -nehmern. Dieses ist allein entscheidend fur die Abgrenzung
zu den gebundenen Versicherungsvermittlerinnen und -vermittlern. FUr gebundene Versiche-
rungsvermittlerinnen und -vermittler ist ein freiwilliger Eintrag im FINMA-Register im Gesetz
nicht mehr vorgesehen.

Art. 184 Gesuch um Registrierung

Die einzureichenden Angaben und Unterlagen sind im neuen Anhang 6 aufgefuhrt. Die FINMA
pruft, ob die Gesuchstellerin oder der Gesuchsteller einen guten Ruf geniesst und Gewahr fir
die Erfullung der gesetzlichen Pflichten bietet (Art. 46 Abs. 1 Bst. b VAG). Sollte ihr oder ihm
dies gestutzt auf die genannten Angaben und Unterlagen nicht mdglich sein, kann sie im Ein-
zelfall zusatzliche Nachweise verlangen. Zu denken ist dabei zum Beispiel an Angaben und
Unterlagen im Zusammenhang mit organisatorischen, personellen oder finanziellen Verflech-
tungen zwischen der Gesuchstellerin oder dem Gesuchsteller und Versicherungsunterneh-
men.
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Die FINMA regelt die technischen Einzelheiten zum Registrierungsprozess, wie etwa die
Schnittstellen zum Hochladen von Dokumenten in einer Verordnung.

Art. 185 Anderung von Tatsachen

Die Bestimmung entspricht dem bisherigen Artikel 189 AVO. Gestiitzt auf Artikel 29 Absatz 2
FINMAG haben Beaufsichtigte der FINMA unverziglich Vorkommnisse zu melden, die fiur die
Aufsicht von wesentlicher Bedeutung sind. Darunter fallen insbesondere alle Anderungen von
Tatsachen, die der Registrierung zugrunde liegen. Auf eine nicht abschliessende Aufzahlung
— wie im bisherigen Recht — kann deshalb verzichtet werden. Die Anderungen in den Absét-
zen 2 und 3 sind sprachlicher Natur.

Gliederungstitel vor Art. 186

3. Kapitel: Voraussetzungen der Versicherungsvermittlungstétigkeit

Art. 186 Sitz, Wohnsitz und Niederlassung
Absatz 1

Die Bestimmung konkretisiert die Sitz-, Wohnsitz- oder Niederlassungspflicht fir ungebundene
Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler in der Schweiz.

Aus aufsichtsrechtlicher Perspektive gentigt es, wenn die Arbeitgeberin oder der Arbeitgeber
zufolge der Sitz-, Wohnsitz- oder Niederlassungspflicht in der Schweiz greifbar ist.

Absatz 2

Hier wird klargestellt, dass die Angestellten einer ungebundenen Versicherungsvermittlerin
oder eines ungebundenen Versicherungsvermittlers, in deren oder dessen Namen sie Versi-
cherungsvertrage anbieten oder abschliessen, nicht zwingend in der Schweiz wohnhaft sein
mussen. Es genugt, wenn ihre Arbeitgeberin oder ihr Arbeitgeber ihren oder seinen Sitz,
Wohnsitz oder eine Niederlassung in der Schweiz hat.

Absatz 3

Ausnahmen von der Pflicht nach diesem Artikel sollen restriktiv gehandhabt werden. Es ist
nicht ersichtlich, weshalb die Schweiz den Marktzutritt ohne Reziprozitat 6ffnen sollte. Raum
daflr besteht nur bei Gegenrecht oder falls es eine staatsvertragliche Regelung gibt, wie zum
Beispiel gestiutzt auf das Abkommen zwischen der Schweizerischen Eidgenossenschaft und
dem Firstentum Liechtenstein betreffend die Direktversicherung sowie die Versicherungsver-
mittlung**. Die Ausnahme gemass Buchstabe c rechtfertigt sich dadurch, dass Riickversiche-
rungsgeschaft regelmassig zentral flr verschiedene Jurisdiktionen vermittelt wird. Auch Rick-
versicherungsvertrage zwischen Schweizer Versicherungsunternehmen und Schweizer Ruick-
versicherungsunternehmen werden haufig Uber Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler
mit Sitz oder Wohnsitz ausserhalb der Schweiz vermittelt.

Art. 187 Persénliche Voraussetzungen

Mit der vorgeschlagenen Erganzung wird klargestellt, dass bei Versicherungsvermittlerinnen
in der Form einer juristischen Person die personlichen Voraussetzungen auch von den mit der
Verwaltung und Geschéftsfihrung betrauten und von den an der Versicherungsvermittlerin
qualifiziert beteiligten Personen zu erfillen sind.

44 SR 0.961.514.
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Art. 188 Anforderungen an die Unternehmensflihrung
Absatz 1

Als Gewahr fur die Erfullung der Pflichten des Versicherungsaufsichtsgesetzes sowie zur Si-
cherstellung des guten Rufs nach Artikel 40 i.V.m. Artikel 46 Absatz 1 Buchstabe b VAG mus-
sen Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler neu gewisse Mindeststandards in Bezug auf
die Corporate Governance einhalten.

Absatz 2

Diese Mindeststandards unterscheiden sich je nach Grésse, Komplexitat und Rechtsform der
Versicherungsvermittlerin oder des -vermittlers sowie nach Massgabe der angebotenen Ver-
sicherungsvermittlung und der damit zusammenhangenden Risiken. Sie sind — nach dem Prin-
zip der Verhaltnismassigkeit — etwas weniger weit gefasst, als bei den beaufsichtigten Versi-
cherungsunternehmen. In jedem Fall braucht es aber eine klare Zuweisung von Aufgaben,
Kompetenzen und Berichtswegen (Bst. a). Sodann sollen die operativen Tatigkeiten von den
Kontrolltatigkeiten getrennt werden (Bst. b). Wesentlich ist auch eine angemessene Dokumen-
tation insbesondere auch Uber die Einhaltung der Informationspflichten nach Artikel 45 VAG
(Bst. c). Zudem mussen Grundsatze, Prozesse und Strukturen vorhanden sein, die sicherstel-
len, dass die Versicherungsvermittlerin oder der Versicherungsvermittler die Gesetze und die
Aufsichtsregularien, aber auch die internen Vorschriften einhalt (Bst. d). Schliesslich sind auch
die Anforderungen an samtliche Angestellte zu definieren, die fir sie Versicherungsvertrage
vermitteln und mandatierte Vertragsparteien sind einem Controlling zu unterstellen, damit Ri-
siken, die aus dieser Sphare auf die Versicherungsvermittlerin oder den Versicherungsvermitt-
ler einwirken kénnen, behandelt werden (Bst. f).

Art. 189 Finanzielle Sicherheiten
Absatz 1

Die Haftpflichtversicherung der Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler soll wie im bishe-
rigen Recht (Art. 186) die gesetzliche Haftpflicht decken, was bedeutet, dass Anspruche, die
sich aus einer vertraglich tbernommenen, Uber die gesetzlichen Vorschriften hinausgehenden
Haftung fur die Verletzung der beruflichen Sorgfaltspflichten nicht zu versichern sind. Die mas-
sgebenden beruflichen Sorgfaltspflichten der ungebundenen Versicherungsvermittlerinnen
und -vermittler ergeben sich aus den Vorgaben des VAG und insbesondere auch aus den
einschlagigen Bestimmungen des Obligationenrechts.

Absatz 2

Wie im bisherigen Recht besteht die Pflicht zum Abschluss einer Berufshaftpflichtversicherung
nicht, wenn ein Dritter (in der Regel die Arbeitgeberin) eine solche abgeschlossen hat, welche
die Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler in die Deckung miteinschliesst.

Absatz 3

Die Deckungssumme von 2 Millionen Franken pro Versicherungsvermittlerin oder -vermittler
entspricht dem bisherigen Recht. Sie sollte ausreichen, um einen mittleren Schadenfall zu
decken. Die vierstufige Festlegung der Deckungssumme soll verhindern, dass jedes Mal die
Deckungssumme angepasst werden muss, wenn eine Versicherungsvermittlerin oder ein Ver-
sicherungsvermittler im Angestelltenverhaltnis dazukommt oder wegfallt.

Bei Einzelunternehmen und Personengesellschaften zéhlen die mit der Verwaltung und Ge-
schaftsfiihrung betrauten Personen, flir das Festlegen der Deckungssumme aufsichtsrechtlich
auch als Angestellte, sofern diese als Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler registriert
sind.

Auf die Regelung eines maximalen Selbstbehalts wird hingegen verzichtet, um flexible Markt-
I6sungen zu ermdglichen. Da es vorliegend um gesetzliche Haftpflicht geht, sind dem Versi-
cherer ohnehin insofern Grenzen gesetzt, als er nach Artikel 59 Absatz 3 VVG Rechte von
Dritten nicht verkirzen kann. Ein Selbstbehalt, der in seiner Ausgestaltung dem Grundsatz der
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Versicherungspflicht nach VAG zuwiderlauft, wirde daher im Schadenfall dem Dritten nicht
entgegengehalten werden kénnen.

Absatz 4

Die Deckungsanforderungen nach Absatz 3 gelten auch, wenn durch die Verwendung von
EDV-Systemen oder anderen Medien bei der Versicherungsvermittlung eine vergleichbare
Mengenerhéhung, wie sie mit der Beschaftigung von Angestellten erzielt wiirde, vorliegt.

Absatz 5

Damit der Versicherungsschutz nicht kurzfristig dahinfallen kann, wird eine minimale ordentli-
che Kindigungsfrist fir die Berufshaftpflichtversicherung von drei Monaten verlangt.

Absatz 6

Die Pflicht zur Nachhaftung deckt in gleichem Sinne den Fall ab, wo eine Versicherungsver-
mittlerin oder ein Versicherungsvermittler beispielsweise in Konkurs gefallen und liquidiert wor-
den ist und der Schadenfall erst nachher entdeckt wird oder aber auch den Fall, wo bei einem
Wechsel des Versicherungsvertrags das neue Versicherungsunternehmen keine oder nicht
alle vor Vertragsschluss entstandenen Schaden tbernimmt.

Gliederungstitel vor Art. 190
4. Kapitel: Aus- und Weiterbildung

Art. 190 Mindeststandards
Absatz 1

Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler missen (wie schon nach dem heutigen bisheri-
gen Artikel 184, an dessen Stelle hier nun Art. 190 AVO tritt)) Gber die fur ihre Tatigkeit not-
wendigen Fahigkeiten und Kenntnisse verfigen. Der Gesetzgeber sieht vor, dass die nétigen
Konkretisierungen von den Versicherungsunternehmen und den Versicherungsvermittlerinnen
oder -vermittlern durch Bezeichnung von Uberbetrieblichen Mindeststandards fiir die Aus- und
Weiterbildung wahrgenommen werden (Art. 43 Abs. 2 VAG). Die Branche hat signalisiert, dass
sie diese Aufgabe Ubernehmen wird. Damit kann davon ausgegangen werden, dass dies zu
sinnvollen, praxisnahen und anpassungsfahigen Bildungsstandards fuhren wird. Sollte der
Bundesrat wider Erwarten aktiv werden missen, wird er sich an den Vorgaben des vorliegen-
den Artikels orientieren.

Die Vorgaben zur Ausgestaltung der Mindeststandards stellen sicher, dass die gesetzlichen
Schutzziele erreicht und die wichtigsten Fahigkeiten und Kenntnisse abgedeckt werden. Diese
Kriterien wird die FINMA nach Artikel 7 Absatz 3 FINMAG bei der Anerkennung der Mindest-
standards beiziehen oder sie dienen als Vorgabe falls der Bundesrat tatig werden musste;
etwa im Falle, dass sich Liucken bei den Mindeststandards ergeben wurden. Die von der
FINMA anerkannten Mindeststandards werden fiir die Versicherungsbranche oder fir Teile
davon (denkbar sind bspw. unterschiedliche Mindeststandards flr gebundene und ungebun-
dene Versicherungsvermittlerinnen oder -vermittler) verbindlich. Gelangt sie zum Schluss,
dass ein ihr vorgelegter Mindeststandard den Anforderungen nicht oder nicht mehr entspricht,
muss dieser entsprechend nachgebessert werden.

Wo dies aus sachlichen Griinden gerechtfertigt ist, kdnnen fur verschiedene Tatigkeiten oder
Anforderungen der Versicherungszweige unterschiedliche Mindeststandards unter der Be-
ricksichtigung des genannten Schutzziels sowie den erwahnten Fertigkeiten und Fahigkeiten
erlassen werden.

Die Ausbildung dient dem Erwerb der Fahigkeiten und Kenntnisse und damit der erstmaligen
Berufszulassung. Die Weiterbildung dient dem Erhalt, der Spezialisierung und Aktualisierung
(Rezertifizierung).
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Im Sinne einer praxisnahen Ausbildung in weiteren Modulen kénnen Versicherungsvermittle-
rinnen und -vermittler eigenstandig Kundenkontakte wahrnehmen, sofern gewisse Bedingun-
gen zum Schutz der Versicherten in den von der Branche erarbeiteten und von der FINMA
genehmigten Mindeststandards vorgesehen sind. Zu diesen Bedingungen gehdéren namentlich
eine Tatigkeit bei einem beaufsichtigten Versicherungsunternehmen, einer beaufsichtigten
Versicherungsvermittlerin oder einem beaufsichtigten Versicherungsvermittler, eine transpa-
rente Information der Versicherungsnehmerinnen und -nehmer, eine zeitliche Befristung, ein
der Tatigkeit entsprechender durch Prifung nachgewiesener Ausbildungsstand sowie geklarte
Verantwortlichkeiten.

Absatz 2

Dieser Absatz konkretisiert die Mindeststandards fir die Fahigkeiten und Grundkenntnisse,
welche von allen Versicherungsvermittlerinnen und -vermittlern erworben werden missen. Da-
bei ist klar, dass sich diese Fahigkeiten und Kenntnisse bezlglich der Tiefe und Breite des
Wissens je nach Anforderungen unterscheiden konnen. Zu denken ist hier beispielsweise an
Garagisten, welche lediglich Motofahrzeugversicherungen vermitteln oder Versicherungsver-
mittlerinnen und -vermittler, die ausschliesslich im Bereich der Krankenversicherung tatig sind.
Produktekenntnisse zu anderen Versicherungszweigen - wie hier zum Beispiel in der Lebens-
versicherung - sind in diesen Fallen lediglich von untergeordneter Bedeutung und der Mindest-
standard kann dem angemessen Rechnung tragen. Daraus sich im Einzelfall ergebende Ein-
schrankungen gegeniber einem anzunehmenden Regelfall flr die Tatigkeit als Versiche-
rungsvermittlerinnen und -vermittler fuhren selbstverstandlich dazu, dass das erlaubte Tatig-
keitsgebiet entsprechend limitiert ist.

Absatz 3

Das Erflllen der Mindeststandards zur Ausbildung von Versicherungsvermittlerinnen und -ver-
mittlern ist wie im bisherigen Recht durch das Bestehen einer Prifung sicherzustellen. Dies
ermdglicht eine objektive, zuverlassige und giltige Uberprifung der Fahigkeiten und Kennt-
nisse. Bei der Weiterbildung sollen neben Prifungen als Nachweis auch dokumentierte Lern-
aktivitaten mdglich sein, wie dies schon im Bereich der Privatversicherungen Ublich ist. Die
konkrete Ausgestaltung ist in den Mindeststandards zu definieren. Der bisherige Absatz 3 von
Artikel 184 kann ersatzlos aufgehoben werden, da in den Mindeststandards auch die Gleich-
wertigkeit anderer fachlicher Ausweise zum Nachweis der Aus- und Weiterbildung zu regeln
sein wird.

Art. 190a Einhaltung der Mindeststandards

Die Einhaltung der Weiterbildungsstandards soll kontrolliert werden. Diese Tatigkeit wird sinn-
vollerweise analog dem Prifungswesen den Branchenorganisationen Ubertragen, deren Min-
deststandards die FINMA anerkannt hat.

Die Branchenorganisationen kénnen Dritte mit dem Vollzug des Prifungswesens sowie der
Ausstellung der Diplome beauftragen.

Die Auslagerung des Prufungswesens entspricht seit der letzten AVO-Revision 2005 bewahr-
ten Praxis und entlastet die Aufsichtsbehorde. Der Berufsbildungsverband der Versicherungs-
wirtschaft VBV prift jahrlich rund 2'000 angehende Versicherungsvermittlerinnen- und -ver-
mittler (schriftliche und mindliche Prifungen).

Gliederungstitel vor Art. 190b

5. Kapitel: Berichterstattung und Informationspflicht

Art. 190b

Diese neue Bestimmung zur Berichterstattung der Versicherungsvermittlerinnen und -vermitt-
ler soll die Informationsgrundlagen und damit die Wirksamkeit der vom Parlament im Rahmen
der VAG-Revision verscharften Versicherungsvermittleraufsicht durch die FINMA zum Schutz
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der Versicherten verbessern. Auch bei der Versicherungsvermittleraufsicht soll es sich um eine
Aufsicht handeln, die den gesetzlichen Anforderungen an die Beaufsichtigten den ndtigen
Nachdruck verleihen kann. Dabei muss es sich aus Griinden eines effektiven Kundenschutzes
vor Missbrauch nicht allein um eine repressive, sondern auch um eine praventive, datenba-
sierte Aufsicht handeln. Es kann nicht sein, dass die Aufsicht erst greift, wenn die Interessen
der Versicherungsnehmerinnen und -nehmer bereits verletzt worden sind. Entsprechend sind
die unter diesem Artikel genannten Vorgaben unabdingbar. Zwar mussen registrierte Versi-
cherungsvermittlerinnen oder -vermittler nach Artikel 185 AVO die Anderung von der Regist-
rierung zugrundeliegenden Tatsachen der FINMA melden. Die vorliegend von der Berichter-
stattung und Informationspflicht erfassten Tatsachen, werden hievon aber — wie sich aus den
nachstehenden Ausflihrungen ergibt — nicht oder nur teilweise erfasst.

Die FINMA beabsichtigt, erstmals im Jahr 2025 eine Datenerhebung fir das Jahr 2024 vor-
nehmen. Damit hat die Branche genligend Zeit, sich auf die kommenden Rapportierungspflich-
ten vorzubereiten. Die Branchenerhebung wird formal auf einem elektronischen Formular er-
folgen kénnen, was den Aufwand fur die Beaufsichtigten so gering wie maéglich halten sollte.

Weil nur die registrierten (in der Regel handelt es sich dabei um ungebundene) Versicherungs-
vermittlerinnen und -vermittler einer direkten Aufsicht durch die FINMA unterstehen, ist der
Artikel 190b folgerichtig auch nur auf die registrierten Versicherungsvermittlerinnen und -ver-
mittler direkt anwendbar. Gebundene Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler hingegen,
werden aufsichtsrechtlich jenem Versicherungsunternehmen zugeordnet, an das sie gebun-
den sind, beziehungsweise fir welches sie Versicherungsvertrage nach Artikel 40 VAG anbie-
ten oder abschliessen. Entsprechend werden sie nur indirekt — via die Aufsicht Uber das Ver-
sicherungsunternehmen — von der FINMA beaufsichtigt. Folgerichtig kommt dem Versiche-
rungsunternehmen — zufolge seiner direkten Aufsichtspflicht tiber die an sie gebundenen Ver-
sicherungsvermittlerinnen und -vermittler — seinerseits die Aufgabe zu, zu Uberprifen, ob die
an sie gebundenen Versicherungsvermittlerinnen oder -vermittler einen guten Ruf geniessen
und Gewahr fur die Erfullung der Pflichten nach dem VAG bieten. Die FINMA ihrerseits wird
also nur indirekt und im Rahmen ihrer ordentlichen Aufsichtstatigkeit Gber die Versicherungs-
unternehmungen Kennzahlen und Informationen erheben kénnen, ob die an ein Versiche-
rungsunternehmen gebundenen Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler einen guten Ruf
geniessen und Gewabhr fur die Erfullung der Pflichten nach dem VAG bieten.

Absatz 1

Absatz 1 halt den Grundsatz fest, dass die FINMA berechtigt ist, bei den in ihrem Register
registrierten Versicherungsvermittlerinnen und -vermittlern wesentlichen Kennzahlen und In-
formationen einzuholen, die sie fir ihre Aufsicht benétigt. Die aufzubereitenden Angaben lie-
gen der Versicherungsvermittlerin oder dem Versicherungsvermittler in der Regel bereits als
Rohdaten vor und dienen zur Steuerung des Versicherungsvermittlungsgeschafts. Die Bereit-
stellung der wesentlichen Kennzahlen und Informationen ist von daher in den meisten Fallen
mit Uberschaubarem Aufwand verknipft.

Absatz 2

Die Bestimmung legt fest, bei welchen Personen die FINMA die Angaben nach Absatz 1 er-
hebt. Insbesondere ist klar, dass angestellte Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler der
FINMA direkt keine Angaben liefern missen.

Absatz 3

- Buchstabe a: Registrierungspflichtige Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler dir-
fen nur tatig werden, wenn sie im Register nach Artikel 42 VAG eingetragen sind. Der
Eintrag ins Register erfolgt, wenn sie den Nachweis erbringen, dass sie samtliche Vo-
raussetzungen von Artikel 41 Absatz 2 VAG erfilllen, was auch flr nach Artikel 42 Ab-
satz 4 VAG auf Antrag eingetragene gebundene Versicherungsvermittlerinnen und -ver-
mittler gilt. Um sicherzustellen, dass die Voraussetzungen nicht nur zum Zeitpunkt der
Registrierung, sondern dauernd erflllt werden, muss die FINMA Uber die dazu notwen-
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digen Informationen verfligen. Hierzu reicht es nicht aus, wenn die Versicherungsver-
mittlerinnen und -vermittler gemass Artikel 185 AVO jegliche Anderungen von Tatsachen
melden mussen, die der Registrierung zugrunde liegen, weil es so im alleinigen Belieben
der Beaufsichtigten liegen wirde, der FINMA die notwendigen Informationen zu liefern.

- Buchstabe b: Neu verlangt das VAG (Art. 40i.V.m. Art. 46 Abs. 1 Bst. b), dass Versiche-
rungsvermittlerinnen und -vermittler Gewahr fur die Erfullung der Pflichten nach dem
VAG bieten. Ob diese flur die Versicherungsvermittlungstatigkeit zum Schutz der Versi-
cherten zentrale Voraussetzung gegeben ist, bemisst sich nicht nur zum Zeitpunkt der
Aufnahme ihrer Tatigkeit bzw. im Moment der Registrierung, sondern vor allem bei ihrer
laufenden Tatigkeit. So wird sich insbesondere bei den Anforderungen an die Unterneh-
mensfuhrung (Art. 188 AVO) erst in der Praxis zeigen, ob die Grundsatze der Versiche-
rungsvermittlerinnen oder -vermittler auch tatsachlich umgesetzt und die Dokumentatio-
nen wie vorgesehen erstellt werden. Das VAG sieht neu auch vor, dass Versicherungs-
vermittlerinnen oder -vermittler nur noch entweder als gebundene oder aber als unge-
bundene tatig sein durfen (vgl. Art. 40 Abs. 2 und 3 VAG). Fir das Vertragsverhaltnis
zur Versicherungsnehmerin oder zum Versicherungsnehmer ist diese Unterscheidung
zentral. Da sich der Status als gebunden oder ungebunden im Verlauf der Zeit je nach
Geschaftstatigkeit andern kann, soll die FINMA Angaben einholen kénnen, um zu ent-
scheiden, ob der bei der Registrierung gemeldete Status weiterhin Bestand hat. Auch
muss die FINMA Uber die notwendigen Grundlagen verfiigen um zu beurteilen, ob die
Versicherungsvermittlerinnen oder -vermittler bei ihrer Tatigkeit ihren Informationspflich-
ten am Point of Sale nachkommen (vgl. Art. 39h und 45 VAG), ob sie allfallige Interes-
senkonflikte identifizieren (vgl. Art. 45a VAG), ob sie ihre Pflichten im Zusammenhang
mit Entschadigungen einhalten (vgl. Art. 45b VAG), ob die Deckungssumme der Berufs-
haftpflichtversicherung fur Vermoégensschaden der vorgeschriebenen Mindesthdhe ent-
spricht (vgl. Art. 189 Abs. 3 AVO) und ob Versicherungsvermittlerinnen oder -vermittler
nicht auf unzulassige Weise tatig sind (Art. 182c AVO).

Diese Daten wird die FINMA Uber alle Beaufsichtigten hinweg plausibilisieren kdnnen und ihr
damit auch praventive Aufsichtstatigkeiten ermdglichen. Andere Kennzahlen und Informatio-
nen — wie zum Beispiel zur finanziellen Ausstattung, Solvenz etc. der registrierten Versiche-
rungsvermittlerinnen und -vermittler — werden hingegen vom Begriff «wesentliche Kennzahlen
und Informationen» nicht erfasst und fallen somit auch nicht unter die Berichterstattungspflicht.

Absatz 4

Es ist klar, dass die FINMA bei der Erhebung der vorstehend genannten Kennzahlen und In-
formationen dem Verhaltnismassigkeitsprinzip die nétige Beachtung schenken wird. Massge-
blich fir Art und Umfang der eingeforderten Angaben wird im Einzelfall insbesondere sein,
welchen Risiken die Versicherten konkret im jeweiligen Vermittlungsgeschaft ausgesetzt sind.
Massgeblich wird auch sein, ob eine registrierte Versicherungsvermittlerin oder ein registrierter
Versicherungsvermittler Privat- oder Geschaftskundinnen oder -kunden betreut.

Absatz 5

Die FINMA erhalt die Kompetenz, die allenfalls noch notwendigen technischen Einzelheiten
zur Berichterstattung selbstandig zu regeln, wozu auch gehort, den massgeblichen Zeitpunkt
der jahrlichen Berichterstattung festzulegen. Generell kann die FINMA so mit neuen Techno-
logien Schritt halten und die erhaltenen Kennzahlen und Information mit einem hohen Auto-
matisierungsgrad weiterverarbeiten. Mit den Mdglichkeiten der Digitalisierung kdnnen fortan
Effizienzgewinne erwartet werden.

Art. 190c
Die Bestimmung entspricht dem bisherigen Artikel 190.
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(8. Titel: Versicherungsgruppen und Versicherungskonglomerate
1. Kapitel: Versicherungsgruppen

2. Abschnitt: Risikomanagement)

Art. 195 Abs. 3

Die Anforderung bezieht sich auf die Einrichtung einer Aktuarsfunktion auch auf Gruppenstufe,
also mit gruppenweiter Verantwortung. Dies entspricht den Anforderungen gemass internatio-
nalen Standards der IAIS. Es handelt sich beim Verweis auf Artikel 24 VAG nicht um die Per-
son des verantwortlichen Aktuars. Die Versicherungsunternehmen haben Handlungsfreihei-
ten, wie sie die Aktuarsfunktion personell besetzen. Durch deren Einrichtung wird insbeson-
dere die Sicherstellung ausreichender Rickstellungen aus aktuarieller Sicht bezogen auf die
gesamte Versicherungsgruppe bezweckt.

Gliederungstitel vor Art. 197a

2a. Abschnitt: Instrumente der Gruppenaufsicht

Vorbemerkung zu den Art. 197a-197e

Im Bereich des Stabilisierungsplans gelten die fur Einzelinstitute massgeblichen Regeln nach
Artikel 22a VAG und die ausfiihrenden Bestimmungen in der AVO auch flir Gruppen (vgl.
Art. 67 Abs. 4 VAG).

Im Weiteren gelten die nachstehenden Bestimmungen fir die Gruppenaufsicht nach Arti-
kel 204 AVO sinngemass auch flr die Aufsicht Uber Versicherungskonglomerate.

Art. 197a Erstellung des Auflésungsplans

Die Bestimmung regelt, den Interessen der Aufsicht und der Branche gleichermassen Rech-
nung tragend, die Kompetenz der FINMA, einen Aufldsungsplan zu erstellen. Die Aufsichtsbe-
hérde bendtigt hier einen grésseren Ermessensspielraum, um dem Einzelfall und den Umstan-
den Rechnung tragen zu kdnnen. Die Voraussetzungen fur einen Aufldsungsplan sollen nicht
derart einengend sein, dass die FINMA im Einzelfall keinen solchen erstellen kann, obwohl sie
es fur angebracht erachtet. Insbesondere sollte die Moglichkeit bestehen, einen Auflésungs-
plan auch aus Grinden erstellen zu kénnen, welche nur sehr schlecht regulatorisch erfasst
werden kdnnen. Auf der anderen Seite ist es ein legitimes Interesse einer Versicherungs-
gruppe dariber moglichst grosse Klarheit zu haben, unter welchen Voraussetzungen sie Ge-
genstand eines Auflésungsplans mit entsprechenden Mitwirkungs- und Informationspflichten
werden kann. In diesem Sinne enthalt die Bestimmung Voraussetzungen fir die Erstellung
eines Auflésungsplans, die sich an diejenigen von Artikel 98¢ AVO fur Stabilisierungsplane fur
Einzelinstitute anlehnen, der FINMA aber eine im Bereich der Gruppen sachgerechte gréssere
Flexibilitat gewahren. Das Erstellen eines Auflésungsplans ist fur sich noch kein Hinweis auf
Systemrelevanz des Unternehmens. Allfallig vorhandene Stabilisierungsplane sind beim Auf-
I6sungsplan sicher zu berucksichtigen, sollten aber nicht zwangsweise als Ausgangspunkt fur
die inhaltliche Orientierung des Auflésungsplanes verwendet werden. Selbstverstandlich wird
die FINMA nicht Informationen zum Aufldsungsplan verlangen, welche bereits in einem Stabi-
lisierungsplan vorhanden sind. Bei der Festlegung und Uberprifung der Auflésungsstrategie
wird die Gruppe oder das Konglomerat selbstverstandlich einbezogen.

Art. 197b Uberpriifung des Auflésungsplanes

Diese Norm ist international im Zusammenhang mit ComFrame*® 12.3.b und dem Resolvability
Assessment zu sehen, geméass welchem eine regelmassige Uberpriifung vorgesehen ist. Die

45 Insurance Core Principles and Common Framework for the Supervision of Inter-nationally Active Insurance
Groups von November 2019, abrufbar unter www.iaisweb.org.
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FINMA hat einen gewissen Ermessensspielraum bei der Festlegung des Prufrhythmus, wobei
bereits heute klar ist, dass eine jahrliche Uberprifung der Plane nicht erforderlich sein wird.

Art. 197¢c Berichterstattung

Was die Berichterstattung angeht, so kann im Grundsatz auf die vorstehenden Erlauterungen
zu den Abwicklungsplanen in Artikel 98e AVO verwiesen werden. Zu diesen besteht insofern
eine Abhangigkeit, als die Auflésungsplane gegeniber den Abwicklungsplanen zeitlich nach-
gelagert sind.

Art. 197d Gruppenweites Informationssystem

Im Einklang mit etablierten internationalen Standards und Prozeduren muss ein gruppenwei-
tes Informationssystem fir drei Falle Informationen liefern kénnen: Erstellung des Resolution
Plan, Resolvability Assessment, Durchfiihrung der Resolution (vgl. ComFrame 12.3.c). Ent-
scheidend ist, dass der materielle Gehalt der Informationen diesen Anforderungen genugt; die
Versicherer mussen kein zusatzliches einheitliches Informationssystem einfuhren.

Art. 197e International tétige Versicherungsgruppen

Auch diese Bestimmung stlitzt sich inhaltlich auf die internationalen Standards und etablierten
Prozeduren im ComFrame.

(3. Abschnitt: Solvabilitét)
Vorbemerkung zu den Art. 198—198¢

Die neu formulierten Artikel 198—-198c¢ betreffen den Gruppen-SST und entsprechen den bis-
herigen Bestimmungen, wobei einzelne Punkte aus dem FINMA-RS 17/3 Rz 193-196 auf
AVO-Stufe gehoben wurden.

Art. 198 Ermittlung und Berichterstattung

Absatz 1 ist gegeniber dem bisherigen Artikel 198 AVO bis auf die Anpassung der Referenzen
unverandert. Absatze 2 und 3 sind inhaltlich unveranderte Ubernahmen der bestehenden
FINMA-RS 17/3 Rz 195 und 196.

Die Vorschriften fur das einzelne Versicherungsunternehmen kommen fur Versicherungsgrup-
pen sinngemass zur Anwendung. Damit wird zum Ausdruck gebracht, dass eine Anwendung
Uberall dort greift, wo diese fir Versicherungsgruppen aufgrund der Natur der Sache passend
ist, so insbesondere auch bei der Ermittlung und bei der Berichterstattung sowie bei den Mas-
snahmen und Interventionen (Art. 51-53 AVO). Dabei sind nicht alle Massnahmen, welche
gegenuber Versicherungsunternehmen als Rechtseinheiten vorgesehen sind (wie bspw. Be-
willigungsentzug) moglich, weil eine Holding-Gesellschaft einer Versicherungsgruppe natur-
gemass nicht Uber eine Versicherungslizenz verflgt. Dagegen sind die Ubrigen Schutzmass-
nahmen nach Artikel 51 VAG durchaus auch auf Gruppenebene anwendbar, insbesondere um
sicherzustellen, dass die Versicherungsgruppe uber eine ausreichende Gruppensolvenz ver-
fugt. Der sinngemasse Verweis ist auch als Auffangtatbestand zu verstehen, fur alle Konstel-
lationen, die sonst nicht abgedeckt sind. Dies betrifft beispielsweise Artikel 37 und 38 AVO fur
risikoabsorbierende Kapitalinstrumente auf Gruppenstufe. Sinngemass meint hier, dass die
Anforderungen auf Gruppenstufe auch fir den granularen SST zur Anwendung gelangen.

Art. 198a Abs. 1 und 1°*

Die Bestimmung entspricht mit kleinen sprachlichen und begriffichen Anpassungen der bis-
herigen, erganzt um Absatz 1°¢, der einem Teil von FINMA-RS 17/3 Rz 193 entspricht.

Seite 83 von 99



Erlauternder Bericht zur Anderung der Aufsichtsverordnung

Art. 198b Abs. 5

Der Artikel enthalt neu einen Absatz 5 aus FINMA-RS 2017/3 Rz 194. In FINMA-RS 17/3
Rz 190 wird der Begriff «granulare Einheit» eingefuhrt, um je nach Anwendbarkeit eine juristi-
sche Einheit oder einen Cluster zu bezeichnen.

Art. 198d Risikoabsorbierende Kapitalinstrumente

Risikoabsorbierende Kapitalinstrumente werden gemass aktueller Praxis auch von Versiche-
rungsgruppen herausgegeben, und die Anforderungen aus dem bisherigen Artikel 22a AVO
kommen dabei sinngemass zur Anwendung. Der vorliegende Artikel 198d AVO kodifiziert
diese Praxis fur die Anrechnung oder Bertcksichtigung im konsolidierten Gruppen-SST. Klar-
heit und Rechtssicherheit sollen damit geférdert werden.

Absatz 1

In den Buchstaben a-f wird verdeutlicht, wie die Anforderungen fir die Anrechnung oder Be-
ricksichtigung auf Gruppenstufe zu verstehen sind:

Buchstabe a: Die Anforderungen nach Artikel 37 AVO missen mit Bezug auf die ausge-
benden Gruppengesellschaften erflllt sein.

Buchstabe b: Es wird explizit verdeutlicht, dass das Verbot der Sicherstellung auch fur
die Konzernobergesellschaft und andere Gruppengesellschaften gilt, damit die risikoab-
sorbierende Wirkung auch aus Gruppenperspektive nicht durch Sicherstellung unterlau-
fen werden kann.

Buchstabe c: Die Trigger-Ereignisse nach Artikel 37 Absatz 1 Buchstabe ¢ AVO bezie-
hen sich ebenfalls auf den SST-Quotienten aus dem konsolidierten Gruppen-SST und
auf die Insolvenzgefahr der Konzernobergesellschaft. Damit wird verhindert, dass aus
einer Gruppe finanzielle Mittel von risikoabsorbierenden Kapitalinstrumenten abfliessen
kénnen, obschon die Gruppe, und fur diese stellvertretend die Konzernobergesellschaft,
den konsolidierten SST nicht mehr erfiillt oder eine Insolvenzgefahr besteht.

Buchstabe d: Risikoabsorbierende Kapitalinstrumente im konsolidierten Gruppen-SST
kénnen unter gewissen Voraussetzungen auch dann angerechnet oder bertcksichtigt
werden, wenn mit diesen zusammenhangende Garantien bestehen. Dabei gilt es jedoch
der Tatsache Rechnung zu tragen, dass die Emittentin des Instruments und die Garan-
tiegeberin von den Glaubigern regelmassig faktisch als wirtschaftliche Einheit gesehen
werden. Entsprechend der wirtschaftlichen Realitat sind sie daher auch rechtlich als Ein-
heit zu behandeln. Insbesondere hat die Garantiegeberin die Anforderungen an die Emit-
tentin entsprechend zu erflllen.

In der Praxis ist es unter anderem verbreitet, eine Emission Gber auslandische Special
Purpose Vehicles (SPV) zu tatigen, die durch ein schweizerisches Versicherungsunter-
nehmen der Versicherungsgruppe garantiert und deren Emissionserlds via (haufig grup-
peninternem) Darlehen an das Versicherungsunternehmen weitergeleitet wird. Damit
kommt dem schweizerischen Versicherungsunternehmen eine Doppelrolle als Garantie-
geberin der externen Kapitalmarktemissionen und Intra-Group-Darlehensnehmerin zu.
In derartigen und anderen Konstellationen kann es fiir die Garantiegeberin oder das SPV
und allgemeiner fir die Gruppe zu Doppelzahlungsrisiken kommen. Beispielsweise
kénnte das Versicherungsunternehmen sowohl die Garantieforderung als auch die Intra-
Group-Darlehensforderung zu begleichen haben. Solche Doppelzahlungsrisiken mis-
sen angemessen limitiert werden.

- Buchstabe e: Es mussen somit angemessene Vorkehrungen getroffen werden, um die
Funktionalitat der risikoabsorbierenden Kapitalinstrumente auch aus Gruppenperspek-
tive sicherzustellen. Zur Begrenzung ist insbesondere an vertragliche Bestimmungen zu
denken. In Bezug auf vertragliche Vereinbarungen ist jedoch zu berticksichtigen, dass
es praxisfern ware, diesbezuglich eine absolute Sicherheit zu verlangen; vielmehr muss
eine angemessene Sicherheit genligen.
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Absatz 2

Im Sinne der Rechtsicherheit wird mit diesem Absatz klargestellt, dass die Nichtbertcksichti-
gung des risikoabsorbierenden Kapitalinstruments bei der Feststellung der Uberschuldung
i.S.v. Artikel 51a Absatz 4 VAG — entsprechend der in der Praxis verbreiteten Emissionsfor-
men — auch die Garantieforderungen einschliesst. Die Anforderungen an die sinngemasse Er-
fullung von Artikel 51a Absatz 4 Buchstabe a—c VAG sind nicht hoch anzusetzen, da eine Ga-
rantie rechtlich nicht mit einer Darlehensforderung bzw. einer Anleihe gleichgesetzt werden
kann (z.B. kann eine Garantiegeberin nur Schadenersatz versprechen) und die Garantiegebe-
rin moglicherweise kein Solo-SST-pflichtiges Schweizer Versicherungsunternehmen ist.

Prazisierend ist festzuhalten, dass in Absatz 2 keine Anrechnungsvoraussetzung statuiert
wird; vielmehr geht es um eine Klarstellung von Artikel 51a Absatz 4 VAG betreffend die Nicht-
berticksichtigung von Forderungen bei der Feststellung der Uberschuldung. Absatz 2 schliesst
die Zulassigkeit von auslandischen Garantiegeberinnen nicht aus; risikoabsorbierende Kapi-
talinstrumente durfen in ihrer risikoabsorbierenden Wirkung im Sinne von Absatz 3 durch die
auslandischen Garantien nicht massgeblich beeintrachtigt werden.

Absatz 3
Es kann diesbezlglich sinngemass auf das zu Artikel 37 Absatz 4 Gesagte verwiesen werden.
Absatz 4

Analog zu Artikel 37 Absatz 8 und entsprechend dem bisherigen Recht kann die FINMA die
Kriterien fur die Anrechnung oder Berlicksichtigung von risikoabsorbierenden Kapitalinstru-
menten auch auf Gruppenstufe festlegen.

Art. 203

Die Anpassung ist rein sprachlicher Natur.

Art. 203b und 206a

Wie vorne zu Artikel 1a schon erlautert, finden sich diese beiden Bestimmungen nun in Arti-
kel 1a und kdnnen hier aufgehoben werden.

Art. 216¢c Ubergangsbestimmungen zur Anderung vom 2. Juni 2023
Absatz 1

Das neue Recht etabliert das System von risikoabsorbierenden Kapitalinstrumenten in Tier 1
und Tier 2. Die Ubergangsregelung trifft in Bezug auf die Anrechnung eine Interessenabwé-
gung in Bezug auf den Fortbestand der unter bisherigem Recht genehmigten risikoabsorbie-
renden Instrumente und der Einfuhrung des neuen, verbesserten Rechts. Dabei wird dem Um-
stand Rechnung getragen, dass bisherige Instrumente nicht ohne Vertrauensverlust sofort auf-
geldst werden kdnnen, bzw. Refinanzierungen im bestehenden Ausmass kurzfristig nur mit
moglicherweise bedeutenden Nachteilen fur die Versicherungsunternehmen realisiert werden
kdénnen.

Das neue Recht kommt flr neu ausgegebene Instrumente zur Anwendung. Mit der Riickzah-
lung eines bestehenden Instruments endet auch ein berechtigtes Vertrauen in diesen Teil des
Bestands. Der Fortbestand der bestehenden Instrumente wird aber auch absolut mit einer
festen Ubergangsfrist von 10 Jahren ab Inkrafttreten der neuen AVO limitiert. Andernfalls
kénnte das neue Recht nicht innert nitzlicher Frist eingeflhrt werden. Die FINMA kann diese
Frist in begrundeten Fallen verlangern. Damit kdnnen Hartefalle vermieden werden.

Absatz 2

Die Bestimmung stutzt sich auf die Wegleitung fur die Erarbeitung des SST-Berichtes 2022
Ausgabe vom 28. Oktober 2021 und lasst die entsprechenden Praxis bis Ende 2027 zu.

Absatz 3

Seite 85 von 99



Erlauternder Bericht zur Anderung der Aufsichtsverordnung

Eine dreijahrige Ubergangsfrist soll allen Versicherungsunternehmen einen reibungslosen
Ubergang ins neue Recht zum gebundenen Vermdgen erméglichen, unabhangig davon ob
sie bereits ein Gesuch nach Artikel 79 Absatz 1 AVO gestellt haben. Neue Werte kdnnen
dem gebundenen Vermdgen ab Inkrafttreten jedoch nur unter bestimmten Voraussetzungen
zugefihrt werden.

Absatz 4

Der FINMA wird die Kompetenz eingeraumt, zu Gunsten (nicht jedoch zu Lasten) der Versi-
cherungsunternehmen weitergehende Ubergangsfristen zu gewahren. Damit soll insbeson-
dere verhindert werden konnen, dass Versicherungsunternehmen, welche in berechtigtem
Vertrauen auf die geltende Regulierung in Vermdgenswerte investiert haben, nicht zu dkono-
misch nachteiligen und unzumutbaren «Notverkaufen» gezwungen werden. Zu denken ist ins-
besondere an Hypotheken bei Versicherungsunternehmen ohne eine flr sie geltende Liste
geeigneter Werte. Mit einer entsprechenden Bewilligung der FINMA brauchten diese Versi-
cherungsunternehmen die Hypotheken auch nach Ablauf der ordentlichen Ubergangsfrist we-
der zu kindigen noch weiterzuverkaufen.

Absatz 5

Damit der Aufsichtsbehérde die erforderlichen Angaben und Unterlagen auch fir die bereits
heute im Register nach Artikel 42 VAG eingetragenen ungebundenen Versicherungsvermittler
bei vorliegen, missen diese eine Nachdokumentation vornehmen. Daflr wird eine angemes-
sene Ubergangsfrist von sechs Monaten gewahrt.

Fur Neuregistrierungen nach Inkrafttreten dieser Verordnung ist die Voraussetzung direkt im
Registrierungsprozess zu erfillen.

Absatz 6

Bei Ausarbeitung dieser Verordnungsanderung standen die Schweiz und das Vereinigte Ko-
nigreich (UK) in Verhandlungen Uber ein Abkommen zur gegenseitigen Anerkennung im Fi-
nanzdienstleistungsbereich. In diesem Zusammenhang ist es mdglich, dass Versicherungs-
vermittler aus UK nach Inkrafttreten des gednderten VAG und der geadnderten AVO ihre Ver-
mittlungstatigkeit neu von einem Ort in der Schweiz aus erbringen mussten und nach dem
spateren Inkraftireten des MRA allenfalls wieder nicht mehr. Um einen solchen mehrfachen
Regimewechsel zu vermeiden, erhalt die FINMA hier die Kompetenz, von der hier diskutierten
Pflicht in einem Ubergangsregime befreien zu kdnnen, wenn dies als gerechtfertigt erscheint.

Absatz 7

Bereits heute haben im Register der FINMA registrierte Versicherungsvermittlerinnen und -ver-
mittler ihre fachliche Qualifikation durch den erfolgreichen Abschluss einer Priifung oder durch
einen gleichwertigen anderen Ausweis nachzuweisen (Art. 184 AVO). Im Sinne einer Bestan-
desgarantie erscheint es als sachgerecht und verhaltnismassig, solche bestandenen Prifun-
gen zum Zeitpunkt des Inkrafttretens der Anderung dieser Verordnung fiir bereits im Register
nach Artikel 42 VAG registrierte Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler anzuerkennen.
Nachweise zur Weiterbildung bleiben vorbehalten und werden von dieser Bestandesgarantie
nicht erfasst.

Absatz 8

Der Branche soll zur Umsetzung der produktspezifischen Informationspflichten in der Lebens-
versicherung eine angemessene Frist eingeraumt werden.

(Anhénge)

Anhang 2 (Kategorisierung der Versicherungsunternehmen)

Es kann auf die vorstehenden Ausfiihrungen zu Artikel 1b Absatz 2 verwiesen werden.
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Anhang 3 (Expected Shortfall)

Der Expected Shortfall (bisher Anhang 2) wird in Anhang 3 verschoben. Im Weiteren kann auf
die vorstehenden Ausfuihrungen zu Artikel 36 verwiesen werden

Anhang 4 (Basisinformationsblatt in der qualifizierten Lebensversicherung: Umfang, Sprache
und Gestaltung)

Ziffer 1 Formvorgaben

Die hier aufgefihrten Vorgaben dienen alle dem Erfordernis nach Vergleichbarkeit zwischen
qualifizierten Lebensversicherungen gemass Artikel 39¢ Absatz 1 VAG. Das Basisinformati-
onsblatt soll kurz, pragnant und leicht verstandlich sein.

Ziffer 2 Mustervorlage

Ersteller von qualifizierten Lebensversicherungen haben sich an die Reihenfolge und Uber-
schriften der Abschnitte zu halten, wie sie in der Mustervorlage vorgegeben werden. In Bezug
auf die Reihenfolge der Angaben innerhalb der einzelnen Abschnitte, die Ladnge der einzelnen
Abschnitte und die Anordnung der Seitenumbriche bestehen keine Vorgaben.

Ziffer 3 Angaben zur Art des Produkts

Hier wird geregelt, welche Angaben im Basisinformationsblatt unter dem Abschnitt «Um wel-
che Art von Produkt handelt es sich?» zu machen sind. Anders als in Anhang 9 FIDLEV kann
im Bereich der Versicherungen auf eine Beschreibung der Rechtsform der qualifizierten Le-
bensversicherung verzichtet werden, da es sich ja regelmassig um einen Versicherungsver-
trag nach VVG handelt. Dieser untersteht — einschliesslich der in Frage kommenden Finanzin-
strumente, die Gegenstand der Anlagemdglichkeiten der qualifizierten Lebensversicherung
sein kdnnen — vollumfanglich Schweizer Recht.

Nach Ziffer 3.2 sind die wesentlichen Informationen zu den Versicherungsleistungen zu geben,
welche die qualifizierte Lebensversicherung bietet, einschliesslich der Ereignisse, bei denen
diese fallig wirden. Sofern die versicherten Risikoleistungen und die Risikopramien von der
tatsachlichen Wertentwicklung der Anlage abhangig sind, sind die Versicherungsnehmerin
oder der Versicherungsnehmer in verstandlicher Form auf die mdglichen negativen Auswir-
kungen dieser Abhangigkeit aufmerksam zu machen (Bst. a).

Nach Ziffer 3.3 sind Art und Merkmale der Finanzinstrumente, welche den Sparprozess bilden
zu beschreiben. Umfang und Inhalt dieser Beschreibung richten sich grundsatzlich nach den
einschlagigen Bestimmungen fur Finanzinstrumente nach FIDLEG (vgl. Anhang 9 Ziff. 3.2.1
FIDLEV). Es ist aber den Besonderheiten des Geschafts mit qualifizierten Lebensversicherun-
gen angemessen Rechnung zu tragen. So sind nach Buchstabe c insbesondere auch Aussa-
gen uber Garantien oder Sicherheiten im Sparprozess und Information Uber Garantietrager
oder Kapitalschutzgeber zu machen. Sofern flr ein Finanzinstrument nach Artikel 3 Buch-
stabe a FIDLEG ein Basisinformationsblatt zur Verfugung steht, kann auf dieses verwiesen
werden.

Die Angaben zur Zielgruppe und Zielmarkt nach Ziffer 3.4 sind — analog zum Basisinformati-
onsblatt zu Finanzinstrumenten nach FIDLEG — freiwillig.
Ziffer 4 Angaben zum Risikoprofil des Sparprozesses

Diese Ziffer regelt, welche Angaben im Abschnitt «Welche Risiken bestehen und was kénnte
ich im Gegenzug dafir bekommen?» zu machen sind.

Hervorzuheben ist dabei, dass — analog zu den Angaben zum Risikoprofil des Produkts im
Basisinformationsblatt fur Finanzinstrumente nach FIDLEG (vgl. Anhang 9 Ziff. 4 FIDLEV),
aber in Abweichung von den geltenden europaischen Vorschriften — auf die zwingende An-
gabe eines Risikoindikators verzichtet wird. Dies ist sachgerecht, denn die Berechnung der
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Risikokennziffer kann bei qualifizierten Lebensversicherungen zu verzerrten Ergebnissen fih-
ren und fur die Versicherungsnehmer irrefuhrend sein. Insbesondere, weil zufolge des modu-
laren Aufbaus der qualifizierten Lebensversicherung und der Moglichkeit die Anlagestrategie
beziehungsweise die dem Sparprozess zugrundeliegenden Finanzinstrumente aus einer Viel-
zahl von Finanzinstrumenten frei wahlen zu kbnnen, die Risikokennziffer nicht exakt, sondern
lediglich als Bandbreite angegeben werden kann.

Nicht verlangt wird ferner die Darstellung eines Stressszenarios, welches auch in der EU strit-
tig ist.

Zufolge der produktespezifischen Eigenheiten der qualifizierten Lebensversicherung wird im
Weiteren — im Gegensatz zu Finanzinstrumenten nach FIDLEG — in Ziffer 4.3 auf die Darstel-
lung von Performanceszenarien verzichtet. Es ist lediglich in leicht verstandlicher Sprache dar-
zulegen, welches der maximale Verlust ist, den Versicherungsnehmer bei einer Investition in
die qualifizierte Lebensversicherung erleiden und, sofern die maximale Rendite beschrankt ist,
welche maximale Rendite sie erzielen kdnnen. Performanceszenarien sind gestutzt auf Arti-
kel 129b AVO (Produktespezifische Information zur qualifizierten Lebensversicherung) im kon-
kreten Produktangebot zu machen. Die Versicherungsnehmer sind entsprechend darauf hin-
zuweisen.

Ziffer 5 Gesamtkosten
Die Ziffer regelt, welche Angaben im Abschnitt « Welche Kosten entstehen» zu machen sind.

Gestitzt auf Artikel 1295 AVO sind namentlich Angaben zu den einmaligen und laufenden Kos-
ten zu machen, einschliesslich der Kosten, die beim Abschluss oder Rickkauf der qualifizier-
ten Lebensversicherung entstehen. Die einzelnen Kostenarten und deren Berechnung sind
aus Grunden der Verhaltnismassigkeit nicht abschliessend aufgezahit.

Ziffer 5.1
Die Gesamtkosten entsprechen allen in Artikel 129 Absatz 1 AVO aufgeflihrten Kosten.

Die Darstellung erfolgt in Form einer Renditeminderung (Reduction in Yield, RIY) fur alle Kos-
ten ausser den Risikokosten.

Die Risikokosten decken das biometrische Risiko ab. Sie sind versicherungsspezifisch nomi-
nal auszuweisen, vergleichbar mit einer Versicherungspramie.

Diese Transparenz ist notwendig, damit der Versicherte die Komponenten des gewilinschten
Produkts verstehen und sich Uberlegen kann, ob in seinem Fall eine Kombination von Risiko-
schutz und Sparen sinnvoll ist oder ob er allenfalls Vorteile hat, wenn er Sparen und Risiko-
schutz trennt.

Die Renditereduktion betrifft Fondskosten und weitere Kosten. Die Fondskosten und weiteren
Kosten umfassen samtliche Abgaben und Gebuhren aus Sicht des Versicherten.

Die Bruttorendite nach Artikel 129b Absatz 3 Buchstabe a AVO ist die Rendite der dem Spar-
prozess unterliegenden Vermégenswerte vor jeglichen Abzilgen (wie beispielsweise Fonds-
gebuhren), die bei der Berechnung der Ablaufleistung unterstellt wird. Hierflr kann eine Kapi-
talanlage gewahlt werden, die fur die qualifizierte Lebensversicherung, auf welche sich das
Basisinformationsblatt bezieht, reprasentativ ist. Die Risikokosten sind die Summe der Risi-
kopramien.

Fur die Berechnung der Renditeminderung pro Jahr (RIY) ist von der Bruttorendite auszuge-
hen. Kann diese nichtim Voraus oder nur mit unverhaltnismassigem Aufwand genau bestimmt
werden, ist an Stelle der Bruttorendite von einem effizient ermittelten Anndherungswert aus-
zugehen.

Betreffend die Risikokosten kann analog zur Bruttorendite von einem Annaherungswert bzw.
von einer Bandbreite ausgegangen werden, wenn sie nicht im Voraus oder nur mit unverhalt-
nismassigem Aufwand genau bestimmt werden kénnen.
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Ziffer 5.2

In der Tabelle werden zunachst die Einstiegs-, Ausstiegs- und Portfolio-Transaktionskosten
identifiziert. Zu letzteren gehodren insbesondere die Fondskosten. Die Kosten fur diese drei
Kostenarten werden jeweils als Renditeminderung dargestellt. Die Renditeminderung fir die
sonstigen laufenden Kosten ergibt sich aus der Renditeminderung nach Ziffer 5.1.1 Buch-
stabe b abziiglich der Renditeminderungen fir Einstiegskosten, Ausstiegskosten und Portfo-
lio-Transaktionskosten.

Die gesamte Renditeminderung ist die Renditeminderung nach Ziffer 5.1.1 Buchstabe b.

Als Risikokosten werden die Risikokosten nach Ziffer 5.1.1 Buchstabe d ausgewiesen.

Ziffer 6 Angaben zur vorzeitigen Auflésung des Versicherungsvertrages

Die Ziffer regelt, welche Angaben im Abschnitt « Kann ich den Versicherungsvertrag vorzeitig
auflésen und kann ich vorzeitig Geld entnehmen?» zu machen sind. Dabei wird insbesondere
festgehalten, dass der Gesetzgeber im Rahmen der dieser Verordnungsanpassung zugrun-
deliegenden Revision des VAG — im Gegensatz zum Mindestinhalt fir das Basisinformations-
blatt fur Finanzinstrumente nach FIDLEG — darauf verzichtet hat, im Basisinformationsblatt fr
qualifizierte Lebensversicherungen die Angabe einer «Mindesthaltedauer» zu verlangen.

Anhang 6 (Angaben und Unterlagen fiir das Gesuch um Registrierung)

Es kann auf die vorstehenden Ausfuhrungen zu Artikel 184 verwiesen werden

4.2 Verkehrsversicherungsverordnung

Ingress und Art. 52, 53 und 54

Die Verweisungen in der Verordnung werden hier dem geanderten Artikel 76 SVG angepasst.

Gliederungstitel vor Art. 54abis
IV. Sanierung und Konkurs des Versicherers

Der Gliederungstitel gebraucht neu anstelle des Begriffs «Insolvenz» denjenigen der «Sanie-
rung und Konkurs». Die Anderung wird Uberall in der Verordnung nachvollzogen.

Art. 543" Sanierung

Wird Uber eine in der Schweiz zum Betrieb der Motorfahrzeug-Haftpflichtversicherung zuge-
lassene Versicherungseinrichtung ein Sanierungsverfahren nach Artikel 52a VAG erdéffnet und
dabei von der zustéandigen Behorde eine Kurzung der Schadenzahlung verflugt, so tbernimmt
nach dem neuen Artikel 76 Absatz 4 Buchstabe b SVG der NGF denjenigen Betrag, um den
diese Schadenzahlungen gekurzt worden sind

Mit Artikel 54a”° VVV unter dem neuen Gliederungstitel nimmt der Bundesrat seine Kompe-
tenz zur Regelung der durch den NGF zu gewahrenden Sanierungsdeckung wahr (Art. 76
Abs. 5 Bst. b SVG). Die entsprechend tberarbeiteten Regelungen fir den Versicherungskon-
kurs (Art. 76 Abs. 4 Bst. a SVG) finden sich wie bis anhin in Artikel 54b VVV. Aus dem gesetz-
geberischen Kontext ist offensichtlich, dass es sich in der Sache jeweils nur um Schadenszah-
lungen aus der Motorfahrzeug-Haftpflichtversicherung handeln kann.

Absatz 1

Die Mitteilung der Genehmigungsverfiigung des Sanierungsplanes an den NGF durch die
FINMA durfte infolge der beiderseitig notwendigen Zusammenarbeit ohnehin erfolgen, wird
hier aber der Klarheit halber noch ausdriicklich festgehalten.

Seite 89 von 99



Erlauternder Bericht zur Anderung der Aufsichtsverordnung

Absatz 2

Der NGF kann das Akteneinsichtsrecht aufgrund von Artikel 54h VAG wie ein Glaubiger wahr-
nehmen, was hier in der Verordnung noch einmal ausdrucklich statuiert und in der Sache kon-
sequenterweise auf das Portfolio der Motorfahrzeug-Haftpflichtversicherung beschrankt wird.

Absatz 3

Im Rahmen einer Sanierung ist eine Bestandesiibertragung ein wahrscheinliches Szenario. In
einem solchen Fall wird in der Regel nicht der zu sanierende Versicherer die Schadenregulie-
rung vornehmen, sondern der das Portfolio Ubernehmende Versicherer. Entsprechend gehen
im Falle einer Ubertragung der Pflichten des zu sanierenden Versicherers an ein anderes Ver-
sicherungsunternehmen die Pflichten nach diesem Absatz auf das Ubernehmende Versiche-
rungsunternehmen Uber (vgl. Art. 52¢ Abs. 1 VAG).

Absatz 4

Bei Eintritt in ein Sanierungsverfahren befindet sich das zu sanierende Versicherungsunter-
nehmen in einer kritischen finanziellen Lage. In dieser Phase kdnnen dem Versicherer nicht
weitere finanzielle Lasten aufgeburdet werden, indem dieser etwa fir die Verpflichtungen des
NGF in Vorleistung geht und der Mangel an Liquiditat verscharft oder begunstigt wirde. Es
braucht deshalb eine Vorfinanzierung durch den NGF, welche vorliegend statuiert wird. Im
Nachgang erfolgt dann eine quartalsweise Abrechnung. Zur Vermeidung von Administrations-
aufwand und von standigen Zahlungen und Ruickzahlungen ist ein allfalliger Restbetrag regel-
massig mit kinftigen Zahlungen zu verrechnen. Eine tatsdchliche Ruckzahlung durch das zu
sanierende Versicherungsunternehmen erscheint erst nach Regulierung der bekannten Scha-
denfalle angezeigt.

Absatz 5

Die Bestimmung ubertragt inhaltlich den bisher im Konkurs geltenden Artikel 54b Absatz 3
VVV auf die Sanierung.

Art. 54b Versicherungskonkurs

Wird Uber eine in der Schweiz zum Betrieb der Motorfahrzeug-Haftpflichtversicherung zuge-
lassene Versicherungseinrichtung der Versicherungskonkurs eréffnet, so fihrt der Nationale
Garantiefonds nach dem neuen Artikel 76 Absatz 4 Buchstabe a SVG das Verfahren zur vor-
gezogenen Regulierung erflllbarer Anspriiche und deckt denjenigen Teil der Anspriche, flr
den die Konkursverwaltung einen Verlustschein ausgestellt hat. Es wurde schon erwahnt, dass
es sich auch hier selbstverstandlich nur um Anspriiche aus der Motorfahrzeug-Haftpflichtver-
sicherung handeln kann.

In diesem Zusammenhang ist auch klarzustellen, dass die Ubernahme des Konkursverlustes
durch den NGF (in der normalen oder der vorgezogenen Regulierung) keinen Einfluss darauf
hat, wie die geschadigten Personen im Konkursverfahren behandelt werden. Insbesondere
verbietet es der Grundsatz der Gleichbehandlung der Glaubiger, dass eine geschadigte Per-
son aus der Konkursmasse eine geringere Summe erhalt als andere Glaubiger in der gleichen
Konkursklasse bzw. der gleichen Privilegierung aus dem gebundenen Vermogen.

Absatz 1

Der NGF erbringt seine Leistungen nur gegen Aushandigung des Verlustscheins, was ihm
ermdglicht, spater allenfalls eine Rickforderung gegen den konkursiten Versicherer geltend
machen zu konnen.

Absatz 2

Eine Regulierung durch den NGF setzt voraus, dass die geschadigte Person die Quantifizie-
rung ihres Schadens durch die Konkursverwaltung anerkennt und damit die drei Vorausset-
zungen nach den Buchstaben a—c alle erfilllt sind. Auf diese Weise verbleibt die Regulierung
des Falles bei der Konkursverwaltung, die dazu auch auf die Spezialisten des konkursiten
Versicherers zurtickgreifen kann. Das fallspezifische Wissen der regulierenden Mitarbeitenden
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bleibt somit erhalten und muss beim Garantiefonds nicht kostspielig neu aufgebaut werden.
Der Vollstandigkeit halber sei hier darauf hingewiesen, dass nach Zahlung des noch offenen
Betrags durch den NGF die Rechte der geschadigten Person in diesem Umfang auf den NGF
Ubergehen (Art. 76 Abs. 6 SVG).

Eine vorgezogene Regulierung beim NGF ist auch méglich, wenn die geschadigte Person
nichts aus der Konkursmasse erhalt. Relevant ist, dass die Forderung der geschadigten Per-
son vom Konkursliquidator beurteilt und von der geschadigten Person so akzeptiert ist (und
damit zwischen diesen Parteien verbindlich geklart ist). Unerheblich ist, wie hoch die an-
schliessende Auszahlung aus der Konkursmasse ausfallt; diese kann auch null sein.

Absatz 3

Das SVG will mit der vorgezogenen Regulierung die Verkehrsopfer privilegieren (vgl. Botschaft
zum VAG, BBI 2020 8967 S. 9052). Fur diese kann dieses Instrument wirtschaftlich wichtig
oder gar existenziell sein. Die rickgriffnehmenden Privat- und Sozialversicherer bediirfen kei-
nes solchen Schutzes; sie kbnnen das Ende des Konkursverfahrens abwarten.

Absatz 4

Die Bestimmung ubernimmt inhaltlich den bisherigen Artikel 54b Absatz 3, wobei sich das Na-
tionale Versicherungsbiro analog zur Sanierung zuerst an den konkursiten Versicherer zu
wenden hat, bevor es seinen Anspruch gegeniber dem NGF geltend macht.

Art. 54p"" Gemeinsame Bestimmungen
Absatz 1

Die Bestimmung setzt Artikel 76 Absatz 5 Buchstabe b SVG um, wonach der Bundesrat den
maximalen Umfang der durch den NGF zu leistenden Sanierungs- und Konkursdeckung fest-
legt.

Die gesetzlich geforderte Obergrenze der Deckung ist notwendig, weil ein Sicherungssystem
fur Versicherungen in finanzieller Hinsicht keinen vollumfanglichen Schutz bieten kann. Es
kann nicht Sache des NGF sein, mit unverhaltnismassig hohen Ruckstellungen, die nach Ar-
tikel 76a SVG durch die Motorfahrzeughalter zu finanzieren waren, den Zusammenbruch meh-
rerer (grosser) Versicherer vollstandig zu decken. Dies entspricht weitestgehend auch dem
ursprunglichen Gedanken, dass mit der Einfihrung des Sanierungsrechts fur Versicherungen
die neu statuierte Begrenzung der Konkursdeckung einhergehen soll: Die im VAG neu ge-
schaffene Moglichkeit, eine Sanierung durchzufuhren, ermdglicht eine beschrankte Deckung
von Ausféllen durch den NGF.

Was den betragsmassigen Umfang der Deckung angeht, so erscheint ein Betrag von CHF 700
Mio. als angemessen, womit — bei der aktuellen Hohe der Ruckstellung der Versicherer und
der Annahme, dass bei einem Konkurs 30 % der Schaden durch den NGF zu decken sind —
ein Ausfall der Axa als grosstem Marktteilnehmer zu etwa 150 % abgedeckt ware. Dies bietet
einen verhaltnismassig hohen Schutz fir die Geschadigten und tragt auch der aktuell beste-
henden soliden Finanzierung und dem als eher gering einzustufenden Insolvenzrisiko der
grossen Gesellschaften Rechnung. Kommt dazu, dass im Fall der Insolvenz eines kleineren
Versicherers voraussichtlich der Markt spielen und das Portfolio relativ rasch einen Kaufer
finden wirde, womit der NGF hier nicht einspringen musste.

Die erstmalige Aufnung des Fonds bis zur Haftungsgrenze kénnte mit dem bestehenden jahr-
lichen Betrag von CHF 3.80 pro Motorfahrzeug nach aktuellem Szenario in ungefahr 18 Jahren
erreicht werden.

Absatz 2

Die Bestimmung legt die Parameter fir die in Absatz 1 statuierte Haftungsobergrenze fest.
Massgeblich fiir die Anrechnung aller Zahlungen aus einem Konkurs- und Sanierungsverfah-
ren an die Haftungsobergrenze ist nicht der Zeitpunkt, an dem die Zahlungen geleistet wurden,
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sondern allein die Verfahrenseréffnung. Die 5-Jahres-Frist bedeutet nicht, dass der NGF le-
diglich in den ersten funf Jahren eines Konkurs- und Sanierungsverfahrens Zahlungen zu leis-
ten hat. Fur die Anrechnung an die Haftungsobergrenze sind auch Zahlungen zu berucksich-
tigen, die erst in spateren Jahren nach Ablauf der ersten 5 Jahre zu leisten sein werden. Die
Frist ist allein fur die Blockierung der Haftungsobergrenze massgeblich, nicht fir die Hohe des
anzurechnenden Betrages. Spatestens nach 5 Jahren ab Verfahrenseréffnung steht die Haf-
tungsobergrenze nach Absatz 1 flr neu eréffnete Konkurs- und Sanierungsverfahren — und
vorbehaltlich von Zahlungen in weiteren Konkurs- und Sanierungsverfahren, deren Eroffnung
weniger als 5 Jahre zuruckliegt — wieder in voller Hohe zur Verfigung. Fur die Wiederaufful-
lung des NGF stehen somit maximal 5 Jahre zur Verfugung.

Absatz 3

Die Bestimmung regelt das Verhaltnis mehrerer Insolvenzfalle untereinander, die in einer rol-
lenden 5-Jahresperiode gemass Absatz 2 erdffnet wurden. Massgeblich flr die Reihenfolge
der Inanspruchnahme — und damit letztlich fir die Berechnung der noch zur Verfligung ste-
henden, restlichen Mittel bis zur Haftungsobergrenze — ist wiederum allein der Zeitpunkt der
Verfahrenserdffnung (first come, first serve). Fur die Héhe der Anrechnung an die Haftungs-
obergrenze sind auch Zahlungen zu bertcksichtigen, die erst in spateren Jahren nach Ablauf
der ersten 5 Jahre zu leisten sein werden. Nicht massgeblich ist somit, ob in den ersten funf
Jahren nach Verfahrenseroffnung tatsachlich Zahlungen geleistet wurden und wann diese er-
folgen.

Absatz 4

Unter dieser Bestimmung wird das Verhaltnis der Anspriiche innerhalb eines Insolvenzfalles
geregelt fur den Fall, dass die fur dieses Verfahren bendétigten Leistungen die (noch) zur Ver-
fugung stehenden Mittel des NGF bis zur Haftungsobergrenze (bersteigen. Es gilt der Grund-
satz der Gleichbehandlung gleichrangiger Anspriche.

Absétze 5 und 6

Es ist an der FINMA, allféllige nach den vorstehenden Absatzen vorzunehmende Kurzungen
zu genehmigen bzw. zu verfugen. Gegen die Verfugung der FINMA stehen den Betroffenen
dann die ordentlichen verwaltungsrechtlichen Beschwerdemdglichkeiten offen.

Absatz 7

Der Klarheit halber wird hier festgelegt, dass die Aufnung des Garantiefonds wie heute aus
den gemass Artikel 76a SVG und Artikel 58 VVV von den Motorfahrzeughaltern zu entrichten-
den Beitragen erfolgt.

Absatz 8

Die Bestimmung weist den NGF an, die von ihm geaufneten Mittel zum einen sicher und zum
anderen genugend liquid anzulegen, damit er den ihm obliegenden Aufgaben auch im plétzlich
und unerwartet eintretenden Sanierungs- oder Konkursfall eines ihm angeschlossenen Versi-
cherungsunternehmens nachkommen kann.

4.3 FINMA-Gebiihren- und Abgabenverordnung
Art. 24 Abs. 1

Im Bereich der Versicherungsunternehmen wird die Aufsichtsabgabe aus einer fixen Grund-
abgabe und einer variablen Zusatzabgabe zusammengesetzt (Art. 15 Abs. 3 FINMAG i. V. m.
Art. 12 Abs. 1 und 24ff. FINMA-Gebiihren- und Abgabenverordnung [FINMA-GebV*¢]). Die Un-
terteilung der Aufsichtsabgabe in eine fixe Grundabgabe und eine variable Zusatzabgabe tragt

46 Verordnung vom 15. Oktober 2008 Uiber die Erhebung von Geblhren und Abgaben durch die Eidgendssische
Finanzmarktaufsicht (FINMA-GebV; SR 956.122).
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der Tatsache Rechnung, dass jeder Beaufsichtigte einen bestimmten Basisaufwand verur-
sacht. Dieser Basisaufwand soll zumindest teilweise durch die Grundabgabe gedeckt werden.

Die letzte Anpassung der Grundabgabe fur Versicherungsunternehmen und Krankenkassen
erfolgte 1999, respektive 2008 fur Versicherungsgruppen und Versicherungskonglomerate.
Seitdem hat sich die Aufsichtstatigkeit intensiviert, weshalb die Grundabgaben heute den Ba-
sisaufwand auch bei den kleinsten Beaufsichtigten nur noch zu einem geringen Teil zu decken
vermogen. Deshalb soll die Grundabgabe fir die Versicherungsunternehmen, fiir die Kranken-
kassen, die nach VAG der FINMA unterstellt sind, fur die Versicherungsgruppen sowie fur die
Versicherungskonglomerate erhéht werden.

Die vorgesehene Erhohung der Grundabgabe ist moderat und tragt dazu bei, dass die Grund-
abgabe wieder einen hoheren Anteil des Sockelaufwands, welcher durch jeden Beaufsichtig-
ten verursacht wird, deckt. Die Erhéhung der Grundabgabe fiihrt somit zu einer verursacher-
gerechteren Verteilung der Gesamtkosten des Versicherungsbereichs unter den Beaufsichtig-
ten. Die Gesamtkosten bleiben davon unberihrt, es wird einzig ein héherer Prozentsatz Uber
die Grundabgabe gedeckt, welcher nicht Uber die Zusatzabgaben getragen werden muss.

Art. 25 Abs. 1 und 4
Absatz 1

Der Betrag, der Uber die Zusatzabgabe gedeckt werden muss, ist heute zu vier Finfteln von
den Versicherungsunternehmen und Krankenkassen, die nach dem VAG der Aufsicht der
FINMA unterstellt sind, und zu einem Funftel von den Versicherungsgruppen und Versiche-
rungskonglomeraten zu decken (Art. 25 Abs. 1 FINMA-GebV).

Im Rahmen der erfolgten Abgabeerhebungen der FINMA hat sich gezeigt, dass der Verteil-
schllssel revisionsbedurftig ist. Die Gruppenaufsicht erfolgt seit einigen Jahren zunehmend
mittels Aufsicht Uber die einzelnen Versicherungen und wird nur vereinzelt mit Gruppenauf-
sichts-Aspekten erweitert. Der Aufsichtsaufwand hat sich damit zu den Versicherungsunter-
nehmen hin verschoben. Die Zusatzabgabe soll deshalb neu zu neun Zehnteln von den Ver-
sicherungsunternehmen und Krankenkassen, die nach dem VAG der Aufsicht der FINMA un-
terstellt sind, gedeckt werden.

Absatz 4

Die von einer Versicherungsgruppe oder einem Versicherungskonglomerat zu tragende Zu-
satzabgabe berechnet sich heute nach dem Anteil an den weltweit gebuchten Bruttopramien-
einnahmen aller der schweizerischen Versicherungsaufsicht unterstellten Versicherungsgrup-
pen und Versicherungskonglomerate. Aufgrund einer Anderung der Rechnungslegungsstan-
dards wird inskinftig die Bezugsgrosse fur die Bemessung der Zusatzabgabe bei Versiche-
rungsgruppen (Bruttopramieneinnahmen) nicht mehr ausgewiesen werden. In Artikel 15 Ab-
satz 2 Buchstabe ¢ FINMAG wurde im Zuge der Anderung des VAG deshalb neu als Bemes-
sungskriterium die Anzahl Einheiten mit eigener Rechtspersdnlichkeit einer Versicherungs-
gruppe oder eines Versicherungskonglomerats festgelegt. Dies ist vorliegend umzusetzen. Die
Zusatzabgabe bemisst sich nach der Anzahl Einheiten einer Versicherungsgruppe oder eines
Versicherungskonzerns an der Gesamtzahl der Einheiten mit eigener Rechtspersdnlichkeit.
Massgebend sind die Anzahl Einheiten mit eigener Rechtspersonlichkeit, welche die Prifge-
sellschaften im dem Abgabejahr vorangehenden Jahr im Rahmen der Konzernberichterstat-
tung gemeldet haben.
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5 Auswirkungen
5.1 Einleitung
51.1 Handlungsbedarf und Ziele

Die vorliegende Vorlage setzt die gesetzlichen Vorgaben gemass VAG um. Ein weiteres Ziel
der revidierten AVO ist die stufengerechte und prinzipienbasierte Verankerung von bestehen-
den Normen im Versicherungsbereich. Auf tieferer Regulierungsstufe ist dies folgerichtig mit
einer Reduktion der Vorschriften verbunden.

5.1.2 Geprifte Alternativen und gewahlte Losung

Die Moglichkeit, dass die FINMA Begrenzungen fur einzelne Anlagekategorien des gebunde-
nen Vermogens festlegen kann, entspricht dem bisherigen Recht. Betreffend die Anrechen-
barkeit von Immobilien und Hypotheken ans gebundene Vermdgen gelten ebenfalls bereits
heute Begrenzungen von je 25 % sowie eine Kombilimite fur Immobilien- und Hypothekarrisi-
ken zusammengerechnet von hdchstens 35 %. Im Rahmen der Arbeiten zum Vernehmlas-
sungsentwurf der AVO wurde auch eine Erhdéhung - insbesondere einer um alternative Anla-
gen erweiterten - Kombilimite auf bis zu 50 % geprift. Angesichts zunehmender Risiken am
Immobilienmarkt wurde eine solche Anpassung, aus prudentieller Sicht als nicht angemessen
beurteilt. Zudem koénnte die zusatzliche Nachfrage nach Immobilien fir weiteren Preisdruck
auf Immobilien sorgen.

Betreffend die Bewertung von Versicherungsvertragen sieht die vorliegend angepasste AVO
vor, dass auslandische Niederlassungen von Schweizer Versicherungsunternehmen fur die
Bewertung ihrer Verbindlichkeiten in auslandischer Wahrung die vorgegebenen Zinskurven
der FINMA statt derjenigen der auslandischen Aufsichtsbehérden verwenden missen (siehe
weiter unten). Im Rahmen der Vorarbeiten zur Erarbeitung des vorliegenden Vernehmlas-
sungsentwurfs wurde gepruft, ob a) sowohl auslandischen Niederlassungen als auch auslan-
dische Tochtergesellschaften von Schweizer Versicherungsunternehmen die Zinskurve der
FINMA verwenden mussen und b) ob auch fur Verbindlichkeiten von Niederlassungen die
Wahl tber die zu verwendende Zinskurve bestehen soll. Fir die Variante a) spricht, dass keine
Wettbewerbsnachteile fir Schweizer Versicherer ohne auslandische Tochtergesellschaften
geschaffen werden sollen und dass ein Aufweichen des Schutzniveaus fur Kundinnen und
Kunden von Schweizer Versicherern mit auslandischen Tochtergesellschaften oder Zweignie-
derlassungen verhindert werden muss. Demgegenuber spricht fur die Variante b), dass eine
solche Verankerung der aktuell noch geltenden Ubergangsregelung in der AVO die internati-
onale Wettbewerbsfahigkeit von Schweizer Versicherungen am meisten starken und sich
keine organisatorischen Anpassungen mit entsprechenden Kostenfolgen ergeben wirden. Die
vorgeschlagene Losung stellt einen Kompromiss dar. Die Verwendung von im Vergleich zu
Marktzinsen zu hohen Zinskurven sollte mdglichst vermieden werden, da dies den Wert der
eingegangenen Verpflichtungen eines Versicherers tiefer und deshalb die Solvenz hdher er-
scheinen Iasst, als eine Bewertung basierend auf Marktdaten in der Realitat ergeben wirde.
Gleichzeitig gilt es auch, gleich lange Spiesse fiir Muttergesellschaften von auslandischen
Tochtergesellschaften zu erzielen, die sich im Wettbewerb mit lokalen Anbietern im Ausland
befinden.

Die betragsmassige Hohe des NGF, der nach SVG Schaden durch nicht ermittelte oder nicht
versicherte Motorfahrzeuge deckt, war bei den Vorarbeiten zur Erstellung des vorliegenden
Vernehmlassungsentwurfs umstritten. Geprift wurde auch eine fir die beitragspflichtigen Ver-
sicherten mit tieferen Zusatzkosten verbundene Grenze von 500 Millionen Franken. Aufgrund
des umfassenderen Schutzes vor der Insolvenz eines grossen Versicherers soll nun die
Summe von 700 Millionen Franken gelten.

Der Bundesrat verzichtet auf die Wahrnehmung seiner Kompetenz gemass Artikel 4 Absatz 5
Buchstabe a VAG und unterstellt Niederlassungen von auslandischen Ruickversicherern nicht
der Aufsicht durch die FINMA. Eine Unterstellung wurde als unverhaltnismassig erachtet, da
von diesen keine Gefahr fur die inlandischen Versicherungsnehmerinnen und -nehmer oder
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fur die Stabilitat des Versicherungsmarkts Schweiz zu erwarten ist. Die auslandischen Riick-
versicherungsgesellschaften bleiben von den auslandischen Aufsichtsbehérden beaufsichtigt.

5.2 Kosten und Nutzen der wichtigsten Massnahmen
5.21 Solvenzmassnahmen

Im Zuge der gestarkten Verankerung des SST im VAG werden auch dessen Anforderungen
auf tieferer Regulierungsstufe geklart. Die Grundziige des SST sollen stufengerecht geregelt
werden und daher auf Stufe Bundesratsverordnung angehoben werden. Die quantitativen Vor-
gaben entsprechen weitgehend der bisherigen Praxis und fihren deshalb nur in wenigen,
nachfolgend diskutierten Fallen zu Zusatzkosten fur betroffene Versicherungsunternehmen.

Die zur Verfigung stehenden Kapitalinstrumente werden erweitert, was die Refinanzierungs-
modglichkeiten flur Versicherungen breiter werden lasst. Diese qualitativ hochstehenden Tier 1-
Instrumente bieten fiir Versicherer gegeniiber Schuldaufschubinstrumenten (Tier-2) einen hé-
heren Insolvenzschutz und werden bei Unterschreiten eines Schwellenwerts (Trigger-Ereig-
nis) entweder in Eigenkapital gewandelt oder verfallen wertlos. Ein gewisser Anteil von Tier 1-
Instrumenten kann neu als Teil des Kernkapitals angerechnet werden. Der Einsatz von Tier 1-
Instrumenten ist eine zusatzliche, freiwillige Option fur Versicherungsunternehmen und stellt
daher keine Kostenveranderung dar. Die Emission von Tier 1-Instrumenten ist mit zusatzlichen
Kosten gegenuber Tier 2-Instrumenten verbunden, sollte jedoch andere 6konomische Kapital-
kosten entlasten.

Die zur Bewertung von langfristigen Verbindlichkeiten gegenlber Versicherten zu verwenden-
den risikolosen Zinskurven werden gemass bereits geltender, breit akzeptierter Praxis von der
FINMA vorgegeben. Unerklarliche Abweichungen von verlasslichen, risikolosen Marktdaten
sind dabei zu unterlassen. Die Verwendung von im Vergleich zu den Marktdaten (etwa von
langerfristigen Staatsobligationen) zu hohen Zinskurven wirde in — im Vergleich zur Realitat —
zu tiefen Verbindlichkeiten und einer zu hoch ausgewiesenen Solvabilitat resultieren. Tochter-
gesellschaften im Ausland (nicht jedoch blosse Niederlassungen, vgl. unten) kénnen fir die
Bewertung ihrer Verbindlichkeiten die vorgegebenen risikolosen Zinskurven der jeweiligen
auslandischen Behorden verwenden.

Wie bis anhin sollen auch kinftig Szenarien eingesetzt werden, um die Risikosituation, insbe-
sondere Risikokonzentrationen, zu beurteilen. In der AVO soll die in den letzten Jahren etab-
lierte Praxis verankert werden, die nicht mehr von einer generellen Aggregationspflicht aus-
geht. Die Aggregation von Szenarien ist nur noch in spezifischen Fallen, nadmlich bei sonst
durch das verwendete Modell nicht hinreichend abgedeckten Risiken notwendig, wie beispiel-
weise bei Vorliegen von erheblichen Risikokonzentrationen.

Wenn die Solvabilitat eines Versicherungsunternehmens gemessen am SST-Quotienten unter
gewisse Schwellenwerte fallt, sind die zur Anwendung kommenden aufsichtsrechtlichen In-
strumente im Interventionsschwellenkonzept neu in der AVO festgelegt. Gegenuber der bis-
herigen Praxis der FINMA wurde dieses Konzept von vier auf drei Bereiche mit Farbbezeich-
nungen grun, gelb, rot vereinfacht. Keine unmittelbaren aufsichtsrechtlichen Interventionen
aus Solvabilitatsgriinden erfolgen, solange ein Versicherungsunternehmen sich im griinen Be-
reich befindet (SST-Quotient liegt Uber 100 %). Im gelben Bereich (SST-Quotient liegt zwi-
schen 33 % und 100 %) ist die Solvenz einer Versicherung zunehmend gefahrdet. Insbeson-
dere Gewinnausschuttungen an Aktionare kdnnten dies weiter verscharfen und bedurfen des-
halb in diesen Fallen einer expliziten Genehmigung durch die FINMA. Im roten Bereich (SST-
Quotient liegt unter 33 %), wenn keine effektiven Sofortmassnahmen vorhanden sind, kommt
es nicht wie bisher mit einem gewissen Automatismus zu Bewilligungsentzug und Liquidation,
sondern zu Einstellung des Neugeschéafts und Abwicklung. Der Wegfall der bisherigen Inter-
ventionsschwelle von 80 % erlaubt mehr Flexibilitdt, um der individuellen Situation eines unter
Druck geratenen Versicherungsunternehmens Rechnung zu tragen. Somit kdnnen auf den
jeweiligen Einzelfall zugeschnittene Massnahmen getroffen werden, um die Solvenzanforde-
rung moglichst effektiv wieder erfiillen zu kénnen.
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5.2.2 Innovationsférderung

Die finanzmarktrechtlichen Vorschriften und die Aufsicht missen verhaltnismassig sein und
den unterschiedlichen Grdssen, Geschaftsmodellen und Risiken der einzelnen Institute Rech-
nung tragen. Die Versicherungsregulierung soll deshalb nicht innovationshemmend wirken
oder (insbesondere bei kleinen Versicherern) tUberproportional hohe Kosten verursachen. Zur
Erleichterung des Markteintritts insbesondere von innovativen Versicherungsunternehmen
kénnen diese unter gewissen Bedingungen von der Aufsicht befreit werden. Bereits beste-
hende, kleine Versicherungen konnen inskunftig — analog zum Bankenbereich — unter gewis-
sen Voraussetzungen zudem Erleichterungen zugesprochen erhalten und werden dadurch
administrativ entlastet. Per Ende 2021 erfillten 15 von 60 theoretisch moglichen Erstversiche-
rer diese Anforderungen. Zudem konnen Ruickversicherer und Rickversicherungscaptives der
Kategorien 4 und 5 von denselben Erleichterungen profitieren, sofern sie nicht gegen auf-
sichtsrechtliche Vorschriften verstossen.

5.2.3 Starkung der Eigenverantwortung im gebundenen Vermoégen

Im Bereich gebundenes Vermdgen wird mit der AVO-Revision das Prudent Person Principle
in der AVO stéarker verankert und dadurch die Eigenverantwortung des Versicherungsunter-
nehmens gestarkt. In den Anlagegrundsatzen werden die Pflichten des Versicherungsunter-
nehmens bei der Bestellung des gebundenen Vermdgens festgelegt. Diese stellen sicher,
dass die Aktiven, die der Deckung von Ansprichen aus Versicherungsvertragen dienen, breit
diversifiziert angelegt werden und im Stressfall verfugbar sind, und dass keine Ubermassigen
Gegenparteirisiken eingegangen werden. Da bezlglich Anrechnung ans gebundene Vermo-
gen nicht alle Finanzinstrumente fir jedes Versicherungsunternehmen gleichermassen als ge-
eignet gelten, haben die Versicherungsunternehmen die Wahl, entweder von der FINMA eine
individuell ausgestaltete Liste geeigneter Werte genehmigen zu lassen oder sich auf eine ge-
genuber dem bisherigen Recht verkurzte Liste geeigneter Werte zu verpflichten. Die individu-
elle Liste vergrossert gegenlber der aktuellen Praxis das Anlagespektrum im gebundenen
Vermobgen. Fir Versicherer, die sich an die verklrzte Standardliste halten, reduzieren sich im
Gegenzug sowohl der Rapportierungs- als auch der Prifaufwand durch die Prifgesellschaften
und/oder die FINMA. Versicherer, die sich an die verkirzte Standardliste halten, miissen bei
Investitionen in neuartige Fonds, die qualifizierten Anlegern vorbehalten sind (etwa L-QIFs),
darauf achten, dass die Fonds nur in Anlagen investieren, die fur Versicherer als geeignet
gelten. Dies kann mit geringem Aufwand anhand der jeweiligen Fondsdokumenten festgestellt
werden. Bei Investitionen im Rahmen des freien Vermdgens haben die Versicherer wie bereits
heute keine regulatorischen Beschrankungen.

5.3 Auswirkungen auf die betroffenen Gruppen
5.3.1 Versicherungen

Im Zug mit der in der VAG-Revision verankerten Erleichterung des Geschéafts ohne Zusam-
menhang mit dem Versicherungsgeschaft muss auch die AVO entsprechend angepasst wer-
den. Die Erleichterungen sollen den Versicherungsunternehmen Raum fur Innovationen bie-
ten. Dabei muss das Geschaft ohne Zusammenhang mit dem Versicherungsgeschaft jedoch
weiterhin einen genligenden Konnex zum Versicherungsgeschaft haben. Betriebsintern vor-
handenes Knowhow aufgrund des Versicherungsgeschafts soll bei Bedarf auch wertschop-
fungssteigernd am Markt eingesetzt werden kénnen. Die Schranken, die die Regulierung zum
Geschaft ohne Zusammenhang mit dem Versicherungsgeschaft setzt, sind fur Versicherer, die
sich auf ihr Kerngeschaft fokussieren, kaum mit Konsequenzen verbunden.

Die Vorgaben betreffend eine angemessene Organisation sowie die Regeln zur Unterneh-
mensfihrung und -kontrolle (qualitatives Risikomanagement) erhdhen tendenziell den Auf-
wand seitens der Versicherer. Auf der anderen Seite tragen diese Vorgaben zu einer verbes-
serten Unternehmensfihrung bei. Die zu erwartenden Zusatzkosten wurden jedoch nicht
quantifiziert.
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Versicherungszweckgesellschaften mit Sitz in der Schweiz werden im Zug der VAG-Revision
einer besonderen Aufsicht der FINMA unterstellt. Dies gibt den Versicherungsunternehmen
zusatzliche Flexibilitat beispielsweise im Zusammenhang mit der Begebung von Katastrophen-
anleihen aus einer in der Schweiz angesiedelten Gesellschaft. Auf Stufe AVO werden zusatz-
liche Anforderungen an derartige Zweckgesellschaften gestellt, etwa beztiglich Mindestkapital
oder Solvabilitat. Damit sollen die geschaftliche Funktionstiichtigkeit der Versicherungszweck-
gesellschaften gesichert und die Risiken fir die Versicherungsunternehmung als Ganzes be-
grenzt werden.

Die FINMA kann inskunftig von wirtschaftlich bedeutenden Versicherungsunternehmen Stabi-
lisierungsplane verlangen, in denen das Unternehmen darlegen muss, welche Massnahmen
es in einer Krisensituation treffen wiirde. Die praventive Erarbeitung von Stabilisierungsplanen
soll - analog zu den systemrelevanten Banken - die Stabilitdt des Versicherungsunternehmens
in einem Notfall sichern und tragt internationalen Entwicklungen Rechnung. Sie ist jedoch fir
die Betroffenen mit zusatzlichem Aufwand verbunden, zumal die Plane auch a jour gehalten
werden mussen. Das VAG uberlasst es dem Bundesrat, Kriterien festzulegen, nach denen ein
Versicherungsunternehmen als wirtschaftlich bedeutend gilt. Ein in Franken festgelegter
Schwellenwert fuhrt dazu, dass Uber die Zeit, aufgrund ihres Bilanzwachstums, weitere Versi-
cherungsunternehmen als wirtschaftlich bedeutend eingestuft und deshalb potentiell von der
Pflicht zur Erarbeitung von Stabilisierungsplanen erfasst werden. Die in der AVO genannte
Schwelle von 5 Milliarden Franken Bilanzsumme wird gemass von der FINMA erhobenen
Kennzahlen per Ende 2021 von 13 Schweizer Versicherungsunternehmen erreicht.

Niederlassungen im Ausland von Schweizer Versicherungsunternehmen dirfen inskinftig ent-
gegen der bisherigen Praxis der FINMA (gemass Ubergangsregime 2017-2022) nicht mehr
die Zinskurven der auslandischen Aufsichtsbehérden bei der Diskontierung der Versiche-
rungsverpflichtungen verwenden (siehe oben). Von dieser vorgeschlagenen Regelung betrof-
fen ist ein Schweizer Versicherungsunternehmen, das im Ausland im Rahmen einer Nieder-
lassung tétig ist. Nach Umwandlung der Niederlassung in eine voll ausgestattete Tochterge-
sellschaft wirde dieses Institut ebenfalls die Zinskurven auslandischer Aufsichtsbehdrden ver-
wenden durfen. Diese Wandlung ist mit einem einmaligen Zusatzaufwand verbunden
(beispielsweise Anwalts- oder Beratungskosten). Zudem kann eine Umwandlung in eine Toch-
tergesellschaft den finanziellen und organisatorischen Aufwand dauerhaft erhdhen, und wo-
mdglich auch mit Konsequenzen steuerlicher Art verbunden sein.

Mit der Revision der FINMA-Gebuhrenverordnung sollen fur Versicherungen die jahrlichen fi-
xen Aufsichtsabgaben kongruenter mit dem Aufsichtsaufwand ausgestaltet werden. Die Zu-
satzabgaben fallen dabei im Umfang der verdoppelten Grundabgaben tiefer aus. Das Total
der jahrlich von der FINMA vereinnahmten Gebuhren im Versicherungsbereich bleibt deshalb
unverandert.

5.3.2 Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler

Gebundene wie auch ungebundene Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler miissen ge-
mass den gesetzlichen Vorgaben Uber die fur ihre Tatigkeit notwendigen Fahigkeiten und
Kenntnisse verfugen. Die Mindeststandards zur Aus- und Weiterbildung selber werden in der
AVO nur rudimentar umschrieben. lhre konkrete Ausgestaltung obliegt den Versicherungsver-
mittlerinnen und -vermittlern sowie den Versicherungsunternehmen (Art. 43 Abs. 2 VAG). Da-
bei gilt es zu berilicksichtigen, dass zu hohe Anforderungen an die Aus- und Weiterbildung
O0konomisch unerwinschte Markteintrittshirden darstellen kdnnen bzw. zu Marktverzerrungen
zugunsten grosserer Anbieter fihren kdnnen. Die Ausbildungsanforderungen sind deshalb
(abgesehen von den alle gleichermassen betreffenden Grundanforderungen) mdglichst diffe-
renziert auszugestalten und missen die unterschiedlichen Bedurfnisse der betroffenen Versi-
cherungsvermittlerinnen und -vermittler berticksichtigen. Weiterbildungsanforderungen sollen
sicherstellen, dass je nach Bedarf neue Entwicklungen im jeweiligen Versicherungsbereich in
die Beratungen einfliessen kénnen. Zur Vermeidung unnétiger Kosten, insbesondere flr die
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zahlreichen kleineren Betriebe in der Versicherungsvermittlung (etwa durch entgangenen Um-
satz), sollen die Mindeststandards betreffend die laufende Weiterbildung ebenfalls verhaltnis-
massig und differenziert ausgestaltet sein. Die Weiterbildung sollte zudem nicht nur in Form
von Prasenzunterricht absolviert werden kdnnen, sondern auch in Form von (Video-)Online-
Kursen, die zeitlich mehr Flexibilitat bieten und deshalb mit weniger hohen Opportunitatskos-
ten verbunden sind.

Samtliche Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler missen wie im bisherigen Recht tiber
eine Berufshaftpflichtversicherung oder eine gleichwertige finanzielle Sicherheit verfugen. Die
diesbezuglichen Anforderungen auf Verordnungsstufe sind neu differenziert und abhangig von
der Anzahl angestellter Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler ausgestaltet. Die Min-
destdeckung betragt wie bis anhin 2 Millionen Franken fir alle Schadenfalle in einem Jahr. Die
geforderte Deckungssumme nimmt jedoch inskiinftig in Abhangigkeit der Anzahl angestellter
Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler auf bis zu 5 Millionen Franken fir alle Schaden-
falle in einem Jahr zu und stellt auch bei grésseren Versicherungsermittlerinnen und -vermitt-
lern eine genugende Deckung sicher. Dies kann fur die Betroffenen mit gewissen zusatzlichen
Kosten verbunden sein. Die Zunahme der Kosten ist nach oben begrenzt, so dass sie fir gros-
sere Versicherungsermittlerinnen oder -vermittler relativ betrachtet weniger stark zunimmt.

Die Corporate Governance-Anforderungen Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler kon-
kretisieren die gesetzliche Anforderung an die gesetzlichen Anforderungen an den guten Ruf
und die Gewahr zur Erfullung der Pflichten des VAG. Sie werden maoglichst risikobasiert aus-
gestaltet und nehmen Ricksicht auf die unterschiedliche Grésse und Komplexitat der Versi-
cherungsvermittlerinnen und -vermittler. Die vorgeschlagene Regelung auf Verordnungsstufe
kann fur die Betroffenen dennoch mit zusatzlichen Kosten verbunden sein. So sind die Anfor-
derungen an die Corporate Governance mit hoheren einmaligen Kosten im Registrierungspro-
zess verbunden (bspw. Festlegung von Grundsatzen, Prozessen und Strukturen zur Einhal-
tung der Vorschriften). Dies gilt insbesondere fur die zahlreichen kleinen ungebundenen Ver-
sicherungsvermittlerinnen und -vermittler. Gemass Angaben der FINMA haben 80 % der als
ungebunden operierenden Vermittlerfirmen maximal 1-2 Angestellte. Da die Einhaltung dieser
Anforderungen (bspw. die Trennung zwischen operativen Tatigkeiten und Kontrolltatigkeiten)
jedoch regelmassig Uberpruft und beaufsichtigt wird, gehen damit auch héhere laufende Kos-
ten einher.

5.3.3 Versicherungsnehmerinnen und -nehmer

Vermeidung und Offenlegung von Interessenkonflikten zu Ungunsten von Versicherungsneh-
merinnen und -nehmern werden bereits auf Gesetzesstufe geregelt und gelten sowohl fir Ver-
sicherungsunternehmen als auch fur Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler. Die ent-
sprechenden Ausfuhrungsbestimmungen in der AVO umschreiben, unter welchen Bedingun-
gen von einem Interessenkonflikt auszugehen ist. Der Bundesrat bezeichnet Verhaltenswei-
sen, die flr ungebundene Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler auf jeden Fall
unzulassig sind (etwa das Vereinbaren einer Zusammenarbeit mit einer Versicherung). Diese
entsprechen weitgehend bereits geltendem Recht (vgl. Art. 183 bisherige AVO), so dass keine
zusatzlichen Kosten zu erwarten sind.

Ebenfalls bereits auf Gesetzesstufe vorgesehen ist die Einfihrung des Begriffs der sogenann-
ten «qualifizierten Lebensversicherung». Qualifizierte Lebensversicherungen zeichnen sich
hauptsachlich dadurch aus, dass die Versicherungsnehmerinnen und -nehmer ein Verlustri-
siko im Sparprozess tragen. In diesen Fallen missen Versicherungsunternehmen ein Basisin-
formationsblatt (BIB) erstellen und den Versicherungsnehmerinnen und -nehmern zur Verfu-
gung stellen, sowie eine Angemessenheitsprifung durchfihren. Im BIB missen Informationen
uber die Kosten der qualifizierten Lebensversicherung enthalten sein. Die AVO konkretisiert,
uber welche Kosten hierbei in welcher Art und Weise zu informieren ist. Bei einer langerfristi-
gen Betrachtung kénnen neben den Abschlusskosten v.a. die wiederkehrenden Kosten und
die Kosten flr einen Rickkauf einer qualifizierten Lebensversicherung ins Gewicht fallen.
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Diese missen deshalb ebenfalls den Versicherten offengelegt werden. Neben den Anforde-
rungen ans Basisinformationsblatt regelt die AVO zusatzlich auch produktspezifische Informa-
tionen bei individuellen Angeboten im Versicherungsbereich.

Die Haftung des NGF im Fall der Sanierung oder des Konkurses eines Versicherungsunter-
nehmens ist gemass dem revidierten VAG neu begrenzt. Die Vermogen des NGF liegt per
Ende 2021 bei rund 150 Millionen Franken. Dieser Betrag soll gemass revidierter AVO auf
700 Millionen Franken erhoht werden und wirde damit den Konkurs des gréssten Anbieters
von Motorfahrzeugversicherungen decken konnen. Die Erhéhung des Vermogens des Garan-
tiefonds erfolgt schrittweise (iber mehrere Jahre hinweg durch Aufnung des bereits heute er-
hobenen jahrlichen Pramienzuschlags von 3.80 Franken pro Motorfahrzeugversicherungspo-
lice. FUr Versicherungsnehmerinnen und -nehmer fiihrt die AVO-Revision deshalb zu keinen
Pramienanpassungen im Bereich der Motorfahrzeugversicherungen.

54 Auswirkungen auf den Wirtschaftsstandort Schweiz und den
Wettbewerb

Die vorliegende AVO-Revision starkt den Versicherungsstandort Schweiz und schafft Wachs-
tumsmdglichkeiten fir neue Anbieterinnen und Anbieter von Versicherungsdienstleistungen
entlang der bereits im VAG vorgegebenen Moglichkeiten. Die reduzierten Aufsichtsanforde-
rungen fur kleine Versicherungen sowie die Erleichterungen flir innovative Anbieterinnen und
Anbieter reduzieren die Markteintrittshirden und starken den Wettbewerb. Zudem werden das
neue Sanierungsrecht konkretisiert und Interessenkonflikte reduziert und damit auch der Kun-
denschutz gestarkt.

5.5 Auswirkungen auf Bund, Kantone und Gemeinden

Die Vorlage ist budgetneutral; es ist mit keinen Auswirkungen auf Bund, Kantone und Gemein-
den zu rechnen.

6 Rechtliche Aspekte
6.1 Verfassungs- und Gesetzmassigkeit

Die Bestimmungen in den geanderten Bundesratsverordnungen stiitzen sich auf die im jewei-
ligen Ingress genannten und auf die unter der Sachuberschrift referenzierten Gesetzesbestim-
mungen. Zur Verfassungskonformitat der Gesetzesgrundlage wird auf die Ausfihrungen in der
Botschaft verwiesen.

6.2 Vereinbarkeit mit internationalen Verpflichtungen der Schweiz

Die internationalen Verpflichtungen der Schweiz werden durch die Vorlage nicht berihrt.

6.3 Delegation von Rechtsetzungsbefugnissen

Die FINMA erhalt in diversen Bereichen die Kompetenz zum Erlass von technischen Ausfuh-
rungsbestimmungen. Die entsprechenden Delegationen stutzen sich alle auf Artikel 55 Ab-
satz 2 FINMAG.

7 Inkrafttreten

Die Gesetzes- und Verordnungsanderungen werden vom Bundesrat per 1. Januar 2024 in
Kraft gesetzt. Die Ubergangsbestimmungen finden sich in Artikel 216c¢.

Seite 99 von 99



