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Botschaft
zur Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes

vom 5. Dezember 2025

Sehr geehrter Herr Nationalratsprasident
Sehr geehrter Herr Stdnderatsprésident
Sehr geehrte Damen und Herren

Mit dieser Botschaft unterbreiten wir Thnen, mit dem Antrag auf Zustimmung, den
Entwurf einer Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes!.

Gleichzeitig beantragen wir Thnen, den folgenden parlamentarischen Vorstoss abzu-
schreiben:

2024 M 243208  Vermeidung von Standortschiden. Anpassung
des Versicherungsaufsichtsrechts zur Vermittlung
von Riickversicherungen
(S 6.6.24, Burkart; N 18.12.24)

Wir versichern Sie, sehr geehrter Herr Nationalratsprésident, sehr geehrter Herr Stan-
deratsprisident, sehr geehrte Damen und Herren, unserer vorziiglichen Hochachtung.

5. Dezember 2025 Im Namen des Schweizerischen Bundesrates

Die Bundesprésidentin: Karin Keller-Sutter
Der Bundeskanzler: Viktor Rossi
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Ubersicht

Mit dieser Vorlage erfiillt der Bundesrat die Forderung des Parlaments aus der
Motion 24.3208 «Vermeidung von Standortschiden. Anpassung des Versicherungs-
aufsichtsrechts zur Vermittlung von Riickversicherungeny». Durch die Ausnahme der
Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler von der AufSicht nach dem Versiche-
rungsaufsichtsgesetz (VAG), soweit sich ihre Vermittlungstitigkeit auf die Riickver-
sicherung bezieht, sollen bestehende Wetthewerbsnachteile fiir Schweizer Riickversi-
cherungsgesellschaften beseitigt werden. Zusitzlich wird zwecks Stirkung der
Rechtssicherheit im Bereich des Sanierungsrechts fiir Versicherungsunternehmen
die Anhebung einer Regelung aus der AufSichtsverordnung (AVO0) auf Gesetzesstufe
vorgeschlagen.

Ausgangslage

Im Zuge der auf den 1. Januar 2024 in Kraft getretenen Anderung des VAG kam es zu
einer unbeabsichtigten Beeintrdchtigung der Wettbewerbsfihigkeit fiir Schweizer
Riickversicherungsunternehmen. Diese ist entstanden, weil es Versicherungsunter-
nehmen, und damit auch Riickversicherungsunternehmen, neu ausdriicklich untersagt
ist, mit registrierungspflichtigen Versicherungsvermittlerinnen und -vermittlern zu-
sammenzuarbeiten, wenn diese nicht bei der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht
registriert sind. Insbesondere hochspezialisierte auslindische Riickversicherungsver-
mittlerinnen und -vermittler, die jeweils im Einzelfall beigezogen werden, verfiigen
Jjedoch nicht immer iiber die gesetzlich geforderte Registrierung in der Schweiz. Folge
davon ist, dass im Bereich der Riickversicherung gewisse Geschdfte seit dem 1. Ja-
nuar 2024 nicht mehr iiber Riickversicherungsvermittlerinnen und -vermittler im Aus-
land abgewickelt werden konnen. Gemdss der Schweizer Riickversicherungsbranche
fiihrt dies dazu, dass gewisse Geschdfte mit Riickversicherungskunden aus der
Schweiz ins Ausland abwandern.

Inhalt der Vorlage

Es wird vorgeschlagen, Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler von der Auf-
sicht nach dem VAG auszunehmen, soweit sich ihre Vermittlungstdtigkeit auf die
Riickversicherung bezieht. Mit diesem Vorgehen zur Umsetzung der Motion 24.3208
sollen die genannten Wettbewerbsnachteile beseitigt und die Gleichbehandlung aller
Vermittlerinnen und Vermittler von Riickversicherungsvertrigen sichergestellt wer-
den. Zudem soll im Rahmen der vorgeschlagenen VAG-Teilrevision zur Verbesserung
der Rechtssicherheit eine Regelung zum Sanierungsrecht aus der AVO auf die Stufe
VAG angehoben und es sollen kleinere Prdzisierungen vorgenommen werden.
Schliesslich soll eine begriffliche Inkonsistenz im Zusammenhang mit der Regulierung
der verantwortlichen Aktuarin oder des verantwortlichen Aktuars bereinigt werden.
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Botschaft
1 Ausgangslage
1.1 Handlungsbedarf und Ziele

Das Versicherungsaufsichtsgesetz vom 17. Dezember 20042 (VAG) und die Auf-
sichtsverordnung vom 9. November 20053 (AVO) regeln die Aufsicht des Bundes
iiber Versicherungsunternehmen und Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler.
Beide Erlasse wurden kiirzlich teilrevidiert und (mit gewissen Ausnahmen) auf den
1. Januar 2024 hin in Kraft gesetzt.4

Mit den beiden Teilrevisionen wurden der Versichertenschutz und die Wettbewerbs-
fahigkeit des Versicherungsstandortes Schweiz im Einklang mit internationalen Ent-
wicklungen gestirkt. Zudem wurden Vorgaben des Parlaments aus der Beratung des
Finanzdienstleistungsgesetzes vom 15. Juni 20185 umgesetzt. Die Teilrevisionen um-
fassten vier grossere Themenblocke: kundenschutzbasiertes Regulierungs- und Auf-
sichtskonzept, Solvenz und gebundenes Vermogen, Versicherungsvermittlung sowie
das Sanierungsrecht. Ergénzend wurden gestiitzt auf die Verordnung vom 13. Dezem-
ber 20196 zum Finanzmarktaufsichtsgesetz die Regulierungen der Eidgendssischen
Finanzmarktaufsicht (FINMA) im Versicherungsbereich auf ihre Stufengerechtigkeit
hin tiberpriift und, sofern sachgerecht, in die AVO iiberfiihrt.

Aufgrund der seit dem 1. Januar 2024 veridnderten Rechtslage in der Versicherungs-
vermittlung kam es allerdings zu unbeabsichtigten Folgen im Bereich der Vermittlung
von Riickversicherungsvertridgen, die von der Motion 24.3208 Burkart «Vermeidung
von Standortschdden. Anpassung des Versicherungsaufsichtsrechts zur Vermittlung
von Riickversicherungen» aufgegriffen wurden. Die Motion, die vom Stinderat am
6. Juni 2024 und vom Nationalrat am 18. Dezember 2024 angenommen wurde, ver-
langt die Beseitigung von Wettbewerbsnachteilen fiir Schweizer Riickversicherer. Mit
der vorliegend vorgeschlagenen Teilrevision des VAG soll das Anliegen der Mo-
tion umgesetzt werden. Gleichzeitig soll im Bereich des Sanierungsrechts — zur Stér-
kung der Rechtssicherheit — eine Regelung aus der AVO auf die Stufe VAG angeho-
ben und sollen kleinere Prizisierungen vorgenommen werden. Zudem soll eine
begriffliche Inkonsistenz im Zusammenhang mit der Regulierung der verantwortli-
chen Aktuarin oder des verantwortlichen Aktuars bereinigt werden.

1.2 Gepriifte Alternativen und gewiihlte Losung

Nach dem Wortlaut der Motion 24.3208 soll der Bundesrat dem Parlament eine Re-
visionsvorlage zum VAG unterbreiten, die sicherstellt, «dass die Bestimmungen zur

2 SR 961.01

3 SR961.011

4 VAG:s. AS 2023 355; BB1 2020 8967; AVO: s. AS 2023 356.
5 SR950.1
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Vermittleraufsicht sowie die entsprechende Strafbestimmung nicht auf Riickversiche-
rungsunternechmen anwendbar sind». Damit soll eine Benachteiligung der Schweizer
Riickversicherungsunternehmen gegentiber ihrer internationalen Konkurrenz besei-
tigt werden. Die Motion beschreibt das Problem, verzichtet aber darauf, sich explizit
auf einen Losungsweg festzulegen. Es werden verschiedene Optionen offengelassen.
Fiir die Umsetzung der Motion 24.3208 wurden deshalb verschiedene Umsetzungs-
varianten gepriift:

Gewiihlte Losung

Ausnahme der Vermittlung von Riickversicherungsvertridgen generell vom Geltungs-
bereich des VAG:

Mit dem Vorschlag, die Vermittlung von Riickversicherungsvertrdgen generell vom
Geltungsbereich des VAG auszunehmen, wird der Auftrag aus der Motion 24.3208
breiter gefasst als in den Alternativen 1 und 2 unten. Obwohl bereits im geltenden
Recht verschiedene Ausnahmen und Aufsichtserleichterungen im Bereich der Riick-
versicherung vorgesehen sind, erscheint diese generelle Ausnahme vor dem Hinter-
grund eines kundenschutzbasierten Aufsichtssystems als sachgerecht. Mit der gewahl-
ten Losung werden keine neuen Ungleichbehandlungen zwischen gebundenen und
ungebundenen Versicherungsvermittlerinnen und -vermittlern geschaffen, ebenso
nicht zwischen solchen mit Sitz in der Schweiz und solchen mit Sitz im Ausland. Die
gewihlte Losung ermdglicht zudem den Schweizer Vermittlerinnen und Vermittlern
von Riickversicherungsvertrigen, weiterhin im internationalen Geschift tétig zu sein.
Sie haben nach Artikel 42 Absatz 4 VAG das Recht, sich bei der FINMA registrieren
zu lassen, wenn das auslidndische Recht dies verlangt.

Alternative 1

Einschrankung des Verbots der Zusammenarbeit mit registrierungspflichtigen, aber
nicht registrierten Versicherungsvermittlerinnen und -vermittlern auf die Direktversi-
cherung:

Die im Rahmen der Motion 24.3208 geltend gemachten Wettbewerbsnachteile der
Schweizer Riickversicherungsunternehmen gegeniiber ihrer auslandischen Konkur-
renz wiirden auch dann weitestgehend beseitigt, wenn man den Geltungsbereich der
im Rahmen der letzten VAG-Revision neu eingefiihrten Artikel 44 Absatz 2 und 87
Absatz 1 Buchstabe b VAG auf die Direktversicherung einschrinken wiirde. Die Ein-
schriankung des Geltungsbereichs dieser Artikel auf die Direktversicherung wiirde das
seit Jahrzehnten bestehende Schweizer Regulierungsregime fiir Vermittlerinnen und
Vermittler von Riickversicherungsvertrigen insofern unverdndert lassen, als diese
weiterhin der Registrierungspflicht durch die FINMA unterstehen wiirden (Art. 41
VAG i.V.m. Art. 44 des Finanzmarktaufsichtsgesetzes vom 22. Juni 20077 ). Auf der
anderen Seite wiirde ein solcher «Carve-Out, also der Ausschluss der nicht registrier-
ten Riickversicherungsvermittlerinnen und -vermittler vom Zusammenarbeitsverbot,
im Widerspruch zur aufsichtsbereichsiibergreifenden FINMA-Praxis stehen. Der
FINMA unterstellte Institute haben auf der Basis der Bestimmungen zur Gewéhr fiir
eine einwandfreie Geschéftsfithrung und zum Risikomanagement angemessene Vor-
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kehrungen zu treffen, um sicherzustellen, dass sie nicht mit Personen zusammenar-
beiten, die nicht iiber die notwendigen Bewilligungen oder Registrierungen verfiigen.
Sodann wiirden mit dem «Carve-Out» Rechts- und Reputationsrisiken einhergehen,
und es wiirden auch auf der Seite der Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler
Fehlanreize gesetzt, ndmlich dafiir, die Vermittlung von Riickversicherungsvertragen
ohne Registrierung (und ohne die damit verbundenen Pflichten sowie Abgaben und
Gebiihren) durchzufiihren.

Alternative 2

Ausnahme des 4. Kapitels des VAG («Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler»)
von der Anwendung auf Riickversicherungsunternehmen:

Mit der Ergidnzung des Ausnahmenkatalogs in Artikel 35 VAG um die Artikel 40—
45b und 87 Absatz 1 Buchstabe b VAG wiren diese Artikel auf Riickversicherungs-
unternechmen nicht mehr anwendbar, womit dem Ansinnen der Motion 24.3208 eben-
falls Rechnung getragen wiirde. Diese Alternative hétte allerdings gegeniiber der ge-
wihlten Losung insbesondere den Nachteil, dass die Zedenten (d. h. Erstversicherer,
die eine Riickversicherungslosung suchen) von der Deregulierung nicht erfasst
wiirden. Sie wiren weiterhin darauf angewiesen, dass sich insbesondere die hochspe-
zialisierten, bei einer Versicherungsvermittlungsfirma angestellten ausldndischen
Vermittlerinnen und Vermittler von Riickversicherungsvertrigen, die jeweils im Ein-
zelfall beigezogen werden, in der Schweiz registrieren lassen. Ebenfalls nicht erfasst
von der Alternative 2 wiirden Versicherungsunternehmen, welche die konzerninterne
Riickversicherung betreiben, und jene Vermittlerinnen und Vermittler von Riickver-
sicherungsvertrigen, die nicht direkt bei einem Riickversicherungsunternehmen an-
gestellt sind. Deshalb wiirde eine Ausnahmeregelung iiber Artikel 35 VAG zu einer
Ungleichbehandlung zwischen gebundenen und ungebundenen Versicherungsver-
mittlerinnen und -vermittlern fiihren.

Erweiterung der Deregulierung auf professionelle Versicherungsnehmer:

Von einer Ausweitung der vorgeschlagenen Deregulierung im Bereich der Vermitt-
lung von Riickversicherungsvertridgen auf die Vermittlung von Versicherungsvertra-
gen an professionelle Versicherungsnehmer wurde abgesehen, wie der Bundesrat
jlingst in seiner Antwort auf die Interpellation 24.4582 Walti «Uberbordende Biiro-
kratie bei der Versicherungsvermittlung an professionelle Versicherungsnehmer
— entgegen dem gesetzgeberischen Willen im revidierten VAG» bekriftigte. Dieser
Verzicht erfolgt insbesondere aufgrund der heterogenen Zusammensetzung der Popu-
lation der professionellen Versicherungsnehmer (s. Art. 98a Abs. 2 des Versiche-
rungsvertragsgesetzes vom 2. April 1908%) und aufgrund des damit zusammenhén-
genden —im Vergleich zum Geschift der Vermittlung von Riickversicherungs-
vertrdgen — erhdhten Kundenschutzinteresses.

8 SR 221.229.1
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1.3 Verhiiltnis zur Legislaturplanung und zur
Finanzplanung sowie zu Strategien des Bundesrates

Die Vorlage ist weder in der Botschaft vom 24. Januar 20249 zur Legislaturplanung
2023-2027 noch im Bundesbeschluss vom 6. Juni 202410 iiber die Legislaturplanung
2023-2027 angekiindigt. Die vorliegende Anderung des VAG ist dennoch angezeigt,
um die vom Parlament iiberwiesene Motion 24.3208 «Vermeidung von Standortscha-
den. Anpassung des Versicherungsaufsichtsrechts zur Vermittlung von Riickversiche-
rungen» zu erfiillen (s. Ziff. 1.4).

14 Erledigung parlamentarischer Vorstosse

Mit der vorgeschlagenen Ausnahme der Versicherungsvermittlerinnen und -vermitt-
ler vom Geltungsbereich des VAG werden die in der Motion 24.3208 «Vermeidung
von Standortschdden. Anpassung des Versicherungsaufsichtsrechts zur Vermittlung
von Riickversicherungen» geltend gemachten Wettbewerbsnachteile der Schweizer
Riickversicherungsunternehmen beseitigt.

2 Vorverfahren, insbesondere
Vernehmlassungsverfahren

Am 21. Mai 2025 ermichtigte der Bundesrat das Eidgendssische Finanzdepartement
(EFD), die Vorentwiirfe fiir die Revision des VAG und der AVO den Kantonen, den
politischen Parteien, den Stidten, Gemeinden und Berggebieten sowie der Wirtschaft
und den interessierten Kreisen zur Stellungnahme zu unterbreiten. Das Vernehmlas-
sungsverfahren dauerte bis zum 12. September 2025. Insgesamt gingen 35 Antworten
ein (von 22 Kantonen, 4 in der Bundesversammlung vertretenen politischen Parteien
und 9 Vertreterinnen und Vertretern der interessierten Kreise, davon 2 eingeladen).

Die Vorlage wird von sdmtlichen Kantonen, den in der Bundesversammlung vertre-
tenen politischen Parteien sowie den interessierten Kreisen, die im Rahmen der Ver-
nehmlassung eine Stellungnahme eingereicht haben, begriisst. Es sind keine ableh-
nenden Stellungnahmen eingegangen. Einzelne Vernehmlassungsteilnehmerinnen
und -teilnehmer haben aber neben ihrer Zustimmung Empfehlungen abgegeben oder
Antrége fiir weitergehende Deregulierungen gestellt.

Eine Vernehmlassungsteilnehmerin empfiehlt, die Einfiihrung eines vereinfachten
Registrierungsverfahrens fiir in der Schweiz anséssige Riickversicherungsvermittle-
rinnen und -vermittler sowie die automatische Anerkennung von (Riickversiche-
rungs-) Vermittlerinnen und Vermittlern, die bereits in einem EU-Mitgliedstaat regis-
triert sind, zu priifen.

Aus Griinden der Gleichbehandlung gelten fiir die Registrierung von im Ausland ta-
tigen Vermittlerinnen und Vermittlern von Riickversicherungsvertrdgen nach Arti-

9 BBI2024 525
10 BBI12024 1440
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kel 42 Absatz 4 VAG dieselben Voraussetzungen wie bei allen anderen registrierten
Versicherungsvermittlerinnen und -vermittlern. An dieser Regelung soll nichts geén-
dert werden. Die vorgeschlagene automatische Anerkennung von Riickversicherungs-
vermittlerinnen und -vermittlern, die bereits in einem EU-Mitgliedstaat registriert
sind, ist nicht notig, weil die Riickversicherungsvermittlung als Ganzes vom Gel-
tungsbereich des VAG ausgenommen werden soll.

Eine weitere Vernehmlassungsteilnehmerin sprach sich fiir die Ausnahme der Exper-
tinnen und Experten, die nach dem Bundesgesetz vom 25. Juni 198211 iiber die beruf-
liche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (BVG) zugelassen sind, von der
Aufsicht der FINMA nach VAG aus, soweit sich die Versicherungsvermittlungstitig-
keit auf die versicherungsmassige Riickdeckung der Risiken von Vorsorgeeinrichtun-
gen nach dem BVG bezieht.

Betreiben nach dem BVG zugelassene Expertinnen und Experten iiber ihre Aufgaben
nach dem BVG hinaus die Versicherungsvermittlung und beraten die Vorsorgeein-
richtung betreffend Abschluss oder bieten ihr eine Versicherung an, so miissen sie wie
alle anderen Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler auch die einschlégigen An-
forderungen an die Versicherungsvermittlung erfiillen. An diesem Grundsatz soll
nichts gedndert werden.

Zudem wurde angeregt, in einem nichsten Revisionsschritt die Moglichkeit fiir eine
noch differenziertere Regulierung der Versicherungsvermittlung gegeniiber «profes-
sionellen Versicherungsnehmerny» zu priifen.

Von einer Ausweitung der vorgeschlagenen Deregulierung im Bereich der Vermitt-
lung von Riickversicherungsvertridgen auf die Vermittlung von Versicherungsvertra-
gen an professionelle Versicherungsnehmer wurde abgesehen, insbesondere aufgrund
der heterogenen Zusammensetzung der Population der professionellen Versiche-
rungsnehmer und aufgrund des damit zusammenhéngenden — im Vergleich zum Ge-
schift der Vermittlung von Riickversicherungsvertriagen — erhdhten Kundenschutzin-
teresses (s. dazu auch Ziff. 1.2).

Weiter wurde beantragt, auf Verordnungsstufe quantitative Schwellenwerte fiir die
Auslésung von risikoabsorbierenden Kapitalinstrumenten festzulegen.

Heute legen die Versicherungsunternehmen im Vertrag fest, unter welchen Bedingun-
gen die von ihnen emittierten risikoabsorbierenden Kapitalinstrumente ausgeldst wer-
den. Geniigen diese vertraglich vereinbarten Bedingungen den gesetzlichen Anforde-
rungen nicht, untersagt die FINMA die Anrechnung an den Schweizer Solvenztest.
Das Festlegen quantitativer Schwellenwerte fiir die Auslésung der risikoabsorbieren-
den Kapitalinstrumenten ist deshalb nicht nétig und wiirde auch die Vertragsfreiheit
der Versicherungsunternehmen unnétig einschranken, weshalb davon abzusehen ist.

In einem gemeinsamen Antrag forderten vier Vernehmlassungsteilnehmerinnen, dass
Versicherungsunternehmen generell von der gesetzlichen Pflicht befreit werden soll-
ten, bei sémtlichen am Vermittlungsprozess beteiligten ungebundenen Versicherungs-
vermittlerinnen und -vermittlern zu priifen, ob diese iiber die nach dem VAG notwen-

11 SR 831.40
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dige Registrierung verfligen. Diese Priifpflicht sollte sich geméss diesen Vernechm-
lassten vielmehr ausschliesslich auf direkte Vertragspartner erstrecken.

Der Gesetzgeber hat anlésslich der letzten VAG-Revision den Versicherungsunter-
nehmen unter Strafandrohung verboten, mit nicht registrierten ungebundenen Versi-
cherungsvermittlerinnen und -vermittlern zusammenzuarbeiten. Dies bedingt, dass
die Versicherungsunternehmen bei sdmtlichen am Vermittlungsprozess beteiligten
ungebundenen Versicherungsvermittlerinnen und -vermittlern priifen, ob diese iiber
die nach dem VAG notwendige Registrierung verfligen, und nicht nur bei ihren direk-
ten Vertragspartnern. An diesem Grundsatz soll festgehalten werden.

Die einzelnen Vernehmlassungsantworten konnen auf der Website des Bundes!2 ein-
gesehen werden; im Weiteren wird auf den Ergebnisbericht vom 5. Dezember 2025
zur Vernehmlassung!3 verwiesen.

3 Rechtsvergleich, insbesondere
mit dem europiischen Recht

Der vorliegende Rechtsvergleich bezieht sich auf die Vermittlung von Riickversiche-
rungsvertridgen. Da die weiteren vorgeschlagenen rechtlichen Anpassungen lediglich
punktuell sind, eriibrigt sich ein internationaler Vergleich dazu. Soweit relevant, kann
auf die im Rahmen der letzten VAG-Revision erstellte Analyse verwiesen werden.14

31 Internationale Kernprinzipien der IAIS

Die Internationale Vereinigung der Versicherungsaufsichtsbehdrden (International
Association of Insurance Supervisors, IAIS) hat 25 Kernprinzipien fiir eine wirksame
Versicherungsaufsicht (Insurance Core Principles, ICP) aufgestellt. Diese Kernprin-
zipien sind als Empfehlungen zu verstehen und werden weltweit bei der Ausgestal-
tung der nationalen Versicherungsregulierung und -aufsicht als internationaler Stan-
dard beriicksichtigt. Der Internationale Wéhrungsfonds priift das Einhalten der ICP
regelmissig im Rahmen seines Financial Sector Assessment Program.

Das 18. Kernprinzip der IAIS fiir die Versicherungsaufsicht betrifft die Versiche-
rungsvermittlung und erfasst auch die Vermittlung von Riickversicherungsvertragen.
Es sieht u. a. vor, dass grundsitzlich fiir alle Arten von Versicherungsvermittlerinnen
und -vermittlern ein Lizenzierungs-, Bewilligungs- oder Registrierungsverfahren im-
plementiert sein sollte. Die TAIS prézisiert jedoch gleichzeitig, dass bei der Umset-

12 www.admin.ch > Bundesrecht > Vernehmlassungen > Abgeschlossene Vernehmlassungen
> 2025 > EFD > Vernehmlassung betreffend die Riickversicherungsvermittlung (Teil-
revision VAG)

13 www.admin.ch > Bundesrecht > Vernehmlassungen > Abgeschlossene Vernehmlassungen
> 2025 > EFD > Vernehmlassung betreffend die Riickversicherungsvermittlung (Teil-
revision VAG)

14 «Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG): Internationaler Vergleich und
Regulierungsfolgenabschitzungy; abrufbar unter: www.news.admin.ch/de/nsb?id=80800
> Internationaler Vergleich und Regulierungsfolgenabschétzung.
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zung des 18. Kernprinzips auch die unterschiedlichen Geschéftsmodelle im Bereich
der Versicherungsvermittlung zu beriicksichtigen sind. Erwdhnt wird in diesem Zu-
sammenhang explizit die Vermittlung von Riickversicherungsvertragen.

Die vorgeschlagene Neuregelung, dass Vermittlerinnen und Vermittler von Riickver-
sicherungsvertriagen von der Registrierungspflicht und der Aufsicht durch die FINMA
auszunehmen sind, ist sachlich gerechtfertigt, insbesondere weil das Schutzbediirfnis
der Versicherungsnehmerinnen und -nehmer im Bereich der Vermittlung von Riick-
versicherungsvertragen gegeniiber demjenigen des Direktversicherungsgeschifts re-
duziert ist. Zudem macht die Vermittlung von Riickversicherungsvertrigen im Ver-
gleich zur Versicherungsvermittlung im Allgemeinen nur einen sehr kleinen Teil aus.

3.2 Regulierung in Europa, in Bermuda und in den USA

Das Schweizerische Institut fiir Rechtsvergleichung hat im Jahr 2024 im Auftrag des
Staatssekretariats fiir internationale Finanzfragen einen rechtsvergleichenden Bericht
iber die Regulierung der Riickversicherungsvermittlung in der EU (insb. Belgien,
Deutschland, Irland, Spanien und Schweden), dem Vereinigten Konigreich und Ber-
muda sowie den USA (insb. New York und Nevada) erstellt.!5 Zusammenfassend
konnen folgende Aussagen gemacht werden:

EU

Der grenziiberschreitende Versicherungsvertrieb ist in der EU nicht einheitlich regu-
liert. Die Vermittlung von Versicherungsvertragen wird durch die 2016 verabschie-
dete und 2018 teilrevidierte Versicherungsvertriebsrichtlinie (Insurance Distribution
Directive, IDD)!6 geregelt. Die IDD findet jedoch keine Anwendung auf die Vermitt-
lung von Versicherungs- oder Riickversicherungsvertragen an Kundinnen und Kun-
den aus einem Drittstaat wie der Schweiz. Sie enthélt auch keine Vorschriften iiber
den Vertrieb von Versicherungs- oder Riickversicherungsvertrigen, wenn dieser
durch Unternehmen oder Versicherungsvermittlerinnen oder -vermittler aus einem
Drittstaat erfolgt. Bei der rechtsvergleichenden Beurteilung des Regulierungsrahmens
ist deshalb grundsitzlich auf die einschlagigen Regulierungen der einzelnen EU-
Mitgliedstaaten abzustellen.

Belgien

In Belgien unterliegen Vermittlerinnen und Vermittler von Riickversicherungsvertra-
gen einer Registrierungspflicht und werden von der Aufsichtsbehdrde in einem eigen-
standigen Register erfasst. Sie haben grundsitzlich auch dieselben Anforderungen be-
treffend die betriebliche Organisation oder die beruflichen Kompetenzen zu erfiillen
wie die Vermittlerinnen und Vermittler von Direktversicherungsvertrigen. In Belgien
ist es verboten, die Dienste von Versicherungs- oder Riickversicherungsvermittlerin-

15 «Registration of Re-Insurance». Der Bericht kann auf der Website des Eidgendssischen
Finanzdepartements eingesehen werden: www.efd.admin.ch > Das EFD > Medien >
Berichte > 2024 > Gutachten des Schweizerischen Instituts fiir Rechtsvergleichung (SIR).

16 Richtlinie (EU) 2016/97 des Européischen Parlaments und des Rates vom 20. Januar 2016
iiber Versicherungsvertrieb (Neufassung), ABL. L 26 vom 2. Februar 2016, S. 19.
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nen und -vermittlern in Anspruch zu nehmen, wenn diese nicht gesetzeskonform re-
gistriert sind. Bei Fehlverhalten drohen Geféngnisstrafen von bis zu drei Monaten und
Bussen in der Hohe von bis zu 2000 Euro. Die Vermittlung von Riickversicherungs-
vertridgen ist in Belgien von der Einhaltung weiterer Konsumentenschutzbestimmun-
gen ausgenommen.

Deutschland

Nach der Deutschen Gewerbeordnung unterliegen Versicherungsvermittlerinnen
und -vermittler einer Bewilligungspflicht. Zudem miissen sich ungebundene Riick-
wie auch andere Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler in ein Vermittlerregis-
ter eintragen lassen. Zusténdig flir die Erteilung der Bewilligung ist die ortlich zustédn-
dige Industrie- und Handelskammer. Die Deutsche Gewerbeordnung sicht jedoch
auch Ausnahmen von der Bewilligungspflicht vor: Wer eine entsprechende Bewilli-
gung aus einem anderen Mitgliedstaat der EU oder des Europdischen Wirtschafts-
raums (EWR) vorweisen kann, bedarf in Deutschland keiner zusitzlichen Bewilli-
gung. Ein Eintrag ins Vermittlerregister bei einer Industrie- und Handelskammer ist
dennoch vorgesehen. Riickversicherungsvermittlerinnen und -vermittler unterliegen
dabei weniger strengen aufsichtsrechtlichen Vorschriften als die Vermittlerinnen und
Vermittler von Direktversicherungsvertriagen, dies auch deshalb, weil das Versiche-
rungsvertragsgesetz keine Anwendung auf Riickversicherungsvertrige findet. Eine
Zusammenarbeit mit nicht registrierten Riickversicherungsvermittlerinnen und -ver-
mittlern wird in Deutschland — im Gegensatz zum in der Schweiz geltenden Recht —
nicht strafrechtlich sanktioniert, sondern lediglich mit einer Ordnungsbusse geahndet.

Irland

Die Versicherungsvermittlungstétigkeit jeglicher Art ist nach irischem Recht bewilli-
gungspflichtig, mit der irischen Zentralbank (Central Bank of Ireland) als fiir die Auf-
sicht verantwortliche Behorde. Wer eine entsprechende Bewilligung aus einem EU-
oder EWR-Mitgliedstaat vorweisen kann, braucht in Irland jedoch keine zusétzliche
Bewilligung. Die Heimataufsichtsbehdrde hat aber jeweils die irische Zentralbank
iiber die Aufnahme der Geschéftstitigkeit der Riickversicherungsvermittlerin oder des
Riickversicherungsvermittlers in Irland zu informieren. Die Angestellten einer Riick-
versicherungsvermittlungsfirma haben neben einer Berufshaftpflichtversicherung zu-
dem den Nachweis angemessener beruflicher Kenntnisse und Fahigkeiten zu erbrin-
gen. Die irische Zentralbank kann dabei die erforderlichen Qualifikationsnachweise
an die jeweilige Tatigkeit der Versicherungsvermittlerin oder des Versicherungsver-
mittlers anpassen. Zudem sind auf den Vertrieb von Produkten im Bereich der Riick-
versicherung gewisse Bestimmungen iiber den Konsumentenschutz nicht anwendbar.
Versicherungsgesellschaften diirfen im Weiteren nicht mit Versicherungsvermittle-
rinnen und -vermittlern zusammenarbeiten, wenn diese nicht ordnungsgemaéss regis-
triert sind. Eine Busse wird jedoch nur den unregistriert titigen Versicherungsvermitt-
lerinnen und -vermittlern angedroht. Im Gegensatz zum in der Schweiz geltenden
Recht kennt das irische Recht hingegen keine Strafen oder Bussen fiir Versicherungs-
unternehmen, die mit registrierungspflichtigen, aber nicht registrierten Versiche-
rungsvermittlerinnen und -vermittlern zusammenarbeiten.
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Spanien

Alle Riickversicherungsvermittlerinnen und -vermittler miissen im Verwaltungsregis-
ter der Versicherungs- und Riickversicherungsvermittler eingetragen sein. Dieses Re-
gister wird vom Ministerium fiir Wirtschaft, Handel und Unternehmen bzw. von den
zustindigen Stellen der «autonomen Gemeinschaften» Spaniens verwaltet. Auch Ver-
mittlerinnen und Vermittler von Riickversicherungsvertrdgen aus einem EU- oder
EWR-Staat, die in Spanien tétig sein wollen, miissen sich zu Informationszwecken in
dieses Register eintragen lassen. Zu den Bewilligungsvoraussetzungen gehdren eine
EU-weit giiltige Berufshaftpflichtversicherung sowie das Bestehen von Ausbildungs-
kursen. Es gilt als «sehr schwerer Verstoss», wenn man Dienstleistungen von Ver-
mittlerinnen und -vermittlern von Direkt- oder Riickversicherungsvertragen in An-
spruch nimmt, die entweder von Personen erbracht werden, welche nicht in einem
nach den Vorschriften des EU- oder EWR-Heimatstaats fiir diesen Zweck rechtlich
zulédssigen Register eingetragen sind, oder iiber die Tatigkeiten hinausgehen, zu denen
die Eintragung diese Personen berechtigt. Ein solcher Verstoss kann mit (befristetem
oder unbefristetem) Registrierungsentzug oder Bussen bestraft werden.

Schweden

Die Vermittlung von Direkt- oder Riickversicherungsvertrégen ist in Schweden eine
bewilligungspflichtige Dienstleistung. Zu den Bewilligungsanforderungen gehoren
u. a. angemessene Kenntnisse sowie das notwendige Fachwissen, die berufliche Aus-
und Weiterbildung sowie der Nachweis einer Berufshaftpflichtversicherung. Auslén-
dische Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler aus dem EU- oder EWR-Raum
diirfen in Schweden titig werden, wenn sie ihre Heimataufsichtsbehdrde vorgingig
entsprechend informieren. Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler aus einem
Drittstaat miissen in jedem Fall in Schweden selbst eine Bewilligung beantragen. Ver-
mittlerinnen und Vermittler von Riickversicherungsvertrigen sind dabei aber von der
Einhaltung gewisser Verhaltenspflichten im Bereich des Kundenschutzes befteit.
Nach schwedischem Recht sind keine strafrechtlichen Sanktionen vorgesehen, wenn
Direkt- oder Riickversicherungsgesellschaften mit einer nicht bewilligten Versiche-
rungsvermittlerin oder einem nicht bewilligten Versicherungsvermittler zusammenar-
beiten; die schwedische Finanzmarktaufsichtsbehorde kann jedoch bedingte administ-
rative Bussen aussprechen.

Vereinigtes Konigreich

Im Vereinigten Konigreich wird die Aufsicht iiber Direkt- und Riickversicherungsun-
ternehmen weitgehend nach den gleichen Rahmenbedingungen reguliert. In der Ge-
setzgebung bestehen nur wenige Unterschiede. Der Financial Services and Markets
Act 2000 und die dazugehorenden Verordnungen regeln beide Sektoren und enthalten
Bestimmungen sowohl fiir Versicherungs- als auch fiir Riickversicherungsvermittle-
rinnen und -vermittler. Der Begriff «Versicherungen» schliesst dabei in der Regel
auch «Riickversicherungen» ein. Das Regulierungssystem ist tatigkeitsbasiert, d. h.,
Unternehmen miissen von der Prudential Regulation Authority fiir die aufsichtsrecht-
liche Regulierung und von der Financial Conduct Authority (FCA) fiir die Verhal-
tensaufsicht zugelassen werden.
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Vermittlerinnen und Vermittler von Riickversicherungsvertragen bendtigen wie
die Vermittlerinnen und Vermittler von Direktversicherungsvertrigen eine FCA-
Zulassung. Die dazugehorigen Verhaltensregeln im FCA-Handbuch (z. B. das Insur-
ance Conduct of Business Sourcebook) sind im Bereich der Riickversicherung
weniger restriktiv ausgestaltet als im Bereich der Direktversicherung, weil der Ver-
braucherschutz weniger relevant ist. Nicht genehmigte Aktivitéten, einschliesslich
der Zusammenarbeit mit nicht registrierten Vermittlerinnen und Vermittlern von
Riickversicherungsvertrdgen, konnen — wie in der Schweiz — fiir Versicherungsunter-
nehmen strafrechtliche Sanktionen nach sich ziehen. Obwohl ein unter solchen Um-
stdnden abgeschlossener Riickversicherungsvertrag fiir den Zedenten giiltig bleibt,
kann er im Vereinigten Konigreich moglicherweise nicht gerichtlich durchgesetzt
werden. Das Recht des Vereinigten Konigreichs sieht bei Verstossen gegen aufsichts-
rechtliche Pflichten neben Geldbussen die Méglichkeit zur Erhebung von privaten Zi-
vilklagen vor. Fiir Versicherungsgesellschaften sind im Gegensatz zum in der
Schweiz geltenden Recht keine strafrechtlichen Konsequenzen damit verbunden,
wenn sie mit registrierungspflichtigen, aber nicht registrierten Riickversicherungsver-
mittlerinnen und -vermittlern zusammenzuarbeiten.

Bermuda

Riickversicherungsvermittlerinnen und -vermittler miissen in Bermuda registriert
sein, wenn sie ihre Tatigkeit aufnehmen wollen. Die Anforderungen an die Unterneh-
mensfiithrung, die operative Kontrolle und das Risikomanagement von Riickversiche-
rungsvermittlerinnen und -vermittlern sind risikobasiert ausgestaltet. Eine per 2018
eingefiihrte Anderung der Regulierung ermdglicht es der Aufsichtsbehorde, be-
stimmte Registrierungsvoraussetzungen unter anderem einer «innovativen» Versiche-
rungsvermittlerin oder eines «innovativen» Versicherungsvermittlers zu dndern oder
aufzuheben. Dies betrifft etwa Anforderungen an die Unternehmensfiihrung, das Ka-
pital oder das Risikomanagement. Im Gegensatz zum in der Schweiz geltenden Recht
sind in Bermuda keine strafrechtlichen Konsequenzen damit verbunden, wenn ein
Versicherungsunternehmen mit nicht registrierten Riickversicherungsvermittlerinnen
oder -vermittlern zusammenarbeitet.

USA

In den USA werden Versicherungs- und Riickversicherungsvorschriften hauptséch-
lich von den einzelnen Bundesstaaten verwaltet. Die Bundesaufsicht spielt eine eher
untergeordnete Rolle. Mit dem McCarran-Ferguson Act von 1945 wurden die Bun-
desstaaten zu den Hauptregulierungsbehorden der Versicherungsbranche. Durch Bun-
desgesetze wie den Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act
(2010) wurden jedoch Bundesbehérden wie das Federal Insurance Office eingefiihrt,
welche die Stabilitdt der Branche, den Zugang der Verbraucherinnen und Verbraucher
und internationale Versicherungsangelegenheiten iiberwachen.

Das Erbringen von Versicherungsdienstleistungen in den einzelnen Bundesstaaten un-
terliegt bundesstaatlichen Vorschriften, wobei die National Association of Insurance
Commissioners (NAIC) dafiir sorgt, dass die einzelnen Regulierungen moglichst in
allen Bundesstaaten iibereinstimmen. Die von der NAIC harmonisierten Bestimmun-
gen regeln auch Vermittlerinnen und Vermittler von Riickversicherungsvertragen,
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definieren «Makler» und «Manager» und bieten ein vereinfachtes Registrierungsver-
fahren fiir nicht anséssige Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler.

In den meisten Bundesstaaten miissen Versicherungsagentinnen und -agenten und
Versicherungsmaklerinnen und -makler lizenziert sein, und sie werden durch Strafen
und Lizenzkontrollen reguliert. Die Lizenzierungsverfahren fiir Vermittlerinnen und
Vermittler von Riickversicherungsvertrdgen sind weniger aufwindig als jene im Be-
reich der Direktversicherung. So kénnen Vermittlerinnen und Vermittler von Riick-
versicherungsvertridgen eine Lizenzierung als Unternehmen beantragen und sind von
der individuellen Lizenzierungspflicht, wie sie sonst im Bereich der Vermittlung von
Direktversicherungsvertragen iiblich ist, befreit. Vermittlerinnen und Vermittler von
Riickversicherungsvertragen miissen jedoch in den Bundesstaaten, in denen sie tétig
sind, oder in Bundesstaaten mit gegenseitiger Anerkennung lizenziert sein. Verstosse
gegen die Bestimmungen (wie die Aufnahme von Vermittlertitigkeiten ohne eine giil-
tige Lizenz oder die Zusammenarbeit mit nicht lizenzierten Vermittlerinnen oder Ver-
mittlern) konnen zu Geldstrafen, Lizenzsperren oder zivilrechtlicher Haftung fiihren.
Obwohl strafrechtliche Sanktionen nicht ausdriicklich erwdhnt werden, kénnen die
Bundesstaaten nach ihren Gesetzen zusitzliche Sanktionen verhdngen, zum Beispiel
auch bei Versicherungsbetrug.

4 Grundziige der Vorlage
4.1 Die beantragte Neuregelung

Mit der vorgeschlagenen Ausnahme der Versicherungsvermittlerinnen und -vermitt-
ler von der Aufsicht nach dem VAG, soweit sich ihre Vermittlungstétigkeit auf die
Riickversicherung bezieht, werden die in der Motion 24.3208 geltend gemachten
Wettbewerbsnachteile der Schweizer Riickversicherer beseitigt. Mit dieser Umset-
zung der Motion 24.3208 werden keine neuen Ungleichbehandlungen zwischen ge-
bundenen und ungebundenen Versicherungsvermittlerinnen und -vermittlern geschaf-
fen. Dies gilt sowohl fiir Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler mit Sitz in der
Schweiz als auch fiir jene mit Sitz im Ausland.

Die vorgeschlagene stufengerechte Verankerung der Regelungen zu den risikoabsor-
bierenden Kapitalinstrumenten auf Stufe VAG (Art. 51a Abs. 4bis—4quinquies) gowie die
Korrekturen im Zusammenhang mit Aufgaben der verantwortlichen Aktuarin oder
dem verantwortlichen Aktuar (Art. 24 Abs. 1 Bst. a Ziff. 1 VAG) tragen zur Stirkung
der Rechtssicherheit bei.

4.2 Abstimmung von Aufgaben und Finanzen

Der Bund iibernimmt mit der vorgeschlagenen Anderung des VAG keine neuen Auf-
gaben, flir die eine Finanzierung mit offentlichen Mitteln sichergestellt werden
miuisste.
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4.3 Umsetzungsfragen

Die Vorlage schafft keine neuen oder veranderten Pflichten fiir Unternehmen.

5 Erliduterungen zu einzelnen Artikeln

Art. 2 Abs. 2 Bst. g

Nach dem geltenden Recht sind sdmtliche Versicherungsvermittlerinnen und -ver-
mittler — einschliesslich jener, die im Bereich der Vermittlung von Riickversiche-
rungsvertrigen titig sind — der Aufsicht nach dem VAG unterstellt. Ausnahmen be-
stehen im geltenden Recht fiir Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler:

— die in einem Abhéngigkeitsverhiltnis zu einem Versicherungsnehmer stehen,
soweit sie nur die Interessen dieses Versicherungsnehmers und der von die-
sem beherrschten Gesellschaften verfolgen (Art. 2 Abs. 2 Bst. ¢ VAG);

—  sofern sich ihre Vermittlungstatigkeit auf eine Versicherung bezieht, die von
geringer Bedeutung ist und ein Produkt oder eine Dienstleistung erginzt
(Art. 2 Abs. 2 Bst. f VAG).

Neu sollen zusitzlich zu den genannten Ausnahmen Versicherungsvermittlerinnen
und -vermittler von der Aufsicht nach dem VAG ausgenommen werden, soweit sich
ihre Vermittlungstétigkeit auf die Riickversicherung bezieht. Die Ausnahme soll so-
wohl fiir die ungebundenen als auch fiir die gebundenen Riickversicherungsvermitt-
lerinnen und -vermittler gelten, mit der Rechtsfolge, dass diese neu weder einen guten
Ruf geniessen noch Gewihr fiir die Erfiillung der Pflichten nach dem VAG bieten
miissen (Art. 41 Abs. 2 Bst. b i.V.m. Art. 46 Abs. 1 Bst. b VAG). Ebenso soll fiir sie
die Pflicht entfallen, iiber die fiir ihre Tétigkeit notwendigen Fahigkeiten und Kennt-
nisse zu verfiigen (Art. 41 Abs. 2 Bst. ¢ i.V.m. Art. 43 Abs. 1 VAG) und eine Berufs-
haftpflichtversicherung abzuschliessen (Art. 41 Abs. 2 Bst. d i.V.m. Art. 46 Abs. 1
Bst. b VAG). Keine Anwendung sollen zudem die weiteren Pflichten des 4. Kapitels
des VAG finden, wie die Informationspflicht nach Artikel 45 VAG oder die im
Rahmen der letzten VAG-Revision eingefiihrte Pflicht zur Vermeidung von Interes-
senkonflikten (Art. 45¢ VAG). Ungebundene Riickversicherungsvermittlerinnen
und -vermittler sollen zudem neu von der Pflicht zur Offenlegung der Entschédigung
nach Artikel 45h VAG entbunden sein. Es ist aber davon auszugehen, dass in diesem
hochspezialisierten und international geprigten Geschift die verschiedenen Akteure in
Eigenverantwortung regulierend wirken und ein hohes Qualitétsniveau sicherstellen.

Durch diese Deregulierung werden zum einen die Wettbewerbsnachteile der Schwei-
zer Riickversicherungsgesellschaften im Zusammenhang mit dem im Rahmen der
letzten VAG-Revision neu eingefiihrten Artikel 44 Absatz 2 VAG beseitigt, wonach
Versicherungsgesellschaften nicht mit Versicherungsvermittlerinnen und -vermittlern
zusammenarbeiten diirfen, die nicht {iber die nach dem VAG notwendige Registrie-
rung bei der FINMA verfiigen. Dies hat insbesondere Schweizer Riickversicherungs-
unternehmen gegeniiber ihren ausldndischen Konkurrenten auch in der Schweiz
benachteiligt und fiir Schweizer Direktversicherungsgesellschaften den (internationa-
len) Markt fiir Riickversicherungsvermittlung eingeschrankt. Zum anderen wird dem
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—im Vergleich zur Vermittlung von Direktversicherungsvertrdgen — geringen Auf-
sichtsinteresse bei der Vermittlung von Riickversicherungsvertrigen konsequent
Rechnung getragen.

Damit Schweizer Vermittlerinnen und Vermittler von Riickversicherungsvertrigen
bei einer allfilligen Vermittlungstétigkeit im Ausland nicht benachteiligt werden, be-
steht bereits im geltenden Recht nach Artikel 42 Absatz 4 VAG die Moglichkeit ihrer
Aufnahme ins Register der FINMA, sofern sie nachweisen konnen, dass sie fiir ihre
Vermittlungstitigkeit im Ausland einen Registereintrag in der Schweiz benotigen.
Machen Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler von ihrem Recht nach Arti-
kel 42 Absatz 4 VAG Gebrauch und lassen sich bei der FINMA registrieren (dabei
spielt es grundsitzlich keine Rolle, ob es sich um gebundene oder ungebundene Ver-
sicherungsvermittlerinnen und -vermittler handelt), sind sie dadurch den bereits re-
gistrierten Versicherungsvermittlerinnen und -vermittlern in Bezug auf die Registrie-
rung gleichgestellt und haben insbesondere den Registrierungsvoraussetzungen nach
Artikel 41 Absitze 2 und 3 VAG zu geniigen. Mit der Registrierung unterstehen sie
zudem der Aufsicht durch die FINMA und haben auch die jéhrliche Berichterstat-
tungspflicht nach Artikel 1905 AVO gegeniiber der FINMA zu erfiillen.

Art. 24 Abs. 1 Bst. a Ziff- 1

Im jéhrlichen Bericht stellt die verantwortliche Aktuarin oder der verantwortliche Ak-
tuar insbesondere versicherungstechnische Entwicklungen dar, welche die finanzielle
Lage des Unternehmens gefahrden konnten. Sie oder er nimmt dabei eine Beurteilung
der gesamten Risiken vor, insbesondere auch der finanziellen Risiken der Anlagen.
Dabei stiitzt sich die verantwortliche Aktuarin oder der verantwortliche Aktuar auf
sachgemaisse aktuarielle Berechnungsgrundlagen, unter anderem fiir die Berechnung
und Ermittlung der Verpflichtungen in einer Bilanz zu Markt- oder zu «marktnaheny
Werten.

Im Rahmen der letzten VAG-Revision wurden die Aufgaben der verantwortlichen
Aktuarin beziehungsweise des verantwortlichen Aktuars iiberarbeitet. Gleichzeitig
wurde der Begriff der «marktnahen» Basis zur Bewertung des risikotragenden Kapi-
tals und des Zielkapitals durch «marktkonformy» ersetzt (vgl. Art. 9a VAG). Diese
Anderung wurde in Artikel 24 Absatz 1 Buchstabe a Ziffer 1 VAG jedoch nicht nach-
vollzogen; dies soll vorliegend korrigiert werden.

Art. 51a Abs. 4bis—5

Nach Artikel 51a Absatz 4 VAG ist vorgesehen, dass Fremdkapitalinstrumente, die
von der FINMA als risikoabsorbierende Kapitalinstrumente zur Anrechnung an das
risikotragende Kapital oder zur Beriicksichtigung im Zielkapital genehmigt sind, bei
der Feststellung der Uberschuldung nicht beriicksichtigt werden, wenn vertraglich ge-
wisse Anforderungen unwiderruflich festgelegt sind. Diese Regelung soll sicherstel-
len, dass solche Fremdkapitalinstrumente ihre risikoabsorbierende Wirkung tatsach-
lich entfalten konnen und nicht als statutarisches Fremdkapital den Eintritt der
Uberschuldungssituation und damit eine Konkurserdffnung beschleunigen.
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Absditze 4’ und 4rer

Erfolgt die Emission von risikoabsorbierenden Kapitalinstrumenten indirekt durch
eine spezielle auslédndische Finanzierungsgesellschaft (sog. Special Purpose Vehicle),
gehen Versicherungsunternehmen hiufig auch Garantieverpflichtungen ein. Die
neuen Absitze 4bis und 4ter stellen in diesem Zusammenhang klar, dass die Nichtbe-
rlicksichtigung eines risikoabsorbierenden Kapitalinstruments bei der Feststellung der
Uberschuldung nach Artikel 51a Absatz 4 VAG auch allfillige Garantieforderungen
miteinschliesst. Dies betrifft neben der Versicherungsgesellschaft selbst auch die
Konzernobergesellschaft und wesentliche Gruppen- und Konglomeratsgesellschaften
nach Artikel 2a VAG. Heute ist die entsprechende Regelung in Artikel 37 Absétze 6
und 7 AVO enthalten. Zur Verbesserung der Rechtssicherheit soll diese Klarstellung
neu auf Gesetzesstufe angehoben und in Artikel 51a Absitze 4bis und 4ter VAG ver-
ankert werden.

Uberdies soll im Sinne einer Priizisierung im neuen Absatz 4bis festgehalten werden,
dass neben Verbindlichkeiten aus Garantien auch Verbindlichkeiten aus anderen Si-
cherungsgeschéften im Zusammenhang mit von der FINMA genehmigten risikoab-
sorbierenden Kapitalinstrumenten von der Nichtberiicksichtigung bei der Feststellung
der Uberschuldung nach Absatz 4 erfasst werden. Damit wird klargestellt, dass auch
andere Sicherungsgeschifte als Garantien, die im Zusammenhang mit von der
FINMA genehmigten risikoabsorbierenden Kapitalinstrumenten eingegangen wer-
den, bei der Feststellung der Uberschuldung nach Absatz 4 nicht zu beriicksichtigen
sind. Fiir Garantien und andere Sicherungsgeschifte, die Forderungen aus von der
FINMA genehmigten risikoabsorbierenden Kapitalinstrumenten sicherstellen, gelten
grundsétzlich die gleichen Voraussetzungen wie fiir Fremdkapitalinstrumente nach
Absatz 4. Die sinngemésse Erfiillung der Voraussetzungen nach Absatz 4 ist dabei
ausreichend, weil der Natur der entsprechenden Sicherungsverpflichtung in angemes-
sener Weise Rechnung zu tragen ist.

Prizisierend ist festzuhalten, dass die vorgeschlagene neue Regelung in Absatz 4bis
keine Voraussetzung fiir die Anrechnung von risikoabsorbierenden Kapitalinstrumen-
ten an das risikotragende Kapital nach Artikel 37 AVO statuiert. Vielmehr handelt es
sich um eine Klarstellung betreffend die Nichtberiicksichtigung von Sicherungsver-
pflichtungen bei der Feststellung der Uberschuldung nach Absatz 4. Die neuen Rege-
lungen in den Absétzen 4bis und 4ter schliessen auch nicht die Zuldssigkeit von aus-
landischen Garantie- bzw. Sicherungsgeberinnen aus; risikoabsorbierende Kapital-
instrumente diirfen in ihrer risikoabsorbierenden Wirkung im Sinne von Artikel 37
Absatz 4 AVO durch die ausldndischen Garantien nicht massgeblich beeintréchtigt
werden.

Im Weiteren ist klarzustellen, dass der neue Absatz 4bis nicht nur keine Voraussetzung
fiir die Anrechnung von risikoabsorbierenden Kapitalinstrumenten an das risikotra-
gende Kapital ist, sondern auch insgesamt keine Aussage in Bezug auf die Zuléssig-
keit von Garantien und Sicherungsgeschiften im Zusammenhang mit risikoabsorbie-
renden Kapitalinstrumenten macht. Erinnert sei insbesondere auch daran, dass
risikoabsorbierende Kapitalinstrumente nicht durch Vermdgenswerte des Versiche-
rungsunternehmens sichergestellt sein diirfen (vgl. Art. 37 Abs. 1 Bst. a AVO). Ein
dinglich wirkendes Recht — wie z. B. ein Pfandrecht an Vermdgenswerten des Versi-
cherungsunternehmens, das im Zusammenhang mit dem risikoabsorbierenden Instru-
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ment bestellt wurde — wiirde die Voraussetzungen fiir eine Anrechenbarkeit nach
Artikel 37 AVO somit nicht erfiillen.

Absatz 4ter hilt explizit fest, dass der Absatz 4bis insbesondere dann gilt, wenn das
Versicherungsunternehmen selbst, eine in der Schweiz domizilierte Konzernoberge-
sellschaft oder eine andere Gruppen- oder Konglomeratsgesellschaft mit Sitz in der
Schweiz als Sicherungsgeberin fiir Forderungen aus risikoabsorbierenden Kapitalin-
strumenten auftritt. Mit dem Begriff «insbesondere» soll sichergestellt werden, dass
auch andere Sicherungsgeberinnen in den Geltungsbereich dieses Absatzes fallen.

Absdtze 4quater ypd 4quinquies

Die FINMA priift, ob die Voraussetzungen nach den Absitzen 4—4ter erfiillt sind, und
eroffnet ihre Feststellungen mittels Verfligung. Diese Verfiigung richtet sich aus-
schliesslich an das Versicherungsunternehmen selbst (bzw. bei Versicherungsgruppen
und -konglomeraten an das Unternehmen, das die FINMA nach Art. 191 Abs. 3 AVO
als Ansprechpartner bezeichnet hat) und wird auch nur diesem erdffnet. Den in Ab-
satz 4quinquies genannten Personen (Glaubigerinnen und Glaubiger sowie Eignerinnen
und Eigner des Versicherungsunternehmens oder einer Gruppen- oder Konglomerats-
gesellschaft) soll das Beschwerderecht gegen diese Verfiigung der FINMA aberkannt
werden, soweit ihnen {iberhaupt Parteistellung zukommt. Das Beschwerderecht des
Verfiigungsadressaten soll davon unberiihrt bleiben.

Die Absitze 4auater und 4auinquies gollen Gewéhr fiir Klarheit bieten in Bezug darauf,
ob die Voraussetzungen nach den Absétzen 4—4ter erfiillt sind, indem Dritte die dies-
beziiglichen Feststellungen der FINMA nicht anfechten kdnnen. Diese Regelung soll
Rechtssicherheit gewéhrleisten in Bezug auf die Nichtberiicksichtigung von risikoab-
sorbierenden Kapitalinstrumenten bei der Feststellung der Uberschuldung nach Ab-
satz 4, wodurch insbesondere die Durchfiihrung von Sanierungsbemiihungen nicht
beeintrachtigt wird. Letztlich soll damit auch eine unerwiinschte Herbeifiihrung einer
Uberschuldung und damit des Konkurses des Versicherungsunternehmens durch
Dritte unterbunden werden, was die risikoabsorbierende Wirkung der von der FINMA
genehmigten risikoabsorbierenden Kapitalinstrumente in prozessualer Hinsicht stérkt.

Absatz 5

Infolge der neu eingefiigten Absétze 4bis—4quinquies muss auch der Wortlaut von Ab-
satz 5 angepasst werden (neu: Verweis auf Absatz 4).

Art. 52b Abs. 1 Bst. a

In Analogie zum Bankenrecht (Art. 30 Abs. 2 Bst. a des Bankengesetzes vom 8. No-
vember 193417) soll die nicht abschliessende Aufzidhlung in Absatz 1 Buchstabe a
dahingehend explizit ergiinzt werden, dass der Sanierungsplan nicht nur eine Ubertra-
gung des Versicherungsbestandes, von Teilen davon oder von Teilen des Versiche-
rungsunternehmens mit Aktiven und Passiven auf andere Rechtstriger vorsehen kann,
sondern auch eine Ubertragung auf eine bestehende oder neu zu griindende Auffang-

17" SR 952.0
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oder Ubergangsgesellschaft (Bridge Institution). Mit dieser ausdriicklichen Klarstel-
lung im Gesetz wird die Rechtssicherheit erhoht. Zudem soll den internationalen Stan-
dards des Financial Stability Boards iiber die Abwicklung von Finanzinstituten!$ ent-
sprochen werden, die diesbeziiglich eine explizite Regelung auf Gesetzesebene
verlangen.

6 Auswirkungen

6.1 Auswirkungen auf den Bund

Es sind keine Auswirkungen auf den Bund zu erwarten.

6.2 Auswirkungen auf Kantone und Gemeinden
sowie auf urbane Zentren, Agglomerationen
und Berggebiete

Es sind keine Auswirkungen auf Kantone und Gemeinden sowie urbane Zentren, Ag-
glomerationen und Berggebiete zu erwarten.

6.3 Auswirkungen auf die Volkswirtschaft

Die Vorlage schafft keine neuen oder verinderten Pflichten fiir andere Unternehmen,
womit eine Regulierungskostenschitzung nach Artikel 5 des Unternehmensentlas-
tungsgesetzes vom 29. September 202319 entfallt.

Auswirkungen auf Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler

Riickversicherungsvermittlerinnen und -vermittler sollen neu nicht mehr der Aufsicht
nach dem VAG unterstellt sein. Damit wird im Bereich der Versicherungsvermittlung
das kundenschutzorientierte Aufsichtskonzept des VAG konsequent weitergefiihrt.
Typischerweise sind (Erst- bzw. Direkt-)Versicherungsunternehmen Kunden von
Riickversicherungsvermittlerinnen und -vermittlern. Alternativ konnen sie sich auch
direkt an eine gebundene Riickversicherungsvermittlerin oder einen gebundenen
Riickversicherungsvermittler (oder an ein Riickversicherungsunternehmen) wenden.
Als Versicherungsunternehmen sind diese Kunden bereits der Aufsicht nach dem
VAG unterstellt und verfiigen iiber ein professionelles Risikomanagement. Da die
Ausnahme der Riickversicherungsvermittlung von der Aufsicht nach dem VAG un-
gebundene Riickversicherungsvermittlerinnen und -vermittler gleichermassen betrifft
wie gebundene, werden beide Formen der Riickversicherungsvermittlung gleichbe-
handelt. Bereits heute kénnen jedoch Riickversicherungsvermittlerinnen und -vermitt-
ler, die fiir eine Téatigkeit im Ausland einen Registereintrag bendtigen, diesen bei der

18 www.fsb.org > Publications > Policy documents > Key Attributes of Effective Resolution
Regimes for Financial Institutions (revised version 2024), S. 72 ff.
19 SR 930.31
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FINMA beantragen (Art. 42 Abs. 4 VAG). Dies stellt sicher, dass (gebundene oder
ungebundene) Riickversicherungsvermittelnde keine Marktzutrittshiirden haben.

Vermittlerinnen und Vermittler von Riickversicherungsvertragen, die ihre Dienstleis-
tungen auf dem globalen Markt anbieten, kdnnen von grosser Bedeutung sein fiir
Direktversicherungsunternechmen, die gewisse Risiken abgeben wollen. Geméss
Branchenangaben gibt es im Ausland zwischen 40 und 70 eigenstindige (d. h. selbst-
stindig erwerbende), ungebundene Riickversicherungsvermittlerinnen und -vermitt-
ler, die auf dem Schweizer Markt titig sind, wobei dies grosse, international titige
Gesellschaften ebenso wie kleinere Firmen sein konnen.20 Nach Angaben der FINMA
waren per 1.Januar 2025 41 ausléndische Vermittlerinnen und Vermittler von
Riickversicherungsvertrigen in der Schweiz registriert, mit insgesamt 396 im Bereich
der Vermittlung von Riickversicherungsvertridgen titigen Mitarbeitenden (2024:
30 Firmen / 1284 Mitarbeitende, 2023: 25 Firmen/ 1475 Mitarbeitende). Bei der
FINMA registriert sind zudem 107 schweizerische Riickversicherungsvermittlerinnen
und -vermittler mit insgesamt 1129 im Bereich der Vermittlung von Riickversiche-
rungsvertrigen titigen Mitarbeitenden (2024: 78 Firmen / 4982 Mitarbeitende, 2023:
85 Firmen / 5092 Mitarbeitende). Die meisten davon sind gleichzeitig auch im
Geschiftskundenbereich beziehungsweise im Geschéft mit professionellen Versiche-
rungsnehmern tétig. Anbieterinnen und Anbieter von Riickversicherungsvermitt-
lungsdienstleistungen miissten ihren Betrieb zuerst umstrukturieren und das Geschéft
mit der Vermittlung von Riickversicherungsvertridgen in eine selbststindige Ge-
schiftseinheit auslagern, wenn sie von der vorgeschlagenen Deregulierung im Bereich
der Vermittlung von Riickversicherungsvertragen vollumfénglich profitieren moch-
ten. Dies ist mit einmaligen Griindungskosten verbunden. Auf der anderen Seite
entfallen fiir ungebundene Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler, die aus-
schliesslich Riickversicherungsvertrége vermitteln, mit der vorgeschlagenen Deregu-
lierung etwa die jahrlichen Aufsichtskosten nach Artikel 27 der FINMA-Gebiihren-
und Abgabeverordnung vom 15. Oktober 20082!. Bei einer moglichen Bandbreite
von 300 bis 3000 Franken betrégt die einmalige Registrationsgebiihr fiir Einzelunter-
nehmen und Personengesellschaften 350 Franken und fiir juristische Personen
750 Franken. Nach der erstmaligen Registrierungsgebiihr wird eine jéhrliche Auf-
sichtsgebiihr von 475 Franken pro Person und Unternechmung erhoben. Fiir die
FINMA als Aufsichtsbehorde bedeutet der vorgeschlagene Wegfall der Aufsicht im
Bereich der Vermittlung von Riickversicherungsvertrigen zum einen weniger Auf-
wand und zum anderen jahrliche Mindereinnahmen, die insgesamt hochstens rund
210 000 Franken pro Jahr (bzw. weniger als 0,2 % aller 2023 entrichteten Aufsichts-
abgaben) betragen diirften. Weil es Versicherungsunternechmen untersagt ist, mit re-
gistrierungspflichtigen Versicherungsvermittlerinnen und -vermittlern zusammenzu-
arbeiten, die nicht registriert sind (Art. 44 Abs. 2 VAG), bleibt die Aufsichtstétigkeit
der FINMA iiber Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler gewéhrleistet. Es be-
steht deshalb kein Risiko, dass sich Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler der
Aufsicht entziehen konnten, obwohl eine solche aufgrund der Geschéftstétigkeit vor-
geschrieben wire.

20 Vgl. zu den hier verwendeten Daten die Ubersichtstabelle im Anhang.
21 SR 956.122
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Auswirkungen auf die Versicherungsunternehmen

Mit der vorgeschlagenen Losung haben Schweizer Riickversicherungsunternehmen
im Geschift mit Schweizer Zedenten keinen Wettbewerbsnachteil gegeniiber auslan-
dischen Riickversicherungsunternehmen mehr. Es ist nicht bekannt, wie viel Prami-
envolumen seit der Inkraftsetzung des teilrevidierten VAG ins Ausland abgewandert
ist. Es erscheint jedoch plausibel, dass es im Rahmen der periodischen Erneuerungen
der Riickversicherungsvertrage zu einer Verlagerung von Geschiften ins Ausland ge-
kommen ist. Neu entfillt eine Uberpriifung der Registrierung von ungebundenen
Riickversicherungsvermittlerinnen und -vermittler. Schweizer Riickversicherungsun-
ternehmen werden dariiber hinaus durch die vorgeschlagene Deregulierung von sepa-
raten Aufsichtspflichten mit Bezug auf eigene Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter (diese
gelten nach VAG als gebundene Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler) in der
Einhaltung des VAG entlastet. Die Erfiillung der Erwartungen des Markts beziiglich
des guten Rufs, der Berufshaftpflichtversicherung oder der Aus- und Weiterbildung
der gebundenen Riickversicherungsvermittlerinnen und -vermittler soll neu im allei-
nigen Ermessen der Riickversicherungsgesellschaften liegen.

Fiir Schweizer Direktversicherungsunternechmen erhdht sich durch die vorgeschlagene
Deregulierung die Auswahlmdoglichkeit bei den ungebundenen Riickversicherungsver-
mittlerinnen und -vermittlern und damit auch das Angebot an Riickversicherungsde-
ckungen. Bei Annahme der vorliegenden Gesetzesénderung konnen Schweizer Direkt-
versicherungsunternechmen beim Einkauf ihrer eigenen Riickversicherungsdeckungen
insbesondere auch auf ausldndische Riickversicherungsvermittlerinnen und -vermittler
ohne FINMA-Registrierung zuriickgreifen. Dies ist in einem spezialisierten Markt, der
von den involvierten Riickversicherungsvermittlerinnen und -vermittlern fundierte
Kenntnisse und entsprechende Erfahrungen erfordert, von grosser Bedeutung. Direkt-
versicherungsunternehmen wiéhlen die geeigneten Riickversicherungsvermittlerinnen
und -vermittler regelméssig im Ausschreibeverfahren aus. Dabei werden alle zur Verfii-
gung gestellten Informationen genutzt, um die beste Losung zu finden. Dies bedeutet
oftmals, dass Erstversicherungsrisiken nicht nur auf eine einzige Riickversicherungsun-
ternehmung iibertragen werden, sondern aus Diversifikationsgriinden gleich auf meh-
rere. International agierende Vermittlerteams konnen dabei den Zugang zum globalen
Riickversicherungsmarkt gewéhrleisten. Die beaufsichtigten Schadenversicherer haben
2024 gemiss Angaben der FINMA 13,2 Milliarden Franken (bzw. einen Viertel ihrer
insgesamt gebuchten Bruttopramieneinnahmen) zur Zeichnung von Riickversicherungs-
vertragen aufgewendet. Gemdss dem schweizerischen Versicherungsverband betrug der
Anteil an Riickversicherungsunternehmen mit Sitz in der Schweiz daran hdchstens einen
Viertel.

Auswirkungen auf (Retail-) Versicherungsnehmerinnen und -nehmer sowie Kundinnen
und Kunden von (Erst-)Versicherern

(Retail-)Versicherungsnehmerinnen und -nehmer — also die Privatkundinnen und -kun-
den von Versicherungen — sowie Kundinnen und Kunden von (Erst-)Versicherern sind
von der Deregulierung im Bereich der Vermittlung von Riickversicherungsvertrigen
nicht betroffen. Die im Rahmen der letzten VAG-Revision eingefiihrte Aufsicht
iiber Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler im Austausch mit (Retail-)Versi-
cherungsnehmerinnen und -nehmern bleibt unveridndert. Versicherungsnehmerinnen
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und -nehmer konnen deshalb darauf vertrauen, dass Versicherungsvertrage nur von
FINMA-registrierten und entsprechend beaufsichtigten Versicherungsvermittlerinnen
und -vermittlern angeboten werden.

7 Rechtliche Aspekte

7.1 Verfassungsmissigkeit

Der Vorentwurf des zu revidierenden VAG stiitzt sich wie das geltende VAG auf die
Artikel 82 Absatz 1, 98 Absatz 3, 117 Absatz 1 und 122 Absatz 1 der Bundesverfas-
sung (BV)22,

Der in Artikel 51a Absatz 44duinquies VAG vorgeschlagene Ausschluss der Beschwerde
konnte die Rechtsweggarantie nach Artikel 29a BV tangieren, vorausgesetzt, dass die
Gléaubigerinnen oder Glaubiger oder die Eignerinnen oder Eigner nach der Bundes-
rechtspflege liberhaupt beschwerdeberechtigt sind. Nach Artikel 29a zweiter Satz BV
kann das Gesetz die richterliche Beurteilung in «Ausnahmefilleny ausschliessen. Hier
liegt ein Ausnahmefall vor, indem durch den Ausschluss Rechtssicherheit gewahr-
leistet wird in Bezug auf die Nichtberiicksichtigung von risikoabsorbierenden Kapi-
talinstrumenten bei der Feststellung der Uberschuldung nach Artikel 51a Absatz 4
VAG, wodurch insbesondere die Durchfiihrung von Sanierungsbemiihungen nicht be-
eintrachtigt wird. Letztlich wird damit auch eine unerwiinschte Herbeifiihrung einer
Uberschuldung und damit des Konkurses des Versicherungsunternehmens durch
Dritte unterbunden, was die Wirkung der von der FINMA genehmigten risikoabsor-
bierenden Kapitalinstrumente in prozessualer Hinsicht stérkt.

7.2 Vereinbarkeit mit internationalen
Verpflichtungen der Schweiz

Die internationalen Verpflichtungen der Schweiz werden durch die Vorlage nicht be-
rithrt. Die vorliegende Revision des VAG ist vereinbar mit dem Abkommen vom
10. Oktober 198923 zwischen der Schweizerischen Eidgenossenschaft und der Euro-
paischen Wirtschaftsgemeinschaft betreffend die Direktversicherung mit Ausnahme
der Lebensversicherung, dem Abkommen vom 19. Dezember 199624 zwischen der
Schweizerischen Eidgenossenschaft und dem Fiirstentum Liechtenstein betreffend die
Direktversicherung sowie die Versicherungsvermittlung und dem Abkommen vom
25. Januar 201925 zwischen der Schweizerischen Eidgenossenschaft und dem Verei-
nigten Ko6nigreich von Grossbritannien und Nordirland betreffend die Direktversiche-
rung mit Ausnahme der Lebensversicherung. Fiir weitergehende Ausfithrungen wird
auf die Ziffern 2.1 und 2.2 verwiesen.

22 SR 101

23 SR 0.961.1

24 SR 0.961.514
25 SR 0.961.367
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7.3 Unterstellung unter die Ausgabenbremse

Mit der Vorlage werden weder neue Subventionsbestimmungen noch neue Verpflich-
tungskredite oder Zahlungsrahmen beschlossen. Die Vorlage ist somit nicht der Aus-
gabenbremse (Art. 159 Abs. 3 Bst. b BV) unterstellt.

7.4 Einhaltung des Subsidiarititsprinzips und
des Prinzips der fiskalischen Aquivalenz

Das Subsidiarititsprinzip und das Prinzip der fiskalischen Aquivalenz werden einge-
halten.

7.5 Delegation von Rechtsetzungsbefugnissen

Weder der Bundesrat noch eine andere Instanz wird zum Erlass von gesetzesvertre-
tendem Verordnungsrecht erméchtigt.

7.6 Datenschutz

Fiir den Vollzug des Erlasses ist keine Bearbeitung von Personendaten erforderlich.
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Anhang

Ubersichtstabelle zu den verwendeten Daten
Zitat, Fundstelle Quelle Letzte

Aktualisierung
Ziff. 6.3: 40-70 eigenstandige ausléndische Schweizerischer 2024
Riickversicherungsvermittlerinnen und -vermittler Versicherungsverband
auf dem Schweizer Markt
Ziff. 6.3: 41 bei der FINMA registrierte auslandische FINMA 2024
Vermittlerinnen und Vermittler von Riickversicherungs-
vertragen mit 396 Mitarbeitenden
Ziff. 6.3: 107 bei der FINMA registrierte schweizerische FINMA 2024
Riickversicherungsvermittlerinnen und -vermittler
mit 1129 Mitarbeitenden
Ziff. 6.3: Pramienzahlungen in der Hohe FINMA 2024

von 13,2 Mia. Franken von Schweizer
Schadenversicherern fiir die Riickversicherung
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