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A Sachverhalt

Deutsche Versicherungen bieten zunehmend Hypothekendarlehen unabhangig von einem Til-
gungsinstrument in Form einer Kapitallebensversicherung an. Dieses ist den Versicherern, ob-
wohl es sich um ein Bankgeschaft i.S.v. § 1 Abs. 1 KWG handelt, grundsatzlich als Anlageform
erlaubt. Im Folgenden befindet sich die Stellungnahme der Bundesanstalt fir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht.

B Stellungnahme der BaFin

Siehe Anhang

C Fazit

Versicherungsunternehmen sind daher grundsatzlich im Rahmen ihrer gebundenen Vermdgens
frei, normale Hypothekendarlehen anzubieten. Teilweise wird dabei mit niedrigeren Konditio-
nen bei einer Tilgung durch eine gleichzeitig abgeschlossene Kapitallebensversicherung gewor-
ben.
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Hypothekendarlehen
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Telefonat zwischen Mitte Mai 2004

Sehr geehrter

Sie gehen mit Recht davon aus, dass bankaufsichtsrechtlich § 2 Abs. 3
KWG maBgebend ist. Versicherungsaufsichtsrechtlich kommt es auf das
aus § 7 Abs. 2 Satz 1 VAG folgende Verbot versicherungsfremder
Geschéfte an. Beide Vorschriften werden von der BaFin ,parallel®
ausgelegt, so dass die betreffenden Geschéfte von Versicherungs-
unternehmen entweder nach dem VAG verboten und dementsprechend
nach dem KWG erlaubnispflichtig sind, oder nach dem VAG erlaubt und
dementsprechend nach dem KWG erlaubnisfrei sind.

Die Vergabe von Hypothekendarlehen stellt in der Regel keinen Versto
gegen § 7 Abs. 2 Satz 1 VAG dar, wenn eine Koppelung mit Lebens-
versicherungsgeschéften vorgenommen wird. Die marktiibliche
Koppelung kann jedoch einen Missstand im Sinne des § 81 Abs. 2 Satz 2
und 3 VAG darstellen (siehe Kollhosser, in: Prélss, VAG, 11. Aufl. 1997,
§ 81 Rz. 64-68; dieser Hinweis bedeutet nicht, dass die BaFin dessen
Meinung teilt).

Die Kapitalanlage, auch in Form von Hypothekendarlehen, ist ein
integraler Bestandteil des Versicherungsgeschéfts und stellt daher
keinen Versto3 gegen das Verbot versicherungsfremder Geschéfte dar.
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Die Kapitalanlage der Versicherungsunternehmen ist ein wesentliches
Instrument zur Erbringung der den Versicherungsnehmern vertraglich
zugesicherten Leistungen. Sie tiberbriickt den aufgrund der meist sehr
langen Laufzeit der Versicherungsvertrage groBen Zeitraum vom
Pramieneingang bis zu dem in der Regel ungewissen Zeitpunkt der
Félligkeit. Ohne die Ertrdge aus der Vermégensanlage kénnten die erst
in der Zukunft liegenden Leistungsversprechen der Branche nicht
vollstandig erfiillt werden, die in Anbetracht des unsichtbaren Produkts
Versicherung in besonderer Weise auf das Vertrauen der Kunden
angewiesen ist. Damit die Anspriiche der Versicherungsnehmer durch
ein Optimum an Sicherheit, Rentabilitat und Liquiditat der Anlage
gewahrleistet sind, sind die Versicherungsunternehmen in ihrer
Vermogensanlage nicht frei, sondern haben umfassende gesetzliche (§§
54ff, VAG) und aufsichtsbehdrdliche Vorschriften zu beachten.

§ 54 Abs. 1 VAG verlangt, die Vermdgensanlagen so zu tatigen, dass
unter Berlcksichtigung der Art der betriebenen Versicherungsgeschéfte
sowie der Unternehmensstruktur méglichst groBe Sicherheit und
Rentabilitat bei jederzeitiger Liquiditat des Versicherungsunternehmens
unter Wahrung angemessener Mischung und Streuung erreicht wird.
Dabei steht die Sicherheit der Anlagen im Vordergrund, weil die
Versicherungsunternehmen anders als die Kreditinstitute das
Anlagerisiko tragen und somit bestrebt sind, eine méglichst hohe und
gleichbleibende Rendite zu erwirtschaften. Die zuldssigen Anlagen,
darunter auch Hypothekendarlehen, sind in dem sogenannten
Anlagenkatalog (§ 1 Abs. 1) der Verordnung iiber die Anlage des
gebundenen Vermdgens von Versicherungsunternehmen (AnlV)
enumerativ aufgeiistet.

Die allgemeinen Anlagegrundsétze des § 54 Abs. 1 VAG und die
Vermdgensanlagevorschriften der AnlV gelten allerdings nur fiir das
gebundene Vermdgen, d.h. diejenigen Vermégenswerte, die bilanzmaBig
den versicherungstechnischen Riickstellungen gegeniiberstehen.

Fur Vermogenswerte, die bilanzmé&Big dem Eigenkapital und den
nichtversicherungstechnischen Passivposten gegeniiberstehen und der
Bedeckung der Verpflichtungen gegeniiber den Aktionaren und
Mitarbeitern des Versicherungsunternehmens dienen, diirfen die EU-
Mitgliedstaaten keine Anlagevorschriften erlassen. Sie werden daher als
freies Vermdgen bezeichnet. Daher ist der Geltungsbereich der durch )
54 Abs. 1 VAG postulierten Anlagegrundsétze auf das gebundene
Vermdgen beschrankt.
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Bei der Vergabe von Hypothekendarlehen, sei es mit Mitteln des
gebundenen als auch des freien Vermdgens, ist der Abschluss einer
Lebensversicherung marktiblich. Versicherungsunternehmen miissen als
primadre Kapitalsammelstellen in die Konditionen der von ihnen
gewahrten Hypothekendarlehen keine Refinanzierungskosten
einkalkulieren. Die Lebensversicherungshypothek kann daher
zinsglinstig angeboten werden.

Mit freundlichen GriiBen

Im Auftrag



michael.motylewski
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