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Vorwort

Die Umsetzung der RL 2009/138/EG war Anlass für die Herausgeber, den eta
blierten Kommentaren des VAG einen neuen Kommentar hinzuzufügen. Er hat 
in Rechtswissenschaft und Praxis die freundliche Aufnahme gefunden, welche die 
Herausgeber sich erhofft hatten. Hierfür und für die Anregungen aus dem Kreis 
der Leserschaft bedanken sich die Herausgeber herzlich. Zugleich war der rege 
Zuspruch Ermutigung und Ansporn für Herausgeber und Autoren, eine zweite 
Auflage auf den Weg zu bringen.
Gesetzgeber und Aufsichtsbehörden waren in der Zwischenzeit, wie zu erwarten 
und gelegentlich auch zu befürchten war, nicht untätig. 36 Änderungen hat das 
VAG bereits seit seinem Inkrafttreten zum 1.1.2016 zu verkraften gehabt – davon 
28 seit der letzten Auflage dieses Kommentars. Vor allem durch die Umsetzung 
der RL (EU) 2016/2341, die sog. Zweite Pensionsfondsrichtlinie, hat das VAG an 
Umfang weiter zugenommen und das Recht der Einrichtungen der betrieblichen 
Altersversorgung inhaltlich und redaktionell erheblich umgestaltet. Eine Entschla
ckung hat bei den Vorschriften zur Verhinderung von Geldwäsche und Terroris
musfinanzierung stattgefunden. Hier hatte die Vorauflage die nun geltenden Rege
lungen lediglich in einem Überblick nachgezeichnet. Nunmehr sind sie vollständig 
kommentiert.
Neu aufgenommen in dieses Werk wurden in der 2. Auflage Kommentierungen 
zum Organisationsrecht der Aufsichtsbehörden, also des FinDAG und der EIOPA-
VO, die VAG-InfoV sowie zur Einteilung der Versicherungssparten in der Anlage 1 
zum VAG. Wir hoffen damit, Wissenschaft und Praxis weitere wichtige Ausle
gungshilfen zur Verfügung zu stellen.
Eingearbeitet sind selbstverständlich auch die nach dem Erscheinen der 1. Auflage 
dieses Kommentars vorgelegten Kommentierungen zum VAG unter dem Regime 
von Solvency II. Insgesamt ist die Kommentierung auf dem Stand vom 1.10.2023. 
Letzte berücksichtigte gesetzliche Änderung ist das Hinweisgeberschutzgesetz 
vom 21.5.2023. Wo angebracht, sind auch Ausblicke auf die Entwürfe zur 
sog. Solvency II-Review eingearbeitet. Die Rechtsänderungen am VAG zum 15. 
und 30.12.2023 konnten für die Drucklegung noch im Überblick berücksichtigt 
werden.
Unverändert gegenüber der 1. Auflage geblieben ist das Ziel, einen wissenschaft
lich fundierten und praktisch brauchbaren Kommentar vorzulegen. Auch für An
regungen aus dem Kreis der Nutzer sind die Herausgeber weiterhin dankbar; 
am besten unter oliver.brand@uni-mannheim.de und manuel.baroch.castellvi@dla
piper.com.
Danken möchten wir Herrn Achim Stegmann, der aus dem Autorenteam ausge
schieden ist. Den Autorenkreis verstärken in der 2. Auflage Prof. Dr. Dr. h.c. 
Jörn-Axel Kämmerer, RA Ralf Günthner, Dr. Hannah Ofterdinger, RA Udo Pick
artz und RA Sebastian Walthierer. Wir danken ihnen für die Bereitschaft, ihre Zeit 
diesem Werk zu widmen und der übrigen Autorenschaft, trotz der zahlreichen Än
derungen durch die Hand des Gesetzgebers weiterhin tatkräftig mitzuwirken. Frau 
Martina Jurka vom NOMOS-Verlag sind wir von Herzen für die hervorragende 
Betreuung dieser Auflage zu Dank verbunden.

Mannheim und Köln im Februar 2024 Oliver Brand
  Manuel Baroch Castellvi
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Grundlagen der Versicherungsaufsicht
Mit der 10. Novelle des VAG,1 die zum 1.1.2016 in Kraft getreten ist, tritt das 
deutsche Versicherungsrecht in eine neue Phase ein. Diese wird von dem europa
weiten Projekt „Solvency II“ beherrscht, dessen Umsetzung die nationalen Versi
cherungsaufsichtsrechte grundlegend umgestaltet hat. In dieser Wendezeit ist es 
notwendig, sich der wesentlichen Grundsätze des geltenden Aufsichtsrechts, seiner 
Entwicklung und der Rahmenbedingungen, denen es genügen muss, noch einmal 
bewusst zu werden. Dem dient diese Einführung.
1. Gründe, Ziel und Prinzipien der Versicherungsaufsicht. Die Versicherungsauf
sicht ist Teil der Wirtschaftsaufsicht. Sie hat ihren Grund in der sozialen Verant
wortung des Staates,2 wie sie Art. 20 Abs. 1 GG der Bundesrepublik auferlegt. Die
se Verantwortung macht es aus drei Gründen erforderlich, die private Versiche
rungswirtschaft einer besonderen staatlichen Aufsicht zu unterwerfen: Zunächst 
besitzt die Versicherungswirtschaft eine große volkswirtschaftliche und in wichti
gen Sparten (insbes. in der Lebens- und Krankenversicherung) auch eine besondere 
soziale Bedeutung. Weiterhin verwaltet die Versicherungswirtschaft große Vermö

I.

1 Verkündet als Art. 1 des Gesetzes zur Modernisierung der Finanzaufsicht über Versiche
rungen v. 1.4.2015 (BGBl. I 434).

2 Der Gesetzgeber betonte schon zum RG von 1901 den Fürsorgegedanken: P. Koch, in: 
100 Jahre materielle Versicherungsaufsicht, S. 5, 22 f.; s. auch KBP/Bürkle Einl. Rn. 4.
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gensmassen und legt diese an. Diese Vermögensmassen wecken die sprichwörtliche 
shakespearesche Furcht vor dem „Riesen, der seine Kraft riesenhaft ausübt“ und 
dadurch Gefahren für Wirtschaft und Gesellschaft heraufbeschwört. Die verwalte
ten Mittel dienen zudem der Erfüllung langfristiger (ggf. hoher) Ansprüche der 
Versicherten. Daher muss das zugrundeliegende Kapital, insbes. wenn die Versi
cherungsverhältnisse mit einer Sparfunktion verbunden sind (zB in der kapitalbil
denden Lebensversicherung), in geeigneter Weise angelegt und verwaltet werden. 
Ansonsten lässt sich die Erreichung des Vertragsziels über die lange Laufzeit nicht 
gewährleisten. Schließlich liegt regelmäßig ein großes Macht- und Informationsge
fälle zwischen VU und Versicherten vor. Auch dieses bedarf der Kontrolle.
Vorrangiges3 Ziel der Versicherungsaufsicht ist ein angemessener Schutz der VN 
und der Begünstigten von Versicherungsleistungen, § 294 Abs. 1 VAG, EG 16 der 
RL 2009/138/EG. Begünstige sind nach EG 16 der RL 2009/138/EG natürliche 
und juristische Personen, die einen Anspruch aufgrund eines Versicherungsvertra
ges besitzen. Das sind neben dem VN, dem Bezugsberechtigten und den versicher
ten Personen iSd §§ 43 ff. VVG wegen der Weite der Formulierung auch geschä
digte Dritte in der Haftpflichtversicherung (→ VAG § 294 Rn. 8). Ob es sich bei 
den Begünstigten um natürliche oder juristische Personen handelt, ist insoweit un
erheblich. Beide genießen gleichermaßen den Schutz des Versicherungsaufsichts
rechts. Dieser Schutz ist – anders als in der Bankenaufsicht – primär personenori
entiert und besteht darin, die Erfüllbarkeit der Versicherungsverträge sicherzustel
len. Versicherungsaufsichtsrecht ist daher vor allem Solvenzaufsicht.4

Ein weiteres Ziel des Versicherungsaufsichtsrechts ist die Sicherung der Stabilität 
des Finanzsystems5 sowie fairer und stabiler Märkte (s. § 294 Abs. 2 S. 3).6 Dabei 
handelt es sich jedoch um ein Sekundärziel, dem nur insoweit Rechnung zu tragen 
ist, als dadurch nicht das vorrangige Ziel, die Erfüllbarkeit der Versicherungsver
träge zu sichern, beeinträchtigt wird, EG 16 der RL 2009/138/EG. Zudem wird 
man die Fähigkeit der Aufsichtsbehörde, die Stabilität des Finanzsystems zu ge
währleisten, nicht überschätzen dürfen. Sie wird allenfalls mittelbar durch die Ver
folgung des aufsichtsrechtlichen Primärziels einen Beitrag dazu leisten können. An
ders verhält sich das mit einem weiteren Sekundärziel, der Sicherung der Funkti
onsfähigkeit des Versicherungswesens als Institution.7 Diese kann die Aufsichtsbe
hörde effektiv überwachen. Die Funktionsfähigkeit umfasst dabei die Leistungsfä
higkeit, die Wettbewerbsfähigkeit, die Integrität und die Stabilität des Versiche
rungswesens insgesamt.8 Das Ziel der Sicherung der Funktionsfähigkeit des Versi
cherungswesens als Institution hat zur Folge, dass das Versicherungsaufsichtsrecht 
nicht auf die Interessen einzelner Versicherter blickt, sondern diese sogar hintan
stellt, wenn sie (etwa in Form überhöhter Ansprüche) die Versicherungswirtschaft 
gefährden. Auch die Sicherung der Versicherungswirtschaft als Institution bleibt 
aber Sekundärziel, das nur insoweit verfolgt werden darf, als dies nicht die Errei
chung des Primärziels der Erfüllbarkeit der Versicherungsverträge gefährdet.
Kein Ziel der heutigen Versicherungsaufsicht ist die staatliche Lenkung der Versi
cherungswirtschaft, wie dies in nationalsozialistischer Zeit der Fall war 
(→ Rn. 12), oder der Schutz der inländischen Versicherungswirtschaft vor auslän
discher Konkurrenz.9

3 So EG 16 RL 2009/138/EG; Prölss/Dreher/Dreher Einl. Rn. 6.
4 Eilert VersR 2009, 709 und 715.
5 Begr. RegE, BT-Drs. 14/8017, 143; Prölss/Dreher/Dreher Einl. Rn. 10, 12.
6 Krit. zur Relevanz dieses Schutzziels Wandt/Sehrbrock ZVersWiss 100 (2011), 193 (196).
7 BVerfG 26.7.2005 – 1 BvR 782/94 et al., VersR 2005, 1109 (1120); 2005, 1127 (1133); 

KBP/Bürkle Einl. Rn. 41; Eilert VersR 2009, 709 (712); Wandt VersR Rn. 64; Winter Ver
sicherungsaufsichtsR S. 53, 83.

8 Eilert VersR 2009, 709 (711 f.).
9 KBP/Bürkle Einl. Rn. 41.
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Die Versicherungsaufsicht darf nur im öffentlichen Interesse tätig werden (s. § 294 
Abs. 8 VAG). Werden von der Maßnahme eines VU lediglich individuelle Interes
sen einzelner Versicherter oder Versichertengruppen beeinträchtigt, ist die Bereini
gung des Interessenkonflikts vorrangig Aufgabe der Parteien und ggf. der ordentli
chen Gerichte und erst nachrangig Aufgabe der Versicherungsaufsicht (sog. Subsi
diaritätsprinzip; → VAG § 297 Rn. 19, § 298 Rn. 31). Das öffentliche Recht und 
damit auch die Versicherungsaufsicht, so heißt es zu Recht, haben nur eine „Reser
vefunktion“.10 Zudem ist es nicht Aufgabe der Aufsicht, die Belange der Versicher
ten optimal wahrzunehmen (sog. Optimierungsverbot; → VAG § 294 Rn. 12 f.; 
§ 297 Rn. 17 f.). Sie hat sie lediglich ausreichend zu beachten.
2. Wesen der Versicherungsaufsicht. Die Versicherungsaufsicht ist eine vertikale 
Aufsicht.11 Die Versicherungswirtschaft wird sektorspezifisch auf der Grundlage 
besonderer Regelungen durch eine spezialisierte Aufsichtsbehörde überwacht. Die
se Art der Aufsicht ist zu unterscheiden von der sog. horizontalen Aufsicht, bei 
der die gesamte Wirtschaft in Bezug auf einen bestimmten Aspekt der ständi
gen Kontrolle unterliegt. So überwacht zB das Bundeskartellamt sämtliche Wirt
schaftsbereiche im Hinblick auf bestimmte Verstöße gegen das Wettbewerbsrecht. 
Im Bereich der Geldwäsche kommt es zu einer Mischform vertikaler und hori
zontaler Aufsicht durch die parallele Geltung von VAG und GwG. Die Versiche
rungsaufsicht ist zudem noch immer im Wesentlichen materielle Staatsaufsicht. 
Die Aufsichtsbehörde darf auf der Grundlage gesetzlicher Befugnisse durch belas
tende Maßnahmen aktiv („materiell“) auf VU einwirken.12 Bei der alternativen 
Aufsicht nach dem Publizitätssystem, das zB dem genuin britischen Aufsichtssys
tem zugrunde liegt, gewährleistet der Staat hingegen lediglich die Veröffentlichung 
der unternehmensspezifischen Daten und Kennzahlen wie zB der Bilanz oder Pro
duktinformationen, während die eigentliche Kontrolle durch das interessierte Pu
blikum, also insbes. die Versicherten, die Versicherungsinteressierten, die Makler 
und die Presse, erfolgt.13 Die 10. VAG-Novelle von 2016 hat dieses Element im 
Rahmen der Versicherungsaufsicht deutlich gestärkt.
Das Versicherungsaufsichtsrecht ist traditionell im wesentlichen Gewerbepolizei- 
bzw. Gefahrenabwehrrecht.14 Es handelt sich – auch nach der Umsetzung der 
europäischen Vorgaben des Solvency-II-Projekts – um keine Regulierungsverwal
tung im Sinne einer Wirtschaftsaufsicht mit einem Gestaltungs- bzw. Lenkungsauf
trag.15 Dafür gibt es schon keinen gesetzgeberischen Willen.16 Zudem fehlt es 
den Vorschriften des Aufsichtsrechts17 am erforderlichen Wettbewerbsbezug, um 
echte Regulierungsverwaltung zu sein. Das Versicherungsaufsichtsrecht zeichnet 
sich zudem durch eine charakteristische Multipolarität der Verhältnisse aus. Es 
berührt nicht nur das Verhältnis Staat (bzw. Aufsichtsbehörde) und beaufsichtigte 

10 Winter FS E. Lorenz 941 (955 f.); aA offenbar Bruck/Möller/Müller/Präve Einf. D 
Rn. 24.

11 KBP/Bürkle Einl. Rn. 3.
12 H. Müller, in: 100 Jahre materielle Versicherungsaufsicht, S. 155 (156 ff.); MüKoVVG/

Vogelgesang AufsichtsR Rn. 86; Präve VersR 1995, 733; vgl. auch Motive zum VAG, 
S. 24–27.

13 Korinek Rechtsaufsicht, S. 57 f.; Zischka, Das Bundesversicherungsaufsichtsamt, 1997, 
S. 17 f.; H. Müller, in: 100 Jahre materielle Versicherungsaufsicht, S. 155 (156), jew. auch 
mit Ausführungen zum Normativsystem.

14 Mot., S. 22; Winter ZVersWiss 94 (2005), 105 (109); KBP/Bürkle Einl. Rn. 40; BT-Drs. 
17/9342, 134 zur Fortgeltung Reg.-Begr. BT-Drs. 18/2956, 227.

15 BT-Drs. 17/9342, 134 zur Fortgeltung Begr. RegE BT-Drs. 18/2956, 227; in diese Rich
tung etwa Fehling, Versicherungsaufsicht im Spiegel der verwaltungsrechtlichen Regulie
rungsdebatte, in: Bergeest/Labes, Liber Amicorum für Gerrit Winter, 2007, S. 171.

16 BT-Drs. 17/9342, 134 zur Fortgeltung Reg.-Begr. BT-Drs. 18/2956, 227.
17 Dazu Röhl JZ 2006, 831 (832).
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VU, es bezieht auch die Versicherten ein, etwa wenn behördliche Genehmigungen 
vermögenswerte Rechtspositionen der Versicherten betreffen.
Wie auch die anderen Spielarten der Finanzaufsicht wird die Versicherungsaufsicht 
seit der Jahrtausendwende vermehrt in das Konzept der prudenziellen Aufsicht 
eingeordnet.18 Hinter diesem sperrigen Begriff verbirgt sich eine Aufsicht, die 
auf dem Umsichts- und Vorsichtsprinzip beruht. Dabei wird mit der makropru
denziellen Aufsicht die Kontrolle des Finanzsektors insgesamt umschrieben, um 
dessen Stabilität zu gewährleisten, mit der mikroprudenziellen Aufsicht hingegen 
die Aufsicht über einzelne Unternehmen. Traditionell verfolgt das Versicherungs
aufsichtsrecht – anders als die Bankenaufsicht – einen rein mikroprudenziellen 
Ansatz. Die RL 2009/138/EG hat daran nur wenig geändert.19 Das möchte EIOPA 
gerne ändern,20 obwohl noch unklar ist, ob von der Versicherungswirtschaft über
haupt vergleichbare systemische Risiken wie von der Kreditwirtschaft ausgehen.21 

Eine makroprudenzielle Aufsicht kann effektiv eigentlich nur von EIOPA ausgeübt 
werden, soll das Generalziel des Solvency-II-Prozesses, die europaweit einheitliche 
Versicherungsaufsicht, nicht gefährdet werden. Sie ist damit auch ein Werkzeug, 
mit dem die europäische Aufsichtsbehörde ihren Stellenwert im Gefüge der Auf
sichtsbehörden steigern möchte.

Geschichtliche Entwicklung der deutschen Versicherungsaufsicht
1. Ausgangspunkt. Der autonomen deutschen Entwicklungsgeschichte des Auf
sichtsrechts vor der Europäisierung infolge des Solvency-II-Projekts wird in letzter 
Zeit weniger Bedeutung beigemessen. Das ist nicht richtig. Das Versicherungsauf
sichtsrecht ist wesensprägend für das deutsche Versicherungsrecht als Ganzes. 
Noch vor dem VVG von 1908 erging im Jahre 1901 das „Reichsgesetz über die 
privaten Versicherungsunternehmungen“,22 das erstmals eine reichseinheitliche23 

materielle Staatsaufsicht über die Versicherungswirtschaft schuf.24 Sie wurde 
durch das Kaiserliche Aufsichtsamt für Privatversicherung mit Sitz in Berlin ausge
übt. In seiner Praxis formte es wesentliche Grundsätze des modernen Aufsichts
rechts, etwa den Grundsatz der Spartentrennung25 oder die Auslegung des Miss
standsbegriffs (in seiner Auslegung vor 2016), und dokumentierte diese laufend.26 

Noch heute gelten die Aufbruchsjahre der einheitlichen deutschen Versicherungs
aufsicht bis zum Ersten Weltkrieg vielen als deren „Goldenes Zeitalter“.27 Das er
klärt auch, warum der hiesige Gesetzgeber die Ansätze der genuin deutschen Versi
cherungsaufsicht noch im 21. Jahrhundert im Rahmen des Solvency-II-Prozesses 
eifersüchtig gegen als „fremd“ empfundene Einflüsse aus den anderen Mitglied
staaten zu verteidigen versucht. Die tiefe Verbundenheit mit der eigenen Rechtstra

II.

18 Dazu auch Prölss/Dreher/Dreher Einl. Rn. 18 ff.; ausführlich Kaufhold, Systemaufsicht, 
2016, S. 67 ff.

19 Siehe zur Einschätzung der makroprudenziellen Elemente des Solvency-II-Regimes https:/
/www.eiopa.europa.eu/system/files/2021-11/solvency_ii_tools_with_macroprudential_im
pact_0.pdf (zuletzt abgerufen am 10.10.2023).

20 Siehe schon EIOPA-BoS-15/202 v. 23.3.2016 sowie EIOPA-BoS-20/749 v. 17.12.2020 
zur Solvency-II-Review.

21 Skeptisch auch Prölss/Dreher/Dreher Einl. Rn. 20.
22 RGBl. 1901 Nr. 18 S. 139.
23 Zu Vorläufern dieser Versicherungsaufsicht im Überblick MüKoVVG/Langheid Auf

sichtsR Rn. 4 ff.
24 Zu vorherigen Ansätzen der Versicherungsaufsicht in den deutschen Teilstaaten und im 

frühen Reich P. Koch, in: 100 Jahre materielle Versicherungsaufsicht, S. 5, 12 ff.
25 Vgl. nur VerAfP 1904, 91; VerAfP 1928, 125 und VerAfP 1930, 157.
26 MüKoVVG/Langheid AufsichtsR Rn. 20; näher Ruge, in: 100 Jahre materielle Versiche

rungsaufsicht, S. 27, 28 ff.
27 Begriff nach Starke, in: Rohrbeck, 50 Jahre materielle Versicherungsaufsicht, Bd. 3, 

1955, S. 15 (21); aufgegriffen von MüKoVVG/Langheid AufsichtsR Rn. 21.
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dition, zu der auch die Einbettung des Versicherungsaufsichtsrechts in das Beson
dere Verwaltungsrecht und seine Rechtsfiguren gehört, beeinflusst den Gesetzgeber 
und die Aufsichtsbehörde bis hinein in die Auslegung und Anwendung der europä
ischen Vorgaben (→ Rn. 65). Deswegen bleibt die autonome deutsche Geschichte 
der Versicherungsaufsicht für die geltenden Bestimmungen von großem Belang.
Die Entwicklungsgeschichte des deutschen Versicherungsaufsichtsrechts lässt sich 
im Wesentlichen in drei Phasen unterteilen:
n Die erste davon dauerte von 1901–1964 und war von einer im Wesentlichen 

autonomen Entwicklung nach Maßgabe nationaler Präferenzen geprägt.

n Die zweite Phase, die von 1964–2016 reichte, ließe sich als „Phase des harmo
nisierten Aufsichtsrechts“ bezeichnen. In dieser Phase erhielt das deutsche Auf
sichtsrecht wesentliche Impulse für seine Fortentwicklung aus Europa, insbes. 
in Form von Richtlinienrecht. Diese Einflüsse beließen dem deutschen Recht 
aber einen weitreichenden eigenständigen Entwicklungsspielraum, insbes. weil 
die Vorgaben aus Europa lediglich mindestharmonisierend wirkten.

n Mit dem VAG 2016 sind wir in eine dritte Phase der Entwicklung eingetreten, 
diejenige des Unionsaufsichtsrechts. Im Rahmen des grundsätzlich vollharmo
nisierend wirkenden Projekts „Solvency II“ mit weiteren unmittelbar geltenden 
Vorgaben durch Verordnungen werden die europäischen Vorgaben zum maß
geblichen Standard, den die Mitgliedstaaten nur noch nachvollziehen können. 
Durch das comply-or-explain-Prinzip (→ Rn. 97 f.) wird EIOPA zur führenden 
Aufsichtsbehörde.

2. Erste Phase: Autonomes deutsches Aufsichtsrecht. Zur ersten Phase: Die Zeit 
nach dem Ersten Weltkrieg geriet infolge der Inflation und der Weltwirtschaftskri
se zu einer unzeitigen Bewährungsprobe für die Ende 1918 in „Reichsaufsichtsamt 
für Privatversicherung“ umbenannte Aufsichtsbehörde. Angesichts der Hyperinfla
tion (in extremis 4,2 Bio. Papiermark = 1 Dollar) verkamen die Kapitalausstat
tungsanforderungen des Aufsichtsrechts zur Bedeutungslosigkeit. Zugleich explo
dierten die Kosten der VU. Versicherungsprämien wurden teilweise nicht mehr in 
Geld, sondern in Naturalien entrichtet (zB Versicherung auf Roggenbasis).28 Diese 
Herausforderungen in denkbar schwerem Umfeld meisterte die Aufsichtsbehörde 
ganz überwiegend.29 Trotz einzelner, wohl durch Personalmangel verursachter 
Fehlleistungen (zB den durch Fehlverhalten des Vorstands verursachten Konkurs 
der Frankfurter Allgemeinen Versicherungsgesellschaft 1929, der die Aufsicht trotz 
entsprechender Vorwarnungen in der Fachpresse überraschend traf),30 vermochte 
sie – wenn auch mithilfe mehrerer Eingriffe des Gesetzgebers – das Schlimmste 
zu verhindern und den Wiederaufbau der deutschen Versicherungswirtschaft aktiv 
mitzugestalten. Die Genehmigung von Indexklauseln und die Schaffung wertbe
ständiger (Valuta- und Festmark-)Versicherungen waren ein wertvoller Beitrag. 
Infolge der Weltwirtschaftskrise gerieten die damals noch nicht gesondert beauf
sichtigten Bausparkassen in den Anwendungsbereich der Versicherungsaufsicht.
Das NS-Regime wandelte die Versicherungsaufsicht von einer Instanz der Miss
brauchskontrolle in ein Instrument der staatlichen Wirtschaftslenkung um.31 

Durch eine Novelle des VAG von 193732 wurden zu diesem Zwecke Eingriffs
befugnisse und Ermessensspielräume der Aufsichtsbehörde erweitert, die 1943 
nochmals in „Reichsaufsichtsamt für das Versicherungswesen“ umbenannt wurde. 

28 P. Koch, Geschichte der Versicherungswirtschaft in Deutschland, 2012, S. 217.
29 Kritischer noch FKBP/Kaulbach/Pohlmann, 5. Aufl. 2012, Vor § 1 Rn. 19.
30 Ruge, in: 100 Jahre materielle Versicherungsaufsicht, S. 27 (33); Tigges, Geschichte und 

Entwicklung der Versicherungsaufsicht, 1985, S. 89.
31 Dazu im Überblick MüKoVVG/Langheid AufsichtsR Rn. 24 ff.
32 RGBl. I S. 269.
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Im NS-Staat hat die Aufsichtsbehörde sich von Beginn an, vor allem aber nach 
einem Wechsel an der Hausspitze im Jahre 1939, an der Arisierung beteiligt und 
wurde während des Zweiten Weltkriegs auch zur Erfüllung von Kriegsaufgaben 
herangezogen.33 Nach einer kurzen aufsichtsfreien Zeit in den unmittelbaren Auf
baujahren nach dem Zweiten Weltkrieg34 führten zunächst die drei westlichen 
Besatzungsmächte eine Aufsicht nach unterschiedlichen Konzeptionen unter Grün
dung regionaler Aufsichtsbehörden (teils auf Länderebene) auf materiellrechtli
cher Grundlage des VAG in seiner Fassung von 1937.35 Die (AVB-rechtliche) 
Behandlung von Kriegsschäden in der Sachversicherung und die Ausbalancierung 
von Forderungen und Vermögenswerten in der Lebensversicherung bildeten den 
Schwerpunkt der Aufsichtstätigkeit. Sonderbeauftragte wurden eingesetzt, um per
sonell kriegsgeschädigte VU zu stabilisieren. 1948 hatten die westlichen Besat
zungsmächte in ihrer Aufsichtstätigkeit zudem einen Beitrag zur Bewältigung der 
Währungsreform zu leisten, den sie mit nachhaltigem Erfolg dadurch erbrachten, 
dass sie den VU Ausgleichsansprüche gegen die Länder für wertlose Reichstitel 
zubilligten, die ansonsten den Konkurs vieler VU herbeigeführt hätten.
Nach Inkrafttreten des Grundgesetzes im Jahre 1949 konnte sich im Streit um eine 
zentrale oder eine föderale Ausgestaltung des Aufsichtswesens36 die erste Ansicht 
durchsetzen, da die regionale Zergliederung der Aufsicht sowohl von den VU als 
auch von den Versicherten als unbefriedigend empfunden wurde. In der Tradition 
des Reichsaufsichtsamts ging die Versicherungsaufsicht 1951 durch das „Gesetz 
über die Errichtung eines Bundesaufsichtsamtes für das Versicherungs- und Bau
sparwesen“ (BAG) in die Hände des neugegründeten Bundesaufsichtsamts für das 
Versicherungs- und Bausparwesen (BAV) über, das 1952 seine Tätigkeit aufnahm. 
In bundesrepublikanischer Zeit ist das Versicherungsaufsichtsrecht maßgeblich 
vom Grundgesetz und von dem heraufziehenden Verwaltungsrecht geprägt wor
den. Insbesondere gelangte die Tätigkeit der Aufsichtsbehörde unter verwaltungs
gerichtliche Kontrolle. Inhaltlich gelang es, die Aufsicht wieder auf die Abwehr 
von Beeinträchtigungen der Belange der Versicherten zu konzentrieren. Außerdem 
konnte ein Meinungsstreit37 darüber überwunden werden, ob öffentlich-rechtliche 
Unternehmen unter den Begriff des „privatrechtlichen Versicherungswesens“ zu 
subsumieren waren. Zudem machte das BAV bald von der Möglichkeit Gebrauch, 
die Aufsicht über bestimmte Unternehmen den Ländern zu übertragen.38 Nach 
1958 war ein Kompetenzkonflikt mit dem heraufziehenden deutschen Kartellrecht 
(§ 102 GWB aF) zu bewältigen.39

In der planwirtschaftlich organisierten DDR erübrigte sich nach den Anfangsjah
ren40 ein Aufsichtssystem über private VU. Hier übernahm ab 1952 die Deutsche 
Versicherungs-Anstalt, später umbenannt in „Staatliche Versicherung der DDR“, 
als Monopolunternehmen das gesamte Versicherungsgeschäft.41 Nach dem Beitritt 
der DDR zur Bundesrepublik Deutschland zum 3.10.1990 gem. Art. 146 GG galt 

33 Dazu Oehlenberg/Oehlenberg, in: 100 Jahre materielle Versicherungsaufsicht, S. 39 
(52 ff.).

34 Dazu Starke, in: Rohrbeck, 50 Jahre materielle Versicherungsaufsicht, Bd. 3, 1955, S. 45; 
Schattenschneider, Das Versicherungsaufsichtsrecht in seiner Entwicklung, 1951, S. 39.

35 Im Überblick Wöhrle, in: 100 Jahre materielle Versicherungsaufsicht, S. 65, 70 f.; Tigges, 
Geschichte und Entwicklung der Versicherungsaufsicht, 1985, S. 115 ff.

36 Zu diesem Streit Büchner, in: Grosse/Müller-Lutz/Schmidt, Die Versicherung, Bd. I, 1962, 
S. 768.

37 Dazu MüKoVVG/Langheid AufsichtsR Rn. 31.
38 S. etwa VerBAV 1952, 75; VerBAV 1953, 21 f. und 41 f.
39 Dazu bereits Finke ZfV 1952, 221 (223).
40 Dazu MüKoVVG/Langheid AufsichtsR Rn. 42 f.
41 Dazu Grimm, in: 100 Jahre materielle Versicherungsaufsicht, S. 89 (98 ff.) sowie KBP/

Bürkle Einl. Rn. 15.
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für Deutschland wieder flächendeckend ein einheitliches Versicherungsaufsichts
recht auf Grundlage des VAG.
3. Zweite Phase: Harmonisiertes Aufsichtsrecht. In den 1960er Jahren geriet das 
deutsche Versicherungsaufsichtsrecht unter den Einfluss europäischer Bemühungen 
um die Errichtung eines einheitlichen Binnenmarktes. Damit wurde die zweite 
Phase der Entwicklungsgeschichte des deutschen Aufsichtsrechts eingeläutet, die 
Phase des harmonisierten Aufsichtsrechts. Sie zeichnete sich dadurch aus, dass das 
Versicherungsaufsichtsrecht zunehmend umgestaltet wurde, um Ziele der Europä
ischen Wirtschaftsgemeinschaften und später der Europäischen Union zu erfüllen 
und deren Grundfreiheiten zu verwirklichen. Zunächst ging es um Randbereiche 
der Aufsicht, die einer Mindestharmonisierung durch Richtlinienrecht unterlagen, 
wie zB der Ausschluss des Ermessens bei der Zulassung EG-ausländischer Rück
versicherer infolge der RL 64/225/EWG oder die obligatorische EWG-weite De
ckung in der Kfz-Haftpflichtversicherung infolge der RL 72/166/EWG.
Wichtige Änderungen des Versicherungsaufsichtsrechts auf breiter Front brachten 
jedoch in insgesamt drei Generationen von 1973–1992 die Richtlinien zur Koor
dinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften für die Schadens- und Lebens
versicherung mit sich.
Die erste Generation von 1973 (RL 73/239/EWG für den Bereich der Schadenver
sicherung) bzw. von 1979 (RL 79/267/EWG für den Bereich der Lebensversiche
rung) verankerte etwa das Erfordernis der behördlichen Zulassung von Erstversi
cherern im Aufsichtsrecht. Dadurch wurden in Deutschland bis dahin aufsichts
freie Zweige wie die Transportversicherung in den Anwendungsbereich des VAG 
gezogen. Zugleich schuf die erste Richtliniengeneration einen Kanon von Voraus
setzungen für die Zulassung eines Erstversicherers, etwa die Einhaltung bestimm
ter Rechtsformen, das Verbot des Betreibens versicherungsfremder Geschäfte, die 
Einreichung eines Tätigkeitsplans (in Deutschland: Geschäftsplan) und eine hinrei
chende Ausstattung mit Eigenkapital. Einige aufsichtsrechtliche Grundsätze, die 
für das deutsche autonome Versicherungsaufsichtsrecht prägend sind, wie etwa 
der Grundsatz der Spartentrennung, wurden durch die erste Richtliniengeneration 
eingeschränkt. Mit der Kontrolle der Solvabilität durch die Aufsichtsbehörde des 
Sitzlandes findet sich zudem in der ersten Generation bereits ein früher Ausdruck 
des in der dritten Richtliniengeneration schließlich umfassend angeordneten Prin
zips der Sitzlandaufsicht.42 Die Auswirkungen der ersten Richtliniengeneration auf 
das deutsche Aufsichtsrecht waren noch recht gering.43 Mit der Genehmigungs
pflicht für AVB und einem im Wesentlichen unversehrten Spartentrennungsgebot 
blieben Kerngedanken des deutschen Aufsichtsrechts von der Harmonisierung un
betroffen. Neu war indes die Einkehr des Verbots versicherungsfremder Geschäfte 
(heute § 15 VAG), welche das BAV bis dahin geduldet hatte, wenn es keine Beein
trächtigung der Versicherungsgeschäfte feststellen konnte.44

Im Mittelpunkt der zweiten Richtliniengeneration stand der schrittweise Rückbau 
des Niederlassungserfordernisses für VU in den einzelnen Mitgliedstaaten. Der 
EuGH hatte darin zu Recht eine unzulässige Beschränkung der Dienstleistungsfrei
heit gesehen.45 Die Mitgliedstaaten rangen jedoch einige Zeit verbissen um eine 
Umsetzung der Vorgaben des Gerichtshofs, welche auch die nationale Souveränität 
bezüglich einer ex-ante-Kontrolle des Bedingungswerks von VU und damit – nach 
Sicht einiger Mitgliedstaaten – auch den Verbraucherschutz infrage stellte.46 

Grenzüberschreitende Versicherungsdienstleistungen ohne nationale Niederlassung 

42 Dazu auch im Überblick KBP/Bürkle Einl. Rn. 18.
43 S. auch Donhauser, in: 100 Jahre materielle Versicherungsaufsicht, S. 123 (127).
44 MüKoVVG/Langheid AufsichtsR Rn. 37.
45 EuGH 4.12.1986 – verb. Rs. 220/83, 252/83 et al., Slg 1986, 3713.
46 Dazu H. Müller ZfV 1978, 267 (269 f.).
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oder eine Vorabkontrolle von AVB und Tarifen wurde durch die Zweite Richtlinie 
Schadensversicherung (88/357/EWG) von 1988 zuerst für Großrisiken möglich. 
Auf dem Gebiet der Lebensversicherung wurde Vergleichbares für Verträge, bei 
denen der VN nicht von sich aus Versicherungsschutz im Ausland suchte, durch 
Art. 13 und 16 RL 90/619/EWG (Zweite Richtlinie Lebensversicherung) angeord
net. Daneben wurde das Gebot der Spartentrennung für die Kredit-, Kautions- und 
Rechtsschutzversicherung im Rahmen der Umsetzung der 2. RL Schaden aufgeho
ben.
Die größten Auswirkungen47 auf die autonome deutsche Tradition des Versiche
rungsaufsichtswesens hatte die dritte Richtliniengeneration von 1992. Diese wid
mete sich vor allem zwei Fragenkreisen. Zuvorderst ging es um die umfassende 
Einführung des Sitzlandprinzips und des sog. Europapasses (single license). Die 
Zulassung in einem Mitgliedstaat (seit Bestehen des EWR auch eines EWR-Staa
tes) berechtigt danach zum Betrieb von Versicherungsgeschäften im gesamten 
Gebiet der Europäischen Union (bzw. des EWR). Ein VU, das Geschäfte im EU/
EWR-Ausland betreiben will – sei es in Ausübung der Dienstleistungsfreiheit oder 
sei es durch eine Niederlassung –, muss dies seitdem nur noch der Aufsichtsbe
hörde seines Sitzlandes anzeigen. Der zweite Regelungsschwerpunkt der dritten 
Richtliniengeneration war das Verbot an die Mitgliedstaaten, weiterhin die vorhe
rige Genehmigung von Bedingungen und Tarifen zur Bedingung für das Angebot 
von Versicherungsprodukten zu machen. Eine Ausnahme gilt nur für die priva
te Krankenversicherung und die Pflichtversicherung. Dadurch erhoffte man sich 
u.a. auch einen größeren Produktwettbewerb auf dem Versicherungsmarkt. Auf 
europäischer Ebene glaubte man, die Informationsdefizite, die mit dem Wegfall 
der Vorabkontrolle von AVB durch die Aufsichtsbehörde einhergingen, durch 
Informationspflichten der VU auffangen zu können. Dem nationalen deutschen 
Gesetzgeber genügte dies nicht. Er schuf zusätzlich nach englischem Vorbild Ver
antwortliche Aktuare und Treuhänder als institutionellen Ausgleich, die über das 
Gleichgewicht von Leistung und Gegenleistung wachen sollten.48

Seit der dritten Generation der Schadens- und Lebensversicherungsrichtlinien ist 
die Versicherungsaufsicht auf europäischen Impuls hin durch weitere Richtlinien 
erweitert und vertieft worden. So ging es um die Grundlagen einer Gruppen- 
(RL 97/78/EG) und Finanzkonglomerateaufsicht (RL 2002/87/EG) sowie einer 
Aufsicht über die Sanierung und Liquidation von VU (RL 2001/17/EG), eine 
Harmonisierung der Aufsicht über die Solvabilitätsspanne (RL 2002/12/EG und 
RL 2002/13/EG) und der betrieblichen Altersvorsorge (RL 2003/41/EG) sowie Re
geln für einen Informationsaustausch zwischen den nationalen Aufsichtsbehörden 
(RL 98/78/EG). Mit der Vermittlerrichtlinie (RL 2002/92/EG), die mittlerweile 
durch die RL 2016/97/EU ersetzt worden ist, wandte sich der Richtliniengeber 
außerdem erstmals Mindeststandards für den Versicherungsvertrieb zu. Sämtliche 
dieser Maßnahmen sollten der Verwirklichung eines Versicherungsbinnenmarktes 
Vorschub leisten und die aus europäischer Sicht verstörend nationalen Versiche
rungsmärkte für grenzüberschreitende Anbieter öffnen und die Aufsichtsstandards 
angleichen, um Arbitragen zu vermeiden. Weder die drei Richtliniengenerationen 
der Schadens- und Lebensversicherung noch die nachfolgenden unkoordinierten 
Richtlinien konnten sich diesem Ziel aber in befriedigender Art und Weise annä
hern.
Die Zeit nach 1964 war jedoch nicht nur von europäischen Anstößen zur Fortent
wicklung des Versicherungsaufsichtswesens geprägt. 1973 erfolgte etwa die Aus
gliederung des Bausparwesens mit der Umbenennung der Aufsichtsbehörde in das 
„Bundesaufsichtsamt für Versicherungswesen“. Seit 2002 übt die Bundesanstalt 

47 Hohlfeld FS E. Lorenz, 1994, 295 ff.; Präve VersR 1995, 733.
48 Donhauser, in: 100 Jahre materielle Versicherungsaufsicht, S. 123 (141 f.).
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für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) nach britischem Vorbild49 als Allfinanz
aufsicht – sie ersetzt die Bundesaufsichtsämter für Versicherungswesen (BAV), für 
das Kreditwesen (BAKred) und für den Wertpapierhandel (BAWe) – die Versiche
rungsaufsicht auf der Grundlage des VAG aus. Ursache für die Einführung einer 
Allfinanzaufsicht war ein einsetzender Wandel in den Unternehmensstrukturen 
und an den Finanzmärkten, zB durch das Auftreten von international tätigen Fi
nanzkonglomeraten und Allfinanzkonzepten. Ähnlich wie in der ökonomischen 
Theorie hat der Allfinanzgedanke mittlerweile auch in der Aufsichtspraxis an 
Strahlkraft verloren,50 da sich zu wenige Synergien verwirklichen ließen. Zudem 
sind einer Konvergenz der Aufsichtsregime dadurch Grenzen gesetzt, dass das Ver
sicherungsaufsichtsrecht in seiner Zielsetzung personenorientiert ist, während das 
Bankenaufsichtsrecht primär auf den Institutionenschutz abzielt (→ VAG § 298 
Rn. 6, 19 ff.). Entsprechend wurde in der 17. Legislaturperiode erwogen, die Ban
kenaufsicht wieder von der Versicherungsaufsicht zu trennen und zu einer Zustän
digkeit der Bundesbank zu machen. Dieser Gedanke ist allerdings bisher nicht wei
terverfolgt worden.

Das heutige System der Versicherungsaufsicht
1. Das Projekt „Solvency II“. a) Struktur. Das heutige System der Versicherungs
aufsicht ist bestimmt durch den Eintritt in die dritte Phase der Versicherungsauf
sicht, die Phase des Unionsaufsichtsrechts. Das nationale deutsche Aufsichtsrecht 
wird dabei im Wesentlichen vorbestimmt durch verbindliche Vorgaben des europä
ischen Rechts. Diese Vorgaben werden häufig unter dem Schlagwort „Solvency II“ 
zusammengefasst.
Solvency II ist ein mehrstufiges Rechtssetzungsprojekt. Sein Ziel ist die europawei
te Vereinheitlichung des Versicherungsaufsichtsrechts. Die Rechtssetzung erfolgt 
dabei nach dem sog. Lamfalussy-Verfahren,51 das Solvency II auf vier Ebenen 
(„Level“) umsetzt. Dieses Verfahren, das mittlerweile in Art. 290 f. AEUV kodifi
ziert ist, soll es (vor allem auf der zweiten Ebene) ermöglichen, auf kritische 
Marktentwicklungen zügig zu reagieren.52 Verbindliche Rechtssetzung findet dabei 
lediglich auf den ersten beiden Ebenen statt.
(1) Auf der ersten Ebene haben der Europäische Rat und das Europaparlament 

eine Rahmenrichtlinie (RL 2009/138/EG)53 beschlossen, welche die wesent
lichen Grundregelungen vorgibt und festlegt, ob und inwieweit die Kommis
sion ermächtigt ist, ausführende Detailregelungen zu treffen. Die Richtlinie 
führt die bisher geltenden Richtlinien (Solvency I) zusammen.

(2) Auf der zweiten Ebene legt die Kommission durch die Delegierte Verordnung 
(DVO (EU) 2015/35)54 im Wege des Komitologieverfahrens Detailbestim
mungen fest, welche die Rahmenrichtlinie konkretisieren. Wesentliche Rege

III.

49 Dazu Binder WM 2001, 2230.
50 So auch FKBP/Kaulbach/Pohlmann, 5. Aufl. 2012, Vor § 1 Rn. 28: „Pendel schwingt zu

rück“.
51 Eingehend zum Lamfalussy-Verfahren: FMA, HdB Versicherungsaufsicht – VAG 2016, 

9 ff.; Wandt/Sehrbrock, in: Dreher/Wandt, Solvency II in der Rechtsanwendung 2009, 
S. 1 ff.; Sydow JZ 2012, 157 sowie KBP/Bürkle Einl. Rn. 58 ff.; MüKoVVG/Sasserath-Al
berti AufsichtsR Rn. 91 ff.

52 Wandt VW 2007, 473.
53 Richtlinie 2009/138/EG des Europäischen Parlaments und des Rates vom 25.11.2009 be

treffend die Aufnahme und Ausübung der Versicherungs- und der Rückversicherungstä
tigkeit (Solvabilität II) (Neufassung) (ABl. L 335, 1 v. 17.12.2009).

54 Delegierte Verordnung (EU) 2015/35 der Kommission vom 10.10.2014 zur Ergänzung 
der Richtlinie 2009/138/EG des Europäischen Parlaments und des Rates betreffend die 
Aufnahme und Ausübung der Versicherungs- und der Rückversicherungstätigkeit (Solva
bilität II) (ABl. L 12, 1 v. 17.1.2015).
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