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BEGRUNDUNG

1. KONTEXT DESDELEGIERTEN RECHTSAKTS
1.1 Allgemeiner Hintergrund und Ziele

Die Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 sleEuropédischen Parlaments und deates Uber
Basisinformationsblatter  fiir  verpackte  Anlageproduktelir f Kleinanleger und
Versicherungsanlageprodukte (PRIIP-Verordnung) isDiezember 2014 in Kraft getreten.
Durch die PRIIP-Verordnung wird ein Basisinformationsblaihgefiihrt, mit dem
Kleinanleger Uber ein breites Spektrum von Anlageprodukitormiert werden sollen, die
ihnen zum Kauf zur Verfligung stehen, darunter insbesendersicherungsanlageprodukte,
strukturierte Anlageprodukte und Investmentfonds.

Das Basisinformationsblatt ist ein standardisiertes, pragsabbkument im Umfang von
hochstens drei DIN-A4-Seiten, das die Hauptmerkmale eimdageprodukts enthalt und
daflir sorgen soll, dass Kleinanleger das betreffendeg@pladukt besser verstehen und
verschiedene Produkte, auch Uber Sektoren hinweg, leroiteinander vergleichen kdnnen.

Darlber hinaus regelt die PRIIP-Verordnung die Verfatuater anderem fir das Verbot
oder die Beschrankung von Marketing, Vertrieb und  Verkauf von
Versicherungsanlageprodukten, bei denen ernsthaledenken hinsichtlich des
Anlegerschutzes, des ordnungsgemalien Funktioniemahsler Integritdt der Finanzmarkte
oder der Stabilitdét des gesamten oder von Teilen Fleanzsystems bestehen, sowie die
entsprechenden Koordinierungs- und Notfallbefugnidsr EIOPA. Damit wird der Tatsache
Rechnung getragen, dass die ESMA und die EBA alsizdigte Behtérden im Rahmen der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 mit &hnlichen Befugeissfir Finanzinstrumente und
strukturierte  Einlagen ausgestattet wurden, und hesgestellt, dass solche
Interventionsmechanismen rechtsformunabhangigleuRfalageprodukte angewandt werden
koénnen.

Ziel der vorliegenden delegierten Verordnung istiesbesondere die Vorschriften fur die
aufsichtlichen Produktinterventionsmaf3nahmen deiomaen Aufsichtsbehdrden und der
EIOPA zu prazisieren.

1.2 Rechtlicher Hintergrund

Diese delegierte Verordnung stitzt sich auf zweiuBeistbertragungen, die in den
Artikeln 16 und 17 der PRIIP-Verordnung enthaltemdsiDie Frage der Subsidiaritat wurde
bereits in der Folgenabschatzung zur PRIIP-Verardraepruft.

Durch ergéanzende Bestimmungen &hnlich wie in deoMaung (EU) Nr. 600/2014 starkt
die PRIIP-Verordnung die Rolle und die BefugnisseAigfisichtsbehérden, indem sie diesen
und der EIOPA die Befugnis Ubertragt, die ihrer Aeh unterliegenden Finanzprodukte zu
Uberwachen und die Vermarktung, den Vertrieb odeen dVerkauf von
Versicherungsanlageprodukten sowie bestimmte FtAtigkeiten oder -praktiken unter
bestimmten Bedingungen vorlbergehend zu verbieteder o zu beschranken.
Interventionsbefugnisse sind Ausnahmesituationehelmlten, als letztes Mittel einzusetzen
und nach dem Grundsatz der Verhaltnismafigkeitvwerden.

Die in der PRIIP-Verordnung vorgesehenen Befugnissezdstandigen Behdrden und der
EIOPA, die es ermoglichen, die Vermarktung, den tNéls und den Verkauf von

Versicherungsanlageprodukten zu untersagen odéregchranken, unterliegen einer Reihe
spezifischer Bedingungen; so muss insbesondergnmesstverden, dass erhebliche Bedenken
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hinsichtlich des Anlegerschutzes gegeben sind oder einahGé&fr das ordnungsgemalile
Funktionieren und die Integritat der Finanzméarkte oderdie Stabilitdt des gesamten oder
eines Teils des Finanzsystems in der Union als Gaydmrsvon Teilen dieses Finanzsystems
besteht. Als weiterdBedingung dirfen diese Befugnisse nur ausgeibt werdenn die
Regulierungsanforderungen, die nach dem Unionsrechif alas jeweilige
Versicherungsanlageprodukt oder die entsprechende €ttighkwendbar sind, der Gefahr
nicht gerecht werden.

Sind die Bedingungen fir die Auslbung dieser Befgmierflllt, kann die zustandige
Behdrde oder die EIOPA vorsorglich ein Verbot oder einscBrankung aussprechen, bevor
ein Versicherungsanlageprodukt vermarktet, vertrieben aa Anleger verkauft wird.

2. KONSULTATIONEN VOR ANNAHME DESRECHTSAKTS

Die Kommission hat die EIOPA am 30. Juli 2014 um fattdi€mpfehlungen zu méglichen
delegierten Rechtsakten zu den Interventionsbefugnissaohe. In diesem Rahmen bat die
Kommission die EIOPA, sich bei ihren fachlichen Empiielgl eng mit der B8A und der
EBA abzustimmen, da die Verordnung (EU) Nr. 600/2@kh gleichen Rahmen flr die
Interventionsbefugnisse der zustandigen Behotrderr, BBA und der ESMA bei
Finanzinstrumenten und strukturierten Einlageneaa$tund die Faktoren und Kriterien, die
fur die Auslbung der Produktinterventionsbefugnisbei Finanzinstrumenten und
strukturierten Einlagen gelten, ahnlich sein sollteie jene, die die zustdndigen Behdrden
und die EIOPA fir Versicherungsanlageprodukte ¢ehal

Am 27. November 2014 veroffentlichte die EIOPA eifonsultationspapier zu ihren
fachlichen Empfehlungen fiir den einschlagigen detégn Rechtsakt. In den technischen
Empfehlungen der EIOPA wird das eingegangene Fekdinasgewertet und der Standpunkt
der EIOPA erlautert.

Am 30. Juni 2015 Ubermittelte die EIOPA der Komnaasihre technischen Empfehlungen
fur die Kriterien und Faktoren, die die EIOPA balie nationalen Behodrden beriicksichtigen
sollten, wenn sie im Rahmen der PRIIP-Verordnung vornhren
Produktinterventionsbefugnissen fur Versicheruntggmprodukte Gebrauch machen.

Die  Kommissionsdienststellen  haben  mehrere  Sitaungeder  zustandigen
Sachverstandigengruppe (Expertengruppe des Euobesis Wertpapierausschusses und
Expertengruppe fur Bankenwesen, Zahlungsverkehr Matsicherungswesen (Insurance
Formation)) abgehalten, bei denen die delegierteal3Mhmen von Experten aus den
Finanzministerien und Aufsichtsbehdrden der Midgimaten unter Beteiligung von
Beobachtern aus dem Europaischen Parlament und Sl SAEEBA und EIOPA ertrtert
wurden. Dieser Konsultationsprozess hat zu einesitdor Konsens tber den Entwurf der
delegierten Verordnung geflhrt.

3. FOLGENABSCHATZUNG

Eine Folgenabschatzung fiur diese delegierten Bestimgen, die auf die
Befugnisuibertragung im Rahmen der PRIIP-Verordnungickgehen, wurde als nicht
erforderlich angesehen, da sie aufs Engste an mjgfdhlungen der EIOPA angelehnt sind,
wurde . Die Kosten- und Nutzeneffekte werden in tdemnischen Empfehlungen der EIOPA
behandelt.
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3.1 Kosten-Nutzen-Analyse

Im Hinblick auf die Faktoren und Kriterien, anhand deren bestimird, wann erhebliche

Bedenken hinsichtlich des Anlegerschutzes gegeben sind eide Gefahr fir das

ordnungsgemale Funktionieren und die Integritat der Finakisrader flr die Stabilitat des
gesamten oder eines Teils des Finanzsystems in der Uesdehh wurden im Rahmen der
technischen Empfehlungen der EIOPA fir die delegierteodaung bei den gewahlten
Optionen keine nennenswerten Kosten ermittelt.

Die vorgeschlagenemMalnahmen dirften die Finanzmarkte sicherer madadimesh das
Vertrauen sowie die Beteiligung der Anleger an derafzmarkten erhéhen. Darliber hinaus
tragen diese MalRnahmen zur Durchsetzung der Atdfiefugnisse bei, wodurch die
Stabilitat und die Zuverlassigkeit der Finanzmarkaebessert werden dirften. Dieser Nutzen
durfte die potenziellen Kosten betrachtlich Gibegste.

Auswirkungen auf den EU-Haushalt ergeben sich keine
3.2 VerhaltnismaRigkeit

Das Gebot der Verhaltnismafigkeit wird in mehreBastimmungen bekréftigt und in der
gesamten delegierten Verordnung gebiihrend berintigticinsbesondere ist die Auflistung
der fir die EIOPA geltenden Kriterien und Faktoezachdpfend. Damit ware sichergestellt,
dass die EIOPA innerhalb ihrer legitimen Befugniageert, wodurch wiederum gewéhrleistet
wirde, dass dem Ermessensspielraum der EIOPA ingBexfi die Verhdngung eines
zeitweiligen Verbots oder einer zeitweiligen Besdhring angemessene Grenzen gesetzt
waren.

AuBerdem wirden die Interventionsbefugnisse derPRl@ransparent und klar eingegrenzt,
indem eine erschopfende Aufstellung der Kriteriad &aktoren festgelegt wirde, die von der
EIOPA zu berlicksichtigen wéren, wenn sie bestimrann erhebliche Bedenken hinsichtlich
des Anlegerschutzes gegeben sind oder eine Gafalttab ordnungsgemalle Funktionieren
und die Integritat der Finanzmarkte oder fir digb8itat des Finanzsystems in der Union als
Ganzes oder von Teilen dieses Finanzsystems besteht

Darlber hinaus konnte eine solche erschépfendetdluisg der Kriterien und Faktoren als
Referenzgrundlage dienen, wenn Beschlisse der EIQB zeitweilige Verbote oder
Beschréankungen juristisch Gberprift wirden.

4. RECHTLICHE ASPEKTE DESDELEGIERTEN RECHTSAKTS
Aufsichtliche ProduktinterventionsmafRnahmen

In der vorliegenden delegierten Verordnung werderKditerien und Faktoren festgelegt, die
die zustandigen nationalen Behdrden und die EIORAeriicksichtigen haben, wenn sie fir
den Fall, dass erhebliche Bedenken hinsichtlichAddsgerschutzes oder eine Gefahr flr das
ordnungsgemale Funktionen und die Integritdt dearizmarkte oder fir die Stabilitdt des
gesamten oder eines Teils des Finanzsystems inUdamn bzw. in mindestens einem
Mitgliedstaat bestehen, ihre Produktinterventiofistpeisse ausiben wollen. Fir die EIOPA
ist die in dieser delegierten Verordnung enthaltéuodlistung der Faktoren und Kriterien
erschopfend.

Die folgende Aufstellung enthalt die wichtigstenitérien und Faktoren, die bei der
Bestimmung derartiger Gefahren und Bedenken zu bsidhtigen sind:
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(@)

(b)

(©)

(d)

(e)

(f)

@

(h)

(i)
0

(k)

U

Grad der Kmplexitat eines Versicherungsanlageprodukts oder einer Art vo
Finanztatigkeit oder -praxis eines Versicherungs- oder
Ruckversicherungsunternehmens,

GroRBenordnung der potenziellen nachteiligen Folgen der atktomg eines
Versicherungsanlageprodukts oder einer Art von Finankgitigder -praxis,

Art der an einer Finanztatigkeit oder -praxis beteiligtene8at oder der
Anleger, an die ein Finanzinstrument vermarktet oder wétrkerd,

Grad der Transparenz und Eigenheiten der zugrunde ndege
Vermogenswerte des Versicherungsanlageprodukts oder Atér von
Finanztatigkeit oder -praxis,

Existenz einer und Grad der Diskrepanz zwischen deartgien Rendite oder
dem erwarteten Gewinn fur die Anleger und dem Verluktrisdas dem
Versicherungsanlageprodukt, der Finanztatigkeit oder deranEpraxis
innewohnt,

Aufwand und Kosten, mit denen die Anleger das betrdéen
Versicherungsanlageprodukt verau3ern oder in eirrasdProdukt wechseln
kénnen, Preis und zugehdrige Kosten sowie Innovationsgeates
Versicherungsanlageprodukts, einer Finanztatigkeit oderaxio und
Verkaufspraktiken bei dem Versicherungsanlageprodukt,

finanzielle und geschaftliche Lage des Emittenten eines
Versicherungsanlageprodukts,

ob die zugrunde liegenden Vermdgenswerte des Versiofpganlageprodukts
oder der Finanztatigkeit oder der Finanzpraxis ein hdRissko flr die

Performance der Geschafte darstellen, die die Teilnehnear Axleger am
relevanterMarkt eingehen;

ob das Versicherungsanlageprodukt aufgrund seinerkiiale besonders
anfallig dafur ist, fir Zwecke der Finanzkriminalitverwendet zu werden;

ob die Finanztatigkeit oder die Finanzpraxis eisdmelers hohes Risiko fir die
Widerstandsféahigkeit oder die reibungslose Funktiggise der Markte oder
ihrer Infrastruktur darstellt oder das Vertrauen Aleleger in das Finanzsystem
gefahrden kénnte;

ob ein Versicherungsanlageprodukt, eine FinanXditig oder eine
Finanzpraxis zu einer erheblichen und kinstlichéski@panz zwischen den
Preisen eines Derivats und den Preisen am zugiiegknden Markt flihren
konnte;

ob das Versicherungsanlageprodukt, die Finanzpradés die Finanztatigkeit
ein hohes Verwerfungsrisiko fur Finanzinstitute mich bringt, die fur das
Finanzsystem der Union als bedeutsam angeseheenverd

Die Formulierung dieser delegierten Verordnuncpist die entsprechenden Vorschriften der
delegierten Verordnung zur Erganzung der Verordr(itd) Nr. 600/2014 abgestimmt.
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DELEGIERTE VERORDNUNG (EU) .../... DER KOMMISSION

vom 14.7.2016

zur Ergadnzung der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 deEuropaischen Parlaments und

des Rates im Hinblick auf die Produktintervention

(Text von Bedeutung fur den EWR)

DIE EUROPAISCHE KMMMISSION —
gestutzt auf den Vertrag Uber die Arbeitsweise der Eusapé@n Union,

gestutzt auf die Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 deopdischen Parlaments und des Rates
vom 26. November 2014 Uber Basisinformationsblatter fnmpackte Anlageprodukte fir
Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIfisbesondere auf Artikel 16
Absatz 8 und Artikel 17 Absatz 7,

in Erwagung nachstehender Grinde:

(1)

(@)

In dieser Verordnung werden bestimmte Aspekte derdentionsbefugnisse der
zustandigen Behorden sowiein Ausnahmefallen- der nach der Verordnung (EU)
Nr. 1094/2010 des Europaischen Parlaments und des’Ratehteten Europaischen
Aufsichtsbehorde fir das Versicherungswesen und eliéebliche Altersversorgung
(im Folgenden ,,EIOPA") im Hinblick auf die Kriterien und Faktoren prézisiert, die zu
berticksichtigen sind, wenn bestimmt wird, ob erheblickdedken hinsichtlich des
Anlegerschutzes oder eine Gefahr fur das ordnungsgerRafktionieren und die
Integritat der Finanzmaérkte oder fiir die Stabilitat desufisystems als Ganzes oder
von Teilen dieses Finanzsystems in mindestens einem Mitglagdsder in der Union
bestehen.

Um ein koharentes Vorgehen zu gewahrleisten ulaichgeitig fir den Fall
unvorhergesehener unginstiger Ereignisse oder Entwigkh die Einleitung
angemessener MafRnahmen zu gestatten, sollten die KritgrieRaktoren aufgelistet
werden, die die zustandigen Behérden und die EIOPBetiicksichtigen haben, wenn
sie bestimmen, ob solche Bedenken oder eine solche Gkeéstehen. Fir das
Vorliegen einer ,,Gefahr”, die eine der Voraussetzungen fur eine Intervention im
Hinblick auf das ordnungsgeméaRe Funktionieren und riiggtitat der Finanz- oder
Warenmarkte oder die Stabilitat des Finanzsystems darstditie, die Schwelle héher
liegen als fur das Vorliegen ,erheblicher Bedenken®, die Voraussetzung fir eine
Intervention zum Anlegerschutz sind. Jedoch sollte diewllodigkeit, samtliche
Kriterien und Faktoren zu bewerten, die in einer bestimn8#&nation vorliegen
kénnten, nicht verhindern, dass die zustdndigen Behoreh die EIOPA ihre
Befugnisse zur voriibergehenden Intervention auch datmnehmen kénnen, wenn

ABI. L 352 van 9.12.2014, S. 1.

Verordnung (EU) Nr. 1094/2010 des EuropaischefaPants und des Rates vom 24. November 2010
zur Errichtung einer Europaischen Aufsichtsbehor(europaische Aufsichtsbehérde fur das
Versicherungswesen und die betriebliche Altersversng), zur Anderung des Beschlusses
Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung des Beschlus889/Z9/EG der Kommission (ABI. L 331 vom
15.12.2010, S. 48).
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nur en Faktor oder ein Kriterion derartigeBedenken oder eine derartige Gefahr
auslost.

3) Die Bestimmungen dieser Verordnung sind eng nateder verknlpft, da sie die
Produktinterventionsbefugnisse sowohl der nationalen zuggm@ehorden als auch
der EIOPA betreffen. Um zwischen diesen Bestimmungangleichzeitig in Kraft
treten sollten, Koharenz zu gewahrleisten und den Intere&gern und insbesondere
der EIOPA und den nationalen Behérden, die die Intgimaesbefugnisse austiben,
einen umfassenden Uberblick zu erleichtern, sollten dBestimmungen in einer
einzigen Verordnung zusammengefasst werden

HAT FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

Artikel 1
Kriterien und Faktoren in Bezug auf die Befugnisse d&HA zur vorlibergehenden
Produktintervention

(Artikel 16 Absatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014)

1. Fur die Zwecke von Artikel 16 Absatz 2 der Veromipu(EU) Nr. 1286/2014
bewertet die EIOPA die Relevanz aller in Absatz 2 aufgeédii Faktoren und
Kriterien und berlcksichtigt alle relevanten Faktoren und HKeite um zu
bestimmen, ob die Vermarktung, der Vertrieb oder derkddg von bestimmten
Versicherungsanlageprodukten oder eine Art der Finankédttigopder -praxis
erhebliche Bedenken hinsichtlich des Anlegerschutzes dder Gefahr fur das
ordnungsgemale Funktionieren und die Integritat der Fiméarkte oder fir die
Stabilitat des Finanzsystems in der Union als Ganzes ooler Teilen dieses
Finanzsystems verursacht.

Fur die Zwecke von Unterabsatz 1 kann die EIOPA dasliegen erheblicher
Bedenken hinsichtlich des Anlegerschutzes oder einehGifiadas ordnungsgemalie
Funktionieren und die Integritat der Finanzmarkte oder igiStabilitéat des gesamten
Finanzsystems in der Union oder eines Teils davon aufGdendlage eines oder
mehrerer dieser Faktoren oder Kriterien bestimmen.

2. Folgende Faktoren und Kriterien werden von der EIOP&wertet, um zu
bestimmen, ob erhebliche Bedenken hinsichtlich des Anlelyetzes oder eine
Gefahr fur das ordnungsgemafle Funktionieren und digritidt der Finanzmarkte
oder fur die Stabilitdt des gesamten Finanzsystems den@dier eines Teils davon

vorliegen:

a) Grad der Komplexitat eines Versicherungsanlageprodidds einer Art von
Finanztatigkeit oder -praxis eines Versicherungs- oder
Ruckversicherungsunternehmens, wobei insbesondere  erfedg
bertcksichtigt wird:

— die Art der zugrunde liegenden Vermoégenswerte und Gierd der
Transparenz in Bezug auf die zugrunde liegenden Vesngigerte;

- der Grad der Transparenz bei den Kosten und Gehbibdiermmit dem
Versicherungsanlageprodukt, der Finanztatigkeit oderFi®ainzpraxis
verbunden sind, und insbesondere Kamgel an Transparenz, der aus
mehreren Kosten- und Gebihrenebenen resultiert;

— die Komplexitat der Performance-Berechnung, wobeibésondere
berticksichtigt wird, ob die Rendite von der Perfano®& eines oder
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mehrerer zugrundéegender Vermogenswerte abhangt, die wiederum
von anderen Faktoren beeinflusst werden;

— die Art und GréRenordnung etwaidrisiken;

- ob das Versicherungsanlageprodukt oder die
Versicherungsanlagedienstleistung mit anderen Produktater o
Dienstleistungen gebiindelt ist; oder

— die Komplexitat etwaiger Geschaftsbedingungen;

b)  Ausmall méglicher negativer Auswirkungen, wobei iashdere Folgendes
bertcksichtigt wird:

— der Nominalwert des Versicherungsanlageprodukts;
— die Zahl der beteiligten Kunden, Anleger otiarktteilnehmer;
- der relative Anteil des Produkts an den Portfotles Anleger;

— die Wahrscheinlichkeit, GréRenordnung und Art eg®ai negativer
Auswirkungen, einschlieZlich der Hohe des moglicWerlusts;

— die zu erwartende Dauer der negativen Auswirkungen;
— das Volumen der Pramie;

- die Zahl der involvierten Vermittler;

— das Wachstum des Marktes oder der Verkaufszahlen;

— der durchschnittiche Betrag, den jeder Anleger inas d
Versicherungsanlageprodukt investiert hat;

- die Hohe des  gesetzlichen  Schutzes  durch nationale
Versicherungsgarantiesysteme, sofern vorhandem; ode

— der Wert der versicherungstechnischen Ruckstellungdtr
Versicherungsanlageprodukte;

c) Art der an einer Finanztatigkeit oder einer Rraxis beteiligten Anleger
oder Art der Anleger, an die ein Versicherungsaepagdukt vermarktet oder
verkauft wird, wobei insbesondere Folgendes berdbkigt wird:

—  ob es sich bei dem Anleger um einen Kleinanlegagreprofessionellen
Kunden oder eine geeignete Gegenpartei im Sinne Riehtlinie
2014/65/EU handelt;

— die charakteristischen Merkmale fur die Qualifikatiund Befahigung
der Anleger, einschlieBlich des Bildungsstands ued Effahrung mit
ahnlichen Versicherungsanlageprodukten oder Veskaaktiken;

— die charakteristischen Merkmale fir die wirtschelié Lage der
Anleger, einschlielich deren Einkommen und Vernmjge

— die wichtigsten finanziellen Ziele der Anleger, ulaer insbesondere
Altersvorsorge und Risikoabsicherungsbedarf;

Richtlinie 2014/65/EU de Europaischen Parlaments und des Rates vodis2014 tber Markte fur
Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlir2802/92/EG und 2011/61/EU (ABI. L 173 vom
12.6.2014, S. 349).
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d)

f)

— ob da& Produkt oder die Dienstleistung an Anleger aufRerhalb des
vorgesehenen Zielmarkts verkauft wird oder ob der Zigdmaicht
adaquat ermittelt wurde; oder

— der Anspruch auf Schutz durch ein Versicherungsgiasystem, sofern
nationale Versicherungsgarantiesysteme vorhanden sind;

Grad der Transparenz des Versicherungsanlagepsodwder der Art der
Finanztatigkeit oder -praxis, wobei insbesondere Folgeruricksichtigt
wird:

— die Art und Transparenz der zugrundeliegenden Vermégstes
—  etwaige versteckte Kosten und Gebihren;

- der Einsatz von Techniken, die die Aufmerksamkeit ddeger wecken,
jedoch nicht unbedingt die Eignung oder die Gesamtquatiti
Versicherungsanlageprodukts, der Finanztatigkeit oder~thanzpraxis
widerspiegeln;

- die Art und Transparenz varisiken;

— die Verwendung von Produktnamen oder Terminologie adateren
Informationen, die mehr Sicherheit oder Rendite implizieren als
tatsachlich moglich oder wahrscheinlich oder die nicht aodene
Produktmerkmale implizieren; oder

— ob die Uber ein Versicherungsanlageprodukt zur Verfgggestellten
Informationen nicht ausreichend oder nicht ausreichemgeri&ssig
waren, um die Marktteilnehmer, an die sich diese Informationen
richteten, in die Lage zu versetzen, sich unter 8esightigung von Art
und Beschaffenheit der Versicherungsanlageprodulite fiendiertes
Urteil zu bilden;

besondere Merkmale oder zugrunde liegende Vesnsigerte des
Versicherungsanlageprodukts, der Finanztatigkeieroder Finanzpraxis,
einschliel3lich eines eingebetteten Leverage-Effekt®bei insbesondere
Folgendes bericksichtigt wird:

— der produktinharente Leverage-Effekt;
— der finanzierungsbezogene Leverage-Effekt; oder
— die Merkmale von Wertpapierfinanzierungsgeschéften;

Existenz einer und Grad der Diskrepanz zwiscotienerwarteten Rendite oder
dem erwarteten Gewinn flr die Anleger und dem \&risiko, das dem
Versicherungsanlageprodukt, der Finanztatigkeit rodker Finanzpraxis
innewohnt, wobei insbesondere Folgendes beruclkgichird:

— die Strukturierungskosten eines solchen Versiclgmamlageprodukts,
einer solchen Finanztéatigkeit oder einer solcharaZpraxis sowie die
sonstigen Kosten;

— die Diskrepanz zu dem vom Emittenten zurickbeheiten
Emittentenrisiko; oder

- das Rendite-Risiko-Profil;
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9)

h)

)

K)

Leichtigkeit und Katen, mit denen die Anleger das betreffende
Versicherungsanlageprodukt verkaufen oder in ein resdeérodukt wechseln
kénnen, wobei insbesondere Folgendes berticksichtidt wir

— die Hindernisse flir einen Wechsel der Anlagestrategi@anug auf
einen Versicherungsvertrag;

— die Tatsache, dass ein vorzeitiger Ausstieg vertraglizhléssig ist oder
faktisch unmdoglich gemacht wird; oder

— alle sonstigen Ausstiegshindernisse;

Bepreisung und verbundene Kosten des Versicheanlageinstruments, der
Finanztatigkeit oder der Finanzpraxis, wobei insbesondEodgendes
bertcksichtigt wird:

- der Einsatz versteckter oder sekundarer Geblhren; oder

- Gebiihren, die das Niveau der Vertriebsdienstleistung,vdie den
Versicherungsvermittlern erbracht wird, nicht widerspiegeln;

Innovationsgrad eines Versicherungsanlageproduktsr €inanztatigkeit oder
einer Finanzpraxis, wobei insbesondere Folgendes bectitigsiwird:

— der Innovationsgrad im Hinblick auf die Struktur des
Versicherungsanlageprodukts, der Finanztatigkeit odeFu@nzpraxis,
einschlieBlich Einbettung und Auslésemechanismen;

— der Innovationsgrad im Hinblick auf das Vertriebsmodeé#iradie Lange
der Vermittlungskette;

— das Ausmall der Innovationsdiffusion, darunter auch, ds d
Versicherungsanlageprodukt, die Finanztatigkeit oderHi@nzpraxis
fur bestimmte Anlegerkategorien innovativ ist;

- Innovation, die einen Leverage-Effekt beinhaltet;
— mangelnde Transparenz der zugrundeliegenden Verméganrswder

— die bisherigen Erfahrungen desMarktes mit ahnlichen
Versicherungsanlageprodukten oder mit Vertriebdjkak fur
Versicherungsanlageprodukte;

Verkaufspraktiken in Verbindung mit dem Versicliegsanlageprodukt, wobei
insbesondere Folgendes beriicksichtigt wird:

- die verwendeten Kommunikations- und Vertriebskanale

— das Informations-, Marketing- oder sonstige Werbtenea in
Verbindung mit der Anlage; oder

— ob die Kaufentscheidung zweit- oder drittrangigeeinfriiheren Kauf
folgt;

finanzielle und geschaftliche Lage des Emittente eines
Versicherungsanlageprodukts, wobei insbesondergeRdes bericksichtigt
wird:

— die finanzielle Lage des Emittenten; oder

— die Eignung von Rickversicherungsregelungen in 8eawf die
Versicherungsanlageprodukte;
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) ob die zugrunde liegenden \edgenswerte des Versicherungsanlageprodukts
oder der Finanztatigkeit oder der Finanzpraxis ein fidRisiko fur die
Performance der Geschafte darstellen, die die Teilnehnear Axleger am
relevanterMarkt eingehen;

m) ob ein Versicherungsanlageprodukt aufgrund seiMerkmale besonders
anfallig dafir ist, fir Zwecke der Finanzkriminatitgenutzt zu werden, und
insbesondere, ob diese Merkmale die Verwendung des
Versicherungsanlageprodukts fir folgende Zweckéibsiigen konnten:

- Betrug oder Unredlichkeit aller Art;

- Fehlverhalten auf einem Finanzmarkt oder missbiéehVerwendung
von Informationen in Bezug auf einen Finanzmarkt;

—  Verwertung von Ertragen aus Straftaten;
- Finanzierung von Terrorismus; oder
- Erleichterung der Geldwasche;

n)  ob die Finanztatigkeit oder die Finanzpraxistesonders hohes Risiko flr die
Widerstandsfahigkeit oder die reibungslose Funktiarise von Markten
darstellt;

0) ob ein Versicherungsanlageprodukt, eine Finadigkgit oder eine
Finanzpraxis zu einer erheblichen und kinstlichéski2panz zwischen den
Preisen eines Derivats und den Preisen am zugiiegknden Markt flhren
konnte;

p) ob ein Versicherungsanlageprodukt, eine Findigkgit oder eine
Finanzpraxis ein hohes Risiko fiir die Infrastruktles Marktes oder der
Zahlungssysteme, einschlieflich der  Handels-, Clgari und
Abwicklungssysteme, darstellt;

q) ob ein Versicherungsanlageprodukt, eine Findigkgit oder eine
Finanzpraxis das Vertrauen der Anleger in das Eisystem gefahrden konnte;
oder

r)  ob das Versicherungsanlageprodukt, die Finaxipmrader die Finanztatigkeit
ein hohes Verwerfungsrisiko flr Finanzinstitute mith bringt, die fir das
Finanzsystem der Union als bedeutsam angeseheenverd

Artikel 2

Kriterien und Faktoren, die von den zustandigen Behotde der Ausiibung ihrer
Produktinterventionsbefugnisse in Bezug auf Versicherumtagaprodukte zu
berticksichtigen sind

(Artikel 17 Absatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014)

Fur die Zwecke von Artikel 17 Absatz 2 der Velrmung (EU) Nr. 1286/2014
bewerten die zustdndigen Behorden die Relevanz wmilekbsatz 2 aufgefiihrten
Faktoren und Kriterien und berlicksichtigen allevahten Faktoren und Kriterien,
um zu bestimmen, ob die Vermarktung, der Vertrigkeroder Verkauf von
bestimmten Versicherungsanlageprodukten oder eime der Finanztatigkeit
oder -praxis erhebliche Bedenken hinsichtlich dekedgerschutzes oder eine Gefahr
fir das ordnungsgemalfe Funktionieren und die ln&gter Finanzmarkte oder fir
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die Stabilitdt de Finanzsystems in mindestens einditgliedstaat als Ganzes oder
von Teilen dieses Finanzsystems verursacht.

Fur die Zwecke von Unterabsatz 1 kdnnen die zugigndehorden das Vorliegen
erheblicher Bedenken hinsichtlich des Anlegerschutzes eder Gefahr fir das
ordnungsgemale Funktionieren und die Integritat der Fiméarkte oder fir die
Stabilitdt des Finanzsystems in mindestens einem Mitgliedstm&anzes oder von
Teilen dieses Finanzsystems auf der Grundlage eirersnoehrerer dieser Faktoren
oder Kriterien bestimmen.

Um zu bestimmen, ob erhebliche Bedenken hinsichtlishAtdegerschutzes oder
eine Gefahr fir das ordnungsgeméaflle Funktionieren died Integritat der
Finanzmarkte oder fiir die Stabilitat des gesamten oder €eilssdes Finanzsystems
in mindestens einem Mitgliedstaat bestehen, werden vorzulandigen Behérden
unter anderem die folgenden Faktoren und Kriterien ketver

a) Grad der Komplexitat eines Versicherungsanlageprodidds einer Art von

Finanztatigkeit oder -praxis eines Versicherungs- oder
Ruckversicherungsunternehmens, wobei insbesondere Helgen
bertcksichtigt wird:

— die Art der zugrunde liegenden Vermoégenswerte und Giexd der
Transparenz in Bezug auf die zugrunde liegenden Vernsigerte;

— der Grad der Transparenz bei den Kosten und Geblbdiemit dem
Versicherungsanlageprodukt, der Finanztatigkeit oderFiteainzpraxis
verbunden sind, und inshesondere der Mangel an Taestsn der aus
mehreren Kosten- und Gebihrenebenen resultiert;

— die Komplexitat der Performance-Berechnung, wobei beitiigt
wird, ob die Rendite von der Performance eines odérener zugrunde
liegender Vermdgenswerte abhangt, die wiederum vonrand&ktoren
beeinflusst werden;

— die Art und GréRRenordnung etwaiger Risiken;

— ob das Versicherungsanlageprodukt mit anderen Produkiger
Dienstleistungen gebiindelt ist; oder

— die Komplexitat etwaiger Geschaftsbedingungen;

b) Ausmall mdglicher negativer Auswirkungen, wobei inshe@sre Folgendes
bertcksichtigt wird:

— der Nominalwert des Versicherungsanlageprodukts;
- die Zahl der beteiligten Kunden, Anleger oder Marktteilnehm
— der relative Anteil des Produkts an den Portfolios der Anjege

— die Wahrscheinlichkeit, GréRenordnung und Art etwaiger tiega
Auswirkungen, einschlief3lich der Hohe des moglichen \é&sju

— die zu erwartende Dauer der negativen Auswirkungen;
- das Volumen der Pramie;

— die Zahl der involvierten Vermittler;

- das Wachstum des Marktes oder der Verkaufszahlen;
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d)

— der durclkschnttliche Betrag, den jeder Anleger in das
Versicherungsanlageprodukt investiert hat;

- die Hohe des  gesetzlichen  Schutzes  durch nationale
Versicherungsgarantiesysteme, sofern vorhanden; oder

— der Wert der versicherungstechnischen Ruckstellungen fir
Versicherungsanlageprodukte;

Art der an einer Finanztatigkeit oder -praxis beteiligdfeger oder Art der
Anleger, an die ein Versicherungsanlageprodukt verraadder verkauft wird,
wobei insbesondere Folgendes beriicksichtigt wird:

—  ob es sich bei dem Anleger um einen Kleinanleger, ginefessionellen
Kunden oder eine geeignete Gegenpartei im Sinne dertliRieh
2014/65/EU handelt;

—  Qualifikation und Befahigung der Anleger, einschliel3lich s de
Bildungsstands und der Erfahrung mit ahnlichen
Versicherungsanlageprodukten oder Verkaufspraktiken;

— die wirtschaftliche Lage der Anleger, einschlie3lich der@rkdnmmen
und Vermdgen;

— die wichtigsten finanziellen Ziele der Anleger, daruntesb@asondere
Altersvorsorge und Risikoabsicherungsbedarf;

— ob das Produkt oder die Dienstleistung an Anleger &aferdes
vorgesehenen Zielmarkts verkauft wird oder ob der Ziekin nicht
adaquat ermittelt wurde; oder

— der Anspruch auf Schutz durch ein Versicherungsgasystiem, sofern
nationale Versicherungsgarantiesysteme vorhanden sind;

Grad der Transparenz des Versicherungsanlagepmodiwder der Art der
Finanztatigkeit oder -praxis, wobei insbesondere Folgeruricksichtigt
wird:

— die Art und Transparenz der zugrundeliegenden Vermégates
- etwaige versteckte Kosten und Gebiihren;

— der Einsatz von Techniken, die die Aufmerksamkeit ddeger wecken,
jedoch nicht unbedingt die Eignung oder die Gesamtqualitat des
Versicherungsanlageprodukts, der Finanztéatigkeit odefFa&nzpraxis
widerspiegeln;

- die Art und Transparenz von Risiken;

— die Verwendung von Produkthamen oder Terminologie @d&teren
Informationen, die mehr Sicherheit oder Rendite impliziewrs
tatsachlich moéglich oder wahrscheinlich ist oder die nigrhandene
Produktmerkmale implizieren; oder

— ob die Uber ein Versicherungsanlageprodukt zur Verfiiggestellten
Informationen nicht ausreichend oder nicht ausreichemeeriassig
waren, um die Marktteilnehmer, an die sich diese Informationen
richteten, in die Lage zu versetzen, sich unter 8esightigung von Art
und Beschaffenheit der Versicherungsanlageprodulte fendiertes
Urteil zu bilden;
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e)

f)

9)

h)

besondere Merkmde oder zugrunde liegende Vermdgenswerte des
Versicherungsanlageprodukts, der Finanztatigkeit oder Eieanzpraxis,
einschlielllich eines eingebetteten Leverage-Effekts, wobsbegondere
Folgendes bericksichtigt wird:

—  der produktinharente Leverage-Effekt;
— der finanzierungsbezogene Leverage-Effekt; oder
— die Merkmale von Wertpapierfinanzierungsgeschaften;

Existenz und Grad der Diskrepanz zwischen der ¢etearRendite oder dem
erwarteten Gewinn fir die Anleger und dem Verlustrisilkdags dem
Versicherungsanlageprodukt, der Finanztatigkeit oder deranEpraxis
innewohnt, wobei insbhesondere Folgendes bertcksichtigt wi

— die Strukturierungskosten eines solchen Versicherungsantetysgs,
einer solchen Finanztéatigkeit oder einer solchen Finanzpsawsie die
sonstigen Kosten;

— die Diskrepanz zu dem vom Emittenten zuriickbehaltenen
Emittentenrisiko; oder

- das Rendite-Risiko-Profil;

Leichtigkeit und Kosten, mit denen die Anleger dagtrdifende
Versicherungsanlageprodukt verkaufen oder in ein resderodukt wechseln
kénnen, wobei insbesondere Folgendes berticksichtigt wird

— die Hindernisse bei einem Wechsel der Anlagestrategieeirud® auf
einen Versicherungsvertrag;

— die Tatsache, dass ein vorzeitiger Ausstieg unzuldssgy odr zu
derartigen Vertragsbedingung zulassig ist, dass er alsilassi
angesehen werden kann; oder

—  alle sonstigen Ausstiegshindernisse;

Bepreisung und verbundene Kosten des Versicheaalageinstruments, der
Finanztatigkeit oder der Finanzpraxis, wobei insbesondEodgendes
bertcksichtigt wird:

- der Einsatz versteckter oder sekundéarer Gebulhren; oder

- Gebiihren, die das Niveau der Vertriebsdienstleistung,vdie den
Versicherungsvermittlern erbracht wird, nicht widerspiegeln

Innovationsgrad eines Versicherungsanlageproduktsy;, Einanztatigkeit oder
einer Finanzpraxis, wobei insbesondere Folgendes bectidigsiwird:

— der Innovationsgrad im Hinblick auf die Struktur des
Versicherungsanlageprodukts, der Finanztéatigkeit odeFibanzpraxis,
einschliellich Einbettung und Auslésemechanismen;

— der Innovationsgrad im Hinblick auf das Vertriebsmodeé#radie Lange
der Vermittlungskette;

- das Ausmafl der Innovationsdiffusion, darunter auch, as d
Versicherungsanlageprodukt, die Finanztatigkeit oderFitianzpraxis
fur bestimmte Anlegerkategorien innovativ ist;
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)

K)

p)

- Innovaion, die einen Leverage-Effekt beinhaltet;
— mangelnde Transparenz der zugrundeliegenden Vermégdaeswder

— die bisherigen Erfahrungen desMarktes mit  ahnlichen
Versicherungsanlageprodukten oder mit Vertriebdjkak fur
Versicherungsanlageprodukte;

Verkaufspraktiken in Verbindung mit dem Versicliegsanlageprodukt, wobei
insbesondere Folgendes beriicksichtigt wird:

- die verwendeten Kommunikations- und Vertriebskanale

— das Informations-, Marketing- oder sonstige Werbiene in
Verbindung mit der Anlage; oder

—  ob die Kaufentscheidung zweit- oder drittrangigeeinfriiheren Kauf
folgt;

finanzielle und geschaftliche Lage des Emittente eines
Versicherungsanlageprodukts, wobei insbesondergeRdes berlcksichtigt
wird:

— die finanzielle Lage des Emittenten; oder

— die Eignung von Ruckversicherungsregelungen in Bezug auf die
Versicherungsanlageprodukte;

ob die zugrunde liegenden Vermdgenswerte des Vemiolsanlageprodukts
oder der Finanztatigkeit oder der Finanzpraxis ein hdRiesko fir die
Performance der Geschafte darstellen, die die Teilnehnear Axleger am
relevanten Markt eingehen;

ob ein Versicherungsanlageprodukt aufgrund seinerkiwede besonders
anfallig daftr ist, fir Zwecke der Finanzkriminalitat venset zu werden, und

insbesondere, ob diese Merkmale die Verwendung des

Versicherungsanlageprodukts fur folgende Zwecke bsgjen konnten:
- Betrug oder Unredlichkeit aller Art;

- Fehlverhalten auf einem Finanzmarkt oder missbrauchlichedretung
von Informationen in Bezug auf einen Finanzmarkt;

— Verwertung von Ertragen aus Straftaten;
- Finanzierung von Terrorismus; oder
- Erleichterung der Geldwasche;

ob die Finanztatigkeit oder die Finanzpraxis ein begsrughes Risiko fur die
Widerstandsfahigkeit oder die reibungslose Funktionsweise Markten
darstellt;

ob ein Versicherungsanlageprodukt, eine Finanztatigkeiter eine
Finanzpraxis zu einer erheblichen und kinstlichen Diskrepamgchen den
Preisen eines Derivats und den Preisen am zugrunde diergeéviarkt fihren
konnte;

ob ein Versicherungsanlageprodukt, eine Finanztatigkeiter eine
Finanzpraxis ein Risiko fur die Infrastruktur des Maskt@der der
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Zahungssysteme, einschliellich  der  Handels-,Clearing- und
Abwicklungssysteme, darstellt;

q) ob ein Versicherungsanlageprodukt, eine Finanztatigkeiter eine
Finanzpraxis das Vertrauen der Anleger in das Finaremsygefahrden kdnnte;
oder

r)  ob das Versicherungsanlageprodukt, die Finanzpraxs dié Finanztatigkeit
ein hohes Verwerfungsrisiko fur Finanzinstitute birgt, diedas Finanzsystem
desMitgliedstaats der jeweils zustédndigen Behoérde aeldebtsam angesehen
werden.

Artikel 3
Inkrafttreten

Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nachrideroffentlichung imAmtsblatt der
Europaischen Unioin Kraft.

Sie gilt ab dem 31. Dezember 2016.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbiadl und gilt unmittelbar in jedem
Mitgliedstaat.

Geschehen zu Brissel am 14.7.2016

Fir dieKommission
Der Prasident
Jean-Claude JUNCKER
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