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I. Ziele und Methodik der Arbeit
II. Regelungskonzept „Sustainable Finance“
III. Informationspflichten
IV. Rechtsfolgen

1. Haftung des Versicherers
2. Haftung des Vermittlers
3. Aufsichtsrecht

V. Ausblick und Diskussion



− Hintergrund: Europäische Rechtsakte zur Förderung von Nachhaltigkeit

− Betroffenheit von Versicherungsunternehmen als Kapitalverwalter und Risikoträger

− Weites Begriffsverständnis der „Informationspflichten“

→ Voraussetzungen, Umfang und Effektivität der nachhaltigkeitsbezogenen 
Informationspflichten sollen bestimmt werden

− Methodik:

a) Auslegung neuer Rechtsbegriffe

b) Übertragung wissenschaftlicher Modelle

c) Rechtliche Effektivitätsanalyse

I. Ziele und Methodik der Arbeit
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OffenlegungsVO
VO (EU) 2019/2088

TaxonomieVO
VO (EU) 2020/852

IDD-ÄnderungsVO
DelVO (EU) 2021/1257

CSR-RL
RL (EU) 2022/2464 

Presenter Notes
Presentation Notes
Der Europäische Gesetzgeber hat in den vergangenen Jahren mehrere Rechtsakte auf den Weg gebracht, um Nachhaltigkeit zu fördern (Green Claims RL, Green Bonds VO, Änderungen der RatingVO,)Besondere Herausforderung der Arbeit: Umfang der Rechtstexte (Delegierte VO usw)Diese betreffen Versicherungsunternehmen → besondere Stellung als Kapitalverwalter, Risikoträger und große Unternehmen (iSd BilanzRL)Hierbei wird das Instrument der Informationspflicht verwendet (eher geringe Eingriffsintensität, Information über eine Handlung statt Verpflichtung zu Handlung → Nudging), die es im Recht vielerorts gibt (zB Verbraucherschutzrecht)Den Begriff der Informationspflicht verstehe ich weit: also vorvertragliche Aufklärung, Veröffentlichungs- und Berichtspflichten und auch Beratungspflichten (qualifizierte Informationspflicht)Informationen mit Nachhaltigkeitsbezug nach Verständnis des Europäischen Gesetzgebers (Definition, ESG, CSR soll ausgespart werden)Speziell deutsches Versicherungsrecht → Besonderes Vertragsrecht mit Eigenheiten (Auslegungsmaßstab, VersRechtliche Rechtsprechung, Instrumente wie Widerrufsrecht)Methodik: Auslegung (Was meint der Gesetzgeber mit „nachhaltige Investition“?; bestehende Modelle aus der Rechtswissenschaft (zB Informationsmodell → market for lemons), Effektivitätsanalyse (Ist das geschaffene Recht geeignet, das gesetzgeberische Ziel zu fördern?)An dieser Stelle: Arbeit ist nicht abgeschlossen, wichtig ist immer auch die Perspektive der Praxis, daher freue ich mich auf Rückmeldungen im Rahmen der Diskussion oder im Anschluss



2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Fit for 55: Reduzierung des CO2-
Ausstoßes um 55% bis 2030

Pariser 
Klimaschutzabkommen

EU Action Plan on Sustainable Finance

European Green Deal der Europäischen Kommission:
Netto-Klimaneutralität der EU bis 2050

II. Regelungskonzept „Sustainable Finance“
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→ Überlegung: Kosten des Klimawandels sollen durch privates Kapital finanziert 
werden

− Förderung von Investitionen in nachhaltige Wirtschaftsaktivitäten

− Verhinderung von Greenwashing

Presenter Notes
Presentation Notes
- Einführung in das Recht durch den EU Action Plan on Sustainable Finance → Konzentration auf Klimawandel- Idee: Hohe Kosten für (1) Schäden durch den Klimawandel (naturwissenschaftlich und volkswirtschaftlich, zB Krankheit, Betriebsausfall) und (2) Resilienz der Wirtschaft gegen die Auswirkungen des Klimawandels (zwischen 180 und 270 Mrd./Jahr im EU-Raum)- Finanzierung durch privates Kapital- Methode: 1. Private Investitionen in nachhaltige Wirtschaftsaktivitäten fördern (Inst. und Endanleger) und 2. Greenwashing verhindern (also die Kennzeichnung eines Produkts bzw Finanzprodukts als grün/nachhaltig)- Dazu verschiedene Mechanismen, wie zuvor erwähnt Informationspflichten (nun am Beispiel eines Versicherungs(anlage)produkts)



− Inhalt der Informationspflicht richtet sich nach „Nachhaltigkeitsambitionsniveau“ des 
Produkts:

− VN wird über Nachhaltigkeitsaspekte eines Versicherungsanlageprodukts informiert 
(Outside-In-Perspektive, für Art.-8- und Art.-9-Produkte auch Inside-Out-Perspektive)

III. Informationspflichten
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Versicherungsprämie Investition

Unternehmen der 
Realwirtschaft

VersicherungsunternehmenVersicherungsnehmer

Nachhaltigkeitsinformation

Artikel-6-Produkt
(alle Versicherungsanlageprodukte)

Artikel-8-Produkt
(„bewirbt ökologische/soziale Aspekte“)

Artikel-9-Produkt
(„strebt nachhaltige Investition an“)

1. Vorvertragliche Aufklärungspflichten

Presenter Notes
Presentation Notes
STARK VEREINFACHT – Konzept der OffenlegungsVO- VN schließt Versicherungsanlageprodukt ab- VR legt Geld durch verschiedene Instrumente an (Anleihen, Renten, Immobilien, Aktien, Unternehmensfinanzierung)- Überlegung: VR informiert VN über Nachhaltigkeit seiner Anlage → Förderung der Investitionen + Verhinderung von GreenwashingArt. 6: Lediglich „Nachhaltigkeitsrisiken“ (Outside-In → Auswirkungen auf Rendite) Für Art. 8/9: Inside-Out-Perspektive → Auswirkungen der Investition auf Umwelt- und Sozialfaktoren (→ Fragebogen)Kritik: Wissenschaftliche Ungewissheit, ob nachhaltige Produkte tatsächlich gefördert werden„Information Overload“ → Informationen werden vom VN ggf. nicht aufgenommen, weil sie zu umfangreich oder zu komplex sindhttps://www.bitkom.org/Presse/Presseinformation/AGB-meist-weggeklickt



− Änderung der IDD: Pflicht zur Abfrage von Nachhaltigkeitspräferenzen im 
Beratungsgespräch (individuelle Bedürfnisse und Wünsche des VN)

→ Produktempfehlung muss auf dieser Grundlage erfolgen

− Dokumentation im Beratungsprotokoll (§ 61 Abs. 1 S. 2 VVG)

III. Informationspflichten
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Versicherungsvermittlung

VersicherungsunternehmenVersicherungsnehmer

„Nachhaltigkeitsberatung“

Vermittler

2. Beratungspflichten

Presenter Notes
Presentation Notes
STARK VEREINFACHT – Konzept der IDD-Änderung- Anlageprodukte (parallel zu MiFiD) weisen hohe Komplexität auf, weshalb das Recht besondere Beratung vorsieht (quasi qualifizierte Informationspflicht)- Diese soll auch Aspekte der Nachhaltigkeit berücksichtigen, wenn der potenzielle VN Interesse hieran äußert- Risiko, ein nicht nachhaltiges Produkt zu erwerben soll nicht aufseiten des VN liegen → es wird vielmehr zwischen VR und Vermittler aufgeteiltNachhaltigkeitspräferenz muss abgefragt werden und Empfehlung auf dieser Grundlage erfolgen → im Zweifel keine EmpfehlungAufnahme ins Beratungsprotokoll (→ Beweisfragen)Kritik:„Übersetzung“ von Bedürfnissen des VN auf konkrete Kapitalanlage Produktauswahl wird erheblich eingeschränkt → im Zweifel keine Empfehlung durch VermittlerVerhältnis zu Renditeerwartungen ggf. unklar



IV. Rechtsfolgen - Haftung des Versicherers
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− OffenlegungsVO: Keine Rechtsfolge vorgesehen, weshalb der vom EuGH 
entwickelte Rechtsgrundsatz effet utile gilt:

 → Mitgliedstaaten müssen Maßnahmen und Sanktionen festlegen, die 
wirksam, verhältnismäßig und abschreckend sind

− Im dt. Versicherungsrecht wird der Beginn der Widerrufsfrist vom Zugang der 
verpflichtenden Informationen abhängig gemacht (§ 8 Abs. 2 VVG)

− Analoge Anwendung auf Nachhaltigkeitsinformationen, bzw. perspektivisch 
Ergänzung durch den Gesetzgeber in § 8 VVG

− Folge: Versicherungsanlageprodukt kann bis zum Ablauf der (herausgezögerten) 
Widerrufsfrist rückabgewickelt werden 

− Nicht entscheidend ist dabei ein Verschulden des VR für die Falschinformation



IV. Rechtsfolgen - Haftung des Versicherers

13© 2024 – Victor Claussen

− Zusätzlich: Anspruch auf Schadensersatz wegen falscher oder unzureichender 
Information (§ 280 Abs. 1 BGB) und wegen Falschberatung (§ 6 Abs. 5 VVG)

− VN trägt Beweislast für die Kausalität zwischen Informationspflichtverletzung 
für Vertragsschluss und Schaden, bzw. für die Falschberatung

− Anspruch kann auf Vertragsaufhebung gerichtet sein oder auf entgangenen 
Gewinn (z.B. Renditeeinbußen nach Greenwashing-Skandal)

− Immaterieller „Nachhaltigkeitsschaden“ ist dagegen abzulehnen

− Falsche Nachhaltigkeitsberichte begründen keine Schadensersatzansprüche



IV. Rechtsfolgen - Haftung des Vermittlers
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− Haftung wegen Verletzung vorvertraglicher Aufklärungspflicht scheidet 
regelmäßig aus, da keine eigene Verpflichtung des Vermittlers besteht, die 
vorvertraglichen Nachhaltigkeitsinformationen zu übermitteln

− Bei fehlerhafter Beratung kommt ein Schadensersatzanspruch gem. § 63 S. 1 
VVG iVm. §§ 60, 61 VVG in Betracht

− VN obliegt der Beweis für die Fehlerhaftigkeit der Beratung → hierfür kann das 
Beratungsprotokoll ausschlaggebend sein

− Ebenfalls kausaler Schaden aufseiten des VN erforderlich – Anspruch kann 
(anders als gegen den VR) nicht auf Vertragsaufhebung gerichtet sein

− Darüber hinaus: Einschreiten der Gewerbeaufsicht möglich

Presenter Notes
Presentation Notes
jedoch ggf. Beauftragung durch VRMakler ist aber grds. als Empfangs- oder Wissensvertreter eher Empfänger der Information



IV. Rechtsfolgen - Aufsichtsrecht
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− Art. 14 OffenlegungsVO sieht die Einhaltung der dort genannten Pflichten durch 
die zuständigen Behörden vor (gem. § 295 Abs. 1 Nr. 5 VAG: BaFin)

− Hier kommt ein Einschreiten im Rahmen der allg. Missstandsaufsicht in Betracht  
(§ 298 Abs. 1 VAG), wonach Maßnahmen ergriffen werden können, „die 
geeignet und erforderlich sind, um Missstände zu vermeiden oder zu beseitigen“

− Fehlerhafte Nachhaltigkeitsberichte stellen eine bußgeldbewährte 
Ordnungswidrigkeit gem. § 334 Abs. 1 Nr. 3 HGB dar

− Folgefrage: Private vs. Public Enforcement

Presenter Notes
Presentation Notes
jedoch ggf. Beauftragung durch VRMakler ist aber grds. als Empfangs- oder Wissensvertreter eher Empfänger der Information



V. Ausblick und Diskussion
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1. Nachhaltigkeitsberichterstattung

2. Private vs. Public Enforcement

3. Kategorisierung von Finanzprodukten mit „ESG-Skala“

4. Rolle der ESG-Ratingagenturen

5. Taxonomiekonformität als „Gold Standard“

Presenter Notes
Presentation Notes
Kategorisierung von Finanzprodukten mit „ESG-Skala“ (https://sustainable-finance-beirat.de/wp-content/uploads/2024/03/ESG_Skala_Abschlussempfehlung.pdf)Private vs. Public Enforcement



Vielen Dank für Ihre Aufmerksamkeit!

v.claussen@fu-berlin.de
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Nachhaltigkeit in der Versicherungsbranche: 
Ein Blick auf den Status quo
Eine (kurze) Einschätzung aus dem German Sustainability Network
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Hintergrund: Idee und Aufbau des German Sustainability Networks
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Aktuelle Themenschwerpunkt im Bereich Nachhaltigkeit
Die einzelnen Wertschöpfungsaktivitäten sind in unterschiedlichem Ausmaß von Nachhaltigkeit betroffen. 
Wie viel ist in dem jeweiligen Funktionsbereich – von sehr viel bis sehr wenig – in Ihrem Haus zu tun?

KAPITALANLAGE

PRODUKT-
ENTWICKLUNG

VERTRIEB

RISIKOMANAGEMENT

UNTERNEHMENS-
KOMMUNIKATION

INFRASTRUKTUR/ BO
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HUMAN RESOURCES
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0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

sehr viel eher viel mittel eher wenig sehr wenig
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Einschätzung der regulatorischen Anforderungen

35 38 26

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

(77,2)

deutlich zu viel eher zu viel teils/teils eher zu wenig deutlich zu wenig

12 35 53

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

(35,3)

gar nicht praxistauglich eher nicht praxistauglich teils/teils eher praxistauglich sehr praxistauglich

Wie bewerten Sie den Umfang regulatorischer ESG-Anforderungen für die Versicherungsbranche?

Wie bewerten Sie die inhaltliche Ausgestaltung der regulatorischen ESG-Anforderungen?



Ausblick und Diskussion?

Kosten der Regulierung?

Potenziale abseits der Kapitalströme?

Verbraucherperspektive?



PwC

Blick in den Markt: 
Die aktuelle Taxonomieberichterstattung ist noch uneinheitlich

Studie PwC (2023): EU Taxonomy Reporting 2023. Eine Berichterstattungsanalyse von Industrieunternehmen und Finanzinstituten

Finanzsektor

• Die Hälfte der Finanzinstitute veröffentlicht die Taxonomieangaben im 
Lagebericht, ein Drittel weist sie in einem separaten nichtfinanziellen 
Bericht aus.

• Die große Spannbreite der berichteten taxonomiefähigen Kennzahlen 
lässt darauf schließen, dass unterschiedliche Erhebungsmethoden 
verwendet werden.

• Viele Finanzinstitute kritisierten den Mangel an Daten und die 
schlechte Datenqualität sowie in einigen Fällen die mangelnde 
Standardisierung der Taxonomiedaten ihrer Geschäftspartner.

• Intransparenz bei der Berechnung der Kennzahlen: Die Hälfte der 
analysierten Finanzinstitute gibt nicht an, ob ihre KPIs für 
„taxonomiefähig“ und „nicht taxonomiefähig“ auf Basis von CapEx oder 
Umsatz berichtet wurden.

• Unterschiedliche Geschäftsmodelle und Zusammensetzung der 
Portfolios haben großen Einfluss auf die ausgewiesenen Kennzahlen.

• Versicherungsunternehmen nutzen unterschiedliche Ansätze für die 
Berechnung der versicherungsspezifischen KPIs.

Key Takeaways

Die Berichterstattung über die EU-Taxonomie ist im 
2. Berichtsjahr immer noch durch eine geringe 
Datenqualität und Vergleichbarkeit gekennzeichnet, 
selbst innerhalb der Branchen. Die Daten für das 
GJ 2022 sind wenig transparent, aussagekräftig 
und vergleichbar.

Um als nützliches Instrument für Investoren zu 
dienen, müssen Taxonomiedaten besser 
vergleichbar werden. Daher müssen 
Industrieunternehmen ihre Datenerfassung und -
verarbeitung optimieren und Finanzinstitute müssen 
für eine stärkere Standardisierung sorgen.

Methodik: PwC hat die bis zum
30. April 2023 veröffentlichten
Taxonomiedaten des Geschäfts-
jahres 2022 von 706 börsen-
notierten Industrieunternehmen
und 146 börsennotierten Finanz-
unternehmen in 12 EU-Ländern
analysiert.

Presenter Notes
Presentation Notes
Background:In the 2nd reporting year, industrial companies must meet the full reporting requirements (taxonomy alignment); financial companies still have limited reporting requirements (taxonomy eligibility)PwC has conducted an analysis of the reported taxonomy quotas of industrial and financial companies in Europe based on publicly available information for FY 2022 (706 non-financial companies in 12 countries, 146 financial institutions in 12 countries)The results of the analysis can be used for benchmarking purposes

https://www.pwc.de/de/im-fokus/accounting-reporting/eu-taxonomie.html
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Unternehmen müssen sich mit dem 
Thema Nachhaltigkeit 
auseinandersetzen, um 
wettbewerbsfähig zu bleiben - 
unabhängig davon, ob sie gemäß 
der CSRD berichtspflichtig sind 
oder nicht.

Die Ergebnisse der Studie zeigen, 
dass viele verschiedene 
Stakeholdergruppen inzwischen 
Sustainability-Themen in 
Unternehmen vorantreiben.

Nachhaltigkeit gehört inzwischen weitgehend zur 
Unternehmensstrategie

der befragten Unternehmen sehen 
Nachhaltigkeit als steuerungsrelevante 
Strategie an

der befragten Unternehmen geben 
ebenso an, dass die CSRD-Vorgaben 
bereits heute operative Entscheidungen 
beeinflussen.

April 2PwC

PwC Studie zum CSRD Umsetzungsstand

Der Unternehmen hat noch nicht damit 
begonnen, sich mit der CSRD-
Implementierung zu befassen.

74%

59%

1/6

Die CSRD bedeutet für viele Unternehmen signifikante 
Herausforderungen auf technischer, organisatorischer, 
prozessualer und finanzieller Ebene. 

Methodik: PwC hat Mitte 
des Jahres 2023 insgesamt 
170 Unternehmen aus 
Deutschland, Österreich, 
der Schweiz und den 
Niederlanden intensiv zur 
Umsetzung der CSRD 
befragt.

Studie PwC (2023): Die Corporate Sustainabilty Reporting Directive (CSRD) zeigt bereis Wirkung

https://www.pwc.de/de/nachhaltigkeit/die-corporate-sustainability-reporting-directive-csrd-zeigt-bereits-wirkung.html
https://www.pwc.de/de/nachhaltigkeit/die-corporate-sustainability-reporting-directive-csrd-zeigt-bereits-wirkung.html
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Prof. Dr. Christian 
Armbrüster

Moderation:
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Ausblick auf unsere Veranstaltungen 2024 (Planungsstand)

Informationen, Aktualisierungen und Anmeldungen unter:
www.versicherungswissenschaft-berlin.de/veranstaltungen 

„Beiträge zur Entwicklung der Naturgefahren-
versicherung“

56. Fachgespräch am 05. September 2024
Teilnehmer:  Dr. Christoph Küppers, Experte der Funk-Gruppe,
   Sachverständiger des Potsdam-Instituts für Klima-
   folgenforschung (angefragt)
Moderation: Prof. Dr. Karl-Michael Ortmann (BHT)
Ort:   Funk Gruppe Berlin (DIN-Haus)
   Burggrafenstraße 6, 10787 Berlin

„Wege zur Professionalisierung von Anlagestrategien 
für Kleinanleger“

55. Fachgespräch am 05. Juni 2024
Teilnehmer: Prof. Dr. Christoph Brömmelmeyer, Michael Heinz, 
  Martin Klein, Norman Wirth

Moderation:  Prof. Dr. Hans-Peter Schwintowski (HU)
Ort:   Senatssaal der Humboldt Universität zu Berlin
   Unter den Linden 6, 10117 Berlin

„Künstliche Intelligenz – Perspektiven für Vertrieb und Produkt“
33. Öffentliche Veranstaltung am 12. November 2024

Teilnehmer:  offen
Moderation: Prof. Dr. Thomas Köhne (HWR Berlin)
Ort:     Allianz Forum Berlin
     Pariser Platz 6, 10117 Berlin

http://www.versicherungswissenschaft-berlin.de/veranstaltungen
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