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DieE VERMITTLER

Stellungnahme

zum Entwurf der Europaischen Kommission
zur Kleinanlegerstrategie (Retail Investment Strategy — RIS) vom 24.5.2023

A. Vorbemerkung

Der Bundesverband Deutscher Versicherungskaufleute e.V. (BVK) ist Berufsvertretung und
Interessenverband der selbstédndigen Versicherungs- und Bausparkaufleute in Deutschland.
Er ist das berufspolitische Sprachrohr von iber 40.000 Versicherungs- und Bausparkaufleuten
gegeniiber der Offentlichkeit, den Versicherungsunternehmen und der Politik sowohl in
Deutschland als auch in der Europaischen Union. Der Verband férdert die Interessen seiner

Mitglieder und nimmt ihre beruflichen, wirtschaftlichen, rechtlichen und sozialen Belange war.

Zusammen mit den anderen nationalen Mitgliedsorganisationen hat der BVK mit dem Dach-

verband BIPAR folgende Positionen erarbeitet:

B. Ausgangslage

Am 24. Mai 2023 veroffentlichte die Europaische Kommission zwei Entwiirfe zur Kleinanle-

gerstrategie (RIS):

1. Vorschlag fur eine Omnibus-Richtlinie zur Anderung der IDD, MIFID IlI, Solvency I,
AIFMD und OGAW,

2. Vorschlag fir eine Verordnung zur Anderung der PRIIPs-Verordnung.

Es ware bedauerlich, wenn die RIS das selbstgesetzte Ziel, namlich die Férderung der Inves-

titionen der européischen Burger, verhindern wirde.
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C. Anmerkungen zum IDD-Teil der RIS

Wir sehen uns nach monatelangen Diskussionen mit allen beteiligten Parteien und auf
der Grundlage von Studien bestatigt, dass ein europaweites Provisionsverbot nicht der
beste Weg ist und das Ziel der RIS nicht fordert.

So kann festgestellt werden, dass

- keine der unabhangigen Studien einen direkten kausalen Zusammenhang zwischen
Provisionsverbot und Verbraucherschutz belegt,

- reale Markterfahrungen zeigen, dass die Verbraucher eine transparente Wahl zwi-
schen Provisionen und Honorar wiinschen,

- sich die Frage stellt, wie es mit den Grundsatzen der freien Marktwirtschaft vereinbar
sein kann, die transparente und regulierte Wahl zwischen Systemen und Dienstleistun-
gen durch die Verbraucher einzuschranken und ob dies im Interesse des Verbrauchers
ist,

- seit MiFID Il und IDD die Regeln extrem restriktiv sind und von hochqualifizierten Auf-

sichtsbehdrden streng Uberwacht werden.

Wir begriiBen die Absicht der Europdischen Kommission, sicherzustellen, dass alle
Kosten, die sich auf die mogliche Rendite einer Anlage auswirken, auf verstandliche

Weise transparent gemacht werden.

- Dieses Prinzip wird von BIPAR schon seit vielen Jahren gefordert und von daher wird
der RIS-Vorschlag in dieser Hinsicht begriif3t. Zwar kann der Vorschlag verbessert wer-
den, aber die Absicht wird unterstutzt.

- Bei IBIPs sind in der Regel weniger als 30 % der IBIP-bezogenen Kosten Vertriebs-
kosten und nur ein kleiner Teil dieser 30 % sind reine Vermittlungskosten. Im Falle von
Provisionen befindet sich dieser Anteil sogar auf einer ,no-cure-no-cost-basis". Wir be-
gruBen, dass die RIS endlich auch fur die 70 bis 90 % der uUbrigen Kosten (aul3er fir
die Vermittlungs-/Vertriebs- und Beratungskosten) Transparenz fordert.

- Die Kosten fiir vergleichbare Produkte sollten auch vergleichbar sein, dies trifft jedoch
nicht auf alle Produkte zu, die in den Anwendungsbereich der RIS fallen. Dieser Faktor

muss sorgfaltig untersucht werden, bevor eine ,EinheitsgroRe" eingefihrt wird.
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- Die Offenlegung der Kosten fiir die Produkte durch die Hersteller ist von entscheiden-
der Bedeutung. Dies muss im Rahmen des Gesetzgebungsverfahrens weiter einge-
hend geprift werden, um gleiche Wettbewerbsbedingungen fir alle zu gewahrleisten,
z.B. von Direktvertrieb und zwischengeschalteten Produkten. Mdgliche ungleiche Wett-
bewerbsbedingungen zwischen nicht regulierten ,Investitionen" und solchen, die in den
RIS reguliert sind, missen ebenfalls beachtet werden.

- Die Offenlegung der Kosten ist nicht der einzige Aspekt, der wichtig ist. Die Qualitat
und die Merkmale des Produkts sind ebenso entscheidend. IBIPs kénnen nicht mit

reinen Anlageprodukten verglichen werden.

Es stellt sich die Frage, ob die sehr komplexen ,,Lésungen”, die in der RIS vorgeschla-
gen werden, und die allen Marktteilnehmern, Aufsichtsbehoérden und Verbrauchern zu-
satzliche, sich oft widerspiegelnde Anforderungen auferlegen, notwendig und effizient

sind.

- Laut einer Folgenabschatzung haben ESMA und EIOPA Probleme in einigen Markten
festgestellt. Es sollte Uiberlegt werden, ob diese Probleme durch gezielte individuelle
AufsichtsmafRnahmen auf der Grundlage der bestehenden MiIFID Il und IDD oder an-
derer Vorschriften gelést werden kdonnten. Sind alle neuen Anforderungen, die in der
RIS vorgeschlagen werden, in jedem Fall kumulativ notwendig oder tatsachlich effi-
zient? Daruber hinaus Uberlasst der Vorschlag viele ,wichtige Entscheidungen und In-
halte®, die einer griindlichen Folgenabschatzung bedirfen, den Auslegungsregeln ge-
mafR Level Il.

- Wir sind davon Uberzeugt, dass es zu frih ist, um neue Vorschriften einzuflihren und
die positiven Auswirkungen der bereits bestehenden IDD- und MiFID lI-Vorschriften
und der damit verbundenen Aufsicht abschlieRend zu beurteilen.

- Der Vorschlag flihrt bei den Verbrauchern, den Vermittlern und den Anbietern zu un-
notigen Belastungen.

- Viele Anforderungen ,spiegeln® sich gegenseitig, was zu doppelten oder dreifachen
Kosten und Verfahren fuhrt, nur um das gleiche ,Ergebnis” zu gewahrleisten. Ware es
.kosteneffizienter (aus allen Blickwinkeln einschlie3lich der Aufsichtskosten), die An-
forderungen des neuen vorgeschlagenen "Best Interest"-Tests auf die Ebene der Pro-
duktherstellung zu stellen anstatt auf die Vertriebsebene?

- Das Benchmark-Konzept bedarf einer genaueren Prifung. Was die vorgeschlagene
Benchmark flr die Vermittlungskosten betrifft, sind wir der Meinung, dass sie den

Grundséatzen der freien Marktwirtschaft widerspricht und dass der Vorschlag zu Kosten
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fuhren wirde, die nicht verhaltnismaRig sind. Die Kosten flr die Berichterstattung und
die ,Uberprifung® waren héher als die eigentliche Verglitung. Es wére ineffizient, von

jedem Vermittler zu verlangen, die Kosteneffizienz eines Produkts zu bewerten.

Wir bedauern, vor dem Hintergrund einer besseren Rechtsetzung in der EU, die Vielzahl
der in der RIS vorgeschlagenen Anderungen im allgemeinen Teil der IDD (Artikel 1 bis
26). Diese vorgeschlagenen Anderungen haben Auswirkungen auf den Nicht-Lebens-
versicherungssektor und auf den Nicht-Lebensversicherungsvertrieb, ohne dass eine

Folgeabschatzung durchgefiihrt wurde.

- Welchen Wert hat die Meldepflicht fir grenziberschreitende Vermittlungstatigkeiten
(im allgemeinen Teil)? Welches Problem soll gelést werden? Da es keine Folgenab-
schatzung gegeben hat, hat es nie eine Konsultation dazu gegeben.

- Es gibt keine klare Definition des Begriffs FOS (Dienstleistungsfreiheit) im Bereich der
Versicherungsvermittlung, so dass es sehr schwierig sein wird, diese neue Vorschrift

in harmonisierter Weise anzuwenden.

Wir sind der Ansicht, dass dieser Vorschlag - wie die meisten anderen Vorschldage - im
allgemeinen Kapitel der IDD und nicht im Rahmen der RIS aufgefiihrt werden sollte. Alle
Anderungen des allgemeinen Kapitels sollten einer Folgenabschitzung unterzogen

oder bis zur allgemeinen Uberarbeitung der IDD verschoben werden.

Die vielen delegierten Rechtsakte der Stufe I, die durch die RIS eingeflihrt werden, machen
es unmoglich, die Auswirkungen des RIS-Vorschlags zu bewerten. Viele Auslegungen, die den
Mitgliedstaaten Uberlassen werden sollten (Subsidiaritatsprinzip), werden auf Level Il-Ent-

scheidungen verlagert.
Der Artikel zum ,,besten Interesse"

Dieser Artikel Uberldsst die Auslegung der ,angemessenen Auswahl" der Entscheidung auf
Level I, obwohl es fur die Vermittler von entscheidender Bedeutung ist zu wissen, was der
Begriff ,eine angemessene Auswahl“ bedeutet, und ob diese eine wichtige Konsequenz aus-
I6st.

Zur Veranschaulichung der méglichen Bedeutung in Bezug auf die (nicht bewerteten) Auswir-
kungen der vorgeschlagenen delegierten Rechtsakte kann auf Artikel 30 Absatz 6 Buchstabe

c verwiesen werden: In der detaillierten Beschreibung des delegierten Rechtsakts wird ein
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neues Konzept eingeflihrt, das in keinem der Artikel des RIS erwahnt wird, und zwar scheint
es dem Level Il die Befugnis zu erteilen, eine ,standardisierte Vereinbarung" fiir die Erbringung
von Dienstleistungen auszuarbeiten: ,Inhalt und Format der Aufzeichnungen und Vereinba-
rungen Uber die Erbringung von Dienstleistungen fir Kunden und der regelmafigen Berichte

an Kunden Uber die erbrachten Dienstleistungen”.

An dieser Stelle beziehen wir keine Position gegen oder flir diesen spezifischen Punkt, aber
er zeigt, dass die Anhaufung all dieser ,Punkte”, die in den delegierten Rechtsakten ,versteckt"
sind, erhebliche Auswirkungen auf die KMU-Akteure auf dem Versicherungs- und Investment-

markt haben wird.

Wir sind besorgt iiber den unrealistischen Zeitplan fiir die Umsetzung und die Uberprii-

fung der neuen Anforderungen.

Wir vertreten die Meinung, dass die Zeit, die die Branche bendétigt, um die vielen Level-ll-
Maflnahmen und nationalen Bestimmungen nach ihrer Veréffentlichung zu erflllen, nicht aus-
reichend berucksichtigt wird. Es werden erhebliche strukturelle Veranderungen fur den Sektor
ausgelost, insbesondere fur KMU-Vermittler. Gegenwartig erscheinen die in den Vorschlagen
genannten Umsetzungsfristen nicht realistisch. Wir stellen auch fest, dass der Omnibus-Vor-
schlag eine Uberpriifungsklausel enthalt, nach der die Kommission drei Jahre nach Inkrafttre-
ten der Richtlinie die Auswirkungen von Drittzahlungen an Kleinanleger bewerten wird, insbe-
sondere im Hinblick auf potenzielle Interessenkonflikte und die Verfligbarkeit unabhangiger

Beratung.

Es stellt sich die Frage nach dem Wert, dem Interesse und der Durchfiihrbarkeit einer solchen
Uberprifungsklausel. In Anbetracht der Fristen fiir das Inkrafttreten und die Anwendung auf
nationaler Ebene wiirde eine solche kurzfristige Uberpriifungsklausel es der Kommission nicht
ermdglichen, die Auswirkungen der entsprechenden Bestimmungen zu bewerten. Wir fragen
uns auch, warum der Anwendungsbereich der Uberpriifungsklausel so begrenzt ist. Eine Uber-
prufung muss fir das System als Ganzes durchgefuhrt und bestimmte Aspekte kénnen nicht

einzeln bewertet werden.

Werden die derzeitigen IDD-Uberpriifungsverfahren mit der Uberprifung/Uberarbeitung der

RIS-Vorschlage zusammenwirken? Wird es eine Uberarbeitung der RIS geben, wahrend die
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IDD Uberpriift wird? Wird es in 2 Jahren wieder eine Anderung der Regeln fiir Vermittler ge-
ben? Steht dieses Verfahren im Einklang mit einer besseren Rechtsetzung? Ist dies ein faires

Verfahren?

Wir sind besorgt iiber den Mangel an Klarheit beziiglich des Umfangs einiger Anforde-

rungen.

Der Omnibus-Vorschlag erwahnt sowohl Kunden als auch Kleinanleger, ohne diese Begriffe
genau zu definieren; der neue Artikel 22-1 schlief3t Grofdrisiken und professionelle Kunden von
den Artikeln 18, 19 und 20 aus; Artikel 25 schlie3t ebenfalls Grolrisiken aus, aber es ware gut
genau zu wissen, an welches Kundensegment sich die IBIP-Anforderungen, z.B. in Bezug auf

die Kundeninformation, richten werden.

D. Hintergrund

Im Vorfeld der RIS stellten sich die Kernpunkte in Bezug auf die RIS fir uns wie folgt dar:

- Der aktuelle Rechtsrahmen ist ausreichend,

- Versicherung ist keine Investition,

- Bedarf an einer regulatorischen Stabilitdt, Wahlmdglichkeiten in Bezug auf Vergu-
tung/Anreize/Beratung,

- wir unterstiitzen die Verbesserung der Finanzkompetenz,

- Notwendigkeit von gleichen Wettbewerbsbedingungen (Open Finance/Digitale Innova-
tion),

- Notwendigkeit einer breit angelegten Untersuchung des Verbraucherverhaltens und
des Einflusses von Offenlegungen auf die Entscheidungsfindung der Verbraucher,

- in Bezug auf nachhaltige Investitionen sind die Vermittler bereit, Kleinanleger zu unter-

stltzen, bendtigen aber Informationen von den Herstellern.

Die RIS-Vorschlage wurden nun dem Europaischen Parlament und dem Rat zur Anderung
und Annahme Ubermittelt. Sobald das Parlament und der Rat ihre jeweiligen Standpunkte an-
genommen haben, kdnnen die Trilog-Gesprache beginnen. Das gesamte Verfahren dauert in

der Regel mindestens 12 Monate, bevor ein endgultiger Text angenommen wird.
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E. Stellungnahme zu den am 24. Mai 2023 veroffentlichten RIS-Vorschlagen

BIPAR und seine Mitglieder unterstitzen die Kapitalmarktunion (CMU), die sicherstellen soll,
dass Kleinanleger die Kapitalmarkte in vollem Umfang nutzen kénnen, und die die Kapital-
markte in den Dienst der Menschen stellt. Versicherungsvermittler, die den Verbrauchern na-

hestehen, sind der Schlissel zur Verwirklichung dieser Ziele.

Nach einer ersten Analyse der vorgeschlagenen Omnibus-Richtlinie méchten wir die folgen-

den Punkte hervorheben:

- wir begrif3en, dass der Vorschlag kein vollstandiges Verbot von Anreizen fur den Ver-
trieb von IBIPs (versicherungsbasierten Anlageprodukten) vorsieht,

- der Vorschlag enthalt jedoch komplexe Bestimmungen bezuglich der Produktkontrolle
und der Beratung fur IBIPs,

- der Vorschlag fiihrt auch spezifische Ausbildungs- und Wissensanforderungen fir Ver-
mittler ein, die IBIPs vertreiben, und zielt darauf ab, die Qualitat der Informationen flr
vorvertragliche und vertragliche Anforderungen zu verbessern,

- der Vorschlag wirft Fragen flur Kleinanleger auf, insbesondere in Bezug auf ihren Zu-
gang zu erschwinglichen Finanzprodukten mit einem angemessenen Beratungsni-
veau,

- die sehr groRe Anzahl von MaRnahmen der Stufe Il (delegierte Rechtsakte und RTS)
kann eine Quelle fir mehr Komplexitat des flr den Vertrieb von IBIPs in Europa gel-

tenden Rechtsrahmens sein.

Laut einem Sprecher von BIPAR ist folgendes zu bedenken:

»,Gemeinsam mit unseren nationalen Verbdnden untersuchen wir die Vorschldge nun im Detail
und bewerten ihre Auswirkungen auf unseren Sektor. Die Vorschlédge sind komplex und es ist
zu friith, um zu beurteilen, was sie in der Praxis bedeuten. Es wére bedauerlich, wenn die RIS
ihrem eigentlichen Ziel im Wege stlinde, némlich die Investitionen der europ&ischen Bliirger zu
fordern. Wir haben Vertrauen in das bestehende und moderne System. Auch wenn in einigen
Mitgliedstaaten und fiir einige Produkte Probleme festgestellt wurden, sollte die Feststellung
eines Problems nicht als Vorwand dienen, um in ganz Europa neue Regeln einzufiihren. An-

statt ein komplexes, teures und revolutionéres neues Regelwerk einzufiihren, wére es unserer
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Meinung nach effizienter, im Hinblick auf die Kosten und die Rechtssicherheit fiir alle Markt-
teilnehmer, die bestehenden Regulierungs- und Aufsichtsinstrumente zu nutzen, um diese

Probleme zu I6sen”.

Die RIS-Vorschlage werden in den kommenden Wochen und Monaten vom Européaischen Par-
lament und den Mitgliedstaaten im Rat erortert und geandert. Gemeinsam mit seinen 47 nati-
onalen Verbanden wird BIPAR weiterhin seine Position gegeniber nationalen und EU-Gesetz-
gebern und Politikern erlautern. BIPAR wird auch weiterhin den Mehrwert der Hunderttausend
kleineren und mittleren Vermittlerbetriebe, die in der EU ansassig sind, flir den Markt, die Wirt-

schaft, die Verbraucher und die Anbieter herausstellen.

Bonn, den 7. August 2023

Bundesverband

Deutscher Versicherungskaufleute e.V. (BVK)
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