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A. Vorbemerkung

Der Bundesverband Deutscher Versicherungskaufleute e.V. (BVK) ist Berufsvertretung und
Interessenverband der selbstandigen Versicherungs- und Bausparkaufleute in Deutschland.
Er ist das berufspolitische Sprachrohr von ber 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, wobei er gleichermalen Einfirmenvertreter, Mehrfachagenten und Makler vertritt,

und nimmt ihre beruflichen, wirtschaftlichen, rechtlichen und sozialen Belange wahr.

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

verband BIPAR folgende Positionen zur Kleinanlegerstrategie erarbeitet:

B. Ausgangslage

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

gerstrategie (RIS):

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



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

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

titionen der europaischen Birger, verhindern wiirde.

C. Anmerkungen zum IDD-Teil der RIS

Wir sehen uns nach monatelangen Diskussionen mit allen beteiligten Parteien und auf

der Grundlage von Studien bestitigt, 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 Marktwirtschaft vereinbar sein
kann, die transparente und regulierte Wahl zwischen Systemen und Dienstleistungen
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-

sichtsbehdérden streng Uberwacht werden.

Wir begriiBen die Absicht der Europaischen Kommission, sicherzustellen, dass alle

Kosten, die sich auf die moégliche 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 begruRt. 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-
grufden, dass die RIS endlich auch fur die 70 bis 90 % der Ubrigen Kosten (auf3er fur

die Vermittlungs-/Vertriebs- und Beratungskosten) Transparenz fordert.



- Die Kosten flr 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 ,Einheitsgroe" eingefiihrt wird.

- Die Offenlegung der Kosten flr die Produkte durch die Hersteller ist von entscheiden-
der Bedeutung. Dies muss im Rahmen des Gesetzgebungsverfahrens weiter einge-
hend gepruft werden, um gleiche Wettbewerbsbedingungen fur alle zu gewahrleisten,
z.B. von Direktvertrieb und zwischengeschalteten Produkten. Mogliche 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, Aufsichtsbehérden 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 berlegt werden, ob diese Probleme durch gezielte individuelle
AufsichtsmalRnahmen auf der Grundlage der bestehenden MiFID Il und IDD oder an-
derer Vorschriften gelést werden kénnten. 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-
maf Level ll.

- Wir sind davon Uberzeugt, dass es zu fruh ist, um neue Vorschriften einzufihren und
die positiven Auswirkungen der bereits bestehenden IDD- und MiFID II-Vorschriften
und der damit verbundenen Aufsicht abschliel3end zu beurteilen.

- Der Vorschlag fuhrt bei den Verbrauchern, den Vermittlern und den Anbietern zu un-
noétigen Belastungen.

- Viele Anforderungen ,spiegeln“ sich gegenseitig, was zu doppelten oder dreifachen
Kosten und Verfahren fiihrt, nur um das gleiche ,Ergebnis® zu gewahrleisten. Ware es
.kosteneffizienter” (aus allen Blickwinkeln einschlieRlich 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 fir die Vermittlungskosten betrifft, sind wir der Meinung, dass sie den
Grundsatzen der Marktwirtschaft widerspricht und dass der Vorschlag zu Kosten fih-
ren wirde, die nicht verhaltnismagig sind. Die Kosten fir die Berichterstattung und die
,Uberprifung“ waren hoher als die eigentliche Verglitung. Es ware ineffizient, von je-

dem 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 flr 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 Vorschlage - im
allgemeinen Kapitel der IDD und nicht im Rahmen der RIS aufgefiihrt werden sollte. Alle
Anderungen des allgemeinen Kapitels sollten einer Folgenabschatzung unterzogen

oder bis zur allgemeinen Uberarbeitung der IDD verschoben werden.

Die vielen delegierten Rechtsakte der Stufe Il, die durch die RIS eingefiihrt werden, machen
es unmdglich, 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 Uberlasst die Auslegung der ,angemessenen Auswahl" der Entscheidung auf
Level Il, obwohl es fir die Vermittler von entscheidender Bedeutung ist zu wissen, was der
Begriff ,eine angemessene Auswahl“ bedeutet, und ob diese eine wichtige Konsequenz aus-
|6st.



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
neues Konzept eingefiihrt, das in keinem der Artikel des RIS erwahnt wird, und zwar scheint
es dem Level Il die Befugnis zu erteilen, eine ,standardisierte Vereinbarung" flr die Erbringung
von Dienstleistungen auszuarbeiten: ,Inhalt und Format der Aufzeichnungen und Vereinba-
rungen Uber die Erbringung von Dienstleistungen fir Kunden und der regelmalfigen Berichte

an Kunden Uber die erbrachten Dienstleistungen”.

An dieser Stelle beziehen wir keine Position gegen oder fir 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 bendtigt, um die vielen Level-lI-
Mafinahmen und nationalen Bestimmungen nach ihrer Veroffentlichung zu erfllen, nicht aus-
reichend berticksichtigt wird. Es werden erhebliche strukturelle Veranderungen flir den Sektor
ausgeldst, insbesondere fir 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 Verfigbarkeit unabhangiger

Beratung.

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



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 GrofRrisiken und professionelle Kunden von
den Artikeln 18, 19 und 20 aus; Artikel 25 schlief3t ebenfalls GroRrisiken 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 fur uns wie folgt dar:

- Der aktuelle Rechtsrahmen ist ausreichend,

- Versicherung ist keine Investition,

- Bedarf an einer regulatorischen Stabilitat, Wahlméglichkeiten in Bezug auf Vergu-
tung/Anreize/Beratung,

- wir unterstitzen 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, kénnen die Trilog-Gesprache beginnen. Das gesamte Verfahren dauert in

der Regel mindestens 12 Monate, bevor ein endgultiger Text angenommen wird.



E. Stellungnahme zu den am 24. Mai 2023 veroffentlichten RIS-Vorschlagen

BIPAR und seine Mitglieder unterstiitzen die Kapitalmarktunion (CMU), die sicherstellen soll,
dass Kleinanleger die Kapitalmarkte in vollem Umfang nutzen kdénnen, 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 begrifRen, dass der Vorschlag kein vollstandiges Verbot von Anreizen fiir den Ver-
trieb von IBIPs (versicherungsbasierten Anlageprodukten) vorsieht,

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

- der Vorschlag fiihrt auch spezifische Ausbildungs- und Wissensanforderungen fiir 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 fir Kleinanleger auf, insbesondere in Bezug auf ihren Zu-
gang zu erschwinglichen Finanzprodukten mit einem angemessenen Beratungsni-
veau,

- die sehr grof3e Anzahl von MaRnahmen der Stufe Il (delegierte Rechtsakte und RTS)
kann eine Quelle fir mehr Komplexitat des fir den Vertrieb von IBIPs in Europa gel-

tenden Rechtsrahmens sein.

Die RIS-Vorschlage werden in den kommenden Wochen und Monaten vom Europaischen Par-
lament und den Mitgliedstaaten im Rat erértert und geandert. Gemeinsam mit seinen 47 nati-
onalen Verbanden wird BIPAR weiterhin seine Position gegenlber 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, fur den Markt, die Wirt-

schaft, die Verbraucher und die Anbieter herausstellen.

F. Begutachtung des Gesetzgebungsverfahrens

Um die oben dargelegten Positionen in das laufende Verfahren einzubringen, hat der BVK im
November 2023 bereits die Arbeitsgruppe Finanzdienstleistungen des Rates sowie im Oktober

2023 das Europaische Parlament (iber die nachfolgenden Anderungsantréage informiert.



Retail Investment Strategy (RIS) — Proposed amendments -
Focus on INDUCEMENT

November 2023

RIS proposed Omnibus Directive amending the IDD

Costs/ Remuneration/ inducements/Best interest of customers (Article 25, Article 29a,
Article 29b, Article 30)

Article 29a Inducements

Firstly, the ban on “inducement” in Article 29a for non-advised sales where an appropriate-
ness test is carried out, should be deleted. Even if no “advice” as defined in IDD is provided in
such cases, an appropriateness test is carried out as well as a demands and needs test. Under
the RIS proposals the appropriateness test has become even more substantive than in the
current IDD. Work/the gathering of information is carried out by the distributor, which deserves
remuneration. The way that work is remunerated (commission or fee) should continue and
exist on the basis of subsidiarity and proportionality principles. Intermediation distribution sys-
tems are structurally different in the different Member States.

Proposed amendment to Article 29 a:

‘Article 29a - Inducements

1. Member States shall ensure that insurance intermediaries or insurance undertakings that
manufacture insurance-based investment products or distribute such products in accordance
with Article 30(2)-and (3) do not pay or receive any fee or commission, or provide or are
provided with any non-monetary benefit with regard to the provision or distribution of an
insurance based investment product, to or by any party except the customer or a person on
behalf of the customer

As an alternative

Proposed amendment to Article 29 a:

‘Article 29a - Inducements

1. Member States shall-ensure-that can decide whether or not insurance intermediaries or
insurance undertakings that manufacture insurance-based investment products or distribute
such products in accordance

with Article 30(2) and (3) de-ret can pay or receive any fee or commission, or provide or are
provided with any non-monetary benefit with regard to the provision or distribution of an
insurance based investment product, to or by any party except the customer or a person on
behalf of the customer. Five years after the implementation of the RIS, Member States
shall inform EIOPA about the reasons for their choice and its effects in their Member
State.

As another alternative, we propose to replace paragraph 1 with paragraph 4. This would
leave member states the option to introduce or not a ban on inducements paid by manufac-
turers to insurance distributors in relation to non-advised sales with the appropriate-
ness test (collection of information on customer’s knowledge and experience, ability to bear
losses, risk tolerance, assessment if IBIPs is appropriate, demands and needs test, provision
of required information etc...) and to non-advised-sales without appropriateness test (so
called execution-only sales, only where MS allow execution only at national level, and only
for non-complex products, and still requires an IDD demands and need test).

We believe that for both activities, work/the gathering of information is carried out by the dis-
tributor, which deserves remuneration and member states should NOT introduce bans.




Proposed amendment to Article 29 a:
‘Article 29a - Inducements

1.Member States may impose stricter requirements on insurance intermediaries and insurance
undertakings in respect of the matters covered by this Article. In particular, Member States
may additionally prohibit or further restrict the offer or acceptance of fees, commissions or non-
monetary benefits from third parties in relation to the provision ef-insurance—advice—or
distribution of insurance-based investment products. Stricter requirements may include
requiring any such fees, commissions or non-monetary benefits to be returned to the
customers or offset against fees paid by the customer. The stricter requirements of a Member
State referred to in this paragraph shall be complied with by all insurance intermediaries or
insurance undertakings, including those operating under the freedom to provide services or
the freedom of establishment, when concluding insurance contracts with customers having
their habitual residence or establishment in that Member State.

Secondly, the level || measures provided for in article 29a 5 should be deleted. Given the
importance of these provisions, they cannot be covered by level Il; they could therefore be
deleted on the grounds that level | text is already sufficiently precise or left to the discretion of
the Member States.

Proposed amendment to Article 29 a 5:

Thirdly, Article 29a 6 provides for a review clause enabling the Commission, only 3 years
after the entry into force of the Directive, to assess the effects of inducements paid by third
parties and, if necessary, to propose legislative amendments to the European Parliament and
the Council. Given the time required to transpose the proposed Omnibus Directive and to draw
up and implement level Il and Il measures, this 3-year period seems to us to be completely
unrealistic, a source of legal uncertainty and in any case insufficient to assess the effects of
the new system for combating conflicts of interests. Regulatory instability is not in the interest
of consumer protection.

We propose to replace the words “entry into force” by the word “transposition” (this is in
line with the Explanatory Memorandum of the Omnibus Directive that states that “the review




should be undertaken three years after the transposition of the Directive”) and to replace 3
by 6 years.

Alternatives to this proposed amendment would be to link the review clause to the revision of
the IDD ( to avoid having a revision of the IDD every other year) or to delete Article 29a6 and
to introduce the review clause in an amended IDD Article 41.

The last sentence of the paragraph 6 is not necessary. The article can define the content of
the review, not presume of its oucome.

Proposed amendment to Article 29 a 6:

Three-Six years after the-date-of-entry-into-force the transposition of Directive (EU) [OP
Please introduce the number of the amending Directive] and after having consulted ESMA and
EIOPA, the Commission shall assess the effects of the RIS third-party-payments-on-retail
L e e e s

i ; iee; and shall evaluate the impact of all the-relevant provisions
of Directive (EU) [OP Please /ntroduce the number of the amending Directive] on retail inves-

tors and the economy #f—neeessa#y49—prevent—eensume#detnmentrthe-cemmlss+en—sha#

Article 29b “Best interests of customers” test

o Cost efficiency of an investment product is an issue to be dealt with at the level of the
product (manufacturing) not at the level of the distribution/ intermediation or advice.

e Too much focus is on costs while the quality aspects of a product or the suitability seem
to be ignored as a very important element of consumer protection.

o We believe that Article 29b on the "best interests of customers" test places too
much emphasis on the costs and profitability.

e The protection of retail investors is not only linked to the pure profitability of a product,
but to the fact that it offers them a product that is adapted, balanced and, above all,
that takes into account their requirements and needs, including their preferences in
terms of sustainability, which do not always go in the direction of short-term profitability.
IBIPs and investment products cannot be compared.

e The term 'cost-efficient' used in the Article 29b is not a defined term. What constitutes
‘cost-efficient' to one person, may not to another. The definition has so many conse-
quences that this cannot be referred to level Il.

We believe that for the “evaluation” whether a product is offered “in the best interest”
it would be best to keep the current wording as in IDD and MiFID Il respectively, that is
to say the current system of “no detrimental impact” (IDD) and “quality enhancement”
(MiFID Il) which is clearer than the new proposal.

e These concepts are very recent and changing again the existing concepts makes it
unnecessarily complex and undermines credibility of rules (and legal certainty for con-
sumers).

¢ When all existing rules (in the current IDD and MIFID Il) are complied with and super-
vised and enforced, then, the products or solutions offered to the consumer are in the
best possible interest of the consumer. The problem is that the market and the super-
visors hardly had the time to make the IDD and MiFID Il rules work (in particular at
POG level) before new rules are introduced. (we also refer here to the EIOPA report
where it says that it is too early to evaluate the effects of the IDD -IBIPs).




It should also be considered that it is “implicit” to advice that there is a “recommenda-
tion”. Recommending various solutions on a pre-defined limited basis of “cost” and or
“features” is confusing for the consumer and (to be studied) potentially lowers the value
of the advice.

¢ Introducing cost efficiency elements at the level of distribution, intermediation or advice
to determine whether or not “the product is in the “best interest” and therefore allows
to be remunerated on a basis of commission does not seem to be in line with the phi-
losophy of the suitability or demands and needs concept.

o The reality is that “cheap” products or products “without extra features” are not always
in the best interest of a consumer.

o Cost and features and cost efficiency (but also value for money) are elements to be
taken into consideration in the POG process at manufacturers level. In any event, in-
termediaries start from the assumption that these elements are considered in the POG
process and are supervised.

¢ Inits advice or recommendation, the intermediary matches, in dialogue with the client,
based upon a by regulation (demands and needs test, appropriateness test or suitabil-
ity test) defined process a “product’/solution” with the situation of the client. The current
POG ensures that the products on the market meet the cost efficiency and value for
money requirement and the process ensures that the product features are adapted to
the client’s needs and or demands.

e The Commission proposal starts from the assumption that there will be a benchmark.
In a benchmark scenario, it is the benchmark that will give an indication of the cost
efficiency, without the benchmark it is the manufacturer who needs to evaluate in the
framework of POG the “cost efficiency” on the basis of its POG process.

e Itis impossible for an intermediary to evaluate the “cost-efficiency” of a product. Only
the manufacturer knows the costs (cost efficiency) that is embedded in a product.

o Cost efficiency is not defined in the proposal, “product features” are not defined in the
proposal. These definitions will have a major impact on the consequences of the pro-
posal and should be defined at level |. Once (provisionally) defined, a new impact as-
sessment of the proposal should be done because it will have a major impact on busi-
ness models, potential advice and solicitation gaps and level playing field.

The following amendment would result in the fact that current IDD and MIFID Il rules
remain applicable.

Proposed amendment to Article 29b 1. “Best interest of customers”




Alternatively,

“Appropriate range” art 29b1

- In Criterion a) it should be clarified that the “appropriate” range can be a limited range
of product or range of products from a limited range of providers / manufacturers. In-
deed, in order to ensure legal clarity and consistency, the word “appropriate” range
would be better replaced by a word such as “announced” or “presented”.

- For IDD we refer here to article 19.1 (and following) of the IDD and to recital 17 of the
IDD. Article 29b1 a) creates confusion in this respect by using the word appropriate
range. This should not lead to the de facto exclusion of certain distribution busi-
ness models in the insurance sector. As reflected in art 19.1 of the IDD, there are
“direct distributors, intermediaries with exclusivity contracts (in some markets
defined as agents or exclusive agents — or other terms depending upon the lan-
guage and historical business models ), there are intermediaries who decide to
offer advice on a limited range of products (in some markets defined as brokers)
,and who, on a case by case basis, inform their client that they offer advice on a
broader range of products/ solutions. The IDD is an activity-based directive
based upon upfront information (as defined in article 19).

e l|tis interesting to note that in the document entitled "Questions and answers on the
Retail Investment Package", the question " What does “appropriate range” of invest-
ment products mean? it is explained that “in order to act in the best interest of the
client, advisors need to offer an appropriate range of products. The aim is to ensure
that intermediaries look at a sufficiently broad range so as to meet the retail investor's
needs and objectives. The appropriate range of products can also be met by tied
agents, if the advice on an appropriate range of products is ensured through products
from one manufacturer. In such a case, clients need to be informed in line with appli-
cable requirements.”

- So either the word appropriate is replaced by “its range” or the word “appropri-
ate” is deleted and replaced by “the appropriate-presented (or announced) range
of insurance-based investment products and, where applicable, underlying investment
assets”. Or and possibly most in line with the underlying philosophy of article 19.1 of
the IDD:

the wording of article 29b 1 a could be:

- to provide such advice on the basis of an assessment of an appropriate; on a case
by case basis by the intermediary’s or insurer’s defined and to the consumer
disclosed range of insurance-based investment products and, where applicable, un-
derlying investment assets;




- Also in MiFID Il the philosophy is that the MiFID Il products “intermediary or advisor’
informs his or her client about the range of products and manufactures he / she bases
his / her advice on. For the specific case where the intermediary/ advisor informs the
client that he or she will give advice on an independent basis” we refer to our specific
comments below.

And :

- Criteria b) and c) of the "best interests of customers” test are deleted in order to
prevent retail investors from being offered products which, while affordable, provide
less cover or are not "sustainable" within the meaning of European or national regula-
tions.

-with regard to point d) on the demands and needs test, please note that this require-
ment is in any event applicable according to the IDD — contrary to the MiFID Il —
which illustrates again that the RIS should make a better distinction between the two
due to the different regulatory architectures of IDD and MIFID II.

Possible amendment to Article 29b 1. “Best interest of eustomers consumers”

1. Member States shall ensure that in order to act in the best interest of the eustormerconsumer
in accordance with Article 17(1), when providing advice to eustemers consumers on insurance-
based investment products, insurance undertakings and insurance intermediaries are under
the obligation:

(a) to provide such advice on the basis of an assessment of an-appropriate the by the insur-
ance undertaking or intermediary presented /(or announced) range of insurance-based

(d) to recommend an insurance-based investment products which insurance cover is con-
sistent with the customer’s insurance demands and needs.

Another alternative could be as follows:

Proposed amendment to Article 29b 1. “Best interest of customers”

1. Member States shall ensure that in order to act in the best interest of the customer in ac-
cordance with Article 17(1), when providing advice to customers on insurance-based invest-
ment products, insurance undertakings and insurance intermediaries are under the obligation:
(a) to provide such advice or recommendation on the basis of an assessment of an-appropri-
ate the by the intermediary’s or insurer’, on a case by case, defined and disclosed
range of products of insurance-based investment products and, where applicable, underlying
investment assets; and

(b) to identify, where possible, a to-recommend the-most-cost-efficient insurance based
investment product in the range as disclosed in a) above that has less costs or other
product features and, where applicable, underlying investment assets among the insurance-




based investment products identified as-potentially-suitable-for-the-customer-pursuantto
Article 30(1)-and-offering-similarfeatures;—OR

(c) to reecommend, identify among-the in a disclosed range of insurance-based investment
products identified as suitable for the customer pursuant to Article 30(1), one or several insur-
ance based investment products and, where applicable, underlying investment assets, a prod-
uct or products, without additional features that are not necessary to the achievement of the
customer’s objectives and that give rise to extra costs;

(d) to recommend an insurance-based investment product which insurance cover is consistent
with the customer’s insurance demands and needs.

Article 30 Assessment of suitability and appropriateness and reporting to customers.
Independent advice

Art. 30-5-b) b) prohibits inducements (fee, commissions etc..) if the distributor informs the
customer that the advice is given on an "independent" basis.

We are against the ban on inducements in new article 30 5b, point b.
This should remain a Member State option instead of an EU wide ban for which there is no
objective scientific justification.

The text of the RIS should be checked in terms of consistency in order to avoid legal uncer-
tainty (in some countries the definition of “insurance broker” includes the word “independent”
or its translation).

It is necessary that the RIS, in line with the MIFID Il philosophy and the IDD IBIPs philosophy,
consistently in all articles related to this concept uses the wording: “If an intermediary or insurer
informs, on a case by case basis, the consumer that advice is given on an independent basis”.

Where in the current MiFID Il the fact that you inform the consumer (on a case by case basis)
that you give independent advice triggers amongst others a ban on commissions, in the current
IDD this is left to member states. We are in favour of keeping this option.

Furthermore :

As explained in the Explanatory Memorandum of the RIS proposal (page 16) “However, such
a ban should not prevent insurance intermediaries from offering advice for which they may
receive inducements, provided that the advice is not presented as ‘independent’ and retail
customers are informed of the inducements in line with applicable transparency requirements.
In view of the diversity of the insurance distribution structures in the Member States, it should
also not prevent insurance intermediaries that are not employed by or contractually tied to an
insurance undertaking but receive inducements from presenting themselves as not contractu-
ally tied to a specific insurance undertaking’.

We therefore understand that the prohibition should not be linked to a particular status or cat-
egory of insurance intermediaries but to the fact that the distributor may or may not inform the
customer on a case by case basis that it is providing independent advice.

The drafting of Article 30.5 b) should therefore be clarified, as it leaves room to (mis)interpre-
tation.




Possible amendment to Article 30 -5b — point b)

b5b. Member States shall require that, where an insurance intermediary or insurance undertak-
ing distributing insurance-based investment products informs the customer that advice is given
on an independent basis, without this being linked to the distributor's status, the insurance
intermediary or insurance undertaking:

(a) assesses a sufficiently large number of insurance products available on the market which
are sufficiently diversified with regard to their type and product providers to ensure that the
customer’s objectives can be suitably met and shall not be limited to insurance products issued
or provided by entities having close links with the insurance intermediary or insurance under-
taking;

Member States may impose stricter requirements on insurance intermediaries and in-
surance undertakings in respect of the matters covered by this Article. In particular,
Member States may additionally prohibit or further restrict the offer or acceptance of
fees, commissions or non-monetary benefits from third parties in relation to the provi-
sion of insurance advice.

Stricter requirements may include requiring any such fees, commissions or non-mone-
tary benefits to be returned to the customers or offset against fees paid by the customer.
The stricter requirements of a Member State referred to in this paragraph shall be
complied with by all insurance intermediaries or insurance undertakings, including
those operating under the freedom to provide services or the freedom of establishment,
when concluding insurance contracts with customers having their habitual residence
or establishment in that Member State.

Article 30.6 foresees delegated acts. The definition of the scope and limits of Delegated acts
need to be precise. Giving the powers to define how to comply with the principles to a level 2
is too broad and is unnecessary wording in the context of the objectives. Alternatively the del-
egated act should be deleted and details left to the member states.

Proposed amendment to Article 30 6:
'6. The Commission shall be empowered to supplement this Directive by adopting delegated
acts in accordance W/th Artlc/e 38 to fun‘her specrfy hew—msaraaee—rr#ermedraﬁes—and—ms&r-

(a) the information to be obtained when assessing the suitability and appropriateness of insur-
ance-based investment products fortheirecustomers.

(b) the criteria to assess non-complex insurance-based investment products for the purposes
of paragraph 3, pomt (a)(u) of th/s Art/cle




G. Antrag der Fraktion CDU/CSU vom 27.11.2023 (BT-Drucksache 20/9496)

Vor diesem Hintergrund begrifien wir den Antrag der Fraktion CDU/CSU vom 27.11.2023 (BT-

Drucksache 20/9496) und mdchten hierzu wie folgt Stellung beziehen:

1.

Wir begrifRen das Ziel der Kleinanlegerstrategie (RIS) dahingehend, die Mobilisierung
von Investitionen fiir Unternehmen und Infrastrukturprojekte anzukurbeln und den Blir-
gerinnen und Birgern die Mdglichkeit zu geben, Kapitaleinkommen und Versiche-
rungsleistungen zu nutzen, um ein von staatlichen Leistungen abgesichertes, unab-
hangiges und selbstbestimmtes Leben zu fuhren. Wir sehen jedoch, dass diese beab-
sichtigten Ziele durch den derzeitigen Entwurf der Kleinanlegerstrategie konterkariert
werden. Einige der vorgesehenen Malinahmen erhdhen nicht nur die Blrokratie, son-
dern auch mdgliche Kosten, die die Beratungsmaglichkeit in der Vielfalt einschranken
und sich in Summe negativ auf die eigentlich bestrebte Verbraucherfreundlichkeit aus-
wirken. Insbesondere die geplanten Zuwendungsverbote kdnnen hier keinen Nutzen

beitragen.

Wir setzen uns daher fur eine rechtliche Klarstellung bezlglich Artikel 30 Abs. 5 IDD
im Rahmen der Kleinanlegerstrategie ein, um unnétige Diskussionen in diesem Bereich
zu vermeiden. Hierzu haben wir am 14.09.23 ein Gutachten von Professor Dr. Chris-
toph Brommelmeyer von der Europa-Universitat Viadrina Frankfurt (Oder) in Auftrag
gegeben. Er kommt zu dem Schluss, dass die Frage der Unabhangigkeit nicht auf den
Status des Maklers bezogen ist, sondern nur die Dienstleistung selbst betrifft (vgl. Gut-
achten sowie Executive Summary anbei). Diese Leseart mdchten wir im Text der RIS

klargestellt wissen.

Auch sehen wir es mit grol3er Sorge, dass der grundsatzliche Charakter der IDD, nam-
lich eine Minimalharmonisierung zu erreichen, gefahrdet wird. Bei der Umsetzung der
unterschiedlichen Vertriebsstrukturen fur beratungsintensive Versicherungsanlagepro-

dukte ist es notwendig, auch die nationalen Besonderheiten zu bertcksichtigen.

Den malgeblichen Zeitplan der Umsetzung und Anwendung der Richtlinie durch die
Mitgliedsstaaten erachten wir als nicht realistisch und zeitlich nicht umsetzbar fir die

Versicherungswirtschaft. Gleiches gilt fur die geplante Evaluierung nach drei Jahren.



5. Des Weiteren halten wir es fur bedenklich, dass entscheidende Regelungen durch
Konkretisierungen im Rahmen von Level 2 und Level 3 Rechtsakten vorgesehen sind.

Hier sehen wir den Grundsatz der VerhaltnismaRigkeit und Sachgerechtigkeit verletzt.

6. Auch der einseitige Fokus auf die Kosten (value for money) sollte nicht weiter voran-
getrieben werden, stattdessen sollten die Kosten im Verhaltnis zur erwartenden Ren-
dite und der Qualitat des Produktes bewertet werden. Zahlreiche Qualitdtsmerkmale
der Versicherungsprodukte sind durch ein starres Kostenkorsett, insbesondere durch

das geplante Benchmark System, nicht darzustellen.

7. Des Weiteren sehen wir die Anhebung der Weiterbildungszeiten auf 30 und mehr Stun-
den sowie eine verbindliche Festlegung der Anteile in Hinblick auf eine Nachhaltigkeits-
kompetenz fir unverhaltnismafig und zu kostenintensiv. Zum einen sollte die Anpas-
sung im Rahmen der Evaluierung der IDD vorgenommen werden. Zum anderen sehen
wir den Schwerpunkt einer moglichen Anpassung mehr im qualitativen als im quantita-
tiven Bereich. Eine verbindliche Festlegung der Qualifikationszeiten im Hinblick auf das
Thema Nachhaltigkeit erachten wir als zu burokratisch und zum jetzigen Zeitpunkt ver-
friht. Die rechtlichen Rahmenbedingungen zur Klarung der Nachhaltigkeitskompeten-
zen sind bei weitem noch nicht so festgelegt, dass Inhalte verbindlich geregelt sein

kénnen.

8. Im Ubrigen ist eine verbindliche Regelung nur dann sinnvoll, wenn Vermittler in con-
creto nachhaltige Produkte anbieten bzw. am Markt vorfinden kénnen. Beides ist nicht

immer der Fall.

9. Fur den BVK sind die Versicherungsvermittler und deren Tatigkeit nicht Teil des Prob-

lems, sondern Teil der Losung, um das Ziel der Kleinanlegerstrategie zu erreichen.

Bonn, den 14. Februar 2024

Bundesverband

Deutscher Versicherungskaufleute e.V. (BVK)
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Rechtsgutachten

Beinhaltet der Vorschlag fur eine Richtlinie des Europai-
schen Parlaments und des Rates zum Kleinanlegerschutz
vom 24. Mai 2023 ein Provisionsverbot fur Versicherungs-

makler?

vorgelegt von
Professor Dr. Christoph Brommelmeyer
im Auftrag des BVK e.V.
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l. Problemstellung

Die EU-Kommission hat am 24. Mai 2023 ein Kleinanlegerschutzpaket vorgelegt, das
im Rahmen der Kapitalmarktunion u.a. sicherstellen soll, ,dass Verbraucher in vollem
Umfang von den Investitionsmdglichkeiten profitieren kénnen, die sich ihnen mit den
Kapitalmarkten bieten.“! Dafiir bediirfe es eines Rechtsrahmens, der die Verbraucher
so unterstltze, dass sie in der Lage seien, Investitionsentscheidungen zu treffen, die
ihren BedUrfnissen und Zielen entsprachen.? Das Paket soll u.a. der ,Bewaltigung po-
tentieller Interessenkonflikte beim Vertrieb von Anlageprodukten® dienen, ,indem An-
reize fur reine Verkaufe (d.h. ohne Beratung) verboten werden®, und gewahrleisten,
,dass die Finanzberatung mit den Interessen der Kleinanleger in Einklang steht.“ 3 Es

besteht aus zwei Bausteinen:

— Herzstlck des Kleinanlegerschutzpakets ist der Vorschlag flr eine Richtlinie
des Europaischen Parlaments und des Rates zur Anderung der Richtlinien (EU)
2009/65/EG,* 2009/138/EG,% 2011/61/EU,® 2014/65/EU (MIFID 1l)" und (EU)
2016/97 (IDD)® im Hinblick auf die Unionsvorschriften zum Schutz von Kleinan-

legern (ab sofort: Richtlinienvorschlag).®

1 Vorschlag fiir eine Richtlinie des Europaischen Parlaments und des Rates zur Anderung der
Richtlinien (EU) 2009/65/EG, 2009/138/EG, 2011/61/EU, 2014/65/EU und (EU) 2016/97 im Hin-
blick auf die Unionsvorschriften zum Schutz von Kleinanlegern, COM(2023) 279 final,
2023/0167 (COD), Erwagungsgrund 1.

2 Erwagungsgrund 1, a.a.O.

3 Pressemitteilung der Europaischen Kommission v. 24.5.2023, IP/23/2868, im Internet verfligbar
unter: https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/de/ip_23 2868.

4 Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen Parlaments und des Rates v. 13.7.2009 zur Koordi-

nierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fir gemein-
same Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (Neufassung), ABI. Nr. L 302 v. 17.11.2009, S. 32.

5 Richtlinie 2009/138/EG des Europaischen Parlaments und des Rates v. 25.11.2009 betreffend
die Aufnahme und Austibung der Versicherungs- und der Ruckversicherungstatigkeit (Solvabi-
litat ) (Neufassung), ABI. Nr. L 335 v. 17.12.2009, S. 1.

6 Richtlinie 2011/61/EU des Européischen Parlaments und des Rates v. 8.6.2011 Gber die Ver-
walter alternativer Investmentfonds und zur Anderung der Richtlinien 2003/41/EG und
2009/65/EG und der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 1095/2010, ABI. Nr. L 174
v.1.7.2011, S. 1.

7 Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments und des Rates v. 15.5.2014 Gber Markte
fir Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (Neu-
fassung), ABI. Nr. L 173 v. 12.6.2014, S. 349.

8 Richtlinie (EU) 2016/97 des Europaischen Parlaments und des Rates v. 20.1.2016 Uber Versi-
cherungsvertrieb (Neufassung), ABI. Nr. L 26 v. 2.2.2016, S. 19.
9 Europaische Kommission, 24.5.2023, COM(2023) 279 final, 2023/0167(COD); s. Funote 1.

3
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— Hinzukommt der Vorschlag fur eine Verordnung des Europaischen Parlaments
und des Rates zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 (PRIIP)'? im

Hinblick auf eine Modernisierung des Basisinformationsblatts.

In einer Pressemitteilung des Bundesverbands Finanzdienstleistung e.V. heil3t es tUber
die vorgeschlagene Anderung der Richtlinie Giber Versicherungsvertrieb (IDD)'2, die
Kommission schlage ein Provisionsverbot fiir Versicherungsmakler vor.'® Diese Mog-
lichkeit sieht auch Schwintowski in einem die Pressemitteilung begleitenden Rechts-
gutachten vom 4. Juli 2023: Art. 30 Abs. 5b) IDD-Entwurf'* konne den Versicherungs-
makler aufgrund seines Berufsstatus daran hindern, fir die Vermittlung von Versiche-

rungsanlageprodukten Provisionen entgegen zu nehmen.

Dieses Rechtsgutachten geht der Frage nach, ob und inwieweit der Richtlinienvor-
schlag tatsachlich ein Provisionsverbot fur Versicherungsmakler beinhaltet. Die IDD
versteht unter einer Provision eine Vergutung'®, die in der Versicherungspramie ent-
halten ist."® Der Begriff wird hier jedoch als pars pro toto fiir jede Form der Vergitung
verwendet, die von einer anderen Person als dem Kunden, d.h. insb. von einem Ver-
sicherer gezahlt wird.'” Damit ist auch die Maklercourtage ohne weiteres erfasst. Da-
gegen verwendet das Rechtsgutachten den Begriff Honorar fur jede Form der Vergu-

tung, die unmittelbar von dem Kunden selbst gezahlt wird.

10 Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26.11.2014
Uber Basisinformationsblatter flr verpackte Anlageprodukte fiir Kleinanleger und Versiche-
rungsanlageprodukte (PRIIP), ABI. Nr. L 352 v. 9.12.2014, S. 1.

i Europaische Kommission, 24.5.2023, COM(2023) 278 final, 2023/0166(COD).

12 Art. 2 des Richtlinienvorschlags.

3 Bundesverband Finanzdienstleistung e.V. | 28. August 2023 | Pressemitteilung (Provisionsver-
bot fur Versicherungsmaklerinnen und -makler fur die Beratung und Vermittlung zu Versiche-
rungsanlageprodukten), im Internet verfligbar unter: bundesverband-finanzdienstleistungen.de
(4.9.2023 1 12:00 Uhr).

14 Schwintowski, Rechtsgutachten zum Vorschlag der Richtlinie des Europaischen Parlaments
und des Rates zur Anderung u.a. von Art. 30 Abs.5b der Richtlinie (EU) 2016/97 IDD Uber den
Versicherungsvertrieb, im Internet verfiigbar unter: bundesverband-finanzdienstleistungen.de
(4.9.2023 1 12:00 Uhr).

& Begriff: Art. 2 Abs. 1 Nr. 9 IDD.

16 Siehe Art. 19 Abs. 1 e) ii) IDD.

17 Siehe Erwagungsgrund 3 des Richtlinienvorschlags.
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Provisionsverbote im Richtlinienvorschlag

Generelles Provisionsverbot?

Bekanntlich stand in der rechtspolitischen Diskussion Uber die Kleinanlegerstrategie

der Europaischen Union ein generelles Provisionsverbot flr den Vertrieb von Anlage-

produkten im Raum: Die Kommission hat sich laut Folgenabschatzung (/mpact-Asses-

sment)'® mit unterschiedlichen Regelungsoptionen befasst und u.a. eine Erhdhung der

Transparenz finanzieller Anreize erwogen — genau wie ein generelles oder partielles

Anreizverbot.'® In der Folgenabschatzung selbst findet sich noch eine Préaferenz fir

ein vollstandiges unionsweites Provisionsverbot.?’ Diese Regelungsoption hat die

Kommission jedoch ausdriicklich aufgegeben. In der Begrindung des Richtlinienvor-

schlags heil3t es dazu:

.iIm Falle von Anreizen wurde die Option, das derzeitige System, das die Zah-
lung von Anreizen unter bestimmten Bedingungen ermoglicht, bei gleichzeitiger
Verbesserung und Harmonisierung sektorspezifischer Offenlegungen zu Anrei-
zen beizubehalten, im Vergleich zu der Option eines Verbots aller Formen von
Anreizen gepruft, einschlieRlich einer Untervariante, die ein teilweises Verbot
fur Dienstleistungen ohne Beratung (nur Ausflihrung) vorsieht. In der Folgenab-
schatzung wird der Schluss gezogen, dass ein unionsweites vollstandiges Ver-
bot die wirksamste MalRnahme ware, um potenzielle Interessenkonflikte zu be-
seitigen oder erheblich zu reduzieren, da damit eine bedeutende Ursache von
Nachteilen fur die Verbraucher vermindert wird. Ein sofortiges und vollsténdiges
Verbot von Anreizen wiirde jedoch erhebliche, plbtzliche eintretende Auswir-
kungen auf bestehende Vertriebssysteme mit schwer vorhersehbaren Folgen
nach sich ziehen. Ein teilweises Verbot wirde hingegen bestehende Vertriebs-
systeme weniger stark beeintrachtigen und gleichzeitig Vorteile fur die Kleinan-
leger bringen. Aus diesem Grund hat die Kommission beschlossen, im Rahmen
dieses Vorschlags auf ein vollstdndiges Verbot von Anreizen zu verzichten.
Stattdessen wird in diesem Legislativpaket ein abgestufter Ansatz vorgeschla-
gen, der es den Marktteilnehmern ermaoglichen soll, ihre Vertriebssysteme an-
zupassen und die Kosten einer solchen Anderung mdglichst gering zu halten;
Interessenkonflikte, die sich aus der Zahlung von Anreizen ergeben koénnen,
sollen dabei durch eine Reihe verschiedener Mallhahmen angegangen wer-
den.*?!

20
21

Impact Assessment Report Accompanying the document Proposal for a Directive of the Euro-
pean Parliament and of the Council amending Directives (EU) 2009/65/EC, 2009/138/EC,
2011/61/EU, 2014/65/EU and (EU) 2016/97 as regards the Union retail investor protection rules
and Regulation of the European Parliament and of the Council amending Regulation (EU) No
1286/2014 as regards the modernisation of the key information document {COM(2023) 278-279
final} - {SEC(2023) 330 final}.

Impact Assessment Report, a.a.0., S. 27 f.

Impact Assessment Report, a.a.0., S. 40 ff., 59.

Begriindung des Richtlinienvorschlags, a.a.O., S. 10.
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Parallel dazu heil3t es in den Erwagungsgrinden der vorgeschlagenen Richtline: ,Zah-
lungen Dritter wie Gebuhren, Provisionen oder monetare oder nichtmonetare Leistun-
gen, die [...] Vermittlern von anderen Personen als dem Kunden gezahlt oder gewahrt
werden, auch als ,Anreize“ bezeichnet, spielen beim Vertrieb von Anlageprodukten fur
Kleinanleger in der Union eine wichtige Rolle. [...]. Angesichts der potenziell negativen
Auswirkungen der Einfiihrung eines vollstdndigen Verbots von Anreizen ist es ange-
zeigt, einen abgestuften Ansatz zu verfolgen und zunéchst die fiir die Zahlung und den
Erhalt von Anreizen geltenden Anforderungen zu verschérfen, um maogliche Interes-
senkonflikte einzudammen und einen besseren Schutz von Kleinanlegern zu gewahr-
leisten, und in einer zweiten Phase dann die Wirksamkeit des Rahmens zu Uberprtfen
und alternative MalRnahmen im Einklang mit den Vorschriften fur eine bessere Recht-

setzung vorzuschlagen, ggf. einschlieRlich eines mdglichen Verbots von Anreizen.“ 22

Im Ergebnis ist festzuhalten, dass der Richtlinienvorschlag kein generelles Provisions-
verbot enthalt; vielmehr soll ein provisionsbasierter Vertrieb von (Versicherungs-)An-
lageprodukten bis auf weiteres moglich bleiben. Diese Interpretation wird u.a. dadurch
bestatigt, dass der Richtlinienvorschlag mehrere partielle Provisionsverbote flr den
Vertrieb von Versicherungsanlageprodukten beinhaltet: Nach Art. 29a Abs. 1 IDD-Ent-
wurf sind Provisionen bspw. im Falle eines Vertriebs ohne Beratung verboten. Partielle
Provisionsverbote wie dieses waren sinnlos, wenn Provisionen vollstandig verboten

waren.

22 Erwagungsgrund 3 des Richtlinienvorschlags. Hervorhebung des Verf.
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2. Provisionsverbote fiir den Vertrieb von Versicherungsanlageprodukten

Partielle Provisionsverbote finden sich in Art. 29a Abs. 1 und 2 sowie in Art. 30 Abs.
5b IDD-Entwurf und beziehen sich ausschlie3lich auf den Vertrieb von Versicherungs-

anlageprodukten.

a) Versicherungsanlageprodukte

Die Definition des Versicherungsanlageprodukts findet sich in Art. 2 Abs. 1 Nr. 17 IDD.
Danach handelt es sich um ein Versicherungsprodukt, das einen Falligkeits- oder
Ruckkaufwert bietet, der vollstandig oder teilweise direkt oder indirekt Marktschwan-

kungen ausgesetzt ist, mit Ausnahme von

a) in Anhang | der Richtlinie 2009/138/EG genannten Nichtlebensversicherungs-
produkten (Versicherungszweige der Nichtlebensversicherung);

b) Lebensversicherungsvertragen, deren vertragliche Leistungen nur im Todesfall
oder bei Arbeitsunfahigkeit infolge von Korperverletzung, Krankheit oder Ge-
brechen zahlbar sind;

c) Altersvorsorgeprodukten, die nach nationalem Recht als Produkte anerkannt
sind, deren Zweck in erster Linie darin besteht, dem Anleger im Ruhestand ein
Einkommen zu gewahren, und die dem Anleger einen Anspruch auf bestimmte
Leistungen einrdumen;

d) amtlich anerkannten betrieblichen Altersversorgungssystemen, die in den An-
wendungsbereich der Richtlinie 2003/41/EG oder der Richtlinie 2009/138/EG
fallen;

e) individuellen Altersvorsorgeprodukten, fur die nach nationalem Recht ein finan-
zieller Beitrag des Arbeitgebers vorgeschrieben ist und die bzw. deren Anbieter
weder der Arbeitgeber noch der Beschaftigte selbst wahlen kann.

Die Reichweite dieser Definition ist nach wie vor umstritten.?*> Konsens besteht nur
dariber, dass sie fondsgebundene Lebensversicherungen erfasst,?* reine Risikole-
bensversicherungen jedoch nicht.2® Entgegen Reiff?® und Beyer?” gehdren auch klas-
sische Kapitallebensversicherungen, d.h. kapitalbildende Lebensversicherungen auf

den Todes- und Erlebensfall zu den Versicherungsanlageprodukten.?® Dafiir spricht,

2 Exemplarisch: Brémmelmeyer, r+s 2016, 269, vs. Reiff, r+s 2016, 593.

2 Statt aller: Rudy, in: Prolss/Martin, VVG, 31. Aufl. 2021, § 7b Rn. 2.

2 Statt aller: Rudy, a.a.O.

% Reiff, r+s 2016, 593, 601 f.

2 Beyer, VersR 2016, 293, 294.

28 Brémmelmeyer, a.a.0O.; Rudy, in: Prélss/Martin, VVG, 31. Aufl. 2021, § 7b Rn. 2; Ebers, in:

Schwintowski/Brommelmeyer/Ebers, PK VVG, 4. Aufl. 2021, § 7b Rn. 6.
7
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dass die Leistung im Todes-, Erlebens- und Riickkaufsfall von der Uberschussbeteili-
gung abhangt und daher i.S. der Definition des Versicherungsanlageprodukts (s.o.)
Marktschwankungen ausgesetzt ist. Entgegen Baroch Castellvi?® kommt es auch nicht
darauf an, ob die Lebensversicherung im konkreten Einzelfall steuerlich beglnstigt ist

oder nicht.30

Folgte man stattdessen Reiff, Beyer und anderen, wurde der Richtlinienvorschlag ge-
nau die Fehlanreize provozieren, die er verhindern will: Um partielle Provisionsverbote
fur den Vertrieb von Versicherungsanlageprodukten zu vermeiden, konnte ein Versi-
cherungsvermittler selbst dann eine klassische Lebensversicherung (Provision) emp-
fehlen, wenn eine fondsgebundene Lebensversicherung (partielle Provisionsverbote)
eigentlich sehr viel eher den Winschen und Bedurfnissen des Kunden (vgl. Art. 20
Abs. 1 IDD) entsprache.

b) Partielles Provisionsverbot bei Vertrieb ohne Beratung

Das Provisionsverbot beim Vertrieb von Versicherungsanlageprodukten ohne Bera-
tung ergibt sich aus dem Zusammenspiel von Art. 29a Abs. 1 und Art. 30 Abs. 2 und 3
IDD-Entwurf. Dort heil3t es:

Artikel 29a

Anreize

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Versicherungsvermittler oder Versi-
cherungsunternehmen, die Versicherungsanlageprodukte konzipieren oder
solche Produkte gem. Art. 30 Absatze 2 und 3 vertreiben, keine Gebuhr oder
Provision an eine Partei zahlen oder keine Gebuhr oder Provision von einer
Partei erhalten oder keinen nichtmonetaren Vorteil im Zusammenhang mit
dem Vertrieb eines Versicherungsanlageprodukts einer Partei gewahren o-
der keinen solchen von einer Partei erhalten, sofern es sich bei dieser Partei
nicht um den Kunden oder eine Person handelt, die im Auftrag des Kunden
tatig wird. Das Verbot nach Unterabsatz 1 gilt nicht fur geringfligige nichtmo-
netare Vorteile, [...].

Die Beschrankung dieses Provisionsverbots auf den Vertrieb ohne Beratung ergibt
sich aus der Inbezugnahme von Art. 30 Abs. 2 und 3 IDD-Entwurf. Dort heif3t es:

2 Baroch Castellvi, in: Ruffer/Halbach/Schimikowski, VVG, 4. Aufl. 2020, § 7b Rn. 6.
%0 Ebenso wie hier: Knops, in: Bruck/Moller, VVG, Bd. 1, 10 Aufl. 2021, § 7b Rn. 8 f.
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Art. 30

Beurteilung der Eignung und Zweckmafigkeit sowie Berichtspflicht Gber Kun-

den|...]

(2) Unbeschadet des Art. 20 Abs. 1 stellen die Mitgliedstaaten sicher, dass
der Versicherungsvermittler bzw. Versicherungsunternehmen, wenn er
bzw. es keine Beratung Uber ein Versicherungsanlageprodukt erbringt,
den Kunden um Informationen [...] bittet, damit der Versicherungsver-
mittler bzw. Versicherungsunternehmen beurteilen kann, ob das/die ge-
plante(n) Versicherungsanlageprodukt(e) fir den Kunden angemessen
ist/sind. [...]

(3) Unbeschadet des Art. 20 Abs. 1 konnen die Mitgliedstaaten, wenn keine
Beratung uUber Versicherungsanlageprodukte erfolgt, von der in Absatz 2
dieses Artikels erwahnten Verpflichtung absehen [...].

Das Provisionsverbot in Art. 29a Abs. 1 Satz 1 IDD-Entwurf bezieht sich also aus-
schliel3lich auf den Vertrieb von Versicherungsanlageprodukten in Fallen, in denen der
Versicherungsvermittler keine Beratung erbringt (Art. 30 Abs. 2 IDD-Entwurf) bzw. in

denen keine Beratung stattfindet (Absatz 3).

Die Einordnung von Art. 29a Abs. 1 IDD-Entwurf als Provisionsverbot nur im Falle des
beratungsfreien Vertriebs von Versicherungsanlageprodukten wird durch die vorge-
schlagenen Erwagungsgriinde bestatigt. Dort heil3t es: (4) Um mdgliche Nachteile fur
die Verbraucher zu beseitigen, die sich aus der Zahlung und dem Erhalt von Anreizen
fur reine Verkaufe ohne Beratung ergeben, ist es angebracht, die Zahlung und den
Erhalt solcher Anreize zu verbieten. Im Falle der Richtlinie 2014/65/EU [MiFID] wurde
sich ein solches Verbot auf die Ausfliihrung oder Annahme und Ubermittlung von Auf-
tragen und im Falle der Richtlinie (EU) 2016/97 [IDD] auf reine Verkdufe ohne Bera-

tung erstrecken.?!

Daraus folgt auch fur den Versicherungsmakler, dass die Provision zum Entgelt fur die
Beratung wird. Beratung bedeutet ausweislich Art. 2 Abs. 1 Nr.15 IDD ,Abgabe einer
personlichen Empfehlung an einen Kunden, entweder auf dessen Wunsch oder auf
Initiative des Versicherungsvertreibers hinsichtlich einer oder mehrerer Versicherungs-

vertrage”“ (s. auch: Art. 20 Abs. 1 Satz 3 IDD). Der Versicherungsmakler kdnnte kunftig

31 Hervorhebung des Verf.
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also nur noch eine Courtage beanspruchen, wenn er im konkreten Einzelfall eine indi-

viduelle Empfehlung ausgesprochen hat.32

c) Partielles Provisionsverbot bei Unvereinbarkeit von Provision und Bera-

tung im bestmoglichen Interesse des Kunden

Nach Art. 29a Abs. 2 IDD-Entwurf stellen die Mitgliedstaaten sicher, dass Versiche-
rungsvermittler oder -unternehmen beim Vertrieb von Versicherungsanlageprodukten
gem. Art. 30 Abs. 1 IDD-Entwurf Gebuhren von Dritten nur unter der Bedingung erhal-
ten bzw. an Dritte zahlen sowie Vorteile von Dritten nur unter der Bedingung erhalten
bzw. Dritten gewahren, dass diese Versicherungsvermittler oder Versicherungsunter-
nehmen sicherstellen, dass die Annahme bzw. Zahlung solcher Gebuhren oder An-
nahme bzw. Gewahrung solcher Vorteile ihre Pflicht, im bestmoéglichen Interesse ihrer
Kunden ehrlich, redlich und professionell zu handeln, nicht beeintrachtigt (Satz 1). Art.
30 Abs. 1 IDD-Entwurf regelt die Beschaffung bestimmter Informationen, wenn der
Versicherungsvermittler eine Beratung zu Versicherungsanlageprodukten erbringt.
Daher geht es auch in Art. 29a Abs. 2 IDD-Entwurf um den Vertrieb von Versiche-
rungsanlageprodukten auf der Grundlage einer Beratung gem. Art. 2 Abs. 1 Nr.15 IDD.

Klarzustellen ist zunachst, dass auch diese Regelung nicht i.S. eines vollstandigen
bzw. unbedingten Provisionsverbots zu verstehen ist: Die Regelung so zu interpretie-
ren, dass Versicherungsvermittler keine Provision mehr beanspruchen kdnnen, weil
Provisionen eine Beratung im bestmdglichen Interesse des Kunden strukturell verhin-
dern, hiel3e, die rechtspolitische Entscheidung der Kommission gegen ein generelles
Provisionsverbot (s.0.) zu unterlaufen. Da Art. 29a Abs. 2 Satz 2 IDD-Entwurf ggf. die
Offenlegung ,solcher Zahlungen® verlangt, kbnnen diese auch gar nicht generell ver-
boten sein. Die Regelung will vielmehr nur sicherstellen, dass das Design des Provisi-
onssystems im konkreten Einzelfall nicht mit der sich aus Art. 17 Abs. 1 IDD ergeben-
den Pflicht des Versicherungsvermittlers kollidiert, Kunden gegenuber ,stets ehrlich,
redlich und professionell in deren bestmoglichem Interesse” zu handeln. Die Regelung
in Art. 29a Abs. 2 IDD-Entwurf beruht anders gesagt auf der Pramisse, dass

82 Kritisch: GDV, Stellungnahme zu den Vorschlagen der EU-Kommission zur EU-Kleinanle-
gerstrategie v. 31.7.2023, verflgbar unter gdv.de, S. 6 f., der auch eine Vergiitung fir die bloRe
Angemessenheitsprifung (Art. 30 Abs. 2 IDD-Entwurf) ohne Beratung befirwortet.
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grundsatzlich auch eine provisionsbasierte Beratung im bestmdglichen Interesse des
Kunden erfolgen kann. Das Provisionssystem darf nur nicht so aufgesetzt sein, dass

eine bestmogliche Beratung (systematisch) unterlaufen wird.

Diese Lesart knupft an die bisherige Rechtslage an: Die Pflicht eines Versicherungs-
vermittlers, stets ehrlich, redlich und professionell im bestmdglichen Interesse des
Kunden zu handeln (Art. 17 Abs. 1 IDD bzw. §§ 59 Abs. 1 Satz 2, 1a Abs. 1 VVG)3
muss auch heute schon in die Ausgestaltung der Provisionssysteme einflie3en (Art.
17 Abs. 3 IDD bzw. § 48a Abs. 1 VAG).3

d) Partielles Provisionsverbot bei Mitteilung unabhangiger Beratung

Der Richtlinienvorschlag enthalt schliellich ein partielles Provisionsverbot in Fallen, in
denen der Versicherungsvermittler eine unabhangige Beratung bzw. eine Beratung auf

unabhangiger Grundlage anklndigt:

Artikel 30

(5b) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein Versicherungsvermittler oder
ein Versicherungsunternehmen, der bzw. das Versicherungsanlageprodukte
vertreibt, wenn er bzw. es Kunden mitteilt, dass die Beratung ungebunden [rich-
tig: unabhangig bzw. auf unabhangiger Basis] erfolgt, der Versicherungsvermitt-
ler bzw. das Versicherungsunternehmen [...]

b) fur die Erbringung der Dienstleistung an die Kunden keine Gebuhren,
Provisionen oder andere monetare und nichtmonetare Vorteile einer dritten
Partei oder einer Person, die im Namen einer dritten Partei handelt, annimmt
und behalt.

Inhalt und Reichweite dieses Regelungsvorschlags behandelt dieses Rechtsgutachten

im Detail unter llI.
3. Ergebnis
Der Richtlinienvorschlag der Kommission enthalt kein generelles Provisionsverbot, da-

fur aber drei partielle Provisionsverbote fur den Vertrieb von Versicherungsanlagepro-

dukten: Die Provision soll entfallen

33 Dazu: Riising, VersR 2023, 345; Brémmelmeyer, VersR 2021, 805.
34 Dazu: Boslak, in: Brand/Baroch Castellvi, VAG, 2018, § 48a Rn. 2-5.
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— in Fallen, in denen das Provisionssystem die ehrliche, redliche und professio-

nelle Beratung im bestmdglichen Interesse des Kunden beeintrachtigt, und

— in Fallen, in denen der Versicherungsvermittler eine unabhangige Beratung

bzw. eine Beratung auf unabhangiger Basis avisiert.

M. Partielles Provisionsverbot bei Mitteilung unabhangiger Beratung

1. Rechtsgrundlage

Rechtsgrundlage flr das Provisionsverbot bei Ankiindigung einer unabhangigen Be-

ratung ist Art. 30 Abs. 5b IDD-Entwurf.

a) Ermittlung des maRgeblichen Wortlauts

aa) Sprachliche Fassungen

Inhalt und Reichweite dieses Provisionsverbots lassen sich nicht ohne weiteres be-

stimmen, weil der mal3gebliche Wortlaut unklar ist. Das ergibt sich aus einem Vergleich

der unterschiedlichen Sprachfassungen:

Article 30

5b. Member States shall require that,
where an insurance intermediary or in-
surance undertaking distributing insur-
ance-based investment products informs
the customer that advice is given on an
independent basis, the insurance inter-
mediary or insurance undertaking: [...]
(b) not accept and retain fees, commis-
sions or any monetary or non-monetary
benefits paid or provided by any third
party or a person acting on behalf of a
third party in relation to the provision of
the service to customers.

Artikel 30

(5b) Die Mitgliedstaaten schreiben vor,
dass ein Versicherungsvermittler oder
ein  Versicherungsunternehmen, der
bzw. das Versicherungsanlageprodukte
vertreibt, wenn er bzw. es Kunden mit-
teilt, dass die Beratung ungebunden er-
folgt, der Versicherungsvermittler bzw.
das Versicherungsunternehmen [...]

b) fur die Erbringung der Dienstleistung
an die Kunden keine Gebulhren, Provisi-
onen oder andere monetare und nicht-
monetare Vorteile einer dritten Partei o-
der einer Person, die im Namen einer
dritten Partei handelt, annimmt

und behalt.

Abb. 1 [Synopse]: Art. 30 Abs. 5b IDD-Entwurf

12
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In der englischen Fassung von Art. 30 Abs. 5b IDD-Entwurf ist von ,advice given on
an independent basis“ die Rede, eine Formulierung, die DeepL> mit ,Beratung auf
unabhangiger Grundlage“ oder ,Beratung auf unabhangiger Basis" Ubersetzt. Das ent-
spricht der hier gepruften polnischen (,Swiadczone w sposob niezalezny*), franzosi-
schen (,a titre indépendant®) und italienischen Fassung des Richtlinienvorschlags (,su
base indipendente®). In der deutschen Fassung von Art. 30 Abs. 5b IDD-Entwurf ist
stattdessen von einer Beratung die Rede, die ,ungebunden® erfolgt, eine Formulierung,
die im Lichte der IDD%* i.S. einer ,Beratung durch vertraglich nicht gebundene Versi-
cherungsvermittler” zu verstehen und mit ,advice given by an intermediary not tied to

an insurance undertaking” ins Englische zu libersetzen ware.3’

Bei der Ermittlung des maldgeblichen Wortlauts ist davon auszugehen, dass grund-
satzlich alle sprachlichen Fassungen einer Richtlinie gleichermafen verbindlich® und
gleichrangig sind.3® Auch wenn die Richtlinie auf Englisch verhandelt wurde, folgt dar-
aus nicht, dass die englische Fassung richtiger oder in héherem Male verbindlich
ware.*° Der EuGH betont allerdings in std. Rspr. die Notwendigkeit einer einheitlichen
Auslegung,*' so dass die sprachliche Divergenz durch systematische, historische und

teleologische Uberlegungen beseitigt werden muss.*2

Hier sprechen der Regelungszusammenhang und das Regelungsanliegen der Kom-
mission sowie die Parallele zu Art. 24 Abs. 7 MiFID Il dafar, Art. 30 Abs. 5b IDD-Ent-
wurf — so wie in der englischen Fassung — i.S. eines Provisionsverbots bei Mitteilung
einer unabhéngigen Beratung bzw. bei Mitteilung einer Beratung auf unabhéngiger

Basis zu verstehen.

35 DeepL (deepl.com).

36 Erwagungsgrund 17 IDD auf Deutsch: ,vertraglich gebundene Versicherungsvermittler®.

37 Erwagungsgrund 17 IDD auf Englisch: ,tied insurance intermediaries®: s. auch: Erwagungs-
grund 16 auf Englisch.

38 Riesenhuber, in: Riesenhuber (Hrsg.), Europdische Methodenlehre, 42. Aufl. 2021, § 10 Rn. 14,

mit umfangreichen Nachweisen zur EuGH-Rspr.

3 Grundlegend: EuGH, Urt. v. 6.10.1982, Rs. 283/81 (C.I.L.F.I.T.), Slg. 1982, 4315, Rn. 18.

40 Riesenhuber, a.a.0., Rn. 16.

41 EuGH, Urt. v. 2.4.1998, Rs. C-296/95 (Commissioners of Customs and Excise), Slg. 1998, I-
1605 Rn. 36; EuGH, Urt. v. 26.5.2005, Rs. C-498/03 (Kingscrest), Slg. 2005, 1-4427 Rn.26;
EuGH, Urt. v. 12.11. 1998 C-149/97 (The Institute of The Motor Industry), Slg. 1998, |-7053
Rn.16.

42 Riesenhuber, a.a.0., Rn. 15.
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bb) Auslegung

(1) Regelungszusammenhang

Art. 30 Abs. 5b IDD-Entwurf kann nicht isoliert betrachtet, er muss vielmehr unter Be-
rlicksichtigung des Regelungszusammenhangs ausgelegt werden.*® Bezugspunkt ist
vor allem Art. 29 Abs. 1 IDD-Entwurf:

Artikel 29

Informationen fur Kunden und Versicherungsnehmer

(1) Unbeschadet des Art. 18 und des Art. 19 Absatze 1 und 2 stellen die Mit-
gliedstaaten sicher, dass Versicherungsvermittler und Versicherungsunterneh-
men, die Versicherungsanlageprodukte vertreiben, den Kunden rechtzeitig, be-
vor die Kunden durch einen Versicherungsvertrag oder ein Versicherungsange-
bot gebunden sind, geeignete Informationen in personalisierter Form Uber die
diesen Kunden angebotenen Versicherungsanlageprodukte bereitstellen. Diese
Informationen enthalten alle folgenden Angaben:

a) wenn eine Beratung erfolgt,

i) ob die Beratung unabhangig erbracht wird oder nicht;

Das Regelungsanliegen der Kommission, eine IrrefUhrung der Kleinanleger im Rah-
men des Beratungsprozesses zu vermeiden,* spricht dafiir, dass die Regelungen in
Art. 29 Abs. 1 Satz 2 lit. a) i) und in Art. 30 Abs. 5b IDD-Entwurf aufeinander bezogen
sind: Der Versicherungsvermittler, der ein Versicherungsanlageprodukt vertreibt, soll
dem Kunden im Falle einer Beratung mitteilen, ob die Beratung unabhangig erfolgt
oder nicht (Art. 29 Abs. 1 Satz 2 lit. a) i) IDD-Entwurf). Teilt er aufgrund dieser Infor-
mationspflicht mit, dass er unabhangig berate, greift das sich aus Art. 30 Abs. 5b IDD-

Entwurf ergebende Provisionsverbot.

(2) Regelungsanliegen der Kommission

Dieser Befund wird durch das Regelungsanliegen der Kommission bestatigt, das sich
insb. aus den vorgeschlagenen Erwagungsgriunden entnehmen lasst. Dort heildt es (in

der deutschen Fassung!) wie folgt:

»(5) Um sicherzustellen, dass Kleinanleger nicht irregefuhrt werden, ist es wich-
tig, in der Richtlinie (EU) 2016/97 festzulegen, dass Versicherungsvermittler, die

43 Allgemein: Riesenhuber, a.a.O., Rn. 22,
44 Erwagungsgrund 5 des Richtlinienvorschlags.
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ihren Kunden mitteilen, dass sie Beratung unabhéngig erbringen, im Einklang
mit den bestehenden Vorschriften der Richtlinie 2014/65/EU [MiFID II] keine
Anreize fur eine solche Beratung akzeptieren sollten. Diese Vorschrift sollte Ver-
sicherungsvermittler, die Kunden Beratung anbieten, nicht daran hindern, An-
reize zu akzeptieren, sofern die Beratung nicht als unabhéngig dargestellt wird,
die Kunden im Einklang mit den geltenden Transparenzanforderungen utber die
Anreize informiert werden und andere rechtliche Anforderungen, einschlief3lich
der Verpflichtung, im besten Interesse des Kunden zu handeln, eingehalten
werden. 45

Parallel dazu begriindet die Kommission Art. 30 Abs. 5b IDD-Entwurf auch im Rahmen
der ausfuhrlichen Erlduterung einzelner Bestimmungen des Vorschlags (auf Deutsch)

wie folgt:

~opeziell bezogen auf die IDD werden mit Art. 2 Abs. 22 Buchstabe d [des Richt-
linienvorschlags] die Schutzvorkehrungen fur die Beratung in Art. 30 Abs. 5b
der IDD gestarkt und wird im Falle, dass Versicherungsvermittler ihre Beratung
als ,unabhéngig“ prasentieren wollen, im Einklang mit der MiFID Il unterschie-
den, ob die Beratung unabhéngig erbracht wird oder nicht. Dazu werden hin-
sichtlich der Kategorie der unabhangigen Beratung statt fakultativer Vorgaben
verbindliche Vorschriften fir die Mitgliedstaaten festgelegt und wird der Erhalt
oder die Gewahrung von Anreizen im Falle der unabhédngigen Beratung unter-
sagt. Ein solches Verbot sollte Versicherungsvermittler jedoch nicht davon ab-
halten, Beratung anzubieten, fur die sie Anreize erhalten haben, sofern diese
Beratung nicht als ,unabhé&ngige“ Beratung dargestellt wird und die Kunden ge-
mal den geltenden Transparenzregeln Uber die entsprechenden Anreize infor-
miert werden. 46

Dieses Regelungsanliegen verfehlt, wer die Mitteilung in Art. 30 Abs. 5b IDD-Entwurf

i.S. von ,ungebundener” und nicht i.S. von ,unabhangiger” Beratung versteht.

(3) Parallele zu Art. 24 Abs. 7 MiFID Il

Der EU-Kommission betont in ihrem Richtlinienvorschlag konsequent, dass sie die
MaRstabe fur Finanzinstrumente und Versicherungen, d.h. die Regelungen in MiFID Il
und IDD angleichen will: sie schlagt bewusst eine einzige Anderungsrichtlinie vor, um
dem ,Ziel der EU-Strategie fur Kleinanleger Rechnung zu tragen, ,in der gesamten
EU und uber alle Anlageprodukte und Vertriebskanale hinweg das gleiche Mal} an

Anlegerschutz zu erreichen.“4’” Dementsprechend folgt der Vorschlag fur Art. 30 Abs.

45 Hervorhebungen des Verf.
46 Hervorhebungen des Verf.
47 Begriindung des Richtlinienvorschlags, a.a.0., S. 7.
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5b IDD dem Vorbild der MiFID II. Dort heif3t es (erneut: in der Fassung auf Deutsch)

auszugsweise wie folgt:

Art. 24 [Allgemeine Grundsatze und Kundeninformation]

(4) Kunden und potenziellen Kunden sind angemessene Informationen Uber die
Wertpapierfirma und ihre Dienstleistungen, die Finanzinstrumente und die vor-
geschlagenen Anlagestrategien, Ausfuhrungsorte und samtliche Kosten und
verbundenen Gebuhren rechtzeitig zur Verfligung zu stellen. Diese Informatio-
nen enthalten das Folgende:

a) wird eine Anlageberatung erbracht, informiert die Wertpapierfirma den Kun-
den rechtzeitig vor dieser Beratung daruber,

i) ob die Beratung unabhé&ngig erbracht wird oder nicht;

[...]

(7) Informiert eine Wertpapierfirma den Kunden daruber, dass die Anlagebera-
tung unabhéngig erbracht wird, dann [...] b) ist es dieser Wertpapierfirma nicht
gestattet, fur die Erbringung der Dienstleistung an die Kunden Gebuhren, Pro-
visionen oder andere monetare und nichtmonetare Vorteile einer dritten Partei
oder einer Person, die im Namen einer dritten Partei handelt, anzunehmen und
zu behalten.*®

Diese Parallele spricht ebenfalls dafir, den Richtlinienvorschlag in Einklang mit der
englischen Fassung so zu verstehen, dass Art. 30 Abs. 5b) IDD-Entwurf eine unab-
hangige Beratung bzw. eine Beratung auf unabhangiger Basis meint und nicht etwa

eine ,ungebundene” Beratung.

b) Ergebnis

Im Ergebnis ist Art. 30 Abs. 5b IDD-Entwurf so auszulegen, dass ein Versicherungs-
vermittler oder ein Versicherungsunternehmen, der bzw. das Versicherungsanlagepro-
dukte vertreibt, wenn er bzw. es Kunden mitteilt, dass die Beratung unabhangig bzw.
auf unabhangiger Basis erfolgt, ... b) fur die Erbringung der Dienstleistung an die Kun-
den keine Gebuhren, Provisionen oder andere monetare und nichtmonetare Vorteile
einer dritten Partei oder einer Person, die im Namen einer dritten Partei handelt, an-

nimmt und behalt.

48 Hervorhebungen des Verf.
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2. Inhalt und Reichweite

a) Regelungsadressaten

Erlassen Europaisches Parlament und Rat die Richtlinie so, wie von der Kommission
vorgeschlagen, mussten die Mitgliedstaaten Art. 30 Abs. 5b IDD-Entwurf im nationalen
Recht umsetzen. Regelungsadressat der Umsetzungsgesetze musste der Versiche-
rungsvermittler i.S. des EU-Rechts sein. Unter den Begriff ,Versicherungsvermittler®
fallt ausweislich des (sprachlich misslungenen) Art. 2 Abs. 1 Nr. 3 IDD ,jede naturliche
oder juristische Person, die kein Versicherungs- oder Ruckversicherungsunternehmen
oder ihre Angestellten [sic!] und kein Versicherungsvermittler in Nebentatigkeit ist und
die die Versicherungsvertriebstatigkeit gegen Vergutung aufnimmt oder austbt.“ Damit
ist auch der Versicherungsmakler i.S. der §§ 34d Abs. 1 GewO, 59 Abs. 3 VVG ohne

weiteres erfasst.4®

b) Unmittelbares Provisionsverbot fiir Versicherungsmakler auf EU-Ebene?

Ein Versicherungsvermittler, der gem. Art. 29 Abs. 1 IDD-Entwurf eine ,unabhangige
Beratung“ ankundigt, muss Art. 30 Abs. 5b IDD-Entwurf beachten:

a) Er muss (positiv) ,eine hinreichende Zahl von auf dem Markt angebotenen Ver-
sicherungsprodukten® beurteilen, ,die hinsichtlich ihrer Art und Produktanbieter
hinreichend breit gestreut sind, damit die Ziele des Kunden in geeigneter Weise
erreicht werden kdnnen, und die nicht auf Versicherungsprodukte beschrankt
sind, die von Unternehmen emittiert oder angeboten werden, die in enger Ver-
bindung zum Versicherungsvermittler oder zum Versicherungsunternehmen
stehen®.

b) Er darf (negativ) ,fir die Erbringung der Dienstleistung an die Kunden keine
Gebuhren, Provisionen oder andere monetare und nichtmonetare Vorteile einer
dritten Partei oder einer Person, die im Namen einer dritten Partei handelt,” an-

nehmen oder behalten.

49 Siehe: Reiff, VersR 2016, 1533, 1536.
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Im Hinblick auf den Vertrieb von Versicherungsanlageprodukten schlagt die Kommis-
sion also vereinfacht gesagt vor, das Pradikat einer ,unabhangigen Beratung“ auf die
Versicherungsvermittler zu beschranken, die auf der Basis eines reprasentativen
Marktiberblicks beraten (Art. 30 Abs. 5b lit. a IDD-Entwurf) und dafiir keine Provision
erhalten (litera b). Dabei ist der Richtlinienvorschlag nicht so zu verstehen, als kdnnte
der Versicherungsvermittler die Frage der Unabhangigkeit offen lassen. Er ist vielmehr
gem. Art. 29 Abs. 1 Satz 2 lit. a) i) IDD-Entwurf verpflichtet, anzugeben, ,ob die Bera-

tung unabhangig erbracht wird oder nicht“. Er muss also Farbe bekennen.

Art. 30 Abs. 5b IDD-Entwurf beinhaltet kein unmittelbares Provisionsverbot fur Versi-
cherungsmakler. Die Kommission hatte die Moglichkeit gehabt, den Begriff des Versi-
cherungsvermittlers unionsrechtlich aufzuspalten und zwischen Versicherungsmakler
und Versicherungsvertreter zu unterscheiden, um anschliel3end (vorbehaltlich der be-
rechtigten Bedenken Schwintowskis)®® ein Provisionsverbot (nur) fiir Versicherungs-
makler einzufihren. Davon kann jedoch keine Rede sein. Der Richtlinienvorschlag
kennt den Begriff des Versicherungsmaklers gar nicht. Er legt vielmehr den Begriff des
Versicherungsvermittlers (Art. 2 Abs. 1 Nr. 3 IDD) zugrunde, der bewusst allgemein
gehalten ist.! Es geht der Kommission also nicht darum, das Berufsbild des Versiche-
rungsmaklers unionsweit zu kodifizieren und auf eine unabhangige (nicht provisions-
basierte) Beratung festzulegen. Fir diesen Befund spricht auch die Begriindung des

Richtlinienvorschlags:

»<Angesichts der Vielfalt der Strukturen fur den Versicherungsvertrieb in den Mit-
gliedstaaten sollten Versicherungsvermittler, die nicht bei einem Versicherungs-
unternehmen angestellt oder vertraglich an dieses gebunden sind, aber von die-
sem Unternehmen Anreize erhalten, durch das Verbot nicht daran gehindert
werden, sich als Vermittler zu prasentieren, die nicht vertraglich an ein bestimm-
tes Versicherungsunternehmen gebunden sind.“%?

Diese Textpassage bezieht sich erkennbar (auch) auf Versicherungsmakler, die gem.
§§ 34d Abs. 1 GewO, 59 Abs. 3 VVG selbstandig und nicht von einem Versicherer

betraut sind: sie sind (anders gewendet) weder ,bei einem Versicherungsunternehmen

50 Rechtsgutachten, a.a.0., passim.

51 Erwagungsgrund 5 IDD: ,Versicherungsprodukte kdnnen von verschiedenen Kategorien von
Personen oder Einrichtungen wie Versicherungsagenten, Versicherungsmaklern und ,Allfinan-
zunternehmen®, Versicherungsunternehmen, Reiseblros und Autovermietungsfirmen vertrie-
ben werden. Aus Griinden der Gleichbehandlung all dieser Akteure und des Kundenschutzes
sollte sich diese Richtlinie auf all diese Personen oder Einrichtungen beziehen.

52 Begrindung des Richtlinienvorschlags, a.a.O., S. 19.
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angestellt* noch ,vertraglich an dieses gebunden®. Diese Vermittler sollen nach den
Vorstellungen der Kommission ,nicht daran gehindert werden®, sich als ungebunden
(aber eben nicht: als unabhangig) zu bezeichnen und anreiz- bzw. provisionsbasiert
zu beraten. Es geht der Kommission also nicht darum, Versicherungsmaklern den pro-
visionsbasierten Vertrieb zu verbieten; es geht ihr darum, allen Versicherungsvermitt-
lern, die auf Provisionsbasis beraten, die Mitteilung zu verbieten, man berate unab-

hangig.

Die Diskussion uber ein angebliches Provisionsverbot fur Versicherungsmakler ver-
stellt hier den Blick auf den Regelungsansatz der Kommission. Die Kommission regelt
kein Berufsbild, sie regelt die Modalitaten einer Dienstleistung (Beratung beim Vertrieb
von Versicherungsanlageprodukten): Kundigt ein Versicherungsvermittler an, dass er
den Kunden unabhangig berate, so muss er (1.) auf der Basis eines reprasentativen
Marktuberblicks beraten und (2.) auf Provisionen verzichten. Der Versicherungsmakler
hat also die Wahl:

— Er kann ausschlieBlich auf Provisionsbasis beraten, muss die Beratung dann
aber gem. Artt. 29 Abs. 1, 30 Abs. 5b IDD-Entwurf in jedem Einzelfall als ,nicht
unabhangig” avisieren.

— Erkann ausschliel3lich auf Honorarbasis beraten, d.h. Versicherungsanlagepro-
dukte empfehlen ohne dafir eine Provision von einem Versicherer zu erhalten.
Diese Beratung konnte und musste er gem. Artt. 29 Abs. 1, 30 Abs. 5b IDD-
Entwurf in jedem Einzelfall als ,unabhangig® bezeichnen.

— Er kann teils auf Provisions- und teils auf Honorarbasis beraten: Berat er auf
Provisionsbasis, musste er die Beratung im konkreten Einzelfall als ,nicht un-
abhangig“ bezeichnen, berat er auf Honorarbasis, kdnnte und musste er sie als

,unabhangig® deklarieren.

Diese Flexibilitat entspricht auch dem Regelungsanliegen der Kommission: sie schlagt
einen ,abgestufte[n] Ansatz® vor, der es den Marktteilnehmern ermdglichen soll, ihre
Vertriebssysteme anzupassen und die Kosten einer solchen Anderung méglichst ge-

ring zu halten“.53 Befiirchtet ein Versicherungsmakler also, dass die Kommission im

53 Begrindung des Richtlinienvorschlags, a.a.O., S. 10.
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Rahmen der bereits angekindigten Revision der Kleinanlegerstrategie drei Jahre nach
Annahme des Legislativpakets®® (d.h. voraussichtlich: 2027/2028) noch weiter-rei-
chende Provisionsverbote vorschlagen sollte, konnte er sein Vertriebssystem schon
jetzt, nach und nach, auf eine Honorarberatung umstellen und in honorar-basierten
Beratungsgesprachen auch mit dem Pradikat ,unabhangige Beratung“ werben.

c) Ergebnis

Der Richtlinienvorschlag beinhaltet kein unmittelbares Provisionsverbot flr Versiche-
rungsmakler. Er verpflichtet alle Versicherungsvermittler im Rahmen einer so ange-
kindigten unabhéngigen Beratung dazu, Versicherungsanlageprodukte auf der Basis
eines reprasentativen Marktuberblicks zu vermitteln (Art. 30 Abs. 5b lit. a IDD-Entwurf),
ohne dafur eine Provision zu beanspruchen (litera b). Die Regelung legt kein bestimm-
tes Berufsbild fest, sie regelt vielmehr die Modalitaten der im konkreten Einzelfall an-
gebotenen Dienstleistung: Kindigt der Versicherungsvermittler eine ,unabhangige”
Beratung an, so muss er auf mogliche Provisionen verzichten (Honorarberatung), avi-
siert er eine ,nicht unabhangige“ Beratung, so kann er nach wie vor auf Provisionsba-

sis beraten.

3. Mittelbares Provisionsverbot aufgrund des gesetzlichen Berufsbilds des

Versicherungsmaklers in der Bundesrepublik Deutschland?

Schwintowski beflrchtet, dass Art. 30 Abs. 5b IDD-Entwurf mittelbar zu einem Provi-
sionsverbot fur Versicherungsmakler fuhren konnte: Der Versicherungsmakler sei

,nach seinem Status naturgemafl der unabhangige Sachwalter seines Kunden“ und
erbringe eine ,unabhangige Provisions-(Courtage-)Beratung“.>® Es kénne also nicht
als Versicherungsmakler auftreten und sich gleichzeitig als ,abhangig“ bzw. ,nicht un-
abhangig” bezeichnen.%¢ Der Richtlinienvorschlag konnte anders gewendet zu einem
Provisionsverbot fihren, weil der Versicherungsmakler von Hause aus (von seinem

gesetzlichen Berufsbild her) unabhangig ist, so dass er gem. Art. 29 Abs. 1 IDD-

54 Begriindung des Richtlinienvorschlags, S. 10 f.
55 Schwintowski, Rechtsgutachten, a.a.0., S. 9.
56 Schwintowski, Rechtsgutachten, a.a.O., S. 11.
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Entwurf angeben misste, dass er unabhangig berat und folglich gem. Art. 30 Abs. 5b

IDD-Entwurf keine Provision mehr beanspruchen kénnte.

a) Berufsbild des Versicherungsmaklers

Das Berufsbild des Versicherungsmaklers ist gewerbe- und vertragsrechtlich festge-
legt. Der BGH*” hat den Versicherungsmakler zudem unter Berufung auf Trinkhaus als
sireuhanderahnlichen Sachwalter” des von ihm betreuten Versicherungsnehmers be-
schrieben. Im Einzelnen gilt § 59 Abs. 3 VVG bzw. § 34d Abs. 1 GewO, ohne dass dort
oder im sonstigen deutschen Recht ausdriicklich die Rede davon ist, dass der Versi-

cherungsmakler unabhangig ist bzw. unabhangig zu beraten hat.

aa) Treuhanderdahnlicher Sachwalter

Der BGH (1985) hat den Versicherungsmakler zwar als ,treuhanderahnlichen Sach-
walter” des Kunden beschrieben (s.0.), hat aber nicht von einem unabhéngigen Treu-
hander und auch nicht davon gesprochen, dass der treuhanderahnliche Sachwalter

den Kunden unabhéngig beraten musse.

bb) Selbststandigkeit

Der Versicherungsmakler handelt gem. §§ 34d Abs. 1 GewO, 59 Abs. 3 VVG gewerbs-
mafig, so dass er u.a. selbstandig sein muss.%® Er kann also kein Arbeitnehmer sein,
der als solcher zu weisungsgebundener und fremdbestimmter Tatigkeit in persénlicher
Abhangigkeit verpflichtet ist (§ 611a Abs. 1 BGB).%® Insoweit verlangt das gesetzliche

Berufsbild des Versicherungsmaklers tatsachlich personliche Unabhangigkeit.

57 BGHZ 94, 356, 359.

58 Miinkel, in: Riffer/Halbach/Schimikowski, VVG, 4. Aufl. 2020, § 59 Rn. 12; Schwintowski (in:
Bruck/Modller, VVG, 10. Aufl. 2022, § 59 Rn. 109, 146) will zwar nicht an den Begriff des Han-
delsgewerbes anknupfen, verlangt im Ergebnis aber auch Selbstandigkeit (Rn. 110, 146).

59 Ebenso: Reiff, in: Langheid/Wandt, Minchener Kommentar zum VVG, 3. Aufl. 2022, § 59 Rn.
23-25.
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cc) Fehlende Betrauung durch Versicherer oder Versicherungsvertreter

Der Versicherungsmakler darf nicht wie ein Versicherungsvertreter (§ 59 Abs. 2 VVG)
,von einem Versicherer oder Versicherungsvertreter” mit der Vermittiung oder dem Ab-
schluss von Versicherungsvertragen ,betraut ... sein“ (Absatz 3). Unter Betrauung ver-
steht man die Beauftragung zur Versicherungsvermittlung als einer Geschéaftsbesor-
gung i.S. des § 675 Abs. 1 BGB.%° Betraut ist ein Versicherungsvermittler nur dann,
wenn er gegenuber dem Versicherer verpflichtet ist, sich um die Vermittlung oder den
Abschluss von Versicherungsvertragen zu bemiihen.®' Durch die Betrauung wird der
Versicherungsvertreter in die Absatzorganisation des Versicherers eingebunden und
grundsatzlich dessen Weisungen unterworfen (§§ 675 Abs. 1, 665 BGB).%? Daraus
folgt, dass der Versicherungsmakler auch insoweit unabhangig sein muss; eine ver-
tragliche Bindung an den Versicherer, die (Uber Kooperations- und Courtagevereinba-
rungen hinaus)® einer Einbeziehung in die Absatzorganisation gleichkame, ist recht-

lich ausgeschlossen.

dd) Beratung auf der Basis eines reprasentativen Marktuiberblicks

Der Versicherungsmakler ist gem. § 60 Abs. 1 VVG verpflichtet, seinem Rat eine hin-
reichende Zahl von auf dem Markt angebotenen Versicherungsvertragen und von Ver-
sicherern zu Grunde zu legen, so dass er nach fachlichen Kriterien eine Empfehlung
dahin abgeben kann, welcher Versicherungsvertrag geeignet ist, die Bedurfnisse des
Versicherungsnehmers zu erflllen. Diese Regelung impliziert, dass der Versiche-
rungsmakler nicht einen bestimmten Versicherer gebunden sein darf — und Uber-
schneidet sich insoweit mit dem in §§ 34d Abs. 1 GewO, 59 Abs. 3 VVG enthaltenen

60 Miinkel, in: Riffer/Halbach/Schimikowski, VVG, 4. Aufl. 2020, § 59 Rn. 4; ahnlich: Reiff, in:
Langheid/Wandt, Minchener Kommentar zum VVG, 3. Aufl. 2022, § 59 Rn. 52 (vertraglich er-
teilte Geschaftsbesorgungsmacht), Rn. 92 (standiges Betrauungsverhaltnis); s. auch: Schwin-
fowski, in: Bruck/Moller, 10. Aufl. 2022, § 59 Rn. 81, mit dem Hinweis auf BGHZ 94, 356, 358.

61 Miinkel, a.a.0.; ahnlich: Dérner, in: Prolss/Martin, VVG, 31. Aufl. 2021, § 59 Rn. 20, mit dem
Hinweis auf §§ 92 Abs. 1, 86 Abs. 1 HGB; Schwintowski, in: Bruck/Méller, VVG, 10. Aufl. 2022,
§ 59 Rn. 87.

62 Miinkel, a.a.0.; ahnlich: Michaelis, in: Schwintowski/Brommelmeyer/Ebers, PK VVG, 4. Aufl.
2021,8 59 Rn. 7.

63 Dazu: Michaelis, in: Schwintowski/Brommelmeyer/Ebers, PK VVG, 4. Aufl. 2021, § 59 Rn. 16

(Doppelrechtsverhaltnis); s. auch: Schwintowski, in: Bruck/Moller, VVG, 10. Aufl. 2022, § 59 Rn.
193 ff. und Dérner, a.a.0., § 59 Rn. 113 f., zu Kooperations- und Courtagevereinbarungen.
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Kriterium der Nichtbetrauung (s.0.). Zusatzliche Anforderungen an eine mdgliche Un-

abhangigkeit werden daraus aber (soweit erkennbar) nicht abgeleitet.

b) Bewertung

Das Berufsbild des Versicherungsmaklers setzt im Ergebnis nicht voraus, dass der
Berufstrager in jeder Hinsicht unabhangig ist bzw. unabhangig berat.6 Der Begriff der
Unabhangigkeit ist vielschichtig, so dass es darauf ankommt, wie er hier zu verstehen
ist. Da die Rechtsordnung den Begriff im Hinblick auf Versicherungsmakler nicht ver-
wendet (s.0.), ist auf die sachnahe (gewerbe- und vertragsrechtliche) Regelung des
Versicherungsberaters abzustellen: Versicherungsberater ist, wer berat, ,ohne von ei-
nem Versicherungsunternehmen einen wirtschaftlichen Vorteil zu erhalten oder in an-
derer Weise von ihm abhéngig zu sein“ (§§ 59 Abs. 4 VVG, 34d Abs. 2 Satz 2 GewO).
Daraus folgt, dass sich Abhangigkeit u.a. dadurch begrinden lasst, dass jemand ,von
einem Versicherungsunternehmen einen wirtschaftlichen Vorteil“ erhalt. Ist das der
Fall, ist er in dieser Weise von der Versicherungswirtschaft abhangig.

Klarzustellen ist erneut, dass es in Artt. 29 Abs. 1, 30 Abs. 5b IDD-Entwurf (an-
ders als in §§ 59 VVG, 34d GewO) nicht um Berufsbilder, sondern um die Mo-
dalitaten der Beratung geht. Die Diskussion Uber ein angebliches Provisions-
verbot fur Versicherungsmakler verstellt hier die den Blick auf den Regelungs-

ansatz der Kommission (s.o. S. 19).

Das Merkmal der ,Unabhangigkeit von der Versicherungswirtschaft* ist vor diesem
Hintergrund nur fiir den Beruf des Versicherungsberaters pragend.®® Ihn und nur ihn
trifft ein unbedingtes Provisionsannahmeverbot: Er darf sich seine Tatigkeit nur durch
den Auftraggeber verglten lassen (§ 34d Abs. 2 Satz 3 GewO). Zuwendungen eines
Versicherungsunternehmens im Zusammenhang mit der Beratung, insb. auf Grund ei-
ner Vermittlung als Folge der Beratung, darf er nicht annehmen (Satz 4). In den Mate-

rialien heil’t es dazu:

64 Dagegen: Schwintowski, Rechtsgutachten, a.a.O., S. 3 (Versicherungsmakler, die ihrem Status
nach auf unabhéngiger Basis beraten), S. 7 ff.
65 Reiff, in: Langheid/Wandt, Minchener Kommentar zum VVG, 2. Aufl. 2016, § 59 Rn. 68;

Schwintowski, in: Bruck/Méller, VVG, 10. Aufl. 2022, § 59 Rn. 225.
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.Insbesondere die Berufsbezeichnung und die das Berufsbild des Versiche-
rungsberaters pragende Unabhéangigkeit von der Versicherungswirtschaft, die
sich vor allem in dem unbedingten Provisionsannahmeverbot niederschlagt,
werden gesetzlich geregelt bleiben. [...] Die graduelle Abstufung der beim Ab-
schluss von Versicherungsvertragen beteiligten Berufe vom Versicherungsver-
treter Uber den Versicherungsmakler zum unabhéngigen Versicherungsberater
kann fir den Versicherungsnehmer gerade bei einer einheitlichen gesetzlichen
Regelung transparent gemacht werden.“66

Daraus folgt im Umkehrschluss, dass der Versicherungsmakler gewerbe- und ver-
tragsrechtlich gesehen nicht unbedingt und in jeder Hinsicht unabhangig zu sein
braucht: Er ist zwar nicht arbeitsvertraglich bzw. geschaftsbesorgungs-vertraglich von
einem bestimmten Versicherer abhangig. Er erhalt jedoch im provisionsbasierten Ver-
trieb von Versicherungsanlageprodukten einen wirtschaftlichen Vorteil von einem Ver-
sicherer. Da der Versicherungsmakler insoweit von der Versicherungswirtschaft ab-
hangig ist, hindert ihn das gesetzliche Berufsbild auch nicht an der Mitteilung, dass er
»nicht unabhangig“ berate. Der Richtlinienvorschlag besagt ja nicht, dass sich der Ver-
sicherungsmakler als persénlich von einem bestimmten Versicherer abhangig be-
zeichnen musste. Er braucht sich selbst gar nicht als ,abhangig“ bzw. als ,nicht unab-
hangig“ zu bezeichnen. Artt. 29 Abs. 1, 30 Abs. 5b IDD-Entwurf verlangen nur, dass
er die Beratung, d.h. die von ihm angebotene Dienstleistung ggf. als ,nicht unabhan-

gig” bezeichnet, weil sie von der Versicherungswirtschaft bezahlt wird.

c) Ergebnis

Das (gesetzliche) Berufsbild des Versicherungsmaklers setzt nicht voraus, dass der
Versicherungsmakler in jeder Hinsicht unabhangig ist und ,unabhangig“ bzw. ,auf un-
abhangiger Basis® berat. Nach dem Leitbild der §§ 34d, 59 GewO ist vielmehr davon
auszugehen, dass nur derjenige unabhéngig berat, der ,berat ..., ohne von einem Ver-
sicherer einen wirtschaftlichen Vorteil zu erhalten oder in anderer Weise von ihm ab-
hangig zu sein“ (§§ 34d Abs. 1 GewO, 59 Abs. 3 VVG). Daraus folgt, dass die in
Artt. 29 Abs. 1, 30 Abs. 5b IDD-Entwurf vorgesehene Pflicht des Versicherungsmak-
lers, im provisionsbasierten Vertrieb von Versicherungsanlageprodukten mitzuteilen,

dass er ,nicht unabhangig“ berate, nicht mit dem gesetzlichen Berufsbild kollidiert. Das

66 Bundesregierung, Entwurf eines Gesetzes zur Neuregelung des Rechtsberatungsrechts v.
1.9.2006, BR-Drucks. 623/06, S. 82. Hervorhebungen des Verf.; siehe auch: Begriindung, Ent-
wurf eines Gesetzes zur Neuregelung des Versicherungsvermittlerrechts v. 22.6.2006, BT-
Drucks. 16/1935, S. 21.
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ware u.U. dann der Fall, wenn der Versicherungsmakler mitteilen musste, dass er per-

sonlich von einem bestimmten Versicherungsunternehmen abhangig sei. Davon kann

jedoch keine Rede sein — auch, weil sich die Mitteilung gar nicht auf die Person des

Versicherungsmaklers sondern nur auf die Beratung, d.h. die von ihm angebotene

Dienstleistung bezieht.

IV.

Ergebnisse

. Im Rahmen ihres Kleinanlegerschutzpakets hat die Kommission am 24.5.2023

u.a. einen Vorschlag fur eine Richtlinie des Europaischen Parlaments und des
Rates zur Anderung der Richtlinien (EU) 2009/65/EG, 2009/138/EG, 2011/61/
EU, 2014/65/EU (MiFID II) und (EU) 2016/97 (IDD) im Hinblick auf die Unions-

vorschriften zum Schutz von Kleinanlegern vorgelegt (Richtlinienvorschlag).

. Der Richtlinienvorschlag enthalt kein generelles Provisionsverbot, dafir aber

drei partielle Provisionsverbote flr den Vertrieb von Versicherungsanlagepro-

dukten: Die Provision soll entfallen

a) im Vertrieb ohne Beratung (Art. 29a Abs. 1 IDD-Entwurf),

b) in Fallen, in denen das Provisionssystem die ehrliche, redliche und pro-
fessionelle Beratung im bestmdglichen Interesse des Kunden beein-
trachtigt (Art. 29a Abs. 2 IDD-Entwurf), und

c) in Fallen, in denen der Versicherungsvermittler eine unabhangige Bera-
tung bzw. eine Beratung auf unabhangiger Basis avisiert (Art. 30 Abs. 5b
IDD-Entwurf).

. Das Provisionsverbot in Art. 30 Abs. 5b IDD-Entwurf ist im Lichte des Rege-

lungszusammenhangs, des Regelungsanliegens der Kommission und der Pa-
rallele zu Art. 24 Abs. 7 MiFID Il so auszulegen, dass es nicht an die Mitteilung
anknUpft, dass ,die Beratung ungebunden erfolgt“ (deutsche Fassung), sondern
an die Mitteilung, dass die Beratung ,unabhangig” bzw. ,auf unabhangiger Ba-

sis“ stattfindet (englische, polnische, franzdsische und italienische Fassung).

. Die Regelung in Art. 30 Abs. 5b IDD-Entwurf fuhrt weder unmittelbar noch mit-

telbar zu einem Provisionsverbot fur Versicherungsmakler; sie fuhrt allerdings
i.V.m. Art. 29 Abs. 1 IDD-Entwurf dazu, dass ein Versicherungsmakler im pro-

visionsbasierten Vertrieb von Versicherungsanlageprodukten angeben muss,
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dass er ,nicht unabhangig“ bzw. ,nicht auf unabhangiger Basis“ berat. Im Ein-
zelnen gilt folgendes:

5. Der Richtlinienvorschlag enthalt kein unmittelbares Provisionsverbot fir Versi-
cherungsmakler auf EU-Ebene. Er sieht vor, dass der Versicherungsvermittler,
der ein Versicherungsanlageprodukt vertreibt und eine unabhangige Beratung
ankundigt, auf der Basis eines reprasentativen Marktlberblicks beraten muss
(Art. 30 Abs. 5b lit. a IDD-Entwurf) und keine Provision verlangen darf (litera b).
Der Richtlinienvorschlag besagt aber keineswegs, dass der Versicherungsmak-
ler eine unabhangige Beratung anbieten miisste und deswegen keine Provision
verlangen kénnte. Der Versicherungsmakler hat also die Wahl:

— Er kann ausschlieflich auf Provisionsbasis beraten, muss die Beratung
dann aber gem. Artt. 29 Abs. 1, 30 Abs. 5b IDD-Entwurf in jedem Einzel-
fall als ,nicht unabhangig“ avisieren.

— Er kann ausschliel3lich auf Honorarbasis beraten, d.h. Versicherungsan-
lageprodukte empfehlen ohne daflr eine Provision von einem Versiche-
rer zu erhalten. Diese Beratung konnte und musste er gem. Artt. 29
Abs. 1, 30 Abs. 5b IDD-Entwurf in jedem Einzelfall als ,unabhangig“ be-
zeichnen.

— Erkann teils auf Provisions- und teils auf Honorarbasis beraten: Berat er
auf Provisionsbasis, musste er die Beratung im konkreten Einzelfall als
,hicht unabhangig“ bezeichnen, berat er auf Honorarbasis, kbnnte und
musste er sie als ,unabhangig“ deklarieren.

6. Der Richtlinienvorschlag fuhrt auch nicht zu einem mittelbaren Provisionsverbot
fur Versicherungsmakler. Das ware der Fall, wenn der Versicherungsmakler
aufgrund des gesetzlichen Berufsbilds in der Bundesrepublik Deutschland ver-
pflichtet ware, eine unabhéngige Beratung anzukindigen, so dass er nach Um-
setzung der Artt. 29 Abs. 1, 30 Abs. 5b IDD-Entwurf keine Provision mehr ver-
langen durfte.

7. Das Berufsbild des Versicherungsmaklers ergibt sich aus dem Sachwalter-Ur-
teil des BGH und aus §§ 34d GewO, 59 f. VVG: Der Versicherungsmakler steht
als treuhanderahnlicher Sachwalter im Lager des Kunden. Er ist selbststandig
und wird nicht von einem Versicherer oder Versicherungsvertreter betraut; er ist
insoweit also personlich unabhangig. Daraus folgt indes nicht, dass der Versi-

cherungsmakler unbedingt und in jeder Hinsicht unabhangig ware. §§ 34d
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GewO, 59 VVG gehen vielmehr davon aus, dass derjenige, der von einem Ver-
sicherer wirtschaftliche Vorteile erhalt, in dieser Weise von ihm bzw. von der
Versicherungswirtschaft abhangig ist. Ein Versicherungsmakler, der auf Provi-
sionsbasis vermittelt, ist nach diesem Begriffsverstandnis und in dieser Hinsicht
also ,nicht unabhangig®.

8. Daraus folgt, dass die im Richtlinienvorschlag vorgesehene Pflicht des Versi-
cherungsmaklers, im provisionsbasierten Vertrieb von Versicherungsanlage-
produkten anzugeben, dass er ,nicht unabhangig“ berate, nicht mit dem gesetz-
lichen Berufsbild kollidiert. Der Versicherungsmakler braucht weder zu behaup-
ten, dass er wie ein Arbeitnehmer personlich abhangig sei, noch, dass er ver-
traglich bzw. wirtschaftlich von einem bestimmten Versicherer abhange. Er
muss lediglich angeben, dass eine von ihm ggf. angebotene Beratung auf Pro-

visionsbasis ,nicht unabhangig*“ erfolgt.

Der Richtlinienvorschlag verlangt im Hinblick auf den Vertrieb von Versicherungsanla-
geprodukten sowohl auf Seiten des Versicherungsmaklers als auch auf Seiten der
Kunden ein hoheres Mal} an Differenzierungsvermogen als bisher: Der Versicherungs-
makler gibt an, dass er selbstandig und ,ungebunden® ist, so dass er auf der Basis
eines reprasentativen Marktlberblicks im bestmdglichen Interesse des Kunden Versi-
cherungsanlageprodukte auswahlen und empfehlen kann. Er gibt gleichzeitig an, ob
die von ihm angebotene Beratung ,unabhangig“ oder ,nicht unabhangig“ erfolgt, je
nachdem, ob es sich im konkreten Einzelfall um eine Honorarberatung handelt (unab-

hangig) oder um eine Beratung auf Provisionsbasis (nicht unabhangig).

Im Ergebnis ist die in diesem Rechtsgutachten aufgeworfene Frage wie folgt zu beant-
worten: Der Vorschlag flr eine Richtlinie des Europaischen Parlaments und des Rates
zum Kleinanlegerschutz vom 24. Mai 2023 enthalt kein Provisionsverbot fur Versiche-

rungsmakler.

Berlin | Frankfurt (Oder), den 13.9.2023

Prof. Dr. Christoph Brommelmeyer
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Executive Summary

Beinhaltet der Vorschlag fur eine Richtlinie des Europai-
schen Parlaments und des Rates zum Kleinanlegerschutz
vom 24. Mai 2023 ein Provisionsverbot fur Versicherungs-

makler?

vorgelegt von
Professor Dr. Christoph Brommelmeyer
im Auftrag des BVK e.V.
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Executive Summary

Im Rahmen ihres Kleinanlegerschutzpakets hat die Kommission am 24.5.2023 u.a.
einen Vorschlag fur eine Richtlinie des Europaischen Parlaments und des Rates zur
Anderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2009/138/EG, 2011/61/EU, 2014/65/EU (MiFID
[I) und (EU) 2016/97 (IDD) im Hinblick auf die Unionsvorschriften zum Schutz von

Kleinanlegern vorgelegt (Richtlinienvorschlag).

Der Richtlinienvorschlag enthalt kein generelles Provisionsverbot, dafur aber drei par-
tielle Provisionsverbote fur den Vertrieb von Versicherungsanlageprodukten: Die Pro-

vision soll entfallen

a) im Vertrieb ohne Beratung (Art. 29a Abs. 1 IDD-Entwurf),

b) in Fallen, in denen das Provisionssystem die ehrliche, redliche und pro-
fessionelle Beratung im bestmdglichen Interesse des Kunden beein-
trachtigt (Art. 29a Abs. 2 IDD-Entwurf), und

c) in Fallen, in denen der Versicherungsvermittler eine unabhangige Bera-
tung bzw. eine Beratung auf unabhangiger Basis avisiert (Art. 30 Abs. 5b
IDD-Entwurf).

Das Provisionsverbot in Art. 30 Abs. 5b IDD-Entwurf ist im Lichte des Regelungszu-
sammenhangs, des Regelungsanliegens der Kommission und der Parallele zu Art. 24
Abs. 7 MIiFID Il so auszulegen, dass es nicht an die Mitteilung anknupft, dass ,die
Beratung ungebunden erfolgt® (deutsche Fassung), sondern an die Mitteilung, dass
die Beratung unabhéngig bzw. auf unabhéngiger Basis stattfindet (englische, polni-

sche, franzdsische und italienische Fassung).

Der Richtlinienvorschlag enthalt kein unmittelbares Provisionsverbot fur Versiche-
rungsmakler auf EU-Ebene. Er sieht vor, dass der Versicherungsvermittler, der ein
Versicherungsanlageprodukt vertreibt und eine unabhangige Beratung ankundigt, auf
der Basis eines reprasentativen Marktuberblicks beraten muss (Art. 30 Abs. 5b lit. a
IDD-Entwurf) und keine Provision verlangen darf (litera b). Der Richtlinienvorschlag
besagt aber nicht, dass der Versicherungsmakler eine unabhangige Beratung anbie-
ten musste und deswegen keine Provision verlangen kénnte. Der Versicherungsmak-

ler hat vielmehr die Wahl:
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— Er kann ausschlieBlich auf Provisionsbasis beraten, muss die Beratung dann aber
gem. Artt. 29 Abs. 1, 30 Abs. 5b IDD-Entwurf in jedem Einzelfall als ,nicht unab-
hangig*“ avisieren.

— Er kann ausschlieldlich auf Honorarbasis beraten, d.h. Versicherungsanlagepro-
dukte empfehlen ohne dafur eine Provision zu erhalten. Diese Beratung kdnnte und
musste er gem. Artt. 29 Abs. 1, 30 Abs. 5b IDD-Entwurf in jedem Einzelfall als ,un-
abhangig“ bezeichnen.

— Er kann teils auf Provisions- und teils auf Honorarbasis beraten: Berat er auf Pro-
visionsbasis, musste er die Beratung im konkreten Einzelfall als ,nicht unabhangig*
bezeichnen, berat er auf Honorarbasis, kdnnte und musste er sie als ,unabhangig*

deklarieren.

Der Richtlinienvorschlag fuhrt auch nicht zu einem mittelbaren Provisionsverbot flr
Versicherungsmakler. Das ware der Fall, wenn der Versicherungsmakler aufgrund des
gesetzlichen Berufsbilds in der Bundesrepublik Deutschland verpflichtet ware, eine un-
abhéngige Beratung anzukindigen, so dass er nach Umsetzung der vorgeschlagenen
Artt. 29a Abs. 1, 30 Abs. 5b IDD-Entwurf keine Provision mehr verlangen durfte.

Das Berufsbild des Versicherungsmaklers ergibt sich aus dem Sachwalter-Urteil des
BGH und aus §§ 34d GewO, 59 f. VVG: Der Versicherungsmakler steht als treuhan-
derahnlicher Sachwalter im Lager des Kunden. Er ist selbststandig und wird nicht von
einem Versicherer oder Versicherungsvertreter mit dem Vertrieb von Versicherungen
betraut. Er ist insoweit also persénlich unabhangig. Daraus folgt indes nicht, dass der
Versicherungsmakler so, wie der Versicherungsberater, in jeder Hinsicht unabhangig
sein musste. Berat der Versicherungsmakler auf Provisionsbasis, so erhalt er ,von ei-
nem Versicherer einen wirtschaftlichen Vorteil“ und ist nach dem Regelungsgedanken
der §§ 34d Abs. 2 GewO, 59 Abs. 3 VVG in dieser Weise von ihm bzw. von der Versi-

cherungswirtschaft abhangig.

Ein Versicherungsmakler, der auf Provisionsbasis berat, handelt nach diesem Begriffs-
verstandnis und in dieser Hinsicht also ,nicht unabhangig®. Daraus folgt, dass die im
Richtlinienvorschlag vorgesehene Pflicht des Versicherungsmaklers, im provisionsba-
sierten Vertrieb von Versicherungsanlageprodukten anzugeben, dass er ,nicht unab-

hangig“ berate, nicht mit dem gesetzlichen Berufsbild in der Gewerbeordnung bzw. im
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VVG kollidiert. Der Versicherungsmakler braucht weder zu behaupten, dass er wie ein
Arbeitnehmer personlich abhangig sei, noch, dass er vertraglich bzw. wirtschaftlich von
einem bestimmten Versicherer abhange. Er muss lediglich angeben, dass die von ihm

angebotene Beratung auf Provisionsbasis und deswegen ,nicht unabhangig“ erfolgt.

Der Richtlinienvorschlag verlangt im Hinblick auf den Vertrieb von Versicherungsanla-
geprodukten sowohl auf Seiten des Versicherungsmaklers als auch auf Seiten der
Kunden ein héheres Mal} an Differenzierungsvermaogen als bisher: Der Versicherungs-
makler gibt an, dass er selbstandig und ,ungebunden® ist, so dass er auf der Basis
eines reprasentativen Marktuberblicks im bestmaoglichen Interesse des Kunden Versi-
cherungsanlageprodukte auswahlen und empfehlen kann. Er gibt gleichzeitig an, ob
die von ihm angebotene Beratung ,unabhangig“ oder ,nicht unabhangig“ erfolgt, je
nachdem, ob es sich im konkreten Einzelfall um eine Honorarberatung handelt (unab-

hangig) oder um eine Beratung auf Provisionsbasis (nicht unabhangig).

Im Ergebnis ist die in diesem Rechtsgutachten aufgeworfene Frage wie folgt zu beant-
worten: Der Vorschlag fur eine Richtlinie des Europaischen Parlaments und des Rates
zum Kleinanlegerschutz vom 24. Mai 2023 enthalt kein Provisionsverbot fur Versiche-

rungsmakler.



