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PROVISIONSKURZUNG ZUR KOMPENSATION DES NIEDRIGZINSES

ZIELSETZUNG

Vor dem Hintergrund historisch niedriger Zinsen schldgt die Diskussion um die
Hohe der Abschlussprovisionen in der Lebensversicherung hohe Wellen und gip-
felte in dem ,Entwurf eines Gesetzes zur Deckelung der Abschlussprovision von
Lebensversicherungen und von Restschuldversicherungen” des Bundesministeri-
ums fur Finanzen (BMF). Demnach soll der Deckel bei 25 Promille der summierten
Beitrdge wahrend der Vertragslaufzeit — maximal 35 Jahre — liegen. Bei Nachweis
qualitativer Kriterien in der Beratung kann er um 15 Punkte bis auf 40 Promille er-
weitert werden.

Der Gesetzgeber begriindet dies damit, dass zwar der Uberwiegende Teil der Mal3-
nahmen des Lebensversicherungsreformgesetzes (LVRG) erfolgreich umgesetzt
werden konnte, um in einem Niedrigzinsumfeld die zugesagten Leistungen aus
den Lebensversicherungsvertragen erfillen zu kénnen, jedoch lieBe die Absen-
kung der tatséchlich entstandenen Abschlusskosten zu wiinschen ibrig, so dass es
erforderlich sei, Abschlussprovisionen und -vergiitungen in angemessener Weise
zu deckeln. Zudem soll Fehlanreizen und exzessiv hohen Provisionen entgegen-
gewirkt werden.

Im Folgenden wollen wir untersuchen, inwieweit eine Provisionskiirzung zur Kom-
pensation des Niedrigzinsumfelds zielflihrend und angemessen ist.

Fraglich ist in diesem Zusammenhang, inwieweit Vermittler Gber ihre Provisionen in
Verantwortung fiir das Niedrigzinsszenario genommen werden kénnen, inwieweit
Provisionskirzungen dabei helfen kénnen, die RenditeeinbuBen durch niedrige
Zinsen zu kompensieren und welche Wirkungen Provisionskirzungen im Hinblick
auf die Altersvorsorgeberatung mit sich bringen kénnen.
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HAFTUNG DER VERMITTLER
DURCH PROVISIONSKURZUNG

Stornoquote in der Lebensversicherung
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VERGANGENHEIT 8
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Sicherung der Garantie fur Altvertrage 5
belastet Neugeschaft 4

3
Mit der Zinszusatzreserve (ZZR) wurde 2011 ein wichtiges Instrument zur Siche- ?
rung der Altvertrdge eingefiihrt. Sie ist ein verbindliches und stabilisierendes !
Element, um die Garantiezusagen der Vergangenheit bilanziell abzusichern. 0
Rund 65 Mrd. € haben die Unternehmen bisher der Reserve zugeflhrt, so dass die 2008 09 10 1 12 13 14 15 16 2017
durchschnittliche Garantiezinsanforderung marktweit derzeit effektiv nur noch bei
1,90 % liegt.

Angaben in Prozent Quelle: Assekurata
Jedoch beeintrachtigt der Reserveaufbau, welcher nach unseren Berechnungen
marktweit noch mindestens bis ins Jahr 2024 andauern wird, die Ertragslage deut-
lich, so dass die Unternehmen aktuell keinen attraktiven Garantie- und Uberschuss- ) o ) ) )
. . . Das Gleiche gilt fir die Beschwerdezahlen bei der BaFin und beim Ombudsmann,
zins gewahren konnen. T ) B} )
die sich — bezogen auf das Volumen des Neugeschaftes und der Bestdnde - im

Unter den sinkenden Deklarationen leiden nicht nur Bestandskunden, sondern vor Zeitverlauf auf niedrigstem Niveau bewegen.

allem das Neugeschift. Lebensversicherungsprodukte mit deklarierten Uberschiis-
sen verlieren an Attraktivitat, was sich auch im Erfolg der Vermittler niederschlagt.

Kontrovers |asst sich freilich diskutieren, inwieweit die Vermittler durch Provisions-
verzicht ebenfalls einen Beitrag zur Sicherung der Zinsgarantien im Niedrigzins- Beschwerdequote der BaFin in der Lebensversicherung
umfeld zu leisten haben. Ein systematisches Beratungsversagen beim Verkauf
klassischer Lebensversicherungen, die ein etabliertes Basisprodukt der deutschen 0,0060
Altersvorsorge sind, ist als Argument allerdings nicht stichhaltig. Uberdies lassen
sich nach der Studie ,Beratungsqualitét in der Lebensversicherung” der Asseku- 0,0050
rata Solutions auch keine systematischen Fehlanreize erkennen. Vielmehr sinkt die 0,0040
Stornoquote sogar kontinuierlich und hat im Jahr 2017 einen neuen Tiefststand

erreicht. 0,0030
0,0020
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Angaben in Prozent Quelle: Assekurata
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Demgegentlber steigen die Kundenzufriedenheitswerte mit der Arbeit der Vermitt- R E N D ITE E F F E KT B E I
ler stetig an und markierten 2018 einen neuen Hochstwert. .o
PROVISIONSKURZUNG

Auswirkung des Provisionsdeckels auf die Rendite von

Assekurata-Kundenbefragung: VermittlerZUfriedenheit Lebensversicherungen — ein Rechenmode”

83

- Im derzeitigen Zinstief fahndet der liberwiegende Teil der Lebensversicherer akri-
bisch nach Produkten, die eine auskdmmliche Rendite bei gleichzeitig moderatem

7 Risiko in Aussicht stellen. Dies gleicht in vielen Fallen der Quadratur des Kreises.

77

75 In diesem Zusammenhang gewinnen Kosteneinsparungen eine immer gréBere Be-

73 deutung, um die Anlagesumme zu erhéhen. Dies trifft auch auf Lebensversiche-

o rungsprodukte zu. Vor allem bei diesen nimmt unter Kostenquotenbetrachtung die
Abschlussprovision beim Kauf des Produktes einen vermeintlich hohen Stellenwert

69 ein.

67

65 Da ein Lebensversicherungsprodukt aber auf Langfristigkeit ausgerichtet ist, ba-

siert die Rendite im Wesentlichen auf dem zeitlichen Aspekt infolge des Zinses-
2008 09 10 1 12 13 14 15 16 17 2018 sinseffekts

| Auireslehen it dor Barang sy son Vil ver s asdslies Nichtsdestotrotz haben die Lebensversicherer ihre Abschlussquoten seit 2013 kon-

Vertrauen in den Vermittler tinuierlich reduziert, wodurch sich damit einhergehend auch die Beratungsprovi-

B Zufriedenheit mit der Betreuung durch den Vermittler nach Abschluss sionen verringert haben. Hauptausldser hierfir war die Begrenzung des Hochst-

zillmersatzes von 25 %o durch das LVRG. Im Zuge von Prozessverschlankungen und

weiteren Einsparungen konnten auch die Verwaltungskostenquoten iiber einen

Angaben in Prozent Quelle: Assekurata langen Zeitraum gesenkt werden. Aufgrund von Investitionen, vor allem in die Di-
gitalisierung von Prozessen, sind diese zuletzt wieder gestiegen.

Eine weitere Senkung der Verwaltungskostenquote dlrfte nur durch langfristige
strukturelle MaBnahmen maoglich sein. Die bisher wirkenden Effekte zeigen sich
Zwischenfazit anhand der Kostenentwicklung im Lebensversicherungsmarkt (siehe Abbildung).

Fehlanreize aus Uberhohten Provisionen in der Beratung konnten
bisher nicht nachgewiesen werden. Dass Vermittler in die Haftung fir
die hohen Garantiezinsen der Vergangenheit genommen werden und
mit Provisionsklrzung ein Ausgleich fir das Neugeschaft im Sinne von

hoheren Renditen erzielt werden soll, ist mit Blick auf die qualitative

Beratungsleistung anhand empirischer Daten nicht begriindbar.
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In einem gemeinsamen Gutachten haben Experten der Universitdt Hohenheim und

Kostenentwicklung im Lebensversicherungsmarkt des Instituts fir Finanz- und Aktuarwissenschaften (ifa) Ulm bereits 2018 festge-
stellt, dass ein Provisionsdeckel nahezu keine Auswirkung auf die Rendite eines
Lebensversicherungsproduktes hat."

Oy
5,04% 5,00% 4,96% >.09% 4,97% 4,89%

4,72% 4,72% 4,65%

—_— ; Auf Basis dieser These haben wir anhand von Beispielberechnungen die Auswir-

kung einer Senkung des Kostenparameters Abschlussprovision in der Tarifkalkula-

tion von konkreten Rentenversicherungen auf 25 %. simuliert.
3,40% 3,41% 3,34% 3,37%

3% 317%  312%  309%  300%
ceeceanas Zur Begriindung der Notwendigkeit eines Provisionsdeckels berufen sich die Auto-
2,39% 241% 2,39% 2.25% 2.19% 2.28% 2,.25% 2.27% )10 ren im Referentenentwurf auf eine Erhebung der BaFin, wonach die Versicherungs-
unternehmen fir das Neugesché&ft im Jahr 2017 vertriebswegubergreifend erfolgs-

bezogene Abschlussprovisionen von durchschnittlich 37,74 %. geleistet haben.

. o o Da es bis dato keinen Grund gab, die Gite der Beratung zu beanstanden und
/ g : 2,50 2,62 2,50 2,37 2,35 auch jegliche Kennzahlen, die hierzu herangezogen werden kénnen (beispielsweise

5,24 5,66 5,44 4,87 4,97 4,60 4,62 m in Mrd. Euro Storno- oder Beschwerdequoten) dies untermauern (sieh oben), gehen wir davon
2,05 1,99 1,99 1,98 1,93 1,95 aus, dass die Uberwiegende Mehrzahl der Vermittler kiinftig Anspruch auf den zu-
satzlichen Teil unter Berlicksichtigung von Qualitdtsaspekten hat.
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017  2018*

Diese Vermittler wiirden nach Intention des Gesetzes fir ihre Dienstleistung 40 %o

444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444 erhalten durfen’ WOdUrCh dle Deckelung dann inS Leere Iiefe'

B Weitere Abschlusskosten (in Mrd. Euro) In einer Modellrechnung haben wir unterschiedliche Rentenversicherungsprodukte

[ Provisionen (in Mrd. Euro) (Sofortrente, Neue klassische Rente und Indexgebundene Rente) marktreprasenta-

B Verwaltungsaufwendungen (in Mrd. Euro) tiver Anbieter hinsichtlich ihrer Gesamtrentenhdhe bei Provisionssatzen von 40 %o
und 25 %o verglichen.

B Abschlusskostenquote (Abschlussaufwendungen in Prozent der Beitragssumme Neugeschift)

Provisionsquote (Provisionen in Prozent der Beitragssumme Neugeschaft)

B Verwaltungskostenquote (Verwaltungsaufwendungen in Pronzent der gebuchten Bruttopramien)

Rente Rente Renten- Renten- Rendite Rendite Rendite-
Produkte bei bei differenz differenz bei bei differenz
AP 40 %o AP 25 %o in€ in % 25 %o 40 %o in %
Angaben in Prozent Quelle: Assekurata; * = Schatzung
Sofortrenten 294,25 € 301,50 € 7,25 € 2,46% 3,62% 3,53% 0,09%
Neue klassische
R 218,69 € 224,81 € 6,12 € 2,80% 2,98% 2,82% 0,16%
Sofern die Reduzierung der Provisionen langfristig einen signifikanten Einfluss auf enten
die Héhe der Produktrendite entfalten wirde, wére ein Provisionsdeckel aus Kun- Indexgebundene
. . . . . .. 194,30 € 199,16 € 4,86 € 2,50% 2,29% 2,15% 0,14%
densicht zu begriBen. Ein pauschaler Rickschluss erscheint hier jedoch zu kurz Renten

gesprungen.

Die Auswirkung auf die Rendite ist demnach bei langer Laufzeit am geringsten und liegt je nach Laufzeit und
unterstellter Kapitalanlagerendite zwischen 0,08 % (lange Laufzeit und schlechte Kapitalanlageperformance)
und 0,22 % (kurze Laufzeit und gute Kapitalanlageperformance).

Vgl. Jochen RuB, Jérg Schiller und Andreas Seyboth; Regulierung von Provisionen - Ziele, Risiken und Neben-
wirkungen provisionsbegrenzender Regulierung in der Lebensversicherung in Deutschland; Hohenheim 2018. 9



10

PROVISIONSKURZUNG ZUR KOMPENSATION DES NIEDRIGZINSES

Die Rechnungen basieren auf folgenden Parametern:

* Aufgeschobene klassische und indexgebundene Rente: Eintrittsalter 35 Jahre,
Rentenbeginnalter 67 Jahre, Rentengarantiezeit 5 Jahre, 100 € monatlicher
Beitrag

* Sofortbeginnende Rente: Eintrittsalter 67 Jahre, Einmalbeitrag 100.000 Euro

Variiert wurden lediglich die Provisionssatze. Sdmtliche anderen eingerechneten
Kosten sowie die unterstellte marktgéngige Uberschussbeteiligung sind konstant
fortgeschrieben.

In der vorstehenden Tabelle haben wir neben der Rentenhdhe sowohl die Renten-
als auch die Renditedifferenz dargestellt.

Im Ergebnis differenziert die Rente je nach Produkt zwischen monatlich 4,86 Euro
und 7,25 Euro. Gleichwohl ist der damit verbundene Renditeeffekt von 0,09 % bis
héchstens 0,16 % ernlichternd. Die Rechnung verdeutlicht, dass Provisionskirzun-
gen die Renditeminderungen niedriger Zinsen nicht ansatzweise kompensieren.

Zwischenfazit

Provisionen und Abschlusskostenquote sind bereits seit einigen Jahren
riicklaufig. Die Rendite fiir den Kunden in der Lebensversicherung wiirde
durch den Provisionsdeckel nicht merklich ansteigen. Dessen Wirkung
auf die konkrete Vertragsrendite wird im Allgemeinen lberschatzt.

PROVISIONSKURZUNG ZUR KOMPENSATION DES NIEDRIGZINSES

RENDITEEFFEKT BEI ANDERUNG
DES CHANCEN-/RISIKO-PROFILS

Deutlich hoherer Renditeeffekt durch optimale Nutzung
von Chancen und Risiken in der Produktauswahl

Die geringen Rentenh&hen, die momentan am Markt prognostiziert werden, orien-
tieren sich an dem vorherrschenden Kundenwunsch nach Sicherheit in der Alters-
vorsorge.

Ublicherweise werden Rentenversicherungen mit einem hohen Mal3 an Garantien
(z. B. einem jahrlichen Garantiezins oder einer endfélligen Bruttobeitragsgarantie)
ausgestattet. An dieser Stelle sind die Anbieter in der Ausgestaltung ihrer Garan-
tiezusagen sehr differenziert.

Bei aufgeschobenen klassischen Rentenversicherungen ergeben sich aus einer Bei-
tragssumme von 38.400 Euro (100,00 Euro monatlich tber 32 Jahre) garantierte
Monatsrenten von unter 100,00 Euro. Garantien reduzieren die Rendite gerade in
einem extremen Niedrigzinsumfeld massiv — selbst ein Garantiezins von 0 % (im
Sinne des Kapitalerhalts) mindert die Performance des Produktes spiirbar.

Bei Betrachtung der Vergangenheitsrenditen unterschiedlicher Laufzeiten in der
Lebensversicherung stellen wir in unserer Marktstudie zu Uberschussbeteiligungen
und Garantien seit Jahren einen deutlich riicklaufigen Trend fest.

11



PROVISIONSKURZUNG ZUR KOMPENSATION DES NIEDRIGZINSES

Arithmetische Mittelwerte der Vergangenheitsrenditen

unterschiedlicher Laufzeiten in der Kapitallebensversicherung

Ablaufstichtage 10/2010 bis 10/2018
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Ablauf zum 31. Oktober

B 2010 B 2013 2016
B on 2014 B 207
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Angaben in Prozent Quelle: Assekurata
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Wiirden Verbraucher zukiinftig nur moderat chancenreichere Produkte akzeptieren,
erhdhte das die zu erwartende Rendite wesentlich stérker als eine Senkung von
Abschlusskosten.

Laut einer retrospektiven Wertentwicklungsstatistik (hier: BVI) fiir die Fondsgruppe
Aktienfonds Deutschland erzielten 30-jahrige monatliche Investitionen in Hohe von
100,00 Euro Durchschnittsrenditen von 6,00 %. Bei 35-jahrigen Laufzeiten sogar
6,50 %.

Wohlwissend, dass die riickwirkende Entwicklung nicht auf die Zukunft Gbertragbar
ist, haben wir (reine) fondsgebundene Rentenversicherungstarife reprasentativer
Marktteilnehmer mit einer Renditeannahme in Héhe von 5,00 % verglichen, um die
Wirkung von Chance und Rendite zu plausibilisieren. Im Ergebnis liegen hier die
prognostizierten Renten durchschnittlich tber 30 % h&her als bei einem Tarif der
Neuen Klassik mit marktiblicher Gesamtverzinsung.

Ablaufleistungen fondsgebundene Rentenversicherungen

Euro

350

300
25
20
15
10
5

0

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

B w B Marktdurchschnitt

o

o
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o

o

Quelle: Assekurata
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In der Praxis ist der GroBteil der Kunden bei der Produktauswahl aufgrund der
vielfaltigen Méglichkeiten und individuell zu beriicksichtigenden Risiken auf profes-
sionelle Beratung angewiesen. Dies beginnt bereits bei grundsatzlichen Themen-
stellungen, beispielsweise dem Thema Garantien und den hieraus resultierenden
Kosten. Laut einer Studie der Universitat St. Gallen (I.VW)? unterschatzen Kunden
die Kosten von Garantien signifikant. 10 % - 37 % der befragten Teilnehmer der
Studie waren nicht bereit, einen positiven Betrag fir eine Garantie zu zahlen. 44 %
wollten keine Garantie, wenn die Garantiekosten transparent sind.

Bei einer garantierten Mindestverzinsung von 2,00 % lag die Zahlungsbereitschaft
bei ungefahr 30 % dessen, was diese Garantie tatsdchlich wert ist.

Zwischenfazit

Mitder ,richtigen” Produktauswahl ist fiir jeden Kundentyp eine passende
Vorsorge zu finden. Durch die aufklarende Beratung kann ein fehlendes
Fachwissen des Kunden ausgeglichen werden. Hoéhere Chancen sind
beispielsweise in der fondsgebundenen Rentenversicherung zu finden.
Bei der Auswahl des passenden Produktes hilft der Vermittler.

2 Vgl. Gatzert, N., Huber, C. und Schmeiser, H. (2009): On the Valuation of Investment Guarantees in Unit-Linked
Life Insurance: A Customer Perspective, Working Paper on Risk Management and Insurance, Nr. 69
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BERATUNGSBEDARF
IN DER ALTERSVORSORGE

Kunden schatzen personlichen Ansprechpartner
in Altersvorsorgefragen

Abschlussprovisionen dienen grundsétzlich der fairen Bemessung einer Beraterleis-
tung. Hierbei ist zu bedenken, dass ein Vermittler mitunter viel Aufwand betreiben
muss, bis es schlieBlich zum Abschluss kommt, zumal l&ngst nicht jede Beratung
auch zum Vertragsabschluss fuhrt.

Die Bemessung der Beraterleistung als Anteil der Beitragssumme &hnelt dem So-
lidaritatsprinzip in der Sozialversicherung: Ein geringer Beitrag miindet absolut in
einer geringen Provision. Entsprechend umgekehrt verhalt es sich bei einem hohen
Beitrag. Gerade bei Geringverdienern mit niedrigen Beitragssummen ist vielfach
eine intensivere Beraterleistung vonndten, weil hier ein lberdurchschnittlicher Vor-
sorgebedarf herrscht.

In einer Verbraucherbefragung hat unser Tochterunternehmen Assekurata Soluti-
ons analysiert, wie die Beratungsnachfrage konkret aussieht, und festgestellt, dass
vor allem Geringverdiener bei Versicherungs- und Vorsorgefragen einen festen per-
sonlichen Berater zu Rate ziehen.

Demnach nutzen mehr als 60 % der Geringverdiener einen persénlichen Ansprech-
partner fir Versicherungs- und Vorsorgefragen. Bei den Verbrauchern mit mittleren
Einkommen sind es 50,7 % und bei den Besserverdienern 54,9 %.

15
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Haben Sie einen festen personlichen Berater, den Sie
bei Versicherungs- und Vorsorgefragen zu Rate ziehen?

Durchschnittliche Einschatzung, Angaben ohne ,keine Angabe”

Geringverdiener
n=110

n=306

Besserverdiener
n=204

B .- 7 Nein

Angaben in Prozent Quelle: Verbraucherbefragung Assekurata Solutions GmbH
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Verbraucher mit
mittleren Einkommen

PROVISIONSKURZUNG ZUR KOMPENSATION DES NIEDRIGZINSES

Ein weiteres Ergebnis der Erhebung ist, dass die deutschen Verbraucher bei Fragen
zur Altersvorsorge vor allem das Internet als Informationsquelle nutzen. In den letz-
ten finf Jahren haben sich auf diesem Weg 40,9 % der Befragten Informationen zur
Altersvorsorge eingeholt. Der Versicherungsvermittler/-makler ist mit einem An-
teil von 30,4 % der Befragten die zweitwichtigste Informationsquelle, gefolgt vom
Bankberater mit einem Anteil von 23,7 %. An vierter Stelle stehen mit einem Anteil
von 4,1 % der Verbraucher die 6ffentlichen Beratungsstellen.

Wo haben Sie sich in den letzten 5 Jahren
Informationen zur Altersvorsorge eingeholt?

Mehrfachnennungen, Anteil der Befragten

B minternet B Bei 6ffentlichen Beratungsstellen
[ Bei einem Bankberater B Sonstiges
[ Bei einem Versicherungsvermittler/-makler n=433

Angaben in Prozent Quelle: Verbraucherbefragung Assekurata Solutions GmbH
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Bereits seit Jahren kdampft das Berufsbild des Versicherungsvermittlers mit einem
Attraktivitdtsschwund und damit zusammenhédngend mit riickldufigen Beraterzah-
len. Hatte der DIHK Anfang 2011 insgesamt 263.452 eingetragene Vermittler und
Berater gezahlt, betrug die Anzahl im April 2019 nur noch 199.961. Diese Abwarts-
spirale kdnnte mit Einflihrung eines Provisionsdeckels nochmals deutlich an Fahrt
gewinnen. Zugleich steigt jedoch der Beratungsbedarf, da die Altersvorsorge auch
aufgrund der alternativen Produkte, welche die Unternehmen im Zuge der niedri-
gen Kapitalmarktzinsen auf den Markt gebracht haben, immer komplexer und er-
klarungsbedurftiger wird. Die Vermittler stehen vor der Aufgabe, Lésungen fir den
Kundenwunsch nach hohen Garantien und angemessenen Renditen zu finden. Die
Beratung wird damit aufwandiger und zugleich nimmt der regulatorische Rahmen
fur die Vermittlung, Stichwort IDD, immer mehr zu. Diese Leistung gilt es, auch
kinftig fair und angemessen zu vergiten.

Zwischenfazit

Kunden bendtigen zur korrekten Produktauswahl Orientierung. Die
professionelle Beratung wird bei einer zu niedrigen Provision abnehmen
und ein Berufsstand ist stark gefahrdet.

Internetrecherche fiihrt aufgrund der Komplexitdt von Altersvorsorge-
produkten allein nicht zum Ziel. Perspektivisch kénnten flachendeckend
nicht genligend qualifizierte Berater zur Verfiigung stehen.

PROVISIONSKURZUNG ZUR KOMPENSATION DES NIEDRIGZINSES

FAZIT

Der Gesetzesentwurf zum Provisionsdeckel wurde mit einem hohen Detaillierungs-
grad auf 43 Seiten — davon 30 Seiten allein fir die Begriindung — verfasst. Zum
Vergleich: der Entwurf zum Provisionsdeckel fir die Private Krankenversicherung
hatte 2011 inklusive Begriindung gerade einmal vier Seiten eingenommen. Trotz
der offensichtlichen Detailtiefe scheint die Einfihrung eines Provisionsdeckels in
der Lebensversicherung kein ,Selbstldufer” zu sein, wie breite Diskussionen nicht
zuletzt auch auf politischer Ebene zeigen, denn der Teufel steckt letztlich auch hier
im Detail.

Das Fir und Wider einer regulatorischen Absenkung von Provisionssatzen ist sorg-
faltig abzuwagen, da sie diverse (negative) Effekte nach sich zieht. Die Zielsetzung,
Uber eine Deckelung die Rendite der Produkte maBgeblich zu erhéhen, ohne dem
steigenden Beratungsbedarf in einem Niedrigzinsumfeld Rechnung zu tragen, er-
scheint wenig zielfiihrend. So verbessert ein Provisionsdeckel nur unwesentlich die
Leistungen der Altersvorsorge, greift aber nachhaltig in einen funktionierenden Be-
ratungsmarkt ein.

Die Chancen und Risiken eines Produktes miissen vielmehr zur Risikoneigung und
Tragfahigkeit des Kunden passen. Die Bediirfnisse variieren naturgemaf von Kun-
de zu Kunde und lassen sich in den jeweiligen Fallen nur bedingt im Selbststudium
befriedigen. Wird der Kunde bei dieser duBerst essenziellen Entscheidungsfindung
alleingelassen, kann dies gravierende Folgen fur seine Altersvorsorge haben, in-
dem er beispielsweise gute Markt- bzw. Produktchancen liegen lasst oder diese
nicht erkennt.

Ein entsprechend qualifizierter Berater kann hier zielgruppenspezifisch unterstiit-
zen. Unzweifelhaft sollte eine qualitativ hochwertige Beratung das mafBgebliche
Ziel sein, und Quialitat sollte dann auch adadquat vergltet werden. Akzeptiert man
diesen grundlegenden Anspruch, erscheint es nicht schlissig, warum der Gesetz-
geber nur einen Teil der Provision unter den Vorbehalt von Qualitatsaspekten stellt.
Das wére so, als wiirde der Metzger verpflichtet werden, Wurst zu verkaufen, bei
der nur ein Teil explizit genieBbar sein muss.
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