
Mit Vorschlägen zur Finanzberatung springt die EU zu kurz
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di e Sparkassen die 1200 Filia len überneh men?
Oder doch di e Deuts ch e Bank, di e ebenfa lls
weiß, wie m an im Privatkundengeschäft Geld
verdient? (Börsen-Zeitung, 10.8.2012)

Rahmen emer kurzen Einrühr ung
nahegelegt, sie sollte n bitte den
aus aller Welt erwarteten Gästen
das Gefühl vermitteln, willkom-

Einsatz stellen sie siche r, dass die
Spiele eben doch zum Fest des Vol
kes und nicht der Sponsoren wur
den. {Börsen-Zeitung, 10.8 .2012)
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Börsen-Zeitung, 10.8 .2012
In den vergangenen Jahren hat die
deutsche Politi k mit zahlreichen Ge
setzen den Anleger- und Verbrau
cherschutz gestärkt. Dazu zählen Re
geln zur Ausbildung von Beratern,
zur besseren Kundeninforrnatio n
und zur Dokumentation der Ber a
tung. Manches war unz ureichend,
vieles nicht aufeinander abgestimmt
und einige s de utlich zu bürokra
tisch. Aber: Die Grundriehtung
stimmt. Den n im deutschen Finanz
dienstleistungsmarkt führt kein Weg
an mehr Kundenorientierung vorbei.

Auch Brüssel setzt Akzente: Die
EU-Kommission hat eine n Vorstoß
unternommen und ihre Entwürfe für
die Markets in Financial Instrumen ts
Directive II (MiFID II) im Aolagebe
reich und für die Insurance Media
tion Directive 11 (IMD 11) im Versiehe 
rungsbereich vorgestellt. Beide
Richtlinien sehen u.a. vor, dass "un
abhäng ige Beratu ng" künftig zwei
Voraussetzunge n erfüllen muss: Der
Berater ver mittelt eine hinreichende
Zahl von Fonds oder Versicherungen
und er nimmt keinerlei Gebühren
oder Provisionen von Dritten an.
Dies steht im Einkla ng mit den Plä
nen de r Bundesregierung, die Hono
rarbera tung zu stärken.

vorweg: MLP steht Honorarbera
tung grundsätzlich offen gegenüber
und wir bieten sie schon heute in
den Feldern an, in de nen Kunden
dazu bereit sind. Dazu zäh len Teile
de r betrieblichen Altersversorgung
genauso wie das Geschäft mit vermö
genden Kunden bis hin zur Immobi-

lien- oder Praxisfinanzierung. Außer
dem bieten wir im Vermögensmana
geme nt eine Vergütungss truktur, bei
der wir Kunden alle Retrozessionen,
die MLP von KapitaIan lagegesell
schaften erhält, gutschreiben - und
damit die Anforderungen der Mi
FID11 schon heute nahezu erfüllen.

All das ändert aber nichts an der
Tatsache, dass die Entwürfe der EU~

Kommission deutlich zu kurz ge
sprunge n sind. Sie unterstellen, da ss
die Honorarberatung mit Unabhän
gigke it gleichzusetzen ist und auto
matisch zu eine r höhe ren Beratu ngs
qualität führt. Beides ist schlichtweg
falsch . Denn Qualitä t en ts teht vor al
lern aufgrund einer fundier ten Aus
bildung des Beraters und durch eine
hohe Transpar en z für den Kunden.
Und Unabhängigkeit fußt auf einer
breiten und fundierten Produktaus
wahl - gleichgültig, wie die vergü
tung ausfällt.

An der Realität vorbei

Darüber hinaus geht de r Kommis
sionsvorschlag an der Realität vor
bei. In Deutschland arbeitet im Versi
cherungs bereich wenige r als 1% der
Vermittler auf Honorarbasis. Für die 
sen geringen Teil würde die gese tz
lich geschützte Bezeichnung "unab
hängiger Berater" gelten - die res tli
chen 99 % wären weiterhin weitge
hend fre i in ihrer Berufsbezeich
nung. Folglich ist es nur eine Frage
der Zeit, bis die erste n "fairen" ' F i ~

na nzberarer die Regelu ng umgehen.
Wie soll ein Anleger in diesem Be-
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Was derMarkt braucht,
sind gesetzlich verankerte
Berufsbilderfür Berater

und Vermittler.

grlffswirrwarr einen Unterschied er 
kennen?

Außerdem wird die Trennung zwi
schen "unabhängig" und "nicht unab
hängig" den bestehenden Unterschie
den nicht gerecht. Schon he ute gibt
es in Deutschland in der Versiche 
rungsvermittlung gebundene Ver
mittler auf de r einen und Makler auf
der andere n Seite. Wäh rend der ge
bundene Vermittler die Prod ukte ei
nes oder weniger Versicherer vermit
telt und in dess en Auftrag tätig ist,
kann der Versicherungsmakler auf
eine Vielzahl von Gesellschaften zu
rückgreifen und ist per gese tzliche m
Auftrag Sachwal rer des Kunden 
ähnlich wie ein Anwa lt. Ande rs als
ein gebundener Vermittler haftet er

folglich für seine Beratung. Soll die
Richtli nie wirklich diejenigen schwä
ehen, die kunde norientiert beraten?

Hinzu kommen ha ndwerkliche
Schwächen der IMD 11. Sie ignoriert,
dass bislang nich t genügend Netto ta
rife - also Pro dukte ohne einkalku
lierte Provisionen - zur Verfüg ung
stehe n. Zudem bezieht sich die Rege
lung zur "unabhängigen Beratung"
zunächst auf den Bereich Lebensver
sicherung . Wie soll der Kunde verste
hen, dass in der Kranken- und Sach
versiche rung andere Regeln gelten?

Die Argumente führen zu ein em
klaren Ergebnis: Die Entwürfe von
IMD II und MiFlD II sind Flickschus
terei. Was der Markt braucht, sind
gese tzlich vera nkerte Berufsbilder
für alle Berater und Vermittler. Wich
tige Unterscheidungskriterien sind
neben der Art der Vergütung (Hono
rar vs. Provision) der Umfang der Be
ratung (ganzheitlich vs. spartenspe
zifisch) und vor allem das Auftrags
verhältnis (Vermi ttlung der Pro
dukte eines oder mehrerer Anbieter
vs. unabhängige Auswahl aus dem
Marktangebot) . Nut in diesem Fall
kann ein Kunde auf einen Blick er
kennen, wer ihm gegenübe rsitz t 
beispielsweise ein Vermittler, der
sich auf ein einzelnes Beratungsfeld
konzent riert und auss chließlich an
einen Produktanbieter gebunden ist,
oder ein Berater, der seine Unabhän
gigkeit dadurch dokumentiert, dass
er im Auftrag des Kunden ganzheit
lich berät und aus dem breiten
Marktangebot die passenden Pro
dukte auswählt .

Zudem gilt es, in Deut schlan d die
Aufsicht zu vere inhei tlichen. Bislang
fallen nur diejenigen , die wie MLP
über eine Banklizenz verfügen, un
ter die fachliche Aufsicht der Finanz
aufsicht BaFin. Alle anderen Vermi tt
ler werden - gemeinsam mit allen Ar
ten von Kleingewerbetreibenden 
von den Gewerbeämtern beaufsich
tigt, die auf diese Aufgabe nicht vor
bereitet sind.

Anforderungen anheben

Und schließlich ist es notwendig,
die Ausbildungsanforderungen wei
ter anz uheben und alle Ausnahmen
abzuschaffen. Ähnlich wie die erste
VermittIerrichtlinie sieht auch die
IMD 11 vor , dass für Angestellte von
Versich erern und Banken, die Versi
cherungen vermitteln, erleichterte
Anforderungen für die Sachkunde
gelten. Diese und viele weitere Aus
nahmen sollten der Vergangenheit
angehören. Fazi t: Mit der Umset
zung von MiFID 1Iund IMD II in na
tionales Rech t ist nicht vor 2015
oder 20 16 zu rechnen. Die wenig
durchdachten Regelungen der Erst
entwürfe sollten aber schon deutlich
früher vom Tisch sein. Der private
Anlege r wird es der Politik danken.

Uwe Schroeder-Wildberg ist Vor
standsvorsit zende r beim Finanz
und Vermöge nsberater MLP.
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