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Kontext EU-Strategie fur Kleinanleger

Mit dieser Initiative soll sichergestellt werden,

dass Verbraucher, die in die Kapitalmérkte “ EU"DI-'JE:‘EWE
Commission

Investieren, dies mit Zuversicht und
Vertrauen tun kdbnnen, dass die Ergebnisse der Anlagen verbessert werden und dass die

Verbraucher mehr beteiligt werden. Wenn mehr Verbraucher in Kapitalmarkte investieren und
damit Kapital in Unternehmen des Privatsektors anlegen, konnte dies flr den Prozess der

wirtschaftlichen Erholung nach der COVID-19-Pandemie forderlich sein.

Quelle:
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https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/12755-EU-Strategie-fur-Kleinanleger_de

EU Strategie fur Klelanleger — tragende Saulen

Nachhaltigkeit

Finanzbildung

Digitale Innovation

Vergutung / Interessenkonflikte
/ Qualitat der Beratung

Eignungs- und
Angemessenheitsprifung

Produkt- und
Kundeninformation

Komplexitat /
Einfach Produkte
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Unterschiedliche Sichtwelsen

,Value for Money“ konnte sein:

Ein gutes Geschaft machen

Mdglichst viel aus dem vorhandenen Geld
rausholen

Mdglichst wenig Geld fir einen Bedarf aufwenden
Tolles Preis-Leistungs-Verhaltnis erzielen

Vorteilhafteste Kombination aus Kosten, Qualitat
Nachhaltigkeit, die den Kundenanforderungen
entspricht

Ein multidimensionales Optimierungsproblem fir
Produktentwickler und Vertriebe

14.11.2022 DAV-/DGVFM-Herbsttagung 2022




Die Akteure

f 1 EU-Kommission .
= Macht im Q1 2023 Gesetzgebungsvorschlag zur 3
Verbesserung des Anlegerschutzes -
\\ : /
( 1BaFin 52
=~ BaFin |« versffentlichte einen Entwurf des Merkblatts zu J G
Wohlverhaltensaufsicht
N ) S
AL v
g TEIOPA > s |
= Begleitete Produktverbote in Polen 9]
| =T . Veroffentlichte zwei Papiere zu Value for Money §e
AL /
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Wachsende Bedeutung fur Produktentwickler

Sept 2020 Polnische Aufsicht interveniert und verbietet einige FLV-Produkte
= EIOPA veroffentlich qualitative Prinzipien zu Value for Money fir FLV und Hybride und
Marz 2021 . : :
kindigt weitere Schritte an
Sept 2022 BaFin nennt Value for Money als ein Top-Thema der Aufsicht
31.10. BaFin konsultiert Merkblatt zu Merkblatt zur Wohlverhaltensaufsicht
2022

EIOPA veroffentlicht “Methodology to assess value for money in the unit-linked market”

Anfang Die EU-Kommission tberlegt Value for Money fir PRIIP im POG- und Beratungsprozess
2023 gesetzlich zu verankern (Level 1 und Level 2)

.12 14.11.2022 DAV-/DGVFM-Herbsttagung 2022 & GDV
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Startpunkt - Intervention der Finanzaufsicht in Polen 1/2

Ausgangssituation

-

= Hohe Kosten (durchschnittlich
3,7 % RIY bis zu 7 %)

= Fondskosten (durchschnittlich
2,4 % p.a., auch doppelte
Fondskosten?!) und
Ruckvergttung

= Hohe ,Biometriekosten® im IBIP
als zusatzliche Marge

.

Sehr schlechte Rendite nach
Kosten

Durchschnittliche Rendite:
-1,6 % bis -6,7 %

benefits to premiums ratio
zwischen 65 % bis 75 %

1 Fondskosten werden sowohl auf Ebene des Fonds als auch auf Ebene des Versicherers erhoben

2Berechnet als diskontierter Gewinn geteilt durch diskontierte Pramien

=

Mehr Wert fur die Unternehmen
als fur die Kundinnen und Kunden

Margen 5 bis 20 %?

14.11.2022 DAV-/DGVFM-Herbsttagung 2022
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Startpunkt - Intervention der Finanzaufsicht in Polen 2/2 | ,‘

MalRnahmen im Oktober 2020

- ™.

Offenlegung Profitabilitat:

= Verbot von Produkten mit .
komplexen Kostenstrukturen,
unvollstandigen unklaren
Informationen .

Fokus auf ,hochstwahrscheinlich
unrentable” Produkte

Verbot von Produkten miterwarteter
durchschnittlicher Performance < 50 %
des risikolosen Zinses

= Anpassung an UCITS, z. B. Verbot von
Anlagen in Contingent-Convertible-
Anleihen

=

= Beteiligung der Verbraucherinnen
und Verbraucher an der Fonds-
Ruckvergutung in Hohe von
mindestens 50 %

Anlage

Laut EIOPA ahnliche Probleme auch in anderen EU-Markten! Einheitliche POG-Standards erforderlich.

14.11.2022 DAV-/DGVFM-Herbsttagung 2022
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Uberblick 2020: Kosten von IBIP im europaischen Vergleich
FLV

e 4.1% 3
a0% ux i 4% nx .
rox 2 2% - dval- dod_ 2 ¥ W Hybride Produkte
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Quelle: EIOPA, Cost and past performance report 2022 https:/mmw.eiopa.europa.eu/document-library/costs-and-past-performance-report/cost-and-past-performance-report-2022_en
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2021: Qualitative EIOPA-Prinzipien fur besseren Kundennutzen

Richtet sich an nationale Aufsichtsbeh6rden, ist unverbindlich

Supervisory Statement

On assessment of value for money of unit-linked

insurance products under product oversight and

governance

Zusammenfassung der EIOPA-Opinion:

1. Kosten missen im Verhaltnis zu Produkteigenschaften (Renditen, Garantien,
Versicherungsschutz, Dienstleistungen) stehen — nicht nur Anlage im Fokus!

2. RegelmaRige Uberpriifung der Anlagerenditen und Dienstleistungen

3. Produkte fir die Allgemeinheit mussen fir Verbraucherinnen, Verbraucher und
Vertrieb verstandlich sein

Dr. Frank Grund: ,Die BaFin wird die Prinzipien, die [...] keine neuen Anforderungen
darstellen, in ihrer Aufsichtspraxis beim Schwerpunkt Vertriebsvergtitung
berucksichtigen.*

Quelle: Zusammenfassung der EIOPA-Opinion durch die BaFin, BaFinJournal Dezember 2021

14.11.2022 DAV-/DGVFM-Herbsttagung 2022
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2022: EIOPAs Methodik zur Bewertung von Value for Money

Richtet sich an nationale Aufsichtsbeh6rden, ist unverbindlich

Inhalte:

= Gemeinsamer europaischer (Mindest-)Ansatz zur Identifizierung von
fondsgebundenen und hybriden Produkten, die ein schlechtes oder gar kein
Methodology to assess value for Preis-Leistungs-Verhaltnis bieten

money in the unit-linked market

= Diese Produkte erfordern eine genaue Uberwachung durch die zustandigen
nationalen Aufsichtsbehdrden

= Top-Down Ansatz: Marktweite Betrachtung - verstarkte Aufsicht tber Ausreil3er
—> Uberprifung der POG-Dokumentation

= Verschiedene Tools auf verschiedenen Ebenen

& oo
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EIOPA Value for Money — Aufbau

Stufe | — Marktabbildung
Potentielle Ausreif3er identifizieren

Stufe Il — verstarkte Aufsicht
genaue Untersuchung der Ausrei-
Ber, z. B. unterste 1 %, 5 %, 10 %

Stufe Il

Uberprifung der
Dokumentation flr nicht-
eindeutige Produkte

V4AM
ja/nein

14.11.2022
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Stufe |: Produkt /
Unternehmen ist

Ausreil3er im

EIOPA Value for Money - Ablauf

= Nationale Aufsicht fuhrt
3-stufigen Prozess durch |
Stufe Il: Bietet das
= Hier: Darstellung als
Entscheidungsbaum
1
VAM fir
bestimmten
Zielmarkt ist
moglich
Stufe Ill: Ist POG
dokumentiert und
angemessen?
N
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EIOPA Value for Money — Indikatoren / Benchmarks

Folgende Benchmarks kdnnen die nationalen Aufsichtsbehtrden heranziehen

Stufe |

= Vorhandene Daten (PRIIP, Sll, Reporting)

= Qualitat der Fonds:

Abschlusskosten ja/nein

Performance der Fonds: 10 % unter der
Benchmark in den letzten 5 Jahren ja/nein

= Auswahl der Ausreiler:

relativ: z. B. unterste 1, 5, 10% oder
Absolute Indikatoren

Stufe I

JA

Profitabilitatstests:

— Ruckkaufswert / Pramien, RIY, Biometrieleistung /
Pramien nach 1 Jahr, halbe Haltedauer,
Haltedauer

— Ruckkaufswert / Pramien, AK / Gesamtkosten
1 Jahr vor Vertragsende

— ,Break Even Point": mit Inflation (2 % Ziel der EZB)

Positive Berluicksichtigung qualitativer Kriterien
wie Nachhaltigkeit, Digitalisierung, Beratung

NEIN

Genaue Uberprifung des POG-Prozesses und der
Dokumentation durch die Aufsicht in Stufe Il

14.11.2022

DAV-/DGVFM-Herbsttagung 2022
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Value for Money — Wo sind die Grenzen? 53 et
D
e A
Ausreilder Benchmarks fiur alle
identifizieren Produkte setzen

wenig oder keine Aussicht auf

Inflation schlagen
positive Nettorendite

. 22 14.11.2022 DAV-/DGVFM-Herbsttagung 2022 [ GDV
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EU-Kommissarin McGuinness im ECON

Quelle: https://multimedia.europarl.europa.eu/en/webstreaming/econ-committee-meeting_20220614-0900-COMMITTEE-ECON Sequenz 9:58 — 10:02
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Brief von BEUC an McGuinness

Jurisdictions like the United Kingdom and the
this is effective and cencerns such as the "ad

1 understand that this would mean a significa
necessary because consumers need this ma
results, especially in times of economic uncery

Any package of measures adopted for the H
interests. This is also needed to ensure consg
sustainable economy by being offered prod
economic interests of financial advisors. If
reasons, then we consider it would be bette
acting, rather than to expend limited resourcq
disclosure-based changes which would only cs
longer.

We count on you to ensure consumers will be

It goes without saying that we are keen to sy
your services’ disposal to help you fulfil this n

Please be informed that this letter was also
Commissioner Reynders.

Yours sincerely,

Monique Goyens
Director General

Ms Mairead McGuinness
Commissioner for Financial services,

BEUC

financial stability and Capital Markets Union

European Commission
Rue de la Loi 200

B - 1049 Brussels

CAB-MCGUINNESS-CONTACT @ec.europa.eu

Ref.: BEUC-X-2022-080 18 July 2022

Subject : Upcoming Retail Investment Strategy: transparency alone is not an option to
ensure retail investor protection against conflict of interests in the financial industry.

Dear Commissioner McGuinness,

I am writing on behalf of BEUC, the European Consumer Organisation, to urge you and the
European Commission to take an ambitious approach in the upcoming Retail Investment
Strategy to protect retail investors against conflicts of interest by so-called financial "advisors”.

As you are aware, there is plenty of evidence showing that conflicts of interest in retail financial
markets are a real problem for consumers. Our campaign The Price of Bad Advice provides
several examples of the harm caused to consumers. Consumers regularly rate retail investments
as the worst-performing market in the EU!, and the low participation rates reflect that. At the
same time, the increasing need for retirement savings makes a functioning retail investment
market non-optional.

Financial markets are inherently expert markets that consumers find difficult to navigate and
consumer education will not change this. Past debates on this issue, where consumer advocates
called for 2 ban on inducements and industry fought to preserve the status quo, led to the
current regime of disclosures. This has proven marginally effective at best?. Providing even more
information to consumers will not solve this systemic market failure stemming from conflict of
interests caused by inducements and kickbacks.

If retail financial markets in the EU are ever to perform adequately, advisors’ interests need to
be aligned with consumers’ expectations. If the European Commission is serious about upholding
the interest of retail investors in the upcoming strategy, it must ban the inducements-based sale
of retail financial products in favour of independent advice. Spending attention and time on minor
reforms to incrementally improve the current, failed market structure, only takes us further
down this false path.

-

* hutpss//ec surops sufinfo/sites/default/fles /consumer-markets-ccorsboard-2018 en D.odf - p. 426,
2 hooss/ o curepaieu/aingaidefanlUfles Ibrary/eoma 30-153

... mehr Informationen fur die Verbraucher wird
systemisches Marktversagen, das auf
Interessenkonflikte durch Anreize und
Ruckvergutungen zurackzufuhren ist, nicht beheben.”

... anreizbasierten Verkauf von Finanzprodukten ftr
Privatkunden zugunsten einer unabhangigen Beratung
verbieten.”

,Wenn eine ehrgeizige Reform aus politischen Gruinden
nicht in Frage kommt, ware es besser, wenn die
Kommission keine Anstrengungen unternimmt und nicht
die begrenzten Ressourcen an 6ffentlicher
Aufmerksamkeit und politischem Kapital fur geringfligige
Anderungen verschwendet, die den Markt nur noch langer
in einem Zustand der Dysfunktionalitdt zementieren
wurden.”

14.11.2022
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BETTER FIN

whether equivalent (..) financial instruments can mq

money").
Given that, since the beginning of your mandate, BETTE|
representative organisation of citizens as “retail” invest:
meet with you in person, | wish to kindly propose
President, Ms. Jella Benner-Heinacher (also Chief Man
individual investors’ association), myself, and relevant]
present to you our recommendations in more detail.

We truly hope that your schedule will allow to meet
investors on such an important and unigue topic in the |

Thank you for your time!
Yours sincerely,

Guillaume PRACHE
Managing Director of BETTER FINANCE

JQ&Z::’
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Cla
Ms. Katherine Power, Member of the Cabinet of EU Conf
Mr. Florian Denis, Member of the Cabinet of EU Commi:
Mr. Nicolo Brignoli, Member of the Cabinet of EU Comn

BETTER FINANCE

to the attention of
Madam Mairéad McGuinness
EU Commissioner for Financial Services, Financial Stability and Capital Markets Union

Brussels, 27 July 2022

Ref.: Towards “Bias-Free Advice" for Retail Investors

Dear Madam Commissioner McGuinness

| am writing to you in my capacity as Managing Director of BETTER FINANCE, the European
Federation of Investors and Financial Services Users (https://betterfinance.eu/). We are the
EU-level public interest non-governmental organisation dedicated to represent the interests
and defend the rights of European individual and small shareholders, fund investors, savers,
pension fund participants, life insurance policy holders, borrowers, and other financial services
users.

This year will be marked by a once-in-a-generation opportunity for EU citizens as “retail"
investors and pension savers to have their difficult situation improved: the completion,! by your
services, of the EU Strategy for Retail Investors. For BETTER FINANCE, its stated objectives,
including “ensuring access to bias-free advice"? are very relevant and critical for investor
protection and for the success of the Capital Markets Union project.

In order to achieve the Capital Markets Union and ensure "bias-free advice” - and as also
recommended by the 2020 High-Level Forum on the Future of the Capital Markets Union -
BETTER FINANCE proposes a staggered approach. EU law must start with:

1. Harmonising EU investor protection rules across all EU retail investment product sectors,
by extending the MiIFID conflict of interest and product governance rules (currently only
applicable to securities and investment funds - i.e. to less than a quarter of EU households'
financial savings) to the other retail investment product categories (life insurance, etc.) .

2. Banning commissions only for “execution-only” services (which by definition do not
include any “advice").

3. Clarifying and specifying that “acting in the best interest of clients" (MiFID? and 1DD#) imply
the obligation to “not charge indue costs"® and to “assess, while taking into account cost (...)

da
ired under Are. 17
22

L of the European
uct of business,risk management and content
22-51

Brief von Better Finance an McGuinness

Hauptforderungen

1.

2.

Ubertragung der Vergltungsregelungen von MiFID I
auf IDD

Provisionsverbot flr Vertrieb ohne Beratung

Klarstellung, dass ,Handeln im besten Interesse des
Kunden" Folgendes bedeutet:

= keine unangemessenen Kosten in Rechnung zu
stellen und

= unter Kostenaspekten zu prifen, ob gleichwertige
Finanzinstrumente dem Profil des Kunden
entsprechen konnen (,Preis-Leistungs-
Verhaltnis")

14.11.2022
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Alternativen - Angleichung Vergutungsregeln IDD an MiFID Il

S. 28  14.11.2022 DAV-/DGVFM-Herbsttagung 2022 & GDV



Alternativen — Trennung Beratung und Produktauswabhl .

Verbesserung der Eignungs- und Angemessenheitsprifung

Die Idee:

,Die Eignungsprufung kdnnte zusammen mit einer
personalisierten Anlagestrategie ... in einem strukturierten
A und maschinenlesbaren Format bereitgestellt werden,
damit der Kleinanleger, Finanzvermittler (mit Zustimmung

S G des Kunden) und die zustandigen Aufsichtsbehérden
The views reflected on this consultation paper provide an indication en the approach the " . . " «
ﬁfﬁmff;jlfmﬂi kunftig darauf zugreifen konnen.“ (S. 4)

. 29 14.11.2022 DAV-/DGVFM-Herbsttagung 2022 & GDV
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BaFin — Ein Warnschuss

Hohe Kosten kdnnen darauf hindeuten, dass das

Preis-Leistungs-Verhaltnis von

Versicherungsanlageprodukten nicht

angemessen ist. Genau dafur muss aber ein

Versicherer im Produktfreigabeverfahren sorgen.
> [...]

" Das Produktfreigabeverfahren soll sicherstellen,
dass die Produkte eines Versicherers den Zielen,

18.03.2022 Interessen und Merkmalen der Kundinnen und
Wenn Lebensversicherungen zu viel kosten =~ Kunden Rechnung tragen. [...]

Hohe Kosten schmalern die Rendite von Versicherungsanlageprodukten. Sie konnen ein Zeichen fur

e st v e e st s Die Kostenbelastung eines Produkts kann dartiber
""""""""" hinaus ein Hinweis auf Interessenkonflikte im
Vertrieb sein, die durch hohe Provisionszahlungen
an Vermittler verursacht werden.

14.11.2022 DAV-/DGVFM-Herbsttagung 2022 & GDV
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Merkblatt der BaFin —was ist neu?

) ichtli P bei
Lebensversicherungsprodukten

- Entwurf -
Inhaltsiibersicht

A. Personlicher und sachlicher Anwendungsbereich
B. Rechtsquellen und Fokus des Merkblatts und Proportionalitat
C. Unternehmenseigene Feststellung eines angemessenen Kundennutzens der
vertriebenen Produkte
I Produkt / Produkteigenschaften / Kundennutzen
1. Produkt und Produkteigenschaften
2. Kundennutzen
a) Kundennutzen und Bediirfnisse des Zielmarkts, insbes. Altersvorsorge
b) Kosten, Rendite (vor Kosten) und Szenarioanalysen
1 Berticksichtigung ausgewahiter Kostenpositionen bei der Pramienkalkulation
und der Durchfilhrung der Uberschussbeteiligung
1. Kundennutzen und Storno / Frontlastigkeit von Abschlussprovisionen
a) Storno (vorzeitige Vertragsbeendigung)
b) Ko ung bei Storno / Fr i von Abschlussprovisionen
¢) Abschluss- und Vertriebskosten und Kundennutzen
2. Unterschiedlich hohe Aufwendungen fiir unterschiedliche Vertriebspartner
/ -wege
3. Ruckvergiitungen von Fondsgesellschaften an das LVU in der
fondsgebundenen Lebensversicherung
Il Weitere besondere Produkteigenschaften in der fondsgebundenen
Lebensversicherung
1. Fonds / sonstige Basiswerte
2. Rickvergiitungen von Fondsgesellschaften an Vertriebspartner der LVU
V. Ergdnzende Hinweise zu Zielmarkt, Produktprifung, Produktiberwachung;
Dokumentationspflicht
Zielmarkt und Informations-/Beratungsaufwand im Verkauf (am Point of

Sale)
2. Wiederholte Priifung des Kundennutzens im Rahmen der
Produktiiberwachung
3. Dokumentationspflicht
D. L 1seigene Prifung von F in der Vertriebsvergitung

! Die Vergiitung durch die LVU
1 Zahlungen Dritter an Vertriebspartner, insbesondere Riickvergiitungen der
F g haften in der indenen Leb: icherung
E. Risikoorientierter Aufsichtsansatz und Risikoindikatoren

A. P 5nli und i A ich

Das Merkblatt ist an die inlandischen und auslandischen der Aufsicht der BaFin
[ 1den L ungsunternehmen (im Folgenden: LVU) gerichtet, die in den

l

Bereits heute Befugnisse der BaFin:

— Eingriff bereits durch § 48a VAG und Art. 8 DVO zu IDD
(Vermeidung von Interessenkonflikten)

— 88294, 298 VAG: allgemeine Missstandsaufsicht
Merkblatt ist unverbindlich: Erwartung der BaFin

Selbstbindung der BaFin

Umfangreiche Daten fur Benchmarking
Produkte/Unternehmen/Vertriebswege

Lale gesetzlichen Vorgaben konkretisieren und praktikabel
machen*

Lebensversicherer kbnnen vom Merkblatt abweichen und
mussen auf Nachfrage begrinden

14.11.2022 DAV-/DGVFM-Herbsttagung 2022
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Entwurf BaFin-Merkblatt: Erwartung an die Rendite

,Ein angemessener Kundennutzen bei Produkten zur Altersvorsorge setzt zumindest voraus, dass die Produkte mit
hinreichender Wahrscheinlichkeit eine Rendite nach Kosten erzielen, die Uber einer begriindeten langfristigen
Inflationserwartung liegt (,realer Anlageerfolg®). Ein Wert von 2 % fur die Inflationserwartung ist als geeignet anzusehen.”

AusreiBer\ / Beispielhafte Renditeannahme

Rendite 2% (5% 8%

Effksten |  1,64% | 235 1,64% | 1,64%

RnK 036% | 035% | 200% | 336% | 265% | 100% | 636%1—S;

rakad (| -1,64% [ -235% | -400% | 136% | 065%( -1,00% | )436% | 365% | 200%

P

2 % Inflation bertcksichtigt

BaFin erwartet, dass nicht nur im Kostensatze Median, 75 %
optimistischen, sondern auch im Quantil der BaFin-Abfrage zu
,weniger glinstigen" Szenario Effektivkosten

Inflation geschlagen wird
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Abschlusskosten und Kundennutzen

Produktentwicklung & Produktiiberwachung: Kundennutzen und
bedarfsgerechte Produkte
E{> Storno: Viele Versicherungsvertrage enden vor dem vereinbarten Ablauf. auch
] das sollen die Versicherer etwa bei der Festlegung des Zielmarkts beachten

% Fﬁ Pramienkalkulation: geeignete Verteilung der Kosten und Zusammenhang mit
[LE‘T‘EJ] Hohe und Verteilung der Abschlusskosten

Ruckvergutung: Kenntnis der Ruckvergitungen an Vermittler seitens
Kapitalanlagegesellschaften
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Entwurf BaFin-Merkblatt: Erwartung an den Ruckkaufswert

Gegebenenfalls Untersuchung der Ruckkaufswerte, wenn Stornoszenario relevant (nach Ansicht der BaFin ist es schon
bei den durchschnittlichen 3,69 % p. a. der Fall):
,otellen hohe Abschluss- und Vertriebskosten den angemessenen Kundennutzen in Frage, so haben die LVU eine

nahere Analyse der Aufwendungen fur die Versicherungsvermittler vorzunehmen, um Mafl3nahmen zur Kostenreduktion
ergreifen zu konnen, die eine Reduzierung der einkalkulierten Abschluss und Vertriebskosten zulassen.”

Rendite 2% 5% 8%
Effksten | 1,64% | 235% |DONAO0IN 164% | 235% [NAOORN  164% |  235% |A00R)
RnK 0,36% -0,35% -2,00% | 3,36% 2,65% 1,00% % 5,65% 4,00%

Rendite nach Kosten bei vorzeitiger Vertragsbeendigunﬁach 5 Jahre Rlckkaufswerte

—Nach 5und 15

RnK -841% | -10,53% | -14,88% | -6,01% -8,31% | -13,02% -3,49% -5,94% | -10 Jahren

Rendite nach Kosten bei vorzeitiger Ve/rt;agshonndi.g@ n@ 15 Jahren

ﬁ' =

RnK -0,86% -1,87% -411% | 2,03% ( 0,98% -1,339’; ,96% 3,88% 1,51%

Negative Realrendite nach 15 Jahren
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Risikoindikatoren der BaFin

= Zu- und Abgange im Verhaltnis zur Zahl der Vertrage und der Versicherungssumme p. a.

=  Aufwendungen fur Versicherungsvermittler Abschluss- und Verwaltungskosten im Verhaltnis zu den
verdienten (Brutto-)Beitragen p. a.

» Vergutungszahlungen an / Aufwendungen fur Versicherungsvermittler
= Effektivkosten / Reduction in Yield
=  Wertentwicklung der fondsgebundenen Kapitalanlagen

Wie geht die BaFin vor?
— Nahere Prufung, falls Hauptverkaufsprodukte Effektivkosten oberhalb des 75%-Quantils aufweisen
— Zunachst Prifung von LVU, deren Provisionen oberhalb des 75%-Quantils der Branchenwerte liegen

— (Gegebenenfalls erganzende Kriterien: hohe Stornoquote, Rickvergutungen an Vertriebspartner durch
Fondsgesellschaften, hohe Effektivkosten der Hauptverkaufsprodukte
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Agenda

1. EU-Strategie fur Kleinanleger — Rahmen

Value for Money — Startpunkt

Blick nach Frankfurt — EIOPA-Methodik

Blick nach Brussel — Plane der EU-Kommission

Blick nach Bonn — Entwurf BaFin-Merkblatt

S

Zusammenfassung und Ausblick
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Zusammenfassung: EIOPA-V4M vs. BaFin-Merkblatt
EIOPA und BaFin Ihre Interpretation von Value for Money am 31.10.2022

- EIOPAs Veroffentlichung BaFin-Merkblatt

Name Methodology to assess value for  Merkblatt Wohlverhaltensaufsicht zu
money in the unit-linked market kapitalbildenden LV-Produkten

Konsultation  Wird nicht konsultiert Wird konsultiert bis 15. Januar 2023

Gerichtet an die nationalen Aufsichtsbehdérden die Unternehmen, unverbindlich

Scope Ganze Unternehmen, Alle Versicherungsanlageprodukte +
Fondsgebundene und hybride Riester/Rurup, Direktversicherungen
Versicherungsanlageprodukte
nach PRIIP

Einordnung Uberwachung der Produktaufsicht Interpretation der BaFin der
und Anforderungen an POG Produktfreigabeverfahren nach IDD
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Value for Money — Ausblick

Prifung und Stellungnahme

Effektivkosten / Reduction in Yield (RiY) Abschlussprovisionen und/oder funds in which the unit-linked is invested risk deduction 4. Break-even of surrender
Wertentwicklung der fondsgebundenen Ruckvergutungen durch charge entry fees? Do any of the 5 largest value with average yearly return equal to a
Kapitalanlagen Abschluss- und Fondsgesellschaften, eine hohe funds underperformed (net returns) their given set of return rate 5. Sum of fair values

Verwaltungskosten im Verhéltnis zu den  Stornoquote des Unternehmens
verdienten (Brutto-)Beitragen p.a. Aufwendungen flr Versicherurg
Grundlage: Berichterstattung nach der und insbesondere Zahlu
BerVersV Vergutungszahlungen an / Abschlussprovisionen
Aufwendungen flr Versicherungsvermittler Aufwendungen/Zahlungen
Grundlage: Branchen-Abfragen der BaFinBaFin hierbei als hoch, wenn

agchmark by more than a total of 10%  of biometric risk premiums during contract
e past 5 years? Do the assets term14 / Sum of biometric risk premiums
affiliated entities represent more paid during contract term — at half RHP and
the 5 largest funds? (e.g. there RHP (pending data availability) Tool 2 —
es of self-placement) Tool 1 — Enhanced PRIIPs KID analysis
Ofitability Testing Surrender value Sustainability of the product Digitalization
zuletzt fur das Neugeschéaft im Jahr 2021 Viertel (oberhalb des 75%-Q03 Aium paid RIY Total costs paid / Level of advisory/assistance at the point of
Zu- und Abgange im Verhaltnis zur Zahl derBranchenwerte liegen. Tool 1 — App ) paid— Biometric risk sale and during the contract durationf
Vertrage und der Versicherungssumme p.a. based on PRIIPs KID data Tool 2 — benefit/p gaid after 1 year, %2 RHP, peculiar features
Grundlage: Berichterstattung nach der Approach based on product national RHP, Surre bts/ surrender value — 1
BerVersV Hauptverkaufsprodukte reporting Tool 3 — Approach based on year before the RHP 2. Entry costs/total
Effektivkosten oberhalb des 75%-Quantils Solvency Il retail risk indicators Tool 4 — costs paid - cumulated until 1 year before
aufweisen, und gegebenenfalls ergdnzende Approach based on the quality of funds the RHP 3. Minimum average yearly return
Kriterien heranziehen (etwa: Zahlung hoherunderlying unit-linked products Do any of required to break-even at RHP with and
the 5 largest without biometric
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Value for Money — der Ausblick

Offene Fragen

\

EU-Kommission — —
= Wird Value for Money der neue (gesetzliche) Hit (& 22
L | aus Brussel oder kommt etwas anderes? 52
/
( | BaFin 5e
~ BakFin |. Was genau ist neu? Wie wird das finale Merkblatt O?C
L ) aussehen? Wie lebt die BaFin Value for Money? S5
S
( <5 | EIOPA P
e = Wie entwickelt EIOPA ihre Methodik weiter? 6?0
21 I3 X-
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A G Gesamtverband
o>’ Dv der Versicherer

Danke fur lhre Aufmerksamkeit!

Thomas Menning

Leiter Mathematik und Produktfragen
Tel. 030-2020-5210

E-Mail: t.menning@gdv.de

wiThelmstraRe 43 / 43G Rue du Champ de Mars 23 www.gdv.de

10117 Berlin B - 1050 Brussel www.D1eVERS1CHERER.de

T: 030-2020 5000 T: 0032-2-2 82 47 30 facebook.com/DieVERSiCHERER.de
F: 030-2020 6000 F: 0049-30-2020 6140 Twitter: @gdv_de

E: berlin@gdv.de E: bruessel@gdv.de www . youtube.com/user/GDVBerlin
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Bildnachwelse

Europakarten: Wikimedia
Folien 2, 10, 16, 24, 30: BaFin, pixabay.com

Folie 25: Europaparlament
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