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EXECUTIVE SUMMARY

Die AK hat im Rahmen dieser Studie erhoben, wie Anbieter:innen — also Banken, Versicherer,
Vermobgensberater und Versicherungsvermittleriinnen — auf die Frage reagieren, wenn sie
im Rahmen eines Beratungsgesprachs Uber Geldanlageprodukte (Investmentfonds, fond-
gebundene Lebensversicherung) Uber die Verglitung gefragt werden, die sich (flr die Be-
ratung, Vermittlung) eines Produktes erhalten. Konkret fragten die AK-Testkauferiinnen
im Erhebungszeitraum Mai bis Oktober 2023 in Wien und Niederdsterreich nach einen Vor-
schlag fur eine Geldveranlagung in der Hohe von 20.000 Euro. Ein Kern der angesprochenen
Punkte im Beratungsgesprach war: ,Welche VerguUtung erhalten Sie flr die Beratung bzw.
Vermittlung? Was erhalten Sie an Provision/Honorar?*. Das Ergebnis dieser Untersuchung
lautet, dass die von den Testkaufer: innen besuchten Vermoégensberater: innen am besten
Auskunft gegeben haben (46 % mit ,Sehr gut”); dahinter liegen — mit erheblichem Abstand -
die Versicherungsvermittler: innen (33 %) und die Banken (27 %). Am wenigsten Uberzeugten
die Versicherungsunternehmen (21 %). Auffallend war generell, dass die ,Nicht zufrieden-
stellenden” Antworten sehr zahlreiche waren. In allen Vertriebsstrukturen waren im Schnitt
rund ein Drittel ,Nicht zufriedenstellend”. Die Zahlen legen nahe, dass die ,,Nicht zufrieden-
stellenden“ Antworten bei Versicherungsvermittler: innen, Banken und Versicherungen
die ,,sehr guten* Antworten deutlich GUberwogen; einzig in der Gruppe der Vermogensbe-
rater: innen Uberwogen die ,Sehr guten” Beantwortungen die ,Nicht zufriedenstellenden”
Antworten. Es besteht also groRer Handlungsbedarf, dass die Transparenz der Vergutung
verbessert wird, damit Konsument:iinnen einen fundierteren Eindruck bekommen, wie teuer
bzw. kostengunstig die Beratung kommt.
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1. EINLEITUNG

Die AK hat im Rahmen dieser Studie erhoben, wie Anbieter — also Banken, Versicherer, Ver-
mogensberateriinnen und Versicherungsvermittleriinnen — auf die Frage reagieren, wenn
sie im Rahmen eines Beratungsgesprachs Uber Geldanlageprodukte (Investmentfonds,
fondgebundene Lebensversicherung) lUber die Vergitung gefragt werden, die sie fir
die Beratung und Vermittlung eines Produktes erhalten. Konkret fragten die AK-Test-
kauferiinnen im Erhebungszeitraum Mai bis Oktober 2023 in Wien und Niederosterreich
nach einem Vorschlag fur eine Geldveranlagung in der Héhe von 20.000 Euro. Ein Kern
der angesprochenen Punkte im Beratungsgesprach war: ,Welche VerguUtung erhalten Sie
fUr die Beratung bzw. Vermittlung? Was erhalten Sie an Provision/Honorar?"

In den einzelnen Vertriebskanalen wurde der Veranlagungsvorschlag prasentiert. Die je-
weils besuchten Banken, Versicherer, Vermogensberater:innen und Versicherungsvermitt-
leriinnen prasentierten zumeist:

B Fondsgebundenen Lebensversicherungen

B |nvestmentfonds

Es gibt im Finanzvertrieb verschiedene Vergutungsmodelle, denen gemeinsam ist, dass
zumeist derdie Vermittleriin bei erfolgreicher Vermittlung eines Investmentfonds/einer
fondsgebundenen Lebensversicherung eine VerguUtung von dritter Seite erhalt. Das ist
im Regelfall ein Produktemittent bzw- -geber wie eine Versicherungsgesellschaft oder
eine Kapitalanlagegesellschaft. Das bedeutet, dass im Regelfall Provisionen zwischen
Produktgeber und Vermittler:in (=Bank, die Fonds verkauft; Versicherungsmakler:in,
der:die die Fondspolizze vermittelt etc.) flieBen.

Es kann sein, dass zwischen einem Anbieter eines Anlageproduktes und Konsument:in-
nen ein Honorar vereinbart wird: In diesem Fall erfolgt die Vergutung fur die Beratung/
Vermittlung durch den:die Kaufer:in selbst — die Konsument:innen bezahlen direkt fur diese
Dienstleistung. Im Konsumentenbereich sind jedoch Honorarberatungsmodelle eher die
Ausnahme als die Regel. Aber die AK-Testkaufer:iinnen fragten auch (aktiv) nach honorar-
basierter Beratung.

Folgende VergUtungen bzw. Varianten/Elemente werden im Rahmen dieser Studie be-
handelt:

B Abschluss-, Bestandsprovisionen bei Lebensversicherungen

B Honorarberatung bei Vermogensberateriinnen und Versicherungsvermittleriinnen

B VergUtungselemente bei Investmentfonds
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Auflistung und Erklarung einzelner Vergitungselemente

B \ergUtungselemente bei Investmentfonds

Der Ausgabeaufschlag (kurz: AGA) ist eine einmalige Gebuhr, die beim Kauf von Fondsan-
teilen anfallt. Er wird als Prozentsatz auf den Anteilswert (Fondswert) berechnet und betragt
— je nach Fondstyp und -gattung - zwischen 0,5 und 6 %. Die risikotrachtigen Investment-
fonds (zum Beispiel Aktienfonds) haben hdéhere Ausgabeaufschlage als die risikoarmeren
Investmentfonds (z. B Geldmarktfonds).

Der Ausgabeaufschlag deckt in der Regel die Vertriebskosten ab, die durch den Verkauf
der Fondsanteile entstehen. Die Ausgabeaufschlage sind in den Fondsbedingungen (zu-
meist) als Maximalwert festgehalten. Sie kdnnen seitens der Fondskaufer:iinnen verhandelt
bzw. bei entsprechendem Verhandlungsgeschick reduziert werden..

Vergltung bei Fondskauf (sog. Kickback-Zahlungen): Kickback-Zahlungen sind Provisi-
onsruckvergutungen, die von Fondsgesellschaften an Vermittler.iinnen von Fondsanteilen
gezahlt werden.

In der Praxis werden Kickbacks oft als ,Vermittlungsfolgeprovisionen* oder ,Bestandsfol-
geprovisionen” bezeichnet. Sie flieBen so lange, wie die Fondsanteile von den Kund:innen
(Anteilskauferiinnen) gehalten werden. Dies schafft einen finanziellen Anreiz, Kund:innen
nicht zum Fondswechsel zu raten.

Managementgebiihr: Die Management Fee ist die laufende Verwaltungsvergltung bei
Fonds. Sie wird als jahrlicher Prozentsatz vom Fondsvermogen berechnet und ist die Ver-
gutung fur die Kapitalanlagegesellschaft. Die Management Fee deckt die Kosten fur die
Verwaltung des Fonds ab, wie Portfoliommanagement, Administratives, Reporting. Ublich
sind Management Fees zwischen 0,5 und 2 % p. a.

Die Management Fee wird periodisch dem Fondsvermdgen entnommen und reduziert
somit das Fondsvermadgen. Die Folge: je héher die Management Fee, desto geringer die
Rendite fur die Anleger:innen. Sie ist den Fondsbedingungen (Emissionsprospekte, Facts-
heets etc.) zu entnehmen und dient als Kostenvergleichsparameter mit anderen Invest-
mentfonds, denn die Management Fees unterschieden sich auch betrachtlich.

Transaktionskosten sind die GebUhren, die beim Kauf und Verkauf von Vermaodgenswerten
im Fondsvermogen anfallen. Sie entstehen durch: Broker, Provisionen fur Aktien, Anleihen,
Geld-Brief-Spannen zwischen Kauf- und Verkaufskursen, OrdergebUhren der Borsen oder
VerwaltungsgebUhren der Depotbank.

Transaktionskosten fallen bei jedem Wertpapierkauf/-verkauf im Fonds an und reduzieren
damit die Rendite. Sie werden nicht extern bzw. direkt von den Anleger:innen bezahlt, son-
dern gehen zulasten des Fondsvermdgens — je hoher die Transaktionskosten, desto gerin-
ger das Fondsvermdgen und damit die Anlegerrendite.

Je haufiger das Fondsvermégen ,gedreht” wird, desto hoéher sind die Transaktionskosten.
Das bedeutet: je mehr Kaufe und Verkaufe von Titeln im Rahmen des Fondsmanagements
stattfinden, desto hoher sind die Transaktionskosten, die letztlich dem Fondsvermogen
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angelastet werden. Aktiv gemanagte Fonds haben typischerweise hohere Transaktions-
kosten als passive Indexfonds. Der Unterschied besteht darin, dass bei aktiv gemanagten
Fonds eine selektive (individuelle) Auswahl der Titel stattfindet, die ge- oder verkauft wer-
den. Bei passiv gemanagten Fonds findet diese individuelle Titelselektion nicht statt, denn
die Zusammensetzung orientiert sich an der (vorgegebenen) Titelselektion eines Index (wie
dem deutschen Aktienindex DAX, dem &sterreichischen Aktienindex ATX etc.)

FUr Anlegeriinnen sind Transaktionskosten eher intransparent. Sie werden Ublicherweise
nicht einzeln ausgewiesen, sondern als Teil der Gesamtkostenqguote (Total Expense Ratio —
TER).

Zur Kennzahl Total Expense Ratio (kurz: TER): Die TER (Total Expense Ratio) ist eine Kenn-
zahl fur die Gesamtkosten eines Investmentfonds. Sie umfasst:

Laufende Verwaltungskosten (Management Fee)

Verwahrungskosten

|
|
B Vertriebskosten (Provisionen, Ausgabeaufschlag)
B Transaktionskosten

|

Sonstige Kosten (Steuern, Rechts-, Prufungskosten)

Die TER wird als jahrlicher Prozentsatz des Fondsvermogens ausgewiesen. In der Regel
betragt sie zwischen 0,5 und 3 %. Die TER umfasst jene Kosten, die dem Fondsvermo-
gen angelastet werden. Die Folge ist, dass diese Kosten fur Anleger:iinnen unsichtbar sind,
da sie direkt dem Fondsvermogen entnommen werden. Faktum ist, dass diese Kosten die
Anlegerrendite vermindern. Je hoher die TER, desto geringer die Rendite nach Kosten.

Die TER macht die Gesamtkosten von Fonds transparent und vergleichbar. Allerdings sind
nicht immer alle Kosten (Kickback-Zahlungen. performanceabhangige GebUhren, Einmal-
effekte bei Sonderbelastungen) einbezogen.

Performanceabhangige Gebilihren sind erfolgsbezogene Vergltungen, die die Fondsge-
sellschaft zusatzlich zur normalen Management Fee erhalt. Sie fallen an, wenn der Fonds
eine vorab definierte Mindestperformance (zu Englisch: ,Hurdle Rate") Uberschreitet. Ub-
lich sind 10 bis 20 % der Uberrendite. Das Fondsmanagement partizipiert nur an einer ech-
ten Mehrperformance.

Die Honorarnote wird einmalig eingehoben oder kann auch jahrlich verrechnet werden.
Sie sollte die ,Unabhangigkeit” der Beratungsleistung unterstreichen, wird aber in den
meisten Fallen zusatzlich zu den VergUtungen der Fondsgesellschaften eingehoben.
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Die 6sterreichische Finanzmarktaufsicht (FMA) erhebt in regelmaBigen Abstanden die
Kosten bei dsterreichischen Publikumsfondsl. Die letzte Untersuchung hat folgende maxi-
mal bzw. durchschnittlich verrechneten Kostensatze Uber alle Fondskategorien betrachtet
ermittelt:

Mittelwert (volumengewichtet) Maximum
Ausgabeaufschlag 3,61 % 10,00 %
Verwaltungsgebuhren 113 % 3,70 %
Transaktionskosten 0,17 % 2,86 %

Tabelle 1: Durchschnittliche Spesensatze bei Investmentfonds (FMA-Analyse, 2023)

Je nach Fondskategorie kdnnen die durchschnittlichen Kosten mitunter starken vari-
ieren.

B VergUtungen bei fondsgebundenen Lebensversicherungen

Im Rahmen einer fondsgebundenen Lebensversicherung fallen Kosten an, die bei der
Kapitalanlagegesellschaft (KAG) und im ,Versicherungsmantel* entstehen. Der in der
Fondspolizze enthaltene Investmentfonds weist grundsatzlich eine Kostenstruktur auf,
die zuvor angesprochen wurde.

Die Kosten im Versicherungsmantel bestehen vor allem aus Abschluss- und Verwaltungs-
kosten, die der Versicherer dem Vertrag zugrunde legt.

1 FMA-Marktstudie 2023 Uber Fondsgebuhren von ésterreichischen Publikumsfonds, https://www.fma.gv.at/wp-content/plugins/
dw-fma/download.php?d=6421&nonce=beb3a8baeb75c3f3


https://www.fma.gv.at/wp-content/plugins/dw-fma/download.php?d=6421&nonce=beb3a8baeb75c3f3
https://www.fma.gv.at/wp-content/plugins/dw-fma/download.php?d=6421&nonce=beb3a8baeb75c3f3
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2. ZUSAMMENFASSUNG

Die Antworten im Uberblick (Tabellarische Ubersicht)

Nachfolgend sind die Antworten auf die Fragen zur VergUtung/zum Entgelt aufgelistet (ge-

reiht nach ,sehr gut” — ,oberflachlich” — ,nicht zufriedenstellend®):

Vermoégensberater:in — VerglUtungstransparenz bei Investmentfonds

Vergutung erklart

%

Sehr gut 46 %
Oberflachlich 23 %
Nicht zufriedenstellend oder falsch/irrefUhrend erklart 3%

Tabelle 2: Bewertung der Vergutungstransparenz bei Vermdgensberater:iinnen

Versicherungsvermittler:in — VergUtungstransparenz bei fondsgebundenen Lebensversi-

cherungen

Vergutung erklart

%

Sehr gut 33%
Oberflachlich 25%
Nicht zufriedenstellend oder falsch/irrefihrend erklart 42 %

Tabelle 3: Bewertung der Vergutungstransparenz bei Versicherungsvermittler:iinnen

Banken - VerguUtungstransparenz bei Investmentfonds

VergUltung erklart

%

Sehr gut 27 %
Oberflachlich 45 %
Nicht zufriedenstellend oder falsch/irrefUhrend erklart 360 %

Tabelle 4: Bewertung der VergUtungstransparenz bei Banken

(]
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Versicherungen - VergUtungstransparenz bei fondsgebundenen Lebensversicherungen

VergUtung erklart

%

Sehr gut 21 %
Oberflachlich 36 %
Nicht zufriedenstellend oder falsch/irrefUhrend erklart 43 %

Tabelle 5: Bewertung der VergUtungstransparenz bei Versicherungsunternehmen

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Polaritaten zwischen ,sehr gut” und ,nicht zufrieden-
stellend”, was die Informationsqualitat zur Vergutung anbelangt:

Vermaogens- Versicherungs- Versicherungen
berater:in vermittler:in
Sehr gut 46 % 3% 27 % 21 %
Nicht 3% 42% 36% 43%
zufriedenstellend

Tabelle 6: Gesamtuberblick der Bewertung der Vergutungstransparenz (alle Vertriebskanale)

Das bedeutet, dass die von den Testkaufer: innen besuchten Vermdgensberater: innen am
besten Auskunft gegeben haben (46 % mit ,sehr gut”); dahinter liegen — mit erheblichem
Abstand - die Versicherungsvermittleriinnen (33 %) und die Banken (27 %). Am wenigsten
Uberzeugten die Versicherungsunternehmen (21 %).

Auffallend ist generell, dass die ,nicht zufriedenstellenden” Antworten sehr zahlreich waren.
In allen Vertriebsstrukturen waren im Schnitt rund ein Drittel ,nicht zufriedenstellend”. Die
Interpretation der Zahlen zeigt weiters, dass die ,nicht zufriedenstellenden* Antwor-
ten bei Versicherungsvermittler:iinnen, Banken und Versicherungen die ,sehr guten*
Antworten deutlich Giberwogen; einzig in der Gruppe der Vermogensberater:innen Uber-
wogen die ,sehr guten” Beantwortungen die ,nicht zufriedenstellenden” Antworten.

Das bedeutet, dass — Uber alle Vertriebskanale hinweg - folgende Medianwerte angegeben
werden konnen;

B  Sehr gut": 30 %
B  Oberflachlich®: 31 %

B  Nicht zufriedenstellend”: 39 %

10
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Form der Auskunftserteilung (Schriftform, mindlich)

Bei den Bankinstituten erfolgte die Beantwortung der Frage nach der VergUtung aus-
schlieBlich mindlich, wobei folgende Merkmale besonders hervorzustreichen sind:

Zwei Bankinstitute erklarten, dass sie nichts herzeigen kénnen, da es keine Verrechnung
der Bestandsprovisionen gibt (Sparkasse Baden, Raiffeisenbank Baden).

Ein Bankinstitut (Bank Burgenland) wies darauf hin, dass die Bestandsprovision eine Verein-
barung zwischen der Fondsgesellschaft und der Bank sei und daher —sinngemafi — den:die
Kunden/Kundin nicht zu interessieren habe.

Die Mitarbeiter:innen der Versicherer haben erst auf Nachfrage die VergUtung erlautert.
Dies erfolgte in den meisten Fallen mindlich im Rahmen des zweiten Termins zumeist im
Beisein eines:einer Expert:in aus dem Backoffice (z. B.. Donauversicherung, ERGO, Zurich)
oder in einem Fall wurde auch ein internes E-Mail im Kundengesprach Ubergeben, das die
Vergutung aufgeschlisselt erklarte (Merkur Versicherung).

Die von den AK-Testkauferiinnen besuchten Versicherungsvermittleriinnen haben die
VergUtung zumeist mundlich auf Nachfrage im zweiten Termin dargestellt, wobei es hier
folgende Besonderheiten gibt:

Ein:e Vermittler:in hat die Auswahl angeboten, entweder auf Honorarbasis oder Vermittler-
provision das Geschaft abzuschlieBen. Dabei wurde die Hohe des Abschlusses als relevantes
Kriterium herangezogen.

Ein:e Vermittler:iin hat von sich aus, ohne nachzufragen, die Allgemeinen Geschaftsbedin-
gungen fur Versicherungsmakler:iinnen und Berater:innen in Versicherungsangelegenhei-
ten vorgestellt und hier insbesondere den Paragraf 5 ,Vergutung” naher ausgefuhrt. Dabei
wurde betont, dass neben den Vergutungsprovisionen der Versicherungen die Makler:in-
nen auch eine separate Honorarnote stellen kénnten.

Die Vermogensberater:innen haben in allen Fallen die Vergitung mindlich erklart. In
manchen Fallen (Deutsche Vermdgensberatung) mussten interne Backoffice Expertiinnen
kontaktiert werden, um die Antworten beim zweiten oder dritten Termin zu geben. Vermo-
gensberater:iinnen, die ihre VergUtungen genau erlauterten, haben keinerlei Dokumente in
allen Fallen diesbezUglich vorgelegt.
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Bankinstitute

1 Raiffeisenbank Baden 2
2 BAWAG 2
3 Volksbank Wien 2
4 Oberbank 2
5 Hypo Niederdsterreich 2
6 BKS 2
7 Hypo Vorarlberg 1
8 Bank Burgenland 1
9 Bank 99 3
10 WKS 1
n Sparkasse Baden 2

Tabelle 7: Liste der besuchten (kontaktierten) Banken

Versicherungen

12 Wiener Stadtische Versicherung 2
13 Uniga Versicherung 1
14 Generali Versicherung 2
15 ERGO Versicherung 2
16 Allianz Versicherung 1
17 Wdustenrot Versicherung 1
18 Helvetia Versicherung 2
19 Donauversicherung 3
20 Grazer Wechselseitige Versicherung 1
21 Osterreichische Beamtenversicherung 2
22 Zurich Versicherung 2
23 Swiss Life 2
24 NO Versicherung 2
25 Merkur Versicherung 2

Tabelle 8: Liste der besuchten (kontaktierten) Versicherungsunternehmen

12
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Vermogensberater:iinnen

Anzahl der Besuche

26 Seeber Vermogensberatung 1
27 Liebhart Consulting 2
28 Team Leo 2
29 Maximilian Vermogensberatung 1
30 Deutsche Vermoégensberatung 2
31 Firefox 1
32 WIKIFINA 2
33 Privento Financial Services 2
34 B3 Sehling Vermogensberatung 2
35 Goldenhuber Vermoégensberatung 2
36 Wurzinger Vermdgensberatung 1
37 OVB-Allfinanz 2
38 OVB-Allfinanz 2
Tabelle 9: Liste der besuchten (kontaktierten) Vermdgensberateriinnen

Versicherungsvermittler:iinnen

Anzahl der Besuche

39 Nova Finanzberatung Makler:in 2
40 Bullinvest Makler:in 3
4] HR-Versicherung Makler:in 2
42 Gaul GmbH Makler:in 1
43 Pecunia Versicherung Makler:in 2
44 Wertsache Vermdgensberatung 2
45 Versichern 4 you Agentin 2
46 Tiefenthaler Makler:in 2
47 EFM Makler:in 3
48 Hofstatter Makler:in 1
49 AVM Smart Makler:in 1
50 Benke Makler:in 2

Tabelle 10: Liste der besuchten (kontaktierten) Versicherungsvermittleriinnen
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Grundgesamtheit Statistik

Vertriebsschiene Anzahl der Besuche/des Mystery Shoppings

Bankinstitute 20
Versicherungen 25
Vermogensberater:in 23
Versicherungsvermittler:in 23
Gesamt 89

Tabelle 1: Mengengerust zum Mystery Shopping (Besuche pro Vertriebskanal)

Nachfolgend sind die Vermogensberateriinnen und Versicherungsberateriinnen — in den
Tabellen zu den konkreten Auskunften zur Vergutung — anonymisiert, weil es nicht darum
geht, einzelne Berater durch Namensnennung herauszuheben.

14
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3. FONDS

Auswertung der Bankinstitute (tabellarischer Uberblick):

Bankinstitut

Ausgabeaufschlag
ManagementgebUhr

Transaktionskosten

VergUtung, Kickback-Zahlungen,
Kostentransparenz ,wer verdient
wieviel dabei*

Raiffeisenbank

Total Expense Ratio

Wurde ausreichend erklart

VergUtung wurde von sich aus

Baden angesprochen; Kickback-Zahlungen
werden keine geleistet
BAWAG Ausgabeaufschlage sind die Wurde nicht erklart und es wurde

einzigen Kosten, die anfallen

auf Nachfrage nicht darauf
eingegangen

Volksbank Wien

Ausgabeaufschlag und
Management Fee wurden
ausreichend erklart, wobei die
TER nur auf Nachfrage erklart
werden konnte

Auf Kickback-Zahlungen und
VergUtungen wurde nicht und

auf Nachfrage nur oberflachlich
eingegangen (,die Filiale bekommt
auch was")

Niederdsterreich

Oberbank Ausgabeaufschlag und Ausflhrlich und gut erklart
Management Fee wurden
ausreichend erklart

Hypo Ausgabeaufschlag und Auf VergUtung wurde nicht

Management Fee wurden
ausreichend erklart

eingegangen, auf Nachfrage wurde
dies nur sehr oberflachlich erwahnt
(,Beitrag der Filiale ist inkludiert®)

BKS

Ausgabeaufschlag und
Management Fee wurden
ausreichend erklart, wobei
dargestellt wurde, dass

die Management Fee die
.einzigen“ anfallenden Kosten
seien

Auf VergUtung wurde nicht
eingegangen, auf Nachfrage
konnte keine ausreichende Antwort
gegeben werden

Hypo Vorarlberg

Ausgabeaufschlag wurde
ausreichend erklart sowie
Management Fee

Die Vergutung wurde nicht
angesprochen, auf Nachfrage wurde
angegeben, dass die Filiale etwas
bekomme

Bank Burgenland

Ausgabeaufschlag und
Management Fee wurden
sehr gut erklart

Die Vergutung wurde nicht
angefuhrt, auf Nachfrage wurde
angegeben, dass Kickback-
Zahlungen nicht veroffentlicht
werden, da sie den:die Kunden/
Kundin ,nichts angingen*
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Bankinstitut Ausgabeaufschlag Vergutung, Kickback-Zahlungen,
Managementgebuhr Kostentransparenz ,wer verdient

Transaktionskosten wieviel dabei*

Total Expense Ratio

Bank 99 Ausgabeaufschlag und Die Vergutung wurde nicht
Management Fee wurden angefuhrt; Auf Nachfrage wurde
erklart dies an die internen Abteilungen

weitergeleitet, wobei die
Beantwortung in einem nach-
folgenden Videocall auch nur
unzureichend dargestellt werden

konnte
WKS Keine Darstellung der Vergltung,
auch nicht auf Nachfrage
Sparkasse Baden Ausfuhrliche Beschreibung VergUtung wurde zunachst nicht
des Ausgabeaufschlages und | angesprochen, jedoch auf Nach-
der Management Fee frage ausfuhrlich erklart

Tabelle 12: Konkrete Angaben der besuchten Banken zur Vergutung

Schlussfolgerungen:

Von den 11 untersuchten Banken (20 Mystery-Shopping-Termine) konnten lediglich 3
Bankinstitute die Verglitung ausfihrlich und transparent erklaren. In diesem Zusam-
menhang sprach die VergUtung nur eine Bank (Raiffeisenbank Baden) von sich aus an, die
zwei weiteren Banken erklarten dann die VergUtung auf Nachfrage ausfuhrlich.

Von den 11 untersuchten Banken haben 5 Bankinstitute die Vergitung nicht oder auch
irrefihrend und falsch erklart. Eine Bank gab an, dass die sogenannten Kickback-Zahlun-
gen intern zwischen der Fondsgesellschaft und der Bankfiliale erfolgen und daher ,den:die
Kunden/Kundin nichts angehen wiurden*.

Von den 11 untersuchten Banken konnten 4 Bankinstitute auf Nachfrage zur Vergutung
diese zufriedenstellend, jedoch sehr oberflachlich beantworten.

Vergutung erklart %

Sehr gut 27 %
Oberflachlich 45 %
Nicht zufriedenstellend oder falsch/irrefGhrend erklart 36 %

Tabelle 13: Bewertung der VergUtungserklarungen - Banken
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VERMOGENSBERATER:INNEN

Auswertung der Vermdgensberateriinnen (tabellarischer Uberblick):

Vermogensberater:in

Ausgabeaufschlag
Managementgebuhr

Transaktionskosten

Vergutung, Kickback-Zahlungen,
Kostentransparenz ,wer verdient
wieviel dabei*

Total Expense Ratio

VB1 Wurde ausreichend erklart Wurde ausreichend sofort, ohne
Nachfrage erklart
VB2 Wurde ausreichend erklart Wurde ausreichend sofort, ohne
Nachfrage erklart
VB 3 Wurde ausreichend sofort, Wurde zunachst nicht und auf
ohne Nachfrage erklart; Nachfrage ausreichend erklart
Performance Fee bei
vorgeschlagenen Fonds
wurde nicht angesprochen
und erst auf Nachfrage
ungenau erklart
VB 4 Wurde nur sehr ungenau Die Vergutung wurde aktiv
und auf Nachfrage nicht angesprochen, da eine Honorarver-
ausreichend erklart einbarung zusatzlich zu Kickback-
Zahlungen erfolgt
VB 5 Wurde ausreichend sofort, Wurde zunachst nicht
ohne Nachfrage erklart angesprochen und auf Nachfrage
beim 3. Termin per Videocall nach
Rucksprache mit dem Backoffice
erklart
VB 6 Wurde nicht ausreichend Es erfolgt eine Honorarverein-
erklart barung, wobei auf die Frage
nach den Kickback-Zahlungen
diese nicht naher erklart werden
konnten
VB 7 Wurde ausreichend sofort Es erfolgt eine Honorarverein-
und ohne Nachfrage erklart | barung, wobei auf die Frage
nach den Kickback-Zahlungen
diese nicht naher erklart werden
konnten
VB 8 Ausgabeaufschlage und VergUtung wurde auf Nachfrage
Management Fee wurden ausreichend auch mit dem
ausreichend erklart Prozentsatz fur den Vermogens-
berater erklart
VB9 Ausgabeaufschlage und Wurde ausreichend sofort, ohne
Management Fee wurden Nachfrage erklart
ausreichend erklart
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Vermogensberater:in

Ausgabeaufschlag
Managementgebuhr

Transaktionskosten
Total Expense Ratio

Vergutung, Kickback-Zahlungen,
Kostentransparenz ,wer verdient
wieviel dabei*

VB 10 Ausgabeaufschlage Eine Honorarvereinbarung
und Management Fee wurde nach dem ersten Termin
wurden nur auf Nachfrage vorgeschlagen, die zuvor nicht
ausreichend erklart erwahnt wurde. Diese ist zusatzlich
zu den Kickback-Zahlungen, wobei
diese nicht dargestellt wurden.
VB Wurde ausreichend erklart Wurde ausreichend sofort und
ohne Nachfrage erklart
VB 12 Ausgabeaufschlage und Die Vergutung wurde zunachst
Management Fee wurden nicht und dann auf Nachfrage
genugend erklart erklart, aber auch nur sehr
oberflachlich
VB 13 Ausgabeaufschlage und Wurde ausreichend und auf Nach-

Management Fee wurden
ausreichend erklart

frage sehr detailliert erklart

Angebote von und Hinweise auf Honorarvereinbarungen (tabellarischer Uberblick)

Vermogensberater:in

Kickback-Zahlungen

Honorarvereinbarung

VB1 Ja Nein
VB2 Ja Nein
VB3 Ja Nein
VB 4 Ja Ja
VB 5 Ja Nein
VB 6 Nicht klar erklart Ja
vB 7 Nein Ja
VB 8 Ja Nein
VB9 Ja Nein
VB 10 Ja Ja
VBT Ja Nein
VB 12 Ja Nein
VB 13 Ja Nein

Tabelle 14: Konkrete Angaben der besuchten Vermogensberater:iinnen zu Kick-Back-Zahlungen und
Honorarvereinbarungen
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Konkrete Angaben zur Honorarvereinbarung

Bei den Versicherungsvermittleriinnen wurde eine Honorarnote bzw. auch in Abhangig-
keit zur Hohe der Veranlagung angeboten. Dabei wurde betont, dass die Honorarnote die
Vergutung fur den:die Makler:in von der Versicherung ausschlieBen wirden. Damit ware
eine bessere Kosteneffizienz bei der Lebensversicherung fur die Kund:innen gegeben.

Bei den Vermoégensberater:innen deklarierten zwei Anbieter, dass sie eine Honorarnote als
Einmalbetrag verlangen. Im Gesprach, ob dann die Vergutung zu den Fondsgesellschaften
entfallen, wurde dies nicht bestatigt. Es wird darauf verwiesen, dass sich Honorarnoten des-
halb ,auszahlen wurden*, weil dann die Berater:iinnen aktiv gunstige Finanzprodukte fur
die Kund:innen aussuchen wurden. Dabei wurden jedoch in allen Fallen ETFs als die beste
Lésung prasentiert, die von Haus aus eine gunstige Kostenstruktur aufweisen.

Ein Berater verwies erst in einem Nachfolgegesprach darauf, dass eine Honorarnote auf
Stundenbasis zusatzlich zu den VergUtungen der Fondsgesellschaft verrechnet wird.

Zwei Berater:iinnen haben eine Honorarnote auf jahrlicher Basis angeboten, wobei bei einer
Beraterin eine Wertsteigerung automatisch von 3 % der Honorarnote ab dem zweiten Jahr
verrechnet wird. Dies erfolgte auf Nachfrage ebenfalls zusatzlich zu den Vergutungen, die
die Berater:innen von den Fondsgesellschaften erhalten.
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Schlussfolgerungen:

Von 13 untersuchten Vermdgensberatungen (23 Mystery-Shopping-Termine) haben 6 die
Verglitung ohne Nachfrage sofort erklart.

Von 13 untersuchten Vermégensberatungen haben 3 die Verglitung auf Nachfrage aus-
reichend oder gerade genugend erklaren kdnnen.

Von den 13 untersuchten Vermégensberatungen haben 4 die Vergitung nicht oder nur
sehr unzureichend auf Nachfrage erklaren kénnen.

Die genannten Honorare betrugen:
B Die Einmalbetrage der Honorarnoten sind in der Bandbreite 600 bis 800 Euro inklusive

Umsatzsteuer.

B Die Honorarnoten auf Stundenbasis wurden mit 210 Euro inklusive Umsatzsteuer pro
Stunde angeboten.

B Die jahrliche Honorarnote mit einer inkludierten Wertsteigerung von 3 % wurde mit
950 Euro inklusive Umsatzsteuer pro Jahr angeboten.

VergUtung erklart %

Sehr gut 46 %
Oberflachlich 23 %
Nicht zufriedenstellend oder falsch/irrefihrend erklart 31 %

Tabelle 15: Bewertung der VerguUtungserklarungen — Vermogensberater:iinnen

Anmerkung: Ob die Vergutung bei Vermdgensberater:iinnen aktiv von sich aus angespro-
chen wird, hangt sehr von der Person selbst ab. Stehen Reputation und hohes Engage-
ment, sich in die Lage der Kund:innen zu versetzen, im Vordergrund, ist die Wahrscheinlich-
keit hoch, dass Vergutungen sofort angesprochen werden.

Ein Beispiel dafur ist der Test von OVB-Allfinanz mit zwei Berater:innen. Ersterer Berater
konnte nur oberflachliche Informationen liefern, wohingegen die zweite Beraterin sehr aus-
fUhrlich auf die Kosten und die Vergutung auch mit einer gewissen Selbstkritik der Branche
gegenuber offenlegte.

Von den 13 untersuchten Vermadgensberatungen verwiesen 4 auf eine Honorarvereinba-
rung. Dabei ist zu vermerken, dass bei zwei Vermogensberatungen dies auch auf der Web-
seite deklariert ist, bei einer Vermogensberatung wurde die Honorarvereinbarung im ers-
ten Gesprach angesprochen, bei einer weiteren Vermdgensberatung wurde dies im ersten
Gesprach nicht erwahnt, wobei im Anschluss ein E-Mail gesendet wurde mit dem Verweis
auf eine stundenweise Abrechnung ab dem nachsten Termin. Bis auf eine Vermdgensbe-
ratung haben die weiteren untersuchten Vermdgensberatungen die Honorarvereinbarung
(stundenweise Abrechnung als auch jahrliche Pauschale sowie Einmalzahlung) als Zusatz
zu den Kickback-Zahlungen gesehen.
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4. FONDSGEBUNDENE LEBENS-
VERSICHERUNGEN

Auswertung der Versicherungen (tabellarischer Uberblick):

Versicherung

Kosten der fondsgebundenen

Vergutung

Wiener Stadtische
Versicherung

Lebensversicherungen

Erst auf Nachfrage in einem
weiteren Termin geklart

Wurde nicht angesprochen
und konnte erst auf Nach-
frage im zweiten Termin
wie auch nach E-Mail-
Verkehr erst genugend
erklart werden

Uniga Versicherung

Erst auf mehrmalige Nachfrage
wurde ein Termin fixiert, der
die Kostenfrage klaren soll.

Alle Fragen konnten auch da
nicht ausreichend beantwortet
werden; erst in weiteren E-Mails
wurden die Fragen sodann
ausreichend beantwortet

Die Vergutung wurde nicht
angesprochen und auch

in der Nachfrage nicht
ausreichend geklart

Generali Versicherung

Kosten wurden ausfuhrlich
dargestellt

Vergutung wurde auf Nach-
frage ausfuhrlich erklart

ERGO Versicherung

Kosten konnten beim ersten
Termin nicht erklart werden.
belm zweiten Termin mit einem
zusatzlichen Berater wurden
diese dann ausreichend
dargestellt

Beim ersten Termin konnte
darauf keine Antwort
gegeben werden. beim
zweiten Termin mit einem
zusatzlichen Berater wurde
dann ausfuhrlich auf die
VergUtung eingegangen

Allianz Versicherung

Die Kosten konnten zunachst
auf Anfrage nicht geklart
werden. Erst nach mehreren
E-Mails und Ruckfrage an
das Backoffice wurden diese
erlautert

Die Vergutung wurde
erst nach mehreren
E-Mails zufriedenstellend
dargestellt

WuUstenrot Versicherung

Die Kosten konnten zunachst
auf Anfrage nicht geklart
werden. Erst nach mehreren
E-Mails und RUckfrage an
das Backoffice wurden diese
erlautert

Die Vergutung wurde
erst nach mehreren
E-Mails zufriedenstellend
dargestellt

Helvetia Versicherung

Die Kosten wurden in einem
zweiten Termin erst naher
dargestellt

Die Vergutung konnte im
ersten Termin ausreichend
beantwortet werden
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Versicherung

Donauversicherung

Kosten der fondsgebundenen
Lebensversicherungen

Die Kosten wurden in einem
dritten Termin naher dargestellt
mit UnterstUtzung aus dem
Backoffice

Vergutung

Die Vergutung wurde
ansatzweise erklart,
jedoch oberflachlich erst
beim zweiten Termin auf
Nachfrage

Grazer Wechselseitige
Versicherung

Die Kosten konnten in einem
E-Mail-Verkehr im Nachgang
des ersten Termins geklart
werden

Die Vergutung wurde
nur sehr oberflachlich auf
explizite Nachfrage hin
erklart

Osterreichische
Beamtenversicherung

Kosten wurden ausreichend
erklart

Vergutung wurde
beim zweiten Termin
ausreichend erklart

Zurich Versicherung

Kosten konnten erst in einem
zweiten Termin gemeinsam
mit einem Experten aus dem
Backoffice erklart werden

VergUtung konnte im
ersten Termin nicht erklart
werden, erst nach dem
zweiten Termin in einem
E-Mail-Verkehr konnte man
dies ausreichend erklaren

E-Mail-Verkehr nach dem
ersten Termin erklart werden
nach Rucksprache mit dem
Backoffice

Swiss Life Kosten konnten bei einem Vergutung konnte erst
zweiten Termin erklart werden | in einem E-Mail-Verkehr
nach dem zweiten Termin
geklart werden
Merkur Kosten konnten bei einem Die Vergutung konnte erst
zweiten Termin erklart werden | in einem zweiten Gesprach
nach Rucksprache mit dem
Backoffice erklart werden
NO Versicherung Kosten konnten erst in einem Die VerguUtung konnte erst

in einem E-Mail-Verkehr
nach Rucksprache mit dem
Backoffice erklart werden

Tabelle 16: Konkrete Angaben der Versicherungsunternehmen zur Vergltung

Erlauterungen zur Tabelle:

Von den 14 untersuchten Versicherungen (25 Mystery-Shopping-Termine) konnten le-
diglich 3 Versicherungen die Vergiitung ausreichend beantworten (beispielsweise ohne
Nachfrage im Backoffice, bereits beim ersten Termin, ohne langwierigen E-Mail-Verkehr).

Von den 14 untersuchten Versicherungen konnten 5 Versicherungen die Vergitung zu-
mindest nach dem zweiten Termin oder nach einem E-Mail-Verkehr ausreichend und zu-

friedenstellend beantworten.
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Von den 14 untersuchten Versicherungen konnten 6 Versicherungen erst nach langerer
Kommunikation die Vergltung zumindest genugend erklaren.

Vergutung erklart %

Sehr gut 21 %
Oberflachlich 36 %
Nicht zufriedenstellend oder falsch/irrefGhrend erklart 43 %

Tabelle 17: Bewertung der VergUtungserklarungen — Versicherungsunternehmen

Die VergUtung wird bei dem Erstangebot Uberhaupt nicht und bei einem detaillierten An-
gebot erst auf Nachfrage naher erklart. Es ist fur Konsumentiinnen daher unmaéglich, im
ersten Termin bereits Informationen Uber die Vergutung von fondsgebundenen Lebensver-
sicherungen zu erhalten.
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VERSICHERUNGSVERMITTLUNG

Angaben zu Kosten und zur Verguitung (tabellarischer Uberblick):

Versicherungsvermittiung

Kosten der fonds-

gebundenen

Vergutung

Lebensversicherung

VM1 Gute Darstellung Ausfuhrliche und detail-
und Erklarung der lierte Darstellung der
Kostenstruktur Vergutung

VM 2 Ausreichende Darlegung | Wurde beim dritten Termin
der Kostenstruktur naher und nur genugend

ausgefuhrt

VM 3 Nur gentugende Wurde erst nach dem
Darstellung der Kosten, zweiten Termin in einem
wobei einige Positionen E-Mail-Verkehr naher und
nicht ausreichend erklart | nur genugend erlautert
werden konnten

VM 4 Nur sehr oberflachige Wurde nach dem ersten
Darstellung der Kosten, Termin erst in einem
die nicht ausfuhrlich E-Mail-Verkehr naher
erklart werden konnten erlautert

VM 5 Die Darstellung der Wurde beim zweiten
Kosten erfolgte sehr ober- | Termin auf Nachfrage
flachig und nur gentigend | erlautert

VM 6 Sehr detaillierte Wurde ausfuhrlich bereits
Darstellung der Kosten, im ersten Termin erklart
wobei bei einer Position
diese nicht erklart werden
konnte und eine Ruck-
sprache mit der Merkur
Versicherung erfolgte

VM 7 Kosten konnten nicht im Keine Darstellung der
E-Mail-Verkehr erklart Vergutung auf Nachfrage,
werden, wodurch eine erst beim zweiten Termin
Beraterin der Generali mit einer Expertin von
zu dem Termin heran- Generali wurde dies ansatz-
gezogen wurde weise erklart

VM 8 Kosten konnten beim Hat eine Honorarverein-
zweiten Termin erklart barung angeboten ab dem
werden dritten Termin

VM 9 Kosten konnten beim Hat die VergUtung auf
zweiten Termin naher Nachfrage beim zweiten
erldutert werden Termin ausfuhrlich erklart

VM 10 Es wurden die Kosten Hat eine Honorarverein-
nicht oder nur barung angeboten ab dem
ungenugend erklart zweiten. Termin mit einer

Einmalzahlung
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Versicherungsvermittlung Kosten der fonds- Vergutung
gebundenen
Lebensversicherung
VM Kosten wurden sehr Ausfuhrliche und detail-
ausfuhrlich dargestellt lierte Darstellung der
Vergutung

Honorarvereinbarung
ab einer bestimmten
Veranlagungssumme

moglich
VM 12 Kosten sehr ausfuhrlich Die Vergutung wurde von
dargestellt sich aus sehr ausfuhrlich
dargestellt

Tabelle 18: Konkrete Angaben zur Vergutung - Versicherungsvermittler:iinnen

Erlauterungen zur Tabelle:

Von den 12 untersuchten Versicherungsvermittler:iinnen (21 Mystery-Shopping-Termine)
konnten lediglich 4 Versicherungsvermittler:iinnen die Verglitung ausfiihrlich erklaren,
wobei die Initiative von diesen Versicherungsvermittleriinnen ausging.

Von den 12 untersuchten Vermittler:innen haben die Vergitung 3 Versicherungsver-
mittler:iinnen ausreichend spatestens nach dem zweiten Termin oder/und in einem E-Mail-
Verkehr beantwortet.

Von den 12 untersuchten Vermittler:innen haben die Vergiitung 5 Versicherungsvermitt-
ler:iinnen die Verglitung nur sehr unzureichend und wenn, dann erst nach dem zweiten
Termin oder erst nach einem E-Mail-Verkehr oder durch Zuhilfenahme von Expertiinnen
des Backoffice beantworten kénnen.

Vergutung erklart %

Sehr gut 3%
Oberflachlich 25%
Nicht zufriedenstellend oder falsch/irrefihrend erklart 42 %

Tabelle 19: Bewertung der VergUtungserklarungen — Versicherungsvermittler:iinnen

Bei mehr als der Halfte der untersuchten Versicherungsvermittler:innen wurde die Ver-
gutung bestenfalls in einem zweiten Termin oder in einem E-Mail-Verkehr unter Bezug-
nahme des Backoffice ansatzweise erklart. Dabei wurden Prozentsatze nur in Einzelfallen
angefuhrt.

Bestenfalls nur jeder:;jede dritte:r Versicherungsvermittler:in konnte in einem ersten Termin
ausfuhrlich ohne Zuhilfenahme von internen Ressourcen (Backoffice) die Kostenstruktur
anschaulich erklaren.
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5. FORDERUNGEN

Die Mystery-Shopping-Erhebung zum Angebot Uber Lebensversicherungen (Fondspoliz-
zen) sowie Investmentfonds (reine Risikoversicherung, kapitalbildende Lebensversiche-
rung) zeigt, dass sehr haufig unzureichende Informationen lber die konkreten Kosten
der Vermittlung an Konsumentiinnen abgegeben werden — obwohl ausdruicklich danach
gefragt wurde. Rund 39 % haben auf diese Frage zur Vergutung ,nicht zufriedenstellend”
beantwortet, wahrend —am anderen Ende des Bewertungsspektrums — (nur) 30 % der Ant-
worten ,sehr gut” ausfielen (bei 31 % ,oberflachlicher” Beantwortung). Auffallend war, dass
die Ausklnfte zur VergUtung (Provision, Honorar) ausschlieBlich mindlich und damit
ohne nachvollziehbare schriftliche Informationen erfolgten. Aus diesem Grund sollten
konkrete schriftliche Offenlegungspflichten von Kosten (insbesondere Kosten der Vermitt-
lung) fur Versicherungsanlageprodukte und Investmentfonds durch Produktinformations-
blatter verscharft werden:

Die BAK tritt dafur ein, dass Konsument:innen gesetzlich verpflichtend bei Versicherungs-
anlageprodukten verschiedene Verglitungsmodelle vorgelegt werden:

B Die aktuell rechtswirksame Verteilung der Abschlusskosten auf die ersten 5 Laufzeitjahre
eines Versicherungsanlageproduktes (§ 176 Versicherungsvertragsgesetz — gezillmerte
Polizze)

B Die Variante einer gleichmafligen Verteilung von Provisionen auf die Laufzeit eines Pro-
duktes (anstatt von Abschlussprovisionen) (ungezillmerte Polizze)

B Eine provisionsfreie Polizze (VergUtung durch aufwandsbezogenes Honorar)

Die AK fordert bei kapitalbildenden Lebensversicherungsvertragen eine verpflichten-
de Angabe der Kosten in Euro-Betragen, insbesondere der Abschlusskosten, Verwal-
tungskosten und der Risikopramie. Dadurch sollen Kosten besser ,greifbar” werden
anstatt abstrakter Prozentangaben, bei denen oft unklar ist, auf welche Basiswerte
sich diese beziehen.

Die von der EU-Kommission im Mai 2023 vorgelegte EU-Kleinanlegerstrategie sieht nicht
nur (partielle) Provisionsverbote im Wertpapier- und Versicherungsbereich vor, sondern
auch Offenlegungspflichten von Kosten, die aus Vergutungen (,Inducements”) resultieren.
Zusammenfassend lasst sich sagen, dass der EU-Kommission mittlerweile bewusst ist, wel-
che negative Auswirkungen Provisionen im Finanzvertrieb haben kénnen. Allerdings sind
die vorgeschlagenen Regelungen zur Verhinderung von Interessenkonflikten zu komplex
ausgestaltet und kaum nachvollziehbar. Daher schlagt die BAK vor, dass es zu deutlichen
Verscharfungen bei Offenlegungspflichten von VergUtungen kommen soll. Im Zentrum
dieser automatisch an Konsument:innen im vorvertraglichen Beratungsgesprach zu ertei-
lenden Kosteninformationen stehen in Euro-Betrage aufgeschliisselte Zahlenwerte, was
die Kosten des Vertrages anbelangt.
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Die in der EU-Kleinanlegerstrategie ausgearbeiteten Vergutungsbestimmungen sind
kompliziert und — vor allem die Provisionsverbote — mit etlichen Nebenbedingungen ver-
sehen. Es ist zu befUrchten, dass die Vergltungsbestimmungen im Wertpapier- bzw. im
Versicherungsbereich fur keinen Marktteilnehmer nachvollziehbar und verstandlich sind.
Im Zentrum des Interesses bei Vergutungen (Honorar, Provisionen) stehen Versicherungs-
anlageprodukte sowie Wertpapiere, bei deren Vermittlung erfahrungsgemaf erhebliche,
durchaus unterschiedlich hohe Provisionen zwischen Produktemittent und Vertrieb flie-
Ben. Interessenkonflikte spielen bei Versicherungsanlageprodukten eine besondere Rolle
(klassische Lebensversicherungen, fondsgebundene Lebensversicherungen), weil sie be-
sonders stark wirken konnen. Die BAK schlagt — erganzend zum von der EU-Kommission
vorgeschlagenen partiellen Provisionsverbot — vor, dass die Berater:iinnen bzw. Vermittler:in-
nen verpflichtend verschiedene Vergltungsvarianten vorlegen, um Konsument:innen a)
die verschiedenen Kosten- bzw. Verglitungsszenarien vor Augen zu fiihren und b) eine
eigenverantwortliche Auswahl eines Verglitungsmodells zu erméglichen. Auf diesem
Weg sollen provisionsfreie Polizzen zu einer héheren Bekanntheit und Verbreitung fUhren,
die letztlich Uber Honorarmodelle beraten/verkauft werden. Diese verglUtungsbezogenen
vorvertraglichen Informationen (also die Vorlegung verschiedener Vergutungsmodelle)
sollten dann realisiert werden, wenn das in der EU-Kleinanlegerstrategie verfolgte partielle
Provisionsverbot doch nicht umgesetzt wird.

Die AK hat im Rahmen einer anderweitigen Studie mit Modellberechnungen festgestellt,
dass aufwandsbasierte Honorarmodelle (mit provisionsfreien Versicherungspolizzen)
monetare Vorteile bei Riickkaufswerten und Ablaufleistungen gegenUber gezillmerten
und ungezillmerten Polizzen bieten kdénnen.
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bildung als gewerblicher Vermdgensberater und Hypothekarkredit-
vermittler, Versicherungskaufmann, Weiterbildung als Investment-
fonds-Berater, gewerblich geprufter Versicherungsmakler.

War zunachst Bankentester beim Verein fur Konsumenteninforma-
tion (1992-2000), danach leitender Content-Redakteur bei Kurier-On-
line und trend-Online. Seit 2002 Referent fur Bank- und Versiche-
rungsdienstleistungen in der Konsumentenpolitischen Abteilung der
Arbeiterkammer Wien. Teamleiter Finanzdienstleistungen seit 2010.

Zustandig fur www.ak-bankenrechner.at; Stellungnahmen zu Ver-
ordnungen, Gesetzen und Gesetzesvorhaben im Finanzdienstleis-
tungsbereich (nationale, EU), Studien, Vortrage und Gremienarbeit
zu Bank- und Versicherungsthemen aus Sicht der Verbraucher:innen;
Beratung von Konsumentinnen (Telefon, personliche Beratung) in
Fragen zu Finanzdienstleistungen; Offentlichkeitsarbeit und Vertre-
tung von Verbraucherinteressen auf nationaler und internationaler
Ebene (beratende Gremien der EU-Kommission): Mitglied in der Fi-
nancial Services User Group (FSUG) in Brussel von 1/2011 bis 11/2013 so-
wie Mitglied im Crowdfunding-Stakeholderforum (ECSF) in Brussel.



DR. HERBERT RITSCH
ESG Solutions e.U., Geschaftsfuhrer

Nach dem Studium an der Wirtschaftsuniversitat Wien und dem
Doktorat in Angewandte Informatik ist Herbert Ritsch seit 1995 in der
Finanzbranche tatig und hat in seiner Laufbahn verschiedene Posi-
tionen durchlaufen. Nachdem er im Bereich Treasury Management
in den 90er Jahren begonnen hatte, fUhrte ihn sein Weg Uber das
Portfoliomanagement, Risikomanagement und Institutional Sales bis
zum Direktor fur Wirtschaftsethik des Bankhauses Schelhammer &
Schattera und Geschaftsfuhrer der Aquinas Beratungs GmbH, eine
Tochtergesellschaft des Bankhauses.

Herbert Ritsch ist ausgewiesener Nachhaltigkeitsexperte, Studienau-
tor und haufig gebuchter Key-Note-Speaker bei institutionellen Kun-
den als auch NGOs und der Gemeinwohl-Akademie.

Ritsch hat den EFFAS ESG Analyst (CESCA®) erfolgreich absolviert,
ist zertifizierter Portfoliomanager und diplomierter Borsehandler fur
Wertpapiere und Derivate, zudem hat er eine erfolgreich abgeschlos-
sene Treasury Ausbildung.

Er hat den Lehrgang Auswirkungen der Globalisierung der London
School of Economics and Political Science erfolgreich absolviert, so-
wie den Lehrgang Impact Investing des Jindal Center of Social Inno-
vation, India.

Seit 2021 ist er auch akkreditierter Prufer des Osterreichischen Um-
weltzeichens fur Finanzprodukte UZ-49.

Seit August 2022 ist Ritsch auch EESC Advisor fur das European Eco-
nomic and Social Committee der Europaischen Union.

Weitere Funktionen sind:
- St. Lambrechter Denkwerkstatt, Mitglied des Beirates

- Ethikbeirat der ERSTE Asset Management, Mitglied des Beirates
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VERGUTUNGSTRANSPARENZ IM FINANZVERTRIEB

Wie erfolgt die Offenlegung von Provisions- und Honorarregelungen durch
Finanzberater:innen?

(Materialien zur Konsumforschung 13)
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