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Analyse der LV-InfoV: Unvollständig und irreführend - Lösung 
 

Die zur Vertragsunterzeichnung vorzulegenden Unterlagen belaufen sich mittlerweile meist auf über 

100 Seiten und mehr. Kosten werden gem. LV-InfoV und BIB in unterschiedlicher Form auf 

verschiedenen Seiten dargestellt, wesentliche Informationen gehen in der Flut an Informationen unter 

und sind unvollständig, irreführend und schwer nachvollziehbar.  

Die Ursache liegt einzig darin, dass Fondskosten NICHT berücksichtigt werden, Kick-backs daraus aber 

schon. Konsument*innen können damit Höhe und Auswirkung der Kosten nicht erkennen.   

 

Abbildung 1: Fondskosten werden in Modellrechnungen nicht berücksichtigt (fynup, All-in, 2022) 

 

Bei Modellrechnungen gem. § 3 Abs. 1 LV-InfoV bleiben Kosten der Fonds/ETFs unberücksichtigt. 

Daher sind die Kostenangaben unvollständig. Die NICHT-Berücksichtigung der Fondskosten bedeutet 

für eine angenommene Wertentwicklung von z.B. 6 %, dass in Wirklichkeit eine höhere Rendite am 

Kapitalmarkt erreicht werden muss. Bei Fondskosten von z.B. 2 % ergibt sich eine angenommene 

Rendite am Kapitalmarkt von 8 %. Diese Berechnungsmethode ist daher wenig transparent und führt 

dazu, dass höhere Ablaufwerte angenommen werden.  

Die Kosten der Polizze (Produktkosten) und Steuern werden in den Modellrechnungen vollständig 

berücksichtigt. Da Fondskosten, wie alle anderen Kosten auch, von Anleger*innen bezahlt werden und 

diese bis zu 3 % und mehr pro Jahr betragen können (inklusive Performance-Fees auch bis zu 5 %!) 

erschließt sich die Sinnhaftigkeit vom Grunde her nicht, warum derart relevante Kosten 

unberücksichtigt bleiben sollen.   

Wie Studienergebnisse1 zeigen, verlieren Anleger*innen im Schnitt 50 % der am Markt 

erwirtschafteten Rendite durch Kosten und Steuer. Durch die Nicht-Berücksichtigung der Fondskosten 

können relevante Teile der Gesamtkosten von Anleger*innen nicht wahrgenommen werden.  

                                                           
1 fynup Kostenstudie https://www.fynup.at/a/studie  

https://www.fynup.at/a/studie
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Modellrechnung gem. § 3 Abs. 1 LV-InfoV unvollständig und irreführend 

Durch das Ausklammern der Fondskosten entstehen irreführende Berechnungen in den 

Modellrechnungen gemäß § 3 Abs. 1 LV-InfoV. Nachstehend 2 idente Angebote eines Versicherers 2 

mit unterschiedlicher Fonds-Auswahl, welche das Problem verdeutlicht:  

 Berechnung mit ETFs:  

 Laufende Fondskosten:        0,21 %.  

 Gesamtkosten (inkl. Performance-Fee):      0,21 %  

 Fondskosten-Rückerstattung (Keine Kick-backs):     0,00 %  

 Rückkaufwert bei 6 % Fonds-Rendite-Annahme nach 30 Jahren:    € 84.975 

 

 

 

 

 

 Berechnung mit einem aktiv gemanagten Fonds:  

 Laufende Fondskosten:       2,59 %.  

 Gesamtkosten (inkl. Performance-Fee):     4,01 %  

 Fondskosten-Rückerstattung (Keine Kick-backs):    0,78 %  

 Rückkaufwert bei 6 % Fonds-Rendite-Annahme nach 30 Jahren:   € 98.789  

 Suggerierter höherer Gewinns durch geringere Kosten:            + € 13.814  

 

 

 

Abbildung 2:  Modellrechnung gem. § 3 Abs. 1 LV-InfoV unvollständig und irreführend (HDI Leben, Two Trust Aktiv, 2023) 

                                                           
2  HDI Leben TwoTrust aktiv provisionsfrei  
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Modellrechnung verkehrt die Realität 

Fonds mit HOHEN Kosten (2. Berechnung 4,01 %) und hohen Fondskosten-Rückerstattung (Kick-backs) 

erzielen höhere Rückkaufwerte und suggerieren günstigere Kosten.  

Fonds oder ETFs mit geringeren Kosten (1. Berechnung 0,21 %) ohne bzw. geringeren Kick-backs 

erzielen geringere Rückkaufwerte und suggerieren hohe Kosten.  

Die Darstellung der Ergebnisse leiten Anleger*innen in die Irre. Hohe Kosten führen nach mehreren 

wissenschaftlichen Erkenntnissen 3 in der Regel zu geringen Netto-Renditen. Daher sollten 

Modellrechnungen auf eine All-in Berechnung (Bruttowerteentwicklung) umgestellt werden.  

 

Tatsächliche Renditen der letzten 9 Jahre im Vergleich 

 

Abbildung 3: Tatsächliche Renditen der letzten 9 Jahre im Vergleich (fynup, 2023) 

In diesem konkreten Beispiel bestätigt ein historischer Vergleich: Der Mischfonds der 2. Berechnung 

(Rot) konnte in den letzten 9 Jahren keinen Nominalgewinn nach Abzug aller Kosten inkl. Steuer in 

einer provisionsfreien Fondspolizze 4 erzielen. Das ETF-Portfolio der 1. Berechnung (Blau) erzielte 

wesentlich höhere Erträge (Ebenfalls nach Abzug aller Kosten inkl. Steuer in einer provisionsfreien 

Fondspolizze).  

Rendite-Hochrechnung unrealistisch hoch      

Der berechnete Mischfonds erzielte in seinem fast 20-jährigen Bestehen annualisierte Fondsrenditen 

per 31.12.2022 von 1,06 % bis 4,17 % und damit erheblich weniger als die in Modellrechnungen 

dargestellten 6 %. Bei 2,59 % laufenden Kosten müssten am Markt 8,59 % erwirtschaftet werden, mit 

Berücksichtigung der Performance-Fee gar 10 %. Für Mischfonds unrealistisch.  

                                                           
3 Eugene GF.Fama and Kenneth R. French: Luck versus Skill in the Cross-Section of Mutual Fund Returns   
4 HDI Leben TwoTrust aktiv provisionsfrei 

https://www.fynup.at/f/at0000634704
https://mba.tuck.dartmouth.edu/bespeneckbo/default/AFA611-Eckbo%20web%20site/AFA611-S8C-FamaFrench-LuckvSkill-JF10.pdf
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Information über Kosten gem. § 2 Abs. 5 LV-InfoV kaum nachvollziehbar  

Die Aufschlüsselung der Kosten gemäß § 2 Abs. 5 LV-InfoV 5ist hilfreich, die Praxis zeigt aber, dass 

Konsument*innen nur „Kosten bemessen an den Prämien“ einordnen können, nicht jedoch 

„Kostenbestandteile, welche am Vermögen bemessen“ sind. Die Erfassung der Gesamtkosten aus den 

beiden Kostenparametern („Bestandteile der Prämie“ und „Kosten die nicht in die Prämie einkalkuliert 

sind“) und deren Auswirkung ist unmöglich.    

 

                                                           
5 HDI Leben TwoTrust aktiv provisionsfrei 
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Abbildung 4: Informationen über Kosten und Gebühren gemäß § 2 Abs. 5 LV-InfoV 2018 (HDI Leben, Two Trust Aktiv, 2023) 

 

Wenn Sie den obigen Abschnitt lesen und alles verstehen, gehören Sie zu den wenigen Expert*innen. 

Für Konsument*innen ist die Rechnung unverständlich. Ursache: Ausklammern der Fondskosten.  

Erklärung der Rechnung:    

 Angenommene Wertentwicklung      6,00 %  

 -  Zinsminderung (Effektivkosten):      3,59 %  

 = Netto-Rendite:       2,41 %  

 + Fondskosten (siehe oben):      4,01 %  

 = Effektive Wertentwicklung:         6,42 %  

Wenn Sie jetzt noch mehr verwirrt sind als vorher, ist das verständlich. Lesen Sie das Ganze noch 

einmal und beurteilen Sie den Wert der Aussage zur effektiven Wertentwicklung.   

 

Mit einer All-in Berechnung wird die Rechnung glasklar:  

 Angenommene Wertentwicklung (+ Fondskosten 4,01%)              10,01 %  

 -  Zinsminderung (Effektivkosten):      3,59 %  

 = Effektive Wertentwicklung:         6,42 %  

Mit der All-in Berechnung wird sofort klar, dass diese Marktrendite-Annahme zu hoch ist. Die 

unvollständige Berechnung in Österreich führt also dazu, dass Konsument*innen der Bezug zu 

realistischen Rendite-Annahmen genommen wird – und zwar je höher die Fondskosten sind.  

Eine realistische Darstellung würde so aussehen, ist jedoch wenig verkaufsfördernd     

 Angenommene Wertentwicklung (+ Fondskosten 4,01%)                6,00 %  

 -  Zinsminderung (Effektivkosten):      3,59 %  

 = Effektive Wertentwicklung:         2,41 %  
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Analyse BIB: Teilweise unbrauchbar, die Richtung stimmt  
 

 

Abbildung 5:  BIB: Teilweise unbrauchbar, die Richtung stimmt (Auszug aus BIB, 2023) 

Diese Kosten-Angaben sind für Konsument*innen unbrauchbar, weil  

 Spannen bei den Kosten der Anlageoption (z.B. nach 25 Jahren zwischen € 305 und € 19.826 

oder zwischen 0,1 % und 6 %) derart weit auseinanderliegen, dass Konsument*innen keinerlei 

Gefühl entwickeln können, wie hoch die Gesamtkosten mit den konkret gewählten Fonds-

Portfolios tatsächlich sind. 

 die Berechnungsgrundlage (€ 1.000 Prämie p.a. auf 1, 13 oder 25 Jahren mit 3 % Rendite) von 

der tatsächlichen Investition und Rendite-Erwartungshaltung derart weit abweichen kann, 

dass die angegeben Werte keinen Anhaltspunkt für die tatsächlichen Kosten haben.  

a. Die ø Laufzeit liegt bei rund 30 Jahren. Beim frühen Start einer Altersvorsorge (wird 

empfohlen) mit z.B. 25 Jahren beträgt die Anlagedauer 40 Jahre.   

b. Mit längerer Laufzeit steigen bei gezillmerten Produkten die Abschlusskosten. 

c. Mit höherer Rendite steigen die laufenden Kosten der Fonds, die daraus bezahlten 

Provisionen (Kick-backs) und Depotwert-Bezogenen Kosten aus dem Vertrag.     

 kein konkreter Vergleich zu anderen Produkten möglich ist. Nahezu jeder Anbieter bietet 

günstigere und teurere Anlageoptionen (Fonds).  

 

Erschreckende Maximal-Kosten 

Erschreckend sind die Maximalkosten einer Anlageoption (Fonds) mit einem Rendite-Verlust von 6 % 

durch Kosten. In Kombination mit den Kosten aus dem Versicherungsvertrag (1,4 %) beträgt der 

maximale Rendite-Verlust 7,4 % p.a.! Damit können Anleger*innen erst ab Marktrenditen von 7,4 % 

nominelle Gewinne erzielen, reale Gewinne (Inflation) sind damit so gut wie unmöglich.  
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Die Richtung stimmt - Detailinformationen sehr wertvoll  

Positiv zu bewerten sind die Detailinformationen zur Zusammensetzung der Kosten, mit denen eine 

Berechnung der Angebote ermöglicht wird. Diese Transparenz ist ein wichtiger Schritt in die richtige 

Richtung!  

 

Abbildung 6: Die Richtung stimmt - Detailinformationen sehr wertvoll  (Auszug BIB, 2023) 

Optimierungspotential besteht jedoch auch hier, indem die detaillierten Kosten im Text noch präziser 

formuliert werden sollten, um die Kosten tatsächlich exakt nachrechnen zu können. So gibt es z.B. 

meist eine Maximierung der Prämiensumme, welche als Basis für Abschlusskosten dient.     
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Intransparenz am Beispiel der Prämiengeförderten Zukunftsvorsorge  
 

Abbildung 7: Ein konkretes Beispiel einer unvollständigen Modellrechnung (Finance Life Lebensversicherung AG, 2023) 

 

Mit einer Einzahlung von nur 10 Euro im Monat wurde nach 65 Jahren (Prämiensumme 8.441 €) ein 

Kapital zwischen rd. 24.000 bei 3 % und 146.000 bei 7 % in Aussicht gestellt. Die Rendite-Erwartung 

war damit sehr hoch, wurde aber mit der Aktienquote von 40 % argumentiert.  

Entscheidend ist, dass die Netto-Rendite kaum geringer war als die Brutto-Rendite, konkret bei der 

Darstellung „6 % angenommene Performance“ die Nettorendite rd. 5,9 % beträgt. Der dargestellte 

Rendite-Verlust durch Kosten betrug also lediglich 0,1 %.   

Doch die Realität sieht gänzlich anders aus, wie die Folgeseite zeigt.   
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Renditeverlust durch Fondskosten: 3,44 %   

 

Abbildung 8:: Die Fondskosten kosten 3,44 % Rendite (Finance Life Lebensversicherung AG, 2023) 

 

Die Fondskosten betragen 3,44 %, davon bekommt der Versicherer Provisionen (Kick-backs) in Höhe 

von 0,77 % pro Jahr, die Garantiekosten (Das Risiko wurde ausgelagert) betragen 2,5 %. Der „Rest“, es 

bleiben nur mehr 0,17 %, bleiben wirklich beim Fonds.  

 

Zur Verdeutlichung:   

Anleger*innen wurden hohe Erträge bis zu 7 % in Aussicht gestellt. Bei 7 % Rendite NACH Abzug der 

Fondskosten und 3,44 % Fondskosten bedeutet dies jedoch eine benötigte Rendite am Kapitalmarkt 

von 10,44 %. In dieser Zusammenstellung zu jederzeit völlig unrealistisch.   

 

Das Problem dieser absolut irreführenden Modellrechnung: 

 Konsument*innen bekommen keinen Bezug zu realistischen Rendite-Annahmen  

 Die Kosten der Angebote sind intransparent, unvollständig und irreführend   

 Provisionen aus Kick-backs bleiben ungesehen  

 Provisionen für die Beratung bleiben unerkannt, da es wirkt als gäbe es keine Kosten 
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LÖSUNGSVORSCHLÄGE zur LV-InfoV:  

3 kleinen Änderungen die sofort umsetzbar sind und bewirkt, dass  

 Konsument*innen Hochrechnungen mit realistischen Rendite-Annahmen bekommen 

 die Gesamtkosten transparent und damit vergleichbar werden  

 die in den Kosten eingerechneten Provisionen sichtbar werden 

 

Erstens: All-in Berechnung (Bruttowertentwicklung) wie in Deutschland   

In Deutschland wird aus Transparenzgründen überwiegend (Schätzungen liegen bei 80 %) die All-in 

(Bruttowertentwicklung) in Modellrechnungen verwendet 6. Nur mehr wenige Versicherungen 

versuchen mit der Nettowertentwicklung Kund*innen für sich zu gewinnen.  

 

 

Abbildung 9: Abbildung in Deutschland mit der All-in Berechnung (Bruttowertentwicklung) 

 (Standard Life, B-Smart Invest SE*, 2023 

 

Mit dieser All-in Berechnung ist die Rechnung glasklar:  

 Angenommene Wertentwicklung vor Abzug aller Kosten (All-in)       8,47 %  

 -  Zinsminderung (Effektivkosten):      2,78 %  

 = Effektive Wertentwicklung:         5,69 %  

                                                           
6 Auszug aus einem Angebot der Standard Life Deutschland   
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Zweitens: Marktrenditen mit historischen Werten nach Anlageklassen       

Rendite-Prognosen sollten an Anlageklassen des Fonds angepasst werden. Aufgrund historischer 

Renditen ist es langfristig realistischer, mit einem höheren Aktienanteil höhere Markt-Renditen (bei 

höherem Wertschwankungs-Risiko) zu erzielen. Bei Mischfonds liegt der Fokus auf geringere 

Wertschwankungen mit Verzicht auf höhere Rendite-Chancen.  

Ein Vorschlag aufgrund historischer Renditen mit jährlicher Evaluierung:   

a. 100-76 % Aktien:     7 % Markt-Rendite-Annahme max. 

b. 75 – 51 % Aktien:    6 % Markt-Rendite-Annahme max.  

c. <= 50 % Aktien:    5 % Markt-Rendite-Annahme max.  

 

 

Drittens: Transparente und verständliche Kosten in einer Grafik auf einer Seite 

Mit einer All-in Berechnung werden die Gesamtkosten am ENDE der Laufzeit ersichtlich, sie 

gibt aber keinen Hinweis auf den Verlauf der Entwicklung und damit der Kosten-Verteilung.  

Mit einer Gewinn-Verlust-Grafik und All-in Berechnung, inkl. kurzer Beschreibung mit den 

wesentlichen Fakten auf einer Seite, wird die Auswirkung der Höhe UND der Verteilung der 

Kosten sichtbar. Damit erhalten Anleger*innen einen einfach verständlichen Überblick über 

den möglichen Verlauf.  

Die Auswirkungen dieser beiden einfach umzusetzenden Schritte (All-in Berechnung und 

transparente, verständliche Kosten in einer Grafik auf einer Seite) in Richtung Transparenz 

würde nicht nur für Konsument*innen, sondern langfristig auch für die gesamte 

Finanzbranche und für die Volkswirtschaft Österreich zu einer enormen Verbesserung der 

Altersvorsorge führen. Mehr dazu im 4. Kapitel.   

Auf der Folgeseite unser Vorschlag der wesentlichen Kosten-Information auf einer Seite, welche von 

Anleger*innen unterfertigt werden muss.  

Zudem stellen wir einen Vorschlag einer weiteren Seite mit relevanten und verständlichen 

Informationen vor mit der Entwicklung in 5 Jahres-Schritte anstatt jährlich um die Übersichtlichkeit zu 

erhöhen (Weniger ist oft mehr), alle Kosten im Detail (mit vollumfänglicher Darstellung, sodass die 

Kosten nachgerechnet werden können) und Information über Höhe der Vergütung an die beratende 

Institution bzw. Person.   
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Information über Höhe und Auswirkung von Kosten und Steuern 

 

Abbildung 10: Information über Höhe und Auswirkung von Kosten und Steuern (fynup, Zillmerung, 2020) 

 Rendite-Annahme VOR Abzug aller Kosten und Steuern:      6,00 %  

 Rendite NACH Abzug aller Kosten und Steuern:        2,51 % 

 Rendite-Minderung durch Kosten und Steuern zum Ablauf   58,17 %   

 

 Einzahlung nach 5 Jahren ohne Prämienanpassung:     9.000 Euro  

 Kapitalwert bei Rückkauf nach 5 Jahren:      5.220 Euro  

 Kapital-Verlust bei Rückkauf nach 5 Jahren:      3.780 Euro 

 

 Zeitraum nomineller Verlust (ohne Berücksichtigung der Inflation):   14 Jahre  

 Zeitraum realer Verlust (mit Berücksichtigung von 2 % Inflation):   24 Jahre  

 

 

Weitere wichtige Informationen zu Kosten und Provisionen siehe Folgeseite:  

 Die Auswirkung der Kosten in 5 Jahres-Schritten 

 Die Kosten und Bezugswerte im Detail (Alternative Übernahme vom BIB)  

 Höhe aller Provisionen an die vermittelnde Institution/Person 

 

Ich habe diese Informationen in Ruhe gelesen und bin mit diesen Kosten einverstanden.  

 

Ort, Datum, Unterschrift: ……………………………………………………………………………………………….. 
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Vorschlag einer transparenten Zusatzseite 

 

Entwicklung in 5 Jahres-Schritten: 
Die Netto-Rendite verringert sich bei vorzeitigem Rückkauf 

 

 
 

 

Detailkosten der 3 Ebenen 

 

 

 
Abbildung 11: Vorschlag einer transparenten Zusatzseite (fynup, 2023) 

Provision an die Vermittelnde Institution/Person 

 Für den Abschluss 5 % der Prämiensumme sofort mit Stornohaftung 5 Jahre:  2.596 Euro  

 Für die Betreuung 0,5 % des Depotwertes über die gesamte Laufzeit:   4.781 Euro  

 Summe bei 6 % Marktrendite-Annahme:     7.377 Euro  

 Hinweis: Bei Prämienerhöhungen oder Zuzahlungen erhöhen sich die Provisionen  



15 
 

Lösungsvorschläge BIB:  

Integrierung des Vorschlags im Kapital LV-InfoV (Verständliche Kosten in einer Grafik auf 

einer Seite), wobei im BIB folgende Parameter einheitlich berechnet werden, um Produktkosten 

vergleichen zu können. Ein Vorschlag der Annahmen:  

 Laufzeit in Jahren:          30  

 Markt-Rendite (Rendite VOR Abzug aller Kosten)    6 %  

 Fondskosten inkl. Transaktionskosten:       2 % 

 Rendite NACH Abzug der Fondskosten, VOR Abzug der Produktkosten:   4 %  

 

 

 


