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1. EINLEITUNG

Die vorliegende Studie analysiert die Kosten durch Provisionen fur Beratung, Vermittlung
und Betreuung von kapitalbildenden Lebensversicherungen und vergleicht diese zu pro-
visionsfreien Produkten in Kombination mit Honorarberatung. Aufgrund der faktischen
Marktbedeutung wird in der Analyse der Schwerpunkt auf die fondsgebundene Lebensver-
sicherung (Fondspolizze) gelegt. Im Rahmen dieser Studie wurde eine Reihe von Modell-
berechnungen (Einmalerlag und laufende Pramienzahlungen; unterschiedliche Laufzei-
ten; unterschiedliche Annahmen zu Honorar- und Provisionsmodellen) durchgefuhrt. Die
Analysen beziehen sich in erster Linie auf fondsgebundene Lebensversicherungen. Denn
fondsgebundene Lebensversicherungen (auch kurz ,Fondspolizze* genannt) haben eine
erhebliche Marktbedeutung, was sich an den Zahlen im Jahresbericht des Osterreichischen
Versicherungsverbandes (VVO) zeigt.

Zum Problemabriss: Verschiedene Studien legen nahe, dass insbesondere die hohen Ver-
triebskosten (Provisionen) - vor allem die Verteilung der Abschlusskosten (Provision) auf
die ersten 5 Laufzeitjahre des Lebensversicherungsvertrages - fir Versicherungsneh-
mer:innen erhebliche Nachteile in Bezug auf die Rendite mit sich bringen. Eine Studie
von fynup aus dem Jahr 2020 zeigte bereits', dass 50 % der Gewinne durch Kosten verloren
gehen. Diesen Effekt illustriert die nachfolgende Grafik:

50% der Gewinne gehen durch Kosten verloren

Nettorendite -50%

Durchschnitt

Abbildung 1: fynup-Kostenstudie: 50 % des Gewinns gehen durch Kosten und Steuern verloren (fynup)

fynup hat in dieser Kostenstudie? im Jahr 2020° Uber 50.000 Produktkombinationen ana-
lysiert und festgestellt, dass 50 % der am Markt erwirtschafteten Gewinne (Rendite) bei Kon-
sument:iinnen nicht ankommen. 50 % der Gewinne werden vorwiegend durch Kosten auf-
gezehrt. Steuern als renditemindernde Position spielen — vor allem bei Fondspolizzen mit
hoherer Rendite-Erwartung — dagegen eine geringere Rolle. Die Abschlusskosten, also im

1 Die fynup-Studie - fynup
2 Die fynup-Studie - fynup

3 Daim Jahr 2020 Transaktionskosten der Fonds noch nicht berechnet wurden, kann man davon ausgehen, dass sich
der durchschnittliche Kostenabrieb um die Hohe der Transaktionskosten mittlerweile erhoéht hat.
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Wesentlichen die in der Vermittlung von Versicherungsanlageprodukten Ublichen Ver-
mittlungsprovisionen, spielen im Kostenabrieb eine wesentliche Rolle.

Es stellt sich die Frage, welche VergUtungsschemata in der Vermittlung von Geldanlage-
produkten existieren. Im nachfolgenden Kapitel wird zwischen Honorarberatungsmodellen
(ohne Provisionen) und provisionsbasierten Modellen unterschieden. Welche Vor- und Nach-
teile haben diese unterschiedlichen Vergutungsvarianten? Welche Auswirkungen auf das
rechnerische Endergebnis (RUckkaufswert, Ablaufleistung) von kapitalbildenden Lebensver-
sicherungen sind festzustellen?

2. ZUSAMMENFASSUNG
UND SCHLUSSFOLGERUNGEN

Die vorliegende fynup-Studie im Auftrag der AK verfolgt im Wesentlichen drei Zielsetzungen,
um die Kosten, die kapitalbildenden Lebensversicherungen (klassische Lebensversicherung,
fondsgebundene Lebensversicherung) zugrunde liegen, zu analysieren. Diese Frage ist des-
wegen bedeutsam, weil die Kosten eines Lebensversicherungsvertrages — Abschlusskos-
ten, Verwaltungskosten, sonstige Stlickkosten - erheblich hoch sind und Konsument:in-
nen hiufig unbewusst oder unbekannt sind. Die Erhebung fand von 08-12/2023 statt.

Im Kern lautete die Fragestellung, wie sich Ablaufleistungen (Kapitalleistung im Erlebensfall
bzw. am Ende der Ansparphase) und bei vorzeitiger Auflosung (Realisierung des sogenann-
ten Ruckkaufswertes bzw. Depotwertes bei fondsgebundenen Lebensversicherungen) ent-
wickeln, wenn folgende Annahmen und Szenarien zu den sogenannten Abschlusskosten
—im Wesentlichen handelt es sich um die Vertriebsprovision bei der Versicherungsvermitt-
lung — den Berechnungen zugrunde gelegt werden.

Diese Frage der Abschlusskosten ist deswegen so wichtig, weil diese — speziell bei gezill-
merten Tarifen in der ersten Phase eines Lebensversicherungsvertrages — einen erheblichen
Anteil ausmachen. Das wiederum bedeutet, dass die in der Versicherungspramie ,unsicht-
bar* eingerechneten Provisionen (Abschluss-, Bestandsprovision) — speziell bei gezillmerten
Tarifen in der ersten Phase des Vertrages bzw. in den ersten 5 Laufzeitjahren — einen guten
Teil der Pramie ,auffressen” (sogenannter Kostenanteil der Pramie) und somit ein nur ver-
haltnismafig geringer Anteil tatsachlich veranlagt (im Deckungsstock, in einen Investment-
fonds) wird (sogenannter Sparanteil der Pramie). Den fynup-Berechnungen liegen folgende
Annahmen zugrunde:

m Variante 1: Provisionsfreie Polizze (dem Lebensversicherungstarif liegt keine Provisions-
zahlung zugrunde, sondern ein vom Versicherungskunden bezahltes Honorar zu Ver-
tragsbeginn): Diese Variante geht von der Annahme aus, dass dem Tarif weder eine Ab-
schluss- noch eine Bestandsprovision zugrunde liegt.

m Variante 2: Verteilung der Vermittlungsprovision (Abschlusskosten) auf die gesamte
Laufzeit eines Lebensversicherungsvertrags (ungezillmerter Tarif)

B Variante 3: Verteilung der Vermittlungsprovision (Abschlusskosten) auf die ersten 5 Jah-
re der Laufzeit eines Lebensversicherungsvertrags (gezillmerter Tarif)

Das bedeutet, dass Variante 2 und 3 auf dem Provisionssystem aufbauen, jedoch unterschei-
det sich die Verteilung der Kosten Uber die Laufzeit.


https://www.fynup.at/a/studie
https://www.fynup.at/a/studie
https://www.fynup.at/a/studie
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Diese drei Varianten wurden mit zwei unterschiedlichen Laufzeiten berechnet: a) 20 Jahre
(312 Euro Pramienzahlung pro Monat sowie mit Einmalerlag 36.400 Euro) und b) 35 Jahre
(104 Euro pro Monat). Eine weitere Variation fand statt, dass diese 0. a. Modellannahmen mit
und ohne Indexierung der Pramie berechnet wurden.

Die Honorarmodelle wurden anhand zweier Annahmen dargestellt: es wurden a) aufwands-
basierte Honorarannahmen (a. 350 Euro und b. 1000 Euro einmalig zuzUglich eines jahrlich
verrechneten Entgelts von 49 Euro) den sogenannten vermogens(stands)abhangigen Hono-
rarmodellen gegenUbergestellt.

Schlisselergebnisse (Key Findings)

Die Berechnungen zeigen, dass in allen Modellannahmen die aufwandsbasierte Honorarbe-
ratung (Annahme: a. 350 Euro einmalig und b. 1000 Euro einmalig plus laufendes jahrliches
Honorar) geldwerte Vorteile bei Betrachtung der Ablaufleistungen und bei RUckkaufswerten
erbringt. Die Modellannahmen zeigen weiters, dass der Tarif, der die Abschlusskosten auf die
gesamte Laufzeit verteilt, haufig eine hdhere Ablaufleistung erbringt als der Tarif mit Ver-
teilung der Kosten auf die ersten 5 Jahre der Laufzeit. Die derzeitige gesetzliche Regelung
—Verteilung der Abschlusskosten auf die ersten 5 Jahre — bringt Versicherungsnehmer:innen
erhebliche Nachteile. Diese Aussage hat auch eine volkswirtschaftliche Dimension, weil
es viele bestehende kapitalbildende Lebensversicherungsvertrage gibt, und Jahr fir
Jahr laut Statistik des Osterreichischen Versicherungsverbandes (VVO) rund 220.000 neue
Vertrage im Jahr 2022 (polizziertes Neugeschaft) — hauptsachlich basierend auf dem System
der Provisionen — abgeschlossen werden.

Die Praxis jedoch zeigt, dass es unterschiedliche Honorarberatungsmodelle gibt. Die so-
genannten vermogensabhangigen Honorarberatungsmodelle — das Honorar bemisst sich
nach einem Prozentsatz vom aktuellen Depot- bzw. Portfoliowert — zeigen nach denen in
dieser Studie enthaltenen Modellannahmen keine Ertrags- bzw. Kostenvorteile gegenuber
provisionsbasierten Tarifen.

Daraus ist das Fazit zu ziehen, dass Honorarberatungsmodelle nicht in jedem Fall Kos-
tenvorteile gegeniiber provisionsbasierten Tarifen aufweisen. Es kommt also darauf an,
welche Kosten(héhen) den Vergleichsberechnungen zugrunde gelegt werden.

Renditeverluste durch hohe Kosten

Abgesehen von dieser Studie kann eine fynup-Kostenstudie aus 2020 herangezogen wer-
den, die zeigt, dass Konsument:innen von der am Markt erwirtschafteten Rendite im Schnitt
50 % durch Kosten und Steuern verlieren. Dazu ist festzuhalten, dass Steuern nur einen klei-
nen Teil verursachen. Faktum ist, dass der Grof3teil des Kostenabriebs durch hohe Vertriebs-
bzw. Abschlusskosten entsteht. Erfahrungsgemaf ist Konsumentiinnen die gesamte Kos-
tendynamik von kapitalbildenden Lebensversicherungen nicht bewusst.

Die wesentlichen Ergebnisse der Studie vom Center of Finance der Universitat Regensburg,
zeigt, dass Konsument:innen im Falle von Honorarberatung mehr an Ertrag Ubrigbleibt als
bei provisionsbasierten Tarifmodellen.4

Nachteile der provisionsbasierten Lebensversicherungstarife

m Den meisten Konsumentiinnen ist vor Vertragsabschluss die zuvor skizzierte Problema-
tik unbekannt bzw. nicht bewusst.

4 Download der Studie unter: https://fepub.uni-regensburg.de/54035/4/Sebastian-Noth-Grafe_Commission-Ban.pdf)
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m Bewusstsein entsteht erfahrungsgeman zumeist erst dann, wenn die Versicherungs-
nehmer:iinnen die Wertnachrichten zugesandt bekommen, die Verluste aufweisen. Sehr
haufig — das belegen viele Beschwerden in der AK-Konsumentenberatung —werden Kon-
sument:iinnen erst dann mit der Realitat vertraut, dass hohe Kosten verrechnet und Pro-
visionen geflossen sind, die — unbewusst — Uber die Pramie bezahlt wurden. Eine haufige
Konsequenz: VN kundigen den Vertrag oder stellen diesen ruhend, um weitere Verluste
zu vermeiden. Die hohe Storno- bzw. Kindigungsquote bei Lebensversicherungen ist
daher auch zu einem guten Teil auf diese hohen Kosten zuriickzufiihren, die erst nach
(einigen) Jahren sichtbar werden (zumeist durch die Wertnachrichten, aber auch durch
enttauschende Ruckkaufs- oder Depotwerte). ,Hatte ich das gewusst”, ist eine typische
Reaktion von Versicherungsnehmer:innen, wenn sie in der AK-Konsumentenberatung
Uber die bis dahin unbekannte Kostendynamik aufgeklart werden.

Vorteile der Honorarberatung gegeniiber provisionsbasierten Versicherungstarifen

Ein Ergebnis der vorliegenden Studie lautet daher, dass provisionsfreie Versicherungsanla-
geprodukte in Kombination mit aufwandsbasierter (nicht vermoégenswertabhangiger) Ho-
norarberatung eine Reihe an Vorteilen bringen:

m Hohere Ablaufleistungen und Ruckkaufswerte maoglich

m Die Honorarberatung beinhaltet einen definierten Preis fUr die Beratung, was letztlich zu
mehr Transparenz fuhrt.

m Ein klarer Preis fur die Beratung fordert bei Konsumentiinnen ein klares Preisbewusst-
sein, was bei provisionsbasierten Modellen nicht der Fall ist, weil die Abschlusskosten
sunsichtbar® in der Pramienzahlung eingerechnet sind.

m Klare Preise fUr die Beratung schaffen die Moglichkeit, Preismodelle effektiver miteinan-
der vergleichen zu kédnnen.

m Klar definierte Preise fur die Beratung machen andere Kostenelemente sichtbarer, weil
die Kostenpositionen voneinander getrennt werden und nicht ,unsichtbar” in einem
Block Uber die Pramie bezahlt werden.

m Dassteigende Kostenbewusstsein ist ein aktiver Beitrag zur Finanzbildung. Klar definier-
te Preise erhdhen die Bereitschaft, sich mit Produkten auseinanderzusetzen, Preisver-
gleiche anzustellen und Produkte bewusster und aktiver auszuwahlen.

Mogliche Nachteile von Honorarberatung:

B Konsumentinnen sind nicht bereit, Honorare zu bezahlen. Dieses Argument ist nicht von
der Hand zu weisen. Allerdings ist die Preissensibilitat von Konsument:innen bei Hono-
rarberatung kein Argument fUr die provisionsbasierten Tarife: denn bei gezillmerten Ta-
rifen sind die Provisionen — unsichtbar in der Pramienzahlung versteckt - teils erheblich
héher als gangige Honorarmodelle. Der Effekt: Bei provisionsbasierten Tarifen ist die Ver-
gutung versteckt und Konsumentiinnen nicht bewusst.

B Honorarberatung fuhrt — aufgrund der Preissensibilitat von Konsument:innen gegen-
Uber Honorarzahlungen — zu einer Beratungsllcke. Zu dieser maf3geblichen Conclusio
kommt eine Studie der KMPG. Allerdings sind die Annahmen, die die Studienautoren
im Rahmen der Studie anfUhren, fragwurdig, weil realitatsfremd. Denn die Autor:iinnen
gehen davon aus, dass jahrlich ein Beratungsgesprach stattfindet, das mit 180 Euro pro
Stunde angesetzt wurde. Ein jahrliches Betreuungsgesprach Uber eine Stunde ist bei
den angenommenen Anlagebetragen praxisfern, egal ob die Vergltung der Beratung
Uber Provision oder Honorar erfolgt. Diese Annahme ist vor allem deshalb praxisfern, zu-
mal es im Regelfall nicht notwendig ist, bei einem Sparplan, beispielsweise mit einer
Einzahlleistung von 100 Euro pro Monat, laufende Gesprache Uber die (gewahlte) An-
lagestrategie zu fuhren; auch gibt es keine jahrlichen Gesprache Uber einen allfalligen
Produktwechsel — diese Produktprufung sollte alle 5 Jahre stattfinden.


https://epub.uni-regensburg.de/54035/4/Sebastian-Noth-Grafe_Commission-Ban.pdf
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B Auch aus anderen Studien, die EU-Lander und andere Staaten mit Provisionsverboten
und -beschrankungen untersucht haben, lassen sich Hinweise auf ,Beratungsltcken®
nicht signifikant feststellen.

AK-Loésungsvorschlage

m Mehr Kostentransparenz in der Lebensversicherungsinformationspflichten-VO. Dazu
zahlt, dass Kund:innen verpflichtend die Gewinne und Verluste im Zeitablauf —und damit
auch die Kostendynamik — erlautert werden.

m Forderung von Honorarberatung

m Verpflichtendes Vorlegen verschiedener Vergutungsmodelle zur Auswahl, sodass sich

Konsument:iinnen in Eigenverantwortung entscheiden konnen. Vorrechnen von:

m Die aktuell rechtswirksame Verteilung der Abschlusskosten auf die ersten 5 Laufzeit-
jahre eines Versicherungsanlageproduktes (§ 176 Versicherungsvertragsgesetz — gezill-
merte Polizze)

m Die Variante einer gleichmaRigen Verteilung von Provisionen auf die Laufzeit eines
Produktes (anstatt von Abschlussprovisionen) (ungezillmerte Polizze)

m Eine provisionsfreie Polizze (Vergutung durch aufwandsbezogenes Honorar)

Die von der EU-Kommission im Mai 2023 vorgelegte EU-Kleinanlegerstrategie sieht nicht nur
(partielle) Provisionsverbote im Wertpapier- und Versicherungsbereich vor, sondern auch Of-
fenlegungspflichten von Kosten, die aus Vergltungen (,Inducements”) resultieren. Im Zen-
trum dieser automatisch an Konsument:innen im vorvertraglichen Beratungsgesprach zu
erteilenden Kosteninformationen stehen in Euro-Betrage aufgeschlisselte Zahlenwerte,
was die Kosten des Vertrages anbelangt.

Die in der EU-Kleinanlegerstrategie ausgearbeiteten Vergutungsbestimmungen sind kom-
pliziert und — vor allem die Provisionsverbote — mit etlichen Nebenbedingungen versehen.

Fazit: Die BAK schlagt —ergéanzend zum von der EU-Kommission vorgeschlagenen partiellen
Provisionsverboten im Wertpapier- und Versicherungsbereich — vor, dass die Berater:iinnen
bzw. Vermittleriinnen verpflichtend verschiedene Vergutungsvarianten vorlegen, um Kon-
sumentiinnen a) die verschiedenen Kosten- bzw. Verglitungsszenarien vor Augen zu
fihren und b) eine eigenverantwortliche Auswahl eines Vergitungsmodells zu ermég-
lichen. Auf diesem Weg sollen provisionsfreie Polizzen zu einer héheren Bekanntheit und
Verbreitung fUhren, die letztlich Uber Honorarmodelle beraten/verkauft werden. Diese ver-
gutungsbezogenen vorvertraglichen Informationen (also die Vorlegung verschiedener Ver-
gutungsmodelle) sollten dann realisiert werden, wenn das in der EU-Kleinanlegerstrategie
verfolgte partielle Provisionsverbot doch nicht umgesetzt wird.
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3. PROVISIONS- UND HONORARMODELLE
IM UBERBLICK

3.1. PROVISIONSMODELLE

Mit der Vermittlung eines Versicherungsanlageproduktes erhalten beratende Vermitt-
leriinnen, wie Banken, Mitarbeiter der eigenen Versicherungsgesellschaft oder freie Ver-
mogensberater:iinnen, Versicherungsmakler:innen sowie Versicherungsagent.iinnen Provi-
sionen in unterschiedlicher Form.

Es ist zunachst zwischen einmalig gezahlten, den Vertrag angelasteten und (auf die
Laufzeit verteilten) laufend bezahlten Provisionen zu unterscheiden. In diesem Zusam-
menhang ist der Begriff ,Zillmerung” zentral. Die Praxis zeigt, dass die weitaus Uberwie-
gende Mehrheit der Versicherungsanlageprodukte nach dem sogenannten Zillmerungs-
verfahren konzipiert sind: Das bedeutet, dass die Abschlusskosten (Provisionen) den ersten
5 Laufzeitjahren angelastet werden —dieser erhebliche Kostenblock manifestiert sich somit
zu Vertragsbeginn, was weiters bedeutet, dass gerade in der ersten Vertragsphase nach
Abschluss des Lebensversicherungsvertrages die Pramienzahlung erheblich fUr Kosten
und weniger fur die Veranlagung verwendet wird. Davon zu unterscheiden sind die un-
gezillmerten Tarife, die vorsehen, dass die Provisionen auf die gesamte Laufzeit eines Ver-
trages aufgeteilt werden.

Aktuell werden Uberwiegend gezillmerte Produkte verkauft, Produkte mit laufenden
Abschlusskosten (ungezillmert) bleiben die Ausnahme. Mit ungezillmerten Produkten
bleiben Konsument:innen flexibler, da im Falle eines Riickkaufs in den ersten Jahren
keine hohen Verluste entstehen und der Verlustzeitraum deutlich verkiirzt wird. Je
nach Hohe der laufenden Kosten bleibt der Kostenvorteil wie hier oder er verpufft mit zu-
nehmender Laufzeit. Am Ende gehen rund 50 % der Gewinne durch Kosten verloren.
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Abschlussprovision einmalig
(gezillmert)

Leistung:
Beratung VOR Vertragsabschluss

Bemessungsgrundlage:

Summe der geplanten Nettopramien =
Pramiensumme (meist maximiert mit 35
Jahren Laufzeit, auch Laufzeiten von 40
Jahren oder unlimitierte sind maglich).

Provisionshohe:
Bis zu 100 % der Abschlusskosten

ohne Gegenleistung.

Abschlussprovision laufend
(ungezillmert)

Leistung:
Beratung VOR Vertragsabschluss

Bemessungsgrundlage:
Gezahlte Jahresnettopramie

Provisionshohe:
Bis zu 100 % der Abschlusskosten

Pramienerhdéhungen, Indexierungen und Zuzahlungen werden ebenfalls mit Abschluss-
kosten fur Provisionen belastet. Indexierungen fiihren daher zu Abschlussprovisionen

Betreuungsprovision

Leistung:
Beratung NACH Vertragsabschluss

Provisionshohe:
Aus Verwaltungskosten und/oder Kick-
backs der Fondskosten

Betreuungsprovision

Leistung:
Beratung NACH Vertragsabschluss

Provisionshohe:
Aus Verwaltungskosten und/oder Kick-
backs der Fondskosten

Pramienerhéhungen, Indexierungen und Zuzahlungen werden ebenfalls mit
Betreuungskosten fur Provisionen belastet. Indexierungen fiihren daher zu erhéhten
Betreuungsprovisionen ohne Leistungserh6hung.
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3.2. HONORARMODELLE

Beratende Vermittleriinnen, wie Banken, Mitarbeiter:innen der eigenen Versicherungsgesell-
schaft oder freie Vermogensberateriinnen, Versicherungsmakler:innen oder Versicherungs-
agentiinnen kbnnen mit Konsument:innen Honorare in unterschiedlicher Form vereinba-
ren. Welche Honorarmodelle gibt es? Es sind zwei Grundformen zu unterscheiden:

Aufwandsbezogenes Honorarmodell Vermogensabhangiges Honorarmodell
Charakteristik: Charakteristik:

Honorare werden nach Leistungsaufwand Honorare werden nach Hohe des Kapital-
vereinbart, z. B. nach Beratungsdauer, fur wertes verrechnet.

die Vermittlung von Produkten oder fur die
Betreuung NACH dem Kauf.

Leistungszuordnung: Leistungszuordnung:

Konsument:innen bezahlen fur konkret Konsumentinnen erhalten die Beratung
definierte Leistungen zum Zeitpunkt der kostenfrei, bezahlen dafur NACH dem Kauf
Leistungen. fixierte Honorare unabhangig von konkret

erbrachten Leistungen.

Bemessungsgrundlage:
Veranlagter Kapitalwert

Bemessungsgrundlage:
Konkret definierte Leistungen

Honorarhéhe fynup®: Honorarhéhe Quirin Privatbank®:
Beratung: 45 Euro/15 Minuten (die ersten Digital: 0,48 % bis 0,84 % des Kapitalwerts

30 Minuten kostenfrei). Die Vergitung Privat: 1,2% des Kapitalwerts (Mindestanla-
besteht in einem Mindesthonorar von ge 25.000 Euro)

350 Euro. Bei Einmalerlagen betragt das Andere Anbieter” verrechnen ein zusatzli-
Honorar 1% vom Einmalerlag; bei monat- ches Erfolgshonorar (bis zu 20% [High-Wa-
lichen Sparplanen 1 Monatspramie. ter-Mark]).

Laufende Betreuung: 49 Euro p. a. jahrlich

kdndbar.

Pramienerhéhungen, Indexierungen, Zu- Pramienerhéhungen, Zuzahlungen und
zahlungen und gesteigerter Kapitalwert steigender Kapitalwert erhéhen das Hono-
beeinflussen nicht das Honorar. Honorare rar. Diese Honorarform ist daher dem un-
entstehen nur bei konkreten Leistungen gezillmerten Provisionsmodell (laufende

fur eine Beratung, Betreuung oder Vermitt- | Provision) sehr dhnlich.
lung.

Es sind auch Mischformen bekannt. Bei vermogensabhangigen Honorarmodellen
werden vor allem bei geringen Pramienleistungen (Sparplane bis 300 Euro mtl. oder
Einmalzahlungen bis 25.000 Euro) zusatzlich einmalige aufwandsbezogene Honorare
verrechnet.

5 https://mwww.fynup.at/so-gehts#section-prices Es konnte neben fynup kein weiterer Anbieter gefunden werden, welcher

ein aufwandsbezogenes Honorarmodell anbietet. Die angenommenen Honorarsatze beziehen sich auf das Jahr 2023.

6 https://mww.quirinprivatbank.de/quirion-leistungspakete
7 https://www.gruener-fisher.de/startseite.html

n
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PROVISIONEN VS. HONORARE IM FINANZVERTRIEB IM VERGLEICH

3.3. PROVISIONS- UND HONORARMODELLE IM RECHNERISCHEN VERGLEICH

Nachstehend wurden marktrelevante Produkte mit den Annahmen von unterschiedlichen
Provisions- und Honorarmodellen durchgerechnet. Dabei werden die durchschnittlichen
Pramien laut VVO-Statistik 2022 herangezogen.

3.3.1. Modellannahme: Laufende Zahlungen der Pramie (35 Jahre Laufzeit)

Die Zahlen des Jahresberichtes (2022) des Osterreichischen Versicherungsverbandes (VVO)
legen nahe, dass die durchschnittliche Pramie pro Monat bei rund 110 Euro (inklusive Versi-
cherungssteuer) liegt. Zur Vereinfachung werden folgende Modellrechnungen mit 104 Euro
pro Monat berechnet. Den nachfolgenden Modellberechnungen liegen verschiedene An-
nahmen zugrunde:

Aufwandsbezogenes Honorar 350 Euro einmalig/49 Euro jahrlich vs. provisionsbasierter Tarif
(ohne Indexierung) mit 104 Euro Pramie/Monat (Lfzt. 35 Jahre)

€ 55.000
== 6,00% angenommene @ Marktrendite
6,00 % angenommene ¢ Marktrendite
== 6,00% angenommene g Marktrendite Gewinn € 47.794 (3,82%) >
2% Inflation | iy
€ 44,000
€33.000 Gewinn € 32408 (2.96%)
/
Gewinn € 27.095 (2,59 %)
€22.000
Inflation €19.364 (2%)
€11.000

Gewinn

€0 —— Einzahlung € 44.030

Verlust

€-11.000
2 4 6 8 10 12 14 6 8 20 22 24 26 28 30 32 34

Laufzeit 35 Jahre Eiinzahlung € 104,00 monatlich Keine Einmalzahlung

Abbildung 2: Vergleichsrechnung Fondspolizze OHNE Indexierung (fynup-Geldanlage prafen 2023/10)
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BLAU

Provisionsfreie Fondspolizze

mit 350 € Vermittlungshonorar und

49 € p. a. Betreuungshonorar

Fonds/ETF-Kosten (jéhrlich, errechneter Durchschnitt)

- Laufende Kosten vom Depotwert 1,67 %
- Transaktionskosten vom Depotwert 0,39%
- Performancegebihr vom Zugewinn 10%

Polizzen-Kosten

Abschlusskosten laufende Zahlung
- 0% der Jahres Nettopramie Lfd.

Verwaltungskosten Pramie

- 2,5% der Einmalerlagspramie Netto
Wert It. Angebot Seite 10

+ € 24,00 Wert It. Angebot Seite 10

- 4% der Jahres Nettopramie Lfd. wert it. Angebot Seite 10

Verwaltungskosten Depotwert

Fondspolizze mit

laufender (ungezillmert)
Abschlussprovision

Fonds/ETF-Kosten (jahrlich, errechneter Durchschnitt)

- Laufende Kosten vom Depotwert 1,67 %
- Transaktionskosten vom Depotwert 0,39 %
+ Performancegeblhr vom Zugewinn 10%

Polizzen-Kosten

Abschlusskosten laufende Zahlung
+ 6% der Jahres Nettopramie Lfd.
= Mehr Informationen

Verwaltungskosten Pramie

- 0,5% der Jahres Nettopramie Lfd., nur laufende
Zahlungen
= Mehr Informationen

- €36,00, nur laufende Zahlungen
= Mehr Informationen

ROT

Fondspolizze mit

einmaliger (gezillmert)
Abschlussprovision

Fonds/ETF-Kosten (jéhrlich, errechneter Durchschnitt)

- Laufende Kosten vom Depotwert 1,67 %
- Transaktionskosten vom Depotwert 0,39 %
- Performancegeblhr vom Zugewinn 10%

Polizzen-Kosten

Abschlusskosten laufende Zahlung
- 6,8% der Netto Pramiensumme Lfd.,

verteilt auf 15 Jahre
= Mehr Informationen

Verwaltungskosten Pramie
+ 1% der Jahres Nettopramie Lfd.,

nur laufende Zahlungen
= Mehr Informationen

+ €36,00, nur laufende Zahlungen,

- 0,36% vom Depotwert, bis € 10.000,00 nur wihrend Pramienzahlung

Wert It. Angebot Seite 9. Verwaltungskosten Depotwert T )
- 02% vom Depotwert, ab € 10.000,01 - 0,1% vom Depotwert SRR

- Mehr Informationen - Mehr Informationen Verwaltungskosten Depotwert
e esaEn - 015% vom Depotwert + 0,3% vom Depotwert, nur laufende Zahlungen
. 0% der Jahres Bruttopramie Lfd. ~ Mehr Informationen pdieliobmatonen
- 0% der Einmalerlagspramie Brutto (einmalig) AElebesan Risikokosten

by - :

Ruckkaufabschlag + 0,43% der Jahres Bruttopramie Lfd. : ??}5 /oLderéa_}’Eres Bruttopramie Lfd. (ab 21 Jahre bis 39
- 0% vom Depotwert, € 150,00 Fixbetrag, bis zum = Mehr Informationen < reh at; el ).

9. Jahr Wert It. AVB 5 24 (5) - 0,43% der Einmalerlagspramie Brutto (einmalig) = DT e En

= Mehr Informationen Ruckkaufabschlag

Zusatzgewinnbeteiligung (Kick-backs)
- 0,8% vom Depotwert (zu 100% bertcksichtigt)
= Mehr Informationen

+ 1% vom Depotwert, bis 1Jahr vor Ende
- Mehr Informationen

Steuer Steuer Steuer
Steuersatz Steuersatz Steuersatz
+ 4% Steuer von von Pramie + 4% Steuer von von Prdmie + 4% Steuer von von Prdmie
- Mehr Informationen - Mehr Informationen - Mehr Informationen
Zur Berechnung & Zur Berechnung Zur Berechnung

Fazit: Der Kostenvorteil des aufwandsbezogenen Honorarmodells ist bei Sparplanen mit
104 Euro pro Monat eindeutig. Die honorarbasierte Beratung fuhrt zu deutlich héherer Ab-
laufleistung.

Ruckkaufwertentwicklung

BLAU ROT
Provisionsfreie Fonds- Fondspolizze mit laufen- Fondspolizze mit einma-
polizze mit 350 € Vermitt- der (ungezillmert) Ab- liger (gezillmert) Ab-
lungshonorar schlussprovision schlussprovision
Jahr Einzahlung Netto-Rendite  Netto-Ergebnis Netto-Rendite  Netto-Ergebnis Netto-Rendite  Netto-Ergebnis
5 € 6.240 -4,22% € 5924 -2,06% € 5921 -26,78% €317
10 €12.480 1,07% €13.618 0,83% €13.017 -4,58% € 9.939
15 €18.720 2,40% € 23.071 1,82% € 21520 -0,45% €18.094
20 € 24960 3,03% €34.936 2,32% €31.710 1,07% €27.84]
25 € 31200 3.41% € 49.829 262% €43921 183% €39.492
30 € 37440 3,65% €68523 2,82% €58553 226% €53420
35 € 43680 3,82% €91988 2,96% €76.088 2,59% €70.775

Abbildung 3: Ruckkaufwerte der Berechnungen (fynup-Geldanlage prufen 2023/10)

Fazit: Die Ruckkaufwerte verdeutlichen den Vorteil provisionsfreier Produkte mit aufwands-
bezogenem Honorar gegenlber Produkten mit Provisionsbasierung. Besonders gezillmer-
te Produkte (rot) verursachen enorm lange Verlustzeiten.

8 Zur besseren Vergleichbarkeit werden alle Produkte mit denselben Fonds berechnet. Aufgrund der Fondsauswahl ist
diese Produktkombination nicht optimal Kosten-Steuer-effizient. Nur mit Optimierung des Fonds-Portfolios werden
perfekte Werte erzielt. Betreuungshonorar optional und jahrlich kindbar.
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PROVISIONEN VS. HONORARE IM FINANZVERTRIEB IM VERGLEICH

Fazit: Das aufwandsbezogene Honorarmodell (blau: einmaliges Vermittlungshonorar
350 Euro plus jahrliches Betreuungshonorar 49 Euro) ist in diesem Vergleich das gunstigs-
te. Berater:iinnen werden zum Zeitpunkt des Aufwandes vergUtet, Konsumentinnen bleiben
bei diesem Modell maximal flexibel, die monetaren Auswirkungen sind enorm.

Die Auswirkung fiir Beratung und Betreuung sind fur Konsument:iinnen NACH Abzug aller
Kosten fUr Konsumentiinnen erheblich.

Aufwandsbezogenes Honorar 350 Euro einmalig/49 Euro jahrlich vs. provisionsbasierter Tarif
(mit Indexierung) mit 104 Euro Pramie/Monat (Lfzt. 35 Jahre)

€90.000
== 6,00% angenommene ¢ Marktrendite
6,00% angenommene ¢ Marktrendite
== 6,00% angenommene @ Marktrendite
2% Inflation
€72.000 Gewinn € 72.306 (3,79 %) >
€ 54.000

Gewinn € 49143 (2,89 %)

/
Gewinn € 41011 (2,52%) >
€36.000

Inflation € 30.707 (2%)

€18.000

Gewinn

Einzahlung € 89.798 (€ 324 monatlich) st

€-18.000
2 4 6 8 10 12 14 6 8 20 22 24 26 28 30 32 34

Laufzeit 35 Jahre Eiinzahlung € 104,00 monatlich, 4% Indexierung (30 Jahre) Keine Einmalzahlung

Abbildung 4: Vergleichsrechnung Fondspolizze MIT Indexierung (fynup-Geldanlage prifen 2023/10)

BLAU ROT

Fondspolizze mit laufender Fondspolizze mit einmaliger
(ungezillmert) Abschlussprovision (gezillmert) Abschlussprovision

Provisionsfreie Fondspolizze
350 € Vermittlungshonorar
und 49 € Betreuungshonorar

Bei einem aufwandsbezoge- FUr Pramienerhdhungen, wie automatisierte Indexierungen
nen Honorarmodell entstehen oder Zuzahlungen, werden Abschlusskosten (Provisionen) ver-
keine Beratungskosten fur In- rechnet. Dadurch erhéhen sich die Gesamtkosten, die Differenz

dexierungen, Zuzahlungen von Marktrendite zu Nettorendite vergrof3ert sich, die Nettoren-
oder Pramienerhéhungen. dite sinkt.

Fazit: Der Kostenvorteil des aufwandsbezogenen Honorarmodells vergréBert sich bei Indexie-
rungen, Zuzahlungen und Pramienerhohungen, weil bei provisionsbasierten Vertragen mit jeder
Indexierung oder Pramienerhéhung neuerliche Abschlusskosten verrechnet und Abschlusspro-
visionen bezahlt werden. Bei aufwandsbezogenen Honorarmodellen gibt es keine automatisier-
ten Kosten bei Indexierungen oder Pramienerhdhungen. Kosten entstehen nur dann, wenn eine
Leistung in Anspruch genommen wird, Indexierungen fihren zu keinem Honorar.
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Aufwandsbezogenes Honorar 1000 Euro einmalig/49 Euro jahrlich vs. provisionsbasierter Ta-
rif (ohne Indexierung) mit 104 Euro Pramie/Monat (Lfzt. 35 Jahre)

€ 55.000
== 6,00% angenommene g Marktrendite
6,00% angenommene g Marktrendite
== 6,00% angenommene g Marktrendite
2% Inflation
€ 44.000
€ 33.000
€22.000
€11.000

€0 ey e

€-noop PP

Laufzeit 35 Jahre

10 2 14 16 18

‘ Gewinn € 47144 (3,69%) }

Gewinn € 31.764 (2,92%)/.>

Gewinn € 31.553 (2,90%)

d

Inflation €19.364 (2%)

Gewinn
Einzahlung € 44.680

Verlust

22 24 26 28 30 32 34

Eiinzahlung € 104,00 monatlich Keine Einmalzahlung

Abbildung 5: Vergleichsrechnung Fondspolizze OHNE Indexierung (fynup-Geldanlage prafen 2023/10).

Die Grafik zeigt , dass auch gezillmerte Produkte (rot) zum Ablauf die Nettoergebnisse un-
gezillmerter Produkte (gelb) erreichen konnen.

BLAU

Provisionsfreie Fondspolizze
mit 1000 € Vermittlungshonorar
und 49 € Betreuungshonorar

Fonds/ETF-Kosten (jihrlich, errechneter Durchschnitt)

- Laufende Kosten vom Depotwert 1,67 %
- Transaktionskosten vom Depotwert 0,39%
- Performancegeblhr vom Zugewinn 10%

Polizzen-Kosten

Abschlusskosten laufende Zahlung
- 0% der Jahres Nettopramie Lfd.

Verwaltungskosten Pramie

- 2,5% der Einmalerlagspramie Netto
Wert It. Angebot Seite 10

+ € 24,00 Wert It. Angebot Seite 10

- 4% der Jahres Nettopramie Lfd.
Wert It. Angebot Seite 10

Verwaltungskosten Depotwert
- 0,36% vom Depotwert, bis € 10.000,00
Wert It. Angebot S. 9.
- 0,12% vom Depotwert, ab €10.000,01
- Mehr Informationen
Risikokosten
- 0% der Jahres Bruttopramie Lfd.
- 0% der Einmalerlagspramie Brutto (einmalig)
Ruckkaufabschlag
- 0% vom Depotwert, € 150,00 Fixbetrag, bis zum
9. Jahr Wert It. AVB 5 24 (5)
Zusatzgewinnbeteiligung (Kick-backs)
- 0,8% vom Depotwert (zu 100% bertcksichtigt)
- Mehr Informationen

Steuer

Steuersatz
+ 4% Steuer von von Pramie
- Mehr Informationen

Fondspolizze mit

laufender (ungezillmert)
Abschlussprovision

Fonds/ETF-Kosten (jahrlich, errechneter Durchschnitt)

- Laufende Kosten vom Depotwert 167 %
« Transaktionskosten vom Depotwert 0,39 %
« Performancegeblhr vom Zugewinn 10%

Polizzen-Kosten

Abschlusskosten laufende Zahlung
+ 5% der Jahres Nettopramie Lfd.
Wert It. AVB§6 (3)

Verwaltungskosten Depotwert

+ 0,3% vom Depotwert bis 6. Jahr
= Mehr Informationen

+ 0,54% vom Depotwert vom 7. Jahr
= Mehr Informationen

- 0,024 % vom Depotwert
= Mehr Informationen

Inkassokosten

+ 0,25% der Jahres Nettopramie Lfd.
Wert It. AVB §6 (4)

Risikokosten

+ 0% der Jahres Bruttopramie Lfd.
= Mehr Informationen

+ 0% der Einmalerlagspramie Brutto (ein-
malig)
= Mehr Informationen

Steuer
Steuersatz

+ 4% Steuer von von Prdmie
- Mehr Informationen

Zur Berechnung

ROT

Fondspolizze mit einmaliger
(gezillmert) Abschlussprovision

Fonds/ETF-Kosten (jéhtlich, errechneter Durchschnitt)

- Laufende Kosten vom Depotwert 1,67 %
- Transaktionskosten vom Depotwert 0,39 %
+ Performancegeblhr vom Zugewinn 10%

Polizzen-Kosten

Abschlusskosten laufende Zahlung

- 7% der Netto Pramiensumme Lfd., verteilt auf 5 Jahre,
36 Jahre maximal
= Mehr Informationen

Verwaltungskosten Pramie
+ 2% der Jahres Nettopramie Lfd., nur laufende Zahlungen,
nur wahrend Pramienzahlung
= Mehr Informationen
+ 4,5% der Jahres Nettopramie Lfd., nur laufende Zahlungen,
nur wahrend Pramienzahlung (von € 30.000,00 bis 59.999,99 der
Netto Pramiensumme Lfd.) (mind. 11 3,50) wert It. AVB §6 (5)
= Mehr Informationen
Verwaltungskosten Depotwert
+ 0144% vom Depotwert, nur wahrend Pramienzahlung
- Mehr Informationen
Risikokosten
+ 0% der Jahres Bruttopramie Lfd.
= Mehr Informationen
Ruckkaufabschlag
-+ 0% vom Depotwert, € 50,00 Fixbetrag, bis zum 5. Jahr Wert it. AVB 6 (3)
= Mehr Informationen
Zusatzgewinnbeteiligung
+ 0,3% (zu100% berUcksichtigt)
= Mehr Informationen

Steuer
Steuersatz

+ 4% Steuer von von Prdmie
- Mehr Informationen

Zur Berechnung °

9 Diese Berechnung zeigt, dass auch gezillmerte Produkte angeboten werden, die zum Ablauf keine
Kostennachteile gegenuber ungezillmerten Produkten haben. Es besteht aber auch keinerlei Vorteil von Rot.
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PROVISIONEN VS.

HONORARE IM FINANZVERTRIEB IM VERGLEICH

Fazit: Die Erhohung des einmaligen Vermittlungshonorars hat langfristig keine Auswirkun-
gen. Der Kostenvorteil des aufwandsbezogenen Honorarmodells vergrof3ert sich bei Indexie-
rungen, Zuzahlungen, Pramienerhdhungen und hoheren Pramien, siehe Abb. 13.

Aufwandsbezogenes Honorar 350 Euro einmalig/49 Euro jahrlich vs. Provision mit héheren
Pramien (mit 312 Euro pro Monat) und 4- %-Indexierung (Lfzt. 20 Jahre)

€ 50.000

€ 40.000

€30.000

€20.000

€10.000

€0

€-10.000

== 6,00% angenommene ¢ Marktrendite
6,00% angenommene ¢ Marktrendite

== 6,00% angenommene @ Marktrendite
2% Inflation

fynup
2 4

Laufzeit 20 Jahre

10

2

Eiinzahlung € 312,00 monatlich, 4% Indexierung (20 Jahre)

14

‘ Gewinn € 43.516 (3,57 %) >

Gewinn € 26.887 (2,39%)
7

Inflation € 21.922 (2%)

Gewinn € 21.918 (2,00 %) (

Gewinn
Einzahlung € 111.838 (€ 657 monatlich

Verlust

16 18

Keine Einmalzahlung

Abbildung 6: Vergleichsrechnung Fondspolizze MIT Indexierung, Lfzt. 20 Jahre (fynup-Geldanlage prifen 2023/10)
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BLAU

Provisionsfreie Fondspolizze
mit 350 € Vermittlungshonorar
und 49 € Betreuungshonorar

Fonds/ETF-Kosten (jahrlich, errechneter Durchschnitt)

- Laufende Kosten vom Depotwert 1,67 %
- Transaktionskosten vom Depotwert 0,39%
- Performancegeblhr vom Zugewinn 10%

Polizzen-Kosten

Abschlusskosten laufende Zahlung
- 0% der Jahres Nettopramie Lfd.

Verwaltungskosten Pramie
- 2,5% der Einmalerlagspramie Netto
Wert It. Angebot Seite 10
+ € 24,00 Wert It. Angebot Seite 10
- 4% der Jahres Nettopramie Lfd. wert it. Angebot Seite 10

Verwaltungskosten Depotwert

- 0,36% vom Depotwert, bis € 10.000,00
Wert It. Angebot S. 9.

- 0]2% vom Depotwert, ab €10.000,01
- Mehr Informationen

Risikokosten
- 0% der Jahres Bruttopramie Lfd.
- 0% der Einmalerlagspramie Brutto (einmalig)
Ruckkaufabschlag
- 0% vom Depotwert, € 150,00 Fixbetrag,
bis zum 9. Jahr Wert It. AVB 5 24 (5)

Zusatzgewinnbeteiligung (Kick-backs)
- 0,8% vom Depotwert (zu 100% bertcksichtigt)
= Mehr Informationen

Steuer

Steuersatz
+ 4% Steuer von von Pramie
- Mehr Informationen

Fondspolizze mit

laufender (ungezillmert)
Abschlussprovision

Fonds/ETF-Kosten (jahrlich, errechneter Durchschnitt)

- Laufende Kosten vom Depotwert 1,67 %
- Transaktionskosten vom Depotwert 0,39%
- Performancegeblhr vom Zugewinn 10%

Polizzen-Kosten

Abschlusskosten laufende Zahlung
- 5% der Jahres Nettopramie Lfd.
Wert It. AVB 86 (3)

‘erwaltungskosten Depotwert

- 0,3% vom Depotwert bis 6. Jahr
= Mehr Informationen

- 0,54% vom Depotwert vom 7. Jahr
= Mehr Informationen

- 0,024 % vom Depotwert
= Mehr Informationen

Inkassokosten

- 0,25% der Jahres Nettopramie Lfd.
Wert It. AVB 86 (4)

Risikokosten

- 0% der Jahres Bruttopramie Lfd.
- Mehr Informationen

- 0% der Einmalerlagspramie Brutto (einmalig)
- Mehr Informationen

Steuer

Steuersatz
+ 4% Steuer von von Prdmie
- Mehr Informationen

ROT

Fondspolizze mit

einmaliger (gezillmert)
Abschlussprovision

Fonds/ETF-Kosten (jahrlich, errechneter Durchschnitt)

- Laufende Kosten vom Depotwert 1,67 %
- Transaktionskosten vom Depotwert 0,39 %
+ Performancegeblhr vom Zugewinn 10%

Polizzen-Kosten

Abschlusskosten laufende Zahlung

7% der Netto Pramiensumme Lfd.,, verteilt auf 5 Jahre,
36 Jahre maximal
= Mehr Informationen

Verwaltungskosten Pramie

- 2% der Jahres Nettopramie Lfd., nur laufende Zahlungen,
nur wahrend Pramienzahlung Wert It. AVB §6 (4)
= Mehr Informationen

- 45% der Jahres Nettopramie Lfd., nur laufende Zahlungen,
nur wahrend Pramienzahlung (von € 30.000,00 bis 59.999,99
der Netto Pramiensumme Lfd.) (mind. 11 3,50) Wert It. AVB §6 (5)
= Mehr Informationen

Verwaltungskosten Depotwert
- 0144 % vom Depotwert, nur wahrend Pramienzahlung
- Mehr Informationen

Risikokosten

- 0% der Jahres Bruttopramie Lfd.
- Mehr Informationen

Ruckkaufabschlag

- 0% vom Depotwert, € 50,00 Fixbetrag, bis zum 5. Jahr
Wert It. AVB §6 (3)
- Mehr Informationen

Zusatzgewinnbeteiligung
+ 0,3% (zu100% berUcksichtigt)
= Mehr Informationen

Steuer

Steuersatz
+ 4% Steuer von von Prdmie
- Mehr Informationen

Fazit: Bei hoheren Pramien und Indexierung steigt der Vorteil des aufwandsbezogenen
Honorarmodells sehr stark. Der Kostenvorteil des aufwandsbezogenen Honorarmodells
vergroRert sich zusatzlich bei Indexierungen, Zuzahlungen, Pramienerhéhungen und ho-
heren Pramien, weil bei Pramienerhohungen neuerlich Abschlusskosten verrechnet und Ab-
schlussprovisionen bezahlt werden.
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PROVISIONEN VS. HONORARE IM FINANZVERTRIEB IM VERGLEICH

Vermoégensabhangiges Honorar 250 Euro einmalig + 0,5 % vom Kapitalstand vs. provisions-
basierter Tarif (mit 4- %-Indexierung) mit 104 Euro Pramie/Monat (Lfzt. 35 Jahre)

€80.000
== 6,00% angenommene @ Marktrendite
6,00% angenommene g Marktrendite
== 65,00% angenommene @ Marktrendite
2% Inflation
€64.000 Gewinn € 64.527 (3,51%) >
€ 48.000 Gewinn € 49143 (2,89%)
y 4
’ Gewinn € 41011 (2,52°/y
€ 32.000
Inflation € 30.707 (2%)
€16.000
Gewinn
€0 \ Einzahlung € 89.698 (€ 324 monatlich)
Verlust
€-16.000 | MNP
2 4 6 8 10 12 14 6 18 20 22 24 26 28 30 32 34

Laufzeit 35 Jahre Eiinzahlung € 104,00 monatlich, 4% Indexierung (30 Jahre) Keine Einmalzahlung

Abbildung 7: Vergleichsrechnung Fondspolizze MIT Indexierung, 35 Jahre Lfzt. (fynup-Geldanlage prifen 2023/10).

BLAU ROT
Provisionsfreie Fondspolizze Fondspolizze mit Fondspolizze mit
mit 250 € Vermittlungshonorar laufender (ungezillmert) einmaliger (gezillmert)
und 0,5% vermodgensabhangigem Abschlussprovision Abschlussprovision
Honorar

Ein  vermogensabhangiges  Fur Pramienerhé6hungen, wie automatisierte Indexierungen
Honorar ist langfristig teu- oder Zuzahlungen, werden neuerliche Abschlusskosten (Pro-
rer als ein aufwandsbezoge- visionen) verrechnet. Dadurch erhéhen sich die Gesamtkosten,
nes Honorar und verringert die Differenz von Marktrendite zu Nettorendite vergrdRert sich,
den Kostenvorteil gegenuber die Nettorendite sinkt.

Provisionen. Indexierungen,

Zuzahlungen oder Pramien-

erhohungen wirken wie Pro-

visionen kostenerhdhend,

weil - wie oben angenommen

— jahrlich ein Prozentsatz von

0,5% vom jeweiligen Kapital-

stand abgezogen wird.

Fazit: Vermogensabhangige Honorare sind langfristig teurer als aufwandsbezogene Hono-
rare. Vor allem mit Indexierungen, Zuzahlungen und Pramienerhéhungen.
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Vermégensabhangiges Honorar 250 Euro einmalig + 1,2% vermogensabhangiger Satz vs.
provisionsbasierter Tarif (mit 4- %-Indexierung) mit 104 Euro Pramie/Monat (Lfzt. 35 Jahre)

€60.000
== 6,00% angenommene g Marktrendite
6,00% angenommene g Marktrendite
== 6,00% angenommene g Marktrendite
2% Inflation Gewinn € 46.730 (2,89%)
€ 48.000

‘ Gewinn € 49143 (3,51%) V

’ Gewinn € 41.011 (2,52%) F
€36000 /

Inflation € 30.707 (2%)

€ 24.000

€12.000

Gewinn

Einzahlung € 89.698 (€ 324 monatlich)

€0 \7 p—

Verlust

€-12.000
2 4 6 8 10 2 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34

Laufzeit 35 Jahre Eiinzahlung € 104,00 monatlich, 4% Indexierung (30 Jahre) Keine Einmalzahlung

Abbildung 8: Vergleichsrechnung Fondspolizze MIT Indexierung, Lfzt. 35 Jahre (fynup-Geldanlage prufen 2023/10)

BLAU ROT
Provisionsfreie Fondspolizze Fondspolizze mit Fondspolizze mit
mit 250 € Vermittlungshonorar laufender (ungezillmert) einmaliger (gezillmert)
und 1,2% vermaogensabhangigem Abschlussprovision Abschlussprovision
Honorar

Fazit: Bei 1,2% vermdgensabhangigem Honorar und einmaligem Vermittlungshonorar von
250 Euro sind die Nettoergebnisse nahezu ident zu Produkten mit laufender Provision (un-
gezillmert — gelb). Die Ergebnisse von Blau und Gelb sind auch bei hdheren Pramien und
anderen Laufzeiten ident.

19


https://www.fynup.at/a/fondspolizze
https://www.fynup.at/a/zillmerung
https://www.fynup.at/a/zillmerung
https://www.fynup.at/a/fondspolizze
https://www.fynup.at/a/zillmerung
https://www.fynup.at/a/zillmerung
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3.3.2. Modellannahmen mit Einmalzahlung und 20 Jahren Laufzeit

Nachfolgend liegt den Berechnungen ein Einmalerlag von 36.400 Euro (inklusive Versiche-

rungssteuer) zugrunde:

Aufwandsbezogenes Honorar 364 Euro einmalig vs. provisionsbasierter Tarif (Einmalpramie:

36.400 Euro), Lfzt. 20 Jahre

€ 60.000
== 6,00% angenommene @ Marktrendite
== 6,00% angenommene g Marktrendite
2% Inflation
€ 48.000
€ 36.000
€ 24.000

€12.000

€0

fynup

€-12.000
2 4 6

Laufzeit 20 Jahre

Gewinn € 49.447 (4,35%) V

Gewinn € 29.493 (3,01%) ;.

Inflation € 17.668 (2%)

Gewinn
Einzahlung € 36.764

Verlust

10 2 1% 16 18

keine Ifd. Zahlung € 36.400,00 Einmalzahlung

Abbildung 9: Vergleichsrechnung (fynup-Geldanlage prifen 2023/10)

BLAU

Provisionsfreie Fondspolizze
mit 364 € Vermittlungshonorar

Fonds/ETF-Kosten (jéhrlich, errechneter Durchschnitt)

- Laufende Kosten vom Depotwert 097 %
- Transaktionskosten vom Depotwert 0,10%

Polizzen-Kosten

Abschlusskosten Einmalzahlung
+ 2% der Einmalerlagspramie Netto, verteilt auf 5 Jahre, bis € 99.999,99
(ab€25.000,00) Wert It. AVB § 35

Verwaltungskosten Pramie
€ 60,00 Wert It. Angebot Seite 10
- Mehr Informationen
Verwaltungskosten Depotwert
- 0,1% vom Depotwert § 35 AVB: Verwaltungskosten
Risikokosten
+ 0% der Einmalerlagspramie
= Mehr Informationen

Steuer
Steuersatz

+ 4% Steuer von von Prdmie
- Mehr Informationen

Zur Berechnung 1©

ROT

Fondspolizze mit Provision

Fonds/ETF-Kosten (jéhrlich, errechneter Durchschnitt)
- Laufende Kosten vom Depotwert 1,67 %

- Transaktionskosten vom Depotwert 0,39%

- Performancegebulhr vom Zugewinn 10%

Polizzen-Kosten

Abschlusskosten Einmalzahlung
+ 2% der Einmalerlagspramie Netto
Verwaltungskosten Depotwert
+ 0,2% vom Depotwert
- Mehr Informationen
+ 0,4% vom Depotwert
- Mehr Informationen
Risikokosten
+ 1,05% der Einmalerlagspramie Brutto (einmalig) (bis 20 Jahre Laufzeit)
= Mehr Informationen
Ruckkaufabschlag
+ 1% vom Depotwert bis 15. Jahr
= Mehr Informationen

Steuer
Steuersatz

+ 4% Steuer von von Prdmie
- Mehr Informationen

Zur Berechnung

10 Zur besseren Vergleichbarkeit werden alle Produkte mit denselben Fonds berechnet. Aufgrund der Fondsauswahl ist
diese Produktkombination nicht optimal Kosten-Steuer-effizient. Nur mit Optimierung des Fonds-Portfolios werden
perfekte Werte erzielt. Betreuungshonorar optional und jahrlich kiindbar.
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Fazit: Der Kostenvorteil des aufwandsbezogenen Honorarmodells ist eindeutig.

Annahme: Aufwandsbezogenes Honorar 1000 Euro einmalig vs. provisionsbasierter Tarif
(Einmalpramie: 36.400 Euro), Lfzt. 20 Jahre

Selbst unter der Annahme eines alternativ angenommenen Vermittlungshonorars
von 1000 Euro und der Vereinbarung einer jahrlichen Betreuung zu 49 Euro/Jahr bleibt
die Honorarvariante attraktiv: Die Ablaufleistung nach 20 Jahren betragt 83.945 Euro.
Honorare dieser Grof3enordnung wirken sich also kaum auf das Ergebnis aus.

Wie entwickeln sich die RUckkaufswerte?

BLAU ROT

Provisionsfreie Fondspolizze mit Fondspolizze mit Provision
364 € Vermittlungshonorar

Jahr Einzahlung Netto-Rendite Netto-Ergebnis Netto-Rendite Netto-Ergebnis
5 € 36.400 3,26% € 43168 1,88% € 39.961
10 € 36.400 397% €54.297 2,60% € 47052
15 € 36.400 422% € 68.383 2,84% € 55.402
20 €36.400 4,35% €8621 3,01% €65.893

Abbildung 10: Rickkaufwerte der Berechnungen (fynup-Geldanlage prufen 2023/10)

Fazit: Die Entwicklung der Rickkaufwerte zeigt den unterschiedlichen Verlauf und verdeut-
licht den Vorteil provisionsfreier Produkte mit aufwandsbezogenem Honorarmodell.
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Vermoégensabhiangiges Honorar in der Héhe von 0,5% vs. provisionsbasierter Tarif (Einmal-
erlag: 36.400 Euro, Lfzt. 20 Jahre)

€50.000

== 6,00% angenommene g Marktrendite
== 6,00% angenommene g Marktrendite
2% Inflation

€ 40,000 Gewinn € 41509 (3,88%) V

€ 30.000

Gewinn € 29.493 (3,01%) »0

€20.000

Inflation € 17.668 (2%)

€10.000

Gewinn
€0

Einzahlung € 36.400

Verlust

€-10000 | PP
2 4 6 8 10 2 14 1 18

Laufzeit 20 Jahre keine Ifd. Zahlung € 36.400,00 Einmalzahlung
Abbildung 11: Vergleichsrechnung (fynup-Honorar vs. Provision 2023/10)

BLAU ROT

Provisionsfreie Fondspolizze
mit 0,5% vermdgensabhangigem Honorar

Fondspolizze mit Provision

Fazit: Ein vermégensabhangiges Honorar ist langfristig teurer als ein aufwandsbezoge-

nes Honorar und verringert den Kostenvorteil gegentber Provisionen. Zuzahlungen wirken
wie Provisionen kostenerhdhend.

22

PROVISIONEN VS. HONORARE IM FINANZVERTRIEB IM VERGLEICH

Vermégensabhangiges Honorar in der Héhe von 1,2% + 1% Vermittlungsgebuhr vs. provi-
sionsbasierter Tarif (Einmalerlag: 36.400 Euro, Lfzt. 20 Jahre)

€ 38,500
== 6,00% angenommene g Marktrendite
== 6,00% angenommene g Marktrendite
2% Inflation
i L7
€£30800 Gewinn € 30.835 (3,09 %) >)
Gewinn € 29.493 (3,01%)
€23100

Inflation € 17.668 (2%)
€15400

€7.700

Gewinn
€0

Einzahlung € 36.764

Verlust

e-7700 | PmoP

2 4 6 8 10 2 14 16 18

Laufzeit 20 Jahre keine Ifd. Zahlung € 36.400,00 Einmalzahlung

Abbildung 12: Vergleichsrechnung (fynup-Honorar vs. Provision 2023/10)

BLAU ROT

Provisionsfreie Fondspolizze

Fondspolizze mit Provision
mit 0,5% vermdgensabhangigem Honorar

Fazit: Bei 12% vermodgensabhangigem Honorar und einmaligem Vermittlungshonorar von
1% der Einmalzahlung sind die Nettoergebnisse nahezu ident zu Produkten mit Provision (rot).
Die Ergebnisse sind auch bei héheren Pramien und anderen Laufzeiten nahezu ident.
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3.3.3. Drei Fallbeispiele zu LebensversicherungsPolizzen mit unterschiedlichen
Kostenannahmen (aus fynup-Beratungspraxis)

Die folgenden drei Fallbeispiele zeigen die Realitat. Neben den hohen Kosten besteht eben-
falls hoher Optimierungsbedarf bei der Optimierung der Fonds-Portfolios hinsichtlich Kos-
ten und Qualitat. Beides sind messbare Faktoren.

Fallbeispiel T:

Zur Person: Andrea (Name geandert), 26 Jahre jung, Diplomierte Gesundheits- und Kran-
kenpflegerin, abgeschlossenes Studium

Zum Vorhaben: Andrea hat ihre Arbeit in einem Krankenhaus begonnen und maéchte far ihr
Alter mit einem 200-Euro-Sparplan vorsorgen.

Zur Beratung: Andrea hat ein Buch zur Frauenvorsorge gelesen und hat damit Vertrauen
zur Autorin gewonnen. Da die Autorin auch Vermaégensberaterin ist, hat Andrea mit diesem
Unternehmen Kontakt aufgenommen und sich beraten lassen. Nachhaltiges Investieren ist
ihr ebenfalls wichtig, daher wurde im Beratungsgesprach (Dauer: ca. 2 Stunden) sehr viel
zum Thema Nachhaltigkeit, Frauenvorsorge und der Risiko-Ertrags-Bereitschaft gespro-
chen. Kosten spielten bei der Beratung so gut wie keine Rolle.

6300 Euro Abschlusskosten

€290.000

== fynup-Vorschlag, 7% angenommene Marktrendite
== Standard Life, Excellent Invest SE - Tarif S (gezillmert)
2% Inflation

€ 232.000 Gewinn € 232142 (5,57 %) }

€174.000

Gewinn € 141.946 (4,26 %) >

€116.000

€58.000
Inflation € 47.620 (2%)

Gewinn

€0 Einzahlung € 93.600

Verlust

fynup
2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34 36 38

€-58.000

Laufzeit 39 Jahre Eiinzahlung € 200,00 monatlich Keine Einmalzahlung
Abbildung 13: Vergleichsrechnung in Rot: das Angebot der Vermogensberaterin (fynup-Geldanlage prufen)

m Rot: Das von der Vermdgensberaterin angebotene Produkt mit Provision Zur Berech-
nung

m Blau: Derselbe Produktanbieter mit einem provisionsfreien Produkt mit Auswahl der
Standard Life, B-Smart Invest SE provisionsfrei mit dem Fonds-Portfolio Tendenz Nach-
haltigkeit
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Zur Produktprifung: Andrea hat das Produkt der Abb. 16 in Rot sogar bereits im Sommer 2023
gekauft und die Vertragsunterlagen erhalten. Glucklicherweise hat sie weiter recherchiert und
sich das Produkt von fynup um 99 Euro Honorarkosten prufen lassen. Die Ergebnisse:

m Die Abschlusskosten betrugen 6300 Euro, davon vermutlich Provision von rd. 4000 Euro.
Zudem werden jahrliche Betreuungsprovisionen von vermutlich 0,28 % bezahlt, wodurch
sich bei obiger Modellrechnung eine Betreuungsprovision von rund 8500 Euro errech-
net. Die Summe an Provisionen wlrde demnach rund 12.500 Euro betragen. Das sind fix
vereinbarte Kosten ohne Gewissheit auf die erbrachten Leistungen in den kommenden
39 Jahren. Das sind unfassbar lange Zeitraume.

m Nach 5 Jahren hatte sie 12.000 Euro an Pramien gezahlt, der Verlust hatte bei Ruckkauf
Uber 6000 Euro betragen - bei 7% Marktrendite.

Entscheidung nach der Produktprifung: Andrea hat sich entschlossen, vom bestehenden
Vertrag innerhalb der 30-Tage-Rucktrittsfrist zurdckzutreten. Sie hat inzwischen Uber fynup
bei demselben Produktanbieter ein provisionsfreies Produkt gekauft. Kosten: 350 Euro Ver-
mittlungshonorar. Da sie im Zuge der Produktprufung ausreichend Informationen erhalten
hatte und sie sich in kostenfreien Artikeln, Videos und LIVE-Webinare informierte, konnte sie
ohne eine weitre Beratung eine selbstbewusste Entscheidung treffen.

Das Ergebnis: Die Hochrechnung der Abb. 13 erwartet einen héheren Gewinn - aufgrund
geringerer Kosten (Provisionen) — von rund 90.000 Euro. Das bei demselben Produktanbie-
ter mit Fonds in derselben Risikoklasse und hoher Nachhaltigkeit. Sie ist aufgrund der gerin-
gen Kosten auch maximal flexibel.

Hochrechnung der provisionsfreien Vorsorge mit aufwandsbezogenem Honorar 350 Euro:

Hochrechung und Kosten
Einzahlung € 200,00 monatlich, keine Einmalzahlung, 7,00 % angenommene
@ Marktrendite

Jahr Einzahlung Netto-Rendite Netto-Ergebnis

5 €12.350 0,82% €12.618

10 € 24.350 3.74% € 29.556

15 € 36.350 4,62% € 52.293

20 € 48.350 504 % € 82.814

25 € 60.350 528% €123.785

30 € 72.350 544 % €178.782

35 € 84.350 554% € 252.609

39 € 93.950 561% € 329.490

Einzahlung inkl. einmaligem Vermittlungs-Honorar fynup, siehe nachstehend. Berechnung und Aussagen
Uber Gewinn und Rendite basieren auf Annahmen und lassen keine Ruckschlisse auf die tatsdchliche
Wertentwicklung zu. Kurse kénnen sowohl steigen als auch fallen. Jede Veranlagung bringt hohe Verlust-
risiken - bis hin zum Totalverlust - mit sich. Es gelten alle Haftungsgrenzen der Funktionsbeschreibung.

Abbildung 14: Auszug aus dem Angebot (fynup-Geldanlage finden)
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Fallbeispiel 2:

Zur Person: Bernhard (Name geandert), 34 Jahre, Akademiker, Abteilungsleiter in der Bran-
che Messtechnik, Automobil

Zum Vorhaben: Bernhard spart seit seinem 24. Lebensjahr (Start nach Studium) fur finan-
zielle Freiheit im Alter oder, wenn maoglich, frGher. Er hat 2012 mit einem 50-Euro-Sparplan
gestartet, aufgrund seiner steilen Karriere konnte er 2015 einen 200-Euro-Sparplan und 2018
nochmals einen 400-Euro-Sparplan starten.

Zur Beratung: Bernhard hat sich stets auf seinen Bekannten verlassen, der bei einem grof3en
Strukturvertrieb als Versicherungsagent arbeitet. Der Berater gab sich dennoch als unab-
hangiger Experte aus und versprach, das beste Angebot zu finden. Aufgrund der beruflichen
Herausforderungen hatte Anton keine Zeit, sich selbst um seine Geldanlage zu kimmern.
Die Veranlagungsprodukte wurden vom befreundeten Berater vorgeschlagen und verkauft.

8000 Euro Provision fur 90 Minuten Beratung

€ 485.000

== fynup-Vorschlag 7 % angenommene Marktrendite
== HDI Leben, Two Trust Vario FRWXI7A (2017 bis 2018,gezillmert) 700% angenommene g Marktrendite
2% Inflation

€ 388.000 Gewinn € 390.389 (5,77 %) >

€291.000

Gewinn € 212.962 (4,06%) >

€194.000

€97.000
Inflation € 79.372 (2%)

Gewinn

€0 — Einzahlung €172.800

Verlust

fynup
2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34

€-97.000

Laufzeit 36 Jahre Eiinzahlung € 400,00 monatlich Keine Einmalzahlung

Abbildung 15: Vergleichsrechnung in Rot: das Angebot des Versicherungsagenten (fynup-Geldanlage prufen)

m Rot: Das vom Versicherungsagenten empfohlene Produkt mit Provision.
Zur Berechnung

m  Der fynup-Vorschlag: Es kann auch beim selben Produktanbieter eine provisionsfreie
Fondspolizze gekauft werden, siehe HDI Two Trust Aktiv FSR22A mit dem Fonds-Port-
folio Ausgewogen. Auch der Versicherungsagent hatte dieses Produkt vorschlagen kon-
nen.
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Zur Produktprifung: Bernhard hat das Produkt der Abb. 15 mit 01.10.2018 gestartet und erst
im Laufe des Jahres 2023 genauer hingeschaut. In den Gesprachen mit dem Berater fand
man die ,Ursache” der Verluste in der Fondsauswahl, die Kosten wurden nicht besprochen.
Bernhard machte sich online auf die Suche und lie3 seine 3 Produkte prufen. Die Prufung
dieses Produktes ergab Folgendes:

m  Nach genau 5 Jahren (30.09.2023) hat er 24.000 angespart, der Kapitalwert im Vertrag
betragt per 12.09.2023 11.531 Euro, also ein Verlust von 12.469 Euro.

m Die Abschlussprovision kann mit 5% der Pramiensumme angenommen werden und be-
trug demnach rund 8000 Euro. Da der Stornohaftungszeitraum von 5 Jahren abgelaufen
ist, muss der Berater auch keine aliquote Ruckzahlung der Provision furchten. Die 90
Minuten Beratung ist verdient.

B Bei einem Ruckkauf wurde nochmals ein Abschlag von 1350 Euro abgezogen, daher be-
tragt der Ruckkaufwert nur 10.181 Euro.

m Hatte Bernhard vor 5 Jahren mit dem provisionsfreien Produkt gestartet, hatte er heu-
te einen Ruckkaufwert von rund 28.000 Euro, also bereits einen kleinen Gewinn von rd.
4000 Euro.

Zur Produktprifung der anderen beiden Vertrage: gleiches Bild: Bei allen 3 Vertragen
wurden gezillmerte Abschlusskosten verrechnet, der Gesamtverlust betragt aktuell rund
18.000 Euro. Der Grof3teil entstand durch Provisionszahlungen von rund 14.000 Euro, ver-
mutlich durch Bonifikationen sogar mehr.

Entscheidung nach der Produktpriifung: Bernhard steckt jetzt in der Kostenfalle: Die Ab-
schlusskosten wurden bezahlt, wenn er jetzt den Sparplan beendet, dann hat er Kosten fur
die kommenden 30 Jahre bezahlt, die er nicht konsumiert. Andererseits ware fur kunftige
Zahlungen ein Umstieg auf eine provisionsfreie Fondspolizze kosteneffizienter, da neben
den Abschlusskosten auch laufende Verwaltungskosten (inkl. Provisionen) verrechnet wer-
den und daher die provisionsfreie Fondspolizze noch immer gunstiger ist. Bernhard Uber-
legt eine rechtliche Prufung, seine Entscheidung ist offen.
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Fallbeispiel 3:
Zur Person: Cornelia (Name geandert), 52 Jahre, BUrokauffrau

Zum Vorhaben: Cornelia startete vor vier Jahren (48. LJ) mit ihrer Altersvorsorge mit 100
Euro im Monat. Ihr Mann hat schon langer eine Vorsorge, sie konnte sich den Sparbetrag von
100 Euro erst jetzt leisten, Kinder und Kredit hatten Vorrang.

Zur Beratung: Cornelia hat sich mit Finanzen und Geldanlage nie beschaftigt, daher war
es naheliegend, dass sie sich von der Beraterin ihrer Hausbank beraten lie3, zumal ohnehin
bereits 6fter auf das Thema angesprochen wurde.

Dasselbe Produkt: bei der Bank mit hoheren Kosten

€8.000
== 6,00% angenommene g Marktrendite
== 6,00% angenommene @ Marktrendite
2% Inflation

€6.400 Gewinn € 6.644 (321%) V

€ 4.800

Inflation € 3.870 (2%)

-

i 0
€3200 Gewinn € 3.533 (1,84 %) >.

€1.600

Gewinn

€0 o —

Einzahlung € 20.400

Verlust

€600 | MR

2 4 6 8 10 2 14 16

Laufzeit 17 Jahre Eiinzahlung € 100,00 monatlich Keine Einmalzahlung
Abbildung 16: Vergleichsrechnung in Rot: das Produkt der Bank (fynup-Geldanlage prufen)

m Rot: Das von der Bank verkaufte Produkt, bei dem nur hauseigene Fonds zur VerfUgung
stehen und aus den Fondskosten Provisionen (Kick-backs) an die Bank gezahlt werden.
Zur Berechnung."

B Blau: Dasselbe Produkt? von derselben Versicherung. Hier stehen aktiv gemanagte
Fonds in Clean-Share-Klassen und ETFs/Indexfonds zur Auswahl. Es flieBen keinerlei Pro-
visionen aus den Fonds an die Versicherung. Ergebnis: doppelter Gewinn beim gleichen
Produkt.

1 In der Vergleichsberechnung wird das von fynup vorgeschlagene Produkt in Blau aufgrund héherer Ablaufwerte an-
gezeigt, nicht dasselbe.

12 Es handelt sich um das Produkt R2R der UNIQA Versicherung, welches von den Raiffeisenbanken als Produkthulle ver-
kauft wird.
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Zur Produktprufung: Cornelia hat ein Webinar von fynup besucht und hat danach einen
kostenfreien Ersttermin flUr eine Kurzanalyse ihres Produktes gebucht. Die Analyse ergab
Folgendes:

B Beim bestehenden Produkt hat Cornelia keine Kosten fur die Zukunft gezahlt, da die
Abschlusskosten nicht fur kinftige Pramien, sondern fur tatsachlich bezahlte Pramien
verrechnet werden (ungezillmert).

m Corneliaist jedoch nicht glucklich darUber, dass dasselbe Produkt von der Versicherung
wesentlich gunstiger angeboten wird und die Fondspalette groRer ist als bei dem von
der Bank verkauften. Dafur hat sie keinerlei Verstandnis.

m Der Fonds hat in der veranlagten Zeit am Markt zwar rund 4% Rendite erwirtschaftet,
aufgrund der Kosten ist sie derzeit aber mit rund 300 Euro im Verlust.

Entscheidung nach der Produktprifung: Cornelia hat jetzt die Moglichkeit, etwas mehr
fur ihre Altersvorsorge zu investieren. Zudem ist ihr klargeworden, dass die Kosten in der Ge-
nussphase (Pension) eine ebenso wichtige Rolle spielen wie in der Ansparphase. Sie legt da-
her die Pramien des bestehenden Provisionsproduktes still, [asst das angesparte Kapital dort
liegen und startet einen neuen Sparplan provisionsfrei mit maximaler Laufzeit, um in der
Genussphase moglichst kostengunstig zu entnehmen. Der ungezillmerte Vertrag verbessert
die Situation fUr Cornelia enorm, ware eine Ubertragung maglich, ware Cornelia noch besser
geholfen.
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