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I. Einleitung und Grundlagen zum Forschungsstand

Die Anreizgestaltung zur Falschberatung im Provisionsberatungsmodell steht in der deut-
schen Finanzdienstleistungsbranche seitens der VVerbraucherschiitzer sowie den (leidtragenden)
Kunden und Kundinnen seit Jahren in der Kritik.! Dabei werden vor allem exzessive Vertriebs-
orientierung und mangelhafte Beratungsqualitdt moniert, die fir Kunden nicht selten in finan-
ziellen Schaden miinden.? Das Alternativmodell zur provisionsbasierten Beratung, die Honor-
arberatung?, glanzt jedoch vornehmlich durch ihr Schattendasein und setzte sich trotz expliziter
staatlicher Forderung (bisher) nicht durch. Um der Frage nach addquaten Handlungsalternati-
ven zur Etablierung dieser Beratungsform in Deutschland nachgehen zu kdnnen, bedarf es einer
kurzen Beleuchtung der dafiir ursédchlichen Problemfelder.

Der Grund fir die zunehmenden Diskussionen rund um die Schnittstelle Kunde/Berater
liegt in der Verbundwirkung zweier Herausforderungen der Branche — der Niedrigzinsphase
und der Regulierung — begrundet. Denn die andauernde Niedrigzinsphase flhrt in Verbindung
mit privaten Anreizen zur Altersvorsorge und Anreizen steuerlicher Vorteile dazu, dass Perso-
nen aller Einkommensklassen Alternativen zum friiher priorisierten Sparkonto suchen.* Veran-
derungstreiber ist hier der Kunde selbst durch neue Konsumgewohnheiten und durch ein ver-
adndertes Kaufverhalten.> Mangels eigener Finanzbildung sehen sich viele Kunden, und vor al-
lem Kleinanleger, dieser Aufgabe ohne Inanspruchnahme professioneller Hilfe jedoch nicht
gewachsen. Dass die Angebote auf dem deutschen Kapitalmarkt jingst immer komplexer und
innovativer wurden, verschérft die Situation. Um die Liicke zu schliel3en, setzt hier die Bera-
tung an, die im besten Interesse des Kunden handelt bzw. handeln sollte.®

Doch auch die Finanzbranche wird durch die Niedrigzinsphase gebeutelt. Die Ertragslage
der Banken als wichtiger Arbeitgeber der deutschen Provisionsberater steht stark unter Druck.
Zusétzliche scharfe Eigenkapitalunterlegungsvorschriften im Rahmen des Baseler Rahmen-
werks miinden in einer wirtschaftlichen Belastung, die die Institute dazu zwingen, neue Ertrags-

quellen zu erschlieBen und bestehende weiter auszuschépfen. Provisionsiiberschisse stellen

! Zur besseren Lesbarkeit wird auf die gleichzeitige Verwendung ménnlicher und weiblicher Sprachformen
verzichtet. Dies stellt keine Wertung dar und umfasst stets beide Geschlechter.

2 Vgl. Oehler (2017), S. 194.

3 Hier soll Honorarberatung im weiteren Sinne analog der Definition von Korski (2019), S. 57 f. verstanden

werden. Daher ist, sofern es der Kunde wiinscht, auch die Vermittlung von Finanzprodukten Aufgabe des
Honorarberaters. Allerdings darf die Vergitung nicht vom Vermittlungserfolg abhdngen (Honorarver-

mittlung).
4 Vgl. Van Kampen (2020), S. 1.
5 Vgl. Teicher (2017), S. 6.
6 Vgl. Van Kampen (2020), S. 1.



hinter dem Zinsiiberschuss die zweitwichtigste Ertragskomponente deutscher Banken dar.” In-
teressenskonflikte zwischen Kunde und Provisionsberater sind die Folge, da die Delegation
spezifischer Beratungs- und Problemldsungsleistungen an Dritte zu einer Prinzipal-Agenten-
Problematik mit Informationsasymmetrien zulasten des Endverbrauchers fiihrt.®

Mit der Umsetzung der MiFID II/MiFIR Richtlinie und der PRIIPs-VO im Jahr 2018 hat
der Gesetzgeber darauf reagiert und versucht den Anleger- und Verbraucherschutz insbeson-
dere  durch  erweiterte  Informationsbereitstellungen  maRgeblich  zu  starken.®
Paul/Schréder/Schumacher (2019) zeigen jedoch im Rahmen einer bundesweiten wohlfahrt-
okonomischen, empirischen Auswirkungsstudie, dass die Neuregelungen die Kunden Uberfor-
dern und sogar drohen, sie von ihrem Kapitalmarktengagement abzubringen.® Damit konter-
karieren die Neuregelungen die intendierte Wirkung, mehr Transparenz insbesondere beztiglich
der Kostenstrukturen in der Beratung zu schaffen. Die Kosten/Nutzen-Debatte der Neuregelun-
gen hat nicht zuletzt die offentliche Aufmerksamkeit auf die herrschende Intransparenz und
fragwirdigen Anreizstrukturen in der Beratung gerichtet und die Debatte des Umdenkens in
Richtung Honorarberatung weiter angeheizt.* Gegner des provisionsbasierten Systems fordern
einen Wandel weg von vertriebs- und produktorientierten Strukturen hin zu kundenorientierter,
ganzheitlicher Beratung auf Honorarbasis.?

Der deutsche Gesetzgeber hat dies erkannt und mit dem Koalitionsvertrag aus dem Jahr
2013 die Forderung der Honorarberatung auf die Agenda gerufen.** Am 28. November 2018
antwortet die Bundesregierung auf eine kleine Anfrage der FDP zur Lage der Honorarberatung
in Deutschland: ,,Mit den gesetzlichen Regelungen zur Honorarberatung hat die Bundesregie-
rung ihr Ziel erreicht, einen rechtssicheren Rahmen flr das Anbieten einer nichtprovisionsba-
sierenden Anlage- bzw. Versicherungsberatung zu schaffen, so dass Anleger frei zwischen den

verschiedenen Beratungsformen wihlen konnen.'* Berechnungen von Schmitz (2021) zeigen

7 Vgl. Deutsche Bundesbank (2019), S. 96.

8 Vgl. Oehler (2017), S. 194.

9 Vgl. MiFID II/MiFIR/PRIIPs-VO (2014).

10 Vgl. Paul/Schréder/Schumacher (2019), S. 138.

1 Vgl. Hilmes (2016); Hoffknecht (2012); Niklas (2015).

12 Vgl. Handelsblatt (2014). Zwar lassen sich mit der Honorarberatung nicht alle Informationsasymmetrien

und Interessenskonflikte I6sen, die aus der Prinzipal-Agenten-Theorie bekannt sind, und teilweise entste-
hen neue Fehlanreize. Allerdings argumentieren Spielberg (2018), Reiter/Methner (2013) und Franke u. a.
(2011), dass diese aufgrund der Interessensangleichung nicht so schwer wiegen.

13 Vgl. Christlich-Demokratische Union/Christlich-Soziale Union/Sozialdemokratische Partei Deutsch-
lands (2013), S. 46.
14 Bundestagsdrucksache 19/6069, S. 6.



jedoch, dass je nach Fachgebiet nur zwischen 0,17 % und 1,24 % aller in Deutschland gemel-
deten Berater als Honorarberater tatig sind.*® Auch auf Kundenseite verharrt die Inanspruch-
nahme der Honorarberatung, trotz aller Kritik am provisionsbasierten Modell, auf einem nied-
rigen Niveau.'®

Bisherige Studien besché&ftigen sich vornehmlich mit einzelnen Ursachen fiir die zuriick-
haltende Entwicklung der Honorarberatung in Deutschland. Boden (2016) stellt in seinem Bei-
trag die Akzeptanzfrage und wéagt die Vor- und Nachteile der Honorarberatung ab.*’ Auch
Franke u. a. (2011) untersuchen die beiden Beratungsansatze priméar vor dem Hintergrund der
Vermdgensbildung und des Anlegerschutzes.*® Trott/Thiessen (2014) nutzen die Methodik der
Choice-Based Conjointanalyse auf Grundlage einer Kundenbefragung, um der Frage der gerin-
gen Wechselbereitschaft der Kunden von provisionsbasierter zu honorarbasierter Beratung
nachzugehen.'® Tekathen (2015) setzt sich mit Hemmnissen der Kundenseite gegeniiber der
Honorarberatung auseinander.?°

Schmitz (2021) hat mithilfe einer deutschlandweiten Umfrage erstmalig eine breite Ana-
lyse der Problemkreise und moglichen Handlungsalternativen der Honorarberatung durchge-
fihrt. Auf Grundlage der Aussagen von 202 Honorarberatern? wurden mittels der Critical-
Incident-Technique neun zentrale Problemkreise, die die Etablierung der Honorarberatung in
Deutschland hemmen, identifiziert. Hierbei bilden (1) die mangelnde Bekanntheit der honorar-
basierten Beratung, (2) die fehlende Anreizwahrnehmung, (3) das ablehnende Mindset in Ver-
bindung mit der fehlenden Zahlungsbereitschaft, (4) die inkonsistente Rechtsgrundlage, (5) die
mangelnde Wirtschaftlichkeit, (6) die Herausforderung der Selbststandigkeit, (7) die Konkur-
renz durch Mischmodelle, (8) das zu geringe Produktangebot und (9) die unzureichende Qua-
lifizierung der Berater das Set der Problemkreise.??

International sind ahnliche Problemfelder in der Finanzberatung beobachtbar.?® Mit der po-

litischen Zielrichtung, die Honorarberatung erfolgreich voranzutreiben, haben sich unterschied-

15 Vgl. Schmitz (2021), S. 102. Basis der Berechnung sind gesetzlich eingetragene Honorarberater.

16 Vgl. Trott/Thiessen (2014), S. 3.

o Vgl. Boden (2016), S. 241-251.

18 Vgl. Franke u. a. (2011), S. 8.

19 Vgl. Trott/ThieRen (2014), S. 1.

2 Vgl. Tekathen (2015), S. 8.

A In Summe wurden 398 Beobachtungspunkte miteinbezogen. Es ist zu beachten, dass ein Berater fiir meh-

rere Beratungsbereiche (z. B. Honorar-Finanzanlageberater, Versicherungsmakler, Immobiliendarlehens-
vermittler) gleichzeitig zugelassen sein kann.

2 Vgl. Schmitz (2021), S. 108.
B Fir eine Ubersicht Gber internationale Provisionsverbote siehe Financial Services User Group (2013), S.
100 ff.
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liche strategische Herangehensweisen etabliert. So wurde 2013 in den Niederlanden ein Provi-
sionsverbot durchgesetzt, das umféanglich Finanzdienstleistungen abdeckt und im Rahmen aller
Vertriebskanale gilt.2* Auch Danemark hat 2006 ein Provisionsverbot fiir unabhéangige Versi-
cherungsmakler mit einer funfjahrigen Ubergangsfrist eingefithrt. In GroRbritannien gilt seit
Ende 2012 ein Provisionsteilverbot fur Investmentprodukte im Rahmen des Retail Distribution
Review (RDR). Das Verbot gilt jedoch nur fur die Beratung von Privatkunden und schlief3t reine
Versicherungsprodukte nicht mit ein.?® Zudem hob GroRbritannien die Mindestanforderungen
an die Qualifikation der Berater an.?’” Aufgrund einer sich entwickelnden Versorgungsliicke
einkommensschwacher Briten wurden zusétzliche simplified advice Beratungslésungen etab-
liert, um auch Kunden des unteren Einkommenssegments bedienen zu kénnen.?® Auch Finnland
untersagt Provisionen im Versicherungsmarkt und organisiert die Zahlungsabwicklung tiber ein
Net-Quoting-System.?® Australien setzt seit 2013 auf ein Verbot der conflicted remuneration
structures. Das beinhaltet alle Verglitungen an einen Berater, die auf die Abgabe kundenbezo-
gener Empfehlungen Einfluss nehmen kénnen. Ahnlich wie in GroRbritannien, setzt Australien
eine scaled advice LAsung ein, um einer Versorgungsliicke vorzubeugen. Zusétzlich bietet das
australische System den Kunden die Mdglichkeit, alternative Zahlungsmodelle zu nutzen wie
beispielsweise die Beleihung von Investments. Etwaigen Sorgen auf Kundenseite, dass Hono-
rarberatung nur den vermdgenden Kunden vorbehalten ist, wird somit préventiv entgegenge-
wirkt.2® Einen anderen Weg hat Schweden gewihlt. Durch gesetzliche Offenlegungspflichten
wurde die provisionsbasierte Beratung vermindert.3! Ein explizites Provisionsverbot besteht je-
doch nicht.%2

Mit Blick auf die internationalen Systeme l&sst sich somit kein einheitliches VVorgehen be-
obachten. Damit stellt sich unweigerlich die Frage, welche handlungspolitische Zielsetzung
sich flr Deutschland eignet. Van Kampen (2020), Korski (2019) und Schafstadt (2015) stellen
drei jingere Untersuchungen dar, die sich dieser Fragestellung annehmen.® Ihr maBgeblicher

Fokus liegt jedoch auf der juristischen Perspektive. Zudem herrscht ein Mangel an aktuellen,

2 Vgl. Wissenschaftlicher Dienst des Bundestags 4-3000-136/16, S. 4.

2 Vgl. Korski (2019), S. 185 f.

% Vgl. Wissenschaftlicher Dienst des Bundestags 4-3000-136/16, S. 5.

2 Vgl. Financial Conduct Authority (2016), S. 17.

8 Vgl. Korski (2019), S. 184.

2 Vgl. Wissenschaftlicher Dienst des Bundestags 4-3000-136/16, S. 7. Bei dem etablierten net-quoting

system schuldet der Kunde zwar dem Berater die Vergiitung, die Abwicklung erfolgt aber iber die Ver-
sicherungsgesellschaft.

% Vgl. Korski (2019), S. 187. Siehe auch Australian Securities and Investments Commission (2012), S. 12
und 24 ff.

31 Vgl. Engelhorn (2014), S. 10.

32 Vgl. Wissenschaftlicher Dienst des Bundestags 4-3000-136/16, S. 6.

3 Vgl. Van Kampen (2020); Korski (2019); Schafstadt (2015).



empirischen Untersuchungen zum Thema der Etablierung der Honorarberatung in Deutschland,
die sowohl die Anbieter- als auch die Nachfrageseite adressieren.

Somit eruiert dieser Beitrag anhand eines qualitativ-empirischen Ansatzes die Forschungs-
frage, welche Anreize in Deutschland geschaffen werden mussen, um honorarbasierte Beratung
fiir die Beraterseite attraktiver zu gestalten. Parallel besteht die Herausforderung, eine Strategie
zu entwickeln, Kunden das (noch weitgehend) unbekannte Modell der Honorarberatung néher-
zubringen. Das Ziel dieses Beitrags ist es letztlich, eine effektive, langfristig ausgerichtete
handlungspolitische Empfehlung fur die erfolgreiche Etablierung der Honorarberatung in
Deutschland zu erarbeiten.

1. Methodische Vorgehensweise und Datengrundlage

Das Datensample dieser Studie stltzt sich auf die im Rahmen der Referenzstudie
Schmitz (2021) erhobenen Umfragedaten. Semistrukturierte Tiefeninterviews mit zehn Honor-
arberatern dienten zunéachst dazu, Problemfelder flr die erfolgreiche Etablierung der Honorar-
beratung in Deutschland zu extrahieren. Ergdnzend wurden Losungshinweise der Berater in
Bezug auf die Problemfelder zusammengetragen. Diese Losungshinweise der Berater wurden
mithilfe des Critical-Incident-Verfahrens® auf 26 Handlungsalternativen (Items) verdichtet und
in einen standardisierten Fragebogen mit unipolaren, endpunktbenannten Likert-Type-Ant-
wortskalen tberfiihrt.®

Zwischen Juli und September 2020 wurden Honorarberater (iber verschiedene Verbande,
Verblnde, soziale Medien und Uber geschéftliche Mailadressen zur Teilnahme an der anony-
men Befragung eingeladen. Da die Antworten der befragten Berater Verzerrungen unterliegen
konnen, wurden zusatzlich ausgewahlte Handlungsalternativen in einer ergdnzenden Kunden-
befragung tber soziale Medien eruiert. Somit erfolgte eine Erganzung der Losungsvorschlage
auch von der Nachfrageseite. In Summe wurden von Beratern 223 Fragebdgen beantwortet,
von denen sich fiir die Auswertung 202 eignen.®® Die Stichprobe enthlt zu 42,21 % Berater,
die gesetzlich eingetragene Honorarberater sind (nach WpHG oder GewO), 46,23 % Berater,

die Honorarberatung anbieten und zugleich auf Provisionsbasis arbeiten, und zu 11,56 % ange-

34 Vgl. Flanagan (1954).

3 Die Aussagen wurden mit 1= ,,gar nicht sinnvoll* bis 6= ,,vollkommen sinnvoll* auf einer umfassenden
Skala mit sechs Punkten bewertet.

3 Ausschlusskriterien waren hierbei 1. eine zu kurze Beantwortungszeit, 2. widerspriichliche Antworten
und 3. keine Tatigkeit auf Honorarbasis. Fir die durchgefiihrte explorative Faktoranalyse (EFA) wurden
ausschlieBlich vollstandig ausgefiillte Fragebdgen einbezogen. Diese ergeben in Summe 173.
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stellte Honorarberater bei Verbraucherzentralen und Honorarberater im erlaubnisfreien Be-
reich.3” Insbesondere fiir Honorar-Finanzanlageberater bietet das Datenset mit 69 Teilnahmen
von 205 gemeldeten Beratern oder 33,7 % eine hohe Marktabdeckung.®® Zudem wurden in
Summe 44 Kundenfragebdgen ausgewertet.

Mit der explorativen Faktorenanalyse (EFA) wurde ein strukturentdeckendes Verfahren ge-
wahlt, um die Handlungsalternativen zu korrelierenden Konstrukten zu verdichten. Die erho-
benen Daten eignen sich fiir die EFA¥, da das Kaiser-Meyer-Olkin-Kriterium (KMO) bei 0,84
liegt.*° Zudem ergab der Barlett-Test eine Signifikanz auf dem 0,001-Niveau. Items, die nur
geringe Kommunalitaten (h?) aufwiesen, wurden fir die Faktoranalyse ausgeschlossen (fiinf
Items). Es wurden fiinf Faktoren*! modelliert, die insgesamt 63,30 % der Varianz erkléren. Es
erfolgte eine Promax-Rotation der Faktoren mit Kaiser-Normalisierung. Da die Handlungsal-
ternativen inhaltlich miteinander in Verbindung stehen kdnnen, sollte die Faktoranalyse Korre-
lationen zwischen den Faktoren explizit erlauben, so dass mit der Promax-Rotation eine schiefe
Rotationsmethodik gewahlt wurde. Zuséatzlich zu der Diskussion der einzelnen Handlungsal-
ternativen anhand der gebildeten Faktoren erfolgt eine deskriptive Analyse der Items in den
Faktoren anhand von Haufigkeiten, Zustimmungsquoten sowie Lageparametern (Mittelwert (1)

inkl. Standardabweichung (o), Median (xmed) und Modus (Xmod)).

Tabelle 1: Gruppierung der Handlungsalternativen in fiinf Faktoren auf Basis der EFA

Code Handlungsempfehlung Faktor 1 Faktor 2 Faktor 3 Faktor 4 Faktor 5
(1-A-l) Stérkung der Finanzbildung 0,71 -0,22 -0,14 0,10 0,08
(1-B-1) Etablierung eines offentlich nutzbaren Re- 0,67 0.16 0,06 0,07 011
gisters

(1-C-1) Erhéhung von Transparenz 0,89 -0,24 -0,07 0,07 -0,02

(1-D-I) Initiierung von Aufklarungskampagnen 0,60 0,31 0,09 -0,11 0,05

(1-E-1) :Eulrrlguhrung einer Nettoproduktverpflich- 0,61 0,32 0,06 -0.06 017
Erlass einer gesetzlich verbindlichen Defi-

(1-F-1) nition von Nettoprodukten 0,56 0.32 0.10 0,09 0,14

AL Schaffung eines Berufsbilds eines ganz- ] )
(@A) heitlichen Finanzberaters 0,01 0,61 0.05 0,34 0.10
87 Aufgrund der moglichen Mehrfacheintragungen wird hier nicht von den 202 Teilnehmern, sondern von

398 Beobachtungspunkten ausgegangen. Ein Berater, der nach § 34h GewO und § 34d Abs. 1 GewO
eingetragen ist, geht mit zwei Beobachtungspunkten in die Datensammlung ein.

38 Unabhéngige Honoraranlageberater: 17,8 %, Versicherungsberater: 11,8 % und Honorarimmobilienbera-
ter: 2,7 %. Aufgrund einer fehlenden Meldepflicht kdnnen keine Anteile fur die Gibrigen Berater angege-
ben werden.

39 Siehe Tabelle 9 im Anhang.

40 Vgl. Kaiser/Rice (1974), S. 112.

4 Die Faktorenanalyse erfolgte mittels der Software IBM SPSS Statistics. Die Auswahl der Faktoren basiert

auf dem Scree Test nach Cattell (1966), S. 245-276. Obwohl der sechste Faktor mit 1,009 einen Eigen-
wert knapp Uber 1 ausweist wurde dieser Faktor nicht modelliert, da er Faktorladungen produziert, die
sich nur marginal von denen anderer Faktoren unterscheiden. Als Extraktionsmethode wurde die Haupt-
komponentenanalyse gewahlt und als Rotationsmethode Promax mit Kaiser-Normalisierung.
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Etablierung eines zentralen Verbands fiir

(2-B-1) Honorarberater -0,07 0,83 -0,17 0,12 0,13

(@2-C-1) Vereinheitlichung des Begriffs Honorarbe- 007 0.74 0,10 011 0,08
ratung
Beschluss eines Provisionsannahmever-

(@A) bots in der Geldanlage 011 0,02 0.88 0,08 0.05
Beschluss eines Provisionsannahmever-

(3-B-1) bots fiir Sachversicherungen 0,14 0,02 0,93 -0.06 0,04
Beschluss eines Provisionsannahmever-

(3-C-I) bots fiir Versicherungen mit biometrischen -0,08 -0,01 0,96 0,05 -0,03
Risiken

(3-D-1) ;I;rtir:]r;]ung von Honorar- und Provisionsbe- 013 -0,06 0,79 0,00 -003
Etablierung einer klaren Definition fur Un-

(3-E-1) abhangigkeit 0,39 -0,06 0,55 0,03 0,04

(@-A-1) Einfiihrung eines Kammerberufs fiir Hono- 0,04 -0,05 0,22 0.72 -0,01
rarberater

(4-B-I) Erlass fester Gebuhrensétze -0,02 0,02 -0,05 0,87 -0,08

(4-C-I) Einfuhrung von Qualitatskontrollen 0,02 0,29 -0,05 0,58 0,09
Ausbau der Honorarberatung in den Ver-

(5-A-1) braucherzentralen 0,01 -0,02 0,04 -0,01 0,86

n Bereitstellung von Beratungsgutscheinen ) )

(5-B-I) fiir Geringverdiener 0,32 0,12 0,08 0,16 0,63

(5-C-I) Anbieten von simplified advice Losungen -0,11 0,24 -0,10 -0,06 0,73

(5-D-1) Ausweitung der Angebote im Angestell-
tenverhaltnis -0,09 0,02 0,23 -0,10 0,57

Tabelle 1 veranschaulicht die Aufteilung der Handlungsalternativen in ihre jeweilige Fak-
torgruppe. Dabei weist Faktor 1 die hochsten Faktorladungen fiir alle Handlungsalternativen
auf, die die Erweiterung der Finanzbildung, die Aufklarung der Verbraucher und das Pro-
duktangebot adressieren. Dieser Faktor wird im Folgenden als Grundlage fur die weiteren
Handlungsalternativen begriffen, da er in dieser Analyse inhaltlich als notwendiges Basiskrite-
rium fur den Erfolg der Honorarberatung angesehen wird. Faktor 2 zeigt Losungsvorschlage
fiir die Vereinheitlichung der Gesetzgebung und eine verbesserte Auf3endarstellung der Hono-
rarberatung auf. Die Vorschldge zur Koexistenz in Form einer Trennung von Honorar- und
Provisionsberatung sowie einem alternativen Provisionsannahmeverbot summieren sich in
Faktor 3. Faktor 4 greift vor allem Aspekte zur Etablierung hoherer Qualitatsstandards und
ihrer Kontrolle auf. Letztlich zeigt Faktor 5 die hochsten Ladungen in Bezug auf die Ergreifung
von Malnahmen, die die Entwicklung der Honorarberatung hin zu einem wirtschaftlichen Mo-
dell fur Berater und Kunden begunstigen.

Im Rahmen der Analyse werden die Handlungsalternativen innerhalb ihrer jeweiligen Fak-
torenzugehorigkeit aus Berater- und Kundenperspektive evaluiert. Dariber hinaus erfolgt eine
differenzierte Auswertung des Datensatzes bei den Fragen, bei denen sich signifikant verschie-
dene Antwortmuster zwischen solchen Beratern, die ausschlieRlich auf Honorarbasis arbeiten
(reine Honorarberater), und solchen, die auch Provisionen annehmen (Mischberater), ergaben.
Weiter werden Erfahrungen aus ausgewéhlten Landern mit unterschiedlichen MaRnahmen zur

Honorarfoérderung oder zu Provisionsverboten beriicksichtigt.



Neben standardisierten Antwortmoéglichkeiten in Form von Endpunkt benannten Likert-
Skalen wurde die Umfrage auf Beraterseite durch Freitextfelder erganzt.*> Um ein tieferes Ver-
stdndnis fur die Motivation der einzelnen Berater zu erhalten, wurden dazu (1) die Motive,
Honorarberatung anzubieten, (2) der Weg, wie sie auf Honorarberatung aufmerksam geworden
sind*, und (3) ob sie dariiber nachdenken, dieses Geschaftsmodell wieder aufzugeben, ermit-
telt. Die Textfragen (1) und (2) wurden anhand einer strukturierten Inhaltsanalyse iterativ zu
madglichst homogenen Kategorien zusammengefasst.* Fiir die Frage, wie Honorarberater auf
dieses Geschaftsmodell aufmerksam geworden sind (2), ergaben sich sechs Antwortgruppen.
Die Antworten fiir die Motivfrage (1) zeigten eine hohe Diversitat und wurden in 13 Kategorien
aufgeteilt. Dabei zdhlen sieben Griinde zu einer egoistischen und sechs Grlinde zu einer altru-

istischen Motivlage.*

I11. Préasentation und Diskussion der Ergebnisse

Das Modell der Honorarberatung hat sich in Deutschland gegeniiber dem provisionsbasier-
ten Modell bislang nicht durchgesetzt. Unter den im Jahr 2014 geschaffenen rechtlichen Rah-
menbedingungen zur Férderung der Honorarberatung*® ist somit nicht mit einem absehbaren
Fortschritt hinsichtlich der Etablierung zu rechnen. Vor dem Hintergrund des Anleger- und
Verbraucherschutzes ergibt sich dadurch dringender Handlungsbedarf auf Bundesebene. Um
strategische Handlungsempfehlungen fiir Deutschland anhand der erhobenen Umfragedaten zu

identifizieren, orientiert sich die folgende Analyse an den vorabidentifizierten Faktoren (1) —

(5).

1. Erweiterung der Finanzbildung und Aufklarung der Verbraucher
(Faktor 1)

Die Basis des Erfolgs der Honorarberatung liegt in einer Forcierung der finanziellen Bil-
dung*’ der Verbraucher. Bislang stellte der Gesetzgeber vor allem Transparenz (ber die Pro-
duktinhalte und Kosten in den Fokus der Verbraucheraufklarung. Im Rahmen der MiFID 11/Mi-
FIR Richtlinie und der PRIIPs-VO hat der Gesetzgeber einen richtungsweisenden Impuls ge-

42 In den Fragebdgen der Umfrage handelte es sich bei den Freitextfeldern nicht um Pflichtfelder.

4 Auch von Kundenseite her wurde diese Frage durch ein Freitextfeld adressiert.

44 Aufgrund einer zu geringen Anzahl von Antworten der Honorarberater wurde das Freitextfeld (3) nicht
in die weitere Analyse miteinbezogen.

4 Siehe im Anhang Tabellen 5 — 8.

46 Vgl. Bundestagsdrucksache 17/12295, S. 1.

4 Fir Abgrenzung des Begriffs Financial Literacy siehe Leumann u. a. (2016), S. 21 f.
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geben. In Form der verpflichtenden Informationsoffenlegung intendierte die Malinahme, Inte-
ressenskonflikte offenzulegen. Auch in dieser Studie fordern 92,2 % (1-C-1) der Berater und
100 % (1-B-11) der Kunden mehr Transparenz in der provisionshasierten Beratung.“® Die Infor-
mationsflut und -komplexitdt mundete aber in erster Linie in tberforderten Verbrauchern.
Paul/Schroder/Schumacher (2019) zeigen in ihrer Studie, dass 77,3 % der Kunden monieren,
dass die umfangreichen Informationen nicht zu einem besseren Verstandnis der besprochenen
Inhalte beitragen.*® Der Ex-ante-Kosteninformation, die eigentlich der Intransparenz der Kos-
tenstrukturen entgegenwirken soll, messen 55 % der Kunden keinen Nutzen bei. Dies liegt
maRgeblich in der Uberforderung der Kunden begriindet. Dadurch wird deutlich, dass Verbrau-
chern haufig grundlegendes Wissen fehlt, um die zur Verfiigung gestellten Informationen fur
die Entscheidungsfindung zu verwerten.

Eine Studie der ING-DiBa aus dem Jahr 2017 zeigt die Ursache fir diese Problematik auf.
Mehr als die Hélfte der Deutschen geben an, Uberhaupt keine Finanzbildung erhalten zu ha-
ben.%® Vor dem Hintergrund, dass sich Deutschland als Wirtschaftsnation versteht, ist das pa-
radox. Naheliegend ist dies aber begriindet in der in Deutschland vorherrschenden ,,Geld-ist-
tabu-Mentalitit“, denn hier gilt: ,,Uber Geld spricht man nicht, das hat man.“>! Nachteilige
Auswirkungen zeigen sich auch im européischen Vergleich. Denn hier bildet Deutschland im
Hinblick auf die Finanzbildung der Biirger mit GroRbritannien das Schlusslicht.5? Insbesondere
in Zeiten der Niedrigzinsphase und des demographischen Wandels sind diese Ergebnisse vor
dem Hintergrund der Altersvorsorge besorgniserregend. Ein einfaches Sparkonzept in Form
von Festgeldkonten oder Lebensversicherungen, wie es friher Gblich war, funktioniert heute
nicht mehr.>® Bei der Umsetzung risikobehafteter Anlagen zeigen Bellofatto/De’Hondt/Winne
(2018), dass finanzielle Bildung zu besseren Entscheidungen fiihren kann. Finanzbildung stellt
hier also ein wichtiges Instrument dar, jungen Burgern die Bedeutung der VVorsorge zu verdeut-
lichen.®* Zudem ist sie essenziell fiir eine abwagende Beurteilung nach Vor- und Nachteilen der
auf dem Markt angebotenen Beratungsprodukte und -modelle.

Wenn diese ,,zentrale Schliisselqualifikation*>® also fehlt, kénnen Verbraucher die Proble-

matik der Fehlanreize in der Provisionsberatung nicht ausreichend erkennen. Es wird ihnen also

48 Siehe fiir die Ergebnisse Tabelle 2 (Berater) und Tabelle 3 (Kunden) im Anhang.

49 Die bundesweite Studie von Paul/Schréder/Schumacher (2019) umfasst eine Grundgesamtheit von 2.852
Kunden und 153 Instituten.

50 Vgl. Brzeski/Franke (2017), S. 1.

51 MuRler (2021).

52 Vgl. Brzeski/Franke (2017), S. 1.

53 Vgl. MuRler (2021).

54 Vgl. Bellofatto/D’Hondt/Winne (2018), S. 178.

% Organization for Economic Co-operation and Development (2013), S. 140.
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nicht bewusst, dass die Integritat der angebotenen Produkte in der Provisionsberatung im Ver-
gleich zu einer Beratung ohne Produktbindung eingeschrankt ist. Wenn Verbrauchern dann die
Kenntnisse tiber das Alternativmodell der Honorarberatung fehlt,>® werden sie folglich im be-
stehenden System verharren. Doch auch wenn Kunden die Vorteile der Honorarberatung er-
kannt haben, stellt mangelnde 6konomische Bildung nach wie vor ein maRgebliches Problem
dar. In der Folge werden Beratungskosten in der Honorarberatung nicht selten dadurch in die
Hohe getrieben, dass der Honorarberater viel Zeit aufwenden muss, um den Kunden (1) das
Modell der Honorarberatung zu erldutern und (2) finanzielles Basiswissen zu vermitteln. Erst
im Anschluss kann ein fundiertes Beratungsgespréch erfolgen. Damit der Kunde also Empfeh-
lungen seines Beraters nachvollziehen und darauf aufbauend eine fundierte (Anlage-)Entschei-
dung treffen kann, bedarf es einer erheblichen Verbesserung der allgemeinen Finanzbildung
der Kunden.®’

Auf Kunden- und auf Beraterseite besteht diesbeziiglich ein ausgeprégtes Bewusstsein nach
Handlungsnotwendigkeit. Somit pladieren 94,8 % der befragten Berater (1-A-1) und 90,9 % (1-
A-11) der Kunden fur eine verstérkte Implementierung der Finanzbildung in den Schulunter-
richt. Die Organization for Economic Co-operation and Development (OECD) hat sich bereits
2005 fiir eine moglichst frithe Integration in den Unterricht ausgesprochen.®® Auch eine Studie
des Deutschen Instituts fir Altersvorsorge hat ergeben, dass sich 84,0 % der Deutschen fur
mehr finanzielle Bildung in der Schule ausgesprochen haben.® Auf EU-Ebene stellt die Star-
kung der finanziellen Kompetenzbildung ein langjahrig erklartes Ziel des Aktionsplans der Ka-
pitalmarktunion dar und wurde auch in der Vorlage des neuen Aktionsplans 2020 erneut als
prominentes Ziel ausgerufen.®°

Eine weitreichende Umsetzung in Deutschland lasst derweil (noch) auf sich warten und
das, obwohl die Deutsche Borse schon 2018 auf die negativen Folgen schlechter Finanzbildung
auf den Vermogensaufbau sowie den Umgang mit Schulden und die Beurteilung von Versiche-
rungen aufmerksam gemacht hat. Das fehlende Wissen kann sogar zu Angst im Umgang mit

risikobehafteten Anlageprodukten fihren und kann somit auch als eine Erklarung fiir die, im

56 Vereinzelte Fehlanreize bestehen auch in der Honorarberatung. Dennoch besteht kein Interessenkonflikt

vergleichbaren Ausmalies wie in der Provisionsberatung. Siehe hierzu die Referenzstudie Schmitz (2021),

S. 104.
57 Vgl. Teicher (2017), S. 29.
58 Vgl. Organization for Economic Co-operation and Development (2006), S. 119.
59 Vgl. Deutsches Institut fiir Altersvorsorge (2019).
60 Vgl. Europaische Kommission (2020).

12



internationalen Vergleich, geringe Aktionarsquote in Deutschland herangezogen werden.®* In-
ternational besitzt die 6konomische Bildung im Rahmen der Schulbildung einen anderen Stel-
lenwert. Im Anhang zur PISA Studie werden OECD Staaten regelméaRig anhand ihrer ékono-
mischen Bildung gemessen.®? Einem internationalen Vergleich entzieht sich Deutschland je-
doch und scheut die Teilnahme am Vergleich.5® Dabei wiirde dieser Test Missstande am effek-
tivsten aufdecken, wie die Studie der ING-DiBa® aus dem Jahr 2017 bereits vermuten lasst.
Handlungsbedarf sehen daher auch eine steigende Anzahl privater Initiativen, die sich der Auf-
gabe angenommen haben, Finanzbildung zu vermitteln. Solange der Bildungsauftrag im Vor-
dergrund steht, ist ein solches Engagement sicherlich zu begrifien. Problematisch ist jedoch,
wenn die Qualitat der Informationen nicht angemessen ist oder die Inhalte auf ein werbliches
Interesse ausgerichtet werden.®®

Um ein ausreichendes, flachendeckendes und objektives Finanzbildungsniveau zu errei-
chen, ist also eine Integration in den Schulunterricht essenziell. Im Fokus sollten dabei die Ver-
mittlung von finanziellem Grundwissen tuber den Umgang mit Zahlungsdienstleistungen, An-
lagemoglichkeiten, Krediten, Versicherungen und Altersvorsorge stehen.%® Dabei sollte ein
Verstidndnis zu einem gesunden Verhéltnis zwischen den drei zentralen Elementen ,,Rendite,
Risiko und Liquiditit* aufgebaut werden.®” Da Verbrauchern aber auch zunehmend Eigenver-
antwortung in der Planung ihrer finanziellen Zukunft abverlangt wird, ist ein erweitertes Wissen
iiber die angebotenen Dienstleistungen und Produkte notwendig.®® Das schlieft ebenso die In-
formationsvermittlung ber die verschiedenen Beratungsangebote und ihre zugrunde liegende
Anreizgestaltung (Interessenskonflikte) ein. Damit so ein Qualitatsmindeststandard gewahrleis-
tet werden kann, konnte in diesem Zuge die Bundeshank® — die bereits fiir ausgewéhlte The-
menbereiche Schulungsmaterialien vorhélt — eine prominentere Rolle einnehmen.

Initiator dieser Bewegung muss aber letztlich die Politik sein, damit ein Finanzbildungs-
konzept mit einheitlichen Qualitatsstandards bundesweit vorangetrieben werden kann. Das Ziel

sollte sein, dass eine Beratung primdr zu aktiven Kdufen auf der Kundenseite und weniger zu

61 Vgl. Deutsche Borse (2018); Finanzielle Bildung geht mit besseren finanziellen Entscheidungen einher.
Siehe dazu Zimmermann (2018).

62 Vgl. Organization for Economic Co-operation and Development (2013), Anhang.

63 Vgl. Bankenverband (2016).

64 Vgl. Brzeski/Franke (2017).

85 Vgl. Braun (2013); MuBler (2021).

66 Vgl. Leumann u. a. (2016), S. 21. Siehe auch Forderungen der OECD in Organization for Economic Co-
operation and Development (2006).

67 Vgl. MuRler (2021).

68 Vgl. Leumann u. a. (2016), S. 19; Organization for Economic Co-operation and Development (2013), S.
140.

69 Die Einbindung einer Bundesbehdrde in die Bildungspolitik ist jedoch vor dem Hintergrund des Fédera-

lismus in Deutschland kritisch zu sehen.
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Verkaufen des Beraters fiihrt.”” Dabei wird der individuelle Berater jedoch nicht tiberfliissig.
Im Gegenteil, in der Honorarberatung stellt ein miindigerer Kunde vielmehr die Basis fiir ein
optimales Kosten/Nutzen-Verhaltnis dar. Wenn mehr Zeit fur die tatséchliche Beratung und
weniger Zeit flr grundlegende finanzielle Fragestellungen aufgewendet wird, profitieren beide
Parteien. VVor allem aber treffen Kunden auf diese Weise fundierte, selbstbewusste Anlageent-
scheidungen, die nicht auf ,,blindem* Vertrauen fullen.

Eine verbesserte Finanzbildung der Kunden kann in der Folge auch einen wertvollen Bei-
trag in der Veranderung des Mindsets in Bezug auf ihre Zahlungsbereitschaft liefern. Denn dem
Modell der Honorarberatung liegt ein aktiver und direkter Zahlungsvorgang des Kunden an den
Berater zugrunde. Im Provisionsmodell wird der Berater fiir die Beratungsleistung nur indirekt
entlohnt. Die Hemmschwelle fur eine aktive und direkte Bezahlung einer Serviceleistung ist
bei vielen (potenziellen) Kunden daher nach wie vor hoch. Deutsche Verbraucher haben sich
an eine vermeintlich ,kostenlose” Beratungsleistung gewdhnt.”* Erst wenn dem Kunden die
tatsachliche Wertigkeit der unabhangigen, qualitativen Beratung deutlich wird, kann auch die
Zahlungsbereitschaft der Kunden angehoben werden. Die Wertigkeit der Beratung kann einem
Kunden jedoch erst bewusst werden, wenn dieser ein finanzielles Grundverstandnis fir die be-
sprochenen Inhalte einer Beratung besitzt.

Genauso wie finanzielle Grundbildung die VVoraussetzung ist, damit mehr Transparenz iber
Finanzprodukte ihre Wirkung entfalten kann, ist auch der Erfolg von Aufklarungskampagnen
uber die verschiedenen Vergltungsmodelle von dieser Basis abhangig. Ergebnisse der Umfrage
haben ergeben, dass nur 25,6 % der Kunden durch Presse/Medien und 15,4 % der Kunden durch
Verbraucherzentralen auf Honorarberatung aufmerksam geworden sind. Auf Honorarberater-
seite zeichnet sich ein &hnliches Bild ab. 21,7 % der befragten Honorarberater gaben an, durch
Presse/Medien auf das Modell der Honorarberatung gestoRen zu sein.’?> Damit ergeben sich fiir
Angebots- sowie Nachfrageseite Verbesserungspotenziale. Hierzu fordern 90,2 % der Berater
(1-D-1) und 93,1 % der Kunden (1-C-I1), die Popularitat des Honorarberatermodells durch Auf-
klarungskampagnen z. B. Uber Verbraucherzentralen, Gewerkschaften, Ministerien und/oder
die Bundeszentrale fur politische Bildung voranzutreiben. Dabei sollten Aufklarungskampag-
nen das Modell der Honorarberatung an sich sowie auch die Abgrenzung zur provisionsbasier-
ten Beratung erldutern. Sie wiirden sich damit an beide Zielgruppen — Kunden sowie Berater —

richten und fiir mehr Aufklarung hinsichtlich alternativer Beratungsmodelle sorgen.

0 Vgl. Teicher (2017), S. 12.
n Vgl. Korski (2019), S. 184; Tekathen (2015), S. 5.
e Siehe Tabelle 7 fiir Berater und Tabelle 8 fiir Kunden im Anhang.
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Neben der Férderung des Wissens um die Existenz und der Charakteristika der Honorarbe-
ratung ist jedoch auch eine Verbesserung der Auffindbarkeit und “Sichtbarkeit™ der Honorarbe-
rater im Internet erforderlich. Somit halten 85,6 % (1-B-I) der befragten Honorarberater die
Errichtung eines 6ffentlich einsehbaren Verzeichnisses aller Honorarberater in Deutschland fur
sinnvoll. In erster Linie soll auf diese Weise (potenziellen) Kunden, die Suche nach dem pas-
senden Berater erleichtert werden.”

Die bislang genannten grundlegenden Rahmenbedingungen, wie die Starkung der Finanz-
bildung, Aufklarungskampagnen, Transparenzsteigerung und die Bereitstellung eines offentli-
chen, zentralen Registers zielen primar darauf ab, das Modell der Honorarberatung fiir Kunden
attraktiver zu gestalten. Dennoch sind auch Grundvoraussetzungen zu beachten, die zu erfiillen
sind, um die Attraktivitat des Modells fur Berater zu steigern. Dazu zéhlt vor allem, ein Pro-
duktangebot zu schaffen, welches dem Berater eine transparente, qualitative Beratung erst er-
maoglicht. 83,7 % (1-E-I) der befragten Berater fordern in diesem Zusammenhang eine Ver-
pflichtung der Produktgeber, jedes angebotene Finanzprodukt nicht nur zum Bruttotarif, son-
dern auch inhaltsgleich in einer Nettovariante anzubieten. Dies wiirde insbesondere flir den
Versicherungsmarkt, der bislang keine ausreichende Anzahl an Nettoprodukten hervorgebracht
hat, einen Fortschritt bedeuten.” Damit waren nicht nur die Hemmnisse beziiglich Provisions-
durchleitungen und -auskehrungen behoben, sondern wirde auch den Versicherern die Argu-
mentationsbasis entzogen, nicht mit Honorarberatern zusammenarbeiten zu wollen bzw. zu
kdnnen. Gleichzeitig richtet sich ein thematisch verwandter Appell an den Gesetzgeber. Der-
weil besteht keine Gesetzesgrundlage, die ,,unechte* und ,,echte” Nettotarife” voneinander dif-
ferenziert. In dieser Intransparenz sehen 92,6 % (1-F-I) der befragten Berater ein Problem und
fordern den Erlass einer einheitlichen und verbindlichen Definition von Nettoprodukten, um

die von Kundenseite geforderte Transparenz adaquat gewahrleisten zu kénnen.

B Das bestehende Vermittlerverzeichnis des DIHK bietet lediglich als Kontrollinstrument einen Mehrwert.
Beispielsweise offenbart eine explizite namentliche Suche, auf welcher gesetzlichen Grundlage dieser
Berater tatig ist. Eine konkrete Suche nach Beratern z. B. im Umkreis oder einer bestimmten Stadt ist
nicht mdglich.

& Der Marktanteil des Neugeschéfts ist verschwindend gering. Lebensversicherungen 3,1 %o, Kranken- und

Schadensversicherungen 0,1 %o. Siehe hierzu Beenken/Wende (2016), S. 8-10.

,Unechte” Nettotarife enthalten zwar keine direkt an den Honorarberater abzufiihrende Provisionen, je-

doch inkludieren sie Vertriebs- und Bearbeitungskosten. ,,Echte Nettotarife enthalten weder Provisionen

noch Vertriebs- und Bearbeitungskosten. Siehe dazu Korski (2019), S. 176; Beenken/Wende (2016), S.

6; Teicher (2017), S. 76-82.
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Wahrend diese Malknahmen — nach erfolgter Umsetzung und Implementierung — in
Deutschland zunéchst die notwendige Basis fiir eine erfolgreiche Etablierung der Honorarbera-
tung darstellen, bilden auch eine Reihe weiterer MaRnahmen potenzielle Erfolgsfaktoren. Dabei

liegt der Fokus auf den in der Faktoranalyse extrahierten Faktoren (2) — (5).

2. Vereinheitlichung der gesetzlichen Grundlage und Auliendarstellung
der Honorarberatung (Faktor 2)

Die Vergangenheit hat gezeigt, dass sich Komplexitat und Undurchsichtigkeit in einem

Kunde-Berater-Verhéltnis vertrauensschédigend auswirken kénnen. Besonders plakativ wurde
dies durch die Umsetzung der MiFID II/MIFIR Richtlinie gezeigt, die fir Kunden primér in
einer komplexen Informationsflut miindete.”
Mindestens genauso kontraproduktiv fir das Kunde-Berater-Verhéltnis, stellt sich ein unein-
heitliches Berufsbild des Honorarberaters nach auRen dar. Trotz der politischen Zielrichtung
Deutschlands, die unabhangige Honorarberatung zu férdern, bindet die Gesetzgebung die an-
gebotenen Produkte der Berater eng an vorgegebene Produktspektren.

Aus Beraterperspektive ist eine produktgruppenorientierte Regulierung insbesondere prob-
lematisch, da die Honorarberatung versucht, eben diese nicht in den Mittelpunkt der Beratung
zu stellen. Honorarberater, die eine ganzheitliche Finanzdienstleistungsberatung anbieten wol-
len, benotigen drei verschiedene Zulassungen und verfuigen je nach Dienstleistung tber unter-
schiedliche Berufsbezeichnungen: 1) Honorar-Finanzanlagenberater (8 34h GewO) oder unab-
héngiger Honorar-Anlageberater (8 94 WpHG), 2) Versicherungsberater (§ 34d Abs. 2 GewO),
3) Honorar-Immobiliendarlehensberater (8 34i Abs. 5 GewO). Auf Beraterseite schrankt dies
die Handlungsempfehlungen fur die Kunden ein. Denn eine unabhéngige Beratungsleistung
impliziert nicht nur die Unabhangigkeit von Produktgebern und Provisionen, sondern auch die
Abgabe produktunabhéngiger, marktiibergreifender (Anlage-)Empfehlungen fiir den Kunden.”’
Daher pladieren 66,3 % (2-A-1) der befragten Honorarberater fur die Einfuhrung einer einheit-
lichen gesetzlichen Grundlage fur einen Finanzberater. Auf diese Weise kénnte ein ganzheitli-
cher Beratungsansatz im Versicherungs-, Anlage- und Immobiliendarlehensbereich verfolgt
werden, der wiederum einen produktgruppen-unabhéngigen Regulierungsansatz erlaubt.™

Auf Kundenseite birgt die komplexe AuRendarstellung des Berufsbilds tber verschiedene

Bezeichnungen die Gefahr, flir Verunsicherung zu sorgen und somit die Hemmschwelle zum

76 Vgl. Paul/Schréder/Schumacher (2019), S. 138.
" Vgl. Teicher (2017), S. 31.
& Diese Malnahme waére nur in Verbindung mit einer kKlaren Trennung der Honorarberatung von der Pro-

visionsberatung umsetzbar. Siehe hierzu Faktor (3).
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Einstieg in die Honorarberatung zu erh6hen. Da fur Kunden nicht ersichtlich sein kann, warum
der Honorar-Anlageberater gegenuiber dem Honorar-Finanzanlagenberater zusatzlich als unab-
héngig bezeichnet wird und der Versicherungsberater in der Berufsbezeichnung keinen Hin-
weis auf das Honorar als VVergutungsbasis flhrt, fordern 77,1 % (2-C-1) der Honorarberater die
Schaffung einer einheitlichen Bezeichnung. Vor diesem Hintergrund schlug der Bundesrat im
Jahr 2017 bereits den ,,unabhidngigen Finanzberater* als einheitliche Bezeichnung vor, was al-
lerdings letztlich nicht im finalen Gesetzestext umgesetzt wurde.”® Da hierbei jedoch nur die
Unabhéngigkeit, nicht aber die Vergltungsform als Entscheidungsmerkmal adressiert wird,
scheint eine Bezeichnung, wie ein ,,unabhidngiger Honorar-Finanzberater®, sinnvoller.

Ein starkerer VorstoR in Richtung der Etablierung der Honorarberatung in Deutschland in Ver-
bindung mit der dargestellten Vereinheitlichung der gesetzlichen Basis legt letztlich auch die
Notwendigkeit einer politischen Interessenvertretung der Honorarberatung in Deutschland
nahe. So sehen 85,9 % (2-B-I) der befragten Berater eine Interessenvertretung auf politischer
Ebene durch einen zentralen Verband als zielfuhrend an. Ein zentraler Verband kann nicht nur
eine richtungsweisende Funktion einnehmen, um als Kommunikationssaule zwischen Politik
und Honorarberaterpraxis zu fungieren. Gleichzeitig kann er auch einen wichtigen Beitrag fir

die in Faktor 1 aufgefuhrten notwendigen Aufklarungskampagnen liefern.

3. Provisions(teil-)verbot oder Trennung der Vergutungsformen
(Faktor 3)

In der Wissenschaft sowie auf der Praxisseite wird vermehrt die Frage diskutiert, ob anstatt
der Offenlegung von Interessenskonflikten nicht eine grundsatzliche Vermeidung dieser Kon-
flikte durch ein Provisions(teil-)verbot® fiir beide Parteien — Berater und Kunde — eine zielfiih-
rendere Losung darstellt.8! Wahrend (Teil-)Verbote dieser Art international schon langst zur
géangigen Praxis gehoren, stoRRen sie in Deutschland — zumindest auf Gesetzgeber- und Banken-
seite — auf wenig Zuspruch.®? Insbesondere Stimmen der Verbraucherzentralen monieren in
diesem Zusammenhang, dass der Gesetzgeber daran scheitere, den im Provisionsmodell be-

griindeten Interessenskonflikten mit komplexer Regulierung entgegenzuwirken.®® Seit einigen

& Vgl. Bundestagsdrucksache 18/11627, S. 51 f.; Bundestagsdrucksache 18/13021, S. 4.

8 Ein Provisionsverbot in den (Noch-)Mitgliedsstaaten Grof3britannien und den Niederlanden gilt bereits
und wurde geméaR Art. 4 MiFID | von der Kommission als zuldssig anerkannt. Daher ist mit einer Zu-
stimmung flr Deutschland seitens der Kommission und der Union zu rechnen. Siehe dazu Schelling
(2013), S. 349 f.

81 Vgl. Paul/Schréder/Schumacher (2019), S. 138; Hackethal u. a. (2011), S. 190 f.; Baumanns (2017).
82 Vgl. Jahberg (2012); Toller (2012).
8 Vgl. Quirin Privatbank AG (2019).
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Jahren fordern sie daher den Beschluss eines Provisionsverbots, um die Produkt- und Bera-
tungsqualitat zu verbessern. Dabei verweisen sie auf die erfolgreiche Umsetzung des Verbots
in GroRbritannien und den Niederlanden.®*

Ein &hnlich heterogenes Bild ergeben die Umfrageergebnisse der Honorarberater in
Deutschland. Erwartungsgemél trifft ein Provisionsverbot aufseiten jener Berater, die aus-
schlieRlich auf Honorarbasis arbeiten (reine Honorarberater), auf deutlich héhere Zustimmung,
wahrend Mischberater® eine ablehnende Haltung einnehmen. Dabei deckt jedoch eine diffe-
renzierte Betrachtung von Provisionsverboten nach Geschaftsfeldern Abweichungen auf. Wah-
rend 85,5 % (3-A-I) der reinen Honorarberater fur ein Provisionsannahmeverbot in der Geld-
anlage- und Altersvorsorgeberatung/-vermittlung pladieren, stimmen dem immerhin noch
47,4 % (3-A-1) der Mischberater zu. Auch Kunden halten diesen Vorschlag mit 86,4 % (3-A-
I1) Zustimmung fir empfehlenswert.

In der Versicherungsberatung st6i3t ein Verbot auf eine deutlich héhere Uneinigkeit zwi-
schen reinen Honorarberatern und Mischberatern. Einem Provisionsverbot fiir Sachversiche-
rungen stimmen 70,4 % (3-B-1) der reinen Honorarberater zu, wahrend 72,4 % (3-B-1) der
Mischberater dieses ablehnen. Im Bereich der Versicherungen mit biometrischen Risiken for-
dern 78,3 % (3-C-I) der reinen Honorarberater ein Provisionsverbot. 71,1 % (3-C-I) der Misch-
berater dulRern sich einem Verbot gegenuber jedoch ablehnend. Dabei ist anzunehmen, dass
sich die ablehnende Grundhaltung der Mischberater darin begriindet, dass der Erfolg ihres Ge-
schaftsmodells auch auf provisionsbasierter Beratung fulit.

Internationale Erfahrungen mit Provisions(teil-)verboten zeigen, dass die Einflihrung der
Verbote als Erfolge in der Finanzberatung verbucht wurden. Das geht vor allem aus den Eva-
luierungen von Risseeuw u. a. (2017) in den Niederlanden und der Financial Conduct Authority
(2016) und (2020) in GroRbritannien hervor.8 Neben damit einhergehenden Vorteilen insbe-
sondere im Hinblick auf die Bek&mpfung von Interessenskonflikten in der Beratung sind aber
auch diverse Risiken durch den regulatorischen Markteingriff nicht auBer Acht zu lassen.

GroRbritannien hat gezeigt, dass das Ende 2012 im Rahmen des Retail Distribution Review
(RDR) umgesetzte Provisionsverbot dazu beigetragen hat, dass einkommensschwachere Be-
vblkerungsschichten in landlichen Regionen schlechteren Zugang zu Anlageberatungsdienst-

leistungen haben. Das liegt neben der fehlenden Zahlungsbereitschaft auch an den zu hohen

84 Vgl. Verbraucherzentrale Bundesverband (2018), S. 27.

8 Mischberater sind Berater, die wahlweise Vergitungen auf Honorar- und Provisionsbasis offerieren. Die
Ergebnisse sind aufgefiihrt in Tabelle 4 im Anhang.

8 Vgl. Risseeuw u. a. (2017), S. 5; Financial Conduct Authority (2016), S. 4; Financial Conduct Authority
(2020), S. 3.
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Mindestanlagesummen (z. B. HSBC ab mind. 50.000 Pfund).8” Beenken/Schradin/Wende
(2014) gehen daher davon aus, dass nur noch 10 % der Bevolkerung in GroR3britannien qualifi-
zierte Beratung in Anspruch nehmen konnen, was zu einer ,.erheblichen Beratungsliicke*
fihrt.® In der Folge schrumpfte die Anzahl der Berater®® und Beratung wandelte sich zum Lu-
xusgut.®® Auch in Finnland war in Folge des Provisionsverbots im Versicherungsmarkt zu be-
obachten, dass insbesondere kleinere Anbieter den Markt verlieBen und die Zahlungsbereit-
schaft fiir Honorare zu gering war.! Eine geringe Zahlungsbereitschaft britischer Verbraucher
zeigten auch britische Studien. Diese lag bei 67 Pfund/Std., wahrend laut Einschatzung der
Finanzberater ein durchschnittlicher Stundensatz von 170 Pfund als angemessen angesehen
wurde.? In den Niederlanden hingegen ist in Folge des Provisionsverbots kein tber einen all-
gemein abnehmenden Trend hinaus zu beobachtender Beraterschwund festzustellen.®® Gleich-
zeitig konnten die Kunden in den Niederlanden sowie auch in GroBBbritannien von einer positi-
ven Entwicklung hin zu einer qualifizierteren Beratung und einfacheren Produkten profitie-
ren.%

Im Falle einer Umsetzung eines Provisionsverbots in Deutschland ist damit einigen Risiken
praventiv entgegenzuwirken. Wie in Faktor 1 bereits adressiert, muss zunéchst sichergestellt
werden, dass eine grundsétzliche Zahlungsbereitschaft aufseiten der deutschen Verbraucher ge-
schaffen wird. Das Mindset der vermeintlich ,.kostenlosen* Beratungsleistung bedarf einem
grundlegenden Wandel durch Finanzbildung und Aufklarung. Eine Vertrauensbildung in die
Wertigkeit der angebotenen Leistung ist essenziell. Andernfalls drohen Verbraucher weniger
in ihre Vermogensbildung und Altersvorsorge zu investieren, was wiederum der eigentlichen
Zielsetzung entgegenwirkt. Zutraglich fur die Vertrauensbildung sehen 98,3 % (3-E-I) der rei-
nen Honorarberater auch die Einfithrung einer Definition des Zusatzes ,,unabhingig™ im Zu-
sammenhang der Beratung. Sie sollte beinhalten, dass ein ,,unabhidngiger* Berater keine Zu-
wendungen Dritter erhalten darf, und somit nicht nur signalisieren, dass der Berater unabhéngig
von einem bestimmten Produktanbieter ist, sondern auch von dem Provisionsmodell immanen-

ten Verkaufsanreiz. Weiterhin ist einer Beratungsliicke vorzubeugen, denn Geringverdienern

87 Vgl. Korski (2019), S. 183.

8 Beenken/Schradin/Wende (2014), S. 9.

8 Vgl. Financial Conduct Authority (2016), S. 5 und 18; Im Zuge der Kritik am RDR wurde eine weitrei-
chende Reform des RDR 2016 erlassen, die die beschriebenen Problemfelder beheben soll. Siehe dazu
Faktor 5.

% Vgl. Korski (2019), S. 184.

o Vgl. Financial Services User Group (2013), S. 106.

92 Vgl. Korski (2019), S. 184.

% Vgl. Risseeuw u. a. (2017), S. 7.

% Vgl. Risseeuw u. a. (2017), S. 5; Financial Conduct Authority (2014), S. 3.
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darf der Zugang zu qualifizierter Beratung nicht verwehrt bleiben. Ansétze in Form von simpli-
fied/scaled advice Losungen oder auch die Beleihung von Finanzanlagen wurden dazu bereits,
wie in Kapitel 1 erldutert, in Australien und GroRbritannien erfolgreich umgesetzt. Diese und
weitere MaRnahmen werden in Faktor 5 evaluiert.

Neben der viel diskutierten Moglichkeit des Provisionsverbots besteht zudem die Alterna-
tive, eine klare Trennung zwischen Honorarberatung und Provisionsberatung durchzusetzen.
Eine klare Trennung kann erzielt werden, indem zum einen Berater, die auf Honorarbasis in
einem Geschaftszweig tatig sind, keine provisionsbasierte Beratung in einem anderen Ge-
schaftszweig anbieten dirfen. Zum anderen mdsste fur Finanzanlagenberater und Versiche-
rungsvermittler ein Honorarannahmeverbot durchgesetzt werden.®® 93,2 % (3-B-I1) der Kunden
begriRen diesen VVorschlag, wahrscheinlich nicht zuletzt vor dem Hintergrund, dass das Ange-
bot beider Vergutungsmodelle fur VVerunsicherung sorgen kann. Erwartungsgemafl nehmen die
befragten reinen Honorar- und Mischberater eine jeweils kontrare Haltung dieser MalRnahme
gegentber ein. Wahrend 91,5 % (3-D-I) der Berater, die ausschlieRlich Honorare annehmen,
eine Trennung der Vergutungsformen fiir sinnvoll erachten, lehnen 72,4 % (3-D-1) der Misch-
berater eine Separierung ab.

Die ablehnende Haltung der Mischberater gegeniiber einer Trennung der Vergutungsstruk-
turen liegt in einem entscheidenden Vorteil dieses Systems begriindet. Die Moglichkeit, beide
Modelle parallel anzubieten, erleichtert Beratern einerseits den Weg in die Honorarberatung,
da sie das alternative Vergitungssystem ohne umfangreiche Umwandlung der Berufsbezeich-
nung testen konnen. Andererseits profitieren sie von zwei wirtschaftlichen Standbeinen und
erweitern so ihren potenziellen Kundenkreis. Auch auf Kundenseite reduziert es die Hemm-
schwelle zur Honorarberatung und flihrt dazu, dass Kunden eher bereit sind, ein neues Modell
auszuprobieren, ohne den Berater zu wechseln. Einerseits konnten Mischberater durch eine
Trennung zwar dazu bewegt werden, eine Zulassung als reine Honorarberater anzustreben. An-
dererseits birgt sie die Gefahr, dass zukiinftig noch weniger Kunden und Berater das Vergu-
tungsmodell wechseln.

Bereits mit der Einflhrung der Honorar-Berufsbilder im Zuge des Honoraranlagebera-
tungsgesetzes aus dem Jahre 2014% zeigte sich exemplarisch fiir den Honorar-Finanzanlagen-
berater, dass die Zulassungen trotz niedrigem Ausgangsniveau nur leicht anstiegen (2016: 130;

2020: 211). Im Register fur unabhangige Honorar-Anlageberater wurden seit dem Hochststand

% Eine klare Trennung zwischen Honorar und Provision im Versicherungsbereich wurde bereits 2017 dis-
kutiert, jedoch wurde es im Rahmen der finalen Gesetzgebung verworfen. Siehe dazu Bundestagsplenar-
protokoll 18/243, S. 25049D.

% Vgl. Bundestagsdrucksache 17/12295, S. 1.
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2018 (19 Eintrage) sogar zwei Eintragungen wieder entfernt.” Um die Gefahr, das Angebot der
Honorarberatung durch eine klare Trennung weiter zu verringern, entgegenzuwirken, wére im
Versicherungsbereich ein Provisionsannahmeverbot fir Versicherungsmakler denkbar. Ein
Makler ist ohnehin angehalten, im Interesse des Kunden zu handeln, und unterliegt keiner Pro-
duktgeberbindung. Durch die Vergutungsumstellung kann damit ein groRer Beitrag zur Ver-
breitung der honorarbasierten Beratung geschaffen werden, da dieses Vergitungsmodell die
Grundlage von 46.199 Versicherungsmaklern® darstellen wiirde. Bei einem Honorarannahme-
verbot fir Versicherungsmakler wiirden nach den bisherigen Erfahrungen wahrscheinlich we-
nige Berater aktiv die Umschreibung ihrer gesetzlichen Eintragung zum Versicherungsberater
vornehmen. Damit wirde ein groRer Teil des Angebots von Honorarberatung im Versiche-
rungsbereich verloren gehen. Darlber hinaus kann im Versicherungs- sowie im Finanzanlage-
bereich eine Ubergangsphase, in der die Honorarvermittlung®® als Zwischenlésung akzeptiert
wird, den Ubergang fiir Vermittler in das Honorarmodell erleichtern.

4. Hohere Qualitatsstandards und ihre Kontrolle (Faktor 4)

Die Qualitéat spielt bei Vertrauensgiitern wie Bankdienstleistungen eine herausragende
Rolle, da sie, anders als bei Such- und Erfahrungsgtern, ex-ante und fir den Kunden teilweise
auch ex-post nicht beurteilbar ist. Daher muss der Kunde seinem Berater und dessen Empfeh-
lung vertrauen.® Wie empfindlich dieses Vertrauen ist, hat zuletzt die Finanzkrise 2008 ge-
zeigt.1®* Und wie nachhaltig sich ein Vertrauensverlust auswirken kann, verdeutlicht eine Lang-
zeituntersuchung zum Vertrauen der VVerbraucher in Banken, die zeigt, dass das verlorene Ver-
trauen auch zehn Jahre nach der Krise nicht vollstandig wiederhergestellt werden konnte, %2

Aus der Vertrauensempfindlichkeit entstehende Kaufwiderstdnde kénnen in der Honorar-
beratung dadurch verstarkt werden, dass der Verbraucher die Vergitung zahlen muss, bevor er

die Leistung beurteilen kann. % Ein effektives Instrument, um diese Hiirde zu tiberwinden, kann

97 Vgl. Bundestagsdrucksache 19/6069, S. 2; Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (2020); Deut-
scher Industrie- und Handelskammertag (2020).

% Vgl. Deutscher Industrie- und Handelskammertag (2020a). Bei einer solchen Umstellung misste die frag-
liche Wirtschaftlichkeit von Sachversicherungen auf Honorarbasis beriicksichtigt werden.

9 Honorarvermittlung, der eine Honorarzahlung bei erfolgreichem Produktverkauf zugrunde liegt, erfillt

nicht die Kriterien der Honorarberatung. Siehe hierzu auch Schmitz (2021), S. 104 f.
100 Vgl. Waschbusch/Schuster/Berg (2018), S. 53 f.
101 Vgl. Haselmann/Krahnen/Wahrenburg (2019), S. 48; Walti (2012), S. 593.
102 Vgl. Schlick (2019).
108 Vgl. Boden (2016), S. 244.
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das Angebot einer ,.kostenlosen Erstberatung sein. Hierdurch wird den Kunden zunéchst ein-
mal die Mdglichkeit gegeben, die Qualitat der Beratung beurteilen zu kénnen.%* Der Berater
muss dann durch Qualitét Gberzeugen, um ein Basisvertrauen zum Kunden zu schaffen. Um
jedoch aus der Perspektive der Berater tberhaupt qualitativ hochwertige Beratung leisten zu
konnen, spielt die individuelle Motivation eines Beraters, Honorarberatung anzubieten, eine
entscheidende Rolle. Vor diesem Hintergrund haben die Berater innerhalb der Befragung in
einem Freitextfeld ihre Beweggriinde fur den Weg in die Honorarberatung angegeben. Eine
Zuordnung in tendenziell egoistische und tendenziell altruistische Hauptgriinde!® ergab, dass
79,3 % der Berater den Kundennutzen in den VVordergrund stellen und nur 46,7 % personliche
Vorteile als Motivation ansehen.’®® Damit sind mehrheitlich die grundsétzlichen Weichen fiir
eine qualitativ gute Beratung im Sinne des Kundeninteresses gestellt.

Aus Kundensicht ist dennoch eine objektive Beurteilung der Beweggriinde des Beraters
nicht moglich. Die Vertrauenshirde muss daher auf andere Weise tberwunden werden. Nahe-
liegend sind dafiir Faktoren mit ,,Signalwirkung®, die durch den Kunden auch beobachtbar sind.
Ziel sollte es sein, die Agency-Kosten in Form von Signaling der Berater und Kontrolle der
Kunden zu minimieren.1%

In Gro3britannien wurden im Rahmen des RDR die Anforderungen an die professionelle
Quialifikation fur Berater von einem Gymnasialabschluss auf einen universitaren Abschluss an-
gehoben.'® Auch in den Niederlanden miissen die Honorarberater héhere Kompetenzanforde-
rungen erflllen. Risseeuw u. a. (2017) zeigen, dass sich in der Folge weniger Berufseinsteiger
fiir eine Karriere in der Finanzberatung entscheiden.'% Die Einfilhrungen héherer Anforderun-
gen an die Qualifikationen der Berater verfolgen zwar nicht die Intention eines Berater-
schwunds. Letztlich stellt es aber eine notwendige Selektion der Berater dar, um Beratungsqua-
litat in der langen Frist sicherstellen zu kénnen.

Auch in Deutschland kann eine entsprechende Erhéhung der Mindestqualifikation eine
wichtige Signalfunktion insbesondere fir Kunden einnehmen.**° Dafiir bedarf es im Umkehr-

schluss jedoch auch passgenauer akademischer Angebote zum Berufsbild des Honorarberaters,

104 Eine kostenlose Erstberatung wird von vielen Beratern bereits praktiziert. Dies kdnnte standardisiert und
prominent in Aufklarungskampagnen verwendet werden.

105 Siehe Tabelle 5 fiir altruistische und Tabelle 6 firr egoistische Griinde im Anhang.

106 Mehrfachantworten waren moglich, bei gleich vielen Nennungen von egoistischen und altruistischen

Griinden wurden die Berater beiden Gruppen zugeschrieben.

107 Vgl. Waschbusch/Schuster/Berg (2018), S. 74 f.

108 Vgl. Korski (2019), S. 182; Thorun/Niemeyer (2012), S. 20.

109 Vgl. Risseeuw u. a. (2017), S. 68.

110 Bislang bedarf es fir die Berufsausiibung eines Beraters lediglich eines Sachkundenachweises. Siehe
hierzu § 34 f Abs. 5 GewO.
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die sich in Deutschland derweil noch keiner ausreichenden Popularitét erfreuen. Eine Auswei-
tung des Angebots stellt daher einen bedeutenden Schritt dar, um einen Grundstein flr qualita-
tiv hochwertige Beratung in der langen Frist zu setzen.

In einem ersten Schritt besteht jedoch die Notwendigkeit der langfristigen Sicherung der
Qualitatsstandards durch die Einfiinrung entsprechender Kontrollen (z. B. FinanzTUV)!L.
Auch in den Niederlanden und GroRbritannien wurden die erhdhten Qualifikationsanforderun-
gen um Qualitatskontrollen in Form von jahrlichen Berichtspflichten erfolgreich erginzt.!*? In
Deutschland zeigt sich diesbeziiglich auf Basis der Umfrageergebnisse ein zweigeteiltes Bild.
Wahrend 77,3 % (4-C-I11) der befragten Kunden Qualitatskontrollen begrufien wirden, lehnen
50,3 % (4-C-I) der Berater Qualitatskontrollen ab. Die negative Haltung der Berater gegenuber
der Einflhrung von Qualitatskontrollen kann in dem damit einhergehenden Mehraufwand, in
der Dokumentation und dem grundsétzlichen Gefiihl der Uberwachung begriindet liegen. Wenn
Qualitatskontrollen aber dazu beitragen, fiir Kunden die Vertrauenshurde herabzusetzen, profi-
tieren auch die Berater von einem zu erwartenden Kundenzulauf. Fir beide Parteien — Kunde
und Berater — ist letztlich mit einem Nutzenzuwachs zu rechnen, dem auf Beraterseite eine
Kostensteigerung in Form des Dokumentationsaufwands gegenubersteht.

Weiterhin kann die Vertrauenshiirde auf Kundenseite auch durch die Aufwertung des Ho-
norarberaters in Form eines Kammerberufs reduziert werden. Auch hier vertreten Kunden und
Berater abweichende Meinungen. Ein GroRteil der Kunden (70,4 %; 4-A-Il) sehen einen po-
tenziellen qualitdts- und damit vertrauensfordernden Effekt. Auf Beraterseite hingegen stim-
men nur 53,4 % (4-A-l) der Transformation zu einem Kammerberuf zu. Dabei kénnte durch
eine solche Aufwertung — neben der vertrauensfordernden Wirkung — auch der Wandel des
Mindsets beim Verbraucher im Hinblick auf die Zahlungsbereitschaft begtinstigt werden. Es
konnte dem Wandel zutrdglich sein, wenn der Honorarberater weniger als ein weiterer Vertreter
der unbeliebten Finanzvermittler gesehen wird und eher das Ansehen der steuer- und rechtsbe-
ratenden Berufe erhilt.}'® Dass Steuerberatung nicht , kostenlos* ist, ist historisch gewachsen
und wird gesamtgesellschaftlich akzeptiert. Gleichzeitig agieren Steuerberater auf Basis einer

einheitlichen Gebuhrenordnung, die auch fur Honorarberater sinnvoll sein kénnte. So wiirde

11 Vgl. Bundestagsdrucksache 17/13131, S. 19.

12 In den Niederlanden geschieht dies beispielsweise tber Qualitatsaudits, um nachzuweisen, dass die ge-
setzlichen Anforderungen eingehalten werden. Siehe hierzu Risseeuw u. a. (2017), S. 8; In GroRbritan-
nien erfolgt die Umsetzung z. B. durch ein annual Statement of Professional Standing, in dem die Berater
nachweisen mussen, dass sie sich auf dem aktuellen Wissensstand befinden. Siehe hierzu Thorun/Nie-
meyer (2012), S. 20.

13 Vgl. Beamtenbund/Tarifunion (2019), S. 20 f.
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den Verbrauchern ein MaR fiir die Angemessenheit der Honorarh6he gegeben.'** Erwartungs-
gemal sehen 72,7 % (4-B-11) der Kunden einen Vorteil darin, wahrend sich auf Beraterseite
nur 46,4 % (4-B-1) einer einheitlichen Gebiihrenordnung unterwerfen wollen. Eine Umstellung
auf einen Kammerberuf mit fixen GebUhrensatzen in Verbindung mit einem 6ffentlich zugéng-
lichen Zentralregister'*® wiirde aufgrund einer deutlich besseren Ubersichtlichkeit sowie ein-
heitlicher Qualitatsstandards und -kontrollen sehr verbraucherfreundlich sein und fir mehr
Kundenzulauf in die Honorarberatung sorgen. Dadurch wiirde das Berufsbild des Honorarbe-
raters jedoch einer malRgeblichen Veranderung unterworfen und nach einer Kosten/Nutzen-Ab-
wagung ggfs. unattraktiver fiir den Berater werden. Eine ,,natiirliche Selektion der Berater ist
damit zu erwarten und dem Ziel der Erhéhung der Qualitatsstandards zutréglich.

Dennoch ist dem Risiko einer zu grofRen Disbalance zwischen Nachfrage und Angebot pra-
ventiv (z. B. durch staatlich gesetzte Anreize) entgegenzuwirken. Insbesondere im Hinblick auf
die wirtschaftliche Attraktivitat gibt Faktor 5 Impulsvorschlédge, die einer Disbalance vorbeu-

gen sollen.

5.  Entwicklung der Honorarberatung zu einem wirtschaftlichen Modell
fur Berater und Kunden (Faktor 5)

Eine erfolgreiche Etablierung der Honorarberatung in Deutschland kann nur dann erfolgen,
wenn auf Berater- und auf Kundenseite die notwendige Wirtschaftlichkeit gegeben ist. Wenn
bei einer der beiden Parteien eine unwirtschaftliche Situation droht, in der die Kosten den Nut-
zen ubersteigen (wie in Kapitel 3.4 — Faktor 4 beschrieben), dann resultiert ein Angebots-/Nach-
frage-Ungleichgewicht. Gegen ein Ungleichgewicht dieser Art empfiehlt es sich, praventive
MalRnahmen zu ergreifen, die unterschiedliche Ansétze verfolgen kénnen.

Auf Kundenseite sollte vor diesem Hintergrund die politische Zielrichtung darauf ausgelegt
sein, Beratungslicken fur einkommensschwache Bevolkerungsschichten, wie sie in Grof3bri-
tannien aufkamen!®, vorzubeugen. Grundvoraussetzung fiir eine erfolgreiche Vorbeugung ist,
dass eine Beratungsliicke nicht aus einer fehlenden Zahlungsbereitschaft resultiert, sondern die
betroffenen Verbraucher die finanziellen Mittel fir eine Beratung nicht aufbringen kénnen.
Hier ist klar zwischen der Zahlungsbereitschaft und der Zahlungsfahigkeit zu differenzieren.
Das setzt also voraus, dass sich das Mindset der Verbraucher schon im Vorhinein durch eine

114 Vgl. Bundestagsdrucksache 17/13131, S. 19.
115 Siehe hierzu Kapitel 3.1 (Faktor 1).
116 Vgl. Korski (2019), S. 183 f.
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verbesserte 6konomische Bildung sowie wirksamer Aufklarungskampagnen gewandelt haben
muss.t’

Einer Beratungslicke aufgrund eingeschrénkter Zahlungsfahigkeit entgegenzuwirken, be-
darf staatlichen Engagements. 59,8 % (5-A-1) der Honorarberater und 74,4 % (5-A-11) der Kun-
den sehen einen deutlichen Nutzen im Ausbau der Beratung durch Verbraucherzentralen in
Verbindung mit einer Reduzierung der Stundensatze durch staatliche Zuschusse. 57,9 % (5-D-
I) der Honorarberater wiinschen sich ohnehin eine Angebotsausweitung der Angestelltenver-
héltnisse flr Honorarberater. Denn vereinzelt monieren die Berater, dass aus der Selbststandig-
keit und sich hiufig andernden Regularien existenzielle Note folgen.1!® Somit wire eine solche
MalRnahme fiir Kunden- wie auch fiir Beraterbedurfnisse zutraglich. Um die Zahlungsféhigkeit
auf Kundenseite weiterhin zu beglnstigen, erachten 70,6 % (5-B-1) der Honorarberater eine
direkte staatliche Unterstlitzung von Geringverdienern in Form von Beratungsgutscheinen als
sinnvoll. Auch auf Verbraucherseite stof3t diese mogliche Manahme zur Vermeidung einer
Versorgungslicke auf eine hohe Zustimmungsrate (77,2 %; 5-B-11). Alternativen stellen auch
Ratenzahlungsmodelle oder die Beleihung von Rentenanspriichen und/oder Finanzanlagen dar.
Australien nimmt diesbeziiglich eine Vorreiterrolle ein, indem Gebuhren fur Beratungsleistun-
gen nicht umgehend in voller Hohe entrichtet werden miissen. Auf Kundenwunsch besteht die
Maoglichkeit, Ertrage aus erfolgreichen Investments zu beleihen und zur nachtréglichen Beglei-
chung des Beraterhonorars zu nutzen.*® Auf Beraterseite stellen alternative Zahlungsmodelle
zwar einen organisatorischen Mehraufwand dar, demgegeniber steht jedoch auch ein steigen-
der Nutzen durch erhéhten Kundenzulauf.

Weiterhin kann im Nachgang an eine Beratung ebenso eine steuerliche Anerkennung von
Honoraren eine effektive finanzielle Unterstutzung fur die Verbraucher bedeuten, obgleich zu
beachten ist, dass die Wirksamkeit der steuerlichen Anerkennung zur Vermeidung einer Ver-
sorgungslicke in akuten Fallen von Zahlungsunfahigkeit der VVerbraucher eingeschrénkt sein
wirde. Dennoch konnte die steuerliche Gleichstellung zu Provisionen fur die tbrigen Kunden-
kreise ein gewichtiges Argument fur die Honorarberatung sein.

Einen anderen Ansatz stellen simplified advice Lésungen wie in Grol3britannien fur Ver-
braucher dar. Auch in Australien wurde eine solche Beratungsldsung in Form eines scaled ad-

vice umgesetzt. Der scaled advice Ansatz setzt sich von der ganzheitlichen Beratung (general,

17 Siehe hierzu Kapitel 3.1 (Faktor 1).

118 Berater duRerten diese Sorgen im Freitextfeld, das die Hauptgriinde fir den Ruickzug aus der Honorarbe-
ratung adressiert.

19 Vgl. Korski (2019), S. 187.
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multi-topic advice), dahnlich wie in Grol3britannien, ab und bedient nur den konkret vorgegebe-
nen Bedarf des Anlegers.'?® Eine konzentrierte Beratung, die sich nur auf spezifische Frage-
stellungen richtet, kann dazu beitragen die Kosten fiir Verbraucher zu reduzieren.*?! Allerdings
kann dieser Ansatz nicht als Patentldsung gesehen werden, da solche Beratungsformen keine
ganzheitliche und umféangliche Beratung ersetzen kénnen, ist dies nur als zusétzliches Angebot
sinnvoll. Die Umfrageergebnisse zeigen, dass 63,0 % (5-C-I) der Honorarberater einer solchen
Lésung Nutzen beimessen und auf Kundenseite eine deutliche Mehrheit von 73,8 % (5-C-I1)
einen solchen Ansatz begriiRen wirde.

Auch wenn damit von Kunden- und Beraterseite von einer positiven Grundhaltung bzgl.
eines vereinfachten Beratungsangebots auszugehen ist, unterliegt der Erfolg der Pramisse, dass
es sich um finanziell gebildete Verbraucher handelt.1??> Andernfalls ist zu erwarten, dass ein
Verbraucher nicht in der Lage ist, den konkreten Bedarf, also das Anlageziel, zu formulieren.
Ohne diese Fahigkeit des Verbrauchers besteht letztlich die Gefahr, dass keine passgenauen
Anlagelésungen ermittelt werden kénnen und der Verbraucher den Vorschldgen dennoch
,blind* vertraut. Wihrend ein vereinfachter Beratungsansatz auf Verbraucherseite also vor ei-
ner Versorgungsliicke schiitzen kann, stellt er auch auf der Beraterseite ein vielversprechendes
Modell zur Sicherung der Wirtschaftlichkeit dar. Denn ein Grof3teil der Kunden, der keine kom-
plexe Beratung bendtigt, wird durch den vereinfachten, Beratungsansatz abgefangen und be-
dient. Der Honorarberater kann sich somit auf Kunden mit individuellen Wiinschen im Rahmen
einer umfassenden Beratung fokussieren und damit die wirtschaftliche Attraktivitat seiner Ta-
tigkeit sicherstellen. Eine weitere Option der Kostenreduktion, die auch in Verbindung mit ei-
ner komplexen Beratung moglich ist, stellen ergdnzende technische Losungen dar. In den Nie-
derlanden hat sich gezeigt, dass durch den Einsatz spezieller Beratungssoftware die Effizienz
sowie die Beratungsqualitat gesteigert werden konnte.'?® Zudem stellte die Ende 2020 erschie-
nene Evaluierung des RDR in GroRbritannien fest, dass zunehmend (wenn auch bislang auf
niedrigem Niveau) neben vollwertiger Beratung automatisierte, online Beratungsformen ohne
personliche Interaktion angeboten werden.'?* Damit sollten automatisierte Losungen als ergén-
zendes Werkzeug in der Beratung auch in Deutschland berticksichtigt werden.

Vor dem Hintergrund von Cyberrisiken ist jedoch zu beachten, dass Verbraucher der auto-

matisierten Beratungslosung zundchst mit Skepsis begegnen kdnnten. Daher ist anzunehmen,

120 Vgl. Ebd.; Siehe auch Australian Securities and Investments Commission (2012), S. 12.
21 Vgl. Financial Conduct Authority (2016), S. 20 und 66.

122 Siehe hierzu Kapitel 3.1 (Faktor 1).

123 Vgl. Risseeuw u. a. (2017), S. 20, 35 und 66.

124 Vgl. Financial Conduct Authority (2020), S. 5. und 7.
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dass es zunéchst staatliche Handlung benétigt, um ein sicheres System zu schaffen und damit
das Vertrauen der Verbraucher in automatisierte Beratung zu stérken. GleichermaRen bedeu-
tend ist zudem, dass eine klare Abgrenzung der automatisierten Beratungslosungen zu den an
Popularitat gewinnenden App-Brokern (z. B. Robinhood, Trade Republic), die keine Beratung
anbieten, fur den Kunden zu erkennen ist.*? Der Vorteil gegeniiber den reinen Vermittlungs-
angeboten der App-Broker liegt darin, dass der Kunde durch den automatisierten Beratungs-
prozess anhand von Leitplanken ein fur ihn passendes Produktspektrum empfohlen bekommt.
Anders als bei reinen Vermittlungsangeboten kann der Kunde dabei spezielle Fragen an den
Berater richten. Riskanten Investitionen wird in diesem System somit préventiv entgegenge-
wirkt, wahrend Trading-Apps laut medialer Kritik sogar zum uniiberlegten Handeln (,,Zocken®)
animieren, 12

Eine langfristige Etablierung solcher Anbieter in Deutschland bedarf jedoch einer ange-
messenen Regulierung seitens der BaFin. Denn es besteht die Gefahr eines Uberangebots von
reinen Vermittlerplattformen, die nicht reguliert werden und die Verbraucher zu riskanten An-
lageentscheidungen verleiten. Letztlich soll eine Regulierung auch dazu fuhren, dass das An-
gebot von Robo-Advisor-Plattformen nicht so gro wird, dass Kunden die Ubersicht verlieren.
Denn eine zusitzliche Uberforderung der Verbraucher wiirde den Mehrwert einer solchen au-

tomatisierten Beratungsldsung infrage stellen.t?’

IVV. Fazit und Implikationen flr Deutschland

Die Diskussion der Umfrageergebnisse hat ein breites Spektrum méglicher Handlungsal-
ternativen zur Etablierung der Honorarberatung in Deutschland aufgezeigt. Die Umsetzung je-
der einzelnen Handlungsalternative ist in ihrer Sinnhaftigkeit im Kontext der Zielerreichung
eingeschrankt. Vielmehr bedarf es einer Differenzierung zwischen den essenziellen und den
darauf aufbauenden Handlungsschritten, die die erfolgreiche Verbreitung der Honorarberatung
vorantreiben.

Die erheblichen Informationsasymmetrien in der Finanzberatung — die eigentlich auch der
Anlass fur Kunden sind, eine Beratung in Anspruch zu nehmen — lassen sich nicht ,,wegregu-
lieren“. Damit ein Kunde die Korrektheit und die Passung zwischen den Inhalten des Bera-
tungsgespréachs bzw. der Dokumentation und den individuellen Bedurfnissen und Anlagezielen
beurteilen kann, bendtigt er eine verbesserte 6konomische Expertise. Nur dann kénnen die

125 Vgl. Van Kampen (2020), S. 244 f.
126 Vgl. Hemmersmeier (2020); Dérner/Schneider (2020).
La7 Vgl. Van Kampen (2020), S. 244 f.
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Transparenz Uber die Finanzprodukte sowie die Aufklarung tiber Vergitungsmodelle und ihre
Anreizimplikationen ihre Wirkung entfalten und ein Verhaltnis zwischen Beratern und Kunden
auf Augenhohe geschaffen werden. Wie im EU-Aktionsplan 9/2020 der Kapitalmarktunion ver-
ankert!?8 ist eine Vermittlung finanzieller Kompetenzbildung in die Bildungsinhalte des Schul-
unterrichts nicht nur sinnvoll, sondern notwendig.

Eine Vorreiterrolle nimmt Baden-Wirttemberg ein, da dort bereits 2016 ein Pflichtfach
Wirtschaft etabliert wurde.'?® Doch fehlende Initiativen in den tibrigen Bundeslandern zeigen,
dass es sich hierbei um eine gesamtgesellschaftliche Aufgabe handelt, die federfiihrend auf po-
litischer Ebene im Rahmen einer nationalen Strategie umzusetzen ist. Um die Qualitat und Ob-
jektivitat der vermittelten Inhalte gewahrleisten zu kdnnen, sollten Schulen hier die Unterst(it-
zung der Deutschen Bundesbank oder auch der Verbraucherzentralen in Betracht ziehen. Ein
erster, essenzieller Handlungsappell lautet daher:

1. Implementierung der Vermittlung finanzieller Bildung in den Schulunterricht mit dem

Fokus auf:

a) Sparen/Anlegen zur Sicherung der Altersvorsorge
b) Grundwissen Uber Finanz- und Versicherungsprodukte, Anbieter und Anreiz-
strukturen

¢) Umgang mit Krediten und Schulden

Zentral ist dabei auch die Forderung des Wissens um die Existenz der Honorarberatung als

Alternativmodell inkl. ihrer Charakteristika. Somit besteht eine Notwendigkeit fir die

2. Durchfiihrung von Aufklarungskampagnen, die moglichst zentral koordiniert werden
und Verbraucherzentralen, Ministerien, die Bundeszentrale fur politische Bildung, Ge-

werkschaften und auch Arbeitgeber mit einbinden.

Wenn aber die Popularitat der Honorarberatung gesteigert wird, muss auch die Infrastruktur
angepasst werden, d. h. Verbrauchern muss die Suche nach dem passenden Berater im Netz

erleichtert werden. Essenziell ist daher die
3. Etablierung eines 6ffentlich einsehbaren, zentralen Verzeichnisses fiur alle Berater.

Neben der Steigerung der Attraktivitat des Modells der Honorarberatung fur Verbraucher
missen auch entsprechende Voraussetzungen geschaffen werden, die Beratern die von Kun-

denseite geforderte transparente, hochwertige Beratung ermdglicht. Adressiert wird damit die

128 Vgl. Europaische Kommission (2020).
129 Vgl. Deutsche Borse (2018); Mittlerweile wurden entsprechende Schulfacher auch in Bayern und Nord-
rhein-Westfalen eingefiihrt. Siehe hierzu Mul3ler (2021).
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Brutto/Netto-Debatte der angebotenen Produkte. Ein erster Appell richtet sich dabei an die Pro-

duktgeber, wahrend ein zweiter an den Gesetzgeber gerichtet ist:

4.1 Pflicht zum Angebot aller Finanzprodukte in einer Nettovariante (nicht nur zum Brut-
totarif).
4.2 Erlass einer einheitlichen und verbindlichen Definition von Nettoprodukten im Rahmen

einer Gesetzesgrundlage.

Wihrend die Umsetzung dieser Malinahmen (1. — 4.) zunéchst den notwendigen N&hrboden
fur eine erfolgreiche Etablierung der Honorarberatung in Deutschland schafft, bauen die fol-
genden Handlungsalternativen auf diesen auf.

Bei einer deutlichen Ausweitung des Modells der Honorarberatung in Deutschland darf Ge-
ringverdienern der Zugang zur honorarbasierten Beratung nicht verwehrt bleiben. Méglich sind

daher

5.1 staatliche Hilfestellungen in Form von Beratungsgutscheinen oder Bezuschussung von
Beratungen, die von Beratern der Verbraucherzentralen offeriert werden.

5.2 vereinfachte, automatisierte Beratungslosungen (simplified/scaled advice).

Im Fadenkreuz vieler Debatten steht zudem der Erlass eines Provisionsverbots, insbeson-
dere da es im Rahmen der Vermeidung des Interessenskonflikts in der Beratung als erstbeste
Losung anzusehen ist, wahrend die Offenlegung von Konflikten lediglich die zweitbeste L6-
sung — als Kompromisslosung zulasten des Anlegerschutzes — darstellt. Das Beispiel GroRbri-
tanniens hat jedoch gezeigt, dass ein Provisionsverbot in einer Beratungsliicke einkommens-
schwacher Verbraucher miinden kann. Eine fehlende Beratungsleistung in diesem Segment der
deutschen Bevolkerung kann entweder zu Existenznéten durch Fehlinvestitionen oder zu Wert-
verlusten durch Nichtinvestitionen fihren. Dem Problem einer Unterversorgung ist somit pra-

ventiv entgegenzuwirken. Daher ist folgendes zu beachten:

6. Die Durchsetzung eines Provisionsverbots sollte nur in Verbindung mit einer

vereinfachten, automatisierten Beratungsldsung (5.2) in Betracht gezogen werden.

Im Vergleich zum Provisionsverbot stellt das zweispurige System in Form einer klaren
Trennung der Honorar- und Provisionsberatung eine deutlich mildere Einflussnahme auf das
Vertriebssystem der deutschen Finanzberater dar. Jedoch birgt auch eine solche Trennung Ri-
siken, da die Wechselbereitschaft der Berater in die Honorarberatung zu gering sein konnte.
Eine entsprechende Popularitat des Modells auf Kundenseite und eine attraktive Anreizgestal-

tung fur Berater kann diesem Risiko Abhilfe schaffen.
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7. Eine klare Trennung der Honorar- von der Provisionsberatung sollte nur in Betracht
gezogen werden, wenn die Aufklarungskampagnen (2.) bereits flr ausreichend Kunden-
bewusstsein gesorgt haben und die Wechselbereitschaft von Beratern in die Honorarbe-

ratung gegeben ist.

Der Status quo zeigt deutlich, dass Handlungsbedarf besteht. Ob die politische Zielrichtung
nun den Weg eines Provisions(teil-)verbots oder einer Trennung der Vergitungsmodelle ein-
schlagen sollte, ist jedoch eine weitreichende, regulatorische Entscheidung, die nachhaltige
Auswirkungen auf die Finanzberatung in Deutschland erwarten lasst. Somit sollte hierzu eine
fundierte Prifung unter Einbezug aller Entscheidungstréger avisiert werden.

Ein weiteres Ziel sollte sein, das Berufsbild des Honorarberaters nach auf’en in dessen Kom-

plexitat zu reduzieren. Mithilfe einer gesetzlichen Verankerung kdnnte dies erfolgen durch die

8. Definition eines einheitlichen, produktunabhéangigen Berufsbilds in Form eines

,unabhdngigen Honorar-Finanzberaters “.

Ein einheitlicheres Berufsbild der Honorarberater legt in Konsequenz auch eine klare, zent-
rale Kommunikation der Honorarberaterinteressen nahe. Als sinnvoll zu erachten ist vor diesem

Hintergrund die
9. Etablierung eines zentralen Interessenverbands fiir Honorarberater.

Nicht nur die Reduzierung der Komplexitat des Berufsbilds der Honorarberater, sondern
auch hohere Anforderungen an die Qualifikationen der Berater haben das Potenzial, einen Kun-
denzulauf zu beglnstigen. NaturgemaR liegt dies in der vertrauensférdernden Signalwirkung
begriindet, die mit diesen Qualifikationen einhergeht.**® Zudem sollte einer erh6hten Finanz-
bildung auf Verbraucherseite auch eine gewisse Expertise von der Beraterseite entgegenge-
bracht werden, die den (potenziell) gestiegenen Anforderungen des Kunden gerecht werden. In

Betracht gezogen werden sollte also eine:

10.1 Erhéhung der professionellen Anforderungen der Qualifikationen in Form einer aka-
demischen, mindestens aber einer fachspezifischen Ausbildung.

10.2 Durchfuhrung regelmagiger Kontrollen zur langfristigen Qualitatssicherung.

Der Transformationsdruck auf das deutsche Finanzberatungssystem steigt. Letztlich zeigt
sich, dass der Berater seinen Mehrwert in der beratenden Funktion im Rahmen der Bera-

ter/Kunde-Beziehung neu positionieren muss. Damit fiihrt eine stetige Weiterentwicklung des

130 Vgl. Industrie- und Handelskammer (2010), S. 5.
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Kunden auch zu einer fortlaufenden Anpassung der Rolle des Beraters. Dabei ist eine Rolle
als finanzieller ,,Hausarzt“!, der sich um alle Belange des Kunden kiimmert, genauso denk-
bar wie ein finanzieller ,,Facharzt®, der fir konkrete Kundenbedirfnisse angefragt werden
kann. Auch ein finanzieller ,,Lifecoach® hitte seine Daseinsberechtigung, der angelehnt an die
menschlichen, aber irrationalen Verhaltensmuster, die die Behavioral Finance aufgedeckt hat,
versucht, den Kunden permanent finanziell ,,fit" zu halten, und ,,ungesundes* Verhalten ver-

mindert.32

131 Nickel (2018), S. 166.
132 Ahnliche Uberlegungen finden sich im Rahmen des Trusted Advisor-Konzepts nach Bock (2017), S. 153—
176 und S. 177-203.
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Anhang

Tabelle 2: Auswertung des Beraterfragebogens nach den Faktoren 1 bis 5

(1) Handlungsalternativen

Verteilung des Gesamtsamples

Code  2s Beraterperspektive n #o XMed  Xuod Ablehnung Zustimmung
1 2 3 4 5 6
52 % 94,8 %
(1-A-l)  Stdrkung der Finanzberatung 193 559 0,93 6,00 6
0,0 % 3,6 % 1,6 % 41% 140% 76,7%
Etablierung eines éffentlich 144 % 856 %
(1-B-I) nutzbaren Register 194 509 1,37 6,00 6
utzbaren Registers 31% 46% 67% 103% 165% 588%
7,8 % 92,2 %
(1-C-1)  Erhéhung von Transparenz 193 559 1,05 6,00 6
21% 1,0% 47 % 2,1% 8,8 % 81,3 %
- I 9,8 % 90,2 %
(LD-) iulerung von AUKAIUNGS- 193 530 118 600 6
Pag 21% 31% 47% 57% 223% 622%
. . 16,3 % 83,7 %
(Le EIRfUnrung einer Netopro- 190 513 147 600 6
uKtverptlichtung 47% 42% 74% 74% 95% 668%
Erlass einer gesetzlich verbind-
- I~ 7,4 % 92,6 %
(1-F-) lichen Definition von Netto- 190 547 107 600 6 ° °
produkten 11% 32% 32% 53% 153% 721%
Schaffung eines Berufsbilds ei- 33,7% 66,3 %
(2-A-1) nes ganzheitlichen Finanzbera- 187 4,21 1,59 4,00 6
ters 7,5% 9,1% 171% 166% 209% 289%
Etablierung eines zentralen 141% 859 %
(2-B-1) Verbands fiir H berat 192 495 1,36 5,00 6
erbands TUr Honorarberater 42% 31% 68% 141% 234% 484%
inheitli i 229 % 771 %
(@cy [JoremhetlichungdesBeors 199 464 158 500 6
9 6,3 % 7,8 % 8,9 % 125% 224% 422%
Beschluss eines Provisionsan- 29,5 % 70,5 %
(3-A-) nahmeverbots in der Geldan- 193 452 1,93 6,00 6
lage 140% 93% 6,2 % 6,2 % 9,8 % 54,4 %
Beschluss eines Provisionsan- 46,6 % 53,4 %
(3-B-1)  nahmeverbots fiir Sachversi- 191 3,82 2,07 4,00 6
cherungen 209% 162% 94% 6,8 % 6,3% 403 %
Beschluss eines Provisionsan- 41,4 % 58,6 %
(3-C-1) nahmeverbots fiir Versicherun- 191 4,04 2,03 4,00 6
gen mit biometrischen Risiken 188% 115% 110% 89% 52% 445%
335% 66,5 %
(3-D-1) ;re”f“.‘”g o :*O”"rar und 194 429 218 600 6
rovisionsberatung 253% 57% 26% 26% 93% 546%
H 1 . 0, 0,
ey Slemneereme g gs 1o om s
919 82% 62% 67% 26% 108% 655%
o . 46,6 % 53,4 %
(@A) CINCAUR eines Kammerbe 193 362 104 400 6
uts tur Honorarberate 238% 98% 130% 145% 114% 275%
53,6 % 46,4 %
(4-B-l)  Erlass fester Gebuhrensatze 194 327 193 3,00 1
294% 134% 108% 144% 113% 206%
- - i 50,3 % 49,7 %
(4-c-1y tErlor}If::mng von Qualitatskon 193 350 166 3,00 3
135% 150% 218% 171% 140% 187%
40,2 % 59,8 %
(5-A-l) Aujba‘{/de{) HO"ﬁrarbe[a“IJ”g 194 38 18 400 6
In den Verbraucherzentralen 191% 98% 113% 155% 180% 263%
Bereitstellung von Beratungs- 29,4 % 70,6 %
(5-B-1)  gutscheinen fiir Geringverdie- 194 436 1,73 5,00 6
ner 113% 7,7% 103% 119% 222% 366%
. PR : 37,0 % 63,0 %
(5-C-l) t\pbleten von simplified advice 192 384 156 4,00 4
osungen 99% 130% 141% 245% 224% 161%
i i 42,1 % 57,9 %
ittt IR ST 1 o
9 9,7 % 103% 221% 241% 236% 103%
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Tabelle 3: Auswertung des Kundenfragebogens nach den Faktoren 1 bis 5

(I1) Handlungsalternativen

Verteilung des Gesamtsamples

Code aus Kundenperspekive n u 4 XMed  XMod Ablehnung Zustimmung
1 2 3 4 5 6
9,1 % 90,9 %
(1-A-11) Starkung der Finanzberatung 44 548 0,95 6,00 6
00% 00% 91% 45% 159% 705%
0,0 % 100,0 %
(1-B-11) Erhéhung von Transparenz 44 5,64 0,69 6,00 6
00% 00% 00% 114% 136% 750%
- I 6,8 % 931%
(Lo - uterung von AUKIIINGS: 4y 543 095 600 6
pag 00% 23% 45% 45% 250% 636%
Beschluss eines Provisionsan- 13.7% 86,4 %
@G-A1)  ahmeverbots in der Geldanlage 44 00 116 500 6
Y 00% 23% 114% 182% 205% 477%
6,8 % 93,2 %
(BN frennunguon Honorar-und 4, 541 0% 600 6
9 00% 00% 68% 68% 250% 614%
i . 29,6 % 70,4 %
(4-A-1) fE__m&:hrung gmei Kammerberufs 44 430 1,58 4,00 6
ur Honorarberater 91% 23% 182% 227% 159% 318%
273 % 72,7 %
(4-B-11) Erlass fester Gebiihrensatze 44 443 1,59 5,00 6
68% 91% 114% 114% 295% 318%
- e 22,7% 773%
(4-C-11y Flrilfuhrung von Qualitdtskon 44 457 132 5,00 6
rotien 00% 91% 136% 205% 250% 318%
. 25,7 % 744 %
(5-A-1) dAUSli;lu t()ier Hrc]morartbegatung N s 4,30 1,85 5,00 6
en Verbraucherzentralen 163% 47% 47% 209% 140% 39,5%
; ~ 22,7% 772 %
(5-B-11) Betrelastgllunfg"vg B_eraturligs 44 445 161 5,00 6
gutscheinen Tur Geringverdiener g,l % 6,8 % 6,8 % 15’9 % 29’5 % 31,8 %
. L . 26,2 % 73,8 %
(5-C-11) ﬁg;)l:?]tegnvon simplified advice 42 426 1,55 5,00 5
9 95% 48% 119% 214% 286% 238%

Tabelle 4: Auswertung des Beraterfragebogens nach Beratergruppen

Zustimmungsquoten

Code Handlungsalternative N Cramers's V
(¢c) reine Honorarberater Mischberater
(1-A-1)  Stérkung der Finanzbildung 193 0,00 94,9 % 94,7 %
*hk
(1-B-1)  Etablierung eines ¢ffentlich nutzbaren Registers 194 0,36 95,8 % 69,7 %
*
(1-C-1)  Erh6hung von Transparenz 193 0,13 94,9 % 88,0 %
*hkk
(1-D-I) Initiierung von Aufklarungskampagnen 193 0,34 98,3 % 77,6 %
*hk
(1-E-1)  Einfuhrung einer Nettoproduktverpflichtung 190 0,19 89,5 % 75,0 %
Erlass einer gesetzlich verbindlichen Definition e o o
(1-F-1) von Nettoprodukten 190 0,22 97,4 % 85,5 %
Schaffung eines Berufsbilds eines ganzheitlichen
(2-A-l) Finanzberaters 187 0,10 70,3 % 60,5 %
Etablierung eines zentralen Verbands fiir Honor- o o
(2-B-1) arberater 192 0,01 86,2 % 85,5 %
(2-C-1)  Vereinheitlichung des Begriffs Honorarberatung 192 0,22 84,5 % 65,8 %
Beschluss eines Provisionsannahmeverbots in der e
-A- 0, 0,
G-A) Geldanlage 193 0,41 85,5 % 474%
. .. ™ *hk
(3-B-)) Beschluss eines Provisionsannahmeverbots fir 191 0,42 70.4 % 276 %

Sachversicherungen
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(3-C-1) Besc_hluss eines Pr_ow_swnsa{mahmev_er_bots fur 191 0,49 78.3 % 28.9 %
Versicherungen mit biometrischen Risiken

(3-D-1)  Trennung von Honorar- und Provisionsberatung 194 0,66 91,5 % 27,6 %
. . T o n *hk
3-E-l Etablierung einer klaren Definition fir Unabhan- 194 0,59 98.3 % 487 %
gigkeit
. o . ™ *kk
(@-A) tEelrnfuhrung eines Kammerberufs fiir Honorarbera- 193 0,22 624 % 395 %
(4-B-l)  Erlass fester Gebuhrensatze 194 0,02 45,8 % 474 %
*
(4-C-1)  Einfuhrung von Qualitatskontrollen 193 0,13 55,1 % 413%
- *k
5.A.) Ausbauder Honorarberatung in den Verbraucher- o, 0,25 69.5 % 447 %
zentralen
. . . *k
(5-B-1) Ir‘a;srgec;sr;el!ﬁzrg von Beratungsgutscheinen fir Ge- 194 0,18 771 % 605 %
(5-C-1)  Anbieten von simplified advice Losungen 192 0,11 67,2 % 56,6 %
(5-D-1) Ausweitung der Angebote im Angestelltenverhalt- 195 018 65.3 % 468 %

nis

Bei erwarteten Haufigkeiten < 5 wird die Signifikanz auf Basis des exakten Tests nach Fisher berichtet. Andernfalls Pearson-Chi-Quad-

rat Signifikanz; *, **, *** zeigt statistische Signifikanz auf dem 0,1, 0,05,0,01 Niveau.

Tabelle 5: Hauptgriinde fiir Berater, Honorarberatung anzubieten (altruistische Griinde)

Berater, die primar Kundenvor-  Allgemeiner Fairness, Ehrlich- Neutrale Be- Interessens-  Trans-  Kostenvorteile in
teile nennen Kundennutzen keit, Gewissen, ratung konflikte parenz  der HB

(146: 79,3%) Ethik

Anzahl an Nennungen 29 42 37 38 42 24
Anzahl der Nennungen in % 15,8 % 22,8 % 20,1 % 20,7 % 22,8 % 13,0 %

Mehrfachnennungen waren mdglich, 184 Berater haben diese Frage beantwortet.

Tabelle 6: Hauptgriinde fiir Berater, Honorarberatung anzubieten (egoistische Griinde)

Berater, die primar Allgemeine per- Weg vom Bezahlung Neues Geschéftsmodell ~ Eigene Un-  Ansehen/ Be-  Storno-
personliche Vorteile sonliche Vor- Verkauf  der Bera- oder zweites Standbein  abhéngig- ziehung star-  haftung
nennen teile tungsleistung keit ken

(86: 46,7%)

Anzahl an Nennungen 3 24 16 15 39 14 15
Anzahl der Nennungen
in % 1,6 % 13,0 % 8,7 % 8,2 % 21,2 % 7,6 % 8,2 %

Mehrfachnennungen waren moglich, 184 Berater haben diese Frage beantwortet.

Tabelle 7: Faktoren durch die Berater auf Honorarberatung aufmerksam geworden sind

Eigene Recherche  Presse, Me- Anderer Durch eine Honorar-  Studium/ Sonstiges
dien, Fach-  Berater beraterorganisation  Fortbildung
literatur
Anzahl der Antworten 37 34 32 42 14 23
Anzahl der Antworten in % 23,6 % 21,7 % 20,4 % 26,8 % 8,9 % 14,6 %

Mehrfachnennungen waren mdglich, 157 Berater haben diese Frage beantwortet.

Tabelle 8: Faktoren durch die Kunden auf Honorarberatung aufmerksam geworden sind

Eigene Re-  Presse, Medien, Kontakt zu ei-  Verbraucher-  Studium/ Fortbil- Auf personliche
cherche Fachliteratur nem konkre- zentrale dung Empfehlung
ten Berater

Anzahl der Antworten 8 10 6 6 1 10
Anzahl der Antworten in % 20,5 % 25,6 % 15,4 % 154 % 2,6 % 25,6 %

Mehrfachnennungen waren moglich, 39 Kunden haben diese Frage beantwortet.
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Tabelle 9: Korrelationstabelle mit Stichprobeneignung

Korrelationstabelle 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
1 Starkung der Finanzbildung ,783%
2 Etablierung eines 6ffentlich 0,11 ,838¢2
nutzbaren Registers
3 Erh6hung von Transparenz 0,48*** 0,35*** 8847
4 Initilerung von Aufklarungs- ~ 0,35*** 0,17**  0,45*** 806°
kampagnen
5 Einfiihrung einer Nettopro- 0,33*** (0,40*** 0,69*** 0,45*** 878
duktverpflichtung
6 Erlass einer gesetzlich ver- 0,16* 0,15* 0,29*** 0,14* 0,34*** 8982
bindlichen Definition von Net-
toprodukten
7 Schaffung eines Berufsbilds ei- 0,07 0,09 0,29*** 0,14* 0,27*** 0,75***  805%
nes ganzheitlichen Finanzbe-
raters
8 Etablierung eines zentralen 0,07 0,10 0,29*** 0,17* 0,33*** 0,81***  0,88*** 801%
Verbands fir Honorarberater
9 Vereinheitlichung des Begriffs  0,14* 0,24***  0,24*** (,16* 0,17**  0,31*** 0,27*** (,31*** 8592
Honorarberatung
10 Beschluss eines Provisionsan- 0,08 0,22*** 0,11 0,03 0,11 0,15* 0,08 0,14* 0,49*** 7352
nahmeverbots in der Geldan-
lage
11 Beschluss eines Provisionsan- 0,18**  0,51*** 0,29*** 0,17* 0,33*** ,27*** 0,21**  0,25*** 0,28*** (0,27*** 866°
nahmeverbots fur Sachversi-
cherungen
12 Beschluss eines Provisionsan-  0,21**  0,43*** 0,42*** 0,09 0,47*** 0,26***  0,23*** 0,21** 0,24*** 0,13* 0,34***  842°
nahmeverbots fur Versiche-
rungen mit biometrischen Ri-
siken
13 Trennung von Honorar- und 0,23*** 0,21**  0,47*** 0,43*** 0,62*** (,54***  (45*** (,52*** (,32*** 0,08 0,28*** 0,31*** 8712
Provisionsberatung
14 Etablierung einer klaren Defi-  0,23*** (,30*** 0,34*** (,23*** (,32*** (,29***  (0,23*** (Q,21** (,24*** 0,16* 0,18**  0,21**  0,34*** 766°
nition fur Unabhangigkeit
15 Einfuhrung eines Kammerbe-  0,29*** 0,26*** 0,43*** (,32*** (,44*** (,20** 0,16* 0,20**  0,29*** 0,26*** 0,29*** 0,16* 0,33*** (,61*** 8252
rufs fir Honorarberater
16 Erjass fester Geblhrensitze 0,19**  0,30*** 0,31*** 0,22** 0,21** 0,16* 0,15* 0,13* 0,19**  0,14* 0,23*** 0,27*** 0,11 0,48*** 0,39*** 8432
17 Einfuhrung von Qualitatskon- 0,06 0,22*** 0,23*** (,15* 0,24*** 0,24***  0,24*** (,25*** 0,22*** (,13* 0,10 0,15* 0.32*** 0,39*** 0,30*** 0,20* ,8752
trollen
18 Ausbau der Honorarberatung 0,10 0,10 0,39*** (0,23*** (,35*** (,60*** 0,59*** 0,67*** 0,28*** 0,06 0,24*** (0,23*** (,67*** 0,24*** 0,20** 0,11 0,25*** 8842
in den Verbraucherzentralen
19 Bereitstellung von Beratungs-  0,16* 0,37*%**  0,44*** (,43*** (,48*** 0,15* 0,17* 0,21** 0,13* 0,10 0,24*** 0,21**  0,26*** 0,23*** 0,24*** (,16* 0,13* 0,21** ,791°
gutscheinen fur Geringverdie-
ner
20 Anbieten von simplified advice ~ 0,23*** 0,29*** (0,47*** (,35*** (,51*** (,23***  0,28*** (0,31*** 0,16* 0,09 0,30*** 0,31*** (0,37*** 0,18** 0,29*** 0,16* 0,25*** 0,28*** (,58*** 8672
Loésungen
21 Ausweitung der Angebote im 0,12 0,44*** 0,23%** (,24*** (27*** 0,25*** 0,09 0,18**  0,36*** 0,40*** (,42*** 0,22*** (,25*** 0,36*** 0,29*** 0,26*** 0,15* 0,20** 0,19** 0,19** 817%

Angestelltenverhaltnis

In der Matrix sind die Korrelationen sowie die entsprechenden Signifikanzen abgebildet. *, **, *** zeigt die statistische Signifikanz auf dem 10 %-, 5 %-, 1 %- Niveau.
2 Auf der Hauptdiagonalen ist das Maf der Stichprobeneignung (MSA-Kriterium) nach der Anti-lmage-Korrelations-Matrix abgetragen.
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