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ie EU-Kommission hat Ende Okto-
ber 2011  einen Vorschlag für eine
Änderung der Wertpapierdienst-
leistungsrichtlinie (MiFID II) vor-

gelegt. MiFID II enthält unter anderem Rege-
lungen zur Ausweitung der Befugnisse der na-
tionalen Finanzmarktaufsichtsbehörden und
zur Stärkung des Anlegerschutzes. Darüber
hinaus verschärft MiFID II die Transparenz-
vorschriften zur Offenlegung von Provisio-
nen für Beratungsleistungen beim Vertrieb
von Finanzprodukten. Die Annahme von fi-
nanziellen Vorteilen soll demnach untersagt
werden, wenn sich der Berater gegenüber dem
Kunden als unabhängig geriert hat. Darüber
 hinaus soll dem Vermögensverwalter die An-
nahme finanzieller Vorteile von Produktan-
bietern gänzlich untersagt werden. 

Provisionen. Der Vertrieb
von Finanzprodukten wird
aktuell weitgehend über
die Zahlung von so ge-
nannten Bestandsprovi-
sionen finanziert. Der Kun-
de zahlt für die Leistungen
des Anlageberaters kei-
nerlei direkte Gebühren,
jedoch erhält der Berater
im Falle seines Vertriebs-
erfolges Provisionen für
den Abschluss sowie den
Bestand des Finanzpro-
dukts im Depot des Kun-
den. Diese Provisionen
werden vom Produkt -
anbieter finanziert. Um für
den Kunden mehr Trans-

parenz über die Art und Höhe der Provisio-
nierung ihres Beraters zu schaffen, wurden
mit dem Wertpapieraufsichtsgesetz 2007 
(basierend auf MiFID I) Bestimmungen ein-
geführt, wonach der Berater dem Kunden in
umfassender, zutreffender und verständlicher
Weise die Existenz, die Art und den Betrag
von Provisionen offenlegen muss. 

Unabhängigkeit. Der Berater darf Provisio-
nen auch nur dann annehmen, wenn das die
Qualität der für den Kunden erbrachten
Dienstleistung (in der Regel Anlageberatung)
verbessert. Ein die Objektivität des Beraters
beeinträchtigender Interessenskonflikt muss
ausgeschlossen sein. Die EU-Kommission will
nun die Unabhängigkeit im Finanzdienstleis-
tungssektor weiter stärken. Im Rahmen der
Portfolioverwaltung wird die Annahme von

Provisionen als besonders kritisch angesehen,
da Portfolioverwalter in der Regel eine Ver-
fügungsvollmacht über das veranlagte Kun-
denvermögen besitzen. Diese Vollmacht soll
ausschließlich im Kundeninteresse und un-
abhängig von eigenen finanziellen Vorteilen
ausgeübt werden. 

Einige Bedenken. Vonseiten der Industrie wer-
den gegen diese Verschärfungen berechtigte
Bedenken vorgebracht: Mit den geplanten Re-
gelungen wird der Zugang des Kunden zu un-
abhängiger Beratung erschwert. Unabhängi-
ge Anlageberater würden mangels Bereitschaft
der Kunden zur direkten Bezahlung ihrer Be-
rater weitgehend vom Markt verschwinden.
Es bestünde die Gefahr, dass sich unabhängi-
ge Berater nicht mehr als solche gegenüber
dem Kunden gerieren wollen; es wäre ihnen
sonst untersagt, Provisionen von Produkt -
anbietern anzunehmen. Bestandsprovisionen
sollten daher allenfalls gegenüber dem Kun-
den sichtbarer, aber nicht verboten werden.
Im Ergebnis würden die geplanten Vorschrif-
ten den sich derzeit als unabhängig gerieren-

den Strukturvertrieb treffen. Für Kreditinsti-
tute, die von ihrem eigenen Haus emittierte
Finanzprodukte anbieten, führen die geplan-
ten Vorschriften nur im Bereich der Portfo-
lioverwaltung zu einer Verschärfung. Kunden
von Kreditinstituten ist bewusst, dass sie kei-
ne unabhängige, sondern eine auf Vertrieb der
„eigenen“ Finanzprodukte ausgerichtete Be-
ratung erhalten. Im Bereich der Portfoliover-
waltung haben bereits die im Jahr 2007 einge-
führten Vorschriften zu einem Umdenken in
der Branche geführt. Aktuell werden Provi-
sionen von Produktanbietern in der Regel den
Portfolioverwaltungskunden gutgeschrieben.

Fazit. Derzeit ist unklar, ob die Vorschläge der
EU-Kommission rechtlich verbindlich wer-
den. Es zeigt sich jedoch, dass Objektivität der
Beratung nicht allein durch ein Provisions-
verbot erzielt werden kann. In einem Provi-
sionsverbot liegt sogar die große Gefahr, dass
unabhängige Berater vom Markt verschwin-
den. Eine erhöhte Transparenz gegenüber dem
Kunden ist dem gänzlichen Verbot jedenfalls
vorzuziehen. 

Die Gestaltung von Mana-
gerdienstverträgen erfordert
genaue Kenntnis der rechtli-
chen Grundlagen und der
branchen üblichen Regelun-
gen. Das neue Praxishand-
buch „Dienstverträge für
Führungs kräfte“ bietet eine
detaillierte Darstellung der
gängigen Vertragsbestim-
mungen von Managerdienst-
verträgen aus arbeitsrechtli-
cher, aber auch aus steuer-
rechtlicher und sozialversi-
cherungsrechtlicher Sicht. 

Weiters wird eine umfas-
sende Aufarbeitung der
österreichischen Rechtspre-

chung zu sämtlichen Pro-
blemkreisen im Zusammen-
hang mit Managerdienstver-
trägen geboten. Die Autoren,
darunter die Wiener Rechts-
anwältin und Mediatorin Ale-
xandra Knell und Martin
Freudhofmeier, Partner bei
Deloitte Wien, behandeln da-
rüber hinaus Aspekte wie die
Auswahl und Motivation von
Managern und präsentieren
Musterdienstverträge für Ge-
schäftsführer und Vorstände. 

■  Dienstverträge für Füh-
rungs kräfte, Linde Verlag, 
68 €, ISBN: 9783707313130
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rungskräfte, Linde Verlag

Der deutsche Fachverlag
JUVE, der auf die Anwalts-
branche spezialisiert ist, hat
die Umsätze heimischer An-
waltskanzleien unter die Lupe
genommen. 

Die Erhebung zeigt den er-
freulichen Trend, dass die
zehn umsatzstärksten An-
waltskanzleien Österreichs
auch im Geschäftsjahr 2010/11
höhere Einnahmen erzielen
konnten als im Geschäftsjahr
davor. 

Sieht man sich jene Umsät-
ze an, die nur in Österreich
erzielt wurden, so liegt die
Kanzlei Wolf Theiss mit 51,9

Millionen € knapp vor der
Kanzlei Schönherr (51,8 Mil-
lionen €). Es folgen die inter-
nationale Sozietät Freshfields
Bruckhaus Deringer (40 Mil-
lionen €) sowie Binder Gröss-
wang (24,1  Millionen €) und
Dorda Brugger Jordis (22,4
Millionen €).

Kanzleien im Plus
Ein besonders starkes Um-
satzplus konnte CMS Reich-
Rohrwig Hainz erzielen. Der
Zuwachs um 18,5 Prozent auf
17,6 Millionen € beschert der
Kanzlei den achten Platz im
JUVE-Österreich-Ranking.

CMS vertrat u.a. die Immobi-
liengesellschaft Atrium im
Prozess um die Meinl Bank
und berät die Hypo Group
Alpe Adria bei ihrer Restruk-
turierung. Von besonderer
Aussagekraft ist jener Umsatz,
der pro Anwalt bzw. Anwalts -
anwärter erzielt wurde. Hier
dominiert Freshfields mit
knapp 770.000 €, die im
Schnitt pro Anwalt in den ver-
gangenen zwölf Monaten er-
zielt wurden. Auf Platz zwei
liegt Schönherr (534.000 €),
auf Platz drei die Kanzlei Fie-
binger Polak Leon & Partner
(466.000 €). (am)

BRANCHENCHECK Fachverlag reiht heimische Top-Kanzleien 

Ranking der umsatzstärksten Kanzleien 
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Provisionen für
Finanzdienstleister:

Offenlegung oder Verbot?

Verwendete Distiller Joboptions
Dieser Report wurde mit Hilfe der Adobe Acrobat Distiller Erweiterung "Distiller Secrets v3.0.1" der IMPRESSED GmbH erstellt.
Registrierte Kunden können diese Startup-Datei für die Distiller Versionen 7.0.x kostenlos unter http://www.impressed.de/DistillerSecrets herunterladen.

ALLGEMEIN ----------------------------------------
Beschreibung:
     WIBL PDF EInstellungen für die automatische PDF-Produktion
Dateioptionen:
     Kompatibilität: PDF 1.3
     Komprimierung auf Objektebene: Aus
     Seiten automatisch drehen: Aus
     Bund: Links
     Auflösung: 1200 dpi
     Alle Seiten
     Piktogramme einbetten: Nein
     Für schnelle Web-Anzeige optimieren: Nein
Papierformat:
     Breite: 282.756 Höhe: 420.661 mm

KOMPRIMIERUNG ------------------------------------
Farbbilder:
     Neuberechnung: Bikubische Neuberechnung auf 300 ppi (Pixel pro Zoll)
          für Auflösung über 450 ppi (Pixel pro Zoll)
     Komprimierung: Automatisch (JPEG)
     Bildqualität: << /Colors 4 /QFactor 0.15 /Columns 518 /Resync 0 /Blend 1 /HSamples [ 1 1 1 1 ] /Rows 763 /ColorTransform 1 /VSamples [ 1 1 1 1 ] >>
Graustufenbilder:
     Neuberechnung: Bikubische Neuberechnung auf 300 ppi (Pixel pro Zoll)
          für Auflösung über 450 ppi (Pixel pro Zoll)
     Komprimierung: Automatisch (JPEG)
     Bildqualität: Maximal
Schwarzweißbilder:
     Neuberechnung: Aus
     Komprimierung: CCITT Gruppe 4
     Mit Graustufen glätten: Aus

Richtlinien:
     Richtlinien für Farbbilder
          Bei Bildauflösung unter: 300 ppi (Pixel pro Zoll)
               Ignorieren
     Richtlinien für Graustufenbilder
          Bei Bildauflösung unter: 300 ppi (Pixel pro Zoll)
               Ignorieren
     Richtlinen für monochrome Bilder
          Bei Bildauflösung unter: 1200 ppi (Pixel pro Zoll)
               Ignorieren

FONTS --------------------------------------------
Alle Schriften einbetten: Ja
Untergruppen aller eingebetteten Schriften: Nein
Wenn Einbetten fehlschlägt: Abbrechen
Einbetten:
     Schrift immer einbetten: [ ]
     Schrift nie einbetten: [ ]

FARBE --------------------------------------------
Farbmanagement:
     Einstellungsdatei: 
     Farbmanagement: Farbe nicht ändern
     Wiedergabemethode: Standard
Geräteabhängige Daten:
     Unterfarbreduktion und Schwarzaufbau beibehalten: Nein
     Transferfunktionen: Entfernen
     Rastereinstellungen beibehalten: Nein

ERWEITERT ----------------------------------------
Optionen:
     Überschreiben der Adobe PDF-Einstellungen durch PostScript zulassen: Nein
     PostScript XObjects zulassen: Nein
     Farbverläufe in Smooth Shades konvertieren: Nein
     Geglättene Linien in Kurven konvertieren: Nein
     Level 2 copypage-Semantik beibehalten: Ja
     Einstellungen für Überdrucken beibehalten: Ja
          Überdruckstandard ist nicht Null: Ja
     Adobe PDF-Einstellungen in PDF-Datei speichern: Nein
     Ursprüngliche JPEG-Bilder wenn möglich in PDF speichern: Ja
     Portable Job Ticket in PDF-Datei speichern: Nein
     Prologue.ps und Epilogue.ps verwenden: Nein
     JDF-Datei (Job Definition Format) erstellen: Nein
(DSC) Document Structuring Conventions:
     DSC-Kommentare verarbeiten: Nein

PDF/X --------------------------------------------
Standards - Berichterstellung und Kompatibilität:
     Kompatibilitätsstandard: Nein

ANDERE -------------------------------------------
Distiller-Kern Version: 7050
ZIP-Komprimierung verwenden: Ja
ASCII-Format: Nein
Text und Vektorgrafiken komprimieren: Ja
Minimale Bittiefe für Farbbild Downsampling: 1
Minimale Bittiefe für Graustufenbild Downsampling: 2
Farbbilder glätten: Nein
Graustufenbilder glätten: Nein
Farbbilder beschneiden: Ja
Graustufenbilder beschneiden: Ja
Schwarzweißbilder beschneiden: Ja
Bilder (< 257 Farben) in indizierten Farbraum konvertieren: Ja
Bildspeicher: 1048576 Byte
Optimierungen deaktivieren: 0
Transparenz zulassen: Nein
ICC-Profil Kommentare parsen: Ja
sRGB Arbeitsfarbraum: sRGB IEC61966-2.1
DSC-Berichtstufe: 0
Flatness-Werte beibehalten: Ja
Grenzwert für künstlichen Halbfettstil: 1.0
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