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Liebe Leserinnen und Leser,

um 350 Milliarden Euro könnten deu
Sparer reicher sein, hätten sie nur die
ihrer renditeschwachen Bankeinlagen 
weltweiten Aktienmarkt investiert. Die
Angst der Deutschen vor Verlusten kom
teuer zu stehen. Mit den Negativzinsen
die Geldanlage eine Zeitenwende, die F
berater nutzen sollten.

Die Chance der Stunde: aus Sparern
toren zu machen, die ihr Geld in wach
starke Unternehmen investieren, wie
unserer Titelgeschichte lesen können
Schließlich dümpeln 2,5 Billionen E
Spareinlagen vor sich hin. Wir haben
chenvertreter gefragt, wie sich das Z
langfristig auf Finanzprodukte und die F
industrie auswirken wird. Ihre Antworte
nen Sie auf Seite 8 lesen. 

2020 bringt für Finanzberater zahlrei
gulatorische Veränderungen, auf die s
einstellen sollten. Das gilt besonders 
nanzanlagevermittler und Honorarberat
Kosten und Provisionen auflisten müsse
in Zukunft unter die Aufsicht der Bun
stalt für Finanzdienstleistungsaufsicht 
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ihre Kunden weiter. So mancher Kunde
über ein Schließfach oder einen Tresor
Worauf dabei zu achten ist, zeigt unsere
se auf Seite 14.

Zu den Gewinnern des Zinstiefs zähle
ne Immobilienfonds. Doch die Preise f
mobilien steigen, und das Angebot wird
(S. 21). Die Nachfrage nach dem Eige
wird auch durch das Baukindergeld ang
Wie Sie als Finanzberater dabei Ihre K
gut beraten, zeigt unser Beitrag auf Sei

Mit zehnjährigen Bundesanleihen ve
Anleger derzeit Geld. Dass es auch im Z
attraktive Anleihen gibt, zeigt der Misch
JP Morgan Global Income Fund. Im Int
erklärt Portfoliomanager Eric Bernbau
sein Team derzeit noch attraktive Anlag
det (S. 26). In einem Umfeld mit niedrig
sen sind auch Investments in die Infrast
eine attraktive Lösung. Gebührenpfli
Straßen oder Brücken bieten stabile und
mäßige Erträge, die nicht vom Konju
zyklus abhängen (S. 28). 

Das Zinstief ist auch das beherrschend
ma für die Altersvorsorge. Sofortrente
Renten auf Basis festverzinslicher Anlage
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tien auch für Rentner immer wichtige
Alternative sind daher Entsparpläne (S

Die Digitalisierung eröffnet neue Ch
für eine individualisierte Ansprache vo
den. Das zeigen eindrücklich Podcas
 denen Finanzberater nicht nur beste
Kunden erreichen, sondern auch neue I
senten ansprechen können (S. 37). I
wichtiger werden auch sogenannte Cha
Sie können das persönliche Gespräch m
Berater zwar noch nicht ersetzen, üb
men dafür aber immer mehr Aufgaben 

Wie ein Finanzberater sein Know-h
eine gute Sache einsetzt, dafür ist Gorde
ein Beispiel. Der 37-jährige Versicherung
ler tut alles, damit Flüchtlinge aus dem 
meer gerettet werden. Er setzt sein W
ein, um Spendengelder zu sammeln
kümmert sich darum, dass ein Rettung
unter deutscher Flagge laufen kann (S.

Wir wünschen Ihnen eine interessan
türe und freuen uns über Ihre Kritik so
re Anregungen:

finanzberater@handelsblatt.com 
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an-
Ak-

Herzliche Grüße 
 
Die Redaktion der Finanzberater Edition
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die oft beschworene Zinswende ist in weite Fe
gerückt: „Die jüngsten Signale der Notenbank
deuten darauf hin, dass wir eher am Anfang als 

Zinstief verändert Anlageberatung S. 7
Produktlandschaft steht vor Wandel S. 8
Zeitenwende
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verlieren mit klassischen Sparprodukten Geld. Auf den Konten 
schlummern Billionen. Das Potenzial für Finanzberater ist enorm. 
Dirk Wohleb Düsseldorf

D as Zinstief kostet deutschen Sp
viel Geld. Rund 2,5 Billionen
und damit mehr als ein Dritte
Geldvermögens in Höhe von
Billionen Euro halten die Bund

ger in renditeschwachen Bankeinlagen. Den
schen Sparern kommt die Abneigung gegen 
teuer zu stehen: Hätten sie in den vergan
fünf Jahren nur die Hälfte ihres Ersparten 
weltweiten Aktienindex MSCI World investie
ren sie heute um 350 Milliarden Euro reich
eine Berechnung des Vermögensverwalters
bach von Storch für die Finanzberater Editi
Handelsblatts zeigt. Das entspricht dem We
14 Millionen VW Golf, 117 Millionen Urlaubs
im Wert von 3 000 Euro oder 875 000 Eig
men im Wert von 400 000 Euro. 

Der Befund ist erschreckend: Nur fünf P
der Anleger in Deutschland entscheiden s
Niedrigzinsumfeld für ertragsstärkere Anlage
das Investmentbarometer von JP Morgan Ass
nagement zeigt. Obwohl 67 Prozent der Men
hierzulande mit der Rendite ihrer Geldanla
zufrieden sind, zieht also nur eine Minderh
Konsequenz daraus.

Dabei ist der Handlungsdruck groß: Festv
liche Geldanlagen gleichen nicht einmal me
Inflationsrate aus. Unter Berücksichtigung 
flationsrate verlieren die deutschen Sparer re
mögen. „Die Menschen sparen zwar, ab
meiste Geld fließt in die falschen Finanzprod
sagt Philipp Gruhn, Generalbevollmächtigt
OVB Vermögensberatung. Ein Umdenken is
gend geboten: „Den risikolosen Zins gibt e
mehr. Anleger müssen gezielt und bewuss
Risiken eingehen, um positive Renditen zu e
schaften“, sagt Diana Sippel, die das Who
 Geschäft der Fondsgesellschaft Principal Glo
vestors in Deutschland verantwortet. Finan
ter spielen dabei eine entscheidende Rol
begleiten Kunden bei diesem Prozess.

Das anhaltende Zinstief wird die Produk
schaft und die Finanzindustrie stark verän
wie eine Umfrage der Finanzberater Editi
Fondsgesellschaften, Finanzvertrieben und
cherungen zeigt. Der Tenor: Die Bedeutun
Aktien wird in Zukunft bei Finanzprodukte
gen. Gefragt sind alle Stufen der Wertschöp
kette: angefangen bei den Produzenten von F
produkten über Banken und Vertriebe bis hi
Finanzberater, der im direkten Gespräch K
überzeugen muss, sich von überholten Sp
dukten zu verabschieden. 

Alte Gesetze außer Kraft gesetzt
 Mit dem Zinstief sind alte Gesetzmäßigkeiten
Kraft gesetzt, die Geldanlage ist in ihren Gru
ten erschüttert. So hätte sich negative Zins
Jahren wohl niemand vorstellen können. Un
Ende der Tiefzinspolitik stehen“, sagt Bernd
bach, Gründer und Vorstand des Vermöge
walters Flossbach von Storch in Köln. Ein
wende hält er für unwahrscheinlich: „Eine U
der Niedrigzinspolitik ist praktisch kaum
möglich, weil die Gewöhnungseffekte ber
stark geworden sind. Nur mit niedrigen Zins
sen sich die ausufernden Zinsen vieler Staat
Euro-Zone finanzieren.“

Noch mindestens bis Mitte des nächsten
zehnts wird das Zinstief anhalten, ist Ulrich 
mann, Vorstandschef der Signal Iduna Gr
überzeugt: „Zu Beginn der Niedrigzinspha
das nicht so schlimm, mittlerweile werden 
träge auch bei den Versicherern weniger.“ Da
nicht nur die Assekuranz, sondern die breite
der Menschen, die fürs Alter vorsorgen: „An
werden in den nächsten Jahren keine nenne
te Performance bringen. Im besten Fall könn
vestoren ihr Kapital erhalten“, sagt Olivier d
ranger, Chief Investment Officer der Fonds
schaft La Financière de l’Echiquier in Paris

Wer jetzt in Anleihen investiert, sollte sic
aufstellen und über die Landesgrenzen bl
„Während weltweit mittlerweile Anleihen 
nem Wert von rund 17 Billionen US-Dollar m
gativen Renditen gehandelt werden, bietet As
traktive Renditen“, sagt Teresa Kong, Portfo
nagerin beim Investmenthaus Matthews Asia
sei die am schnellsten wachsende und dynam
te Region der Welt. Zwar produziert der Kon
nur ein Drittel des weltweiten Bruttoinlan
dukts, sorgt dabei aber für mehr als die Häl
jährlichen Wachstums der Weltwirtschaft. D
blem besteht darin, Kunden zu überzeugen
dere Märkte und andere Anlageklasse zu in
ren. Nach wie vor sind viele Portfolios auf da
ne Land oder Europa konzentriert.

Finanzberater müssen Geldanlage heute a
angehen: Früher ging es um die Frage, ob A
mit sechs Prozent Rendite von Bundesanleih
frieden sind oder ob sie mit Aktien eine h
Rendite erzielen wollen und dafür höhere R
in Kauf nehmen können. Entsprechend der
duellen Risikobereitschaft konnten sie geme
mit ihrem Kunden den Anteil von Aktien u
leihen festlegen. Wer Risiken vermeiden w
konnte mit der Rendite von Bundesanleihen
ben. Doch diese Welt existiert nicht mehr. 

„Nie war Geldanlage einfacher als heute“,
Kapitalmarktstratege Thomas Lehr von Flo
von Storch den Wandel auf den Punkt. Seine
nung: Da mit sicheren Anleihen höchstens d
pitalerhalt drin ist, bleiben nur noch Akt
Renditebringer. Bei einer langfristigen Rend
den Aktienmärkten von sechs bis sieben P
pro Jahr ergibt sich die Aktienquote fast au
tisch. Wer jährlich drei Prozent erzielen m
muss heute praktisch die Hälfte seines Portfo
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Aktien investieren. Dabei übernehmen Unterneh-
men mit einem stabilen Geschäftsmodell immer 
stärker die Rolle von Anleihen im Portfolio. Firmen 

rne 
en 

am 
wie Nestlé erwirtschaften kontinuierlich ste
Gewinne, zeichnen sich durch ein starkes Po
an Markenprodukten und ein stabiles Wac
aus. „Wer langfristig investiert, der muss si
der für kurzfristige Bewertungen noch für 
übermäßig interessieren. Beim Investieren g
um Unternehmen, die Werte schaffen“, sagt
Gaschik, Deutschlandchef beim schottische
mögensverwalter Baillie Gifford.

Aus Sparern Investoren zu machen ist ei
ma, mit dem sich derzeit die Finanzindustrie
nandersetzt. So wie die Stadtsparkasse Mün
die im großen Stil Sparverträge mit hohen 
gekündigt hat. Sie will nun die Kunden von re
stärkeren Anlageprodukten überzeugen. Vie
ken und Sparkassen überlegen derzeit, ob sie
re Kunden Negativzinsen weitergeben. 

Kunden für Aktien begeistern
„Wie kann die Finanzbranche Sparer für attr
re Anlagen gewinnen, das ist die Frage, mit d
uns eingehend beschäftigen müssen“, sagt 
ten Schrieber, Vertriebsvorstand beim Pul
Vermögensverwalter DJE. „Es braucht einen 
funken, der aber in der Breite noch nicht gez
hat.“ Schrieber sieht auch den Staat in der Au
Anreize für ein nachhaltiges Umdenken zu 
und empfiehlt einen Blick auf die Schweiz, d
Altersvorsorge auf drei Säulen und stärker a
tien ausrichtet. Die staatlich geförderte Alte
sorge mit teuren Kapitalgarantien in Deutsc
ist bislang mehr oder weniger gescheitert: „R
ist schlicht und ergreifend zu kompliziert u
reicht nicht alle Bevölkerungsschichten.“

Und wohin wird sich die Produktlandscha
wickeln? „Die Niedrigzinspolitik führt natürl
zu, dass sich immer mehr Menschen mit d
tienanlage auseinandersetzen müssen, we
nicht einen realen Kaufkraftverlust hinne
möchten“, sagt Anke Schaks, Bereichsleite
vestmentprodukte bei der Ergo Group AG u
schäftsführerin der Meag AG. Aber auch and
vestments, die bisher bei Privatanlegern ke
große Rolle gespielt haben, könnten zu den G
nern zählen: „Wir gehen davon aus, dass alt
ve Anlageklassen wie Real Assets, Private 
und Private Equity in den Allokationen eine 
re Rolle spielen werden“, sagt Volker Sam
Head of Business Development Germany an
tria bei Barings.

Das Zinstief bedeutet auch ein immer grö
Problem für die Altersvorsorge. Die Hoffnu
dass der Staat breiter fördert: „Denkbar ist
dass in Zukunft steuerbegünstigte Altersvor
konten entstehen, bei denen der Gesetzgeb
Art der Kapitalanlage den Kunden überlässt
Matthias Wald, Leiter Vertrieb für Swis
Deutschland. Denn auch dann wäre der Anr
Anleger viel größer, langfristig mit Aktien vor
Mein Top-Thema
gen. Das würde den Übergang vom Sparer zum In-
vestor erleichtern. Finanzberatern könnte diese 
Entwicklung nur recht sein. 
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können insbesondere für die Alters-
versorgung sinnvoll sein.
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Das derzeitige Zinsumfeld ver
chert die Kunden mehr und m
Der Beratungsbedarf ist größe
denn je. Klassische Sparprodu
bringen aufgrund der Niedrig
phase heute nicht mehr die ge
wünschte Performance. Darau
sultiert bei vielen Sparern ein
schleichender Verzehr ihres V
gens – sie laufen Gefahr, ihre A
vorsorge aufs Spiel zu setzen.
re Berater sprechen unsere K
deshalb auf drohende Spar- u
Vorsorgelücken an und zeigen
ternativen auf. Der Schlüssel i
ne individuelle, zur jeweiligen
densituation passende Anlage
tung. Dem Kunden geht es um
einen vertretbaren Komprom
Performance und Risiko. Desh
bekommen Investmentfonds 
immer höhere Bedeutung, so
für die Einmalanlage als auch
das regelmäßige Sparen. Eben
ETFs, die wir 2016 als erste de
sche Filialbank in unsere Bera
integriert haben. Zudem werd
Versicherungsprodukte mit B
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Vielleicht werden auf diesem Weg 
manche Menschen von den Chan-
cen einer Aktienanlage überzeugt.
Leiter Drittvertrieb
Fidelity Internation

Das Zinstief ist herausfordern
Anleger und eine Chance für 
passende Anlagen anzubieten
Fokus stehen transparente un
gemanagte Aktienfonds sowie
tung. Die Zukunft wird aktiv u
passiv sein – in Abhängigkeit v
Marktsegment oder den Ziele
man mit einer Anlage im Port
verfolgt. Passive Anlagen sollt
weiter mit rund 15 Prozent pr
wachsen. Gute Chancen sehe
auch für Smart Beta sowie für
marktneutrale liquide und illi
Strategien. Wer unabhängig v
Markttrend stabile Renditen e
schaften kann, wird Gelder ge
nen. Bei Multi-Asset-Anlagen 
net sich ein Trend zu individu
Portfolios ab, weshalb günstig
Fondsbausteine in den Fokus
cken. Euro-Rentenfonds werd
schwer haben. Wer mit Bond-
nach Renditen sucht, wird me
siken nehmen müssen – etwa
einen globalen Fokus oder An
in Schwellenländern. Last, bu
least werden die Gebühren w

unter Druck sein – zum Vorteil für 
Anleger, für die das Ergebnis nach 
Kosten zählt.
Philipp Gruhn
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Senior Portfoliomana
Do Investment

Die Zinsen werden für lange Z
einem historisch niedrigen Ni
verbleiben. Es wird natürlich 
Schwankungen kommen – alle
dings gibt es nur wenig Spielr
für nachhaltig steigende Rend
Demografie, Digitalisierung un
geopolitische Risiken wirken h
entgegen. Deshalb haben Prod
Zukunft, die eine höhere Akti
wichtung von mindestens 50 
zent vornehmen. Dabei sollte
Allokation international erfolg
da Fonds, die sich ausschließl
auf Europa konzentriert habe
ne große Performancelücke g
über den internationalen Kon
henten aufgebaut haben. Das 
diese Lücke wieder schließt, i
mentan nicht absehbar – vielm
ist Europa strukturell schwäch
aufgestellt als noch vor zehn J
Trotz höherer Schwankungen
der Möglichkeit eines Aktienc
werden Anlageformen mit ein
hen Aktienquote langfristig hö
Renditen erwirtschaften als re
Anleiheprodukte. Anlageform
Leiter Vermögensmana
ment bei MLP 

Manche Dinge ändern sich nie
Tagesgeldkonto verwahrt Verm
von bis zu 100 000 Euro imme
noch sicher und für Anleger k
fristig verfügbar. Verändert ha
jedoch der Stellenwert, den d
gesgeldkonto im Anlageportfo
deutscher Sparer einnehmen 
Real, also abzüglich der Inflati
es bei Zinsen nahe null ein Ve
geschäft. Trotzdem steigen die
men, die die Deutschen auf Ta
oder Festgeldkonten parken. D
nach und nach merken die An
Eine positive Realrendite ganz
Risiko ist heute nicht mehr zu
ben. Sie passen ihre Strategie 
langsam an und setzen sich be
mit ihrer individuellen Risikot
ranz auseinander – häufig mit 
fessioneller Begleitung.

 Am Ende steht dabei nicht sel
ein breit diversifiziertes Fonds
folio mit einer für den Anlege
senden Aktienquote und weit
Anlageformen. Und: Mit dem 
hoher Tagesgeldbestände kön
Sparer ihrer Bank zuvorkomm
 Geschäftsführerin
MEAG AG

Wir haben vor einiger Zeit beg
nen, das Produktportfolio in d
tersvorsorge um moderne, ka
marktorientierte und innovat
Produkte zu ergänzen. Diesen
werden wir weitergehen. Sow
mit unseren Lebensversicheru
produkten als auch mit unser
nen Fondsprodukten. Auch d
pekt der Nachhaltigkeit bauen
in unserem Fondsangebot kon
ierlich aus. Warum? Weil wir d
glauben, dass ein Investment 
nachhaltig wirtschaftende Un
nehmen unseren Kunden lang
eine bessere Performance bie
Die Produktlandschaft in zehn
ren wird sich weiter eng an de
Kundenbedürfnissen orientie
Der Bedarf an Altersvorsorgel
gen wird wachsen und entspr
chend auch unser Angebot. D
Niedrigzinspolitik führt dazu,
sich mehr Menschen mit dem
ma „Aktienanlage- und Aktien
te“ auseinandersetzen müssen
wenn sie nicht einen realen K
kraftverlust hinnehmen möch
Generalbevollmächtig
OVB Vermögensberat

Während sich Kreditnehmer u
Bauherren über niedrige Kred
sen freuen, stellt die anhalten
Niedrigzinsphase die vorsorge
gen Bürgerinnen und Bürger v
große Herausforderungen. Es
zunehmend schwieriger, die V
gelücke zu schließen. Die Men
sparen zwar, aber das meiste 
fließt in die falschen Finanzpr
te. Bei klassischen Sparforme
Tages- und Festgeldern oder S
konten droht Kapitalverlust. D
Bewusstsein dafür wächst nur
sam. Neben Sicherheit spielen
Vorsorgelösungen zunehmend
Chancen auf höhere Renditen
Rolle. Viele Menschen stehen
dieser Herausforderung.
Qualifizierter Rat in Finanz- u
Vorsorgefragen ist damit meh
denn je gefragt. OVB steht für
langfristig angelegte, themenü
greifende und vor allem kund
entierte Finanzberatung priva
Haushalte. Wir kooperieren m
tungsstarken Produktgebern u
können mit wettbewerbsfähig

Produkten eine individuell pa
de Lösung für den Kunden fin
auch in der Niedrigzinsphase
it 
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ssen-
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D ie Regulierungswelle ebbt nic
Im Gegenteil: „2020 dürfte für
ter und Vermittler, vor allem f
Unabhängigen unter ihnen, ei
nent wichtiges Jahr werden“, i

man Wirth, Vorstand des AfW Bundesverb
Finanzdienstleistungen und Fachanwalt für
cherungsrecht, überzeugt. Und nennt die wi
ten Themen: Finanzanlagenvermittlungsv
nung (FinVermV), Aufsichtswechsel für Gew
treibende mit Zulassung gemäß § 34 f und 
Gewerbeordnung (GewO) und der heiß disk
Provisionsdeckel.

Den größten Einfluss auf die Arbeit von Fin
ratern dürfte die novellierte FinVermV hab
betrifft ebenfalls die rund 37 800 Finanzanlag
mittler mit Zulassung gemäß § 34 f GewO sow
schätzungsweise rund 200 Honorar-Finanzan
berater gemäß § 34 h GewO. Die Bundesreg
musste die alte FinVermV aus dem Jahr 2013
am 2018 in Kraft getretene EU-Richtlinie über
te für Finanzinstrumente – kurz MiFID II – 
sen. Die neue FinVermV hat lange auf sich w
lassen. Erst am 20. September 2019 verabsch
der Bundesrat die finale Fassung. 

Sobald die neue FinVermV am 1. August 2
Kraft tritt, müssen Finanzanlagenvermittler 
und Provisionen offenlegen. Mehr noch:
mögliche Interessenkonflikte, wie zum Beisp
Erhalt von Zuwendungen von einem Produk
müssen sie dem Kunden gegenüber anzeige
Beratungsprotokoll wird durch eine Geeigne
erklärung ersetzt. Letztere ist für Versiche
vermittler gemäß § 34 d GewO bei der Berat
Versicherungsanlageprodukten bereits seit d
Februar 2018 Pflicht, dem Start der EU-Ver
rungsvertriebsrichtlinie IDD.

Zu Versicherungsanlageprodukten zählt di
desanstalt für Finanzdienstleistungsaufsic
Fin) vor allem kapitalbildende Lebensversic
gen mit Überschussbeteiligung sowie fondsg
dene Lebens- und fondsgebundene Rent
sicherungen. Vermittler und Berater sollten d
eignetheitserklärung ernst nehmen – scho
Haftungsgründen, empfiehlt Rechtsexperte 
„Inhaltlich liegt der Schwerpunkt zukünftig a
Begründung der Anlageempfehlung. Diese m
dividuell ausfallen und darlegen, wie die Em
lung auf die persönlichen Umstände des K
abgestimmt ist.“ Schlagwortartig die Gründe
führen dürfte nicht mehr ausreichen. Von Re
für Finanzanlagenvermittler und -berater is
die Regelung, Telefongespräche und sonstig
tronische Kommunikation aufzuzeichnen u
Daten zehn Jahre lang abzuspeichern.
Klar in Richtung Vereinheitlichung zielt das Vor-
haben der Regierung, die unabhängigen Vermittler 
und Berater von Finanzanlagen ab 2021 unter die 
gleiche Aufsichtsbehörde – und zwar die Baf
stellen wie die Vermittler von Finanzanlagen
Banken. Das steht im Koalitionsvertrag von
und SPD vom 12. März 2018. 34f- und 34h-l
ßen in Zukunft dann Finanzanlagendienst
Wie das in der Praxis funktionieren soll, is
unklar. Personell dürfte die Bafin nicht dara
gerichtet sein. Bei der verschärften Kontroll
Finanzprodukte macht die Behörde, die dem
desfinanzministerium untersteht, schon ma
mit Köpfen: Bei geschlossenen Fonds sind
pool-Angebote in Zukunft nicht mehr zuläs

Bisher werden 34f-Vermittler und 34h-B
dezentral von Industrie- und Handelskamm
wie Gewerbeämtern überwacht. Pikant au
der freien Vermittler ist, dass Berlin mit der V
heitlichung eine Forderung der Deutschen K
wirtschaft (DK) erfüllt. „Es ist gut und richti
das Bundesfinanzministerium plant, die Au
über Finanzanlagenvermittler und Hono
nanzanlagenberater auf die Bafin zu übertr
heißt es in einer Mitteilung der DK, der Vert
der kreditwirtschaftlichen Spitzenverbände

Anders sieht das AfW-Vorstand Wirth: „D
tem der gewerblichen Aufsicht hat sich bew
Es gebe keinen erkennbaren Grund für 
Wechsel, zum Beispiel keine Vermittlerska
Vielmehr gebe es Produkt- beziehungsweis
tutsskandale, bei denen die Bafin in ihrer Auf
funktion gefordert gewesen wäre. Er nennt
plarisch Fälle wie Infinus, Prokon, S&K, P&R
Deutsche Bank. „Insofern funktioniert die In
aufsicht der Bafin schlechter als die gewer
Aufsicht der 34f-Vermittler.“

Die Änderung der Aufsicht wäre für die
38 000 Betroffenen mit hohen Kosten verbu
Wird das Umlageprinzip für Bafin-beaufsic
Unternehmen auf die Vermittler übertragen,
ten diese jeweils 3 000 bis 7 000 Euro zahle
in der Branche zu hören ist. Das 34f-Geschäft
viele Vermittler lediglich ein „Zusatzgeschäft
hohe Kostenbelastung könnte zur Aufgabe 
Geschäfts führen, mutmaßt Wirth: Damit 
„die Anlageberatung faktisch zentralistisch 
nigen Bürotürmen in Frankfurt gesteuert“.

Wenig Bauchschmerzen bereitet ein Re
wechsel indes Marktteilnehmer, die in Sach
lageberatung bereits sehr aktiv sind. Christian
mer, Geschäftsführer des Haftungsdachs NF
fonds, hält das Vorhaben, die Beaufsichtigu
der Bafin zu zentralisieren, für „nachvollzie
In der Vergangenheit hätten einzelne Gewer
ter sehr unterschiedlich agiert. Er geht davo
dass nach dem Aufsichtswechsel die Regul
bei den 34f-Vermittlern und 34h-Beratern an

Die Anzahl der Marktteilnehmer werde deutl
schrumpfen. Und die übrig gebliebenen Vermit
und Berater würden „danach in Qualität und Q
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lifikation das Niveau der gesamten Branche
lich positiv prägen“. Von anderen Pools un
bünden sind ähnliche Stimmen zu hören. 

Das dritte größere Regulierungsvorhabe
auch 2020 noch für Aufregung in der Verm
zunft sorgen könnte, ist der vom Bundesfin
nisterium vorgelegte Entwurf eines Gesetz
Deckelung der Abschlussprovision von L
und Restschuldversicherungen. Bekanntlich 
len Verbraucherschützern die Vergütung ein
duktvermittlung gegen Provision des Prod
bieters ein Dorn im Auge. Sie würden Provi
am liebsten ganz verbieten.

Inzwischen kein Geheimnis mehr ist, das
viele Versicherer liebend gerne weniger G
Vermittler zahlen möchten, schließlich ben
sie Geld, um in die Digitalisierung ihres Ges
modells zu investieren. Rechtsexperten seh
den Provisionsdeckel geringe Chancen. Han
Schwintowski, Rechtsprofessor an der Hum
Universität zu Berlin, hält ihn für rechtswid
wohl nach deutschem wie nach europäi
Recht. „Es ist nicht Aufgabe des Gesetzgeber
Preis für eine Vermittlung und Beratung fe
gen. Das ist ein Eingriff in die Gewerbefreihe
Marktversagen, das so eine Maßnahme rech
gen würden, liege nicht vor. Ein Provisions
dagegen sei rechtlich zulässig, meint Schwint
„Jeder Mitgliedstaat ist frei, zu sagen, Beratu
le nur gegen Honorar erbracht werden. De
bewerb um die Höhe der Vergütung wäre 
nicht berührt. Dann würden die Versicher
Nettotarife anbieten. Und ihren Vertretern m
sie ein zu vereinbarendes Honorar zahlen.“

Provisionsdeckel ist „weltfremd“
Professor Matthias Beenken von der Fach
schule Dortmund erinnert daran, dass Provi
nur ein Teil der Gesamtkosten eines Versic
sind. Während die Vergütung für Makler un
treter seit Inkrafttreten des Lebensversicheru
formgesetzes 2014 „bereits teilweise erhebl
gepasst wurden“, seien die Kostenquoten f
übrigen Vertrieb und die Verwaltung „fast
haupt nicht gesunken“. Viele Versicherer w
sogar Kostensteigerungen aus. „Die in viele
ferenzen beschworene Digitalisierung und 
findung von Geschäftsmodellen in Kooperati
Insurtechs hat bislang in den Bilanzen kein
tensenkenden Spuren hinterlassen“, ste
Hochschullehrer etlichen Topmanagern in
cherungsunternehmen ein schlechtes Zeugn

Ohnehin hält Beenken den zweistufigen P
onsdeckel – der Entwurf sieht zwei Prozen
vor, einmal 2,5 Prozent des Beitragsvolumen
dann vier Prozent, falls eine qualifizierte Be
dies rechtfertigt – für „weltfremd und nicht u
bar“. So sollen beispielsweise Makler durc
deckte Testkäufe auf ihre Beratungsqualitä
prüft werden. Hat ein Makler viele Anbind
an Versicherer, könnte er vor lauter Test
kaum noch echte Kunden bedienen, kritisie

Was den Provisionsdeckel betrifft, so k
Vermittler wohl tatsächlich entspannt bleiben
Realisierung würde „im Desaster enden
Schwintowski überzeugt. Es ist kaum anz
men, dass sich Bundesfinanzminister Olaf 
eine derartige Blöße gibt. Innerhalb der Reg
regt sich bereits Widerstand, wie Handelsbl
cherchen ergaben.

Mindestens die beiden anderen Regulie
projekte, also Finanzanlagenvermittlungsv
nung und Aufsichtswechsel für 34f-Vermittl
34h-Berater, dürften die Branche noch eine
umtreiben. Wahrscheinlich würden sie mit K
lidierungseffekten einhergehen, sprich: Der
würde ausgedünnt. AfW-Vorstand Wirth ahnt
reits: „Es sind erhebliche Anstrengungen nöt
zu gewährleisten, dass es auch in drei, fün
ich 
tler 
ua-

zehn Jahren noch unabhängige Finanzanlagen- und 
Versicherungsberatung sowie Finanzanlagen- und 
Versicherungsvermittlung geben wird.“



Business School Oestrich-Winkel, an 
IREBS Immobilienakademie Regensb
und an der Universität Wuppertal.
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Michael Voigtländer

„Viele Großstädte tun  
sich schwer, die richtigen
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Weichen zu stellen“
In den Städten sind Wohnungen knapp, die Mieten explodieren. Warum die Städte die
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D
as Baulandangebo
deutschen Städte
zu klein. Auch das
entscheidender F
dafür, dass zu 

neuer Wohnraum entsteht. Du
ne Städtebauförderung, bei d
Bund die Kommunen bei de
wicklung großflächiger neuer G
in angespannten Märkten 
stützt, könnte sich die Lage sch
entspannen, sagt der Experte f
mobilienmärkte. 

Herr Voigtländer, Schlagz
über Mietpreisbremsen be
schen die Presse. Wie ist die
tion auf dem deutschen 
nungsmarkt?
Es gibt nicht den deutschen
nungsmarkt, sondern zahlreic
gional mitunter deutlich unters
liche Wohnungsmärkte. In S
wie Berlin, München oder Stu
ist der Markt sehr angespann
steigen Mieten und Preise sehr
In anderen Märkten, wie etwa
t in 
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Tei-

aufgrund von Abwanderung
Leerstand als steigende Miete

Steigende Mieten und kn
Wohnraum sind zu einem 
kum geworden. Wie konnt
passieren?
Wohnen ist ein Grundbedürfn
wenn Wohnraum knapp und
wird, gibt es natürlich Sorgen.
kommt, dass in Einzelfällen d
ten dramatisch gestiegen sind
nach Modernisierungen oder b
Wiedervermietung von Wohn
im Bestand. Gerade Einzelschi
die tatsächlich oft dramatisch w
haben die Diskussion stark emo
lisiert.

Wie groß ist der Anteil von 
schen Entscheidungen an d
sere?
Viele Städte haben zu langsa
das Einwohnerwachstum re
und zu wenig Bauland ausgew
Es gibt ein großes Interesse d
vestoren, in Neubau zu inves
verursachen neue Baulandfl
Folgekosten, beispielsweise in
von Infrastrukturinvestitionen
Investitionshilfe fehlt bis heu
Politik wiederum hätte die Ch
der niedrigen Zinsen für die W
gentumsbildung besser nutzen
en 
rm 
ese 
Die 
cen 

ei-
llen 
um 
de 
rt.

Das Land Berlin hat vor Jahr
liche Wohnungen verkauf
jetzt zu einem deutlich hö
Preis zurückgekauft. Wie sin
ist das aus Ihrer Sicht?
Man kann über den Verkau
Wohnungen in den 2000er-Jah
cherlich trefflich streiten – nu
zu Höchstpreisen zurückzukau
ganz sicher nicht sinnvoll. Bess
re es, mit dem Geld den Bau
neuen Stadtviertels zu finanzi
Städte wie Wien oder Kopen
zeigen, wie es geht.

Wie beurteilen Sie insgesam
Wohnungspolitik in Berlin?
Die Wohnungspolitik in Berlin
ßerst problematisch. Zum ein
len zunehmend private Akteu
drängt werden, die Stadt selb
vermehrt Wohnungen überne
und günstig vermieten. Oft m
das aber die Qualität der Wo
gen, weil Mittel für Sanierunge
len. Zum anderen will die Poli
standsmieter schützen, wom
ang zum Wohnungsmarkt für 
erer immer schwieriger wird 

arkt wird gerade mit dem Mie-
tendeckel ein Insidermarkt. Die
Berlin auf Dauer Wohlstand k
denn gerade die Zuwandere
dem In- und Ausland werden
gend benötigt, um Berlin wirt
lich zu stärken.

Interessant ist, dass die A
kurse von in Berlin aktiven I
biliengesellschaften ob der D
te und Beschlüsse in Berli
einknickten, sich mittler
aber erholen und von Ana
sogar zum Kauf empfohlen
den. Begründung: Es wird z
nig gebaut. Die Bevölk
wächst. Die Bestände w
noch knapper und damit we
ler. Ist da was dran?
Aktienkurse hängen immer v
wartungen ab. Aktuell gibt e
leicht die Hoffnung, dass der M
deckel doch nicht kommt od
Regulierung weniger stark is
müssen nun erst einmal abw
ob und wie das Gesetz eing
wird, erst dann lässt sich die Ku
wicklung bewerten.

Kennen Sie Beispiele von 
schen Städten, die eine gute
nungspolitik betrieben hab
Hamburg hat es gut gemach
haben Politik, Verwaltung und
schaft gemeinsam daran gear
mehr Bauland bereitzustellen
dieser Einsatz zahlt sich nun au
Mieten dort steigen mittlerwe
sentlich langsamer als in Berli
München.

Was ist mit dem Bund? Soll 
ordnungspolitischer Sicht –
wort Subsidiaritätsprinzip –
haupt in den Wohnungsm
eingreifen?
Es ist ein Problem, dass in De
land die Gebietskörperschafte
unterschiedliche Kompetenz
Blick auf die Wohnungspolitik h
Grundsätzlich ist es richtig, da
Städte viele Kompetenzen hab
die Lage vor Ort sehr untersch
ist. Wenn es aber durch Land
wicklungspläne sehr enge Gr
für neues Bauland gibt und der
zielle Handlungsspielraum dur
lang nicht ausreichend finan
Aufgaben unzureichend ist,
man sich nicht wundern, das
viele Großstädte schwertun, di
tigen Weichen zu stellen.

Was sind die wichtigsten Ma
men, mit denen der Bun
Problem steigender Mieten
knappen Wohnraums in den
bekommen will?
Die Bundesregierung setzt auf
Mix aus Förderung und Reguli
Mit dem Baukindergeld wird 
gentumsbildung von Familien
stützt, mit der Erhöhung der
für die soziale Wohnraumförd

wird der Bau von Sozialwohnun
angeregt. Die Mietpreisbremse u
die Absenkung der Modernisierun
ird 
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umlage sollen dafür sorgen, d
Mieten langsamer steigen.

Wie beurteilen Sie die Ma
men?
Die Mietpreisbremse ist prob
tisch, weil sie Bezug auf die Mi
gel nimmt. Die Miete in neu v
teten Wohnungen soll höc
zehn Prozent über der ortsüb
Vergleichsmiete liegen, die a
Mietspiegeln der einzelnen Ge
basiert. Das Problem ist jedoch
die Qualität der Mietspiegel se
terschiedlich und die Mietspieg
weise weit vom Markt entfern
Dann wirkt die Mietpreisbrem
ein Mietstopp und setzt zum B
Anreize, Wohnungen eher an 
nutzer zu verkaufen. Das dez
den Mietwohnungsmarkt weit
ßerdem ist der Mietspiegel se
transparent, was zu hoher Un
heit führt – darum gibt es 
scheinlich auch nur wenig Klag
Mieter. Die Absenkung der Mo
sierungsumlage wiederum w
richtiger Schritt, vielfach kam
starken Mietpreisanstiegen i
der Modernisierungen. Alle
muss man auch aufpassen, da
reize erhalten bleiben – vor 
um ältere Häuser energetisch z
dernisieren. Fragwürdig ist da
die Förderung der Nachfrage
Hier gibt es bereits eine hohe
frage. Gibt es wenig Bauland u
Nachfrage wird subventionie
höht die Förderung im Zwei
Baulandpreise noch weiter. G
sätzlich ist es aber richtig da
sorgen, den Zugang zum Wohn
tum zu erleichtern und Anre
setzen, auch günstigere Wohn
zu bauen.

Was sollte die Politik bes
ßen?
Ganz entscheidend ist das Ba
angebot. Viele Kommunen s
hier auf Restriktionen, beispie
se weil die Bürger gegen zusä
Bebauung sind oder weil 
Wohnraum auch Infrastruktur
titionen nach sich zieht. Mit
echten Städtebauförderung, b
Kommunen bei der Entwic
großflächig neuer Gebiete in
spannten Märkten finanziell 
stützt werden, könnte der W
stand leichter überwunden u
Markt entspannt werden. Da
hinaus sollte der Zugang zu W
gentum erleichtert werden. E
strument wären Nachrangdar
die leider immer noch nicht 
führt wurden. Auch eine 
Grunderwerbsteuer könnte h
Statt einen Pauschalsatz zu v
gen, wäre auch eine Mischun
Freibetrag und Stufentarif 
Großbritannien denkbar. Dan
den Haushalte, die kleine Wo
gen kaufen, entlastet, und s
gen 
nd 
gs-

die eine Stadtvilla in bester Lage 
kaufen möchten, müssten mehr be-
zahlen.
Wie wichtig sind private In
ren für den Wohnungsmark
Sehr wichtig. Es ist eine große 
des deutschen Markts, dass wir
breiten Anbietermix haben. In
ren Ländern, in denen fast n
Staat Wohnraum vermietet, 
Qualität der Bestände oft schle
sei denn, man arbeitet mit im
hohen Subventionen wie in W
und nimmt dann auch eine se
ringe soziale Treffsicherheit in
Gerade durch private Eigen
gibt es ein breites und vielf
Wohnungsangebot.

Aber private Wohnungsg
schaften sind renditegetri
Passt das zum großen Bed
günstigem Wohnraum? 
Grundsätzlich sind private Akte
jedem Markt renditegetriebe
gilt für den Automobilmarkt e
wie für den Kartoffelmarkt ode
den Wohnungsmarkt. Es ist de
bewerb, der die Preise niedri
Bezogen auf den Wohnungs
geht es also darum, ein ausre
des Angebot bereitzustellen. D
hinaus kann man durch Regu
gen verhindern, dass eine Mar
überfordert wird. Der Schutz d
standsmieter ist gut begründet
Es ist auch wichtig, dass 
Knappheiten anzeigen und som
nale senden. Wie etwa sollten d
fernteren Umlandgemeinden m
Metropole um Einwohner kon
ren können, wenn sich die Mie
miken nicht unterscheiden wü

Vor allem wegen der Null- un
gativzinspolitik der EZB fließ
Kapital auf Renditesuche i
Immobilienmarkt. Jetzt h

EZB signalisiert, dass ihre Leitz
sen noch sehr lange sehr nied
bleiben. Was bedeutet das für 
to-
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weitere Entwicklung am 
nungsmarkt?
Die Nachfrage nach Immo
steigt, wenn die Zinsen s
Schließlich werden Alternativa
wie Festzinspapiere unattra
und die Finanzierung wird gün
Aktuell kommt noch hinzu, d
aufgrund der Lage im Welthan
ne stärkere Fokussierung auf 
land gibt. Entsprechend ist da
rechnen, dass die Nachfrage na
mobilien hoch bleibt.

Die Deutsche Bundesbank 
vor dem Entstehen einer Im
lienpreisblase in Ballungs
ten. Wie real ist die Gefahr?
Ich sehe diese Gefahr nicht. Be
spekulativen Blase ändert si
Motivation der Käufer, es wird
mehr gekauft, um Immobilien
zu nutzen oder zu vermieten
dern nur noch, um an der We
gerung zu partizipieren. In der
wird solch eine Entwicklung vo
genden Transaktionszahlen,
steigender Kreditvergabe und
steigender Bautätigkeit beglei
dies sehen wir aber nicht. Vie
sind Immobilien in Großstädt
ßerst knapp, die Nachfrage übe
das Angebot deutlich, und es g
rade nur wenig Wiederverkäu
her sehe ich kein Korrekturpot
Allerdings gehe ich davon aus
die Preise künftig langsamer s

Besitzen Sie auch eine Imm
als Kapitalanlage? Und wo, 
Tatsächlich nein, aber ich s
mich durchaus um – bevorzug
wo ich mich auch mit den M
gen auskenne, also im Umlan
Köln und Düsseldorf.
Vita

Michael Voigtländer (Jahrgang 1975)
Leiter des Kompetenzfelds Finanzmä
und Immobilienmärkte beim Institut d
deutschen Wirtschaft in Köln. Der geb
ge Rheinländer hat eine Professur an 
Hochschule Bonn-Rhein-Sieg im Fach
Volkswirtschaftslehre. Vorlesungen zu
Thema Immobilien hält er an der Euro
in-
rig 
die 

Die Fragen stellte Stefan  
Terliesner.
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Nachfrage nach Schließfächern und 
das hohe Sicherheitsbedürfnis spü-
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EMS Werteinlagerung in Heiden-
heim. Die unterirdische Anlage mit 
einem Wachdienst rund um die Uhr 
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denken darüber nach, Bargeld, Gold und Schmuck zu horten. Was Bankschließfächer  
en, wie sie versichert sind und was Finanzberater ihren Kunden raten können.

h 
use 

geraubt.
Christian Niezpickel 
Huk-Coburg
Ulrich Lohrer München

D
ie ungebetenen Be
kamen am helllich
ge. Um 10.45 Uhr 
ten Einbrecher d
kontür der Wohn

Münchens Stadtviertel Au auf, 
suchten gezielt die Räume un
wendeten Schmuck, Uhren un
geld im Gesamtwert von meh
Tausend Euro. Die Täter kamen
weit. Bei einer Polizeikontrolle
Zeit später konnte die Polizei d
besgut sicherstellen.

Ungewöhnlich ist nicht der T
gang, sondern die schnelle A
rung. Die Aufklärungsquote vo
brüchen lag 2018 nur bei 18 Pr
Auch wenn sie sich damit se
mit 15,2 Prozent deutlich verb
hat, ist dies für Opfer kaum ein
Der finanzielle Schaden kann 
lich sein und ist meist auch nic
reichend abgesichert. Denn o
es Senioren, die relativ hohe B
summen zu Hause deponieren

Die Niedrigzinspolitik mac
Horten von Bargeld zunehmen
ressanter. Denn immer mehr B
wälzen Negativzinsen auf Kund
Nach einer Erhebung des Fina
tals biallo.de verlangen bere
von 1 200 befragten Banken N

und Tresore kost
zinsen. Knapp 85 Prozent der Ban
und Sparkassen reichen den neg
ven Einlagenzins der Europäisch
her 
 Ta-
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Zentralbank – aktuell minus 0
zent – eins zu eins weiter. 

Obwohl viele Banken diese G
nur bei sehr hohen Freibeträg
heben, reagieren viele Anleger
gert. „Einige Menschen, die be
weise ihrer Bank misstrauen, b
ren Wertgegenstände und B
lieber zu Hause. Wir raten dav
teure Wertsachen zu Hause au
wahren“, warnt Kriminalhaup
ter Henning Gelse, zuständ
technische Prävention im Lan
minalamt Bayern in München
Bargeld und Wertsachen de
bei sich zu Hause haben will, d
te es möglichst sicher aufbew

Erstattung nur zum Tei
Auch Versicherer erstatten bei
Wohnungseinbruch gegen Nac
meist bis zu einer Grenze. „D
bieter haben unterschiedliche 
die Orientierungsgröße der 
tungsgrenze von Bargeld, Urku
Sparbüchern und Wertpapiere
bei 3 000 Euro und bei Sch
Briefmarken und Gold bei 2
Euro“, so Kathrin Jarosch vo
samtverband der Deutschen
cherungswirtschaft. Viele Versi
erstatten Wertsachen nur, wen
ken 
ati-
en 

se in einem Tresor verschlossen w
den. „Es sollte ein mehrwandi
Stahlschrank mit einem Mindest
ro-
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wicht von 200 Kilogramm od
eingemauerter Stahlwandsc
mit mehrwandiger Tür sein“,
tert Christian Niezpickel, Re
Schadensbearbeitung Sachver
rung bei der Huk-Coburg. 

Auch wenn sich die Anford
gen der Versicherer im Detail
scheiden, sind schwer transp
bare und widerstandsfähige T
Voraussetzung für die Ersta
„Empfehlenswert sind neut
prüfte und zertifizierte Wertb
nisse, die an den Zertifizierun
ken, wie beispielsweise vo
oder ECB-S, zu erkennen sin
Kriminalhauptmeister Gelse.
cherer orientieren sich be
höchstmöglichen Versicherung
me für Wertsachen an dem vo
Tresorzertifizierern nach der
päischen Richtlinie ermittelte
derstandsgrad“ oder der „S
heitsstufe“. 

Je höher der Widerstandsgra
to mehr Zeit und Aufwand ben
Profis, um einen Tresor zu kn
Zertifizierer VdS empfiehlt dah
einem Widerstandsgrad 1 für
halte eine Versicherungssumm
65 000 Euro, bei einem Widers
grad von 2 bis 100 000 Euro u
ur-
ger 
ge-

Grad 3 bis 200 000 Euro. Allerdings 
erstatten viele Versicherer auch die 
in solchen Tresoren aufbewahrten 
Wertsachen nur zu einem Te
Versicherungssumme.

Hinzu kommt, dass solche T
teuer sind. Zwar gibt es Wertbe
mit Volumen eines größeren S
fachs bereits für 400 Euro, d
deren Inhalt aufgrund des ge
Gewichts bis rund 30 Kilog
über die Hausratversicherung
Regel nicht zu versichern. Gew
gere Tresore mit der VdS-Kl
privat versicherbar bis 65 000
kosten aber in der Regel me
1 000 Euro. Wer also einen T

kauft, um Negativzinsen auf seine 
Kontoeinlagen zu umgehen, der 
muss schon sehr hohe Bargeldbe-
stände deponieren, damit si
Anschaffung lohnt. Knacken E
cher dann trotzdem den Tres
stattet die Versicherung nur
Bruchteil des entwendeten Ba

Die günstigere und sichere A
tive ist daher ein Bankschlie
„Wertsachen werden in einem
schließfach seltener als zu Hau
raubt“, erläutert Christian Niez
von der Huk-Coburg. Die Um
der Finanzberater Edition unte
ken und Schließfachanbietern
dass es bei der der Größe, den
preisen und sonstigen Kondi
erhebliche Unterschiede gibt
„Schließfächer im Vergleich“)

Die Banken vermieten in der
meist kleine Schließfächer. Die
sen Größen von ungefähr 25 Ze
ter Breite, fünf Zentimeter Höh
40 Zentimeter Tiefe auf. Einig
ken bieten solche Schließfäch
reits für weniger als 50 Euro p
an. Die günstigsten Mietprei
langt die Volksbank Köln Bonn
Euro), die Kreissparkasse Kö
Euro), die Frankfurter Volksban
die Saalesparkasse (35 Euro)
die Ostsächsische Sparkasse D
und die Volksbank Mittelh
(35,70 Euro). Über ein großes
bot aufgrund ihres großen Filia
verfügen Deutsche Bank und
merzbank. Das gilt zum Teil au
einige Sparkassen und Volksba

„Die Hamburger Sparkasse 
rund 200 000 Kundenmietfä
an mehr als 100 Standorten ein
größten Anbieter von Schließfä
in ganz Deutschland“, sagt 
Grunert von der Hamburger Sp
se. Aber auch bei Banken, di
viele Schließfächer verfügen, k
solche nicht immer angemiete
den. So haben meist nicht alle 
stellen Schließfächer, oft sind
Fächer bereits vermietet. Eini
bieter führen deshalb Warte
Die Mehrheit der Banken ver
Schließfächer ohnehin nur a
den. Häufig wird dafür ein Giro
bei der Bank vorausgesetzt, b
gen sollte darüber auch das 
überwiesen oder das Konto 
Geschäftskonto genutzt werde

Oft nur für Kunden
Einige Genossenschaftsbanke
mieten Schließfächer nur an M
der – also Anleger, die Gen
schaftsanteile der Bank halte
Berliner Volksbank verlangt z
dass Kunden eine externe Ve
rung für das Bankschließfa
schließen, die im Mietpreis nic
halten ist. Nur wenige Banke
Haspa, Mittelbrandenburgisch
kasse, Ostsächsische Sparkasse
den, Saalesparkasse und Spa
Nürnberg bieten Schließfäche
Aufschlag auch an Nichtkunde

Erhebt eine Bank Strafzins
die Kontoeinlagen des Kunde
0,5 Prozent, kann sich ein 
schließfach mit einer Jahres
von weniger als 50 Euro ab 
Bargeldbetrag von 10 000 Euro
nen. Weil die meisten Banken 
Negativzinsen erst ab Freibe
von 100000 Euro und mehr
ben, würde sich die Bargeldh
im Schließfach erst ab Kontosu
darüber lohnen. Dann können

zumindest hinsichtlich des Volum
– auch in kleineren Schließfäch
hohe Bargeldbeträge untergebra
die 
re-
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werden. Mit Bündeln von 200
Scheinen finden dort je nac
schnitt immerhin etwa 600 0
800 000 Euro Bargeld Platz.

Außer dem Volumen ist abe
die Versicherung begrenzt: Mit
ren Summen gewinnt die Fr
Bedeutung, wie die Werte in 
Bankschließfach gegen Risike
Einbrüche oder Wasserschäden
chert sind. Auch wenn Miet
Einbruchsicherheit der Banks
fächer schlecht beurteilen kö
so können sie zumindest deren
cherungsschutz überprüfen. D
ens 
ern 
cht 
ro-
Zu-
 bis 

ch 
he-
 an 
em 
wie 
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Un-

ren auch Anbieter wie der Gold
ler Pro Aurum und EMS Werte
rung. „Derzeit ist die Belegung
bereits relativ hoch, in einigen
rer Filialen gibt es Warteliste
Benjamin Summa von Pro Aur

„Viele Menschen mieten b
Schließfächer, weil die Banken
len schließen, nur einen ge
Versicherungsschutz anbiete
die Kunden die Meldung 
Schließfachs durch ihre Bank
das Finanzamt befürchten“
Bernd Elsenhans, Geschäfts
des EOS Sicherheitsdienstes f
sei besonders sicher. „Wir 
Kunden höchste Sicherhei
dards in unserem Hochsiche
tresor, der nach dem Europä
Standard für Einbruchschutz 
ziert ist, und zudem eine der 
ten Sicherheitsstufen“, so Else

Dass es sinnvoll ist, auf Sich
und Versicherungsschutz 
Schließfachs zu achten, zeigen
einbrüche. So wurden Schließ
im Januar 2019 in der Sparkas
lin Treptow-Köpenick, im M
Commerzbank-Filialen in B
Schmargendorf oder in Münch
Wertsachen 
werden im 
Bankschließfac
seltener als zu Ha
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rungen sollen von einer starken virtu-
ellen Währung profitieren. Aufgrund 
des Netzwerks von 2,7 Milliarden 

 die Digitalwährung Libra komp
manövrieren. Die Schweiz steht 
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Flossbach von Storch Research In
tute in Köln. Doch auch die franz
sche Regierung und US-Präsident 
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Kryptowährungen
nd 
Im Visier der Politik
Die Bundesregierung will die Verwahrstellen von Kryptowährungen regulieren u
ispiel mit  
zertifikat  
: VL3TBC)  

htigs-
Oder 
chrei-
n  
N)  

auf die Digitalwährung Bitcoin 
(WKN: A2CBL5) und Ethereum 
(WKN: A2HDZ2).
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lett verbieten. Deutschland könnte sich ins Abseits  
den Digitalwährungen aufgeschlossener gegenüber. 
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des 
Ulrich Lohrer München

D
er Markt für d
Währungen wäch
sant. Insgesamt g
derzeit rund 2 800
towährungen mit 

Marktwert von mehr als 266 M
den US-Dollar. Die wichtigste u
kannteste ist Bitcoin mit einem
men von knapp 150 Milliard
Dollar. Die neuen Zahlungsmit
breiten sich trotz starker Sch
kungen rasant.

Doch die Staaten fürchten u
ihr Währungsmonopol und ve
suchen, die Verbreitung private
Digitalwährungen einzudäm
men. Am 31. Juli 2019 be-
schloss das Bundeskabinett
den Gesetzesentwurf, um die
fünfte EU-Geldwäscherichtli-
nie umzusetzen. Der Entwurf 
sieht auch die Regulierung 
von Kryptowährungen vor. 
Nach derzeit noch gültiger
Rechtslage und Verwaltungs
praxis der Bundesanstalt für Fi
nanzdienstleistungsaufsicht (Ba
fin) ist deren Verwahrung ohn
Erlaubnis möglich.

Das wird sich ändern: Ab 1. J
ar 2020 müssen neue Verwah
len für Kryptowerte bei der Ba
ne Genehmigung einholen, b
bestehende müssen dies bis 1. 
ar 2020 nachholen und sie b
30. Juni 2020 einreichen. Bish
ten die Besitzer von Kryptow
gen diese zum Teil in eigenen W
– sogenannte digitalen Briefbö
oder bei externen Verwahrer
Gesetzentwurf schafft zudem
Grundsatz ab, dass „Vollba
grundsätzlich alle Bankgeschä
nanzdienstleistungen, das E-Ge
schäft und Zahlungsdienste an
dürfen.

Wenig aufgeschlossen zeigt s
Bundesregierung auch gegenüb
geplanten Digitalwährung Libr
sei sich in der Großen Koalition
ber einig, „marktrelevante p
Stable Coins“ nicht zuzulasse
der Bundestagsabgeordnete T
Heilmann (CDU), der die Block
Politik der CDU/CSU-Fraktion v
wortet. Hintergrund: Das US-
nehmen Facebook plant geme
mit anderen Firmen, die Digit
rung Libra als einen durch 
Währungskorb hinterlegten 
Coin auf den Markt zu bringen

Kaum Transaktionskos
 Im Gegensatz zu Bitcoin würd
Kursschwankungen zu den ko
tionellen Währungen deutlich
ger ausfallen, so die Erwartung
Experten. Aufgrund der Techn
der Direkttransfers zwischen d
bra-Nutzern (Peer-to-Peer) fal
diese kaum Transaktionskoste

Vor allem Menschen in Staat
hoher Inflation und schwachen
die 
en-
rin-
ler 
gie 
 Li-
 für 
n. 
mit 
äh-

 Facebook-Nutzern räumen 
rungsexperten Libra gute E
chancen ein. „Als stabiles Instr
zur Wertaufbewahrung mit ge
Wechselkursschwankungen, 
kostengünstigen Peer-to-Peer
transfer und als Rechnungse
könnte Libra für künftige Nutze
attraktiv werden“, sagt Thoma
er, Chefvolkswirt und Leite
sti-
ösi-
Do-
nald Trump beabsichtigen, Li
verbieten.

Aufgrund des Widerstands si
reits Partner wie Paypal und
aus dem Libra-Projekt ausgest
Es sind aber Zweifel angebrach
Staaten private Digitalwährung
Libra verhindern können. „E
bot würde private Digitalwähr
nur in einen Schwarzmarkt

gen“, so Mayer. Dann bestünde al
dings die Gefahr, dass deren Vort
nicht mehr allen Menschen zugä
 zu 

 be-
bay 
en. 
ass 
wie 
er-

gen 
än-

lich ist, sondern wie das D
eher von Kriminellen genutz
Eine liberale Regulierungspolit
sichtlich von Kryptowährung
treibt dagegen die Schweiz, wo
bra Association in Genf ihren S

 Im Gegensatz zu Deutschlan
sich die Schweiz gegenüber de
an Bedeutung gewinnenden K
währungen aufgeschlossen. 
im August die Eidgenössisc

nanzmarktaufsicht (Finma
Blockchain-Dienstleistern Sy
und Seba Crypto die Tätigk
Bank und Effektenhänd
laubt. Die Dienstleister w
für Banken und instituti
Investoren Kryptowähr
verwahren und mit tradi
len Währungen tausche

Der Gesetzesvorsto
Bundesregierung ist da
sogar weit restriktiver,
die Umsetzung der EU-
ben vorsieht. Denn nac
EU-Richtlinie sollen künf

Kryptowährungs-Handels
formen und Verwahrstel

diglich dem Geldwäscheges
terliegen. Kurz nach Bekan

den des Gesetzesentwurfs kü
Bitpay – einer der führende
lungsanbieter für Zahlunge
Kryptowährungen – an, Deutsc
aufgrund der Regulierung zu 
sen. Bei anderen Handelsplattf
und Verwahrstellen für Krypt
rungen wie der Börse Stuttga
den allerdings Vorteile der Re
rung gesehen.

Seit Januar 2019 sind der Ka
Verkauf von Kryptowährunge
Bitcoin über die von der Grupp
se Stuttgart offerierte App Biso
lich, die von 60 000 Personen
genutzt wird. Der Finanzdiens
Euwax AG, eine Tochtergesel
der Börse Stuttgart, ist dabei st
Handelspartner für die Käufe
Verkäufer. Da bei Bison eine w
Tochter der Börse Stuttga
 Verwahrung der erworbenen K
währungen treuhänderisch 
nimmt, benötigen die Nutze
 eigenes Wallet. „Wenn unser K
verwahrer künftig eine Erla
der Behörden einholen muss u
ter deren Aufsicht steht, scha
regulatorische Klarheit und 
auch bei Kunden auf positive
nanz stoßen“, so Ulli Spank
Chief Digital Officer der Börse
gart.

Zudem könnten Anleger ind
Anlagen auf Kryptowährungen
Kasten) wie börsengehandel
change Traded Notes oder Zer
erwerben. Zudem werden Fon
Kryptowährungen angeboten, 
einige Vermittler interessan
dürften. Dem Ideal der Erfind
Kryptowährungen – der nahez
tenfreien direkten Verwahrun
Anleger, die sich für Kryptowäh-
rungen interessieren, aber eine 
Scheu vor Handelsplätzen oder 
Verwahrstellen von Kryptowäh-
rungen haben, können indirekt  

auf die Entwicklung der wic
ten Digitalwährung Bitcoin. 
auch mit Inhaberschuldvers
bungen von BBT in Form vo
Exchange Traded Notes (ET

Indirekt in Bitcoin und Co. investieren
ler-
eile 
ng-

dem Austausch von Zahlungsmitteln 
ohne Einschaltung Dritter – wider-
spricht dies allerdings.
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für die beklagte Vertriebsgesell-
schaft arbeitete, bestritt Letztere ei-
ne Kenntnis, dass der Prospekt zu 

as zu-
ab der 
ie Be-
 unzu-

nders: 
en ha-
zu ha-
achen-
ast für 
ge die 
e ihre 
e Dar-
rgabe 
n wie 
er Be-
 Bera-
 Bera-
e, sei 

kt vor 
n wur-

rwurf 
dizien 
erlegt 
er, ei-

ne seriöse Vorgehensweise zu doku-
mentieren, etwa durch Mitarbeiter-
schulung und Beratungsbögen.

neri : 
üsse  

umfassend üb r 
Rürup-Produkte 

aufklären.

Wichtige Urteile 
Rürup-Rentenversicherung
Vermittler trägt Beweislast 

n ver-
egen 

r Zah-
e. Der 
atung 
ss mit 
fswert 
estens 
uszah-
ch da-
enen-
inder 

t wor-
hteile 
n Ver-

präch 
rat die 
n des 
 er be-

 über 
aufge-
de die 
einge-
ätte er 
te ab-
te er 

ollten 
für fehlerfreie Beratung 
Das Urteil: Einem Versicherten, 
der einen Rürup-Rentenvertrag ab-
geschlossen hatte, wurden am 26. 
Juli 2019 in zweiter Instanz vom 
Oberlandgericht Köln (Aktenzei-
chen 20 U 185/18) Schadensersatz-
ansprüche zugesprochen. Der Ver-
mittler hatte ihn nicht ausreichend 
über die Nachteile der Rentenversi-
cherung aufgeklärt. Dem Kläger 
müssen alle Versicherungsbeiträge 
zurückgezahlt werden.
Der Fall: Ein selbstständiger Hand-
werker ließ sich im Juli 2008 in ei-
ner Bankfiliale von einem Versiche-
rungsvermittler zur Altersvorsorge 
beraten. Dieser empfahl seinem 
Kunden unter dem Hinweis der 
steuerlichen Absetzbarkeit des Bei-
trags eine Rürup-Rentenversiche-
rung (Basisrente). Daraufhin schloss 
der Handwerker den Vertrag ab. Er 
zahlte insgesamt Beiträge in Höhe 
von 52 000Euro, bis er in einem 
Schreiben vom Oktober 2017 die 
Kündigung erklärte und um die 
Auszahlung des Guthabens bat. 
Der Vermittler wies ihn darauf hin, 

Auszahlung führe. Daraufhi
klagte der Versicherte ihn w
unterlassener Aufklärung zu
lung der geleisteten Beiträg
Vermittler habe bei der Ber
nicht darauf hingewiesen, da
der Basisrente kein Rückkau
ausgezahlt wird und dass früh
ab dem 60. Lebensjahr eine A
lung nur als Rente erfolgt. Au
rüber, dass ein Hinterblieb
schutz nur für Ehegattin und K
gelte, sei er nicht informier
den. Wäre er über diese Nac
aufgeklärt worden, hätte er de
trag nicht abgeschlossen.
Tipp: Weil das Beratungsges
nicht dokumentiert wurde, t
Beweislastumkehr zulaste
 Vermittlers ein. Dabei hätte
weisen müssen, den Kunden
die Nachteile der Basisrente 
klärt zu haben. Da der Kun
einmalige Auszahlung der 
zahlten Beiträge wünschte, h
ihm deshalb von der Basisren
raten müssen. Beides konn
nicht beweisen. Vermittler szk

ay
a/

U
ns

pl
as

h

Rent
 Berater m
n
n

e

dass die Kündigung den Vertrag 
zwar beitragsfrei stelle, aber nicht 
zu einer sofortigen und einmaligen 

daher immer auf eine beweiskräfti-
ge Dokumentation der Beratung 
achten.Se

rh
at

 B
ey

a

Versicherer muss 

Geschlossene Fonds

Fehlerhafte Beratung 
rsuch 
, den 

 recht: 
chten 
rungs-
se Vo-
m spä-
gsver-

ng des 
ag be-
er Wi-
ichtet 
n An-

c (von 
seiner 
nicht 
 nicht 

on zu-

 Han-
 es oft 
ckfor-
ittler 

Neben 
chbe-

h eine 
 Rück-
Übergabe 
Das Urteil: Weil sie ein Fon
spekt zu spät erhalten habe, 
eine Anlegerin den Kauf 
Fonds rückabwickeln. Die er
stanz urteilte, dass der beklag
trieb die Aushändigung hätte 
darlegen müssen. Dem wider
der Bundesgerichtshof (BGH) 
teil vom 15. August 2019 (Akt
chen III ZR 205/17) und gab vo
der Fall zu beurteilen ist.
Der Fall: Eine Anlegerin un
Mann hatten von August 2007 
2008 bei einer Handelsvertr
Anteile an neun geschlossenen
gezeichnet und insgesamt 30
Euro investiert. Zehn Jahre 
klagte die Anlegerin – nun Erb
Anteile ihres verstorbenen Ma
auf die Rückabwicklung der Ve
Statt eine sichere Altersvorsorg
sie eine riskante Beteiligung er
Sie sei über die Risiken nicht
klärt worden und habe den Pr
erst am Zeichnungstag erhalt
die Handelsvertreterin nicht
es Prospekts?
ro-
llte 
es 

 In-
er-
ser 
ach 
 Ur-
zei-
wie 

ihr 
Juli 
rin 
nds 
00 
ter 
der 
es – 
ge: 

abe 
en. 
fge-
ekt 
 Da 
ehr 

spät ausgehändigt wurde. D
ständige Oberlandesgericht g
Klage teilweise statt, weil d
klagte die Prospektübergabe
reichend darlegte. 
Das sahen die BGH-Richter a
Da die Klägerin nicht bestritt
be, den Prospekt erhalten 
ben, liege keine negative Tats
behauptung vor. Die Beweisl
eine zu späte Übergabe tra
Anlegerin. Die Beklagte hab
Darlegungspflicht erfüllt: Ihr
stellung zur Prospektübe
 beruhe auf Anhaltspunkte
Schulung der Beraterin und d
stätigung der Anlegerin in den
tungsbögen. Da es mehrere
tungsgespräche gegeben hab
es möglich, dass der Prospe
dem Zeichnungstag übergebe
de.
Tipp: Im Zweifel kann der Vo
einer Falschberatung mit In
aus dem Kontext indirekt wid
werden. Es empfiehlt sich dah
Provisionen
Rettungsversuch starten
Das Urteil: Laut der Entscheidung 
des Oberlandesgerichts München 
(OLG) vom 27. März 2019 (Aktenzei-
chen 7 U 618/18) bestehen für ein 
Versicherungsunternehmen Nach-
bearbeitungspflichten auch bei ei-
nem Widerruf, sofern ein Vertrag 
bereits wirksam war.
Der Fall: Ein Vermittler war für ei-
ne Versicherungsgesellschaft als 
selbstständiger Versicherungsver-
treter tätig. Nach seinem Ausschei-
den aus der Vertriebsorganisation 
wurden ihm noch Provisionen für 
die Vermittlung von Policen gutge-
schrieben. Einer der von ihm ver-
mittelten Verträge wurde später 
vom Versicherten innerhalb der 
14-tägigen Frist (nach Paragraf 8 
VVG) widerrufen. 
Daraufhin forderte der Versicherer 
von seinem ehemaligen Vertreter 
die Provision zurück (gemäß Para-
graf 87a Handelsgesetzbuch). Die 
Gesellschaft ging davon aus, dass ei-
ne Nachbearbeitung bei einem Wi-
derruf nicht geboten sei. Der ehe-
malige Versicherungsvertreter klag-

rungsgesellschaft einen Ve
hätte unternehmen müssen
Vertrag zu retten. 
Das OLG gab dem Vermittler
Für Nachbearbeitungspfli
muss ein wirksamer Versiche
vertrag entstanden sein. Die
raussetzung ist auch bei eine
ter widerrufenen Versicherun
trag erfüllt. Denn vor Ausübu
Widerrufsrechts ist der Vertr
reits schwebend wirksam. D
derruf des Versicherten vern
den Vertrag nicht ex tunc (vo
fang an), sondern nur ex nun
nun an). Da der Versicherer 
Nachbearbeitungspflicht 
nachgekommen sei, kann er
vom Vermittler die Provisi
rückfordern.
Tipp: Nach Beendigung des
delsvertretervertrags kommt
zum Streit über Provisionsrü
derungen. Betroffene Verm
sollten ihre Rechte kennen. 
einer nicht eingehaltenen Na
arbeitungspflicht kann auc
unzureichende Darlegung des
te gegen die Nichtauszahlung seiner 
Provision vor dem Oberlandgericht 
(OLG) München, da die Versiche-

forderungsanspruchs des Versiche-
rers dem Vermittler helfen, seine 
Provision zu sichern.
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Nach einigen Privatbanken werden vermutlich auch 

Markt-
“, sagt 
nen in 
in des-
ft erst 
 Fonds 
r legen 
mobi-
 nach 

s Zins-
iquidi-
nds.

en Zu-
ds nur 
s neh-
bjekt -

Scope. 
-Call“ 

). Laut 
ität in 

t 2015 
ur Auf-
 Fokus 
Living 
ch der 
eter in 
insam-
amen 
mobi-

 Volks- 
üssen 

Grund 
erhin 
 Volu-
ds ein 
ird er 

abona 
itions-
inder-
ll der 

lrendi-
hr an. 

schaft, 
en Le-
 Swiss 
n neu-
 Living 
ungen. 
walter 
nteile 
rkauft 
mobi-
h hat 
ischen 
uropa 
arkas-
os ein-
rtrieb.
phase 
ge das 
indest 

bekannten Adressen drängen kleine Anbieter auf den Markt. 
neue Objekte sind so hoch wie nie.
Stefan Terliesner Köln

Es gibt nur wenige Finanzprodukte,
Absatz begrenzt werden muss, w
Nachfrage so groß ist. Offene Im
lienfonds sind ein Beispiel dafü
Jahrzehnt nach der Krise der Im

lienfonds präsentiert sich die Branche in 
Stimmung. „Nicht primär die Gefahr eine
wende nach oben, sondern ein Mangel an 
ten und hohe Barreserven treibt die Anbiete
sagt Sonja Knorr, Analystin bei der Ratinga
Scope. Dennoch schieben Investmenthäuse
Produkte an die Vertriebsrampe. Angst, zu s
kommen, haben sie offenbar nicht.

Hauptgrund für das große Interesse an d
mobilienfonds ist das Zinstief. Der Hauptrefin
rungssatz der Europäischen Zentralbank, de
nannte Leitzins, verharrt bei 0,0 Prozent
deshalb liegt die laufende Rendite für zehnj
Bundesanleihen bei minus 0,60 Prozent. We
deutschen Staat 100 Euro leiht, muss dafü
60 Cent zahlen. Das ist absurd. Aber Re
Bernd Haferstock von der Habbel, Pohlig & P
Vermögensverwaltung weist darauf hin
58 Prozent der europäischen Staatsanleihen
gativen Terrain notieren – in Deutschland s
sogar 90 Prozent. Insgesamt fallen die bei B
bürgern traditionell beliebten Anleihen, Tag
und Sparanlagen als gewinnbringende Anla

Als Alternative gelten offene Immobilien
Fondsvermittler mit Erlaubnis gemäß § 34 f G
beordnung jedenfalls sollten diese Produk
dem Radar haben. Tim Bröninger, Mitglied d
schäftsleitung beim Fonds Finanz Maklerse
weist auf die „konstant positiven Erträge“ h
die Fonds seit Jahren erwirtschaften. Auch
und darüber hinaus erwartet er „weiterhin
Mittelzuflüsse in die Anlageklasse Immobilien
sicherheitsorientierte Investoren sind sie ein
netes Produkt, sagte Steffen Sebastian, Pro
für Immobilienfinanzierung sowie stellvertre
Geschäftsführer des IREBS Instituts für Im
lienwirtschaft an der Universität Regensbur

Als Reaktion auf die Finanzkrise im Jahr
die auch die offenen Fonds in Bedrängnis br
hatte der Gesetzgeber 2013 Mindesthalte- un
digungsfristen eingeführt. Eine abrupte Fluc
Investoren aus den Fonds zulasten von Priv
gern, so wie 2008, soll dadurch verhinder
den. Heute stehen die Fonds wieder gut d
breit gestreut in einzelne Immobilien inves
Nach einer Analyse von Scope betrug die 
schnittliche Rendite der Fonds in Deutschl
den vergangenen fünf Jahren 3,1 Prozent p
num. Auch 2019 wird die durchschnittliche R
„erneut ansteigen“, ist Knorr zuversichtlich. 
fristig erwartet sie im Schnitt ein Niveau zw
2,0 und 2,5 Prozent jährlich.

Dabei unterscheidet Scope zwei Kompon

Doch die Kaufpreise für 
Die durchschnittliche Netto-Mietrendite werde w
terhin leicht nachgeben; seit 2013 sei sie v
5,0 Prozent auf 4,1 Prozent im Jahr 2018 gesunk
ren 
die 
bi-

Ein 
bi-
ter 

ins-
jek-
m“, 
tur 

eue 
t zu 

Dieser Rückgang werde aber auch 2019 von
steigenden Wertänderungsrendite der Fonds
als ausgeglichen. Bereits seit 2014 sei sie p
und steige an. 2018 seien die Immobilienpor
der Fonds um 1,4 Prozent wertvoller gewo
der höchste Zuwachs der vergangenen zehn
Während die Rendite aus den Mieteinnahm
ter Druck steht, gewinnen die Objekte an W

Im Vergleich zu den langfristigen Renditen v
tienfonds von sechs bis acht Prozent sind di
drei Prozent von offenen Immobilienfond
niedrig, aber im Vergleich zu anderen Anlagef
immer noch attraktiv. Daran wird sich so s
ei-
on 
en. 
Sparkassen sowie Volks- und Raiffeisenbank
Kunden mit sechsstelligen Euro-Einlagen ein
bewahrungsgebühr“ verlangen. Das würde da
resse an Immobilien gewiss verstärken.

Offene Immobilienfonds bieten eine An
Betongold für jedermann. Eine schicke Wo
in München können sich nur wenige Men
leisten, Anteile an einem Immobilienfonds 
bereits ab 25 Euro monatlich. Der Schwer
der meisten Fonds liegt aber nicht auf Wohn
sondern auf Büros, gefolgt von Einzelhand
tels und Logistik. Nach Angaben von Scop
auch in diesen Segmenten die Preise stark 
gen. Das hat Konsequenzen für die Fonds.

Höhere Risiken
„Hohe Ankaufvolumina bei aktuell hohen 
preisen treiben die Risiken der Fonds hoch
Knorr. Hinzu kämen vermehrte Investitio
Projektentwicklungen. Diese sind schon alle
halb risikobehafteter, weil die Immobilie o
noch gebaut und vermietet werden muss. Die
stehen unter Anlagedruck. Die Fondsmanage
neues Geld aber nicht zwingend sofort in Im
lien an. Viele parken die Mittel und suchen
passenden Objekten. Der Haken: Wegen de
tiefs bringt Cash keine Rendite. Eine hohe L
tätsquote verwässert also die Rendite der Fo

Viele Anbieter reglementieren daher d
strom neuer Gelder. Zum Teil geben Fon
Kontingente in den Vertrieb. Andere Fond
men lediglich dann neue Mittel an, wenn O
ankäufe unmittelbar bevorstehen, berichtet 
Die zuletzt genannte Variante wird als „Cash
bezeichnet (siehe Tabelle „Reges Interesse“
Scope hielten die Fonds Ende 2018 Liquid
Höhe von rund 18 Milliarden Euro. 

Das große Interesse der Anleger hat sei
nicht nur zu Mittelzuflüssen, sondern auch z
lage neuer Fonds geführt. Beispiele sind der
Wohnen Deutschland und der Swiss Life 
and Working. Als ein Geldmagnet erweist si
neue UniImmo Wohnen ZBI, der laut Anbi
gut zwei Jahren bereits 3,1 Milliarden Euro e
meln konnte. ZBI steht übrigens für den N
des Kooperationspartners Zentrale Boden Im
lien. Während Union Investment auf die 875
und Raiffeisenbanken zurückgreifen kann, m
Wettbewerber wie die Frankfurter KanAm 
ohne eigenes Vertriebsnetz auskommen. Imm
kommt der Leading Cities Invest aber auf ein
men von 377 Millionen Euro. Sobald ein Fon
dreistelliges Millionenvolumen erreicht hat, w
für Vertriebsorganisationen interessant. 

Seit dem 11. Oktober im Vertrieb ist der H
Nahversorgungsfonds Deutschland. Invest
schwerpunkte sind Lebensmittelmärkte, K
gärten und Stadtteilquartiere. Bis 2024 so
Fonds 500 Millionen Euro groß sein. Die Zie
te gibt Habona Invest mit 3,5 Prozent pro Ja
Guido Küther, Chef der Kapitalanlagegesell
will mit seinen „sehr guten Kontakten zu d
bensmitteleinzelhändlern“ punkten. Auch
 Life Asset Managers hat Anfang Oktober eine
en Fonds aufgelegt. Der Swiss Life European
investiert europaweit überwiegend in Wohn

Beim Vertrieb macht der Vermögensver
gemeinsame Sache mit der Dekabank. Die A
sollen also über die deutschen Sparkassen ve
werden. Zuvor aber muss der Ankauf von Im
lien ins Rollen kommen. Und schließlic
Real I.S., der Immobilienspezialist der Bayer
Landesbank, im September den Realinvest E
aufgelegt. Auch hier soll zunächst über die Sp
sen Kapital für den Aufbau eines Startportfoli
gesammelt werden. Erst dann beginnt der Ve

Es ist gut möglich, dass in der Hochpreis
weitere Fonds auf den Markt kommen. Solan
Zinsniveau tief ist, sollte Betongold zum
Offene Immobilienfonds sind gefragt 
Baukindergeld kommt gut an S. 22
Der ewige Zweikampf S. 24
Interview mit Eric Bernbaum S. 26
Infrastruktur bietet stabile Erträge S.
Auch im Alter sind Aktien ein Muss S

Meine Produkte
nicht im Preis fallen. Erst ein deutlich steigendes 
Zinsniveau würde Sparprodukte attraktiver ma-
chen. Aber das kann noch lange dauern. 
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Quelle: KfW
Heinz-Josef Simons Düsse

D
ie Kritiker sind w
hend verstummt. D
fürchtungen, dass 
Herbst 2018 einge
Baukindergeld e

denhüter werden könnte, habe
als falsch erwiesen. Rund 135 0
milien in Deutschland haben
halb des ersten Jahres Fördera
gestellt. Damit wurden den A
stellern innerhalb der kurze
grammlaufzeit bereits Zuschü
Höhe von insgesamt rund 2,8 M
den Euro gewährt, meldet d
ständige staatliche Förderban
Für die gesamte Laufzeit s
9,9 Milliarden Euro für das B
dergeld zur Verfügung. 

Vor allem junge Familien g
zu, um mit dem Baukinderge
mindest einen Teil der stark s
den Preise für Grundstücke u
mobilien abmildern zu können
als 80 Prozent der geförderten
lien haben laut KfW ein ode
Kinder, rund 60 Prozent ein z
steuerndes Haushaltseinkomm
Höhe von bis zu 40 000 Euro.

Pro Jahr erhält eine Familie
Euro je Kind. Das Baukindergel
zehn Jahre lang gezahlt, sodass
lien mit einem Kind insgesamt 
Euro, Familien mit zwei Ki
24 000 Euro erhalten. Einen A
auf Baukindergeld können Fa
stellen, die zwischen dem 1. 
2018 und dem 31. Dezember 20
ren Kaufvertrag unterzeichnet
hungsweise eine Baugenehm
erhalten haben. Die Anträge w
bei der KfW online übe
Zuschuss portal gestellt. 

Das erste Jahr Baukindergel
aber auch eines: Die Förderun
das Vertragswerk dahinter is
dings stark verschachtelt und 
Teilen unverständlich oder nic
deutig. Daher hat die KfW jetzt
mals nachgeschärft. Auch Fin
rater sollten die Details kenne
im Beratungsgespräch auf der
der Zeit zu sein. 

Neu bei Anträgen seit  
17. Mai 2019 
Immobilienerwerber müsse
Förderantrag für das KfW-Förd
gramm 424 spätestens sechs M
nach Einzug stellen (zuvor: dr
nate). Ein Antrag vor dem Ein
nicht zulässig. Nicht mehr för
hig ist die Übertragung von W
gentum bei Ehegatten, Leben
nern oder sonstigen Lebensge
schaften, bei Verwandten in g
Linie, bei vorweggenommene
folge, bei testamentarischer 
gung oder Schenkung.

Die Prüfung bei der KfW 
nach wie vor auf Grundlage von
lagen, die der Antragsteller einr
muss. Dazu zählen die Meldeb
gung oder die Meldebescheinigu
Kauf einer bereits selbst genutzt
mobilie, der Grundbuchauszug
die Einkommensteuerbescheid
zwei Jahren vor dem Einzug. Z
lich gilt eine Einkommensgrenz
zu viel verdient, geht leer aus.

Einkommensgrenze be

Be
0 Euro für jedes  
einer dreiköpfigen Familie, 
und ein Kind unter 18 Jahren
höchstens 90 000 Euro im Jahr
gen: 75 000 Euro steuerpflic
Einkommen der Eltern zuz
15 000 Euro Freibetrag für das
Entsprechend höher darf das s
pflichtige Haushaltseinkomm
einer vierköpfigen oder fünfkö
Familie sein. Denn jedem Ki
nehmigt der Fiskus einen ei
Freibetrag von 15 000 Euro. En
dend ist das zu versteuernde Ei

men im zweiten und im dritten J
vor Antragstellung. Die Beträge w
den addiert und durch zwei getei
ern 
arf 
tra-
ges 
ich 
nd. 
er-
bei 
gen 
ge-
en 
ei-
m-

Bauherren und Käufer müss
Höhe des Haushaltseinkomme
hilfe der Einkommensteuerbes
nachweisen. Aber was tun, we
Steuerbescheide fehlen, etwa 
den vergangenen Jahren kein
kommensteuererklärungen a
ben wurden? 

Baukindergeld bei fehl
den Einkommensteuerb
scheiden 
Nicht jeder in Deutschland mu
Einkommensteuererklärung 
ben. Unter bestimmten Vora
zungen ist die Abrechnung m
Finanzamt freiwillig. Der Fach
dafür lautet „Arbeitnehmerve
gung“ (früher: Lohnsteuerjahr
gleich). Doch wer diese nic
macht hat, weil er nicht musste
fehlen naturgemäß die Einkom
steuerbescheide. 
Die Lösung: Die freiwillige Ste
klärung nachträglich abgeben
die sogenannte „Antragsve
gung“ kann auch im Nachhine
die vergangenen vier Jahre n
holt werden – bis Silvester 20
noch für das Steuerjahr 2015. 

Das bedeutet für Käufer und
lebauer: Wer im Jahr 2019 sein
trag auf Baukindergeld stellen 
te, muss eine Antragsveranlagu
die Jahre 2016 und 2017 beim F
amt einreichen. Wer im Jahr
Baukindergeld beansprucht, m
so entsprechend für die Jahr
und 2018 die Antragsveranl
nachholen. 

Auch die Wechselfälle des L
wie Familiengründung oder 
dung können sich auf den Z
der staatlichen Förderung a
ken. 

Baukindergeld in der 
Schwangerschaft
Ob auch Bauherren und Käuf
ihr erstes Kind erwarten, Ans
auf Baukindergeld haben, hän
Einzelfall ab. Entscheidend 
Zahl der Kinder unter 18 Jahre
bei Antragstellung im Haushalt
und für die der Antragsteller K
geld erhält. Die Folge: Wird der
wuchs erst nach Antragstellung
ren oder wird ein Kind erst d
adoptiert und so in den Haush
genommen, besteht kein Ans
auf Baukindergeld.

Wegfall der Selbstnutz
Gegen die großen Risiken im 
wie Krankheit, Scheidung un
verlust ist meist kein Kraut ge
sen. Wird aus diesem oder ein
deren Grund das geförderte W
gentum vor Ablauf des zehnjä
Förderzeitraums aufgegeben, m
die Eigentümer die KfW übe
Wegfall der Selbstnutzung inf
ren. Dies gilt unabhängig vo
Gründen für die Aufgabe 
(Mit-)Eigentümerschaft, wen
oder die Eigentümer die gefö
Immobilie nicht mehr selb
Hauptsitz oder alleinigen Wo
nutzen oder man selbst nicht
(Mit-)Eigentümer des Objekts i
schieht das vor Ende des zeh
gen Förderzeitraums, stopp
staatliche Förderung sofort. Ab

ager
29 728
ANTRÄGE

und damit die meisten
kamen im ersten Jahr d

Baukindergelds aus  
Nordrhein-Westfalen,
gefolgt von Baden- 

Württemberg (18 072) u
•   12 000 Euro Zuschuss pro Kind
(zehn Jahre lang je 1 200 Euro)

•   für den Bau oder Kauf  
der eigenen vier Wände 

• für Familien mit Kindern  
und Alleinerziehende 

•   mit einem Haushaltseinkomme

Baukindergeld auf einen Blic
ahr 
er-
lt.

merhin müssen Betroffene das in den 
Jahren zuvor erhaltene Baukinder-
geld nicht zurückzahlen.



 24 | MEINE PRODUKTE MEINE PRODUKTE | 25
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 Das Börsen-Derby
Seit Jahren laufen Aktien von wachstumsstarken Unternehmen besser als günstig bewert
Titel. Entsprechend geht die Bewertung von Growth- und Value-Aktien inzwischen 
es ge-
n den 
 einer 
nalen 
nnten 
-Titel. 
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Im September, als Value-Titel ihre 
Growth-Pendants seit langer Zeit zum 
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auseinander. Immer mehr Marktbeobachter erwarten deshalb ein Comeback günstiger 
 ob es wirklich dazu kommt, ist fraglich. 

e-In-
örse 
egt 
iante 
em 
te, 
 

 des 
ie in-

aber 
nicht das sich verändernde Umfeld für Unternehmen und Investoren. Die 
Outperformance des Growth-Indexes dürfte anhalten. Anleger sollten das 
bei Investments in Value-Indizes berücksichtigen.
Gerd Hübner München

I
m September dieses Jahr
schah Bemerkenswertes a
Aktienmärkten. Es kam zu
Rotation an den internatio
Börsen: raus aus sogena

Growth-Aktien, rein in Value
Unter Growth-Unternehmen 
hen Börsianer solche mit eine
hen Gewinnwachstum, Value-
zeichnen sich dagegen durc
günstige Bewertung aus. 
Wechsel war in den vergan
zehn Jahren selten zu beoba
Denn da dominierten fast ausn
los Wachstumsaktien, wie ein
auf Aktienindizes zeigt: In d
Zeitraum legte der Aktienindex
World Growth 11,55 Prozent p
zu. Die Benchmark MSCI World
dagegen brachte es nur auf run
Prozent jährlich.

Noch weiter klafft die Sche
Sicht von drei Jahren ausein
Während der Growth-Index au
als 13 Prozent pro Jahr kommt,
Zuwachs beim Value-Index mit
über sieben Prozent fast nur h
hoch. Tatsächlich waren es 
USA vor allem die als Wachstu
geltenden Technologieaktien, 
Entwicklung des Aktienin
S&P 500 maßgeblich bestim
Aber auch in anderen Teilen de
war diese Divergenz zu beoba

James Lowen und Clive Be

Value-Titel. Doch
Fondsmanager des JOHCM UK Equity 
Income Fund, zum Beispiel sehen 
europäische Wachstumsaktien kri-
tisch. Nach ihrer Ansicht hat s
ne Growth-Blase gebildet, die
das Ausmaß der Dotcom-Bla
1999 noch übersteigt. Eine äh
Beobachtung machte Shigeru 
von Nikko Asset Management
pan. Auch dort seien die Bewer
niveaus extrem auseinanderge
 ei-
gar 
on 

che 
agi 
 Ja-
gs-
en, 

ersten Mal wieder hinter sich l
sahen sich nun viele bestätigt, 
Value-Comeback prognostizi
Dass dem so ist, ist aber keine
ausgemachte Sache. Ein wesen
Treiber der Underperforman
Value-Titeln ist laut der Ban
nämlich der Rückgang der An
en, 
 ein 
en. 
egs 
her 
on 
BS 
he-
ür-

e in 
cht 

haben. Und gleichzeitig Wachst
tel unterstützen, da der Nettob
der künftigen Cashflows aufgru
nes niedrigeren Diskontierung
steige. Weil sich die Anleihere
Anfang September erholt hätte
gern die UBS-Analysten, seien
Titel da besser gelaufen. 

Jedoch scheint ein Ende der
rig- und Nullzinspolitik nicht in
Im Gegenteil: Zuletzt signalis
die Notenbanken, dass sie ihre
politik erneut expansiver ges
würden. Das heißt, Value-Tite
ten dauerhaft belastet und G
Werte weiter unterstützt w
Dass wir kein Comeback klass
Value-Aktien erleben werden,
ist Value-Investor Hendrik Leb
der Investmentboutique Acati
aus einem anderen Grund über
Sein Argument: „Wir erleben d
eine Veränderung, die auch u
rade einen neuen Blick auf Va
fordert“, erklärt er. 

Zwar habe der klassische 
 Ansatz über Jahrzehnte bis 
1990er-Jahre gut funktioniert. „
ser Zeit hatten wir es aber mi
eher statischen Welt zu tun“,
ber. „Nehmen Sie als Beisp
Chemie- oder die Autoindustr
chen Branchen ging es imm
besser, mal schlechter, aber la
tig im Durchschnitt konnte ma

darauf verlassen, dass sie insgesamt 
mit drei oder vier Prozent wachsen.“ 
Genau das aber sei nicht mehr so.
In der Tat erleben wir massiv
brüche in vielen Branchen. D
zum Beispiel für die Banken
sche Vertreter von Value. Sie 
nicht nur unter der Negativ
Nullzinspolitik der Notenba
sondern zugleich unter der z
menden Konkurrenz durch 
und innovative Fintechs, also
der technologischen Disru
„Glauben Sie, dass zum Beisp
Deutsche Bank, die weit unter
Buchwert notiert, sich rasch e
wird?“, fragt der Experte. Ähn
ist in der Automobilindustrie 
obachten, die durch die Elektro
lität vor einer Transformation
oder in der Pharmaindustrie, 
Biotechnologie mit ihrer seh
schnelleren und gezielteren M
mentenentwicklung stark 
Druck setzt.

„In einer Welt solcher dauer
Umbrüche sind klassische Ken
len wie das Kurs-Gewinn- od
Kurs-Buchwert-Verhältnis nich
sehr aussagekräftig“, so Lebe
heißt, auch wenn viele Titel a
sen Branchen nach den üblich
lue-Kennziffern günstig ausseh
könnte dies daran liegen, da
darin tief greifende strukturel
änderungen widerspiegeln. Mi
ren Worten: Das sich veränd
Geschäftsumfeld ist der Grun

rum diese Titel günstig sind. Wer in 
diese Werte nur investiert, weil diese 
an Value-Kriterien gemessen günstig 
aussehen, kann leicht in die
nannte Value-Falle tappen.

„Ich denke, dass wir deshalb
neu betrachten müssen“, erkl
ber. Und dabei seien zwei As
sehr wichtig: „Zum einen müss
akzeptieren, dass die Welt m
schon wieder anders aussie
heute, dass wir es mit einer se
dynamischeren Entwicklung 
haben. Und zum anderen, da
lue-Investoren bezüglich der W
tumsaussichten von Unterne
aggressiver werden sollten.“ A
sollten Value also neu defin
„Sie sollten sich nicht mehr al
Kennzahlen wie dem Kurs
wert-Verhältnis oder der Di
denrendite orientieren, so
sollten schauen, so, wie Warre
fett es formuliert hat, wie vie
man nachher wiederbekomm
klärt der Experte. 

Das bedeutet nichts ander
dass auch ein schnell wachsend

ternehmen ein Value-Titel sein ka
Ähnlich sieht das DZ-Bank-Ana
Christian Kahler. Er hält die Un
ge-
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scheidung zwischen Growth u
lue schlicht für überflüssig. Vie
sollten sich Anleger seiner A
nach vier Fragen stellen: Verste
das Geschäftsmodell? Sind di
sichten des Unternehmens mi
auf die kommenden zehn Jahr
Handelt das Management im In
se des Aktionärs? Und ist die B
tung niedrig genug für einen Ei
Auf diese Weise, so Kahler, kö
Value-Fallen umgangen werde

Investoren denken um
Value-Investor Leber schaut sic
sprechend heute auch ganz a
Titel an als früher: „Auch eine
die mit einem Kurs-Gewinn-V
nis von 30 bewertet ist, kann 
lue-Wert sein, wenn der Gew
des Jahr um 20 Prozent zulegt
weiß ich, dass sie schon nach 
Zeit, wenn der Kurs nicht steig
günstig aussehen wird.“ Beispi
für gibt es zuhauf. Kaum je
nn. 
lyst 
ter-

würde auf den ersten Blick die G
gle-Mutter Alphabet als Value-T
betrachten. Bezogen auf die erwa
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cht 
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ten Gewinne 2020 liegt das KG
Alphabet-Titel aber nur bei run
und das bei einem Gewinnwac
von 15 Prozent. „Und Sie dürfe
nicht vergessen, dass Konzer
Google oder Facebook noch ga
alle ihre Möglichkeiten der Mo
sierung ihres Geschäftsmodel
geschöpft haben“, so Leber w

Noch klarer wird diese neue
Vorgehensweise vielleicht bei 
Negativbeispiel wie Amazon
kann mir schon vorstellen, da
Kurs weiter steigt, weil das Unt
men wächst. Aber wenn ich fra
ich da mein Geld wieder zurü
komme, dann habe ich Zweifel
zon ist für mich deshalb kein 
Wert, so wie es hingegen App
crosoft oder selbst Google 
erklärt Leber. 

Der Streit darüber, ob Growt
Value erfolgreicher ist, heißt 
zwar fast so alt wie die Börse 
Doch könnten sich die klass
Denkmuster vielleicht wirklich
mehr als ganz zeitgemäß erw
Anleger sollten deshalb die 
scheidung zwischen Value
Growth grundsätzlich überd
und vor allem nicht mehr nur
die klassischen Kennziffern he
hen, um die Attraktivität eine
zu beurteilen. Damit lassen si
lue-Fallen, die es aufgrund de
Grundsätzlich steht bei der Definition von Wachstumsaktien ein mög
hohes künftiges Gewinnwachstum im Vordergrund. Traditionelle Valu
vestoren hingegen suchen nach unterbewerteten Titeln, die an der B
unter ihrem inneren Wert notieren. Genau diese Herangehensweise li
Value- und Growth-Indizes zugrunde, wie die Growth- und Value-Var
des MSCI World Index zeigen. So basiert der MSCI World Value auf d
Kurs-Gewinn-Verhältnis der Gewinne für die kommenden zwölf Mona
auf dem Kurs-Buchwert-Verhältnis sowie der Dividendenrendite. Der
Growth-Variante dagegen liegen das lang- und kurzfristige Wachstum
Gewinns je Aktie sowie der historische Gewinnwachstumstrend und d
terne Wachstumsrate zugrunde. Damit beinhaltet die Value-Variante 

Vorsicht bei Value-Indizes
oo-
itel 
rte-

zeit hohen Dynamik, mit der sich 
ganze Branchen verändern, gibt, am 
ehesten vermeiden. 
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Eric Bernbaum

„Wir sind in der späten Phase
d 
des Wirtschaftszyklus“
Zinsen auf Sparanlagen gleichen derzeit die Inflationsrate nicht aus. Eine Alternative sin
aum:
nts in

Wertpapiere aus
13 verschiedenen

Anlageklassen.

hei
von

s?
en 
las

-Fo
e u
en
lt s
Mis
sch
 sch
 An

hsto
en
ütt
com
kr

nle
ge 
gek
 es
 ni
er

stab

r A
?
A s

se d
 unse-
davon 
ession 
nwind 
d aber 
eite se-
n der 
rends 
n den 
obach-
uktion 
en Ab-
bis auf 
d der-

 globa-
eld gilt 
eilung 
u steu-
erigen 
zielen.

nlage-
teren 

n Risi-
quote 
r 2018 

wir im 
rozent 

wu
ie U
r. H
on 
aft 
el b
nch
ein
bet
l 
nsu

en 

nat
ik

ud
atu
tsch
el 

sek
en

tark
ich

s G
ktiv

r w
estv
win
 Vo
 17 

t ne
pie
nd
mm
 Em
ür 
ch
rop

on 
wen
ein
sch
 er
hie
 Sp
leih
de
Yie

ei 
am

se 
hab

auch wir Risiken im Anleiheportfo
abgebaut, die Gewichtung von An
hen insgesamt aber nicht veränd

en im 
t. Die 
orisch 
önnen 
r Aus-
h hal-
ir ha-

nbesi-
Dabei 
acked 
en so-
tie als 
siche-
n eine 
wenig 
rt. Das 
s han-
nlage-
lichen 
 sich 

d eine 
em ha-

nsere 
urzer 
nsere 

rhöht.

leihe-
einem 
aktive 
aften?
ds, die 
geklas-
ropäi-

eil von 
chwel-
Insge-
dliche 
 Wert-
igzins-
in. Im 
en wir 
enom-
ite als 
r Mög-
al ver-
aktive 

 Um-
amik 

 inves-

tment-
ite Ex-
nlage-
utzen. 
tment-
organ 

reifen. 
des In-
enden 
t unse-
inzelti-
0 Län-
aktuell 
lassen, 
nd at-

zielen. 
ht die 
 erzie-
 nach-

Income-Fonds mit regelmäßigen Ausschüttungen. Zu den bewährten Produkten zählt der 
JP Morgan Global Income Fund. Wo Portfoliomanager Eric Bernbaum jetzt Chancen sieht. 

er im 
 Mor-
 New 
er -

selektion und die Portfoliokonstruktion 
verantwortlich. Sein Schwerpunkt sind 
Herr Bernbaum, wie untersc
sich der Global Income Fund 
nem traditionellen Mischfond
Wie ein Mischfonds investier
breit in verschiedene Anlagek
rund um den Globus. Income
sind fokussiert auf attraktiv
möglichst stabile Ausschüttung
Aktien und Anleihen. Es hande
wenn sie so wollen, um einen 
fonds mit einer starken Aus
tungskomponente. Deswegen
den bei einem Income-Fonds
gen in Gold, Öl und andere Ro
aus. Der Grund dafür: Sie könn
mit keine regelmäßigen Aussch
gen erzielen. Die Idee zu In
Fonds entstand in der Finanz
um neue Ertragsquellen für A
zu erschließen. Bei der Aufla
Fonds haben wir in sechs Anla
sen investiert, mittlerweile sind
In einem Umfeld mit anhaltend
rigen Zinsen sind wir stets auf d
che nach Anlageklassen, die 
Ausschüttungen bieten. 

Apropos Zinstief: Wie lautet Ih
blick für das kommende Jahr
In Europa und auch in den US

die Zinsen auf einem nachhaltig n
rigen Niveau. Gleichzeitig lässt 
konjunkturelle Dynamik nach. W
det 
 ei-

wir 
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nds 
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befinden uns in der späten Pha
aktuellen Wirtschaftszyklus. In
rem Basisszenario gehen wir 
aus, dass es nicht zu einer Rez
kommen wird. Aber der Gege
wird stärker. Die Zeichen sin
sehr gemischt: Auf der einen S
hen wir ein stabiles Vertraue
Konsumenten und positive T
am Arbeitsmarkt vor allem i
USA. Auf der anderen Seite be
ten wir in der Industrieprod
Signale für einen wirtschaftlich
schwung. Die Schwellenländer 
China sowie Großbritannien sin
zeit die schwächsten Teile der
len Wirtschaft. In diesem Umf
es, flexibel zu sein, die Auft
zwischen Anlageklassen aktiv z
ern, um auch in einem schwi
Umfeld Ausschüttungen zu er

Haben Sie die Aufteilung der A
klassen im Zuge der schlech
Stimmung verändert?
Entsprechend den gestiegene
ken haben wir auch die Aktien
reduziert. Lag sie im Septembe
noch bei 36 Prozent, hatten 
September 2019 nur noch 27 P
ied-
die 

ir 

Aktien in unserem Portfolio. Wir ha-
ben vor allen Dingen unser Engage-
ment in Europa abgebaut. Die Region 

ertragsorie
 
 
 
 

JP
 M

or
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n

ist besonders stark vom Absch
im Industriesektor betroffen. D
gewichten wir dagegen höhe
wird die Wirtschaft vor allem v
Dynamik der Binnenwirtsch
trieben. Bezogen auf Einzeltit
en wir eher Positionen in Bra
auf, die weniger stark von 
wirtschaftlichen Abschwung 
fen sind, wie zum Beispie
Healthcare-Sektor oder die Ko
branche. 

 Haben Sie auch Position
Deutschland abgebaut?
Ja, Deutschland ist als Export
von der nachlassenden Dynam
Industriesektor betroffen. Z
wirkt sich ein Handelskonflikt n
mäß stärker auf eine Volkswir
aus, die stark vom Außenhand
hängig ist. Auch der Automobil
der das Rückgrat der deutsch
dustrie ist, steckt in einem s
Wandel. Wir bleiben eher vors

Als Mischfonds legen Sie da
breit an. Wie sind die Perspe
bei Anleihen?
Wir erleben derzeit, dass in de
lichen Welt ein Großteil der f
zinslichen Anleihen keine Ge
mehr erzielt. Ein gigantisches
men von Anleihen im Wert von
lionen US-Dollar liefert derzei
tive Renditen. Mit diesen Pa
verlieren Sie nicht nur real, so
auch nominal Geld. Mit herkö
chen Staatsanleihen sicherer
tenten können wir kein Geld f
sere Anleger verdienen. Und au
Signale, die derzeit von der Eu
schen Zentralbank und auch v
Fed kommen, lassen eine Zins
auf absehbare Zeit unwahrsch
erscheinen. Um attraktive Aus
tungen für unsere Anleger zu
len, investieren wir in untersc
che Formen von Anleihen. Das
trum reicht von Wandelan
über Titel mit Investmentgra
hin zu hochverzinslichen High 

Reduzieren Sie Risiken auch b
leihen, die 57 Prozent des ges
Portfolios ausmachen?
Weil wir uns in der späten Pha
Wirtschaftszyklus bewegen, 
ntierte Strategien.
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Wir haben unsere Position
High-Yield-Bereich reduzier
Spreads liegen auf einem hist
niedrigen Niveau, und wir k
auch keinen starken Anstieg de
fallraten beobachten, dennoc
ten wir die Risiken für höher. W
ben zusätzlich in hypotheke
cherte Anleihen investiert. 
handelt es sich um Mortgage-b
Securities (MBS), und wir nutz
wohl Papiere mit Agency-Garan
auch solche ohne Agency-Be
rung. Das Spannende: Sie biete
höhere Verzinsung und sind 
mit anderen Anleihen korrelie
macht sie für uns interessant. E
delt sich um die zweitgrößte A
klasse unter den festverzins
Wertpapieren. Sie zeichnen
durch eine hohe Liquidität un
geringe Volatilität aus. Außerd
ben wir im aktuellen Umfeld u
hochwertigen Anleihen mit k
Duration ergänzt und u
Cashquote auf sechs Prozent e

Was sind die wichtigsten An
klassen im Portfolio, um in 
Niedrigzinsumfeld noch attr
Ausschüttungen zu erwirtsch
Dabei sind derzeit US-High-Yiel
mit 26 Prozent die größte Anla
se überhaupt sind. Es folgen eu
sche High Yields mit einem Ant
9,2 Prozent und Anleihen aus S
lenländern mit 6,4 Prozent. 
samt halten wir acht unterschie
Formen von festverzinslichen
papieren, um in einem Niedr
umfeld noch erfolgreich zu se
aktuell unsicheren Umfeld hab
kurz laufende Anleihen hinzug
men, die eine bessere Rend
Cash bieten, verbunden mit de
lichkeit, kurzfristig über Kapit
fügen zu können, falls wir attr
Chancen ausmachen.

Wie kann der Fonds in einem
feld mit nachlassender Dyn
und Niedrigzinsen erfolgreich
tieren?
Zentral ist unser flexibler Inves
ansatz, bei dem wir die weltwe
pertise von Managern aller A
klassen rund um den Globus n
Dabei können wir auf alle Inves
strategien innerhalb von JP M
Asset Management global zug
Diversifikation und Konsistenz 
vestmentansatzes sind die trag
Säulen. So investierten wir mi
rem Fonds in mehr als 3 000 E
tel von 1 500 Emittenten in 8
dern. Insgesamt arbeiten wir 
mit 13 verschiedenen Anlagek
um Risiken breit zu streuen u
traktive Ausschüttungen zu er
Dabei geht es uns darum, nic
höchsten Ausschüttungen zu
len, sondern die stabilsten und
Eric Bernb
Investmees 
Eric Bernbaum ist Portfoliomanag
Multi-Asset Solutions Team von JP
gan Asset Management mit Sitz in
York. Er ist im Team für die Manag

Vita
haltigsten.  

Die Fragen stellte Dirk Wohleb.
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fällt eine ganze Anlageklasse, näm-
lich die der sicheren Zinsprodukte, 
komplett weg, und das müssen Inves-

gen s
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klarmacht: „Anleger können dam
ihr Portfolio breiter diversifizieren
und Infrastruktur bietet in der Reg

und sehr stabil. Im Niedrigzinsumfel
hlreiche Anlagemöglichk
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Meine Straße, meine Brücke

ktien -
Jahren 
 lagen 
r. 
Fonds 
traum 
Rendi-

  
fern Wasser oder entsorgen Ab-
fall. Zum Segment Energie zäh-
len Elektrizitätsnetze, Netzbe-

Firma wie Netflix, die über die 
notwendige Infrastruktur ver-
fügt, um den gesamten Unterhal-

on 
t als 

 In-
frastruktur. Dazu werden Bil-
dungsträger wie Schulen oder 
auch Krankenhäuser gerechnet.
mein Flughafen
Gebühren für Autobahnen oder Stromleitungen sind unabhängig von der Konjunktur
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Anagnos sieht deshalb noch ein
weiteren Vorteil: „In der Tat be
hen in diesen Bereichen oft ho

dern, 
eten.“ 
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d bieten solche Investments eine attraktive Alternative.  
eiten, von denen sich aber nicht alle für jeden eignen.
Gerd Hübner München

W
er nach sic
und regelm
Erträgen 
sollte sich d
vice Corpo

International (SCI) ansehen. D
schäftsmodell des US-Unterne
ist konjunkturunabhängig und
Schließlich ist SCI nach eigen
gaben eines der führenden B
tungsunternehmen in Nordam
und zudem in Südamerika, E
und Australien tätig. Der Konz
ein riesiges Netzwerk, bestehe
Friedhöfen, Bestattern und Kre
rien, und ist aufgrund seiner 
in der Lage, erhebliche Kosten
le zu generieren. 

Doch vor allem ist es ein Ge
das – getreu dem Motto „Gest
wird immer“ – kaum an der Ko
tur hängt und sich stetig und
entwickelt. Und SCI ist, als Fri
betreiber, ein Beispiel für ein
strukturunternehmen, das in d
ge ist, seinen Anlegern einen st
Cashflow zu liefern – unabh
vom Wirtschaftszyklus. Der B
Infrastruktur kann für Investor
einigen Eigenschaften aufwart
derzeit besonders attraktiv u
fragt sind. „Wir haben es ja m
trem niedrigen und zum Teil n
ven Zinsen zu tun“, erklärt M
Gollits, Vorstand des Vermöge
walters von der Heydt & Co. „

Es gibtza
ren 
gen 
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aus 
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toren durch alternative Anla
gut wie möglich ersetzen.“

Ein Baustein könnten dabei
strukturinvestments sein. „Si
sen bedenken, dass die Cash
die es in diesem Bereich gibt,
guliert oder durch Verträge a
chert sind“, erklärt Jeremy An
Manager des Fonds Nordea 1 – 
Listed Infrastructure. „Sie sind
weniger anfällig für zyk
Schwankungen und bieten ein
Maß an Stabilität und Visibilitä
rüber hinaus bietet diese Anla
se noch weitere Vorteile, wie 
einen Inflationsschutz sowie e
wisse Krisenresistenz.“

Vorteile, die nicht nur Friedh
treiber bieten. Das klassische B
ist die Mautstraße. Der Eigen
verpachtet diese an einen Bet
der sie instand hält. Die Kosten
er durch Gebühren, die die N
dafür zahlen. Entscheidend ist
dass der Betreiber gut kalku
kann, wie viele Fahrzeuge diese
kehrsweg üblicherweise befah
kann seine Einnahmen und 
ben sehr gut planen und so ein
bilen Zahlungsfluss erwirtscha
 ge-

be-
piel 

er 
er, 
ckt 
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Eintrittsbarrieren, die verhin
dass neue Wettbewerber auftr
Der Infrastrukturbereich ist
durch ein natürliches Monop
kennzeichnet. Ähnlich wie b
Mautstraße funktioniert dies da
gesamten Infrastrukturbereich

Die größere Herausforderu
steht für Anleger aber gar n
der Frage, in welche Art von
struktur sie investieren sollen
dern vielmehr darin, über w
Anlagevehikel dies am besten
tioniert. Der gängigste Weg s
frastrukturaktien. Dass die Fo
sellschaft Nordea im Frühjahr
neuen Infrastrukturaktienfon
gelegt hat, ist kein Zufall. „Ich 
dass wir in der derzeitigen Spä
des Zyklus auch weiterhin eine
Volatilität am Aktienmarkt 
werden“, erklärt Fondsmanage
gnos. „Und da bietet der Infra
turbereich eine defensive Inve
Solche Aktien bieten nämlich
nur einen gewissen Schutz na
ten, sondern sind auch langfr
der Lage, Renditen zu liefer
den Erträgen am breiten Aktien
ähnlich sind.“ 

Tatsächlich haben sich en
chende Aktienfonds auch sch
der Vergangenheit recht gut 
ckelt. Der laut dem Fondsan
haus Morningstar beste Fond
First State Global Listed Infras

re Fund, brachte in den vergangenen 
zehn Jahren 12,2 Prozent im Schnitt 
pro Jahr. Damit schnitt er deutlich 

ergan-
klung 
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 Tejo  
in Lissabon: Stabile  
und kontinuierliche  

Renditen fürs Depot.
besser ab als der Index MSCI W
der im gleichen Zeitraum per
September auf ein Plus von 9
zent pro Jahr kam. Dabei betr
Volatilität des Fonds rund 9,
zent, während es beim Welta
index in den vergangenen drei 
11,30 Prozent waren, langfristig
die Schwankungen noch höhe

Mit anderen Worten: Der 
zeichnete sich in diesem Zei
nicht nur durch eine bessere 
te, sondern auch noch durch 
ringeres Risiko aus. Interessant
se schnitt auch der passiv gem
iShares Global Infrastructur
nicht schlecht ab. Der ETF leg
Sicht von zehn Jahren immerh
Prozent pro Jahr zu und ist da
was besser als der MSCI World
dings ebenfalls mit geringeren
schwankungen. 

Die Alternative zu einem A
investment ist der Anleihem
„Auch hier gilt, dass die Abhän
von den Konjunkturzyklen 
ist“, sagt Vermögensverwalter G
„Außerdem waren die Ausfallr
der Vergangenheit deutlich nie
als bei anderen Unternehmen
hen.“ Zudem könnten Anleger
sen Bereich immer besser in
ren. „Inzwischen finden Sie d
wohl im Investment-Grade- wi
im High-Yield-Segment eine a
chende Auswahl an Investmen
der Sie ein gut gestreutes Po
aufbauen können.“ 

Ganz einfach ist das alle
nicht. Zwar gibt es gut verzins
leihen von Emittenten wie
Friedhofsbetreiber SCI, von De
ternational Airport oder dem
tunnel-Betreiber GetLink. De
braucht es eine profunde A
von Emittenten und Anleihen
das nicht selbst tun möchte, de
ten sich bislang jedoch kaum A
tiven. In der Tat gibt es nur
Fonds, der sich auf Infrastr
anleihen konzentriert: und zw
auf das High-Yield-Segment fok
te Ovid HY Infrastructure Inco
Fonds (ISIN: DE000A112T83
dem Michael Gollits als Berate
giert. Der Fonds weist für die v
genen drei Jahre eine Entwic
von 1,43 Prozent pro Jahr aus. „
für uns entscheidend ist, dass
ne laufende Ausschüttung von 
vier Prozent anstreben“, erl
der Fondsberater. 

Ferner gibt es mit Direkt
ments in einzelnen Projekte
Private-Equity-Beteiligungen o
schlossenen Fonds weitere Alt
ven, um in den Infrastrukturb
zu investieren. „Der Haken da
aber die mangelnde Liquiditä
halb wir Aktien oder Anleihen
sem Bereich bevorzugen“, so G
Zwar bieten außerbörsliche B
gungen eine Prämie für die g
Liquidität. „Aber meines Era
ist sie nicht so attraktiv, dass 
lohnt, das Risiko der mangelnd
quidität auf sich zu nehmen.“ 

Vor allem wer Liquidität br
sollte sich eher auf Aktien und
hen konzentrieren. Das gilt
mehr, da die Renditen besond
Aktienbereich in den vergan
zehn Jahren recht attraktiv w
Nur wer die höhere Volatilität a
tienmarkt vermeiden möchte u
sein Kapital länger verzichten
sollte Direktinvestments oder P
Equity in Betracht ziehen. Infr
turinvestments können aufgru
rer stabilen Cashflows und d

mals geringen Konjunkturabhängig-
keit eine interessante Beimischung in 
jedem Portfolio sein. 
 Infrastruktur wird in verschiede-
ne Bereiche unterteilt. Das ist zu-
nächst der Transportsektor, wo-
zu Straßen, Tunnels, Häfen oder 
Flughäfen zählen. Versorger lie-

treiber oder auch Kraftwerke. 
Kommunikation umfasst bei-
spielsweise Mobilfunk- oder Ka-
belnetze. „Zu diesem Bereich 
zählen wir übrigens auch eine 

tungsbereich völlig zu verä
dern“, erklärt Michael Gollit
dem Vermögensverwalter v
der Heydt & Co. Dazu komm
weiterer Bereich die soziale

Die Welt der Infrastrukturinvestments
Brücke über den
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Finanzberater und Wissenschaftler empfehlen
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elle Analyse des Bedarfs voraus.
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. Das 
ds, ETFs, ETCs, Zertifikate oder Aktien. Der Entnah-
che Fonds kostenfrei, bei anderen Finanzprodukten 
Ulrich Lohrer München

G
alt die private R
versicherung frü
sichere Vorsorg
verlässlicher Rend
hat sich die Lage 

legend geändert. Erhielt ein 63
ger, der 1999 in eine Sofor
50 000 Euro einzahlte, im Schn
Euro pro Monat garantiert, wa
zehn Jahre später 202 Euro un
nur noch 147 Euro. Dabei stellte
dieser Auswertung des Bran
dienstes map-report nur noch
bieter. Die meisten Versicherer w
ten sich, die Werte offenzulege

Der Vorteil von Sofortrente
Rente wird auch dann gezahlt
der Versicherte ein biblisches A
reicht. Um das eingezahlte K
wieder zurückzubekommen, m
länger leben als die von Versic
gen kalkulierte durchschni
 Lebenserwartung. Dann m
65-Jährige die Sofortrente mind
25 Jahre und zwei Monate erh
Die durchschnittliche Restlebe
er einer 65-jährigen Frau beträ
nur 20,5 Jahre, die eines 65-jä
Mannes gar nur 17,3 Jahre. 

 Aufgrund der Anlagevorsch
haben Anbieter klassischer R
versicherungen derzeit kaum
raum. Sie investieren vor al
festverzinsliche Wertpapiere
höchsten Garantierenten versp
Direktversicherungen mit d
ringsten Verwaltungs- und Ver
kosten. So zahlt Europa (Tari
einer 65-jährigen Person für 50
Euro aktuell eine Garantieren
1 657 Euro pro Monat inklusive 
onsausgleich. 

Niedrigzinsen bleiben
Dass sich das Zinsumfeld in ab
rer Zeit ändern wird, davon ist
auszugehen. Philip Lane, se
2019 Chefvolkswirt der EZB, w
Fall einer schwächeren EU-Wir
die Leitzinsen sogar tiefer in d
gativen Bereich senken. Die L
sen bestimmt zwar der EZB-Ra
dort die Notenbanker hochver
deter EU-Staaten unter der L
von Christine Lagarde über die
heit verfügen, sind Zinserhöh
vorerst kein Thema. 

Finanzprofis beschäftigen s
her zunehmend mit Alternati
einer klassischen Rentenver
rung. „Der Fokus der Finanzbe
liegt zwar meist auf der Ansp
se, doch die Auszahlungsph
mindestens ebenso wichtig – g
vor dem Hintergrund der imm
geren Lebenserwartung und d
mit verbundenen längeren R
bezugsdauer“, sagt Rolf Tilme
standsvorsitzender des Fin
Planning Standards Board De
land (FPSB Deutschland). Dabe
len Entnahmepläne mit Anlag
Aktien eine wichtige Rolle. Au
nanzberater empfehlen solch
zahlpläne: „Ich berate etwa ein
der Woche Anleger zum Auszah
und etwa jeder zweite meine
den im Ruhestand verfügt über
Entnahmesparplan“, sagt F
Herfurth, Finanzberater in Kem

Bei einem Entsparplan bes
der Anleger im Gegensatz zur 
rente die Höhe der Kapitalentn
und die Art der Investition. De
ger trägt das Risiko, entweder d
pital vorzeitig zu verbrauchen
mit einer zu geringen Auszahl
nen zu niedrigen Lebensstand
haben. Ein Entnahmeplan zielt
ab, das Kapital während des
ergebühr von 2,5 Prozent an.
ge, etwa in Bundesanleihen, ist 
eine positive Rendite nicht zu b
men. Mit einer riskanteren An
aber eine höhere Rendite mögli
damit das Langlebigkeitsrisi
kompensieren und einen höher
bensstandard zu verwirklichen

Weltweit streuen 
Eine bekannte Daumenregel zu
nahmeplan ist die Vier-Prozen
des amerikanischen Finanzp
William Bengen. Demnach kön
ersten Jahr vier Prozent des K
entnommen werden, und die E
me kann jedes Jahr etwa in Hö
Inflationsrate steigen. Das Kapit
zu 60 Prozent in Aktien und
Prozent in Anleihen investie
reicht dann mit hoher Wahrs
lichkeit über 30 Jahre. Bei ein
ben Million Euro wäre gemäß
Regel im ersten Ruhestandsjah
Entnahme von 20 000 Euro dr

Auch die Wissenschaft besc
sich eingehend mit Entnahmep
Professor Martin Weber und D
lipp Schreiber von der Univ
Mannheim haben anhand vo
gangenheitsdaten die Vier-Pr
Regel überprüft. Der von Beng
gesetzte Entnahmezeitraum v
Jahren ist plausibel, weil nu
Prozent der 65-jährigen Männe
Lebenserwartung von 95,8 Ja
(bei Frauen: 97,8 Jahre) haben.
mulationen einer Dax-Anlagest
bestätigten im Schnitt die Vie
zent-Regel und ergaben ein E
mögen von 4,2 Millionen Euro
dings wurde in 14 Prozent aller
lationen das Kapital bereits vo
der 30 Jahre aufgezehrt. 

Alternativ zur Dax-Anlage
prüften die Wissenschaftler
weltweite Anlagestrategie, die
Prozent in Aktien-, zu 25 Proz
Renten- und zu 15 Prozent in
stoff-ETFs investiert. Dann w
Endvermögen mit zwei Mil
Euro zwar niedriger, aber das 
risiko betrug nur 1,8 Prozent.
einen Entnahmeplan aus einem
diversifizierten Weltportfolio
mit sehr hoher Wahrscheinli
der Lebensstandard im Alter v
sert oder zudem das Kapita
mehrt werden“, sagt Schreibe
dagegen Wertschwankungen
ausschließen will und davon au
ein biblisches Alter zu erreich
den spricht eher die Sofort
„Für jede Variante gibt es Vo
Nachteile, abhängig von den 
duellen Bedürfnissen und de
sönlichen Lebensumständen
FPSB-Experte Tilmes.

Für Finanzberater ist eine g
Analyse des Bedarfs und der 
neigung der Kunden die Basis fü
passende Anlagestrategie. „Ob
nen Entnahmeplan mit relativ h
Aktienanteil empfehle, hängt au
von ab, ob der Kunde sich 
wohlfühlt“, sagt Herfurth. Au
Gesundheitszustand und der W
Angehörigen Vermögen zu ver
spielt eine Rolle. Bei der Verg
sollte der Finanzberater eine Ho
vergütung oder einen Servicev
vereinbaren. Dabei sei der Au
für eine regelmäßige Überprüfu
gegolten. „Anpassungen könne
beispielsweise beim Tod des Pa
der Geburt eines Enkels oder b
schlechterung des Gesundh
stands ergeben“, so Herfurth.

Anlagestrategie, Auszahlm
und Kosten bestimmen auc
Wahl der Depotbank. Wer als
Nur wenige Banken bieten Entnahmepläne an

Viele Banken und Broker bieten günstige oder kostenfreie Sparplän
ETFs an. Anders sieht es bei Entnahmeplänen aus: Anleger müssen
laufende Auszahlungen jedes Mal eine Einzelorder durchführen. Be
gen Banken sind Entnahmepläne jedoch kostenfrei. So können Anle
bei der Consorsbank für Investmentfonds ab einer Summe von 10 0
Euro und ab einer Mindestauszahlung von 25 Euro monatliche oder
teljährliche Auszahlungen durchführen. Sbroker bietet Entnahmepl
ab einer Auszahlung von 50 Euro und einer Mindestsumme von 10 0
Euro monatlich, alle zwei, drei oder sechs Monate sowie jährlich an
ständler in der Auszahlphase Kosten 
spart, kann sich über einen größeren 
finanziellen Spielraum freuen.
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legen. Die beliebteste Art, von der 
Wertentwicklung des gelben Edelme-
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Grafik 
zeigt: Die Rendite von ETCs mit dem-
selben Basiswert Gold kann sehr un-
terschiedlich sein.

Wer auf steigende Goldpreise setzen will, muss sich nicht 
n oder Barren ins Schließfach legen.
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.
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nem 
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politische Risiken wie Streik oder Stromaus-
fall können den Preis der Wertpapiere stark 
beeinflussen, wie die Vergangenheit zeigt. 
Jürgen Röder Düsseldorf

W
ie können
ger noch e
maßen wer
anlegen? 
hen? Ange

eines Minuszinses von rund 0
zent für zehnjährige Staatsan
kann man nicht von Geldanlag
dern eher von Geldverbre
sprechen. Und was ist mit Im
lien? Die Preise sind von 2011 b
um 34 Prozent gestiegen, der
zeigt deutliche Anzeichen einer

Bleiben nur noch Rohstoffe
voran Gold. Doch auch das
Edelmetall ist eine risikoreiche
ge. Es gilt zwar als sicherer H
doch viele Jahre haben Anleg
dieser Erwartung Geld verlore
Preis fiel beispielsweise Anfan
bis Ende 2015 vom Rekordhoc
Dollar auf 1 053 US-Dollar.

Gold ist eher als ein Art Ve
rung gegen Schocks zu sehe
zum Beispiel an der Entwic
während der Finanzkrise zu
achten war. Derzeit wird das
Edelmetall bei rund 1 500 US-
gehandelt, und es spricht einig
für, dass der Goldpreis auf abse
Zeit nicht mehr fällt. Der wic
Grund: Die Notenbanken in
land, China und der Türkei d
sich nach Daten des World
Council (WGC) massiv mit Gol

Allein die türkische Zentra
hat im August 41 Tonnen Go
kauft, drei Viertel der gesamten
nachfrage der globalen Note
ken. Das landet dann in den Tr
und verschwindet damit vo
Märkten. Die Länder vers
 damit, die Abhängigkeit ihrer
rungen vom Dollar zu reduz
Der Handelskonflikt und Sank

unbedingt Münze
drohungen, wie sie die USA in 
Vergangenheit gegen Russland u
die Türkei ausgesprochen haben, h
le-
er-

abil 
lei-
hts 
ro-
en 

on-
ng 
bi-

018 
rkt 
se.
len 
lbe 
la-

en, 
mit 
Der 

ten damit geringere Folgen fü
Kurs der Landeswährungen.
auf dem Goldmarkt zeigen sich
bar die Auswirkungen der we
haften Politik von US-Präside
nald Trump.

Doch wie investieren Anleg
besten in Gold? Eine Frage, die
sichts der Insolvenz des Gold
lers PIM Gold GmbH an Brisa
winnt. Denn von Lieferverpfli
gen in Höhe von 3,4 Tonnen h
kürzlich eingesetzte Insolvenzv
ter der PIM erst 500 Kilogram
funden. Der mögliche Schad
Anleger: 80 bis 120 Millionen 

Wer auf steigende Goldprei
zen will, muss sich nicht unb
Münzen oder Barren ins Schli
der 
nd 
ät-
en 
ch 

en-
sel-
Do-

am 
ge-
nd-
 ge-
un-
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 ge-
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handelte Fonds. Genauer gesa
dukte, die viele für Fonds halt
facto aber keine sind: Exchang
ded Commodities (ETC). Ge
wie börsengehandelte Index
(Exchange Traded Funds, ET
möglichen auch ETCs, einfac
kostengünstig zu investieren. 

Im Gegensatz zu ETFs sind
Zertifikate, also rechtlich ge
kein Sondervermögen und 
nicht frei von Ausfallrisiken im
einer Insolvenz des Emittente
die Gefahr zu verringern, werd
meisten ETCs in der Regel bes

Bei der Auswahl sollten Inve
nicht nur auf das Risiko, so
auch auf die Rendite und die K
schauen. Ein Blick auf die 
Wie Anleger in Gold investieren können

Physisches Gold 
Münzhändler verkaufen Goldbarren und
Goldmünzen. Empfehlenswert sind Gold
händler, die auch innerhalb von Deutsch
versenden. Die Lagerung kann im heimis
Tresor erfolgen oder alternativ im angem
ten Banksafe. Wer ein Schließfach miete
sollte auch auf den im Mietpreis enthalte
Versicherungsschutz achten.

Gold-Zertifikate 
Dabei muss Gold weder gelagert, transp
tiert oder versichert werden. Sie haben j
doch den Nachteil des Emittentenrisikos

Gold-Fonds 
Dabei handelt es sich meist um Goldmin
oder Goldaktienfonds. Sie investieren in
ternehmen. Fonds, die physisches Gold 
fen, sind selten. Diese Fonds unterliegen
nicht dem Emittentenrisiko. 

Gold-ETCs 
Eine Inhaberschuldverschreibung, die m
mit physischen Goldbeständen besicher
Gold-ETCs ähneln ETFs (Exchange Trad
Funds). In Deutschland sind keine Gold-
zugelassen.

Goldaktien 
Die Goldaktien der Minen unterliegen ei
generellen Aktienmarktrisiko. Minenung
U
ns

pl
as

h
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Fazit: Zwei interessante Fonds, die 
sich mit dem Megatrend Energie-
wende beschäftigen.
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Statt den Ansammlungsbonus zu 
nutzen, könnten Kunden weiterhin 
das Produkt BU Invest kaufen. In 
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Fazit:  Eine innovative Ergänzun
für die Berufsunfähigkeitsversiche-
rung.
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Mark Lacey
Manager Schroder  
ISF Global Energy Transition 
Energiewe

M it Aviva und Schrode
ben gleich zwei Inves
häuser Aktienfonds 

legt, deren Schwerpunkt au
Übergang zu einem kohlens
men Energiesystem liegt –
Energiewende-Fonds. Der Sch
ISF Global Energy Tran
(LU1983299162) soll der wachs
Kundennachfrage nach aktiv v
teten Anlagen in diesem sich s
entwickelnden Sektor gerech
den. Der Fonds setzt auf 30 
Unternehmen aus aller Welt,
ihrer Branche Nachhaltigkeit
rien am besten erfüllen (B
Class-Ansatz), sowie auf Firme
deutliche Fortschritte bei de
besserung der Nachhaltigkeit
weisen können. 

Der Fokus liegt auf dem En
system und auf für die Energ
de benötige Technologien. V
vestitionen ausgeschlossen si
sellschaften, die mit nukl
oder fossilen Brennstoffen z
haben. „Die Möglichkeiten, d
aus der Energiewende erg
sind gewaltig“, erklärt Fonds
ger Mark Lacey. Der Wandel i
fassend: „Bis zum Jahr 2050
de im Depot
ha-
nt-
ge-
em 
far-
rz: 
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ion 
en 
al-
ell 
er-

 50 
 in 

ite-
-in-
die 
er-
ch-

gie-
en-
 In-
Ge-
ren 
tun 
ich 
en, 
na-
m-
üs-

maziele zu erreichen.“ Der S
ders-Fonds kostet 1,85 Proze
Jahr und notiert in US-Dollar.

Günstiger ist der Energiew
Fonds von Aviva. Der Aviva 
tors Climate Transition Eur
Equity Fund (LU1985004701)
Anleger jährlich 0,99 Prozen
Investmentuniversum besch
sich allerdings auf Europa
Fonds ist in Euro aufgelegt. 
nem ebenfalls langfristigen A
zielt der Fonds auf Unterneh
die bei der Energiewende 
wichtige Rolle spielen kön
Laut Aviva werden in einem 
Schritt „Produzenten fo
Brennstoffe mit hohem Koh
oxid-Ausstoß ausgeschlosse
zweiten Schritt werden Firme
gewählt, die Lösungen zur A
sung an den Klimawandel od
Vermeidung der Folgen entwi
und Unternehmen, die sich m
ren Verfahren und Produktio
thoden an eine Welt mit hö
Temperaturen anpassen 
gleichzeitig die CO2-Emiss
senken. Der Fonds wird ver
von Françoise Cespedes und
çoise Labbe.
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D er Markt für Berufsun
keitsversicherungen (B
hart umkämpft. Um

Gunst neuer Kunden zu gew
hat die Allianz Lebensversich
jetzt bei ihren Policen eine
Komponente zum Kapitalaufb
geführt. Dabei werden Übersc
aus der BU in einen Bonusba
eingebracht, im Sicherungsver
der Allianz Lebensversicherung
legt und dort verzinst. Dan
 sogenannten „Ansammlungsb
könnten Kunden in der BU 
dem reinen Risikoschutz siche
orientiert Kapital aufbauen.

Die Neuregelung gilt für Ta
der privaten Absicherung, 
betrieblichen Altersvorsorge d
lianz, für Metall- und Klinikre
wie im Versorgungswerk der P
In der privaten Berufsunfähi
versicherung sei die Kapitalza
aus dem Ansammlungsbonu
erfrei, so die Versicherung. En
chend den Regelungen in d
trieblichen Altersvorsorge 
liegt die Kapitalauszahlun
Steuerpflicht und der gesetz
Kranken- und Pflegeversicher
apital bilden
ig-
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diesem Fall würden die Über
se am Kapitalmarkt angeleg
diesem Angebot stehen hö
Renditechancen entsprechen
ßere Risiken gegenüber. Bei b
BU-Varianten – Anlage im 
rungsvermögen oder Anlage a
pitalmarkt – zahlt die Allian
Ablauf der Police oder bei To
Versicherten Kapital aus. D
Höhe freilich ist mehr oder w
unsicher.
Verkehrsrechtsschutz
Alles online

D ie börsennotierte DFV
sche Familienversich
AG bietet eine vollstän

gitalisierte Verkehrsrechtss
versicherung an. Neben de
kömmlichen Bezahlmethod
laubt das neue Produkt die m
Payment-Verfahren Paypal, Am
Pay und Amazon-Log-in. 
nach dem Online-Vertragsabs
erhält der Kunde eine E-Ma
den Zugangsdaten zum Kunde
tal, einen Download-Link zu
für mobile Endgeräte und ein
tale Versicherungskarte, die d
ditionelle Plastikkarte ersetz

Über Portal und App kan
Kunde selbst Vertragsdate
dern und Schäden direkt re
ren. Diese würden dank des
entwickelten Bestandsführ
systems in Echtzeit übernom
und dem Kunden direkt via 
bestätigt. 

Der Prozess für Abschluss
cierung und Schadensme
beim neuen DFV Verkehrsr
schutz funktioniert damit vo
dig online und digital. Nach
zeugung von Stefan M. Knoll,bo
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sicherung schnellen und unk
zierten Service“. 

Die Versicherung biete
Rechtsschutzpolice in vier
tungsvarianten an. Sie sch
vor den finanziellen Folge
Verkehrsstreitigkeiten als Au
rer, Fußgänger, Radfahrer od
Reisender in Bus und Bahn
Ausführungen des Versichere
folge ist die Police mit einer
cherungssumme von zwei M
nen Euro, freier Anwaltswah
Übernahme von Anwalts- un
richtskosten sowie einem we
ten Versicherungsschutz ausg
tet. Die Versicherung ist in
Variante für Singles und au
Familientarif erhältlich. So 
sich alle Fahrzeuge einer F
absichern. 

DFV nimmt die Police in da
Kombi-Versicherungsangebo
das dann Hausrat-, Haftpf
Unfallschutz- und auch Ver
rechtsschutz enthält. „Die k
quente Erweiterung unseres
versicherungsangebots ist T
serer Wachstumsstrategie“, b
DFV-Chef Knoll.
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weite zu erzielen“, sagt Greiner. Er habe 2017
kannt, dass diese Plattform optimal zu ihm pa
als er auf einem Live-Event von einem Fremd
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Podcasts
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Mit innovativen Audioformaten präsentieren sie sich persönlich ihren 
Kunden. Wie Sie dieses Instrument erfolgreich nutzen. 
Anja Steinbuch Hamburg

E r hat bereits 167 Folgen aufgenom
Patrick Greiner ist Finanzberat
tor, Sprecher und Podcaster. W
dem Smartphone oder auf de
über die Podcast-App oder übe

ners Website die Nummer 167 anklickt, hört
eine E-Gitarre und dann eine Ansage wie bei
American-Football-Spiel. Eine sonore Stimm
kündet: „Get ready for your breakthrough!“
„Good Morning, this is your wake-up call!“
geht es los: Im lockeren Plauderton erklä
44-Jährige in einfachen Worten, wie Mensche
Investmentfonds finden und das für sie pas
Portfolio aufbauen. Die Sprache ist klar. E
sich so an, als würde er mit einem Freund
chen, allerdings fehlt ein Dialogpartner.

Die Folge dauert 20 Minuten. Zeitversc
dung? Keineswegs: Rund 30 000 Mensche
Monat laden seine Podcasts mit Tipps und 
rund um Fonds, Cashflow, ETFs und Versic
gen herunter. „Das kam nicht von heute au
gen“, sagt der gebürtige Pirmasenser. Für ih
Podcasts ein wichtiger Teil seiner Vertriebs
gie. Knapp drei Jahre hat er daran gearbeitet 
Podcasts investiert. 

 Das Wort Podcast setzt sich aus „Pod“, von
und aus „cast“, von broadcast, zusammen
wurden die überall abrufbaren Mini-Audio
ausschließlich auf iPods abgespielt. Heute 
sie auf allen digitalen Geräten. Es ist einer d
ßen Kommunikationstrends des Jahres. Die W
wirtschaft bejubelt die Audioinhalte als ein
Form des Storytellings mit großem Potenzi

Die Kommunikationsagentur A&B One in
fand heraus, dass die erfolgreichsten Po
„Conversational Podcasts“ sind, also eine
sprächscharakter haben. Dabei unterhalte
die Protagonisten in einem lockeren Ges
meist unkonventionell. „Der Conversationa
cast steht quer zu dem, was man kennt“, e
Nina Przybill. Sie ist Studienleiterin bei A&
Das Ohrenkino wirke aktuell so stark, weil Po
etwas inzwischen Seltenes mitbringen: Rau
Eigenheiten, Nonkonformismus und Vielfalt
casts fungieren als menschlicher Gegenentw
perfektionistischen Insta-Kultur“, ist Przybil
zeugt.

Die kleinen Sendungen sind Wegbegleite
kann sie auf dem Handy speichern und da
spielen, wenn es passt. Die Reduktion auf d
ren schafft Raum für neue Einsichten und 
rungen, so ein weiteres Ergebnis der Studie. 
inhalte dienen dazu, Themen zu ver
Zielgruppen besser zu binden und ihnen neu
spektiven aufzuzeigen. Das Einsatzspektru
Werbetreibende reicht vom Mitarbeiter-P
über Vertriebsimpulse im B2C-Geschäft bis z
dung von B2B-Kunden.

 Was bedeutet das für die Finanzbranche
Podcast dient dazu, im Dschungel der Medie
le sichtbar zu werden und vor allem mehr 
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angesprochen wurde: „Sie sind doch Patric
ner! Ich kenne Sie von Ihren Podcasts!“ Dam
die Richtung klar: Als Podcaster wollte er si
System eine eigene Personenmarke aufbau

 Die Idee zu seinem Podcast kam Greine
Entwickeln seiner Onlinestrategie. Als F
experte wird er von seinen Kunden per Ho
vergütet. Er erklärt seiner Community, welc
ternativen man als Verbraucher zu den klass
Provisionsprodukten hat – ohne versteckte K
und mit deutlich geringeren Gebühren. „Das
Prinzip“, nennt Greiner das. „Viele Berate
chen von Authentizität. Was kann heute in
auf Finanzen authentischer sein als Offe
Transparenz – und die Bereitschaft, mit seine
nen Stimme sein Wissen mit der eigenen Co
nity direkt zu teilen?“ Diese Frage stellte si
IHK-geprüfte Honorar-Finanzanlageberate
legte im April 2017 los. 

„Jeder kann einen Podcast starten“, ist G
überzeugt. Er verbindet sein Mikrofon mit s
Laptop und nimmt seinen Monolog über d
dio-App „GarageBand“ selbst auf. Anschli
schneidet ein Techniker das zu einer profes
len Tonspur zusammen. Einmal im Mona
Greiner ein Interview mit einem prominent
ternehmer, Speaker oder Coach. „Daraus 
ich dann zwei Folgen“, sagt Greiner. Flankie
seine Sendung von der App „Upspeak“. Hie
nen Hörer Fragen stellen, die er dann in ein
kommenden Sendungen beantwortet. „Ein
fekte Community-Bindung“, meint Greiner

Über seinen Podcast-Hoster hat er Zugr
Statistiken, die belegen, wie viele Mensche
welchem Ort aus seine Podcasts hören. Er ba
seinem Content ein großes Vertrauen zu sein
hörern auf, die dann seine Beratung in Ans
nehmen oder auf eine seiner Veranstaltungen
men können. „Kaltakquise habe ich schon
nicht mehr gemacht. Aus meinen Zuhörer
den oftmals Kunden oder treue Follower.“

 Brigitte Hagedorn, die in Berlin als Coach
tet und Unternehmern erklärt, wie man eine
nen Podcast ins Leben ruft, ist davon über
„dass die Stimme unverwechselbar ist“. Das 
Podcasts zu einem sehr persönlichen und a
tischen Instrument der Kundengewinnung u
Kundenbindung. Noch ein paar Vorteile: „Po
sind schnell zu verbreiten, persönlich, aktue
lassen sich auch im Vorfeld und später optim
Verbreitung nutzen.“

Alleinstellungsmerkmale aufbaue
Das ist auch die Strategie von Patrick Grein
erster Linie sollte jeder Podcaster ein Alle
lungsmerkmal entwickeln.“ Das Ziel muss 
einen Expertenstatus aufzubauen. „Was ka
besser als andere?“: Diese Frage müssen Pod
vor der Aufzeichnung für sich beantw
Schließlich komme es auf Sichtbarkeit an. 
zielle Hörer müssen die Audiostücke leicht f
 er-
sst, 
en 

am besten über verschiedene Kanäle. Die Social 
Media gehören auch dazu. Dafür müsse jeder Pod-
caster seine Zielgruppe definieren. „Hier sollte 
man sich breit aufstellen“, empfiehlt Greine
Bekanntheitsgrad sollte kontinuierlich st
Auch ein Buch kann dazu beitragen. Das ha
ner bereits geschrieben und selbst verlegt. Ti
gedruckten Buchs und des Podcasts sind ide
„Deine beste Investition“. Da er es im Eigen
herausgebracht hat, gehen alle Bestellung
ihm ein: „Das ist eine perfekte Möglichke
meinen Lesern in Kontakt zu bleiben.“

 Kein Wunder, dass ein Podcast inzwischen
Digitalszene „zum guten Ton“ gehört. Häuf
stehen Podcasts – ähnlich wie Blogs – aus 
Hobby heraus, um eigene Interessen zu teile
Wissen zu einem Thema zu präsentieren. 
nehmen können von einem Audioformat p
ren und Podcasts als Marketingkanal eins
Podcasts sind kein Nischenmedium mehr
Branchenverband Bitkom hören 22 Proze
Deutschen regelmäßig zu. 2016 waren e
14 Prozent. Der Anteil bei den unter 50-Jä
liegt sogar bei 30 Prozent. Der Automobilher
Audi „plaudert“ über Elektromobilität, u
Krankenkasse AOK beschäftigt sich regelmäß
bar mit Ernährungstipps.

 „Blogs sind nicht mehr für jede Botscha
richtige Mittel“, sagt Steffen Jecke, Head of C
& Creative der Onlinemarketing-Agentur Pro
in Leipzig. „Besonders Meinungsinhalte un
men auf der Metaebene haben über Audio
besonderen Charme.“ Das kommt auch Konz
und mittelständischen Unternehmen zugu
Corporate Podcasts einsetzen. Hörer, die s
ein bestimmtes Thema interessieren, werd
das Unternehmen aufmerksam gemacht. Z
können Unternehmen Führungskräfte vor
und als nahbare Personen in Szene setzen
casts lassen sich außerdem zum Recruiting o
Kundenservice nutzen und sind eine span
Ergänzung zu den bisherigen Content-Mar
Formaten eines Unternehmens.

Bei allem Enthusiasmus sollten Finanzb
den Aufwand für die Produktion eines Podc
lerdings nicht unterschätzten. Dazu gehör
die Auswahl eines passenden Hosters, der 
frastruktur liefert. Auf dieser Plattform lieg
Audiodateien. Von hier aus startet die Verö
chung auf den gewünschten Kanälen wie iT
Stitcher, Spotify, Soundcloud oder Youtub
nicht alles vollständig in Eigenleistung erb
will, kann einen Podcast auch extern produ
lassen. 

Für Patrick Greiner ist die Rechnung auf
gen. Er erreicht mit seinem Podcast seine Zie
pe. Der Aufwand dafür hält sich für ihn im Ra
Seine Expertise als Podcaster und Branding-S
ist in der Finanzbranche gefragt. Als Speaker 
regelmäßig Vorträge – und er hat die Veranst
„Expert-Secrets-Mastermind“ gegründet. Hi
er per Bewerbungsverfahren Ende Februa
die Topberater nach Köln zum gemeinsamen 
gieaustausch ein. Was ihn am Podcasting am
Mein Büro
Podcasts mit Erfolg einsetzen 
Chatbots helfen im Vertrieb S.
Mit Stress gut umgehen S. 39
ten reizt? „Das ist die eigene Kreativität, die da-
durch entsteht. Jeder Podcast ist anders, und bei je-
der Folge habe ich eine neue Idee.“
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Gesundheit
Mit Stress gut umgehen
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amit wird langfristig eine aufgerichtete Position 
ht. Das Erscheinungsbild wirkt größer und ent-
Anja Steinbuch Hamburg

E
ssen ohne Stress? D
scheint nicht nur F
beratern nicht mö
Der Arbeitsalltag ist 
getaktet, geprägt vo

minen, anspruchsvollen Kund
folgsdruck und anderen Stres
ren. Das lässt sich auch beim
und in Kaffeepausen nicht ig
ren. Was tun? Eine ganze Arma
Ernährungsberatern, Gesund
managern und Coaches steht 
um die Folgen eines Alltags a
dern, der weniger körperlich,
in erster Linie geistig anstrenge
Studien beweisen, dass Stress u
ne ungesunde Lebensweise z
Hauptursachen von Zivilisa
krankheiten gehören. 

„Dabei kann man schon m
nen Schritten viel erreichen“, 
ritz Fiebig überzeugt. Der ausg
te Fitnessökonom ist Coach, 
und Geschäftsführer des Fitnes
ters Sankt Pauli Athletik in Ham
Fiebig ist überzeugt davon, da
jeder Finanzberater mit der
Sorgfalt, mit er sich um Anlage
sicherungen und andere Wertp
kümmert, um die eigene körpe
Fitness sorgen sollte. 

Die Ernährung spielt dabe
zentrale Rolle. Die Deutsche 
schaft für Ernährung definie
Kurzformel für gesundes Esse
wechslungsreich, ausgewoge
frisch. Ungesüßte Getränke, Ob
fünf Portionen Gemüse am Tag
komplexe Kohlenhydrate au
kornprodukten sind die Basis
guten Ernährung. Fettarme 
produkte sollten täglich au
Speiseplan stehen. Fisch, 
Fleisch und Wurst kommen 
ßen hinzu. Auch Süßes dar
aber nicht zu viel davon. 

Mit einer gesunden Ernä
kann der Ausbruch von Krank
wie Diabetes, Bluthochdruck u
nigen Krebsarten verhinder
verzögert werden. „Stress wirk
gen wie eine Droge“, erklärt 
Fiebig: „Erst wird Energie freig
doch danach wirkt das Stressh
Kortisol destruktiv.“ Deshalb se
schlag: „Stressvermeidung ist o
Devise.“ 

Und wer viel am Schreibtisc
sollte sich nicht zusätzlich mi
mittierendem Fasten stressen.
sieht den aktuellen Trend, der 
tervallfasten als eine Art Allhei
sieht, kritisch. „Fasten bedeu
den Körper Stress.“ Und davon
ein Berater in seinem Arbeit
schon mehr als genug. 

Verantwortlich für Stress, d
seren Blutdruck steigen lässt u
Hirnfunktion ankurbelt, is
Stresshormon Kortisol. „Es
auch positiv wirken, solange 
nicht übertreiben“, räumt d
nessexperte ein. Ein Beispiel:
sol sorgt dafür, dass wir morge
wachen. Es sei aber ungesun
Frühstück ausfallen zu lassen,
nen Fastenzeitraum zu verläng
die Meinung von Fiebig: „Dan

e

K
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ee
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ue
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ns
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h

Kortisol wird in der Neben
produziert. Es signalisiert dem
per, dass bald viel Energ
braucht wird. Deshalb wird g
zeitig Fett „gebunkert“, und
um den Bauchnabel herum
das könne man sehen. Fiebig
das die „Managerfalte“. Selb
tenschlanke Businessmensche
ten oft eine kleine Wölbung a
teren Bauch. „Dort setzt sic
Stress im übertragenen Sinne
gibt Fiebig zu bedenken. Un
kann sogar die Organe schäd

Proteine machen satt
Was also tun? „Proteine frühst
nicht Kohlenhydrate“, rät F
„idealerweise Nüsse, Eier, Fisc
proteinreichen Skyr-Quark“,
der Körper die Bausteine erhal
er wirklich für den Start in de
brauche. „Dann wird man nac
Essen nicht müde.“ Denn we
lenhydrate wie Brot mit süße
strich isst, treibt den Blutzucke
gel zu schnell in die Höhe – un
danach müde. Und noch ein G
warum morgens Proteine au
Speiseplan stehen sollten: De
per speichert sie und signalisi
Abend keinen Mangel. Wer zu
Protein zu sich nimmt, entwick
gegen Heißhunger auf Chip
Schokolade. 

Das Mittagessen sollte laut 
ähnlich proteinreich sein w
Frühstück. Hier eignet sich Sa
Lachs oder ein anderer fettr
Fisch wegen der gesunden Om
 Fettsäuren. Auch eine Gemüse
aus Hülsenfrüchten wie Kicher
oder Bohnen sorgt für Power
deln oder Kartoffeln eignen sic
tags eigentlich nur, wenn ma
perlich gearbeitet hat und der
giespeicher aufgefüllt werden m
erklärt Fiebig. Als Zwischenm
empfiehlt er Obst oder Quark. 
bleibt auch die berüchtigte Na
tagsmüdigkeit aus. Zusätzliche 
bringt auch Bewegung zwi
durch.“

Finanzberater sollten gute E
rung immer mit Bewegung kom
ren. Das empfiehlt auch die De
Gesellschaft für Ernährung. S
mit Studien belegt, dass durc
„bedarfsgerechte“, ballaststoff
Ernährung in Verbindung mit
gung chronische Krankheiten v
dert werden können. Weitere
en unterstreichen, dass mit
 gesunden Lebensweise bis zu 9
zent aller Diabeteserkrankung
zu 80 Prozent aller Herzinfark
rund 50 Prozent aller Schlaga
vermieden werden können. 

Die Weltgesundheitsorgani
geht davon aus, dass in den 
chen Ländern rund 30 Prozen
Krebsfälle auf ungünstige E
rungs- und Bewegungsgewohn
zurückzuführen sind. Weil abe
Verzicht Stress auslösen kann
fiehlt Gesundheitsexperte Fieb
Abendessen zu genießen un
auch mal etwas zu gönnen. Vie
Chatbots

Intelligente 

Vertriebshelfer
Immer mehr Versicherer und Pools experimentieren mit digitalen 
Stefan Terliesner Köln

U
m die aus Vermittl
wichtige Frage sof
klären: Nein. Masc
übernehmen nich
Job – nicht so bald

falls. Aber in fünf bis zehn J
könnte es so weit sein. Sprech
interaktive Roboter – sogen
Chatbots – als „digitale Vertrie
arbeiter“, die Kunden direkt Ve
anbieten, hält Sebastian Grab
Chef des Maklerpools Jung, D
Cie., „für bisher nicht ausrei
geeignet“. Sein Pool habe mi
bots „experimentiert“ und
gestellt, „dass zumindest Verm
lieber mit Menschen als mit Ro
sprechen“.

Was die Kundenseite betri
wisse der Poolchef von der e
Plattform Geld.de, dass auch h
Mehrheit „irgendeine Art
menschlicher Interaktion bevo
um eine Abschlussentscheidu
prüfen oder zumindest zu b
gen“. So wollten Kunden, di
selbst online einen Vertrag ausg
haben, weiter zusätzlich eine
center-Mitarbeiter per Videocha
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bis Computer auch empathisch
worten liefern können.“ Bereits
sinnvoll können Chatbots im S
bereich sein. Und hier tut sich e

Moderne Chatbots werde
selbstlernenden Maschinen an
ben. Dabei wird eine vorab pro
mierte Auswahl von Standarda
ten mit jeder Anfrage erweite
der Kommunikation mit einem
ter werden alle Sprachbefeh
-botschaften dauerhaft auf Se
gespeichert. Den Herstellern z
hören sie nur zu, wenn sie ihr
men hören, also etwa „Alexa
Datenschützer ist das Abhöre
Raums das pure Grauen. Sie w
vor einem „Lauschangriff“. 

Das wissen auch die Vertrieb
Versicherer, weshalb sie Chatb
nächst nur im kleinen Stil eins
Arag startete im März 2017 als
Versicherer in Deutschland d
lot-Chatbot Reiseassistent au
Facebook Messenger. „Die s
Nutzerzahlen ließen uns das T
weiterverfolgen“, sagte ein Sp
auf Anfrage. Heute habe Ara
Chatbots realisiert: einen Bu
sistenten mit erweiterten Fu
nen. Die nächste Ausbaustufe
Konflikt-Navigator auf Arag-In
seiten, der Kunden gezielt F
stellt, um herauszufinden, w
Schritte für das persönliche R
problem passend wären, ber
der Sprecher.

Vielfältige Möglichkeit
Auch andere Versicherer wi
und Zurich experimentiere
Sprachrobotern. Und bei der A
heißt es: „Chatbots haben s
stark weiterentwickelt, dass sie
gem Anwendungsrahmen zum
zen von Kunden, Mitarbeiter
Vertrieblern zum Einsatz kom
Seit 2017 hat der Versicherer de
lianz Skill“ im Amazon Skill
und seit 2018 auch in Google
tant. Der Nutzer könne dami
einem Vertreter suchen, einen
den melden und einen Rückr
vice nutzen. Außerdem kön
Hausrat- und Reisekrankenve
rungen kalkulieren lassen. Ein
ter Skill sei „Allianz-Rente“. D
wendung gebe dem Nutzer m
Renten-Score eine erste Or
rung, wie nahe er seiner indiv
len Wunschrente ist. 

Und beim Vertrieb MLP ist e
Angaben zufolge seit 2018 ein 
Einsatz. Er gebe Nutzern eine E
rung in das Thema Berufsunfä
und beantworte erste Frage
Thomas Freese, Digitalisieru
auftragter bei MLP. Die Maschi
ne zunächst als Vertriebsunt
zung. Die individuelle Beratung
ge weiterhin im Gespräch
„Finn-Bot“ genannte Autom
über den Facebook-Messeng
reichbar. Über einen Button kö
Nutzer einen Berater kontakti

Einen guten Überblick üb
Chatbot-Aktivitäten hat There
we, Head of Transformation
New Players Network, einer In
der Versicherungsforen Leipz
sagt: „Chatbots sind gekomme
zu bleiben.“ Die digitalen Assis
würden sich auf immer mehr 
der Wertschöpfungskette etab
Im Servicebereich könnten Ch
einfache Fragen abschließend 
worten. So bleibe den Mitarb
mehr Zeit für komplexe Anfra

 Zudem ermöglichten die Au
ten durch den Service rund u
Uhr eine schnelle Reaktion au
denanfragen. Künftig stünd
Schadensmanagement im Fok
im „Moment der Wahrheit“ p
Kundenerfahrungen zu sch
Auch das Thema „Voice“ gewin
Bedeutung. So sei der Abschl
ner Auslandsreisekrankenver
rung allein über Sprachassis
heute bereits möglich. 

Chatbots sind auf dem Vorm
Noch erleichtern sie vor allem
beitern im Innendienst die Arb
Vertrieb schließen sie aber b
einfache Policen. Hält der Tre
wovon Experten ausgehen, üb
men die Maschinen mehr und
Yoga: 
Phase
Jede Position fünf tiefe Atemzüge lang halten und langsam lösen
Tipp Nr. 1: Füße parallel stellen und versuchen, den Boden mit den 
Fin       gerspitzen zu berühren. Wenn das nicht geht, die Waden anfass
und ordentlich ziehen, dann die Hände hinter den Kopf und seitlich
gen.

Tipp Nr. 2: Hände in die Hüfte und Hüfte nach vorn, dann in den  
Ausfallschritt und Ellenbogen Richtung Boden bringen.

Tipp Nr. 3: Hände hinter dem Rücken zusammenbringen und hoch -
ziehen, um die Brust zu dehnen. 

Tipp Nr. 4: Jeden Tag mindestens eine Minute in der Kniebeuge ver
gen. Das dehnt den unteren Rücken. Europäer verbringen viel Zeit 
Stühlen. Dagegen sitzen Vietnamesen in der Kniebeuge, wenn sie a
den Bus warten, arbeiten oder essen. Wichtig: Brustbein anheben, R
cken gerade, so tief wie möglich runter.

Tipp Nr. 5: Zwei gleich schwere Flaschen in den Händen halten und
nach vorn beugen, Rücken gerade, Brustbein anheben. Dann die be
Flaschen mit ausgestreckten Armen seitlich des Körpers nach oben
90 Grad bringen, halten und wieder absenken. Wiederholungen, bis
die Flaschen nicht mehr hochbekommt, drei Minuten Pause, dann n

Übungen für das Büro
 Bei einem Chatbot handelt es sic
ein automatisiertes, sprachbasier
Dialogsystem. Ein Bot ist ein elek
sches Programm, das bestimmte
Aufgaben erledigt, wenn es durc
Chatten mit einem Nutzer über e
Schnittstelle zur Konversation da
aufgefordert wird. Der Sprachrob
ist mit dem Internet verbunden; a
Intranet-Lösungen sind möglich. 
Hardware kann man sich als Laut
cher-Mikrofon-Mix vorstellen. Am
hat dafür das Gerät Echo entwick

Was ist ein Chatbot?
lieber Fisch als Fleisch und nur wenig 
Alkohol, aber „Genuss muss auch 
mal sein“.
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größte der Welt. Lediglich in Tokio 
und Jakarta leben mehr Menschen. 
Der Name „Delhi“ steht heute für die 
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„Treff-
punkt“, ein „Oktoberfest“ sowie der 
in Delhi beliebte deutsche Weih-
nachtsmarkt. „Wir knüpfen Kontakte, 

  

 
Gesichter und ist ein rasant wachsender Finanzplatz. Hier haben die 
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E
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schen Hauptstadt
dennoch hat es 38
und 80 Prozent Luft
tigkeit. Trüb schei

Sonne vom grauen Himmel. A
Straßen drängeln sich unter l
Hupen Luxuslimousinen nebe
nischen Kleinbussen, bunten B
beladenen Transportern, Klein
und mit Muskelkraft betrieben
schas. Immer wieder stockt d
kehr. Es riecht nach Smog. 

Das Verkehrschaos gehört z
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wohnern. Eine junge, konsum
ge Mittelschicht macht die Met
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der ganzen Welt an. Hier tri
westliche Welt auf eine spir
asiatische Kultur. Das zieht vie

Mit rund 28 Millionen Einwo
ist die Metropolregion Delhi di
k 

di-
nd 

rad 
ch-
die 
en 

em 
pa-
en, 
gen 

ik-
er-

eu-
in-
di-
ole 
n. 

en-
tio-
ren 
pel 
aus 
die 
lle 

an. 
ern 
ritt-

Region und der Name „New 
für die nachträglich geplante
Hier haben Regierung, Parl
und die obersten Gerichte Indi
ren Sitz. 1911 wurde das Areal fü
neue Hauptstadt südlich der A
von Delhi angelegt – Kalkutta w
mit als Hauptstadt abgelöst. D
me New Delhi wurde 1927 eing

 Zentrum ist das Viertel run
den Connaught Place. Hier s
weiß getünchte Gebäude im Ko
stil. Sie beherbergen Restauran
nos, Boutiquen, Cafés und Bür
machen das Viertel zu einem b
ten Ausflugsziel. Allerdings tob
hier der Wahnsinn des Straß
kehrs rund um die Uhr. Conn
Place gehört zu den zehn teu
Bürostandorten der Welt. 
schlägt das Herz der indischen
schaft“, sagt Sonia Prashar, st
tretende Geschäftsführerin
Deutsch-Indischen Handelska

Sie meint damit auch die 
von Delhi, die nur ein paar S
weiter in einem Hochhaus un
bracht ist. Hier werden Wertp
von Banken, Lebensmittelh
lern, IT-Firmen sowie großen
schen Konzernen aus der Sc
hi“ 
dt. 
ent 
 ih-
ine 
adt 
 da-

 „Delhi Stock Exchange“ gibt 
1947. 
Prashar hat ihr Büro im Deut
Haus, mitten im Diplomatenv
Ihr Team organisiert deutsc
sche Netzwerktreffen. Dazu ge
Veranstaltungen wie der 
machen Marktanalysen und 
bei Unternehmensgründunge
Personalrekrutierung“, fasst P
ihre Aufgaben zusammen. 

Zu tun gibt es viel. Deutsche
Continental, Dr. Oetker, Kärch
wie die Automobilhersteller M
des, BMW und Volkswagen ge
zu den größeren Unternehmen
Delhi-Region und „sorgen für e
tinuierlich wachsendes Gesch
ben“, so Prashar. In den vergan
Jahren haben sich Unternehm
Finanzinstitute aus aller Welt in
angesiedelt, über 23 000 Million
ben hier. Neu- Delhi wurde imm
verschlafen und langweilig vers
Die große „Schwester“ Mumb
als das indische Tor zur Welt, 
ßerdem die florierende Musi
Filmindustrie in der Stadt. Neu
dagegen steht für Politiker, B
und Banker. Das hat aber Vo
Hier sitzen indische und intern
le Großbanken. Zudem ist die L
Norden des Subkontinents für
nehmen interessant, die auf 
porte auf dem Landweg angew
sind. Delhi ist außerdem ein Ze
der Telekommunikationsindus

Vorschriften vereinfach
Viele Unternehmer aus dem W
klagen über eine ausufernde
kratie. Doch das wird gerade b
erklärt Prashar: „Seit 2003 s
wirtschaftsfördernde Reforme
gesetzt worden.“ Insbesonde
den Vorschriften für Gründe
Bauunternehmer und an den R
rien für Insolvenzen sei intensi
beitet worden, um ein attra
Umfeld zu schaffen. „Indien is
plex, nicht kompliziert“, das 
jeder, der in Indien Fuß fassen
wissen, resümiert sie. So finde
abredungen oft nicht zum vere
ten Zeitpunkt statt. 

Um Vertrauen zu indische
schäftspartnern aufzubauen
fiehlt Prashar immer das persö
Gespräch: „Schon lange bevo
eine Filiale oder ein Joint Ve
plant, sollte man Kontakt mit P
vor Ort aufnehmen. Jede Reis
Netzwerke zu knüpfen, zah
später aus.“ Ein Vorteil: Sprach
ren gibt es kaum, weil in Delhi 
der fließend Englisch spricht
nicht alle Symbole aus der wes
Welt werden sofort verstand
sind zum Beispiel die Pfeile, d
einem Karton die Richtung f
Lagerung signalisieren, nicht al
dern bekannt und werden of
achtet. Viele Lieferungen ko
deshalb beschädigt an.

Die Metropolregion wächst w
Südwestlich von Delhi ist ein
modernsten Bürostädte Indie
standen: Gurgaon. Eine Ret
stadt mit futuristischen Bürotü
Apartmenthäusern und Sho
malls. Die Bürogebäude werde
Teil autonom mit Strom ver
Stromausfälle wie in anderen 
der Metropolregion sind so 
schlossen. Viele Konzerne sind
neue Vorstadt gezogen, eine M
Menschen, vor allem aus der
und Mittelschicht, leben hie
weil Delhi eine Stadt der Kon
ist, zeigt sich nur ein paar Kilo
weiter ein ganz anderes Bild: 
ländlich geprägten Region No

westlicher und östlicher W
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Connaught Place

Gurudwara Bangla Sahib (Sikh-Tem
24 Stunden geöffnet

Humayun-Mausoleum  
täglich von 7 Uhr bis 17 Uhr

Gandhi Smriti Museum  
geöffnet Dienstag bis Sonntag  
10 Uhr bis 17 Uhr

Was Besucher in Neu-Delhi  
nicht verpassen dürfen
ben die Bewohner weiter von der 
Landwirtschaft und müssen oft mit 
einem Dollar pro Tag auskommen.
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Interessante Studien
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informieren sich 
online über mögliche 
Geldanlagen. 

cherungen auf Basis von festverzins-
lichen Wertpapieren lässt sich nicht 
mehr gut vorsorgen. Bei den aktuel-
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Schließlich gibt es keinen Zwang, 
das angesparte Kapital verrenten zu 
lassen.

n 
 wir 

en.
Sebastian Schäfer
 Director und Wealth 
Management Leader EY 
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Hohe Wech

D eutschlands Markt de
mögensberatung ist in
gung. Zwar gehören

sche Anleger zu den treuesten
weit. Gleichwohl plant jeder
wohlhabende Privatkunde, 
halb der nächsten drei Jahre 
Verwalter zu wechseln. Die
spricht einem Wechselpotenz
1,5 Billionen Euro. Zu diesen 
nissen kommt der German W
Management Research Repor
der Wirtschaftsprüfungs- und
tungsgesellschaft EY. Für die 
wurden mehr als 150 vermö
Kunden befragt.

Die Kunden seien umso we
williger, je umfassender sie ü
nanzprodukte Bescheid wisse
allem niedrigere Gebühren 
viele als Wechselgrund. Im D
schnitt zahlten Kunden fixe En
in Höhe von 1,5 bis 1,9 Proze
betreuten Vermögens. Börs
handelte Indexfonds dürften 
an Bedeutung gewinnen, so d
schätzung von EY. Neben de
ten komme der kundenorient
Betreuung durch den Vermö
verwalter eine hohe Bedeutu
54 Prozent der Kunden hielt
persönliche Beziehung für wi

Gleichwohl gehörten Verw
die konsequent auf Finanztec

gie setzen, zu den größten Profit
ren der Wechselbereitschaft.
werde der Anteil der FintechsU
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den nächsten drei Jahren u
Prozent steigen, prognostizie
Dieses Wachstum basiert alle
auf einem niedrigen Ausgang
Aktuell setzen nur wenige P
kunden in der Vermögensv
tung auf Fintechs. Kleine Priv
ken, so EY weiter, werden n
nen Anstieg von 1,1 Pr
verzeichnen. Alle anderen A
dürften einen Rückgang ver
nen – dies gelte primär fü
schäftsbanken (-32,3 Prozen
Family Offices (-24,1 Prozent)
auch für unabhängige Finan
ter (-7,3 Prozent).

Apps werden wichtige
„Neben mobilen Apps, die
nem präferierten Kanal aufst
werden wir zunehmend neue
tale Assistenten sehen, welc
Kundeninteraktion ergänzen
teilweise gar komplett übe
men“, sagt Sebastian Schäf
rector und Wealth Manage
Leader Deutschland bei EY. „
bote sollten entlang etwaig
benseinschnitte – etwa Unte
mensgründungen, berufliche
änderungen, Erbfälle 
persönlicher Vorhaben der K
– flexibel ausrichtbar sein. S
Einschnitte bieten oftmals A
Neben mobile
Apps werden
zunehmend 
neue, digitale 
Assistenten seh
Surfen im Inter
Immer mehr An
eu-
 So 
 in 

für den Einsatz, aber auch für den 
Wechsel eines Wealthmanagers“, 
fügt Schäfer hinzu.
Themenindex 
 Auf Suche nach Rendite

D as Zinstief bleibt für Anleger 
das beherrschende Thema. 
Auf der einen Seite ist es für 

sie ein Problem, weil festverzinsliche 
Anlagen kaum noch Renditen abwer-
fen, auf der anderen Seite eröffnen 
niedrige Zinsen die Chance, eine Im-
mobilie zu günstigen Konditionen zu 
finanzieren. „Das Interesse an Immo-
bilienfinanzierung hat sich im Ver-
gleich zum Vorjahr zwar etwas abge-
kühlt – es bleibt jedoch unbestritten 
das Thema, nach dem Verbraucher 
am meisten suchen“, sagt Mustafa 
Behan, Gründer der Finanzplattform 
WhoFinance. Auch im vierten Quar-
tal 2019 waren Anfragen rund um Im-
mobilien auf der Plattform das mit 
Abstand wichtigste Thema.

Das Zinstief ist auch für die Alters-
vorsorge eine enorme Belastung. 
Mit kapitalbildenden Lebensversi-

len Zinssätzen können An
nicht einmal die Inflationsra
gleichen. Der Zinseszinseffek
beim Aufbau eines Vermögen
fristig gute Dienste leistet, 
Sparanlagen außer Kraft geset

„Die Anfragen für die betrie
Altersvorsorge sind wieder a
Niveau des Vorjahres zurück
len, nachdem sie zu Beginn d
res angestiegen sind“, komme
Mustafa Behan. Während es b
betrieblichen Altersvorsorge
regulatorische Vorschriften 
achten gibt, können Anleger 
ner nicht durch den Staat gef
ten Altersvorsorge ohne Eins
kungen entscheiden, wie s
Geld anlegen. Dafür müssen s
ne Garantien beachten und k
auch stärker in renditestarke
geklassen wie Aktien invest
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Namen und Nachrichten 
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D ie Bundesregierung h
Vorschlag von Finanz
ter Olaf Scholz (SPD

Bonner Wirtschaftsprofessor
bel Schnabel als Direktorin f
Europäische Zentralbank (EZ
miniert. Sie soll Nachfolger
zurückgetretenen Sabine L
schläger werden. „Ich fühle
geehrt“, so die 48-jährige Sch
die seit 2014 im Sachverständi
als Wirtschaftsweise die Bun
gierung berät.

Da Deutschland als größte 
wirtschaft im Euro-Raum tra
nell einen Posten im sechskö
Direktorium besetzt, gilt Sch
Ernennung durch die EU-F
minister im Dezember als
Formsache. Ihre Nomini
wird aber von Kritikern wi
FDP-Bundestabgeordneten F
Toncar als Bruch mit der „ge
tischen Linie, für die Bunde
präsident Jens Weidmann s
betrachtet.

Weidmann hatte sich w
vorherigen deutschen EZB-
toren vergeblich gegen die P
des billigen Geldes ausgespro
Vor Lautenschläger hatten J

Direktorin b
Stark, Jörg Asmussen und Mar
Weber das Handtuch geschmiss
Schnabel wird nun ausgerech

Redaktion:  
planet c (Florian Flick
Dirk Wohleb

Bei der vorliegenden Finanzberater-E
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vom wichtigsten Befürwort
Niedrigzinspolitik unterstütz
wird es sehr gut machen. W
ten ihre Nominierung wärm
begrüßen“, so Mario Dragh
Ende Oktober 2019 EZB-Präs

Schnabel erwartet durch D
Nachfolgerin Christine La
keine Änderung der EZB-P
und warnt davor, dass deu
Politiker und Banker „das Na
verstärken, die EZB stehl
deutschen Sparern das Geld
ist gefährlich“, sagte sie dem
delsblatt. 

In Großbritannien könne
am Brexit sehen, was dann p
re. Schnabel, die beim Ökon
Martin Hellwig an der Unive
Mannheim über Finanzkrise
movierte, sieht allerdings 
die Geldpolitik der EZB die G
von Preisblasen, insbesonde
dem Immobilienmarkt.

 „Meine größte Sorge ist, d
zu einem unerwartet schn
Zinsanstieg kommt. Dann w
vermutlich gleichzeitig die A
märkte einbrechen und die 
von Anleihen und Immobilie
fallen“, so Schnabel in einem

i der EZB 
tin 
en. 
net 

view vor zwei Jahren. Eine Zinser-
höhung durch die EZB ist daher 
kaum zu erwarten.
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dition handelt es sich um eine kostenfreie Sonderausgabe. 
Alexander Stern

Neuer Ch
Banking 

A lexander Stern wurd
Bankhaus Lampe zum
Private Markets berufe

1852 gegründete Bank, im Bes
Milliardärsfamilie Oetker, ha
Einheit 2018 gegründet. Sie s
Asset-Management durch die
turierung spezieller Produkte f
mobilien, Minderheitsbeteilig
an mittelständischen Unterne
und Venture Capital ausbauen

Stern muss sich bei seinem 
Arbeitgeber wohl bald auf a
Eigentümerverhältnisse eins
Aufgrund der schwierigen Ge
te prüft die Familie Oetker de
kauf des Instituts. Kaufinter
ten sind die niederländisch
Amro, der chinesische Invest
sun und die französische P
bank Oddo BHF. 

Stern kommt von der SVM
Family Office von Sven Murm
wo er seit 2015 neben Murma
schäftsführer war. Zuvor war
Spudy & Co. Family Office a
glied der Geschäftsleitung be

tigt. Seine Karriere hatte Stern 2008 
als Trainee im Wealthmanagement 
der UBS begonnen.
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 Finanzchefin
Commerzba

V on den 50 größten deu
Banken sind nur rund
Prozent der Vorstände

lich. Dies beginnt sich langsam
dern, immer mehr Frauen ne
Schlüsselpositionen ein. So sol
na Orlopp als Nachfolgerin vo
phan Engels Finanzchefin der
merzbank werden, der zur D
Bank wechselt.

Seit Ende 2017 ist Orlopp b
im Vorstand von Deutsch
zweitgrößter Privatbank zus
für Personal, Compliance
Recht. Orlopp, die erst 2014 b
Commerzbank als Bereichsvo
Group Development & Strate
fing, stieg rasch auf. Zuvor w
zwei Jahrzehnte für die Bera
gesellschaft McKinsey – zule
Partnerin in der Führungsrieg
tig. Während dieser Zeit wirk
lopp, selbst Mutter zweier K
an Initiativen und Studien zu
einbarkeit von Familie und
mit.

Die promovierte Betriebs

ist zudem Mitglied des Aufsichtsrats 
der Commerz Real, der Immobilien-
tochter der Commerzbank. 
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Meine Vision
Seenotrettung
 
et 
VORBILD FÜR ANDERE
Der Versicherungsmakler Gorden Isler tut alles, damit Flüchtlinge aus dem Mittelmeer gerett
werden. Er nutzt sein Know-how, um Geld zu sammeln, Rettungseinsätze zu organisieren 
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 und das deutsche Rettungsschiff „Alan Kurdi“ zu betreiben. Isler will auch andere Finanzberater 
ermutigen, ihr Wissen für humanitäre Zwecke einzusetzen. 
Dirk Wohleb Düsseldorf

D er 3. September 2015 hat das 
von Gorden Isler verändert. Die
des toten syrischen Flüchtlings
Alan Kurdi am Strand der türk
Stadt Bodrum hatten den Ham

Versicherungsmakler tief bewegt. „Diese Bild
ben mich aus meiner heilen Welt, meiner Bl
zogen, in der ich bis dahin gelebt habe“, sa
37-Jährige. Er, der selbst im Juli 2015 Vater
Tochter wurde und das als das schönste Er
seines Lebens bezeichnet, wollte helfen, w
aber nicht genau, wie. „Nur zuzuschauen u
troffen zu sein, das hat mir nicht gereicht.“

Über Monate hinweg haben ihn die Bild
toten Kindes am Strand von Borkum imme
der eingeholt. Er schlief nicht mehr gut und
den Hilfsorganisationen in den sozialen Ne
ken. In einer dieser Nächte reifte in ihm de
schluss, nicht mehr tatenlos zuzusehen. Is
warb sich bei einer Nichtregierungsorgani
für eine Rettungsaktion. 

Im Oktober 2017 folgte sein erster, vierzeh
ger Einsatz auf einem Schiff, das Flüchtlin
dem Mittelmeer rettet. „Tag und Nacht war
über 72 Stunden hinweg ununterbrochen a
tungseinsätzen beteiligt. Ich habe Dinge erle
ich mir nicht vorstellen konnte. Tote Men
trieben im Meer an uns vorbei. Ich bin rela
vorbereitet reingegangen. Diese Mission ha
und mein Leben verändert“, sagt er 
Weitere Rettungseinsätze auf Schiffen de
tungsorganisation Sea-Eye folgten. 

Aber das genügte Isler irgendwann nicht
Er wollte sein Know-how als Finanzberater
Fähigkeit zu organisieren und sein Netzwe
bringen. Auch das war ein Grund, warum 
bei Sea-Eye engagierte. Dort leitete er im Ju
eine Rettungsaktion im Mittelmeer. Eine Au
die Isler alles abverlangte: „Es ist ganz ande
Verantwortung vor Ort zu tragen – für die F
linge wie auch die eigene Crew. Sobald die 
aufgeht, wird der Horizont mit einem Ferng
gesucht.“ Dabei wird jeder Punkt am Horizo
tersucht, um zu checken, ob es sich um ein F
lingsboot handelt.

 „In die Knie gegangen bin ich, als unsere 
im Juli 2019 blockiert wurden und keinen it
schen Hafen anlaufen durften. Das hat mich
gemacht.“ Für ihn, der auch Erster Vorsitz
von Sea-Eye ist, ein klarer Verstoß gegen d

rechtskonvention, die dazu verpflichtet, Mensch
in Seenot zu retten und in den nächsten Hafen
bringen. Die Boote wurden aber von den Re
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rungen Maltas und Italiens abgewiesen. Für 
litik des ehemaligen italienischen Innenmin
Matteo Salvini hat der Hamburger Finanzb
kein Verständnis: „Sie können als Kapitä
nichts anderes tun, als Menschen zu retten

Die Schiffe von Sea-Eye fuhren unter nied
discher Flagge. Entsprechend gab es keine
Unterstützung aus Deutschland. „Das brach
auf die Idee, die Schiffe unter deutsche Flag
zumelden.“ Davon versprach sich Sea-Eye
größtmöglichen Schutz für unsere Besatzun
glieder und für die geretteten Menschen“
vertraue auf die Rechtsstaatlichkeit der Bun
publik und die Unterstützung der Behörde
es wieder zu Problemen kommen sollte. „W
erleichtert, nun die Flagge unseres Heimat
zu tragen, als Symbol für Gleichheit, Freihe
Menschenwürde“, sagt Isler.

Jeder Einsatz kostet 60 000 Euro
Doch der Weg dahin war nicht einfach. Den
die Zulassung eines Schiffs ist mit vielen Au
verbunden. Der enorme bürokratische Au
schreckte ihn jedoch nicht: „Als Finanzb
und Versicherungsmakler bin ich es gew
mich mit Regulierung auseinanderzusetzen.“
guten Kontakte zu vermögenden Privatper
haben es ihm ermöglicht, rund 400  000 E
Spenden für den Kauf der „Alan Kurdi“ zu
meln. Um die laufenden Einsätze zu finanz
ist er weiter im Gespräch mit Einzelpersone
den Kirchen. Geld, das dringend benötigt
Schließlich kostet jeder Rettungseinsatz
60 000 Euro. 

Das Engagement lohnt: Die „Alan Kurd
Sea-Eye konnte kurz nach Weihnachten
schon mit einem Einsatz 17 Menschen vor de
schen Küste retten. Insgesamt hat das Sch
reits 253 Menschen vor dem Ertrinken geret
ist das einzige Schiff, das bisher weder bes
nahmt noch festgehalten worden ist. Seine
rungen als Finanzberater kommen Isler bei s
Engagement immer wieder zugute. „Es geh
meiner täglichen Arbeit, Menschen anzuspr
und sie zu überzeugen. Das habe ich hier au
tan.“ Seine Kunden unterstützen ihn bei d
beit, spenden selbst Geld. Er möchte nun au
dere Finanzberater dazu bringen, ihr Wiss
die gute Sache einzusetzen: „Bringt eure Fä
ten ein, zeigt, was ihr könnt – auch für die 
en 
 zu 

gie-

schaft“, lautet sein Appell.
Im eigenen Unternehmen Fairvendo mit insge-

samt 13 Mitarbeitern legt Isler Wert auf Nachhaltig-
keit: „Wir haben uns als Unternehmen freiwi
zu verpflichtet, unseren CO2-Ausstoß zu m
den wir bei unserer Arbeit verursachen, u
zu kompensieren.“ So will er in seiner Firm
Papierverbrauch senken, mehr Geschäfts
mit öffentlichen Verkehrsmitteln absolviere
auch den Anteil nachhaltiger Geldanlagen ste
„Vielen Menschen ist der Wandel wichtig, u
können mit ihrer Geldanlage einen Beitra
leisten.“ Sie überprüfen, ob Versicherunge
Geldanlagen zu ihrer persönlichen Haltung p

„Anleger müssen mehr Verantwortung üb
men, wie sie ihr Geld investieren“, ist Isler
zeugt. Als Beispiel nennt er einen Rüs
konzern, der Waffen nach Saudi-Arabien
Tochterfirmen in Ländern mit weniger str
Rüstungskontrollen exportiert. „Viele Men
hängen da mit ihren Geldanlagen drin un
schockiert, wenn sie erfahren, was damit ge
wird“, lautet Islers klares Urteil.

Schon seit acht Jahren engagiert sich der
cherungsmakler darüber hinaus in der En
lungsarbeit und hat ein Schulprojekt in Äth
unterstützt. „Dieses Engagement ist auch au
nem Unternehmen heraus entstanden. Viel
den haben mich dabei mit Spenden unters
Er hat auf sechs Reisen vor Ort erlebt, wie
hängt sich Menschen in diesen Ländern f
„Die Perspektive vieler ist durch und durch
los. Ich habe Verständnis, wenn Einzelne au
und sich auf den Weg machen. Ich kan
Wunsch verstehen, dass sie sich nicht damit
den möchten und sich dorthin orientieren,
eine Perspektive für sich sehen.“ 

So viel Engagement kostet Kraft, Geld un
Zeit: „Sie sind viel unterwegs für die Rettun
sätze und für Gespräche, die nötig sind. Abe
ne Frau ist zum Glück immer wieder ein Kor
wenn es zu viel wird.“ Isler ist durchaus be
dass sich das Engagement nachteilig auf das 
leben auswirken kann. Er kennt Helfer, die
ihre Tätigkeit als Seenotretter ihren Job ve
haben oder deren Beziehung in die Brüche
Isler bedankt sich bei seinen Mitarbeitern, d
immer den Rücken freihalten, wenn er wied
einem Rettungseinsatz ist. Denn dabei g
nicht nur darum, einige Tage im Mittelmee
Schiffbrüchigen Ausschau zu halten. Di
chische Belastung ist enorm und hinterläss
ren: „Wenn Sie Einsätze bei der Seenotrettun

so viel menschliches Leiden erlebt haben, fällt es 
sehr schwer, wieder in den Alltag zurückzukehren 
und ein normales Leben zu führen.“




