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ABSOLUTE RETURN
Cash.EXKLUSIV

Die Hoffnungen sind groß – wann immer man mit 
Fondsmanagern oder Geschäftsführern oder Vorstän-
den von Investmentgesellschaften spricht. Das Jahr 
2016 wird unisono als Jahr der Absolute-Return-Stra-
tegien gelabelt. Der Grund: Die Zitter-Börsen seit Mit-
te letzten und ganz besonders seit Anfang dieses Jahres 
machen es notwendig, verstärkt auf Strategien zu set-
zen, die auch bei Börsen, die auf Berg- und Talfahrt 
sind, für attraktive Renditen sorgen. Darüber hinaus 
sind die wenig ansehnlichen Renditen im Bereich der 
festverzinslichen Wertpapiere eine weitere Triebfeder 
für Absolute Return. 
In der Regel stehen Strategien im Vordergrund, die auf 
Themen und Trends setzen und dabei insbesondere ge-
ringe bis gar keine Korrelationen aufweisen – folglich 
also marktneutral agieren. Liquide Assets, die jederzeit 
verkauft werden können, spielen als Stabilisator eine 
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zunehmend wichtigere Rolle und sorgen damit insgesamt 
für mehr Ruhe im Gesamtdepot. 
Der weltweite Run auf die Produkte – es ging um mehr 
als 30 Prozent nach oben – macht die Wichtigkeit der 
marktneutralen Strategien nur allzu deutlich und könnte 
sogar dazu führen, die bis dato in der Anlegergunst weit 
oben rangierenden Multi-Asset-Fonds abzulösen. Letzt-
genannte müssen sich ohnehin mit den zunehmend 
schwierigen Bedingungen auf den Anleihemärkten her-
umschlagen.
Die große Stärke der Fonds liegt darin, dass sie sich nicht 
nur auf positive Perspektiven für einen Trend oder eine 
Assetklasse fokussieren müssen. Sie können also auch 
flexibel auf fallende Entwicklungen an den Märkten 
setzen und davon profitieren. Beispielsweise identifiziert 
der Global Macro Opportunities von J.P. Morgan Asset 
Management acht gesamtwirtschaftliche Themen, die 
global zyklische beziehungsweise strukturelle Verände-
rungen bewirken. Die durchaus anspruchsvolle Aufgabe 
des Fondsmanagements ist in der Folge, die identifizier-
ten Themen so zu bespielen, dass sie einen Mehrwert für 
den Fonds generieren. Talib Sheikh, Fondsmanager des 
Global Macro Opportunities bringt es auf den Punkt: 
„Basierend auf den langfristigen Makro-Trends gilt es 
festzulegen, wie sich diese flexibel und dynamisch mit 
unterschiedlichen Investmentstrategien im Fonds umset-
zen lassen. Ziel der Strategien ist, davon zu profitieren, 
wenn die verschiedenen Themen dann vom Markt ein-
gepreist werden.“ 
Die Materie ist also anspruchsvoll und sicherlich kein 
Selbstgänger im Vertrieb, für den es sich aber lohnen 
kann, sich damit stärker zu beschäftigen.    
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deutlich in Richtung Süden gerauscht. Dennoch lässt sich das Verlustrisiko mit der richtigen  
Anlagestrategie verringern. Dirk Müller (Foto), Folker Hellmeyer und Dr. Jens Ehrhardt mit ihren 
Empfehlungen und Einschätzungen für verunsicherte Anleger

34 Digitalisierung 
Dr. Karsten Eichmann, Gothaer, plant, 
den Multikanalvertrieb speziell auf die  
Kundenwünsche zu fokussieren

82 Frauen und Finanzen 
Barbara Rojahn will Frauen ermutigen, 
chancenreicher und weniger konservativ 
anzulegen

 10 TITEL: Zitter-Börsen – was tun?  
  Seit Jahresanfang schwanken  
  die  Kurse an den Kapitalmärkten  
  deutlich stärker als früher. Mit   
  welchen Strategien für den   
  Vermögensaufbau Anleger die   
  Klippen umschiffen können

 18 Gewinne in jedem Markt   
  Absolute-Return-Fonds zählen  
  zu den Gewinnern in unruhigen   
  Zeiten. Was die Fondskategorie  
  auszeichnet und warum dort   
  gerade jetzt der Einstieg lohnt

 24 Wechselbad der Gefühle   
  Das deutsche Börsenbarometer  
  Dax kennt Höhen und Tiefen.   
  Langfristig ging es mit den  
  Kursen jedoch stets nach oben 

 26 Jahr der Fondsrekorde   
  Jahrestreffen der 2015er Gewinner:  
  Die Fondsbranche konnte im letzten  
  Jahr ausnahmslos Rekordabsätze  
  feiern, wie die aktuellen BVI- 
  Zahlen verdeutlichen 

INVESTMENTFONDS

Cash.Exklusiv 
Absolute Return  
Seite 29

Cash.Exklusiv 
AS Gruppe  

Seite 77

 34 Digitales Rauschen    
  Die deutschen Versicherer nehmen  
  die digitalen Herausforderungen  
  an. Die Rolle der Fintechs ist  
  indes noch nicht abschließend   
  bewertet

 42 Strategiewechsel    
  Patrick Liedtke und Marcus   
  Severin, Blackrock, über die   
  Notwendigkeit für Versicherer, ihre  
  Kapitalanlage zu überdenken

 44 Garantien ja, aber   
  Patrick Dahmen, Axa, erläutert im  
  Gespräch mit Cash., warum es   
  wichtig ist, sich auf die für den   
  Kunden essenziellen Garantien  
  zu fokussieren

VERSICHERUNGEN
 46 Rendite im Mix    
  Portfoliofonds versprechen eine  
  breite Diversifikation und stabile  
  Erträge. Anbieter setzen bevorzugt  
  auf Immobilien, erneuerbare   
  Energien und Flugzeuge

 54 Ertragreiche Boxen    
  André Wreth und Marc Schumann,   
  Solvium Capital, über die neuen   
  Rahmenbedingungen für  
  Container-Direktinvestments,  
  die konzeptionellen Auswirkungen  
  und die Perspektiven für die   
  Container-Märkte

 56 Selfstorage-Investments   
  Sven Herbst, Valerum Invest, über  
  die Gründe zum Einstieg des   
  Unternehmens in das Selfstorage- 
  Geschäft, die Vorteile des   
  Gewerbemietrechts für Investoren  
  und die Auflage von Fondsprodukten

SACHWERTANLAGEN

 58 Günstiger Hauskauf   
  Die Zinsen für Immobiliendarlehen  
  sind auf ihren Tiefpunkt von 2015  
  zurückgekehrt. Welche weitere   
  Entwicklung wahrscheinlich ist 

 66  Vermittlung auf dem Vormarsch  
  Thilo Wiegand, Europace, über die  
  Professionalisierungstendenzen im  
  Markt für Baufinanzierungen durch  
  die Wohnimmobilienkreditrichtlinie

 70 Betongold im Fondsmantel   
  Indirekte Immobilieninvestments  
  sind bei Anlegern seit Jahren   
  beliebt, die Kurse weit gelaufen.  
  Ob ein Einstieg jetzt noch lohnt

 74 „Qualität der Beratung steigt“  
  Dieter Pfeiffenberger, Postbank/ 
  DSL Bank, über die Folgen der   
  neuen Wohnimmobilienkreditricht- 
  linie und Berater-Anforderungen

IMMOBILIEN
 82 Frauen und Finanzen   
  Seit 30 Jahren gibt es spezielle   
  Beratungen für weibliche Anleger.  
  Auch Männer nehmen die Angebote  
  von Finanzexpertinnen verstärkt wahr

FINANZBERATER  88 Herausforderung Fintech  
  Die Fintech-Welle rollt auch auf  
  die Banken zu. Welche Trends  
   sich heute schon abzeichnen

 8 Markt & Meinung    
  Die Robert-Halver-Kolumne:  
  Ein  möglicher Brexit birgt hohe   
  Gefahren für die wirtschaftliche  
  Stärke Europas

 94 Köpfe 
 96 Cash.Online 
 98 Vorschau 
 98 Impressum

RUBRIKEN

  Cash. 4/2016  77

FO
TO

: A
N

N
E

-L
E

N
A

 C
O

R
D

TS

AS UNTERNEHMENSGRUPPE
Cash.EXKLUSIV

Stabile Renditen und Steuervorteile – mit diesen 
beiden Ingredienzen warten Denkmalimmobilien ge-
meinhin in Deutschland auf. Zwei Bestandteile, die in 
der momentanen Zinslandschaft bei Anleihen und ihren 
wenig attraktiven Renditen zum einen ihresgleichen 
suchen und zum anderen der deutschen Mentalität, die 
Steuerbelastung möglichst gering zu halten, enorm ent-
gegenkommen. Die niedrigen Finanzierungszinsen sor-
gen für einen zusätzlichen Nachfrageschub.Sozusagen 
eine Win-Win-Situation für Investoren, die auf diese 
besondere Form von Betongold setzen. 
Denkmalimmobilien gelten als Klassiker der Immobili-
enanlage, die nicht zuletzt von der großen hierzulande 
herrschenden Nachfrage nach Wohnimmobilien profitie-
ren. Die hohen steuerlichen Vorteile, die der sogenannte 
„Denkmalparagraf“ beisteuert, sind das Sahnehäubchen 
für jeden Investor, der eine Sachwertanlage  einer Anla-

Win-Win-Situation für Immobilienanleger
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ge an den nervösen Börsen rund um den Globus vorzieht. 
Der Staat gewährt großzügige Abschreibungsmöglich-
keiten und fördert so die Sanierung historischer Gebäude 
sowie ehemaliger Industrie- oder Militärareale. Der An-
teil der anrechenbaren Sanierungskosten am Kaufpreis 
des Objekts kann daher vollständig von der Steuer abge-
setzt werden. Kapitalanleger, die eine Wohnung oder ein 
Haus vor Beginn der Sanierung kaufen und anschließend 
vermieten, können diese Kosten über einen Zeitraum von 
zwölf Jahren geltend machen. Das lohnt sich umso mehr, 
je höher der persönliche Steuersatz ist. In der Regel 
macht der Sanierungskostenanteil mindestens 50 Prozent 
des Kaufpreises, oft auch bis zu 80 Prozent aus.
Im Segment steckt – im Gegensatz zum doch eher mit 
wenig Tempo agierenden Immobiliensektor – jede Men-
ge Dynamik. Während die Nachfrage der Anleger nach 
wie vor zunimmt, entstehen mittlerweile verstärkt Eng-
pässe. Beispielsweise sind in Berlin bereits eine Vielzahl 
der historischen Objekte saniert. Nicht zuletzt deshalb 
weichen viele Investoren und Projektentwickler, die in 
einem immer härter werdenden Wettbewerb um die Fi-
letstücke stehen, auf B- und C-Lagen in den Metropolen, 
zunehmend aber auch auf andere Städte speziell im Os-
ten Deutschlands aus. Auch die AS Unternehmensgrup-
pe war zunächst vorwiegend in Berlin aktiv und hat sich 
vor 14 Jahren in Richtung Leipzig orientiert. Dort sind 
noch eine ganze Reihe von Objekten mit historischer 
Bausubstanz zu finden. Zudem ist der Standort nach 
Aussage von Andreas Schrobback, Chef der AS Unter-
nehmensgruppe, ein bedeutendes Handelszentrum in 
Mitteldeutschland, dem von vielen Seiten exzellente 
Wachstumschancen bescheinigt würden.    
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