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10 Börsentrends 2016   
marktexperten und Börsenkenner wie robert 
halver von der Baader Bank geben exklusiv in 
Cash. ihre einschätzungen zu den wichtigsten 
markttrends des kommenden Jahres

18 Interview VHV Versicherungen   
Vertriebsvorstand Jürgen a. Junker  
erläutert im Gespräch mit Cash., wie sich 
unter anderem das thema digitalisierung 
auf die kundenansprache auswirkt

74 Immobilientrends 2016 
denkmalobjekt, neubau oder fondsanlage – die immobilie als   
kapitalanlage konnte in diesem Jahr, der zinslage sei dank, in jeder 
Variante überzeugen. Welche entwicklungen für das segment in 
2016 anstehen, wie sich immobilienanleger positionieren sollten 

 10 Börsentrends 2016    
  das kommende Jahr wird erneut im  
  zeichen der Geldpolitik von fed,  
  ezB und Co. stehen. die suche  
  nach ertragsquellen wird für das  
  Gros der investoren eine heraus- 
  forderung sein. Wie die Börsen- 
  Profis die Gemengelage an den  
  finanzmärkten einschätzen 

 18 Megatrend Digitalisierung   
  Jürgen a. Junker, Vertriebsvorstand  
  der VhV Versicherungen, über die  
  wachsende Bedeutung digitaler  
  kanäle in der kundenansprache  
  und die herausforderungen im   
  Jahr 2016

 22 Selektiv und flexibel agieren 
  investmentfonds hatten in diesem  
  Jahr mit den auseinanderdriftenden  
  Geldpolitiken der notenbanken zu  
  kämpfen. Wie es in 2016 weiter  
  geht, welche fondsklassen das  
  größte Potenzial bieten und auf   
  welche themen die Branche setzt

 26 Wohlfühl-Portfolios sind gefragt  
  im Gespräch mit Cash. erläutert  
  Jörg schubert, Vorstand des   
  anleihemanagers Bantleon, wie  
  anleger in unruhigen Börsenzeiten  
  auf kurs bleiben können

TiTel

invesTmenTfonds

 38 Angstfrei ins neue Jahr   
  die deutschen Versicherer jagen   
  von einer herausforderung zur   
  nächsten. die regulierung schreitet  
  auch in 2016 voran. zudem muss die  
  Branche antworten auf die themen  
  kapitalanlage und digitalisierung   
  geben. Wie sich die Gesellschaften  
  darauf vorbereiten 

 44 A&O der Ruhestandsplanung  
  die Generation 50plus wartet   
  noch auf die richtigen konzepte  
  und die richtige ansprache durch  
  Berater und Vermittler
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 58 Zurück in die Zukunft   
  asset manager sind optimistisch,  
  anleger und Vermittler künftig für  
  die neue Produktgeneration von   
  sachwertanlagen begeistern zu   
  können. auch Gesellschaften, die  
  mit der regulierung den markt   
  verlassen hatten, planen ein   
  Comeback 

 62 „Breites Netzwerk erforderlich“  
  Gespräch mit thorsten eitle, heP  
  Capital über den energie-switch  
  in Japan, den zugang zum dortigen  
  solarmarkt und den aktuellen   
  fonds aus diesem segment

sachwerTanlagen

 74 Der Andrang bleibt hoch   
  anhaltend niedrige zinsen haben  
  in diesem Jahr für einen run von  
  investoren auf immobilien gesorgt.  
  direkte und indirekte anlagen   
  sollten auch in 2016 hoch im kurs  
  stehen. die markttrends für das  
  kommende Jahr

 78 Baufinanzierungsvergleich   
  Wer die besten konditionen bei  
  hypothekenzinsen bietet 

immobilien

 88 Vertriebstrends    
  die zunehmende digitalisierung  
  und regulatorik werden den   
  finanzvertrieb beschäftigen.   
  Was demnächst ansteht   

finanzberaTer

 8 Märkte & Macher    
  Qual der Wahl: wie sich der   
  optimale mischfonds finden lässt/ 
  anleihen: Chris iggo, axa im sagt,  
  was auf anleger zukommt

 94 köpfe 
 98 Vorschau 
 98 impressum
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EUROPA-FONDS
Cash.EXKLUSIV

Schlägt man die Gazetten auf, überschlagen sich 
meine Kollegen nicht gerade mit Liebesbekundungen, 
wenn es um die wirtschaftliche Performance der alten 
Dame Europa geht. Die am häufigsten gebrauchten Vo-
kabeln sind dabei „Krise“, „wirtschaftliche Schwäche“, 
„mangelnde Performance“. Zugegeben, der Kontinent 
ist in die Jahre gekommen. Die Euro- und Staatsschul-
denkrise hat zuletzt etliche Falten und tiefe Risse im 
Antlitz Europas hinterlassen, die sich nicht so schnell 
wieder beseitigen lassen. Dafür hat die Debatte der 
wenig entschlossenen politischen Klasse in Brüssel um 
die Zukunft Griechenlands einfach zu lange gedauert. 
Ganz zu schweigen von dem schweren konjunkturellen 
Fahrwasser, in das Frankreich und Italien zwischenzeit-
lich geraten sind. 

Mit breiter Brust

32  Kurstreiber    
  Europas Börsen profitieren von schwachem Euro, niedrigen Rohstoffpreisen und der Geldpolitik der EZB

 34 „Depots der Anleger auf Marktnormalität vorbereiten“   
  Claude Hellers, Fidelity, über Aktien-Chancen in Europa und die Vorteile eines aktiven Managementansatzes

 36 „Value-Titel besitzen großes Potenzial“   
  Daniel Lösche, Schroders, zu den guten Perspektiven einer Anlage in europäische Titel

Inhalt

Frank O. Milewski, Chefredakteur  

Doch Europa hatte in den vergangenen Monaten 
nicht nur mit sich selbst tun. Auch jenseits der Grenzen 
der EU gab es Entwicklungen, die Auswirkungen auf 
Europa hatten. Allen voran die ewige Ankündigungs-
weltmeisterei der amerikanischen Notenbanken in  
Bezug auf eine Anhebung der US-Leitzinsen, die zur 
Verunsicherung vieler Marktteilnehmer beigetragen hat 
und die wirtschaftliche Abschwächung Chinas mit an-
schließender Talfahrt an den Börsen im Reich der Mitte, 
um nur zwei wesentliche Faktoren zu nennen, mit denen 
Europa zu kämpfen hatte.

Schaut man indes auf die Wirtschaftskennziffern, ist 
ein Wehklagen in Europa völlig unangebracht. Im jetzi-
gen Umfeld der Weltkonjunktur, die sich nach IWF-
Zahlen von 3,6 auf 3,1 Prozent abgeschwächt hat, zeigt 
die Eurozone im selben Zeitraum eine ganz andere 
Performance. Hierfür lagen die Prognosen beim IWF 
bei einem Prozent und sind jetzt bei 1,5 Prozent. Also 
gegen einen schwächeren weltwirtschaftlichen Wachs-
tumstrend performt die Eurozone besser, als vorher 
antizipiert. Und auch die Entwicklungen an den wich-
tigsten Börsen, die ein Plus zwischen zehn und achtzehn 
Prozent in den vergangenen zwölf Monaten erzielen 
konnten, zeichnen ein sehr positives Bild.

Vor diesem Hintergrund ist die Forderung von Fol-
ker Hellmeyer nur allzu verständlich. Der Chefanalyst 
der Bremer Landesbank mahnt an, in Europa mit sehr 
viel breiterer Brust zu agieren und nach außen hin auf-
zutreten. Alles andere wäre unterverkauft. Eine Forde-
rung, die man unterstützen sollte.  

Cash.Exklusiv Europa-Fonds
in Kooperation mit:
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SACHWERTANLAGEN IMMOBILIEN
Cash.EXKLUSIV

Das Segment Sachwertanlagen lechzt nach guten 
Nachrichten. Zweieinhalb Jahre nach Einführung der 
neuen Produktgeneration in der Folge der Umsetzung des 
Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) tut sich die Beteili-
gungsbranche nach wie vor schwer. Es wurden längst 
nicht so viele Alternative Investment Funds (AIF) auf 
den Markt geworfen wie ursprünglich prognostiziert. 

Offensichtlich waren die Neuerungen durch das 
KAGB doch zu gewaltig. Zumindest für den Vertrieb. 
Dort hakt es – das haben Gespräche mit zahlreichen 
Asset Managern gezeigt – besonders stark, wenn es um 
die Aufnahme von Produkten in das Angebotsportfolio 
geht. Der Anleger sei weit weniger scheu und stünde den 
neuen Offerten durchaus wohlwollend gegenüber, vor-
ausgesetzt, er hat bislang positive Erfahrungen mit un-

Intakte Investmentstory

65  Dauerhafte Dominanz    
  Immobilien sind die stärkste Assetklasse unter den Sachwertanlagen. Warum das absehbar so bleiben wird

 66 „Wir müssen Nischen suchen“   
  Aufgrund eines enger werdenden Marktes fällt den Anbietern von Immobilienfonds die Objektbeschaffung   
  zunehmend schwer. Drei Experten diskutieren die Perspektiven für deutsche Wohn- und Gewerbeimmobilien 

Inhalt

Frank O. Milewski, Chefredakteur  

ternehmerischen Beteiligungen gemacht. Doch längst 
nicht alle Produktkategorien haben es gleich schwer 
Anklang zu finden. Immobilienfonds haben seit Jahren 
einen Lauf. Kein Wunder bei einem derartig guten In-
vestitionsklima beim Beton-Gold, das sich angesichts 
rekordniedriger Hypothesenzinsen einer regen Nachfra-
ge durch Kapitalanleger oder Eigennutzer erfreut. 

Das spüren auch die Asset Manager aus der Beteili-
gungsbranche, die sich zwar über die Sonderjonjunktur 
made by EZB und ihrer Niedrigzinspolitik freuen kön-
nen, jedoch durchaus auch nicht ohne Sorge auf die 
Entwicklung schauen. Denn der Run auf die Objekte im 
Wohn- und Gewerbebereich durch private und instituti-
onelle Investoren verknappt das Angebot zusehends und 
fordert die Asset Manager immer häufiger heraus, markt-
gängige Immobilien zu finden, um sie dann im Fonds-
mantel an den Markt zu bringen. Dabei spielt eine 
mögliche Immobilienblase in Folge überhitzter Preise 
oder eines Überangebots nur in Einzelfällen und in Teil-
lagen eine Rolle.

Die Zeichen für Immobilieninvestments jedweder 
Couleur stehen weiterhin auf grün. Das haben die Teil-
nehmer des Roundtables zum Thema Immobilienfonds, 
das wir auf den kommenden Seiten ausbreiten, unmiss-
verständlich klar gemacht. Selbst wenn es in diesem oder 
im kommenden Jahr noch zu geringen Zinsanpassungen 
in den USA kommen sollte, bleibt die Investmentstory 
mangels Anlagealternativen und einem EZB-Chef, der 
weiterhin auf der Zinsbremse stehen dürfte, ausgespro-
chen gut.

Cash.Exklusiv  
Sachwertanlagen Immobilien 

in Kooperation mit:
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ARBEITSKRAFTABSICHERUNG
Cash.EXKLUSIV

Über die Wichtigkeit der Berufsunfähigkeitsversiche-
rung wurde in den vergangenen Jahren ebenso viel ge-
schrieben wie über die Notwendigkeit, BU-Policen zu 
einem erschwinglichen Preis anzubieten. Erstgenanntes 
ist weiterhin wichtig, denn nur jeder vierte Bundesbürger 
verfügt über eine private Berufsunfähigkeitsversiche-
rung. Vom letztgenannten Punkt hat sich die Branche 
zwangläufig mehr oder weniger stark verabschiedet. 
Warum? 

Gordon Hermanni von der Zurich Gruppe bringt es 
auf den Punkt. „Die BU-Versicherung bietet den umfas-

Alternativen sind sehr gefragt

48  Leistungsunterschiede im Blick behalten    
  Um eine gute Berufsunfähigkeitsversicherung abzuschließen, ist Fleißarbeit gefragt

 52 „Absicherung der Arbeitskraft ganzheitlich angehen“  
  Frank Lamsfuß, Barmenia, über die Irrtümer in Bezug auf die Berufsunfähigkeitsversicherung

54  „BU-Alternativen werden endlich ernst genommen“  
  Amar Banerjee, Swiss Life Deutschland, zu den Trends in der Branchenversorgung in Sachen Arbeitskraftabsicherung

56  „Lösungen für nahezu jede Anforderung“  
  Gordon Hermanni, Zurich Gruppe, über Leistungsverbesserungen in der BU und haftungssichere Beratung

Inhalt

Frank O. Milewski, Chefredakteur  

sendsten Schutz. Aber sie passt nicht zu jedem – für ei-
nige Berufsgruppen wie zum Beispiel Handwerker ist die 
Absicherung zum Teil unerschwinglich.“ Ergo kümmern 
sich die Versicherungsgesellschaften seit ein bis zwei 
Jahren um neue Konzepte, um das Thema der Arbeits-
kraftabsicherung, die unter Umständen so wichtig für 
einen auskömmlichen Lebensabend ist, voranzubringen.

Mittlerweile gibt es einen ganzen Strauß von Alter-
nativen zur Berufsunfähigkeitsversicherung. Zu nennen 
sind hier vor allem die Erwerbsunfähigkeitsversiche-
rung, Dread Disease und Grundfähigkeitspolicen sowie 
Multi-Risk-Tarife. Allen Konzepten gemein ist, dass sie 
das Thema Arbeitskraftabsicherung angehen, auf unter-
schiedliche Weise und mehr oder weniger umfassend. 
Amar Banerjee von Swiss Life begrüßt die neue Vielfalt. 
„Alternative Arbeitskraftabsicherungsprodukte können 
helfen, die Ertragssituation eines Vermittlerbetriebs zu 
zu verbessern und ganz neue Zielgruppen zu erschließen, 
für die es nun eine echte Perspektive gibt.“ 

Das ist in der Tat richtig. Und dennoch muss der 
Vermittler im Blick behalten, dass zum einen die Bera-
tung komplexer wird, zum anderen sich aber dadurch 
auch ein möglicherweise erhöhtes Haftungs-Risiko erge-
ben kann. Wie sich die Barmenia, Swiss Life und Zurich 
im Bereich der Arbeitskraftabsicherung positionieren 
wollen, lesen Sie auf den folgenden Seiten.  

Cash.Exklusiv Arbeitskraftabsicherung
in Kooperation mit:

Das beste Rezept 
für die Zukunft 

Die Berufsunfähigkeitsversicherung 
mit dem echten PflegePlus

Informieren Sie sich jetzt:
www.maklerservice.de oder Telefon 0202 438-3734

Das beste Rezept für eine gelassene Zukunft: Ein wirklich  guter 

BU-Schutz plus umfassender Schutz im Pfl egefall. Und weil 

 Geschmäcker unterschiedlich sind, können Ihre Kunden weitere 

wichtige Zutaten für eine gut abgestimmte Vorsorge bei Bedarf 

hinzufügen – als feste Bestandteile oder optional. 
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MAKLERPOOLS
Cash.EXKLUSIV

Die Innovationsschmieden in der Finanzdienstleis-
tungsbranche laufen auf Hochtouren. Getreu dem Mot-
to: Stillstand ist Rückschritt, setzen die Maklerpools 
mittlerweile auf einen ganzheitlichen Service, um sich 
gegen die Konkurrenz abzugrenzen und sich einen 
Vorsprung zu erarbeiten. Die Konkurrenz ist dabei 
längst nicht mehr nur im eigenen Segment beheimatet. 
In diesem Jahr strebt ein neuer Wettbewerber mit Macht 
in den Finanzdienstleistungssektor. Fintechs wollen 
besser, schneller und effizienter sein, als die seit Jahren 
etablierten Gesellschaften. Ob die jungen Wilden jedoch 
einen ausreichend langen Atem haben, um sich am 
Markt festzusetzen und andere Unternehmen aus dem 
Feld zu schlagen, bleibt abzuwarten. Die Einschätzung 
von Oliver Lang, Vorstand der BCA AG, ist eindeutig. 

Full-Service-Anbieter

82  Vor großen Aufgaben    
  Regulierung und Digitalisierung sind die großen Zukunftsthemen, die die Pool-Landschaft beherrschen werden 

 84 „Makler erwarten einen immer umfassenderen Service“   
  Oliver Lang, BCA, über neue hauseigene IT-Tools und das Jubiläumsjahr 2015

 86 „Die Oligopolisierung unter den Pools wird weitergehen“   
  Oliver Pradetto, blau direkt, bezieht Stellung zum Geschäftsjahr 2015 und zur Entwicklung des Maklerpool-Marktes

Aus dem Inhalt

Frank O. Milewski, Chefredakteur  

„Es gibt derzeit nicht wenige Modelle innerhalb der 
Fintech-Szene, die bei genauerem Hinsehen nur bedingt 
halten, was sie versprechen.“ Dabei spielt er vor allem 
auf die Themen Datenqualität und nutzerfreundliche 
End-to-End-Prozesse an. Oliver Pradetto, Geschäftsfüh-
rer von blau direkt, sieht die Fintechs nicht so sehr als 
Bedrohung, sondern stellt dagegen die Kundenwünsche 
in den Vordergrund. Nur wer als Makler diese perma-
nent im Blick hat, wird auch Erfolg haben, so Pradetto.

Eines schaffen die Fintechs allerdings auf jeden Fall. 
Sie sorgen für mehr Wettbewerb um Innovationen und 
Services, was sicherlich dem gesamten Markt gut tut. 
Nicht zuletzt deshalb haben in diesem Jahr nicht wenige 
Pools zur Digitalisierungs-Offensive geblasen und sind 
mit neuen IT-Tools und Apps an den Start gegangen. Die 
Services der Maklerpools werden immer umfassender. 
Passé sind die Zeiten, als Pools lediglich zu reinen Ge-
schäftsabwicklern degradiert waren. 

Mittlerweile bieten sie reichlich zusätzliche Dienst-
leistungen bis hin zur Unternehmensberatung für Jung-
makler und gestandene Maklerbüros, die ihren Ge-
schäftsbetrieb verändern oder optimieren wollen. Dar-
über hinaus müssen sie den angeschlossenen Maklern 
immer häufiger den Rücken für das Beratungsgeschäft 
freihalten, wenn es darum geht, die schärfer werdende 
Regulierung zu berücksichtigen. Das kommende Jahr 
wird für die Maklerpools ein spannendes. Nicht wenige 
rechnen mit einer Konsolidierung. Was BCA und blau 
direkt planen, lesen Sie auf den folgenden Seiten.  

Cash.Exklusiv Maklerpools
in Kooperation mit:

Man ist so gut
wie die Möglichkeiten, 
die man in sich trägt.

Marilyn Monroe
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 92 Interview Donner & Reuschel  
  Vorstandsmitglied Jörg laser   
  sprach mit Cash. über die   
  digitalisierte Bankenbranche und  
  die Beratungsstrategie der   
  traditionsreichen Privatbank 
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