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Kreativitat gefragt

ie Corona-Krise stellt Deutschland auf eine harte Probe. Zu wenig Impfungen,

zu wenig Testungen und daraus folgend zu viele Lockdowns und andere Mal3-

nahmen, die allerdings auch immer wieder in den einzelnen Bundesldndern

mehr oder weniger kreativ umgangen und die Wirkung dadurch verwéssert
wird. Apropos kreativ. Das scheint die Eigenschaft der Stunde zu sein. Im Land der Dich-
ter und Denker ist mal wieder Kreativitit gefragt. Nicht das Jammern iiber die Missstidnde,
die es natiirlich gibt, sollte im Vordergrund stehen. Wehklagen und Lamentieren bringt
niemanden weiter und die vielfach geforderten Perspektiven kénnen nicht von der Politik
verordnet, sondern nur von jenen entwickelt werden, die sie verlangen. Die Finanzdienst-
leistungsbranche geht hier mit gutem Beispiel voran. Das zeigt unsere Recherche bei
Maklerpools und Vertrieben. Allen voran bei der DVAG, die zum wiederholten Mal ein
Plus beim Umsatz meldet, trotz widriger Begleitumstdnde in 2020. Vorstandschef Andre-
as Pohl erldutert exklusiv unter dem Moto ,,Vom Krisen- in den Kreativmodus* bei uns,
wie die guten Zahlen fiir das vergangene Jahr zustande kamen und was der Frankfurter
Branchenprimus in diesem Jahr plant (siche Interview ab Seite 138).

Im Zentrum der Kreativitdt steht einmal mehr die Digitalisierung, die, wenn mein
Eindruck nicht tduscht, in der Finanzbranche bereits jetzt sehr viel starker etabliert ist bzw.
sich derzeit noch sehr viel dynamischer entwickelt als im Rest von Deutschland. Das Bei-
spiel Fonds Finanz macht deutlich, wie sehr es in Pandemiezeiten erforderlich ist, einge-
fahrene Denkmuster zu iiberwinden und — hier ist es wieder — kreativ zu werden. Der
Miinchener Maklerpool kiimmert sich neben der Digitalisierung des eigenen Geschifts um
die digitale Mobilmachung von deutschen Schulen. Ein Armutszeugnis fiir das deutsche
Bildungswesen, das aufgrund seiner féderalen Struktur nur mangelhaft leistungsfahig ist.
Schliefllich stehen Seit Jahren stehen 5,5 Milliarden fiir die Digitalisierung der Schulen
bereit. Bis zum Beginn der Pandemie war davon nur ein Bruchteil abgerufen worden und
auch in den vergangenen zwolf Monaten waren erst zwei Prozent davon abgerufen. Wie
schon erwihnt, die Vertriebsbranche ist da schon deutlich weiter — natiirlich auch getrieben
durch die Notwendigkeit, weiterhin erfolgreich zu sein und Vermittlern die richtigen Inst-
rumente fiir die optimale Kundenberatung an die Hand zu geben. Bei Cash. berichten wir
bereits lange iiber das Thema Digitalisierung. Aber anders als in der Zeit davor, als Digi-
talisierung oft nicht {iber den Status ,,graue Theorie™ hinausgekommen ist und eher ein
Selbstzweck war, haben die letzten Monate gezeigt, was durch Digitalisierung praktisch
alles moglich ist. Und — ein letztes Mal noch — ohne ein hohes Maf3 an Kreativitit
und den unbedingten Willen, sich nicht einfach dem Schicksal zu ergeben, wire es
nicht so gut gelaufen. In diesem Sinne, bleiben Sie kreativ!

Frank O. Milewski, Chefredakteur
milewski@cash-online.de
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Robert Halver
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ist als Borsenkommentator aus Funk und Fernsehen
bekannt und schreibt regelmaBig fiir Cash.

Wie wiirde Deutschland an
der Borse hewertet?

an stelle sich vor, Deutschland wére ein bérsenno-

tiertes Unternehmen. Wie wiirde die Deutschland-

Aktie wohl bewertet? Und wie sdahen die Ausblicke

auch im Hinblick auf die Bundestagswahl aus? Bei
der Berichtssaison der Deutschland-Aktie wiirde das bisherige
Management der Corona-Krise beurteilt. Na ja, Berlin hitte mit
Nachdruck mehrere hundert Millionen Impfdosen bei BioNTech
ordern miissen. Das Unternehmen hat doch massiv staatliche Hilfe
erhalten. Dem Vorwurf von ,,Impfnationalismus* wére leicht zu
begegnen gewesen: Nach Abzug des deutschen Bedarfs hitte Ber-
lin den GroBteil nach Europa und in die Welt verschenkt. Diese
zunéchst grof3e finanzielle Belastung hitte sich mit einer schnellen
Durchimpfung und entsprechender Offnung der Wirtschaft ziigig
bezahlt gemacht. Denn eine Woche Lockdown kostet Deutschland
ca. vier Milliarden Euro. Aulerdem wiére es ein kluger politischer
Schachzug gewesen. Deutschland hétte Europa in der Pandemie
zusammengehalten.

Nicht zuletzt hat die deutsche Politik die Zeit im Sommer 2020,
als die Infektionszahlen fielen, nicht Eichhérnchen-dhnlich fir die
konsequente Beschaffung von Masken und Tests genutzt. Jetzt
miissen sich die Politiker von einer Notldsung zur ndchsten hangeln.
Ein Lockdown jagt den anderen. So wird die Psyche der Menschen
mit allen auch gesundheitlichen Folgen zertriimmert und werden
unzdhlige Firmenpleiten in Kauf genommen. Dagegen verzichtet
das Management der Deutschland-Aktie, Politiker und Experten,
die uns allabendlich mit ihren ,,frohen Botschaften erheitern, auf
keinen Cent. Durch ihren zunehmenden Bekanntheitsgrad ergat-
tern sie sogar schone Honorarvortrage. Sie sind klare Corona-Ge-
winner. Ubrigens, die uns vorgegebenen VerhaltensmaBnahmen
sind oft genug eine Beleidigung fiir den gesunden Menschenver-
stand. So steht man in Bus und U-Bahn eng aneinander wie Sardi-
nen in der Dose, doch an der Bushaltestelle miissen Abstandsregeln
eingehalten werden. Urlaub auf Malle ist grundsétzlich moglich,
aber nicht in Odenwald und Eifel. Der Vorstand ist nicht nur ver-
antwortlich fiir das, was er tut, sondern auch fiir das, was er nicht
tut. Es wird zu viel verwaltet und moderiert, zu wenig gestaltet und
regiert. Natiirlich konnte aus einem Corona-Verlierer auch ein
-Gewinner werden. Wiirde der Impfturbo eingeschaltet, konnte die
Deutschland AG zur rund laufenden US- oder Israel-Aktie auf-
schlieen.

Die coronale Pleiten-, Pech- und Pannen-Politik bringt auch die
bislang fehlende Digitalisierung zum Vorschein wie die Ebbe den
Unrat im Flussbett. Virtuelle Nachverfolgung von Infektionsherden
oder technisch fortschrittliche Ausstattung von Gesundheitsdm-
tern? Fehlanzeige! Und jetzt mal ehrlich: Warum sollten sich in- und
auslandische Firmen fiir den deutschen Standort entscheiden, wenn

die digitale Infrastruktur vielfach schlechter als in Angola ist. Wa-
rum nach Germany kommen, wenn wir bei Strompreisen als den
Arbeitskosten der industriellen Neuzeit tatsichlich um den Welt-
meister-Titel spielen?

Hort man auf die aktuellen politischen Tone, ist von Restruk-
turierung allerdings wenig zu horen. Friihere Reformen sollen sogar
riickabgewickelt werden. So mancher Bewerber um ein politisches
Spitzenamt, der damals noch die Werbetrommel der Effizienzstei-
gerung geriihrt hat, denkt heute: ,Was kiimmert mich mein Ge-
schwitz von gestern. Der Zeitgeist hat sich gedndert. Vielleicht
sollte man den Bundesadler durch einen anderen Vogel ersetzen,
den Wendehals. Es gibt tatsdchlich politische Kreise, die wider
besseren Wissens behaupten, Deutschland sei zu wenig Sozialstaat
und es herrsche ein ungeziigelter, inhumaner Kapitalismus vor. Hier
haben wir es mit einem Musterbeispiel billigster Polemik und
Ideologie zu tun. Wo sind wir unsozial?

Dennoch werden mit viel Schaum vor dem Mund Enteignungs-
phantasien gespielt, die Moral, Sitte und Fairness herstellen sollen.
Staatswirtschaft ist keine bessere Alternative. Steuererhohungen,
staatliche Unternehmensleitung, Verbotspolitik und Innovationsa-
larm haben noch nie wirtschaftlichen Erfolg gebracht. Welchen
Nutzen hat eine Vermdgenssteuer, die ausgerechnet die Basis des
deutschen Wirtschaftserfolgs und der Arbeitsplatzsicherung bei
eigentiimergefiihrten Firmen des Mittelstands trifft, um den uns die
ganze Welt beneidet? Zeigt die Staatswirtschaft ihr héssliches
Gesicht, wird der Exodus von Unternehmen und damit Arbeitsplét-
zen zum neuen deutschen Exportschlager.

Statt Sozialneid zu schiiren, dass Reiche tiber Immobilienbesitz
und Aktien noch reicher werden, sollte man moglichst viele Biirger
iiber die Abschaffung von administrativen Bauhemmnissen wie
z.B. die Freigabe von Wohnfldchen wie das Tempelhofer Feld in
Berlin und staatliche Forderung des Aktiensparens Teilhabe ermog-
lichen. Man kénnte auch von Volks-Kapitalismus sprechen.

Das Instrument dazu ist die Soziale Marktwirtschaft, die sich
am Leistungsprinzip orientiert. Denn nur so ldsst sich eine mog-
lichst starke, technisch innovative und wachsende Wirtschaft errei-
chen. Und erst diese schafft Arbeitsplitze, Wohlstand und macht
soziale Leistungen bezahlbar.

Es ist doch eine Schnapsidee, die EZB als Big Spender fiir
moralisch einwandftreie, politisch stets korrekte und hemmungslo-
se Staats- und Sozialausgaben zu missbrauchen. Da soll den Biir-
gern vorgaukeln, dass es auch ohne Anstrengung geht. Doch das
macht eine Wirtschaft auf Dauer behdbig, trige und schwicht sie
schlieBlich gegeniiber der brutalen Konkurrenz aus Amerika und
Asien. Am Ende stehen Wohlfahrtsverluste und fehlende Arbeits-
plitze. Das weil3 doch jeder Kassenwart eines Kegelclubs.

Ebenso muss die ohne jeden Zweifel wichtige griine Wirt-
schaftswende mit den Werkzeugen der sozialen Marktwirtschaft
umgesetzt werden. Bitte kein befehlender, rein ideeller ,,Oko-Sta-
linismus®, der uns alle zum Gliick zwingen will. De-Karbonisie-
rung darf nicht De-Industrialisierung bedeuten. An Umweltschutz
darf man durchaus verdienen und er muss auch Ersatzarbeitsplitze
bieten. Uberlassen wir bitte nicht auch noch diese Wachstumspo-
tenziale der Konkurrenz.

Wire Deutschland als Aktie borsennotiert, wire sie momentan
zwar kein Uberflieger. Aber man kann sich ja wieder in Richtung
sozialer Marktwirtschaft drehen. Kommt aber nach der Bundes-
tagswahl der konsequente Marsch in die Staatswirtschaft, bekommt
der Begriff Aktien-Crash eine ganz neue Bedeutung. Und von
Dividende brauchen wir dann erst gar nicht zu sprechen.

Rechtliche Hinweise / Disclaimer und Grundsétze zum Umgang mit Interessenkonflikten der Baader Bank AG: https://www.roberthalver.de/Newsletter-Disclaimer-725
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Marcus Renziehausen

ist Betriebswirt und Unternehmer, Autor und Speaker.
Seit 2002 ist er als Vorstandsvorsitzender bei

der The Engineers of Finance AG tatig.

Social Media - noch
lange nicht out

icht erst seit Corona verlagert sich das Finanzgeschift

mehr und mehr ins Internet. Das ist auch gut so. Die

Zukunft ist digital und Online-Marketing wesentlich

komfortabler, als Klinken zu putzen oder Telefonbii-
cher durchzuklingeln. Wie unkompliziert Berater eine Erfolg ver-
sprechende Kampagne im World Wide Web aufstellen koénnen,
merken viele erst, wenn sie es ausprobieren. Mit den richtigen
Kniffen gelingt es auch Skeptikern, digital mitzuspielen und Leads
in Kunden zu verwandeln. Das Gleiche gilt fiir Social Media.

Doch inzwischen hadern die ersten Berater mit den sozialen
Kanilen. ,,Nichts mehr zu holen®, klagen sie. Vor zweli, drei Jahren
hitte es noch wunderbar funktioniert, iber Xing neue Kunden zu
gewinnen. Heute seien die Portale wie LinkedIn und Co. iiberflutet
von Beratern, Coaches und Dienstleistern, die alle Geschéft machen
wollen. Nicht ganz zu Unrecht lautet daher die Frage: Ist Social
Media gestorben? Funktioniert Neukundengewinnung hier iiber-
haupt noch? Lohnt es den néchsten Trend abzuwarten?

Meine Meinung: Social Media lebt mehr als je zuvor. Aber hier
zu iiberzeugen, funktioniert nicht per Fingerschnipsen. Es ist kom-
plexer geworden. Als ich vor 20 Jahren angefangen habe, Google-
Anzeigen zu schalten, habe ich 1-2 Euro pro Lead bezahlt. Heute
wiirde das Ganze wohl das Hundertfache kosten. Das nennt sich
Marktwirtschaft. Wenn etwas gut funktioniert, springen viele
Wettbewerber auf den Zug. Deshalb wimmelt es inzwischen auch
auf den sozialen Plattformen von Anbietern. Jeder will ein Stiick
vom Kuchen. Trotzdem ist Kundengewinnung {iber Social Media
moglich. Der Unterschied: Berater brauchen heute mehr Fokus und
einen langen Atem. Wer folgende drei Erfolgsfaktoren beriicksich-
tigt, hebt sich von der Masse ab.

1. Klare Positionierung

Natiirlich ist am Anfang jede Plattform erst mal fremd: Wie
funktioniert das hier? Herzchen oder Daumen? Verlinkungen oder
Shares? Duzen oder Siezen? Soll ich Videos posten? Wo kriege ich
Bilder her? Wie lang darf der Text sein? Aus Unsicherheit, Zeitman-
gel oder Bequemlichkeit orientieren sich viele an den Social-Media-
Themen, die der Vertrieb, die Gesellschaft oder die Verbidnde
vorgeben. Die Folge: Die Kunden sehen immer wieder dieselben
Inhalte. Gleichzeitig haben diese keinen Bezug zum individuellen
Finanzexperten. Wie konnten sie auch? Somit sind die Profile der
Berater extrem austauschbar und wenig ansprechend fiir den Kun-
den.

Damit der Einzelne nicht im Social-Media-Strom versinkt, hilft
nur eins: Finanzberater miissen ihre Positionierung finden und
sichtbar machen —ohne klare Orientierung geht es nicht. Im Bereich

8 Cash. 5/2021

des Coachings und Consultings stehe ich beispielsweise fiir ,,Als
Finanzberater an die Spitze*. Alles, was ich tue, folgt diesem The-
ma. Und auch wenn einigen der Ruf nach Positionierung schon aus
den Ohren herauskommt: 95 Prozent der Finanzberater machen es
noch immer falsch und arbeiten nach dem Bauchladen-Prinzip. Fiir
eine Positionierung brauchen Experten aber ein klares Bild dartiber,
wer ihre Kernkunden sind und welches Nutzenversprechen sie ih-
nen liefern. Wen genau will der Berater erreichen und was hat er
flir diese Menschen in petto?

2. Anfangen, dranbleiben, durchhalten

,»Wer nicht kdmpft, hat schon verloren.” Ein Kampf ist Social
Media zwar sicher nicht, aber trotzdem zahlt hier die Devise: an-
fangen, dranbleiben, durchhalten. Es klingt profan, erweist sich
aber doch als Teil des Erfolgs. Auch ich habe im letzten Jahr von
null angefangen, als ich mein Profil auf Instagram gestartet habe.
Vorher war ich hauptsichlich auf Facebook und LinkedIn unter-
wegs. Vor einiger Zeit galt Instagram noch als Portal fiir Jiingere.
Doch auch diese App wird élter, sodass mittlerweile meine Kern-
kunden ebenfalls dort unterwegs sind und der Kanal ein wichtiger
Multiplikator geworden ist.

Wer sich im ersten Schritt vornimmt, auf einer Plattform aktiv
zuwerden, darfim zweiten Schritt nicht aufgeben. Nach den ersten
zwolf Monaten haben Sie den Stein ins Rollen gebracht, sehr gut.
Wer weiter aktiv bleibt und seiner Zielgruppe konsequent Inhalte
passend zur Positionierung bietet, erntet bald die Lorbeeren. Er hebt
sich ab von den vielen, die die Flinte frithzeitig ins Korn werfen,
die ihre Kanile vernachldssigen oder verwaisen lassen. Follower
merken, wenn der Mensch hinter dem Profil es ehrlich meint oder
eben nicht. Sie erkennen, wenn ein Berater etwas auf dem Kasten
hat, Qualitt liefert und mit einzigartigem Konzept Erfolge einfzhrt.

3. Unterstiitzung holen

Die Betreuung der sozialen Kandle eignet sich perfekt, um sich
Hilfe ins Boot zu holen. Entweder eine personliche Assistenz, ein
Azubi oder auch ein externer Partner konnen Berater ideal bei der
Content-Produktion unterstiitzen. Auch wenn es darum geht, An-
fragen zu beantworten, auf Feedback einzugehen oder Likes,
Kommentare und Nachrichten zu bearbeiten, entlastet Hilfe sehr.
Bei mir funktioniert eine Mischung am besten: Teilweise kiimme-
re ich mich selbst um die Postings K erstelle Stories bei Instagram,
poste meine Einschitzung zu aktuellen Themen. Gleichzeitig
kiimmern sich aber auch Mitarbeiter um Chats oder Bildmaterial.

Egal, wer genau den Klick zum Posting absendet, jede Aktivi-
tét sollte den Kernkunden des Beraters Nutzen bringen. Wer diese
drei Eckpfeiler beachtet, kann sich trotz wachsender Rush Hour im
Newsfeed hochwertig von der Masse abgrenzen, Einzigartiges
kreieren und nachhaltig Geschéft aufbauen —heute und auch in den
néchsten Jahren.

Berater diirfen sich trauen, einfach anzufangen. Und auch die
Route zu dndern. Wenn Xing nicht mehr funktioniert, dann viel-
leicht eine andere Plattform!? Wenn auf Texte keiner reagiert, dann
vielleicht auf Videos!? Social Media ist keine Raketenwissenschaft.
Doch wer heimlich hofft, dass die sozialen Kanéle aussterben, fahrt
die falsche Taktik. Jahr fiir Jahr werden so immer mehr Finanzbe-
rater an ihm vorbeiziehen — und nicht nur Digital Natives, sondern
auch eingesessene Branchenprofis, die erkannt haben, dass Linke-
dIn und Co. tolle Moglichkeiten bieten, um Kunden zu gewinnen.
Wer versucht, das Thema auszusitzen, wird verdammt lange warten
miissen.
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Der ,,Point of no return”

rgendwann ist der Punkt erreicht, an dem es kein Zurtick

mehr gibt. Man mag sich das vielleicht nicht eingestehen

und die Folgen des eigenen Handelns sind meist auch nicht

sofort sichtbar. Insgeheim weifl man aber, dass es von nun
an nicht mehr in seiner Macht liegt, wie sich die Dinge entwi-
ckeln werden. Im Englischen wird das auch als der ,,Point of no
Return® bezeichnet.

In genau dieser Situation befinden sich Staaten und Noten-
banken. Mit immer neuen Schulden wurde in der Vergangen-
heit versucht, Weltwirtschaft und Kapitalmirkte vor grofien
Einbriichen und Krisen zu schiitzen. Nachdem die Finanz- und
Realwirtschaft auf Grund der Lehman-Pleite 2008 am Rande
des Ruins stand, sprangen weltweit die Regierungen und No-
tenbanken ein, um angeschlagene Banken und Unternehmen
mit bis dahin unvorstellbaren Liquiditétsspritzen zu retten. Das
gleiche geschah noch einmal vor etwa einem Jahr, als die Co-
rona-Krise globale Ausmafle annahm. Einziger Unterschied:
Die bereitgestellten Mittel fiir grof angelegte Konjunkturpake-
te, Hilfen fiir ganze Industriezweige und fiir uns Biirger fielen
um ein Vielfaches hoher als in der Vergangenheit aus und ka-
men auf den bereits vorhandenen Schuldenberg noch oben-
drauf. Mittlerweile betrigt die globale Verschuldung laut Inter-
nationalem Bankenverband knapp das Vierfache des weltwei-
ten Bruttoinlandsprodukts.

Das nétige Geld fiir diese MaBBnahmen stammt dabei aber
nicht vom beriihmten ,,Festgeldkonto®, sondern direkt aus der
Notenpresse. In den USA wurden unvorstellbare 20 Prozent
aller jemals gedruckten US-Dollar Noten allein 2020 in Umlauf
gebracht. Staaten und Notenbanken arbeiten mittlerweile Hand
in Hand. Wenn Politiker Geld fiir ein neues Konjunkturpaket

bendtigen, kaufen die Notenbanken der USA oder Europas die
neuen Schulden kommentarlos auf. Kurzfristig ist das eine
Win-Win-Situation: Finanzminister und Staatsoberhdupter
konnen in ihren Spendierhosen von der Bazooka sprechen oder
wie in den USA geschehen, 1.400-Dollar-Schecks an ihre Biir-
ger verteilen. Gleichzeitig sorgen die Notenbanken mit ihren
Niedrigstzinsen und den Anleihekdufen fiir optimale Finanzie-
rungsbedingen, was so viel heiflit wie: Wer sich Geld leihen
mochte, um zu investieren, kann das nahezu unbegrenzt tun.
Aufden ersten Blick geht diese Strategie auch auf, wie ein Blick
auf die Hochststdnde bei Aktien- und Anleihekursen oder den
Immobilienpreisen veranschaulicht.

Langerfristig wird ein solches Vorgehen aber zum Problem.
Das Vertrauen in die Notenbanken und die Geldwertstabilitét
sinkt dramatisch und fiihrt dazu, dass es auf Grund der massiv
gestiegen Geldmenge frither oder spiter zu Preissteigerungen,
also zur Inflation, kommen wird. Anfangs sind hohere und
moderate Inflationsraten noch kein Problem und oftmals sogar
gewollt. Es steigen ndmlich nicht nur die Preise, sondern die
kiinstlich verursachte Geldentwertung wirkt sich auch schul-
denreduzierend und wirtschaftsfordernd aus, was nicht zuletzt
die Politiker erfreut. Bereits jetzt steigt die Inflation in den USA
und in Europa an, wenn auch noch von niedrigem Niveau. In
ein Dilemma geraten die Notenbanken aber, wenn die Inflation
nicht moderat steigt, sondern aus dem Ruder lduft. Dann ndm-
lich kommt es zum Schwur: Eigentlich miisste die Notenbank
der steigenden Inflation mit Zinserhhungen entgegenwirken,
um die Geldentwertung zu stoppen. Bei den astronomischen
Schuldenstidnden in den USA oder Europa ist das aber nicht
moglich, da hdhere Zinsen fiir hochverschuldete Staaten unwei-
gerlich zur Katastrophe fiihren.

Wie man es auch dreht und wendet, die Notenbanken be-
finden sich in einer fast aussichtlosen Situation, aus der es
keinen einfachen Ausweg gibt. Erhohen Notenbanken die Zin-
sen, werden Staats- und Unternehmenspleiten folgen. Setzen
die Notenbanken den eingeschlagenen Weg des billigen Geldes
dagegen fort, wird sich die Geldentwertung beschleunigen. In
beiden Fillen werden sich Investoren in grolem Stil von Pa-
pierwerten trennen und in die nicht beliebig vermehrbaren
Sachwerte wie Aktien und Edelmetalle fliichten. Wer sich nicht
auf die Notenbanken verlassen mochte, der kauft den ultimati-
ven Sachwert Gold, und das spitestens am ,,Point of no Return®.

Tschiiss Miete!

Im Jahr 2021 miissen Mieterinnen und Mieter in Deutschland 69 Tage fiir ihre Wohnkosten arbeiten.

Dreieinhalb Monatseinkommen pro Jahr geben Menschen in
Deutschland im Schnitt fiir ihre Kaltmiete aus. Erwirtschaftet ha-
ben sie die Jahresmiete 2021 nach 69 Arbeitstagen, also am 13.
April. Deshalb feiert die Bausparkasse Schwibisch Hall an diesem
Tag den Mietfrei-Tag. 69 Arbeitstage, 102 Tage oder dreieinhalb
Monate: So lange dauert es im Schnitt, bis sich die Bewohner in
Deutschland ihre Jahresmiete 2021 erarbeitet haben. Rechnerisch
ist demnach in diesem Jahr der 13. April der erste mietfreie Tag fiir
die Bundesbiirger. Ausgewertet hat das die Bausparkasse Schwi-
bisch Hall auf Basis des Mikrozensus des Statistischen Bundesamts
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und anhand der Mietbelastungsquote. Sie bestimmt, wie viele Tage
Mieter statistisch gesehen arbeiten miissen, um ihre Jahresmiete zu
verdienen. In den sieben grofiten deutschen Stadten miissen Mieter-
haushalte sogar langer arbeiten. Im Schnitt sind es acht Arbeitstage
mehr, bis sie mietfrei sind. Denn héhere Mietpreise fithren dort zu
einer hoheren Mietbelastungsquote. Zudem variiert das Einkom-
mensniveau von Stadt zu Stadt. Mieter in Miinchen und Kéln
miissen sich bis zum 30. April gedulden. In Frankfurt zahlen Mie-
ter bis zum 28. April, in Diisseldorf bis zum 27., in Hamburg bis
zum 26., in Stuttgart bis zum 21. und in Berlin bis zum 19. April.
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Globale wirtschaftliche
Erholung in Sicht

m 1. Quartal zeigten sich die ersten Anzeichen fiir ein

Wiederanziehen der Weltwirtschaft dank Impfstoffen und

umfangreichen Staatsausgaben. Fiir das 2. Quartal erwar-

ten wir eine langsame Erholung der Weltwirtschaft, die
sich in der zweiten Jahreshilfte beschleunigen diirfte. Die In-
flation wird voraussichtlich zunehmen, da sie von einem nied-
rigen Niveau (Basiseffekt) kommt, aber die Zentralbanken
werden dies wahrscheinlich ignorieren. Wir sind der Ansicht,
dass ein Umfeld, in dem sich das Wachstum erholt und die
Zentralbanken sich zurilickhalten, die Schwellenldnder unter-
stiitzt — insbesondere da die chinesische und letztendlich auch
die indische Volkswirtschaft ebenfalls anziehen. Doch es gibt
auch eine Kehrseite. Wenn sich die wirtschaftliche Lage welt-
weit verbessert, werden auch die Sorgen wieder zunehmen,
dass das Ende der lockeren geldpolitischen Bedingungen be-
vorsteht. Das wiederum bedeutet eine steilere Zinskurve in den
USA und Druck auf Wachstumsaktien. In einem solchen Um-
feld konnen boérsennotierte Infrastruktur, flexible Losungen
und gedeckte Schuldverschreibungen (Covered Bonds) die
Risiken eines typischen Portfolios reduzieren.

Ein bisschen Optimismus fiir Europa

Die europdische Wirtschaft wird laut wirtschaftlichem
Konsens im Jahr 2021 voraussichtlich um 4,3 Prozent wachsen,
wobei die Lieferung von Impfstoffen, insbesondere in Deutsch-
land, langsamer als in den Vereinigten Staaten erfolgt. Diese
Situation diirfte sich hoffentlich verbessern, sobald mehr Impf-
stoffe verfiigbar werden. Das Covid-19-Finanzpaket der EU
bietet auch viel Hoffnung fiir die Peripherie — ganz besonders
Mario Draghis Paket tiber 200 Milliarden Euro fiir Italien. Die
Européische Zentralbank (EZB) diirfte sich fiir eine ganze
Weile zuriickhalten, auch wenn die Inflation im 2. Quartal
zunimmt — hinzu kommt, dass die EZB gegen groBere Anstie-
ge der Staatsanleihenrenditen kampft.

Wirtschaftliche Erholung in den USA

Die US-Wirtschaft wird im Jahr 2021 voraussichtlich um
mindestens 5 Prozent wachsen. Mit einem Fiskalpaket iiber 1,9
Billionen US-Dollar in den Vereinigten Staaten und einem
weiteren wahrscheinlichen Paket in Hohe von 3 Billionen US-
Dollar wird das Wachstum den Konsens aller Wahrscheinlich-
keit nach jedoch tibersteigen. In der Debatte geht es hauptsich-
lich darum, ob dies inflationdr genug sein wird, damit die
US-Notenbank Fed daraufreagiert. Diese Debatte diirfte in den
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ndchsten Monaten immer wieder an den Méarkten aufkommen
und einen gewissen Aufwirtsdruck auf die Zinskurve der US-
Staatsanleihen ausiiben. Wir gehen davon aus, dass die Fed bis
2023 in Wartehaltung bleibt und 2022 die Anleihekaufe redu-
ziert.

Erholung der chinesischen Wirtschaft

China erlebt eine Abschwichung, da die Covid-19-Fille
wieder zugenommen haben — dies diirfte jedoch wieder abklin-
gen. Die Fiskalpolitik bleibt locker, wéhrend der Konsum nach
wie vor hinter den Erwartungen zuriickbleibt, sich aber verbes-
sern sollte, wenn der Arbeitsmarkt anzieht. Die Exporte sind
stark und diirften aufgrund der hoheren globalen Nachfrage
wachsen. Vor allem die Halbleiterexporte im asiatisch-pazifi-
schen Raum sollten weiter ansteigen. Angesichts dessen sowie
erhohter Risiken im Wohnungsbau und in gewissem Maf3e auf
dem Finanzmarkt wird die chinesische Zentralbank die Zins-
sitze in der zweiten Jahreshilfte, in der mit einem Wachstum-
strend von 8 Prozent gerechnet wird, wahrscheinlich nur um 20
Basispunkte anheben. Zusitzlich zur Einhaltung des Fiinfjah-
resplans mit Schwerpunkt auf Technologie, griinen Initiativen
und Konsum wird die Regierung wahrscheinlich weiterhin ein
Programm zur vorsichtigen Risikominderung der Immobilien-
und Finanzsysteme verfolgen. China wird angesichts des Risi-
kos einer Konfrontation mit den USA wahrscheinlich weniger
in seinen Devisenmarkt eingreifen.

Auswirkungen auf Investitionen

Die Erholung der Wirtschaft in China und letztendlich auch
in Indien lésst sich iiber die Aktien im asiatisch-pazifischen
Raum abbilden. Wir konzentrieren uns auch auf das Thema
»Social Empowerment® — einen Megatrend, der von mehreren
Faktoren (6konomisch, sozial und technologisch) unterstiitzt
wird. Gleichzeitig konnen Aktien zu einem gewissen Teil als
Absicherung gegeniiber der Inflation betrachtet werden. Falls
die Wirtschaft iiberhitzt, sollte der Sektor der globalen borsen-
notierten Infrastruktur immer noch von den Staatsausgaben in
Europa und den USA profitieren. Hierbei handelt es sich um
eine defensive Anlageklasse, deren Titel mit historischen Ab-
schldgen gehandelt werden und die durch den Fokus auf lang-
fristige Trends wie alternde Infrastrukturanlagen, Dekarboni-
sierung und Datenwachstum weiteres Wachstumspotenzial
verspricht. Eine steilere Kurve diirfte auch europdischen Fi-
nanzschuldtiteln zugutekommen, wihrend gedeckte Schuldver-
schreibungen Sicherheit bieten, insbesondere bei niedriger
Duration.

Fazit

Das Umfeld im 2. Quartal diirfte fiir riskante Vermogens-
werte weitgehend unterstiitzend sein, obwohl die Angst vor
anhaltenden Anstiegen der Inflation dieses Szenario verdndern
konnte. Wir gehen davon aus, dass sich daraus phasenweise
eine stirkere Volatilitdt ergibt, ebenso wie Phasen mit niedri-
geren Wachstumserwartungen. Daraus resultiert weiterhin die
Empfehlung zu flexiblen Losungen, die sich mittels dynami-
scher Asset-Allokation schnell an neue Umstdnde anpassen
konnen.
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DAX neu sortiert:
Gibt es den Index-Bonus?

m 3. Mérz war es wieder soweit. Die Deutsche Borse,

als Rechteinhaberin des DAX, verkiindete seine

turnusgemafe Neusortierung. Wichtigste Mitteilung:

Die Siemens Energy AG ersetzt die Beiersdorf AG,
die wiederum in den MDAX wechselt und dort den Platz von
Siemens Energy einnimmt. Der Positionstausch ist ein herber
Schlag fiir den Nivea-Hersteller, der sich allerdings zunéchst
nicht im Borsenkurs widerspiegelte. Doch dazu spéter.

Neben dem unfreiwilligen Neuzugang Beiersdorf AG gab
es im MDAX (60 mittelgro3e Firmen) drei weitere Wechsel:
Die Porsche Automobil Holding verdringt die Aareal Bank
AG, die auf Basis der Fast-Exit-Regel rausgefallen ist. Die
Encavis AG tauscht mit der Metro AG die Plétz. Gleiches pas-
sierte mit der Nordex SE und Osram Licht AG. Neben den
bereits Erwdhnten gab es auch eine Etage tiefer, im SDAX,
weitere Bewegungen: Dort sticht Absteiger Aareal Bank AG
die Hornbach Baumarkt AG aus. Halbleiterhersteller Siiss
Microtec SE verweist Cropenergies AG vom Platz, gleiches tut
die SGL CARBON SE mit SNP Schneider-Neureither & Part-
ner SE. Die Leoni AG schlieBllich ersetzt die Deutsche Betei-
ligungs AG.

Marktkapitalisierung im Streubesitz und
Borsenumsatz zihlen fiir Auf- oder Abstieg

Ein beeindruckendes Stiihleriicken: Die Deutsche Borse
entscheidet iber Auf- und Abstiege anhand der Marktkapita-
lisierung der Aktien im Streubesitz und des Bérsenumsatzes.
Um in den DAX aufzusteigen, miissen Unternehmen bei bei-
den Kriterien mindestens auf Rang 30 liegen. Basis fiir die
Anderungen sind auch die neuen Regeln, die mit der ersten
Stufe der Dax-Reform Ende Februar eingefiihrt worden sind.
Hierzu gehoren verpflichtende Finanzberichterstattung fiir
Jahresabschliisse und Quartalsberichte sowie die Verpflich-
tung, einen Priifungsausschuss im Aufsichtsrat nachzuweisen.

Wer im Einzelnen zu den Auf- und Absteigern gehort — das
ist fiir Marktakteure vor allem im Vorfeld immer die grof3e
Frage. Wihrend die Kriterien Marktkapitalisierung und Bor-
senumsatz leicht zu errechnen sind, ist dies bei anderen Punk-
ten nicht so eindeutig: Die neue Regel, einen unabhingigen
Priifungsausschuss im Aufsichtsrat zu belegen, gilt dabei als
sehr komplex und somit schwer vorhersehbar. Siemens Energy
profitiert mit dem Aufstieg schon jetzt von dieser umfassenden
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Indexreform. Die Siemens AG hatte seine Energietechniktoch-
ter erst im September des letzten Jahres abgespalten. Mit einer
Marktkapitalisierung von 16 Milliarden Euro war es die bis-
lang grofite Abspaltung eines Unternehmensteils in Deutsch-
land. Bereits im Dezember 2020 stieg die Aktie in den MDAX
auf. An die Borse gebracht wurde das Unternehmen zu einem
Kurs von 22,01 Euro. Nach einer zunichst erniichternden
Kursentwicklung stieg die Aktie im Januar auf bis zu 34,48
Euro. Seither ist sie leicht gefallen und gab auch am Tag nach
der Verkiindung nach. Gleichzeitig legte die des DA X-Abstei-
gers Beiersdorf zu und verbesserte sich auch in den Tagen
danach stetig.

Dieses Beispiel zeigt bestens, dass es den oft propagierten
automatischen Index-Bonus genauso wenig gibt, wie offenbar
eine prompte Abstrafung des Absteigers. Und dies ist keine
Momentaufnahme: Wie das Multi Family Office HQ Trust
berechnet hat, brachte ein DAX-Aufstieg den Neulingen in der
Regel direkt nach der Aufnahme wenig Gliick. Nur in acht von
25 Fillen konnten sie in den ersten zwolf Monaten ein besseres
Ergebnis abliefern als der Leitindex. Es ist also wesentlich
sinnvoller, die Aktien weit vor dem Einzug zu identifizieren
und in das eigene Portfolio aufzunehmen — statt sie nach der
offiziellen Aufnahme zu halten. Im Umkehrschluss zeigt Bei-
ersdorf, dass der Ausschluss aus dem Top-Index kein Bein-
bruch ist.

Komplexe Regeln machen Index-Aufnahme
schwer vorhersehbar

Beinahe wire allerdings der Kochboxenversender Hello-
fresh statt Siemens Energy aufgestiegen. Allerdings griff hier
eine andere Regeldnderung. Danach miissen Unternehmen, die
in den DA X aufsteigen wollen, fiir die beiden zuriickliegenden
Jahre einen Gewinn vor Steuern, Zinsen und Abschreibungen
nachweisen. Hieran ist Hellofresh gescheitert — obwohl das
Papier bei Marktkapitalisierung und Borsenumsatz vor Sie-
mens Energy lag und ausweislich der Jahresbilanz auch das
zweite Jahr in Folge profitabel war. Doch hat das Unternehmen
diese positiven Zahlen nicht bis zum Stichtag fiir die Indexbe-
rechnung vorgelegt. Der Kurs des Corona-Gewinners Hello-
fresh hatte sich binnen eines Jahres mehr als verdreifacht,
hatte aber jiingst wieder um knapp 20 Prozent nachgegeben.

Eine weitere Regeldnderung hat dem prominenten Neuzu-
gang Porsche SE in den MDA X verholfen: Porsche hatte sich
lange dagegen gesperrt, wie gefordert, Quartalsberichte zu
veroffentlichen. Inzwischen legt jedoch die Holding — in der
die Familien Porsche und Piéch gut 53 Prozent der Stammak-
tien von Volkswagen halten — Dreimonatszahlen vor. Der Kurs
der Porsche SE profitiert vom aktuellen Erstarken der zykli-
schen Automobilaktien und Volkswagen im Besonderen und
ist in nur wenigen Monaten um mehr als 50 Prozent gestiegen.

Der nichste Termin fiir die planméBige Uberpriifung der
DAX-Indexfamilie ist der 3. Juni 2021. Doch im September
folgt der Hohepunkt: Dann wird der DAX um zehn auf 40
Aktiengesellschaften erweitert. Beiersdorf hat damit gute
Chancen, nach einer nur kurzen Durststrecke gleich wieder in
den Eliteindex einzuziehen, genauso wie es mit Hellofresh
passieren wird. Gleichzeitig wird der MDA X auf 50 Unterneh-
men verkleinert.
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Stresstest
hestanden

ach dem erfolgreich bestanden Stresstest vor genau

einem Jahr mit Ausbruch der Corona-Krise an den

Finanzmirkten konnten sich unsere Okoworld-Fonds

im Zeitverlauf deutlich von den damaligen Tiefstdn-
den erholen. ,,Krisengewinner* waren vor allem Unternehmen, die
sich durch die Einzigartigkeit ihrer Geschiftsmodelle von den
neuen Wachstumstrends infolge der Pandemie behaupten konnten.
Unternehmen aus den Bereichen der erneuerbaren Energien, In-
formationstechnologie mit den Sub-Segmenten Homeoffice,
Homeschooling sind beispielhaft zu nennen. Daneben gldnzten
unsere Fahrradhersteller aus dem Bereich der nachhaltigen Mobi-
litat.

Mit der Wahl Joe Bidens zum 46. US-Prisidenten im Novem-
ber letzten Jahres wurden diese Trends noch einmal stark be-
schleunigt, da sich Joe Biden als Verfechter der griinen Technolo-
gie fiir mehr Klimaschutz positioniert.

Dieser klimafreundliche Cocktail wurde noch mit Zutaten
verfeinert, wie die gehaltvollen Green Deals aus den weltweit
wichtigsten Wirtschaftsregionen. Das gesetzlich verabschiedete
,Umdenken‘ zur nachhaltigen Kapitalanlage — Stichwort EU-Ta-
xonomie — wurde ebenso dazu gegeben (auch wenn wir die Um-
setzung sehr kritisch sehen).

Folglich kam es zu deutlichen Kurszuwéchsen und neuen
Allzeithochs bei Unternehmen, die einen positiven Beitrag zum
Klimaschutz leisten. MaB3geblich dafiir waren einerseits die rosi-
gen Zukunftsaussichten der betreffenden Firmen und andererseits
ein rekordhohes Anlegerinteresse — in Form von nie dagewesenen
Mittelzufliisse fiir unsere Investmentthemen.

Neben den Kurszuwiéchsen stiegen auch die Bewertungskenn-
zahlen der Unternehmen deutlich an. Teilweise wurden unglaub-
liche Bewertungsniveaus erreicht, die fundamental nur durch eine
weitere Beschleunigung des Wachstums zu rechtfertigen waren.
Daneben wurden Unternehmen hochgelobt, deren Geschaftsmo-
delle immer noch sehr zukunftsgerichtet sind.

Diese Euphorie hielt in den ersten Wochen des noch jungen
Jahres 2021 an, bis es Ende Februar zu einer teils deutlichen Kor-
rektur bei vielen ,,Highflyern kam. Hintergriinde waren einerseits
eine hohere Inflationserwartung in den USA, verbunden mit einem
Renditeanstieg der richtungsweisenden 10-jahrigen Staatsanleihe
sowie die Hoffnung auf eine Wiederer6ffnung nach dem Lock-
down, inklusive der prognostizierten Riickkehr zur Normalitit im
weiteren Jahresverlauf. Der Fortschritt bei den ImpfmaBnahmen
und den Impfstoffherstellern unterstiitzte diese Annahmen. Auch
das Vereinigte Konigreich ist fiir das zweite Halbjahr positiv ge-
stimmt. Dieser Mix veranlasste die Marktakteure dazu, ,,zuriick-
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gebliebene™ Werte aus den Bereichen Tourismus und Freizeit,
Banken und Versicherungen, Rohstoffe und zyklischer Industrie
zu favorisieren und sich im Gegenzug von den hoch notierten und
scheinbar teuren Klima-Werten zu trennen.

Das hauseigene Fondsmanagement der Okoworld, dessen
DNA die fundamentalorientierte Finanzanalyse mit dem Fokus
auf die einzelnen Unternehmen (Stockpicking) ist, verfolgte die
Entwicklungen sehr selektiv. Investitionen wurden in Unterneh-
men getitigt, bei denen die Bilanz und die strategischen Maf3nah-
men der Unternehmensverantwortlichen von uns mit ,,einwand-
frei” beurteilt wurden. Die Identifikation der kiinftigen Ergebnis-
treiber — das Zustandekommen des kiinftigen Umsatz- und Ergeb-
niswachstums— sind fiir uns der Kernpunkt der Finanzanalyse.
Daneben spielt die Beurteilung der Unternehmensbewertung eine
wichtige Rolle.

Bereits zu Beginn 2021 nahmen wir einen Faktencheck unse-
rer investierten Werte aus den allseits beliebten griinen Branchen
vor. Die Analyse bezog sich vor allem auf die Bewertung der je-
weiligen Unternehmen im Kontext zum kiinftigen Wachstum.
Beispielsweise reduzierten wir in unserem Fonds Okoworld Klima
den Bereich der sauberen Technologien deutlich auf unter zehn
Prozent der Investitionen.

Weitere Unternehmen, die nach dem erwihnten Faktencheck
verduflert wurden, waren jene, die stark von der Pandemie profi-
tierten — hier erwarteten wir eine Riickkehr zum normalen Wachs-
tum, was in den aktuellen Bewertungskennzahlen noch nicht
ausreichend berticksichtigt ist. Die Erlose daraus wurden nicht
sofort reinvestiert, sondern erhohten die Kassenquote.

Ein weiterer Baustein der Fondskonstruktion ist das Risikoma-
nagement — hier ist vor allem die Diversifikation innerhalb der
investierten Firmen zu nennen. Wir vermeiden Klumpenrisiken
und verteilen das Risiko auf mehrere Schultern. Dies driickt sich
in Investitionsgrenzen aus, sowohl bei Branchen als auch beim
Maximalgewicht der Einzeltitel. Trotz dieser proaktiven Vorsichts-
mafBnahmen konnte sich unsere Produktpalette den massiven
Abwirtsbewegungen unserer Investmentthemen nicht entziehen
und biifte die bis dato erreichte positive Wertentwicklung unter-
schiedlich stark wieder ein. Ein Vergleich zu Indexfonds oder in-
dexnahen Fonds mit dem Schwerpunkt auf griine Technologien
stellt die Vorteilhaftigkeit unseres Investmentprozesses unter
Rendite- und Risikoaspekten dar. Diese einseitigen Produkte
verzeichneten sprunghaft deutliche Kursverluste.

Als krisenerprobter Fondsmanager mit langjahriger Expertise
stecken wir infolge unseres aktiven Ansatzes den Kopfnicht in den
Sand, sondern halten ihn kiihl und sehen uns nach Investmentop-
portunititen um, sofern diese unsere erlduterten Investitionskrite-
rien erfiillen. Auch im Bereich der sauberen Technologien sind
nach der jiingsten Konsolidierung wieder Bewertungsniveaus er-
reicht wie vor der ,,Biden-Rallye* und offerieren durchaus wieder
interessante Investitionsmoglichkeiten. Dartiber hinaus widmen
wir uns Unternehmen, die mit ihren ansprechenden Geschéftsmo-
dellen und hoher Unternehmensqualitét im aktuellen Umfeld gut
fiir eine Riickkehr zur Normalitit geriistet sind. Beispielsweise
sind Unternehmen zu nennen aus dem Bereich des Re-Use &
Recyclings, nachhaltiger Konsum und nachhaltiger Transport.
Unsere grof3en Investitionsthemen sind unverdndert intakt und die
Notwendigkeit, eine klimafreundliche (Unternehmens-)Politik fest
zu verankern, bedeutet nicht nur gutes Gewissen, sondern hinter-
lasst auch einen positiven 6kologischen und 6konomischen Ab-
druck.
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Diirre in Deutschland

GDV fordert staatliche
Zuschiusse fur
Diirreversicherung

Die extreme Trockenheit der vergangenen drei
Jahre hat die Anbaubedingungen fiir Landwirte
in Deutschland erheblich verschlechtert. Das zeigt
ein neuer Langzeitvergleich des Deutschen Wet-
terdienstes (DWD) im Auftrag des Gesamtver-
bandes der Deutschen Versicherungswirtschaft
(GDV). Demnach lag allein in den vergangenen
drei Jahren die Bodenfeuchte — und damit die
nutzbare Feldkapazitit — bei Winterweizen um bis
zu 40 Prozent unter dem langjdhrigen Mittel. Die
Feldkapazitét gibt an, wie viel Wasser die Pflanze
aus dem Boden nutzen kann. Vor allem in der fiir
den Weizenanbau so wichtigen Zeit von April bis
Juni fiel viel zu wenig Regen — ein Szenario, das
nach Befiirchtungen des Deutschen Wetterdiens-
tes (DWD) in Zukunft 6fter auftreten diirfte. ,,Wir
miissen uns auf die Zunahme von Wetterextremen wie lingere
Trockenheit und punktuelle Starkregen einstellen, sagt Wolf-
gang Janssen, Leiter der Agrarmeteorologie beim DWD. Neun
der zehn wirmsten Jahre seit Beginn der Messungen fallen
in die Zeit nach der Jahrtausendwende. Die letzten drei Jah-
re gehoren laut DWD zu den acht extremsten — viel zu warm
und viel zu niederschlagsarm. Angesichts dieser Entwick-
lung fordern die Versicherer staatliche Hilfen fiir die Bauern,
um ihnen die Absicherung von Diirreschidden zu erleichtern.
,Der Staat sollte die landwirtschaftliche Mehrgefahrenversi-
cherung bezuschussen®, schligt GDV-Hauptgeschaftsfiihrer
Jorg Asmussen vor. Diese Policen konnen alle Wetterrisiken

Die Diirren werden fiir die Landwirtschaft zunehmend zu einem Problem.

einschlieBen, also auch Trockenheit. Bislang ist aber nur ein
sehr geringer Teil der landwirtschaftlichen Anbaufliche in
Deutschland gegen Diirre versichert, was auch an den hohen
Primien und Selbstbehalten fiir diese Policen liegt. Staatliche
Zuschiisse wiirden die Policen fiir die Bauern erschwinglicher
machen. Davon profitiere auch der Staat, so Asmussen. Auf
Landerebene werden derartige Modelle bereits mit Erfolg an-
geboten, betont der GDV-Hauptgeschéftsfithrer. So erhalten
Winzer und Obstbauern in Bayern und Baden-Wiirttemberg
Zuschiisse, um Schidden durch Frost oder Starkregen abzusi-
chern. Damit sei es dort gelungen, den Anteil der versicherten
Anbaufldche deutlich zu steigern, so Asmussen.

Cybersicherheit

Kosten durch Cyber-Attacken explodieren

Die Kosten durch Cyberattacken schnel-
len massiv in die Hohe. Das zeigt der ak-
tuelle Cyber-Readyness Report von His-
cox. Mussten 2019 im Schnitt nur 9.000
Euro aufgebracht werden, um die Fol-
gen eines versuchten oder erfolgreichen
Cyber-Angriffs zu beheben, hat sich
dieser Wert 2020 beinahe versechsfacht:
Mittlerweile liegen die finanziellen
Folgen bei durchschnittlich bei 51.200
Euro. ,,.Die Hacker professionalisieren
sich zunehmend®, sagt Tobias Tessartz,
Technical Underwriter bei Hiscox. Friiher seien die Cyber-
Attacken oft nicht-zielgerichtete Massenphdnomene gewesen.
,.In letzter Zeit sechen wir aber immer mehr manuell orchest-
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rierte Angriffe.” Als Folge der massiven
Zunahme der Angriffe schieflen auch
die Kosten zur Behebung der Folgen ra-
pide in die Hohe. Bei deutschen Unter-
nehmen lag dieser Wert im vergangenen
Jahr im Schnitt mit 72.000 Euro noch-
mal deutlich iiber dem internationalen
Durchschnittswert. Eine Steigerung von
700 Prozent zum Vorjahr. Zudem wer-
den laut Hiscox deutsche Firmen beson-
ders haufig angegriffen. ,,Diese Zahlen
unterstreichen nachdriicklich, dass ge-
rade hierzulande die Unternehmen grofite Vorsicht in Bezug
auf digitale Sicherheit walten lassen sollten®, so die Mahnung
des Experten.

Tobias Tessartz

FOTOS: PICTURE ALLIANCE/DPA, HISCOX



Garantiezinssenkung

Gehen der Riester-Rente die Versicherer von der Fahne?

Der Hochstrechnungszins fiir Neuvertrdge in der Lebensversicherung
sinkt zum 1. Januar 2022 auf 0,25 Prozent. Die Deutsche Aktuarvereini-
gung begriiit den Schritt und mahnt in dem Zusammenhang die Reform
der Riester-Rente an. ,,Wir appellieren eindringlich an die politischen Ent-
scheidungstrager, zusammen mit der Senkung auch den bislang gesetzlich
vorgeschriebenen Beitragserhalt in der Riesterrente und bei der Beitragszu-
sage mit Mindestleistung (BZML) in der betrieblichen Altersversorgung zu
iberarbeiten®, betont der DAV-Vorstandsvorsitzende Dr. Guido Bader. Und
fordert ein neues Garantieniveau unterhalb der vorgeschriebenen hundert-
prozentigen Beitragsgarantie. ,,Zum einen erfordert es die aktuarielle Kalku-
lation, dass fiir die volle Beitragsgarantie der Garantiezins tiber den einkal-
kulierten Kosten liegen muss. Ein Garantiezins von 0,25 Prozent ldsst aber
keine angemessenen Kosten mehr zu®, so Bader. Zum anderen miissten sich
die Unternehmen teilweise schon heute bei einer hundertprozentigen Bei-
tragsgarantie auf eine risikoarme Anlage der Kundengelder beschrianken, die
derzeit mitunter Negativzinsen aufweise. Sollte es keine Reform der Riester-
rente und der BZML geben, werden sich nach DAV-Erwartungen viele aus
diesen Geschéftsfeldern zuriickziehen miissen. Banken béten bereits keine
Riesterprodukte mehr an, die Fondsgesellschaften steigen zunehmend aus
und laut Daten der Ratingagentur Assekurata bieten auch bereits 40 Prozent

NEWS VERSICHERUNGEN

FOTOS: TOBIASVOLLMER.DE, DANIEL MOLLER FOTOGRAFIE

der Lebensversicherer keine Riester-Rente mehr an®, so Bader.

Stuttgarter
Michael Krebbers ist neuer CIO

Michael Krebbers riickt zum 1. April 2021 als Chief Operating
Officer (COO) in den Vorstand der Stuttgarter Versicherungs-
gruppe. Der 52-Jahrige wird die Bereiche Betriebsorganisation,
Controlling, IT und Kundenservices {ibernehmen. Krebbers, zu-
letzt Vorstand der HDI Systeme AG sowie verschiedener Lebens-
versicherer im Talanx-Konzern, wird bei der Stuttgarter die Mo-
dernisierung der digitalen System- und Prozesslandschaft voran-
treiben und fiir damit fiir

wichtige Impulse im wei-

teren Ausbau der Digitali-

sierung der Stuttgarter

sorgen.

Krebbers ist 2009 als IT-

Leiter einer Servicegesell-

schaft in den Talanx-Kon-

zern eingetreten. 2011

wurde er Mitglied des Vor-

stands der Talanx Systeme

AG (heute HDI Systeme

AG), wo er unter anderem

die bisherigen dezentralen

IT-Bereiche mehrerer Ein-

zelgesellschaften integ-

riert und so die agile

Transformation des Kon-

zern-IT-Dienstleisters vor-

angetrieben hat.

R+V
Neue Tarife fiir Beamte

Die R+V Krankenversicherung hat zum 1. April ihre Be-
amtentarife iiberarbeitet. Zu den Besonderheiten des neuen
R+V-Beihilfe-Konzepts zdhlen die volle Leistung fiir
Zahnersatz bereits ab Vertragsbeginn. Zudem werden
Vorsorgeuntersuchungen und Schutzimpfungen gefordert,
ohne dass sich diese auf eine mogliche Beitragsriickerstat-
tung auswirken. Fiir Beamtinnen gibt es eine Kostentiber-
nahme fiir Geburtsvorbereitungskurse sowie fiir Schwan-
gerschafts- und Riickbildungsgymnastik sowie eine Ge-
burtspauschale von 300 Euro. Zudem erkennt er Versiche-
rer Leistungen von Heilpraktikern bis zu den Hochstsétzen
an. Aullerdem kénnen versicherte Kunden Telemedizin in
Anspruch nehmen und iiber den R+V-Partner TeleClinic
online drztlichen Rat erhalten. Das neue R+V-Beihilfe-
Konzept besteht aus den drei Tarifkombinationen Classic,
Comfort und Premium. Alle drei Varianten enthalten einen
Grundtarif sowie einen Ergénzungstarif, der unter ande-
rem die Erstattung der Restkosten fiir Heilpraktiker, Seh-
hilfen, zahntechnische Leistungen und die Behandlung bei
Auslandsreisen regelt. In der Premium-Variante zahlt die
R+V zudem Arzthonorare iiber den Hochstsdtzen der je-
weils giiltigen Gebiihrenordnung. Zudem werden bei Com-
fort und Premium Wabhlleistungstarife angeboten. Dabei
erstattet die R+V in der Comfort-Variante Zweibettzimmer
und Privatarzt bei freier Krankenhauswahl. In der Premi-
um-Variante werden bei freier Klinikwahl die Kosten fiir
Einbettzimmer und Privatarzt auch iiber die Hochstsétze
der giiltigen Gebiihrenordnung hinaus ibernommen.
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VOM KOSTENERSTATTER
/UM GESUNDHEITSCOACH

Die private Krankenversicherung ist im Wandel. Denn die Coronapandemie treibt nicht nur die

Digitalisierung von Beratung, Vertrieb und medizinischen Leistungen voran. Sie verdndert auch

Erwartungshaltung bei Versicherungskunden. Die PKV befindet sich in der Methamorphose —

vom Kostenerstatter zum Gesundheitscoach.

Is die Debeka fiir den Januar 2021 Beitragserhhungen
in der Vollkostenversicherung um durchschnittlich
17,6 Prozent ankiindigte, diirften viele wieder aufge-
horcht haben. Auch weil es sich um Deutschlands
grofiten privaten Krankenversicherer mit rund 2,5 Millionen
Vollversicherten handelt. Gegeniiber der Siiddeutschen Zeitung
erklarte der Debeka-Vorstand Roland Weber zwar, dass die Versi-
cherung innerhalb der letzten vier Jahre keine Beitragserhhung
vorgenommen habe. Doch die Debeka blieb keine Ausnahme.
Andere mussten ebenfalls nachziehen. Etwa die Barmenia. Der
private Krankenversicherer mit rund 300.000 Vollversicherten
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musste in der Krankenkostenvollversicherung die Beitrige um elf
Prozent anpassen. Geringer fielen die Anpassungen bei der Halle-
schen mit 5,5 Prozent, bei der Axa mit 3,6 Prozent und bei der
Gothaer mit 3,18 Prozent aus. Nach einer Auswertung des Wissen-
schaftlichen Instituts der PK'V (WIP) stiegen die Beitragssitze in
der PKV zum Januar 2021 im Schnitt um 8,1 Prozent.

Den privaten Krankenversicherern sind derartige Anpassungs-
spriinge in der Beitragsentwicklung ein Dorn im Auge. Langst
fordern sie, aber auch die Deutsche Aktuarvereinigung, der PK'V-
Verband sowie Verbraucherschiitzer von der Politik eine Reform
der Kalkulationsvorschriften mit dem Ziel, eine stetigere und

FOTOS: SHUTTERSTOCK.COM, AXA KONZERN AG



mafBvollere Beitragsentwicklung zu erreichen. Verantwortlich fiir
die sprunghaften Erhthungen ist die bestehende Kalkulationsver-
ordnung. Danach diirfen die Beitrdge erst angepasst werden, wenn
der so genannte ,,Auslosende Faktor” greift. Je nach Tarif liegt
dieser zwischen fiinf und zehn Prozent.

Erst wenn die Kostensteigerungen im Gesundheitswesen den
Schwellenwert iiberschreiten, diirfen die Beitrige erhoht werden.
Liegen die Kostensteigerungen unter dem
Schwellenwert, bleiben die Beitrdge stabil.
Das Problem: Sobald aber der Schwellen-
wert tiberschritten wird, miissen alle Ver-
anderungen der vergangenen Jahre mit
eingepreist und zusammenaddiert nachge-
holt werden. ,,Ein solcher Effekt wird in der
Offentlichkeit oftmals negativ wahrgenom-
men, entspricht aber den verbindlichen und
bekannten Regeln fiir die Branche. Fiir die
Gesamteinordnung muss man in einem
solchen Fall auf den Durchschnitt der ver-
gangenen Jahre seit der vorherigen Bei-
tragsanpassung schauen®, sagt Miriam
Michelsen, Leiterin Vorsorge und Kran-
kenversicherung bei MLP.

Schaut man auf die langfristige Bei-
tragsentwicklung in der privaten und ge-
setzlichen Krankenversicherung, stellt man
fest, dass beide sehr nah beieinander liegen.
Nach Angaben des PKV-Verbandes lagen-
die Beitragseinnahmen zwischen 2010 und
2021 inder PKV je Versicherten bei durch-
schnittlich drei Prozent jahrlich. Die Beitragsanpassungen in der
gesetzlichen Krankenversicherung lagen im letzten Jahrzehnt mit
3,8 Prozent deutlich héher. Im Gegensatz zur PKV verlduft die
Entwicklung hier aber gleichmiBiger. Auch weil es in der GKV
gesetzliche Vorgaben gibt, wann dort eine Krankenkasse die Bei-
trage anpassen darf. Fakt ist, viele Eth6hungen in der GKV werden
von den Versicherten gar nicht wahrgenommen.

Am 26. September 2021 ist Bundestagswahl. Vermutlich diirf-
te die Tariferh6hung zum Jahresbeginn, vor dem Hintergrund der
Wabhl, Munition fiir alljene Kritiker sein, die mit der Zweiteilung
des Gesundheitssystems in private und gesetzliche Krankenversi-
cherung hadern. Dabei sind die Menschen mit dem System durch-
aus zufrieden: ,,Zur Zeit weisen alle Umfragen, von Allensbach
bis Forsa, von AOK bis PKV als Auftraggebern, historische
Hochststénde bei der Zufriedenheit der Menschen mit dem deut-
schen Gesundheitssystem aus®, sagt Ulrich Lamy. Die Aussage des
Vorstandsmitglieds der Barmenia Versicherungsgruppe, Wupper-
tal, wird durch eine im Dezember 2020 ver6ffentlichte Continen-
tale-Studie ,,Betriebliche Vorsorge — was Arbeitnehmer denken
und wiinschen®, unterfiittert. Im Rahmen der Befragung wollten
die Macher wissen, wie zufrieden die Bevolkerung mit dem Ge-
sundheitswesen in der Corona-Pandemie ist. Ergebnis: 78 Prozent
der gesetzlich Versicherten sind mit den Leistungen des Gesund-
heitssystems zufrieden oder sehr zufrieden.

Lediglich 2018 sei dieser Wert schon einmal ermittelt worden,
schreiben die Herausgeber der Analyse. Gegeniiber der Zeit vor
der Corona-Pandemie ist die Zufriedenheit sogar um sieben Pro-
zentpunkte gestiegen. Noch positiver ist die Einstellung bei privat
Versicherten. Bei ihnen sind 85 Prozent mit den Leistungen (sehr)
zufrieden. Grundsitzlich bietet das aktuelle Marktumfeld grof3e

Thilo Schumacher, Axa Krankenversicherung:
,Bedeutung digitaler Angebote wachst.”

VERSICHERUNGEN

Chancen fiir die privaten Krankenversicherer, denn das Thema
Gesundheit ist gerade in Zeiten von Corona so prasent wie noch
nie. Darin sind sich die im Rahmen der Recherche fiir diesen
Artikel befragten Gesellschaften einig.

Herausforderung und Chance bieten sich insbesondere durch
den digitalen Wandel, die durch die Pandemie nochmals einen
deutlichen Schub erfahren hat. Laut der Studie ,,Private Kranken-
versicherung — Die Zukunft ist digital* der
Unternehmensberatung Deloitte tun sich
durch die technologischen Innovationen
immer mehr Méglichkeiten in punkto Kun-
denausrichtung und Effizienzsteigerung
auf. Die Digitalisierung hat sich, so eine der
Schlussfolgerungen, als grofiter Verande-
rungstreiber im Geschiftsfeld etabliert.
,»Natiirlich hat die Digitalisierung fiir alle
privaten Krankenversicherer strategische
Bedeutung und wird sich auch in Zukunft
weiterentwickeln®, bestéitigt Barmenia-
Vorstand Lamy. ,,Was die Telemedizin be-
trifft, so machen wir unseren Kunden be-
reits seit fiinf Jahren Angebote, sich drztli-
chen Rat und Unterstiitzung auch iiber Vi-
deosprechstunden einzuholen®, so Lamy.
Der Ansatz hat sich gerade in Corona-Zei-
ten bewdhrt. ,,Es hat sich gezeigt, dass das
Angebot in der frithen Phase der Pandemie
von vielen Urlaubern in Anspruch genom-
men wurde, die die Urlaubsorte pandemie-
bedingt nicht verlassen konnten. Aber auch
Rezepte und AU-Bescheinigungen konnten kontaktarm tiber die
videogestiitzte Telemedizin ausgestellt und somit der Arztbesuch
vor Ort vermieden werden. Auch diese Angebote entsprechen den
Kundenwiinschen®, so Lamy.

»Zur Zeit weisen alle Umfragen historische
Hochststiande bei der Zufriedenheit mit dem
deutschen Gesundheitssystem aus*

Insbesondere jugendliche und junge Erwachsene sehen die
Digitalisierung der Medizin positiv. Das zeigt eine aktuelle Studie
der Vivida BKK. Die Betriebskrankenkasse hatte fiir ihre Studie
»Zukunft Gesundheit 2020 tber 1.000 Jugendliche und junge
Erwachsene zu ihren Einstellungen auch gegeniiber der Digitali-
sierung der Gesundheitsdienstleistungen befragt. Demnach méch-
te jeder Zweite der 14- bis 34-Jahrigen herkémmliche Arztbesuche
durch Videosprechstunden ersetzen. ,,Junge Leute haben keine
Lust, wochenlang auf einen Termin zu warten oder stundenlang
im Wartezimmer zu sitzen, sagt Dr. Tanja Katrin Hantke, Ge-
sundheitsexpertin der Vivida. ,,Sie wollen Smartphone, Tablet oder
PC auch bei der Gesundheitsvorsorge flexibel einsetzen.“ Laut
Studie ist fiir jeden Zweiten die Videosprechstunde ein Anreiz,
lange aufgeschobene Arztbesuche endlich wahrzunehmen. ,,Und
vier von zehn Befragten wiirden den Arzt hiufiger kontaktieren,
wenn das online moglich wire*, so Hantke.

,,Durch die Corona-Pandemie ist die Relevanz der ortsunab-
hingigen Gesundheitsberatung gestiegen. Dabei stehen wir noch
am Anfang einer Entwicklung, bei der wir von steigenden Nutz-
erzahlen ausgehen. Wir merken aber, dass unsere Kunden immer
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selbstbestimmter und digital affiner werden. Daher werden digi-
tale Produkte und Services in Zukunft weiter an Bedeutung ge-
winnen®, zeigt sich Hallesche Krankenversicherungsvorstindin
Dr. Wiltrud Pekarek tiberzeugt.

Laut Kassenérztlicher Bundesvereinigung explodierte bei-
spielsweise die Zahl der von Arzten und vor allem Psychothera-
peuten durchgefiihrten Videosprechstunden von 3.000 im ganzen
Jahr 2019 auf 1,2 Millionen allein im zweiten Quartal 2020.

»~Auch wir sehen in den vergangenen zwdlf Monaten eine
deutliche Zunahme bei Akzeptanz und Nutzung unserer gesamten
digitalen Angebote. So sehen wir beispielsweise erhdhte Zugriffs-
zahlen bei unseren Online-Unterstiitzungsangeboten, unter ande-
rem im Bereich Psyche. Und im April 2020 hatten wir mit 9.000
Neuanmeldungen die seit Start bislang hochste Nutzersteigerung
in einem Monat bei unserem ePortal ,,Meine Gesundheit*. Ich bin
mir sicher, dass die Bedeutung digitaler Angebote in den kommen-
den Jahren noch deutlich zunehmen wird®, zeigt sich Dr. Thilo
Schumacher, Vorstand der Axa Krankenversicherung, iiberzeugt.

Der Kélner Versicherer will gemeinsam mit Partnern das di-
gitale Service-Angebote ausbauen und in die so genannte ,,Digital
Health Journey* seiner Kunden integrieren. ,,Fiir viele Menschen
ist es heute selbstverstiandlich, Krankheitssymptome zu googeln.
Der neue Symptom-Check von Axa, den wir unseren Kunden iiber
das ePortal ,,Meine Gesundheit™ anbieten, ermoglicht ihnen, ihre
Krankheitssymptome zu iiberpriifen, eine erste Diagnoseeinschiit-
zung sowie eine Empfehlung zu weiteren notwendigen Schritten
zu erhalten — und das rund um die Uhr, kontaktlos und auf einer
sicheren Plattform®, so der Vorstand.

Bei Bedarf kénnen Versicherte direkt auf den unmittelbar
angebundenen Online-Arzt zuriickgreifen. Die grundsitzliche
Herausforderung liegt laut Schumacher darin, méglichst individu-
alisiert addquate Gesundheitsservices fiir den Kunden verfiigbar
zu machen. Dazu miissen, so Schumacher, verschiedene — heute
fragmentiert vorhandene — Serviceoptio-
nen verkniipft werden, um die nichste sinn-
volle Behandlung und Unterstiitzung bereit
zu stellen. ,,Das ist die ndchste Entwick-
lungsstufe echter kundenfokussierter Ge-
sundheitsbegleitung in der digitalen Welt*,
so Schumacher.

Auch der digitale Krankenversicherer
Ottonova registrierte im beim Thema E-
Health eine steigende Nachfrage nach digi-
talen Gesundheitsangeboten wie Apps zur
Therapieunterstiitzung, elektronische Pati-
entenakte oder Telemedizin. ,,Wir konnten
im letzten Jahr eine klare Tendenz nach
oben erkennen®, sagt Ottonova-Pressespre-
cherin Sina Weidner. Als digitaler Versi-
cherer wolle man von den Kunden als Part-
ner auf Augenhdhe angesehen werden.
»Am Ende ist Digitalisierung jedoch nur
eine Funktion, um Services noch schneller
und reibungsloser anbieten zu kdnnen®, so
Weidner. Doch was heiflt schneller und
reibungsloser? ,,Es sind beispielsweise die
Abstimmungen zwischen Versicherer und Versichertem, etwa
eine schnelle Riickantwort zu Fragen im Chat in Echzeit”, so
Weidner. Das sei ein deutlicher Unterschied zu anderen Versiche-
rern. Hinzu kommt, dass Ottonova alle Services in einer App ge-
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Ulrich Lamy, Barmenia: ,AU-Bescheinigungen
und Rezepte kontaktarm ausstellen.”

biindelt hat. ,,Oft bieten Versicherungen hier mehrere an, beispiels-
weise eine fiir das Hochladen der Rechnungen, eine fiir ein Bo-
nusprogramm, eine weitere fiir die elektronische Patientenakte.
Das ist dann zwar digital, aber nicht kundenfreundlich®, so Weid-
ner. Letztlich kénne man bei anderen Versicherern zwar auch
»alles digital erledigen. Oftmals sei da dann der Chat aber eine
Einbahnstrafle: ,,Ich schicke per Chat eine Nachricht, erhalte die
Antwort darauf aber per E-Mail®, so Weidner. Bei Ottonova sind
alle Chats mit der Gesellschaft in der App fiir die Kunden auch
spater noch einsehbar, wie bei anderen Messaging-Tools. ,,Das
haben wir in der Form noch nirgends anders gesehen und das
macht den entscheidenden Unterschied aus.*

»Am Ende ist die Digitalisierung nur
eine Funktion, um Service schneller und
reibungsloser anbieten zu kénnen.*

Mittlerweile stecken viele Gesellschaften mitten in einer stra-
tegischen Neuausrichtung. ,,Wir machen sehr gute Erfahrungen
mit unserer neuen bereichsiibergreifenden Betreuuung von Schlag-
anfallpatienten. Das Modell der Patientenreise mochten wir auf
weitere Krankheitsbilder anwenden. Insgesamt bauen wir unser
Angebot in allen Bereichen aus: bei der digitalen Therapieunter-
stiitzung, bei Hilfestellungen rund um den Arztbesuch oder bei
Hilfe im Einzelfall, erldutert Hallesche Vorstidndin Pekarek den
Ansatz. Dabei steht das digitale Kundenportal ,,Hallesche4u® im
Zentrum. ,,Dort ist der Prozess von der Erstdiagnose durch einen
Symptomchecker iiber die Videosprechstunde bis hin zum Rezept-
versand und der Leistungserstattung komplett online moglich —
Stichwort digitales Okosystem Gesundheit*, so Pekarek.

Die Axa hatte mit dem Launch des ePortals ,,Meine Gesund-
heit* im Jahr 2016 erstmals im Markt fiir eine vollstindig digitale
Vernetzung von Arzten, Versicherten und
Krankenversicherung gesorgt. Danach ha-
be man das Portal kontinuierlich vom voll-
stindig digitalen Rechnungsmanagement
hin zu einem ganzheitlichen Gesundheits-
portal weiterentwickelt, so Schumacher.

Heute bietet der Versicherer nach Aus-
sage des Vorstands mit dem Gesundheits-
service 360 Grad sowie mit dem Gesund-
heitsportal ,,Meine Gesundheit von Axa*
ein ganzheitliches, verzahntes Okosystem
im Bereich Gesundheit an. ,,Dieses umfasst
neben den Angeboten der personlichen,
individuellen Begleitung und Unterstiit-
zung wie einem Gesundheitstelefon, das
beispielsweise rund um die Uhr erreichbar
ist, aktuell rund 31 digitale Services entlang
der gesamten Versorgungskette, so Schu-
macher. Die Bandbreite reiche dabei von
Prévention, Diagnose und Information, bis
hin zur Behandlung und Monitoring, Ver-
waltung und Abrechnung,.

Die Services werden entweder von dem
Kolner Versicherer selbst oder gemeinsam mit Partnern aus dem
Gesundheitsmarkt angeboten. Wie bei der Hallesche gehdren
unter anderem ein Symptom-Checker, ein bei Bedarf direkt ange-
bundener Online-Arzt, eine Gesundheitsakte ebenso wie ein
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Medikamenten-Manager oder die teleme-
dizinische Begleitung von Diabetikern,
Herz- oder Bluthochdruckpatienten zum
Service.

Der Wandel vom Kostenerstatter zum
Gesundheitspartner wird von den Kunden
goutiert. Zu den als Mehrwert beurteilten
besonderen Serviceangeboten in der priva-
ten Krankenversicherung gehoren digitale
Terminvereinbarungen, Online-Sprech-
stunden mit Rezeptverschreibung und Ar-
beitsunfahigkeitsbescheinigung, die elekt-
ronische Gesundheitsakte sowie giinstige,
individuelle Tarife, die beispielsweise
durch den Nachweis sportlicher Aktivitit
iiber Fitnesstracker ermdglicht werden.

Bei den Wiinschen nach kiinftigen Ver-
besserungen stehen bei 52 Prozent der Be-
fragten Bonusprogramme und die Finan-
zierung von Vorsorgeuntersuchungen (42
Prozent) im Vordergrund, dicht gefolgt von
der digitalen Rechnungsiibermittlung (40 Prozent). ,,Die Versicher-
ten sehen in ihrer Krankenversicherung immer mehr einen Ge-
sundheitspartner, der sie berdt und unterstiitzt”, erklédrt Justus
Liicke, Geschiftsfiihrer der Versicherungsforen Leipzig. ,,Uber die
reine Ubernahme der Kosten von erbrachten Gesundheitsleistun-
gen hinaus erwarten sie aktive Begleitung auf Augenhdhe.

»Prinzipiell lasst sich sagen, dass der
uberwiegende Teil der Versicherten die
Unterstiitzungsangebote begriift.*

Eine Einschitzung, die von der Koélner Rating-Agentur Asse-
kurata bestitigt wird. Die Rating-Agentur hatte bei der Allianz
und der Stiddeutschen Krankenversicherung (SDK) untersucht,
wie gezielte Gesundheitsservices bei den Versicherten ankommen.
,Prinzipiell 1dsst sich sich sagen, dass der iiberwiegende Teil der
Versicherten die Unterstiitzungsangebote ihrer Krankenversiche-
rung begriiBen. Rund 93 Prozent bezeichneten sich in unserer
Befragung grundsétzlich offen gegeniiber Gesundheitsservices®,
sagt Lea Bell, Analystin bei Assekurata Solutions in Koln.

Neben der Online- oder Videosprechstunde interessierten sich
die Befragten besonders fiir die elektronische Patientenakte, das
elektronische Rezept und einen Zweitmeinungsservice. ,,Die Aus-
sagen zeigen, dass das Thema Gesundheitsservices iiber die Co-
rona-Pandemie hinaus ein grofles Thema bleiben wird*, sagt Bell.

»lelemedizin und ePortale gehdren mittlerweile zum Stan-
dard®, bestitigt Andreas Ludwig, Bereichsleiter Produkt und
Analyse bei Morgen & Morgen, Hofheim. Wichtiger wiirden nun
Okosystemen, gerade auch zur Therapieunterstiitzung oder auch
Services, die etwa die Vorsorge mit Bonusprogrammen verkniip-
fen. Laut Ludwig ist der Markt hier in Bewegung.

,»Viele Krankenversicherer passen ihre Allgemeinen Versiche-
rungsbedingungen derzeit an, um die Leistungen vertraglich zu
regeln, so Ludwig. ,,In der Vermittlung wird die Verdnderung vor
allem im Bereich der vereinfachten Prozesse am Point of Sale
liegen™, zeigt sich der Tarifexperte {iberzeugt. Ein groles Thema
sei hierbei beispielsweise die komplexititsreduzierte Risikoprii-
fung mit verstindlichen Gesundheitsfragen direkt aus der Bera-

Miriam Michelsen, MLP: ,Fokus der PKV liegt
nicht mehr auf dem Preiskampf mit der GKV.*
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tungssituation heraus. Vor dem Hinter-
grund hat das Analysehaus ein Tool entwi-
ckelt, das mit einem reduzierten Fragenka-
talog den Prozess der Risikopriifung deut-
lich verkiirzt.

Von den 83,2 Millionen Einwohnern
Deutschlands waren Ende 2019 etwa 87,8
Prozent bei gesetzlichen Krankenkassen
versichert. Etwa jeder Zehnte war PKV-
Vollversicherter. Zudem wurden rund 26,6
Millionen Krankenzusatzversicherungen
— ambulant, stationdr, dental — verkauft,
zumeist an GKV-Kunden. Laut der Unter-
nehmensberatung Deloitte hatte damit tiber
ein Drittel der Bevolkerung eine vertragli-
che Beziehung zu einem der 48 privaten
Krankenversicherer in Deutschland. Wel-
che Rolle die PKV in Zukunft spielen wird,
diirfte letztlich auch vom Ergebnis der Bun-
destagswahl im Herbst abhédngen.

,,Die Stirken der PKV — sehr gute, ver-
traglich garantierte Leistungen, Aufbau von Alterungsriickstel-
lungen, sehr gutes Preis-Leistungs-Verhéltnis, schnellerer Zugang
zu Innovationen — bestehen unverdndert®, sagt Hallesche Ver-
triebsvorstand Frank Kettnaker. Insofern sieht der Vertriebsmann
in der klassischen Vollversicherung immer noch Potenzial. ,Wenn
sie diirften, wiirden sich ganz bestimmt sehr viel mehr Menschen
privat krankenversichern®, zeigt er sich iiberzeugt. ,,Die Reserven
des Gesundheitsfonds sind aufgebraucht, Experten erwarten star-
ke Beitragssteigerungen. Um diese abzumildern, sind nach Jahren
der Leistungsausweitung jetzt Leistungskiirzungen wahrschein-
lich. Zusatzversicherungen der PK'V diirften somit noch wichtiger
werden®, so sein Fazit.

,,Hinzu kommt, dass die PKV nicht mehr den Fokus auf den
klassischen Preiskampf mit der GKV legt, sondern mit Losungen
punkten will, die das Leistungsversprechen in den Mittelpunkt
stellen, sagt MLP-Vorsorgleiterin Miriam Michelsen. Die Ver-
triebsexpertin zeigt sich liberzeugt, dass in den kommenden Jahren
die Nachfrage nach Zusatzversicherungen erginzend zur gesetz-
lichen Krankenversicherung weiter an Bedeutung gewinnen wird.
Gerade weil diese Liicken im Versicherungsschutz schlieen
konnen.

GroBes Potenzial sieht Michelsen in dem Zusammenhang auch
in der betrieblichen Krankenversicherung. ,,Denn sie schlief3t nicht
nur Liicken in der GK'V, sondern kann zudem zu einer gesteigerten
Arbeitgeberattraktivitit beitragen.” Ein Problem sieht die Expertin
in der zunehmend ausdifferenzierten Tarifwelt, die die PK'V-Be-
ratung immer komplexer mache.

,.Berater miissen den Uberblick behalten und den Kunden eine
Vielzahl an Méglichkeiten versténdlich darstellen®, sagt Michel-
sen. Hinzu kommt, dass sich die Erwartungshaltung der Kunden
durch die zunehmende Internetnutzung und Digitalsierung stark
verandert. ,,Und das nicht erst seit der Corona-Pandemie. Der
Vertrieb muss sich in diesem Umfeld neue Wege suchen, um seine
Kunden gemélB deren Vorstellungen bestmoglich zu betreuen®, so
das Fazit der Expertin.

Jorg Droste, Cash.

Cash. 5/2021 21



VERSICHERUNGEN

WENN DER REGEN FALIT...

..1st ein Schirm hilfreich. Also spannten Kreditversicherer und Bund im
April 2020 einen Schutzschirm auf, damit die deutsche Wirtschaft ihre Geschéfte
trotz Corona-Pandemie weiterfiihren konnte. Hielt er trocken?

er Schirm sollte gewéhrleisten, dass Kreditversiche-
rer die Kreditlimite fiir die Abnehmer ihrer Versiche-
rungsnehmer aufrecht hielten und damit die Liefer-
ketten sicherten. Urspriingliches Ende war der 31.
Dezember 2020, dann wurde bis zum 30. Juni 2021 verléngert.
Der Bund tibernimmt eine Garantie von bis zu 30 Milliarden
Euro. Die Versicherer halten ihre Deckungszusagen von iiber 400
Milliarden Euro aufrecht, beteiligen sich mit zehn Prozent an den
Schadenzahlungen im Rahmen des Schutzschirms, tragen die
iiber die Garantie des Bundes hinausgehenden Ausfallrisiken und
fiihren rund 60 Prozent ihrer Praimieneinnahmen an den Bund
ab. ,,Mit der Verldngerung des Schutzschirms (... ) haben wir den
deutschen Unternehmen eine bestmdgliche Planbarkeit ver-
schafft“, so Ron van het Hof, CEO von Euler Hermes DACH.
Eine Krise dieses Ausmalles war nicht vorhersehbar. Laut
R+V sei ein behordlich angeordneter Lockdown als Ursache
wirtschaftlicher Einbu3en vor der Pandemie bestenfalls in Kata-
strophenszenarien des Gesundheitswesens abstrakt beschrieben
worden. Versicherungsmakler Aon weist darauf hin, dass
Deutschland auch davon abhingig sei, wie andere Lander die
Krise meisterten.
Die Versicherer bewerten den Schutzschirm als Erfolg. ,,Der
Schutzschirm brachte Ruhe in den Markt®“, so Jochen Bohm,
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Regional Risk Underwriting Director der Coface. Auch iiber den
Schutzschirm hinaus unterstiitze man den Kunden. Atradius,
Euler Hermes und R+V boten die Mdglichkeit, Zahlungsziele mit
den Abnehmern zu verldngern. Auch Melde- und Inkassofristen
wurden tempordr verlingert. R+V ermoéglichte bei Bedarf auch
eine Anderung der Vertragszahlweise und Anpassungen des
Versicherungsschutzes. Atradius erhdhte die Mitarbeiterzahl,
unter anderem in der Risikopriifung. Marktfithrer Euler Hermes
unterstiitzte kleine und mittelstédndische Unternehmen mit zeit-
weisem Aufschub von Pramien und Servicegebiihren. Kostenfrei
wurden im Kundenportal Bewertungen der versicherten Abneh-
mer freigeschaltet, um den Unternehmen groBtmdogliche Trans-
parenz beim Risikomanagement zu verschaffen. Zahlreiche di-
gitale Planungstools wurden zur Verfiigung gestellt, wie ein
Liquiditatssimulator fiir verschiedene Szenarien. Privention und
Leistung im Schadenfall sei gleich wichtig, daher unterstiitze
man mit Webinaren, volkswirtschaftlichen Prognosen und Tools
bei Finanzplanung oder Mahnwesen. Auch kommuniziere Euler
Hermes verschlechterte Bonititen.

Die Versicherer hielten auch in der Krise ihre Deckungszu-
sagen oder erweiterten sie sogar. Jedes Risiko werde individuell
nach iiblichen betriebswirtschaftlichen Kennzahlen gepriift und
bewertet. Es gebe keine pauschalen Deckungsaufhebungen auf-
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Container-Hafen in Hamburg: Der Export ist eine der wichtigsten Saulen der deutschen Wirtschaft.

grund von Branche, Land oder Rating. Dies gelte fiir Vergangen-
heit und Zukunft. Die Versicherungsmakler Bardo und Aon
dagegen sehen bei der Risikobereitschaft der Versicherer durch-
aus Zuriickhaltung gegeniiber gewissen Branchen und Landern.

Fiir die Versicherungsnehmer seien laut Aon und Bardo ver-
lassliche Kreditlimitzusagen und eine ehrliche Bonitétseinschit-
zung essenziell, wobei die Bonitdt durch die Aussetzung der
Insolvenzantragspflicht, finanzielle Unterstiitzung kriselnder
Unternehmen und Schutzschirm schwer einzuschétzen sei. Indi-
katoren wie Zahlungserfahrung seien nicht mehr einsetzbar,
verldssliche Informationen schwer zu bekommen. Unternehmen
miissten daher noch mehr Zeit und Sorgfalt auf Kredit- und De-
bitorenmanagement verwenden. Pauschale Limitstreichungen,
unklare Kommunikation oder Bedingungswerke sowie plotzli-
che Verdnderungen in der Geschéftsbeziehung seien fiir Unter-
nehmen sehr herausfordernd. Die Kreditversicherung sichere
nicht nur die Absatzfinanzierung, sondern sei haufig auch Teil
des Finanzkonzepts.

Der Schutzschirm gilt nur fiir Unternehmen, die durch Co-
rona in Schwierigkeiten gerieten. Wie priifen Versicherer das?
Der Ausbruch von Corona sei zeitlich sehr gut eingrenzbar, so
Euler Hermes und R+V. ,,In der Regel stellen wir (...) auf einen
Vergleich (...) zum 31. Dezember 2019 ab. Gerit das Unternehmen
nach diesem Zeitpunkt in Schwierigkeiten miissen wir davon
ausgehen, dass diese (..) im Zusammenhang mit der Corona-
Pandemie stehen®, sagt die R+V. Euler Hermes tiberwacht und
bewertet mit eigener Datenbank die Bonitdt von weltweit 40
Millionen Unternehmen, davon mehr als drei Millionen in
Deutschland. Coface bewertet seit Pandemiebeginn die Lage in
wochentlichen Krisensitzungen neu und nutzt dabei auch neue
KI-Algorithmen zur Datenauswertung. Die Risiken werden
einzelnen Branchen zugeordnet, die Experten dann tiberpriifen.
Weiterhin hat der Versicherer die ,,Information Line®, die viele
Kontakte unterhélt und immer wieder aktuelle Informationen
einholt. Hier wurde Personal aufgestockt, um durch mehr Infor-
mationen noch individueller priifen zu kdnnen. So habe Coface

einen sehr groen Datenschatz und hilfreiche, zeitnahe Informa-
tionen von Kunden und deren Abnehmern. Atradius identifizier-
te zunéchst die von den Lockdown-MaBnahmen besonders be-
troffenen Branchen. Deren Abnehmer wurden separat kontak-
tiert und Informationen abgefragt, unter anderem zur Liquiditét
und dem Stand der staatlichen Hilfen, wie den KfW-Darlehen.
Die Geschiftsmodelle wurden nach mehreren Kriterien auf
Zukunftsfahigkeit nach den staatlichen HilfsmaBnahmen ge-
priift. Beispielsweise hitten Textilunternehmen Zukunft, wenn
sie jetzt oder kurzfristig einen Online-Vertrieb hétten. Sei ein
Baumarkt im vergangenen Jahr in Liquiditétsnot geraten, diirf-
te das an falschen Geschiftsentscheidungen liegen und Atradius
wiirde den Kunden von diesem Abnehmer abraten.

Unternehmen konnen sich durch Ablésung
von Biirgschaftslinien und Factoring-Pro-
gramme von Banken unabhédngig machen

Was sollen Unternehmen tun, um zukunftsfihig zu sein?
Bardo rit zu kurzen Zahlungszielen — sofern durchsetzbar. Aon
nennt neben den tiblichen betriebswirtschaftlichen Faktoren vor
allem die Finanzierung. Unternehmen kdnnten sich durch kreative
Ansitze —auch und gerade im Zusammenhang mit der Kreditver-
sicherung — von Banken unabhéngiger machen, zum Beispiel
durch geeignete Factoring Programme oder die Abldsung von
Biirgschaftslinien durch Kautionsversicherungen. Auch die Vor-
finanzierung in den Lieferketten konne Unternehmen durch die
Unterstiitzung ihrer Lieferanten helfen, die eigene Beschaffung zu
sichern. Auch hier kdnnten Versicherer unterstiitzen.

Coface stellt fest, dass sich vor allem mittelstindische Unter-
nehmen nach der Finanzkrise 2008/2009 tatsachlich unabhéngi-
ger von Banken gemacht hitten, mit mehr Eigenkapital und
neuen Geschiftsmodellen wie Leiharbeit, Outsourcing oder
Online-Channels. Atradius hebt hervor, dass eine solide, lang-
fristige Liquiditatsplanung in der Krise wichtiger sei denn je.
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Man miisse die Zahlungsfahigkeit der eigenen Abnehmer ken-
nen, da eine nicht einbringbare Forderung die eigene Liquiditét
und Zukunftsfahigkeit massiv beeinflussen konne. ,,Eine aktive
Finanzkommunikation an die Kreditversicherer ist derzeit be-
sonders wichtig angesichts der aktuellen Unsicherheiten®, unter-
streicht Thomas Langen, Senior Regional Director Deutschland,
Mittel- und Osteuropa von Atradius. Risiken kdnnten nicht mit
Zahlen aus dem Jahr 2019 bewertet werden. Spétestens Mitte des
zweiten Quartals sollten dem Versicherer die aktuellsten verfiig-
baren Finanzinfos zu den Abnehmern vorliegen, um damit ent-
sprechende Limitentscheidungen zu treffen. Die R+V rét den
Unternehmen, neue Vertriebsmoglichkeiten zu finden und be-
gleitet ihre Kunden dabei. Soweit moglich, seien die Unterneh-
men hier auch kreativ. Fiir Euler Hermes birgt jede Krise auch
Chancen, die Unternehmen unbedingt nutzen sollten, was sie
aber auch titen. Corona habe gezeigt, dass man auch unverschul-
det sehr plotzlich in Schwierigkeiten geraten konne.

Firmen, die sich friihzeitig vorbereiten,
haben in der Krise Handlungsspielraum. Es
gilt, verschiedene Szenarien durchzuspielen

Jedes Unternehmen miisse selbst feststellen, welche Malinah-
men zu treffen seien. Beispielsweise seien mit Ausbruch der
Pandemie bei nahezu allen Unternehmen Lieferketten unterbro-
chen gewesen, bei jedem fiinften sogar schwerwiegend. Die
Unternehmen mussten herausfinden, wo ihre Lieferketten anfal-
lig waren und wie sie diese kurz- und langfristig absichern
konnten: durch eine Versicherung der eigenen Lieferkette, eine
Produktionsverlagerung, zum Beispiel in die Eurozone, oder
auch neue Lieferanten. Risiken seien genau zu identifizieren. Wer
sich frithzeitig vorbereite, habe in der Krise Handlungsspiel-
raum. Fiir alle Unternehmensbereiche seien unterschiedliche
Szenarien durchzuspielen. Man miisse wissen, wo Geld verdient
werde und wo nicht. Ein stringentes Mahnwesen und die Absi-
cherung von Forderungen gehorten ebenfalls dazu. Ganz wichtig
sei es zudem, Signale wie verspétete Zahlungen, Zahlungsaus-
fille oder Umsatzeinbriiche frith zu erkennen, Ursachen zu
finden und gegenzusteuern. In einer Notsituation helfe vor allem
die offene und transparente Kommunikation mit Kreditgebern
und Partnern, um dann gemeinsam Restrukturierungsmafnah-
men zu implementieren. Je nach Situation kénnten schon kleine
Stellschrauben helfen.

Trotz aller Kreativitit der Unternehmen wird die Situation
nach dem Schutzschirm eine andere sein. Droht eine Insolven-
zwelle? Paradox klingt, dass im Jahr 2020 die Zahl der Unter-
nehmensinsolvenzen um 13,4 Prozent auf 16.300 Falle abnahm
(2019: 18.830) und den niedrigsten Stand seit Einfiihrung der
Insolvenzordnung im Jahr 1999 erreichte. Aber: Unterstiitzungs-
mafnahmen und Aussetzung der Insolvenzantragspflicht verzer-
ren das Bild. Entsprechend sind die Prognosen der Versicherer
unter Vorbehalt, weil noch unklar ist, wie es mit den Mafinah-
men und dem Lockdown weitergeht. Atradius und Coface beto-
nen die Branchenunterschiede. Grofe Sorge gilt bekanntlich den
Unternehmen aus den Bereichen Gastronomie, Tourismus, Event,
Messe und Textil. Schon jetzt gibe es Probleme und die Lage
diirfte sich ab Sommer verschirfen. Coface erwartet viele Insol-
venzen im stationidren Handel. Andere Unternehmen hétten noch
Liquiditét, tasteten aber bereits die eisernen Reserven an. Viele
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Klein- und Kleinstunternehmen gében auf, gréere Unterneh-
men profitierten noch von den vielfachen Unterstiitzungen wie
beispielsweise den KfW-Darlehen. Als Boom-Branchen nennt
Atradius den IT-Bereich, Baumirkte und Anbieter von Verpa-
ckungsmaterialen aufgrund zunehmenden Onlinehandels und
,»t0-go“-Geschéften. Atradius erwartet einen moderaten Anstieg
der Insolvenzen ab Sommer und einen mittel- bis langfristig
hoheren Insolvenzbasiswert. Coface und Euler Hermes gehen
ebenfalls nicht von einem umgehenden oder sprunghaften An-
stieg der Insolvenzen aus. Euler Hermes betont, dass die groen
Insolvenzen in den ersten neun Monaten 2020 im Vergleich zum
Vorjahreszeitraum deutlich angestiegen seien, von 27 auf 43
Fille. Das Ende der Unterstiitzungsmalinahmen diirfte dann zu
einem sukzessiven, verzogerten globalen Insolvenzanstieg fiih-
ren. Unter den aktuellen Rahmenbedingungen geht Euler Her-
mes fiir 2021 ab dem 2. Halbjahr in Deutschland von einem
Anstieg von 5 Prozent aus und 2022 von einem deutlicheren
Anstieg um 15 Prozent, jeweils von niedrigem Niveau aus. Dies
wiren etwa 19.500 Insolvenzen im Jahr 2022, was etwa dem
Niveau von 2017 entspriche und unter den Spitzenwerten von
2009 und 2013 lage. Albrecht Vater, Vorstandsvorsitzender von
Bardo, unterstreicht: ,,Es scheinen momentan eher die Grofin-
solvenzen zu sein, die Sorge bereiten“. Auch Aon sieht bei vielen
Unternehmen massive Liquiditdtsschwierigkeiten, was sich aber
erst im Jahr 2022 zeigen konnte. Insgesamt sehen die Versiche-
rer die Pandemie als Brandbeschleuniger: ohnehin gefihrdete
Unternehmen in schwéchelnden Branchen miissten aufgeben,
zukunftstrachtige Themen profitierten.

Die Versicherer gehen davon aus, dass ab Juli
wieder die Regeln der Marktwirtschaft gelten
werden und befiirworten dies

Und wie geht‘s jetzt weiter? Die Versicherer gehen davon aus,
dass ab Juli wieder die marktwirtschaftlichen Regeln gelten und
befiirworten dies ausdriicklich. Im Dialog mit dem Kunden
wiirden schon jetzt Losungen fiir einen flieBenden Ubergang
gesucht. Dennoch klingt bereits an, dass sich die Deckungspoli-
tik nach dieser Erfahrung dndern wird. Laut Euler Hermes
werde es Félle geben, in denen die Deckung nicht vollstéindig
aufrechterhalten werden konne. So sieht es auch Makler Aon. Die
Versicherer miissten ihre Politik priifen und anpassen, wenn die
Risiken wieder in den eigenen Biichern stiinden. Fiir die Kunden
konne es dann deutlich schwieriger werden, die bendtigten Li-
mite zu erhalten. Die Versicherer miissten ndmlich einerseits auf
die eigenen Bilanzen achten, andererseits jedoch dem Kapazi-
titsbedarf des Marktes gerecht werden. ,,Kritisch zu sehen ist,
(..) dass die Risikobereitschaft der Versicherer sowohl bei der
Einschitzung des Ausfallrisikos generell als auch bei der Hohe
der gezeichneten Kreditlimite zunehmend nicht mehr mit dem
Bedarf der Unternehmen Schritt hiltX, so Kai Engelsberg, Mit-
glied der Geschéftsfiihrung von Aon. Seien die Versicherer zu
sehr auf Sicherheit bedacht, deckten sie den Kundenbedarf nicht
mehr. Die Versicherer jedenfalls sehen sich gut geriistet. Es gebe
auch Anzeichen fiir eine langsame Erholung der Konjunktur, so
Atradius und Euler Hermes.

Autorin Silvia Fischer ist Diplom-Betriebswirtin und Journalistin (FJS).
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Zurich

Nachhaltigkeit im Fokus

Die Zurich Gruppe Deutschland will zu einem der nachhaltigsten
Unternehmen der Welt werden. Das kiindigte der Vorstandsvor-
sitzende Carsten Schildknecht auf der digitalen Bilanzpressekon-
ferenz an. ,,Wir haben ein klares Ziel: Wir wollen, dass Zurich zu
einem der verantwortungsbewusstesten und wirkungsvollsten
Unternehmen der Welt wird, erklarte Schildknecht. Die Ambition
sei kithn. Aber sie passe zum Unternehmen und zur Zeit. ,,Wir
nehmen das Thema sehr ernst. Und das miissen wir auch tun: Die
Warnungen vor Pandemien hat so mancher auch nicht héren wol-
len — und dann kam Corona“, so Schildknecht.

Im Zuge der Ausrichtung seien unterschiedliche Nachhaltigkeits-
initiativen fest in der Unternehmensstrategie verankert worden.
Dass der Konzern im Dow Jones Sustainability Index nun bran-
chenweit auf Platz 1 rangiere, ist laut Schildknecht eine groBartige
Anerkennung der umfangreichen Bemiihungen. Als Unternehmen
und Arbeitgeber sei die Zurich Gruppe Deutschland heute schon
operativ klimaneutral. ,,Derzeit benétigen wir jedoch zur Kli-
maneutralitdt noch kompensierende Zertifikate, auf die wir mit-
telfristig verzichten werden.” Die Fahrzeugflotte will der Versi-
cherer bis 2029 zu 100-Prozent auf Elektrofahrzeuge umstellen.
»Zudem investieren wir mit der Pflanzung von einer Million
Baume im Zurich Forest in Brasilien und mit der Renaturierung

ESG-NEWS VERSICHERUNGEN

Carsten Schildknecht

von Mooren in Deutschland in die natiirliche und effiziente Spei-
cherung von Kohlendioxid®, so Schildknecht. Als Investor und
Berater in Anlage- und Vermogensfragen hat Zurich konzernweit
bereits Impact-Investments in Hohe von rund fiinf Milliarden
Euro getitigt, davon 1,5 Milliarden Euro auf der deutschen Bilanz.
Ziel sei es, einen Beitrag zur Vermeidung von fiinf Millionen
Tonnen CO2 pro Jahr zu erreichen — dies entspricht der Emission
von rund einer Million Kraftfahrzeugen. Eine Reduzierung von
rund drei Millionen Tonnen CO2 wurde bereits erreicht. Fiir das
Bilanzvermogen wird Zurich als Mitglied der Net Zero Asset
Owner Allianz bis 2050 das Net-Zero-Emissionsziel erreichen.

Prisma Life

52 ESG-konforme Fonds im Angebot

Der Liechtensteiner Lebensversicherer Prisma Life hat fiir Bestands-
kunden das Angebot an Nachhaltigkeitsfonds auf 52 ausgebaut. Neu
sind unter anderem Green Bonds ebenso wie Investmentfonds in den
Bereichen Wasser, nachhaltige Energieerzeugung sowie nachhaltige
Wachstumsstrategien. ,,Unser Ziel ist es, moglichst viele Kunden bei
der Auswahl der Investments zu ihrer Police fiir nachhaltige Fonds zu
gewinnen®, sagt Holger Beitz, CEO der PrismaLife. Die Fokussierung
auf das Thema und die nachhaltige Geschéftsstrategie zahlen sich laut
Angabe des CEO aus. Nach den vorldufigen Zahlen hat Prisma Life

2020 die Primien um 1,4
Prozent auf 134,4 Millionen
Euro und das Neugeschift
um 5,7 Millionen Euro auf
17,9 Millionen Euro gestei-
gert. Ein Plus von 47 Prozent.
Laut Beitz verdndert sich das
Angebot nachhaltiger Invest-
mentfonds sehr dynamisch.
«Neben neu aufgelegten
Fonds passen viele Fondsan-
bieter auch bestehende Fonds
so an, dass sie Nachhaltig-
keitskriterien erfiillen», er-
kléart Beitz. ,,Es wird span-
nend zu sehen, welchen Ein-
fluss die EU-Taxonomie auf
diese Einordnung haben
wird®, sagt Beitz.

Die Bayerische

Neue Hausrat-Versicherung mit
Nachhaltigkeits-Baustein

Die Bayerische gestaltet ihre Hausrat-Tarife kundenin-
dividueller. Statt drei gibt es kiinftig sechs Tariflinien.
Zu den Highlights iiber alle Tariflinien hinweg zéhlen
unter anderem eine Beitragsbefreiung bei unverschul-
deter Arbeitslosigkeit oder Kurzarbeit, Zuschuss zum
Lieferdienst, wenn die Kiiche aufgrund eines Schadens
nicht benutzbar ist oder eine Innovationsklausel, bei der
Bayerischen das so genannte ,,Bedingungsupdate®. Zu-
dem kann der Kunde seinen Hausratschutz mit einer
Fahrrad-Kasko auf sein privatgenutztes E-Bike oder
Pedelec ausdehnen . Auch Schiaden durch Phishing oder
Datenrettungskosten sind durch den Cyberschutz abge-
deckt, das Arbeitszimmer und Arbeitsgerite mit abge-
sichert. Neu ist eine Nachhaltigkeitskomponente, der
Pangaea Life Baustein. Kunden erhalten unter anderem
nach einem Schaden 20 Prozent Mehrleistungen fiir
nachhaltig produzierte Ersatzprodukte wie Bodenbela-
ge, Farbe, Mobel und Kleidung oder Haushaltsgeréte der
hochsten Energieeffizienzklasse. Im Falle eines Brandes
wird das durch das Feuer freigesetzte CO2 klimaneutral
gestellt. Hierfiir werden als Ausgleich zertifizierte Kli-
maschutzprojekte unterstiitzt. AuBlerdem besteht die
Moglichkeit, Wandladestationen fiir Elektroautos mit-
zuversichern. Fiir jeden Pangaea Life Baustein pflanzt
die Bayerische mit WeForest einen Baum in einem von
extremer Abholzung bedrohten Gebiet in Afrika.
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Patrick Dahmen: ,, Die
HDI-Berufe-Studie
hatte Einfluss auf die
Produktgestaltung”
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,,DER JUNGE KUNDENKREIS
WILL DIE BERATUNG"

Die private Altersvorsorge ohne Garantien setzt sich im Markt durch. In der jiingeren

Bevolkerung wichst die Bereitschaft, fiir die private Altersvorsorge auf Sicherheit zu

verzichten. Im zweiten Teil des Cash.-Interviews mit Dr. Patrick Dahmen, dem

Vorstandsvorsitzenden der HDI Lebensversicherung AG, sprachen wir liber die HDI

Berufe-Studie, das Finanzwissen der Generation Y und die Zukunft der Altersvorsorge.

Sie haben im vergangenen Jahr eine grofie Berufe-Studie
durchgefiihrt. Was waren fiir Sie die iiberraschendsten Er-
kenntnisse hieraus?

Dahmen: Deutschland lebt von seinem Unternehmertum. Der
Mittelstand und eine hohe Zahl an Neugriindungen bringen
Innovationen, Fortschritt und langfristig Arbeitspldtze. Wenn
viele Menschen nun Angst vor der Selbstindigkeit haben, ist
das eine ernste Gefahr fiir die wirtschaftliche Entwicklung
Deutschlands. Denn im ,,New Normal“ nach der Corona-Zeit
ist besonders viel neuer wirtschaftlicher Schwung nétig, um die
Folgen der Pandemie abzufedern. Dabei senden insbesondere
neue Unternehmensgriindungen wichtige Impulse. Aber mehr
als ein Drittel aller Angestellten, die vor der Corona-Zeit Plane
fiir eine berufliche Selbstindigkeit hatten, will sie jetzt nicht
mehr verfolgen. Fast zwei Drittel der Selbstindigen sagen vor-
aus, dass es durch die Corona-Zeit zu einer Pleitewelle in
Deutschland kommen wird und die Selbstdndigen sehen die
grof3e Gefahr, dass es zu einem Verlust an Unternehmertum in
Deutschland kommen wird. Das ist alarmierend. Ein Studien-
ergebnis hat mich personlich bestarkt: Wir haben die Frage
gestellt, auf welche Formen fiir die Altersvorsorge, die Befrag-
ten setzen. Auf Platz eins der Top-Nennungen kam die Immo-
bilie mit 51 Prozent. Top-Nennung Nummer zwei waren die
private wie betriebliche Altersvorsorge mit 24 Prozent. Erst an
dritter Stelle kommt die gesetzliche Rentenversicherung. Die
private und betriebliche Altersvorsorge liberholt die gesetzli-
che, das ist eine erstaunliche, aber erfreuliche Entwicklung, die
das Vertrauen in die private und betriebliche Altersvorsorge
unterstreicht.

Ich wiirde hier gerne noch einmal einhaken. Ich stimme Ihnen
zu, dass das Interesse steigt. Allerdings zeigte eine Studie der
Generali, die sich mit der von Ihnen erwdihnten Zielgruppe
beschdftigt hat, dass die Zielgruppe kein ausgeprdgtes Finanz-
wissen hat. Wie begleitet man Menschen am Kapitalmarkt,
wenn kein umfassendes Wissen vorhanden ist?

Dahmen: Die Studie zeigt, dass eine gro3e Mehrheit der jungen

Menschen die private Altersvorsorge fiir wichtig erachtet. Da-
rauf lasst sich aufbauen. Vertriebspartner, wie zum Beispiel
Tecis aus der Swiss-Life-Gruppe, setzen stark auf junge Ver-
mittler und Berater, die zudem die zielgruppengerechte, digi-
tale Ansprache beherrschen. Hier sprechen junge Berater mit
jungen Kunden und sie eint die Erwartung nach volldigitalen
Prozessen — von der Beratung, tiber den Abschluss bis hin zur
Verwaltung. Dass wir die Erwartungen erfiillen, zeigt das er-
freuliche Neugeschift, das wir aus dieser Verbindung verzeich-
nen. Wichtig: Wir miissen junge Leute dort abholen, wo sie
unterwegs sind. Wer allerdings glaubt, dass junge Leute immer
eine rein digitale Altersvorsorge wiinschen, der irrt. Das Ge-
genteil ist eher der Fall. Der junge Kundenkreis braucht die
Beratung, weil die Kompetenz in Finanzfragen noch nicht
ausgeprégt ist. Ich bin iiberzeugt, dass vielmehr bei Alteren, die
iiber Finanzwissen verfiigen, die Affinitdt grofer ist, digital
abzuschliefen.

Sie haben vor wenigen Wochen ein neues Vorsorgekonzept
vorgestellt. Sind Erkenntnisse aus der Studie, in ihr neues Vor-
sorgekonzept Cleverinvest eingeflossen?

Dahmen: Dic HDI Berufe-Studie hatte Einfluss auf die Pro-
duktgestaltung. Der Lebensentwurf junger Menschen ist heute
bunter und weniger planbar. Die beruflichen Realitdten junger
Leute haben keine Ahnlichkeit mehr mit denen der Elterngene-
ration, die mit 20 Jahren in einem Unternehmen angefangen
haben und mit 65 dort in den Ruhestand gegangen sind. Die
Jungen wollen folglich ein Produkt, das sie flexibel auf ihre
jeweilige Lebens- und Berufssituation abstellen konnen. Cle-
verinvest bietet diese Flexibilitét in einem bislang nicht gekann-
ten Ausmalf. Deshalb spreche ich auch gerne bei Cleverinvest
von einem Rentenkonto. Die Kunden wollen neben Flexibilitét
kostengiinstige Produkte, das untermauern viele Befragungen.
Mit Cleverinvest bieten wir neben einer innovativen Fondsse-
lektion auch giinstige ETF-Losungen. Die Renditeminderung,
die sogenannte Reduction-in-Yield — also die Effektivkosten
eines Produktes, liegt je nach Vertragskonstellation sogar unter
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einem Prozent. Das ist eine transparente und faire Kostenstruk-
tur und ein ganz zentraler Vorteil. Ein weiterer Punkt —und der
kommt mit aller Wucht und Macht daher — ist das Thema
Nachhaltigkeit und nachhaltige Kapitalanlage. Aktuell haben
wir 25 Nachhaltigkeitsfonds im Angebot. Ich gehe davon aus,
dass wir das Angebot sicherlich ausbauen werden. Unsere
Fondspolice bedient also die komplette Klaviatur, wenn es um
Flexibilitat, kostengiinstige Strukturen, Kostentransparenz und
Nachhaltigkeit geht.

Sie sprechen bei Cleverinvest von innovativer Fondsselektion:
Was genau ist das Innovative bei der Fondsauswahl?
Dahmen: Die Fondsauswahl trigt den unterschiedlichen Kun-
denbediirfnissen Rechnung. Die einen wollen fondsgebundene

»Die aktive und kon-
sequente Einbin-
dung unserer Ver-
triebspartner bei der
Entwicklung ist ein-
zigartig und das
Feeback aus dem
Maklermarkt be-
starkt uns enorm.”

Komplettldsungen, bei der das Anlagemanagement allein beim
Versicherer liegt. Die anderen Kunden wiederum wollen die
Fondsanlage aktiv mitgestalten. Fiir diese Kunden bedarf es
einer konsequenten Beratung mit Hilfe eines kompetenten
Beraters. Dabei bildet das Risiko-Rendite-Profil des Kunden
die Basis fiir die Beratung. Dazu haben wir mit dem ,,Fonds-
Guide” ein Tool entwickelt, das einzigartig ist am deutschen
Markt und dafiir erhalten wir von unseren Vertriebspartnern
sehr positives Feedback. Mit Hilfe des Tools werden die Prife-
renzen des Kunden abgefragt: Etwa nach der Schwankungs-
breite, die der Kunde hinnehmen wiirde? Fiinf Prozent? Zehn
Prozent? Welche Renditeerwartungen hat der Kunden und hat
er eine Priferenz fiir kostengiinstige ETFs? Nach der Abfrage
erhalten Vermittler und Kunde ein maB3geschneidertes Portfo-
lio, welches dem Risiko-Rendite-Profil des Kunden entspricht
— inklusive einer Ubersicht der Wertentwicklung der letzten
Jahre. Zudem gibt es noch viele weitere Analysemdglichkeiten,
die dieses Tool einzigartig machen.

Und wie schaut es mit dem Digitalisierungsgrad bei dem neuen
Produkt aus?

28 Cash. 5/2021

Dahmen: Die Cleverinvest-Police gibt es auf Knopfdruck. Die
Antragsstrecke haben wir vollstindig digital angelegt. Unsere
Vertriebspartner konnen den Antrag fiir Cleverinvest komplett
elektronisch abwickeln — inklusive einer digitalen Unterschrift.
Das wirkt sich natiirlich auch positiv auf die Kostenstruktur aus.
Sie bieten den Kunden eine Auswahl aus rund 100 Fonds, dar-
unter 25 Nachhaltigkeitsfonds und 24 ETFs an. Nach welchen
Kriterien werden die ausgewdhlt?

Dahmen: Bei der klassischen Fondsauswahl setzen wir unter
anderem auf die Expertise von Rating-Agenturen wie Morning-
star. Zudem priifen wir neben den Management-Fees auch die
weiteren Kosten. Ein weiteres sehr wichtiges Themenfeld sind
ESG-Kriterien. Dort gibt es spezialisierte Rating-Agenturen,

die mit ihren Nachhaltigkeits-Ratings genau definieren, welche
Fonds die ESG- und SRI-Kriterien erfiillen. Auf Basis dieser
und weiterer Kriterien wéihlen wir die Fonds aus.

Sie sprachen gerade die Kostenstruktur an. Wie hoch sind die
Kosten? Wie transparent ist das Pricing geregelt?

Dahmen: Die Kostenstruktur ist auch abhiangig von den Fonds,
die gewidhlt werden. Wenn Sie einen renommierten Fonds neh-
men, der aktiv gemanagt wird, wird es teurer. Die sogenannte
Reduction-in-Yield, also die Effektivkosten, die alle Kosten des
Produkts enthilt, liegt je nach Vertragskonstellation bei unter
einem Prozent. Das betrifft die Ansparphase. In der Rentenpha-
se sind die Kosten sogar deutlich geringer. In einem Beispielfall
liegt die Reduction-in-Yield bei 0,18 Prozent, was vielen Kun-
den und Vertriebspartnern so nicht bewusst ist, da im Gegen-
satz zur Ansparphase in der Rentenphase die Reduction-in-
Yield leider nicht so gebrduchlich ist. Wenn man Anspar- und
Rentenphase insgesamt betrachtet, ergibt sich beispielhaft eine
Reduction-in-Yield von circa 0,7 Prozent. Das ist sehr giinstig
und wir miissen daher auch nicht den Vergleich mit Fondsspar-
plidnen scheuen.
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Sie betonen zudem die Bedeutung der Komponente Flexibilitqit.
Was hat HDI als Versicherer dort im Vergleich zu dlteren An-
geboten verbessert?

Dahmen: Der Kunde hat die Moglichkeit, zwischen den Fonds
in allen Varianten zu shiften und zu switchen. Damit ldsst sich
jederzeit auch die Anlagestrategie verdndern. Zudem besteht
die Moglichkeit, jederzeit Ein- und Auszahlungen in der dritten
Schicht im bestehenden Vertrag vorzunehmen. Was wir zusitz-
lich anbieten, ist eine Berufsunfdhigkeits-Zusatzversicherung
(BUZ), die die Altersvorsorgezahlungen absichert. Cleverinvest
Gold eignet sich fiir Menschen, die im Fall einer Berufsunfa-
higkeit die Beitrdge fiir ihre Altersvorsorge absichern wollen.
In diesem Fall springt dann die BUZ ein. Wir verzichten hier
auf Gesundheitsfragen, dafiir haben wir eine Wartezeit von drei
Jahren. Der Monatsbeitrag bei Einschluss der BUZ, ist nach
oben hin auf 350 Euro gedeckelt.

Welche Rolle spielte ihre neue Vertriebspartner-Plattform
., Youkunft” bei der Entwicklung von Cleverinvest?

Dahmen: Die Plattform ist aus unserer Digitalisierungsoffensi-
ve #handschlag hervorgegangen. Mit unserer Initiative #You-
kunft fiir das Leben- und Vorsorgegeschift haben wir eine
Zukunftsplattform geschaffen, in der unsere Vertriebspartner
im Rahmen des Top-Partner-Dialogs aktiv eingebunden sind.
Denn als Multiplikator zwischen Kunde und Versicherer ken-
nen sie Anspriiche und Bediirfnisse am besten. Cleverlnvest ist
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das erste Altersvorsorge-Produkt, das wir im Rahmen von
#Youkunft entwickelt haben. In Zusammenarbeit mit unseren
Vertriebspartnern haben wir auch den vorhin erwédhnten ,,HDI
FondsGuide“ entwickelt und damit den Grundstein fiir ein
Beratungstool gelegt, das einzigartig ist am deutschen Markt.
Mit dem FondsGuide geben wir unseren Vertriebspartnern die
perfekte digitale Unterstiitzung zur Ermittlung der passgenau-
en Fondsauswahl fiir ihre Kunden an die Hand.

Dariiber hinaus bieten wir im Rahmen von #Youkunft ver-
schiedenste digitale Formate an. So zeigen wir unseren Mak-
lern Growth-Hacking-Ansitze. Also eine spezielle Marketing-
Technik, um das Wachstum eines Unternechmens durch be-
stimmte digitale Ansprachen zu steigern. Oder wie sich erfolg-
reich Kundenakquise digital betreiben ldsst. Last but not least
wollen wir den intensiven Dialog mit unseren Vertriebspartner
- insbesondere zum Thema Digitalisierung. Vieles was ich zum
Thema Digitalisierung an der Vertriebsschnittstelle (siche dazu
Cash. 4/2021) gesagt hatte, stammt aus dieser Dialogplattform.
#Youkunft ist somit eine Qualifizierungs- und Dialogplattform.
Die aktive und konsequente Einbindung unserer Vertriebspart-
ner bei der Entwicklung ist einzigartig und das Feedback aus
dem Maklermarkt bestarkt uns enorm.

Das Interview flihrte Jorg Droste, Cash.

Die betriebliche Pflegelosung Fiir Weltenvereiner

Der Pionier in der bKV
bringt seine neueste

Innovation: FEELgzgse

Die Vereinbarkeit von Pflege und Beruf steht
jedem gut zu Gesicht. Begeistern Sie lhre
Firmenkunden mit einem einzigartigen Konzept.
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SCHADENMANAGEMENT 2.0:
WO IST DER DIGITAL LEADER?

Das Schadenmanagement riickt in den Fokus der Digitalisierungsbestrebungen von deutschen

Versicherern. Dennoch miissen die Unternehmen bei der End-to-End-Digitalisierung

des Schadenprozesses und einzelnen Prozessschritten noch deutlich nachlegen. Ansonsten

bleiben Chancen auf Wettbewerbsvorteile durch Kundenzentrierung und Prozesseffizienz

ungenutzt. Zu diesem Ergebnis kommt eine Studie des Digitalisierungsexperten Eucon und der

Managementberatung zeb, an der knapp die Halfte der deutschen Schadenversicherer teilnahm.

it digitalen Kundenerwartungen, pandemiebeding-

ten Kontaktbeschrankungen und steigendem Kos-

tendruck haben deutsche Versicherer reichlich

Griinde, die digitale Transformation ihres Scha-
denmanagements voranzutreiben. Trotz einer Vielzahl von Di-
gitalisierungsinitiativen und Pilotprojekten bleibt der Handlungs-
bedarf bei vielen Unternehmen grof3. Einen ,,Digital Leader®,
einen Versicherer mit einem durchgehend digitalisierten Scha-
denmanagement, konnten Eucon und zeb unter den Studienteil-
nehmern nicht finden.

Digitalisierungsstrategien ohne tragfiahige Budgets
Die Befragung zeigt, dass die Mehrheit der deutschen Scha-
denversicherer bereits eine Digitalstrategie fiir das Schadenma-
nagement aufgestellt und mit ihrer Geschiftsstrategie abge-
stimmt hat. Doch fiir eine entschlossene digitale Transformation
fehlt vielfach das notwendige finanzielle Commitment: Nur jeder
zehnte Versicherer gab an, dass er fiir die Umsetzung der Digi-
talstrategie einen tragfahigen Etat hat. Das zeigt den Kosten-
druck, unter dem die Versicherungsbranche steht, und dass sich

Die Transformation ist bei mehr als der Hélfte der befragten Schadenversicherer zwar in
vollem Gange, dennoch zahlt noch kein Studienteilnehmer zu den Digital Leaders

Verteilung des digitalen Reifegrades auf Teilnehmerebene

Digitaler Reifegrad Anteil Verteilung

0 Digital Leader 0%

50 % der Befragten bewerten
den digitalen Reifegrad ihres

Digital Transformer 54%
Digital Explorer 39%
Digital Resister %

0% 20% 40% 60%
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Unternehmes mit 2,5 oder geringer

die Digitalisierung des Schadenmanagements noch in einer
frithen Phase befindet. Fast 60 Prozent der Versicherer geben
dariiber hinaus an, dass ihre eigenen IT-Ressourcen ein Fla-
schenhals sind — obwohl vielfach innovative Ideen fiir einen di-
gitalen Schadenprozess vorliegen. In der Folge sind auch die
vorhandenen Digitalisierungsvorhaben der befragten Versicherer
bis dato eher operativ angelegt und in viele einzelne digitale
Initiativen fragmentiert.

Erfolgsfaktor zentrales Providermanagement

Das Bild einer fragmentierten Digitalisierung des Schaden-
managements bei deutschen Versicherern setzt sich bei der
Steuerung von IT-Dienstleistern fort. Durch begrenzte Budgets
werden im Zuge von Make-or-Buy-Entscheidungen vielfach
externe Spezialisten gewihlt. Mit solchen arbeiten mehr als 90
Prozent der befragten Schadenversicherer bei der digitalen
Transformation zusammen. Die effiziente Steuerung aller be-
teiligten Dienstleister im Schadenmanagement gewinnt da-
durch eine strategische Bedeutung. In diesem Bereich offenbart
die Studie noch umfassenden Handlungsbedarf: Erst 58 Prozent
der befragten Versicherer gaben an,
durch ein digitales Providermanage-
ment das Zusammenspiel ihres Oko-
systems zu koordinieren.

Dabei ergeben sich aus innovati-
ven, digitalen Lésungen zur Dienst-
leistersteuerung nicht nur Zugewin-
ne bei der Prozesseffizienz im Scha-
denmanagement, sondern auch
wertvolle neue Datenquellen. Sie
erleichtern die Koordination bei der
Partnerbeauftragung und Termin-
vereinbarung, konnen aber auch
vielfdltige Analyse- und Monito-
ringfunktionalititen bieten. Mog-
lich wird zum Beispiel Service-Le-
vel-Agreement-Tracking, ein stan-
dardisiertes Dokumentenmanage-
ment und die Echtzeitpriifung der

Digitaler
Reifegrad

80% 100 %
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Verfiigbarkeit von Partnern. Durch zentrale digitale Anwen-
dungen konnten Versicherer folglich erheblichen manuellen
Abstimmungsaufwand und damit Kosten sparen.

Optimierungspotenzial fiir Schadenmanagement

Vi ele Versicherer verfiigen schon heute iiber einen umfang-
reichen Pool von Daten. Deren intelligente Nutzung ist bei vielen
von ihnen allerdings noch ausbaufdhig: Erst ca. 40 Prozent der
befragten Versicherer nutzen ihre Daten systematisch fiir die
Optimierung ihres Schadenmanagements. Das liegt vielfach an
der fehlenden Datengrundlage: Bei jedem zweiten Versicherer
liegen selbst aktuelle Schadendaten nur in Teilen strukturiert vor.

Das ist besonders fiir den Schadenfall, in dem der Versicherer
auf dem Priifstand steht, eine vergebene Chance, zumal die er-
forderlichen Tools und Services am Markt langst verfiigbar sind.
Aus strukturierten Daten konnen Versicherer erheblich mehr
Nutzen ziehen — etwa um Prozesse im Schadenmanagement zu
beschleunigen oder ihre Kunden individualisiert anzusprechen.

Digitale Tools kommen zu kurz

Digitale Technologien ermdglichen Versicherern auch den
Einsatz neuer Werkzeuge, mit denen sie ihre Kunden ins Zent-
rum riicken kénnen. Dadurch kénnen sie ihren Versicherten die
Bequemlichkeit und Geschwindigkeit bieten, die Verbraucher
zum Beispiel vom Online-Handel kennen und seit Corona noch

Digitalisierung im Schadenmanagement

Fiir die Studie ,Digital Claims — Die Zeit ist reif!“ haben der Digitali-
sierungsexperte fiir automatisierte Prozesse Eucon und die Strategie-
und Managementberatung fiir die Finanz- und Versicherungsbranche
zeb im Herbst 2020 knapp die Halfte der deutschen Schadenver-
sicherer befragt und aus den Antworten Riickschliisse tiber den
Reifegrad der Digitalisierung des Schadenbereichs gewonnen. Im
Kern ging es darum, den aktuellen Stand der Bemiihungen der Versi-
cherer zwischen Kundenanforderungen, technischem Fortschritt und
anhaltendem Kostendruck genauer zu untersuchen.
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starker schitzen. Dieser hohe Stellenwert digitaler Tools bei der
Kundenzentrierung ist den Versicherern bewusst: 84 Prozent der
befragten Versicherer bieten ihren Kunden deshalb die digitale
Ubermittlung von Schadenmeldungen mittels Apps oder Web-
services an. Bei knapp einem Fiinftel von ihnen ist die Schaden-
iibermittlung sogar vollsténdig digital moglich.

An anderer Stelle bleiben Versicherer bei der Digitalisierung
der Kundenschnittstelle aber noch weit hinter ihrem Potenzial
zurlick. Im Bereich der digitalen Services und Kanéle zur trans-
parenten Kommunikation des Bearbeitungsstatus von Schaden-
fallen ist der digitale Reifegrad der befragten Unternehmen noch
niedrig. Schadenstatus-Tracking — dhnlich der Sendungsverfol-
gung von Paketdienstleistern — oder Chatbots bietet hier kaum
ein Versicherer an. Auflerdem unterbreitet erst die Hélfte der
Versicherer ihren Kunden mittels Smart Home, Telematik oder
Gesundheits-Apps Priaventionsangebote. An den Touchpoints mit
ihren Kunden bieten digitale Tools den Versicherern folglich
noch immer riesige ungenutzte Chancen fiir die Stirkung von
Kundenbindung und Effizienz.

Pilotprojekte fiir Kl und Data-Analytics laufen

Auch mithilfe von Kiinstlicher Intelligenz (KI) und Data-
Analytics-Anwendungen konnten Versicherer durch die Be-
schleunigung ihres Schadenprozesses Kundenzufriedenheit er-
hohen und Priifkosten reduzieren. Rund 70 Prozent der befragten
Anbieter haben deshalb bereits erste Pilotprojekte gestartet. Er-
probt und angewandt werden die datengetriebenen Methoden
insbesondere in der Betrugserkennung sowie der Datenaufberei-
tung und Schaden- beziehungsweise Belegpriifung. Fiir die
Vorhersage von Priifbedarfen auf der Grundlage historischer
Daten kommt KI bis dato kaum zum Einsatz — obwohl entspre-
chende Anwendungen bereits von externen Datenspezialisten
angeboten werden. Interne und externe Priifaufwinde konnten
dadurch minimiert werden.

Auch in der Schadenaufnahme fehlt es vielen Versicherern
noch an Ideen fiir tragfahige Use-Cases. Die Befragten schitzen
den Nutzen von KI und Data-Analytics in diesem Gebiet als eher
gering ein, obwohl beispielsweise der Einsatz von KI zur auto-
matischen Bildanalyse in Zukunft grof3es Potenzial entfalten
kann. Das grofte Hemmnis fiir den Einsatz von Kiinstlicher
Intelligenz und Data-Analytics-Anwendungen ist fiir die befrag-
ten Versicherer auch hier die Schaffung einer verwertbaren,
strukturierten Datengrundlage.

Insgesamt zeigt die Studie von Eucon und zeb, dass die deut-
schen Versicherer ihr Schadenmanagement stirker in den Fokus
ithrer Digitalisierungsbemiihungen nehmen. Thre volle Power
entfaltet die Digitalisierung fiir Anbieter und Versicherte aber
nicht durch Insellosungen, sondern mit einer ganzheitlichen End-
to-End-Digitalisierungsstrategie. Sie umfasst alle Prozessschrit-
te des Schadenmanagements — die an der Kundenschnittstelle
genauso wie die im Backoffice. Im Wettbewerb haben diejenigen
Anbieter die Nase vorn, die durch effektive digitale Dienstleis-
tersteuerung und ein integriertes Datenmanagement Fragmen-
tierung aufldsen und ein reibungsloses digitales Okosystem
aufbauen. Viele der Befragten stehen auf dem Weg dorthin noch
am Anfang und kénnen davon profitieren, auf die Erfahrung
externer Digitalisierungspartner zuriickzugreifen.

Autor: Michael Rodenberg, Eucon Digital GmbH

Cash. 5/2021 31



VERSICHERUNGEN

TRANSPARENZ ALS
EUROPAISCHER WEG ZU MEHR
NACHHALTIGKEIT

Zum 10. Mirz ist die Transparenzverordnung in Kraft getreten, die die Offenlegungspflichten
flir nachhaltige Finanzprodukte noch einmal erweitert. Dies soll die Integritdt fiir nachhaltige
Produkte steigern und Greenwashing vermindern. Was bedeuten die neuen Vorschriften fiir
Vermittlerinnen und Vermittler — und wie konnen sie davon profitieren?

ie Versicherungswirtschaft wird griiner. Nachdem

das Thema Nachhaltigkeit in den vergangenen Jahren

gesellschaftlich kontinuierlich an Relevanz gewon-

nen hat, richten sich auch die Versicherer vermehrt
danach aus. Dies zeigt sich nicht nur am Umfang der nicht-finan-
ziellen Berichterstattung, der in den vergangenen Jahren konti-
nuierlich zunahm, sondern auch am steigenden Angebot ,,nach-
haltiger Versicherungsprodukte®.

Es mangelt an Transparenz

Damit reagiert die Branche auf eine steigende Nachfrage von
Versicherungskundinnen und -kunden nach solchen Produkten.
In einer Befragung, die wir im Dezember 2020 unter 972 Ver-
brauchern durchgefiihrt haben, gaben rund 55 Prozent an, dass
ihnen das Thema Nachhaltigkeit bei Versicherungen ,,wichtig*
oder ,,eher wichtig" sei. Dabei lassen sich zwischen den Sparten
nur sehr geringe Unterschiede feststellen, wobei die Relevanz bei
den Personenversicherern leicht hoher ist als in der Sachversiche-
rung. Dies iiberrascht insofern, als dass Nachhaltigkeit am Markt
vorrangig als Thema fiir die Lebensversicherung gesehen wird.
Mehr als 53 Prozent der Befragten erklérten dariiber hinaus, dass
ihnen kiinftig beim Abschluss einer Versicherung Aspekte der

Nachhaltigkeit wichtig seien. Ahnlich viele sind zudem bereit,
bei gleichen Konditionen zu einem nachhaltigeren Anbieter zu
wechseln.

Es besteht somit durchaus Bedarf an nachhaltigen Versiche-
rungen. Doch kdénnen Kunden auch auf Anhieb nachhaltige
Anbieter am Markt identifizieren? In der Befragung haben wir
die Teilnehmerinnen und Teilnehmer gebeten, eine Einschitzung
zur Nachhaltigkeit einzelner Anbieter zu geben. Im Ergebnis
bewegen sich alle untersuchten Versicherer in etwa auf demsel-
ben Niveau, sodass sich kein Unternehmen klar nach oben oder
unten absetzt (vgl. Abbildung). Interessant ist zudem, dass bei
den Fragen hinsichtlich der Aspekte ,,Klimaschutz®, ,,Ressour-
censchonung™ oder ,,Mitarbeiterorientierung™ rund 40 Prozent
der Antworten auf die Option ,,weil3 nicht/kann ich nicht beant-
worten® entfielen. Dies zeigt, dass es an Transparenz fehlt und
die Kunden auf Basis ihrer aktuellen Informationslage nur
schwer einordnen konnen, welche Versicherer wirklich nachhal-
tig agieren. Mangelnde Transparenz birgt auch die Gefahren von
sogenanntem Greenwashing. Einerseits besteht das Risiko fiir
die Kunden, eine nur vermeintlich nachhaltige ,,Mogelpackung®
abzuschlielen. Andererseits laufen auch Versicherungsunterneh-
men Gefahr, durch Intransparenz am Markt zu Unrecht in die

Wie schitzen Sie die (Versicherung) hinsichtlich der Nachhaltigkeit alles in allem ein?

Angaben ohne ,weiB nicht/kann ich nicht beurteilen®, n=31-74
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Greenwashing-Ecke gestellt zu werden, also dem Verdacht aus-
gesetzt zu sein, sich das Thema Nachhaltigkeit primir aus Mar-
ketinggesichtspunkten auf die Fahnen zu schreiben. Dies unter-
streichen unsere Befragungsdaten: Bei fast allen Versicherungs-
unternehmen hatten 30 Prozent oder mehr der Befragten den
Eindruck, dass es sich nur ein nachhaltiges Image verleihen
wolle.

Transparenzverordnung als Teil eines Aktionsplans

Die EU hat sich dieses Problems mit der ,,Verordnung (EU)
2019/2088 iiber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten
im Finanzdienstleistungssektor angenommen. Sie soll fiir eine
hohere Transparenz beim Vertrieb von Finanzprodukten sorgen
und erlangte daher unter dem Namen ,,Transparenzverordnung™
Bekanntheit. Um die Verordnung jedoch richtig einzuordnen,
muss man sie im Kontext der jlingeren internationalen Nachhal-
tigkeitsinitiativen betrachten. Wichtige Meilensteine sind hierbei
das Pariser Klimaabkommen von 2015 und die UN-Ziele fiir
nachhaltige Entwicklung (,,Sustainable Development Goals®;
SDGs) aus dem Jahr 2016. Um diese Initiativen zu realisieren und
das europidische Wirtschaftssystem einer dafiir notwendigen
Transformation zu unterziehen, sind gewaltige Geldfliisse von
offentlicher und privater Hand in nachhaltige Investitionen notig.
Zur Mobilisierung dieser Investitionen hat die EU-Kommission
2018 den Aktionsplan zur Finanzierung nachhaltigen Wachstums
verabschiedet. Dort werden zehn konkrete Aktionen festgehalten,
mit welchen die Kommission nachhaltige Investitionen fordern
mochte. Aus diesen Aktionen sind im weiteren Verlauf konkrete
Gesetzesvorlagen entstanden — worunter auch die Transparenz-
verordnung féllt. Weitere Resultate aus dem Aktionsplan sind
beispielsweise die EU-Taxonomie, die ein Klassifikationswerk fiir
nachhaltige Wirtschaftstétigkeiten darstellt, sowie eine Novellie-
rung der IDD, wonach Finanzberater zukiinftig Nachhaltigkeits-
aspekte in die Beratung mit aufnehmen miissen.

Erweiterte Offenlegungspflichten fiir Beratung

Zum 10. Mérz 2021 ist die Transparenzverordnung in Kraft
getreten und verpflichtet die Anbieter und Vermittler von Fi-
nanzprodukten zur erweiterten Offenlegung nicht-finanzieller
Informationen. Ausgenommen sind jedoch Vermittler, die weni-
ger als drei Personen beschéftigen. Unter den Versicherungspro-
dukten sind zudem lediglich Versicherungsanlageprodukte —und
somit Lebensversicherungsprodukte mit Sparcharakter — betrof-
fen. Dabei miissen Vermittler solcher Produkte nun konkret auf
ihren Internetseiten darlegen, welche Strategien zur Einbezie-
hung von Nachhaltigkeitsrisiken sie in ihrer Beratung verfolgen,
zum Beispiel inwieweit sie ihre Kunden systematisch nach deren
Nachhaltigkeitspraferenzen befragen. Dazu muss dargelegt wer-
den, wie die Vermittlung der Produkte mit der Vergiitungspolitik
im Einklang steht — werden nachhaltige Produkte beispielsweise
anders provisioniert als konventionelle? Zudem sollen Vermittler
beschreiben, ob und wie sie die nachteiligen Auswirkungen der
Finanzprodukte auf Umwelt und Gesellschaft in ihrem Bera-
tungsprozess bertiicksichtigen. Als Beispiel konnten Investitionen
des Versicherungsproduktes in Kohleenergie genannt werden,
welche den Klimawandel befeuern. Weitere Angaben miissen
Vermittler in den vorvertraglichen Produktinformationen vor-
nehmen: An dieser Stelle erfolgt eine Erklarung, wie Nachhal-
tigkeitsrisiken in die Beratung einbezogen werden und welche
Auswirkungen diese auf die Rendite der Finanzprodukte haben
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konnen. Sollten Bera-
terinnen und Berater
Nachhaltigkeitsrisiken
nicht als relevant er-
achten, miissen sie dies
entsprechend begriin-
den.

Als Anbieter von
Produkten, die unter
die Transparenzver-
ordnung fallen, sind
Versicherungsunter-
nehmen auf Produk-
tebene zu weiterfiih-
renden Angaben ver-
pflichtet. So herrschen
fiir Versicherungspro-
dukte, die als nachhal-
tig beworben werden,
erweiterte  Offenle-
gungspflichten. Dabei
unterscheidet die Verordnung zwischen zwei Kategorien: Fi-
nanzprodukte mit 6kologischen oder sozialen Merkmalen (,,light
green”) sowie Finanzprodukte mit einem nachhaltigen Investiti-
onsziel (,,dark green”). In beiden Fillen muss beschrieben wer-
den, wie das Produkt konkret die nachhaltigen Merkmale bzw.
Investitionsziele umsetzt.

Konkrete Hilfestellungen fiir Vermittler zur Umsetzung der
neuen Anforderungen bietet der Bundesverband Deutscher Versi-
cherungskaufleute (BVK). Gemeinsam mit Prof. Matthias Beenken
von der Fachhochschule Dortmund hat der Verband eine Checklis-
te entwickelt, die durch die einzelnen Offenlegungspflichten hin-
durchfiihrt. Sie steht auf der Website des BVK zum Download
bereit. Zudem finden Vermittler auf den Internetseiten der Bran-
chenverbiande AfW und Votum ein Dokument mit konkreten
Textempfehlungen fiir Website und vorvertragliche Informationen.

Oliver Bentz: ,Zusétzliche Produkt-
informationen sind Mehrwert fiir Berater."

Zukunftsthema Nachhaltigkeit: Chancen fiir Beratung

Vermittler sollten in der neuen Verordnung nicht nur eine wei-
tere regulatorische Biirde sehen. Die neuen offenzulegenden Infor-
mationen bieten einen potenziell leichteren Zugang zu einem
wachsenden Marktsegment. Die Ergebnisse unserer Verbraucher-
befragung zeigen, dass Nachhaltigkeitsaspekte mittlerweile auch
in der Breite bei Versicherungskunden eine immer grofere Rolle
spielen. Aus dem einstigen Nischenthema konnte somit zukiinftig
ein echtes Differenzierungsmerkmal werden. Fiir Berater kann es
sich durchaus lohnen, sich diesem Thema zu widmen und eine
Expertise aufzubauen. Die —teils freiwilligen — Angaben der Trans-
parenzverordnung bieten daher eine Chance, die eigenen Strategi-
en und Beratungsprozesse zu reflektieren und zu iiberpriifen, ob
das Thema Nachhaltigkeit in angemessener Form beriicksichtigt
wird. Auch die Produktinformationen, die die Versicherer nun
liefern miissen, bieten einen Mehrwert fiir Vermittler. Die Beschrei-
bung der nachhaltigen Merkmale und Investitionsziele der Produk-
te sowie die Kategorisierung derer schafft mehr Transparenz fiir
Berater und ein besseres Fundament fiir Beratungsgespriache zu
diesen Produkten.

Autor Oliver Bentz ist Analyst bei der KéIner
Analysehaus Assekurata Assekuranz Rating
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DEN KUNDEN ZUM

KONIG MACHEN

The better way to fly — dieses Angebot gibt es heute auch

seitens von Versicherungen. SchlieBlich war es fiir Kunden

noch nie so entspannt, eine Police abzuschlieBen. Von

der Suche nach dem richtigen Produkt bis zum

Vertragsabschluss — das funktioniert inzwischen mit

ein paar Klicks. Vorausgesetzt, die Kundenreise ist eine

angenehme. Wenn der User intuitiv gefiihrt und mit seinen

individuellen Anspriichen adressiert wird, schwebt er in

wenigen Minuten beinahe wie auf Wolken: First Class,

versteht sich. Und mit dem richtigen Versicherungsschutz

hat er danach ein gutes Gefiihl im Gepéck.

ie Bedeutung der virtuellen Customer Journey hat
wihrend der COVID-19-Krise durch die wachsende
Fokussierung auf digitale Kanile noch weiter zuge-
nommen. Dort wird nicht nur recherchiert, sondern
auch gekauft. Daher hat sich auch der Trend zum Online-Ab-
schluss von Policen nochmals deutlich verstirkt. Auf dem Weg
bis dorthin kommt es allerdings auf jeden einzelnen Kontakt-
punkt zwischen Kunde und Anbieter an — schon ein einzelner
negativer Touch Point kann einen negativen Einfluss auf den
Abschluss haben. Somit gewinnt die Kundenerfahrung einen
immensen Stellenwert im Hinblick auf samtliche Prozesse im
Versicherungslebenszyklus: ob es um Erstabschluss, Cross-
Selling-Potenziale oder um Weiterempfehlungen geht.

Eine ausgereifte Omnichannel-Strategie — die nahtlose Kom-
munikation iiber alle Kundenkanéle hinweg — wird zu einem
zentralen Erfolgsfaktor fiir die Kundengewinnung und -bindung
— sowie unter dem Strich fiir das Wachstum des Gesamtge-
schifts. Doch zeigt die McKinsey-Studie “Moving to a user-first,
omnichannel approach”, dass die Versicherer in Deutschland bei
der erforderlichen Omnichannel-Strategie noch hinterherhinken.
Das betrifft auch das Produktangebot: So bietet kein Einziger der
Top-10-Anbieter hierzulande sdmtliche Policen online an —noch
nicht einmal die Direktversicherer. Also erstmal keine gute Bot-
schaft. Doch die Reise hat gerade erst begonnen.

Bitkom-Studie: Ein Abgesang auf die Assekuranz?
Eine Bitkom-Studie aus dem Jahr 2020 zeichnet ein durchaus
diisteres Szenario der traditionellen Versicherungsbranche in
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Deutschland: Uber die Hilfte (52%) der befragten Biirger glaubt,
dass zahlreiche klassische Versicherungsanbieter bis 2030 vom
Markt verschwinden werden. Gleichzeitig sehen die Studienteil-
nehmer grofe Plattform-Riesen wie Apple, Google oder Amazon
als sehr benutzerfreundlich an. Jeder Dritte wiirde dort eine
Police abschliefen. Eine mittelfristige Folge konnte sein, dass
Versicherer zwar weiter ihre Produkte anbieten, aber als Marke
nicht mehr présent sind. Vor allem dann, wenn es in Richtung
Plattform-Okonomie und -Okosystem geht.

Amazon als Benchmark fiir die Customer Journey

Um Hoéhenfliige zu ermdglichen gilt es fiir die Assekuranz,
die Kundenkommunikation zu analysieren, zu optimieren und
zu modernisieren. Gefragt sind Losungen, die personalisierten
Austausch iiber alle Kandle hinweg ermdglichen. Die grofie
Herausforderung: Mit dem Kunden so interagieren, wie es Ama-
zon oder Google tun. Schnell, schndrkellos, bediirfniszentriert
und intuitiv. Doch dafiir gibt es in der regulierten Umgebung, in
der sich Finanzdienstleister bewegen, keine einfachen Losungen.

Wichtig ist, zundchst im Fokus zu haben, dass Omnichannel-
Kommunikation nicht beim Output anféngt. Es ist allerdings
notwendig, vom Ende her zu denken — und die strukturellen
Voraussetzungen dafiir zu schaffen, dass die Ergebnisse im
Sinne des Kunden stimmen. Damit das gelingt, bedarf es eines
holistischen Digitalisierungsansatzes, im Zuge dessen am besten
samtliche IT-Prozesse auf den Priifstand kommen. Dies beginnt
bereits in den Kernsystemen.

Omnichannel bedeutet, Informationen aus verschiedenen
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Quellen in neue Kommunikationen zu tiberfithren, die den
Priferenzen der einzelnen Kunden entsprechen. Im Hinblick
daraufist der Zugriff auf Kundendaten und -inhalte von tiberall
aus ebenso wichtig wie deren Transformation: Somit werden
alle Datenquellen im System konsolidiert und es entsteht eine
Gesamtsicht auf den einzelnen Kunden — stets unter Wahrung
von Datenschutzrichtlinien, versteht sich. Auf der Grundlage
dessen wird es moglich, fiir jeden einzelnen User die entspre-
chenden Inhalte und Informationen auszuliefern — und zwar
unabhéngig davon, welches Gerit dieser gerade nutzt. Auch der
personliche Berater muss im Telefonat auf einen Blick {iber
alle Daten verfiigen. Auf diese Weise konnen Versicherer
schlieBlich ein einheitliches Kundenerlebnis ermdglichen — ob
es um Abschliisse, Schadenmeldungen, Vertragsgestaltung
oder Marketing-Kommunikation geht. Mit Analytics-Tools und
-Losungen gelingt es, Kundendaten aus allen Kanélen zu ag-
gregieren und zu analysieren. In der Folge setzt sich dies kon-
sequent fort: Die Datenanalyse unterstiitzt sowohl die Risiko-
modellierung als auch die Entwicklung neuer, innovativer
Produkte.

Kiinstliche Intelligenz wird Teil der Strategie

Mit der Integration von Chatbots in die Kommunikation
und deren Rolle als Ansprechpartner gewinnt die Omnichan-
nel-Strategie eine neue Dimension: Kiinstliche Intelligenz (KI)
wird nun zwingend einer ihrer Bestandteile. Bots vermitteln
Informationen auf Grundlage von Schlagwortanalysen, die in
Echtzeit erfolgen.

Doch Kl ist nicht nur in diesem Zusammenhang von Bedeu-
tung. Vielmehr unterstiitzt sie grundlegend die rapide wachsen-
de Zahl an Touch Points zwischen Kunden und Anbietern.
Mittels kiinstlicher Intelligenz lassen sich Anfragen durch
entsprechende Algorithmen so kanalisieren, dass sie korrekt
zugeordnet werden: Reaktionen erfolgen dann automatisiert.
Falls im Sinne der Customer Journey die Einschaltung eines
personlichen Beraters sinnvoll ist, erkennt die Software auch
dies eigenstdndig. Und iibergibt die Verantwortung in dessen
Hiande, wo schlieBlich im Gespréch offene Fragen geklart wer-
den. Doch KI kann noch mehr: Etwa hilft sie, relevante Doku-
mente innerhalb kiirzester Zeit verfiigbar zu machen.

Oder leitet die Schadenregulierung sogar direkt in die We-
ge, ohne dass manuelle Eingriffe durch einen Mitarbeiter
vonno6ten wiren. Der Kunde bekommt von all dem, was hier im
Hintergrund vor sich geht, iiberhaupt nichts mit. Doch was er
sehr wohl registriert, ist die Art und Weise, wie seine Kunden-
reise verlduft: positiv, intuitiv, bedarfsgerecht. Mit der Digita-
lisierung wird der Kunde also endlich wieder zum Koénig.

Bestandteile einer nahtlosen Omnichannel-Strategie

* Online-Vertrieb: Nach Mdglichkeit sind alle Produkte online
verfiigbar und Policen mit minimaler Dateneingabe auch per
App abschlief3bar.

* Innovative digitale Plattformen: Alle Aktionen sind online
moglich — am besten via Self-Service.

» Benutzerfreundliche Online Customer Journey: Samtliche
Arten von Kundenkontakten laufen im System zusammen
und ermdglichen es, geritetlibergreifend auf diese zuzugrei-
fen. Hat der Kunde in der Stralenbahn am Smartphone be-
gonnen, einen Antrag auszufiillen, kann er diesen spiter am
heimischen Desktop fertigstellen. Schadenmanagement in
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Echtzeit garantiert schnelle Abwicklung.

* Integration der Online- und Offline-Kanéle: Eine Verkniip-
fung aller Systeme und Tools garantiert positive Touch Points
und hilft dabei, Silobriiche zu vermeiden. Dafiir sind Schnitt-
stellen etwa zu CRM und ERP notwendig.

Verlagerung in die Cloud

Um die mit Omnichannel verbundenen komplexen Anfor-
derungen auf simple Weise zu 16sen, bleibt Versicherern nur ein
Weg: Sie stehen vor der Aufgabe, ihre IT-Systeme deutlich zu
verschlanken und zu vereinfachen. Doch gleichzeitig miissen
diese weithin skalierbar sein. On-Premise-Losungen sind dabei
langst nicht mehr erste Wahl. Vielmehr entdeckt die Asseku-
ranz zunehmend die Vorteile cloudbasierter Losungen: Durch
die Zusammenarbeit mit einem erfahrenen Partner kdnnen
samtliche Verantwortlichkeiten in dessen Hand gelegt werden.

Nach dem Muster von SaaS-Losungen kiimmert sich der
externe Partner sowohl um den Betrieb des Systems und um
nétige Updates wie auch um die Compliance und die Datensi-
cherheit. Somit erlaubt die Auslagerung der Versicherungssys-
teme in die Cloud eine Fokussierung auf das Kerngeschift:
Optimale Customer Journeys fiir die Kunden zu entwickeln.
Auflerdem wird die Implementierung von Analytics-Anwen-
dungen und KI aus der Cloud heraus vereinfacht.

Was Omnichannel fiir Mitarbeiter bedeutet

Omnichannel-Strategien haben nicht nur Auswirkungen auf
die Kundenreise, sondern auch auf die Employee Journey: Die
Mitarbeiter im Versicherungsunternehmen profitieren im Zu-
sammenhang mit Data Analytics und KI in erster Linie von
immensen Entlastungen. Durch automatisierte Prozesse wird
ihnen der Druck genommen, alle Interaktionen mit dem Kun-
den selbst abzuwickeln oder zumindest die Entscheidung zu
treffen, ob Mensch oder Maschine iibernimmt. Diese wird nun
von der Technologie getroffen — prazise und fehlerfrei.

Doch der Wert der Mitarbeiter sinkt damit keineswegs, im
Gegenteil. Sie haben wieder mehr Zeit fiir anspruchsvolle Auf-
gaben: Die kreative Entwicklung neuer Losungen etwa. Oder
ganz profan: Wirklich gute Kundenberatung. Trotz all dieser
Vorteile werden die Beschiftigten davon erst einmal zu iiber-
zeugen sein. Denn Neuerungen bedeuten eingangs einen Mehr-
aufwand. Deshalb ist es ratsam, Anreize flir Mitarbeiter zu
schaffen, um die Omnikanal-Strategie zu etablieren.

Unter dem Strich

Eine 24/7-Kommunikation iiber alle Kanile hinweg ist die
Zukunft, um Versicherungsnehmer wieder auf den Thron zu
heben. Und nur wenn das gelingt, bleiben Anbieter auch in der
hochdigitalen Zukunft wettbewerbsfahig. Die Basis dafiir legen
flexibel skalierbare Kernsysteme, die aus der Cloud heraus ope-
rieren und K1 integrieren. Das danken dem Versicherer am Ende
nicht nur die Kunden, sondern auch die eigenen Mitarbeiter.

Autor René Schoenauer ist Director Product
Marketing EMEA bei Guidewire Software

Cash. 5/2021 35



VERSICHERUNGEN

RISIKEN VERMEIDEN,
UM POTENZIALE ZU NUTZEN

Datengetriebene Geschiaftsmodelle und Produkte sind die VerheiBung der Stunde. Die weltweite

Datenmenge konnte sich von 45 Zettabyte in 2019 auf 175 Zettabyte in 2025 fast vervierfachen.

Finanzdienstleister liegen auf Platz 3 der weltweit grofBten Datenproduzenten. Die Nutzung dieser

enormen Datenmengen hat bereits heute eine hohe praktische Relevanz — auch und gerade fiir

Banken und Versicherungen mit ihrem weitgehend datenbasierten Geschiftsmodell.

iefgehende Datenanalysen bieten handfesten wirt-

schaftlichen Nutzen in mehreren Dimensionen. Bei-

spielsweise kdnnen die Kosten fiir den Geschéftsbe-

trieb durch die automatisierte Analyse und Verarbei-
tung von Kundenschreiben oder die Nutzung von Bots und
Sprachassistenten verringert werden. Der Produktabsatz wird
durch passgenaue Leads und Kampagnen erh6ht und die Auf-
winde fiir Versicherungsschiden sinken durch automatisierte
Hinweise auf mogliche Betrugsfille. Ebenso kann die Konkur-
renzfahigkeit der Produktangebote durch eine kundenspezifi-
sche Risikokalkulation mit addquaten Risikopramien fiir Ver-
sicherungen oder Kredite verbessert werden. Folgerichtig geben
70 Prozent der Banken und 61 Prozent der Versicherungen in
einer gemeinsamen Studie von Liinendonk und Q_PERIOR an,
dem Thema Datenanalyse in den ndchsten 3 Jahren hohe Prio-
ritit einzurdumen.

Schitzungen von Datenexperten gehen jedoch davon aus,
dass 60 bis 80 Prozent aller Datenprojekte scheitern. Auch
Versicherungen und Banken stehen vor dieser Herausforderung
und miissen die Risiken von Datenprojekten zielgerichtet ma-
nagen. Voraussetzung dafiir ist unter anderem, die typischen
Fehler zu kennen und zu vermeiden. Dabei mag es vielleicht
tiberraschen, dass Datenprojekte vielfach nicht aus(daten-)
technischen, sondern aus menschlichen Griinden fehlschlagen.
Die folgenden Risiken sind die fiinf hdufigsten Griinde fiir das
Scheitern von Datenprojekten.

Risiko 1: Zu hohe Erwartungen

Daten und Algorithmen sind nicht die magische Losung
aller Probleme. Beispielsweise ermdglichen es Datenanalysen,
Muster im Kaufverhalten zu erkennen, dem Kunden daraufhin
Angebote mit einer hheren Erfolgswahrscheinlichkeit zu ma-
chen (Next Best Offer) und so den Absatz zu steigern. Die
beste Datenanalyse nutzt jedoch wenig, wenn die dafiir genutz-
ten Daten aufgrund der geringen Kontaktfrequenz der Kunden
mit dem Unternehmen hoffnungslos veraltet sind.

Risiko 2: Der Ergebnisbeitrag ist unklar
Wird nicht klar definiert, welchen Ergebnisbeitrag das
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Datenproduktleisten soll, stiftet es nur geringen oder sogar
keinen Nutzen. Ein Beispiel: Entscheider mochten auch das
trendy Gadget der Konkurrenz nutzen — einen Next-Best-Offer-
Algorithmus. Schneidet das Unternehmen im Verkauf aller-
dings bereits gut ab, die Risikoselektion ist jedoch schlecht,
kann das Datenprodukt dieses Problem nicht 16sen und wirkt
in diesem Fall sogar gegebenenfalls kontraproduktiv.

Risiko 3: Mangeilnde Akzeptanz bei den
betroffenen Einheiten

Dass viele Jobs durch Algorithmen ersetzt werden ist eine
weitverbreitete, jedoch in der Regel unberechtigte Angst. Dar-
um sollten Entscheider in Datenprojekten von Anfang an alle
Stakeholder einbinden, um diese Angste zu nehmen und die
Mitarbeiter zu begeistern.

Risiko 4: Schlechte Datenverfiigbarkeit und -qualitat

Fiir zwei Drittel der Versicherungen stellen die Datenqua-
litdt und -verfiigbarkeit einen zentralen Knackpunkt dar. Bevor
Datenanalysen ausgefiihrt werden konnen, miissen die Daten
aus verschiedenen Systemen extrahiert und hinsichtlich Quali-
tidt und Formaten bereinigt werden.

Entsprechend verwundert es nicht, dass Umfragen unter
Datenexperten ergaben, dass sie bis zu 80 Prozent ihrer Zeit mit
der Datenvorbereitung statt mit der Datenanalyse verbringen.
Gerade fiir die hdufig als wenig wertschopfend wahrgenomme-
ne Vor- und Aufbereitung der Daten miissen Entscheider also
sehr viel Zeit und Budget einkalkulieren.

Risiko 5: Geringe Datenexpertise

Datenexperten sind Mangelware. Auch die Assekuranz und
die Bankenbranche spiiren diesen Fachkriftemangel, da sie
héufig noch nicht als attraktive IT-Arbeitgeber wahrgenommen
werden. 65 Prozent der Banken und sogar 72 Prozent der Ver-
sicherungen nennen den Mangel an qualifizierten Fachkriften
fiir die digitale Transformation als eine der zentralen Heraus-
forderungen fiir die nachsten Jahre.

Wie konnen die Risiken fiir das Scheitern von Datenprojek-
ten verringert werden?
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Annika Bergbauer:
.Es bestehen erhebliche
Budgethebel.”

Bei den Risiken 1 bis 3 ist schon viel gewonnen, wenn die
verantwortlichen Projektleiter vorausschauendes Erwartungs-
und Change-Management betreiben beziehungsweise sich klas-
sischer Methoden der Business Analyse bedienen. Es kommt
also vor allem darauf an, die Risiken zu kennen und bewusst
zu managen. Um den Risiken 4 und 5 zu begegnen, sind hin-
gegen tiefergehende Verdnderungen beziehungsweise strategi-
sche Weichenstellungen in den Unternehmen notwendig, die im
Folgenden kurz skizziert werden.

Um den Status quo hinsichtlich der Datenqualitdt und -ver-
fligbarkeit zu verbessern (Risiko 4), sollten Finanzdienstleister,
wo noch nicht erfolgt, neue Rollen in der strategischen und
operativen Organisation verankern, die dieses Thema ganz
oben auf die Agenda setzen. Teilweise sind bereits heute in der
Unternehmensspitze von Banken und Versicherungen Chief
Data Officers zu finden, deren Aufgaben unter anderem darin
bestehen, zentrale datenrelevante Strategien zu formulieren
sowie Standards und Organisationsformen fiir das Enterprise
Information Management vorzugeben.

Wihrend der Chief Data Officer strategisch wirkt, kiim-
mern sich Datenarchitekten um die fachlichen und operativen
Anforderungen der Geschiftsbereiche. Der Datenarchitekt legt
unter anderem fest, fiir welche fachlichen Geschéftssysteme
welche Daten in welcher Granularitit und mit welcher Aktua-
litdt vorliegen miissen, um die fachlichen Services — und im
Ergebnis die fachlichen Prozesse — redundanzfrei mit qualitativ
hochwertigen Daten zu versorgen.

Datenarchitekten stellen dariiber hinaus in einer Matrix aus
internen und externen Datenquellen sowie strukturierten und
unstrukturierten Daten ein fiir das Unternehmen zentrales
Datenportfolio zusammen. Diese, hier nur kurz skizzierten,
Investitionen in eine Datenstrategie und ein sauberes, struktu-
riertes Datenportfolio zahlen sich vor allem in der operativen
Projektarbeit aus, da in der Folge die Aufwénde fiir die an sich
nicht wertschopfende Datenvorbereitung verringert werden
konnen. Bei bis zu 80 Prozent Aufwand fiir Datenvorbereitung
je Datenprodukt bestehen hier erhebliche Budget- und Ressour-
cenhebel. Aber wie konnen die notwendigen Talente fiir Daten-
projekte in der Finanzdienstleistungsbranche gewonnen wer-
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Alexander Horn:

,Es kénnen sich klare
First Mover-Vor- und
Nachteile ergeben.”

den, die noch nicht als attraktiver Arbeitgeber in diesem The-
mengebiet wahrgenommenen wird (Risiko 5)?

Um die wenigen Kopfe mit ausgeprigten Datenanalyse-
Skills tobt der ,,War for Talents* besonders heftig. Da bei den
meisten Unternehmen das entsprechende Know-how im Rec-
ruiting und der Personalentwicklung offenbar noch ein Neben-
thema ist, konnen sich klare ,,First Mover“-Vorteile oder -Nach-
teile ergeben. Die Talente wollen Methoden und Technologie
mit Gleichgesinnten in einem strukturierten Ansatz zu span-
nenden Use Cases entwickeln. Wenn Datenanalyse nur ,.hier
und da“ eingesetzt wird und dezentral organisiert ist, steht fiir
die Finanzdienstleister zu befiirchten, dass sie Experten und
Enthusiasten nur selten fiir sich gewinnen konnen.

Um die besten Talente fiir sich zu gewinnen, ist es fiir die
Unternehmen — unabhéngig vom aktuellen Reifegrad — sehr
sinnvoll, eine iiberzeugende Vision zum Einsatz von datenana-
lytischen Methoden und Technologien zu formulieren. Fiir
Talente kann es sogar ein sehr ansprechender Faktor sein, wenn
sie frith mitgestalten kdnnen, falls die Datenstrategie noch nicht
ausgestaltet ist. Entscheidend ist in diesem Fall jedoch, dass sie
sich in der Vision des Unternehmens wiedererkennen und das
Unternehmen bereits in einem frithen Stadium glaubhaft ma-
chen kann, dass es Investitionen in Datenprodukte und daten-
getriebene Geschiftsmodelle ganz oben auf seine Agenda setzt.
Dies kann sich beispielsweise in der Etablierung bereits viel-
fach anzufindender ,,Innovation-Hubs* ausdriicken, in denen
es Talenten erlaubt ist, sich auszuprobieren. Ein {iberzeugendes
agiles Mindset und ein Start-up-Spirit bei der Entwicklung der
eigenen datenanalytischen Fiahigkeiten kann potenzielle Mitar-
beiter mit den gesuchten Skills gegebenenfalls sogar mehr
iiberzeugen als ein hoher Reifegrad.

Autorin Dr. Annika Bergbauer ist Consultant bei der
Business- und IT-Beratung O_PERIOR. Autor Alexander
Horn ist Associate Partner bei Q_PERIOR und leitet dort
den Bereich Process Intelligence & Architecture.
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VERSICHERER-OKOSYSTEME:
ZEIT ZUM HANDELN

Eine konsequente Kundenorientierung wird immer wichtiger. Verbraucher erwarten ganzheitliche

Angebote, passend zu ihren Lebenswelten. Hier erwachsen immense Chancen — innerhalb und

auBerhalb des klassischen Produktportfolios. Okosystemen kommt dabei eine zentrale Bedeutung

zu und der Druck auf die Unternehmen, sich in solchen zu positionieren, wichst.

er Begriff Okosystem floriert auch in der Versiche-

rungswirtschaft. Unternehmen schlieen Partner-

schaften oder organisieren sich in kollaborativen

Netzwerken, um gezielt ihre Stirken zu kombinie-
ren. Dadurch schaffen sie ein Werteversprechen, das im Ideal-
fall groBer ist als die Summe der Einzelstérken. Kunden kénnen
so Leistungsangebote in Anspruch nehmen, die ihre Bediirf-
nisse holistisch befriedigen. Flexibilitit und Reaktionsge-
schwindigkeit sind weitere zentrale Stirken, die erkldren, wa-
rum Okosysteme zunehmend an Relevanz gewinnen. Unter-
nehmen, die sich nicht bald in diese Richtung bewegen, riskie-
ren kurzfristig ihre Wettbewerbsposition und langfristig den
Spielraum, sich innerhalb von Okosystemen zu positionieren.
Fiir Nachziiglern bleiben im besten Fall unbesetzte Nischen
ibrig.

Einstieg in Okosysteme: Darauf kommt es an

In einem Okosystem arbeiten mehrere, unabhingige Unter-
nehmen koordiniert zusammen, um Kundenbediirfnisse zu
einem bestimmten Themenfeld zu erfiillen. In der Versiche-
rungsbranche sind das u.a. Gesundheit, Mobilitit, Wohnen und
Vermdgensverwaltung. Dabei verschwimmen klassische Bran-
chengrenzen und es werden netzwerkartige Kooperationen
geschaffen, in denen sich Akteure auf Augenhdhe begegnen.
So genannte Orchestratoren betreiben das Okosystem und ko-
ordinieren die einzelnen Teilnehmer. Sie definieren das ge-
meinsame Nutzenversprechen und schaffen Regeln fiir das
Zusammenwirken. Damit nehmen sie die zentrale Rolle im
Okosystem ein. Durch die Zusammenfiihrung verschiedener
Leistungsangebote aus einer Hand kann unter anderem die
Zahlungsbereitschaft positiv beeinflusst werden.

Hiufig genannte Okosysteme wie das des Autobauers Tes-
la oder das des chinesischen Versicherungsunternechmens Ping
An haben eine grofle Strahlkraft, sind aber aufgrund ihrer
Komplexitit keine Blaupause fiir den Einstieg. Die Kompositi-
on der zahlreichen Facetten wie Geschifts-, Daten- und Pro-
dukt-Strategie, sowie die Vielzahl der involvierten Parteien
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sorgen dafiir, dass Okosysteme zunichst eine weitentfernte
Vision darstellen.

Zu Unrecht, denn Versicherungen bringen wesentliche
Voraussetzungen mit. Sie haben jahrelange Erfahrung in der
partnerschaftlichen Zusammenarbeit mit Unternehmen aus
verschiedenen Branchen gesammelt. Dadurch haben sie neue
Produktangebote geschaffen und nutzen neue Vertriebskanéle
—und das in ,,fremden‘ Branchen. Im Kfz-Versicherungsmarkt
hat beispielsweise die Allianz eine Partnerschaft mit dem
ADAC sowie Axa und Generali eine mit BMW. Sie stellen
erste Schritte in Richtung Okosystem dar und unterstreichen
die Kollaborationskompetenz von Versicherungen.

Mehr Mut zum Okosystem

Oft fehlt der Mut, weiterzugehen und die Partnerschaften
zu einem echten Okosystem auszubauen. Noch handelt es sich
um bilaterale Partnerschaften, die Kundenbediirfnisse noch
nicht umfassend adressieren. Diese sollten erweitert werden,
um mittels breitem, verkniipftem Leistungsangebot mehr Wert-
schopfungsanteile abzudecken und den Kunden in seiner ge-
samten Situation abzuholen. In diesem Sinne griindeten Daim-
ler und Swiss Re das Joint Venture Movinx, das den Fokus auf
die Versicherungsvermittlung und -dienstleistung legt.

Gemeinsames Ziel ist es, die Automobil- und Mobilititsver-
sicherungsbranche mit einem vollstindig digitalen Geschafts-
modell, sowie flexiblen und kundenorientierten Produkten
weiterzuentwickeln. Wie von Daimler bekanntgegebenen, ist
das Joint-Venture fiir Kooperationen mit weiteren Akteuren wie
Autobauern und Mobilitatsdienstleistern offen.

Neben der Ausweitung von Partnerschaften braucht es aber
auch Orchestratoren, die das Okosystem aktiv betreiben. Im
digitalen Umfeld bedeutet das, eine technische Basis aufzubau-
en, auf der einzelne Services der Teilnehmer zu einem integ-
rierten Leistungsangebot zusammengefiigt werden. Unterneh-
men, die diese Rolle einnehmen, profitieren einerseits von ihrer
aktiven Gestaltung des Geschaftsmodells, aber auch vom Zu-
gang zu Transaktionsdaten, die sie fiir die zielgerichtete Plat-
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zierung eigener Angebote im Okosystem nutzen kénnen. Ver-
sicherungsunternechmen miissen sich jetzt ihrer Rolle bewusst-
werden. Dazu sollten sie den eigenen Kosmos verlassen und ein
geschiftsiibergreifendes Bewusstsein schaffen.

Grundlagen schaffen

Okosysteme »denken ist in Unternehmen hiufig nur ein
frommer Wunsch, denn entscheidend ist, dass auch in diesem
Kontext zunédchst die Grundlagen geschaffen werden. So miis-
sen Leitplanken aus den Okosystem-Uberlegungen mit in die
Geschiftsstrategie Einzug halten und auf diese Weise fiir die
weitere Ausrichtung verankert werden. Weitere entscheidende
Elemente fiir moderne Okosysteme und deren Bebauung sind
eine grundlegende Datenstrategie, sowie eine das Okosystem
insgesamt beriicksichtigende Produktstrategie.

Ubergeordnete Geschiiftsstrategie

Sobald das Bewusstsein fiir Okosysteme geweckt ist, sollte
sich dieses auch in der Ausrichtung der Geschiftsstrategie
wiederfinden. So miissen in der Definition der Leitplanken fiir
die zukiinftige Geschiftsausrichtung auch eine Partner- und
Produktstrategie Beriicksichtigung finden. Weiter sollten Ver-
sicherungsnehmende im Zentrum der Uberlegungen stehen.
Nur bei holistischer Betrachtung entstehen neuartige Konzepte,
die Kundenbediirfnisse auf neue Weise befriedigen. Ein Bei-
spiel hierfiir ist die Allianz. Sie betreibt mit dem ,,Handwerker
Reparatur Dienst eine Plattform, die Kunde, Versicherer und
Handwerker verbindet und so den Aufwand einer Schadensbe-
hebung fiir alle Teilnehmer reduziert.

Daten als Basis

Daten bilden eine entscheidende Grundlage fiir die erfolg-
reiche Entwicklung eines Okosystems. Ziel ist es, Daten zu
verwenden, zu teilen oder gemeinsam im Okosystem zu nutzen.
Eine groBe Herausforderung bei der Bildung der Datenbasis ist
die dezentrale Verteilung der Daten in unterschiedlichen Ge-
schiftsfeldern. Dabei sind in der Vergangenheit Datensilos
entstanden, die aufgebrochen werden miissen.

Fiir die Operationalisierung der Datenstrategie muss ein
Daten-Management aufgesetzt werden, das nachhaltig die Stra-
tegie im Unternehmen implementiert. Datendoménen koénnen
beispielsweise ein geeignetes Werkzeug sein, um diese Bemii-
hungen zu unterstiitzen und verschiedene Datenquellen in einen
kundenzentrierten Kontext zu setzen. Ein weiteres Fokusthema
ist dabei auch die Wertgenerierung, die so ermoglicht wird.

Produkte vollig neu denken

Okosysteme sind pridestiniert fiir die Erweiterung und das
Neudenken der Produktstrategie. Durch die verteilte Wertschop-
fungskette innerhalb eines Okosystems sind es hiufig die Daten,
die eine Weiterveredelung der Produkte ermdglichen. Dabei ist
darauf zu achten, dass innerhalb eines Okosystems die Teilung
der Daten mit Dritten und andere Rahmenbedingungen wie
rechtliche und datenschutztechnische Aspekte beriicksichtigt
werden. Mit datengetriebenen Produkten kann einerseits dezen-
trale Wertschopfung im Okosystem verstirkt werden und kénnen
andererseits auch ginzlich neue Angebote entstehen, zum Bei-
spiel Telematik-Versicherung oder Scoring Data Produkte.

Ein Paradebeispiel fiir die Ausrichtung der Geschéftsstra-
tegie in Richtung Okosystem ist Ping An. Der Konzern hat fiir
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Bodo Forstmann: ,Neben der Ausweitung von Partnerschaften braucht
es Orchestratoren, die das Okosystem aktiv betreiben.”

seine Konsumenten ein dichtes Netz an verfiigbaren Diensten
gebaut, das u.a. aus der Fahrzeug-Plattform ,,Auto Home", der
Medizin-Plattform ,,Good Doctor* und der Allfinanz-Website
,One* besteht. Damit sichern sie sich Wertschopfungsanteile
und eine breite Nutzerbasis mit Potential fiir Cross-Selling.

Ausblick

Die Definition und Bebauung von Okosystemen schreitet
aufgrund der sehr guten Ausgangsvoraussetzungen in der Ver-
sicherungsbranche voran. Entsprechend haben Innovatoren
schon erste eigene Okosysteme aufgebaut. Aufgrund der stei-
genden Marktdynamik sind ein erhohter Druck fiir alle Versi-
cherungsunternchmen zu erwarten, sich in Okosystemen zu
positionieren und so neue Versicherungsprodukte und Ver-
triebskanéle zu ermdglichen sowie die Grenzen der Wertschop-
fung zu erweitern. Egal, wo Unternehmen in der Versiche-
rungsbranche heute in Bezug auf Okosysteme stehen, es ist jetzt
Zeit zu handeln. Dabei sollten stets der Kunde und dessen Le-
benswelten und Bediirfnisse konsequent im Fokus stehen.

Autor: Bodo Forstmann,
Ginkgo Management Consulting
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,DER TARIFVERTRAG IST
EIN EISBRECHER IM
GESAMTEN MARKT*

Lange wurde tliber Betriebsrentenstarkungsgesetz und Sozialpartnermodell

gesprochen. Nun hat die ,,Deutsche Betriebsrente* — eine Kooperation der

Versicherer Talanx und Zurich — das erste Sozialpartnermodell in Deutschland

vorgestellt. Weil die Unternehmen nach wie vor zégern, sind Talanx und ver.di

die Eisbrecher. Cash. sprach mit Lars Golatka, Bereichsvorstand fiir die

betriebliche Altersversorgung bei Zurich Deutschland, und Fabian von

Lobbecke, Vorstand fiir betriebliche Altersvorsorge bei Talanx.

Das Betriebsrentenstirkungsgesetz ist seit Januar 2018 in Kraft.
Ebenso lange mussten wir auf das erste Sozialpartnermodell
warten. Nun gibt es den ersten Vertrag. Und das zwischen einem
Versicherer und ver.di. Warum hat das so lange gedauert?
Golatka: Fiir uns war klar, dass der Tarifvertrag ein Eisbrecher
im gesamten Markt ist, den wir unbedingt brauchen. Das Ziel,
dass wir mit ver.di verfolgt haben, ist aber deutlich weiter ge-
steckt. Wir wollten eine Grundlage schaffen, um das Sozial-
partnermodell in allen Branchen zu etablieren. Die Verhand-
lungspartner wollten das System und die Sicherungsmechanis-
men verstehen und mitgestalten. Das war wichtig. Nun stehen
Basis und Rahmen. Und andere Branchen haben die Chance,
auf einem sehr vereinfachten Weg dort auch teilnehmen zu
konnen. Und da stehen einige bereits in den Startlochern. Fiir
mich ist das eine der groBBen Botschaften: Talanx und ver.di
treten in Vorleistung und spielen die Eisbrecher im Markt.
Hat Corona zu weiteren Verzogerungen gefiihrt?

Golatka: Sicherlich. Es hat aber vorher schon sehr lange gedau-
ert. Weil iiber jeden Punkt, jede SicherungsmafBnahme detail-
liert gesprochen wurde. Dazu gab es parallele Gesprache mit
der BaFin. Und am Ende muss der Tarifvertrag zum Pensions-
plan passen. Das dauert, bis alle es nicht nur verstanden haben,
sondern auch iiberzeugt waren. Jetzt steht ver.di dahinter und
mochte, dass andere Branchen dazu kommen. Und nicht nur die
Versicherungsbranche. Es war gut, sich die Zeit zu nehmen,
auch wenn es allen unter den Fingern gebrannt hat.

Wie lange und wie schmerzhaft war der Prozess?

von Lébbecke: Es war ehrlicherweise nie schmerzhaft, sondern
konstruktiv partnerschaftlich. Da muss man ver.di ein grof3es
Kompliment machen. Am Ende war die grofite Hiirde die Frage,
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ob eine Gewerkschaft mit einer Altersvorsorge ohne Garantien
leben kann. Als die echten belastbaren Zahlen fiir die Talanx-
Beschiftigten auf dem Tisch lagen und zeigten, dass das neue
Modell eine 200 Prozent hohere Rente in Aussicht stellt, als
eine klassische Garantie-Rente, und das verbunden mit stochas-
tischen Aussagen, war das Eis gebrochen. Aber dort mussten
wir erst einmal hinkommen.

Golatka: Der Punkt hat immer wieder fiir Sorgenfalten gesorgt.
Funktioniert die Kapitalmarktorientierung ohne Garantien?
Funktioniert das Sicherheitsnetz? Corona hat fiir Verzogerung
gesorgt. Auf der anderen Seite hat uns das tatsdchlich auch ein
Stiick weit geholfen, weil wir ja die massivsten Verwerfungen
in allen Asset-Klassen an den Kapitalméirkten gesehen haben.
Das Modell hatten wir bereits 2018 aufgelegt und mit 100 Mil-
lionen Euro gefunded. Der Sicherheitsmechanismus, den wir
auch bei ver.di genutzt hatten — mit den verschiedenen Schwan-
kungsbreiten, der Verbindung zur Kapitalanlage, der Volatili-
titssteuerung — genau das alles konnten wir letztlich in einem
Echttest beobachten. Und das hat bei den Fachleuten von ver.di
zu Vertrauen gefiihrt. Weil sie anhand der echten Zahlen gese-
hen haben, dass die Mechanismen in der Realitét funktionieren.
Wie funktioniert der Sicherungsmechanismus? Gibt es da An-
lehnungen an das aus dem angelsdichsischen bekannten
Smoothing? Man gliittet, indem man in guten Phasen Teile des
Ertrags kappt, um fiir schlechtere Phasen dann einen Ausgleich
zu haben?

Golatka: Im Prinzip kann man das so umschreiben. Im Hinter-
grund ist es aber noch ein Stiick mehr. Was wir tatsdchlich
machen ist, dass wir aus jedem Beitrag einen Teil herausneh-
men. Als Beispiel: Von 115 Euro — 100 Euro Eigenbeitrag und
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Lars Golatka

15 Euro Arbeitgeberanteil — nehmen wir 15 Euro heraus und
packen die in einen kollektiven Puffer. Dieser Puffer baut sich
mit jeder Zahlung entsprechend auf. Wir haben die Gesamtan-
lage und aus dieser Gesamtanlage erzielen wir die Rendite am
Kapitalmarkt. Hieraus nehmen wir 0,3 Prozent — iiber das Jahr
3,6 Prozent — fiir die Glittung heraus. Ich leihe in gewisser
Weise dem Kollektiv, der kollektiven Kapitalanlage, einen ge-
wissen Puffer. In einer Phase, in der ich ihn nicht bendtige. Er
wird dem Betreffenden zugerechnet und weiter verzinst. Das
Kapital wird am Ende wieder zuriickgefiihrt. Im Prinzip das
smoothing, das sie gerade angesprochen hatten. Mit dem Ansatz
lassen sich Timing- und Schwankungsrisiken wunderbar heraus-
nehmen. Die Kunst dabei ist, dem Begiinstigten das Geld zum
Zeitpunkt des Renteniibergangs wiederzugeben. Das ist ein sehr
intelligentes Modell um eine hohe Sicherheit zu schaffen, ohne
Garantiekosten zu haben und ohne Beschriankungen in der Ka-
pitalanlage. Durch den kollektiven Puffer bringen wir ein zusétz-
liches Sicherheitselement mit hinein. Das ist genau der Faktor,
um starke Schwankungen abzufedern.

von Lébbecke: Der Arbeitgeber Talanx wird das Modell mit
finf Prozent Sicherheitsbeitrag zusitzlich unterfiittern. Das
heiBit, es gibt einen signifikanten Topf an Kapitalanlagen, der
fiir etwaige Schwankungen zur Verfiigung steht. Der Sicher-
heitspuffer ist keine Verpflichtung, sondern eine Empfehlung,
die im Gesetz verankert ist. Im Rahmen von Verhandlungen
mit ver.di war es beiderseitig die richtige Grofe, die wir dort
festgelegt haben.

Golatka: Eine Erginzung: Es ist absolut wichtig, dass die Mo-
delle gerade in der Anfangsphase, wo noch keine ausreichenden
Puffer aufgebaut sind, mit einer zusatzlichen Sicherheit verse-
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hen sind. Hiufig wird die Frage nach dem Verhiltnis von alter
zu neuer bAV gestellt. Was bei mir bei der Betrachtung der
gesamten aktuariellen Berechnungen hiangen geblieben ist: Wir
liegen mit dem Ansatz mit 99-prozentiger Wahrscheinlichkeit
iiber der Garantierente. Wir wollen aber nicht tiber der Garantie
liegen, sondern iiber der Gesamtversorgung einer Garantieren-
te. Ohne Sicherungspuffer liegen wir bei einer 95-prozentigen
Wabhrscheinlichkeit, mit der Zielrente dauerhaft Giber der Ge-
samtrente einer klassischen bAV herauszukommen. Wenn wir
den Sicherungsbeitrag mit einziehen, liegen wir bei 97 Prozent.
Der Sicherheitsbeitrag von fiinf Prozent hat einen echten Effekt.
Den man auch Arbeitgebern erkldren kann, die keine Versiche-
rungsunternehmen sind.
Sie hatten eingangs das Bild des Eisbrechers gewdhlt. Talanx
hat das Eis gebrochen. Die Deutsche Betriebsrente ist ja ihrer
beider Kind. Wann zieht Zurich Deutschland nach?
Golatka: Im Rahmen der Kooperation hatten wir uns geeinigt,
dass es einen Eisbrecher braucht. Das haben wir mit ver.di auch
so beschlossen. Wir verhandeln erst einmal den einen Hausta-
rifvertrag zu Ende, implementieren ihn und gehen dann in die
weiteren Verhandlungen. Natiirlich ist Zurich ein Thema.
Gleichwohl ist es uns wichtig, andere Branchen zu gewinnen.
DieTalanx-Mitarbeiter sind vom Fach und ver.di auch, denn
die Gewerkschaftsmitglieder sind ja Mitarbeiter von Talanx.
Die Dienstleistungsgewerkschaft hat das System verstanden
und wird es anderen Unternehmen, die ver.di im Haus haben,
durchaus empfehlen. Aber wie sieht es mit einem Facharbeiter
von Ford oder einem Stahlarbeiter aus? Wie wollen Sie die von
einem Garantieverzicht iiberzeugen. Denn gerade diese Men-
schen setzen in der privaten Altersvorsorge immer noch auf
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Garantiekomponenten, selbst in modernen fondsbasierten Va-
rianten wie der Neuen Klassik oder bei Indexpolicen.

von Lébbecke: Das war der grofite Diskussionspunkt. Hat die
Garantie einen Mehrwert und kann man Sicherheit ohne Ga-
rantien haben. Ver.di hat intern intensive Diskussionen gefiihrt,
weil es dort Befiirworter und Skeptiker gibt. Die Garantie
braucht es am Ende des Tages nicht. Was man haben mdchte,
ist Sicherheit. Ich mdchte nicht, wie bei der Deutschlandrente,
eine individuelle Kapitalanlage mit einem individuellen Ti-
ming-Risiko. Wenn es dort zwei Jahre vor der Rente zu einem
Absturz kommt, hat der Betreffende das Nachsehen. Es geht
darum, Sicherheiten zu schaffen ohne das Garantiekosten an-
fallen. Das ist ein echter Prozess. Auch beim Thema Obligato-
rium zucken hierzulande viele zusammen. Wenn man das aber
geschickt konstruiert, ist das kein Problem. Wenn ich mit inter-
nationalen Kollegen dartiber spreche, verstehen die uns nicht.
Da werden wir noch viel Aufklarungsarbeit leisten miissen. Bei
aller Ungeduld bin ich froh, dass wir das erste Modell einer
Tarifbindung haben. Die Gewerkschaften genielen ein hohes
Vertrauen, sind tief eingestiegen und haben das Modell verstan-
den. Es ist das richtige Modell gerade fiir Menschen, die nicht
in den Tarifstrukturen der Versicherungswirtschaft arbeiten.
Das ist die Message. Ver.di steht mit seiner Reputation dafiir
und ich hoffe, dass es hilft, die nidchsten Gespriche weniger
emotional zu fiihren.

Das Betriebsrentenstdrkungsgesetz ist gelobt worden. Laut
einer brandaktuellen Studie der Continentale haben von dem
Gesetz aber nur ganze 15 Prozent der Befragten gehort. 84
Prozent kennen es nicht. Und damit auch nicht das Sozialpart-
nermodell. Bei den jiingeren zwischen 25 und 39 Jahren und
der Hauptzielgruppe sind es sogar 90 Prozent. Wie wollen Sie
diese Menschen erreichen und iiberzeugen, denen das Wissen
fehlt. Und was ist, wenn ver.di oder andere Gewerkschaften
nicht an Bord sind?

Golatka: Da sind Sie genau an dem Punkt, der fiir mich ein
echtes Politikum ist. Es ist wichtig, dass eine Gewerkschaft das
mit verhandelt. Das kann ein Betriebsrat hiufig nicht. Wir
brauchen eine Losung fiir die Zielgruppe, die das BRSG errei-
chen wollte, die Klein- und mittelstdndischen Unternehmen.
Die keine gute Durchdringung in der bAV haben oder noch gar
kein bAV-Angebot. Uber ein Opting-Out unterbreite ich ein
bAV-Angebot und jeder der nicht will, lockt sich aus. Das ist
sehr einfach zu gestalten. Und da sind Gewerkschaften und
Gesetzgeber gefragt. Wenn die Gewerkschaft Flachentarifver-
trage 6ffnen wiirde, wiirden sich andere sicherlich daran anleh-
nen. Aber die gibt es noch nicht. Denn wir sind in der Startpha-
se. Wir miissen darauf achten, dass die bAV nicht nur ein
Bonbon groBer Unternehmen ist. Das kann durch den Gesetz-
geber passieren, der die Rahmenbedingungen so verdndert,
dass die Unternehmen teilnehmen kdnnen. Die andere Option
ist, dass die Gewerkschaften Flichentarifvertriage abschlieBen
und diese dann 6ffnen. Irgendwo dazwischen wird die Wahrheit
liegen. Wenn man diesen Push, den wir jetzt haben, nicht nut-
zen, fihrt das dazu, dass wir diejenigen, die wir erreichen
wollen, nicht erreichen werden.

Wie erfolgt der Vertrieb? Uber gréfiere Special-Units oder
auch spezialisierte Vermittler, die die Beratung iibernehmen?
von Lébbecke: Sowohl als auch. Aktuell 1duft das Modell noch
auf Arbeitgeberverbands- oder Gewerkschaftsebene. Somit
sind es die hochspezialisierten Einheiten in meinen Bereich.
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Wenn wir einen gedffneten Fldchentarifvertrag haben sollten,
sind die Rahmenbedingungen gesetzt. Dann geht es nur darum,
die Unternehmen von der Alternative fiir die Mitarbeiter zu
iiberzeugen. Das ist eine Beratung, die man sehr strukturiert
aufbauen kann. Und die kénnen gut ausgebildete Makler, die
es ja genug gibt oder auch bAV-affine Agenturen in der Stam-
morganisation iibernehmen und begleiten. Alternativ haben wir
geplant, den ersten Implementierungsprozess beim Arbeitgeber
mit bAV-Spezialisten durchzufiihren. Die eigentliche Beratung
soll dann digital erfolgen. Weil sich dadurch Synergien und
Kosteneinsparungen erreichen lassen.

Am 10. Mdrz ist die EU-Offenlegungsverordnung in Kraft ge-
treten. Inwieweit spielt sie in dem Sozialpartnermodell eine
Rolle? Und macht es Beratung nicht ein Stiick weit komplexer?
Golatka: Das wird sehr spannend. Hier haben wir einen Tarif-
vertrag. Und die Tarifvertragsparteien haben sich in unserem
Fall auf eine nachhaltige Kapitalanlage geeinigt.. Deswegen
werden wir im Zuge der Transparenzverordnung auch entspre-
chende Informationen kundtun miissen und wollen. Das ist
nicht die Problematik. Die Priaferenzen zu erfragen, das wird
in der Praxis eine Fragestellung sein. Und ob man das tun muss,
wenn es gar keine Alternativen gibt? In diesem Fall gibt es eine
einheitliche Kapitalanlage. Weil es klare Vorstellungen gibt,
wie die Kriterien der Sicherheit und Nachhaltigkeit aussehen
und die sind tarifvertraglich festgelegt. Die Arbeitshypothese
ist, dass ein Tarifvertrag ein sehr hochrangiges Recht ist und
man aus dem Grund den Arbeitnehmer nicht mehr fragen,
sondern nur informieren muss.

Was glauben Sie, wie sind die Perspektiven fiir dem SPM-Markt
in den kommenden drei bis fiinf Jahren?

Golatka: Ich gehe davon aus, dass wir in den néchsten zwei bis
drei Jahren einige groBere Haustarifvertrage in unterschiedli-
chen Branchen sehen werden. Zudem glaube ich, dass es in
naher Zukunft Verhandlungen iiber kleinere und mittlere Fli-
chentarifvertriage — bis zu 100.000 bis 200.000 Personen — ge-
ben wird. Ich sehe drei bis fiinf Anbieter am Markt. Das wird
fiir einen gewissen Push und eine gewisse Dynamik im Markt
sorgen. Die Modelle, die am Markt sind, haben alle ihre Be-
rechtigung. Ich bin aber davon iiberzeugt, dass wir mit dem
Sozialpartnermodell ein sehr effizientes Angebot haben, das
sich am Markt durchsetzen wird. Nicht zuletzt vor dem Hinter-
grund der Garantiediskussion. Ist eine 80-Prozent-Garantie
wirklich werthaltig? Die wird bei dem ein oder anderen einen
Denkanstof3 geben. Auch die Presse spielt bei der Entwicklung
sicher eine Rolle. Wird sie es im Keim ersticken oder positiv
begleiteten. Und dann haben wir noch den Gesetzgeber, der
jetzt die Stabilitdt und Sicherheit geben sollte, anstatt immer
neue Ideen und Modelle zu diskutieren. .

Wie wird sich das Verhdltnis alte und neue bAV kiinfiig darstellen?
von Lébbecke: Ich erwarte einen steigenden Marktanteil in
Richtung garantiefreier Angebote, der bis zu 50 Prozent errei-
chen kann. Allerdings wird es bei uns in Deutschland immer
die garantiebasierten Angebote geben. Die sind auch berechtigt.
Es gibt Menschen, die fithlen sich damit besser und wohler.
Aber ich denke schon, dass wir in solchen Groenordnungen
landen kénnen. Aber nicht in drei bis fiinf Jahren, eher in zehn
Jahren.

Das Interview fiihrte J6rg Droste, Cash.



FOTO: FRIENDSURANCE

VERSICHERUNGEN

DATENNUTZUNG FUR MEHR
KUNDENKOMFORT

Dank der PSD2-Richtlinie diirften Versicherer und Insurtechs Kontoinformationen von

Kunden nutzen, wenn dieser sie dazu autorisiert hat. Fiir die Unternehmen bieten sich damit

vollig neue Moglichkeiten fiir personliche Ansprache und zielgenaue Beratung.

ersicherungsunternehmen brauchen Daten, um Risi-
ken abschitzen und ihren Kunden optimale Versiche-
rungslosungen anbieten zu konnen. Bisher standen
ihnen nur begrenzt Daten zur Verfiigung. Dank der
EU-Richtlinie PSD2 diirfen Versicherer und Insurtechs jetzt die
Kontoinformationen von Versicherungskunden nutzen, wenn der
Kunde sie dazu autorisiert. Abgerufen werden diirfen die Infor-
mationen dabei ausschlieB3lich durch Kontoinformationsdienste,
die eine Erlaubnis der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) haben und die strengen Datenschutzbestimmun-
gen erfiillen. Nach dem Prinzip der Datensparsamkeit sind Zu-
griffund Verarbeitung personenbezogener Daten auf diejenigen
Inhalte beschrinkt, die fiir die Zwecke bendtigt werden, fiir die
der Kunde seine Zustimmung gegeben hat. So werden im Versi-
cherungskontext nur versicherungsrelevante Daten verwendet.
Erteilt der Kunde nun seine Einwilligung, so kénnen im
Rahmen einer digitalen Bankkontoanalyse mit Hilfe intelligenter
Algorithmen Erkenntnisse aus den Kontobewegungen gewonnen
werden. Auf der Grundlage dieser Daten konnen Versicherer
ihren Kunden einfacher passende Versicherungslosungen anbie-
ten und so ihre Customer Experience entscheidend verbessern.

Zeitersparnis fiir Versicherungsvermittier

Dariiber hinaus vereinfacht die Nutzung von Bankdaten auch
den Onboarding-Prozess fiir den Kunden und seinen Berater.
Durch die automatische Erkennung von Versicherungsvertrigen
aus den Kontodaten und das automatische Einpflegen in den
digitalen Versicherungsordner wird die Bestandsaufnahme ext-
rem vereinfacht. Die Kunden brauchen ihre Versicherungsdoku-
mente nicht mehr parat halten, um Formulare auszufiillen.
Stattdessen werden versicherungsrelevante Informationen wie
die Versicherungsscheinnummer automatisch aus den Kontobu-
chungen iibernommen und in einer digitalen Versicherungsiiber-
sicht dargestellt. Zudem profitieren Berater von der automati-
schen Erkennung von Lebensereignissen, durch die zusétzliche
Gesprichsanlisse identifiziert werden konnen. Das steigert die
Kontaktfrequenz mit den Kunden.

Nach einer repriasentativen YouGov-Umfrage mdchte die
Mehrheit der Deutschen (52 Prozent), ihre Versicherungsvertrige
direkt in ihrem Online-Banking einsehen, verwalten und opti-
mieren. Ahnlich bequem wie sie Bankkonten digital verwalten,
mochten sie es mit Versicherungs- und Vorsorgevertriagen auch
tun. Und die PSD2-Richtlinie macht genau das moglich: Uber
digitale Bancassurance-Losungen lassen sich Versicherungen in

das Online-Angebot von Banken integrieren, so dass die Kunden
ihre Finanz- und Versicherungsangelegenheiten schnell, einfach
und effizient an einem zentralen Ort erledigen kdnnen.

Auf Basis der Kontoinformationen kénnen Versicherungs-
kunden von ihren Versicherern Versicherungslosungen angebo-
ten bekommen, die auf'ihren individuellen Bedarf zugeschnitten
sowie zeitlich auf ihre jeweilige Lebensphase abgestimmt sind
und die oftmals sogar kostengiinstiger sind als ihr bisheriger
Schutz. So kénnen zum Beispiel wichtige Lebensereignisse er-
kannt und sinnvolle Anpassungen des Versicherungsschutzes
vorgeschlagen werden. Geht neuerdings Kindergeld auf dem
Bankkonto ein, kann der Versicherer beziehugsweise Berater
beim Kunden nachfragen, ob es Familienzuwachs gegeben hat
und gegebenenfalls den Versicherungsschutz auf Familientaug-
lichkeit iiberpriifen. Hat sich die Miete verandert, ist der Kunde
vielleicht umgezogen und die Deckung der Hausratversicherung
muss tiberpriift werden.

Auferdem konnen aus den Kontoinformationen iiberteuerte
Alt-Vertrége identifiziert werden und dem Kunden Alternativen
mit besserem Preis-Leistungs-Verhdltnis angeboten werden.

Je stédrker der Nutzen, desto groBer die Bereitschaft
Deutsche sind in Bezug auf die Nutzung personlicher Daten
wie Gesundheits- oder Finanzdaten im Vergleich zu digitalen
Vorreitern wie in Ddnemark, Estland oder Schweden zuriickhal-
tend. Doch der Anteil derjenigen, die sich nicht vorstellen kdnnen
ihre Kontodaten zu teilen, nimmt ab — so das Ergebnis einer im
September 2020 verdffentlichten Studie von PwC Strategy&.
Bereits jeder fiinfte Deutsche (20 Prozent) ist heute bereit, Ein-
blicke in seine Kontoinformationen
zu gewdhren, wenn es im Gegenzug
Vergiinstigungen gibtt. Laut einer
Studie des Marktforschungsinsti-
tuts Heute und Morgen vom No-
vember 2018 ist die Bereitschaft bei
Versicherungsunternehmen, bei
denen die Befragten bereits Kunde
sind, mit am hdchsten (23 Prozent).
Es ist davon auszugehen, dass die
Bereitschaft weiter steigen wird je
bekannter die Vorteile sind, die der
Kunde im Gegenzug bekommt.

Autor Tim Kundeist Geschaftsfihrer und Mitgriinder von Friendsurance
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Spacs: Lohnt ein Investment?

Auf der Suche nach Investitionsmoglichkeiten suchen Anleger neue
Optionen, Kapital zu realisieren. SPAC IPOs erfreuten sich in den
letzten Monaten vor allem in den USA duBerster Beliebtheit. Insge-
samt wurden 2020 mehr als 200 SPAC-Transaktionen mit einem
Volumen von tiber 64 Milliarden US-Dollar abgewickelt. Dazu wird
ein Unternehmen, das erstmal kein Geschift oder Produkt hat, als
sogenannter SPAC-Mantel gegriindet. Ziel ist es, dieses Unterneh-
men an die Borse zu bringen und mit dem dort eingesammelten Geld
ein bereits bestehendes Unternehmen zu iibernehmen. ,,Mit Hilfe
eines SPAC Borsenganges konnen Unternehmen leichter an Kapital
kommen, ohne dabei den langwierigen Prozess eines traditionellen
IPOs durchmachen zu miissen®, erklart Andrey Wolfsbein, Borsen-
experte bei Freedom Finance Germany.

Kunden von Freedom Finance bekommen sofortigen Zugang zu
vielen verfiigbaren SPACs und werden durch die eigenentwickelte
Handelsplattform Freedom24 betreut. SPACs sind grundsitzlich
nicht neu, doch wurden sie in der Vergangenheit eher mit Vorsicht
betrachtet. ,Wer sein Geld in ein SPAC investiert, muss sich des
hohen Risikos durchaus bewusst sein“, so Wolfsbein weiter. Man
kaufe immerhin einen Bérsenmantel, ohne dabei zu wissen, welche
Firma am Ende integriert wird und miisse sich dabei auf die oft
namhaften SPAC-Griinder verlassen. Auch die niedrigen Zinsen
und die von den meisten Zentralbanken angewandte quantitative

Lockerungspolitik haben das Geschift mit den Firmenhiillen so
lukrativ gemacht. Zudem bieten SPACs eine Moglichkeit, um wih-
rend der erhohten Marktvolatilitdt einer Pandemie an die Borse zu
gehen. Im Vergleich zum traditionellen Borsengang besteht mehr
Sicherheit hinsichtlich der Transparenz, denn Unternehmen, die in
die Firmenmaéntel ibernommen werden, geben meist mehr Infor-
mationen preis, als tiblicherweise in IPO-Prospekten zu finden sind.
Wer auflerdem mit der Firmentibernahme letztlich nicht einverstan-
den ist, kann seine Aktie zuriickgeben und bekommt das investier-
te Geld zurtick.

Markt schlagt Gros der Fondsmanager

75,27 Prozent der Profi-Fondsmanager haben es in den vergangenen 5 Jahren nicht ge-
schafft, eine bessere Rendite als der Marktdurchschnitt (S&P 500) zu erzielen. Dies geht
aus einer neuen Untersuchung von Block-Builders.de hervor. In der Erhebung werden
weitere interessante Fakten rund um die Themen Boérsenerfolg und Market-Timing be-
leuchtet. Auch bei einem kiirzer gefassten Zeitraum schnitten die Fondsmanager nicht
besser ab, als der S&P 500. Binnen der letzten 365 Tage konnen lediglich 39,67 Prozent
der Profi-Investoren eine Outperformance gegeniiber besagtem Index vorweisen.

Indes zeigt sich, dass sich allen Volatilitdten zum Trotz Investitionen in Indizes wie den
Dax auflange Sicht iiberaus ausbezahlt haben. Bei einem Anlagehorizont von zehn Jahren
beléduft sich die jéhrliche Durchschnittsrendite auf 9,2 Prozent. Haufig stehen Anleger vor
der Frage, ob sie ihr Kapital auf einen Schlag in den Aktienmarkt investieren, oder lieber

in Tranchen einsteigen sollen. Auswertungen von
Daten zwischen 1926 bis Ende Mai 2020 zeigen
auf, dass es bei den vergangenen 1.133 Monaten
in 73 Prozent der Monate zu einer hdheren Ren-
dite gefiihrt hétte, wenn man den kompletten
derzeit verfiigbaren Investitionsbetrag auf einen
Schlag investiert hétte.

Gleichwohl erfreuen sich Sparpldne in Deutsch-
land grof3er Beliebtheit. Im vergangenen Dezem-
ber 2020 gab es in der Bundesrepublik 2,03 Mil-
lionen aktive Sparpldne (Aktien/ETFs), 5 Jahre
zuvor waren es lediglich 0,25 Millionen. Die Zahl
der Aktionidre und Aktienfonds-Besitzer erreicht
ein historisches Hoch. ,,Bei einer historischen

Betrachtung zeigt sich, dass es durchaus sinnvoll ist, mit einem grof3en Einmalbetrag zu
investieren, anstatt das verfiigbare Kapital iiber einen lingeren Zeitraum hinweg regelmé-

Big zu investieren®, so Block-Builders-Analyst Raphael Lulay.

44 Cash. 5/2021

Nachhaltigkeit
boomt bei ETFs

ESG-ETFs haben im Februar in Euro-
pa vom beispiellosen Nachfragetrend
profitiert und beeindruckende 12,6 Mil-
liarden Euro eingesammelt. Das geht
aus den jiingsten Daten des Lyxor ETF
Money Monitors hervor. Der Zuwachs
stellt einen neuen Rekord dar — zugleich
machten ESG-ETFs rund 70 Prozent
der gesamten ETF-Zufliisse im Februar
aus. Gefragt waren auch Smart-Beta-
ETFs —sie verzeichneten Mittelzufliisse
in Hohe von 1,2 Milliarden Euro, wobei
insbesondere Value- und gleichgewich-
tete Strategien auf das Interesse der An-
leger stief3en.

Insgesamt sammelten ETFs im Febru-
ar 18 Milliarden Euro ein, der damit
ein starker Monat fiir Risikoanlagen
war, in dem sowohl Aktien als auch
Fixed-Income-Papiere solide Zufliisse
verzeichneten. Allerdings triibten die
Sorgen iiber eine hohere Inflation und
steigende Renditen die Marktstim-
mung. Die Anleger suchten verstirkt
nach Engagements in inflationsgebun-
denen Anleihen. Zudem schichteten
sie in Deep-Value-Segmente wie den
Finanz- und Energiesektor um.

FOTOS: PAVEL.SEPI@GMAIL.COM, SHUTTERSTOCK.COM
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Brexit: UK verliert als Handelspartner

immer mehr an Gewicht

Seit Jahresbeginn ist das Brexit-Freihandelsabkommen zwischen
der Europidischen Union und dem Vereinigten Konigreich in
Kraft. Eine erste Zwischenbilanz des LBBW Research zeigt: Die
deutsche Wirtschaft hat sich auf den zunehmenden Bedeutungs-
verlust Grofbritanniens gut vorbereitet. Unter dem Brexit litten
vor allem die Wirtschaft des Vereinigten Konigreichs, auch wenn
die Corona-Pandemie die Brexit-Auswirkungen derzeit noch
iiberdeckten. Im Januar 2021

schrumpfte das britische Brut-

toinlandsprodukt im Vergleich

zum Vormonat um 3 Prozent,

die Exporte in die EU brachen

im ersten Monat dieses Jahres

sogar um 40,7 Prozent ein.

Nach aktuellen Berechnungen

der EU-Kommission fiihrt der

Austritt der Briten beim Brut-

toinlandsprodukt der EU bis

Ende 2022 zu einem Minus

von gerade einmal 0,5 Pro-

zent. Im Vereinigten Konig-

reich sinkt die Wirtschafts-

kraft dagegen um 2,25 Pro-

zent. Das Vereinigte Konig-

reich exportierte 2019 noch

Waren im Wert von 170 Milli-

arden Pfund (GBP) in die Eu-

ropdische Union. Das sind 46

Prozent der UK Exporte.

Umgekehrt bezog das Verei-

nigte Konigreich 53 Prozent

seiner Importe aus der EU.

Das sind Waren im Wert von

270 Milliarden Pfund. Der

Austritt der Briten aus der EU

sorgt nun fiir neue Zollverfahren im Handel und damit fiir einen
gewaltigen Bremsklotz. Das macht den Warenhandel komplizier-
ter—in erster Linie fiir britische Exporteure, urteilten die Autoren
der Studie. Britische Exporteure miissen beim Export beispiels-
weise nachweisen, dass eingefiihrte Produkte EU-Standards er-
fiillen und tatséchlich aus dem Vereinigten Konigreich stammen.
Das bedeutet einen betrachtlichen Mehraufwand.

Steuerliche Ungereimtheiten

Der Bund der Steuerzahler (BdSt) unterstiitzt die Klage eines
Kapitalanlegers, die sich gegen eine Ubergangsregel im Invest-
mentsteuergesetz richtet. Betroffen sind zahlreiche Anleger, die
vor der Investmentsteuerreform 2018 Fondsanteile erworben
hatten und ab 2018 verkauft haben. Im Fall des Kldgers werden
danach Fondsgewinne besteuert, die er tatséchlich gar nicht er-
zielte. Nach dem Gesetz ist es sogar mdglich, dass die Steuerlast
den Gewinn tiibersteigt und damit die Vermogenssubstanz ver-
zehrt.

Konkret: Im Streitfall hatte sich der Kldger in den Jahren 2009
bis 2017 iiber seine Sparkasse an ausldndischen Aktienfonds
beteiligt. Ende 2018 verkaufte er die Anteile. Tatséchlich erziel-
te er einen Verduferungsgewinn von knapp 600 Euro (Differenz
zwischen Anschaffungs- und VerduBerungspreis). Besteuert

wurde jedoch ein Gewinn von knapp 2.250 Euro. Denn nach den
Regeln der Investmentsteuerreform gelten alle Fondsanteile zum
31. Dezember 2017 als fiktiv verkauft und am Neujahrstag 2018
als neu angeschafft. Zu diesem Zeitpunkt war der Kurswert des
Aktienfonds hoch, fiel jedoch bis zum Verkauf deutlich. Der
fiktive Gewinn wurde voll beriicksichtigt, doch der sich im Jahr
2018 ergebende Verlust nur zu 70 Prozent anerkannt. Dies hatte
zur Folge, dass der Gewinn durch die Steuerlast von knapp 600
Euro Steuern vollstindig aufgezehrt wurde.

Mit seiner Musterklage lisst der BdSt priifen, ob die Ubergangs-
regel rechtmdBig ist. Die Klage ist beim Finanzgericht Koln
unter dem Aktenzeichen 15 K 2594/20 anhédngig. Ebenfalls be-
troffene Anleger konnen sich auf diese Musterklage berufen und
Einspruch gegen Ihren Steuerbescheid beim Finanzamt einlegen
sowie das Ruhen des Verfahrens aus ZweckmaBigkeitsgriinden
beantragen. Kommt das Finanzamt dem Antrag nach, bleibt der
eigene Steuerfall bis zu einem Urteil in der Musterklage offen.
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Durchblick bei
ESG-Anlagen fehlt

Nachhaltige Geldanlagen werden bei Anlegerinnen und Anlegern
in Deutschland iiber alle Altersklassen hinweg immer beliebter.
Dabei geht es ihnen darum, etwas Positives zu bewirken sowie
Unternehmen und Staaten auf dem Weg zu mehr Nachhaltigkeit zu
unterstiitzen. Im Fokus haben sie dabei sowohl dkologische als auch
ethisch-soziale Aspekte. Dies sind die Ergebnisse aus dem aktuel-
len Anlegerbarometer von Union Investment. Sechs von zehn
Anlegern in Deutschland finden nachhaltige Geldanlagen attraktiv.
Das sind neun Prozentpunkte mehr als noch vor einem Jahr und ein
neuer Hochststand seit 2010 als diese Frage im Anlegerbarometer
zum ersten Mal gestellt wurde (Q1 2010: 32 Prozent).

Es zeigt sich auflerdem, dass das Thema auch fiir andere Alters-
gruppen interessant ist: Jeweils 62 Prozent der Befragten zwischen
50 und 59 Jahren sowie 30 und 39 Jahren finden nachhaltige Geld-
anlagen attraktiv, unter den 20- bis 29-Jahrigen sind es 52 Prozent.
Auch die Zahl der Befragten, die bereits nachhaltige Geldanlagen
besitzen, steigt im Vergleich zum Vorjahr an: Derzeit sind es 23
Prozent (Q1 2020: 14 Prozent).

,,Die nachhaltige Geldanlage ist ein Wachstumsthema, dennoch
stehen wir erst am Anfang eines langfristigen Trends. Zwar haben
Privatkunden das Thema fiir sich bereits entdeckt. Aber Bankbe-
rater werden voraussichtlich ab dem kommenden Jahr dazu ver-
pflichtet sein, Kunden zu ihrer Nachhaltigkeitspriaferenz zu befra-
gen. Dies wird der nachhaltigen Geldanlage weiteren Riickenwind
geben’, kommentiert Anja Bauermeister, Abteilungsleiterin Publi-

kumsfonds bei Union Investment, die Studienergebnisse. Aller-
dings scheint mit der Bekanntheit des Themas auch der Informati-
onsbedarf zu steigen, denn der Anteil derer, die investieren wiirden,
wenn sie wiissten wie, ist auf 60 Prozent gestiegen (Q1 2020: 50
Prozent).

Ein Drittel der Befragten (34 Prozent), die nicht in nachhaltige
Geldanlagen investiert sind, hdlt das Angebot an nachhaltigen
Geldanlagen fiir zu kompliziert. ,,Positiv ist, dass das Thema im
Bewusstsein der Anlegerinnen und Anleger angekommen ist und
sie es als Zukunftsthema betrachten. Um sich einen Uberblick {iber
Angebote zu verschaffen, hilft eine qualifizierte Beratung. Sie
unterstiitzt dabei, das kundenindividuell passende Maf3 an Nach-
haltigkeit, Ertrag und Risiko herauszuarbeiten®, erklart Anja
Bauermeister.

Volumen von ESG-Bonds wachst dramatisch

In den kommenden Jahren wird die europdische Wirtschaft ihren
Finanzbedarf zunehmend durch nachhaltige Unternehmensanlei-
hen decken. Allein im laufenden Jahr wird deshalb das Emissions-
volumen nachhaltiger Unternehmensanleihen (ESG) um 60 Prozent
nach oben schieflen, sagt Alexandra Schadow, Abteilungsleiterin
im LBBW Research unter Hinweis auf das unerwartet lebhafte
Emissionsgeschift im ersten Quartal voraus.

Die Unternehmen decken auf diesem Weg einen Teil ihres erhohten
Kapitalbedarfs, verursacht durch die Entwicklung neuer

Zuwachs ESG-Bonds nach Zielsetzung
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Geschiftsfelder und durch gesetzliche Auflagen. In einer Studie
heben die Analysten des LBBW Research deshalb ihre Prognose
fiir die Neuemissionen von Corporate ESG (Environmental, Soci-
al, Governance) Bonds im Jahr 2021 deutlich von bislang 130
Milliarden Euro auf 150 Milliarden Euro. Die neue
Markteinschitzung basiert auf der starken Entwicklung zum Jah-
resauftakt. ,,2020 ist der ESG-Markt um fast ein Viertel gewachsen.
Diese Dynamik hat sich Anfang 2021 noch beschleunigt®, sagt
Schadow. Das Neuemissionsvolumen iibertraf im Februar 2021 den
Vorjahresmonat um das Dreifache und erreichte knapp 14 Milliar-
den Euro. Bereits der Januar war deutlich stirker als der Vorjahres-
zeitraum: Hier stehen 8,6 Milliarden Euro in diesem Jahr 5,8 Mil-
liarden Euro 2020 gegeniiber. ,,Im Januar ist das emittierte Emissi-
onsvolumen um fast 50 Prozent gestiegen, im Februar um nahezu
300 Prozent. Ein derart kriftiges Wachstum gab es noch nie. Wir
erwarten, dass sich der Trend fortsetzt®, sagt Schadow.

Zwar iiberwiegt der Anteil griiner Anleihen —in 2020 waren es 80
Prozent des Gesamtmarktes —immer noch deutlich, aber der Anteil
der Sustainable Bonds am Gesamtvolumen steigt stetig. Das sind
Anleihen, deren Emissionserlose ausschlieBlich zur (Re-)Finanzie-
rung von Umwelt- und Sozialprojekten dienen. Sie entsprechen
sowohl den Kriterien von Green als auch von Social Bonds. Hatten
Sustainable Bonds in 2018 noch einen Anteil von zwei Prozent an
allen nachhaltigen Anleihen, so waren es 2020 bereits 14 Prozent.
Sustainable Bonds sind damit ein Motor dieses Wachstumsmarktes.

FOTO: FRITZ PHILIPP
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VERTRAUENS-BROKER ALS
NEUES GESCHAFTSMODELL

Die Corona-Krise bringt auch fiir Banken und Sparkassen eine tiefe Zasur. Doch dabei verstarkt

sich nicht nur der Wettbewerbs-, Digitalisierungs- und Kostendruck. Finanzinstituten droht ein

Ergebniseinbruch, denn Ertragsmisere und Innovationsriickstand bestehen nach der Pandemie fort.

Finanzprodukte bieten kaum Spielraum zur Differenzierung. Auf der Suche nach neuen Erlosquellen

sollten sich Banken und Sparkassen vom ,,financial advisor* zum ,,life coach* wandeln.

usgangsbeschriankungen, Kontaktreduktionen und Ab-
standsregeln — spétestens im Frithjahr 2020 wurde
deutlich, dass die Pandemie die Digitalisierung be-
schleunigen wiirde. Banken und Sparkassen haben
frithzeitig erkannt, dass sie mehr denn je im Wettbewerb mit Fin-
Techs stehen und treiben ambitionierte Projekte zur Digitalisierung
mit Hochstgeschwindigkeit voran: Videoberatung, Banking-Apps
und digitale Filialen werden zu Standards. Das Geschiftsmodell
wird digitaler, intuitiver und kundenfreundlicher; wirkliche Inno-
vationen im Produktangebot sucht man indes meist vergebens.

Banken und Sparkassen sind primér Partner fiir Finanzfragen:
Zahlungsverkehr, Liquiditdt, Absicherung, Altersvorsorge und
Vermogensbildung stehen im Mittelpunkt der Kundenbeziechung.
Finanzprodukte bieten jedoch nur geringen Spielraum zur Diffe-
renzierung. Gleichzeitig drangen FinTechs mit schnellen und giins-
tigen Losungen in den Markt. Um den Anschluss nicht zu verlieren,
kooperieren Finanzinstitute hdufig mit Startups, akquirieren oder
kopieren sie. Doch mit welchen Angeboten konnen sich Banken im
Wettbewerb positionieren, um zukiinftig relevant zu bleiben?

Im Kern bieten Banken und Sparkassen Vertrauen, Verldsslich-
keit und Reputation —sie sind Vertrauens-Broker. Diese Eigenschaft
unterscheidet etablierte Branchenvertreter mafigeblich von neuen
Wettbewerbern. Gerade Regionalbanken genieflen durch starke
Flachenprdsenz und lokales Engagement einen Vertrauensvor-
schuss. Auf der Suche nach neuen Erlosquellen sollten Banken und
Sparkassen daher neue Wege beschreiten. Gerade mit Blick auf die
Betreuung von Privatkunden erwarten progressive Branchenver-
treter einen grundsétzlichen Wandel vom financial advisor zum life
coach. In dieser Rolle helfen Berater ihren Kunden, die berufliche
Entwicklung zu planen, Ausgaben durch Wettbewerbsvergleiche
und Wechselservices zu steuern oder fiir das Alter vorzusorgen —
iiber Kapitalanlagen hinaus.

Finanzinstitute sind zunehmend in der Lage, Kundendaten
datenschutzkonform auszuwerten und intelligent zu vernetzen. So
kénnten Peer-Group-Vergleiche zu Energie- und Mietkosten, Ver-
sicherungsaufwénden oder Internet- und Mobilfunktarifen in Emp-
fehlungen an Kunden iibersetzt werden. Die Vermittlung des next
best offer, ein zugehdriger Wechselservice und ein begleitendes
Vertragsmanagement liegen dann nicht mehr fern.

Banken und Sparkassen beraten ihre Kunden verlésslich zu
Fragen der Altersvorsorge, um die finanzielle Absicherung zu ge-
wihrleisten. Doch Kundenbedarfe variieren nach Alter, Lebens-

und Vermogenslage. Mit Vollmachten, Patientenverfiigungen und
(digitalem) Nachlass konnten Vorsorgeangebote auf Grundlage der
bestehenden Vertrauensposition neu gedacht werden. Einzelne
Institute haben begonnen, erste Schritte hin zu einer ganzheitlichen
Beratung zu gehen, um generationeniibergreifend neue Chancen
zu erdffnen — insbesondere bei der Betreuung vermogender Kunden
mit langjahriger Vertrauensbezichung.

Banken und Sparkassen betreuen ein umfangreiches Portfolio
von Privat- und Firmenkunden. Kundenberater kennen die Lebens-
situation ihrer Privatkunden und gestalten Produktangebote nach
privaten und beruflichen Zukunftspldnen. Andererseits wissen sie
um den Fachkréftemangel und die Nachwuchsprobleme gewerbli-
cher Kunden. Institute konnten diesen Informationsvorsprung
nutzen, um Privat- und Firmenkunden beispielsweise bei der Suche
nach beruflichen Perspektiven oder Fragen der Nachfolgeregelung
zusammenzubringen.

Weitere matchmaking-Services konnten darauf abzielen, Bau-
finanzierungskunden an regionale Handwerksbetriebe zu vermit-
teln oder Kontakte zwischen Steuerberatern und Firmenkunden
herzustellen. Dienstleistungen aus einer Hand erweitern das eigene
Produktangebot, reduzieren Komplexitét und Aufwand fiir Kunden
und bieten so ein echtes Differenzierungsmerkmal im Wettbewerb.

Die Corona-Pandemie stellt auch das Geschéftsmodell von
Finanzinstituten in Frage. Banken und Sparkassen haben die Chan-
ce, ihre Rolle als Vertrauens-Broker aktiv zu gestalten und sich vom
financial advisor zum life coach zu wandeln. Mit innovativen
Angeboten wiirden sie nicht nur neue Ertragsquellen zu erschlie-
Ben. Sie konnten ihre Vertrauensposition nutzen, um fiir Kunden
iiber Finanzdienstleistungen hinaus langfristig relevant zu bleiben.

Autor Florian Pestel ist Manager bei
Berg Lund & Company (BLC). Seine
Schwerpunkte liegen in der strategi-
schen Neuausrichtung, agilen Ge-
schaftsmodellentwicklung und digitalen
Transformation von Bankenverbanden,
GroB- und Regionalbanken.
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GLANZENDE
INVESTMENTS

Edelmetalle gelten als krisenfeste Anlage. Experten attestieren ihnen Potenzial,
doch Anleger sollten sich auf tiberdurchschnittliche Schwankungen einstellen.
Breit streuende Anlagepools mindern das Risiko.
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er Start ins neue Jahr gelang perfekt. Binnen zweier

Handelstage verteuerte sich die 31,1 Gramm schwe-

re Feinunze Gold um knapp drei Prozent. Doch dann

begann der Glanz zu brockeln. Im Februar folgte der
der grofite Monatsverlust seit November 2016 — und im Mérz
kiirte der Finanzdienstleister Bloomberg das erste Quartal als
Schwichstes seit fast 40 Jahren.

Manche Anleger befiirchten daher, dass das gelbe Edelme-
tall seinen Status als sicherer Hafen verlieren kdnnte. Hat es
seinen Nimbus als Krisenwédhrung verloren, dem es im vergan-
genen Jahr in beeindruckender Weise gerecht wurde? ,,Keines-
falls“, meint Alfred Grusch, Senior Portfoliomanager bei Amun-
di Deutschland, ,,Gold war im Vorjahr eine der ersten Assetklas-
sen, die die durch Covid-19 ausgelosten Kursverluste rasch
wieder aufgeholt hatte. Damit hat es eindrucksvoll seine Funk-
tion als Krisenwahrung unter Beweis gestellt.“ Grusch betrach-
tet Gold als robuste Krisenwdhrung und als ,,Liquidity of last
Resort™ — gleichsam als ,,goldene Reserve™ eines Vermogens,
auf das man in Krisenzeiten zuriickgreifen kann. ,,Gold scheint
fundamental betrachtet auf jeden Fall recht gut nach unten ab-
gesichert zu sein®, so der Manager des Amundi Gold Stock-
Fonds, der bereits seit Mai 1985 am Markt ist.

Dass Gold trotz dieser Vorziige nicht zwangsldufig an Wert
gewinnen muss, zeigen die zuriickliegenden Monate. Als Haup-
treiber fiir den Weg des Goldpreises gen Siiden nennen Experten
in erster Linie die steigenden Kapitalmarktzinsen, die seit Be-
ginn dieses Jahres insbesondere in den USA deutlich nach oben
tendierten. Dort stieg die Rendite der zehnjdhrigen US-Staats-
anleihen von 0,9 auf 1,70 Prozent. Der damit verbundene An-
stieg der realen Renditen — also nach Abzug der Inflation — ver-
anlasste viele Marktteilnehmer dazu, sich von ihren Goldinvest-
ments zu trennen. Dies ist sehr deutlich an den Bestdnden der
mit Gold hinterlegten Exchange Traded Funds zu erkennen, die
seit Anfang dieses Jahres um etwa 155 Tonnen auf rund 3600
Tonnen zuriickgingen.

Gold als Gewinner der Inflation

Dr. Jens Ehrhardt, Griinder und Vorstandschef der DJE
Kapital AG, bringt die US-Wihrung als Grund fiir die Gold-
preisschwiche ins Spiel: ,,Die Entwicklung der Edelmetalle
hingt auch vom Dollarkurs ab. Im
Allgemeinen steigen sie bei einem
fallenden Dollar, daher wurden sie
zuletzt durch die bessere Verfassung
der US-Wihrung gebremst.“ Lang-
fristig hilt Ehrhardt den Greenback
indes kaufkraftméBig fiir bis zu 20
Prozent iiberbewertet, so dass der Ge-
genwind aus dieser Richtung abflauen
sollte.

IThren Tribut in Form eines
schwachbriistigen Goldpreises fordert
zudem die Rotation von Technologie-
in Substanztitel. ,,Zyklische Werte
machen das Rennen, da tut Gold sich
schwer, dagegen anzukdmpfen®, un-
terstreicht DWS-Chefokonom Johan-
nes Miiller. Gleichwohl ortet er gerade
darin den richtigen Zeitpunkt fiir An-

Quelle: Degussa
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leger, mit Goldzukdufen
ihr Portfolio abzusi-
chern. Auch Evy Hamb-
ro, Manager des Black-
rock World Gold Fund,
sieht gute Griinde dafiir,
dass Investoren ihr Gold-
Engagement zur Diversi-
fizierung zu einem Zeit-
punkt erhohen, ,,an dem
sich die Aktienméarkte
auf Allzeithochs befin-
den und eine erhebliche
Covid-19-bedingte Unsi-
cherheit beziiglich des
globalen Wirtschafts-
wachstums besteht.”

Motivierend  fiir
Goldkéufe wirkt dariiber
hinaus die Aussicht auf eine steigende Teuerung. Nach Jahren
mit extrem niedrigen Inflationsraten sehen Experten nun eine
Trendwende — nicht nur in den USA, sondern ebenfalls in der
Eurozone. Der Hintergrund: Die Impfungen gegen das Virus
gewinnen weltweit an Fahrt und bringen ein Ende der Corona-
Krise zumindest in Sichtweite. Dies befliigelt die Konjunktur
—und mit ihr die Inflation. Besonders eindrucksvoll manifestiert
sich dieses Szenario bereits an den Rohstoffmérkten.

Kupfer etwa, dem die Féhigkeit zugeschrieben wird, Wen-
depunkte der Weltwirtschaft durch seine Preisentwicklung
vorherzusagen, hat seit seinem Tief im Mirz vergangenen Jahres
um fast 90 Prozent auf knapp 8800 US-Dollar pro Tonne zuge-
legt — der hochste Stand seit 2012. Rohdl der Sorte Brent kostet
heute gar iiber doppelt so viel wie vor Jahresfrist.

Martin Siegel, Stabilitas, kennt die
Edelmetallméarkte aus dem Effeff.

Platin mit Potenzial

Steigen die Preise, fallen im Gegenzug die realen Renditen
sicherer Zinskonten und Anleihen. Und Zinsen, die abziiglich
der Inflation real negativ bleiben, sind ein klassisches Kaufar-
gument fiir Gold. ,,Gold ist ein traditioneller Inflationsschutz®,
bringt es DWS-Chefvolkswirt Johannes Miiller auf den Punkt.

Hoéhenflug beim Gold hilt an
Das Edelmetall hat seit Mitte 2019 richtig angezogen.

Von Januar 2016 bis April 2021
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,,Die Inflation konnte hoher steigen als zurzeit vom Markt er-
wartet und damit den Goldpreis nach oben treiben®, glaubt
Benjamin Louvet, Fondsmanager des Precious Metals Fund bei
OFI Asset Management. Er hilt vor diesem Hintergrund fiir
moglich, dass das gelbe Edelmetall noch in diesem Jahr die
Marke von 2.400 US-Dollar pro Unze erreicht.

Eine hohere Inflation kénnte indes nicht nur Gold befliigeln,
sondern auch andere edle Metalle. Die Schweizer Groflbank
UBS erwartet, dass Silber, Platin und Palladium dieses Jahr
besser abschneiden als das gelbe Edelmetall. Unterstiitzend
wirken diirfte vor allem die kriftige Nachfrage der Industrie.
DWS-Edelmetallexperte Miiller zieht die Edelmetalle wie Pla-
tin, Palladium und Rhodium dem Gold vor, da neben anderen
strukturellen Faktoren vor allem ihre zyklischen Eigenschaften
fir sie sprachen: ,,Sie laufen mit der Konjunktur®, so Miiller.

Platin etwa profitiert von einem Nachfrageiiberhang und dem
Trend zu einer griinen Industrie. Sein Preis wird aber nicht nur von
der Brennstoffzellenfantasie getrieben, sondern von der realen
Nachfrage, beispielsweise aus der Autobranche. Schirfere Abgas-
grenzwerte in Europa, China und den USA gelten als wichtiger
Einflussfaktor. Platin birgt zudem Aufholpotenzial als giinstigeres
Ersatzmetall in Auto- und LKW-Katalysatoren. Preistreibend
wirkt dariiber hinaus die robuste Nachfrage von Finanzinvestoren
sowie die kurzzeitige Angebotsknappheit als Folge der Pandemie.
Und schlieBlich wird aktuell weniger Platin produziert als gekauft
— was tendenziell fiir héhere Notierungen spricht.

Minenbetreiber mit Hebelwirkung

Anleger, die von steigenden Edelmetall-Preise partizipieren
wollen, kdnnen aus einer breiten Angebotspalette wiahlen. Hier-
zulande baut die Mehrheit der Goldkaufer auf physisches Edel-
metall, mehr als 90 Prozent der Nachfrage entféllt auf Barren
und Miinzen. Dabei gilt die Faustregel: Je grofler das Gewicht,
desto geringer ist der Aufschlag auf den Materialwert. Miinzen
sind daher fiir Investments wenig geeignet.

Bedeutend giinstigster sind borsengehandelte Indexproduk-
te, so genannte Exchange Traded Commodities (ETCs), die den
Goldpreis eins zu eins nachbilden. Anleger sollten darauf ach-
ten, dass diese physisch gedeckt sind, denn dann hinterlegt der
Anbieter fiir jeden Kauf eine bestimmte Menge Gold in einem
Tresor. Besonders beliebt ist Xetra-Gold, das von der Deutschen
Borse Commodities emit-
tiert und wurde und in
Gramm notiert. Anleger
konnen sich das in Deutsch-
land gelagerte Edelmetall
sogar ausliefern lassen.

Wird Gold teurer, wer-

Viel Glanz

nager Stefan Breintner 50 bis 70 Branchenvertreter, die sich
vorrangig mit der Gewinnung, Verarbeitung und Vermarktung
von Gold beschiftigen. Um das Portfolio zu diversifizieren,
kann Breintner auch Titel aus einem breiter gefasstem Rohstof-
funiversum beimischen, darunter diversifizierte Minenkonzer-
ne, Buntmetall, Ol und Gas. Dabei kann der Anteil an Goldmi-
nenaktien dynamisch zwischen 30 und 100 Prozent variieren.
Unter den groBten Positionen finden sich neben den beiden
Minenriesen Anglo American und Newmont Gold auch der
britisch-australische Bergbau-Gigant Rio Tinto.

Der Jupiter Gold & Silver Fund setzt Im Gegensatz zum
Amundi-Anlagepool auf eine Kombination von physischem
Gold und Silber in Form von Barren sowie Aktien von Gold- und
Silberminenbetreibern. Portfoliomanager Ned Naylor-Leyland
geht davon aus, dass sich die operative Performance von Gold-
und Silberminengesellschaften von Quartal zu Quartal verbes-
sert hat. Hohere Free Cashflows, steigende Dividenden, Explo-
rationserfolge und verstirkte Fusions- und Ubernahmeaktiviti-
ten deuten fiir ihn auf einen positiven Ausblick fiir fehlbewer-
tete Gold- und Silberminenunternechmen hin. Seiner Ansicht
nach fehlt Gold, Silber und Minenwerten jetzt nur noch, dass
sich der Wind dreht und eine breitere Marktdynamik einsetzt.

Seinen Vergleichsindex mit einem Plus von 28,4 Prozent
deutlich hinter sich lassen konnte im vergangenen Jahr der
Blackrock World Gold Fund. Fondsmanager Evy Hambro blickt
zuversichtlich in die Zukunft: ,,Die Kiirzung der Investitionen
seitens der Produzenten in den letzten Jahren, wenige bedeuten-
de neue Goldfunde und Covid-19-bedingte Betriebsstorungen
im letzten Jahr, schrinken das neue physische Angebot ein und
stiitzen den Preis.” Zudem attestiert er den Goldproduzenten ein
gesundes Gewinnwachstum und einen deutlich héheren freien
Cashflow als noch vor gut einem Jahr.

Goldforderer in ,,der besten Verfassung
seit mehr als 20 Jahren“

Anleger, die die Kursentwicklung von Firmen im Gold- und
Silberbergbau mit einem bdrsengehandelten Indexfonds abbilden
wollen, finden im VanEck Vectors Gold Miners ETF ein proba-
tes Vehikel. Er bildet die Wertentwicklung des NYSE Arca Gold
Miners Index nach, der 52 Gesellschaften biindelt. Das Pendant

Edelmetall-Fonds verbreiten bei Anlegern gute Laune und sorgen fiir renditetrachtige Depots.

den Minenbetreiber inter-

essant, deren Aktienkurse

starker im Kurs schwanken

als der Goldpreis selbst, da

sich ein steigender Preis bei

gleichbleibenden Forder-

kosten iiberproportional

auf das Gewinnwachstum

dieser Unternehmen aus-

Amundi Gold Stock AT0000857040 30,22 48,60 47,07
Blackrock Gold World Fund LU0055631609 33,66 52,88 45,53
DJE Gold & Ressourcen LU0159550077 48,85 28,61 52,52
Franklin Gold & Precious Metals LU0496367417 67,73 83,83 61,38
Jupiter Gold & Silver IE00BYVJR809 68,87 58,55 70.94
Ninty One Global Gold LU0345780521 28,30 57,41 62,00
Stabilitas Pacific Gold+Metals LU0290140358 33,38 61,28 96,19
Stabilitas Gold+Resourcen Special Situat. LU0308790152 115,63 127,40 153,83
Vaneck Vectors Gold Miners IEO0BQQPIF84 30,36 62,64 66,31

Vaneck Global Gold IE0OBYXQSCO6 44,78 53,88 64,93

wirkt. Im DJE Gold & Res-
sourcen biindelt Fondsma-
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Silber zuletzt mit starker Performance
Nach Gold ist Silber bei Investoren derzeit sehr gefragt.
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Von Januar 2016 bis April 2021

fiir globale Small- und Mid-Cap-Branchenvertre-
ter ist der VanEck Vectors Junior Gold Miners,
der sich am MVIS Global Junior Gold Miners
Index mit seinen derzeit 85 Firmen misst. Die Top
3 dieses Marktbarometers bildeten zuletzt Nort-
hern Star Resources, Pan American Silver und
Gold Fields.

Im Stabilitas Pacific Gold + Metals-Fonds
liegt der Anlageschwerpunkt auf Australien. Der
Investmentansatz von Fondsverwalter Martin
Siegel basiert auf aktivem Stock-Picking funda-
mental unterbewerteter Rohstoffwerte mit einem
iiberdurchschnittlichen Chance-Risiko-Profil in
politisch stabilen Regionen. Eine gidnzlich andere
Strategie verfolgt Stabilitas-Geschéftsfiihrer Sie-
gel im Stabilitas Special Situations. Hier liegt sein
Fokus auf Explorationsgesellschaften, die nach
Einschitzung Siegels vor dem groBlen Durch-
bruch stehen kdnnten.

Das Portfolio ist breit gestreut und umfasst
neben Unternehmen aus dem Bereich Edel- und
Basismetalle auch Firmen aus dem Kohle- sowie
dem Ol- und Gassektor. Abgerundet wird es durch Chancen, die
sich durch neue Anwendungen in der Industrie ergeben, etwa
Lithium im Bereich des Batteriebaus oder seltene Erden. Allen-
falls Spezialisten bekannte Titel wie Benz Mining, Aeris Resour-
ces und Auteco Minerals spiegeln die individuelle Herangehens-
weise Siegels wider, die in den vergangenen zw6lf Monaten mit
einer Wertsteigerung von 110 Prozent belohnt wurde.

George Cheveley, Portfoliomanager des Global Gold Fund
bei Ninety One, hilt die Bewertungen aktuell fiir nicht allzu
anspruchsvoll. Zudem hétten sich die Dividendenzahlungen der
fiinf groBten Goldunternehmen seit 2015 verdoppelt und diirften
kiinftig weiter steigen. Geht es nach Cheveley, befinden sich
Goldforderer ,,in der besten Verfassung seit mehr als 20 Jahren.
Sie erzielen sehr hohe Margen und weisen in den meisten Fillen
einen bemerkenswert hohen freien Mittelfluss auf“ Im Global
Gold Fund setzt er vornechmlich auf Kanada, Australien und
Stidafrika — mit dem US-Minenunternehmen Newmont als tibli-
chem Verdichtigen an erster Stelle.

Mit Blick auf mdogliche kiinftige Risiken gibt DWS-Chefoko-
nom Johannes Miiller zu bedenken, dass sich Anleger nie voll-
standig auf die Historie verlassen, sondern vorab kléren sollten,
ob sie auf einen kurzfristigen oder langfristigen Trend setzen
wollen. ,,Der Zusammenhang des Goldpreises mit den Realzin-
sen etwa sei eher kurzfristiger Natur, wihrend die bei Rohstoffen
typischen Investitionszyklen, welche das Angebot iiber Jahre
bestimmen, langfristiger Natur seien. Stabilitas-Goldexperte
Martin Siegel sieht die grofite Gefahr fiir die Edelmetallmérkte
in der Riickkehr der Zentralbanken zu einer soliden Geldpolitik.
»In einem Umfeld steigender Zinsen und dauerhaft fallender
Aktien- und Immobilienmérkte wiirden die Notierungen stark
unter Druck geraten®, glaubt Siegel. Doch darauf deute derzeit
wenig hin.

Autor Christian Euler ist Buchautor und Wirtschaftsjournalist.
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E-COMMERCE IN

KRISENZEITEN

Bei unerfreulichen Dingen gibt es zwei Moglichkeiten: Man ignoriert sie

— oder man stellt sich thnen. Im Fall von E-Commerce in der Coronakrise ist

die zweite Option eindeutig die bessere Wahl. Wer im digitalen Marketing

weiterhin Erfolg haben mochte, muss auf dem Laufenden bleiben.

as Virus hat uns alle erwischt. Kaum jemand nahm

die Gefahr ernst, als erstmals von dieser unsichtba-

ren Bedrohung aus China die Rede war — und nun

trifft sie uns mit voller Wucht. Stellen Sie sich fiir
die Herausforderungen im E-Commerce einen Eisberg vor,
dessen Spitze aus dem Wasser ragt. Unter der Wasseroberflache
lauern zahlreiche Gefahren, wenn der Kapitin nur die Spitze
wahrnimmt und nah an dieser vorbeischippert. Diese Gefahren
sieht man nicht, weil sie verborgen sind. Oder man will sie nicht
sehen, weil sie unangenehm, umsténdlich und lastig sein kon-
nen. Verdriangen bringt allerdings nichts, da uns diese Themen
unter der Oberfldche nicht nur Monate, sondern noch Jahre
beschiftigen werden.

Auswirkungen des Lockdowns

Werfen wir zundchst einen Blick auf die aktuelle Lage:
Welche Branche erwischt das Virus besonders hart? Zuallererst
die Reisebranche: Hotels sind aktuell noch geschlossen, Flug-
zeuge bleiben auf dem Boden, Kreuzfahrtschiffe verwandeln
sich in gigantische Virenschleudern. Menschen diirfen sich nur
im kleinen Rahmen treffen — und an Fernreisen ist nicht zu
denken.

Auch der E-Commerce leidet unter Corona, wenn auch
nicht so dramatisch wie die Reisebranche. Gegeniiber dem
Vorjahr sind laut BEVH im Mérz 2020 die Umsétze um 18,1
Prozent eingebrochen. Die zuvor hohen Zuwichse aus dem
Januar und Februar (plus 8,8 Prozent) sind deshalb in der Quar-
talsbilanz von QI kaum mehr sichtbar. Insgesamt legten die
Umsitze im Onlinehandel im 1. Quartal 2020 leicht um 1,5
Prozent auf 16,482 Milliarden Euro zu, obwohl das Beklei-
dungssegment (minus 35 Prozent), die Unterhaltungselektronik
(minus 20,9 Prozent) sowie Computer und Zubehor (minus 22,7
Prozent) im Mirz abstiirzten. Zu den Gewinnern zidhlten im
Mairz 2020 hingegen Lebensmittel und Medikamente sowie
Spezialartikel wie etwa Masken, Gummihandschuhe, Klopa-
pier oder Computerspiele. Da die Ladengeschéfte geschlossen
waren, hat sich viel in den Onlinebereich verlagert.
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Studie aus Frankreich

Eine Studie von Commanders Act verglich zum Beispiel die
Daten in Frankreich eine Woche vor dem Lockdown und in der
Woche danach. Ergebnis: Viele Marketer dort waren verunsi-
chert, Budgets wurden gekiirzt, Kampagnen eingeschrinkt.
Die Klickraten von Ads und die Anzahl der Conversions sanken
dadurch im Durchschnitt um tiber 30 Prozent. Gleichzeitig
blieb aber die Konversionsrate nahezu gleich, wihrend die
durchschnittlichen Warenkorbwerte sogar leicht zulegten. Vie-
le treue Kunden bestellten online mehr als sonst.

Auch in Frankreich litt die Online-Reisebranche im Mérz
besonders stark, wéhrend in der Dienstleistungsbranche und
bei Banken/Versicherern die Umsétze um ein Viertel schrumpf-
ten. Im Beauty-Sektor ging zwar die Anzahl der Klicks nach
unten, allerdings waren hier — verstirkt durch den Run auf
Desinfektionssprays, Seife, Klopapier und andere Hygienear-
tikel — die Konversionsraten sehr hoch, was sich auch in einem
leichten Riickgang der durchschnittlichen Warenkorbwerte
bemerkbar machte.

Wirksamkeit der Kommunikationskanale

Betrachtet man die Kommunikationskanéle in der Krisen-
zeit, dann zdhlen zu den groflen Verlierern besonders E-Mail
und Social Media: Die Conversions gingen dort um 70 bis 80
Prozent zuriick. Kein Wunder: Social Media wird vom Thema
Corona beherrscht, und Werbemails gehen leichter unter in
dieser Zeit. Die Branche muss sich auf andere Strategien besin-
nen. Im Retargeting gab es 76 Prozent weniger Conversions.
Allerdings konnten diese Riickginge dort durch hohere Waren-
korbwerte zum Teil wieder ausgeglichen werden.

Zu den klaren Gewinnern der Krise gehort der SEA-Kanal.
Hier blieben die Riickgédnge unter 50 Prozent — bei gleichzeitig
30 Prozent hoheren Konversionsraten. Wer jetzt gerade Kam-
pagnen fahrt, sollte sich genau anschauen, wie die einzelnen
Kanile performen und eventuell Budgets anders verteilen.
Grundsitzlich gilt: E-Commerce rettet in vielen Branchen

FOTO: SHUTTERSTOCK.COM



Auswirkungen fiir die Industrie
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Nach der Reisebranche leidet der Einzelhandel besonders durch die Folgen der Pandemie.
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Corona macht auch dem E-Commerce zu schaffen: Im Mérz 2020 ging es um 18 Prozent bergab.

zumindest einen Teil der Umsitze, Tendenz steigend. Es ist
wieder Licht am Ende des Tunnels erkennbar — und Kurzarbeit
gibt es im E-Commerce auch nicht.

Rechtliche und technische Anderungen

Gerade in der Krise stellt sich auch die Frage nach der Zeit
danach: Was koénnen Shop-Betreiber jetzt tun, um in eine bes-
sere Zukunft zu blicken? Wie kénnen sie das Homeoffice
sinnvoll und effektiv nutzen fiir die Zukunftsplanung? Hier gibt
es einige wichtige technische und rechtliche Anderungen zu
beachten, die die Digitalbranche stark beeinflussen: Im Febru-
ar 2020 gab es ein wichtiges Google-Chrome-Update zum
Umgang mit Cookies. Ende Mai entscheidet der BGH hochst-
richterlich auf Grundlage des EuGH-Entscheids vom Oktober
zu wichtigen Datenschutzthemen. Ab Juni miissen Werbetrei-
bende darauf achten, dass ihre Kampagnen und Dienstleister

TCF-2.0-zertifiziert sind, da sie sonst auf bestimmten Wer-
beumfeldern nicht mehr werben diirfen. Und im Jahr 2022 steht
laut Google die Privacy Sandbox auf dem Programm.

Doch der Reihe nach. Beginnen wir mit dem Cookie-Urteil
vom EuGH im Oktober 2019 und der Entscheidung des BGH
Ende Mai 2020. Am 28. Mai 2020 wird das Urteil des BGH
zum Rechtsstreit zwischen Bundesverband der Verbraucher-
zentralen (Kldger) und der Gliicksspielfirma Planet49 (Beklag-
ter) erwartet, wobei es um die Einwilligungserfordernis vor der
Verarbeitung von Daten geht. Hier waren von Planet49 vorab
Hikchen gesetzt worden, die dazu fiihrten, dass die User auto-
matisch einwilligten, dass ihre Daten analysiert werden diirfen.
Das Problem an der Sache: Die alten Datenschutzvorschriften
werden jetzt durch neues europdisches Recht iiberschrieben.
Allerdings ist die neue ePrivacy-Richtlinie noch nicht umge-
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Timo von Focht: ,Unternehmen missen in Zukunft mehr auf
das gesteigerte Sicherheitsbediirfnis der Kunden eingehen.”

setzt, wodurch es Unklarheiten gibt. Der BGH hat Detailfragen
vom EuGH priifen lassen, der am 1. Oktober 2019 dazu ein
Urteil gefillt hat. Seit dem EuGH-Entscheid ist klar, wohin der
BGH tendieren wird. Nun brauchen Werbetreibende beim Set-
zen von personenbezogenen Cookies die freiwillige, explizite
Einwilligung des Nutzers. Firmen benétigen dazu spétestens
Ende Mai ein Consent-Management-System fiirs Tracking — die
Richter werden ab diesem Zeitpunkt keine Gnade mehr bei
Verstoen walten lassen.

Transparency and Consent Framework
seit 30. Juni 2020

Ohne Consent-Management-System lauft also nichts mehr.
Als Spezialform des Consent Managements gilt die Einholung
fiir viele Parteien gleichzeitig tiber den neuen Industriestandard
des Branchenverbands IAB (TCF 2.0). TCF steht fiir ,, Transpa-
rency and Consent Framework®. Der neue Standard soll es er-
moglichen, dass in Echtzeit iiber API die Consent-Signale an
unterschiedliche Losungsanbieter im AdTech-Bereich iibermit-
telt werden konnen, sodass Werbung auf Publisherseiten wei-
terhin rechtskonform ausgespielt werden kann. TCF 2.0 tritt am
30. Juni 2020 in Kraft, dann miissen alle Adserver, DSPs, SSPs

54 Cash. 5/2021

und DMPs die Privacy-Signale der IAB-konformen CMPs
verarbeiten konnen. Die Absicht dahinter: eine bessere Kont-
rolle iiber Cookie-Anbieter, mehr Transparenz sowie eine rei-
bungslose Zusammenarbeit im Bereich Real Time Bidding.

Jedes E-Commerce-Unternehmen muss sich in Bezug auf
TCF 2.0 iiberlegen, ob und wie es davon betroffen ist: Schalte
ich irgendwo Display-Werbung, betreibe ich Retargeting oder
Real Time Bidding, brauche ich Consent von Drittparteien?
Und: Unterstiitzt meine Consent-Management-Plattform bereits
den IAB-2.0-Standard? AuBlerdem stellt sich die Frage, ob die
Publisher, mit denen ich zusammenarbeite, und deren genutzte
Anbieter IAB-2.0-gemdl} aufgestellt sind, damit ich nicht in
Bedréngnis gerate.

Veranderungen in der Cookie-Landschaft

Noch liegt das Urteil des EuGH vielen Onlineshops im
Magen, da steht auch schon das nichste Cookie-Problem vor
der Tiir: Die permanent vorkommenden Third-Party-Cookies
gelten als Auslaufmodell. Google, Microsoft oder Facebook
haben ldangst auf First-Party-Cookies umgestellt. Das hat mit
den Browsern zu tun — immer mehr unterbinden per Vorein-
stellung ein Cross-Site-Tracking. So erschweren etwa Safari
und Firefox das Cross-Site-Tracking iiber die Standardeinstel-
lungen, indem sie Third-Party-Cookies standardméfig abweh-
ren. Seit Februar 2020 blockiert auch die neueste Version des
Google-Browsers Chrome automatisch Cookies von Drittan-
bietern. Bislang musste diese Einstellung manuell erfolgen.

Die Folge: Der User kann mithilfe von Third-Party-Cookies
nicht mehr zwischen verschiedenen Websites nachverfolgt
werden. Dies fithrt dazu, dass die Werbetreibenden den Erfolg
ihrer Werbeanzeigen nicht mehr auswerten und optimieren
konnen. First-Party-Cookies umgehen zudem auch Werbeblo-
cker und kommen immer hdufiger zum Einsatz. Im Jahr 2022
ist laut Google allerdings mit Cookies komplett Schluss, denn
dann soll die Privacy Sandbox kommen. Wer dann seine User
weiterhin verfolgen mochte, muss viel Geld an sogenannte
,.Walled Gardens* fiir deren Daten bezahlen. Darunter versteht
man geschlossene Plattformen, die vom Hersteller mit Restrik-
tionen versehen sind. Nach dem Log-in bei Google, Facebook
oder Apple kdnnen die Daten nicht mehr getrackt werden. Das
macht Unternehmen noch stérker abhdngig von Browsern und
Grof3konzernen.

Eine Alternative zu Third-Party-Cookies stellt derzeit Local
Storage dar, das dhnlich wie ein Third-Party-Cookie funktio-
niert. Hierbei werden im Speicher des Browsers Informationen
abgelegt, die von anderer Seite abgerufen werden kdnnen. Die
Speicherdauer ist allerdings auf sieben Tage beschriankt. Ver-
mutlich wird sich das Thema Local Storage aber im Jahr 2022
mit Einfiihrung der Privacy Sandbox erledigen, zumal es be-
reits weitere Einschrankungen geben soll. Grundsétzlich miis-
sen Unternehmen in Zukunft mehr auf das gesteigerte Sicher-
heitsbediirfnis ihrer Kunden eingehen und auf zukunftsweisen-
de Datenstrategien, Personalisierung und neuartige integrierte
Ansitze (zum Beispiel integrierte CDP-CMP) setzen.

Autor Timo von Focht ist Country Manager
DACH bei Commanders Act.
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,ALS ANBIETER VON
AKTIV UND PASSIV
WACHSEN WIR DEUTLICH™

Christian Pellis ist seit Januar 2021 neuer Chef von Amundi Deutschland.

Cash. sprach mit ihm tiber seine Pléne fiir 2021, die Trendthemen des Jahres und

iiber die neu aufgesetzte Investmentplattform Amundi Technology.

Herr Pellis, Sie waren bereits einmal im Zuge Ihrer Karriere in
Deutschland. Wie war es jetzt nach so langer Zeit die Verantwor-
tung fiir Amundi Deutschland zu tibernehmen?

Pellis: Es ist in der Tat sogar das dritte Mal, dass ich wieder nach
Deutschland ziehe. Das erste Mal war vor dreiflig Jahren, als ich
fiir zwei Jahre in Berlin gelebt habe, um dann in den Niederlan-
den mein Studium zu beenden. Das zweite Mal war dann fiir
meine Tatigkeit bei einem britisch-amerikanischen Asset Mana-
ger. Und jetzt das dritte Mal, was sich ein bisschen so anfiihlt,
als wiirde ich wieder nach Hause kommen. Die Sprache beherr-
sche ich, besser noch als das Franzgdsische. An meiner aktuellen
Rolle reizt mich, dass ich als CEO alle Geschiftsbereiche verant-
worte: die Produktion ebenso wie den Vertrieb {iber unsere drei
Vertriebskandle, den Client Service sowie alle dazugehdrigen
Backoffice Einheiten. Angenehm ist auch dass ich nicht mehr
permanent unterwegs bin. In meiner vorherigen Rolle bin ich viel
gereist und habe dabei viele Amundi Biiros weltweit gesehen.
Dabei habe ich viel gelernt, iiber die Unterschiede zwischen den
verschiedenen Landern usw. Aber das Reisen ist jetzt natiirlich
Corona bedingt kaum mehr moglich und auch nach der Pandemie
wird meine alte Rolle wahrscheinlich eine ganz andere sein, als
ich sie erlebt habe. Also ich denke, the timing is more or less
perfect.

Timing ist ein gutes Stichwort. Lassen Sie uns auf das Geschdift
des letzten Jahres blicken, auch wenn Sie dafiir noch nicht die
Verantwortung tragen. Wie lief das ,,Corona-Jahr* fiir Amundi
Deutschland?

Pellis: Weltweit hatten wir 2020 durchaus ein gutes Jahr, auch
wenn wir zunéchst die technischen Herausforderungen meistern
mussten. Die ersten drei Monate liefen wirklich sehr gut. Dann
begann die Corona-Zeit, in der wir zunichst die kommunikativen
Schwierigkeiten iiberwinden mussten. Dazu gehorte zum Bei-
spiel auch die Bereitstellung von PCs und Bildschirmen fiir un-
sere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, um ihnen das Arbeiten
von zu Hause zu ermdglichen. Aber auch das hat schlussendlich
geklappt, der Mensch ist schlie3lich sehr anpassungsfihig. Das
Arbeiten von zu Hause heraus funktionierte dann schnell sehr
gut und mittlerweile haben wir uns alle daran gewohnt. Ich den-
ke, auch zukiinftig wird die Betreuung der Kunden viel digitaler
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sein und Homeoffice Tage selbstverstindlicher. Wirtschaftlich
gesehen hat das Team beachtliches geleistet. Allein in Deutsch-
land hatten wir 2020 14 Milliarden Euro Mittelzufliisse. Ein sehr
guter Einstand fiir mich, aber damit hingt die Latte natiirlich
auch sehr hoch. Ich sehe es sportlich, man braucht Herausforde-
rungen, um immer wieder auszuloten, was geht. Mit etwas mehr
als 64 Milliarden Euro Assets under Management sind wir ein
sehr starker Partner fiir unsere Kunden in Deutschland und mit
der Einbindung ins Unternehmen auch auf der Weltbiihne. Ver-
glichen mit anderen ausldndischen Spielern im deutschen Markt,
sind wir da schon sehr prisent.

Fiihren Sie es auch auf Corona zuriick, dass es so gut gelaufen
ist, dass die Deutschen mehr Zeit hatten, sich tiber die Themen
Vermogensanlage und Altersvorsorge Gedanken zu machen?
Pellis: Ob die Zeit so richtig da war, weil ich gar nicht. Einer
unserer Sales-Leute sagte einmal ,,People are more concerned
about the health than the wealth®. Gerade zu Beginn der Pande-
mie war das fiir den Einzelnen mit Sicherheit richtig. Die Ge-
sundheit, die Familie, war viel wichtiger als die Frage, ob man
einen Euro mehr oder weniger in der Tasche hat. Die Situation
hat sich jedoch im Laufe der Pandemie verdndert. Speziell der
kurze Markteinbruch und die sehr schnelle Recovery haben
dazu beigetragen, dass sich auch Privatanleger an den Kapital-
mirkten engagiert haben. Dies wurde sicherlich, unterstiitzt
durch die wachsenden Méglichkeiten des Online-Bankings. Das
sehe ich auch ganz deutlich am Zuwachs in unserem ETF-Ge-
schift, das insbesondere die jiingere Generation der Anleger
begeistert. Im Radio hat unléingst eine junge Studentin erklért,
warum sie 100 Euro monatlich in einen Sparplan investiert und
warum sie dies iiber einen ETF tut. Das geschah in einer ganz
normalen Radiosendung, was vor zehn Jahren wohl nicht mog-
lich gewesen wire, weil einfach die Beschiftigung mit dem
Thema nicht da war.

Nun sind Sie seit dem 1. Januar 2021 Chefvon Amundi Deutsch-
land. Wie sehen Ihre Pline fiir dieses Jahr aus?

Pellis: Wir werden versuchen, das Niveau von 2020 zu halten.
Dariiber hinaus machen wir dieses Jahr viel mit ESG. Das ist das
Thema des Jahres. Bereits letztes Jahr haben wir in diesem Seg-
ment einen Boom gesehen — geférdert durch Corona und durch
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die Marktsituation — der sich in diesem Jahr fortsetzen sollte. War
es bis vor einigen Jahren ausschlieBlich ein Thema fiir instituti-
onelle Anbieter, riickt es jetzt mit viel Verve in den Fokus der
Privaten. ESG ist einer unserer Grundpfeiler seit der Griindung
2010, teilweise aber auch noch weiter zuriick. Beispielsweise war
bei Amundi Technology, unserer bewdhrten Investmentplatt-
form, bereits alles einprogrammiert, um Portfolios ESG-konform
zu managen. Das bringt uns nach vorne und verschafft uns auch
einen Vorsprung gegeniiber dem Wettbewerb. Zudem ist Europa
auf diesem Gebiet schneller als die USA und auch Asien. Euro-
péischen Asset Managern liegt das Thema ESG sehr am Herzen.
Das miissen wir positiv nutzen. Ein weiteres Thema ist natiirlich
der Shift von aktiv zu passiv, der sich nicht zuletzt wegen des
Drucks auf die Margen verstirken wird, verbunden mit der Fra-
gestellung: Wie positionieren wir uns als Amundi Deutschland
in dieser neuen Situation und was ist uns dabei wichtig? Aktives
Geschift ist flir uns nach wie vor von Bedeutung, aber die Ba-
lance wird sich langsam dndern, weil sich — und das ist das Po-
sitive — mehr Kunden auf der Retail-Seite fiir das Investieren
interessieren. Damit werden wir wachsen, aber auch der Markt
insgesamt.

INVESTMENTFONDS

Stichwort Glaubwiirdigkeit. Wie reagieren Vertrieb und Kunden
tiberhaupt auf die Tatsache, dass Amundi sowohl aktiv gemanag-
te als auch passive Fonds anbietet?

Pellis: In den Gesprachen mit den Kunden geht es nicht darum,
ein Produkt zu verkaufen, sondern ein Problem zu besprechen
und Losungen anzubieten. Was der Kunde letztlich auswihlt, ist
gar nicht so wichtig. Er muss sich damit wohlfiihlen. Ob passiv
oder aktiv, liegt am Bediirfnis des jeweiligen Kunden. Ich glaube
personlich sehr stark an aktiv, aber das heif3t nicht, dass ich kei-
ne passiven Fonds habe, denn ich bin iiberzeugt, dass man einen
Mehrwert damit generieren kann. Dariiber hinaus gibt es unter-
schiedliche Zeiten, in denen aktive oder passive Fonds erfolgrei-
cher sind. Das muss man dem Kunden natiirlich vermitteln, die
Entscheidung selbst, obliegt dann ihm. Als Unternehmen aber
nur eine der beiden Varianten im Angebot zu haben, wire auf
jeden Fall nicht marktgerecht.

Noch einmal zuriick zur Nachhaltigkeit. Brauchen wir einen
Standard, was das Thema ESG angeht, damit es auch fiir den
Vertrieb einfacher wird?

Pellis: Ja, ich wiirde es begriilen, wenn wir einen Standard eu-
ropaweit oder sogar weltweit hitten. Das wiirde es fiir einen
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sLangfristig wird es einen
ESG-Standard geben,
der europaweit gilt."

globalen Asset Manager sehr viel leichter machen. Aktuell haben
wir aber in Belgien einen anderen Standard als in Deutschland
und wiederum einen anderen in Frankreich. Allen kann man nur
bedingt gerecht werden und es gibt leider keine grofie Korrelati-
on, auch wenn wir versuchen, unsere Produkte weitestgehend
darauf abzustimmen. Ich denke aber langfristig wird es einen
Standard geben, der europaweit gilt. Das ist schon aus dem
Grund wichtig, weil wir kiinftig die Frage an den Kunden richten
miissen, ob und in welchem Umfang er ESG-konform investieren
mochte. Und wenn man dann Produkte hat, die nach SFDR Ar-
tikel 8 oder Artikel 9 klassifiziert sind, dann hat man auch L6-
sungen fiir den Kunden. Ich glaube, das ist ein Standard, den es
aktuell gibt. Damit kann der Berater gut arbeiten. Aber es ist
natiirlich wieder ein Extraaufwand fir den Berater, um den
Kunden das zu erkléren.

Das Thema ESG an sich ist alles andere als trivial. Die gesamte
Angebotspalette zu durchdringen, um auch haftungssicher zu
sein, ist aber fiir den Berater wohl nahezu unméglich.

Pellis: Das stimmt, aber ich frage mich, ob es fiir den Berater
wirklich notwendig ist, immer alle Fonds, die es am Markt gibt,
zu seiner Verfiigung zu haben, um erfolgreich zu sein. Er sollte
vielmehr versuchen, sich zu fokussieren. Der Trend in Richtung
einer zunehmenden Digitalisierung kann ihm auch hierbei hel-
fen, etwa durch eine Vorauswahl, die auch der Compliance ent-
spricht und durch die er nicht Gefahr lauft, falsch oder unzurei-
chend zu beraten. Auch als Produktgeber konnen wir hier sicher
unterstiitzend helfen.

Sie erwdhnten eingangs schon einmal kurz Amundi Technology.
Die Plattform wurde neu aufgesetzt. Was steckt dahinter und
welchen Mehrwert kénnen Kunden erwarten?

Pellis: Wir haben den groflen Vorteil, dass wir unsere eigene In-
vestmentplattform entwickelt haben, sodass sich Anderungen
recht schnell umsetzen lassen. Wir haben so iiber die letzten
Jahre eine leistungsstarke Plattform aufgebaut, die von rund 700
IT-Spezialisten, vorrangig in Paris und Dublin, aber auch in an-
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deren européischen Landern, stetig weiterent-
wickelt wird. Irgendwann kam die Frage auf,
ob sich die Plattform auch an Dritte vermarkten
lasst. Das haben wir jetzt in die Tat umgesetzt,
denn jeder, der Vermdgen verwaltet, benotigt
eine Investmentplattform. Unsere neue Einheit
Amundi Technology zielt darauf ab, Finanzin-
stitute bei der Bewiltigung der wachsenden
strukturellen Herausforderungen zu unterstiit-
zen und ihren Kunden digitale Losungen anzu-
bieten. Das Angebot umfasst ALTO Investment
Platform, eine modulare Plattform, die die ge-
samte Wertschopfungskette der Vermdgens-
verwaltung abdeckt, ALTO Wealth & Distribu-
tion Platform, eine modulare Core-to-Digital-
Plattform fiir diskretionéres Portfolio-Manage-
ment und Beratungslosungen sowie ALTO
Employee Savings & Retirement Platform, eine
konsolidierte Plattform zur Verwaltung der
Altersvorsorge.

Mit all den regulatorischen Anforderungen an
den Vertrieb - kénnen reine Produktanbieter
Ihrer Meinung nach in Zukunft noch iiberle-
ben?

Pellis: Wir sehen schon seit Jahren eine Bewe-
gung im Markt hin zu groBen, globalen Playern und Nischenan-
bietern. Fiir beides wird es meiner Ansicht nach weiterhin Bedarf
geben. Die grof3en Hauser zeichnet es jedoch zusehends aus, dass
sie neben den Produkten auch ihr Service-Angebot kontinuierlich
ausbauen — so wie wir dies mit Amundi Technology oder unse-
rem neuen Geschiftsbereich Amundi Outsourced Chief Invest-
ment Officer getan haben. Letztere ist eine Investment- und
Beratungseinheit, die Anlagedienstleistungen fiir institutionelle
Kunden und Family Offices anbietet. Solche Leistungen werden
sicherlich zukiinftig Differenzierungsmerkmale werden.

Was sind aus ihrer Sicht die gréfiten Herausforderungen in die-
sem Jahr, das noch immer von Corona geprdgt sein wird?
Pellis: Die Herausforderung fiir den Berater liegt in den hoch
bewerteten Aktienmérkten und in der Uberwindung der Angst-
schwelle des Kunden, damit dieser dennoch investiert. Dabei
sollte der Kunden verstehen, dass er das Nachsehen hat und
seine Vorsorgeliicke immer grof3er wird, je langer er das Geld auf
dem Sparbuch stehen ldsst. Und wenn Inflation wirklich kommt,
hat er ein noch grofieres Risiko. Er muss heute anfangen zu in-
vestieren. Ich verbinde das immer gern mit der Altersvorsorge-
problematik. Noch arbeiten wir alle, aber wenn wir in Rente
gehen, bekommen wir nicht mehr das, was unsere Eltern mal
bekommen haben. Und wenn unsere Kinder in Rente gehen,
dann wird es fiir sie noch viel schwieriger sein.

Letzte Frage. Yves Perrier wird Anfang Mai abgelost durch Va-
lérie Baudson. Welche Verdnderungen erwarten Sie?

Pellis: Valérie Baudson ist seit vier Jahren Vorsitzende des Auf-
sichtsrats von Amundi Deutschland. Sie kennt Amundi. Und ich
kenne Valérie, seit ich 2013 zu Amundi gekommen bin. Sie sorgt
auch weiterhin fiir Kontinuitat, das hat auch Yves Perrier in
seiner Ansprache betont und das ist wichtig fiir uns. Wir sind und
bleiben auf dem richtigen Weg.

Das Gesprach fiihrte Frank O. Milewski, Cash.
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Anlageschwerpunkte sind Energieeffizienz, Recycling und Wiederverwertung,
neue Werkstoffe, nachhaltige Land- und Forstwirtschaft, nachhaltiger Transport, Erhalt
der natiirlichen Artenvielfalt, nachhaltige Wassernutzung, Verringerung der Schadstoff-

belastung von Luft, Boden und Gewadssern.

OKOWORLD KLIMA begegnet damit den drei zusammenhingenden Herausforderungen
Raubbau (Rohstoffverknappung, Belastung der Okosysteme), Klima und Wasser.

Ausgeschlossen sind Unternehmen, die ohne
zukunftsfahige Losungen zur Vergrofierung

der Probleme beitragen.

DEUTSCHER

ECKDATEN ZUM OKOWORLD KLIMA WERTENTWICKLUNG QoNggz"oRE'S
Fondsart Aktienfonds YTD 1,49 %
Wé&hrung EUR 1)Jahr 52,75 %  HERAUSRAGEND.
Anlageregion weltweit nachhaltige Anlagen 3 Jahre 78,67 %
Auflagedatum 27.)uli 2007 5 Jahre 168,04 %
KVG | Fondsmanager OKOWORLD LUX S.A. In 2019 37,12 %
Fondsvolumen 511,33 Mio. EUR (26. Februar 2021) In 2020 46,05 % ‘ Fo”"?f

OKOWORLD
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https://www.oekoworldklima.com/start

INVESTMENTFONDS

FINANZKOMMUNIKATION:
ESG UND SOCIAL MEDIA ALS

PROBLEMLOSER

Wenig Unterschiede zur Konkurrenz und héufig fehlende Relevanz: Das sind die grofiten

Probleme in Kommunikation und Aulendarstellung vieler Finanzunternehmen — und

dessen sind sich die Kommunikationsabteilungen der Unternehmen bewusst. Das zeigt eine

internationale Studie der weltweit titigen PR-Agentur Edelman. 2021 bietet ideale Chancen,

sich von der Konkurrenz abzuheben.

as Anleger-Initiativen jahrzehntelang nicht ge-
schafft haben, hat der Lockdown unbeabsichtigt
erreicht: Die Deutschen wenden sich langsam,
aber sicher vom Sparbuch ab und investieren
stattdessen in Aktien, Fonds und ETFs. Das Ergebnis: In
Deutschland gibt es so viele Aktienanleger wie zuletzt vor 20
Jahren. Bereits im vergangenen Mirz und April, als die Corona-
Krise und die Angst vor einer weltweiten Rezession zu einem
starken Nachgeben der Kurse gefiihrt hatten, trauten sich viele
Anleger erstmals an die Aktienmarkte. Im Laufe des Jahres
2020 stieg die Zahl der Aktiensparer um 2,7 Millionen auf
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insgesamt 12,4 Millionen — ein Anstieg um fast 27 Prozent. Das
belegen aktuelle Zahlen des Deutschen Aktieninstituts. Beson-
ders junge Menschen unter 30 hitten den Weg an die Borse
gefunden. Hier steigerte sich die Zahl der Anleger um 600.000
im Vergleich zum Vorjahr, was einem Plus von fast 70 Prozent
entspricht. Anstatt in Urlaube, Unternehmungen oder Eink&ufe
floss das Geld vieler Deutscher also in Aktien, Fonds oder ETFs
—und der Trend diirfte anhalten.

Bei Finanzdienstleistern miisste Hochstimmung herrschen.
Neue Kundengruppen informieren sich iiber Moglichkeiten, ihr
Gespartes fernab vom Sparbuch anzulegen. Doch in den Kom-
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munikationsabteilungen der Finanzunternehmen dominiert
eher Ernilichterung: Anstatt die Anlagewilligen mit klaren
Botschaften und spannenden Inhalten fiir sich zu gewinnen,
wird zumeist weiterhin fast austauschbarer Content kommuni-
ziert — vieles davon finden die Kommunikatoren selbst nicht
interessant. Das ist das Ergebnis einer Edelman-Umfrage unter
vierzig unserer internationalen Finanzkunden, darunter einige
der weltgroften Asset Manager, Vermdgensverwalter, Banken,
Versicherungen und Consumer Finance-Unternehmen. Zwei
Drittel der Befragten sind sich der Diskrepanz bewusst, zwi-
schen dem, was ihr Unternehmen kommunizieren will, und
dem, was Medien und Kunden interessiert. Egal ob CCO, Head
of Communications oder senioriger Kommunikationsverant-
wortlicher, man ist sich einig: Mehr Differenzierung und Rele-
vanz miissen her. 78 Prozent sehen es gar als ihre grof3te Her-
ausforderung an, ihr Unternehmen kommunikativ von der
Konkurrenz abzuheben, insbesondere im Bereich der Produk-
te und Dienstleistungen.

Um diese Herausforderung zu bewiltigen, bietet das Jahr
2021 jedoch die ideale Gelegenheit, denn ein Thema wird die
Branche starker beherrschen denn je — Nachhaltigkeit und ESG.
Das bedeutet fiir Unternehmen, sich hier nicht nur iiber ihre
Produkte, sondern auch iiber ihre Kommunikation erfolgreich
positionieren zu konnen und auch zu miissen, um tiberhaupt aus
der Menge der Anbieter hervorzustechen. Denn das Thema
Nachhaltigkeit liegt den Deutschen am Herzen: Laut dem Ins-
titut fiir Demoskopie Allensbach machen sich derzeit 53 Pro-
zent der 30-59-Jdhrigen grofle Sorgen um die Klimaerwir-
mung. Und das schldgt sich im Anlageverhalten nieder. Laut
BVI entfiel im vergangenen Jahr bereits knapp die Hilfte des
Neugeschiftes bei Publikumsfonds auf nachhaltige Produkte.
Tendenz steigend. Neben dem Interesse der Anleger sorgt zu-
dem die EU-Offenlegungsverordnung dafiir, dass das Thema
ESG die Kommunikationsabteilungen beschéftigt. Die Wich-
tigkeit ist den Kommunikatoren klar: 98 Prozent halten laut der
Edelman-Umfrage das Thema ESG fiir sehr wichtig, 83 Prozent
planen folgerichtig auch, in diesem Bereich verstarkt zu kom-
munizieren.

Dennoch hat die Darstellung ihres Engagements rund um
den Klimawandel nur fiir 15 Prozent der Unternehmen aller-
hochste Prioritdt in der Kommunikation. Corona und die wirt-
schaftlichen Folgen der Pandemie laufen der Umwelt bei
den meisten PR-Abteilungen den Rang ab. Darzustellen,
wie das eigene Unternehmen im Rahmen der wirt-
schaftlichen Erholung aufgestellt ist, bezichungsweise
wie es zu dieser Erholung beitrégt, ist fiir 45 Prozent
der Befragten das Hauptanliegen im laufenden Jahr.

15 Prozent wollen 2021 lieber Produktneuheiten und
andere Innovationen pushen, genauso viele Unterneh-
men setzen vorrangig auf die Ansprache von jungen
Menschen. Sie wollen ihre Kommunikation so gestal-
ten, dass sie fiir jiingere Kundengruppen relevant
bleiben und sich trotz disruptiver Entwick-

lungen und Konkurrenten in ihrer Bran-

che deren Aufmerksamkeit sichern.

Zehn Prozent gaben an, ihre Kommu-

nikation auf die Rechtfertigung von

hohen Gebiihren auch in schwieri-

gen Marktkonditionen fokussie-

ren zu wollen.

INVESTMENTFONDS

Doch damit die PR-Abteilungen ihre Top-Themen 2021
erfolgreich kommunizieren kdnnen, miissen sie weg von den
uniformen Inhalten, die weder bei Medien noch Kunden an-
kommen. Allerdings haben fast zwei Drittel der Teilnehmer an
der Edelman-Umfrage Probleme damit, intern Inhalte mit
Nachrichtenwert zu generieren. Und das verwundert nicht — in
nur etwa der Hélfte der Unternehmen sieht das oberste Ma-
nagement die Wichtigkeit, sich selbst in der Offentlichkeit zu
duflern, und ist auch bereit, dafiir Zeit einzuplanen. Dabei ist
die Rolle des CEO bei der Schaffung von Vertrauen, fiir die
Positionierung und fiir den Aufbau einer Marke gar nicht zu
unterschitzen, wie das Edelman Trust Barometer jedes Jahr
wieder aufs Neue belegt. Klar ist: Kommunikation hat intern
oft einen zu geringen Stellenwert.

Offentlichkeitsarbeit ist keine liistige Pflicht,
sondern die Kiir. Die wichtigste Frage lautet:
»Was interessiert die Kunden?

Auf echtes Thought Leadership setzen, CEO-Positionie-
rung und Social Media — das sind die Wege aus der grauen
Kommunikationswiiste und so sehen das auch 95 Prozent der
PR-Verantwortlichen. Um diese MaBnahmen erfolgreich um-
setzen zu kdnnen, ist vor allem eines nétig: Ein Umdenken in
den Unternehmen — nicht nur Engagement und Involviertheit
vom obersten Management sind essentiell, sondern auch das
Verstiandnis bei den internen Content-Lieferern aus den Fachab-
teilungen. Offentlichkeitsarbeit ist keine listige Pflichtiibung,
sondern Kiir. Und die wichtigste Frage lautet ,,Was interessiert
die Kunden?* und nicht ,,Wozu mdchte ich etwas sagen?“.

Zudem sollten Finanzunternehmen das Thema Social Me-
dia endlich wirklich annehmen. Ein Alibi-LinkedIn-Account,
auf dem Pressemitteilungen verdffentlicht werden, ist keine
Social-Media-Strategie. Unternehmen aus dem Consumer-
Goods-Bereich mogen es gefiihlt leichter haben, aber auch mit
komplexeren Themen erreicht man — mit dem richtigen Ansatz
—seine Zielgruppen auf Instagram, Twitter und Co.. Auch wenn
die Kommunikatoren zu 100 Prozent die traditionellen Medien
weiterhin fiir hochst relevant halten, ist ihnen bewusst, dass

langst nicht nur die jungen neuen Anleger hier unterwegs

sind und ihr Geld tiber Handy und App anlegen.
Und zuletzt gilt es, schnell und beherzt zu
handeln. Denn wenn der Lockdown endet und
geoffnete Grenzen, Geschifte und Restaurants
wieder zum Geld ausgegeben animieren, ist es
wichtig, bei den Anlegern bereits im Kopf fest
verankert zu sein. Ausreichende Mittel diirften
vorhanden sein, um die nétigen Verdnderungen
und die neue ESG-Kommunikation voranzu-
treiben. SchlieBlich durften sich 33 Prozent der
befragten Kommunikationsabteilungen in
diesem Jahr tiber eine Erhohung ihres

Budgets freuen.

Autorin Stefanie Henn ist Senior
Consultant Financial Services
bei Edelman.
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NEUE PRODUKTE

OKORENTA

Grine Sachwerte treffen
den Nerv der Anleger

Reale Wertschdpfung und messbare Nachhaltigkeit sind fiir immer mehr Anleger entscheidende
Faktoren bei der eigenen Vermdgensplanung. Wahrend Sachwerte wie Immobilien als Basisinvestment
einen festen Platz in der Gunst der Anleger haben, ziehen inzwischen auch die Erneuerbaren Energien
auf breiter Front nach. Geldanlagen in Wind- und Solarenergie sind nachgefragt wie nie. Das

bestitigt Jorg Busboom, Experte fiir Sachwertinvestments und Geschiftsfiihrer der OKORENTA-

Gruppe, im Gesprach.

Herr Busboom: Die OKORENTA gehort
mit 22 Jahren Erfahrung, 9.600 Anle-
gern und einer Viertelmilliarde Euro
verwaltetem Anlegerkapital zu den be-
deutendsten Anbietern im Sachwertseg-
ment Erneuerbare Energien. Was genau
macht den Reiz dieser Anlageform aus
und warum erkennen immer mehr Anle-
ger speziell in OKORENTA-Portfolio-
fonds die perfekte Beimischung fiir ihre
Anlagestrategie?

Busboom: Einer der wichtigsten Fakto-
ren ist sicherlich, dass sie nicht mit den
klassischen Finanzmérkten korrelieren.
Je nervdser diese sind, desto grofer ist
der Wunsch der Anleger, das eigene
Vermogen zu stabilisieren und es von
dem ,,Auf und Ab*“ der Kurse abzukop-
peln. Unsere Portfoliofonds gehdren zu
solchen schwankungsresistenten Anla-
geformen, denn die darin gebiindelten
Energieparks schaffen als produzierende
Sachwerte realen Mehrwert und damit
fiir die Anleger regelmaBige, solide Aus-
zahlungen.

Die Erneuerbaren Energien gelten als weltweite Zukunftsbran-
che. Was bedeutet das fiir Anleger, die in diesem Bereich inves-
tieren?

Busboom: Anleger werden griine Stromproduzenten und wir-
ken mit an der regenerativen Stromerzeugung, deren Bedeutung
in dem Mafle zunehmen wird, wie die Digitalisierung, die
Elektromobilitdt und die Nutzung von Strom als neuem Brenn-
stoff voranschreiten. Im Jahr 2020 haben Wind- und Solarener-
gie bereits fast die Hélfte des Strombedarfs in Deutschland
gedeckt und der weitere Ausbau ist politisch und gesellschaft-

lich gewollt. Wer in Erneuerbare Ener-
gien investiert, wird Akteur in einem
Schliisselmarkt mit gigantischen Poten-
zialen.

Alle reden von Impact Investing und
wiinschen sich Anlageprodukte, deren
okologische und soziale Wirkung kon-
kret und messbar ist. Wie verhalten sich
Sachwertanlagen in Erneuerbare Ener-
gien und speziell Ihre Portfoliofonds zu
diesem Thema?

Busboom: Erncuerbare Energien geho-
ren ultimativ zu den wichtigsten Instru-
menten im Kampf gegen die Erderwér-
mung. Sie ersparen der Umwelt jahrlich
viele Tonnen des klimaschddlichen
CO2. Eine Beteiligung in Hohe von zum
Beispiel 20.000 Euro in OKORENTA-
Fonds bewirkt, dass jahrlich 45 t CO2
eingespart und 19 Dreipersonen-Haus-
halte mit sauberem Strom versorgt wer-

Jorg Busboom, Geschéftsiihrer den.
der OKORENTA-Gruppe

Kommen wir zu Threm aktuellen Fonds.

Was bietet er Anlegern?

Busboom: Mit unserem Portfoliofonds
OKORENTA Erneuerbare Energien 12 kénnen Anleger alle
hier genannten Vorziige nutzen. Ebenso wie die Vorgédnger der
bewidhrten Serie investiert er in Wind- und Solarparks an ver-
schiedenen Standorten, im Bereich Solar sogar weltweit. Diese
risikogemischte Portfoliostrategie unterstiitzt die Wertbestén-
digkeit der Investments und gleicht mdgliche Ertragsschwan-
kungen einzelner Parks aus. Kurz gesagt: der Fonds bringt
unsere Okorentable Strategie auf den Punkt. Wie immer bei
unseren Publikumsfonds ist eine Beteiligung ab 10.000 Euro
moglich.

Kontakt: OKORENTA, Kornkamp 52, 26605 Aurich, www.oekorenta.de, vertrieb@oekorenta.de
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SPECIAL SACHWERTE & IMMOBILIEN EDITORIAL

Frank O. Milewski, Cash.-Chefredakteur
milewski@cash-online.de

EIN NEUER MANTEL

Kennen Sie ELTIF? Nein, sollten Sie aber. Eigentlich ist ELTIF schon ein alter Hut und erblickte
bereits 2015 per EU-Verordnung das Licht der Welt. Aber es ist wie so hiufig im Leben und nicht
wenige Musiker konnen im wahrsten Sinne des Wortes ein Lied davon singen. Da komponieren
sie einen Hit und niemand merkt es. Erst Jahre spiter stiirmt der Song die Charts. Ob ELTIFs —die
Kurzform fiir European Long Term Investment Fund — auch zum Chartstiirmer wird, bleibt ab-
zuwarten. Fakt ist aber, dass dieses Fondsvehikel erst jetzt an Fahrt gewinnt.

Warum, lisst sich kaum sagen, manche Dinge brauchen eine Weile, bis ihr Nutzen oder ihre Vor-
teile erkannt werden. Und zumindest qua definitionem ist der Nutzen immens. Nach dem Willen
der EU stellen ELTIFs einen Rechtsrahmen fiir langfristige Investitionen in die Realwirtschaft,
speziell in Infrastruktur und Private Equity, aber auch Immobilien, wenn sie keine Spekulations-
objekte darstellen. Schon und gut werden Sie sagen, es gibt bereits offene Fonds mit dem demselben
Anlageziel. Das stimmt, aber dort werden ausschlie3lich borsennotierte Assets gebiindelt. ELTIFs
dagegen vereinen illiquide Assets aus den genannten Segmenten und werden sehr transparent nach
strikten Anlagegrundsitzen gemanagt und kontrolliert, sodass Anleger zumindest von dieser Sei-
te keine zusitzlichen Risiken tragen miissen. Der Vorteil fiir Emittenten von ELTIFs besteht darin,
dass die Fonds — erfiillen sie bestimmte Grundsitze — europaweit vertrieben werden diirfen. Erste
Fonds dieser Art sind bereits am Markt, weitere werden wohl folgen, wenn die Vorteile und Funk-
tionsweisen (siehe auch Seite 84) noch groBere Produktanbieter- und Anlegerkreise erreichen.
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KOLUMNE

Sebastian Wagner
ist Geschaftsfiihrer von
Hausgold talocasa GmbH, Hamburg

Stark unter Druck

patestens seit Corona heifit es fiir die gesamte Makler-

branche, ihre Strategie neu zu iberdenken. Fokus liegt

dabei auf der kompletten Digitalisierung der Arbeits-

prozesse in Kombination mit dem weiterhin personli-
chen Kontakt zu den Kunden. Nicht immer ein einfaches Un-
terfangen. Das hier noch Spielraum ist, belegt eine aktuelle
Maklerumfrage, die wir durchgefiihrt haben. Dabei wurde
deutlich, dass die Digitalisierung die Immobilienbranche bis
dato noch nicht komplett durchdrungen hat. Auch wenn durch
den zusitzlichen Antrieb von Corona und die sich verdndernden
Anspriiche der Kunden schon viele Bereiche digital geworden
sind: Online-Besichtigungen, die Moglichkeit einer ersten
Online-Immobilienbewertung oder das Inserieren und Einstel-
len von Online-Exposés inklusive Videos sind zur Normalitét
geworden. Doch hinter diesen einzelnen Bereichen stecken oft
noch keine automatisierten Prozesse. Uber 80 Prozent der be-
fragten Makler gaben bei unserer Umfrage an, dass die Digita-
lisierung ihren Arbeitsalltag zwar stark beeinflusst und sie sich
einfachere, transparente und digitale Prozesse wiinschen, vor
allem in der Verkaufsabwicklung. Doch standardisierte Verfah-
ren haben insbesondere kleinere Maklerbiiros noch lange nicht
etabliert. Gerade mal drei Prozent gaben an, dass sie digital
schon gut aufgestellt sind oder zumindest Teilbereiche digita-
lisiert haben. Herausforderung sei fiir knapp 90 Prozent der
befragten Makler zusitzlich, dass die Immobilienverkaufer
neben Kompetenz immer noch am meisten Wert auf Sympathie
zum Makler legen. Diese beiden Punkte mit der Digitalisierung
zu vereinen, sei nur schwer umsetzbar.

Doch dass die Makler etwas tun miissen, ist spatestens seit
Corona klar: Uber 75 Prozent der befragten Immobilienmakler
gaben an, dass sich ihre Arbeit durch die Pandemie veridndert
hat. Aufgefallen ist insbesondere, das der Verkaufsprozess einer
Immobilie insgesamt langer dauert. Das gaben iiber 60 Prozent

der befragten Makler an. Und auch das Verhalten der Verkaufer
unterliegt dem digitalen Wandel: Verkdufer suchen nicht mehr
offline in der Zeitung nach einem Makler sondern hauptsichlich
online. Wenn ein Makler dementsprechend online nicht gut
aufgestellt ist, hat er das Nachsehen. Und die Konkurrenz
schlift nicht: In den letzten zehn Jahren wurde ein Anstieg der
Makler um 80 Prozent verzeichnet. Gleichzeitig haben sich im
Zuge von Corona weitere digitale Angebote entwickelt. Makler
sehen sich dadurch also zusehends mehr unter Druck. Hinzu
kommt, dass sich auch die Bediirfnisse der Verkdufer verandert
haben: Sie wiinschen sich mehr Transparenz, einfache und
schlanke Prozesse sowie eine schnelle, direkte Kommunikati-
on. Wiinsche, die Makler oft nicht erfiillen konnen, weil sie
entweder das Geld fiir erforderliche Investitionen nicht haben
oder ihnen das nétige Wissen dafiir fehlt. Helfen kénnen dann
Onlineplattformen wie Hausgold. Wir haben uns auf die Be-
diirfnisse der Verkdufer eingestellt und sorgen dafiir, dass der
gesamte Verkaufsprozess digital und transparent wird und die
Makler dank effizienter Tools Zeit haben, sich um ihre Kunden
personlich zu kimmern, um sie auf dem sehr emotionalen Weg
»Hausverkauf* zu begleiten. Das gelingt dank unseres jahre-
lang entwickelten Algorithmus und unserer Datenbank mit
mehreren tausend Partnern. So helfen wir Verkdufern, den
passenden regionalen Makler zu finden - und umgekehrt: Dem
Makler werden bei uns Objekte angeboten, mit denen er sich
auskennt. Entscheidende Parameter sind da zum Beispiel bis-
heriger Verkaufserfolg, Erfahrung mit &hnlichen Immobilien,
Vertrautheit mit der lokalen Umgebung oder Kundenreferen-
zen. Das hilft natiirlich auch dem Verkéufer. So erzielen beide
Seiten das beste Ergebnis in Sachen Immobilienverkauf.

Unser Tool kiimmert sich neben einer perfekten Neukun-
den-Akquise auch um das Kunden-Management. Das und die
hohe Transparenz der digitalen Prozesse und Automatisierun-
gen vereinfachen dem Makler die Arbeit. Wir unterstiitzen
Makler also dabei, digital(er) zu werden und Arbeitsprozesse
zu vereinfachen. Das hier ein grofler Bedarf ist, zeigen auch
unsere Zahlen: Der Zulauf an Maklern, die sich unserem Netz-
werk anschlieBen wollen, steigt sukzessive nach oben. Aktuell
erhalten wir viele Anfragen und kénnen monatlich iber 200
neue Makler in unser Netzwerk aufnehmen und etablieren.
Davon profitieren wiederum die Verkdufer. Zusitzlich haben
wir ein Makler-Gremium initiiert, damit sich Makler und das
Hausgold Management regelmifig austauschen konnen. Da-
durch werden die Beriihrungséingste seitens der Makler, die
noch vor einiger Zeit herrschte, endgiiltig passé sein.

Kaufimmobilien: Deutsche wollen mehr Platz

Die Nachfrage nach Eigentumswohnungen und Hausern zum Kauf ist im Vergleich zum Vorjahr um ein Drittel gestiegen.

Entgegen landldufiger Vermutungen hat die Corona-Pandemie
den Markt fiir Wohnimmobilien bisher nicht einbrechen lassen.
Ganz im Gegenteil: Corona und die allgemeine Marktlage haben
zu einem verstarkten Nachfrageschub nach Wohnimmobilien
zum Kauf gefiihrt. Im Februar 2021 gingen auf Immoscout24 33
Prozent mehr Kontaktanfragen fiir Hiuser zum Kauf ein als im
Vorjahr. Fiir Eigentumswohnungen stieg die Nachfrage um 34
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Prozent. Vor allem Eigentumswohnungen, die ausreichend Platz
fiir Homeoffice und Homeschooling bieten, haben im vergange-
nen Jahr an Attraktivitit gewonnen. Im Januar 2021 gingen 133
Prozent mehr Kontaktanfragen fiir Eigentumswohnungen iiber
150 Quadratmetern ein als im Vorjahreszeitraum. Im Februar
2021 lag der Wert bei 129 Prozent, im Dezember 2020 bei 65
Prozent.



Das Emissionshaus Verifort Capital hat seinen neuen Immobilien-
fonds (AIF) fiir Privatanleger im Bereich Healthcare platziert.

Mit unserem neuen Fonds »Verifort Capital HC1«
bieten wir Anlegern die Mdglichkeit, sich am
Zukunftsmarkt von Immobilien im Pflegebereich
zu beteiligen. Aufgrund der demografischen
Entwicklung richten wir bewusst den Blick auf
diesen stark wachsenden Zukunftsmarkt und
investieren in Immobilien aus den Bereichen
stationdre Pflegeheime, betreutes Wohnen sowie
Tages- und ambulante Pflege in Deutschland.
Als Beteiligungs- und Immobilienunternehmen
stehen wir mit unserem Investmentansatz fiir
Verldsslichkeit, Transparenz und Werthaltigkeit.

m X

Die wichtigsten Fakten zum Fonds

+ Mindestbeteiligung 5.000 € zzgl. Ausgabeaufschlag
von 5%

« Vierteljdhrliche Ausschiittung in Héhe von 4,75 % p. a.
vor Steuern (Prognose)

+ Wir, die Verifort Capital, investieren selbst einen
Betrag von 1,6 Mio. €

Erfahren Sie mehr iber unsere neuesten Aktivitdten
auf LinkedIn und Xing oder besuchen Sie uns auf:

www.verifort-capital.de

@ Verifort Capital
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Theodor J. Tantzen
ist Vorstand der Prinz von
Preussen Grundbesitz AG.

Fakten statt
Spekulationen

irtschaftlich angespannte Zeiten wie jetzt schei-

nen der ideale Nahrboden fiir Pessimisten und

Panikmacher zu sein. Als wiren die wirtschaft-

lichen Folgen der Corona-Pandemie nicht schon
grof} genug, wird jetzt mal wieder das abrupte Ende des Immo-
bilienbooms verkiindet. Uber eine in Bilde platzende Immobi-
lienblase wird in namhaften Medien ausfiihrlich résoniert. Sind
schlechte Nachrichten wirklich immer gute Nachrichten? Wohl
kaum, noch dazu, wenn solche Nachrichten lediglich Spekula-
tionen darstellen.

Gibt es denn aktuell eine Immobilienblase in der Bundes-
republik? Hier kann man nur mit einem klaren Nein antworten.
Die Corona-Pandemie hat vielmehr gezeigt, wie stabil die
Branche ist, weil Immobilien in jeder wirtschaftlichen Krise
die wertstabilste Anlage darstellen. Wer in Immobilien inves-
tiert, sichert nicht nur sein Geld vor einem Wertverfall, sondern
betreibt vielmehr einen lukrativen Vermogensaufbau.

Der deutsche Immobilienboom ist auch in der Corona-
Pandemie nicht zu bremsen. Unverindert steigen vor allem in
und rund um die deutschen Metropolen die Hauserpreise deut-
lich an. Wer bevorzugt von preislichen Uberhitzungen spricht,
verkennt dabei oft und gerne die wahren Griinde der steigenden
Immobilienpreise und spricht lieber nur von Anzeichen. Aber
auch das sind eher reine Spekulationen.

Als wahrer Preistreiber ist zuallererst der grofe Mangel an
verfiigbaren Wohnungen und Baufldchen in den Stidten zu
nennen. Mittlerweile werden Bauflachen in Stddten fast nur
noch im Bieterverfahren verkauft. Aber auch jahrlich steigende
Lohne, die hoheren Materialkosten sowie die wachsenden Ne-
benkosten fiir den Immobilienerwerb tragen ihren Teil zum
Preisanstieg bei. Zu guter Letzt werden durch die nachvollzieh-
baren Preissteigerungen der Immobilien auch die hohere Ar-
chitektenhonorare fillig. Fazit: Wir haben keine spekulative
Uberhitzung der Immobilienpreise, sondern vielmehr einen
Preisanstieg, der das Ergebnis der allgemeinen wirtschaftlichen
Entwicklungen ist.

Gegen eine drohende Immobilienblase sprechen vor allem
die unverédndert soliden Finanzierungen der Immobilien. Denn:
Niemand erhilt bei deutschen Banken so locker seinen Baukre-
dit, wie es etwa in Amerika vor dem Jahr 2008 mdglich war.
Zudem sind die deutschen Privathaushalte nicht tiberschuldet,
so dass die Banken auch nicht mit Kreditausfillen im grofen
Stil rechnen miissen.

Verbraucher haben ferner in der Corona-Pandemie weniger
in ihren Konsum investiert, sondern viel mehr Geld als sonst
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auf die hohe Kante gelegt. Das vergrofert naturgeméf wieder
den verfiigbaren Spielraum fiir einen Immobilienkauf und
senkt die Zinsbelastung. Die aktuellen Bauzinsen sind unver-
andert niedrig.

Dass am Ende die Immobilien in Metropolen und in deren
Speckgiirteln teurer werden und sich die Preisentwicklung von
dem Anstieg der Lohne und Mieten abkoppelt, ist nicht zwin-
gend ein Beleg dafiir, dass nun angeblich in Kiirze eine Immo-
bilienblase platzt. Die Dynamik des Marktes wird schlicht von
dem zu geringen Wohnangebot und der grolen Nachfrage be-
stimmt. Leerstdnde bei Wohnimmobilien oder vor ihrem Ei-
gentumserwerb zuriickschreckende Biirger — das ist nicht
wirklich zu beobachten.

Lassen wir uns also nicht stindig durch Angste lihmen, die
die Medien mit immer wieder neu prognostizierten Katastro-
phenszenarien schiiren. Es ist serdser, mit Fakten zu argumen-
tieren: Es gibt leider in den deutschen Ballungsgebieten zu
wenig bezahlbaren Wohnraum. Das zu dndern, ist eine grof3e,
verpflichtende und langst noch nicht erfiillte Aufgabe der Poli-
tik, auf Ebene des Bundes, der Linder und der Stadte. Klar ist,
solange kein Uberangebot an Wohnraum besteht, werden sich
die Preise der Immobilien nicht entspannen.

Immer mehr potenzielle Kaufer weichen
auf das Umland aus, um dort ihren Traum von
Wohneigentum zu verwirklichen

Es ist natiirlich kein Wunder, dass deshalb immer mehr
Kaufer in das Umland der Metropolen ausweichen, um wenigs-
tens dort ihren Traum vom Wohneigentum zu realisieren. Na-
tlirlich ist man auch auf dem Land nicht vor Preissteigerungen
gefeit, allein schon wegen der unverdndert hohen Nachfrage.
So entstehen seit Jahrzehnten die héheren Durchschnittspreise
der Immobilien in der Zukunft. Eigentum zu Schnéppchenprei-
sen darf in unserer gegenwartigen Situation auf dem Immobi-
lienmarkt niemand erwarten.

Die Entwicklung zeigt vielmehr, wie beliebt Eigenheime
hierzulande sind und wie wenig Wirksames unsere Politiker in
der Wohnungspolitik unternehmen, um die vorhandene Nach-
frage zu stillen und den seit Jahrzehnten vorhandenen Wohn-
raummangel effektiv zu beseitigen. Eigenheime sind und blei-
ben ein grofles Grundbediirfnis des Menschen. Corona hat den
hohen Wert der eigenen vier Wande deutlich vor Augen gefiihrt.

Auch wenn es aktuell schwerer denn je ist, bezahlbaren
Wohnraum in der gewiinschten Lage zu finden, ist es dank der
Niedrigzinsen unverindert leicht, den Traum von den eigenen
vier Winden zu realisieren. Packen wir es jetzt an, investieren
wir in wertstabile und sogar lukrative Sachwerte — lassen wir
uns nicht von spekulativen Berichten iiber drohende Immobi-
lienblasen Angst machen.

Und: Was wire denn, wenn tatsidchlich eine Immobilien-
blase platzen wiirde? Die wenigsten miissen Angst haben —
Kaéufer wiirden wohl zuriickschrecken und ,,iiberteuerte® Im-
mobilien vorerst nicht kaufen. Immobilienbesitzer, die ihr
Wohneigentum bereits abgezahlt haben und keinen Hausver-
kaufplanen, wiren die Gewinner. Sie konnen die Krise schlicht
aussitzen bzw. ,,auswohnen®. Nur wer tatsichlich verkauft oder
verkaufen muss, wiirde einen Wertverlust seiner Immobilie
spliren.
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Zukunftsmarkt Pflegeimmobilien:
Investitionen mit Wirkung

Der wachsende Anteil dlterer Menschen in Deutschland und der
damit einhergehende steigende Bedarf an geeigneten Pflegeplit-
zen stellt eine langfristige Herausforderung fiir unsere Gesell-
schaft dar. Die Zahlen sprechen hierzu eine klare Sprache: Bis
2030 diirfte sich die Zahl pflegebediirftiger Menschen hierzulan-
de um rund 700.000 auf {iber vier Millionen erhéhen, bis 2050
sogar auf mehr als fiinf Millionen. Aktuell existieren in Deutsch-
land rund 13.600 Pflegeheime, mit etwa 930.000 Pflegeplitzen,
deren Auslastung im Jahr 2017 bereits bei liber 90 Prozent lag
— bei steigender Tendenz konnten bis 2030 rund 300.000 Pflege-
plétze fehlen.

Langfristige Investition in Healthcare-Immobilien
Diese weiterwachsende dauerhafte Nachfrage nach Health-
care-Immobilien bietet sehr gute Moglichkeiten fiir langfristige
Investitionen. Denn der demografische Wandel wird sich weiter
fortsetzen — und dies im Gegensatz zu Wohn- oder Gewerbeim-

»Anleger kénnen
bereits mit kleinen
Betragen am
professionellen
Immobilienmarkt
teilhaben*

Rauno Gierig, CSO
bei Verifort Capital

mobilien ganz oder zumindest zu sehr gro3en Teilen konjunktu-
runabhéngig. Dies hat sich zuletzt in den Zeiten der Corona-
Pandemie erst wieder deutlich gezeigt.

Mit dem ,Verifort Capital HC1‘, dem ersten Fonds einer neu-
en Serie an Alternativen Investmentfonds, die gezielt deutsch-
landweit in Pflege- und Healthcare-Immobilien investieren, er-
moglicht Verifort Capital Anlegern, sich an der Entwicklung
dieses Zukunftsmarkts zu beteiligen. Mit einer Mindestbeteili-
gung von 5.000 Euro richtet sich der Publikums-AIF gezielt an
Privatanleger, die bereit sind, Geld langfristig zu investieren.

Bei der Objektauswahl kann Verifort Capital in der Unter-
nehmensfithrung auf seine eigene langjahrige Erfahrung im
Pflegeimmobilienbereich zuriickgreifen. So hat der CEO Frank
M. Huber in der Vergangenheit selbst als Geschiftsfiihrer eine
Pflegeeinrichtung geleitet. Der Beiratsvorsitzende Mario Lieber-
mann bringt fast 14 Jahre Erfahrung im Bereich der Sozialim-
mobilien mit und hat bereits mehrere Pflegeheimfonds verant-
wortet. Fiir den Fonds infrage kommende Einrichtungen miissen
den Bewohnern unter anderem einen hohen und modernen Le-
bensstandard bieten koénnen, gleichzeitig priift Verifort Capital
die jeweiligen Betreiber sehr genau hinsichtlich ihrer Erfahrung
und bisherigen Arbeit.

Mit einer Pflegereinrichtung im niedersdchsischen Dorpen
wurde im Januar 2021 das erste Objekt in den AIF integriert und
hat mit seinen laufenden Ertriagen bereits fiir eine Vorabausschiit-
tung an die bisherigen Anleger gesorgt. Weitere geeignete Fond-
sobjekte hat Verifort Capital bereits in der Endphase der Priifung,
so dass der Fonds moglichst bald um weitere Immobilien erwei-
tert wird.

Verifort Capital ist der bisher einzige Asset-Manager mit [ISO
9001-Zertifizierung und auf die Bewirtschaftung sowie den
Handel von Healthcare- und Gewerbeimmobilien spezialisiert.
Das Unternehmen erreichte 2019 und 2020 ein Transaktionsvo-
lumen von 350 Mio. € und verwaltet aktuell etwa 680 Mio. €
Assets under Management. Verifort Capital ist Verbandsmitglied
in AfW und ZIA sowie in der Nachhaltigkeitsinitiative ECORE.

nghllghts des Verifort Capital HC1
* Investition in Sozialimmobilien im Bereich Healthcare

+ Erste Immobilie ist eingebunden, weitere in der Endphase der
Priifung

* Vierteljahrliche Ausschiittungen

* Prognostizierte Auszahlungen: 4,75 % p. a. bis 2031

 Prognostizierte Gesamtausschiittung: 149,9 %

* Geplante Laufzeit: 11 Jahre Laufzeit bis zum 31.12.2031

* Mindestbeteiligung: 5.000 €

Kontakt: Verifort Capital Group GmbH, Konrad-Adenauer-Str. 15, 72072 Tiibingen, Telefon +49 7071 3665 100, Telefax +49 7071 3665 77, info@Uverifort-capital.de, www.verifort-capital.de
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Zuversicht bei Private Equity Experten

Die Private-Equity-Branche blickt optimistisch auf das Jahr 2021: Die groBe Mehrheit der Fachleute (82 Prozent) erwartet
einen Anstieg der M&A-Transaktionen mit Beteiligung von Private Equity (PE) im Vergleich zum Vorjahr.

Das zeigt der neue ,,European
Private Equity Outlook 2021
fiir den das Beratungsunter-
nehmen Roland Berger euro-
paweit rund 2.500 PE-Exper-
ten befragt hat. Von den Be-
fragten schétzen 37 Prozent,
dass sich die Steigerungsrate
sogar im zweistelligen Bereich
bewegen wird. M&A steht fiir
»Mergers & Acquisitions®, al-
so Fusionen und Ubernahmen.
Christof Huth, Partner bei
Roland Berger: ,,Mit Blick auf
die gesamtwirtschaftliche La-
ge herrscht bei den PE-Exper-
ten Optimismus vor — 85 Pro-
zent erwarten eine positive
6konomische Entwicklung fiir
2021. Knapp drei Viertel unserer Befragten gehen dabei von ei-
ner U- oder W-formigen Erholung der Wirtschaft aus.
Getrieben von der wirtschaftlichen Entwicklung diirfte der
europdische PE-Markt in diesem Jahr wieder wachsen — ange-
fiihrt von Deutschland mit einem prognostizierten Plus von rund

Roland Berger hat rund 2.500 PE-Experten befragt.

finf Prozent gegeniiber 2020.
Dahinter folgen Skandinavien
und die Benelux-Staaten: In die-
sen Lindern wird eine Steige-
rung der M&A-Transaktionen
mit PE-Beteiligung um jeweils
etwa drei Prozent erwartet. Hin-
sichtlich Grofbritannien sind die
PE-Experten pessimistischer.
Fiir den Inselstaat wird nur ein
Wachstum von einem Prozent
veranschlagt.

Technologie, Medien & Soft-
ware (89 Prozent), Pharma &
Gesundheit (83 Prozent) sowie
unternehmensbezogene Dienst-
leistungen & Logistik (71 Pro-
zent) sind demnach weiterhin die
beliebtesten Zielbranchen.

Hinsichtlich der Unternehmensbewertungen gehen 82 Pro-
zent der PE-Experten von hohen bis zu hohen Bewertungen aus.
GroBtenteils herrscht zudem die Annahme vor, dass die Bewer-
tungs-Multiples 2021 auf hohem Niveau stabil bleiben oder sogar
leicht steigen werden.

Edler Wein digital verpackt

Die Crowdinvesting-Plattform Finexity AG hat erstmals ein
Projekt der Asset-Klasse ,,Wein“ als digitales Investment plat-
ziert, also liber sogenannte ,,Security Token* auf Basis der
Blockchain-Technologie. Nach Angaben von Finexity handelt
es sich um ,,Europas erstes digitales Fine Wine Investment*.
Auf dem Fine Wine Markt werden die erlesensten und hoch-
wertigsten Weine der Welt gehandelt, erkldrt das Unternehmen.
Die Emission wurde bereits in der Frithzeichnungsphase fiir
treue Bestandskunden deutlich iiberfinanziert und die Zeich-
nung damit vor dem o&ffentlichen Vertriebsstart abgeschlos-
sen, so die Mitteilung von
Finexity. Das platzierte
»Assortment Case® des
Weinguts Domaine de la
Romanée-Conti aus dem
Jahr 2016 beinhaltet einen
Romanée-Conti ~ Grand
Cru (2016), drei Romanée-
Conti La Tache (2016) so-
wie drei Romanée-Saint-
Vivant (2016). Die néchste
Moglichkeit zur Beteili-
gung an einem Fine Wine
Investment kiindigte Fine-
xity fiir April an.
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Neuer Akteur am Fondsmarkt

Die Silberlake Real Estate Group legt mit dem ,,Silberlake
Wohnen Fonds 20 ihren ersten alternativen Investmentfonds
(AIF) auf. Der Publikumsfonds investiert in deutsche Woh-
nimmobilien mit Entwicklungspotenzial. Dabei liegt der Fo-
kus auf Objekten in guten und mittleren Lagen der Rhein-
Ruhr-Region und in den Grofrdumen Kdln sowie Diisseldorf.

,.Wir investieren bereits seit mehr als zehn Jahren in Woh-
nimmobilien mit Fokus auf Westdeutschland. Vor allem
Standorte in der Rhein-Ruhr-Region werden vielfach unter-
schitzt. In diesen Mirkten verfiigen wir liber eine besondere
Expertise®, erkldart John Bothe, geschiftsfiihrender Gesell-
schafter der Silberlake Real Estate Group. ,,Dariiber hinaus
investieren wir an etablierten Standorten in der Nahe von Kdln
und Diisseldorf.

Der Fonds hat ein geplantes Volumen von 35 Millionen
Euro, davon 15 Millionen Euro Eigenkapital. Er strebt eine
jéhrliche Auszahlung von 3,0 bis 5,0 Prozent ab Vollinvestiti-
on an. Die prognostizierten Gesamtmittelriickfliisse liegen bei
181,4 Prozent des Kommanditkapitals bei einer Laufzeit bis
Ende 2032. Mindestanlage sind 10.000 Euro.

Kapitalverwaltungsgesellschaft ist die HTB Hanseatische
Fondshaus GmbH, als Verwahrstelle wurde die BLS Verwahr-
stelle GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft bestimmt. Als
Treuhénderin fungiert die Deutsche Fondstreuhand GmbH.

FOTOS: ROLAND BERGER/JANN AVERWERSER, FINEXITY AG
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Die Preisdynamik am Immobilienstandort Dresden bleibt dynamisch.

Preisanalyse: So teuer sind Dresden und das Umland

Die Preisdynamik fiir Neubauwohnungen in Dresden und Umland ist ungebrochen hoch, die Kaufpreise fiir Neubauhduser

steigen indes weniger stark. Welche Entwicklung zu erwarten ist

Auch im Corona-Jahr 2020 stiegen die Kaufpreise fiir neuge-
baute Eigentumswohnungen in Dresden ungebremst weiter.
Immoscout24 verzeichnete vom vierten Quartal 2020 gegen-
iiber dem vierten Quartal 2019 einen Anstieg der Angebots-
kaufpreise fiir Neubauwohnungen um 8,3 Prozent. In der Stadt
an der Elbe verlangten Anbieter im vierten Quartal 2020 fiir
eine Neubauwohnung mit 80 Quadratmetern im Durchschnitt
rund 300.000 Euro. Bundesweit ist Dresden neben Bremen und
Leipzig damit als eine der preiswerteren Grof3stadte.

,,Es gab bei vielen Marktbeobachterinnen und Marktbeob-
achter die Erwartung, dass die Preissteigerungen von Immobi-
lien mit der Corona-Krise ein Ende finden. Doch gerade bei
Neubau-Eigentumswohnungen ist das Gegenteil der Fall. Die
fortgesetzten Preissteigerungen sind ein Indiz fiir die nach wie
vor hohe Nachfrage und belegen, dass die Markte noch nicht
ausgereizt sind. Denn ob als Anlageobjekt oder zur Selbstnut-
zung: Sein Geld in Betongold zu investieren, ist fiir viele Men-
schen gerade auch in unsicheren Zeiten sehr attraktiv®, erlautert
Kristian Kehlert, Marktanalyst bei Immoscout24.

In Schonfeld/Schulwitz stiegen die Preise fiir neugebaute
Eigentumswohnungen am stérksten. 11,2 Prozent mehr verlang-
ten die Anbieter im vierten Quartal 2020 gegeniiber dem Vor-
jahr. In Friedrichstadt verteuerten sich die Neubau-Eigentums-

wohnungen um 10 Prozent. Auch in Leuben legten die Verkau-
fer 9,9 Prozent auf den Angebotspreis drauf. Lockwitz ver-
zeichnete mit 3,9 Prozent die schwichste Preissteigerung im
vorangegangenen Jahr. Gemessen an den durchschnittlichen
Kaufpreisen ist Coschiitz/Gittersee im vierten Quartal 2020 der
glinstigste Stadtteil. Eine Neubauwohnung mit 80 Quadratme-
tern wird hier im Mittel fiir rund 240.000 Euro angeboten. Auch
Lockwitz und Hellerau/Wilschdorf mit durchschnittlichen Prei-
sen knapp unter 250.000 Euro konnen als erschwingliche
Stadtteile gelten.

In Weixdorf, 15 Kilometer nérdlich von Dresden-Zentrum,
verlangten Anbieter die hochsten Preise. Durchschnittlich
460.000 Euro soll hier eine Neubauwohnung mit drei Zimmern
kosten — Berliner Niveau. In der inneren Neustadt, in Blasewitz
und in Schonfeld/Schullwitz riefen Anbieter:innen Preise zwi-
schen 370.000 und 380.000 Euro auf.

Bei den Neubauhiusern flachte die Preisdynamik im vierten
Quartal 2020 im Vergleich zum vierten Quartal 2019 ab. Ins-
gesamt lagen die Steigerungsraten im Umland von Dresden mit
einer Differenz von 3,7 Prozentpunkten dicht beieinander.
Mittelsachsen verzeichnete mit 1,8 Prozent die hochste Preis-
steigerung. In Dresden selbst boten Verkdufer ihre Neubauhéu-
ser sogar um 1,9 Prozent giinstiger an als im Vorjahr.

Gericht bestéatigt Mietendeckel

Fir Berliner Mieterinnen und Mieter bleibt die Rechtslage zum Mietendeckel intransparent, trotz Gerichtsbeschluss.

Nach einem Beschluss des Verwaltungsgerichts diirfen Bezirks-
amter auf Grundlage des Gesetzes MieterhGhungen untersagen.
Das Gesetz sei nicht offenkundig verfassungswidrig und diirfe
deshalb angewandt werden, teilte das Gericht mit. Dagegen hélt
das Landgericht das Gesetz formell fiir verfassungswidrig. Das
letzte Wort wird daher das Bundesverfassungsgericht haben. Sei-
ne Entscheidung wird in den ndchsten Monaten erwartet. Im Kern
geht es um die Frage, ob Berlin ein solches Gesetz auf Landesebe-
ne erlassen und damit die Vorschriften des biirgerlichen Rechts
voriibergehend iiberlagern darf. Im konkreten Fall hatte das Be-
zirksamt Pankow eine Mieterhdhung durch ein Wohnungsunter-
nehmen gestoppt. Gegen den Beschluss ist Beschwerde beim
Oberverwaltungsgericht Berlin-Brandenburg moglich. Seit Febru-
ar 2020 sind die Mieten in Berlin fiir 1,5 Millionen Wohnungen
auf dem Stand vom Juni 2019 eingefroren. Ab 2023 diirfen sie
hochstens um 1,3 Prozent jéhrlich steigen.

Berlin: Der juristische Streit um den Mietendeckel geht in die nachste Runde.
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Hep bringt ersten
Nachhaltigkeitsreport

Das baden-wiirttembergische Solarunterneh-

men Hep hat seinen ersten Nachhaltigkeitsbe-

richt verdffentlicht. Darin gibt das Unterneh-

men erstmals einen Uberblick iiber seine nach-
haltigkeitsbezogenen Aktivititen sowie ergrif-

fene und angestrebte Mafinahmen. Der Bericht

ist nach der Unterzeichnung der Prinzipien des

verantwortlichen Investierens der Vereinten

Nationen (UN PRI) und dem Beitritt in das

Forum des Verantwortlichen Investierens

(FNG) im Jahr 2020 ein wichtiger Meilenstein

fiir das weltweit aktive Solar- und Investment-

unternehmen, teilt Hep mit.

Das Geschéftsmodell des Unternehmens ist auf

das globale Nachhaltigkeitsziel ,,Ausbau der

erneuerbaren Energien und Reduktion der
Treibhausgasemissionen® ausgerichtet. Allein

im Jahr 2020 haben Hep Solarparks den Anga-

ben zufolge weltweit rund 42,2 Megawattstun-

den Solarstrom produziert. Dadurch konnten iiber 31,8 Kilotonnen
CO2 -Emissionen vermieden werden, welche ansonsten durch
fossile Stromproduktion entstanden wiren.

Mit dem Nachhaltigkeitsbericht gibt Hep erstmals einen Uberblick
iiber seine nachhaltigkeitsbezogenen Aktivititen. Das Unterneh-
men berichtet darin iiber ergriffene und angestrebte Mafnahmen,
mit denen Materialverbrauche effizienter und ressourcenschonen-
der gestaltet werden konnen. Ebenso thematisiert der Bericht As-

pekte der guten Unternehmensfiihrung (Governance) und im ge-
sellschaftlichen Bereich. ,,Uns ist bewusst, dass wir als Unterneh-
men eine grofle Verantwortung tragen — gegeniiber unseren Anle-
gern, unseren Mitarbeitern, aber auch gegeniiber der Gesellschaft
und der Umwelt als Ganzes. Wir sind {iberzeugt, nur wenn unter-
nehmerisches Handeln im Einklang mit Gesellschaft und Umwelt
stattfindet, gelingt es uns, die Zukunft erfolgreich und nachhaltig
mitzugestalten. Diese Verantwortung nehmen wir sehr ernst*, sagt
Christian Hamann, einer der Griinder von Hep.

Recycling-Reform: Wird Bauen jetzt richtig teuer?

Wer heute bauen will, muss immer tiefer in die Tasche greifen:
Gerade im stidtischen Umfeld steigen die Grundstiickspreise seit
Jahren an. Hinzu kommen hohere Material- und Lohnkosten
sowie behordliche Anforderungen. Droht mit der geplanten Re-
cycling-Reform der nichste Preisschub? In den letzten Jahren

Die umweltgerechte Entsorgung von Bauschutt wird verpflichtend.
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sind die Entsorgungskosten von Bauabféllen deutlich angestie-
gen. Nach Angaben des Zentralverbands des Deutschen Bauge-
werbes (ZDB) kostet die Entsorgung des Erdaushubs fiir ein
herkdmmliches Einfamilienhaus mit Keller mittlerweile zwi-
schen 30.600 und 52.700 Euro. Preistreiber sieht der Verband vor
allem im knappen Deponieraum und den damit verbundenen
langen Transportwegen. Nicht selten liegt der Entsorgungsort
mehr als 50 Kilometer von der Baustelle entfernt. Diese Situati-
on konnte sich in Zukunft sogar noch verschirfen. Grund dafiir
ist die neue Mantelverordnung fiir Ersatzbaustoffe und Boden-
schutz, mit der — nach 15 Jahren harter Verhandlungen — nun
bundesweit einheitliche Regelungen fiir die umweltgerechte
Verwertung mineralischer Abfélle eingefiihrt werden sollen.
Darunter fallen neben Bauschutt auch Boden und Steine. Bau-
und Baustoffverbdnde befiirchten jedoch, dass durch die Man-
telverordnung die Baukosten stark steigen konnten. Kritisch se-
hen sie vor allem die Einstufung wertvoller Recyclingbaustoffe
als Abfall. Durch die Einschrinkung der Verwertungsmoglich-
keiten lande noch mehr Miill auf den Deponien, die jetzt schon
an ihre Kapazititsgrenzen stoflen. Der Abfall miisse weiter
transportiert werden, was sich schlieBlich in den Preisen nieder-
schlagen werde.

FOTOS: (C) 2018 MATT STARK, WWW.MATTSTARK.DE, SHUTTERSTOCK.COM
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ANZEIGE

,Unser Fokus liegt auf der Schaffung
von bezahlbarem und nachhaltig effizient
zu bewirtschaftendem Wohnraum®

PROJECT Investment ist auf Kapitalanlagen in Immobilienent-
wicklungen in den wichtigsten deutschen Metropolregionen
sowie in Wien spezialisiert und hat derzeit mit dem Metropolen
19 und 20 zwei alternative Investmentfonds fiir Privatanleger in
der Platzierung. Alexander Schlichting, Vorstandsvorsitzender
der PROJECT Beteiligungen AG, iiber die derzeitigen Entwick-
lungen auf den Wohnungsmarkten, die Herausforderungen
aufgrund der weiter steigenden Preise und die seit kurzem
geltenden EU-Regulatorien im Bereich Nachhaltigkeit.

Alexander Schlichting,
Vorstandsvorsitzender
der PROJECT
Beteiligungen AG

Die Wohnungsmdrkte
in Deutschland haben
sich in der Corona-
Krise bislang als weit-
gehend krisenresistent
erwiesen. Die Nach-
frage ist weiterhin
hoch und dementspre-
chend der Run auf at-
traktive Grundstiicke.
Wie stellt PROJECT
sicher, dass trotz stei-
gender Ankaufspreise
und Baukosten der
prognostizierte Ge-
samtmittelriickfluss
weiterhin erzielt wer-
den kann?

Die Preise fiir Grundstiicke sind gestiegen, die Verkaufspreise
der Wohnungen aber auch. Demzufolge ist die Stabilitét in den
Fonds gewihrleistet. Natiirlich sind in Zukunft Marktbereinigun-
gen moglich. Aktuellen Analysen zufolge kann es zur Mitte dieses
Jahrzehnts zu einem kurzfristigen Preisriickgang kommen, wenn
die fundamentale Angebotsknappheit nachlisst. Dennoch kénnten
Investoren iiber die Dekade mit einem Preisplus von 24 Prozent
rechnen. Um fiir die kommenden Entwicklungen gewappnet zu
sein, nehmen wir vom Ankauf sehr teurer Grundstiicke in man-
chen Innenstédten schon ldnger Abstand. Damit sichern wir uns
gegen starke Preisbewegungen nach unten ab. Daneben schaffen
wir es durch geschickte Verhandlungen und unsere finanzielle
Unabhiéngigkeit dank des reinen Eigenkapitalprinzips im Publi-
kumsbereich, einen Kauf sehr viel schneller abzuwickeln, als es
mit einem weiteren beteiligten Finanzierungspartner der Fall
wire. Aullerdem ermdglichen die {iber mehr als zwei Jahrzehnte
gewachsenen Beziehungen zu den involvierten Handwerksbetrie-

ben und Lieferanten attraktive Vertragskonditionen und einge-
spielte Ablaufe, die die Effizienz am Bau begiinstigen.

Wie wiirde sich ein seitwdrts oder fallender Wohnungsmarkt
auf die Stabilitdt Threr Immobilienfonds auswirken?

Die Differenz zwischen giinstigem Ankauf und hohem Ver-
kaufserlos macht die Fondsrendite aus. Wenn die Verkaufspreise
der Immobilien in Zukunft absinken sollten, wiirden die Erlose
des Fonds zwar zunichst sinken. Gleichzeitig aber wiirden die
kiinftigen Ankaufspreise fiir die Grundstiicke und die Kosten fiir
Baumaterialien oder Handwerkerleistungen in der zeitlichen
Folge ebenso giinstiger. Schwichere Marktphasen kann unser
langjéhrig erprobtes Investmentkonzept, das je Fonds mehrere
Reinvestitionsphasen durchléuft, gewinnbringend nutzen, indem
die Einkaufsvorteile bei den weiteren Investitionen realisiert
werden. Ein zusétzlicher stabilitdtssichernder Faktor ist in der
Zielgruppe unserer Wohnungskaufer zu sehen. Diese sind iiber-
wiegend auf Eigennutzer fokussiert, die nicht vom Marktzyklus
beeinflusst werden und attraktiven Wohnraum aufgrund person-
licher Wiinsche und Emotionen erwerben. Dieses Klientel kauft
im Gegensatz zu Kapitalanlegern flexibel in jeder Marktsituati-
on, was die Einnahmen planbarer macht.

Am 10. Mdrz ist die ESG-Olffenlegungspflicht der EU in Kraft
getreten und betrifft damit auch Ihre Kapitalverwaltungsgesell-
schaft als Initiator von regulierten Immobilienfonds. Wie stellen
Sie sich auf die neuen Nachhaltigkeitsanforderungen ein?
Wir haben die gesetzliche EU-Offenlegungsverordnung er-
fiillt. Sobald die EU im Rahmen ihrer bis jetzt noch offenen
Taxonomie klassifiziert hat, was tiberhaupt kiinftig als nachhal-
tige Kapitalanlage gilt, werden wir detailliert priifen, wie wir
diese Nachhaltigkeitsaspekte in unsere neuen Anlageprodukte
integrieren. Hinsichtlich unserer Assets liegt unser Fokus bereits
seit Jahren auf der Schaffung von bezahlbarem und nachhaltig
effizient zu bewirtschaftendem Wohnraum. Deshalb spielt das
Thema Nachhaltigkeit fiir unser Haus léngst eine tragende Rolle.
Das gilt insbesondere auch fiir die Immobilienentwicklungen,
bei denen wir beispielsweise mit KfW 40 bzw. 55 eine energie-
effiziente Bauweise umsetzen oder regionale Lieferanten und
Handwerksbetriebe wo immer moglich bevorzugt einsetzen.
Auch unser Nachhaltigkeitsreporting wird weiter optimiert.
Vorgesehen ist, dass bereits unser diesjdhriger Nachhaltigkeits-
bericht gemal den Regularien des Deutschen Nachhaltigkeitsko-
dex (DNK) zertifiziert wird und damit auch die hohen Transpa-
renzanforderungen institutioneller Investoren erfiillt.

Kontakt: PROJECT Vermittlungs GmbH, KirschackerstraBe 25, 96052 Bamberg, Tel.: 0951/91 790 330, E-Mail: info@project-vermittlung.de, Internet: www.project-investment.de
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WELCHE

Blick Giber Bad Kreuznach; in Vordergrund: Projekt von Primus Valor.

SACHWERTANLAGE

GEWINNT?

Das Platzierungsvolumen der Branche ist 2020 um gut 20 Prozent

zuriickgegangen. Das ist schon bekannt. Doch wie sah der Markt im

Detail aus? Und wie geht es weiter? Der ausfiihrliche Marktreport.

en meisten Lesern wird Bad Kreuznach am ehesten
wegen des dortigen Kurbetriebs ein Begriff sein. Oder
wegen der Fachwerkhiuser und engen Gassen im
historischen Kern der Stadt, der Rudolf I. von Habs-
burg bereits 1290 die koniglichen Stadtrechte verliehen hat. Oder
wegen der umliegenden Weinanbau-Region und der idyllischen
Lage im Nahe-Tal rund 40 Kilometer siidwestlich von Mainz.
Doch Bad Kreuznach ist auch ein Investitionsstandort. Die
Stadt hat immerhin knapp 53.000 Einwohner und ist Versorgungs-
mittelpunkt fiir die gesamte Region mit 230.000 Menschen. 28.500
Menschen finden dort Arbeit, davon kommen zwei Drittel als
Pendler aus dem Umland. Insgesamt zahlt Bad Kreuznach 3.700
Unternehmen; die Wirtschaftsstruktur ist gepréigt von kleinen und
mittleren Betrieben, so die Selbstdarstellung auf der Website der
Stadt.
Damit ist sie ein typischer Standort fiir Investitionen der Pri-
mus Valor AG aus Mannheim. Diese hat sich auf Bestands-Wohn-
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immobilien in deutschen Mittel- und Oberzentren — also auflerhalb
der groflen Metropolen — spezialisiert, die {iber ein Aufwertungs-
potenzial insbesondere durch Renovierung oder Sanierung verfii-
gen. Im Fokus stehen vor allem Objekte, die auch nach der Sanie-
rung noch bezahlbares Wohnen zulassen, also unter Umstéinden
auch Gebdude, die nicht unbedingt zu den architektonischen
Highlights zdhlen, aber durchaus Renditepotenzial haben.

So ist Primus Valor auch in Bad Kreuznach fiindig geworden
und hat dort 2017 fiir ihren Fonds ImmoChance Deutschland
Renovation Plus 8 fiinf Objekte aus den 1950er Jahren erworben,
davon eine Mehrfamilienhaus-Anlage mit 75 Wohnungen unweit
des historischen Stadtkerns, der dort aus irgendwelchen Griinden
»Neustadt™ heiit. Zu den Aufwertungsmafinahmen des Fonds an
den Gebduden zihlten unter anderem Wiarmeddmmfassaden so-
wie die Sanierung von Wohnungen und Treppenhéusern.

Insgesamt hat der Fonds an 36 Standorten investiert, darunter
zum Beispiel Detmold, Solingen und Aschaffenburg, aber auch

FOTO: PRIMUS VALOR



grofere Stddte wie Niirnberg, Kassel oder Chemnitz. Primus
Valor konzentriert sich schon seit der Griindung 2007 auf solche
Standorte und liegt heute mit dem Konzept ,,Renovation Plus® in
zweierlei Hinsicht im Markttrend. Erstens gibt es kaum noch
klassische Vermietungsfonds, also die Investition in Immobilien,
nur um sie zu vermieten, frither oft an la-Standorten und meistens
Neubau. Heute haben fast alle Konzepte eine mehr oder weniger
stark ausgeprigte unternehmerische Komponente. Dabei kann es
sich zum Beispiel auch um Projektentwicklungen oder Investitio-
nen in speziellen Marktnischen oder Nischenméirkten handeln.

Plattform Engel & Vilkers Digital Invest
mit starkem Zuwachs und Kampfansage
an ,Marktplayer der alten Garde*

Der Grund liegt auf der Hand: Die Preise fiir hochwertige
Objekte an la-Standorten in Deutschland sind dermalien in die
Hohe geschossen, dass kaum noch auskémmliche Renditen zu
erzielen sind. So berichten Marktexperten bei Top-Biirogebauden
teilweise von Kaufpreisforderungen iiber dem 40-fachen der
Netto-Jahresmiete. Selbst fiir Logistik-Immobilien, deren Flichen
in der Corona-Krise besonders gefragt sind, werden bis zum 30-fa-
chen aufgerufen.

Auch die Preise fiir Wohnungen steigen und steigen, vor allem
in den Ballungsraumen. Besonders deutlich verteuerten sich laut
statistischem Bundesamt Ein- und Zweifamilienhduser. Die Hau-
serpreise in den sieben grofiten Metropolen stiegen demnach im
vierten Quartal 2020 gegeniiber dem Vorjahreszeitraum nochmals
um 12,1 Prozent. Anders sieht es fiir Mehrfamilienhduser und
auBlerhalb der Metropolregionen aus. Zwar sind auch dort die
Preise in den vergangenen Jahren kréftig gestiegen, aber fiir 2020
berichtet Gordon Grundler, Vorstand der Primus Valor AG, fiir
sein Zielsegment von keinen weiteren Preiserh6hungen, sondern
von ,,stabil hohen Kaufpreisfaktoren (siche Interview Seite 78).

Der zweite Grund, warum das Unternechmen im Markttrend
liegt, ist die generelle Assetklasse: Immobilien. Nach der jiingsten
Cash.-Markterhebung unter den Asset Managern entfielen 2020
von den Investitionen privater Kapitalanleger in Sachwertanlagen
70,8 Prozent auf Immobilien, davon etwa zwei Drittel deutsche
und ein Drittel Immobilien im Ausland (siehe Grafik rechts). Von
den Investitionen in deutsche Immobilien entfielen wiederum rund
53 Prozent auf Anbieter, die sich nur oder weit tiberwiegend auf
Wohnungen konzentrieren. Das Segment liegt somit vor den einst
dominieren Gewerbeimmobilien. Die weiteren Platzierungen ent-
fielen auf die Assetklassen Erneuerbare Energie (11,1 Prozent),
Multi-Asset (10,7 Prozent) und Private Equity (4,7 Prozent). Dem
Bereich Multi Asset wurde dabei auch das Ergebnis eines Anbie-
ters zugerechnet, der lediglich die Gesamtsumme seiner Platzie-
rungen genannt, diese aber nicht nach Branchen aufteilt hat.

Wie jedes Jahr hat Cash. die Asset Manager der Sachwertbran-
che nach dem Platzierungserfolg des Vorjahres befragt, also in
erster Linie die Anbieter von alternativen Investmentfonds (AIFs)
und Vermdgensanlagen nach dem Vermdgensanlagengesetz sowie
Crowdinvesting-Plattformen, deren Projekte tiberwiegend Sach-
wertcharakter haben. Dabei unterscheidet die Redaktion zwisch-
gen dem breiten Publikumsgeschéft (,,Retail”) und dem Gesamt-
volumen inklusive der Platzierung bei GroBanlegern. In letzterer
Rubrik erfasst Cash. neben Konzepten fiir institutionelle und an-
dere professionelle Investoren auch Private Placements sowie
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Spezial-ATFs fiir ,,semi-professionelle® Anleger, so die gesetzliche
Diktion. Dabei kann es sich zum Teil auch um vermdgende Pri-
vatkunden ab 200.000 Euro Mindestbeteiligung handeln. Nicht
beriicksichtigt wurden unter anderem offene Fonds und klassische
Wertpapier-Emissionen. Ergebnis: Sowohl bei Grof3anlegern als
auch im Retailgeschéft ist das Platzierungsvolumen der Branche
2020 gegeniiber 2019 um gut 21 Prozent zuriickgegangen. Dariiber
hat Cash. bereits in Ausgabe 3/2021 berichtet, es sind aber noch
einen Reihe von Informationen nachzutragen. Das Platzierungs-
Ranking der Asset Manager ist traditionell nach dem platzierten
Retailvolumen sortiert (siche Tabelle Seite 76).

An die Spitze im Publikumsgeschift setzte sich ZBI. Das
Unternehmen setzt ebenfalls hauptsichlich auf Bestands-Woh-
nimmobilien, wenn auch mit einem etwas anderen Investitionsan-
satz als Primus Valor. Mit 158,9 Millionen Euro Platzierungsvolu-
men landete ZBI knapp vor dem US-Spezialisten Jamestown, der
Anfang 2020 innerhalb weniger Wochen umgerechnet 155 Milli-
onen Euro fiir seinen Fonds 31 platziert und den Vertrieb dann
unterbrochen hat. Mit Corona hatte das nichts zu tun. ,,Gerne
hitten wir noch mehr Eigenkapital eingesammelt und sahen dafiir
auch gutes Potenzial. Den Vertrieb haben wir vor Beginn der
Coronakrise unterbrochen, um zunéchst ausreichend geeignete
Investitionsobjekte anzubinden®, so die Erklédrung des Unterneh-
mens, das trotz des Platzierungs-Stopps fast 40 Prozent des Markt-
volumens bei Auslands-Immobilien ausmachte. Anfang Februar
2021 offnete Jamestown den Fonds 31 wieder fiir Anleger, nach-
dem zwei weitere Investitionen vorgenommen worden waren.

Auf dem dritten Platz des Rankings rangiert, wiederum nur
mit einem geringen Abstand zu Jamestown, die Plattform Exporo.
Das Unternehmen musste sowohl im Publikumsgeschéft als auch
bei den Private Placements gegeniiber 2019 einen Riickgang von
etwa 25 Prozent hinnehmen. ,,Das Corona-Jahr 2020 war fiir
niemanden einfach, auch fiir Exporo nicht. Aber trotz des verzeich-
neten Riickgangs beim vermittelten Kapital, freuen wir uns, auf
einem stabilen Geschéiftsmodell aufbauen zu konnen, das sich
auch in solchen auflergewohnlichen Zeiten als robust erwiesen hat.
Die erfolgreiche Finanzierungsrunde am Anfang des Jahres besta-
tigt unseren Kurs®, sagt Simon Brunke, Griinder und Co-CEO.
Trotz des Riickgangs bleibt Exporo auch 2020 weiterhin mit Ab-
stand Marktfiihrer unter den Plattformen und liegt trotz des stei-

Platzierungsvolumen 2020 nach Assetklassen
Uber 70 Prozent der Summe entfiel auf Immobilien im In- und Ausland.

Sonstige 47,3
\ Immobilien Deutschland
588,4

4

Private Equity 84,1

Multi Asset 190,9

Erneuerbare Energie
197

immobilen Ausland

403,6

Angaben in Mio. Euro

Quelle: Cash.-Recherche
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genden Token-Anteils auch bei den Vermogenanlagen auf Rang 1 Marc Laubenheimer, Geschiftsfiihrer von Engel & Voélkers Digi-
(siehe Tabelle Seite 80). Auf den zweiten Platz beim Crowdinves- tal Invest: ,,Seit 2020 haben wir nicht nur unsere eigene Lizenz,
ting riickte Engel &Volkers Digital Invest, das sich mit 48,2 Mil- ~ sondern auch eine eigene App.“ Er verbindet seinen Kommentar
lionen Euro und einem Zuwachs von nicht weniger als 128 Prozent ~ mit einer Kampfansage an die klassische Branche: ,,Neben der
gegeniiber dem Vorjahr auf Rang 9 des Gesamtrankings vorschob. ~ Wichtigkeit sozial-dkologischer Kriterien wird die Bedeutung

Platzierungsergebnisse der Asset Manager von Sachwertanlagen im Jahr 2020
Akquiriertes Eigenkapital im Publikumsvertrieb (Retail) und insgesamt inklusive institutionelle und (semi-)professionelle Anleger und Private Placements.

Unternehmen Eigenkapital | Verdnderung Eigenkapital Branchen (Retail) Weitere Platzierungen (im
Retail 2020** Retail*** gesamt** Volumen nicht beriicksichtigt)
1 Bl 158,9 +2,8% 158,9 Immobilien Deutschland
2 Jamestown 155,0 +18,0% 155,0 US-Immobilien
3 Exporo 150,4 -25,0% 180,6 Immobilien In-/Ausland (Crowdinvesting)
4 Deutsche Finance 141,6 -22,2% 1.241,6 Immobilien/Infrastruktur international
5 Project 96,0 -3,5% 96,0 Immobilien Deutschland
6 Thomas Lloyd 86,7 -67,5% 86,7 Infrastruktur/Erneuerbare Energie Asien 0ff. Publikums-AIF, Anleihen Ausl.
1 Primus Valor 56,7 -33,0% 56,7 Immobilien Deutschland
8 Degag 51,7 - 51,7 Immobilien Deutschland
9 TS0 Europe 49,3 -44,2% 49,3 US-Immobilien
10 E&V Digital Invest 48,2 +127,6% 49,9 Immobilien In-/Ausland (Crowdinvesting)
1 BVT (Derigo) 441 -11,2% 86,6 Portfolio, US-Immobilien, Zweitmarkt
12 Asuco 43,5 -10,1% 49,9 Immobilien Deutschland (Zweitmarkt)
13 One Group 43,2 -68,3% 475 Immobilien Deutschland/Osterreich Re-Investition mit Einzahlung 2021
14 RWB 42,4 +14,5% 42,4 Private Equity
15 Hahn 42,0 +110,0% 107,4 Immobilien Deutschland Zwei offene Spezial-AlFs
16 Habona 41,9 +38,2% 41,9 Immobilien Deutschland 0ff. Publikums- und Spezial-AIF
17 Patrizia 39,5 -59,7% 605,5 Immobilien In-/Ausland
18 Wattner 33,9 -26,6% 33,9 Erneuerbare Energie
19 PI Pro Investor 32,3 +35,9% 32,3 Immobilien Deutschland
20 Solvium 31,3 +21,2% 62,3 Logistik-Equipment (Container etc.)
Al HMW (MIG Fonds) 30,0 - 30,0 Venture Capital
22 Immac/DFV (HKA) 29,6 -36,4% 59,4 Immobilien Deutschland
23 Gkorenta 26,3 +19,3% 67,3 Erneuerbare Energie
24 HEP 24,8 +46,1% 14,3 Erneuerbare Energie
25 HTB 18,0 -5,0% 19,0 Immobilien (Zweitmarkt)
26 Reconcept 17,5 +157,4% 20,9 Erneuerbare Energie
21 WiDe 15,0 -41,6% 15,0 Immobilien Deutschland
28 Zinsbaustein 14,5 -20,5% 21,8 Immobilien Deutschland (Crowdinvesting)
29 Seedmatch (One Crowd Loans) 9,5 +64,5% 9,5 Private Equity (Crowdinvesting)
30 Timberfarm 1,6 - 1,6 Holz/Agrar-Vermdgensanlagen international
31 Ranft 5,5 - 5,5 Erneuerbare Energie
32 Finexity 5,0 = 5,0 Immabilien (Crowdinvesting)
33 Buss Capital Invest 4,2 - 4,2 Container
34 Hannover Leasing 2,9 -94,6% 140,4 Immobilien Deutschland Zwei offene Spezial-AlFs
35 Forest Finance 2,0 - 2,0 Holz/Agrar-Vermdgensanlagen international
36 Real I.S. 19 -90,7% 562,9 Immobilien Australien
37 Verifort Capital 1,7 - 1,7 Immobilien Deutschland (Healthcare)
38 Econeers (One Crowd Loan) 1,6 -111% 1,6 Private Equity (Crowdinvesting) Mit-Platzierung bdrsenn. Anleihen
39 Ecozins (Audit Capital) 1,5 +206,0% 1,5 Erneuerbare Energie (Crowdinvesting)
40 Luana Capital 1,3 -69,8% 1,3 Energieanlagen (Blockheizkraftwerke)
] Bettervest 1,2 - 1,2 Erneuerbare Energie int. (Crowdinvesting)
42 KGAL 0,0 - 346,8 - Offener Spezial-AlF
Weitere (4 Unternehmen) 167,6 - 267,6 -
Summe 1.777,4 4.902,4
Verdnderung -20,8% -20,9%
* Nach Retailvolumen ** In Millionen Euro; Fremdwahrungen mit Kurs zum J de umg hnet ***G tiber Vorjahr; ,-* = kein Vorjahreswert Quelle: Cash.-Recherche, Angaben der Unternehmen
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digitaler Finanzierungsformen immer grofer. Gro3e Marktplayer
der alten Garde, die nicht ihre digitalen Angebote stark ausbauen,
werden am Markt nicht iiberleben - Engel & Volkers hat frithzeitig
reagiert, statt sich nur auf seine jahrzehntelange Immobilienerfah-
rung zu verlassen und profitiert daher stark von dieser Entwick-
lung®, so Laubenheimer.

Nicht im Ranking vertreten sind in diesem Jahr hingegen die
Plattformen Bergfiirst und Kapilendo, die fiir 2019 noch 43 bezie-
hungsweise 29 Millionen Euro Platzierungsvolumen gemeldet
hatten. Bergfiirst reagierte nicht auf die Cash.-Anfrage, Kapilendo
sagte die Beantwortung mit der Begriindung ab, dass 2020 mal3-
geblich durch Corona beeinflusst gewesen sei und fiir das Unter-
nehmen eine Sondersituation geschaffen habe.

Auch im klassischen Beteiligungsmarkt fehlen einige Unter-
nehmen aus dem Vorjahr. Dazu zihlen unter anderem ILG, INP
und US Treuhand, die 2019 insgesamt immerhin gut 100 Millionen
Euro zum Retail-Marktvolumen beigetragen hatten. ILG hat in
diesem Jahr nicht auf die Anfrage reagiert, hatte 2020 aber wohl
ohnehin keinen Publikumsfonds in der Platzierung. US Treuhand
startete den aktiven Vertrieb des Fonds UST XXV, der bereits im
Oktober von der BaFin genehmigt worden war, erst 2021.

Und der Pflegeheim-Spezialist INP wiederum taucht in diesem
Jahr nicht in dem Cash.-Ranking auf, obwohl er ein Neugeschaft
in dreistelliger Millionenhéhe gemeldet hat. ,,Mit dem Platzie-
rungsergebnis fiir den offenen Spezial-AIF ,INP Deutsche Pflege
Invest II* in Hohe von rund 155 Millionen Euro in 2020 sind wir
mehr als zufrieden”, sagt INP-Vorstand Nils Harde. Dabei handel-
te es sich jedoch um einen
offenen Spezial-AIF und
damit um eine Anlage-
form, die nach der Cash.-
Definition nicht zum klas-
sischen Sachwertanlagen-
Markt zdhlt. Einen ge-
schlossenen AIF hatte INP
2020 nicht in der Platzie-
rung.

Die Abgrenzung des
relevanten Marktes betraf
weitere Unternehmen, de-
ren Platzierung ganz oder
teilweise nicht berticksich-
tigt werden konnte. Dazu
zahlt die Doric Gruppe,
die 92,8 Millionen Euro
mit zwei offenen Fonds
platziert hat. Bei Hannover
Leasing fielen ebenfalls zwei offene Fonds und damit 336 Millio-
nen Euro unter den Tisch. Thomas Lloyd meldete insgesamt 112,9
Millionen Euro, von denen lediglich 86,7 Millionen Euro in die
Cash.-Statistik eingegangen sind. Der Rest entfiel auf einen offe-
nen Publikumsfonds sowie Inhaberschuldverschreibungen in
Fremdwéhrungen.

Auf der anderen Seite haben einige, iiberwiegend kleinere
Hiuser wie Timberfarm, Ranft oder Finexity fiir 2020 erstmals
oder wieder Zahlen gemeldet. Dazu zahlt auch Buss Capital Invest,
das Anfang November nach einer lingeren Emissionspause mit
dem Angebot ,,Zins 2021 seine erste nachrangige Namensschuld-
verschreibung mit Anlageziel Container auf der Markt gebracht
hat und bis zum Jahresende immerhin 4,2 Millionen Euro unter-

Malte Thies, One Group :“GroBe
Nachfrage der Vermittler und Kunden.*
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Platzierungsvolumen 2020 nach Segmenten
Rund zwei Drittel des frischen Kapitals entfielen auf Publikums-AlFs.

Weitere

157 \

Publikums-AIF

/ 1.181

Vermigensanlagen
439,6

Angaben in Mio. Euro

Quelle: Cash.-Recherche

bringen konnte. Mitte Januar meldete das Unternehmen, dass die
Hilfte des Zielvolumens von zehn Millionen Euro platziert sei.
,,Die neue Konzeption kommt bei unseren Anlegern gut an”, sagt
Marc Nagel, Geschéftsfithrer von Buss Capital Invest.

Buss Capital ist mit den Namensschuldverschreibungen in
einem Marktsegment unterwegs, das 2020 tiberproportional riick-
laufig war: Emissionen nach dem Vermogensanlagengesetz. Deren
Marktvolumen ist gegeniiber dem Vorjahr um 40,5 Prozent auf
knapp 440 Millionen Euro eingebrochen. Publikums-AIFs plat-
zierten hingegen insgesamt 1,18 Milliarden Euro und steigerten
ihren Marktanteil am gesamten Platzierungsvolumen auf 66 Pro-
zent (siche Grafik oben). Der Riickgang bei den Publikums-AIFs
betrug demnach gegeniiber 2019 lediglich etwa acht Prozent.

Ursache fiir Einbruch bei Vermégensanlagen
ist auch ,,Tokenisierung® auf Blockchain-Basis
bei Plattform-Projekten

Der Einbruch bei den Vermogensanlagen hat mehrere Ursa-
chen. So schligt hier Exporo doppelt zu Buche: Zum einen mit
dem generellen Riickgang des Vermittlungsvolumens, zum ande-
ren wegen der zunehmenden ,,Tokenisierung* der Emissionen,
also von Projekten auf Basis der Blockchain-Technologie (siche
Cash.-Ausgabe 4/2021). Demnach sind die digitalen Token in der
Exporo-Produktschiene ,,Bestand mittlerweile obligatorisch und
werden auch in der Schiene ,,Finanzierung* so weit wie moglich
eingesetzt. Tokenisierte Schuldverschreibungen sind nach Defini-
tion der Finanzaufsicht BaFin indes automatisch Wertpapiere und
fallen damit regulatorisch nicht in den Bereich der Vermdgensan-
lagen, auch wenn sie sich wirtschaftlich kaum von dort erfassten
Formen wie Nachrangdarlehen unterscheiden.

Ein weiterer wesentlicher Faktor bei den Vermdgensanlagen
war die One Group, deren Platzierungsvolumen mit Namens-
schuldverschreibungen im Publikumsgeschéft 2020 von 136 auf
43 Millionen Euro zuriickgegangen ist. Das lag weder am Markt
noch an Corona. ,,Das erste Quartal 2020 verlief hervorragend.
Anschlielend fiihrte ein Gesellschafterwechsel zu einem Ver-
triebsstopp®, berichtet Malte Thies, Geschiftsfithrer der One
Group. Im Mirz 2020 gab die damalige Muttergesellschaft Isaria
den Verkauf wesentlicher Teile ihrer Projektpipeline an die Deut-

Fortsetzung auf Seite 80
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,JCH ERWARTE
FUR 2021 EIN
REKORDJAHR*

Die Primus Valor AG hat sich mit

thren Fonds auf deutsche Bestands-
Wohnimmobilien und deren Aufwertung
spezialisiert, insbesondere durch Sanierung
und Renovierung. Cash. sprach mit Vorstand
Gordon Grundler iiber die Ergebnisse

des Cash.-Marktreports sowie seine
Planungen und Prognosen.

Nach dem Cash.-Marktreport ist das Platzierungsvolumen von
Sachwertanlagen, also zum gréfiten Teil alternativen Investment-
fonds (AIFs), 2020 gegentiber dem Vorjahr um 21 Prozent zuriick-
gegangen. Wie kommentieren Sie dieses Ergebnis?

Grundler: Grundsatzlich konzentrieren wir uns auf die Entwick-
lung bei Primus Valor selbst. Aber soweit ich das Wettbewerbsum-
feld wahrgenommen habe, entspricht dieser Riickgang des Markt-
volumens durchaus meinen Erwartungen. Generell hat der Ver-
trieb gut und schnell auf die Corona-Einschriankungen reagiert.
Aber es wurden doch eine Reihe von Anlageentscheidungen auf-
geschoben oder auch aufgehoben. Die Liquiditéitsexplosion auf den
Privatkonten spricht dafiir, dass derzeit viele Kunden das Geld
zusammenhalten und nicht langfristig investieren. Und wenn zum
Beispiel Piloten, Gastronomen oder Messebauer im letzten Jahr
keine langfristigen Anlageentscheidungen getroffen haben, ist das
ja auch verstandlich.

Wie ist 2020 fiir Primus Valor gelaufen?

Grundler: Fiir uns war 2020 ein gutes Jahr, ich bin sehr zufrieden
damit. Wer von auf3en allein auf die nackten Zahlen schaut, konn-
te allerdings einen anderen Eindruck gewinnen, weil das Neuge-
schéft gegeniiber dem Vorjahr um mehr als 30 Prozent zuriickge-
gangen ist. Doch das einzelne Jahr isoliert zu betrachten, ergibt ein
schiefes Bild, auch weil 2019 extrem gut war. 2020 hat uns Corona
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Gordon Grundler: ,Die Kaufpreisfaktoren sind stabil hoch."

sicherlich etwas Neugeschift gekostet, aber der grofere Effekt
diirfte sein, dass es - anders als 2019 - keine Sonderauszahlungen
aus Objektverkdufen gab und wir keinen Fonds geschlossen haben,
also kein ,,Schlussspurt* stattgefunden hat. 2021 werden wir hin-
gegen mehrere Fonds auflosen und spektakuldre Sonder- bezie-
hungsweise Schlussauszahlungen leisten, die wahrscheinlich sogar
noch iiber den Liquidationsprognosen vom vergangenen Jahr lie-
gen werden. Die Objekte sind bereits verkauft worden oder befin-
den sich im fortgeschrittenen Verkaufsprozess. Zudem wird unser
Fonds ICD 10 R+ im Sommer geschlossen. Wir werden das Plat-
zierungsvolumen 2021 gegeniiber dem Vorjahr mit Sicherheit er-
heblich steigern. Ich rechne sogar mit einem Rekordjahr, und wenn
man die drei Jahre 2019 bis 2021 zusammen betrachtet, ist das
insgesamt ein sehr gesundes Wachstum.

Sind die Sonderauszahlungen nach Objektverkdufen fiir das Neu-
geschdft mehr wegen der Wiederanleger relevant oder weil sie als
weiteres Argument im Geschdft mit Neukunden dienen konnen?
Grundler: Beides. Wenn die Leistungsbilanz sich um einen weite-
ren erfolgreich abgeschlossenen Fonds vergrofert, aktiviert das
stets ein paar Vertriebspartner mehr, mit uns zusammenzuarbei-
ten. Dazu kommt der Wiederanlage-Effekt, der umso grofler wird,
je umfangreicher und besser die Leistungsbilanz wird. Das macht
sich zunehmend bemerkbar. Ungeféhr die Hélfte unserer Kunden

FOTO: TANJA UND PATRICK HAMMEL GBR



haben mittlerweile mehr als einen Fonds von Primus Valor, ver-
einzelte Anleger sind sogar in jedem unserer Fonds vertreten.

Ist in den ersten Wochen des Jahres 2021 schon eine Belebung des
Geschdfts spiirbar?

Grundler: Es ist zwar noch sehr frith im Jahr und dies auf das
Gesamtjahr hochzurechnen, wire sicherlich etwas verwegen. Aber
wir haben in den ersten sechs Wochen eines Jahres noch nie so viel
Neugeschift bekommen wie 2021.

Worauf fiihren Sie das zurtick?

Grundler: Zum einen haben wir unseren Fonds ICD 10 R+ nicht
Ende 2020 geschlossen, sondern iiber den Jahreswechsel kontinu-
ierlich weiterplatziert. Zum anderen machen sich nun aber viel-
leicht auch die vielen Webinare bezahlt, die wir im letzten Sommer
mit Kunden durchgefiihrt haben. Dort war natiirlich auch Thema,
welche Auswirkungen Corona hat, ob es Mietausfille gab und wie
sich die Preise entwickeln. Viele Kunden haben im Sommer noch
nicht investiert, aber nun merken sie nach einem Jahr Krise, wie
gut wir mit den Wohnimmobilien durchgekommen sind und in-
vestieren jetzt.

Im vergangenen Jahr haben Sie berichtet, dass es kaum Ausfille
bei den Mieteinnahmen gab. Ist das so geblieben?

Grundler: Ja, wobei Wohnungen und Gewerbeflichen sehr unter-
schiedlich sind. Bei Wohnungen verzeichnen wir je nach Standort
zwischen zwei und fiinf Prozent zusitzliche Stérungen durch
Corona, davon fast ausschlief8lich Stundungen und kaum Ausfille.
Bei den Gewerbefldchen ist das erheblich mehr. Teilweise hat es
sich ab Februar etwas entspannt, weil viele Mieter endlich ihre
staatlichen Unterstiitzungszahlungen erhalten haben. Wir haben
aber ohnehin nur fiinf bis zehn Prozent Gewerbefldchen in den
Fonds und darunter sind auch Arzte und andere Mieter, die kein
Problem haben, zum Beispiel Lebensmittelldden oder Apotheken
im Erdgeschoss von Wohnhéusern. Insgesamt ist das also sehr
iiberschaubar.

Funktioniert auch der Objekteinkauf weiterhin?

Grundler: Wir haben im Januar 2021 iiber 50 Millionen Euro und
damit so viel wie noch nie in einem Monat investiert. Wir gehen
davon aus, weiterhin zeitnah kongruent zum Platzierungsfort-
schritt investieren zu kdnnen, auch weil sich im Augenblick einige
Investoren von ihren Portfolios trennen und Kasse machen. Eine
weitgehend kongruente Investition ist generell ein wesentlicher
Faktor, damit das Geld schnell anfingt zu arbeiten. In Zeiten von
Negativzinsen wird das noch wichtiger. Wenn groflere Summen
tiber langere Zeit auf dem Konto liegen, haben wir nicht nur keinen
Ertrag, sondern sogar zusétzliche Kosten, die zunehmend signifi-
kant werden. Da darf man dann noch 50 Basispunkte als ,,Verwahr-
entgelt” bezahlen.

Wie entwickeln sich die Preise fiir Wohnhduser?

Grundler: Die Kaufpreisfaktoren sind seit einem Jahr stabil hoch,
die Immobilien also stabil teuer. Wahrscheinlich wird die Rendite
mittelfristig noch schlechter werden, weil so viel Liquiditat im
Markt ist. Es wird ja viel von einer Immobilienblase gesprochen,
oder auch von einer Aktienblase. Neuerdings ist von einer Eigen-
heim-Blase die Rede, manchmal auch von einer Miinchen-Blase.
Aber das einzige, was wir haben, ist eine Liquiditdts-Blase. Das
Geld muss halt irgendwo hin. Insofern erwarten wir eine weiterhin
positive Entwicklung, aber auf Sicht fahren ist gut, Korrekturen
sind immer moglich und wir versprechen wenig. Ich sehe es sehr
kritisch, wenn der eine oder andere Wettbewerber mit Wohnungen
Traumrenditen verspricht. All unsere Fonds erfiillen die jeweils
laut Prospekt prognostizierte Rendite oder iibertreffen diese teils
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deutlich und unsere Leistungsbilanz spricht hierbei eine ganz
klare Sprache. Doch auch vier Prozent mit einem konservativ
kalkulierten Wohnportfolio zu verdienen, ist gut. Wenn man mehr
verdient, ist das besser. Aber ich finde es nicht verniinftig, den
Leuten zu erzdhlen, in den ndchsten zehn Jahren geht es genauso
steil bergauf wie in den letzten zehn Jahren.

Beziiglich der Erwartungen fiir die Zeit nach Corona haben fiir
den Cash.-Marktreport die allermeisten Anbieter - auch Primus
Valor - ,,positiv angekreuzt, aber nur wenige ,,sehr positiv*. Wir
werten das als verhaltenen Optimismus. Warum ist die Zuversicht
nicht gréfser?

Grundler: Vielleicht ist der Markt iiberwiegend doch etwas boden-
stdndiger und im Vergleich mit frither etwas weniger vollmundig
geworden. Ich weil} aber auch nicht, was bei Wohnimmobilien
noch so viel besser werden soll. Es geht ja schon lange aufwirts.
Von dieser Basis aus noch mit einem steilen Aufschwung zu rech-
nen, ware tibertrieben. Was den Markt wirklich voranbringen
wiirde, wire eine bessere Reputation von AlFs und die Erkenntnis,
dass es sich um ein gutes Produkt handelt. Das schlechte Image
der fritheren geschlossenen Fonds ist nach wie vor eine hohe Hiir-
de. Dabei geht es vor allem um die Wahrnehmung im Bankenver-
trieb und bei der jiingeren Generation. Aber das hat nichts mit
Corona zu tun.

Auf die Frage fiir den Marktreport, welche Vertriebswege 2021 an
Bedeutung gewinnen werden, haben Sie als einer der wenigen
Anbieter neben dem freien Vertrieb aber auch Privat- und Ge-
schdftsbanken genannt.

Grundler: Der weitaus grofite Teil unseres Neugeschifts kommt
iiber den freien Vertrieb, hauptsachlich tiber 34f-Vertriebspartner.
Das wird auch 2021 so bleiben. Die Sparkassen sind fiir AIFs
praktisch vernagelt. Volksbanken sind zum Teil etwas aufgeschlos-
sener, aber auch dort bewegt sich wenig. Bei manchen Banken ist
das Margenproblem hingegen so erheblich, dass ich durchaus bei
einigen Hausern die Chance sehe, dass ein ordentlicher, seridser
AIF mit einer fairen Marge fiir grolere Kunden - ich rede nicht
vom breiten Retailgeschéft - zum Thema werden kann. Dass wir
hier einen Zuwachs erwarten, liegt aber auch an der niedrigen
Ausgangsbasis, von der es eigentlich nur nach oben gehen kann.
Ein weiterer Vertriebsweg ist die Crowdinvesting-Plattform Zins-
baustein, auf der Ihr Fonds 10 als einziger Publikums-AIF gelistet
ist. Wie lduft die Kooperation?

Grundler: Wir sind bei Zinsbaustein eine Art Musterkunde. Kiirz-
lich haben wir gemeinsam ein Zwischenfazit gezogen. Demnach
sind beide Seiten zufrieden und wollen die Kooperation fortsetzen.
Aber auch auf3erhalb von Zinsbaustein wollen wir unbedingt er-
reichen, voll digitalisiert zeichnen zu kdnnen. Das umfasst nicht
nur die digitale Zeichnungsstrecke, sondern auch die Weiterverar-
beitung der Daten. Corona hat der digitalen Beratung einen riesi-
gen Schub gegeben, und viele Vermittler machen auf diesem
Wege auch einen enormen Umsatz. Sie brauchen auch die digitale
Zeichnungsstrecke, weil es sonst den Ablaufunterbricht, wenn der
Zeichnungsschein ausgedruckt und durch die Gegend geschickt
werden muss. Die Old-School-Berater werden nicht innerhalb von
24 Monaten aussterben und auch die Kunden nicht, die eine per-
sonliche Beratung mochten. Es gibt aber eine zunehmende Zahl
von Vertriebspartnern, die eine digitale Zeichnungsstrecke wirk-
lich bendtigen und alles manuelle als Storung empfinden.

Das Gespréch fuhrte Stefan Lower, Cash.
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sche Wohnen AG bekannt, im Juli ibernahm dann der Projektent-
wickler Soravia aus Wien die One Group. Obwohl diese ihr An-
lagemodell — die mittelbare Finanzierung von Wohnungsbau-Pro-
jektentwicklungen — mit dem neuen Partner im wesentlichen un-
verdndert fortsetzen kann und mit beachtlicher Geschwindigkeit
einen neuen Prospekt verfasst sowie durch das BaFin-Billigungs-
verfahren gebracht hat, war das Unternehmen einen grofen Teil des
Jahres ohne Produkt. ,,Mit Reaktivierung der Vertriebstatigkeit im
vierten Quartal haben wir eine grofle Nachfrage seitens der Ver-
mittler und Kunden verspiirt®, so Thies.

Besonders optimistisch sind im Segment
der Vermogensanlagen auch die Akteure
aus dem Bereich Erneuerbare Energie

Schon Ende September 2020 brachte die One Group mit dem
ProReal Private 2 das erste Produkt mit Soravia auf den Markt,
noch ohne gesetzliche Prospektpflicht fiir semi-professionelle In-
vestoren. Im Dezember kam dann mit dem ProReal Europa 9 die
erste Publikums-Vermodgensanlage in der neuen Konstellation.
Insofern sind auch die 43 Millionen Euro Platzierungsvolumen
2020 durchaus ein beachtlicher Erfolg, zumal die One Group ihr
Licht sogar noch tief gehdngt hat: ,,Neben den gemeldeten Zahlen
wurden weitere 39 Millionen Euro im Rahmen einer Reinvestitions-
Aktion eingeworben”, berichtet Thies.

Die Reinvestitionen stammten aus zu-
riickgefithrten Vermogensanlagen der
Isaria-Ara und wurden von den Anlegern
2020 neu gezeichnet, aber erst im Januar
2021 eingezahlt. Sie hdtten damit auch

Top 5 nach Segmenten
Die jeweils fiinf groBten Platzierer

Eigenkapital in Mio.Euro

Die bereits jetzt erkennbare, starke Nachfrage fiir 2021 ldsst uns
davon ausgehen, dass dieser Trend anhalten und eher noch zuneh-
men wird", sagt er. Wie es mit den Vermodgensanlagen generell
weitergeht, hingt aber voraussichtlich auch mafigeblich davon ab,
was aus dem Gesetz zur weiteren Verbesserung des Anlegerschut-
zes wird, das kurz vor Weihnachten auf den Weg gebracht und im
Februar 2021 vom Bundeskabinett verabschiedet wurde. Einerseits
sollen die Vermdgensanlagen unter anderem durch eine verpflich-
tende externe Mittelverwendungskontrolle aufgewertet werden.
Anderseits ist ein Verbot von Blind Pools geplant.

Je nachdem, ob und mit welcher genauen Definition von ,,Blind
Pool* das Gesetz am Ende verabschiedet wird, ware eine Reihe von
Vermogensanlage-Anbietern zumindest zu konzeptionellen Anpas-
sungen gezwungen. So sagt One Group-Geschiftsfithrer Thies:
»Der Entwurf zur Verbesserung des Anlegerschutzes konnte die
von uns emittierten Vermogensanlagen stark beeinflussen. Wir
hoffen, dass es fiir renommierte Anbieter zu keiner Uberregulie-
rung und gravierenden Benachteiligung kommen wird.“ Laufende
Emissionen diirfen nach aktuellem Stand noch neun Monate nach
dem Inkrafttreten des Gesetzes weiterplatziert werden. Doch im
zweiten Halbjahr kénnten die Anderungen bereits bei neuen Ver-
mdgensanlagen beriicksichtigt werden miissen.

Insgesamt ist die Sachwertbranche, also einschlieflich AIFs,
durchaus optimistisch, aber auch fiir die Zeit nach Corona nicht
unbedingt euphorisch. Darauf lassen die Antworten der Asset
Manager auf die Frage schlieBen, wie sich
das Platzierungsvolumen der Branche
nach dem Ende der Pandemie entwickeln
wird. Wenig tiberraschend ist, dass keiner
der Befragten eine negative Entwicklung
erwartet. Dass nur acht von 47 Antworten

dem Platzierungsvolumen 2020 zugerech- Publikums-AIF auf ,,sehr positiv** und gleiche Anzahl auf
net werden konnen, weil die Cash.-Statis- 1 |28l 158,9 ,unverindert entfallen, wird hingegen
tik grundsitzlich auf das Zeichnungsvolu- 2 | Jamestown 155,0 manchen verwundern. Fiir die groBe
men abstellt und nicht auf die Einzahlung, 3 | Deutsche Finance 141,6 Mehrheit (31) ist die Perspektive fiir die
One Group mochte sie aber erst im laufen- 4 | Project 96,0 Zeit nach Corona lediglich ,,positiv*.
den Jahr berticksichtigt wissen. ,,Fiir 2021 5 | Primus Valor 56,7 Neben Corona wird — wie immer —
erwarten wir mit breiter Produktpalette Vermdgensanlagen wohl auch die Nachrichtenlage in Bezug
hohe Platzierungserfolge™, sagt Thies. So 1 | Exporo 58,9 auf Misserfolge oder Erfolge der Emitten-
konnte er Anfang Mérz fiir den ProReal 2 | Degag a1,7 ten wesentlichen Einfluss auf die generel-
Europa 9 inklusive der Reinvestitionen 3 | TS0 Europe 49,3 le Stimmung im Vertrieb haben. So wird
bereits einen Platzierungsstand von 70 4 | E&V Digital 48,2 eine Meldung von Primus Valor Ende
Millionen Euro verkiinden. 5 | Asuco 435 Mirz vielleicht auch den einen oder ande-
Besonders optimistisch unter den An- Professionelle Kunden ren Wettbewerber erfreut haben. Dem-
bietern von Vermogensanlagen sind auch 1 | Deutsche Finance 1.100,0 nach erhalten die Anleger der ersten bei-
die Akteure aus dem Bereich der Erneuer- 2 | Patrizia 566,0 den Fonds des Unternehmens nach Ob-
baren Energie. So berichtet Karsten Reetz, 3 | Real 8. 561,0 jektverkaufen eine Ausschiittung von tiber
Geschiftsfithrer von Reconcept: ,,Mit 4 | KGAL 346,8 50 beziehungsweise 80 Prozent ihrer Ein-
mehr als 21 Millionen Euro haben sich 5 | Hannover Leasing 137,5 lage. EinschlieBlich vorheriger Auszah-
Investoren 2020 an unseren griinen Pro- Quelle: Cash.-Recherche lungen und noch erwarteter Verkdufe der

jekten beteiligt — so viel wie noch nie zu-

vor seit Griindung der reconcept vor 22

Jahren. Die Nachfrage nach griinen Geldanlagen ist weiterhin un-
gebrochen.” In Kombination mit dem weltweiten Trend zur Green
Economy wiirden die neuen ESG-Vorschriften einen deutlichen
Impuls fiir Griine Investments geben, so Reetz.

Ahnlich zuversichtlich ist Michael Ranft, Namensgeber und
Geschéftsfiihrer der Ranft Energie GmbH: ,,Erneuerbare Energien
werden mehr denn je als inflationsgeschiitzte, langjéhrige und
nachhaltige Investitionsgiiter mit attraktiven Cashflows betrachtet.

80 Cash. 5/2021

restlichen Objekte steigt der prognosti-
zierte Gesamtriickfluss auf iiber 250 be-
ziehungsweise deutlich {iber 200 Prozent. Standorte der nun ver-
kauften Immobilien sind der Meldung zufolge Eisenach, Gera,
Erfurt, Gotha, Jena, Chemnitz, Dresden, Heidenheim, Leipzig,
Ohringen und Plauen. Die Mehrfamilienhiuser in Bad Kreuznach
waren also noch nicht darunter.

Autor: Stefan Lower, Cash.
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Sebastian Engel, Chief Sales Officer, Alpha Real Estate Group

Wertsichere Altersvorsorge
durch Bestandsimmobilien

Die Corona-Krise beschiftigt uns nun seit mehr als einem Jahr
— die genaue Dauer ist weiterhin offen und lasst sich kaum serids
vorhersagen. Was sich jedoch sagen ldsst: Die Pandemie sorgt fiir
Verdnderungen in Wirtschaft und Gesellschaft, die es in dieser
Auspriagung seit dem zweiten Weltkrieg nicht mehr gegeben hat.
Vermogenswerte brechen weg. Unternehmen wie Privatpersonen
laufen Gefahr, in die Zahlungsunféhigkeit zu rutschen. Besonders
hart trifft es die Finanzvermogenswerte. Allein bei Aktienbestén-
den entstand von Januar bis Mirz letzten Jahres ein Wertverlust
von knapp 22 Prozent — schwarze Tage fiir private und professio-
nelle Kapitalanleger.

Wohl dem oder der Deutschen, die in diesen Zeiten tiber Im-
mobilieneigentum verfiigen. Warum? Die Wohnimmobilie zahlt
zu den Anlagesegmenten, die am wenigsten von der aktuellen
Krise betroffen sind. Mehr noch, das Statistische Bundesamt
meldete jiingst einen enormen Anstieg der Preise fiir die letzten
drei Monaten des Jahres 2020. Verglichen mit dem 4. Quartal
2019 ging es bei Ein- und Zweifamilienhdusern um satte 12,1
Prozent nach oben, wihrend die Preise fiir Eigentumswohnungen
um 8,9 Prozent kletterten. Ein Anstieg, den es zuletzt nur 2016
gegeben hatte.

Corona-proofed:
Deutsche Wohnimmobilien bleiben stabil

Die gute Lage bei Wohnimmobilien deckt sich mit der Perfor-
mance von Sachwertvermogen — zu dem auch Immobilien geho-
ren. Seit Mai 2019 realisierten Investments dort ein Plus von 3,5
Prozent, wihrend das Segment der Geldvermdgen im selben
Zeitraum mit minus 2,7 Prozent zu Buche schlagt. Wohnimmobi-
lien sind also gut durch die Krise gekommen, was auch zahlreiche
Studien wie etwa die des Immobilienverbands Deutschland besté-
tigen. Wer befiirchtet, dass der Immobilienmarkt als Krisen-
Spitzykler von der Corona-Pandemie eingeholt wird — schlieflich
lasst sich ein Haus nicht von jetzt auf gleich bauen und verkaufen
— diirfte seine Meinung angesichts der aktuellen Kennziffern des
Europace Hauspreis-Index (EPX) dndern. Dieser Index basiert auf
monatlich erhobenen Immobilienfinanzierungstransaktionen in
Deutschland; seit Beginn der Pandemie steigt er unaufhaltsam an,
ohne Anzeichen von Volatilitit. Das Fazit kann also nur lauten:
Wohnimmobilien in der Bundesrepublik sind Corona-proofed.

Wohnimmobilien-Investments
sichern lhre Zukunft

Eine eigene Immobilie kann die optimale private Altersvorsor-
ge darstellen. Die Herausforderung fiir Immobilienkéufer besteht

Sebastian Engel, Alpha Real Estate Group

allerdings darin, genau das Objekt zu finden, das am besten zur
personlichen Situation und zu seiner Bediirfnislage passt. Bei A-
Lage-Immobilien ist das Renditepotenzial oftmals ausgeschopft,
die Ankaufpreise sind relativ hoch. Daher raten wir privaten An-
legern zu Bestandsimmobilieninvestments an B- und C-Standor-
ten mit einem vorherrschenden und bezahlbarem Mietgefiige
zwischen sieben und neun Euro pro Quadratmeter. Die Standort-
auswahl ist dabei ein wichtiger Aspekt: Schwarm- und Universi-
tatsstddte mit guter Anbindung an urbane Metropolzentren be-
trachten wir als besonders interessant und vorteilhaft, insbesonde-
re fiir den privaten Kapitalanleger mit durchschnittlichem Ein-
kommen. Dieser profitiert einerseits von einem gegeniiber der A-
Lage-Immobilie deutlich geringeren Ankaufsniveau. Zum anderen
bergen Immobilien in B- und C-Lagen meist auch ein groBeres
Wertsteigerungspotenzial innerhalb der Bestande. Das wichtigste
Argument fiir die Krisenresistenz von Wohnimmobilien ist und
bleibt jedoch ein einfacher Fakt: Gewohnt werden muss immer.

Die Alpha Real Estate Group:

Die Alpha Real Estate Group ist ein deutschlandweit tatiger, auf die
Wohnimmobilienwirtschaft spezialisierter Asset- und Investment
Manager. Der Téatigkeitsschwerpunkt liegt in der Privatisierung von
Wohnungsbestanden. Mit ihrem Angebot realisiert die Alpha Real
Estate Group Potenziale sowohl fiir private Kapitalanleger und
professionelle Investoren als auch fiir Mieter und Selbstnutzer.

Ein vollumfangliches Dienstleistungsspektrum im Bereich Property
Management ergéanzt das Portfolio des wachstumsstarken
Immobilienunternehmens.

Kontakt: Alpha Real Estate Group, Friedrichsplatz 8, 68165 Mannheim, Tel: 0621 43 29 27 0, E-Mail: info@alpha-realestate.de
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ange hat die Sachwertbranche sich kaum um die neue
Regulierung gekiimmert, und noch nicht einmal eine
einheitliche Kurzbezeichnung hat sich bislang durchge-
setzt. Offiziell heifit sie: ,,Verordnung (EU) 2019/2088
(...) tiber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Fi-
nanzdienstleistungssektor*. Meistens wird sie daher ,,EU-Offen-
legungsverordnung* genannt. In der Versicherungsbranche hin-
gegen ist iiberwiegend von ,,EU-Transparenzverordnung (T VO)*
die Rede. Auch die Vertriebsverbande AfW und Votum verdffent-
lichten im Februar gemeinsam Informationen und Textempfeh-
lungen zur ,,Umsetzung der EU-Transparenzverordnung®. Damit
ist jedoch keineswegs eine weitere EU-Vorschrift gemeint, son-
dern eben jene Offenlegungsverordnung, fiir die es zudem noch
weitere Bezeichnungen und Kiirzel gibt. Dazu spéter mehr.

Was steht drin? Mit der Verordnung ,,werden harmonisierte
Vorschriften fiir Finanzmarktteilnehmer und Finanzberater {iber
Transparenz bei der Einbeziehung von Nachhaltigkeitsrisiken und
der Beriicksichtigung nachteiliger Nachhaltigkeitsauswirkungen
in ihren Prozessen und bei der Bereitstellung von Informationen
tiber die Nachhaltigkeit von Finanzprodukten festgelegt®, so der
Gegenstand der Vorschrift in ihrem Artikel 1.

Es geht es also nicht in erster Linie darum, bestimmte Um-
weltstandards festzulegen oder diese einhalten zu miissen. Viel-
mehr miissen alle Akteure die Kunden dariiber informieren, in-
wieweit sie tiberhaupt Nachhaltigkeit beriicksichtigen. Erst an
zweiter Stelle stehen MafBstébe fiir sogenannte ,,Impact Invest-
ments®, die auch einen positiven Effekt — insbesondere in Bezug
auf das Klima —haben, sowie dafiir, unter welchen Voraussetzun-
gen ein Produkt als nachhaltig beworben werden darf.

AfW und Votum empfehlen auch
dem 34f-Vertrieb ,,mit Nachdruck*, die
Verordnung anzuwenden

Dabei geht es um die Umwelt (Environment), soziale Aspek-
te (Social) und Unternehmensfiihrung (Governance), zusammen
kurz ESG. So wird nicht selten auch von ,,ESG-Kriterien* oder
,,ESG-Standards* gesprochen. Auch damit sind in der Regel, je-
denfalls in Zusammenhang mit gesetzlichen Regelungen, die
Offenlegungsverordnung beziehungsweise die daran ankniipfen-
den Vorschriften gemeint. Dazu z&hlt auch die ,,Taxonomiever-
ordnung®, bei der es sich tatsdchlich um eine weitere EU-Verord-
nung handelt, mit der europaweit einheitliche Ma@stabe fiir
nachhaltige Investments festgelegt werden sollen.

Verpflichtet aus der Offenlegungsverordnung werden ,,Fi-
nanzmarktteilnehmer* und ,,Finanzberater®. Zu ersteren zidhlen
unter anderem Versicherungsunternehmen und Kapitalverwal-
tungsgesellschaften (KVGen). Als ,,Finanzberater werden unter
anderem Versicherungsvermittler sowie Kreditinstitute und Wert-
papierfirmen, die Anlageberatung anbieten, aufgefiihrt.

Nicht eindeutig geregelt ist hingegen, ob auch Finanzanlagen-
vermittler mit Zulassung nach Paragraf 34f GewO von den
Pflichten umfasst sind. ,,Vom Wortlaut der Verordnung her ist das
nicht der Fall. Von Sinn und Zweck: ja“, schreiben AfW und
Votum in ihrem gemeinsamen Leitfaden. Eventuell handele es
sich um einen Redaktionsfehler, der sicher absehbar behoben
werde. ,,Wir empfehlen daher mit Nachdruck auch allen Vermitt-
lern mit Zulassung nach Paragraf 34f GewO die Anwendung®, so
die beiden Verbénde.
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VON RISIKEN
UND
AUSWIRKUNGEN

Am 10. Mirz ist die neue EU-Verordnung zur
Nachhaltigkeit in Kraft getreten. Noch sind

viele Fragen offen, selbst die iibliche Bezeichnung
der Vorschrift und fiir wen genau sie gilt. Und

wie haben die KVGen sie in der Praxis umgesetzt?
Eine Stichprobe.
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Fiir die meisten 34f-Finanzdienstleister macht das ohnehin
keinen groflen Unterschied, weil sie auch tiber eine Zulassung als
Versicherungsvermittler (Paragraf 34d GewO) verfiigen. Damit
fallen sie zweifelsfrei in den Anwendungsbereich der Verordnung
und miissen bestimmte Informationen zum generellen Umgang
mit Nachhaltigkeitsaspekten auf ihrer Website veréffentlichen.
,Versicherungsvermittler und Anlageberater haben hier eine
Schliisselposition, um ihren Kunden Orientierung zu bieten®, so
Norman Wirth, geschéftsfiihrender Vorstand des AfW, bei der
Ver6ffentlichung der gemeinsamen Informationen mit Votum.
Die beiden Verbénde geben eine genaue Anleitung einschlieSlich
Textbausteinen, deren Umsetzung kein grofer Aufwand (gewe-
sen) sein diirfte. Generell ausgenommen sind Vermittler mit we-
niger als drei Mitarbeitern, also auch ,,Einzelkdmpfer®.

Alle 14 ausgewdhlite KVG-Auftritte
enthalten die neuen Pflichtangaben,
manchmal etwas versteckt

Etwas anspruchsvoller ist die Sache fiir KVGen. Erforderlich
sind Angaben sowohl zum Unternehmen selbst als auch zu den
Produkten, wobei wesentliche Details noch offen sind, weil die
»lechnischen Regulierungsstandards™ der EU noch fehlen. Wie
haben die Anbieter von Publikums-AIFs dies dennoch umgesetzt?
Cash. hat sich auf den Websites von KVGen umgesehen.

Die wichtigste Nachricht: Alle 14 ausgewdhlten Web-Auftrit-
te enthalten — Stand 24. Mirz 2021 — entsprechende Angaben. Das
war nach dem oftmals spiten Beginn der Vorbereitung auf die
neue Vorschrift nicht unbedingt sicher. Umfang, Inhalt und Auf-
bereitung der Informationen hingegen sind hochst unterschied-
lich. Sehr umfangreiche und aufwéndig gestaltete Nachhaltig-
keits-Angaben finden sich zum Beispiel bei Jamestown, Project
Investment und — wenig iiberraschend — bei dem Solarspezialisten
Hep, der mit seinen Fonds in punkto Nachhaltigkeit einen natiir-
lichen Vorteil hat. Alle drei Hauser stellen zudem freiwillig um-
fangreiche Nachhaltigkeitsberichte zum Download zur Verfii-
gung, Jamestown allerdings nur auf englisch.

Auch bei anderen Anbietern stehen nicht alle Ausfithrungen
zum Thema Nachhaltigkeit in direktem Zusammenhang mit den
neuen Offenlegungspflichten, teilweise sind sie auch recht blumig
formuliert. Die reinen Pflichtangaben sind tiberwiegend nur recht
kurz und nicht immer leicht zu aufzuspiiren. Dabei findet sich auf
einigen Websites ein weiteres Kiirzel: SRDR. Auch damit ist die
EU-Offenlegungsverordnung gemeint. Die Abkiirzung leitet sich
aus dem englischen Titel der Vorschrift ab: ,,Regulation on sus-
tainability-related disclosures in the financial services sector®,
kurz gesagt,,SRD Regulation“. Anderswo im Netz gibt es manch-
mal eine sehr dhnliche Buchstabenkombination: SFDR. Das steht
dann fiir ,,Sustainable Finance Disclosure Regulation®, also — Sie
ahnen es — ebenfalls fiir die Offenlegungsverordnung.

Doch zuriick zu den KVG-Websites. Dass die Informationen
zum Teil nicht auf den ersten Blick zu finden sind, liegt nicht nur
an dem Begriffs- und Kiirzelsalat. So verbirgt sich der Meniipunkt
»Nachhaltigkeit™ bei Project Investment als eines von zwdlf Stich-
worten unter dem Reiter ,,Hintergrundwissen®. RWB hat die In-
formationen in die Rubrik ,,rechtliche Angaben* verbannt, und
Derigo (BVT-Gruppe) hat unter ,,Unternehmen™ drei Stichworte
hinzugefiigt: ,,Offenlegung Artikel 3 (SRDR)", ,,Offenlegung
Artikel 4 (SRDR)“ und ,,Vergiitungspolitik Artikel 5 (SRDR)*.
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Auf der Homepage von Wealthcap wiederum finden sich die
Angaben in der Rubrik ,,Wealthcap & Anlegerservices™ und dort
unter dem Stichwort ,,Unsere Verantwortung. Die entsprechende
Unterseite enthélt dann unter drei von vier Reitern ziemlich bun-
te Informationen zu Nachhaltigkeits-Aspekten. Der vierte Reiter
mit der Bezeichnung ,,Offenlegung SRDR* fiihrt zu den nackten
Pflichtangaben, also ohne besondere grafische Aufbereitung.

So ist es fiir die KVGen offenbar relativ einfach, die rechtli-
chen Mindestanforderungen zu erfiillen — zumindest dann, wenn
sie keinen besonderen Wert auf Layout legen und nicht mit Nach-
haltigkeitsaspekten werben wollen. Das gilt auch fiir die Fondspro-
spekte, wobei zundchst unklar war, ob eine Nachtragspflicht fiir
die laufenden Platzierungen besteht.

Mitte Februar, also kurz vor knapp, hat die Finanzaufsicht
BaFin dann eine tabellarische Ubersicht dazu verdffentlicht,
welche Teile der Verordnung ab wann fiir wen anzuwenden sind.
Kurios: Teilweise ist die Behorde sich selbst nicht ganz sicher.
Jedenfalls ist der BaFin-Ubersicht zufolge aber ,,in vorvertragli-
chen Informationen” die ,,Beriicksichtigung von Nachhaltigkeits-
risiken auf Produktebene® schon ab 10. Mirz 2021 erforderlich.
Ob dies im Prospekt selbst erfolgen muss oder ein separates Do-
kument ausreicht, bleibt offen.

Fondsprospekte mit ,,Nachhaltigkeitsrisiken*
erganzt, ,Nachhaltigkeitsauswirkungen*
erst ab Ende 2022 erforderlich

So haben die meisten der 14 untersuchten KVGen, aber nicht
alle, zu ihren aktuellen Fonds Prospektnachtrige oder -erginzun-
gen verdffentlicht, teilweise zusammen mit weiteren Aktualisie-
rungen. Hauptsichlich geht es darin um die ,,Nachhaltigkeitsrisi-
ken“. Wer nun glaubt, mit ,,Risiken™ sei wohl gemeint, welche
Gefahren von dem Asset fiir die Umwelt ausgehen, liegt falsch.
Vielmehr geht es um Risiken fiir den Fonds, etwa durch Uber-
schwemmungen oder andere Extremwetter-Ereignisse als Folge
des Klimawandels, aber zum Beispiel auch durch zusitzliche
behordliche Auflagen in Sachen Nachhaltigkeit. Es handelt sich
also im Wesentlichen um Ergdnzungen der Risikohinweise.

Inwieweit der Fonds seinerseits eventuell das Klima oder
sonst das Gute in der Welt gefahrdet, fallt unter die ,,Nachhaltig-
keitsauswirkungen. Angaben zu diesen ,,Auswirkungen* sind
erst ab Ende 2022 erforderlich. Vorher sind zusétzliche Informa-
tionen iiber die ,,Risiken hinaus nur notwendig, wenn &kologi-
sche oder soziale Merkmale beworben werden. Das gilt laut Ba-
Fin-Ubersicht im Grundsatz schon seit 10. Mérz 2021, im Detail
jedoch erst ab Anfang 2022 oder spiter.

Ebenfalls erst spiter, voraussichtlich ab Anfang oder Mitte
2022, muss auch der Vertrieb die ESG-Kriterien in den Bera-
tungsprozess einflieBen lassen und bei der Geeignetheitspriifung
beriicksichtigen. Bis dahin dndert sich also nicht viel. Vermittler
sind sicherlich gut beraten, sich schon jetzt die Nachhaltigkeits-
Informationen auf den Websites der Anbieter und in den Prospekt-
ergdnzungen anzusehen, um auf entsprechende Fragen der Kun-
den vorbereitet zu sein. Ihre volle Wucht jedoch wird die ESG-
Regulierung, oder wie auch immer sie dann bezeichnet wird, erst
ab dem néchsten Jahr entfalten.

Autor: Stefan Lower, Cash.
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EIN NEUER MANTEL
FUR SACHWERTE

Lange hatte sich der European Long Term Investment Fund (ELTIF) als

rechtlicher Rahmen in der Branche der Sachwert-Investments fiir Privatanleger

nicht durchgesetzt. Doch nun scheint das spezielle Vehikel Fahrt aufzunehmen.

ingefiihrt wurden ELTIFs durch eine EU-Verordnung

schon 2015, bis vor Kurzem spielten sie in Deutschland

aber keine Rolle. Es handelt sich um alternative Invest-

mentfonds (AIFs) in einer der verschiedenen européi-
schen Rechtsformen, die zuséitzlich eine Reihe von Vorausset-
zungen erfiillen miissen und dann europaweit vertrieben werden
diirfen. Zielsetzung der EU ist ein Rechtsrahmen vor allem fiir
langfristige Investitionen in die Realwirtschaft, speziell in In-
frastruktur und Private Equity.

,,Der ELTIF stellt nicht weniger als die Schaffung eines EU-
weit einheitlichen, neuen Anlagevehikels dar®, sagt Markus
Pimpl, Managing Director Client Solutions bei der Partners
Group aus Zug (Schweiz). ,,Mit dem ELTIF wird Privatanlegern
ein Vehikel fiir Sachwert- und Privatmarktanlagen an die Hand
gegeben, das durch klar fixierte Anlagegrundsétze, ein hohes
MaB an Transparenz, nachvollziehbare und vergleichsweise ge-
ringe Kostenbelastung und einfache Handhabung iiberzeugt®, so
Pimpl weiter. Private und institutionelle Investoren kénnten so
iiber ein sehr klar reguliertes Vehikel in ein breit diversifiziertes
Spektrum von Privatmarktanlagen, also nicht-bdrsennotierte
Assets, investieren. ,,Damit kénnen sie die besonderen Charak-
teristika der Anlageklasse nutzen, ohne auf ein angemessenes
Schutzniveau verzichten zu miissen, wie zum Beispiel eine
sinnvolle Investmentdiversifikation. Denn fiir ELTIFs gelten klar
fixierte Anlagegrundsitze, die eng gesteckt sind und auch durch
den Regulator liberwacht werden®, erklart er.

So zéhlt zu den gesetzlichen Vorgaben, dass der Fonds min-
destens 70 Prozent seines Vermdgens in illiquide, nicht-bdrsen-
notierte Anlageobjekte investiert. Explizit genannt werden in der
ELTIF-Verordnung Infrastruktur, Unternehmensbeteiligungen
und Fremdkapitalfinanzierungen. ,,Dariiber hinaus sind auch
Immobilieninvestments moglich, sofern sie Teil eines langfristi-
gen Investitionsprojekts sind und nicht ausschlief8lich der Speku-
lation dienen. Ferner sind auch klassische Sachwerte wie Flug-
zeuge, Schiffe und Schienenfahrzeuge sowie Anlagen und Ma-
schinen zuldssige Investitionsobjekte*, erlautert Pimpl.

Einzelne Sachwert-Investitionen miissen mindestens zehn
Millionen Euro betragen und diirfen jeweils maximal zehn Pro-
zent der Gesamtinvestition ausmachen. Daraus errechnet sich ein
Mindestvolumen eines Sachwert-ELTIF von 100 Millionen Euro
und in der Praxis wahrscheinlich deutlich mehr: Das Zehnfache
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der grofiten Einzelinvestition. Fremdkapital darf der Fonds nur
bis maximal 30 Prozent seines Kapitals aufnehmen. Investments
in andere Fonds sind lediglich in einem sehr engen Rahmen ge-
stattet. Dachfondskonzepte sind damit ausgeschlossen. ,,Das
vermeidet einerseits doppelte Kostenstrukturen und erhéht an-
dererseits die Transparenz fiir Anleger®, so Pimpl.

Auch die Anleger miissen Mindestvoraussetzungen erfiillen.
Wer insgesamt weniger als 500.000 Euro auf der hohen Kante
hat, darf maximal zehn Prozent seines Finanzportfolios in einen
ELTIF anlegen, wobei die angelegte Summe mindestens 10.000
Euro betragen muss. Privatanleger miissen also iiber ein Finanz-
vermdgen von wenigstens 100.000 Euro verfiigen, um in einen
ELTIF investieren zu diirfen. ,,Somit werden kiinftig auch wieder
Investorengruppen aus dem klassischen Private-Banking-Seg-
ment angesprochen®, sagt Pimpl.

Im vierten Quartal 2020 hat die Partners Group einen solchen
Fonds auf Basis einer Luxemburger SICAV aufgelegt: Den ,,Pri-
vate Markets ELTIF*. Zielsetzung sind weltweit 30 bis 60 Direk-
tinvestitionen, davon ungefihr 50 Prozent Private Equity, jeweils
20 Prozent Infrastruktur und Immobilien sowie zehn Prozent
Private Debt. Mindestbeteiligung pro Anleger: 20.000 Euro oder
US-Dollar. Laufzeit sind zehn Jahre nach dem letzten Closing,
eine vorherige Riickgabe des Anteils ist nicht moglich. Der Fonds
wird von der Partners Group in Kooperation mit der Schweizer
Groflbank UBS angeboten und ist laut ELTIF-Register der Eu-
ropdischen Wertpapieraufsicht ESMA zum Vertrieb in 17 euro-
paischen Landern angemeldet.

Auch die Commerzbank-Tochter Commerz Real hat im
Herbst 2020 einen ELTIF aufgelegt: Den ,,Klimavest®. Er plant
primdr Investitionen in Erneuerbare-Energien-Anlagen sowie in
zweiter Linie in nachhaltige Infrastruktur, Mobilitdt und Forst-
wirtschaft. Er ist den Unterlagen zufolge damit beziiglich der
Nachhaltigkeit ein ,,Impact-Fonds®. Erstes Fondsobjekt ist der
»Windpark Beckum® in Nordrhein-Westfalen, ein Repowering-
Projekt. Mindestbeteiligung sind 10.000 Euro.

Dieser Fonds macht der Bezeichnung ,,Long Term™ alle Ehre:
Er hat eine Laufzeit bis 31. August 2070. In diesem Fall gibt es
jedoch nach Abschluss einer Anlaufphase von bis zu fiinf Jahren
grundsitzlich die Mdglichkeit der Riickgabe des Anteils, bei
einer Beteiligung von weniger als 500.000 Euro ohne Kiindi-
gungsfrist. Voraussetzung ist, dass alle Riickgabewiinsche zu-
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sammen nicht mehr als die Hilfte des kurzfristig verfiigbaren
Bankguthabens des Fonds ausmachen. Wenn mehr Anleger
gleichzeitig aussteigen mochten oder kein Geld da ist, wird die
Riicknahme ausgesetzt oder quotal beschriankt.

Warum hat sich Commerz Real fiir die ,,Verpackung™ als
ELTIF entschieden? ,,Wir wollten einen Impact-Fonds fiir Sach-
werte wie zum Beispiel erneuerbare Energien auflegen, der eine
weitgehend offene Struktur hat und der neben institutionellen
Investoren auch Privatanlegern zugénglich ist. Dafiir hat sich der
ELTIF als optimale Struktur angeboten, vor allem angesichts
dessen, dass es Privatanlegern in Deutschland nicht méglich ist,
iiber eine offene Struktur in solche Assets zu investieren®, ant-
wortet Timo Werner, Fondsmanager des Klimavest.

»Der Schwerpunkt der ELTIF-Verordnung liegt auf der For-
derung langfristiger europdischer Investitionen in die Realwirt-
schaft wie zum Beispiel fiir Projekte in nachhaltige Energieer-
zeugung oder -verteilung. Zudem erlaubt die Verordnung, dass
auch Kleinanleger sich an dieser Assetklasse beteiligen diirfen
und schafft fiir diese mit der Einrdumung von Riickgaberechten
gezielt Anreize. Damit war uns recht schnell klar, dass fiir unser
Vorhaben der ELTIF das perfekte Vehikel ist®, so Werner weiter.
Demnach ist die grundsitzliche Riickgabemoglichkeit wohl der

Timo Werner, Commerz Real: ,Perfektes Vehikel*

wesentliche Grund fiir die Konzeption als ELTIF. Der Rest lief3e
sich schlielich mit weniger Restriktionen auch mit einem her-
kommlichen Publikums-AIF realisieren, zumal Commerz Real
einst zu den fithrenden Anbietern in diesem Segment zdhlte.
Vertrieben wurde der Klimavest zunéchst exklusiv von der
Commerzbank, ab dem 29. Mérz dann auch iiber andere KWG-
Kreditinstitute. ,,Haftungsdidcher und Paragraf-34f-Vertriebe
priifen wir derzeit selektiv®, kiindigt Werner an. Weitere ELTIFs
plane Commerz Real aber ,,erstmal nicht“. Ein weiteres Invest-
ment-Schwergewicht hat im letzten Oktober bereits seinen zwei-

Markus Pimpl, Partners Group: ,Einfache Handhabung*
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ten ELTIF aufgelegt: Blackrock. Bei dem ,,Private Equity Op-
portunities ELTIF* miissen die ,,Kleinanleger* allerdings min-
destens 125.000 Euro aufbringen. Das Register der ESM A weist
aktuell (Stand 26. Mirz 2021) drei weitere Anbieter aus, die den
Vertrieb von ELTIFs auch in Deutschland angezeigt haben:
Amundi, Muzenich und October Factory. In diesen Fallen geht
es indes nicht um Sachwerte, sondern um nicht bérsengehandel-
te Unternehmenskredite, private Schuldinstrumente oder andere
Fremdkapitalvehikel als Zielinvestitionen.

In dem ESMA-Register sind insgesamt 111 in Europa zuge-
lassene ELTTFs gelistet. Davon haben 44 Fonds von elf Anbietern
den Vertrieb noch nicht angezeigt oder aufgenommen. In diesen
Féllen ist noch offen, ob und in welchen Landern sie angeboten
werden und an welche Anlegergruppen sie sich dann richten. Es
ist jedoch anzunehmen, dass wenigstens einige davon auch in
den Publikumsvertrieb in Deutschland gehen werden. ,,Noch ist
das ELTIF-Regime vergleichsweise jung und das Angebot ent-
sprechend tibersichtlich. Jedoch wichst das ELTIF-Fonds-Uni-
versum stetig und ist auf dem Weg, sich als Standard fiir ge-
schlossene Fonds, welche auch privaten Investoren zugénglich
sind, zu etablieren, sagt Partners-Group-Manager Pimpl. Dass
ELTIFs an Bedeutung gewinnen, belegt auch ein anderes, eher
zufilliges Indiz: Harald
Elsperger, Vorstand des
IT-Dienstleisters Xpec-
to, geht im Cash.-Inter-
view (siehe Seite 86)
ungefragt auf das bisher
weitgehend unbekannte
Vehikel ein. Demnach
hat Xpecto einen der
ersten ELTIFs voll elek-
tronisch zeichenbar ge-
macht.

Ob sich der neue
Mantel fiir Sachwerte
allerdings tatsichlich zu
einem ernsthaften Wett-
bewerber oder gar zu
einer Bedrohung fiir
Publikums-AIFs und
Vermogensanlagen ent-
wickelt, muss sich noch
herausstellen. Fiir den
ganz breiten Vertrieb
sind ELTIFs schlielich
schon wegen des erfor-
derlichen Mindest-Fi-
nanzvermdgens der An-
leger nicht geeignet und
gerade die Moglichkeiten, in Immobilien zu investieren, sind
stark einschrinkt. Auch in den anderen Assetklassen, vor allem
also Erneuerbare Energie und Private Equity, muss es nicht un-
bedingt auf ein Entweder-Oder hinauslaufen. Ebenso ist ein
Nebeneinander moglich. Schlieflich existieren auch offene und
geschlossene Immobilienfonds — mit ihren jeweiligen Stirken
und Schwichen — schon lange parallel.

Autor: Stefan Lower, Cash.
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,,DIE BLOCKCHAIN
WIRD BLEIBEN*

Digitalisierung ist nach wie vor ein Schwachpunkt vieler

Sachwertanbieter. Die Pandemie hat den Druck erhoht,

hier voranzukommen. Cash. fragte Harald Elsperger,

Vorstand des I'T-Dienstleisters Xpecto, nach Entwicklung

und Fortschritten.

Inwieweit und in welchen Bereichen hat Corona die Digitalisie-
rung der Sachwertbranche beschleunigt?

Elsperger: In den ersten Tagen der Pandemie ist der Auftrags-
eingang bei uns stark angestiegen: Viele Hauser haben zuerst
Themen aufgegriffen, die im Homeoffice funktionieren. Das
waren die oft vernachldssigten Nebenthemen wie Meldeverfah-
ren, Risikomanagement und Organisationsvereinfachungen. Der
»digitale Weg® in der Verwaltung ist aus unserer Sicht nun ein
,,must have®. Verteiltes und transparentes Arbeiten ist mit Papier
und Medienbriichen nur schwer zu organisieren. Viele Firmen
nutzen begeistert Microsoft Teams und auch vermeintliche Blo-
ckierer bekommen so Lust auf mehr Digitalisierung. Die Frage
ist also nicht mehr, ob digitalisiert wird, sondern wie und wann.
Wie hat sich das Thema der elektronischen Zeichnung bei den
alternativen Investmentfonds (AIFs) entwickelt?

Elsperger: Der AIF wird aktuell noch zu 80 Prozent auf Papier
gezeichnet, auch in Zeiten der Pandemie. Aus unserer Sicht ist
das vollig unnétig und wird héufig durch einen bunten Mix an
— oft kontréren und internen — Rechtsmeinungen blockiert. Fiir
die Bedenkentrager flihren wir jetzt die ,,qualifizierte elektroni-
sche Signatur® als neue Option ein. Damit ist die Onlinezeich-
nung auch rechtlich auf einer Ebene mit den Papierantrigen. Mit
dieser Technik kénnten auch Notare arbeiten, falls sich diese
irgendwann der Digitalisierung stellen.

Das Platzierungsvolumen der Sachwertbranche ist 2020 im
Publikumsgeschdft gegeniiber dem Vorjahr um gut 20 Prozent
gesunken. Inwieweit ist das nach Ihrer Einschdtzung auch auf
die vielfach noch immer nicht medienbruch-freie Zeichnung
zuriickzufiihren?

Elsperger: Ich kann den Riickgang bei unseren Kunden aktuell
nicht bestétigen, ein Grofteil der Emittenten mit aktiven Produk-
ten sind Kunden von uns. Wir sehen in den letzten Monaten
wieder rege Produktplanung. Bei den neuen Produkten dominie-
ren nachhaltige Themen und es gibt auch den Trend zu geringe-
ren Renditen, aber auch geringeren Gebiihren. Viele der neuen
Produkte kann man ab wenigen Euro zeichnen. Einige Produkte
legen zusétzlich ihr Anlegerregister in die Blockchain. Die neu-
en Angebote richten sich hdufig auch an jiingere Anleger. Fiir
diese Zielgruppe muss es aber zwingend digital, frisch und
nachhaltig sein. Wir haben zuletzt ein Pilotprojekt komplett fiir
Mobiltelefone entwickelt. Wir sehen aktuell 40 Prozent Zugriffe
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von Mobiltelefonen, vor zwolf Monaten waren es erst 25 Prozent.
Im selben Zeitraum sind die Zugriffe insgesamt um 20 Prozent
gestiegen. Das zeigt aus unserer Sicht zwei Dinge: Mehr Leute
surfen mit dem Handy und mehr Leute interessieren sich fiir
Sachwerte.

Welcher Rolle spielt die neue FinVermV, vor allem das ,, Taping“?
Elsperger: Wir begreifen Regulierung grundsétzlich als Chance.
Das ist fiir einen Systemanbieter natiirlich nicht verwunderlich.
Taping kann man als Organisation eigentlich sehr gut integrieren:
Es beginnt bei ganz einfachen Diensten, die mit Konferenzschal-
tungen arbeiten bis zu grolen Losungen, die in Telefonanlagen
integriert werden. Wichtig ist aus unserer Sicht die Zusammen-
fassung aller Informationen an einer Stelle und damit sind
Schnittstellen fiir die Dateniibertragung aus den Systemen
Pflicht. Von der planerischen Seite ist die strengere FinVermV
kein Problem. Die Anforderungen des Paragraf 32 KWG haben
wir voll umgesetzt, solange die Regulierung nicht wesentlich
tiber dieses Niveau hinausgeht, haben wir alles auf Lager. Der
extremste Bereich der Regulierung diirfte der neue ELTIF sein.
Wir haben einen der ersten ELTIF jetzt voll elektronisch zeichen-
bar gemacht. Fiir diese Zeichnungsstrecke haben wir zusammen
mit dem Kunden viele Themen neu gedacht und auch erfolgreich
umgesetzt. Digital geht! Und zwar immer.

In dem geplanten Gesetz fiir elektronische Wertpapiere sind
Publikums-AIFs bislang nicht vorgesehen. Welche Bedeutung hat
die Blockchain-Technik trotzdem fiir das AIF-Geschdft?
Elsperger: Die Blockchain ist gekommen und wird bleiben.
Natiirlich ist die neue Technik nicht ohne Probleme und uner-
wiinschte Begleiterscheinungen. Die Handelbarkeit ist dabei aber
nur ein Aspekt. Schon die Transparenz des Anlegerregisters ist
fiir alle Beteiligten ein groler Vorteil. Ich kann mir den Platzie-
rungsstand und auch den Eigenanteil des Emittenten selbst ein-
fach online ansehen. Jede Anteilstibertragung kann ich nachvoll-
ziehen und zwar immer. Ich bin mir sicher, wir werden dem-
néchst die ersten AIFs in der Blockchain sehen. Das Anlegerre-
gister in der Blockchain ist fiir Xpecto-Kunden eine weitere
Option in der Verwaltung. Die schnelle Handelbarkeit und damit
die Einstufung als Wertpapier ist bei AIFs etwas komplexer, der
Weg zur Transparenz steht aber allen Anlageprodukten offen.

Die Fragen stellte Stefan Lower, Cash.
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GEKOMMEN, UM ZU BLEIBEN

Man mag es nicht mehr héren. Das Leben in Deutschland scheint nur noch ein Thema zu kennen: Co-
rona. Auch mehr als ein Jahr nach seinem ersten Auftreten, ist das Virus prisenter denn je. Es bestimmt
unseren Tagesablauf in weiten Teilen und auch den Job, in dem viele frithere Tétigkeiten nach wie vor
kaum méglich sind. Fiir die Sachwertebranche ist Corona Segen und Fluch in einem. Warum?

Keine andere Assetklasse ist in diesen Wochen und Monaten so gefragt, wie das Sachwertinvestment.
Insbesondere Immobilien kdnnen von der enormen Nachfrage profitieren. Aber auch das Segment
Private Equity schwimmt auf der Erfolgswelle — speziell wenn der Fokus auf den Segmenten Healthcare
und IT liegt. Letztgenanntes kommt auch noch im Corona-Kontext zum Tragen. Er hilft dabei, gdnzlich
neue Wege zum Kunden zu erschlieen. Personliche Treffen, die insbesondere beim Erstkontakt in der
Vergangenheit als sehr wichtig erachtet wurden, finden — wenn iiberhaupt — nur noch in ganz geringer
Zahl statt. Vieles muss digital abgewickelt werden.

Und wie fallt die Bilanz nach mehr als einem Jahr Corona aus? Uberdurchschnittlich positiv, wer hatte
das gedacht. Nahezu jedes Unternehmen begriifit die Vorteile der Digitalisierung als weiteren sehr effi-
zienten Kontaktweg zum Kunden. Und auch wenn der Online-Kanal nach der harten Pandemiephase
in seiner Bedeutung wieder etwas zuriicktreten wird, verschwinden wird er nicht. Er ist gekommen, um
zu bleiben. Das gilt aber wohl leider auch fiir Corona, wenn auch weniger herausfordernd als aktuell.

Das Salz, bitte! 94 ,Enorm viel Potenzial fiir

Auch wenn das Platzierungsvolumen bei Sachwertanlagen“
Sachwertbeteiligungen in 2020 verglichen mit Fiihrende Vertreter aus drei unterschiedlichen
dem Vorjahr gesunken ist, so hat die Branche Segmenten der Sachwertebranche diskutieren
ihren Digitalisierungshebel im ersten Jahr der mit Cash. die Markt-Bilanz 2020, den Start
Pandemie doch sehr schnell umlegen kénnen in das Jahr 2021, neue regulatorische Plane
und den Vertrieb entsprechend untersttitzt. aus Briissel und Berlin und die eignenen

Was davon in einer Post-Corona-Ara bleibt Produkt- und Digitalisierungsstrategien
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DAS SALZ, BITTE

Trotz des Riickgangs im Platzierungsvolumen hat die Branche der Sachwertanlagen insgesamt

gut und schnell auf Corona reagiert. Digitale Losungen werden bleiben, konnen personliche

Kontakte aber nicht ersetzen. Das
waren nur zwei der Themen beim
Roundtable mit drei Anbietern
aus verschiedenen Bereichen

der Sachwerte-Branche.

Digitale Kommunikation
wird auch nach Corona
bleiben, aber nur als
zusétzlicher Weg.

chon wieder ein Roundtable zum Thema Sachwertanla-
gen? Der 10. Cash. Branchengipfel Anfang November
letzten Jahres ist doch noch gar nicht so lange her. Gab
es da liberhaupt so viel Neues zu besprechen?

Ja, gab es, und zwar erstaunlich viel: Die abschlieSende Be-
wertung des Geschiftsjahrs 2020, die aktuelle Entwicklung seit
dem Jahreswechsel, die Gegenwart und Zukunft der Zielméirkte.
Hinzu kamen — neben der aktuellen ESG-Thematik — gleich
mehrere Regulierungsthemen, die in den vergangenen Monaten
auf den Weg gebracht oder vorangetrieben wurden.

Trotz des gegeniiber dem Branchengipfel kompakteren,
schnelleren Formats dieses Roundtables bildeten die Teilnehmer
eine groBe Bandbreite des Marktes der Sachwertanlagen ab:
Immobilien Deutschland, Immobilien USA und Private Equity
global. Alternative Investmentfonds (AIFs) und Emissionen nach
Vermogensanlagengesetz. Coronabedingt diskutierten Rauno
Gierig (Verifort Capital), Christian Kunz (TSO) und Nico Auel
(RWB) einmal mehr digital per Video-Schalte.

So stand auch in diesem Fall die Pandemie zunéchst im Mit-
telpunkt. Einig waren sich die Teilnehmer, dass Anbieter und
Vertrieb im vergangenen Jahr insgesamt gut und schnell auf die
Herausforderung reagiert haben. Nach einer nur kurzen Schock-
starre antworteten sie mit digitalen Losungen auf die plotzlichen
Kontaktbeschrinkungen. So waren noch vor nur gut einem Jahr
Video-Konferenzen die absolute Ausnahme und allenfalls in
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GrofBunternehmen iiblich, Webinare zwar oft eine Ergdnzung,
aber kaum die Basis der Kommunikation. Heute sind Video-
Calls selbst fiir kurze Eins-zu-Eins-Gespriache schon fast Nor-
malitdt — nicht nur in der Finanz- und Geschiftswelt.

Und doch fehlt das Salz in der Suppe: Die personliche Be-
gegnung der Anbieter mit dem Vertrieb und des Vertriebs mit
den Kunden. So betonten alle drei Teilnehmer, ihr wichtigstes
Vorhaben sei, den personlichen Kontakt zu den Vertriebspart-
nern wieder herzustellen und zu intensivieren, sobald die Coro-
na-Lage dies zuldsst. Damit zeichnet sich ab, dass sich die Ar-
beitsbedingungen fiir den Vertrieb nach dem Abflauen der
Pandemie wesentlich besser sein werden als davor. Denn Corona
gibt der Gesellschaft einen enormen Schub in Sachen Digitali-
sierung. Diese wird nicht mit dem Virus wieder verschwinden.

Die Moglichkeiten der digitalen Kommunikation werden
schlieBlich auch dann noch zur Verfiigung stehen, wenn person-
liche Begegnungen wieder mdglich sind. Sie konnen dann zu-
sdtzlich zu den vorherigen Kanélen genutzt werden, wenn es Sinn
macht. Der Vertrieb kann auf diese Weise die Beziehung zu
seinen Kunden intensivieren, gleichzeitig viel Zeit sparen und
zudem — das ist vielleicht sogar der wichtigste Punkt — den Stel-
lenwert von Face-to-Face-Beratungsgespriachen enorm aufwer-
ten. Vor Corona wird der persdnliche Besuch des Beraters aus
Sicht des Kunden vielfach eher als Belédstigung wahrgenommen
worden sein, kiinftig ist er ein Privileg.

FOTO: SHUTTERSTOCK.COM
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Institutionelle Investmentqualitat

flr Privatanleger

In der Covid-19-Pandemie ist die Nachfrage
nach Lebensmittellieferungen und Take-Away-
Mabhlzeiten stark angestiegen und mit ihnen
der Plastikmiill. Die italienische Fabbri Group
— ein Produzent von Lebensmittelverpackun-
gen — hat deshalb eine biologisch abbaubare
Folie auf den Markt gebracht. Dank der Ent-
wicklung landet nun zunehmend mehr Miill
auf dem Kompost. Mit der schnellen Weichen-
stellung leistet die Firma wie viele andere Un-
ternehmen in der Krise einen Beitrag zum
Wohle der Gesellschaft — und nicht zuletzt
profitieren auch die Eigentiimer von der smar-
ten Reaktion auf das verdnderte Geschéftsum-
feld. Im Falle der Fabbri Group sind das die
Investoren eines Private-Equity-Fonds, der
sich an der Firma beteiligt hat. Dazu gehoren
verschiedene institutionelle Investoren, die
Seite an Seite mit Anlegerinnen und Anlegern
der RWB in den Fonds investiert haben.

Ein Private-Equity-Fonds beteiligt sich an
10 bis 15 Unternehmen mit etablierten Ge-
schiftsmodellen. In der Regel gehen die Fonds-
manager Mehrheitsbeteiligungen ein und kon-
nen so gerade in Krisenzeiten schnell notwendige Entscheidun-
gen treffen. Dies hat unter anderem dazu beigetragen, dass Pri-
vate-Equity-Anleger bislang gut durch die Pandemie-Monate
gekommen sind und die Anlageklasse aktuell eine so groBe
mediale Aufmerksamkeit erhélt wie nie zuvor.

Private Equity - fiir Privatanleger
genauso geeignet, wie fiir Institutionelle

Die stark gestiegene Nachfrage nach Private Equity ausschliel3-
lich mit der Covid-19-Pandemie zu begriinden, greift allerdings
zu kurz. Seit dem Jahr 2000 sind die verwalteten Mittel stetig
angewachsen. Zuletzt waren sie von 2015 und 2,6 Billionen auf
4,4 Billionen US-Dollar im Jahr 2020 angestiegen. Das Analy-
sehaus Preqin erwartet eine weitere Verdopplung bis 2025. Fiir
Elite-Universitéten, Family Offices, Banken wie Goldman Sachs
und sogar fiir die katholische Kirche und viele weitere instituti-
onelle Investoren gehorte Private Equity bereits vor der Pande-
mie standardméBig ins Portfolio. Und obwohl die Anlageklasse
von den oben genannten professionellen GroBanlegern dominiert
wird, sind seit vielen Jahren auch zehntausende Anlegerinnen
und Anleger der RWB beteiligt.

Nico Auel, Geschéftsfiihrer der RWB Partners GmbH

Seit 1999 ermoglicht die RWB Privatanlegern den Zugang
zur exklusiven Anlageklasse mithilfe von Private-Equity-Dach-
fonds. Die vergleichsweise kleinen Summen der Privatanleger
(eine Beteiligung ist ab 2.500 Euro moglich) werden gebiindelt
investiert. Dieses Prinzip hat einen entscheidenden Vorteil: An-
leger beteiligen sich nicht blo3 an einem, sondern an einer Viel-
zahl von Private-Equity-Fonds und somit an mehreren hundert
Unternehmen verschiedener Branchen und Lénder. So entsteht
eine breite Streuung im Sinne der Anlagesicherheit.

Mit rund 130.000 Anlagevertrdgen ist die RWB der erfah-
renste Anbieter Europas im Privatkundensegment und steht auch
bei der Investmentqualitit mit an der Spitze. In diesem Jahr
wurde das Portfoliomanagement innerhalb der Unternehmens-
gruppe bereits zum vierten Mal beim renommierten Private
Equity Exchange Award in Paris mit Silber in der Kategorie
,Bester Investor mit globalem Private-Equity-Portfolio unter 10
Mrd. US-Dollar® ausgezeichnet.

Vermdogensberaterinnen und -berater konnen sich diese ins-
titutionelle Investmentqualitdt zu Nutze machen und ihren Kun-
den damit eine echte Losung in der Niedrigzinsepoche anbieten.
Denn ein Ende der Covid-19-Pandemie ist absehbar. Niedrige
Zinsertrage werden uns noch lange erhalten bleiben.

Kontakt: RWB Partners GmbH (Vertriebsgesellschaft der RWB), Keltenring 5, 82041 Oberhaching, Tel: 089 / 6666 94-200, E-Mail: psc@rwh-partners.de, Internet: www.rwb-partners.de
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Zur Digitalisierung zdhlt auch, dass die Branche endlich auch
bei dem elektronischen Zeichnungsprozess voran kommt. Das
Thema ist schon seit vielen Jahren ein leidiger Diskussionspunkt,
bei dem viele Anbieter nicht von der Stelle kamen. Hier hat Co-
rona ebenfalls den Druck erhoht und einiges bewegt. Dennoch
ermoglichen — soweit zu horen ist — bei weitem noch nicht alle
Anbieter eine wirklich rein digitale Abwicklung, also ohne dass
am Ende doch wieder Zeichnungsscheine ausgedruckt, handisch
unterschrieben und dann per Scan und E-Mail oder auf dem
klassischen Postweg durch die Gegend geschickt werden miissen,
um schlieBlich wiederum manuell erfasst zu werden.

Dass die klassische Sachwertebranche bei der Digitalisierung
vorankommen muss, hat nicht nur mit Corona zu tun. Sie konnte
sonst den Anschluss an den Wettbewerb verlieren. Dazu zihlen
die Crowdinvesting-Plattformen, die schon seit Jahr und Tag rein
elektronisch arbeiten und deren Produkte den Fonds von ihrem
wirtschaftlichen Kern zum Teil immer dhnlicher werden. So be-
zeichnet der Marktfiihrer Exporo sich selbst nicht mehr Crowdin-
vesting-, sondern ,,Plattform fiir digitale Immobilieninvestments*.
Ein immer groBerer Teil der Plattform-Emissionen erfolgt inzwi-
schen mithilfe der Blockchain-Technologie in Form von ,,Token®.
Aus dieser Perspektive lebt ein groB3er Teil der klassischen Bran-
chen noch in der Steinzeit. Cash. hat in dem Special Digitalisie-
rung in der vergangenen Ausgabe ausfiihrlich dariiber berichtet
(sieche Ausgabe 4/2021).

Das neue Anlegerschutzgesetz enthalt eine
Aufwertung von Vermogensanlagen und einen
Adelsschlag fiir den Vertrieb

Bislang funktionieren die Token-Emissionen rechtlich nur
iiber den Umweg Luxemburg. Doch die Bundesregierung hat
schon im September 2019 im Rahmen ihrer ,,Blockchain-Strate-
gie” die Einfithrung elektronischer Wertpapiere in Deutschland
angekiindigt. Ein erster Gesetzentwurf aus dem Finanzministe-
rium folgte im Oktober 2020. Darin waren zundchst nur die von
den Online-Plattformen gerne eingesetzten Inhaberschuldver-
schreibungen rein digital, also ohne die Papierform, vorgesehen.
Das hitte zunichst nicht viel geandert, weil die Plattformen oh-
nehin schon mit Blockchain arbeiten.

In dem tiberarbeiten Entwurf, den die Regierung kurz vor
Weihnachten verabschiedet hat, wurde die Einfiihrung elektroni-
scher Wertpapiere jedoch auch auf Sondervermdgen ausgeweitet,
also auf die Milliarden Euro schwere Branche der offenen Invest-
mentfonds. Damit wird die ,,Tokenisierung* wohl bald auch offe-
ne Fonds erfassen —und damit vor allem fiir Immobilienfonds ein
unmittelbares Konkurrenz-Segment der geschlossenen Invest-
mentvermogen. Diese sind weiterhin nicht in elektronischer Form
vorgesehen. Insofern diirfte der durch Corona ausgeldste Druck
bei der herkémmlichen Digitalisierung der Publikums-AIFs
durchaus auch unter dem Gesichtspunkt hilfreich sein, dass die
Branche gegeniiber den Wettbewerbern nicht noch weiter ins
Hintertreffen gerit.

Ein weiteres Gesetzesvorhaben betrifft die Publikums-AIFs
in einem wesentlichen Punkt nicht direkt, konnte aber ebenfalls
ihre Wettbewerbsposition verschlechtern: Das geplante Fonds-
standortgesetz, das kurz vor Weihnachten auf den Weg gebracht
wurde. Demnach konnen Publikums-AlFs zukiinftig auch als
Master-Feederfonds konzipiert werden, also als ,,Zubringer* fiir
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einen weiteren Fonds, der auch aus anderen Quellen gespeist wird.
Zudem sollen Infrastrukturfonds kiinftig auch als Sondervermo-
gen aufgelegt werden konnen, also — wie bisher nur die offenen
Fonds — ohne den sperrigen Mantel einer Investment-Kommandit-
oder -Aktiengesellschaft.

Doch die Resonanz der Anbieter von Publikumsfonds darauf
ist bislang ziemlich verhalten. Denn bei dem wesentlichen Punkt
bleiben sie aulen vor: Der generellen Moglichkeit, auch geschlos-
sene Investmentfonds als Sondervermdgen zu konzipieren. Dies
bleibt den Spezial-AIFs vorbehalten, also den Fonds fiir professi-
onelle oder ,,semi-professionelle” Anleger ab 200.000 Euro Min-
destbeteiligung.

Ebenfalls kurz vor Weinachten, am 22. Dezember, gab das
Finanzministerium der Branche einen weiteren Gesetzentwurf
mit auf den Weg in die Festtage: Das Gesetz zur weiteren Stir-
kung des Anlegerschutzes, das sich in erster Linie auf Vermo-
gensanlage-Emissionen bezieht. Der Gesetzentwurf, auch die im
Februar 2021 von der Bundesregierung verabschiedete Fassung,
sieht das Verbot von Blind-Pool-Vermégenanlagen vor. Das konn-
te eine Reihe von Emittenten in diesem Segment zur Anpassung
ihrer Konzeptionen zwingen.

Ansonsten enthélt das neue Anlegerschutzgesetz eine Auf-
wertung der Vermogensanlagen-Emissionen, insbesondere durch
die gesetzliche Einfithrung einer Mittelverwendungskontrolle.
Auch der Vertrieb erhilt einen Adelsschlag. Demnach diirfen
Vermdgensanlagen kiinftig nicht mehr im Eigenvertrieb des
Emittenten selbst oder per ,,execution only* vermittelt werden,
sondern nur ,,im Wege der Anlageberatung oder Anlagevermitt-
lung durch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen oder einen
Finanzanlagenvermittler”. Nach der Gesetzesbegriindung tiber-
nehmen damit ,,sachkundige Vermittler und Berater die Rolle
einer Schutzinstanz®. Das klingt doch wesentlich anders als das
Bild des gierigen Finanzberaters, das sonst von Politikern — vor
allem aus dem linken Spektrum — gerne gezeichnet wird.

In der Gesetzesbegriindung zum Regierungsentwurfist dabei
ein Einschub hinter ,,Vermittler und Berater* entfallen, der in dem
ersten Referentenentwurf aus dem Finanzministerium noch ent-
halten gewesen war: ,,die kiinftig einheitlich unter Aufsicht der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht stechen werden®.

Ob Finanzminister Olaf Scholz (SPD) damit allerdings von
seinem Vorhaben abgeriickt ist, auch die gewerblichen Vermittler
(Paragraf 34f Gewerbeordnung) unter die Aufsicht der BaFin zu
stellen, muss bezweifelt werden. Vermutlich wollten sich lediglich
die CDU- und CSU-Minister nicht diese SPD-Position klamm-
heimlich unterschieben lassen, zumal der Punkt in dem Gesetz-
entwurf ansonsten gar nicht behandelt wird. Entschieden ist also
noch nichts. Allgemein wird jedoch davon ausgegangen, dass das
Thema BaFin-Aufsicht fiir 34f-Vermittler nicht mehr vor der
Bundestagswahl im September entschieden wird. Und dann wer-
den die Karten ohnehin neu gemischt.

Warum Christian Kunz trotz des drohenden Blind-Pool-Ver-
bots gelassen bleibt, aus welchem Grund Rauno Gierig nicht
glaubt, dass Publikumsfonds durch das Fondsstandortgesetz ins
Hintertreffen geraten, welche Losungen Nico Auel beziiglich
Online-Beratung und -Abschluss auch fiir seine Wettbewerber
anbietet sowie die Antworten der drei Herren auf viele weitere
aktuelle Fragen lesen Sie auf den folgenden Seiten.

Stefan Lower, Cash.
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(TSO),

Nico Auel (RWB),
Rauno Gierig
(Verifort Capital).

_ENORM VIEL POTENZIAL
FUR SACHWERTANLAGEN*

Cash. sprach mit drei Vertretern aus unterschiedlichen Assetklassen tiber das Fazit 2020, den Start

in das Jahr 2021, aktuelle Gesetzesvorhaben sowie kiinftige Entwicklungen und Planungen.

2020 ist das Platzierungsvolumen im Markt der Sachwertanlagen
sowohl im Publikumsgeschdft als auch bei Grofianlegern zuriick-
gegangen. Wie ist es bei Ihnen gelaufen?

Auel: Die Covid-19-Pandemie hat zum einen intern zu erheblicher
Mehrarbeit gefithrt. Zum anderen hat sich in unserem Beispiel der
Dialog mit den Private-Equity-Managern extrem intensiviert,
weil wir schnell einen Uberblick bekommen wollten, wie sich die
Pandemie auf die Portfolien, das Fundraising und die Exit-Akti-
vitdten auswirkt. Das war eine sehr grofie Kraftanstrengung. Im
Vertrieb sind wir sehr gut durch das Jahr 2020 gekommen. Wir
hatten im Publikumsgeschéft iiber 14 Prozent Wachstum, im in-
stitutionellen Produktbereich ein Plus von rund 136 Prozent,
wenngleich von einer deutlich geringeren Basis. Wir hatten aber
auch ein Rekordjahr, was die Ausschiittungen angeht. Nie zuvor
haben RWB Fonds so hohe Auszahlungen geleistet wie 2020. In
der Private Equity Branche selbst sind gerade im zweiten Quartal
2020 die Deal-Aktivitdten extrem eingebrochen, starker als in der
Finanzkrise. In den Folgemonaten haben die Aktivititen aber
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wieder stark zugenommen. Auf Jahresbasis gab es weltweit im
Private Equity Bereich 24 Prozent weniger Deals als 2019. Dar-
unter sind sicherlich viele Transaktionen, die lediglich verschoben
wurden und in 2021 nachgeholt werden. Abzuwarten bleibt noch,
ob es bei dieser ,,V“-Entwicklung bleibt, oder ob es noch zu einer
»W*Formation kommt, also einem erneuten Abschwung der
Wirtschaft und der Aktienmarkte. Dann konnte Private Equity
wiederum sehr stark profitieren, weil die Kassen voll sind und die
Unternehmen dann billig gekauft werden konnen. 2020 ging es
so schnell wieder hoch, dass es - anders als in der Finanzkrise
2008 - keine ldngerfristige Situation gab, wo Private Equity zu
sehr giinstigen Preisen hétte einkaufen konnen.

Kunz: In den USA war die Situation etwas anders. Die Wirtschaft
stand auf einmal still, es gab unter dem damaligen Présidenten
Trump keine grof3e politische Fiihrung und auch keine nationale
Regelung. Das fiihrte zu groBer Unsicherheit an den Mérkten.
Praktisch alle Player im Immobiliensegment haben die Objekte
zunéchst vom Markt genommen. Das Transaktionsvolumen ist
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generell sehr, sehr stark gesunken. Das war allerdings nicht in
iiberall in den USA so, schlieBlich ist das Land so groB3 wie ganz
Europa. Wir sind ausschlieSlich im Siidosten der USA aktiv, und
da waren die Auswirkungen noch relativ tiberschaubar. Im Tages-
geschift kamen die Einschrinkungen durch behordliche Auflagen
hinzu. Wir konnten zum Beispiel nur mit einem Bruchteil der
Angestellten gleichzeitig im Office sein. Die grofite Auswirkung
haben wir bei Prozessen gespiirt, bei denen es um Zeit ging. Wir
haben letztes Jahr durchaus sowohl Verkdufe wie auch Ankéufe
tatigen konnen und auch von Vorteilen wie niedrigen Zinsen
profitiert, aber Notartermine, Genehmigungsverfahren und Fi-
nanzierungsprozesse haben viel langer gedauert normalerweise.
Wir haben aber Gott sei Dank kaum Ausfille gehabt und auch
einige neue Mieter gewinnen konnen, aber es war halt viel arbeits-
intensiver.

Hat sich das auch im Vertrieb Ihrer Vermdgensanlagen in
Deutschland niedergeschlagen?

Kunz: Ja, generell schon. Hier spielten mehrere Faktoren eine
Rolle, das ist Fluch und Segen einer hohen Wiederanlagequote.
Da wir weniger Sonderausschiittungen aus Objektverkdufen
hatten, gab es auch weniger Wiederanlagen als zu gewohnlichen
Zeiten. Aber es wird natiirlich in so einer schwierigen Zeit auch
fiir den Vermittler nicht einfacher, neue Kunden zu gewinnen. Ein
Grofiteil unserer Vertriebspartner lebt von dem personlichen
Kontakt zu den Kunden. Das ist ein wichtiger Bestandteil des
Geschéiftsmodells, der ihnen mit Corona genommen wurde. Hin-
zu kommt, dass wir ein sehr starkes Endjahr in 2019 hatten. Wir
hatten am Jahresende knapp 70 Millionen US-Dollar platziert.
Dieser Betrag hat Anfang 2020 gefehlt und als dann das normale
Geschiftsjahr durchgestartet ist, kam die Corona-Thematik. Zu-

dem waren in den deutschen Medien im ersten Halbjahr die USA
im Fokus. Die in dieser Zeit kommunizierten Nachrichten haben
es nicht einfacher gemacht fiir den Vertrieb.

Macht sich der Regierungswechsel in den USA schon bemerkbar?
Kunz: Vertrieblich ist das durchaus ein Thema, aber wir versu-
chen seit Jahren schon, den Vertriebspartnern und den Kunden
klarzumachen, dass wir ein Geschéftsmodell nicht von der poli-
tischen Fithrung abhdngig machen. Rein von der unternehmeri-
schen Seite haben wir von Trump wirklich profitieren kdnnen.
Dass Trump als Person sehr schwierig war, haben wir im Vertrieb
aber schon gemerkt. Mit dem Wahlergebnis haben wir Feedback
von Vermittler- und auch von Kundenseite bekommen, dass viele
erleichtert sind.

Verifort Capital hat den Vertrieb des aktuellen Pflegeimmobilien-
Fonds im vierten Quartal aufgenommen. Wie ist er angelaufen?

Gierig: Ich wiirde sagen, wir haben ein lachendes und ein weinen-
des Auge. Das lachende Auge ist, dass wir ungeplant eine Asset-
klasse haben, die sehr nachgefragt ist. Das Thema Pflege ist in der
Krise in den Vordergrund geriickt, weil Pflege-Immobilien wei-
terhin nachgefragt sind und sich unabhingig von einer Pandemie
oder von wirtschaftlichen Verdnderungen entwicklen. Der Pfle-
gemarkt ist ja im Prinzip gemanagtes Wohnen und die Nachfrage
ist sehr stabil. Da gab es keinen einzigen Mietausfall, und zwar
in der ganzen Branche nicht. Auf der anderen Seite sind wir in der
Pandemiezeit gestartet als neuer alter Player oder zumindest als
Unternehmen, das einen Relaunch vorgenommen hat und mit
neuer Marke, mit neuen handelnden Personen an den Markt ge-
gangen ist. Uns fehlt doch ein Stiick weit der personliche Kontakt,
die Plattformen, wo man sich trifft, austauscht und mal beschnup-
pern kann. Wir machen viele Webinar-Formate oder auch Einzel-
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Webinare, aber das hat uns schon zeitlich etwas zuriickgeworfen,
auch wenn der Vertrieb gut angelaufen ist und wir durchaus In-
vestorengelder einsammeln konnen. Aber unterm Strich sehen
wir das trotzdem positiv, denn selbst wenn Offnungen kommen,
haben wir sowohl ein funktionierendes digitales Vertriebssystem
als auch dann wieder die Plattformen zum personlichen Aus-
tausch. Und ich glaube, es ist auch die Zukunft, dass sich diese
beiden Modelle sehr gut ergénzen werden und uns insgesamt auch
mehr Kontaktpunkte zu potenziellen Kunden bieten.

Schauen wir nach vorn. Was passiert, wenn Corona vorbei ist?
Gierig: Ich glaube nicht, dass es irgendeinen Zeitpunkt gibt, an
dem man sagen kann: Jetzt ist Corona vorbei. Das sehe ich nicht.
Ich erwarte, dass dieses Virus uns langfristig begleiten wird und
wir mit diesem ,,neuen Normal“ ein Stiick weit leben miissen. Ich
glaube, dass wir alle unsere Lernkurven haben und dass der di-
gitale Bereich ganz entscheidend bleibt, dass vielleicht sogar der
digitale Vertrieb und auch die Werbeformen noch einmal zulegen
werden, dass die Plattformen fiir personlichen Austausch eher
weniger werden, und wenn, dann sehr, sehr
dezimiert und sehr kontrolliert. Die Klasse der
Sachwertanlagen bleibt attraktiv und ich sehe
weiterhin grole Chancen im Geschéft mit
Immobilienfonds. Aber dass wir davon ausge-
hen konnen, ab einem gewissen Zeitpunkt das
alte Leben zuriickbekommen, das wir mal
hatten, das sehe ich zumindest kurzfristig
nicht.

Auel: Die Gesellschaft, aber auch die Markt-
wirtschaft insgesamt haben bewiesen, wie
schnell gerade Unternehmen auf einmal unter
diesem enormen Druck reagiert haben und
wie schnell ganze Geschiftsmodelle verdn-
dert wurden. Bei der Politik oder bei den Be-
horden haben wir sicherlich hier und da ver-
langsamte Reaktionen gesehen. Was die Ge-
schiftsmodelle von Fondsanbietern angeht,
zeigt sich jetzt auch der grole Vorteil des
Portfolio-Gedankens, also breit streuender
Fonds. Ein Anleger, der liber verschiedene Zielfonds viele Bran-
chen und Regionen abdeckt, ist enorm im Vorteil gegeniiber je-
mandem, der mit einem einzelnen Fonds auf einen einzelnen
Trend oder gar eine einzelne Branche gesetzt hat, die vielleicht
besonders von der Krise betroffen ist. Das wird kiinftig noch
stirker in den Vordergrund treten. Ich stimme zu, dass die per-
sonlichen Kontakte im Vertrieb extrem fehlen und eine Art
Lahmung entstanden ist, die bei vielen Partnern zu einer abwar-
tenden Haltung gefiihrt hat. In dieser Zeit ist die intensive und
nahe Betreuung gerade der Vermdgensberater noch viel wichtiger.
Dazu zéhlt zum Beispiel Unterstiitzung durch Kunden-Webinare,
aber auch Druck aufzubauen und klar zu kommunizieren, wo der
Alltag verdndert werden musst. Wer da schnell reagiert hat, der
profitiert jetzt schon. Wir haben jetzt bei digitalen Kundenveran-
staltungen doppelt so viele Teilnehmer wie im Mai letzten Jahres.
Da ist schon ein Umdenken und langfristig betrachtet fiihrt diese
Krise dazu, dass sich Prozesse verschnellern und dass Dinge ans
Tageslicht gekommen sind, die jeder Einzelne im Alltag dndern
muss. Deshalb bin ich grundsétzlich sehr optimistisch, wobei ich
beziiglich der wirtschaftlichen Gesamtentwicklung davon ausge-
he, dass, wenn die Flut zuriickgegangen ist, bei der Ebbe noch
einiges sichtbar werden wird, was jetzt noch iibertiincht wird.
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Kunz: Die Vertriebsseite in Deutschland sehe ich genauso. Fiir die
Entwicklung in den USA sind wir sehr optimistisch. Trump hat
bei der Beschaffung von Impfstoff nicht gekleckert, sondern ge-
Kklotzt und jetzt mit der neuen Fithrung gibt es auch eine einheit-
liche Marschrichtung. Das ist schon mal sehr, sehr gut. Dazu
kommt das Konjunkturprogramm. Damit wird die Wirtschaft mit
weiteren 1,9 Billionen US-Dollar geférdert. Die Amerikaner sind
ein konsumorientiertes Volk, die Wirtschaft lebt davon. Wichtige
Indikatoren fiir unser Geschéftsmodell, neben dem demographi-
schen Aspekt des Bevolkerungswachstums, sind das Verbrau-
chervertrauen und die Konsumausgaben. Hier sehen wir fiir die
néchsten Monate erhebliches Erholungspotenzial. Die Arbeitslo-
senzahlen mit knapp iiber sechs Prozent gehen sukzessive zurtick.
Wir gehen davon aus, dass das BIP-Wachstum in diesem Jahr
sechs bis acht Prozent betragen kann. Das sind alles Faktoren, die
generell den Markt fiir uns sehr attraktiv machen. Wir haben
momentan eine hohe Liquiditétsreserve, sodass wir - wenn der
Markt sich dann wieder erholt - sehr schnell kaufen konnen.
Diese Moglichkeit haben viele Mitbewerber
nicht. Wir haben gute Finanzierungsmog-
lichkeiten und auch dadurch einen Wettbe-
werbsvorteil. Und wir haben phantastische
Finanzierungskonditionen fiir amerikani-
sche Verhdltnisse. Insgesamt sind wir fiir das
laufende Jahr sehr optimistisch.

Die Kehrseite der niedrigen Zinsen sind stark
gestiegene Assetpreise. Wie weit geht das
noch und ist das nicht irgendwann auch ein
gefdhrliches Niveau?

Gierig: Immobilien bieten als ein Baustein
generell Stabilitdt und einen regelmaBigen
Cash-Flow. Im Umfeld fehlender Alternativ-
anlagen besteht sogar noch ein Fiinkchen
Hoffnung, dass sie noch ein Stiickchen im
Wert steigen, auch wenn man es vielleicht gar
nicht mit kalkuliert. In dem aktuellen Nied-
rigzinsumfeld mit Negativzinsen auf dem
Sparbuch hat eine Immobilie auch dann ei-
nen Vorteil, wenn sie nur noch zwei oder 2,5 Prozent Mietrendite
bietet. Es gibt aber immer noch Segmente, in denen man auch im
Immobilienbereich hohere Renditen erzielen kann, aber mit ein
bisschen mehr Risiko und Risikobereitschaft. Dabei kommt es
darauf an, sein Portfolio auf mehrere Beine zu stellen, also durch
unterschiedliche Standorte und Nutzungsarten zu diversifizieren.
Stabilitét ist King. Diversifikation und dadurch Stabilitdt zu er-
reichen, ist viel mehr wert, als nur die Beriicksichtigung einer
Einzelrendite.

Welche Rolle spielen die niedrigen Zinsen bei Private Equity?
Auel: Auf Ebene unserer Dachfonds haben wir nur Eigenkapital,
aber in der Private-Equity-Branche insgesamt haben wir in den
letzten zwei Jahren eine deutlich steigende Fremdkapitalquote
wahrgenommen und wir sehen hohe Assetpreise, auch durch den
niedrigen Zins. Doch man muss sich die Teilmérkte differenziert
anschauen. Nachgefragt sind vor allem die Branchen, die gut
durch die Krise gegangen sind. Von den Private Equity Deals
weltweit entfallen fast 60 Prozent auf Healthcare, Technology,
Financial Services und spezielle Industriegiiter. Die Nachfrage
nach belastbaren Geschiftsmodellen in Covid-19-Zeiten ist grof3,
und damit steigen auch genau fiir diese Branchen erheblich die
Assetpreise. Wir haben uns aber immer auf Value-add-Private-
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Equity-Fonds im Mid-Market-Bereich konzentriert, wo noch tiber
Wachstumsinitiativen und Prozessverdnderungen echte Werte
geschaffen werden. Wir sind nicht im grof3en Konzern-Leverage-
Buyout-Segment unterwegs, wo das Leverage, also die Hebelwir-
kung durch Fremdkapital, ein groBer Teil der Wertschépfung ist.
Unser Fokus liegt also auf Private-Equity-Managern, die opera-
tiven Wert stiften und nicht tiber Financial Engineering quasi
abhingig sind von niedrigen Zinsen.

Was wiirde passieren, wenn wider Erwarten die Zinsen steigen?
Kunz: In den USA gab es schon vor Corona steigende Zinsen und
das Zinsniveau war in den letzten Jahren immer deutlich hoher
als in Deutschland. Es ist aber auch in den USA noch immer
wesentlich geringer als in fritheren Jahren. Das hat uns im Be-
stands-Portfolio eine erhebliche Kostenersparnis gebracht, weil
wir bei den Objektgesellschaften mehrere Darlehen erneuern
mussten. Dadurch haben wir jetzt schon mehrere Millionen US-
Dollar Einsparung. Bei den aktuellen Ank&ufen kommt uns zu-
gute, dass wir so giinstig Fremdkapital aufnehmen kénnen, wie
noch nie in der Geschichte von TSO. Ein
eventuell steigendes Zinsniveau kann man
bei Vertragsabschluss beriicksichtigen, zum
Beispiel durch langerfristige Zinsfestschrei-
bung bei flexiblen Ausstiegsklauseln ohne
Vorfilligkeitsentschidigung. Somit sind wir
fiir Ank&ufe gut vorbereitet: An den Standor-
ten, an denen wir gerade sind, kann man
ungefihr zur elffachen Jahresmiete gut ver-
mietete Immobilien ankaufen. Davon trdumt
man in Deutschland natiirlich. Aber in den
USA gibt es diese Ausnahmesituation.
Kommen wir zur Regulierung, zundchst zur
EU-Offenlegungsverordnung beziiglich der
Nachhaltigkeit (ESG). Wie haben Sie sich auf
das Inkrafitreten am 10. Mdrz vorbereitet?
Auel: Viele Details sind nach wie vor seitens
der Regulierung nicht gekldrt. Wir haben
aber zum 10. Mirz Nachtrdge zu den Pros-
pekten und entsprechende Hinweise auf den
Internetseiten verdffentlicht. Ein quantitatives System zur Bestim-
mung von Nachhaltigkeitsrisiken gibt es noch nicht. Da bleiben
viele Details der Regelungen noch abzuwarten. ESG-Kriterien
sind seit einigen Jahren Kernbestandteil unserer Due-Diligence-
Prozesse. Zudem haben wir die Principals for Responsible Invest-
ment der Vereinten Nationen unterzeichnet und uns somit einem
Prozess verschrieben, nachhaltige Kriterien noch starker in Inves-
titionsentscheidungsprozesse einzubauen. Fiir den Vertrieb ist der
10. Mérz kein so grofles Datum, aber es kann natiirlich sein, dass
im Nachgang noch einiges an Detailthemen kommt, die auch bei
uns fiir viel Arbeit oder Abstimmungsnotwendigkeit mit den
einzelnen Beratern sorgen.

Gierig: Flir uns ist Nachhaltigkeit ein Riesenthema, weil auch die
Politik sehr stark auf das Thema Immobilienwirtschaft schaut.
Wir sehen es nicht als Hemmschuh, sondern fiir uns als Turbo.
Wir achten zum Beispiel beim Sourcing unserer Pflege-Immobi-
lien auf den energetischen Standard. Dabei geht es uns nicht nur
darum, ob die Immobilie KfW-forderungswiirdig ist, sondern
dass sie insgesamt den vorgegebenen Kriterien entspricht. Man
muss aber auch sehen, dass es in der Praxis noch keine klare
Einheitlichkeit gibt. Wie iiblich hat die Politik Vorschriften erlas-
sen und dann ist die Praxis gefordert, Losungen zu finden. Hierzu

Nico Auel, Vertriebs-Geschaftsfiihrer
beim Private-Equity-Spezialisten RWB
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sind wir auch mit Wettbewerbern und Verbénden in Kontakt. Bei
unserem aktuellen Pflegeimmobilienfonds haben wir die ESG-
Kriterien noch nicht formal beriicksichtigt. Bei unseren kiinftigen
Fonds werden wir sie auch in die Anlagebedingungen einbauen.
Dariiber hinaus haben wir fiir uns intern einen Code of Conduct
entwickelt, zum Beispiel beziiglich Mitarbeiterfiihrung und dem
Thema Frauenquote. Einen festen Masterplan haben wir aber
noch nicht, das Thema ist stdndig im Fluss.

Kunz: Regulatorisch sind wir von der Offenlegungsverordnung
zundchst nicht betroffen, weil weder Vermdgensanlagen noch
34f-Vermittler, mit denen wir ausschlie8lich zusammenarbeiten,
darunter fallen. Grundsitzlich ist das Thema fiir uns als Gewer-
beimmobilien-Anbieter aber interessant, vor allem in Bezug auf
die energetische Aufwertung von Gebduden. Eine energieeffizi-
ente Immobilie mit Zertifikat oder dergleichen ist auch vertrieb-
lich von Vorteil, sowohl bei der Vermietung und dem Verkauf des
Objekts als auch im Vertrieb unserer Vermdgensanlagen.

Ende 2020 ist ein Gesetzentwurf fiir ein ,, Fondsstandortgesetz*
auf den Weg gebracht worden. Darin sind
unter anderem neue Moglichkeiten fiir Mas-
ter-Feeder-Fonds und geschlossenen Infra-
struktursondervermogen sowie fiir Spezial-
AlFs die Méglichkeit von geschlossenen
Sondervermogen geplant. Was halten Sie
davon?

Auel: Grundsitzlich begriifien wir jede Ini-
tiative, die Moglichkeiten fiir AIFs zu erwei-
tern und Biirokratie abzubauen. Aber fiir uns
sind im Publikumsgeschift die Ankniip-
fungspunkte sehr gering. Die Feeder-The-
matik ist flir uns nicht relevant. Das ge-
schlossene Sondervermdgen fiir Spezial-
AITFs konnte fiir die zukiinftige Produktent-
wicklung relevant werden, aber wir sind
hauptséchlich im Publikumsgeschéft unter-
wegs. Freuen wiirde uns, wenn das Thema
Sondervermogen fiir Publikums-AIFs noch
eingebracht werden wiirde, weil das dann
auch anders versteuert wird.

Ist zu erwarten, dass sich der Trend zu Spezial-AIFs durch die
neuen Méglichkeiten fiir diese noch verstdrkt?

Gierig: Kurzfristig erwarte ich nicht, dass der Spezial-AIF mit
dem Publikums-AIF in Konkurrenz gerit, weil die Zielgruppen
sehr unterschiedlich sind. Fiir unser Publikumsgeschift ist das
Gesetz bisher wenig relevant. Wir wiirde es aber begriilen, wenn
die Moglichkeit eines geschlossenen Sondervermdgens in einem
zweiten Schritt auch auf Publikumsfonds ausgeweitet wird.
Auferdem ist ein ,,Gesetz zur weiteren Stdrkung des Anleger-
schutzes* geplant. Darin sind in erster Linie neue Vorschriften

fiir Vermogensanlagen enthalten, unter anderem ein Verbot von

Blind Pools. Wie gehen Sie damit um?

Kunz: Generell ist zu begriien, wenn die Vermodgensanlage unter
anderem durch eine vorgeschriebene Mittelverwendungskontrol-
le aufgewertet wird. Das Vermogensanlagengesetz als Regulie-
rungsstandard hat in jedem Fall seine Daseinsberechtigung und
es gibt viele Anlageformen, die sich damit besser und eher im
Anlegerinteresse realisieren lassen, als tiber das KAGB. Beim
Thema Blind Pool diskutiert man hier aber im Wesentlichen am
Anlegerinteresse vorbei. Denn eine Abschaffung dieser Anlage-
form bei Vermdgensanlagen wiirde dem Anleger im Ergebnis
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Diversifizierungsmdoglichkeiten nehmen. Da schlicht auf AIFs zu
verweisen, funktioniert wirtschaftlich nur sehr eingeschrinkt,
womit man im Ergebnis dem Anleger Entscheidungsmoglichkei-
ten nimmt. Wir beobachten den Fortgang des Entwurfs und
sollte am Ende tatsdchlich eine solche Regelung stehen, werden
wir darauf vorbereitet sein. Da sehen wir entsprechend sehr ent-
spannt in die Zukunft.

Die Bundesregierung hat zudem den Gesetzentwurf fiir elektro-
nische Wertpapiere tiberarbeitet. Demnach sind unter anderem
offene Fonds kiinftig auf Basis der Blockchain-Technik zuldissig,
geschlossene AIFs aber nicht. Welche Folgen wird das haben?
Gierig: Wir beobachten das. Aber mehr auch nicht. Diese digi-
tale Welt ist fiir viele nicht greifbar, genauso wie der Bitcoin fiir
viele noch nicht greifbar ist, auch wenn Elon Musk das als
Zahlungsmittel akzeptieren mochte zum Kauf eines Teslas.
Solange es noch nicht verstanden wird, tun wir uns schwer mit
diesen rein digitalen Produkten. Und ich denke dabei nicht nur
an den Kunden, sondern vor allem der Vermittler versteht so was
nicht. Das mag im Direktvertrieb {iber On-
line-Plattformen anders sein. Ich sehe in der
Branche immer noch genug Digitalisie-
rungsmoglichkeiten, zum Beispiel in Hin-
blick auf Webinare und digitale Kommuni-
kation. Und dann tiber wirklich digitale
Produkte zu sprechen und da einen verniinf-
tigen Vertriebsweg aufzubauen, fiihlt sich
im Moment einfach weit weg an.

Wenn es offene Fonds bald rein digital kos-
tengiinstig auf Knopfdruck gibt, miissen ge-
schlossene AIFs nicht stirker gegenhalten?
Auel: Ich weil3 nicht, ob man dagegenhalten
muss. Der Markt ist grof3 genug fiir uns alle.
Und wenn Aktien und Immobilien profitie-
ren, dann profitieren auch wir als Private-
Equity-Anbieter. Man darf natiirlich nicht
blaudugig sein und muss sich das alles anse-
hen, aber es ist im Augenblick nicht unser
Fokus. Wir haben verschiedene Zielgruppen.
An erster Stelle steht das Publikumsgeschéft.
Vor ein paar Jahren haben wir zudem den institutionellen Bereich
aufgebaut, der stark wéchst. Ich kann mir auch vorstellen, dass
wir bald spezielle Produkte fiir semi-professionelle Investoren
anbieten werden. Die vierte Gruppe, und die sehe ich eher in dem
angesprochenen Umfeld, ist der technologieaffine Selbstentschei-
der, der extrem kostenbewusst ist und grofiere Teile des eigenen
Beratungsprozesses mehr oder weniger selber durchfiihrt. Das
sehen wir uns an, es ist aktuell aber von den drei oder vier Ver-
triebsthemen das letzte und wird fiir uns eher im einem Zeithori-
zont von zehn bis 15 Jahren relevant.

Kommen wir zuriick zur ndheren Zukunft. Was ist in néchster Zeit
aus Thren Hdusern zu erwarten?

Kunz: GroBartige Anderungen am Produkt sind von uns in néchs-
ter Zeit nicht zu erwarten. Wir werden Prozesse weiterhin opti-
mieren. Und natiirlich haben auch wir im letzten Jahr gemerkt,
wie wichtig es ist, dass man digitale Losungen liefert. Ich mochte
aber so schnell wie moglich wieder hin zu Prasenzveranstaltun-
gen, personlichen Terminen und Kundenveranstaltungen.
Gierig: Auch bei uns steht ganz oben auf der Agenda, wieder
personliche Betreuung zu bieten, entsprechende Plattformen zu
nutzen und personliche Bindungen aufzubauen. Das betrifft auch

98 Cash. 5/2021

Rauno Gierig, CSO des Immobilien-
fonds-Anbieters Verifort Capital

unsere Vermogensverwaltung in der Schweiz, die wir gerade auch
aus Deutschland bedienen, weil wir nicht in die Schweiz konnen.
Aber wir wollen da unbedingt prisent sein, wie in Deutschland.
Produktseitig platzieren wir den Pflegeimmobilien-Fonds HCI,
aber arbeiten auch schon an dem Folgefonds und entwickeln einen
Gewerbe-Value-Add-Fonds fiir Deutschland. Er wird sich an
Anleger richten, die nicht das klassische Buy-and-Hold mdchten,
also rein auf die Mietertrage gerichtete Konzepte, sondern einen
Assetmanager, der die Wertschopfung hebt. Der vielleicht etwas
mehr Risiko geht, aber vielleicht auch eine Rendite von fiinf bis
sechs Prozent erwirtschaftet. Das ist das zweite Standbein, das
wir im Moment entwickeln, konzipieren und dann zur BaFin
bringen. Wie sich dies zeitlich gestalten wird, bleibt abzuwarten,
aber ich hoffe, dass wir zum zweiten Halbjahr einen Gewerbe-
fonds haben werden. Dann haben wir immer zwei Produkte par-
allel im Angebot. Generell erwarte ich nach der Krise enorm viel
Potenzial fiir Sachwerte, vielleicht sogar das Jahrhundert der
Sachwerte. Deswegen sehe ich eine grofle Chance und Potenzial,
die Sachwertequote bei den Privatkunden zu
erhohen und endlich dahin zu kommen, wo
Institutionelle schon langst sind.

Auel: Der Fokus von RWB liegt aktuell auf
der SchlieBung des Fonds International 7
zum 30. Juni 2021. Wir haben ihn ein halbes
Jahr langer aufgelassen, obwohl wir das
Vertriebsziel schon erreicht haben, weil wir
wegen Covid enorme Chancen sehen und
moglichst viele Leute mit reinholen wollten.
Anschliefend werden wir nahtlos den Folge-
fonds anbieten. Der wird sich wahrschein-
lich von der Struktur nicht grof3 unterschei-
den. Ende des Jahres schlieit dann der Di-
rect Return III, fiir den wir ebenfalls einen
Nachfolger planen. Ansonsten liegt der Fo-
kus stark auf dem Ausbau unserer digitalen
Beratungsplattform ,,RWB Live®. Unsere
Tochterfirma Walnut wird zudem eine eige-
ne Plattform auf den Markt bringen und der
gesamten Branche und den Beratern zur
Verfiigung stellen. Einige der grofiten Anbieter von AIFs und
Vermdgensanlagen sind bereits angebunden.

Dann lassen sich dort auch Fonds anderer Anbieter zeichnen?
Auel: Genau. Es gibt das RWB Live, auf dem unsere Partner
angeschlossen sind. Dort kdnnen sie komplett digital ohne Papier
die Beratung durchfiihren, inklusive Zeichnung und Legitimie-
rung, ohne dass sie sich irgendetwas herunterladen miissen. Die
Walnut bringt mit der Plattform ,Walnut Live* eine Plattform auf
den Markt, die auf der gleichen Technologie basiert. Allerdings
konnen Berater hier tiber eine einzelne Plattform aus verschiede-
nen Produkten verschiedener Anbieter wiahlen. Wir sind hier als
RWB angebunden. Es sind aber auch bereits weitere Anbieter von
AlFs und Vermdgensanlagen beispielsweise aus dem Immobili-
enbereich dabei. Generell ist unser Ziel, unsere Interessen mit
anderen Anbietern zu biindeln und gemeinsam Veranstaltungen
zu machen, gemeinsame Webinare und eben den Beratern auch
eine gemeinsame Beratungstechnologie zu bieten. Davon verspre-
chen wir uns sehr viel.

Das Gesprach fiihrte Stefan Lower, Cash.

FOTO: FRANK LUGER WWW.ART-PHOTOGRAPHY.DE
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US-Immobilieninvestments:
gute Chancen in Sicht

TSO bietet seit 2006 auf dem deutschen Markt Finanzanlagen im Immobilienbereich

an. Investments titigt das Unternehmen mit Hauptsitz in Atlanta (Georgia) aus-
schlieBlich im Siidosten der USA. Christian Kunz, Sales & Marketing Manager fiir
den deutschen Markt, sieht die aktuelle Situation fiir Investitionen positiv.

Viele Unternehmen sind im Krisenmodus, aber Sie strahlen
Zuversicht aus.

Christian Kunz: Ja, das ist richtig. Aber man muss auch zwischen
Deutschland und den USA differenzieren. Wir investieren im
Siidosten der USA. Aus unserer Erfahrung heraus und wie man
jetzt wieder sehen kann, entwickeln die USA in Krisen eine ganz
eigene Dynamik. Die demographischen Vorteile und das unter-
nehmensfreundliche Klima des Siidostens der USA fordern die
wirtschaftliche Erholung und sichern den langfristigen Erfolg gut
geplanter und durchgefiihrter Investitionen. Die Biden-Regie-
rung arbeitet ordentlich, die Impfstrategie greift: Da ist Licht am
Ende des Tunnels zu sehen. Die Entwicklung in Richtung Nor-
malitdt hat einen ganz anderen Drive als hier in Deutschland.

Einen Drive, der sich auch auf Ihre Branche auswirkt?

Kunz: Ja, klar. Die USA haben Mitte Mérz ein weiteres beispiel-
loses Konjunkturprogramm aufgelegt. Man tut alles dafiir, damit
sich Land und Wirtschaft erholen. Uns erdffnet das enorme
Chancen. Vor allem fiir den Ankauf neuer Objekte, die wir zu
sehr guten Konditionen finanzieren kdnnen, und um Finanzie-
rungen ablosen: Haben wir vor einiger Zeit noch teilweise zu
6-7 % finanziert, so ist dies nun zu 3—4 % mdoglich.

Allerdings werden
immer  weniger
Objekte angebo-
ten, richtig?

Kunz: Das ist rich-
tig. Es gelangen
derzeit weniger
Objekte in den
Verkauf, weil in
den vergangenen
Monaten ein teil-
weiser Preisverfall
eingesetzt hat, der
Transaktionsmarkt
sich aber insge-
samt deutlich ver-
langsamt hat — nie-

Selbstlagerzentren, die regelméBig ca. 30
Monate gehalten werden, sind die perfekte
Beimischung in TSO-Portfolios. Im Bild
hier das Self-Storage ,Adams Drive" in
Atlanta (Georgia), das Ende 2020 seine
Tore geoffnet hat. (Foto: TSO)

Christian Kunz ist Sales &
Marketing Manager der
deutschen Vertriebs-
gesellschaft von TSO mit
Sitz in Frankfurt am Main
und Dusseldorf.

mand mochte seine Immobilie zu
glinstig verkaufen. Doch da TSO
in der Region seit Jahrzehnten fest
verwurzelt ist, wissen wir, wo in-
teressante Objekte zu finden sind.
Wer konkrete Verkaufsabsichten
hat, spricht uns von sich aus an, da wir als solider und verlissli-
cher Partner bekannt sind.

Welche Vorteile bieten sich fiir TSO im Ankauf?

Kunz: Sind mehrere Investoren an einem Objekt interessiert, so
ist bekannt, dass TSO ziigig und sorgfiltig priift und dann einen
realistischen Kaufpreis sowie einen verbindlichen Transaktions-
zeitraum nennt, mit dem Verkaufer planen konnen. Selbst wenn
dieser Preis unter dem vom Verkéufer gewiinschten Preis liegen
sollte, erhilt TSO haufig den Zuschlag, weil man weil3, dass eine
einwandfreie Abwicklung des Verkaufsprozesses zu erwarten
ist. Diesen Vorteil an Geschwindigkeit und Transaktionssicher-
heit kann TSO durch Markterfahrung sowie ausdifferenzierte
und tiber die Jahre verfeinerte Berechnungsmethoden bieten.

Welche Immobilien haben bereits den Weg in Ihr aktuelles
Portfolio gefunden?

Kunz: Fiir unser aktuelles Produkt, den TSO Active Property I11
sind das eine Class A-Biiroimmobilie bestehend aus zwei Gebéu-
den sowie zwei Self-Storages (Selbstlagerzentren). Die Biiroim-
mobilie liegt auf einem attraktiven Markt und trigt iiber Miet-
einnahmen zu einem kontinuierlichen Cashflow bei. Biiroimmo-
bilien zur weiteren Verbesserung des Cashflows befinden sich
derzeit im Ankaufsprozess. Self-Storages, also kleinere, kiirzer
laufende Projekte, werden beigemischt, um dank ihrer kurzen
Haltedauer ziigig Gewinne zu erwirtschaften.

Eine neue Strategie?

Kunz: Nein, das handhaben wir schon lénger so, da wir Wert auf
widerstandsfihige Portfolios mit guten Renditeaussichten legen.
Der TSO Active Property III wird auch weiter in diese Richtung
gehen und ist bereits gut aufgestellt. Derzeit priifen wir zusitzli-
che Objekte, um die Marktchancen, die sich bei der Erholung
bieten, konsequent zu nutzen.

Weitere Informationen bei: TSO Capital Advisors GmbH, Taunusanlage 11, 60329 Frankfurt am Main, Telefon +49 69 87000656-0, info@tso-europe.de, www.tso-europe.de
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BAUEN, BAUEN, BAUEN!

In GroB3stidten und Ballungsbieten, aber auch in kleineren Universititsstadten
eine Wohnung zu finden, egal ob zum Kauf oder zur Miete, braucht Zeit,
Nerven — und ein gut gefiilltes Portemonnaie. Im leidlich bezahlbaren
Segment scheinen die Mérkte geradezu leergefegt zu sein.

FOTO: PICTURE ALLIANCE/DPA
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Auch die rege Bautatigkeit im Bakenhafen
und Uberseequartier in der Hamburger
Hafencity wird den Wohnungsmangel in
der Hansestadt nicht beheben.
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nders als die Kaufpreise scheinen die Mieten aber

inzwischen an eine glaserne Decke zu stoflen. ,,Die

Zeit der exorbitanten Mietensteigerungen im Bun-

desschnitt sind endgiiltig vorbei”, so F+B-Ge-
schéftsfithrer Bernd Leutner. Die Neuvertragsmieten fiir Woh-
nungen seien im 4. Quartal erneut bundesweit gesunken. Von
den 50 teuersten Stadten verbilligten sich die Neuvertragsmie-
ten in 27 Stiddten, am stirksten in Freiburg (-5,6 %), in Berlin
um -1,4 %, in Frankfurt um -2,1 %) und Stuttgart um -1,3 %.
Miinchen (+1,3 %) und Diisseldorf (+1,1 %) legten leicht zu. Die
Bestandsmieten stiegen bundesweit leicht um 0,3 % im Quar-
talsvergleich und um 1,2 % auf Jahressicht.

Griinde fiir den Stopp liegen auch in der Corona-Krise.
Uber sieben Millionen Deutsche mussten im Friihjahr in Kurz-
arbeit, Creditrefom sagt fiir 2021 rund 24.000 Firmenpleiten
voraus. Konkurrent Crifbiirgel rechnet mit bis zu 110.000 Pri-
vatinsolvenzen. In Hamburg gehen laut einer Umfrage des
Portals Dein Neues Zuhause 80 Prozent der Befragten von ei-
nem geringeren Haushaltseinkommen aufgrund der Corona-
Krise aus. Das wahre Ausmal diirfte erst nach Auslaufen der
HilfsmafBnahmen deutlich werden.

Durch Instrumente wie das Kurzarbeitergeld oder die Ver-
langerung des Arbeitslosengeldes haben die meisten Menschen
zwar genug Geld fiir die Miete, aber die Nachfrage geht wie
immer in wirtschaftlich unsicheren Zeiten zuriick. Der Aus-
bruch der Pandemie hat Zuwanderung und internationale Fach-
kraftemigration gestoppt. Studenten bleiben bei ihren Eltern
wohnen, Familien vertagen die Entscheidung fiir eine grofiere
Wohnung.

Insgesamt hat das Mietniveau anscheinend die Leistungs-
fahigkeit vieler Haushalte erreicht, meint der Chef des Mieter-
vereins zu Hamburg Siegmund Chychla. Nach seiner Einschit-
zung hat ein Drittel der 720.000 Mieterhaushalte in der Stadt
nicht mehr als 1600 Euro im Monat netto zur Verfiigung.
,»Alles was um die zehn Euro ist, konnen viele noch bezahlen
aber ab 12 wird es richtig diinn®, weif3 Chychla.

Unter zehn Euro ist aber auch in den schwicheren Lagen
der GroBstiddte kaum etwas zu finden. Die mittleren Neubau-
mieten (Median) betragen nach Angaben von Colliers Interna-
tional in Hamburg 14,82 Euro, in Diisseldorf 14,10 Euro, in
Frankfurt 16,73 Euro, in Stuttgart 16,94 Euro, in Miinchen 20,16

Entwicklung Inflationsrate
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und in Berlin 15,61 Euro. Obwohl Hamburg im Vergleich zu
anderen Grofstidten iiber ein zumindest zahlenmaBig besseres
Wohnungsangebot verfiigt - Grund ist das 2011 geschlossene
Biindnis fiir das Wohnen mit Jahresziel von 10.000 neuen Woh-
nungen - sind Mieten selbst in Randlagen nicht giinstig. So
werden laut Colliers im Neubaugebiet Fischbek, keine begehr-
te Lage, Wohnungen zwischen 12,50 und 14,40 Euro pro Qua-
dratmeter annonciert. In der City Siid oder in Grof3 Borstel
liegen Angebote zwischen 16 und 19 Euro. In sehr guten Lagen
werden die 20 Euro regelméBig iiberschritten. Bei Baukosten
von mindestens 4000 Euro pro Quadratmeter (incl. Grund-
stiick) sei keine Miete unter 13, 14 Euro moglich. Das konne
der Markt nicht regeln, so Richard Winter, Niederlassungsre-
gionalleiter Nord bei JLL. ,,Da muss der Staat eingreifen®.

Es wiirden zwar Sozialwohnungen gebaut, aber die Zahl
kompensiere nur die Wohnungen, die aus der Bindung heraus-
fallen, entgegnet Chychla. Laut Mieterverein fehlen in der
Hansestadt 30.000 bezahlbare Wohnungen.

pDas Mietniveau wird angesichts
der Vielzahl hochbezahlter Arbeitsplatze
in den Grofistadten hoch bleiben‘

In anderen GroBstddten das gleiche Bild. Das Verbéndebiind-
nis ,,Soziales Wohnen“ in dem sich u.a. der Deutsche Mieter-
bund, die IG BAU und die Caritas-Behindertenhilfe zusam-
mengeschlossen hat, spricht von einem ,,Drama auf dem deut-
schen Sozialwohnungsmarkt®. Fiir 2021 erwartet das Biindnis
eine ,,neue Wohnungsnot, die sich im Laufe des Jahres zuspit-
zen wird — insbesondere fiir Bevolkerungsgruppen, die schon
heute zu einem Grofteil vom Wohnungsmarkt abgehéngt
sind*. Tendenziell gestoppter Mietpreisanstieg bedeute, so der
Mieterverein, nur in Ausnahmefillen signifikant sinkende
Mieten. Zu beobachten etwa in Neubaugebieten am Stadt-
rand, wo grofBere Projektentwicklungen auf den Markt kom-
men und hier insbesondere beziiglich Staffelmietvereinbarun-
gen oder Indexklauseln.

»Das Mietniveau wird angesichts der Vielzahl hochbezahlter
Arbeitsplétze in den Grof3stddten hoch bleiben und nach
Uberwindung der Pandemie, wenn die Arbeitskriftemigrati-
on wieder einsetzt, vermutlich wieder stei-
gen®, so Winter. Zudem sei die Qualitét
der Wohnung angesichts vieler Beschrin-
kungen und dem Trend zum Homeoffice
stiarker ins Blickfeld geriickt. Viele Men-
schen kidmen angesichts der unvermindert
steigenden Kaufpreise beim Immobilien-
kauf nicht mehr zum Zuge. ,,Das sind die-
jenigen, die nach ldngerer Suche bereit
sind, auch eine teurere Wohnung zu mie-
ten®.

Vom Gesamtverband der Wohnungswirt-
schaft kommt allerdings heftige Kritik an
den Berichten zur Miethdhe. Sie basierten
iiberwiegend auf Daten der Online-Platt-
formen. Die preiswerten Wohnungen der
Genossenschaften und kommunalen An-
bieter wiirden aber nicht dartiber inseriert.
,.Fast 90 Prozent der neu- und wiederver-



Axel Gedaschko, GdW, kritisiert die Diskussion
um Miethohen, die die Realitdt verzerre.

mieteten GdW-Wohnungen liegen unter dem Median der An-
gebotsmieten aus Online-Inseraten”, so GdW-Président Axel
Gedaschko.

Die Bundesregierung hat auf dem Wohnungsbau-Gipfel mit
Kanzlerin Merkel im Februar bekannte Rezepte préisentiert,
wie dem Wohnungsmangel abzuhelfen ist: Radikaler Abbau
der Baubiirokratie, Senkung der Standards und {iberzogener
(Umwelt)-Auflagen, Entschlackung des Baurechts, Bereitstel-
lung preiswerten Baulands, private Wohneigentumsforde-
rung.

Am Rande des Gipfels wurde auch ein altes Thema neu
belebt, die Umwandlung von Biiros, die mdglicherweise durch
vermehrtes Arbeiten zu Hause nicht mehr bendtigt werden.
Etwa 235.000 Wohnungen in innerstadtischen Bereichen kénn-
ten so bis 2025 aus bisherigen Biiroflachen entstehen, wie das
Kieler Bau-Beratungsinstitut Arge fiir das Biindnis ,,Soziales
Wohnen* errechnete. Damit kénne die Umwidmung von Biiro-
flachen helfen, die ,,entscheidenden Fehler in der Wohnungs-
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baupolitik“ von Bund und Léndern auszubiigeln. Als ein Haupt-
grund fiir die nach wie vor zu geringe Bautétigkeit gilt der
Engpass an Bauland. Wer heute bezahlbaren Wohnraum errich-
ten will, findet dafiir kaum noch ein bezahlbares und gut zu
bebauendes Grundstiick.

Debatte in ganz Deutschland iiber das
Verbot zum Bau von Einfamilienhdusern
in Teilen Hamburgs

Deshalb sollen im Hamburger Bezirk Nord in neuen Bebau-
ungspldnen keine Einfamilienhduser mehr ausgewiesen wer-
den. Diese regionale Entscheidung hat eine Debatte in ganz
Deutschland tiber diese Gebdudeklasse initiiert. Andreas Breit-
ner vom Verband Norddeutscher Wohnungsunternehmen: ,,In
verdichteten Raumen mit hoher Nachfrage nach bezahlbarem
Wohnraum sind neue Einfamilienhéduser kein Teil der Losung,
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sondern Teil des Problems. Hinzu kommt die 6kologische Sei-
te: wenig Menschen auf viel Raum ist nicht effizient, verbraucht
unndtige Ressourcen und versiegelt viel Flache fiir wenig Nut-
zen.*

Die meisten Bauwilligen diirften ohnehin nur auf3erhalb der
Stadtgrenzen fiindig werden. Menschen, die sich vergroBern
und mehr Wohnqualitit, Garten oder zumindest Balkon oder
Terrasse, haben wollen, ziehen ins preiswertere Umland. Ein
Stiickchen eigenes Griin ist seit Corona begehrt wie lange nicht.
Den Garten haben auch Familien vermisst, die mit Spielplatzen
als Auslauf bisher zufrieden waren. Die Makler haben schnell
gesplirt, dass sich die Anspriiche an Wohnungen durch Home-
office und Coronakrise verdndert haben. ,,Das Interesse, etwas
weiter draufen zu wohnen steigt zwar schon seit lingerem, weil
man sich dort eher ein Haus oder eine Wohnung mit einem
Arbeitszimmer leisten kann®, so Konstantin Kortmann von
JLL. Die derzeitige Misere habe zwar das Potenzial, die Urba-
nisierung kurzfristig ins Stocken zu bringen, a la longue aber
werde der Trend anhalten.

Jeder zweite Makler verzeichnete zuletzt
eine steigende Nachfrage nach Immobilien
auf dem Land oder in Randgebieten

Dennoch verzeichnet jeder zweite Makler (48 Prozent) eine
steigende Nachfrage nach Immobilien auf dem Land oder in
Randgebieten, so eine Online-Umfrage von McMakler. Da-
nach wiinschen sich am ehesten jlingere Paare unter 50 Jahren
(47,9 Prozent) und Familien mit Kindern (42,7 Prozent) ein
Leben im Griine. Mit 74,2 Prozent sind die giinstigeren Immo-
bilienpreise in ldndlichen Gegenden der ausschlaggebende
Faktor fiir einen Umzug.

Eine Umfrage des Immobilienportals Deinneueszuhause.de
in Kooperation mit der PSD-Bank Nord bestitigt die grof3e
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Wechselbereitschaft in die Randlagen. 36 Prozent der Befragten
aus dem Stadtgebiet gaben an, dass sie pandemiebedingt einen
groBeren Platzbedarf haben, 22 Prozent wiirden gern in eine
ruhigere Gegend ziehen. 43 Prozent der Befragten haben sogar
konkrete Umzugspliane, davon suchen 22 Prozent eine Miet-
wohnung, 21 Prozent planen einen Kauf. Das hat dazu gefiihrt,
dass der gut angebundene Speckgiirtel vielfach iiberproportio-
nale Miet- und Preissteigerungen verzeichnet.

Fiir das Segment Eigentumswohnungen hat JLL kiirzlich
ermittelt, dass der Preisanstieg im 30 bis 40 Minuten entfernt
liegenden Umland der acht deutschen Immobilienhochburgen
um durchschnittlich fast 50 Prozent hoher als in den Kernstéd-
ten ist. Beim Lesen der Statistiken vergisst man allerdings
hiufig, dass man in Deutschland sehr ungleich wohnt. Wahrend
in den Ballungszentren ein regelrechter Kampf um Wohnraum
tobt, gibt es auf dem Land oder in strukturschwachen Regionen
auch Wohnungen fiir fiinf Euro Miete. In 69 der 401 kreisfrei-
en Stddte und Landkreise wurden in den vergangenen zwei
Jahren iiber 50 Prozent mehr Wohnungen gebaut, als tatsdchlich
bendtigt werden.

In die meisten Marktberichte flieit dies nicht ein. Der 45.
bulwiengesa-Immobilienindex 2021 auf Basis von 49 westdeut-
schen Stidten zeigt, dass seit 16 Jahren die Immobilienpreise
steigen. Trotz Pandemie und konjunkturellem Einbruch stieg
der Teilindex Wohnen mit plus 5,0 Prozent (Vorjahr: +5,8%)
weiter an. Das kréftigste Wachstum erzielen die Kauf- und
Grundstiickspreise in A-Stddten bei Reihenhdusern (+9,9%)
und Neubau-Eigentumswohnungen (+7,0%).

Der Preistrend wird in allen Marktberichten bestétigt. Laut
Postbank Wohnatlas 2021 stiegen die Wohnungspreise in 94
Prozent aller deutschen Landkreise und Stddte an, inflations-
bereinigt im Bestand um 9,6 Prozent und damit starker als 2019.
Betroffen sind auch bislang giinstige Stiddte — hier lag der
durchschnittliche Zuwachs bei neun Prozent —und das Umland
der Metropolen. Auch der 1995 gegriindete Project Unterneh-



mensverbund, Anbieter auf dem Markt fiir Immobilienbeteili-
gungen, hat die aktuellen Angebotspreise fiir sieben deutsche
Grofistadten analysiert. Als Durchschnittspreise fiir neue Ei-
gentumswohnungen ermittelte Project Research in Berlin 7.237
Euro, plus 5,7 Prozent gegeniiber dem Vorjahr, Hamburg 7.329
Euro (+17,2%), Frankfurt 7.887 Euro (+ 2,6 %), Miinchen 11.148
Euro (+ 8,2 %), Diisseldorf 7261 Euro (-1,5 %), Koln 5.882
Euro (+ 1,7 %).

Laut Wohnimmobilienindex IMX von Immoscout24 zeich-
net sich allerdings in einigen hochpreisigen Metropolmérkten
wie Frankfurt, Kéln, Miinchen und Hamburg bei Eigentums-
wohnungen eine Tendenz zu leichten Preiskorrekturen ab. In
der gesamtdeutschen Betrachtung zeigten sich aber die Ange-
botspreise fiir Bestands- und Neubau-Wohnungen sowie fiir
neue Einfamilienhduser eher unbeeindruckt von der anhalten-
den Corona-Pandemie.

Angesichts der Preisentwicklung wird seit Jahren dariiber
diskutiert, ob sich der Immobilienmarkt in einer Blase befindet,
die irgendwann einmal platzen wird. Die Bundesbank sicht
ebenso wie das Wohnungs-Forschungsinstitut Empirica zu
hohe Preise zwischen 15 und 30 Prozent iiber dem Wert, der
durch demografische und wirtschaftliche Fundamentalfaktoren
angezeigt ist. Das Kaufpreis-Jahresmiete-Verhiltnis habe sei-
nen langjdhrigen Mittelwert seit der Wiedervereinigung in den
Stadten um gut 25 Prozent und in den sieben grofiten Stidten
um gut 35 Prozent {ibertroffen.

Dennoch ist die Diskussion um eine Blase leiser geworden,
weil — auf absehbare Zeit — weder ein Uberangebot von Woh-
nungen noch ein Nachfrageeinbruch oder eine Kreditschwem-
me droht. Die Baufinanzierer versichern, dass ihre Kunden
nach wie vor solide finanzierten.

Motor fiir die weiter steigende Nachfrage und
den Preisauftrieb auf dem Immobilienmarkt
ist der Mangel an Anlagealternativen

Etwas verwirrend erscheint die Erschwinglichkeitsstudie
des Instituts der deutschen Wirtschaft (IW). Studienautor Mi-
chael Voigtlander schreibt, dass trotz Preissteigerungen, die die
Mietsteigerungen weit iibersteigen, die Erschwinglichkeit des
Wohneigentumsgestiegen sei. In fast der Hilfte der GroBstadte
kénne Wohneigentum innerhalb eines Zeitraums von 35 Jahren
abbezahlt werden, ohne stirker als ein Mieter belastet zu sein.
Allerdings stagniere die Wohneigentumsquote, da nur 15 Pro-
zent der Mieter iiber ein gespartes Kapital von 60.000 Euro
verfiigten, das notwendig sei. Innerhalb der wichtigen Gruppe
der 25- bis 40-jdhrigen seien es weniger als zwolf Prozent.

Motor fiir die hohe Nachfrage und die steigenden Preise auf
dem Immobilienmarkt sind weiterhin der Mangel an halbwegs
sicheren Anlagealternativen und die extrem giinstigen Finan-
zierungen. Allerdings haben aufkeimenden Inflationséngste
jingst dafiir gesorgt, dass die Renditen bei Bundesanleihen und
Pfandbriefen angezogen haben, was sich wiederum leicht auf
die Bauzinsen ausgewirkt hat.

Dem Run auf Immobilien tut das keinen Abbruch: ,,Die
groflen Pensionskassen, Immobilienfonds, Versicherungen und
weitere investieren stark im Bereich Wohnimmobilie. Selbst in
einer Krise ist der Mietausfall fast nicht spiirbar und Leerstédn-
de sind ebenfalls kaum vorhanden. Viele Immobilieninvesto-
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ren, die in der Vergangenheit ausschlieBlich in gewerbliche
Objekte investierten, haben seit der Corona-Pandemie die
Wohnimmobilie als Beimischung zum Portfolio entdeckt. Die
Wohnimmobilie ist bei den grolen Investoren wie das Gold im
Depot®, bringt es Felix von Saucken, Head of Residential bei
Colliers in Deutschland.

Zum ersten Mal seit 2013 haben Wohninvestments in
Deutschland im Jahr 2020 wieder das Transaktionsvolumen fiir
Gewerbeimmobilien tibertroffen. Einem Volumen von 65 Mil-
liarden Euro beim Wohnen standen Investments in Hohe von
59,3 Milliarden Euro bei den gewerblichen Nutzungen gegen-
iiber, so eine Marktanalyse von Colliers International.

Anders als im gewerblichen Bereich sind
Finanzierungen im Wohnungssegment
unkompliziert, wenn die Bonitat stimmt

Das Immobilienunternehmen Savills steuert einen interes-
santen Aspekt bei: Vom Transaktionsvolumen des Monats Ja-
nuar in Héhe von 942 Millionen Euro seien etwa 39 Prozent auf
geforderte Wohnungen entfallen. Dafiir spreche nicht nur eine
strukturelle Unterversorgung, sondern auch der immer starker
in den Vordergrund riickende Aspekt der Nachhaltigkeit. ,,Das
Angebot von giinstigem Wohnraum zahlt auf das ,,S*, also die
soziale Dimension in den ESG-Strategien vieler Investoren ein,
meint Savills. Es sei somit zu erwarten, dass die Investoren-
nachfrage nach vergleichsweise giinstig vermieteten Wohnim-
mobilien spiirbar ansteigt.

Auch fiir private Anleger und Kiufer ist die Immobilie
nahezu alternativlos. Fiir private Selbstnutzer bedeutet sie
Wohngqualitit, ein Aspekt, der mit Corona weiter in den Vor-
dergrund geriickt ist, ein Baustein fiir die private Altersversor-
gung und — aller Voraussicht nach — eine wertstabile Anlage.
Kaufer, im Eigentumswohnungsbereich auch viele Privatper-
sonen, nehmen bei Vermietung die geringer werdende, aber
dafiir sichere Rendite in Kauf. Hinzu kommen attraktive Ab-
schreibungsmoglichkeiten und Steuervorteile.

Anders als im gewerblichen Bereich sind Finanzierung im
Wohnbereich bisher unkompliziert, allerdings nur dann, wenn
Bonitdt und Rahmendaten stimmen. Felix von Saucken: ,,Bei
geringem Eigenkapital sind die Banken trotz des niedrigen Zins-
niveaus aber deutlich vorsichtiger geworden. Es wird abgewartet,
wie sich die gesamtwirtschaftliche Situation und das Thema
Unternehmensinsolvenzen und Kreditausfélle entwickelt.

Fiir ein sicheres Investment spricht ist, dass Wohnen in den
nachfragestarken Regionen ein knappes und begehrtes Gut
bleibt. 1,2 Millionen Wohnungen wurden in dieser Legislatur-
periode gebaut, 1,5 Millionen sollten es werden. Der Bau der
fehlenden ist zumindest genehmigt. Bis 2020 miissen in
Deutschland aber pro Jahr 341.700 neue Wohnungen entstehen,
um den Bedarf zu decken. Laut einer neuen Studie des IW
wurden zwischen 2016 bis 2018 in den sieben grofiten Stidten
gerade einmal 71 Prozent der bendtigten Wohnungen fertigge-
stellt. Hamburg, Diisseldorfund Frankfurt am Main erreichten
Quoten von iiber 78 Prozent, Stuttgart und Miinchen kommen
dagegen nur auf 56 und 67 Prozent.

Autorin Sabine Richter ist Immobilienjournalistin aus Hamburg.
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10 THESEN ZUR ENTWICKLUNG
DER WOHNUNGSMARKTE

Das Hamburger Immobilien-Analysehaus F+B Forschung und Beratung GmbH rechnet fiir das

Bundestagswahljahr 2021 mit einer Riickkehr der Wohnungsfrage auf die gesellschaftspolitische

Biihne. Dazu hat es 10 Thesen zur Entwicklung der Wohnungsmarkte nach Corona formuliert.

F+B-Geschiftsfiihrer Dr. Bernd Leutner: ,,Die Corona-Pandemie hat das Thema erschwingliche

Mieten in den Hintergrund treten lassen. Obwohl uns das Virus wohl noch das ganze Jahr 2021

beeintrachtigt, wird insbesondere das urbane Wohnen wieder ganz oben auf der Agenda der

Bundestags- und der zahlreichen Landtagswahlkdmpfe stehen.

Wir rechnen damit, dass uns die Corona-Pandemie trotz der

« beginnenden Impfungen noch das ganze Jahr 2021 beschif-

tigen wird. Normalitdt wird voraussichtlich erst ab Anfang 2022
eintreten.

Die Bundestagswahl in diesem Herbst und die damit in
o Zusammenhang stehen-den FordermafBnahmen werden
groflere wirtschaftliche Verwerfungen vermutlich zunichst
verhindern. Aus den Erfahrungen mit der holprigen Abwick-
lung der bisherigen staatlichen Unterstiitzungsleistungen wer-
den sich aber Insolvenzen in den Bereichen Gastronomie,
Einzelhandel und bei den freien Berufen kaum vermeiden
lassen. Da hiervon vor allem Menschen mit niedrigeren Ein-
kommen betroffen sein werden, diirfte die Mietentwicklung
weiter abflachen bzw. stagnieren. Partiell rechnen wir auch mit
einem leichten Riickgang der An-gebotsmieten von Wohnim-
mobilien.

Mit stirkeren Effekten rechnen wir bei einigen Objektarten
« von Gewerbe-Immobilien: Mietkiirzungen bei Einzelhan-
delsimmobilien, mittelfristig auch durch Nachfrageriickginge
bei Biiro-Immobilien werden uns begleiten. Angesichts der
unklaren Zukunft insbesondere des Volumens des Geschifts-
reiseverkehrs ist die kiinftige Marktfahigkeit von Hotel-Immo-
bilien sorgfiltig zu beobachten. Insbesondere hier sehen wir fiir
unabhingige Marktbeobachter eine wichtige Rolle bei der
transparenten Analyse der Entwicklungstrends.

Wie aktuelle Befragungen zeigen, rechnen mehr als zwei

« Drittel der Haushalte mit sinkenden Einkommen. Dies
deutet darauthin, dass eine steigender Einkommensanteil mit-
tel-bis langfristig nicht mehr als gesichert angesehen wird.
Dieser Anteil ist weitaus hoher, als der Anteil sozialversiche-
rungspflichtig Beschéftigten in Branchen, die direkt von den
Corona-MafBnahmen betroffen sind. Nach der ,,permanent
income*“-Theorie kann das unter sonst gleichen Bedingungen
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die Nachfrage nach Wohneigentum reduzieren. Zumindest ist
zu erwarten, dass Planungen hinausgezogert werden.

Allerdings ist die Gruppe der Vermogenden, z.T. hervor.

« gerufen durch Erbfille und Schenkungen, und derjenigen

Nachfrager, die z.B. im Offentlichen Dienst absolut sichere

Arbeitsplétze besitzen, immer noch so groB3, dass die Nachfra-

ge nach Wohneigentum oder zur Kapitalanlage in Verbindung

mit anhaltend niedrigen Zinsen unter 1% sich nicht nennens-
wert verringert.

Aus der Erfahrung mit Homeoffice und Home-Schooling

« rechnen wir mittel bis langfristig mit einem nachhaltig
verstiarkten Wunsch nach mehr Wohnraum und weniger Dich-
te, bei mittel- bis langfristig riicklaufigem Biiroflichenbedarf.

Durch die zeitweise Arbeit von zu Hause sinken die Pen-
o delkosten in Geld-und Zeiteinheiten. Dies wird in der
Folge die Nachfrage nach Wohnungen in den Speckgiirteln der
Metropolen ansteigen lassen und die Preise bei einem begrenz-
ten Angebot weiter nach oben treiben, z. T. deutlich liber den
Wachstums-raten der Preise in den Kernstddten—ein Trend, den
wir auch bereits durch unseren F+B-Wohnindex in 2020 beob-
achtet haben.

Die Entscheidung(en) des Bundesverfassungsgerichtes

o werden die Kompetenzverteilung zwischen Bund und
Landern in der Mietengesetzgebung schirfen und prézisieren.
Ehe also neue Regulierungsinstrumente ,.erfunden” werden
oder der Berliner Mietendeckel auf andere Regionen in
Deutschland iibertragen wird, wartet die Politik diese rich-
tungsweisenden Entscheidungen in Karlsruhe ab. Erst nach der
Bundestags- und der zeitgleich stattfindenden Wahl zum Ber-
liner Abgeordnetenhaus wird dann die Regulierungsfrage neu
gestellt. Vorgaben des obersten deutschen Gerichts miissen
allerdings sofort vollzogen werden. Sollte sich der Mietende-
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ckel als verfassungswidrig erweisen, rechnen wir mit hunder-
ten, wenn nicht Tausenden von Gerichtsverfahren, in denen es
um die Nachforderung von zu wenig gezahlter Miete und der
Legalitit von sogenannten Schattenmieten geht, die in den
neueren Mietvertrigen vielfach vereinbart wurden.

Klar ist aber auch, dass das Thema ,,Corona-Pandemie* das
e zuvor so zentrale Thema ,,erschwinglicher Mieten zwar
nicht verdrdngt oder obsolet gemacht hat, aber doch in den
medialen Hintergrund hat treten lassen. Mietenmoratorien, die
durchaus wiederholt werden konnen, héheres Wohngeld und
andere Existenz sichernde Maflinahmen haben hier vielfach fiir
eine Beruhigung gesorgt. Sorgen um Gesundheit und Arbeits-
pldtze werden im Bewusstsein der Nachfrager zwar klar domi-
nieren, das Verhalten insbesondere der Wohnungswirtschaft
steht in der Corona-Krise aber weiterhin unter 6ffentlicher
Beobachtung.

1 Der Anlagedruck im Immobilienmarkt wird bei verrin-

« gerten Renditeerwartungen angesichts fehlender Alter-
nativen weiter anhalten. Okonomisch bleibt das Modell borsen-
notierter Wohnungsbestandshalter fiir Investoren weiter attrak-
tiv, zeigt sich doch erneut, dass Wohnen als Grundbediirfnis
nicht substituiert werden und damit fiir stabile und berechen-
bare Cash Flows sorgt.
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er deutsche Markt fiir Wohnimmobilien blickt auf
bemerkenswerte Zeiten zuriick. Bemerkenswert des-
halb, weil die Preise fiir Wohneigentum trotz der durch
die Corona-Pandemie ausgelosten schweren wirt-
schaftlichen Einschnitte auch im Krisenjahr 2020 nur eine Rich-
tung kannten: nach oben. Zuletzt hat sich der Trend sogar noch
beschleunigt. Nach Angaben des Statistischen Bundesamts in
Wiesbaden sind die Preise fiir Wohnimmobilien in Deutschland
im 3. Quartal des Jahres 2020 gegeniiber dem Vorjahresquartal
um durchschnittlich 7,8 Prozent gestiegen. Das ist die hochste
Zuwachsrate zu einem Vorjahresquartal seit fast vier Jahren.

Anstieg der Kaufpreise

Die Marktdaten von Hiittig & Rompf bestitigen die auler-
gewohnliche Stédrke, mit der der deutsche Wohnungsmarkt die
Krise bislang meistern konnte. Eine Auswertung der im vergan-
genen Jahr vermittelten Darlehensvertrage (rund 7.200 Stiick mit
einem Gesamtvolumen von 2,6 Milliarden Euro) zeigt interes-
sante und detaillierte Einblicke in das Marktgeschehen. Dem-
nach lag der Kaufpreis von Wohneigentum fiir Eigennutzer im
vergangenen Jahr bei durchschnittlich 493.000 Euro.

Daraus ergibt sich ein Anstieg der Kaufpreise um sechs Pro-
zent gegeniiber dem Vorjahr. Die Preise von Wohnimmobilien,
die zu Zwecken der Kapitalanlage finanziert wurden, stiegen
zwar dhnlich stark, doch der durchschnittliche Kaufpreis lag mit
329.000 Euro deutlich unter dem der Eigennutzer. Die Erklarung
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WIRD DIE
INFLATION
/UM PROBLEM?

Trotz Corona-Krise legten die Preise fiir
Wohnimmobilien im vergangenen Jahr
deutlich zu. Der Trend konnte sich auch 2021
fortsetzen. Voraussetzung dafiir ist jedoch,
dass die Finanzierungskonditionen giinstig
bleiben. Die Chancen dafiir stehen gut.

dafiir findet sich in der geringeren Objektgrofle. Wahrend Kapi-
talanleger bevorzugt Eigentumswohnungen mit einer tiberschau-
baren Quadratmeterzahl finanzieren, wiinschen sich Eigennutzer
in erster Linie ein Heim fiir die ganze Familie.

Wohneigentum bleibt erschwinglich

Was bei der Analyse der Daten von Hiittig & Rompf auflerdem
auffallt, ist der Trend riickléufiger Eigenkapitalquoten. Bei Eigen-
nutzern sank der Anteil, den sie fiir ihre Wohnimmobilie selbst
zusteuern, von 24 Prozent im Jahr 2016 auf nunmehr 20 Prozent.
Bei Kapitalanlegern ging die Eigenkapitalquote im gleichen Zeit-
raum von 26 auf 21 Prozent zuriick. Dies ist im Wesentlichen auf
die gestiegenen Kaufpreise zuriickzufiihren. Geringere Selbstbei-
trage bergen die Gefahr, dass sich die Hauslebauer bei der Finan-
zierung iibernehmen koénnten — gerade in wirtschaftlich hochst
unsicheren Zeiten. Allerdings wird dieser Aspekt durch zwei ge-
genldufige Entwicklungen relativiert. Zum einen sind seit 2016 auch
die Haushaltseinkommen gestiegen. Zum anderen sind die Finan-
zierungskosten in den vergangenen Jahren auf immer neue histo-
rische Tiefstdnde gefallen. Wer vor zehn Jahren einen Hypotheken-
kredit mit zehnjahriger Zinsbindung aufnahm, musste dafiir im
Schnitt mehr als vier Prozent Sollzinsen zahlen. Im vergangenen
Jahr lag der Satz im Schnitt nur noch bei rund 0,8 Prozent. Vor
diesem Hintergrund sind Wohnimmobilien trotz der Preissteige-
rungen fiir die meisten Kreditnehmer nicht weniger erschwinglich
als in den Jahren zuvor. In vielen Fallen sogar erschwinglicher.

FOTO: HUTTIG & ROMPF AG



Steigende Inflation als Spielverderber?

Legen die Preise fiir Wohnimmobilien weiter zu? Das ist
eine spannende Frage, denn einige Entwicklungen kénnten dem
steigenden Preistrend zuwiderlaufen. So ist ein fast schon tot
geglaubtes Schreckgespenst jliingst wieder zum Leben erwacht.
Die Rede ist von der Inflation. In Deutschland zog die Teuerungs-
rate zuletzt auf 1,3 Prozent an (Februar) und das Gros der Volks-
wirte rechnet nicht damit, dass es sich dabei um einen Ausreif3er
handelt.

Stattdessen gehen Okonomen davon aus, dass die Inflations-
rate in diesem Jahr noch weiter anzieht und im Jahresschnitt zwei
Prozent erreichen konnte. Eine nachhaltig anziehende Teuerung
stellt fiir den Wohnungsmarkt deshalb eine Herausforderung dar,
weil steigende Inflationsraten fiir gewdhnlich mit steigenden
Zinsen einhergehen. Tatsachlich zogen die Zinsen in den letzten
Wochen sowohl auf der Anlegerseite (z. B. Bundesanleihen) als
auch Schuldnerseite (z. B. Darlehen) bereits leicht an.

Wohnimmobilien bleiben attraktiv

Die hoheren Fremdfinanzierungskosten fiir den Kauf von
Eigentumswohnungen oder Wohnhéusern koénnten sowohl
Kapitalanleger als auch Eigennutzer vor etwaigen Anschaffun-
gen zuriickschrecken lassen. Die gute Nachricht ist: Mit der
Européischen Zentralbank haben potenzielle Darlehensnehmer
einen médchtigen Verbiindeten an ihrer Seite. Der EZB sind
anziehende Zinsen bekanntlich ebenfalls ein Dorn im Auge.
Moglichkeiten, um die Zinsentwicklung zu kontrollieren, hat
die Notenbank beispielsweise iiber ihr Wertpapierkaufpro-
gramm PEPP. Erst unlidngst wurde eine Ausweitung der An-
kiufe beschlossen. Zudem hat EZB-Chefin Christine Lagarde
deutlich gemacht, dass die EZB sich alle MaBnahmen offen-
halte, um auch zukiinftig ,,giinstige Finanzierungsbedingun-
gen” sicherzustellen. Egal ob es sich bei den Kreditnehmern
um Staaten, Unternehmen oder eben um Hauskdufer handelt.
Daraus ergibt sich ein interessanter Aspekt. Denn in einem
Szenario, in dem das Zinsumfeld weiterhin giinstig bleibt,
obwohl die Inflation anzieht, wiirde die Attraktivitit von
Sachwerten fiir Kapitalanleger sogar noch weiter zunehmen.
Vor diesem Hintergrund iiberrascht es nicht, dass zahlreiche
Finanzanalysten weiterhin zum Kauf von Wohnimmobilien
raten.

Unsicherheitsfaktor Konjunktur

Gegenwind kdnnte noch von einer anderen Seite kommen.
Und zwar von der Wirtschaft. Zwar rechnet der Grofiteil der
Volkswirte in diesem Jahr mit einer Konjunkturerholung.
Doch die Prognosen sind mit erheblicher Unsicherheit behaf-
tet. Im vergangenen Jahr sorgten Kurzarbeit und temporire
Zins- und Tilgungsstundungen dafiir, dass die wirtschaftli-
chen Belastungen fiir die Inhaber von Hypothekendarlehen
nicht tiberhandnahmen und die Zahl der Kreditausfélle auf
relativ niedrigem Niveau verharrte. Sollte allerdings die Kon-
junktur erneut aus dem Tritt geraten, diirften die negativen
Folgen daraus nicht mehr so leicht zu kompensieren sein. Die
Kreditausfallraten konnten sich also erhéhen. Zudem schauen
die finanzierenden Banken mittlerweile etwas genauer auf die
Einkommenssituation und das Eigenkapital ihrer Kunden.
Wer in krisengebeutelten Branchen arbeitet und wenig Eigen-
mittel mitbringt, kdnnte Schwierigkeiten bei der Finanzierung
bekommen.
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Weg aus den Metropolen, hinein ins Umland

Alles in allem ist nicht davon auszugehen, dass sich die An-
gebots- und Nachfragesituation am Wohnungsmarkt entspannen
wird. Der Bedarf an Wohneigentum ist in Deutschland weiterhin
hoch und die Leerstandsquoten niedrig. So wohnen lediglich 45
Prozent der deutschen Haushalte in den eigenen vier Wénden.
Vor diesem Hintergrund gehen wir davon aus, dass das Preisni-
veau fiir Wohneigentum auch in diesem Jahr noch weiter zuneh-
men wird. Gleichzeitig rechnen wir mit einer Verschiebung der
Prioritdten. Man baut oder kauft vermutlich eher eine preisliche
Nummer kleiner. Das konnte zur Folge haben, dass die Menschen

Entwicklung Kaufpreise 2016 - 2020

600.000 €
500.000 €
400.000 €
300.000 € —
200.000 € —
100.000 € —
ST 2017 2018 2019 2020
I Eigennutzer W Kapitalanleger

Quelle: Hiittig & Rompf

Entwicklung Eigenkapital-Quoten 2016 - 2020

30%
26 % 26 % 25 1
25% ——24% 24% 20 20
21 % 20 % 21%
20% |
15% —
10% —
5% —
0% —
2016 2017 2018 2019 2020
I Eigennutzer I Kapitalanleger

Quelle: Hittig & Rompf

verstirkt ins Umland ziehen, weil sie dort wegen der niedrigeren
Preise keine solch groflen Abstriche an ihren Wohnwiinschen
vornehmen miissen. Marktdaten zeigen, dass der Traum von den
eigenen vier Winden in den sieben deutschen Metropolen (Ber-
lin, Hamburg, Miinchen, K6ln, Diisseldorf, Stuttgart und Frank-
furt) im Schnitt um 55 Prozent teurer ist als im Umland. Der
Trend weg aus hochpreisigen Metropolen hinein in die ndhere
Peripherie war schon im vergangenen Jahr zu beobachten. Be-
sonders attraktiv sind dabei Objekte in ballungsraumnahen,
verdichteten ldndlichen Standorten mit guter Anbindung und
Infrastruktur. Der von der Corona-Pandemie ausgehende Trend
zum Homeoffice diirfte diese Entwicklung noch verstarken.

Autor Ditmar Rompf ist Vorstandsvorsitzender des
Immobilienfinanzierungsvermittlers Hittig & Rompf AG.
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WIE SICH EUROPAS
IMMOBILIENBRANCHE

DIGITALISIERT

Europa wird immer stirker als Einheit und zusammenhédngender Wirtschaftsraum

wahrgenommen. Gemeinschaftlich sollen zum Beispiel Klimaziele erreicht, Innovationen

vorangetrieben, digitale Okosysteme und Rahmenbedingungen ausgebaut werden.

Wie weit Letzteres gelingt, hangt oftmals von der konkreten Digitalisierungsstrategie

der einzelnen Lander ab.

nternehmen sind an die am Standort geltende Geset-
zeslage und Regulatorik gebunden. Vor allem fiir in-
ternational aufgestellte Player sind deshalb zwei
Blickrichtungen wichtig: Einerseits muss es gelingen,
die lokalen Marktgegebenheiten und kulturellen Besonderheiten
einzubeziehen, gleichzeitig muss das Unternehmen iiber Lénder-
grenzen hinweg ganzheitlich orientiert sein und durchlissig
agieren — und das im Rahmen der jeweiligen lokalen Gesetze.

Einheitliche Standards sind der Schlussel

Oftmals fehlt es jedoch an einheitlichen, linderiibergreifen-
den Standards. Gerade fiir heterogen aufgestellte Branchen wie
die Immobilienwirtschaft ist das eine Herausforderung — insbe-
sondere durch die starke Fragmentierung der Gesamtwertschop-
fungskette, deren verschiedene Phasen von verschiedenen Ak-
teure abgedeckt werden, die sich wiederum in Bezug auf Unter-
nehmensprofil und -gréfe unterscheiden. Hinzu kommt die
Bandbreite verschiedener Immobiliennutzer, die in den Objekten
wohnen oder ihrer Primértitigkeit aus anderen Wirtschaftsbe-
reichen nachgehen. Ein internationales Portfolio oder Mandate
in anderen Léndern sorgen fiir zusétzliche Komplexitdt. Denn
wenn die Daten eines Portfolios gesammelt, verarbeitet und
analysiert werden miissen, kommen Einzellosungen in den je-
weiligen Regionen an ihre 6konomischen Grenzen. Und auch die
Systeme und Daten zahlreicher Kooperations- und Geschéfts-
partner miissen in den digitalen Arbeitsablauf integriert werden.
Nur so kann ein moglichst vollstindiger Datenaustausch mit
wenig Medienbriichen, Konvertierungs- und Ubertragungsfeh-
lern gelingen.

Dass einheitliche Standards zur Erleichterung der Prozesse
in Unternehmen selbst, aber auch liber Unternehmensgrenzen
hinweg fiihren, ist nicht neu. Bestes Beispiel ist die DIN-Norm:
Im Ersten Weltkrieg aus der Not heraus entstanden, gelang es
durch die Norm, die limitierten Ressourcen effizient einzusetzen
und dringend benétigte Stiickzahlen zu liefern. Einzelteile konn-
ten landesweit in verschiedenen Fabriken einheitlich hergestellt
und zu einer funktionierenden Maschine zusammengesetzt wer-
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den. In der Immobilienbranche gab es bisher keine dhnliche
Dringlichkeit, sich zu einem Standard durchzuringen. Wodurch
also konnte eine Einigung aller Akteure angestoflen werden?

Ausloser konnte ein Unternehmen mit gro3er Marktmacht
sein — oder ein Zusammenschluss mehrerer Unternehmen, die
einen lindertibergreifenden Standard fiir Immobiliendaten eta-
blieren. Problematisch wird es jedoch, wenn verschiedene Alli-
anzen und Initiativen konkurrieren. Bereits seit Jahren gibt es
unterschiedliche Nachhaltigkeitszertifikate fiir Immobilien wie
DGNB, LEED und BREEAM. Auch im Smart-Home Bereich
hat sich bisher kein Kommunikationsstandard durchsetzen kon-
nen: Diverse Funkprotokolle wie ZigBee, Z-Wave oder EnOcean
koexistieren seit ldngerer Zeit, auch wenn die Kompatibilitdt der
Gerite darunter leidet und den Nutzer einschrinken. Oftmals
endet der Versuch, einen allgemeingiiltigen Standard zu etablie-
ren, darin, dass lediglich eine weitere Variante entsteht.

Wird der Datenaustausch gesetzlich reguliert?

Sowohl Proptechs als auch etablierte Unternehmen zeigen
Interesse an gemeinsamen Richtlinien zum Austausch von Im-
mobiliendaten. Mit dem deutschen ,,gif-IDA” wurde eine
Grundlage geschaffen, die sich allerdings bislang nicht flichen-
deckend durchsetzen konnte, auch wenn es ein Mapping zum
franzosischen ,,FIDJI* gibt. Braucht es also eine zentrale Ins-
tanz, die eine Einigung der Immobilienbranche auf einen ldn-
deriibergreifenden Datenstandard einfordert? Welche Vorteile
es hat, wenn der Gesetzgeber durch EU-Verordnungen und
Richtlinien fiir eine verbindliche Umsetzung sorgt, zeigt das
folgende Beispiel: Die Einfiihrung des universell einsetzbaren
Eurosteckers fiir elektronische Geriéte in den 1970er-Jahren er-
spart uns den Mehraufwand einer Adapterbeschaffung vor jeder
innereuropdischen Reise und beschert den Stecker-Herstellern
Skalierungseffekte.

OD fiir einen Datenstandard in der Immobilienwirtschaft ein
EU-Regelsystem eingefiihrt wird, 14sst sich nur schwer vorher-
sagen. Die aktuelle EU-Taxonomie-Verordnung, die Kriterien
fiir nachhaltige Wirtschaftsaktivititen einheitlich definiert,
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zeigt, dass eine Einigung iiber Lindergrenzen hinweg durchaus
moglich ist. Ob Europa sich stirker als Einheit begreift und
préasentiert, wird jedoch von einer intrinsischen Motivation so-
wie von dufleren Gegebenheiten beeinflusst. Wiirde eine auler-
europdische Wirtschaftsmacht wie etwa Amerika oder China
stirker als Konkurrenz wahrgenommen, muss sich Europa
biindeln. Inwiefern der Bedarf an Einheit dann auch bis zur
Immobilienwirtschaft durchdringt, kann nur die Zeit beantwor-
ten. Dem Streben nach Einheitlichkeit stehen immer wieder
Beispiele entgegen, wo EU-Normen auf Linderebene unter-
schiedlich interpretiert und umgesetzt werden. Die Datenschutz-
grundverordnung (DSGVO) ist ein weiteres interes-

santes Beispiel: Zwar schafft sie ein einheitliches
Rahmenrecht, ermdglicht den Gesetzgebern von EU

und Mitgliedstaaten aber zugleich, es lokal mit Off-
nungsklauseln zu konkretisieren, zu ergianzen oder zu
modifizieren.

Open Data fiir mehr Attraktivitat

Relevant werden die Unterschiede auch dann,
wenn sich Proptechs und Digitalunternehmen, bei-
spielsweise aus den USA, den europidischen Markt
erschlieBen wollen. Die entsprechenden Akteure tref-
fen auf eine Vielfalt von Prozessen, Gesetzeslagen
und Sprachen. Attraktivitit gewinnt ein Land dabei
durch eine hohe Markttransparenz als auch Datenver-
fligbarkeit. Nicht umsonst heil3t es mittlerweile ,,data
is not the new oil, but the new soil*“. Aus Daten konnen
neue Informationen gewonnen werden, die Grundlage
neuer Geschéftsmodelle und innovativer Ideen sind
— vorausgesetzt sie sind in ausreichender Menge und
Qualitdt vorhanden. Extrem wichtig sind deshalb
Open-Data-Initiativen, um Informationen digital bes-
ser bereitzustellen und eine homogene, hochwertige
Qualitédt zu schaffen.

Die Schweiz ist einer der Vorreiter: Bendtigte
Daten sind transparent, gut aufbereitet und digital
verfiigbar. Alle Verwaltungseinheiten und 6ffentliche
Organe machen frei und maschinell nutzbare Verwal-
tungsdaten (Open Government Data) digital zuging-
lich — darunter zahlreiche Datensitze aus dem Bau-
und Wohnungswesen. Auch England und Frankreich
bieten auf diese Weise eine gute Basis fiir datengetrie-
bene Proptechs. In Deutschland ist eine solche Trans-
parenz aufgrund der foderalistischen Aufstellung
noch nicht auf vergleichbarem Niveau gegeben. Die
Daten unterscheiden sich je nach Bundesland in ihrer
Verfligbarkeit und Qualitdt; bereits fiir Unternehmen
innerhalb des Landes ist es erschwert, diese einheit-
lich und wertstiftend einzusetzen. Daten zu Gebauden
sowie zahlreiche makro6konomische Daten, Stand-
ort- und Geodaten und allgemeine Daten aus dem
offentlichen Bereich sind nicht nur fiir die Immobili-
enbranche relevant, sondern fiir Analysen innerhalb
der gesamten Volkswirtschaft. Thre Verfligbarkeit
hingt von der Digitalisierungsstrategie des jeweiligen
Landes ab, die erst die Voraussetzungen schafft, da-
mit in den entsprechenden Sektoren und Geschéfts-
modellen eine Wertschopfung erfolgen kann.

SPECIAL SACHWERTE & IMMOBILIEN

Wer wartet, verpasst seine Chance

Unternechmen miissen sich ihrer Verantwortung bewusst
werden. Abzuwarten, bis politische Entscheidungstriger etwa
durch eine Open-Data-Initiative erleichterte Bedingungen her-
stellen, wire falsch. Denn der Vorsprung, den Unternehmen in
anderen Lindern dadurch gewinnen, ldsst sich kaum einholen.
Wichtig ist es, jetzt zu handeln — wenn noch nicht geschehen - die
gegebenen Potenziale zu nutzen und eine eigene Strategie zu
entwickeln. Werden dann Regelungen angepasst, sind Unterneh-
men mit Strategie im Vorteil. Sie kdnnen ihre Konzepte auf die
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Zug, Schweiz: Der Kanton Zug gilt als Vorreiter in Europa in Sachen Blockchain.

neuen Gegebenheiten einstellen und mit Unternehmen aus dem
Ausland konkurrieren, die schon die entsprechenden Kompeten-
zen und Modelle besitzen. Denn jene Proptechs, die bisher von
den offenen Daten in anderen Landern profitiert haben, kénnen
effektiver skalieren und einen schnellen Markteintritt hinlegen.

Proptechs adressieren nicht nur generelle Problemstellungen,
sie reflektieren auch Standortgegebenheiten, sodass regional
unterschiedliche Losungen entstehen. Im siidldndischen Raum
ist beispielsweise das Thema Shopping-Center relevanter, denn
aufgrund des Klimas bieten diese Vorteile gegeniiber Highstreet-
Konzepten. Zahlreiche Start-ups beschdftigen sich mit Lésungen
rund um diese Immobilienklasse — sei es mit digitaler Frequenz-
messung, anonymisierten Bewegungsprofilen auf Objektebene
oder Plattformen zum Vermieten von Shop-Units. Fiir andere
Lander und Regionen sind solche Innovationen weniger relevant.

Unterschiedliche Schwerpunkte des Immobilienmarkts und
Nutzerverhaltens fithren ebenfalls zu diversen Proptech-Schwer-
punkten: Durch die hohe Vermietungsquote sind hierzulande
zahlreiche Plattformen zur Vermietung von Wohnungen und
Hausern entstanden. In Grof3britannien hingegen ist die Eigen-
tumsquote vergleichsweise hoch. Ein noch junger Teilmarkt im
Vermietungsbereich, Build to Rent (B2R), riickt vermehrt in den
Vordergrund —und mit ihm die Entwicklung spezifischer Prop-
tech-Losungen. Die Eigenarten und Bedingungen der jeweiligen
Léander haben also eine starke Auswirkung darauf, welche Ge-
schiftsmodelle vorangetrieben werden und ob mit Konkurrenz
aus anderen Léndern zu rechnen ist.

Standortwahl: Proptechs umgehen
maogliche Hiirden

Wie stark bestimmte Entwicklungen voranschreiten und
Proptechs jenseits der Landesgrenzen den Nachbarmarkt er-
obern, hiingt zudem von weiteren Faktoren ab. Sprache kann
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eines der Kriterien sein. Wahrend amerikanische
Start-ups in den USA leicht in anderen Bundes-
staaten skalieren konnen, treten beim Eintritt in
den europdischen Markt einige Hiirden auf. Sie-
deln sie sich in Grof3britannien an, konnen sie
zumindest die Sprachbarriere umgehen. Es ist
nicht verwunderlich, dass gerade London zu den
beliebtesten Orten fiir junge internationale Un-
ternechmen gehort.

Mit Standortvorteilen fiir Entwicklungen im
Blockchain-Bereich kann die Schweiz iiberzeu-
gen. Das Land profitiert von seinem Finanzhin-
tergrund und fortschrittlichen klaren Regelwer-
ken, insbesondere im Kanton Zug, dem sogenann-
ten Crypto Valley, wo Gebiihren beim Handelsre-
gister mit Bitcoins bezahlt werden kdnnen. In nur
wenigen Jahren gelang es der Schweiz, zahlreiche
Unternehmen und Griinder anzuziehen und sich
als Vorreiter in diesem Bereich zu etablieren.
Allerdings hat sich die Zahl der Blockchain-Prop-
techs nach dem aktuellen FIBREE Industry Re-
port von 2019 bis 2020 fast halbiert. Ein Grund
dafiir ist die Schwierigkeit, die Technologie in
bestehende alternative Settings zu integrieren. Es
fehlen rechtliche Rahmenbedingungen, wo solche
Entwicklungen Fuf fassen konnen. Die Schweiz ist mit ihrem
Rechtsraum fortschrittlicher aufgestellt, und ihre geringe Grofie
begiinstigt zusitzlich einen guten Austausch und die Zusammen-
arbeit innerhalb der Community.

Technologie funktioniert nicht ohne Talente

Einen entscheidenden Vorteil hat die Schweiz zudem durch
ihre renommierten Universitdten: Dort setzen sich zahlreiche
junge technische Talente mit Zukunftsthemen auseinander und
sind bei ansdssigen Unternehmen gefragt. Dieses Humankapital
bildet die Grundlage fiir die erfolgreiche Umsetzung von Digi-
talisierungsstrategien.

Technologie-Experten finden sich auch zahlreich in Spanien,
Portugal und Osteuropa. Wihrend junge Leute vor Jahren noch
nach Zentraleuropa und Grof3britannien zogen, um vor der Ar-
beitslosigkeit im eigenen Land zu fliehen, hat sich die Situation
mittlerweile gedndert. Der Arbeitsmarkt ist attraktiver geworden
und sorgt dafiir, dass viele Experten wieder in ihre Heimat zu-
riickkehren. Junge Talente machen sich die verbesserten Bil-
dungsmoglichkeiten zunutze und profitieren von der Internatio-
nalisierung, von iberall ,remote” arbeiten zu kommen. Das
gute Humankapital, niedrige Lohnkosten und das Klima sorgen
dafiir, dass Tech-Unternehmen oftmals weitere Standorte in
Spanien und Portugal errichten. Eines aber gilt fiir alle Lander,
unabhingig von Datenschutzgrundverordnungen und Richtlini-
en: Technologien kdnnen nur dann Mehrwert-generierend zum
Einsatz kommen, Digitalisierungsstrategien entwickelt und an-
gepasst sowie einheitliche Standards geschaffen werden, wenn
die notwendigen Kompetenzen vorhanden sind.

Autorin Dr. Susanne Hiigel ist Head of Digital Innovation &
Business Acceleration Continental Europe bei CBRE.
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Digitale Prasenz in vielen Kanélen

FilialschlieBungen und eingeschrinkte Kontaktmoglich-
keiten haben zu einem verdnderten Kommunikationsver-
halten gefiihrt. Je besser die Kommunikation zwischen
Bank und Vermittlerschaft, desto nahtloser ist die Verbin-
dung auch zu den Kundinnen und Kunden. Die Tendenz
zu mehr Austausch auf digitalem Weg zeigt sich auch im
Baufinanzierungsvertrieb der ING Deutschland, wo man
schon seit Jahren verstiarkt auf den Einsatz digitaler Ser-
vices und Kommunikationskanéle setzt. Immer im Blick:
Der enge Austausch und wo immer es moglich ist auch der
personliche Kontakt.

Mit digitalen Services punkten

Thomas Hein, Leiter Vertrieb Immobilienfinanzierung
der ING Deutschland hebt die Bedeutung der digitalen
Préasenz besonders in den letzten Monaten hervor. ,,Un-
sere Liveberatungslosung mit Screen-Sharing und seit
kurzem auch Videofunktion war in den letzten Monaten
sehr stark gefragt. So konnten die Kundinnen und Kun-
den nicht nur direkt mit uns, sondern auch mit ihrer
Vermittlerin bzw. ihrem Vermittler via Screen-Sharing
und Video in Kontakt treten und sich die Fragen zu ihrer Bau-
finanzierung in Wort und Bild erldutern lassen. Also alles fast
so, wie im Face-to-Face-Gesprach.“

Neben der Liveberatung zdhlen technische Features wie der
Dokumenten-Upload, die Online-Prolongation oder die digitale
Kundendatenanfrage noch vor dem Beratungsgespriach zu fix
installierten Services. Diese Prozesse ermdoglichen eine schnelle
Abwicklung des Tagesgeschifts, so bleibt im Beratungsgespriach
mehr Raum fiir die individuellen Fragen der Kundinnen und
Kunden.

In der Kommunikation neue Wege gehen

Auch in der eigenen Kommunikation geht die Bank neue digi-
tale Wege. So entsteht aktuell ein Blog-Format, das die Infor-
mation via E-Mail-Newsletter in Zukunft erginzen wird. Dabei
ersetzen die Blog-Artikel die E-Mail-Newsletter-Inhalte. Sie
sind archiviert und konnen jederzeit wieder abgerufen werden.
Die zeitgemd e Form der Informationsiibermittlung bietet viel
Potenzial und zeigt, dass die Digitalisierung in jeder Hinsicht
an Bedeutung gewinnt.

Seit September vergangenen Jahres setzt die ING Deutsch-
land im Vertrieb der Baufinanzierung auch auf ein derzeit sehr
angesagtes Podcast-Format. ,,Backstage Baufinanzierung* heif3t
der Partner-Podcast, in dem ein Key-Account-Manager der Bank
in einem wiederkehrenden Rhythmus unterschiedliche Géste aus

Mit digitaler Unterstiitzung bleibt im Beratungsgesprach mehr Raum
fir Kundenwiinsche.

der Bank und von Schnittstellen zu einer lockeren Gespréchs-
runde ein 1adt. Ziel ist es, den Vermittlerinnen und Vermittlern
Einblicke zu liefern — natiirlich zu Themen, die fiir die Praxis der
Baufinanzierungsberatung von Bedeutung sind.

Am Ende z&dhlt immer die persdnliche Beratung

,unsere Zahlen 2020 waren trotz der Krise sehr tiberzeugend,*
freut sich Thomas Hein. ,,Auch die Akzeptanz unserer Online-
Angebote ist im letzten Jahr stark gestiegen. Besonders hat
mich gefreut, dass wir auch auf Seiten unserer Vermittlerinnen
und Vermittler mehr Offenheit gegeniiber digitalen Themen
spiiren. Wir merken: So lisst sich die Beratung auch in schwie-
rigen Zeiten optimal sicherstellen.”

Dass die Beratung bei allen technischen Features nicht zu
kurz kommt, ist Thomas Hein besonders wichtig. Mit einem
Netz von mehr als 20 Key-Account-Managerinnen und -Mana-
gern ist die Bank immer auch sehr personlich und ganz nah bei
ihren Vermittlerinnen und Vermittlern. Sie transportieren die
Ziele der Bank in den Markt, haben ein offenes Ohr fiir die
Belange der Beraterinnen und Berater vor Ort und sind insbe-
sondere in Corona-Zeiten auch dann da, wenn es im operativen
Geschift der Bank einmal ruckelt. Ob am Telefon — wie aktuell
- oder irgendwann auch wieder personlich: Am Ende wird der
Anbieter punkten, der fiir alle Beteiligten mdglichst auf allen
Wegen gut zu erreichen ist.

Kontakt: Partnervertrieb ING Deutschland, Tel: 069 / 50 60 30 99, E-Mail: partner-werden@ing.de, Internet: www.ing.de/partner
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FERIENIMMOBILIEN:
DAS POTENZIAL FUR
ANLEGER STEIGT

Entgegen einiger anfénglicher Prognosen hat der Immobilienmarkt die
Corona-Pandemie nahezu unbeschadet {iberstanden. Das Preisniveau ist
vielerorts weiterhin gestiegen. Insbesondere der Markt der Ferienimmobilien
verzeichnet eine signifikant steigende Nachfrage — und dies kommt

nicht tiberraschend.
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ie Pandemie hat den Wunsch vieler Menschen nach
Ruhe, Privatsphire und der Moglichkeit, Kontakten
aus dem Weg gehen zu konnen, noch einmal deut-
lich verstdrkt. Dariiber hinaus hat sie der Lust aufs
Reisen auBlerhalb Europas einen ordentlichen Dampfer verpasst
—und der Liebe zur Heimat ein nie dagewesenes Hoch beschert.

Naherholungsgebiete erfinden sich neu

Aus der Stadt in die Natur entfliechen und in der eigenen
Zweitwohnung mit Meerblick oder im Wochenendhéduschen im
Griinen entspannen. Von dieser immer weiter um sich greifen-
den Sehnsucht profitieren die klassischen Urlaubsdestinationen
an der Ost- und Nordseekiiste, in den Alpenregionen oder im
Allgdu mehr denn je. In den Toplagen, wo Ferienwohnungen
schon vor der Krise um die 10.000 Euro pro Quadratmeter und
mehr kosteten, sind die Preise im vergangenen Jahr zusétzlich
um bis zu 20 Prozent gestiegen.

Doch auch unbekanntere Orte gewinnen zunehmend an
Attraktivitit — besonders dann, wenn sie iiber eine funktionie-
rende Infrastruktur und eine gute Erreichbarkeit zur Grof3stadt
verfiigen. So werden beispielsweise die Erholungsgebiete rund
um Eifel, Mosel, Spreewald oder die Mecklenburgische Seen-
platte immer mehr nachgefragt, was nicht zuletzt auch der Néhe
zu Metropolen wie Frankfurt am Main, Berlin, Diisseldorf,
Hamburg, Ko6ln, Miinchen und Stuttgart zu verdanken ist.

Klassische Premiumlagen boomen

Wer in den klassischen Top-Destinationen eine Ferienim-
mobilie erwerben will, sollte ein hoheres Eigenkapital zur
Verfiigung haben. So kann ein Zweitwohnsitz auf der Nord-
seeinsel Sylt oder im Starnberger Fiinf-Seen-Land schon mal
bis zu 15.000 Euro pro Quadratmeter kosten — selbst 20.000
Euro pro Quadratmeter sind keine Seltenheit. Diese Preise re-
sultieren aus der Wertbesténdigkeit dieser Immobilien sowie
ihrer Lage — etwaige Abschlidge ergeben sich eher aufgrund der
Grofle, Ausstattung oder ob es einen Wasserblick beziehungs-
weise Bergpanorama gibt. Unsere Experten haben jedoch auch
festgestellt, dass die Immobilienpreise in den nichtgefragten
Lagen deutlich stirker gestiegen sind als in den klassischen
Premiumlagen. Dies ist auch der Tatsache geschuldet, dass
immer mehr Kaufinteressenten ihren Suchradius vergrofern
und vermehrt einen Blick auf Angebote aulerhalb der bekann-
ten Toplagen werfen.

Doch auch im Preissegment von bis zu 150.000 Euro sind
noch Objekte zu haben. Wer auf den direkten Meerblick ver-
zichten kann und bereit ist, ein paar Fahrminuten mehr in Kauf
zu nehmen, findet im Hinterland der Ost- und Nordseekiisten
oder rund um die Mecklenburgische Seenplatte durchaus noch
vergleichsweise giinstige Ferienhduser und -wohnungen. Neu
im Fokus stehen auch die Regionen rund um Mosel und Eifel:
Diese galten bereits vor einigen Generationen als klassische
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Feriengebiete, in denen die Grofeltern ein eigenes Domizil
besaflen — und erleben nun ein beachtliches Comeback.

Homeoffice away from home

Eine weitere Folgeerscheinung der Pandemie, die auf die
Nachfrage nach Ferienimmobilien einzahlt, ist der Homeoffice-
Trend. Die fiir viele Menschen neue Moglichkeit des
ortsunabhingigen Arbeitens wird zunehmend auch im privaten
Feriendomizil mit einem zusétzlichem Arbeitszimmer umge-
setzt. Durch den Wegfall der Geschiftsreisen und den dafiir
virtuell stattfindenden Konferenzen lassen sich beide Welten
bestens verbinden: Remote Working inklusive Strandspazier-
gang in der Mittagspause. Wichtige Voraussetzung ist hier
entsprechend eine gute Infrastruktur samt leistungsfahiger
Internetverbindung.

Bei der Nachfrage zu einem Zimmer mehr und dem Wunsch
nach Auf3enflachen stellt sich schnell die Frage: neukaufen oder
an- beziehungsweise umbauen? Was wir als Entwicklung fiir den
Erstwohnsitz annehmen, l4sst sich als logische Konsequenz auch
auf Ferienimmobilien {iibertragen: Beispielsweise konnten
groflere 3-Zimmer-Wohnungen zugunsten eines separaten Ar-
beitszimmers in 4-Zimmer- Wohnungen umgewandelt werden,
wenn es die baurechtlichen Gegebenheiten zulassen. Denn
natiirlich orientieren sich die Preise neben der Lage an den Qua-
dratmetern. Daher ist eine Verdnderung der aktuellen Raumkon-
zepte und die Tendenz zu kleineren Rdumen vorstellbar.

Eine Investition mit Zukunft

Der Wunsch nach stabilen Wertanlagen sowie die anhalten-
de Niedrigzinsphase begiinstigen den Ferienimmobilienmarkt
ebenfalls. Viele Objekte werden komplett oder zu gro3en Teilen
mit Eigenkapital bezahlt und gegeniiber Aktien immer hiufiger
als Anlagemoglichkeit bevorzugt. Zudem erhdht auch die Tat-
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sache, dass auf Ersparnisse seit einiger
Zeit Negativzinsen verlangt werden, die
Investitionsfreudigkeit in Ferienimmo-
bilien — und das mit Recht. Unbestritten
ist dabei, dass der deutsche Markt als
besonders sicheres Umfeld gilt.
Dennoch erfreuen sich auch Ferie-
nimmobilien in slideuropdischen
Lindern wie Spanien, Griechenland,
Portugal, Frankreich, Italien und auch
Osterreich wachsender Beliebtheit — was
laut der Prognose unserer internationa-
len Experten vor Ort auch fiir potenziel-
le Kdufer aus Deutschland interessant
sein diirfte. Selbst wenn viele von uns
seltener ins Flugzeug steigen wollen,
bleibt doch die Sehnsucht nach Warme,
Sonne, Meer und mediterranem Klima
—und schlieBlich lassen sich Lander wie
Spanien, Frankreich, Italien oder
Osterreich auch mit dem Auto noch gut
erreichen. Dieser Punkt trigt auch dem
durch Corona veranderten Verhalten der
Menschen und dem  erhdhten
okologischen Bewusstsein Rechnung —
und wird dariiber hinaus sowohl fiir die
Vermietung als auch fiir die Eigennut-
zung von Ferienimmobilien kiinftig eine entscheidende Rolle
spielen.

Fest steht, dass Kdufer mit dem Erwerb einer Ferienimmo-
bilie die beriithmten zwei Fliegen mit einer Klappe schlagen:
Neben der Freude iiber einen eigenen Zweitwohnsitz als
Riickzugsort, konnten sie sich gleichzeitig eine nachhaltige
Anlagemoglichkeit durch Mieteinnahmen sichern.

Trend zur Zweit- und Drittimmobilie

Fiir viele stellt sich mdglicherweise dennoch die Frage, ob
sich diese Tendenzen nach tiberstandener Pandemie, wenn Be-
herbergungsverbote und Einreisestopps hoffentlich der Vergan-
genheit angehdren, wieder zuriickentwickeln werden. Wenn wir
uns die gesellschaftliche und immobilienwirtschaftliche Ent-
wicklung anschauen, ist hiervon eher nicht auszugehen. Die
Menschen werden zwar ab 2022/23 auch innerhalb Europas
wieder mehr reisen, jedoch werden sich Angebot und Nachfrage
vor allem im Hinblick auf die Fluggesellschaften und die Hotel-
lerie deutlich verdndern. Bewussteres und nachhaltigeres Reisen
mit mehr Sicherheit und Individualitdt wird den Menschen wich-
tiger sein. Gleichzeitig sind viele auf der Suche nach wertstabilen
Anlagemoglichkeiten — zu diesen Kriterien passt der Erwerb
einer oder sogar mehrerer Ferienimmobilien optimal.

Vor dem Hintergrund der zunehmenden Nachfrage und den
damit verbundenen Preissteigerungen ist es also ratsam, sich
lieber schon heute als morgen nach passenden Optionen umzu-
schauen und hierfiir ein europaweit aufgestelltes Maklerunter-
nehmen wie Von Poll Immobilien ins Boot zu holen — auch um
vor Ort wertvollen Expertenrat einzuholen.

Autor Daniel Ritter ist geschaftsfihrender Gesellschafter
bei von Poll Immobilien mit Hauptsitz in Frankfurt.
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KUNSTLICHE INTELLIGENZ
OPTIMIERT DUE DILLIGENCE

Trotz aller wirtschaftlichen und Corona-bedingten Herausforderungen bleibt der deutsche
Immobilienmarkt stabil und gilt bei européischen Investoren als ,,safe haven‘: Auch in
diesem Jahr wird das erwartete Transaktionsvolumen laut dem Trendbarometer ,,Immobilien-
Investmentmarkt 2021 von Ernst & Young Real Estate bei rund 80 Milliarden Euro liegen.
Bei der Abwicklung der Deals gehoren virtuelle Datenrdaume schon lange zum Standard.

Mit Hilfe von Kiinstlicher Intelligenz kann dabei der Due Dilligence Prozess schneller,
sicherer und effizienter durchgefiihrt werden.

Alexandre Grellier: ,KI wird bei der
Automatisierung monotoner und
zeitaufwendiger Aufgaben immer
héufiger unterstiitzen."
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ie Due Diligence, die Priifung aller relevanten recht-

lichen, betriebswirtschaftlichen und technischen

Aspekte, spielt bei grolen Immobilientransaktionen

eine wichtige Rolle. Die Bereitstellung der erforder-
lichen Unterlagen und Informationen erfolgte bis Anfang der
2000-er Jahre iiber rein physische ,,Datenrdume®. Ganze Héu-
ser wurden angemietet, um in getrennten Rdumen potenziellen
Kéufern und Beratern Zugang zu den benétigten Informationen
zu erteilen. Erst mit dem Siegeszug der Cloud entwickelten sich
virtuelle Datenrdume zur echten Alternative. Ihre Vorteile
liegen auf der Hand. Sie funktionieren per Knopfdruck in Echt-
zeit ohne Verzogerungen iiber das Internet, sind global und 24/7
nutzbar, verfligen iiber ausgefeilte, Iso-zertifizierte Sicherheits-
vorkehrungen und Zugangsberechtigungen, ermdglichen effi-
ziente Workflows, liefern aussagekréftige Reportings und tra-
gen zur Kostensenkung bei.

Auch wenn virtuelle Datenrdume die Vorteile einer vernetzten,
sicheren und iiber Zeitzonen hinweg effektiven Zusammenarbeit
bieten, lassen sich die Funktionen weiter optimieren. Die Menge
an Informationen, die im Rahmen der Due Dilligence von Kéu-
fern, Anwilten, Beratern und anderen Experten gesichtet und
gepriift werden miissen, sind gewaltig und die Datenmengen
steigen kontinuierlich. So kommen beispielsweise allein fiir den
Verkauf eines Einkaufszentrums bis zu 50.000 Seiten an Doku-
menten zusammen. Der Zeitaufwand zur Priifung kann abhédngig
von der Komplexitdt des Assets bis zu einem Jahr und ldnger
dauern. Insbesondere der Prozess des manuellen Einstellens und
Sichtens der Unterlagen ist zeit- und ressourcenaufwendig. Das
schlégt sich dann auch in den Berater- und Anwaltskosten nieder.
Ebenso sind die Dokumente meist nicht einheitlich oder falsch
benannt, was dazu fiihrt, dass Unterlagen nicht gefunden oder
falsch abgelegt sind, was problematisch fiir den Deal werden kann.

KI fiir mehr Geschwindigkeit und Effizienz

Anwendungen des maschinellen Lernens, die unter dem Uber-
begriff kiinstliche Intelligenz zusammengefasst werden, helfen,
diese Prozesse zu beschleunigen, effizienter zu gestalten, Proble-
me zu minimieren und Kosten zu senken. K1 steckt schon in vielen
Programmen, die wir in unserem Alltag nutzen. So optimiert
beispielsweise Google seine Suchmaschine mit Hilfe von KI oder
Amazons Sprachassistentin Alexa unterhélt sich mit uns ebenfalls
auf Basis dieser Technologie. Auch wir bei Drooms setzen bei
unserem Datenraumangebot auf kiinstliche Intelligenz, um den
Anforderungen der Nutzer gerecht zu werden und ihnen die Arbeit
so einfach wie moglich zu machen.

Vier Beispiele: Die Features Auto-Allokation und Auto Na-
ming basieren auf Machine Learning-Algorithmen und lernen aus
individuellem Verhalten und Mustern. Auto-Allokation ist eine
intelligente Funktion zum Kategorisieren und Zuordnen von Do-
kumenten basierend auf ihren Inhalten, um diese dann automatisch
den zugehorigen Indexpunkten zuzuordnen. Dieses Feature hilft
vor allem der Partei, die die Dokumente im Datenraum bereitstellt.
Werden Dokumente im Register oder Index verschoben, bertick-
sichtigt der Machine Learning-Algorithmus diese Eingabe fiir
alle weiteren Uploads und platziert die Dateien mit zunehmender
Genauigkeit. Den Zeitaufwand, der mit der Priifung gescannter
Dokumente und deren Umbennenung einhergeht, wird durch das
sogenannte Auto Naming minimiert, indem Dokumente auf Basis
ihrer Inhalte automatisch benannt werden. Das System kann auch
falsch eingestellte Dokumente herausfiltern und nach einer zuvor
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festgelegten Betitelung umbenennen. Auch diese Anwendung
entwickelt sich selbstindig weiter und erleichtert die Arbeit desje-
nigen, der die Dokumente finden und priifen muss.

Grofle Immobilientransaktionen verlangen ausfiihrliche Risi-
ken- und Chancen-Analysen, die eine finanzielle Einschitzung
des Immobilienwertes ermdglichen. Auf Basis der Reports konnen
Entscheidungen, ob die Due Dilligence weitergefiihrt oder abge-
brochen wird, schnell getroffen werden. Der Drooms Findings
Manager hilft dabei, potenzielle Risiken und Chancen zu ermit-
teln, indem er den Inhalt des Datenraums nach bestimmten Wor-
tern, Synonymen und semantischen Mustern filtert und zuordnet.
So kénnen zum Beispiel nach dem Suchwort ,Wasserschaden”
alle Inhalte zu dieser Thematik {iber den Findings Manager zu-
sammengestellt werden. Je nachdem, in welchem Kontext die
Ergebnisse gefunden wird, kann dann {iber die nachsten Schritte
im Prozess entschieden werden. Ein mafigeblicher Geschwindig-
keitsvorteil fiir Transaktionsprofis.

Die meisten Due Dilligence-Prozesse bei groen Immobilien-
transaktionen werden iiber internationale Teams gesteuert. Doku-
menteniibersetzungen sind daher notwendig, um die Inhalte zu
verstehen und den Nutzern zu ermdglichen, in ihrer bevorzugten
Sprache zu arbeiten. Ein KI-gestiitztes Ubersetzungstool liefert
eine sofortige Ubersetzung in der gewihlten Sprache. Der Nutzer
muss keine Inhalte an Dritte herausgeben oder auBlerhalb des
Datenraums tiber Online-Tools tibersetzen. Es entstehen keine
Sicherheitsrisiken, indem hochsensible Informationen im Internet
zur Ubersetzung hochgeladen werden. Das World-Wide-Web
vergisst nichts und in einem Due Dilligence-Prozess, der auf ab-
soluter Vertraulichkeit basiert, miissen sensible Daten geschiitzt
werden und diirfen den Datenraum nicht verlassen. Bei den ersten
Anwendungen von kiinstlicher Intelligenz in Datenrdumen bezieht
Drooms den Menschen weiterhin mit ein. Er bestitigt oder lehnt
die Vorschlidge der Maschine ab und hilft so, die Algorithmen
weiter zu trainieren. Somit ist sichergestellt, dass der Nutzer die
Kontrolle behilt.

Kl und Datenraume - wie geht es weiter?

KI wird in Zukunft immer mehr Einzug in Datenrdume erhal-
ten und bei der Automatisierung zeitaufwendiger oder monotoner
Aufgaben unterstiitzen. Sie wird sich auf ldngere Sicht so weiter-
entwickeln, dass kein Mensch mehr zur Qualitatskontrolle notwen-
dig ist und die Maschine Aufgaben zu 100 Prozent eigenstdndig
tibernimmt und sogar akkurater ausfiihrt als der Mensch. Das be-
deutet eine enorme Zeitersparnis, die fiir andere Tétigkeiten genutzt
werden kann. Bei Drooms wird mit einem eigenen Entwicklerteam
daran gearbeitet Workflows noch stéirker zu optimieren. Dazu ge-
hort beispielsweise die Weiterentwicklung des Frage-Antwort-
Prozesses verschiedener Parteien im Datenraum. In Sachen Digi-
talisierung gilt es fiir Immobilienexperten weiter aufzuholen und
komplette Immobilienportfolios digital in nur einem Datenraum zu
zentralisieren — das gelingt mit der Unterstiitzung von KI jetzt
leichter als je zuvor. Ein Langzeitdatenraum ermoglicht es, alle
Unterlagen immer auf dem neusten Stand und an einem Ort zentral
verfiigbar zu halten, sodass diese bei einer Transaktion schnell in
einen Transaktionsdatenraum fiir die Due Dilligence iiberfiihrt
werden konnen. Das spart Zeit und Ressourcen und bietet einen
Wettbewerbsvorteil und so die Basis fiir einen erfolgreichen Deal.

Autor Alexandre Grellier ist CEO und Co-Founder von Drooms.
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IMPACT INVESTING

IN IMMOBILIEN

Wirkungsorientierte Geldanlagen verfolgen neben wettbewerbsfiahigen Renditen

auch soziale, 6konomische und 6kologische Ziele. Diese Anlagephilosophie,

auch Impact Investing, hat bei Anlegern in den vergangenen Jahren immer mehr

an Bedeutung gewonnen.

Gerhard Jarosch: ,Ein hoher CO2-FuBabdruck eines Objekts
wirkt sich zunehmend auch auf den Wert der Immobilie aus.”
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nvestitionen im Immobiliensektor bieten die Moglichkeit,

klimaneutrales Bauen mit 6konomischen sowie sozialen

und soziokulturellen Zielaspekten zu verbinden. Diese

Form der Geldanlage hat eine Wirkung, mit der Zukunft
mitgestaltet werden kann.

Angebote fiir nachhaltiges Investieren boomen! Nicht nur,
dass zwei Drittel der befragten Anleger laut Umfrageergebnis
des Bundesverbands deutscher Banken vom Dezember 2020
sagen, dass es fiir sie wichtig oder sogar sehr wichtig ist, dass
ihre Geldanlage nachhaltig ist, sie handeln auch entsprechend.
Uber ein Drittel der Anleger (35 Prozent) gibt an, aktuell
tatsdchlich auch in nachhaltige Geldanlagen investiert zu ha-
ben. Diesen Trend bestdtigen auch die Zahlen des Forums
Nachhaltige Geldanlagen: In 2019 haben Investitionen in nach-
haltige Geldanlagen in Deutschland um mehr als 20 Prozent
gegeniiber dem Vorjahr zugelegt. Thr Volumen erreichte knapp
270 Milliarden Euro.

Die Corona-Pandemie mit ihren Unsicherheiten und weit-
reichenden Auswirkungen auf die Gesellschaft, die fortschrei-
tende Digitalisierung sowie das sich verdindernde Weltklima
verstarken diesen Trend weiter. Denn es wird klar: In einer Welt
des permanenten Wandels, der Transformation und der existen-
ziellen Bedrohung durch die Klimakrise miissen 6kologische
und gesellschaftliche Belastungen verringert und positive
Einfliisse bestirkt werden.

Mit Investments negative Folgen
fiir Umwelt und Gesellschaft vermeiden

Im Zuge grofler Unsicherheiten wurden und werden aller-
orts Losungen und Antworten fiir die wirtschaftlichen und
sozialen Herausforderungen unserer Zeit gesucht. Ein Ansatz
beim Thema nachhaltige Investitionen ist etwa, dass bestimm-
te Branchen, Produkte oder Unternechmen bzw. Wertpapiere
vom Portfolio ausgeschlossen werden. Solche Ausschlusskrite-
rien sind etwa: Korruption, Umweltzerstorung, Menschen-
rechtsverletzungen, Fossile Energietrager, Waffen und Riistung,
Kernenergie, Tabak oder Gliicksspiel.

FOTOS: SKAPA INVEST GMBH



Ein Anleger hat beispielsweise Investitionen in den Bran-
chen Kohle, Alkohol, Riistung und Tabak ausgeschlossen. Er
investiert stattdessen in ein Unternehmen aus der Textil- und
Bekleidungsindustrie. Das bedeutet aber nicht, dass das Unter-
nehmen seine Kleidung nicht fiir Hungerlohne und durch
Kinderarbeit in Bangladesch produzieren lisst und grundlegen-
de Umweltschutzstandards bei der Produktion missachtet. Das
Problem wird an diesem Beispiel offensichtlich: Wo das Geld
nicht wirken soll ist klar. Nicht klar hingegen ist auf den ersten
Blick, was die Geldanlage neben den Ausschlusskriterien noch
alles “bewirkt”.

Wirkungsorientierte Immobilien
mit sozialem Nutzen

Beim Impact Investing meiden Anleger nicht nur Unterneh-
men, Branchen oder Produkte, die nach ESG-Kriterien
“schddlich” sind. Vielmehr soll sich die Investition insgesamt
positiv auf Umwelt und Gesellschaft und deren Zukunft aus-
wirken und diese gar fordern. Beispiel Immobilie: Ein ambiti-
oniertes Projekt wird dann zu einer nachhaltigen Immobilie,
wenn die folgenden drei Punkte verschmelzen.

+ Okologische Aspekte (z. B. Klimaneutrales Bauen,
6kologische Standortfindung, Nutzung regenerativer Ener-
gien, Minimierung von Wasser- und Flachenverbrauch)

» Okonomische Aspekte (z. B. optimierte Bau- und Baunut-
zungskosten, intelligente Erneuerungs- und Wartungszyk-
len, Schutz von Vermogen)

* Soziale Aspekte (z. B. Integration unter stadte- und
landschaftsrdumlichen Aspekten, Wohlbefinden, Komfort
und Barrierefreiheit)

Okologische Aspekte

Gebidude — ob gewerbliche Immobilien oder Wohnimmobili-
en — benotigen im gesamten Lebenszyklus Rohstoffe und vor
allem Energie: beim Bau, wihrend des Betriebs, im Zuge von
Instandhaltungs- und Renovierungsarbeiten und schlieflich
bei der Verwertung (Kernsanierung oder Abriss). So sind mit
einem Anteil von ca. 30 Prozent Gebdude in Deutschland in
erheblichem Ausmafl fiir den Aussto klimaschédlicher
Treibhausgase wie CO2 verantwortlich. Hier steckt gewalti-
ges Potenzial, CO2 einzusparen, etwa durch den Einsatz
energieeffizienter Technologien sowie effizienter Systeme
und Infrastruktur (z. B. integrale Planungsprozesse, hoch-
wirksame Wiarmedammung, Gebdudeautomation, nachhalti-
ge und regenerative Energiekonzepte, etc.).

Okonomische Aspekte

Ein hoher CO2-FuBabdruck eines Objekts wirkt sich zuneh-
mend auch auf den Wert der Immobilie aus. So sind (und
werden kiinftig noch viel mehr) Gebdude mit geringer Ener-
gieeffizienz liberproportional von steigenden Energiepreisen
getroffen. Aufgrund der hohen Energiepreise oder zukiinftiger
CO2-Abgaben wird eine Vermietung der Gebdude zuneh-
mend schwerer. Es kommt zu einer verminderten Vermie-
tungsquote und in der Folge zu einem sinkenden Immobili-
enwert. Die energetische Nachriistung von Gebduden mit
geringer Energieeffizienz ist zudem mit hohen Kosten ver-
bunden.

SPECIAL SACHWERTE & IMMOBILIEN

Soziale Aspekte

Zu guter Letzt wirkt sich die Gestaltung der Gebédude auf die
Lebensqualitit und das Wohlbefinden der Bewohner aus.
Und auch die Gebdudeumgebung hat einen Einfluss auf den
Menschen in allen Lebensbereichen — zuhause, auf der Ar-
beit, in der Freizeit. Gebdudekonzepte miissen also genauso
auf die Bediirfnisse, Verhaltensweisen und Anforderungen
der Nutzer eingehen. Die Gestaltung der Umgebung muss
gesundheitsfordernde Elemente beinhalten (z. B. vielféltige
offentliche Radume, Ausstattung dffentlicher Flachen, Nach-
barschaft und Natur, etc.). Ebenso kann ein Gebdude einem
sozialen Zweck dienen.

Das ,wob Seniorenzentrum Freigericht" ist eine Pflegeimmobilie, die in
die Kategorie Impact Investing fallt.

Positive Wirkungsmoglichkeiten fiir Immobilienanleger
konnen etwa in nachhaltigen Sozialimmobilien realisiert wer-
den. So ist beispielsweise bereits heute der Markt fiir altersge-
rechten Wohnraum (Pflegeeinrichtungen, Betreutes Wohnen,
Seniorengemeinschaften, etc.) unterversorgt. Durch die hdhere
Lebenserwartung und die gleichzeitig riicklaufige Geburtenra-
te in Deutschland ist die Nachfrage liberproportional hoch.
Nach Prognosen der Bundesanstalt fiir Bevolkerungsforschung
wird die Zahl der Pflegebediirftigen bis 2030 um 20 Prozent
auf 4,10 Mio. und bis 2060 um 57 Prozent auf 5,36 Mio.
gegeniiber 2017 steigen. Laut Studie des Zentralen Immobilien
Ausschusses ZIA miissen demzufolge bis 2030 in Deutschland
bis zu 293.000 zusitzliche Pflegeheimplitze entstehen — das
entspricht rund 210 bis 390 neuen Heimen pro Jahr. Die Zahlen
zeigen, dass die Schere zwischen Bedarf und Bestand gerade
in dieser Assetklasse viel zu grof3 ist. Das iibergeordnete, sozi-
ale Ziel eines Impact Investments ist hier etwa die Verbesserung
der Lebensqualitét der Betroffenen und die Bereicherung ihres
sozialen Umfelds, die Steigerung der physischen Gesundheit
und die Entlastung lokaler Gesundheits- und Sozialdienste.

Impact Investing ist ein Modell, das eine gesunde Gesell-
schaft, Umwelt, Wirtschaft und robuste Anlagerenditen fiir die
Zukunft fordert und aktiv formt. Diese Form der Geldanlage
hat eine Wirkung, mit der Zukunft mitgestaltet werden kann.

Autor Gerhard Jarosch ist seit Februar 2021
Geschaftsfihrer der .
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Den Ruhestand mit
einer speziellen
Immobilienanlage
absichern

IMMOBILIENVERRENTUNG: IST
DAS WAS FUR MEINE ELTERN?

Wenn die eigenen Eltern dlter werden, stellen sich auch viele Kinder die Frage, wie es mit ihnen

weitergeht. Die Immobilienverrentung kann eine Option sein, dass die Eltern so lange wie

moglich im eigenen Zuhause bleiben — vorausgesetzt, das Haus oder die Wohnung gehort ihnen.

ie Immobilienverrentung ist in vielen anderen Lén-

dern langst gang und gébe — bietet sie doch die Mog-

lichkeit, im Alter in den eigenen vier Wénden zu le-

ben und zugleich den Wert der Immobilie zu nutzen.
Denn: Wéhrend das Immobilienvermégen durch den Immobili-
enboom seit Jahren stetig zunimmt, fehlt oft das Geld fiir Pflege,
medizinische Versorgung, Instandhaltung oder Freizeit. ,,Kinder
sollten gemeinsam mit ihren Eltern priifen, ob sich das Dilemma
durch eine Immobilienverrentung losen lasst™, rit Manuela Ebe-
ling, Verrentungsexpertin der DEGIV. Selbst das Erbschaftsthe-
ma lasse sich bei dieser Gelegenheit ansprechen und weiterhin
fiir beide Seiten praktikabel umsetzen.

Jeder zweite Seniorenhaushalt in Deutschland lebt in den
eigenen vier Winden. Studien zeigen zudem, dass die allermeis-
ten Menschen im Alter nicht mehr umziehen méchten. Genau zu
diesem Umzug in ein Pflegeheim kommt es jedoch oftmals dann,
wenn eine intensivere Pflege oder Betreuung notwendig wird.
Allerdings miissen der Verkaufund der Auszug nicht die einzige
Option sein. ,,Ebenso ist es moglich, dass die Eltern die eigene
Immobilie durch eine Immobilienverrentung zu Geld machen
und weiterhin autonom darin wohnen — ein fiir viele Senioren
besonders wichtiger Wunsch®, sagt Manuela Ebeling.

Das Prinzip der Immobilienverrentung mit Einmalzahlung
und Niebrauch: Der Wert der Immobilie wird unabhéngig er-
mittelt und ein Investor kauft das Objekt. Der bisherige Eigentii-
mer, also die Eltern, diirfen jedoch bis zum Ableben mietfrei
darin wohnen und die Immobilie so nutzen wie bisher. Dieser
Niebrauch wird im Grundbuch an erster Stelle verbiirgt und
erlischt erst mit dem Tod. Dieses NieSbrauchrecht bleibt ebenso
im Falle eines Weiterverkaufs bestehen, ist insolvenzsicher und
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berechtigt die Senioren sogar dazu, die Immobilie zu vermieten,
falls sie sich doch fiir ein Pflegeheim entscheiden sollten. Eine
Alternative zur Immobilienverrentung mit Einmalzahlung und
NieB3brauch ist die Leibrente mit Wohnrecht, die allerdings we-
niger Sicherheit bietet.

Ein weiterer Vorteil: Wenn sich Eltern fiir eine Verrentung
entscheiden sollten, konnen sie einen Teil des Erloses als vorgezo-
gene Erbschaft weitergeben. Sie konnen also mit dem Geld, das
sie nicht fiir die Pflege brauchen, ihre Kinder zu einer Zeit unter-
stiitzen, in der diese das Geld in aller Regel dringender benétigen.
Zudem lassen sich die Summen so bemessen, dass sie steuerfrei
weitergereicht werden konnen. ,,Wenn die Kinder rechtzeitig in
diese Uberlegungen eingebunden sind, lassen sich emotionale
Unstimmigkeiten vermeiden®, weil Manuela Ebeling aus der
Beratungspraxis. Wichtig ist eine offene Kommunikation.

,»Weil die Familienimmobilie meist die wichtigste Erbsache
ist, sollte ein solcher Schritt frithzeitig und offen mit den Kindern
besprochen werden®, sagt Ebeling. Nicht selten bringt die Ver-
rentung weitere Vorteile: In den Ballungsrdumen iibersteigen die
Immobilienwerte die Freibetrdge der Erbschaftssteuer meist
deutlich und der Zeitpunkt des Vererbens kommt dank der ge-
stiegenen Lebenserwartung fiir viele Kinder sehr spét. Ebeling:
,»Das lasst sich mit der Immobilienverrentung und klaren Verein-
barungen mit den Kindern umgehen.” Denn zum Zeitpunkt des
Immobilienverkaufs im Rahmen einer Verrentung flief3t beson-
ders in Grof3stiddten eine hohe Summe an die bisherigen Eigen-
timer, die je nach Immobilienwert den benétigten und ge-
wiinschten Liquiditdtsbedarf deutlich iibersteigen kann.

Frank Milewski, Cash.
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ZWANGSVERSTEIGERUNG:
WAS JETZT SCHNELL HILFT

Es ist wohl der Worst-Case fiir Immobilienbesitzer: Nach Jahrzehnten des gliicklichen

Lebens in den eigenen vier Wanden droht plotzlich die Zwangsversteigerung und damit der

Verlust des geliebten Zuhauses, weil die angehduften Schulden einfach nicht mehr anders zu

tilgen sind. Auswege aus dieser misslichen Lage sind schwer zu finden, wenn das Kind

einmal in den Brunnen gefallen ist.

ine noch recht neue Losungsvariante fiir dieses Di-
lemma ist das Konzept des Riickmietverkaufs: Dabei
wird die eigene Immobilie gegen sofortige Auszahlung
des Gesamtbetrags verkauft und anschlieend zu ei-
nem niedrigen, marktiiblichen monatlichen Preis zuriick gemie-
tet. Aus dem Eigenheim beziehungsweise der Eigentumswoh-
nung wird, kurz gesagt, einfach ein Mietshaus beziehungsweise
eine Mietwohnung. Von zentraler Bedeutung ist dabei, dass dem
Neumieter ein lebenslanges Mietrecht zugesichert wird.

Fokus auf Schnelligkeit

Die Uhren ticken bei Zwangsversteigerungen — der Natur
der Sache geschuldet — schneller. Ein Hausverkauf ,,auf den
letzten Driicker” im Rahmen eines Riickmietverkaufs muss
nicht nur flexibel und zeitnah abgewickelt werden, sondern
dariiber hinaus die Rahmenbedingungen berticksichtigen. Bei-
spielsweise die gesetzliche Vorgabe, dass zwischen Vertragsan-
gebot und Unterschrift beim Notar mindestens zwei Wochen
liegen miissen — trotz Zeitdrucks. Dann die organisatorische
Seite: Der Kauftermin muss kurzfristig noch vor dem Zwangs-
versteigerungstermin angesetzt werden, alternativ gilt es, den
Insolvenzverwalter davon zu liberzeugen, dass ein Kaufvertrag
in Aussicht steht, sodass dieser den Zwangsversteigerungster-
min aufhebt. Dabei ist es hilfreich, wenn die Prozesse beim
Riickmietverkauf bereits so eingespielt sind, dass sie problem-
los auch auf den Sonderfall Zwangsversteigerung Anwendung
finden kdnnen. Unterm Strich ist es so mdglich, den gesamten
Ablauf auf bis zu drei Wochen herunterzubrechen.

Hausaufgaben machen

Am Ende des Riickmietverkaufsprozesses steht ein ortsiib-
licher Mietvertrag zwischen dem urspriinglichem Immobilien-
besitzer, also dem Riickmietverkédufer, und dem neuen Immo-
bilienbesitzer beziehungsweise Riickmietkdufer. Ob der Riick-
mietverkauf sich als Zwischenldsung entpuppt oder aber als
langfristige Losung erweist, liegt in der Hand des Riickmiet-
verkdufers. Damit dieser im besten Fall auf Lebenszeit in seiner
Immobilie bleiben kann, muss er seine Hausaufgaben machen.
Soll heiflen: Finanziell gut haushalten, dafiir gegebenenfalls
auch professionelle Beratung in Anspruch nehmen, damit nicht
doch noch der unfreiwillige Auszug aus dem geliebten Zuhau-

se droht. Um Letzteres zu verhindern, erhilt der Riickmietver-
kiufer neben einem personlichen Gesprdch auch noch einen
schriftlichen Hinweis.

Psychologische Komponente

Der urspriinglich von der Zwangsversteigerung bedrohte
Immobilienbesitzer schlidgt durch den Riickmietverkauf meh-
rere Fliegen mit einer Klappe: Nicht nur, dass er dank des
Riickmietverkaufs sein Heim nicht verlassen muss oder, ausge-
hend vom schlimmsten Fall, gar obdachlos wird, es wird ihm
zudem ermoglicht, im Familien- und Bekanntenkreis sein
Gesicht zu wahren — ein nicht zu unterschitzender psychologi-
scher Aspekt. Mehrkosten fallen durch den Sonderfall der
Zwangsversteigerung ebenfalls nicht an — hat der Neumieter
seine alten Schulden beglichen, kann er unbelastet ein sein
neues altes Leben durchstarten.

Autor Dr. Henryk Seeger ist Geschéaftsfihrer GNIW.
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WAS BEIM ,MIETERKAUF*
/U BEACHTEN IST

Immer wieder fallen Mieter aus allen Wolken, wenn sie erfahren, dass die

Wohnung, in der sie leben, den Besitzer wechseln soll. Viele fiirchten dann eine

Mieterhohung, Sanierungsarbeiten mit Bauldrm und Dreck — oder gar die

Kiindigung des Mietvertrags. Wie man sich dann verhalten soll.

n den meisten Fillen konnen sich Mieter aber auch freuen,

wenn es zur Aufteilung und somit zum erstmaligen Ver-

kauf der Wohnungen in ihrem Mietshaus kommt. Denn

daraus ergibt sich die Chance, die bislang gemietete Woh-
nung selbst zu erwerben. Was viele Mieter nicht wissen: Mieter
haben ein gesetzliches Vorkaufsrecht. Aber dieses Vorkaufs-
recht besagt nur, dass sie in einen abgeschlossenen Kaufvertrag
einsteigen diirfen. Wenn der Verkauf der Wohnung also bereits
erfolgt ist, ist es zu spdt mit dem Verkéufer selbst zu verhan-
deln. Mieter sollten daher frithzeitig aktiv werden und direkt
auf ihre Vermieter zugehen, sobald sie davon erfahren, dass
Wohnungen in ihrem Haus verkauft werden sollen. Dann kann
sich der Kauf der Wohnung, in der der Mieter bislang zur Mie-
te lebt, in vielen Fillen auch finanziell rechnen. Wir haben die
fiinf wichtigsten Punkte fiir den sogenannten Mieterkauf zu-
sammengefasst.

1. Frithzeitig mit dem Eigentimer sprechen

Beim Mieterkauf besteht die Chance, dass der Mieter einen
Vorzugspreis erhilt. Denn der Eigentiimer hat, wenn die Ent-
scheidung, die Wohnung zu verkaufen, gerade frisch getroffen
ist, noch keinen Makler eingeschaltet oder Anzeigen verdffent-
licht.
Das heiBt: Die Verkaufskosten des Eigentiimers sind noch sehr
gering, und das bringt Verhandlungspotenzial fiir den Mieter.
Daher gilt grundsétzlich: Je frither man mit dem Eigentiimer in
die Verhandlungen tritt, desto besser. Am kliigsten ist es, man
meldet sich sofort beim Eigentiimer, wenn man von einem ge-
planten Verkauf erfahrt — damit geht man noch keine Verbind-
lichkeiten ein und ist zu nichts verpflichtet, erhélt aber friihzei-
tig Informationen.
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2. Der Mieterkauf lohnt sich fiir den Verkéaufer

Leer stehende Wohnungen sind grundsétzlich mehr wert als
solche mit einem laufenden Mietvertrag. Eine ,,Wohnung mit
Mieter kann heutzutage hiufig nur noch als Kapitalanlage
genutzt werden, Eigenbedarfskiindigungen werden bekanntlich
immer schwieriger. Beim Mieterkauf fallen also neben den
Werbungskosten auch Sonderzahlungen weg, die Eigentiimer
hiufig erbringen miissen, um Mieter von einem freiwilligen
Auszug aus der Wohnung zu iiberzeugen. Der Eigentiimer spart
also beim Mieterkauf Zeit und Kosten —und von diesen Fakto-
ren sollte der Mieter beim Mieterkauf unbedingt profitieren.
Daher gilt: Augen auf, wenn der Eigentiimer die Wohnung an
den Mieter zum gleichen Preis verkaufen will wie an Dritte.
Hier gibt es Verhandlungspotenzial!

3. Passt eine Eigentumswohnung zu
meinem Lebensmodell?

Als Mieter lebt es sich bequem. Anders als der Vermieter
kann der Mieter jederzeit seinen Mietvertrag kiindigen. In der
Regel gilt: Drei Monate — und schon ist man weg. Das ist eine
Flexibilitdt, die Eigentiimer in den meisten Féllen nicht haben.
Dariiber muss man sich beim Erwerb einer Immobilie im Kla-
ren sein, unabhingig davon, ob man ein Eigenheim baut, eine
leer stehende Wohnung erwirbt oder den Mieterkauf nutzt.
Daher sollte man als Mieter genauso priifen, ob der Erwerb
einer Immobilie zu den eigenen Lebensvorstellungen passt. Wie
ist die Situation im Beruf? Wie sehen das partnerschaftliche
und familidre Umfeld aus? Und gefallen einem die Stadt und
die Lage? Auch beim Mieterkauf sollte man sich objektiv in-
formieren und zunéchst die gleichen Fragen beantworten wie
beim Kauf einer fremden Wohnung. Das zeigt sich im Ubrigen
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Es steht Arger ins Haus: Ein Paar erhilt die Kiindigung ihres Mietvertrags, weil die Wohnung verkauft werden soll.

bei der Frage der Finanzierung: Die Bank, mit der man der
Erwerb einer Immobilie plant, macht bei ihrer Priifung keinen
Unterschied, ob es sich um einen Mieterkauf handelt oder nicht.

Diese strengen Fragen diirfen aber nicht dariiber hinweg-
tduschen, dass der Erwerb einer Immobilie sich in vielen Fillen
lohnt, insbesondere angesichts der anhaltend niedrigen Zinsen.
Das Sparbuch bringt einem nichts ein, Aktien mégen eine feine
Sache sein, sind aber riskant — dagegen ist die selbst genutzte
Immobilie eine sichere, sinnstiftende und zugleich auch dank-
bare Investition. Freilich haben viele Mieter vor dieser gro3en
Kaufentscheidung Angst, zumindest grolen Respekt. Den
sollte man auch haben — ganz gleich, ob Mieterkauf oder nicht.
Die Faustregel lautet: Es muss gut iiberlegt sein, eine Immo-
bilie zu kaufen aber man darf sich nicht davor abschrecken
lassen, eine solche Lebensentscheidung zu treffen.

4. Der Mieter kennt Wohnung und Lage bereits

Einer der grofiten Vorteile beim Mieterkauf ist, dass man die
Wohnung, die man erwirbt, bereits liber ldngere Zeit kennt. Bei
vielen Immobilienkaufentscheidungen miissen sich Interessenten
nach einer oder zwei Besichtigungen entscheiden. Dass nicht
jeder ohne weiteres so schnell sagen kann, ob eine Wohnung
passt oder nicht, leuchtet ein. Manch ein Kaufinteressent wiirde
am liebsten auch einmal probeschlafen — wie ruhig ist die Straf3e,
wie fillt morgens das Licht in die Wohnung, wann und wie geht
die Sonne am Abend unter? Das sind alles Aspekte, die sich bei
einer Maklerbegehung kaum in Erfahrung bringen lassen.
Die Vorteile des Mieterkaufs: Als Mieter kennt man die Vor-
und Nachteile des Objekts und kann daher deutlich klarer ent-
scheiden, ob diese Wohnung fiir den Eigentumserwerb passt
oder nicht. Auch kennt sich der Mieter in seinem angestammten

Kiez aus — der Wechsel aus der Miet- in die Eigentiimerpositi-
on dndert also wenig am Lebensumfeld, sondern ist eine finan-
zielle Entscheidung.

5. Was lohnt sich: Miete versus Annuitat?

Nicht jeder Mieterkauf lohnt sich, das ist klar. Denn manche
Mieter haben alte und sehr giinstige Mietvertrage, wie man sie
heutzutage nicht mehr bekommen kann. Ob solche Mietvertra-
ge mit Mietzinsen von vor 30 Jahren und mehr fair gegeniiber
anderen Mietern sind oder nicht, gehort nicht hierher — das ist
eine andere Diskussion. Fiir den Mieterkauf gilt lediglich die
okonomische Gegeniiberstellung. Als Mieter muss man durch-
rechnen, ob sich der Kauf der eigenen Mietwohnung lohnt.
Dafiir muss man die monatliche Nettokaltmiete mit dem Kapi-
taldienst vergleichen, mit dem bei einem Erwerb zu rechnen
wire. Eine Vorabpriifung durch den Bankberater geniigt dabei
meist, um sich ein Bild zu machen. Die Nebenkosten kann man
dabei zunichst unbeachtet lassen, da man sie als Mieter ebenso
wie als Eigentiimer zahlen muss und sie nur unterschiedlich
heiBen. Aufgrund der niedrigen Zinsen wird man dabei selbst
in vielen Metropolen und Grof3stidten zum Ergebnis kommen,
dass sich ein Kauf rentiert. Die Kosten fiir Zins und Tilgung
werden zwar etwas {iber den bisherigen Mietzahlungen liegen,
aber dafiir zahlt man in sein eigenes Vermdogen ein, statt in den
Geldbeutel des Vermieters.

Als Faustregel sollte man sich merken: Bei monatlichen
Mehrkosten bis 20 Prozent im Vergleich zur Miete lohnt sich
die Investition in den Mieterkauf auf jeden Fall!

Autor Oliver Koch ist Vorstand Fortis Real Estate Investment AG.
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Beteiligung ab 10.000 Euro

hep there is no

Abbildung: Titelseite der Werbemitteilung/Produktinformation

MANAGEMENT UND PROJEKTPARTNER

Die hep-Gruppe entwickelt, baut, betreibt und finanziert seit 2008
international Photovoltaikanlagen fiir private und institutionelle
Investoren. Die HEP Kapitalverwaltung AG verfligt nach den
vorliegenden Informationen seit 2018 tber die Erlaubnis als Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft (KVG) und ist damit zur Verwaltung
von alternativen Investmentfonds (AIF) berechtigt. Laut Prospekt
hat hep bis dato 50 Solarparks mit einer installierten Kapazitit von
mehr als 800 Megawatt entwickelt und 15 Parks im eigenen Be-
trieb. Die Leistungsbilanz 2019 (Stand 19. Januar 2021) weist die
bisherigen Ergebnisse von neun Fonds mit Investitionen in Solar-
projekte in Deutschland, Grofbritannien, Japan und den USA aus.
Die Fonds haben demnach ihre Ziele im Ergebnis bislang durch-
weg erreicht und teilweise tibertroffen. Aktuell umfasst die Pro-
duktpipeline nach den vorliegenden Informationen rund 4,5 Gi-
gawatt in Deutschland, Japan, Kanada und den USA. Insgesamt
verfiigt hep tiber eine ausgeprigte Spezialisierung auf Photovoltaik
sowie internationale Erfahrung in der Entwicklung, dem Bauund
dem Betrieb der Anlagen.

INVESTITION UND FINANZIERUNG

Der Fonds plant mittelbare Investitionen in Photovoltaikprojekte
inJapan, USA, Europa (insbesondere Deutschland) sowie Kanada.
Nach den Anlagebedingungen mussen die Investitionen tber
mindestens drei Spezial-AIFs sowie gegebenenfalls Objektgesell-
schaften erfolgen und den Grundsatz der Risikomischung einhal-
ten. Die Spezial-AlFs werden voraussichtlich ebenfalls von der
HEP Kapitalverwaltung AG verwaltet, es sind aber auch Investi-
tionen in Spezial-AlFs anderer KVGen zulissig. Aus der sehr
umfangreichen Pipeline mit Photovoltaikprojekten wurden die
ersten drei Projekte in den USA nach Angaben von hep schon
konkret priorisiert. Die Investitionen kénnen auch Projekte oder
Projektrechte umfassen, die zuvor von hep oder HEP-Fonds ent-
wickelt worden sind, wobei laut KVG dann nach einer internen
Bewertungsrichtlinie sowie einem standardisierten Auswahlpro-
zess, den ein Wirtschaftspriifer begleitet, vorgegangen wird. Die
emissionsabhingigen Kosten auf Ebene des Fonds liegen im
marktiiblichen Rahmen. Ein konsolidierter Investitions- und
Finanzierungsplan (Prognose) fiir den Fonds und die Spezial-
ATFs/Objektgesellschaften ist in den Emissionsunterlagen nicht
enthalten. Das Fremdkapital soll grundsitzlich auf Ebene der
Spezial-AlFs oder der Objektgesellschaften aufgenommen wer-
den. Eine Fremdkapitalaufnahme auf Ebene des Fonds wire nach
den Anlagebedingungen zwar zuldssig, ist bei planmifligem
Verlauf aber nicht vorgesehen.

Hinweis: Friihere Entwicklungen, Prognosen und Simulationen sind kein verlasslicher
Indikator fiir zukiinftige Entwicklungen. Die steuerliche Behandlung hangt auch von den
persénlichen Verhaltnissen des jeweiligen Anlegers ab und kann kiinftig Anderungen
unterworfen sein.

Verantwortlich fiir den Inhalt der G.U.B.-Analyse und dieser Anzeige
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WIRTSCHAFTLICHES KONZEPT

Photovoltaik zahlt neben der Windenergie zu den wichtigsten
Technologien zur Erzeugung von Strom aus regenerativen
Quellen und damit zur Reduktionen des CO2-AusstofRes. Die
rechtlichen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen in den
Ziellindern werden im Prospekt jeweils kurz geschildert. Da-
neben werden die Ergebnisse mafigeblich von der tatsichlichen
Sonneneinstrahlung und der Zuverlissigkeit der Anlagen sowie
von den Betriebskosten oder auch politischen Entwicklungen
beeinflusst. Der Fonds ist entsprechend unternehmerisch ge-
prigt. Grundlage fir die Prognose im Prospekt ist nach den
Erlduterungen der typische Verkauf eines Investments in Pho-
tovoltaikanlagen. Laut Prospekt sind zunichst auch Re-Inves-
titionen vorgesehen, sofern Projekte frithzeitig wieder verduflert
werden, diese sind in der Prognose jedoch nicht explizit bertick-
sichtigt. Aufgrund des Fremdkapitalanteils auf Ebene der Spe-
zial-AlFs oder der Objektgesellschaften von bis zu 300 Prozent
des dort verfiigbaren Netto-Eigenkapitals konnen Abweichun-
gen von den kalkulierten Einnahmen und Kosten entsprechen-
den Einfluss — in positiver wie negativer Richtung — auf die
Ergebnisse haben. Da in der jeweiligen Landeswihrung inves-
tiert wird, bestehen auf Ebene der Spezial-AlFs gegebenenfalls
Wechselkursrisiken. Die gesetzlichen Beschrinkungen des
Wihrungsrisikos sowie der Fremdkapitalaufnahme bei Publi-
kumsfonds sind laut der KVG bei dieser Konzeption nicht be-
rithrt. Die laufenden Fondskosten auf Ebene des Publikums-

ATF liegen im unteren Bereich des marktiiblichen Rahmens.

RECHTLICHES KONZEPT

Als Publikums-AIF unterliegt der Fonds einem hohen Regulie-
rungsniveau. Die Komplementirin und die KVG sind von dem
Selbstkontrahierungsverbot des Paragrafen 181 BGB befreit.
Gesellschafterbeschlisse erfolgen grundsitzlich schriftlich, nur
in Ausnahmefillen werden Prisenzversammlungen einberufen.
Die Anleger konnen jedoch mit zusammen mindestens zehn
Prozent des Kapitals eine weitere Beschlussfassung oder Gesell-
schafterversammlung verlangen. Positiv ist zu bewerten, dass die
Haftsumme auf ein Prozent der gezeichneten Pflichteinlage re-
duziert wurde.

STARKEN VS. SCHWACHEN

KVG mit ausgepragter Spezialisierung auf Photovoltaik

¢ Erfahrungen von hep mit internationalen Investitionen
» Vorherige Fonds bislang durchweg erfolgreich ¢ Photovoltaik
international mit hohen Wachstumsraten ¢ Umfangreiche
Projekt-Pipeline/drei Projekte in USA bereits priorisiert ¢
Risikomischung durch mehrere Projekte und internationale
Streuung angestrebt « Moderate laufende Fondskosten

mmm  Blind Pool ¢ Interessenkonflikte nicht ausgeschlossen
» Auf Ebene der Spezial-AlFs hoher Fremdkapitalanteil und
Wahrungsrisiken moglicht ¢ Kein konsolidierter Investitions-
plan im Prospekt

INTERESSENKONSTELLATION

Die Treuhinderin gehort zu hep. Wenn sie keine andere Weisung
des Anlegers erhalten hat, enthilt sie sich bei Gesellschafterbe-
schliissen aber grundsitzlich der Stimme. Sofern wie geplant
Projekte von HEP-Projektentwicklungsgesellschaften in die
Spezial-AlFs oder Objektgesellschaften tibernommen werden,
sind Interessenkonflikte nicht ausgeschlossen. Obwohl eine exter-
ne Bewertung der Investitionen durch einen zugelassenen Bewer-
ter, die Zustimmung der Verwahrstelle sowie ein internes Interes-
senkonfliktmanagement der KVG gesetzlich vorgeschrieben sind
und dartiber hinaus das standardisierte interne Auswahlverfahren
installiert wurde, ist hier auch entsprechendes Vertrauen in die

Geschiftstiihrung erforderlich.

PROSPEKT UND DOKUMENTATION

Der Verkaufsprospekt ist insgesamt gut verstindlich, beschrinkt
sich jedoch zum Teil auf die gesetzlichen Mindestangaben. Eini-
ge erginzende Informationen sind in der Broschiire (Werbemit-
teilung) , Produktinformation® enthalten. Daneben wurden der
G.U.B. weitere Informationen ziigig zur Verfligung gestellt.

VOLLSTANDIGE ANALYSE JETZT DOWNLOADEN
www.gub-analyse.de

Die G.U.B. Analyse Finanzresearch GmbH ist Deutschlands altestes Analysehaus fiir Sachwertanlagen — seit 1973. Diese Anzeige enthalt eine Kurzfassung der genannten G.U.B. Analyse
(Datum der ersten Veroffentlichung: 8. Marz 2021). Der Download der vollstandigen Analyse ist unter www.gub-analyse.de kostenlos méglich. Dort finden Sie auch Angaben zu Bewer-
tungsgrundlagen, Interessenkonflikten sowie weitere wesentliche Informationen. RISIKOHINWEIS: Der beurteilte Fonds enthélt Risiken bis zum vollstandigen Verlust des eingesetzten
Kapitals. Durch eventuelle steuerliche Implikationen sind auch Vermégensschaden dariber hinaus méglich. DISCLAIMER: Diese Anzeige und die G.U.B. Analyse selbst sind keine Auffor-
derung und kein Angebot zur Investition. Ein positives G.U.B.-Urteil bietet keine Garantie vor Verlusten. Die G.U.B. Analyse Finanzresearch GmbH (ibernimmt keine Gewahr und keine
Haftung flr die Richtigkeit und Vollstandigkeit der enthaltenen Tatsachen, Schlussfolgerungen und Werturteile. Grundlage fiir eine etwaige Investition sind ausschlieflich der Verkaufspro-
spekt (22. Oktober 2020), erhaltlich unter www.hep.global, sowie ggf. weitere, vom Emittenten oder Anbieter bereitgestellte Informationen.

ist die G.U.B. Analyse Finanzresearch GmbH, Hamburg.
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»Man muss diesen Beruf aus Leidenschaft wahlen*

In unserem Podcast ,Die Zwei & Dein Geld" spricht Dr. Dirk Reiffenrath, Mitglied
des Vorstands der Deutschen Vermdgensberatung (DVAG), iiber die Aus- und
Weiterbildung von Vermdégensberatern und die Gewinnung von Nachwuchskréften.

Laut Reiffenrath ist der personliche Kontakt der wichtigste Faktor
bei der Gewinnung von Nachwuchskriften. ,,Durch Werbung
erzeugt man ein Entrée, aber dann muss jemand kommen, der
auch vertrauenswiirdig und interessant ist und der ihnen das
Gefiihl gibt: Mit dem zusammen konnte ich was bewegen.
Von daher ist fiir mich die personliche Ansprache das ent-
scheidende Erfolgskriterium.*

Beim Berufseinstieg sei das Umfeld ein entscheidender
Faktor, die ,,Community*: ,,Man muss jungen Menschen ei-
nen Berufseinstieg mit viel unternehmerischer Freiheit bieten,
dass heifit, dass sie sich mit anderen jungen Menschen zusam-
mentun kénnen und dann eine dhnliche Atmosphére entsteht wie
in einem Fintech. Wenn wir junge Vermdgensberater haben, die
sich zu einem Biiro zusammenschlie3en, da geht die Post ab.“ Das
sei modern, innovativ und sehr attraktiv fiir junge Leute.

Reiffenrath hat klare Vorstellungen davon, was einen guten
Vermogensberater heute ausmacht: ,,Man muss wirklich Lust
haben, anderen Menschen zu helfen und sie dazu zu befdhigen,
Ziele zu erreichen, die sie sich vielleicht nie vorstellen haben
konnen. Da ist der Vermogensberaterberuf besonders pradesti-
niert, weil wir auf langfristige Kundenbeziehungen aus sind.
Wichtig seien lebenslanges Lernen, Empathie und die Fahigkeit,

Dirk Reiffenrath

mit Riickschldgen umzugehen. ,,Der Vertrieb ist ja nicht nur von
Erfolg geprégt, sondern auch von Riickschlégen®, so Reiffenrath.
,-Wer den Beruf wihlt, der muss ihn aus Leidenschaft wiahlen. Wir
haben viele Vermogensberater, die das wirklich tun.

Das vollstindige Interview horen Sie in unserem Podcast
,,Die Zwei & Dein Geld* auf www.cash-online.de/podcast,
bei Spotify und Apple Podcasts.

,,vom Kopf auf die Fiille*

Die Bundesvorsitzenden der Griinen, Annalena Baerbock und Robert Habeck, haben den Entwurf fiir inr Wahlprogramm zur
Bundestagswahl vorgestellt. Die Provisionsberatung soll nach ihren Planen bald der Vergangenheit angehoren.

,,Haufig werden Kund*innen Finanzprodukte angedreht, die fiir
sie zu teuer, zu riskant oder schlicht ungeeignet sind. Diese
Produkte sind hdufig gut fiir die Gewinne der Banken und
Versicherungen, aber schlecht fiir die Kund*innen®, heifit es im
Programmentwurf. ,Wir wollen die Finanzberatung vom Kopf

Annalena Baerbock und Robert Habeck, Biindnis 90/Die Griinen
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auf die FiiBle stellen. Dafiir schaffen wir ein einheitliches und
transparentes Berufsbild fiir Finanzberater*innen. Alle
Vermittler*innen und Berater*innen sollen kiinftig von der
BaFin beaufsichtigt werden. Man wolle weg von der Provisi-
onsberatung und schrittweise zu einer unabhingigen Honorar-
beratung iibergehen. ,,Dafiir schaffen wir eine gesetzliche Ho-
norarordnung, die Finanzberater*innen stirkt und unabhéingi-
ger macht. Die Finanzaufsicht soll von der Méoglichkeit, den
Vertrieb von schédlichen und irrefithrenden Finanzprodukten
zu untersagen, stirker als bisher Gebrauch machen.” Auf das
Wohlwollen des Finanzvertriebs kdnnen die Griinen mit diesen
Planen eher nicht hoffen.

Der Programmentwurf sieht aullerdem vor, die Riester-
Rente durch einen 6ffentlich verwalteten Biirgerfonds zu erset-
zen, durch den die Menschen am Wertezuwachs der Wirtschaft
profitieren sollen. An der Riester-Rente lassen die Griinen kein
gutes Haar, sie habe sich als ein ,,volliger Fehlschlag™ heraus-
gestellt: ,,Die Produkte sind teuer und undurchschaubar und
haben zum Teil eine geringere Rendite als Omas Sparstrumpf.
Profitabel sind sie oft nur fiir die Versicherungswirtschaft oder
dank der 6ffentlichen Forderung. Deswegen haben bei weitem
nicht alle davon Gebrauch gemacht.

FOTOS: DVAG, DPA/PICTURE ALLIANCE
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,,Ich hatte immer grof3es Gliick mit Immobilien*

Cash. sprach mit der Schauspielerin und Moderatorin Collien Ulmen-Fernandes

tber ihre Erfahrungen und Strategien bei der Kapitalanlage.

Frau Ulmen-Fernandes, Ihre erste grofsere Geldanlage — erin-
nern Sie sich?

Ulmen-Fernandes: Als ich 19 Jahre alt war, habe ich zwei Ei-
gentumswohnungen in Hamburg gekauft. Das habe ich ge-
macht, weil meine Eltern Angst hatten, was meine Karriere in
der Medienbranche angeht. Sie haben immer gesagt: Das kann
nicht lange gut gehen, du musst fiir spéter vorsorgen. Als Ei-
gentiimerin musste ich zumindest keine Miete mehr zahlen,
konnte selbst vermieten und hatte damit Einnahmen fiir den
Fall, dass es in der Medienbranche nicht mehr so gut laufen
sollte. Mein Vater hat mich am Anfang sehr stark beraten. Das
war gut, denn sonst hitte ich bestimmt die ein oder andere
Immobilie gekauft, bei der ich es im Nachhinein bereut hitte.
Mittlerweile mache ich das aber schon seit 20 Jahren und weil3,
worauf ich achten muss.

Haben sich die Investments rentiert?

Ulmen-Fernandes: Ja, ich hatte immer grofles Gliick mit Im-
mobilien. Hiufig sind die Objekte kurz nach dem Kauf schon
stark im Wert gestiegen. Ich habe mir zum Beispiel spiter in
Berlin eine Immobilie in einer Gegend gekauft, die damals
noch nicht so richtig angesagt war, mittlerweile aber total
boomt. Ich wiirde als nichstes gerne in Gewerbeimmobilien
investieren, vor allem in Supermirkte. Ich kann diesen Bereich
aber noch nicht so ganz einschitzen, deshalb habe ich mich
bisher noch nicht getraut.

Worin investieren Sie noch?

Ulmen-Fernandes: Ich investiere nur in Immobilien. Andere
Anlageformen sind mir zu abstrakt. Bei Unternehmen weif3 ich
janicht, was hinter den Kulissen passiert. Eine Immobilie kann

ich mir anschauen,

ich kann reingehen

und die Mingel

selbst entdecken.

Ich kann sie einfach

besser greifen. Bei

groBeren Immobilien

ziehe ich natiirlich ei-

nen Gutachter hinzu,

denn viele Mingel erkennt

man ja mit bloBem Auge gar nicht.

Es werden immer wieder Studien zum Anlageverhalten von
Mdnnern und Frauen veriffentlicht, die meistens einen dhnli-
chen Tenor haben: Frauen seien sicherheitsorientierter als
Mdinner. Sie sind mit dem Schauspieler Christian Ulmen ver-
heiratet, konnen Sie das bei sich privat auch feststellen?
Ulmen-Fernandes: Ich beobachte das auch. Ich weil3 nicht,
woran es liegt, ob es eine Frage der Sozialisation ist. Oft ist es
ja so, dass die Unterschiede zwischen Mann und Frau doch
mehr mit der Pragung und Erziehung zu tun haben als damit,
dass es in der Natur der Geschlechter liegt. Mannlichkeit wird
mit Mut assoziiert, als Frau wird man zu Zuriickhaltung und
Vorsicht erzogen. Auch ich habe ein ganz extremes Sicherheits-
denken, im Gegensatz zu meinem Mann. Das ist bei mir aber
ganz klar auf meine schwibischen Wurzeln zuriickzufiihren.
Ein achtsamer Umgang mit Geld ist so sehr Teil meiner Erzie-
hung, dass ich gar nicht anders kann.

Das Gesprdch fiihrte Kim Brodtmann, Cash.

So wollen die Deutschen den Soli investieren

Der Solidaritdtszuschlag (,,Soli) entféllt seit Jahresanfang fiir
die meisten Steuerzahler. In einer Umfrage gaben 39 Prozent
der Befragten an, das so gesparte Geld in Produkte fiir
die eigene Alters- und Gesundheitsvor- sorge
oder in Aktien zu investieren. Die
repriasentative Umfrage hat das
Marktforschungsinstitut Inno-
fact im Auftrag der R+V Ver-
sicherung im Februar durch-
gefiihrt, dafiir wurden bundes-
weit 1.042 Menschen befragt.
Demnach wollen 17 Pro-
zent den Soli fiir die Altersvor-
sorge zuriicklegen und weitere
6 Prozent in die eigene Gesundheits-
vorsorge investieren. Genau 16 Pro-
zent planen ein Investment in Aktien
(Mehrfachnennungen waren mdoglich). Fast jeder fiinfte
Befragte (19 Prozent), der vom Soli-Wegfall weil3, ist dagegen

noch unentschlossen, wofiir er das zusétzliche Geld ausgeben
wird. AuBerdem plant der Umfrage zufolge ein Viertel (24
Prozent), das gesparte Geld nicht auszugeben und auf dem
Konto zu lassen. Weitere 21 Prozent wollen dagegen
verstirkt konsumieren und planen Ausgaben fiir
Hobbys und Konsumgiiter. Jeder achte Befragte (12
Prozent) wusste dagegen gar nicht, dass der Soli
iiberhaupt wegfallt.

Beim Soli wird ein Zuschlag von 5,5
Prozent auf Einkommen-, Lohn-
und Kapitalertragsteuern erhoben.
Seit Januar miissen den Soli jedoch
etwa 90 Prozent aller Einkommen-
steuerpflichtigen gar nicht mehr zah-
len, fiir weitere rund 6 Prozent fillt er

geringer aus.

17 Prozent der Befragten wollen den
Soli fuir die Altersvorsorge zurticklegen.
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,,E1ne absolute Regresssicherheit 1st schwierig zu erreichen®

Cash.-Interview mit dem Versicherungskaufmann Klaus Hermann tber die richtige Absicherung des eigenen Maklerunternehmens.

Wie sollte das eigene Maklerunternehmen grundsdtzlich abge-
sichert sein?

Hermann: Ganz klar ist schon mal die Vermdgensschadenhaft-
pflicht. Fiir die Vermittlung von Versicherungen gemél Para-
graf 34d Absatz 1 Gewerbeordnung (GewO) besteht grundsitz-
lich eine Versicherungspflicht. Die Pflichtversicherungssumme
fiir die Versicherungsvermittlung betrdgt mindestens 1,2 Mil-
lionen Euro fiir jeden Versicherungsfall und 1,85 Millionen
Euro fiir alle Versicherungsfille eines Jahres. Erginzend dazu
darf die Biirohaftpflicht nicht fehlen. Wenn nicht gerade aus
dem Kartoffelkeller iiber das Smartphone und mit drei Leitz-
Ordnern gearbeitet wird, ist die Inventarversicherung ange-
bracht, gegebenenfalls mit Elektronikbaustein. Wahnsinnig
wichtig ist meiner Meinung nach auch die Cyberversicherung.
Es gibt Kollegen, die der Meinung sind, eine Betriebshaftpflicht
mit IT-Baustein sei hier ausreichend. Weit gefehlt, da in der
Haftpflichtversicherung immer ein Verschulden vorausgesetzt
wird. Die Cyberdeckung geht weit dariiber hinaus.

Welche Absicherung ist erforderlich, um nicht in Regress ge-
nommen werden zu konnen?

Hermann: Eine absolute Regresssicherheit ist meines Erachtens
schwierig zu erreichen. Die wichtigste Entscheidung eines
Versicherungsmaklers ist hier die Wahl des richtigen Vertrags-
partners und Deckungskonzeptes fiir die Vermdgensschaden-
haftpflicht. Die wissentliche Pflichtverletzung ist ausgeschlos-
sen, also dann, wenn ich als Vermittler weif3, welche Konse-
quenzen sich aus meinem Fehlverhalten ergeben konnen. Das
gibt im Schadensfall eine Menge Interpretationsspielraum. Ein
Vermittler sollte bei der Wahl des Versicherers fiir seine Ver-
mogensschadenhaftpflicht darauf achten, dass die Bedingungen
moglichst wenige Obliegenheiten enthalten. Es gibt Versiche-
rer, die zum Beispiel grundsitzlich ein Beratungsprotokoll
voraussetzen. Das ist in der Praxis kaum machbar. Interessant
ist auch, wie die Versicherer mit Falschangaben bei der An-
tragsaufnahme, zum Beispiel einer Krankenversicherung, um-
gehen, wenn der Antrag durch einen Mitarbeiter aufgenommen
wurde. Meine Empfehlung ist die Mitgliedschaft im Bundes-
verband Deutscher Versicherungskaufleute (BVK) und deren
Partner, das Maklerbiiro Pickhardt in Giitersloh. Dort sind
echte Experten auf dem Gebiet, die tolle Bedingungskonzepte
und Preise verhandelt haben.

Gibt es Unterschiede je nach Art des Vermittlungsgegenstan-
des? Bendtigt also ein Immobilienmakler andere Versicherun-
gen als ein Versicherungsmakler?

Hermann: Im Wesentlichen, nein. Der Bedarf des Versiche-
rungsschutzes ist dhnlich, wenn nicht sogar fast identisch. Je-
doch unterliegt der Immobilienmakler keiner Versicherungs-
pflicht. Dennoch sollte die Absicherung natiirlich bestehen.
Spétestens bei einem Ratingverfahren fillt man da als Immo-
bilienmakler sonst schnell durchs Rost.

Die Regulierung nimmt immer weiter zu, unter anderem miissen
Makler ihre Kunden kiinftig auch zu ihren Nachhaltigkeitsprd-
ferenzen befragen. Wird dies weitere zusdtzliche Absicherun-
gen erforderlich machen?

Hermann: Die Regulierung schiefit schon lange tiber das Ziel
hinaus und dient meiner Meinung nach deutlich mehr den so-
genannten ,,Abmahnanwélten” als dem wirklichen Verbrau-
cherschutz. Vor diesem Hintergrund ist sicherlich eher die
Rechtsschutzversicherung, wenn vorhanden, zu tiberpriifen und
dort zu kldren, ob etwaige Streitigkeiten mitversichert sind.

Die Fragen stellte Kim Brodtmann, Cash.

Neue Partner

Der Maklerverbund Charta koope-
riert ab sofort mit der Hypoport-
Tochter Smart Insurtech, die die
Versicherungsplattform Smart In-
sur betreibt. Die rund 400 an den
Verbund angeschlossenen Versi-
cherungsmakler konnen nun ein Komplettpaket aus cloud-ba-
siertem Maklerverwaltungsprogramm, KI-gestiitztem Doku-

Matthias Hansen
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mentenservice, Qualititsbewertung, Versicherungsvergleich
und einer Beratungslosung inklusive elektronischer Signatur
nutzen.

»Durch die Biindelung dieser vielfiltigen Technologien in einer
Hand laufen Daten nicht mehr durch externe Drittsysteme®, so
Matthias Hansen, Vorstandschef von Smart Insurtech. ,,Viel-
mehr sind sie sicher, transparent und konnen jederzeit online
abgerufen werden. Wichtig ist uns auch die Unabhéngigkeit der
Nutzer. Sie bleiben Inhaber ihrer Daten und behalten die Di-
rektverbindung zum Versicherer.

FOTOS: KLAUS HERMANN, SMART INSURTECH
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LICHT INS DUNKEL

Bis die Coronakrise liberwunden ist, miissen die Finanzvertriebe und Maklerpools
versuchen, unter erschwerten Bedingungen stabiles Geschéft zu machen. Dabei hitte
die Branche der Finanzdienstleister auch ohne Covid-19 genug zu tun.
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as Corona-Chaos in Deutschland nimmt kein Ende:

Wihrend andere Lander bereits grofe Fortschritte

bei der Impfung ihrer Bevolkerung machen, taumelt

die deutsche Politik von Coronagipfel zu Coronagip-
fel. Die Infektionszahlen steigen weiter, und auch die Kritik am
Krisenmanagement von Bundesregierung und Lénderchefs
nimmt zu — womit wohlgemerkt jede sachliche, konstruktive
Kritik gemeint ist, nicht der Irrsinn, den sogenannte ,,Querden-
ker* und sonstige Wirrkdpfe seit Monaten im Netz und auf der
Strafle verbreiten.

Auch in der Finanzdienstleistungsbranche wéchst im zwei-
ten Jahr der Pandemie der Unmut, wie sich zum Beispiel beim
Thema Schule zeigt. Auch dort herrscht weiterhin Corona-
Chaos, eine Digitalstrategie fiir die Schulen ist noch immer nicht
erkennbar. Eine verheerende Situation — meint auch Norbert
Porazik, geschiftsfithrender Gesellschafter des Maklerpools
Fonds Finanz. ,,Auch nach einem Jahr Homeschooling sind
Deutschlands Schulen nicht fiir den digitalen Unterricht gertis-
tet”, lieB er sich kiirzlich in einer Pressemitteilung des Unter-
nehmens zitieren. ,,Es macht mich wiitend, dass sich an der
Lage zum digitalen Unterricht noch nichts Nennenswertes getan
hat: Bildung ist unser hochstes Gut; und unseren Schulen fehlt
es noch immer an Ausstattung.”

Die Fonds Finanz hat daraus ihre Konsequenzen gezogen
und die Kooperation mit ,,Netzklasse* um ein weiteres Schuljahr
verldangert. Mit ,,Netzklasse konnen Lehrer Unterrichtsstunden
ortsunabhingig halten und diese mittels padagogischer Tools
interaktiv gestalten. Fiir Vertriebspartner der Fonds Finanz
bedeutet die Kooperation, dass sie bundesweit beliebig viele
Schulen fiir eine kostenfreie Nutzung des virtuellen Klassen-
zimmers anmelden konnen. Das Engagement der Fonds Finanz
zeigt, dass es in der Finanzdienstleistungsbranche durchaus
Bemiihungen gibt, dort einzuspringen, wo Bund und Lander bei
der Krisenbewiltigung einfach nicht vorankommen. Ein weite-
res Beispiel: Wie andere gro3e deutsche Unternehmen will auch
die Allianz wegen der lahmenden Impfkampagne den Schutz
der Belegschaft vor dem Coronavirus in die eigenen Hénde
nehmen und sie durch Betriebsdrztinnen und -drzte impfen
lassen.

Nach einem wachstumsstarken Jahr 2020
bezeichnen viele Vertriebe und Pools auch
den Start ins neue Jahr als gelungen

Die Branche selbst steht nach einem Jahr Coronakrise ver-
gleichsweise gut da: Im Jahr 2020 konnten viele Finanzdienst-
leister steigende Geschéftszahlen verzeichnen, auch den Start
ins neue Jahr bezeichnen viele Vertriebe und Pools als gelungen.
»Das Jahr 2021 ist bisher sehr gut angelaufen — unsere Beleg-
schaft ist gesund und wirtschaftlich ist das neue Geschéftsjahr
auflerordentlich erfolgreich gestartet. Im Vergleich zu Januar
und Februar 2020, den Vormonaten der Corona-Pandemie,
konnten wir in den ersten zwei Monaten dieses Jahres eine
Umsatzsteigerung von iiber sieben Prozent verzeichnen®, sagt
Porazik. Dabei seien alle Sparten dhnlich stark aufgestellt. ,,Zu-
sdtzlich erhalten wir von unseren angebundenen Vermittlern
grof3en Zuspruch®, so Porazik.

Auch der Maklerpool Qualitypool konnte nach einem wachs-
tumsstarken Jahr 2020 im Januar und Februar noch einmal zu-
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legen: ,,Das Baufinanzierungsgeschift erwischte einen hervor-
ragenden Jahresstart, das Ratenkreditgeschift entwickelt sich
sehr erfreulich und auch im Versicherungsbereich haben wir von
Beginn an zweistellige Wachstumsraten erzielt”, erklart Ge-
schéftsfiihrer Jorg Haffner. Grundsitzlich zeige sich seit Beginn
der Pandemie, dass das digitalisierte Geschiftsmodell des Un-
ternehmens durch die Krise helfe und sogar Marktanteile ge-
winnen lasse.

Beim Finanzvertrieb Telis werden sogar Superlative bemiiht,
wenn es um den Start ins Jahr 2021 geht. ,,Die ersten Monate
waren sensationell: Bereits im Januar konnten wir das Vorjahr
um 25 Prozent libertreffen, die Neuregistrierungen nach Para-
graf 34d Gewerbeordnung haben sich im Vergleich zum Vorjahr
verdoppelt und unsere Vertriebsaktivititen laufen auf Hochtou-
ren — ein phdnomenaler Start in ein neues Rekordjahr®, sagt
Vorstandschef Poll. Wohl dem, der in Zeiten wie diesen, solche
Zahlen vermelden kann.

Insbesondere die Nachhaltigkeitsregulierung
wird kiinftig zu einem erheblichen
Mehraufwand im Vertrieb fiihren

Ob 2021 fiir die gesamte Branche ein neues Rekordjahr wird,
muss sich aber erst noch zeigen. Mittlerweile befindet sich
Deutschland in der dritten Corona-Welle, verschiedene Virus-
Mutationen breiten sich auch hierzulande aus. Was zwangslaufig
zu der Frage fiihrt, ob der Finanzvertrieb auch die kommenden
Monate so gut iiberstehen wird wie das Jahr 2020. Bei der Be-
antwortung dieser Frage diirfte die zunehmende Digitalisierung
ein entscheidender Faktor sein, meint Haffner. ,,Die Krise hat
Entwicklungen, die sich bereits vor Corona abgezeichnet hatten,
noch einmal deutlich beschleunigt. Allen voran natiirlich die
Digitalisierung der Branche, die sich zuletzt insbesondere im
Versicherungsgeschift intensiviert hat, sagt er und warnt: Die
Kombination hoher digitaler Investitionskosten mit Einbuf3en
im Pandemie-Verlauf aufgrund eines nicht ausreichend digitali-
sierten Geschéftsmodells konne dazu fithren, dass einige Markt-
teilnehmer zunehmend an Boden verlieren. ,,Vieles wird vom
weiteren Pandemieverlauf abhdngen, den aktuell niemand voll-
stindig abschitzen kann®, so Haffner.

Prognosen, wie sich die Kunden in den nichsten Monaten
verhalten kénnten, gibt es aber durchaus. Kritisch sei die Lage
zum Teil im Privatkundensegment, sagt Hartmut Goebel, Vor-
stand des Maklerpools Germanbroker.net. ,,Kunden, die wegen
Corona mit den Folgen von Kurzarbeit oder im schlimmsten Fall
Arbeitslosigkeit zu kdmpfen haben, agieren in den nichsten
Monaten sicher vorsichtiger. Sie werden grundsétzlich iiberle-
gen, ob und wenn ja an welcher Stelle eine finanzielle Investiti-
on im Moment sinnvoll ist.“ Eine gréere Stornowelle sei jedoch
bisher ausgeblieben, auch steige unter Umstdnden das Risiko-
bewusstsein und damit verbunden die Bereitschaft zur Absiche-
rung biometrischer Risiken.

Gewerblich ausgerichtete Makler seien bisher ebenfalls
vergleichsweise gut durch die Krise gekommen, so Goebel.
»,Davon teilweise ausgenommen sind Spezialmakler, insbeson-
dere in den Geschiftsfeldern Reise, Gastronomie, Veranstaltun-
gen, Taxi und Hotellerie. Sollte der Lockdown weiter anhalten,
sind die Folgen fiir Branchen wie das Gastronomie- und Hotel-
gewerbe vermutlich verheerend.” Der Ausfall werde fiir die Fi-
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»Digital und Prasenz”

Was sind die wesentlichen Erfolgsfaktoren im Vertrieb 2021? Cash. hat in der Branche nachgefragt.

,Flexibles Handeln durch die Nutzung
innovativer digitaler Hilfsmittel, die Bereit-
schaft, neue Wege in der Kundenbera-
tung zu gehen und das Beste aus der
Krise zu machen, nach vorne zu schauen
statt zu lamentieren — auch Makler
sollten die Krise als Chance sehen,
sich neu aufzustellen, falls sie das nicht
schon vorher gemacht haben. Corona
sehen wir eher als Herausforderung und
Chance denn als Hindernis. Unsere Partner
empfinden das zum GroBteil ebenso."
Hartmut Goebel, Germanbroker.net

,Ein wesentlicher Faktor fiir ein erfolgreiches
Vertriebsjahr 2021 ist ein im Handling leichter
und transparenter Beratungsprozess, der
einen leichten Wechsel zwischen Digital und
Prasenz erméglicht. Jedoch darf nicht auBer
Acht gelassen werden, dass die Neumakler-
Akquise, die Bestandskundenterminierung
und Social Media weiterhin essenziell sind.
Daher ist uns eine facettenreiche Aufstellung
in allen Bereichen sehr wichtig: So arbei-
ten wir weiter daran, dass der komplette
Beratungsprozess von der Akquise bis zur
Verwaltung komplett digital und papierlos
funktioniert. Norbert Porazik, Fonds Finanz

,Ein umfassend digitalisiertes Geschéaftsmodell
ist aktuell unerlasslich. Es reicht aber nicht
aus: Das digitale Angebot muss unbedingt
von einem umfassenden Serviceangebot
flankiert werden. Erst die Mischung aus
Beratungs- und Lésungskompetenz,
aus Menschen und Technik, fiihrt
zum Erfolg. Eine Konzentration auf
lukrative Teilbereiche und Produk-
te zahlt sich zudem aus, um den
Vertriebspartnern das bestmaogliche
,Futter" fiir ihre Kunden an die Hand zu
geben. Und selbstversténdlich ist es in
Zeiten ohne face-to-face-Kontakte enorm
wichtig, mit den Vertriebspartnern im Ge-
spréach zu bleiben.” Jorg Haffner, Qualitypool

,Ganz klar: die Nutzung der technischen und digitalen Méglich-
keiten zur Entlastung und Effizienzsteigerung beim Berater. Denn
der Zugang zu Mandanten und Kunden wird ein anderer sein als
heute, ja ganze Beratungsstrecken werden sich verandern. Aber
was dabei immer zentraler Mittelpunkt ist und bleiben wird: der
Mandant. Seine Interessen und Ziele sind es, die in jedem einzel-
nen Beratungsgesprach im Fokus stehen.” Martin Poll, Telis

nanzdienstleistungsbranche deutliche Folgen nach sich ziehen.
Bei Telis hat man konkrete Vorstellungen davon, wie sich die
Branche in der Krise entwickeln wird. ,,Wir gehen davon aus,
dass sich der Markt in drei Segmente unterteilen wird®, sagt
Vorstindin Dr. Stefanie Alt. ,,Es wird Unternehmen geben, die
unter der Krise enorm leiden und das Voranschreiten der Digi-
talisierung leider verpasst haben. Es wird diejenigen geben, die
sich um die Nulllinie bewegen und darum kdmpfen, ihre Markt-
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position aufrechtzuhalten. Aber es wird auch Unternehmen
geben, die aus der Krise als Gewinner hervorgehen. Das sind
die Unternehmen, die dank digitaler Kommunikationswege und
kluger Geschiftsmodelle die Kundenbediirfnisse optimal bedie-
nen und sich in Krisenzeiten als verlésslicher Partner erweisen.
Die meisten Finanzdienstleister diirften in das letztgenannte
Segment fallen, wenn man ihren Verlautbarungen aus den ver-
gangenen Monaten Glauben schenken darf. Noch aber dauert
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die Krise an. Bis sie iberwunden ist, miissen die Finanzdienst-
leister versuchen, unter erschwerten Bedingungen stabiles Ge-
schift zu machen. Dabei hétte die Branche auch ohne Covid-19
genug zu tun. Insbesondere die Nachhaltigkeitsregulierung wird
kiinftig zu einem erheblichen Mehraufwand im Vertrieb fiihren.
Zu den aufsichtsrechtlichen MafBBnahmen, mit denen sich die
Branche auseinandersetzen muss, gehoren die ,,Transparenzver-
ordnung®, die ,,Taxonomieverordnung* und die Anpassung an-
derer Regelwerke wie der EU-Finanzmarktrichtlinie Mifid II.

Die Transparenzverordnung ist bereits am 10. Marz in Kraft
getreten. Sie sieht vor, dass die Unternehmen offenlegen miis-
sen, inwieweit sie selbst und ihre Produkte die ESG-Kriterien
(Environmental, Social, Governance) beriicksichtigen. Die ge-
nauen Mafstibe fiir nachhaltige Produkte und Unternehmen
werden in der Taxonomieverordnung festgelegt, die allerdings
erst Anfang 2022 in Kraft tritt, also fast ein Jahr nach der Trans-
parenzverordnung. Was wiederum zu massiver Kritik aus der
Branche fiihrt. ,,Unserem ersten Eindruck nach ist der Vertrieb
noch nicht optimal auf die neue Regelung eingestellt. Dies ist
angesichts fehlender Vorgaben fiir die praktische Umsetzung
dieser Mafinahme auch kein Wunder®, beméngelt Haffner. ,,Re-
gulierungsstandards werden voraussichtlich erst im nichsten
Jahr feststehen. Bis dahin miissen Vermittler und Makler mit
vorldufigen Materialien, Ratings und eigenen Einschitzungen
arbeiten — eine Situation, die natiirlich fiir Verunsicherung sorgt
und so nicht hétte eintreten diirfen.”

Ahnlich kritisch duBert sich Dr. Bernward Maasjost, Ge-
schiftsfiihrer des Finanzvertriebs PMA: ,,Die gesetzliche Auf-
gabenstellung ist klar formuliert. Doch erneut wird in der ge-
setzlichen Regulierungswut nicht festgelegt, wie dieses Vorha-
ben in der Praxis umgesetzt werden soll. Finanzmarktteilneh-
mer, von Banken liber Vermogensverwalter und Finanzvertrie-
be bis hin zu Versicherungsvermittlern, sind seit Méirz
verpflichtet, den Verbrauchern Informationen iiber die Auswir-
kungen von méglichen Investitionsentscheidungen auf Nachhal-
tigkeitsfaktoren zugénglich zu machen. Wie sie an belastbare
Informationen gelangen sollen, ist noch vdllig unklar.” Zurzeit
sei der Vertrieb orientierungslos und ohne Plan. ,,Der Berater
weil} nicht konkret, welche Informationen er woher bekommt,
was bedeutet, dass er kein Beratungsgespréch vorbereiten kann.
Auch die Produktgeber stellen noch nicht ausreichende Infor-
mationen zur Verfligung — denn keiner weil3 wirklich, was ge-
fragt ist“, sagt Maasjost. Was beim Kunden ankomme: ,,Kopf-
schiitteln und Durcheinander.” Wie so oft.

Dass sich der Vertrieb durch die Abfrage der
Nachhaltigkeitspraferenzen grundiegend
verandern wird, erwartet kaum jemand

An Versuchen, Licht ins Dunkel zu bringen, mangelt es
nicht: So ist der Maklerverband AfW kiirzlich der Branchen-
Initiative ,,Nachhaltigkeit in der Lebensversicherung™ (BINL)
beigetreten, um mehr Akzeptanz bei den Vermittlern zu schaf-
fen. Die Initiative ist ein speziell auf die Lebensversicherungs-
branche zugeschnittener Verbund, initiiert durch das Infinma
Institut fiir Finanzmarktanalyse. Sie will Akteure der Branche
vernetzen und Wissen rund um das Thema Nachhaltigkeit zur
Verfiigung stellen. Ein weiteres Ziel ist es, die Beratung zu ESG-
Themen zu unterstiitzen, wovon insbesondere Vermittler und
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Vertriebe profitieren sollen. ,,Wir haben bewusst den 10. Mérz,
also den Tag des Inkrafttretens der EU-Transparenzverordnung,
fiir den Beginn der Kooperation gewihlt. Dieser Tag steht sym-
bolisch fiir den Beginn der Regulatorik auch fiir Finanzberater
zum Thema Nachhaltigkeit. Dieses grofle, gesamtgesellschaft-
liche Thema wollen wir als Verband proaktiv begleiten®, sagte
Norman Wirth, geschéftsfithrender Vorstand des AfW. Unter-
stiitzung bieten will auch der neu gegriindete ,,Arbeitskreis Fi-
nanzvermittlung und Nachhaltigkeitsfaktoren, der zur Zeit
eine DIN-Norm erarbeitet, die Aussagen liber Nachhaltigkeits-
faktoren vergleichbar machen soll.

Unabhingig von der konkreten Ausgestaltung der rechtli-
chen Vorgaben erwartet in der Branche kaum jemand, dass sich
der Finanzvertrieb durch die Abfrage der Nachhaltigkeitsprafe-
renzen grundlegend verdndern wird. ,,Die Maflnahme verdndert
sicherlich die Rahmenbedingungen der Beratung, von gréfleren
Auswirkungen auf die gesamte Branche ist aber nicht zwangs-
laufig auszugehen®, sagt Haffner.

Das sieht Porazik dhnlich, aus seiner Sicht wird es zu keiner
fundamentalen Strukturdnderung innerhalb des Vertriebs kom-
men: ,,Vielmehr wird es zu Anpassungen in der nachhaltigen
Produktauswahl kommen, die durch die gesetzliche Transpa-
renzverordnung nochmal deutlich beschleunigt wurde.

Der Branche drohen neue regulatorische
MaBnahmen - spatestens im September nach
der Bundestagswahl

Die Nachhaltigkeitsregulierung droht aber nicht die einzige
gesetzgeberische Maflnahme zu bleiben, mit der sich die Bran-
che kiinftig intensiv auseinandersetzen muss. Zwar kommt der
Provisionsdeckel in der Lebensversicherung vorerst nicht und
die Verlagerung der Aufsicht iiber Finanzanlagenvermittler auf
die BaFin bleibt weiterhin aufgeschoben, doch es drohen neue
regulatorische Maflnahmen — spitestens nach der Bundestags-
wahl im September. Viele Pools und Vertriebe blicken deshalb
mit einer gehdrigen Portion Skepsis nach Berlin. ,,Der Courta-
gedeckel ist trotz allem noch nicht vom Tisch. Je nach Wahlaus-
gang im September wird es eher noch intensivere Diskussionen
zum Thema Abschlusscourtage geben®, erwartet Goebel und
nennt weitere Bereiche, in denen es zu regulatorischen Eingrif-
fen kommen konnte: ,,In der Riester-Debatte werden Fragen
aufgeworfen, ob sich das Produkt iiberhaupt noch lohnt — bis hin
zur Abschaffung und den Ersatz durch staatliche Losungen wie
die Deutschlandrente. Auf EU-Ebene werden iibergreifende
Losungen und eine einheitlich niedrigere Vergiitung diskutiert.”
Auch der ,,Gespensterdebatte* zur Biirgerversicherung drohe
die Wiederbelebung, befiirchtet er.

Bei Telis geht man zudem davon aus, dass das Thema Fi-
nanzaufsicht durchaus auch ein Wahlkampfthema werden kénn-
te. ,,Wir hoffen hier aber auf sinnvolle Regelungen fiir Kunden
und Vermittler”, sagt Poll. ,,Reine Biirokratie ohne echten
Mehrwert fiir die Kunden gilt es aus unserer Sicht unbedingt zu
vermeiden.“ Ob dies auch fiir die politischen Entscheidungstra-
ger der entscheidende Maf3stab sein wird, bleibt abzuwarten.

Kim Brodtmann, Cash.
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Die Datenbasis ist das A und O fiir eine erfolgreiche Beratungstatigkeit.

inter jedem Vertrag steht ein Kunde. Ein Makler-
verwaltungsprogramm (M VP) speichert und erfasst
alle Kundendaten zentral. So hat der Vermittler je-
derzeit den Uberblick. AuBer den Kundendaten ist
der Kontakt abgelegt und wie er entstand, sowie die Interakti-
onen des Vermittlers mit dem Kunden. Familienangehdrige
oder Ansprechpartner bei Firmen sind ebenfalls hinterlegt.

Die Daten sind Basis fiir professionelle Analysen von Be-
stands- und Vertragsdaten: die Entwicklung nach einzelnen
Geschéftsjahren abgrenzen oder in aktive und gekiindigte
Kunden- und Vertragsbestinde trennen. Oder nach Beitrags-
und Courtageaufkommen, differenziert nach Produkt- und
Versicherungssparten oder einzelnen Versicherern. Weiterhin
moglich sind Selektionen nach Alter, ABC-Kundenselektionen
sowie Kunden- und Vertragsbindungen.

Im Anschluss sind passgenaue automatisierte Vertriebsak-
tivitdten moglich, wie personalisierte Inhalte iiber standardi-
sierte E-Mails. Der Vertriebsprozess wird vereinheitlicht, Kom-
munikationstitigkeiten nachvollziehbar. Wer vergangene Ab-
laufe kennt, kann besser prognostizieren und Zielgruppen be-
stimmen. Effizienz, Kundenbetreuung und -beziehung werden
gestarkt.

MVPs konnen auch automatisch Infos anzeigen, wie zum
Beispiel Volljahrigkeit bei Kunden. Oder Versorgungsliicken
wegen Anderungen. Uber die Cloud oder Portale ist der Daten-
zugriff iiberall moglich. Auch iiber eine an das MVP gekoppel-
te Makler-App, die Vermittler und Kunde nutzen, kdnnen Un-
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,,JICH WEISS,
WAS DU
BRAUCHST!™

Nur Vermittler mit exzellenter Datenbasis
flir professionelle Bestandsanalysen,
automatisierte Vertriebsaktivititen und
smarte Kundenservices konnen das zum
Kunden sagen. Und sich mit spezieller
Beratungskompetenz und Effizienz gegen
den Onlinevertrieb behaupten — auch in
der Coronakrise.

terlagen von iiberall gesehen und importiert werden. Direkte
Kommunikation, zum Beispiel iiber Videochat und schnelle
Reaktion ist moglich. Gerade bei Digital Natives essenziell.
Netzwerken iiber Social Media, Chat- und Messenger-Systeme
kann weitere Kundendaten einbringen und Nischen aufzeigen.

Digitalisierte Kundendaten sichern die Zukunft. Doch wie
laufen die Prozesse?

Jeder Vermittler muss priifen, ob ihm seine Produktgeber
iiber normierte Schnittstellen die notwendigen Informationen
in sein MVP liefern kdnnen. Im Idealfall werden Kunden- und
Vertragsdaten sowie zugehorige Dokumente (Policen, Beitrags-
rechnungen...) nach den Branchenstandards GDV und BiPRO
automatisch importiert und Folgeaufgaben gestartet: die Bera-
tungsdokumentation erstellt, Vorversicherungen gekiindigt
oder die Policierung liberwacht.

Und kann umgekehrt der Versicherer die Daten vom Ver-
mittler zielgerichtet verarbeiten? Einheitliche Prozesse und
Standards mit einfachem und sicherem Zugang scheinen noch
nicht iiberall gegeben. Laut aktuellen Umfragen haben Versi-
cherer deutlichen Nachholbedarf bei Angebots- und Vergleichs-
rechnern sowie bei digitalen Tools zur Bestandsdokumentation,
sowie zur Bestands- und Bedarfsanalyse. Auch Datenschutz
und -sicherheit muss bei allen Prozessen beachtet werden.

Autorin Silvia Fischer ist Diplom-Betriebswirtin
und Journalistin (FJS).
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Andreas Pohl: ,\Wir
waren direkt zu Beginn
der Krise in der Lage,
auf onlineunterstiitzte
Beratung umzustellen.”
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,,WVOM KRISEN-
IN DEN

FINANZBERATER

KREATIVMODUS*

Cash.-Interview mit Andreas Pohl, Vorstandsvorsitzender

der Deutschen Vermdgensberatung, iiber das Abschneiden

des Unternehmens im Corona-Jahr 2020, Verdnderungen im

Nachfrageverhalten der Kunden und die Auswirkungen der

Pandemie auf die Gewinnung von Nachwuchskréften.

Das Jahr 2020 stand ganz im Zeichen der Coronapandemie.
Wie ist das Geschdftsjahr fiir die DVAG verlaufen?

Pohl: Dic Pandemie hat nicht nur das Leben jedes Einzelnen,
sondern auch die Wirtschaft generell und unser Unternehmen
beeinflusst. Bei uns hat sie sich besonders auf den Beratungs-
alltag unserer 18.000 Vermdgensberaterinnen und Vermo-
gensberater ausgewirkt. Wir haben schnell auf die gednderten
Rahmenbedingungen reagiert und dem Vertrieb alle Werk-
zeuge an die Hand gegeben, um die Kunden digital zu beraten.
Das vergangene Jahr hat es einmal mehr verdeutlicht: Wer
qualifizierte Finanzberatung sucht, kommt an der Deutschen
Vermogensberatung nicht mehr vorbei. Unsere erneuten Re-
kordzahlen sprechen dabei fiir sich selbst. Auch in diesem
herausfordernden Jahr haben wir unseren Umsatz um knapp
sechs Prozent auf {iber 1,98 Milliarden Euro steigern konnen
und in vielen Segmenten verzeichnen wir historische Hochst-
stinde. Allein beim vermittelten Direktgeschéft im Invest-
mentbereich haben wir einen Zuwachs von iiber 55 Prozent.
Worauf fiihren Sie dieses Ergebnis zuriick?

Pohl: Es ist vor allem dem Vertrieb zu verdanken, dass 2020
trotz oder gerade wegen aller Herausforderungen sehr erfolg-
reich fiir die Deutsche Vermogensberatung war. Weiter geho-
ren strategische und vorausschauende Investitionen seit jeher
zu unserer DNA. So haben wir ganz nach dem Motto ,,Frither
an Spater denken® schon vor der Pandemie massiv in eine
digitale Infrastruktur investiert. Dadurch waren wir in der
Lage, direkt zu Beginn der Krise auf onlineunterstiitzte Be-
ratung umzustellen. Digitale Anwendungen wie die Moglich-
keit der Fernunterschrift wurden schnell umgesetzt und auch
der Austausch der Berater untereinander wurde umgehend in

digitale Formate verlagert. Als Familienunternehmen planen
wir langfristig, handeln zukunftsgerichtet und lassen uns
nicht von kurzfristigen Renditezielen leiten. Das kam uns
auch wihrend der Coronapandemie zugute — alle ziehen an
einem Strang. Meine Devise ist, dass wir aus der Praxis fiir
die Praxis Losungen erarbeiten und umsetzen. Statt starre
Vorgaben zu machen, entwickelt die Deutsche Vermdgensbe-
ratung gemeinsam mit dem Vertrieb Lésungen. Der Fokus
liegt auf mitgestalten, sich einbringen und gegenseitig helfen
— das zeichnet den besonderen Zusammenhalt bei uns aus.
Die deutschen Privathaushalte haben 2020 iiber 100 Milliar-
den Euro mehr auf die hohe Kante gelegt als im Vorjahr. Al-
lerdings blieben die Mittel grofitenteils einfach auf den Giro-
konten und wurden nicht angelegt. Wie ldsst sich dieser Trend
wieder umkehren?

Pohil: Gerade die Coronakrise hat deutlich gezeigt, wie wich-
tig ein finanzielles Polster und gute Absicherung beziehungs-
weise Vorsorge sein konnen. Doch die Verunsicherung ist
momentan sehr hoch. Mir ist es wichtig, die Menschen abzu-
holen und zu informieren — und zwar ganz individuell und
angepasst an die verschiedenen Sorgen oder auch Wiinsche.
Das ist quasi die tigliche Aufgabe unserer Vermdgensberater.
Sie helfen ihren Kunden dabei, abseits des Girokontos gute
Alternativen fiir die Geldanlage zu finden, die auch zu den
individuellen Zielen und der Risikobereitschaft passen. Ziel
ist es, den Kunden langfristig auch fiir schwere Zeiten gut
aufzustellen.

Haben Sie in der Pandemie Verdnderungen im Nachfragever-
halten der Kunden in Bezug auf Vorsorgethemen und -produk-
te feststellen kénnen?
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Pohl: Der Bedarf an qualitativ hochwertiger Finanzberatung
ist ungebrochen. Ich wiirde sogar so weit gehen und sagen, er
ist so hoch wie nie zuvor. Die Vermdgensberaterinnen und
Vermogensberater hatten im vergangenen Jahr iiberdurch-
schnittlich viele Kundenanfragen aus ganz unterschiedlichen
Griinden. Wir wurden hinzugezogen, wenn es um das Ver-
stdndnis zu Fordergeldern ging oder die Kunden wegen der
Einkommenseinbuflen aufgrund von Kurzarbeitergeld ihre
Vertriage optimieren wollten. Manche haben die Chancen
gesehen, nach den massiven Kurseinbriichen auf den Aktien-
maérkten giinstig einzusteigen, und wollten dabei einen Exper-
ten zur Seite haben. Und wieder andere haben einfach die
gewonnene Zeit genutzt, um ganz allgemein aufgeschobene
Finanzthemen zu ordnen.

Nach wie vor ist der Kontakt zum Kunden oft nur virtuell
moglich, zusdtzlich muss kiinftig die Prdferenz der Kunden
hinsichtlich ihrer dkologischen und ethisch-sozialen Ausrich-
tung bei Kapitalanlagen abgefragt werden. Wie reagieren die
Vermdogensberater auf die neuen Herausforderungen?

Pohl: So wie sich die Bediirfnisse und Anspriiche der Kunden
dndern, dndern sich natiirlich auch die Beratung und die vor-
herrschenden Themen. Aktuell zeigt sich in den Beratungs-
gespriachen, dass Rendite, Sicherheit und Liquiditét fiir Ver-
braucher weiterhin an vorderster Stelle stehen, doch auch
Nachhaltigkeit gewinnt zusehends an Bedeutung und ist ein
Aspekt, der uns meiner Meinung nach die nichsten Jahre in
allen Lebensbereichen intensiv begleiten wird. Doch wir sind
hier gut aufgestellt.

sMenschen brauchen Menschen“

Die DVAG hat 2020 ihr soziales Engagement weiter
ausgebaut und den Verein ,Menschen brauchen
Menschen e.V.* gegriindet. Im Fokus stehen unter
anderem die Férderung von Bildungschancen bei
sozial benachteiligten Kindern und Jugendlichen
sowie die Logistik bei der Lebensmittelrettung in
enger Zusammenarbeit mit Tafel Deutschland. Als
Griindungsmitglieder des Vereins leiten Annabell
und Nathalie Pohl (die zweite Generation der Familie
Pohl) das gesellschaftliche Engagement der Deut-
schen Vermdgensberatung in eine neue Zeit.

Wie wirkt sich die Coronapandemie auf die Gewinnung von
Nachwuchskrdften aus?

Pohl: Auch in der Finanz- und Versicherungsbranche hat die
Pandemie einiges ins Wanken gebracht und die ohnehin schon
angespannte Lage noch verschirft. Viele vermissen Entwick-
lungsmoglichkeiten, und zu starren Arbeitszeiten und zuneh-
mender Biirokratie kommt nun noch eine verstirkte Unsicher-
heit um den eigenen Job hinzu. Dabei merken wir, dass Fi-
nanzberatung jetzt gefragter ist denn je. Bei der Deutschen
Vermogensberatung achten wir darauf, dass jeder genug Zeit
fiir das Wichtigste hat: die Kunden. Vieles andere iibernimmt
die Servicegesellschaft im Hintergrund. Gerade die zu uns
wechselnden Finanzprofis schitzen die einzigartigen Karri-
ereperspektiven und die Anerkennung, die sie als Vermogens-
berater erfahren. Wir bieten ein Umfeld abseits von Pro-
duktvorgaben. Aber durch die aktuellen Entwicklungen wie
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beispielsweise Kurzarbeit sind auch viele Menschen aus an-
deren Zweigen auf der Suche nach einer neuen beruflichen
Chance, weil sie in ihrer Branche keine Perspektiven sehen
oder sich einfach weiterentwickeln wollen. Hier bieten wir die
Moglichkeit fiir einen richtigen Neustart.

Ist denn ein Einstieg ohne Vorkenntnisse so einfach méglich?
Pohl: Wir suchen Menschen mit Leidenschaft, mit dem Wil-
len, etwas Neues zu starten. Das erforderliche Know-how und
alle wichtigen Kompetenzen lernen sie bei uns. Ob Bran-
chenneuling oder Versicherungs- oder Bankenprofi — bei uns
hat jeder die Chance auf einen beruflichen Neustart. Alle
werden intensiv ausgebildet — je nach individuellem Bedarf.
Dabei ist es unser Ansporn, dass die fachliche Ausbildung
weit iiber das hinausgeht, was der Gesetzgeber heute vor-
schreibt. Daher investieren wir in die Aus- und Weiterbildung
jéhrlich auch tiber 80 Millionen Euro und bieten ganz ver-
schiedene Modelle an. Gerade dieses Jahr haben wir beispiels-
weise unsere Kooperation mit der Fachhochschule der Wirt-
schaft (FHDW) am Standort Marburg verlidngert. Dort geben
sowohl ein Bachelor- als auch ein Masterstudiengang die
Chance, theoretisches Wissen direkt mit der Praxis zu ver-
kniipfen.

Apropos berufliche Chancen: Sie haben das Jahr mit einer
Offensive fiir den Vermdégensberaterberuf gestartet. Wie sah
das konkret aus?

Pohl: Gerade im Jahr der Krise hat sich gezeigt, wie gefragt
eine ganzheitliche, hochwertige Beratung ist. Und wie wichtig
hochqualifizierte Finanzexperten sind, die ihren Kunden bei
allen Finanzthemen zur Seite stehen. Daher haben wir letzten
Monat unter dem Motto ,,Gerade jetzt™ unsere grofle Informa-
tionsoffensive fiir den Beruf des Vermogensberaters gestartet.
Ziel ist es, die Krise auch als Chance zu sehen, als Chance fiir
den beruflichen Neustart. Zahlreiche hauptberufliche Vermo-
gensberaterinnen und Vermogensberater geben in der Kam-
pagne einen Einblick in ihren Beruf, berichten iiber ihre Be-
weggriinde fiir den Wechsel zu uns und stehen als Ansprech-
partner fiir Berufsinteressierte zur Verfiigung. Die nachhal-
tigen Perspektiven des Vermdgensberaterberufs sind sowohl
bei Quereinsteigern als auch innerhalb der Branche immer
starker gefragt.

Informationsoffensive ,Gerade jetzt”
= Start der Kampagne war der 2. Mérz 2021

= Mit kraftigen Motiven ist die DVAG in zahlreichen
Zeitungen, Zeitschriften, Online, im Radio und auf
tiber 10.000 Plakatflachen préasent

= Eine komplett neue Landingpage fiir den Beruf bie-
tet zugeschnittene Infos fir die diversen Zielgrup-
pen (zum Beispiel Quereinsteiger, Branchenkenner,
Absolventen und Selbststindige)

= Auch die Vermdgensberater selbst haben zahlrei-
che Tools, um aktiv zu werden und die Kampagne
mitzugestalten
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sIch sehe die groBe
Gefahr, dass wir auf eine
Uberregulierung der
Finanzmarkte zusteuern.”

Der Provisionsdeckel in der Lebensversicherung kommt vor-
erst nicht, die Verlagerung der Aufsicht iiber Finanzanlagen-
vermittler auf die BaFin bleibt aufgeschoben, doch es drohen
neue regulatorische Mafsnahmen. Mit welchen Erwartungen
blicken Sie im Wahljahr nach Berlin?

Pohil: Ich sehe die groBe Gefahr, dass wir auf eine Uberregu-
lierung der Finanzmaérkte zusteuern. Diese wiirde aber die
Funktionsfihigkeit nicht unbedingt verbessern. Ganz im
Gegenteil. Uns betreffen gesetzliche Regelungen aus fast allen
Bereichen des Finanzmarkts. Dieses Regulierungsiibermal3
kann aber auch eine Chance sein. Die Umsetzung von Regu-
lierungsmafBnahmen kostet extrem viel Kraft und Mittel —
eine Belastung, die besonders kleine Unternehmen nur schwer
stemmen konnen. Wir sind hier gut aufgestellt und setzen
kontinuierlich die Anforderungen des Gesetzgebers um: Wir
verfiigen liber das notwendige Fachwissen und die Ausbil-
dungskapazititen, die notige Power und das richtige Gespiir
fiir Kunden und Vertrieb. Unseren Vermdgensberaterinnen
und Vermogensberatern bieten wir die beste Unterstiitzung
und minimieren so die zusétzlichen Belastungen. Das haben

FINANZBERATER

wir bereits fiir IDD und Mifid II iiberaus erfolgreich realisiert.
Welche Pldne hat die DVAG fiir 2021?

Pohl: Wir sind in den letzten Monaten trotz Abstandsregeln
niher zusammengeriickt. Gemeinsam sind wir vom Krisen- in
den Kreativmodus gewechselt und haben gezeigt, dass unser
Geschiftsmodell krisensicher ist und wir wirkungsvoll auf die
sich dndernden Bedingungen reagieren konnen. Wéhrend
andere sparen, ist es unsere Devise, in die Zukunft zu inves-
tieren. Dieser Kurs hat in den vergangenen Jahren mafB3geblich
zu unserem Erfolg beigetragen und wir werden ihn 2021
beibehalten. Welche Auswirkungen die Pandemie auf das
jetzige Geschéftsjahr haben wird, ldsst sich aktuell noch nicht
absehen, doch unsere Maflnahmen und die starke Nachfrage
von Kunden nach Beratung lassen mich mehr als zuversicht-
lich auf die kommenden Jahre blicken.

Die Fragen stellten Frank O. Milewski und
Kim Brodtmann, beide Cash.
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DAS MITTELSTANDSMODELL

Nach dem Brexit stellt sich die Frage, welche Moglichkeiten sich bei einer Direktinvestition

deutscher Unternehmer in Grofbritannien und Nordirland noch bieten — und wie derartige

Direktinvestitionen aus steuerlicher Sicht optimal strukturiert werden kdnnen.

ehr hiufig agieren deutsche Unternehmen in GroBbritan-

nien in der Rechtsform der sogenannten Limited Com-

pany. Diese Gesellschaftsform ist der deutschen GmbH

in Art und Funktionsweise sehr dhnlich und erfreut sich
daher auch unter deutschen Unternehmern grof3er Beliebtheit. Die
Limited Company unterliegt als Kapitalgesellschaft in GrofB3bri-
tannien derzeit einem Korperschaftsteuersatz von 19 Prozent.
Zum Vergleich dazu betragt in Deutschland der Ertragsteuersatz
derzeit in der Regel um die 30 Prozent. Dividendenzahlungen von
Grofbritannien an Kapitalgesellschaften sind gemal3 Artikel 10,
23 Doppelbesteuerungsabkommen (DBA), Paragraf 8b Korper-
schaftsteuergesetz (KStG) in Deutschland von der Steuer befreit.
Dies gilt unverdndert auch nach dem vollzogenen Brexit. Entge-
gen der Regelung des Artikel 10 Absatz 2 DBA erhebt Grof3bri-
tannien derzeit unverandert keine Quellensteuer auf Dividende.
Dies gilt im {ibrigen EU-unabhéngig. Es kann also festgestellt
werden, dass Grof3britannien auch nach dem Austritt aus der EU
als steuerlich attraktiv angesehen werden kann.

142 Cash. 5/2021

Unbedingt zu beachten ist vor diesem Hintergrund die Hinzu-
rechnungsbesteuerung. Die Hinzurechnungsbesteuerung (Para-
grafen 7 bis 14 AuBlensteuergesetz/AStG) soll verhindern, dass
unbeschrinkt steuerpflichtige Personen in Deutschland ihre aus-
landischen Einkiinfte auf eine steuerrechtsfahige Gesellschaft, die
ithren Sitz in einem Niedrigsteuerland hat und in Inland nicht
steuerpflichtig ist, iibertragen und dadurch Steuervorteile erzielen.
Dies geschieht dadurch, dass sogenannte passive Einkiinfte der
ausldndischen Gesellschaft unabhingig von der Art der Gewinn-
verwendung unmittelbar den deutschen Gesellschaftern zuzurech-
nen sind. Es muss sich demnach um eine ausléndische Gesellschaft
handeln, die durch inldndische Gesellschafter beherrscht wird, die
passive Einkiinfte erzielt, die niedrig besteuert werden. Die Tatbe-
stinde der Hinzurechnungsbesteuerung wirken sich iiber Paragraf
20 IT AStG auch auf Beteiligungen an auslédndischen Personenge-
sellschaften oder Betriebsstitten aus. Rechtsfolge ist dann aller-
dings der Wechsel von der nach DBA eigentlich vorgesehenen
Steuerfreistellung auf die Steueranrechnungsmethode.
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Nach der Rechtsprechung des Europdischen Gerichtshofs
(EuGH) verstoBt die Hinzurechnungs-besteuerung allerdings
gegen die Niederlassungsfreiheit. Sie ist also fiir ausldndische
Gesellschaften mit Sitz in der EU und im Europdischen Wirt-
schaftsraum (EWR) nur zulidssig, soweit eine ausldndische Kapi-
talgesellschaft, an der sich ein deutscher Anteilseigner beteiligt
hat, nicht als ,,Niederlassung®, die eine wirkliche wirtschaftliche
Tétigkeit ausiibt, im europarechtlichen Sinne angesehen werden
kann (Paragraf 8 IT AStG). Da GrofBbritannien kein Mitglied der
EU ist, findet Paragraf 8 II AStG keine Anwendung. Da der Kor-
perschaftsteuersatz in Grof3britannien derzeit 19 Prozent betrégt
und damit unter der Grenze von 25 Prozent liegt, gilt GroB3britan-
nien als Niedrigsteuerland im Sinne des Paragrafen 8 I1I AStG.

Nachfolgend soll daher davon ausgegangen werden, dass die
Aktivititen in GroB3britannien als aktive Tétigkeiten im Sinne des
AuBensteuergesetzes zu qualifizieren sind, da andernfalls die
Hinzurechnungsbesteuerung einen Steuervorteil kompensieren
wiirde. Geht man davon aus, dass die Obergesellschaft in Deutsch-
land in der Rechtsform der GmbH & Co. KG organisiert ist, was
in Deutschland insbesondere bei mittelstandisch gepragten Un-
ternehmen in Familienbesitz sehr hdufig der Fall ist, so ergeben
sich folgende Optionen. Wie bereits dargestellt, ist die Limited
Company eine sehr populdre Rechtsform bei Direktinvestitionen
in GroBbritannien. Eine Direktinvestition in eine britische Limi-
ted Company bei hundertprozentiger Beteiligung und Anwen-
dung des Teileinkiinfteverfahrens (Paragraf 3 Nr. 40 Einkommen-
steuergesetz/EStG) ergibt auf Ebene von Gesellschaft und Gesell-
schafter eine Gesamtsteuerbelastung von maximal 41 Prozent.
Den Vorteilen, die durch die Kapitalgesellschaft erwachsen, etwa
die Moglichkeit lokale Geschiftsfithrer als Gesellschafter zu
beteiligen sowie die Haftungsbeschriankung, steht eine vergleichs-
weise hohe Steuerbelastung gegeniiber.

Die Personengesellschaft als Rechtsform fiir Auslandsinves-
titionen wird daher mittlerweile von vielen deutschen Unterneh-
mern, insbesondere familien- und inhabergefiihrten Unterneh-
men anstelle des Einsatzes einer Kapitalgesellschaft genutzt. Eine
Personengesellschaft bietet neben den zivilrechtlichen Erforder-
nissen wie Flexibilitdit und Haftungsabschottung insbesondere
auch steuerliche Vorteile. Wichtigste Voraussetzung, soweit es die
steuerlichen Vorteile betrifft, ist allerdings, dass die Aktivititen
profitabel sind. Diese Gewinne werden bei diesem Modell, das
auch als Mittelstandsmodell bekannt ist, dann nach Deutschland
repatriiert oder —anders gesagt —nach Deutschland zuriickgeholt.

Grundidee hierbei ist die Reduzierung der Gesamtsteuerbe-
lastung bei der ,,Durchschiittung® des in Grof3britannien erwirt-
schafteten Gewinns auf die Gesellschafterebene in Deutschland
unter Ausnutzung der Freistellung der Gewinne der Personenge-
sellschaft gemafl DBA Deutschland GroBbritannien gemaf3 Arti-
kel 7. Folglich ist bei einer sogenannten aktiven Tatigkeit der
britischen Personengesellschaft in Grofbritannien gemaf3 Para-
graf' 8 AStG schlussendlich eine Reduzierung der Steuerbelastung
auf den niedrigeren britischen Steuersatz von 19 Prozent auf
Gesellschafterebene in Deutschland mdglich. Zu beachten ist ein
Progressionsvorbehalt auf der Ebene der Gesellschafter der
GmbH & Co. KG, was aber wegen der Hohe der tibrigen Einkiinf-
te in der Regel ohne Auswirkung bleibt.

Die deutsche Mutterpersonengesellschaft (Organtriager) und
die deutsche GmbH (Organgesellschaft) begriinden unter Ab-
schluss eines Ergebnisabfiihrungsvertrags eine Organschaft.
Durch das Zwischenschalten einer deutschen GmbH, die dann in
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Grofbritannien als Komplementir-GmbH (General Partner)
agiert und somit die Beteiligung an der britischen Personengesell-
schaft halt, wird der Gewinn der ausldandischen Personengesell-
schaft der GmbH als Gesellschafterin als nach DBA steuerfreier
Betriebsstittengewinn zugerechnet. In Deutschland ergibt sich
dann aufgrund der kérperschaftsteuerlichen Organschaft zwi-
schen der GmbH als Organgesellschaft und der GmbH & Co. KG
als Organtrager bei der Ermittlung und gesonderten Feststellung
des dem Organtriager zuzurechnenden Einkommens, dass die
auslidndischen Gewinnanteile der deutschen GmbH darin nicht
enthalten sind. Der Nachteil, ndmlich die fehlende Haftungsbe-
schrinkung, die eine britische Personengesellschaft mit sich
bringt, wird durch diese Konstruktion somit eliminiert. Die ei-
gentlich wichtigste Voraussetzung fiir die effektive Wirkungswei-
se dieses Modells ist, dass die Aktivitidten in Grof3britannien
profitabel sind. Bei Verlusten geht das Modell ins Leere. Unter
Beachtung des Progressionsvorbehalt auf Gesellschafterebene ist
der britische Gewinn in Deutschland damit steuerfrei.

Das Mittelstandsmodell fiihrt zu einer ganz
erheblichen Reduzierung der Steuerlast auf
Gesellschafterebene in Deutschland

Die signifikante Reduktion der Steuerbelastung geht aller-
dings einher mit einer nicht unerheblichen Mehrbelastung an
steuerrechtlichem und gesellschaftsrechtlichem Verwaltungsauf-
wand. Die Personengesellschaft ist wie bereits gesagt sowohl
gesellschaftsrechtlich als auch steuerrechtlich als transparent
anzusehen. Die Komplementér-GmbH muss daher in Grof3britan-
nien zur Korperschaftsteuer angemeldet werden, da ihr die Tétig-
keit der Personengesellschaft zugerechnet wird. Die GmbH muss
zudem ihren deutschen nach Handelsgesetzbuch erstellten Jah-
resabschluss in GroBbritannien im Companies House offenlegen.
Es bedarfauBerdem der Bestellung eines Limited Partners, der in
Grofbritannien ebenfalls bestimmte steuerrechtliche und gesell-
schaftsrechtliche Pflichten erfiillen muss.

Wie bei grundsitzlich jeder Direktinvestition im Ausland
bleibt das Risiko der Funktionsverlagerung. Dieses Risiko muss
in jedem Fall gepriift werden. Die Entstrickung und somit Aufde-
ckung stiller Reserven und deren Besteuerung in Deutschland
konnen hier ansonsten schwerwiegende steuerliche Folgen sein.

Abschlieend kann festgestellt werden, dass Grofbritannien
als sechstgrofite Volkswirtschaft der Welt unverandert ein heraus-
ragender Standort fiir deutsche Unternehmen ist. Das sogenannte
Mittelstandsmodell ist in GroBbritannien unverdndert attraktiv
und fiihrt zu einer ganz erheblichen Reduzierung der Steuerlast
auf Gesellschafterebene in Deutschland. Einer Steuerbelastung
von 41 Prozent im Falle der Direktinvestition in eine Kapitalge-
sellschaft wie zum Beispiel der Limited Company steht eine
Steuerbelastung von derzeit 19 Prozent bei Anwendung des soge-
nannten Mittelstandsmodells gegeniiber. Dies geht einher mit der
fiir deutsche Unternehmer bevorzugten Haftungsbeschriankung
bei einem Engagement in Grofbritannien. Zu beachten ist die
Hinzurechnungsbesteuerung (Paragrafen 7 bis 14 AStG). Die
Gesellschaft in Grofibritannien darfkeine Einkiinfte erzielen, die
als passive im Sinne des AStG zu qualifizieren sind.

Autor Hans-Peter Raible ist Wirtschaftsprifer, Steuerberater und
Chartered Accountant (UK) bei Rédl & Partner.
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SO SCHUTZEN SIE IHRE
BETRIEBSGEHEIMNISSE

Das neue Geschiftsgeheimnisgesetz stellt bisher unbekannte Anforderungen an

den Geheimnisschutz und greift damit in die Vertriebspraxis ein. Dies zeigt eine

Entscheidung des Landesarbeitsgerichts (LAG) Diisseldorf, die die Verwendung

von Betriebsgeheimnissen durch einen ausgeschiedenen Vertriebler betraf.

ur Priifung der Provisionsabrechnungen hatte der
Unternehmer seinem Auflendienstler eine Kunden-
Umsatz-Liste iiberlassen. Bei Beendigung des Ar-
beitsverhéltnisses hatte der Vertriebsmitarbeiter es
versdumt, die Liste zuriickgegeben. Nach seinem Ausscheiden
kontaktierte er Kunden des Unternehmers. Wegen beanstande-
ter Spesenabrechnungen hatte der Aullendienstmitarbeiter zu-
dem ohne Wissen des Unternehmers Kundentermine in seinem
privaten Kalender dokumentiert. Terminbezogen hatte er be-
suchte Kunden, Ansprechpartner und entfaltete Aktivitdten
eingetragen, um spater unter Nennung der Details die betrieb-
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liche Veranlassung seiner Reiseaufwendungen belegen zu
konnen.

Nachdem der Unternehmer die Abwerbeaktivititen im
Kundenkreis festgestellt hatte, nahm er den Ausgeschiedenen
unter anderem auf Unterlassung der Nutzung der Liste sowie
der darin enthaltenen Daten zu Wettbewerbszwecken in An-
spruch. Die Klage war in erster Instanz erfolglos. Im Beru-
fungsverfahren hatte der Ausgeschiedene eingerdumt, Auf-
zeichnungen in seinem privaten Kalender gefertigt zu haben,
um seine Reiseaktivititen zu belegen. Der Unternehmer erwei-
terte das Unterlassungsbegehren dahin, dass auch die Nutzung

FOTOS: SHUTTERSTOCK.COM, KANZLEI EVERS



der Aufzeichnungen zum Zwecke des Wettbewerbs zu unter-
lassen ist. Nur in dem Punkt war die Klage im Berufungsver-
fahren erfolgreich.

Zur Begriindung seiner Entscheidung stiitzt sich das Beru-
fungsgericht im Wesentlichen auf folgende Punkte: Inhalte
einer Kunden-Umsatz-Liste, die nicht allgemein bekannte Ab-
satzmengen und Umsitze enthalte, seien geeignet den Begriff
eines Geschiftsgeheimnisses — auch nach neuem Recht — zu
erfiillen. Auch Kalenderaufzeichnungen des Mitarbeiters, die
besuchte Kunden, Ansprechpartner und die jeweiligen ge-
schéftlichen Aktivitdten umfassen, erfiillten grundsitzlich
ebenfalls die Anforderungen des neuen Geschéftsgeheimnis-
gesetzes. Kontaktinformationen erleichterten die Kundenan-
sprache. Auch wenn danach ein berechtigtes Interesse des
Betriebsinhabers bestehe, diese Informationen geheim zu hal-
ten, stelle das neue Recht weitergehende Anforderungen.

Zur Wahrung lhrer Betriebsgeheimnisse
solite vertraglich genau definiert werden, was
geheim zu halten ist

Nach neuem Recht miissen Unternehmer angemessene
Geheimhaltungsmafnahmen treffen, um den gesetzlichen Ge-
heimnisschutz fiir sich in Anspruch nehmen zu kdnnen. Das
Merkmal der angemessenen Geheimhaltungsmafnahmen zei-
ge, dass nur noch derjenige Schutz geniefe, der geheime Infor-
mation aktiv schiitzt. Wer keine Bestrebungen zum Schutz
unternehme und einfach darauf vertraue, geheime Information
fanden keine Verbreitung, kénne — abweichend vom alten
Rechts — unter Geltung des Geheimnisschutzgesetzes keinen
Schutz mehr beanspruchen.

Zwar konnten auch einfache Vereinbarungen ein Mittel zum
Geheimnisschutz darstellen. Dies gelte aber nicht, wenn ledig-
lich vereinbart wird, dass die Vertriebskraft sich zu absoluter
Verschwiegenheit gegeniiber jedem unbefugten Dritten in Be-
zug auf alle geheimhaltungsbediirftigen Vorginge verpflichte.
Auch eine Klausel, mit der vereinbart wird, dass sich die Ge-
heimhaltungspflicht sich auf ,,alle Angelegenheiten und Vor-
ginge™ erstrecken soll, die ,,im Rahmen der Tatigkeit bekannt
werden®, reiche nicht aus. Dies gelte auch fiir Allgemeinplétze
etwa in der Art, dass sich die Pflicht zur Geheimhaltung auf
»sonstige sachliche und personliche Umstande im Unterneh-
men” erstrecken soll, oder dass die Geheimhaltungspflicht
,»nicht nur gegeniiber Dritten bestehe, sondern auch gegeniiber
Kollegen, sofern nicht die Wahrnehmung der betrieblichen
Aufgaben und die reibungslose Zusammenarbeit eine Mittei-
lung erforderlich machen®.

Solche Regelungen gingen zu weit. Aulerdem seien sie
inhaltsleer, da sie unspezifiziert alle Angelegenheiten und
Vorginge einbeziehen, die im Rahmen der Tétigkeit bekannt
werden. Es fehle an einem Bezug zum Begriff des Geschéfts-
geheimnisses. LieBe man sie ausreichen, wiirde das Geheim-
nisschutzgesetz seines Inhalts und Zwecks entleert.

Das neue Gesetz verlange ausdriicklich, dass Geheimhal-
tungsmafBnahmen angemessen sein miissen. Wann dies der Fall
ist, miisse nach den konkreten Umstidnden des Einzelfalls be-
urteilt werden. Fiir eine Kunden-Umsatz-Liste fehle es jeden-
falls an angemessenen Geheimhaltungsmaf3nahmen, wenn le-
diglich vertraglich eine Riickgabeverpflichtung existiere.
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Selbst fiir einen Kleinbetrieb reiche dies nicht aus. Wisse
der Unternehmer, dass der Vertriebsmitarbeiter eine Kunden-
Umsatz-Liste zum Ende des Arbeitsverhéltnisses nicht zuriick-
gegeben hat, so diirfe er nicht untétig bleiben. Wenn der Unter-
nehmer die Liste weder zuriickfordere noch nachfrage, ob der
AuBendienstler sie noch zur Kontrolle seiner Provisionen be-
nétige, fehle es am erforderlichen aktiven Geheimnisschutz.

Dem Unternehmer kénne allerdings nicht abverlangt wer-
den, weitere Geheimhaltungsmafinahmen zu nutzen, soweit es
um ihm unbekannte Aufzeichnungen des Vertriebsmitarbeiters
gehe. Der Unternehmer sei nicht verpflichtet, von sich aus, also
ohne jeden Anlass, ein Vollstdndigkeitsverzeichnis der zuriick-
gegebenen Unterlagen zu verlangen. Die gesetzliche Herausga-
bepflicht einer Vertriebskraft nach Paragraf 667 BGB erstrecke
sich auch auf die Riickgabe von Aufzeichnungen iber Kunden-
termine, die er zum Nachweis angefallener Reisekosten ange-
fertigt hat. Dies gelte zumindest, wenn nicht ersichtlich sei, dass
diese die Terminnotizen noch zum Beleg von Reisekosten be-
notigt werden. Deshalb sei dem Vertriebsmitarbeiter nur die
Nutzung der privaten Aufzeichnungen zum Zwecke des Wett-
bewerbs zu untersagen.

Zur Wahrung Ihrer Betriebsgeheimnisse sollte vertraglich
genau definiert werden, was geheim zu halten ist. Dabei sollten
Sie sich auf wirklich geheim zuhaltende Vorgidnge, Daten oder
Unterlagen beschranken. Vermeiden Sie Allgemeinplatze.

AuBerdem sollten Sie Herausgabepflichten vereinbaren und
vor allem tiberwachen. Durch technisch-organisatorische Mal3-
nahmen kdnnen Sie sicher stellen, dass Geschiftsgeheimnisse
aus mobilen Rechnern, Tablets oder sonstigen digitalen Dienst-
gerdten nicht ohne weiteres ausgedruckt oder exportiert werden
konnen. Im Rahmen eines klar definierten Prozesses bei Ver-
tragsende sollten Sie stets ein Verzeichnis erstellen, damit ein
der Vertriebskraft iberlassener Dongle oder ein ihm ausgehin-
digtes Notebook nicht in Vergessenheit geraten kénnen. Den
Riickgabevorgang sollten Sie mit den zuriickgegebenen Gegen-
standen in einem von beiden Vertragsparteien unterzeichneten
Verzeichnis erfassen.

Fehlende Gegenstiande sind dabei kenntlich zu machen, um
deren Verbleib zu kldren. Sind diese dem Auflendienstler nach
dessen Darstellung abhandengekommen, ist auch dies mit Ort
und Zeit des letzten Vorhandenseins zu dokumentieren. Fiir den

Fall, dass der Vertriebler
die Gegensténde wieder-
finden sollte, ist zu ver-
einbaren, dass er sie he-
rausgibt oder die Unter-
lagen vernichtet und Ih-
re Firma hiertiber unter-
richtet. AuBerdem
sollten Sie dem Aus-
scheidenden eine Voll-
standigkeitserkldarung
abverlangen.

Autor Jurgen Evers ist Inhaber der Kanzlei
Evers Rechtsanwalte fiir Vertriebsrecht.
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Geschift gilt. Wie die Konzepte der Versicherer aussehen und mit welchen
besonderen Features die Produkte bei den Kunden punkten sollen

Tel.: +49 (0)40/51444-0
Fax: +49 (0)40/51444-120
E-Mail: info@cash-online.de
Internet: www.cash-online.de

EIN UNTERNEHMEN DER CASH. MEDIEN AG
VORSTAND:
Gerhard Langstein

LESERSERVICE:

Tel.: +49 (0)40/51444-347

Fax: +49 (0)40/51444-125

E-Mail: leserservice@cash-online.de

ABOSERVICE UND VERTRIEB ZEITSCHRIFTENHANDEL:
PressUp GmbH

Postfach 70 13 11

22013 Hamburg

Tel.: +49 (0)40/38 6666-337

Fax: +49 (0)40/38 6666-299

E-Mail: cash@pressup.de

VORSTUFE UND DRUCK:

Dierichs Druck + Media GmbH & Co. KG, Kassel
VERKAUFSPREIS: Einzelheft 6,00 Euro,
Jahresabonnement 61,20 Euro fiir zwélf Ausgaben, inkl.
Versandkosten, inkl. MwSt. (Inland).
Européisches Ausland: 68,40 Euro

FINANZBERATER

Besser ein ,Sowohl-als-auch” als ein ,Entweder-oder*

Die Versuche der Politik reiflen nicht ab, der Provisionsberatung hierzulande
den Gar auszumachen. Erst jiingst wurde der viel diskutierte Provisionsdeckel
im Versicherungsvertrieb ad acta gelegt. Was zukiinftig kommt, weil3

indes niemand, aber die endgiiltige Beerdigung des Themas wird das wohl noch
nicht gewesen sein. Sollten sich die Machtverhéltnisse in Berlin im September
nachhaltig verdndern, droht vermutlich neues Ungemach. Wohl dem, wer nicht
nur ein Standbein hat, sondern sowohl Provisions- als auch Honorarberatung
betreiben kann und auch will. Welche Entwicklungen sich in beiden Bereichen
herauskristallisieren

SACHWERTANLAGEN/IMMOBILIEN

Viel Dynamik in der Baufinanzierung

Fir Mitglieder der angefiihrten Verbénde ist der
Bezugspreis im Mitgliedsbeitrag enthalten: AfW e.V., BFP
e.V., BMVF e.V,, DFP e.V., FD e.V., Votum e.V.

Namentlich gekennzeichnete Beitrage geben die Meinung
des Autors und nicht unbedingt die der Redaktion wieder.

© 2020. Fur alle Beitrage und Tabellen bei Cash. sind samt-
liche Rechte vorbehalten: Nachdruck, Ubernahme in elek-
tronischen Medien oder auf Internetseiten auch auszugs-
weise nur mit schriftlicher Genehmigung des Verlags.

HINWEIS: Zur Erstellung der Artikel, Interviews, Grafiken
und Tabellen zieht die Redaktion Quellen und Informationen
heran, die sie fiir vertrauenswiirdig halt. Fur die Richtigkeit
der Angaben, die zudem bis zum Erscheinen des Heftes
einer Dynamik unterliegen, kénnen Verlag und Redaktion
keine Gewahr tibernehmen. Namentlich gekennzeichnete
Beitrége spiegeln die Meinung des Verfassers wider.

Die Inhalte des Magazins dienen ausschlieBlich der
Information und stellen keine Empfehlung oder
Aufforderung zum Erwerb oder zur VerduBerung

von Kapitalanlagen dar.

Bislang profitiert die Immobilienfinanzierung von der Corona-Pandemie.

Die Zinsen verharren jedenfalls nach wie vor in der Néhe ihrer Rekordtiefst-
stinde. Unsicher ist, wohin die Entwicklung gehen wird, auch wenn sich die
Experten eine deutliche Anderung der Zinslage kaum vorstellen kénnen.
Sicher ist allerdings, dass die Digitalisierung in der Baufinanzierung rasant an
Bedeutung gewinnt. Wie die Digitalstrategie der Produktanbieter aussieht,
welchen Support die Vermittler in Sachen Digital-Abschluss erhalten und was
die Kunden wiinschen
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