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Investmentfonds
Statistischer Trick

Auch 60 Jahre nach der Einfihrung von
Investmentfonds in Deutschland hat es die
Branche noch immer nicht geschafft, das
Produkt beim privafen Anleger so zu etab-
lieren, wie es in anderen Mdrkfen eine
Selbstverstandlichkeit ist. Dabei hat ver-

Anteil der in Fonds investierenden
Privathaushalte (Angaben in Prozent

O nein @ ja
100 43
80 76
60 A
57
40
24
20
direkt indirekt tiber
Lebensversicherer
Quelle: BVIZZWW

mutlich das tief eingewurzelte Sicherheits-
bedurfnis der Deutschen aus der historisch
gewachsenen Sparbuchkultur ebenso eine
Rolle gespielt wie zweifelhafte Verfriebs-
praktiken, bei denen etwa Kunden ohne
Not zur Umschichtung in andere, dann
womaglich schlechfer performende Fonds
gerafen wurde. Und wéhrend Verbraucher-
schtzer den Vertrieb ausschlieBlich eige-
ner Fonds durch Banken und Sparkassen
anprangerten und die ,Open Architecture”
anmahnten, wuchs gleichzeitig die Zahl der
zum Verkauf zugelassenen Fonds immer
weiter an, sodass die Kunden die Qual der
Wahl immer schwerer belastete. Wen
wundert’s also, dass die jingsfe ZEW-
Studie im Aufirag des BVI einmal mehr
belegte: Fonds gelten den deutschen Ver-
brauchern mehrheitlich als zu schwierig.

Mit diesem Vorurteil aufzurGumen, wenn
gleichzeitig nichts gegen die ausufernde
Komplexitdt des ,Fondsuniversums” (das
Wort sagt schon alles) gefan wird und
werden kann, ist zweifellos eine Herkules-
aufgabe, umso mehr, solange es am Ver-
trauen in die Berafung mangelt, die in
diesem Dschungel einen gangbaren Weg
weisen konnte.

Gemeinsam mit dem ZEW versucht es der
BVI deshalb mit Stafistik: Insgesamt haben
deutsche Privafanleger 11,4 Prozent ihres
Geldvermdgens in Fonds investiert. 24
Prozent der deutschen Haushalte sind
Fondsbesitzer. Das ist selbstredend zu
wenig, um den Fonds als alltdgliches Fi-
nanzprodukt darzustellen, das so selbst-
verstdndlich ist wie das Sparbuch.

Deswegen rechnet die Studie flugs die in-
direkten Fondsanlagen Uber Lebensversi-
cherungen dazu, womit nicht etwa die
Fondspolicen gemeint sind, sondern das
Engagement der Assekuranz als institufi-
onelle Investoren. Und schon verwandeln
sich ,Fondsmuffel”, denen die klassische
Lebens- oder Rentenversicherung lieber ist
als der Fondssparplan, in indirekte Fonds-
besitzer. Durch diesen statistischen Trick
werden aus 8,9 Millionen Fondsbesitzern
im Handumdrehen 21,4 Millionen. Der
Anteil der Haushalte, die direkt oder indi-
rekt in Fonds investiert sind, steigt auf
beachtliche 57 Prozent.

Diese Darstellung ist zweifellos pfiffig —
passen doch die so ermittelten Werte we-
sentlich besser zum Slogan ,Investment-
fonds. Nur fir alle. (siehe Seite 10, mit
dem die Fondsbranche ihre PR-Kampagne
titelt. Manchen Versicherten, der sich keine
Gedanken dartiber macht, wie die Asse-
kuranz die Prémiengelder anlegt, um Ga-
rantiezins und Uberschiisse zu erwirtschaf-
ten, mag die Feststellung, dass er indirekt,
ohne es zu wissen in Fonds investiert ist,

auch durchaus Uberraschen. Damit wire
ein Ziel der Kampagne erreicht, ndmlich
die Verbraucher immer wieder mit (iberra-
schenden Ansditzen mit dem Thema In-
vestmentfonds zu konfrontieren.

Zum Verfriebsargument faugt die originelle
Rechnung gleichwohl wenig. SchlieBlich
ist es eine Sache, ob ein Verbraucher der
Assekuranz die Anlagekompetenz zutraut,
die Versichertengelder sinnvoll anzulegen,
und eine ganz andere, ob er sich selbst
(oder seinem Berater) diese Kompetenz
ebenfalls zuspricht und sich Gberhaupt mit
der Thematik befassen moéchte. Denn die
Komplexitdt des Themas Idsst sich nicht
hinwegdeuteln. Den Absatz steigern kon-
nen letztlich nur Uberzeugende Beratung
und gute ,Fondsfinder” im Infernet. Am
Ende bleibt es also doch wieder eine Fra-
ge des Vertriebs. sb

Anlageverhalten

Krisenbarometer

Dass sich das Anlageverhalten der Bevol-
kerung stark der wirtschaftlichen Lage
anpasst, ist keine wirkliche Uberraschung.
Insofern mag es nicht verwundern, dass
das Meinungsforschungsinstitut Forsa in
seiner im Sommer dieses Jahres durchge-
flhrten reprdsentativen Umfrage in der
volljdhrigen deutschen Bevélkerung auch
im Jahr drei der Krise und rund zwei Jah-
re nach Lehman in allen Gruppen noch
immer ein hohes Bedurfnis nach Sicherheit
und Verfrauen registriert hat. Nach Anlage-
klassen differenziert passt dazu auch der
Befund einer eher verhaltenen Zuneigung
zu Akfienengagements, sei es in Form der
Direktanlage oder mittels Fonds. In Zeiten
wirtschaftlicher Unsicherheit haben ver-
gleichsweise risikobehaftete Produkte in
allen Bevdlkerungsgruppen eben einen
schwierigen Stand.
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Der Tendenz nach, so belegen es freilich
die im Auftrag der Deutschen Wertpapier
Service Bank erhobenen Forsa-Zahlen, war
die Anfipathie gegenuber der Aktienanlage
im Sommer dieses Jahres deutlich weniger
stark ausgeprdgt als ein Jahr zuvor. Woll-
ten im Jahre 2009 noch 56 Prozent der
Befragten Akfien bei der Vermdgensanlage
weniger einsefzfen als zuvor, waren es
diesmal nur noch 34 Prozent.

Deshalb gleich von einem Stimmungshoch
flr Aktien zu sprechen, wdre sicherlich
Ubertrieben. Aber immerhin ist diese Anla-
geklasse in den vergangenen Monatfen ein
wenig aus dem Tief der vergangenen Jah-
re gerlickt. Geholfen haben dabei nichf
zuletzt die gewdhngsbedurftig niedrigen
Renditen, mit denen die als sicher gelten-
den Spareinlagen ebenso wie das vor ei-
nigen Jahren noch so gefeierte Tagesgeld
derzeit aufwarten. Und auch die zweifellos
unerwartet freundlich klingenden Wachs-
tumsraten der Wirtschaft wie auch der
Arbeitsmarktentwicklung lassen leicht ver-
gessen, auf welchen Ausgangsniveaus die
erfreulichen Zahlen basieren.

Jedenfalls wdchst bei den privaten wie
den institutionellen Anlegern mit den zar-
ten Anzeichen eines Aufschwungs oder
zumindest einer Stabilisierung langsam
wieder der Risikoappetfit. Dass unter den
Publikumsfonds die Mischfonds mit 657
Millionen Euro noch stdrker zulegten und
Renfenfonds gleich 1,949 Milliarden Euro
verbuchen konnten, zeigt zwar noch viel
Skepsis. Aber wdhrend die Forsa-Umfrage
lief, flossen laut BVI-Statistik im August
dieses Jahres immerhin knapp 581 Mil-
lionen Euro in Akfienfonds. Bei den 7,684
Milliarden Euro an Nettozufliissen in Spe-
zialfonds durften die Akfienengagements
noch deutlich hohere Anteile ausweisen.
Denn viele Institutionelle brauchen einfach
eine kluge Kombination von effizientem
Risikomanagement und riskanteren Anla-
geformen, um ihre zugesagte Mindest-
verzinsung darstellen zu kdnnen. Haben
die Privaten das glinstige Zeitfenster flir
Aktienengagements schon wieder ver-
passt? Mo.
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Baufinanzierung

\erschenkte Potenziale

Gerne wird die private Baufinanzierung als
,Konigsprodukt” der langfristigen Kunden-
bindung gepriesen. Tatsdchlich erfahrt die
finanzierende Bank wesentlich mehr tber
ihren Kunden, und auch die tblicherweise
zehnjdhrige Vertragslaufzeit ist deutlich
ldnger als bei den meisten anderen Pro-
dukten. Daher wundert es nicht, dass der
Markt stark umkdampft ist. Da der Wettbe-
werbsdruck hoch und der Konditionsver-
gleich einfach ist, sind die Kunden nicht
nur preisbewusster geworden, sondern
auch eher bereit, inren Baufinanzierer nach
der Zinsbindungsfrist zu wechseln. Was
bisher schon in der Praxis erfahren wurde,
hat die Frankfurter Unternehmensberatung
Investors Marketing AG jetzt mit einer —
nicht représentativen — Umfrage unter In-
teressenten, die erstmals Baufinanzierun-
gen oder Anschlussfinanzierungen suchen,
genauer wissen wollen.

Demnach ist tatsdchlich fir 58 Prozent der
im Sommer 2010 befragten 414 Baufi-
nanzierungskunden die Hohe der Zinsen
das Hauptentscheidungskriterium. Fir 15
Prozent stehen flexible Tilgungsmoglich-
keiten im Vordergrund. Erst danach folgen
klassische Qualitdtsmerkmale. So ist nur
jedem Zehnten das Vertrauen zum Berafer
wichtig. Ein guter Service und die QualitGt

Wonach entscheiden Sie beim Abschluss einer
Baufinanzierung? (Angaben in Prozent, Rang-

folge der Kriterien)

der Beratung stehen dagegen nur flr sie-
ben beziehungsweise sechs Prozent an
erster Stelle.

Diese Aussagen widersprechen dem Stan-
dardargument der Filialbanken, dass fir
die Mehrzahl der Kunden die Beratungs-
qualitdt im Vordergrund sfehe. Diese Ein-
schdtzung trifft vor allem auf Kunden zu,
die erstmals eine privafe Baufinanzierung
nachfragen. Fir diese sind die Sparkassen
mit 42 Prozent klarer Favorit, gefolgt von
den Landesbausparkassen, die laut der
Umfrage immerhin fur jeden Dritten erste
Wahl sind. Dagegen bevorzugen nur auf
16 Prozent die Direktbanken und lediglich
zehn Prozent die Sparda-Banken.

Etwas anders verteilen sich die Préferenzen
bei den Nachfragern von Anschlussfinan-
zierungen. Diese haben bereits Erfahrungen
mit Baufinanzierungen, brauchen deshalb
weniger Beratung und sind deutlich preis-
sensibler. Damit kommen hier stdrker
Banken zum Zuge, die weniger personal-
intensive Prozesse vorhalten und Gber ent-
sprechen geringere Kosten niedrigere Prei-
se stellen konnen. Zwar liegen auch bei
den erfahrenen Kunden die Sparkassen mit
37 Prozent noch klar vorn, doch verlieren
sie offensichflich einen erheblichen Teil der
Erstkunden bei den Anschlussfinanzierun-
gen. Vor allem die ING-Diba holt auf und
kommt fur immerhin 26 Prozent der erfah-
renen Kunden als Finanzierungspartner am
ehestfen in Frage. Auch die Sparda-
Banken erhdhen ihren Anteil auf 18
Prozent, wdhrend die LBS nur noch
fur 18 Prozent in die engere Wahl

Héhe der Zinsen 58 [
Flexible Tilgung [ 23
Sonstige Konditionen 27
Qualitdt der Beratung
Verfrauen zu Berater ERang 1
ORang 2
Guter Service BRang 3

Image

kommt.

Allein mit dem geringeren Beratungs-
bedarf und der hoheren Preissensibi-
litdf der Kunden Idsst sich der relative
Erfolg der Direktbanken und Sparda-
Banken in der Anschlussfinanzierung
jedoch nicht erkldren. Vielmehr ver-
stehen es diese Institute offensichtlich,
friiher als andere Banken auf die er-
fahrenen Kunden zuzugehen und

Quelle: IM-Markistudie Private Baufinanzierung 2010 (N = 414),

Befragung mit laufender Baufinanzierung (N = 221)

deren weitergehenden Finanzierungs-
bedarf besser zu berticksichfigen. Von

den befragten Kunden mit besfehender
Baufinanzierung haben immerhin 52 Pro-
zent in den ndchsten zwei Jahren konkre-
te Abschlusspldne. Dabei steht zwar mit
40 Prozent die Anschlussfinanzierung im
Vordergrund, die restlichen 60 Prozent ver-
teilen sich jedoch auf Renovierung (27
Prozent), Kauf (22 Prozent) oder Neubau
(elf Prozent). Doch nur zwei Drittel gaben
an, dass sie ,wahrscheinlich” oder ,sehr
wahrscheinlich” bei der gleichen Bank ab-
schlieBen werden. Das heiBt, jeder Dritte
ist potenziell abwanderungsgefdhrdet.

Fir die Banken, Sparkassen und Bauspar-
kassen heiBf das, sie mussen die Kunden-
beziehungen kunftig noch besser und vor
allem Uber die gesamte Darlehenslaufzeit
hinweg pflegen. Dazu gehdrt auch, den
Dialog mit dem Kunden zu suchen und zu
verstetigen. Nur so lassen sich seine Win-
sche, aber auch mogliche Probleme erfas-
sen und rechizeitig Losungen anbieten.
Das ist nicht nur eine Frage der Bestands-
sicherung, sondern auch des Risikoma-
nagements in einem Geschdffsfeld mit
engen Margen. L.H.

Wettbewerb

Neue Ideen braucht
das Land?

Der Wettbewerb um Deutschlands Privat-
kunden ist wieder voll entbrannt. Ldngst
wird erneut mit Konditionen um die Kun-
den vom Wettbewerber gegentber gerun-
gen, als hdfte es die Krise nie gegeben.
Das kann beziehungsweise muss man
aus Position der Verbraucherschtzer
ebenso wie der Bankenaufsicht natdrlich
hochst kritisch bedugen.

Doch welche Mdglichkeiten haben die In-
stitute sonst, in diesem Land noch neue
Kunden zu gewinnen? Das Pofenzial ist
beschrdnkt, die rund 64 Millionen Privat-
kunden sind léngst bei einer der knapp
2000 in Deutschland zugelassenen Ban-
ken oder Sparkassen unter Vertrag. Die
Prdsenz in der Fldche ist mit immer noch
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Uber 40 000 Zweigestellen und Niederlas-
sungen so dicht wie in keinem anderen
europdischen Land. Das ist guf fir die
Kunden, aber natdrlich schlecht fur die
Erfragssituation der Hauser.

In den vergangenen Monaten und Jahren
waren daher einige neue Versuche von
kreafiven Kdpfen zu beobachten, das Ban-
king in Deufschland zu revolutionieren. Die
Okologisch-ethischen Banken warben und
werben mit ihren Nachhaltigkeitskonzepten
und dem Versprechen moralischer Geld-
geschdffe ebenso um Kunden wie eine
Noa-Bank, eine Quirin-Bank oder eine Fi-
dor Bank.

Allen Konzepfen gemein ist eine engere
Einbeziehung des Kunden und eine ver-
stdrkte Nutzung des Kommunikations-
weges Internet. Richtig durchgesetzt hat
sich noch keine der Ideen, die Noa-Bank,
ganz offensichtlich mit zweifelhaften Ab-
sichten gegrindet, wurde von der Banken-
aufsicht inzwischen gar schon wieder
geschlossen. Es scheint also ausgespro-
chen schwer, sich durchzusetzen.

Denn auch wenn jedermann derzeit nur zu
gerne und laut Gber die ,unmdglichen Ban-
ken” schimpft, so ist die Zufriedenheit mit
den Leistungen, glaubt man den Umfragen
des ,Kundenmonitors”, immer noch ge-
nauso hoch wie vor der Krise. \Warum also
wechseln und den ganzen Arger mit der
Umstellung von Daueraufiréigen, laufenden
Krediten und Hypotheken und Ahnlichem
auf sich nehmen? Das Beharrungsvermo-
gen ist trotz des intensiven Wettbewerbs
groB, und viel mehr als ein paar tausend
Euro wegen eines Zehntel-Prozents sehr
Zins zeitweise auf eine andere Bank zu
transferieren geschieht kaum.

In England hat vor kurzem die erste
neue Privatkundenbank seit mehr als 150
Jahren ihre Pforten gedffnet. ,Join the Re-
volution” — so lautet das Motto der Metro-
bank, die mit einer Mischung aus Anti-
Bank, Hotel und Service-Oase um Kunden
wirbt. Die Geschdfte — man vermeidet be-
wusst den Ausdruck Filialen — haben kun-

denfreundlich werkfags von 8 bis 20 Uhr
und auch an Samstagen und Sonntagen
gedffnet. Es gibt bequeme Sitzgelegen-
heiten, Frahstuck und Drinks, Toiletten und
sogar Hundekekse flr die wartenden Vier-
beiner. Die Mitarbeiter erhalten ihren Bonus
nicht etwa nach den erzielten Abschltssen,
sondern auf Basis einer Auswertung der
Kundenzufriedenheit.

Hinter der ganzen Idee steht mit dem Mil-
liarddr Vernon Hill ein potenter Finanzier
und passionierter Banker, der in den sieb-
ziger Jahren in den USA die Commerce
Bancorp mit mehr als 500 Filialen aufge-
baut hat. In zehn Jahren soll es die Metro-
bank auf 200 Geschdfte im Londoner
Speckgurtel gebracht haben. Ob es, wie
von manchen Experten bereits prognosti-
ziert, maBgeblichen Einfluss nicht nur auf
die Banken in England, sondern in ganz
Europa haben wird, darf doch ernsthaft
bezweifelt werden. Einmal abgesehen von
rechflichen Hurden wie Tarifverfrdgen und
dhnlichem, sind Kunden auf den ersten
Blick von solchen Konzepten naturlich be-
geistert. Doch sind sie auch bereit, dafir
mehr zu bezahlen? Meist nicht — und da-
mit scheitern viele solche Ideen einfach an
der Rentabilitdf. Schén wdre eine solche
Bank aber nattrlich schon! PO

Auskunfteien

Schwieriges Modell

Keine Frage, Auskunfteien wie hierzulande
efwa die Schufa oder die CDIA in den USA
erfllen eine nicht zu vernachl@ssigende
Rolle im Finanzsystem. Im Risikomanage-
ment der Banken isf es schlieBlich Giberaus
hilfreich, auf Daten zur Kreditwirdigkeit der
(potenziellen) Schuldner zurickgreifen zu
kénnen. Dementsprechend leicht erkldrbar
ist also, dass sich die Zahl solcher Credit
Bureaus, wie sie sich englisch-infernational
bezeichnen, in den vergangenen Jahren
weltweit deutlich erhoht hat. Mittlerweile
gibt es Auskunfteien in vielen Schwellen-
und immer haufiger auch in Entwicklungs-
Iéndern, wurde auf der World Consumer
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Credit Reporting Conference in Berlin jlngst
sfolz verkiindet.

Aus Sicht der Bankkunden indes ist die
ZweckmdBigkeit solcher privaten Aufseher
nicht so klar. Da den Auskunfteien aus
Griinden des Datenschutzes (rechtens) nur
begrenzte Informationen zur Verfligung ste-
hen, fallt etwa bei gleichem Namen und
gleichem Geburtsdatum mitunter die Zu-
ordnung schwer. Dem Vernehmen nach
sind bis zu einem Prozent des Schufa-
Datenbestands fehlerhaft. Weitere acht
Prozent, so lassen es Stichproben vermu-
ten, kdnnten veraltet sein. Umgerechnet auf
die deutsche Bevélkerung entspricht das
immerhin mehreren Millionen Dafensdtzen.
Hinzu kommt, dass fur den Kunden nicht
ersichtlich ist, wie sich sein Score zusam-
mensetzt. In den Weiten des Infernets hat
sich mittlerweile eine wahre Industrie an
mehr oder weniger seridsen Kreditangebo-
ten ohne Schufa-Involvierung efabliert.

Kreditblros mussen weltweit einen schwie-
rigen Spagat halten: Einerseits gilt es,
wachsenden Forderungen nach mehr
Transparenz zu entsprechen. Andererseits
durfen sie nicht zu durchschaubar werden,
weil dies Manipulafionen auf Kundenseite
zulieBe. Dennoch mussen sich die Aus-
kunfteien ihren Problemen dringend stellen,
wenn sie ihrem finanzwirtschaftlichen An-
spruch gerecht werden wollen. Was also
dringend gebraucht wird, sind mehr Kun-
denndhe und infernationale Standards.
Neuerdings ist etwa die Schufa in Deufsch-
land verpflichtet, alle eingetragenen Blrger
einmal jahrlich Uber die ernobenen Daten
zu informieren. Seit April dieses Jahres
kénnen diese zudem jederzeit ohne nega-
tive Konsequenzen eine Eigenauskunft
einholen. Erste Schritte wurden also ge-
gangen, doch der Weg ist noch weit. Dass
hierzulande die Schufa mitunter emotiona-
le Reakfionen bei Bankkunden hervorruft,
ist versténdlich: Denn was von der Aus-
kunftei selbst gern als bloB ,empfundene”
Problematik dargestellt wird, kann bei ab-
gelehnten Krediten oder selbst bei der
\Wohnungsmiete sehr schnell zum ganz
realen Problem werden. ho



