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finanzwelt: Die deutsche Fondsbran-
che sammelte zuletzt netto 3,4 Mrd.
Euro ein. Davon 0,8 Mrd. Euro in Pu-
blikumsfonds. Im laufenden Jahr sum-
mieren sich die neuen Gelder auf ins-
gesamt 62,4 Mrd. Euro. Gleichwohl gel-
ten Investmentfonds als schwer vermit-
telbar. Woran liegt das?
Huttel � Investmentfonds und insbe-
sondere Aktienfonds gehören zu den
renditestärksten Altersvorsorgemöglich-
keiten. Der Grund dafür ist, dass beson-
ders Aktienfonds in reale Sachwerte und
nicht in nominelle Versprechen wie An-
leihen investieren. Dafür sind sie aber auch
mit einem höheren Risiko behaftet, was
einige Anleger abschreckt. Über Invest-
mentfonds können aber auch Kleinin-
vestoren in Vermögensgegenstände und
Märkte investieren, die ihnen ansonsten
verschlossen blieben. Leider stellen wir
fest, dass Investmentfonds bis auf weni-
ge Top-Seller kaum aktiv vom Kunden
nachgefragt werden. Der Berater muss dies
initiieren. Hinzu kommt, dass Kunden
und Berater angesichts des Marktumfelds
und der Krisen nach wie vor gelähmt sind
und entsprechend agieren.
Rau � Ein neues Nachdenken über
den Vertrieb von Investmentfonds ist

teile und Möglichkeiten eröffnet, spe-
ziell für die eigene Altersvorsorge. Aber
der Schatten der Lehman-Pleite liegt
auf der Branche und erschwert, neben
den Regularien, das Neugeschäft.

Daneben bewegt die angestoßene
Diskussion um Honorarberatung die
Gemüter. Anlageberatung in Deutsch-
land wird hauptsächlich in Form der
provisionsgestützten Beratung erbracht.
Etwa 300.000 provisionsabhängigen Be-

ratern stehen nur etwa 1.500 Honorar-
berater gegenüber. Das soll sich ändern
und die Beratung soll eine bessere wer-
den. Der Kunde und seine persönli-
chen Interessen stehen schließlich im
Vordergrund. „Nur Banken und Bera-
ter, die diesen Grundsatz berücksichti-
gen, werden langfristig auf dem Anla-
gemarkt erfolgreich sein können“, sagte
die ehemalige Bundesministerin für
Verbraucherschutz Ilse Aigner.

Nach Angaben des Deutschen
Aktieninstituts halten knapp
9 Millionen Anleger, also nur

etwa jeder neunte Bundesbürger, Aktien
direkt oder in Form von Investment-
fonds. Das sind deutlich weniger als in
2001. Von einer Aktien-/Investment-
kultur sind wir hierzulande noch weit
entfernt. Dabei sollten wir nicht aus
dem Auge verlieren, dass die Geldan-
lage in Investmentfonds zahlreiche Vor-

dringend erforderlich. Es ist schon sehr
schade mit anzusehen, dass mit Aktien
eine Form der Geldanlage oftmals ge-
radezu ignoriert wird, die ein Vielfaches
an Ertrag bringen kann. Auch wenn viele
private und institutionelle Investoren in
den vergangenen Jahren der Aktie den
Rücken gekehrt haben, führt unter
Renditeaspekten kein Weg mehr an
Aktien vorbei. Grundsätzlich bin ich der
Ansicht, dass die Verbände zu wenig in
die Waagschale werfen, um eine nach-
haltige Investmentkultur hierzulande zu

etablieren. Informationsbroschüren
müssen besser auf die echten Kunden-
bedürfnisse zugeschnitten und der Pro-
zess der Informationsvermittlung ein-
facher gestaltet sein.

finanzwelt:Der Fondsvertrieb im schwie-
rigen Marktumfeld. Wie reagieren die
Gesellschaften?
von Königsmarck � Die Fondsbranche
muss das abstrakte Gut Investment-
fonds greifbarer machen. Ziel muss es
sein, den Kunden langfristig entspre-

Der Kunde muss im Zentrum stehen!
Die Finanzbranche sieht sich gewaltigen Herausforderungen gegenüber. Insbesondere die Beratungsleistung
gerät zunehmend in den Fokus von Gesetzgeber und Aufsicht. Auch die Investmentindustrie ist gefordert,

zumal Investmentfonds ein abstraktes Gut sind.
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chend seinen Bedürfnissen und Risiko-
einschätzungen zu betreuen. Dies erfolgt
über eine verbesserte Informationsbe-
reitstellung. Dabei gehen wir auch neue
Wege und haben eine App für Berater
entwickelt, die die Möglichkeiten nutzt,
die das iPad eröffnet. Zusätzlich zur bes-
seren Informationsaufbereitung sind
auch neue Produktlösungen entschei-
dend. So steigt zum Beispiel die Nach-
frage nach Portfoliolösungen mit indi-
viduellem Vermögensmanagement, die
– wie unsere Lösung SAM – die Bera-
tung, den Aufbau und das Management
des Investments, die Depotverwaltung,
die Dokumentation und das Repor-
ting beinhalten. Die Beratungsqualität
wird damit gewährleistet und die Haf-
tungssicherheit für Berater erhöht.
Haas �Die Anforderungen an Investo-
ren und Fondsgesellschaften steigen
beständig. Hohe Kursausschläge sowie
starke Abhängigkeiten zwischen den
einzelnen Anlageklassen erschweren
zunehmend das Investment. Für ihre
komplexen Anlageentscheidungen er-
warten Investoren dann die passenden
Investmentideen und einfach umsetz-
bare Lösungen für ihr Portfolio. Nach
meiner Meinung hat die Investmentin-
dustrie in den vergangenen Jahren zu
viele komplexe Lösungen und Anlage-
ideen auf den Markt geworfen, die
letztlich das eigentliche Ziel – im wei-
testen Sinne die Altersvorsorge – konter-
karieren. Wenn das Nachdenken über
die Fondsindustrie zu Verbesserungen
führen soll, muss das in erster Linie auf
eine bessere Qualifizierung aller Betei-
ligten abzielen.

finanzwelt: Die Fondsindustrie und Be-
raterlandschaft sehen sich einigen He-
rausforderungen gegenüber. Ein Vorwurf
lautet, dass es in erster Linie nicht mehr
um den Nutzen für den Kunden gehe.
Honorarberatung soll der „Schlüssel zum
Erfolg“ sein. Ist man mit Honorarbe-
ratung gut beraten?
Rau �Wir begrüßen die gesetzliche Ver-
ankerung der Finanzberatung auf Ho-
norarbasis als eine zusätzliche Mög-
lichkeit neben der provisionsbasierten
Beratungsform. Honorarberatung ist
aber nur eine von mehreren Vergütungs-
formen. Grundsätzlich gilt, dass auch
eine Honorarberatung nicht zwangs-
läufig in einer guten Beratung mündet.
Damit Kunden keine bösen Überra-
schungen erleben, sollten sie beispiels-
weise mit ihrem Honorarberater ein
Vorgespräch führen. Die Qualität der Be-
ratungsleistung gilt es darüber hinaus zu
fördern.

von Königsmarck � Wir sprechen uns
auch für die Koexistenz verschiedener
Vergütungsformen aus. Alternative Ge-
schäftsmodelle wie etwa die Honorar-
beratung werden sich jedoch nicht so
schnell etablieren, um dem Fondsvertrieb
einen Schub zu verleihen. Taugt das bri-
tische Modell als Vorbild? Seit Jahres-
beginn gilt die „Retail Distribution Re-
view“ (RDR), die Provisionen bei Vor-
sorge- und Investmentprodukten für
Makler abschafft. Die ersten Monate zei-
gen, dass einerseits die Zugangsschwellen
für Investoren zur Finanzberatung hö-
her geworden sind, also weniger Kunden
aktiv beraten werden. Andererseits ist die
Beratung für die Anleger seither teurer
geworden. Das kann nicht das Ziel sein.
Huttel � Die Anlageberatung wurde in
den vergangenen vier Jahren mit Tem-
po reguliert und neu aufgestellt. Ziel soll-
te eine gesteigerte Qualität der Finanz-
beratung und eine bessere Information
der Verbraucher sein, um für mehr
Transparenz und Vergleichbarkeit von
Finanzprodukten zu sorgen. Leider ist
der Gesetzgeber mit seinen Maßnahmen
über das Ziel hinausgeschossen. Dieje-
nigen, die für ihre Altersvorsorge eine Be-
ratung benötigen, werden sich diese
Dienstleistung nicht mehr leisten kön-
nen. Letztlich haben wir es dann im Er-
gebnis mit einer Zweiteilung des Mark-
tes zu tun.
Haas �Es geht darum, für welche Leis-
tung Berater bezahlt werden und von
wem. Kümmern sich Berater um ihre
Kunden scheinbar kostenfrei, verdienen
sie trotzdem an Provisionen, die bei Ab-
schluss eines Vertrags für ein Finanz-
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Fazit

Die Beraterlandschaft muss ihre ureigenste
Aufgabe, das Beraten der Investoren, seriös
und fachmännisch wahrnehmen.Die Finanz-
branche, insbesondere der Finanzvertrieb,
kann einiges dafür tun, dass die Menschen
selbstbewusst, aufgeklärt und ohne falsche
Scheu und Bescheidenheit mit demThema
umgehen. Davon profitieren letzten Endes
beide: der Investor und die Fondsbranche.
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produkt fließen. Die gesamte Branche
muss sich die Frage stellen, was in der
Vergangenheit schief gelaufen ist. Wir
suggerieren, dass Beratung nicht mit
Kosten verbunden ist. Der Mentalität
der deutschen Investoren entspricht es
nicht, für eine Finanzberatung zu zah-
len. Aufklärung und Wissensvermittlung
auf Seiten der Berater und Investoren
dürfen bei der gesamten Regulierungs-
maschinerie nicht zu kurz kommen.

finanzwelt: Sich mit dem Thema Geld
und Geldanlage auseinanderzusetzen, ist
nicht gerade prickelnd. Hilft ein Schul-
fach „Private Finanzen“, um den Stel-
lenwert der Altersvorsorge und deren
Produkte zu verdeutlichen?
Rau �Die Vermittlung von Finanzwis-
sen ist ein ganz zentrales Thema. In den
Bildungsstätten wird zu wenig getan, um
junge Menschen für das Thema Alters-
vorsorge und Fonds zu begeistern. Füh-

rungskräfte sollten öfter in Schulen ge-
hen und über Wirtschafts- und Finanz-
fragen reden und den Dialog suchen.
Das ist dringend notwendig. Aber all dies
wird nichts daran ändern, dass man
auch am Lehrplan ansetzen muss. Wirt-
schaft und Finanzen müssen zu Pflicht-
fächern in der Schule werden.
Huttel �Das Thema finanzielle Bildung
führt in der Schule nach wie vor ein
Schattendasein. Biologie, Chemie etc.
sind verpflichtend, aber wie viel Prozent
der Menschen haben in ihrem späteren
Berufsleben etwas damit zu tun? Geld je-
doch betrifft jeden. Daher entstehen
Aussagen wie „Der Finanzmarkt werde
immer intransparenter“. Selbst viele El-

tern können nicht helfen und stempeln
dann noch die Fondsindustrie als böse
ab. Initiativen wie „Handelsblatt macht
Schule“ und andere müssen intensi-
viert werden.

finanzwelt:Kommen wir noch einmal auf
den Berater und seine Dienstleistung ge-
genüber dem Kunden zurück. Welche
Funktion nimmt er heute ein und in-
wiefern hat sich der Berateralltag ge-
wandelt? Welche Lösungen gibt es?
Haas �Beim Thema Geldanlage haben
die Young Professionals einen großen
Vorteil gegenüber dem Rest der Bevöl-
kerung: Sie verfügen – nach eigenem Be-
kunden – über ein gutes Finanzwissen
und informieren sich im Netz. Viele tref-
fen Entscheidungen zu den persönlichen
Finanzen ohne fremde Hilfe.
von Königsmarck � Es kommt ver-
stärkt darauf an, dass der Berater die Art
seiner eigenen Beratungsleistung dem

veränderten Kundenverhalten anpasst
und zunehmend als Sparringspartner ei-
nes stärker informierten Kunden agiert.
Außerdem ist es wichtig, dass der Bera-
ter nicht nur eine Anlagestrategie gemäß
den Bedürfnissen seines Kunden er-
mittelt und das Portfolio entsprechend
zusammensetzt – er muss es darüber hi-
naus auch laufend betreuen.
Rau �Die Regulierung hat bis dato nicht
gezeigt, dass die Beratungsleistung eine
bessere geworden ist. Kundenbedürfnisse
und deren Umsetzung klaffen zum Teil
weit auseinander. Aufgrund des gestie-
genen administrativen Aufwands ist
die Verlockung groß, dem Investor stan-
dardisierte Lösungen anzubieten, obwohl

Andreas Rau

Individualität gefragt ist. Nichtsdesto-
trotz suchen Berater nach Lösungen, um
ihr Geschäftsmodell und die Bera-
tungsleistung zu standardisieren. Stra-
tegieportfolios können hier ein proba-
tes Mittel sein.
Huttel �Dabei hat die Qualität der Be-
ratung auch Auswirkung auf die Kun-
denbindung. Eine hohe Fachkompetenz,
ein fester Ansprechpartner sowie eine
vertrauensvolle, partnerschaftliche Zu-
sammenarbeit sind extrem wichtig.
Dem Berater hilft ein Clustern seiner
Kunden, so dass er im konkreten Fall ab-
wägen kann, zu wem eine standardisierte
Lösung passt und wer individuell ab-
gestimmte Konzepte braucht. Vermö-
gensverwaltende Produkte sind in die-
sem Zusammenhang ein Schritt in die
richtige Richtung. Ergänzend möchte ich
noch anmerken, dass nach unserer An-
sicht Fondsvergleiche wenig hilfreich
sind, da der Investor sich in diesem Be-
griffsdschungel alleine wenig zurecht-
finden kann.
von Königsmarck � Wir müssen die
langfristigen Kundenbedürfnisse und da-
mit den kontinuierlichen Kundenkon-
takt in den Fokus stellen. Das ist ent-
scheidend für ein nachhaltiges Bera-
tungsgeschäft. Für den Kunden muss
klar ersichtlich sein, dass die Beratung ei-
nen ebenso kontinuierlichen Mehrwert
liefert. Es muss eine fortlaufende Be-
treuung stattfinden in dem Sinne, dass
die Zusammensetzung der Portfolien
regelmäßig überprüft wird. Dies beinhal-
tet auch eventuelle Umschichtungen,
sodass das gewählte Risikoprofil nicht
verzerrt wird. Wenden Berater diesen
Prozess an, haben sie ihr Geschäfts-
modell nachhaltig gesichert.

Das Gespräch führte
Alexander Heftrich


