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SEHR GEEHRTE LESERINNEN UND
LESER,

weniger ist mehr. Gier scheint begraben, zumindest fur eine
Zeit lang. Wer mit zweistelligen Renditen wirbt, begibt sich
in die Gefahr, als unserios zu gelten. Uberschuldung fuhrt
zu unterdurchschnittlichem Wirtschaftswachstum fuhrt zu
geringeren Renditeerwartungen. Diese Gleichung stellte
jungst Anleiheguru Bill Gross auf, als er auf einem Invest-
mentkongress von einer ,,neuen Normalitat"” sprach.
Notenbanken auf dem ganzen Globus haben sich in
Abstimmung mit den Regierungen dazu entschlossen, jed-
wede Konjunkturdelle mit Liquiditatsspritzen zu bekamp-
fen. Als Resultat wachst die Geldmenge bestandig, wah-
rend gleichzeitig die Zinsen kunstlich niedrig gehalten wer-
den. Das hilft einerseits die nominalen Kosten der immens
steigenden Staatsverschuldung unter scheinbarer Kontrolle
zu halten, wahrend auch Unternehmen sich relativ gunstig
finanzieren konnen. Die Weltwirtschaft wachst mit geringe-
ren Raten weiter, unter chronischer Ausweitung der
Verschuldungsproblematik. Steigende Preise sind die zwin-
gende Folge. Vielleicht nicht heute, aber in letzter Instanz
gilt eine hohere Inflation als sicher. In dieser Sonder-
publikation geben wir lhnen einen Uberblick der aktuellen
Trends in der Vermogensverwaltung.

Eine angenehme und informative Lekture wunscht Ihnen

Ihr Jochen Stanzl
Chefredakteur BorseGo AG
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MOAROCOHDDGIRHIRANG

VERSTANDLICHKEIT ALS QUALITATSMABSTAB FUR FINANZPRODUKTE?
LERTIFIKATE UND INVESTMENTFONDS SIND BEI' ANLEGERN WIEDER SEHR
BELIEBT.WIE VERSTANDLICH MUSSEN SIE BESCHRIEBEN SEIN?

Volatilitat, Sharpe-Ratio, diskretionarer freier Cashflow —
schon diese wenigen Beispiele aus den Hochglanz-
broschuren von Finanzprodukten zeigen, dass von Banken
und Emittenten nach wie vor gern Fachausdrucke verwen-
det werden, wenn es darum geht, die Funktionsweise von
Investmentfonds oder Zertifikaten darzustellen und Kosten
und Risiken zu beschreiben. Dabei fordert die Ministerin fur
Ernahrung, Landwirtschaft und Verbraucherschutz, llse
Aigner, dass sich die Beschreibungen am durchschnittlich
informierten Anleger zu orientieren haben.

Gleich in mehreren Gesetzen wird angemahnt, dass
Informationen und Vertragsinhalte von Finanzprodukten
klar und verstandlich sein sollen. Die Wirklichkeit sieht je-
doch oft ganz anders aus: Unzahlige Fachausdrucke, unver-
standliche Beschreibungen von Funktionsweisen und Aus -
zahlungsprofilen sowie juristische Klauseln machen es dem
Anleger haufig schwer, Informationen zu verstehen.

PRODUKTINFORMATIONSBLATT MIT ZEHN
MERKMALEN

Kurz gefasste, transparente und verstandliche Informatio -
nen sind jedoch unerlasslich, um gute Anlageentscheidun -

gen zu treffen. Unvollstandige und intransparente Infor-
mationen uber Risiken bei Lehman-Zertifikaten hatten in
Verbindung mit der letzten Finanzkrise eine heftige Diskus-
sion ausgelost. Das Verbraucherschutzministerium hat im
Sommer 2009 ein Produktinformationsblatt entworfen, in
dem die zehn wesentlichen Merkmale und Eigenschaften
eines Finanzprodukts dargestellt werden sollen. Aber las-
sen sich einfache Sparbriefe sowie gehebelte Anlagezertifi-
kate und komplexe Fonds in ein solch starres Korsett
zwangen? Tragen strenge Vorgaben fur Art und Umfang der
Darstellung tatsachlich zur Vergleichbarkeit bei? Die Ant-
wort heif3t leider eindeutig: Jein!

ZWEI SEITEN PRODUKTINFORMATIONSBLATT —
DIE LOSUNG ALLER FRAGEN?

So loblich der Grundgedanke des vereinheitlichen Produkt -
informationshblatts auch sein mag, sollte dennoch beachtet
werden, dass es nicht ausreicht, eine Information uber ein
Finanzprodukt auf zwei Seiten zu zwangen. Die Information
muss auch inhaltlich so verfasst sein, dass sie fur den
durchschnittlich gebildeten Anleger klar und verstandlich

ist. Nur wenn die gesamte Kommunikation mit dem Kunden
transparent ist, ist diese auch anleger- und kundenfreund-
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lich. Entsprechendes gilt fur Informationen uber Ver-
sicherungen, andere Finanzanlagen und Finanzgeschadfte.

Viele der bisherigen Vorschlage einzelner Verbdnde und
Banken dienen mit ihren Formulierungen eher dazu, ein
mogliches Haftungsrisiko auszuschlieBen, als dem Anleger
eine kurze und verstandliche Darstellung zu bieten.

Auch Emissionsprospekte von Anleihen und Investment-
fonds sowie Endgultige Bedingungen von Zertifikaten mus-
sen fur den Anleger verstdndlich formuliert werden und
uber eine aussagefahige Zusammenfassung verfugen. Da-
zu zahlen nicht nur Informationen uber Produkte, auch die
allgemeinen Informationen uber das Finanzinstitut, gesetz-
lich vargeschriebene Informationen wie z.B. die Grundsatze
fur die Ausfuhrung von Wertpapierauftragen sollten so for-
muliert sein, dass sie von den Kunden auch verstanden
werden konnen. Das schliet die regelmdBige Berichter-
stattung uber die erbrachten Dienstleistungen naturlich mit
ein.

Daher sollte es selbstverstandlich sein, dass Informationen
uber Produkte nicht nur aus fachlicher und rechtlicher Sicht
gepruft werden, sondern auch darauf, ob diese Informatio-
nen auch fur die angesprochene Zielgruppe verstandlich
sind.

VERGLEICHBARKEIT? GEHT DAS UBERHAUPT?

Produkte vergleichbar zu machen, das ist eine groBe Auf-
gabe. Hier hilft ein Blick in die Lebensmittelindustrie: Leber -
wurst, Tiefkuhlpizzen, Altbier und Gummibarchen — mit
einer Auflistung der Inhaltsstoffe, Nahrwerte und chemi-
schen Zusatze werden sie vergleichbar. Das muss zwar
kontrolliert werden, denn niemand halt Regeln gern freiwil-
lig ein. Aber die Hersteller haben langst gelernt, sich auf
andere Weise von ihren Wettbewerbern abzuheben — uber
den Preis, das Image oder die Kundenfreundlichkeit. Es fallt
ihnen immer wieder etwas Neues ein. Warum ist das bei
Finanzprodukten so schwierig?

Im Internet gibt es eine Reihe von interessanten Vergleichs -
portalen, doch haufig stellt man fest, dass wieder einmal
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Apfel mit Birnen verglichen wurden. Und das ist auch so
gewollt. SchlieBlich furchten die Emittenten von Zertifikaten
und Fondsprodukten nichts mehr, als dass Anleger die
Kosten, Risiken und Chancen der einzelnen Anlageformen
direkt einander gegenuberstellen konnten. Da genugt
schon die Einfuhrung unterjahriger Verzinsung oder eine
kreative Zusatzoption — und schon ist ein ,,Alleinstellungs-
merkmal'’ entstanden und ein Vergleich kaum oder gar
nicht maoglich.

WELCHEN BEITRAG KONNEN DIE
BANKENVERBANDE LEISTEN?

Die Interessenverbande der Banken haben bereits Vor-
schldge ausgearbeitet, wie einheitliche Produktinformatio-
nen aussehen konnten. Dabei mussen sie beachten, dass
ihre Mitglieder einerseits meist heftig untereinander kon-
kurrieren, andererseits allerdings auch gemeinsame Ziele
verfolgen. Da kann es schon mal vorkommen, dass nach
auBBen Transparenz und Einheitlichkeit gepredigt werden,
sich aber dennoch niemand in die Karten schauen lassen
will. Die mehr oder weniger einheitliche Verwendung von
Fachbegriffen in der Zertifikateindustrie ist hierfur ein scho-
nes Beispiel.

Einige Verbande leisten aber noch einen anderen, wichtigen
Beitrag: Sie sehen sich selbst in der Verantwortung fur die
unermudliche Aus- und Weiterbildung der Anleger und bie-
ten hierfur viele, meist kostenlose Mdoglichkeiten an: im
Schulunterricht, auf Veranstaltungen oder im Internet. Sie
wenden sich mit inrem Angebot an diejenigen, die sich stets
aktuell Uber die verschiedenen Anlageformen und neue
Produkte informieren mochten.Das heil3t noch nicht, dass
jeder Anleger, der sich grundlich informiert, seine
Entscheidungen ganz allein trifft. Er will einfach verstehen,
was der Berater ihm empfiehlt und davon kdnnen beide nur

profitieren.
+KAUFE NUR, WAS DU VERSTEHST"

Kaufe nur, was du verstehst', fordern die Verbraucher-

schutzverbande nicht erst seit gestern und ermutigen
Anleger, so lange nachzufragen, bis sie ein Produkt wirklich
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verstanden haben — oder von einem Kauf abzusehen. Es ist
Zu hoffen, dass die Kunden in Zukunft kritischer mit diesem
Thema umgehen. Sie sollten das Recht auf klare und ver-
standliche Information einfordern. Falls ihnen eine Informa-
tion unverstandlich oder kompliziert erscheint, sollten sie
dieses Produkt oder diese Dienstleistung nicht erwerben.

VERSTANDLICHKEIT IST AUCH IM ZEITALTER VON
WEB 2.0/3.0 WICHTIG

Kein Tag ohne Twitter, Facebook, YouTube und Flickr: Man-
che Anbieter stellen groRe Budgets bereit, um mit jeder
neuen Entwicklung Schritt zu halten. Wer in der modernen
Bankenwelt etwas auf sich halt, ist in allen sozialen Netzen
vertreten und spricht den Kunden gleich auf mehreren
Kandlen an. Die Entwicklung verlauft so rasant, dass die
Kinder oft gar nicht damit hinterherkommen, ihren Eltern
die neusten Anwendungen zu erkldren. Aber wer kimmert
sich um die Inhalte? Ist eine Nachricht automatisch besser
verstandlich, nur weil sie getwittert wird? Laufen wir nicht
Gefahr, Uber die Form den Inhalt zu vergessen?

Viele Kunden werden bereit sein, einen Anbieter ihren ,,Fa-
voriten hinzuzufugen' oder ihn ,,einem Freund zu empfeh-

1

len', wenn sie einen echten Mehrwert erkennen konnen.
Und je kurzer die Information ist, die ihre vielen Empfanger
so schnell und in jeder Lebenslage erreicht, um mehr
kommt es darauf an, dass sie verstandlich und transparent
formuliert ist. Wer unverstandliche Inhalte in neuer Verpac-
kung prdsentiert, darf sich nicht wundern, wenn sich die
Kunden wehmutig an vermeintlich gute, alte Zeiten erin-
nern. Hier sind Orientierung und ernsthaftes Mitdenken

gefordert.

ANLAGEBERATER FORDERN TRANSPARENTE
INFORMATIONEN UND QUALITATSSIEGEL FUR
VERSTANDLICHE FINANZPRODUKTE!

Zu diesem Ergebnis kommt eine Studie, die das Europdische
Institut fur verstandliche Information im Mai dieses Jahres
unter Anlageberatern in der Xing-Gruppe Banking Club
Online durchgefuhrt hatte. Darin fordern diejenigen, die
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tagtaglich ihren Kunden zu den verschiedensten Finanzpro-
dukten Rede und Antwort stehen mussen, dass endlich ein
wirkliches Umdenken stattfindet: ,,Wir missen kunden-
freundlicher werden und verstandlicher informieren." Selbst
sie - die Profis - fuhlen sich also haufig mit den angebote-
nen Informationen uber Finanzprodukte uberfordert.

WIE KOMMEN BERATER UND KUNDEN HEUTE MIT DEN ANGEBOTENEN
PRODUKTINFORMATIONEN VON ANLAGEPRODUKTEN ZURECHT?

100%
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1. Viele Produktinformationen von Anlageprodukten sind so gestaltet, dass es
selbst mir als Fachmann schwerféllt die fir den Kunden wichtigen
Informationen herauszulesen. (63,3%)

2. Viele meiner Kudnen sind mit den aktuellen Produktinformationen von
Anlageprodukten Uberfordert. (86,2%)

DIE BERATER FORDERN:

B Kurze Texte,

B die verstandliche und transparente Darstellung
von Chancen, Risiken und Kosten und

B eine verstandliche Sprache bei juristischen Texten.

70% der Befragten achten bei Finanzprodukten auch heute
schon auf Testberichte und sogar 85% glauben, dass die
Bedeutung von Prufsiegeln in den nachsten Jahren steigen
wird. Sie halten Prufsiegel fur ein wichtiges Entscheidungs-
kriterium fur Selbstentscheider und Beratungskunden und
gehen davon aus, dass Kunden sich eher fur ein gepruftes
und besiegeltes Produkt entscheiden werden. So entsteht
Glaubwdrdigkeit.
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Verstandlichkeit als QualitatsmaRstab 2ot
fur Finanzprodukte™

FUR WELCHES DIESER BEIDEN ANLAGEPRODUKTE WERDEN SICH IHRER
ANSICHT NACH KUNDEN ENTSCHEIDEN, DIE IHRE GELDANLAGE OHNE DIE
UNTERSTUTZUNG DURCH EINEN BANKBERATER TATIGEN?

Quelle: exameo GmbH

,,Banken und andere Anbieter von Finanzprodukten kénnen
einiges dafur tun, um das Vertrauen der Anleger wieder zu
verdienen. Nur wer offen und transparent kommuniziert, ist
glaubwurdig. Und nur, wer Vertrauen geniel3t, kann langfri-
stig eine erfolgreiche Kundenbeziehung aufbauen!"
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