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sfu. FRANKFURT, 29. August. Mit einer
ungewöhnlichen Zufriedenheitsgarantie
will die Hamburger Fondsgesellschaft
Hansainvest Schwung in ihr Privatkun-
dengeschäft bringen. Seit Beginn dieser
Woche wird den Käufern von Fondsantei-
len versprochen, dass sie nach einer Min-
desthaltedauer von zehn Jahren den ge-
zahlten Ausgabeaufschlag zurückfordern
können, wenn sie von der erbrachten
Leistung enttäuscht sind. Die Rückzah-
lung ist an keine Wertentwicklung oder
ähnliche konkrete Anforderung ge-
knüpft. Die Ansprüche müssen nur inner-
halb von 14 Tagen nach dem Verkauf der
Investmentanteile geltend gemacht wer-
den und können nicht vom Käufer der
Anteile an andere Personen übertragen
werden. Lediglich auf die Angabe von
Gründen für die Unzufriedenheit legt die
Fondsgesellschaft noch Wert, um auf
dieser Basis die Kundenbindung zu ver-
bessern.

„Wir wollen den Anlegern in Service
und Beratung ein sicheres Gefühl ge-
ben“, begründet Wolff Seitz, verantwort-
lich für die Vertriebssteuerung bei dem
Fondsanbieter, die Einführung der Zu-
friedenheitsgarantie. Tatsächlich setzt
die neue Idee bei der Beratungsleistung
an, weil der Ausgabeaufschlag inzwi-
schen branchenweit als Vergütung für die
Fondsverkäufer dient. Er beträgt im Nor-
malfall bis zu 3 Prozent des eingezahlten
Geldes für Rentenfonds und bis zu 5 Pro-
zent für Aktienfonds. Das Risiko, dass
die Garantie regelmäßig in Anspruch ge-
nommen wird, hält Seitz für überschau-
bar: „Es wird Mitnahmeeffekte geben,
die werden sich aber in Grenzen halten.“
Gezahlt wird der Ausgabeaufschlag heut-

zutage vor allem noch von Privatanle-
gern mit Beratungsbedarf. Informierte
Anleger ohne größeren Beratungsbedarf
nutzen dagegen zunehmend die Rabatt-
angebote von Direktbanken beim Kauf
von Fondsanteilen. Einzelne Fondsdis-
counter bieten über das Internet einen

Zugang zu Finanzmaklerplattformen,
auf denen der Erwerb von Anteilen gene-
rell zum Rücknahmepreis – also ohne
Ausgabeaufschlag – erfolgt. Ein Ausgabe-
aufschlag fällt auch nicht an, wenn Fonds-
anteile über die Börse – allen voran die
Deutsche Börse in Frankfurt sowie die
Regionalbörsen in Hamburg, Düsseldorf
und Berlin – erworben werden. Statt des-
sen sind die Spanne zwischen dem Kauf-

und Verkaufspreis, eine Skontoführungs-
gebühr im Promillebereich und die Trans-
aktionskosten zu zahlen, die zusammen
jedoch deutlich unter der regulären Kauf-
gebühr liegen sollten.

Die Zufriedenheitsgarantie von Han-
sainvest ist zunächst auf den Kauf von
Fondsanteilen bis zum Jahresende be-
grenzt, weil auf Anraten der Wirtschafts-
prüfer erst einmal die Kundenreaktion
abgewartet werden soll. Seitz bringt je-
doch den festen Vorsatz zum Ausdruck,
dass auch bei einem Einstieg ab dem
nächsten Jahr die Zusage weiter gilt. Die
Garantie gilt nicht nur beim direkten
Kauf von Anteilen bei Hansainvest. Auch
beim Kauf über Banken und Finanzmak-
ler können Garantieansprüche geltend
gemacht und die Ausgabeaufschläge
nach zehn Jahren zurückgefordert wer-
den. Dafür müssen lediglich der erste De-
potauszug nach dem Kauf und die letzten
beiden Depotauszüge vor dem Verkauf
der entsprechenden Fondsanteile vorge-
legt werden.

Hansainvest gehört der Versicherungs-
gruppe Signal-Iduna und ist mit einem
verwalteten Vermögen von gut 2,5 Milli-
arden Euro ein vergleichsweise kleiner
Anbieter von Publikumsfonds. Die wich-
tigsten Vertriebskanäle sind neben dem
Mutterkonzern derzeit die Nationalbank,
die Hypo-Vereinsbank und der Finanzver-
trieb OVB. Die Leistungsgarantie gilt für
alle 16 hauseigenen Fonds. Daneben ist
Hansainvest auch im Geschäft mit der
Fondsverwaltung für Drittanbieter aktiv.
Deren Fonds werden zwar unter dem
Dach von Hansainvest aufgelegt, die Ver-
antwortung für die Portfoliozusammen-
setzung liegt jedoch beim Auftraggeber.

PROTECT-AKTIENANLEIHEN

Neue Aktienanleihen vom Marktführer.

Jetzt gebührenfrei!* Im Direkthandel bei

Das Prinzip

Beispiel: 11,75 % PROTECT-Aktienanleihe auf

Daimler. Die An leihe wird am 23. Oktober 2009 

zu 100% zurückgezahlt, sofern die Aktie der Daimler

AG im Xetra-Handelssystem bis zum 16. Oktober

2009 nicht einmal auf bzw. unter dem PROTECT-

Level von 23,90 Euro notiert und/oder am 16. Okto -

ber 2009 auf oder über dem Basispreis von 45,62 Euro

schließt. Andern falls wird die Emittentin als Alter -

native 21,92021 Aktien je 1.000 Euro Nominal betrag

liefern. Bruchteile von Aktien werden je 1.000 Euro

Nomi nalbetrag in bar ausgezahlt. Die Zinsen in Höhe

von 11,75% p.a. werden in jedem Fall am Ende der

Laufzeit gezahlt.

Fälligkeit: 23. Oktober 2009 • Anlagebetrag: nominal 1.000 Euro oder

ein Viel faches • Zinszahlung: ab 2. September 2008 • Börsenhandel:

Frank furt, Stuttgart • Wertpapierprospekt: Allein maßgeblich ist der

Wertpapier prospekt, dem Sie auch nähere Informationen zu den

Chancen und Risiken des Produktes entnehmen können. Diese Anzeige

stellt keine Anlageem pfehlung dar und ersetzt nicht die individuelle

Beratung durch Ihre Hausbank. Den Wertpapierprospekt erhalten Sie

kostenlos bei der Emit ten tin, Sal. Oppenheim jr. & Cie. KGaA, Unter -

mainanlage 1, 60329 Frank furt am Main. Die Verkaufskurse werden

fortlaufend an die Markt ent wicklung angepasst. Stand: 29. August 2008

Service-Telefon: 069/7134-2233 • E-Mail: retailproducts@oppen -

heim.de • Internet: www.oppenheim-derivate.de • Teletext: n-tv Tafel

810ff, N24 Tafel 690ff

*comdirect-Kunden können ab einem Ordervolumen von 500 Euro, 

sbroker-Kunden ab einem Ordervolumen von 1.000 Euro alle Aktien -

anleihen von Sal. Oppen heim noch bis zum 31. Dezember 2008 im

außerbörslichen Direkthandel ohne Provision und Gebühren handeln.

PROTECT-Aktienanleihen – Mit der intelligenten Strategie: 

–> Mit reduziertem Risiko investieren. –> Gewinne bei steigenden Märkten. –> Teilschutz bei fallenden Kursen.

Erhältlich bei allen Banken, Sparkassen und Direktbanken.

Basispreis

in Euro

_ _ _ _ 45,62

_ _ _ _ 64,91

_ _ _ _ 16,42

_ _ _ _ 38,13

PROTECT-

Level in Euro

_ _ _ _ 23,90

_ _ _ _ 34,10

_ _ _ _ _ 8,60

_ _ _ _ 19,80

Anzahl

Aktien

_ 21,92021

_ 15,40595

_ 60,90134

_ 26,22607

WKN

_SFL 5BF

_SFL 5BH

_SFL 5BM

_SFL 5BV

Verkaufskurs

_ _ _ 99,95%

_ _ 101,15%

_ _ 101,10%

_ _ 100,90%

Die PROTECT-Aktienanleihe

Kupon p. a.

11,75%  Daimler

13,00%  Deutsche Bank

14,50%  Deutsche Lufthansa

14,25% ThyssenKrupp

Weitere Informationen unter:

www.protect-zertifikate.de

REUTLINGEN, 29. August. Der Aufbau
der privaten Altersversorgung mit Hilfe
vermieteter Immobilien hat in den letz-
ten Jahren an Attraktivität verloren. Auf
der einen Seite sind die wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen heikel geworden,
und auf der anderen Seite sind die steuer-
lichen Anreize gesunken. Die stagnieren-
den Mieten, die geringen Abschreibun-
gen, die unsicheren Wertverläufe und die
Probleme beim Verkauf haben dazu ge-
führt, dass aus stabilen Sorglos-Anlagen
labile Sorgen-Investitionen geworden
sind.

Trotzdem sollte das Kind nicht mit
dem Bade ausgeschüttet werden. Mit ver-
mieteten Immobilien lässt sich auch in
Zukunft ordentlich Geld verdienen. Nur
kommt es mehr denn je auf das wirt-
schaftliche Fundament der Häuser und
Wohnungen an. Lage, Preis und Ertrag
waren und sind die entscheidenden Fak-
toren. Wer wenige Regeln beherzigt,
kann mit Immobilien hohe Erträge erzie-
len, und wer in die falschen Objekte ein-
steigt, kann den Schaden auch mit Hilfe
waghalsiger Finanzierungen nicht wie-
der wettmachen. Das wird in folgendem
Beispiel deutlich.

Ein Anleger ist 50 Jahre alt und hat
60 000 Euro auf der hohen Kante. Sie sol-
len der Grundstock für den Kauf einer
vermieteten Wohnung sein. Das Objekt
ist vor fünf Jahren für 225 000 Euro er-
baut worden. Nun wird es für 200 000
Euro zum Kauf angeboten. Die monatli-
che Miete liegt zur Zeit bei 800 Euro. Da-
durch kann das Objekt für 21 Jahresmie-
ten erworben werden.

Unter Berücksichtigung der Nebenkos-
ten, die bei 10 000 Euro liegen, steigt der
Faktor auf 22 Jahresmieten, doch der
Preis ist im Vergleich zu Neubauten, die
25 oder 26 Jahresmieten kosten, immer
noch so günstig, dass der Anleger das
Gefühl hat, bei diesem Handel nicht viel
falsch machen zu können. Das ist aber
nicht richtig. Die Investition ist trotz des
günstigen Preises eine Anlage mit Haken
und Ösen, weil für den Kauf der Immobi-
lie ein Darlehen notwendig ist.

Der Anleger braucht für die Bezahlung
der Wohnung ein Darlehen von 150 000
Euro. Die Hypothek kostet 5,6 Prozent
pro Jahr. Der Zinssatz ist zehn Jahre fest,
und der Kredit soll in dieser Zeit getilgt
werden, weil der Anleger die Schulden bis
zur Pensionierung vom Tisch haben möch-
te, um im Alter von den Mieten leben zu
können. Die schnelle Tilgung führt zu mo-

natlichen Aufwendungen von 1635 Euro
für Zins und Tilgung.

Die Ausgaben für den Kredit sind hö-
her als die Einnahmen aus der Vermie-
tung, so dass für jeden Fachmann erkenn-
bar wird, dass es sich bei dieser Anlage
um einen klassischen Immobilien-Spar-
plan handelt. Die erste Zahlung beträgt
60 000 Euro. Das ist die Differenz zwi-
schen dem Kaufpreis und dem Kredit.
Man kann die Summe auch als Eigenkapi-
tal verstehen. Danach folgen 120 Sparra-
ten. Auf der einen Seite muss der Inves-
tor für Zins und Tilgung monatlich 1635
Euro aufwenden, und auf der anderen
Seite fließen durch die Vermietung jeden
Monat genau 800 Euro in die Kasse.

Hinzu kommen die Steuern. Die Ver-
rechnung der Mieten, Abschreibung und
Schuldzinsen führt am Anfang zu Steuer-
vorteilen, doch die Kreditzinsen sinken
durch die hohe Tilgung dermaßen
schnell, dass bereits ab dem vierten Jahr
jährliche Nachzahlungen zu leisten sind.
Das führt unter dem Strich zu monatli-
chen Aufwendungen, die bei 774 Euro be-
ginnen und im Laufe der Zeit auf 1052
Euro steigen. Der Lohn der Anstrengun-
gen ist die schuldenfreie Immobilie im
Wert von rund 200 000 Euro.

Die jährliche Rendite dieses Sparplans
beträgt 3,2 Prozent vor Steuern. Davon
bleiben bei einem Jahreseinkommen von

60 000 Euro, die nach dem Grundtarif
versteuert werden, nur 2,6 Prozent übrig,
so daß sich die Frage aufdrängt, wie loh-
nend das Geschäft ist. Die Antwort ist
nicht ganz einfach. Wenn die Zahlen in
dieser Form eintreten, ist das Geschäft
miserabel, und das liegt an zwei Dingen.
Die Immobilie ist billig, und der Kredit
ist teuer. Korrekter ist freilich die Aussa-
ge, dass das Verhältnis zwischen Woh-
nung und Hypothek nicht stimmt. Die
Wohnung wirft nach Steuern eine Rendi-
te von 2,9 Prozent ab, und der Kredit kos-
tet 3,2 Prozent nach Steuern, so dass die
Verzinsung der Kombination nur 2,6 Pro-
zent beträgt. Für diesen Satz lohnt der
Gang zum Notar nicht, weil jeder Spar-

vertrag im Augenblick mehr abwirft. Bei
einer Direktanlagebank wie der ING-
DIBA in Frankfurt gibt es für einen Spar-
plan mit zehnjähriger Laufzeit derzeit
4,4 Prozent pro Jahr, und dieser Zinssatz
ist fest wie Beton.

Davon bleiben nach Abzug der künfti-
gen Abgeltungsteuer ungefähr 3,2 Pro-
zent übrig, so dass der Sparvertrag der
Bank das einfachere und vorteilhaftere
Geschäft für den Anleger ist. Umgekehrt
kann die Immobilie punkten, wenn der
Wert während der Vermietung steigt.
Sollte der Wert der Immobilie zum Bei-
spiel jedes Jahr um 1 Prozent steigen,
winkt ein Endwert von 221 000 Euro,
der die Rendite des Sparplans auf 4,3 Pro-
zent erhöht. Falls der Wert um 2 Prozent
klettert, winken am Schluss sogar 5,9 Pro-
zent pro Jahr.

Die wenigen Zahlen zeigen in aller
Deutlichkeit, wie heikel das Geschäft
selbst bei Immobilien geworden ist, die
für 21 oder 22 Jahresmieten gekauft wer-
den. Daran ändert auch die Finanzie-
rung der Immobilie nichts. Es gibt einige
Anleger, die mit Hilfe waghalsiger Finan-
zierungen versuchen, die Rendite ihrer
Immobilien-Sparpläne zu erhöhen, doch
der Schuss trifft nicht immer ins Schwar-
ze. Erstens kann die Wirtschaftlichkeit
einer Immobilie durch die Finanzierung
gar nicht beeinflusst werden. Zweitens
wird aus Immobilien, die mit Hilfe von
Festkrediten und Aktien bezahlt werden,
ein schlichter Aktiensparplan, bei dem
Immobilie und Kredit überflüssig sind
wie ein Kropf. Das ist vielen Anlegern
freilich gar nicht bewusst.

Verkäufer vermieteter Immobilien nei-
gen dazu, ihren Kunden den Rat zu ge-
ben, den Kaufpreis in voller Höhe mit
Hilfe von Krediten zu bezahlen und das
Eigenkapital und die Tilgungsraten an
der Börse zu investieren. Im vorliegen-
den Fall führt der Rat zur Aufnahme von
200 000 Euro, für die zehn Jahre ledig-
lich Zinsen bezahlt werden.

Die Nebenkosten werden bar begli-
chen, so dass noch 50 000 Euro zur Verfü-
gung stehen. Sie werden in einen Aktien-
fonds investiert, der vor den Nebenkos-
ten und Steuern jährlich 8 Prozent brin-
gen soll. Sofern die Ausgabeaufschläge
von 2,5 Prozent pro Rate und die künfti-
ge Abgeltungsteuer von 26,375 Prozent
auf die Dividenden und Kursgewinne be-
rücksichtigt werden, schrumpft die Ren-
dite auf 5,7 Prozent nach Kosten und
Steuern. Das erfordert jeden Monat eine

Zuzahlung von 710 Euro, um in zehn Jah-
ren die für die Tilgung des Kredites not-
wendigen 200 000 Euro in der Kasse zu
haben.

Durch die Zinsdifferenz zwischen Kre-
dit und Aktien steigt die Rendite des
Sparplans auch ohne Wertsteigerung der
Immobilie auf 4,9 Prozent pro Jahr, doch
der Anleger setzt bei diesem Geschäft,
wenn er die Zahlen genau betrachtet, nur
noch auf Aktien. Das Eigenkapital und
die monatlichen Raten des angeblichen
Immobilien-Sparplans sind genauso
hoch wie die Einzahlungen in den Ak-
tienfonds, so dass die Immobilie und der
Kredit im vorliegenden Fall ein Leerge-
schäft sind. Folglich sind die Immobilie
und der Kredit unnötiger Ballast.

Bei nüchterner Bewertung der Dinge
sind die Immobilie und der Kredit im
vorliegenden Beispiel sogar Belastun-
gen, die das Ergebnis nach unten ziehen.
Wer sein Geld in Aktien steckt und trotz
Kosten und Steuern jährlich 5,7 Prozent
erwartet, ist mit einer Verzinsung von
4,9 Prozent schlecht bedient. Folglich
sind die Wohnung und der Kredit in
diesem Fall nur Klötze am Bein, weil die
Verzinsung der „reinen“ Aktienanlage
höher ist als die Kombination der
Immobilie, des Kredites und des Aktien-
fonds.

Die kühlen Analysen mögen den Ein-
druck erwecken, dass sich Immobilien
für die Altersvorsorge nicht mehr loh-
nen. Das stimmt aber gar nicht. Es
kommt bei diesen Anlagen, um es noch
einmal in aller Deutlichkeit zu sagen,
auf die Lage, den Ertrag und den Kauf-
preis an. Wenn die Immobilien für 15
bis 20 Jahresmieten gekauft werden kön-
nen, sind die Liegenschaften meist her-
vorragende Anlagen. Sonst kann es aber
eng werden. An diesem Fazit können
auch die „oberschlauen“ Anleger aus
Bayern und Schwaben, welche der Mei-
nung sind, daß es im Süden solche Im-
mobilien gar nicht gibt, nicht viel än-
dern. Die Zahlen im Süden der Republik
sind bescheiden, und hier bleibt nur die
Hoffnung auf Wertsteigerungen. Sie
gleicht aber dünnem Eis, so dass die Mo-
ral von der Geschichte lautet: Immobi-
lien in Berlin, Bremen, Frankfurt, Ham-
burg und Köln sind unter dem Aspekt
der Kapitalanlage in vielen Fällen lukra-
tiver als Objekte in München oder Stutt-
gart.

Der Autor ist Finanzanalytiker in Reutlingen.

M
it der Aufwertung des Dollar
hat auch der chinesische
Yuan in den vergangenen Wo-

chen zum Euro an Wert gewonnen.
Am Freitag mussten für einen Euro
nur noch 10,08 Yuan gezahlt werden,
Mitte Juli waren es noch fast 11 Yuan
und auf dem Euro-Hoch im März sogar
11,26 Yuan. Für die europäischen Un-
ternehmen ist dies eine willkommene
Entlastung, denn die jüngste Wechsel-
kursentwicklung verbessert ihre Fähig-
keit, sich im Preiswettbewerb mit chi-
nesischen Konkurrenten zu behaup-
ten. Wichtigster Grund für die Euro-
Abwertung zum Yuan war, dass der
Euro auch zum Dollar kräftig an Wert
verloren hat, von gut 1,60 Dollar je
Euro Mitte Juli auf zuletzt nur noch
etwa 1,47 Dollar. Denn der Wechsel-
kurs des Yuan ist an einen Währungs-
korb gebunden, in dem der Dollar die
maßgebliche Rolle spielt. In jüngster
Zeit ist die Aufwertungstendenz des
Yuan zum Euro allerdings ausgelau-
fen. Auch dies hat mit der Entwicklung
des Dollar-Yuan-Kurses zu tun. Jahre-
lang ließ die chinesische Regierung
den Yuan gegenüber dem Dollar lang-
sam, aber stetig aufwerten – zum ei-
nen, um der amerikanischen Kritik an
der „unfairen“ Unterbewertung des
Yuan die Spitze zu nehmen, zum ande-
ren, um die Ölimporte, die in Dollar ge-
zahlt werden müssen, billiger zu ma-
chen und damit die heimische Inflati-
on zu dämpfen. Seit Juni hat die Regie-
rung ihre Strategie aber geändert –
und der Yuan hat zum Dollar leicht an
Wert verloren. Dahinter steht vermut-
lich, dass die chinesische Regierung an-
gesichts der abkühlenden Weltkon-
junktur nun darauf abzielt, den Export
mit einem günstigeren Wechselkurs zu
stimulieren – und damit auch das hei-
mische Wirtschaftswachstum.  bf.

Die Rendite von Immobilien-
anlagen ist oft niedriger
als die von Bank-Sparver-
trägen oder langfristigen
Aktienanlagen. Dennoch
können sich Kauf und
Vermietung einer Immobilie
lohnen, sofern alles stimmt:
Lage, Kaufpreis und
Mietertrag.

Von Volker Looman

Die Aktie der GfK AG zu kaufen, rät Bank-
haus Lampe, senkt aber das mittelfristige
Kursziel von 35 Euro auf 30 Euro. Der-
zeit kosten die Titel rund 25 Euro. Die ge-
rade erschienenen Quartalszahlen hät-
ten auf der operativen Seite positiv über-
rascht. Die Aussichten für die weitere Ge-
schäftsentwicklung des Marktforschungs-
unternehmens seien gut. Die überra-
schende Absage der Fusion mit TNS dürf-
te der Aktie Luft geben.  hi.

Die Aktie von IVG Immobilien zu kaufen,
rät M.M. Warburg und nennt ein mittel-
fristiges Kursziel von 18,30 Euro. Derzeit
kosten die Titel rund 12,50 Euro. Das ers-
te Halbjahr sei von belastenden Wertbe-
richtigungen geprägt worden. Die opera-
tive Entwicklung des Konzerns verlaufe
jedoch überwiegend günstig. Es sei zu er-
warten, dass der Geschäftsbereich Kaver-
nen bis Ende September verkauft werden
könne.  hi.

Die Lufthansa-Aktie zu kaufen, emp-
fiehlt Unicredit und steckt ein mittelfristi-

ges Kursziel von 17,50 Euro. Das sind gut
zwei Euro mehr als der heutige Börsen-
wert der Aktie. Überraschend habe die
Fluggesellschaft eine strategische Beteili-
gung an SN Brussels bekanntgegeben.
Der Hauptgrund für diesen Schritt sei
wohl, dass sich das belgische Unterneh-
men auf den Flugverkehr mit Afrika kon-
zentriere. Dies eröffne günstige Perspek-
tiven für die Lufthansa.  hi.

In der Stada-Aktie aufzubauen, emp-
fiehlt Equinet und erhöht das mittelfristi-
ge Kursziel von 35 Euro auf 42 Euro. Der-
zeit kostet die Stada-Aktie knapp 37
Euro. Zuvor war zum Halten des Papiers
geraten worden. Nach der Gewinnwar-
nung vom Juli und den jüngst vorgeleg-
ten Zahlen schienen die Chancen nun
größer zu sein als die Risiken. Den stärks-
ten Anstoß für Kurssteigerungen würde
wohl ein Übernahmegebot an die Herstel-
ler von Generika geben.  hi.

Die Aktie von Suez Environnement zu
verkaufen, rät S&P Equity Research. Auf

Sicht von zwölf Monaten liege das Kurs-
ziel bei 17 Euro. Derzeit wird die Aktie
des Versorgers mit knapp 20 Euro gehan-
delt. Die Zahlen für das erste Halbjahr
zeigten, dass alle Geschäftsbereiche die
konjunkturelle Abschwächung spürten,
schreiben die Analysten. Das Unterneh-
men habe zwar seine Vorgaben für das ge-
samte Jahr 2008 bestätigt, doch sei zu be-
zweifeln, dass sie auch erreicht werden.
 gap.

Die Aktie von Swiss Life wird von JPMor-
gan neutral beurteilt. Der Versicherer
habe das Gewinnziel für das erste Halb-
jahr vor allem wegen Abschreibungen
auf Wertpapierpositionen deutlich ver-
fehlt. Zugleich seien die Vorgaben bis ein-
schließlich 2009 zurückgenommen wor-
den. Der Kernbereich des Konzerns er-
scheine derzeit nicht besonders rentabel.
Eine Dividendenkürzung sei möglich.
Swiss Life hält in Deutschland die Mehr-
heit an dem Finanzvertrieb AWD und be-
treibt – bislang ohne Erfolg – auch die
Übernahme von MLP.  gap.

Kein Ausgabeaufschlag für enttäuschte Kunden
Fondsanbieter Hansainvest gibt langfristig orientierten Anlegern Zufriedenheitsgarantie

Bei Immobilienanlagen ist Haus nicht gleich HausCHART DES TAGES

Tipps und Tendenzen

Chinesischer Yuan je Euro

Quelle: Th.F. Datastream F.A.Z.-Grafik Fleischmann
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Referenzkurse der Europäischen Zentralbank

Die Kosten eines Aktienfonds
Jährlich in Prozent des verwalteten Vermögens1)

1) Anlageschwerpunkt Europa. 2) Total Expense Ratio einschließlich
Verwaltungsgebühr. 3) Annahme: Transaktionen in Höhe des Depotvolumens

Veröffentlichte Kosten (TER)2)

Unsichtbare Handelskosten3)

Depotgebühren

Marktbeeinflussung
Gebühr für Händler

Weitere Kostendavon:

Gebühr abhängig von Wertentwicklung

Einmalig bei Kauf: Ausgabeaufschlag bis 5 %
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