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→ Übernahme der Übertragsspesen bis 200 Euro**
→ 90%Rabatt auf Ausgabeaufschläge bei Fonds***
→ Keine Depotgebühr bis Ende 2018

Jetzt wechseln auf hellobank.at/trading – So mobil wie Sie
Infoline Mo–Fr 8–20 Uhr +43 50 5022–222 oder info@hellobank.at

Traden wann und woSie wollen!

HELLO
MOBILITÄT!
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R

€3,95
PRO TRA

DE!*

*Für Transaktionen bis 10.000 Euro pro börslicher oder außerbörslicher Order (zzgl. ev. Auslandsspesen) für 6Monate ab Depoteröffnung; gültig für alle Orderarten
(Internet, Telefon, Fax). **Bis zu max. 200 Euro Übertragsspesen werden gg. Vorlage einer detaillierten Spesenaufstellung der Fremdbank (Abrechnungsbelege der
übertragenen Positionen/Wertpapiere) vergütet. ***Keine Voluminabeschränkung und gültig für alle Hello bank! bonifizierten Fonds für 6Monate ab Depoteröffnung.
Angebot gültig bis auf weiteres für neue Depotkunden bei der Hello bank!, für die in den letzten zwölf Monaten keinWertpapierdepot geführt wurde sowie weiters nur
für selbstentscheidende Privatanleger im beratungsfreien Geschäft.
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in abwechslungsreiches Jahr liegt hinter uns. Politisch wie 
wirtschaftlich. Neuwahlen in Frankreich, Deutschland 

und �sterreich bringen ein Spiel neuer Kräfte. Doch alte Prob-
leme bleiben. Etwa einen Weg zu finden, den Bre[it auf Schie-
ne zu bekommen, ohne dass dabei die Briten oder die EU ihr 
Gesicht verlieren. Der Drang zur Unabhängigkeit in Katalonien 
hat gezeigt, wie schnell vermeintliche politische Stabilität zer-
bricht. Donald Trump hat nach einem Jahr im Amt für mehr 
Chaos als Ordnung gesorgt. Nie zuvor waren die Amerikaner 
mit ihrem Präsidenten ein Jahr nach seiner Wahl so unzufrie-
den wie jetzt mit Trump. Seine Twitter-Tiraden und teils rüpel-
haften Auftritte und Ansagen haben auf dem internationalen 
Parkett für viel Kopfschütteln und Gefahr gesorgt. 

Gut, der Mensch war nie perfekt, sagt der aktuelle Wirt-
schaftsnobelpreis-Träger RiFKard TKaler im Interview. Bleibt 
also zu hoffen, dass Trump einen Berater findet, der ihn mit den 
richtigen Anreizen auf einen politischen Weg führt, der weni-
ger zerbrochenes Glas hinterlässt. Denn Klimawandel, Hyper-
konsum und Digitalisierung werden ohnehin die Demokratie 
massiv gefährden, meint der Historiker PKiliSS Blom�  

Auf der Agenda ganz weit oben bleibt das Thema Schulden. 
Die Notenbanken haben ihre Bilanzen massiv aufgebläht. Das 
wird irgendwann abzutragen sein. Und auch schneller Reich-
tum führt oft in die Schuldenfalle. Was man tun kann, um vom 
Vermögen lange zu zehren, ist im bereits achten Portfolio eben-
so Thema wie neue Anlageideen. Wir haben uns angesehen, 
wie es verschiedenen Assetklassen geht. Welche Themen welt-
weit die Börsen bewegen, ordnen unsere Korrespondenten von 
 Japan bis USA ein.  

Gestalterisch hat &laXdia MaFKado Hand angelegt. Viel 
Vergnügen mit unserem Blick zurück nach vorn wünscht  
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:OUTUBEÊSTARS 

<outuber sind zu einer angesehenen Größe  
geworden und haben die Werbewirtschaft auf 
sich aufmerksam gemacht. Wie das Geschäft  
der Hobbyfilmer funktioniert. // ��Ë�� 

 

PL$TZLICH REICH 

Lottogewinn oder Erbschaft: Vom großen Geld 
träumen viele. Doch wie geht man mit Reichtum 
um, damit man lange davon zehren kann?  
Welche Fehler es zu vermeiden gilt. // ��Ë�� 

 

EUÊREGULIERUNGEN 

Die EU hat eine Reihe von Regulatorien für  
die Finanzindustrie auf den Weg gebracht.  
Was diese verändern werden und was der  
Kunde davon hat. // ��Ë�� 

 

BLOCKCHAIN 

Die Technologie hinter Bitcoin ist für viele 
Wirtschaftszweige interessant. Einfachere und 
billigere Transaktionswege klingen verlockend. 
Doch das geht zulasten von Jobs. // �� 

 

DE7ISENHANDEL 

Auf Währungen wetten kann lukrativ sein – 
wenn man das Spiel beherrscht. Wenn nicht, ist 
man sein Geld auch rasch wieder los. Worauf 
man im Devisengeschäft achten sollte. // ��Ë�� 

 

INTER7IE8 

RiFKard TKaler� neuer Wirtschaftswissen -
schaften-Nobelpreisträger, spricht über den 
Reiz von Schokolade, menschliches Verhalten, 
Anreizsysteme und über den Apfel als  
Verführungsinstrument. // ��Ë�� 

STAATSSCHULDEN UND KREDITBLASE  

Die niedrigen Zinsen helfen dem Staat  
und enteignen die Sparer. Dennoch sinkt die 
Last der Staatsschulden nicht. Zudem bedrohen 
neue Kreditblasen das Geldsystem. // �Ë� 

 

SOCIAL PROGRESS INDE9 

Das Bruttoinlandsprodukt ist als Gradmesser für 
wirtschaftlichen Erfolg umstritten. Wie  
�sterreich abschneidet, wenn man den Social 
Progress Inde[ anwendet. // ��Ë�� 

 

EUROP�ISCHES PENSIONSPROJEKT  

Die EU bastelt an einem einheitlichen  
Vorsorgemodell für die private Zusatzpension. 
Die unterschiedlichen Steuersysteme erweisen 
sich dabei aber als große Hürde. // ��Ë�� 

 

7OLLGELDINITIATI7E 

Die Schweizer sollen über den Umstieg auf  
ein neues Geldsystem abstimmen. Dieses soll 
mehr Stabilität bringen und die Bürger  
bereichern. Klingt gut. Dennoch ebbt  
die Kritik an dem Projekt nicht ab. // ��Ë�� 

 

INTER7IE8 

Klimawandel, Digitalisierung und  
Hyperkonsum: In diesem Cocktail sieht der  
Historiker PKiliSS Blom die größte Bedrohung 
für die derzeit gelebte Demokratie. // ��Ë�� 

 

KOLU NE 

Ist Bitcoin die nächste Megablase oder eine  
Investition in eine hochmoderne Technologie? 
Warum �konom .eQQetK RoJoff nicht an das 
�berleben der Kryptowährung glaubt. // �� 

 

SATIRE  

Der Kredit- und Sparzins spricht im  
E[klusivinterview über seine Wut, seinen 
Machtverlust und den Grund,warum er kurz 
mit der deutschen AfD sympathisiert hat. // ��
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GENERATION : UND DAS GELD 

Die Millennials sind in einer Zeit, die von 
 Digitalisierung, der Finanzkrise und Jobangst 
 gekennzeichnet war, aufgewachsen. Was 
bedeutet finanzielle Absicherung für sie? Wie 
gehen sie mit Veranlagung, Work-Life-Balance 
und Geld im täglichen Leben um?  // ��Ë�� 

 
B3CHER 

Wie wendig sind Konzerne? Wie lässt sich 
gegen sie ankämpfen? Warum funktioniert 
die Sharing Economy, und was sind die 
Geheimnisse der erfolgreichen Unternehmer? 
Ein paar Buchtipps. // ��Ë�� 

 
LETZTE SEITE 

Fünf Jahre ohne Geld gelebt, jetzt Leiter von 
Berlins erstem Reste-Supermarkt. Warum 
Rafael Fellmar das verkauft, was andere 
wegschmeißen. // ��

DIE GR$SSTEN CRASHS  

An den Börsen ging es schon oft steil bergab, 
aber dann auch wieder hoch hinaus. Was sich 
aktuell an den Märkten zusammenbraut und für 
Verwerfungen sorgen könnte. // ��Ë��  

 

RISKÊ8ATCH   

Wie hoch ist derzeit das Risiko in den  
Anlageklassen Aktien, Anleihen, Währungen 
und Rohstoffe? Eine Einordnung. // ��Ë��  

 

BRIEF ARKEN  

Die Philatelie ist ein interessantes und weitver-
breitetes Hobby. Was man wissen muss, damit 
sich mit Briefmarken auch Wertsteigerungen  
erzielen lassen. // ��Ë��  

 

HANDTASCHEN  

Lu[ushandtaschen sind die geheimen Stars 
unter den Wertanlagen. Welche Modelle  
hohe Gewinne abwerfen und frau daher haben 
sollte. // ��Ë��  

 

KUNST ARKT 

Die Zahl von Benefizauktionen wächst. 
Schnäppchenjäger freuen sich darüber, Künstler 
und Galeristen weniger. Doch das Format ist 
auch steuerlich interessant. // ��Ë��  

 

I  OBILIEN  

Living in a Bo[ – so könnte die Wohnform der 
Zukunft aussehen. Fle[ibilität in den eigenen 
Wänden spielt dabei eine große Rolle. // ��Ë��  

 

8ELTB$RSEN  

Was hat die Börsen weltweit heuer bewegt,   
und was werden die Märkte 2018 für Anleger 
bringen? Ein Börsenausblick von Amerika  
bis Wien. // ��Ë��  
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tet worden sind. Auch �sterreich profitiert mit 
einer Ersparnis von 3� Milliarden Euro massiv 
von Mario Draghis Regentschaft in der EZB. 
 Anteilsmäßig noch größer sind die Hilfen aus dem 
Frankfurter Währungstower für Draghis Heimat-
land Italien, dem die Niedrigzinsen wegen der 
 hohen Schuldenlast stark zugutekommen. 

Zehn Prozent der Wirtschaftsleistung weniger 
für den Schuldendienst musste Rom bezahlen, 
wenn man die tatsächliche Belastung mit jener bei 
einem Zinsniveau von 2007 vergleicht. 

S T A A T S S & + 8 L D E 1  8 1 D  . R E D I T B L A S E

1iFKts als SFKXldeQ 
Die seit Jahren laufende Enteignung der Sparer hat die 
Staatsschulden nicht gesenkt. Dafür droht nun bereits eine 
neue Kreditblase zu platzen. 
TEXT ANDREAS SCHNAUDER

ie werden noch einige Zeit niedrig bleiben, 
die Zinsen, insbesondere in der Eurozone. 
Der Staaten Freud, des Sparers Leid. Die 

Regierungen haben sich durch die ultralockere 
Geldpolitik – neben dem niedrigen Leitzinssatz 
werden die Renditen auf Anleihen durch Wert-
papierkäufe der Europäischen Zentralbank zu-
sätzlich nach unten gedrückt – viel Geld erspart. 
Heuer hat die Deutsche Bundesbank eine Berech-
nung angestellt, wonach die Staatshaushalte der 
Eurozone seit 2008 um eine Billion Euro entlas-
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LANGSA E SCHRITTE 
Die Grvndung der ersten 
�thi^ban^ $sterreichs 
geht nur langsam vor 
sich� �aumtgrund daRvr 
ist laut Peter =immerl, 
7orstand der Ban^ Rvr  
Gemein{ohl, dass man 
mit dem Pro]e^t hierzuÊ
lande !euland betritt�  
 
SCH8UNGKRAFT 
�n �hina ^vhlt sich die 
Kon]un^tur et{as ab� 
Masnahmen der .egieÊ
rung gegen die 3ber Ê
hitzung des �mmobilienÊ
mar^tes sch{@chten  
zuletzt die D}nami^ in  
�ndustrie und Dienst Ê
leistungsse^tor�  
 
IDENTIFIZIERUNG 
Die �reRRnung eines  
#nline^ontos oder der  
Abschluss einer 7ersicheÊ
rung im �nternet Ë Rvr  
Gesch@Rte dieser Art  
mvssen Kunden zur  
�dentiRizierung ^vnRtig 
nicht mehr in einer ={eigÊ
stelle antanzen� �s reicht, 
{enn man seinen  
Aus{eis in die Kamera 
h@lt� Das hat die FinanzÊ
mar^tauRsicht FMA nun 
erlaubt�  
 
AUSTAUSCH 
Die teilstaatlichen  
�asinos Austria tauschen 
mehr als die �@lRte ihrer 
�100 einarmigen BandiÊ
ten aus� Die /mielautomaÊ
ten h@tten laut Gesetz  
bereits mer 1� �@nner �017 
an das BundesrechenÊ
zentrum angeschlossen 
{erden sollen� Die Frist 
{urde nun um ein halbes 
�ahr verl@ngert� Der AusÊ
tausch der Automaten 
^ostet 1� Millionen �uro� 
 
SCHIFFFAHRTSKRISE 
!eun �ahre Krise hat die 
/chiRRRahrt in Deutschland 
hinter sich� Auch heuer 
steht ein /chic^sals]ahr 
bevor� 7iele /chiRRe Rahren 
ouasi gratis, er{irtschaRÊ
ten ihre Betriebs^osten 
nicht� Die Ban^en be^omÊ
men ^eine =insen oder 
Tilgung Rvr Kredite, die 
sie vor �ahren vergeben 
 haben� �s {erden /chiRRe  
abge{rac^t, die ̂ eine 
zehn �ahre alt sind� !icht 
alle 2nternehmen {erÊ
den die Krise vberleben�  !!

S T A A T S S & + 8 L D E 1  8 1 D  . R E D I T B L A S E

!!

FAKTEN 
J�NNER  
���� 

und eben Italien weisen weit höhere Werte auf. 
Dazu kommen noch die Schulden privater Haus-
halte und jene von Unternehmen. Der Weltver-
band der Banken �Institute of International Fi -
nance, IIF� hat errechnet, dass die globale Ver-
schuldung bei 200 Billionen Euro liegt. Das ent-
spricht 32� Prozent der globalen Wirtschaftsleis-
tung. Nur zur Sicherheit: Eine Billion bedeutet 
1000 Milliarden und hat zwölf Nullen.  

*R2SSTEILS VERP8))T 
Trotz niedriger Zinsbelastung sind also weder 

Unternehmen noch Haushalte noch Staaten in der 
Lage, ihren Schuldenberg abzubauen. Offenbar 
geht ohne das Schmiermittel Pump nichts. Während 
der Finanzkrise wurde der Anstieg der Verbindlich-
keiten des öffentlichen Sektors mit Bankenrettun-
gen und Konjunkturpaketen erklärt. Doch seither 
sind die Schulden einfach weiter gestiegen. In Chi-
na wiederum sorgen die Außenstände der �meist 
staatsnahen� Unternehmen dafür, dass sich die Ge-
samtverschuldung des Landes in zehn Jahren ver-
doppelt hat. Der Internationale Währungsfonds 

Die Zeche zahlen die Anleger, vor allem Spa-
rer, die ihr Vermögen auf dem Konto schwinden 
sehen. Die Inflation übersteigt die Zinsen schon seit 
Jahren, weshalb eine schleichende Entwertung der 
Guthaben stattfindet. Die Verschiebungen sind ge-
waltig. Wie die DZ-Bank errechnet hat, sind allein 
deutschen Sparern seit 2010 mehr als �00 Milliar-
den Euro entgangen. Auf die deutsche Bevölke-
rung umgelegt entspricht das einer Entwertung von 
gut �000 Euro pro Bundesbürger. Selbst wenn man 
die Entlastung durch die niedrigen Kreditzinsen 
abzieht – was wegen der unterschiedlichen Betrof-
fenheit nur bedingt aussagefähig ist – bleibt ein 
Schaden von 2�0 Milliarden Euro. 

Man sollte meinen, dass die lockere Geldpoli-
tik Spuren in den Staatshaushalten hinterlassen 
hätte. Hat sie aber nicht. Die Schulden der Regie-
rungen steigen unentwegt. Auch relativ zur Wirt-
schaftsleistung standen die Staaten in der Vergan-
genheit noch nie so hoch in der Kreide. Global 
liegt die Verschuldung der Regierungen bei �0 
Prozent der internationalen Wertschöpfung. 
Doch einige Schwergewichte wie die USA, Japan 
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die US-SchuldenTuote ohne finanzielle Repres-
sion auf 1�� Prozent angestiegen wäre.  

In Europa können die Staaten nicht genug von 
der Droge bekommen. Das ist nicht überraschend. 
Würde man auf das Anzapfen der Ersparnisse und 
Anleihen-Investments verzichten, müssten die 
Regierungen die Bevölkerung mit Maßnahmen 
konfrontieren, die weniger unbemerkt blieben. 
Steuererhöhungen, Sparpakete, möglicherweise 
gar Vermögensschnitte wie sie in Zypern durch-
gezogen wurden. So lässt sich Otto Normalver-
braucher ausTuetschen, ohne dass er die Tragwei-
te des Angriffs auf sein Vermögen nachvollzie-
hen kann. Eine für Politiker durchaus angenehme 
Variante der Konsolidierung. 

Allerdings lässt sich schwer abschätzen, ob die 
Maßnahmen auch zum gesteckten Ziel einer Ab-
senkung der Verschuldung führen. Derzeit hat es 
ja nicht den Anschein, wie die erwähnten IWF- 
und IIF-Zahlen zeigen. Die Schulden steigen un-
entwegt. Die USA beispielsweise haben erst 
heuer die Marke von 20 Billionen Dollar ge-
knackt. Rund zwei Billionen kostet überdies die 
von Präsident Donald Trump geplante Steuerent-
lastung. Bei einer Verschuldung von mehr als 
100 Prozent des BIP sorgt das Unterfangen bei 
vielen für Stirnrunzeln. 

Doch auch im privaten Sektor droht sich eine 
gefährliche Blase zu bilden, die frappant an den 
Ausbruch der Finanzkrise 2007 erinnert. Die Kre-
dite an Haushalte haben heuer mit 12,7 Billionen 
Dollar die Spitzenwerte von vor neun Jahren er-
reicht. Neben der in den USA immer schon kräf-
tigen Verschuldung für den Immobilienerwerb 
haben auch anderen Pumpformen Hochkonjunk-
tur: Studenten- und Autokredite, Ratenzahlungen 
für Einrichtungen, hohe Ausleihungen über Kre-
ditkarten. Die durchschnittliche Verschuldung 
bei Mastercard, Visa und Co liegt mittlerweile bei 
fast 8000 Dollar pro Person und damit mehr als 
�0 Prozent über dem Wert von vor zehn Jahren.  

-A*D 1A&+ +�+ERE1 RE1DITE1 
Während die finanzielle Repression nach dem 

Zweiten Weltkrieg tatsächlich zu einer Reduktion 
der Staatsschulden führte, taugt sie seit dem Aus-
bruch der Finanzkrise bestenfalls zu deren Stabi-
lisierung. Das hängt einerseits mit den niedrige-
ren Wachstumsraten zusammen. Andererseits 
kann man in einer globalisierten Welt die Inves-
toren nicht so leicht zum Kauf von Staatsanleihen 
zwingen, wenn diese zu wenig abwerfen. Das 
funktioniert zwar blendend bei vielen Pensions-
fonds, Lebensversicherungen und individuellen 
Anlegern, die zum Kauf von Staatsanleihen mehr 
oder weniger verpflichtet sind, aber nur teilweise 
bei anderen Playern. 

Sie jagen anderweitig nach höheren Renditen, 
beispielsweise in Schwellenländern, in denen die 
Zinsen höher sind. Die Bank für Internationalen 
Zahlungsausgleich �BIZ� – sie wird gern als Bank 
der Notenbanken bezeichnet – hat in ihrem Jah-
resbericht recht spektakuläre Zahlen für die glo-
bale E[pansion des Dollars aufbereitet. So hat die 
Geldschwemme der US-Notenbank Fed dazu ge-
führt, dass die Dollarkredite im Ausland von 200� 
bis 201� um �0 Prozent auf 10,� Billionen Dollar 

�IWF� hat im Oktober allein die Schulden der größ-
ten 20 Industrie- und Schwellenländer mit 13� Bil-
lionen Dollar angegeben. Vor Ausbruch der 
 Finanzkrise waren es noch 80 Billionen.  

Dass die Verschuldung über kurz oder lang 
zum Problem werden wird, liegt auf der Hand, zu-
mal in den letzten Jahren wegen niedriger Rendi-
ten immer riskantere Fremdfinanzierungsformen 
en vogue geworden sind. Hier würden Schocks 
oder einfach nur das Ende des Konjunkturzyklus 
zu massivem Rumpeln im Finanzgebälk der Welt 
führen. Die Flutung der Märkte hat gewaltige Ri-
siken entstehen lassen: „Die Suche nach Rendite 
könnte zu weit gegangen sein“, sagte Tobias Ad-
rian, oberster Finanze[perte des IWF, kürzlich. 

Viel lässt darauf schließen, dass die Sparer 
weiter zur Kasse gebeten werden, um die Staats-
schulden auf tragfähige Niveaus zu bringen. Die 
Erfahrung lehrt, dass derartige Perioden lang an-
halten können. Nach dem Zweiten Weltkrieg 

wurde beispielsweise wie heute versucht, die 
Staatsfinanzen über negative Realzinsen zu ent-
lasten. Bereits 1�73 prägten Edward Shaw und 
Ronald McKinnon den Ausdruck der Financial 
Repression, mit der die Staatsschulden umverteilt 
werden. Meist mittels einer Kombination aus 
 Inflation und mehr oder weniger sanftem Druck 
werden Sparer geschröpft. Lange in Vergessen-
heit geraten, brachte die US-�konomin Carmen 
Reinhart den Begriff 2011 wieder in Umlauf.  

Das Konzept steht auf mehreren Beinen: 
Durch niedrige Zinsen wird die Inflation ange-
facht und die Kosten der Refinanzierung werden 
gesenkt. Dadurch kommt es zu einer Entwertung 
der Schulden. Gleichzeitig werden Anleger – 
Fonds, Versicherungen, Banken und private Spa-
rer – durch Regulierung in Staatsanleihen ge-
drängt. So sichern sich die Regierungen einen ste-
tigen Zugriff auf billiges Geld.  

Wie gut das System funktionieren kann, zeigen 
vor allem die Erfahrungen nach dem Zweiten Welt-
krieg. Die Schuldenstände der Industriestaaten hat-
ten damals ähnliche Niveaus erreicht wie heute. In 
den USA beispielsweise stieg die Inflation nach 
Kriegsende auf annähernd 20 Prozent, während 
zehnjährige Staatsanleihen bei rund zwei Prozent 
grundelten. In anderen Staaten war die Entwick-
lung ähnlich. Besonders eindrucksvoll verlief der 
Schuldenabbau auf Basis dieser finanziellen Re-
pression in Großbritannien. Im Laufe von zehn Jah-
ren wurden die Verbindlichkeiten von 21� auf 138 
Prozent des Bruttoinlandsprodukts zurückgefah-
ren. In den USA verlief die Entschuldung ähnlich 
markant – dort schrumpfte sie im Nachkriegsjahr-
zent von 11� auf �� Prozent des BIP. 

Die Zahlen stellen freilich eine Untertreibung 
der Situation dar, wären Schulden doch ohne 
Strafsteuer auf Sparer deutlich in die Höhe ge-
schossen. Die Schweizer Versicherung Swiss Re 
kam in einer Untersuchung zu dem Ergebnis, dass 
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ȏDie SXFKe QaFK ReQdite N¶QQte  
]X Zeit JeJaQJeQ seiQ�ȍ 

LIEFERUNG 
�n 8ien erobern immer 
mehr �ssensboten auR 
Fahrr@dern die /trasen� 
8@hrend die dahinter Ê
stehenden LieRerdienste  
satte Provisionen ^assieÊ
ren, radeln die Fahrer oRt 
in mre^@ren Arbeits Ê
verh@ltnissen�  
 
STEUERPL�NE 
Donald Trumms /teuer Ê
geschen^e im 8ahl^ammR 
^ennten die Ab{andeÊ
rung von 2/ÊKonzernen 
beReuern� Denn die  
/en^ung des /teuersatzes 
br@chte die 2/A eRRe^tiv 
lediglich auR �2Ê!iveau, 
sagen $^onomen des 
=�8 in Mannheim� 
 
REKORDNI7EAU 
Der Boom auR dem deutÊ
schen Arbeitsmar^t setzt 
sich Rort� Mit rund �3,� 
Millionen erreichte die 
=ahl der �r{erbst@tigen 
mit Arbeitsort in DeutschÊ
land den hechsten /tand 
seit der 8iedervereiniÊ
gung� !eue �obs entstanÊ
den vor allem in DienstÊ
leistungsberuRen� �m 
Durchschnitt des verganÊ
genen �ahres {aren laut 
Bundesagentur Rvr Arbeit 
�,6�1 Millionen MenÊ
schen arbeitslos gemelÊ
det, 10��000 {eniger als 
im 7or]ahr� 
 
DAU ENSCHRAUBEN 
Die Kurzzeitvermietungen 
via Airbnb schaden laut 
Beherden in London dem 
lo^alen 8ohnungsmar^t, 
vor allem ̂ ommerzielle 
7ermieter verdienen� LonÊ
don {ill intervenieren, 
dem 2/Ê2nternehmen 
droht ein herber 2msatzÊ
verlust auR einem seiner 
besten M@r^te�  
 
UNTER NULL 
�n �talien sind die Preise 
erstmals seit 57 �ahren 
gesun^en� �m �ahresÊ
schnitt �016 lag die �n Ê
Rlationsrate bei minus 0,1 
Prozent, teilt das nationaÊ
le /tatisti^amt mit� Grund 
daRvr {ar der niedrige $lÊ
mreis� Die KerninRlation, 
bei der die Preise Rvr �nerÊ
gie und Lebensmitteln 
 herausgerechnet {erden, 
lag bei mlus 0,5 Prozent�  
 
STEUER 
LangRinger, die Geld auR 
unredliche Art auRstellen, 
unterliegen dennoch  
der /teuermRlicht� /elbst 
eine sm@tere .vc^zahlung 
der ent{endeten Mittel 
sen^t diese /teuerlast 
nicht� Das hat das  
BundesRinanzgericht in 
einem a^tuellen Fall nun 
entschieden�  
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IWF-Daten. Neun Billionen davon haben sie in 
Staatsanleihen gepumpt und damit die Zinslast 
der Regierungen deutlich nach unten gedrückt. 
Die größten Zentralbanken haben so mit gedruck-
tem Geld ein Fünftel der Staatsschulden auf ihre 
Bücher genommen. 

Der ohnedies kraftlose Aufschwung wurde so-
mit teuer erkauft – und könnte schon bald vorüber 
sein. Die US-Wirtschaft steht kurz davor, die 
zweitlängste Wachstumsphase in der Nach-
kriegszeit erreicht zu haben. Doch jeder Zyklus 
geht einmal zu Ende. Dank billigen Geldes stie-
gen Aktien- und Immobilienpreise massiv, womit 
neben der Schuldenblase weitere Bubbles zu plat-
zen drohen. Dazu kommt, dass die Zinsnot viele 
Anleger in e[trem riskante Assetklassen drängte, 
deren Solidität fraglich ist. 

Wie die Notenbanken und Finanzmärkte re-
agieren werden, ist pure Spekulation. Fakt ist hin-
gegen die Ausgangslage: Von derart hohen Ver-
mögenspreisen ausgehend gibt es viel Spielraum 
nach unten. Und: Die Notenbanken haben im Fal-
le eines Crashs ihr Pulver längst verschossen. //

gesprungen sind. In den Schwellenländern e[plo-
dierte die Verschuldung in US-Fremdwährung 
gar um 200 Prozent auf 3,� Billionen Dollar.  

Ob US-Autokredite oder Investments in 
Schwellenländern: Die hohen Kreditniveaus kön-
nen rasch für Nervosität sorgen. Da reichen 
manchmal schon Wortmeldungen, um Schocks 
auszulösen, wie das Beispiels Ben Bernanke zeig-
te. Der damalige US-Notenbankchef hatte im Mai 
2013 mit der vorsichtigen Ankündigung, die 
Wertpapierkäufe der Fed eines Tages zurückfah-
ren zu wollen, für eine Flucht der Anleger aus den 
Schwellenländern gesorgt. Der E[odus ließ meh-
rere Währungen, beispielsweise die indonesische 
Rupie, taumeln. Auch die Renditen von US-
Staatsanleihen schossen in die Höhe.  

Das zeigt schon, welch Drahtseilakt die Rück-
führung der e[pansiven Geldpolitik der Noten-
banken darstellt, die mit ihrem Zinshebel die 
Schuldenblase jederzeit zum Platzen bringen 
können. Der Ausgangspunkt ist wegen der aufge-
blähten Bilanzen äußerst schlecht: Auf 1� Billio-
nen Dollar sitzen die größten Zentralbanken laut 

BANKENREGELN 
�m KonRli^t z{ischen  
�uroma und den 2/A um 
globale Kamitalregeln Rvr 
Ban^en ist a^tuell ^eine 
Lesung in /icht� Die  
Debatten vber das .egelÊ
{er^ ®Basel �7ª ziehen 
sich� 7iele Pun^te sind 
laut �nsidern noch strittig� 
 
TA9IFAHRT 
Die 8iener Ta|iRahrer  
be^lagen sich bitter vber 
die {achsende Kon^urÊ
renz, unter anderem 
durch den 2/ÊFahrdienst 
2ber� �n den vergangeÊ
nen eineinhalb �ahren 
sei die =ahl der Ta|iRahrer 
in 8ien von 5000 auR 
��00 gesun^en, sagt 
Ge^han Kes^in, Ta|iobÊ
mann in der 8irtschaRtsÊ
^ammer 8ien� Laut 8irtÊ
schaRts^ammer gibt es 
in 8ien derzeit an die 
700 2berÊAutos�  
 
FRAUEN-UOTE 
Die sozialistische  
.egierung in Portugal  
beschloss ein Gesetz,  
{onach der Frauenanteil 
in AuRsichtsr@ten von 
staatlichen und bersennoÊ
tierten 2nternehmen bis 
�0�0 auR ein Drittel steiÊ
gen muss� Derzeit liege 
der Frauenanteil in  
AuRsichtsr@ten von  
bersennotierten Firmen 
bei nur �,7 Prozent�  
�m eurom@ischen  
Durchschnitt sind es  
16,6 Prozent�  
 
EUROPAFL3GE 
!i^i stellt mer �nde �@nner 
die Flvge zu 1� DestinatioÊ
nen ein� BetroRRen sind 
/toc^holm, �amburg, 
�annover, Barcelona, 
Madrid, 7alencia, !izza, 
Paris, =vrich, .om, MaiÊ
land, Alicante, Malta und 
Abu Dhabi� Die /treichung 
der 7erbindung in die 
�aumtstadt der 7ereinigÊ
ten Arabischen �mirate 
mer M@rz {ar bisher die 
einzige be^annte Kvrzung�  
 
UNTER DRUCK 
Mahnende 8orte der  
chinesischen !otenban^ 
haben die �nternet{@hÊ
rung Bitcoin auR TalRahrt 
geschic^t� Die Peomle­s 
Ban^ oR �hina hat Anleger 
zu einem rationalem  
2mgang mit der �}berÊ
{@hrung auRgeruRen�  
 
NETZSPERRE 
/eit �erbst �01� mvssen 
esterreichische Provider 
einige 8ebsites {egen 
2rheberrechtsverletzunÊ
gen smerren� Bei der 
DurchRvhrung gibt es 
Probleme, eine unabh@nÊ
gige /telle {ird geRordert�  



Für die Vienna Insurance Group (VIG) war
es enorm wichtig, die Chancen der Ost-
öffnung nach dem Zusammenbruch des
Kommunismus 1989/90 zu nutzen. Ebenso
wichtig war es, im Zuge der Wirtschafts-
und Finanzkrise 2008/09 entgegen den
vielen Unkenrufen, die den Niedergang
der Region Zentral- und Osteuropa (CEE)
prophezeiten, an CEE festzuhalten.

Heute freilich überschlagen sich die
Medien mit positiven Meldungen über
CEE wie „Osteuropa ist zurück!“ oder
„Auf in den Osten!“. Tatsache ist: Die
Wachstumsaussichten in CEE sind so gut
wie lange nicht. Mit anderen Worten, die
Region hat den massiven Einbruch im
Gefolge der Wirtschafts- und Finanzkrise
überwunden und befindet sich wirtschaft-
lich im Aufwind.

Als Grund für den Wirtschaftsaufschwung
in CEE sind nicht zuletzt die niedrigen
Zinsen zu nennen, die der Europäischen
Zentralbank und ihrem Präsidenten Mario
Draghi geschuldet sind. Draghi hält die
Leitzinsen im Euroraum schon seit Jahren
auf einem Rekordtief. Für Zentral- und
Osteuropa bedeutet dies zum einen, dass
die Länder der Region schneller Schulden
abbauen können. Zum anderen haben
Investoren genug billiges Geld, um in die
CEE-Märkte zu investieren.

Im Schnitt werden die Volkswirtschaften
der Region in diesem Jahr doppelt so
schnell wachsen wie jene in Westeuropa.
In einigen CEE-Ländern ist das BIP-
Wachstum sogar deutlich höher als in den
vergangenen Jahren. In Tschechien etwa
wird es laut Prognose des Instituts für
Internationale Wirtschaftsvergleiche heuer
ein BIP-Wachstum von 3,7 Prozent geben,
in der Slowakei wird die Wirtschaft um
3,3 Prozent wachsen, in Polen, Litauen,
Estland und Bulgarien um 3,8 Prozent, in
Ungarn um 4 Prozent, und in Rumänien
sogar um 5,7 Prozent.

Ein wichtiger Erfolgsfaktor der VIG in
Zentral- und Osteuropa ist auch die hohe
Diversifizierung. Für die Vienna Insurance
Group, die in Zentral- und Osteuropa
auf einer Vielzahl von Beinen steht, ist
die Mehrmarkenstrategie geradezu ein
kategorischer Imperativ. Was damit ge-
meint ist: Aufgrund der unterschiedlichen
Marktgegebenheiten und soziokulturellen
Unterschiede ist der Zugang zu den
Kunden von Land zu Land anders.

Indem die VIG bewusst auf regional
etablierte Marken und die Autonomie
sowie Expertise lokalen Managements
setzt, trägt sie den länderspezifischen
Versicherungs- und Vorsorgebedürfnissen
der Kunden Rechnung. Diese breite
Streuung auf eine Vielzahl von Märkten
und Marken ermöglicht es der VIG, auch in
Krisensituationen stabil zu bleiben.

Die VIG profitiert heute noch immer davon,
dass sie unter den ersten Unternehmen
war, die nach CEE expandierten.
Das Unternehmen beteiligte sich im
November 1990 mit 15,4 Millionen
Schilling, was in die Gegenwart übertra-
gen knapp 1,15 Millionen Euro entspricht,
an der Gründung der tschechoslowa-
kischen Genossenschaftsversicherung
Kooperativa in Bratislava. Bis zu jenem
Zeitpunkt war nur Österreich der Heim-
markt der Vienna Insurance Group.

Binnen zwei Jahrzehnten erwuchs sodann
ein Konzern, der in der Region Zentral- und
Osteuropa innerhalb kurzer Zeit alle
österreichischen und internationalen
Mitbewerber abhängen und in einzelnen
osteuropäischen Staaten sogar zum
Marktprimus aufsteigen konnte. Neben
Österreich ist die Vienna Insurance
Group heute in Tschechien, der Slowakei,
Rumänien, dem Baltikum, Bulgarien und
Mazedonien Marktführer.

Auch in Hinblick auf die Gesamtregion
CEE ist die VIG die Nummer 1. Die Vienna
Insurance Group ist heute in insgesamt
25 Ländern, davon in 21 ostmitteleuro-
päischen Staaten, mit rund 50 Konzern-
gesellschaften vertreten. Insgesamt hat
die VIG rund 20 Millionen Kunden.
180 Millionen Menschen bilden in der
Region Zentral- und Osteuropa das enorme
Kundenpotenzial des Konzerns.

Dass die Expansion nach Zentral- und
Osteuropa goldrichtig war, ist heute vor
allem an der Verteilung der Prämien-
einnahmen der Vienna Insurance Group
abzulesen: Von den mehr als neun
Milliarden Euro Konzernprämien im
Geschäftsjahr 2016 entfielen über die
Hälfte auf die VIG-Märkte Zentral- und
Osteuropas. Darüber hinaus belief
sich der CEE-Anteil am Konzerngewinn
vor Steuern in Höhe von insgesamt
knapp 407 Millionen Euro ebenfalls auf
rund die Hälfte. FO
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Das enorme Potenzial der Region
Zentral- und Osteuropa wird auch aus
der Versicherungsdichte ersichtlich. Im
größten CEE-Markt der VIG, in Polen, gibt
ein Bürger pro Jahr durchschnittlich rund
340 Euro für Versicherungen aus (Zahlen
aus dem Jahr 2016). Im Hinblick auf die
gesamte Region Zentral- und Osteuropa ist
dieser Wert noch viel niedriger, er beträgt
jährlich nur rund die Hälfte, wobei die
seit Jahren krisen- und kriegsgebeutelte
Ukraine mit knapp 30 Euro das untere
Ende markiert.

Zum Vergleich: Die Österreicherinnen und
Österreicher geben pro Kopf knapp 2.000
Euro für Versicherungen aus. Der Durch-
schnitt der EU-15 liegt sogar noch höher,
nämlich bei rund 2.940 Euro. Wie den
Zahlen zu entnehmen ist, gibt es in Sachen
Versicherungsdichte in Zentral- und
Osteuropa noch sehr viel Luft nach oben.

Die Vienna Insurance Group ist mithin
felsenfest davon überzeugt, dass
Zentral- und Osteuropa auch in Zukunft
ein potenter Wachstumsmarkt sein wird.
Denn: Mit dem fortgesetzten wirtschaft-
lichen Aufholprozess der CEE-Märkte
wird auch die Nachfrage nach Versiche-
rungsprodukten weiter steigen. Und dies
wird das nachhaltige Wachstum der VIG
weiter bestimmen. Deshalb zeigt der
Kompass der Vienna Insurance Group
weiterhin nach Osten!

FACTBOX
■ Mehr als 20 Millionen Kunden
■ Über 9 Milliarden Euro Prämienvolumen
■ Rating Standard & Poor’s: A+ mit stabilem
Ausblick

■ Unternehmen mit dem besten Rating an
der Wiener Börse

■ Unveränderte Dividendenpolitik seit 2005
(Mindestausschüttung 30 Prozent des
Netto-Konzerngewinns nach Minderheiten)

■ Dividendenerhöhung 2016 um 33 Prozent
auf 80 Cent/Aktie

■ Dividendenrendite 2016: 3,76 Prozent
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PESSI IS US 
�unge /elbstst@ndige sind 
zunehmend messimisÊ
tisch, {as $sterreichs 
8irtschaRt angeht�  
Gleichzeitig steigt ihr  
7ertrauen in die =u^unRt 
des eigenen Betriebs�  
Das ergab eine BeRragung 
der �ungen 8irtschaRt�  
 
-UERSCHUSS 
AuR dem 8eg zum  
n@chsten 7ergleich in  
Milliardenhehe ^ommt 
die 2/ÊBundesmolizei FB� 
dem Auto^onzern 78 in 
die -uere� /ie nahm 
einen 78ÊManager in 
�aRt� �n �uroma rollt eine 
Klags{elle gegen den 
8eltautoÊKonzern an� 
 
GR3NES LICHT 
Die �2ÊKommission hat 
Fran^reich grvnes Licht 
Rvr die �,5 Milliarden 
sch{ere �ilRe an den 
Atom^onzern Areva  
gegeben� Die �ilRen 
machten den Konzern 
{ieder rentabel, ohne 
dass der 8ettbe{erb im 
Binnenmar^t vberm@sig 
verR@lscht {erde, teilte 
die Kommission mit�  
 
STRO LEITUNG 
Der �le^tro^onzern ABB 
hat einen GrosauRtrag 
zum Bau einer /trom Ê
trasse in �ndien erhalten�  
Die /ch{eizer sollen Rvr 
608 Millionen �uro 
eine Gleichstromhoch Ê
smannungsverbindung  
z{ischen dem =entrum 
und dem /vden des  
Landes errichten� Die gut 
1800 Kilometer lange  
Leitung {erde die l@ngste 
der 8elt�  
 
FREIER FALL 
7on .e^ordtieR zu  
.e^ordtieR stvrzen derzeit 
der me|i^anische Peso 
und die tvr^ische Lira� 
8@hrend die 8@hrung 
Me|i^os unter der angeÊ
^vndigten Politi^ des 
^vnRtigen 2/ÊPr@sidenten 
leidet, ist es im Fall der 
Lira ]ene des eigenen 
/taatsoberhaumts�  
 
 ILLIARDENDEAL 
Mit �,3 Milliarden �uro 
{ill sich 78 straRrecht Ê
lichen �rmittlungen in 
den 2/A entledigen� Die 
Belastung aus Dieselgate 
steigt damit auR �0 MilÊ
liarden Dollar Ë z{ei mehr 
als bisher eingemlant� 
Kronzeugen belasten die 
Konzernsmitze sch{er�  
 
8OHNRAU  
AmazonÊ�heR �eRR Bezos 
zahlte �3 Millionen Dollar 
Rvr eine .esidenz in  
8ashington�  !!

us der Traum: Am heißesten Tag des 
Jahres setzte die dänische Damenfuß-
ballnationalmannschaft den Schluss-

punkt für den bis dahin makellosen Auftritt der 
 österreichischen Nationalelf bei der EM in den 
Niederlanden. Mit der Niederlage im Elfmeter-
schießen endete am 3. August der Traum vom 
Einzug ins Finale. 

An anderer Stelle hingegen kann �sterreich 
den Dänen durchaus die Stirn bieten. Mit einem 
BIP pro Kopf �zu Kaufkraftstandards� von 3�.700 
Euro liegt �sterreich innerhalb der EU auf Platz 
vier. Knapp dahinter auf Platz fünf liegt Däne-
mark mit 3�.�00 Euro. Ist �sterreich deshalb er-
folgreicher oder wohlhabender als Dänemark. 
Die Antwort: Nein, denn das BIP stellt – für sich 
betrachtet – „ein nur eingeschränkt brauchbares 
Maß als Wohlstandsindikator dar“, wie Markus 
Marterbauer, Leiter der Abteilung Wirtschafts-
wissenschaft und Statistik der AK Wien, in einem 
Blog erklärt. Josef Obergantschnig, Chief Invest-

$sterreich lieUt 
�{ar zdrn, {enn es 
um das B�+ prd Kdpf 
Ueht. �m Bereich 
®{eiterführende  
BildunUª hinken {ir 
aber hinterher. 
as 
lieUt auch daran, dass 
heimische 2nis in 
internatidnalen  
RankinUs unterrepr@Ê
sentiert sind.

ment Officer der Security KAG, erklärt: „Das 
Bruttoinlandsprodukt ist ein Relikt aus dem ver-
gangenen Jahrhundert und erfreut sich nach wie 
vor größter Beliebtheit unter den Volkswirten.“ 
Dennoch wird das BIP vor allem in der politischen 
Diskussion immer wieder als Messlatte für den 
Wohlstand eines Landes „missbraucht“. Wider 
besseres Wissen: Denn schon der russischstäm-
mige US-Wissenschafter Simon Kuznets, der 
1�3� den Begriff GDP �BIP� in die wirtschafts-
wissenschaftliche Diskussion einführte, warnte 
davor, anhand des BIP den Wohlstand eines Lan-
des zu definieren.  

Um dieses Manko auszugleichen, veröffent-
licht die NGO Social Progress Imperative seit 
2013 alljährlich den Social Progress Inde[ �SPI�. 
In die wohl umfangreichste Studie dieser Art flie-
ßen mehr als �000 Datensätze aus mehr als 12� 
Ländern ein. Auf deren Basis wird eine Punkte-
zahl errechnet, die es nicht nur ermöglicht, den so-
zialen Fortschritt der Länder untereinander zu 
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XQd deQQoFK EelieEt 
Simon Kuznets, Erfinder des Bruttoinlandsprodukts, meint, 
dass dieses nichts über den Wohlstand einer Nation aussagt. 
Dennoch wird es laufend als Gradmesser dafür verwendet. 
TEXT HARALD FERCHER



Wo andere nur Details sehen,
sehen wir das große Ganze
in Zentral- und Osteuropa.
Time to believe. Time to invest.

Real banking since 1819.
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NACHBARSTREIT 
/manien mlant nahe der 
Grenze zu Portugal am 
2Rer des Flusses Ta]o ein 
={ischenlager Rvr AtomÊ
mvll� Die Portugiesen sind 
emmert und {ollen ihre 
!achbarn vor der �2Ê
Kommission anzeigen� 
 
KRISENPUFFER 
�uromas Ban^en brauchen 
nach �insch@tzung der 
Bonner 8irtschaRts{eisen 
�sabel /chnabel dic^ere  
Finanzmolster, um ^risenÊ
resistenter zu {erden� 
�s sei beunruhigend, dass 
die deutsche Ban^enlobb} 
im KammR gegen sch@rRere 
�igen^amitalregeln  
2nterstvtzung von den 
AuRsichtsbeherden und 
der Politi^ be^omme, sagÊ
te die 8issenschaRterin� 
 
ELEKTRONIK 3LL 
Die �in{ohner �ongÊ
^ongs mroduzieren so viel 
�le^troni^mvll {ie nieÊ
mand sonst auR der 8elt� 
Dies zeigt eine /tudie der 
2niversit@t der 7ereinten 
!ationen� Demnach 
 ̂ amen die Be{ohner der 
chinesischen /onder Ê
ver{altungsregion �015 
auR �1,7 Kilogramm �ÊMvll 
mro KomR und �ahr� Das ist 
deutlich mehr als in �uroÊ
ma mit 15,6 Kilogramm�  
 
PAPIERBERG 
/ieben eurom@ische  
Ban^en {ollen ihren 
Pamier^ram reduzieren 
und mittels moderner 
Techni^ ^ommle|e  
Transa^tionen z{ischen 
Mittelst@ndlern vereinRaÊ
chen� Das .isi^o soll  
dabei nicht erheht  
{erden� Meglich macht 
das die Technologie der 
Bloc^chain�  
 
3BERNAH E 
={ei Gresen des  
internationalen Brillen Ê
gesch@Rtes Rusionieren� 
Das Rranzesische �aus 
 �ssilor vbernimmt die 
 italienische Lu|ottica, die 
ihrerseits Gestelle Rvr 
 Armani, Prada, .almh 
 Lauren, �hanel und viele 
andere herstellt und in 
den letzten �ahren 2/Ê
Mar^en {ie .a}ÊBan oder 
#a^le} vbernommen hat� 
 
BRE9ITÊFOLGEN 
Laut einer 2mRrage 
von �reditreRorm meinen  
51,5 Prozent der ester Ê
reichischen 2nternehÊ
men, dass der Austritt 
Gros britanniens der �2 
schade� Generell bereitet 
die  a^tuelle Lage der �2 
rund 60 Prozent der 
5000 beRragten KM2 
 /orge� 

!! sozialen Fortschritt in �sterreich. Bei der Befrie-
digung grundsätzlicher menschlicher Bedürfnis-
se schafft �sterreich sogar den Sprung unter die 
Top fünf aller beurteilten Nationen. Was die Ver-
sorgung der Menschen mit Wasser und sanitären 
Einrichtungen betrifft, erreicht �sterreich bei al-
len drei für die Erhebung herangezogenen Indi-
katoren den ersten Platz. Auch was die Bereiche 
Gewaltverbrechen, empfundene Kriminalität 
und politischer Terror betrifft, ist unser Land eine 
Insel der Seligen �jeweils Platz eins im positiven 
Sinn�.  

Etwas schlechter, aber immer noch unter den 
Top-zehn-Nationen positioniert sich die Alpen -
republik in der Kategorie Grundlagen des Wohl-
befindens. Der neunte Platz in dieser Kategorie 
entspricht der Positionierung im BIP-Ranking.  

Deutlich schlechter wird das Resultat, wenn es 
um die Chancen und Möglichkeiten des Einzel-
nen �Opportunity� geht. Auf der Score-Card �s-
terreichs leuchtet in dieser �berkategorie sogar 
die Signalfarbe Rot auf, was bedeutet, dass das 
Land schlechter performt, als es seine wirtschaft-
liche Stärke eigentlich vermuten lässt.  

Zur Erklärung: Um die Stärken und Schwä-
chen eines Landes detaillierter darstellen zu kön-
nen, wird für jedes Land eine eigene Score-Card 
erstellt. Auf dieser Score-Card wird das Ergebnis 
des jeweiligen Landes mit den Ergebnissen aus 
einer Gruppe von 1� Nationen mit einem ähnlich 
hohen BIP pro Kopf verglichen. Dabei werden 
bessere Ergebnisse blau, gleich gute gelb und 
schlechtere rot dargestellt. Dieser Vergleich wird 
sowohl in den drei �berkategorien als auch für 
alle �0 Indikatoren ausgewiesen.  

I11ER+ALB DER PEER*R28P 
Bei allen 17 Indikatoren in der Kategorie Basic 

Human Needs liegt �sterreich innerhalb der er-
warteten Range aus der Vergleichsgruppe, bei 
den Grundlagen des Wohlbefindens fällt das Er-
gebnis bei fünf von 1� Indikatoren aber schlech-
ter aus. Am krassesten weicht dabei der Indikator 
für die Selbstmordrate ab. Mit der hohen Suizid-
rate von 12,�2 pro hunderttausend Todesfällen 
liegt �sterreich auf Platz 8�. Zum Vergleich: 
Deutschland weist eine Selbstmordrate von 
10,�2, Dänemark eine von 10,3� auf.  

Zurück zu den Chancen für das Individuum. In 
dieser Kategorie erreicht �sterreich lediglich 
Platz 1� und fällt speziell dort, wo es um den Zu-
gang zu weiterführender Bildung �Advanced 
Education� geht, weit zurück �Platz 32�. Einiger-
maßen schlecht schneidet die Republik auch beim 
Indikator für religiöse Toleranz ab. Im Vorjahr 
platzierte sich �sterreich noch auf Platz ��, heuer 
war es nur mehr Platz ��.  

Die SPI-Studie zeigt damit eines ganz deut-
lich: Das BIP hat als Maßstab für den Wohlstand 
einer Gesellschaft ausgedient bzw. war in Wahr-
heit wohl nie ein geeignetes Instrument. Während 
�sterreich über ein leicht höheres BIP pro Kopf 
als Dänemark verfügt, liegt das nordische Land 
im SPI-Ranking aber weit vor uns. Die Dänen er-
reichten nämlich den ersten Platz, gefolgt von 
Finnland auf Platz zwei sowie den nordischen 
Ländern Island und Norwegen auf Platz drei. //

vergleichen, sondern vor allem auch aufzeigt, wo 
in den untersuchten Ländern Stärken und Schwä-
chen in einzelnen Teilbereichen liegen. Sozialer 
Fortschritt ist – gemäß Definition der Social Pro-
gress Imperative – die Fähigkeit einer Gesell-
schaft, die grundlegenden menschlichen Bedürf-
nisse ihrer Bürger zu befriedigen und jene Bau-
steine zu schaffen, die es den Bürgern und Ge-
meinschaften ermöglichen, die LebensTualität zu 
verbessern. Außerdem sollen Bedingungen für 
alle geschaffen werden, die es dem Einzelnen er-
möglichen, sein volles Potenzial auszuschöpfen. 
Ziel des SPI ist es nicht, zu messen, wie viel Geld 
�Input� in einzelne Bereiche fließt, sondern den 
Output aufzuzeigen, also das, was am Ende he-
rauskommt.  

In der aktuellen Studie von heuer wurden in 
Summe die Daten von 210 Ländern untersucht, 
von ihnen wurden 128 ins weltweite SPI-Ranking 
aufgenommen. Bei den restlichen Staaten war die 

Datenlage nicht ausreichend, um sie in die Ana-
lyse aufzunehmen. Aus jedem Land fließen �0 
 Indikatoren ein, die in drei �berkategorien unter-
teilt werden: Basic Human Needs – also die Be-
friedigung grundsätzlicher menschlicher Bedürf-
nisse, wie eine ausreichende Ernährung, ein Dach 
über dem Kopf oder die persönliche Sicherheit 
usw. Bei der zweiten Kategorie handelt es sich um 
Grundlagen des Wohlbefindens �Foundations of 
Wellbeing�. In dieser �berkategorie werden unter 
anderem Daten aus dem Bildungs-, Gesundheits- 
und Umweltbereich analysiert. In der dritten Ka-
tegorie geht es um die Chancen und Möglichkei-
ten des Einzelnen zur Entwicklung innerhalb 
einer Gesellschaft. Dazu werden unter anderem 
Indikatoren aus den Bereichen persönliche Rech-
te, persönliche Freiheiten und Wahlmöglichkei-
ten, Toleranz und Inklusion sowie der Zugang zu 
höherer Bildung ausgewertet. 

ȏVER< +I*+ S2&IAL PR2*RESSȍ 
�sterreichs Ergebnis im SPI-Ranking kann 

sich auf den ersten Blick durchaus sehen lassen. 
Von den Studienautoren erhält das Land die Aus-
zeichnung „Very High Social Progress“ – insge-
samt trifft dieses Prädikat nur auf 1� der 128 unter-
suchten Länder zu. Ein respektables Ergebnis, 
welches sich bei einem näheren Blick auf die 
Daten aber relativiert. Vor allem wenn man die 
Wirtschaftsleistung, also das BIP pro Kopf mit 
der Platzierung in der Social-Progress-Inde[-Er-
hebung vergleicht.  

Während �sterreich beim BIP-Ranking auf 
Platz neun liegt, reicht es im SPI-Ranking ledig-
lich für Platz 1�. Direkt vor �sterreich platziert 
sich unser Nachbar Deutschland, der 201� noch 
zwei Plätze hinter uns lag und im BIP-Ranking 
nur auf Platz elf rangiert.  

Durchforstet man auch die Detailergebnisse, 
so zeigt sich ein noch differenzierteres Bild vom 

ȏDas BIP ist eiQ ReliNt aXs dem  
YerJaQJeQeQ -aKrKXQdert�ȍ 
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GLITZER8ELT  
Der Kristall^onzern 
 /{arovs^i {ill die Pro Ê
du^tion modernisieren 
und investiert 100 MillioÊ
nen �uro in 8attens� =uÊ
gleich soll die 7er{altung 
in Polen ̂ onzentriert {erÊ
den� Mit dem Ausbau {ird 
die 8attener KonzernÊ
zentrale langRristig abgeÊ
sichert, neue Arbeitsml@tÊ
ze {ird es nicht geben�  
 
8EITERBILDUNG  
Das �nRrastru^turministeÊ
rium investiert RvnR MillioÊ
nen �uro in ein 8eiterbilÊ
dungsmrogramm� Dieses 
richtet sich an Menschen 
mit niedrigen -ualiRi^aÊ
tionen in KleinÊ und MitÊ
telbetrieben, die vor alÊ
lem einRache .outinet@Ê
tig^eiten durchRvhren�  
/ie seien {egen der DigiÊ
talisierung besonders geÊ
R@hrdet, ihren �ob zu verÊ
lieren, sagt �nRrastru^turÊ
minister �erg LeichtRried�  
 
AUSBILDUNG 
�rstmals nach z{ei �ahren 
Pause hat die deutsche 
LuRthansa ihre Piloten Ê
ausbildung {ieder auRgeÊ
nommen� �in erster z{eiÊ
]@hriger Kurs Rvr �3 ]unge 
M@nner und Frauen hat 
begonnen� /ie sollen 
dann bei der A2A Rliegen� 
 
ERBSCHAFTSSTEUER 
Die deutschen Bundes Ê
l@nder haben im verganÊ
genen �ahr mehr als sieÊ
ben Milliarden �uro �rbÊ
schaRtssteuer eingenomÊ
men� Das ist ein Plus von 
elR Prozent gegenvber 
dem �ahr davor und 60 
Prozent mehr als vor RvnR 
�ahren� Die �rbschaRtsÊ
steuer {urde in DeutschÊ
land im vergangenen �ahr 
nach langem /treit neu 
geregelt� 
 
3BERNAH E 
2m Reindliche 3bernahÊ
men zu ersch{eren, {ill 
�talien ein Gesetz vorbeÊ
reiten, sagte /enator /alÊ
vatore Tomaselli von der 
regierenden Demo^ra Ê
tischen Partei� Der GesetÊ
zesent{urR sehe vor, dass 
�nvestoren ab einem beÊ
stimmten A^tienanteil 
ihre {eiteren Absichten 
er^l@ren mvssten� 

Bis das eurdp@ische +ensidnsprddukt steht, müssen ndch ziele Baustellen beseitiUt {erden. 

ie Idee scheint grundsätzlich in Ord-
nung: ein europaweites privates Vor -
sorgeprodukt zu etablieren, das den Ver-

brauchern beim Sparen für ihren Ruhestand hel-
fen soll und zudem „mitnahmefähig“ ist, also bei 
einem Umzug in einen anderen EU-Mitglieds-
staat problemlos unter gleichen Bedingungen 
weiter bespart werden kann. „Es ist auf jeden Fall 
ein Prestigeprojekt der Europäischen Kommis-
sion“, stellt Johannes Muschik, Obmann des 
Branchenverbands der selbstständigen Versiche-
rungsvermittler und Finanzberater �sterreichs 
�AFPA�, fest.  

In einer Pressemitteilung malte die Kommis-
sion das „Pan-European Pension Product“, kurz 
PEPP, in den schönsten Farben: Die Kunden 
könnten aus einer breiteren Palette an wettbe-
werbsfähigeren Produkten zur Altersvorsorge mit 

EU-weit einheitlichen Merkmalen auswählen. 
Den Verbrauchern würden strenge Kundeninfor-
mationspflichten und Vertriebsvorschriften zu-
gutekommen, die auch für den Onlinevertrieb gel-
ten. Die Sparer hätten das Recht, alle fünf Jahre 
zu gedeckelten Kosten den Anbieter zu wechseln, 
egal ob aus dem eigenen oder einem anderen Mit-
gliedsland.  

„Das neue Produkt wird als Gütesiegel fungie-
ren, es wird langfristige Investitionen in die Ka-
pitalmärkte fördern“, sagt Kommissionsvizeprä-
sident Valdis Dombrovskis euphorisch. So wür-
den die im Rahmen der Investitionsoffensive ge-
setzten Ziele unterstützt, die Infrastruktur zu mo-
dernisieren, das Wachstum anzukurbeln und die 
Schaffung von Arbeitsplätzen zu fördern. Zu gu-
ter Letzt soll die neue Produktkategorie die Voll-
endung der Kapitalmarktunion pushen. Und die 

D 

ZXNXQftsmXsiN 
Die EU hat die Einführung eines europaweiten privaten 
Pensionsvorsorgeprodukts zum Prestigeprojekt erklärt. Bis 
dieses kommt, fließt wohl noch viel Wasser die Donau runter.  
TEXT LINDA BENK� 
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Gemeinsam mit unseren Kunden entwickeln wir intelligente
und smarte Verpackungen und Papiere. Mondi verfolgt
dabei nicht nur technologische Fortschritte, sondern auch
Konsumtrends – eine 360-Grad-Sicht, die sich bewährt.
Damit schaffen wir Lösungen, die durch Komfort, Sicherheit
und Kreativität überzeugen und die auf die Bedürfnisse der
Verbraucher eingehen. Unsere Kunden erwarten, dass wir
aktiv die Zukunft mit ihnen gestalten: mit Verantwortung und
hoher Wertschätzung für Gesellschaft und Umwelt.

Clevere Verpackungskonzepte sind Teil der Lösung: Sie
stärken die Marke und machen das Produkt im Super-
marktregal unverwechselbar. Papieroptik-Trends setzte
Mondi beispielsweise für den Kunden ,Krosse Kerle‘ um.
Die mit dem Deutschen Verpackungspreis ausgezeichnete
Chipsverpackung vereint Barriereeigenschaften mit der
Haptik und Optik von Papier. Für zahlreiche Online-Händler
im boomenden E-Commerce-Markt entwickelt Mondi
zuverlässige und größenoptimierte Verpackungen, die
als Bindeglied zwischen Marke und Endverbraucher das
Konsumerlebnis nicht zu kurz kommen lassen.
Dass österreichische Produkte Exporterfolge sein können,
zeigt ‚Color Copy‘: Es ist seit über 25 Jahren das führende
Farblaserdruckpapier Europas und wird von bedeutenden
Druck- und Kopiergeräteherstellern empfohlen.
Neue Technologien, Prozesse und zukunftsweisende
Produkte entstehen auch in Kooperation mit Hochschulen.
Unkonventionelle Lösungen zu finden – das war beispiels-
weise das Ziel des ersten „Mondi Speed Data Hackathon“
2017, bei dem 50 Doktoranden und Studenten zusammen
mit der TU Graz und Mondi-Experten frische Ideen zum
Thema „Industrielle Big-Data-Anwendungen“ entwickelten
und präsentierten. Mondi betreibt zahlreiche Forschungs-
und Entwicklungszentren: in Österreich beispielsweise das
Labor für Lebensmittelsicherheit am Produktionsstandort in
Frantschach, Kärnten.

Für Mars veredelte Mondi eine Folie, die aus dem Abwasser
der Kartoffelproduktion stammt. Das Mondi-Produkt SKOG
for Food wiederum ist eine papierbasierte Lösung für die
Verpackung von Zwiebeln und ähnlichen Feldfrüchten, mit
der bis zu 70% Plastik eingespart werden. Mondi beteiligt
sich auch an SAVE FOOD, einer globalen Initiative zur Be-
kämpfung der Verschwendung von Nahrungsmitteln. Nach-
haltigkeit und gelebte gesellschaftliche Verantwortung sind
Teil unserer DNA. Die verantwortungsvolle Beschaffung und
der effiziente Einsatz von Rohstoffen sowie rohstoffschonende
Prozesse und Produkte sind wichtige Bausteine in der Be-
ziehung mit unseren Partnern. Mit dem WWF betreibt Mondi
seit 2014 eine weltweite Nachhaltigkeitspartnerschaft.

Wir denken nicht nur in Umsatzzahlen. Wir unterstützen
auch die Menschen an den Orten, an denen wir aktiv sind,
mit zahlreichen Projekten und direktem Engagement in den
lokalen Gemeinschaften. So spenden wir beispielsweise
auch in diesem Jahr rund 60 Tonnen Spezialkraftpapier als
Material für die Ö3-Wundertüte, die in ganz Österreich ver-
teilt wird. Wir übernehmen gesellschaftliche Verantwortung.
Jeden Tag!

www.mondigroup.com

IN TOUCH EVERY DAY
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7ERDACHT 
/ch{ere 7or{vrRe erhebt 
die �2ÊBetrugsbe^@mmÊ
Rungsbeherde #laR im 
 =usammenhang mit  
dem Bau der Budamester 
2ÊBahn ½�00� bis �006Ã� 
7on 1,7 Milliarden �uro  
an �nvestitionen stvnden 
��6 Millionen �uro unter 
Korrumtionsverdacht� PreÊ
mier 7i^tor #rbAn ^vndigÊ
te einen 2ÊAusschuss an� 
 
KLAGSDROHUNG 
AuR 78ÊGrosa^tion@r FerÊ
dinand PiNch rollen /chaÊ
denersatzRorderungen 
von 78 zu, sagt 78ÊAuRÊ
sichtsrat und �GÊMetallÊ
�heR �erg �oRmann� PiNch 
hatte der /taatsan{altÊ
schaRt Braunsch{eig  
gesagt, er habe den daÊ
maligen 7orstandscheR 
Martin 8inter^orn Rrvher 
als zugegeben vber 
 Abgasmanimulationen 
unterrichtet� TriRRt das zu, 
^ennte dies eine PRlichtÊ
verletzung sein und �aRÊ
tungsRragen auslesen� 
 
ZUGRIFF 
Google muss dem FB�  
=ugriRR auR �ÊMails ge{@hÊ
ren, die nicht auR /ervern 
in den 2/A gesmeichert 
{erden� Das entschied  
ein Amtsgericht in der  
2/Ê/tadt Philadelmhia�  
=uvor hatte ein !e{  
:or^er Gericht in einem 
@hnlichen Fall, bei dem  
es um MicrosoRtÊDaten 
ging, ein gegenteiliges 
2rteil geR@llt�  
 
BRE9ITÊFOLGEN 
Mehr als ein halbes �ahr 
nach dem Bre|itÊ7otum 
smvrt die britische 8irtÊ
schaRt einer 2mRrage zuÊ
Rolge negative Folgen� 58 
Prozent der beRragten FirÊ
men gaben an, durch den 
Ausgang des �2Ê.eRerenÊ
dums beeintr@chtigt {orÊ
den zu sein� =ehn Prozent 
dieser 2nternehmen zieÊ
hen nach eigener AusÊ
^unRt Gesch@Rte aus GrosÊ
britannien ab�  
 
AUF8EICHUNG 
�=BÊPr@sident Mario 
Draghi hat vor einer 
 AuR{eichung der Ban^en Ê
regulierung ge{arnt�  
2/ÊPr@sident Donald 
Trumm hat einen �rlass 
unterzeichnet, {onach 
die 8allÊ/treetÊ.eRormen 
½DoddÊFran^ÊGesetzÃ 
vbermrvRt {erden sollen� 
/ie {urden {@hrend der 
Finanz^rise eingeRvhrt�  
 
3BERNAH E 
Der Lichttechni^^onzern 
#sram vbernimmt den 
2/ÊBeleuchtungsdienstÊ
leister ManeriÊAgraz� 

!! Performance. „Und derzeit ist die Performance 
bei ȋsichererȉ Geldanlage, und das ist ja vorgese-
hen, eher schwach. Und wenn es dann, wie Kon-
sumentenschützer fordern, auch noch eine Infla-
tionsabgeltung geben soll, wird sich die Rendite 
bestenfalls auf der Nulllinie bewegen.“  

Sollen PEPPs in erster Linie kostenschonend 
online vertrieben werden, stellt sich die Frage, 
warum die EU-Gesetzgeber auf der anderen Sei-
te immer mehr Augenmerk auf Beratung und 
Konsumentenschutz legen, hier müssten die Kun-
den sich andererseits nicht nur gut in Kapital-
marktfragen auskennen, sondern auch Bereit-
schaft zeigen, von sich aus auf derartigen Plattfor-
men Produkte zu zeichnen, sagt Muschik. Ein 
ähnliches Ansinnen in der Tschechischen Repub-

lik sei nicht von Erfolg gekrönt gewesen. „Wer 
auch immer es verkauft, wird – zu Recht – etwas 
daran verdienen wollen, schließlich geht dieser ja 
auch Haftungen ein.“ Auch die Onlineplattfor-
men müssten daher reguliert sein, wer hätte darü-
ber die Kontrolle – was, wenn eine Plattform ver-
sagt oder ein Betreiber in Konkurs geht? „Ich 
glaube, die Kommission unterschätzt insgesamt 
den Aufwand.“ Da es sich zudem um Langfrist-
produkte handelt, müssen die Anbieter über die 
volle Laufzeit garantieren, dass das Produkt am 
Markt bleibt. Und wenn es ein Ladenhüter wird?  

Auch die Wechselmöglichkeit alle fünf Jahre 
löst auf E[pertenebene Diskussionen aus. Wäh-
rend Muschik ein Lebenszyklusmodell favori-
siert mit einer Prämienfreistellungsoption, weil 
sich Lebensumstände rasch ändern können, sind 
für andere die fünf Jahre fast zu kurz. Lucius: 
„Eine sinnvolle, langfristige Anlage seitens des 
Produktanbieters ist so nur schwer möglich.“ Eine 
Rückzahlungsmöglichkeit zu fordern sei in sei-
nen Augen wenig sinnvoll, denn dann könne man 
sein Geld gleich auf dem Sparbuch mit einem Jahr 
oder drei Jahren Bindungsfrist belassen. „Veran-
lagungen auf dem Kapitalmarkt erfordern immer 
einen längeren Zeithorizont“, sagt Lucius. 

STE8ERLI&+ER ALBTRA8M 
Woran das Projekt zur Erweiterung der dritten 
Pensionssäule aber letztendlich scheitern wird, ist 
Muschik überzeugt, ist die Steuerfrage. Derzeit ist 
die Besteuerung solcher Produkte in den einzel-
nen Ländern unterschiedlich. „Die Mitgliedslän-
der werden ihre Steuerhoheit nicht aufgeben.“ 
Die Kommission ermutigt die Mitgliedstaaten, 
PEPPs dieselbe steuerliche Vergünstigung zu-
kommen zu lassen wie vergleichbaren nationalen 
Produkten, selbst wenn das PEPP die hierfür auf 
nationaler Ebene geltenden Kriterien nicht gänz-
lich erfüllt. Im Moment sind die Modalitäten be-
züglich steuerlicher Behandlung von Ein- oder 
Auszahlung oder der Kapitalerträge sehr unter-
schiedlich. Der Sparer brauchte hier vor allem 
Rechtssicherheit über sehr lange Zeiträume. //

Produktanbieter wie Banken, Versicherungen, 
betriebliche Pensionskassen, Wertpapier- und 
Vermögensverwaltungsfirmen wären in der 
Lage, künftig europaweit ein einfaches und inno-
vatives privates Vorsorgeprodukt zu offerieren. 
Das PEPP soll die bestehende staatliche, betrieb-
liche und private Säule ergänzen, letztere aber we-
der ersetzen noch harmonisieren.  

ER1STER +I1TER*R81D 
Es stimmt schon: Europas Markt für die priva-

te Altersvorsorge ist zersplittert und uneinheit-
lich. Während sich die Angebote in einigen weni-
gen Staaten konzentrieren, fehlen sie in anderen 
nahezu völlig. Und derzeit haben nur 27 Prozent 
der Europäer zwischen 2� und �� Jahren eine pri-
vate Vorsorge abgeschlossen. �ber die kommen-
den �0 Jahre dürfte sich das Verhältnis von Er-
werbstätigen zu Pensionisten in der EU von vier 
zu eins auf zwei zu eins halbieren, so die E[per-
tenschätzungen.  

Allerdings: Das PEPP ist noch reiflich unaus-
gegoren. „Das beginnt schon damit, dass �noch� 
nicht klar ist, für wen das Produkt gelten soll – nur 
für jene rund drei Prozent Europäer, die tatsäch-
lich grenzüberschreitende, unstete Erwerbsver-
läufe haben, oder für alle“, erklärt Muschik. Für 
die kleine, aber wachsende Zahl von Menschen, 
die in unterschiedlichen Staaten Rentenansprü-
che erwerben, könnten PEPPs tatsächlich mehr 
Durchgängigkeit bringen, etwa indem unnötige 
Kosten durch wiederholte Neuabschlüsse von 
Verträgen vermieden werden.  

An der Kapitalgarantie wiederum haben sich 
schon andere die Zähne ausgebissen. „Sie ver-
pflichtend einführen zu wollen sehe ich als Fehl-
entscheidung an“, sagt Otto Lucius, Vorsitzender 
des �sterreichischen Verbands Financial Plan-
ners �OVFP�. Wozu das führen kann, habe man in 
�sterreich bei der staatlich geförderten Zukunfts-
vorsorge gesehen: viele unzufriedene Kunden, 
weil sie ausgestoppt worden sind und dann bei der 
Erholung der Märkte nicht dabei waren. Eine Ga-
rantie kostet immer – und geht damit zulasten der 

Steuerliche �ürden ersch{eren das E2Ê ddell.
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11 AUSGEWÄHLTE
FONDSPARTNER

Vermögensberatungmit Spezialisten,
die Chancen schneller erkennen.
Ein guter Berater weiß nicht nur, was er tut, sondern auch mit wem er es tut. Daher stellen wir Ihnen
mit dem Bank Austria Private Banking einen erfahrenen Kundenberater zur Seite, der Sie gerne zu Ihren
Veranlagungsfragen berät und sich dabei voll und ganz Ihren Bedürfnissen widmet. Und dank des breiten,
geprüften Produktangebots findet er ganz objektiv die beste Option für Ihr Vermögen sowie für alles, was
Sie damit noch vorhaben.

Private Banking

Ich weiß genau, auf wen
ich mich verlassen kann.

privatebanking.bankaustria.at
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UNEINIGKEIT 
�m �nternationalen  
8@hrungsRonds herrscht 
2neinig^eit bezvglich  
Griechenland� Die MehrÊ
heit der Dire^toren 
 ml@diert Rvr {eitere 
 /chuldenerleichterungen, 
die Minderheit Rvr {eitere 
/marmasnahmen� 
 
REKORDU SATZ 
Das traditionsreiche RranÊ
zesische Lu|usmodehaus 
�ermQs hat im 7or]ahr 
einen .e^ordumsatz 
 erzielt� �ermQs ver^auRte 
8aren im 8ert von 5,� 
Milliarden �uro, {ie das 
Rvr seine �andtaschen 
und /eidenschals be^annÊ
te 2nternehmen mitteilÊ
te� Das {ar ein Plus von 
7,5 Prozent im 7ergleich 
zum 7or]ahr� 
 
HALTESTELLEN 
Der Fernbusboom sorgt  
in der /tadt /alzburg Rvr 
Probleme� �s Rehlt an 
Platz Rvr �altestellen, 
{@hrend die !achRrage 
der Busbetreiber steigt� 
Fast t@glich suchen AnbieÊ
ter um Genehmigungen 
an� Der deutsche Mar^tÊ
Rvhrer Fli|bus {vrde sein 
/alzburgÊAngebot gern 
verdommeln und 50 neue 
7erbindungen anbieten� 
Doch die /tadt hat bereits 
�015 die =ahl der BusÊ
stomms beschr@n^t� 
 
AUTO ARKT 
Der eurom@ische 
 Automar^t hat �016 
 deutlich zugelegt� Die 
P^{Ê!euzulassungen 
 stiegen um 6,8 Prozent 
auR 1�,6 Millionen 
 Fahrzeuge� 
 
NEGATI7FOLGEN 
�in �le^tromotor besteht 
aus �00 Teilen, ein BenÊ
zinÊ oder Dieselmotor aus 
�000� 7iele AutozulieReÊ
rer {erden bald nicht 
mehr gebraucht� �nsolÊ
venzver{alter sehen mit 
dem �le^troauto daher 
eine Pleite{elle auR die 
deutsche =ulieRerindustrie 
zurollen� Dabei dvrRten 
mehr als 100�000 �obs 
verlorengehen, glaubt  
die ArbeitsgemeinschaRt 
�nsolvenzrecht im DeutÊ
schen An{altverein�  
 
GR3NE 8ELLE 
�nvestoren setzen derzeit 
auR $^oÊBonds, mit denen 
2m{eltÊ und Klimamro Ê
]e^te Rinanziert {erden 
sollen� Fran^reich hat als 
erstes �uroland nun auch 
solche Anleihen begeben� 
Die Klimamoliti^ von  
2/ÊPr@sident Donald 
Trumm ^ennte diese  
Part} aber steren� 

VollJeld YoraXs 
Die Schweiz stimmt über den Umstieg auf ein ganz neues 
Geldsystem ab. Das laut Kritikern zu riskante E[periment  
soll Krisen verhindern und Bürger bereichern. 
TEXT LEOPOLD STEFAN

ein. Die Frage der gestörten Geldzirkulation durch 
eine Finanzkrise ließ den nunmehrigen Pensionis-
ten aber nicht los. Zusammen mit einer Gruppe 
von �konomen und Aktivisten machte er, was 
 jeder ordentliche Schweizer macht, wenn er um 
die Zukunft der Eidgenossenschaft bangt. Er lan-
ciert eine Volksabstimmung. In diesem Fall die 
sogenannte Vollgeldinitiative. Sie soll Banken 
verbieten, Geld zu schöpfen. Gesetzliches Zah-
lungsmittel soll unter der alleinigen Kontrolle der 
Schweizerischen Nationalbank stehen. 

Für viele mag das selbstverständlich klingen. 
Wer sonst druckt Noten und prägt Münzen? Tat-
sächlich würden aber �0 Prozent der Franken von 
privaten Banken in Umlauf gebracht, sagt Harrin-
ger. Jedes Mal, wenn eine Bank einen Kredit ver-
gibt, wächst die Geldmenge. Die zusätzlichen 
Franken basieren somit auf Schulden, an denen 

er Legende nach haben die katholischen 
Mönche in St. Gallen Freibier ausge-
schenkt, wenn die Protestanten zum 

Gottesdienst riefen. Mit der Taktik „Helles statt 
Höllenfeuer“ hatten die Klosterbrüder die poten-
ziell große Wirkung kleiner Anreize verstanden. 
Eine Lektion, die in St. Gallen nie vergessen wur-
de, wie es scheint. Im Jahr 200� versuchte die 
Stadtverwaltung mit �0-Franken-Gutscheinen, 
die Bewohner zu mehr Konsum zu bewegen, statt 
sich der protestantischen Enthaltsamkeit hinzu-
geben. Auslöser war diesmal nicht ein Religions-
konflikt, sondern die globale Finanzkrise. Wäh-
rend Banken zu kollabieren drohten, hielten sich 
verunsicherte Konsumenten zulasten der lokalen 
Wirtschaft zurück. Die Gutscheinaktion hatte 
eher symbolischen Charakter, gesteht der damals 
zuständige Stadtkämmerer Reinhold Harringer 
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U BRUCH 
Der 2mbruch bei der 
Deutschen Ban^ dvrRte 
greser ausRallen als  
bisher gedacht� An der 
Berse ^ommen die Pl@ne 
von 7orstandscheR �ohn 
�r}an nicht gut an� Der 
A^tien^urs des gresten 
deutschen Geldhauses 
sac^t drastisch ab�   
 
E9PANSION 
�n Budamest und Prag {ill 
der esterreichische  
8@sche^onzern Palmers 
demn@chst Filialen  
ereRRnen� 8eitere  
/tandorte in #steuroma 
sollen Rolgen, die  
=ielgrumme soll ver]vngt 
{erden� 
 
 ILLIARD�RE 
!och nie gab es so viele 
Milliard@re mit so viel 
^onzentriertem .eichtum� 
Die �urunÊListe z@hlt  
{elt{eit ��57 /umerreiÊ
che, die acht Billionen  
2/ÊDollar auR die 8aage 
bringen� !ach �hina und 
den 2/A rvc^en die DeutÊ
schen auR Platz drei auR�  
 
EINBRUCH 
Die deutsche �ndustrie ist 
mit dem gresten  
AuRtragsrvc^gang seit  
AnRang �00� ins neue 
�ahr gestartet� Bei den  
Betrieben gingen um 7,� 
Prozent {eniger  
Bestellungen ein� 7iele 
$^onomen sehen darin 
einen Ausreiser und das 
Minus als .ea^tion auR 
das ̂ r@Rtige Plus von  
zuletzt 5,� Prozent� 
 
AK8ÊBAU 
Polen {ill nach den  
8orten seines �nergiemiÊ
nisters in naher =u^unRt 
ein Atom^raRt{er^ bauen, 
um die �2ÊKlimaschutzzieÊ
le zu erRvllen� ®8ir brauÊ
chen ein emissionsRreies 
KraRt{er^ª, sagte  
Krz}sztoR Tchorze{s^i�  
 
7ERLEGUNG 
Der italoameri^anische 
Autobauer Fiat �hr}sler 
{ird die Produ^tion des 
Pandas vom neamolitaniÊ
schen 8er^ von PomigliaÊ
no d­Arco ins Ausland verÊ
legen� Der Panda soll in 
den molnischen 8er^en 
geRertigt {erden soll� 

die Bank dank Kreditzinsen verdient. Das Privi-
leg der Geldschöpfung habe die Banken dazu ver-
leitet, übermäßige Summen zu verleihen, so die 
Kritik der Vollgeldanhänger. Dadurch würden 
sich Preisblasen bilden, etwa bei Immobilien, die 
wiederum der Besicherung neuer Kredite dienen, 
bis der Teufelskreis wie 2008 im Kollaps endet.  

Die Initiatoren wollen den Banken die Kredit-
vergabe nicht wegnehmen. Die Geldinstitute 
müssten allerdings die gesamten Mittel für Kre-
dite bei Sparern, Aktionären oder bei der Natio-
nalbank vorab beschaffen. Letztere hätte somit 
mehr Kontrolle über das Finanzsystem. 100 Pro-
zent des elektronischen Geldes auf Bankkonten 
wären gesetzliches Zahlungsmittel, wie Bargeld. 
Bank-Runs, bei denen Sparer in Panik mehr Geld 
von ihren Konten abziehen wollen, als die Bank 
in Reserve hat, wären pass©. 

Als Nebeneffekt der zentralen Geldschöpfung 
durch die Nationalbank fallen Gewinne an, die als 
„Bürgerdividende“ an das Volk ausgezahlt wer-
den sollen, erklärt Harringer. Das sind aber keine 
Riesenbeträge, fügt er hinzu. 

EI1 LA1D ALS VERS8&+SLAB2R 
Gegner der Initiative gibt es viele. Das gesam-

te Parteienspektrum lehnt den Vorschlag ab oder 
verweigert zumindest bisher die Unterstützung. 
Der Verband der Schweizer Unternehmen warnt 
vor einem riskanten E[periment, das weltweit 

einzigartig wäre. Die Versprechen, keine Krisen 
und freies Geld für alle, seien nicht realistisch. 
„Wenn jetzt im Rhein auch noch Milch und Ho-
nig flössen, wäre das Schlaraffenland Schweiz 
perfekt“, heißt es in einem Positionspapier der 
Wirtschaftsvertreter. Hingegen würden die Risi-
ken unterschätzt: Der Franken könnte weltweit an 
Vertrauen verlieren, wenn die Notenbank Geld 
einfach verteilt, statt dafür Gegenwerte wie Devi-
sen, Anleihen oder Gold aufzukaufen.  

Außerdem sei nicht sicher, dass Finanzkrisen 
mit der Einführung des Vollgeldes vorgebeugt 
wäre, erklären Urs Birchler und Jean-Charles Ro-
chet, zwei �konomen der Uni Zürich: Empirisch 
sei nicht belegt, dass Kreditvergabe die Wurzel 
von Spekulationsblasen sei. Oft würden die Geld-
institute auf Nachfrage der Privatwirtschaft re-
agieren, statt den Stein ins Rollen zu bringen. 

Kritiker befürchten auch, dass die Notenbank 
zu hohem politischem Druck ausgesetzt wäre, 
wenn sie allein über die Geldversorgung entschei-
den muss. Geschweige denn das Potenzial für fol-
geträchtige Fehleinschätzungen, wenn eine zent-
rale Instanz so viel Einfluss hätte. 

Voraussichtlich stimmen die Schweizer 2018 
über die Vollgeldinitiative ab. Harringer weiß, 
dass die Chancen gegen den geballten Widerstand 
aus Politik und Wirtschaft nicht gut stehen. Aber 
es wäre nicht das erste Mal, dass die Bürger an-
ders abstimmen. //
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BUSFAHRT 
�n der /ch{eiz sollen im 
Kanton =ug ab /ommer 
erstmals selbstRahrende 
/huttlebusse ins 7er^ehrsÊ
s}stem integriert {erden� 
 
STEUERREFOR  
�ine Grumme von .emubliÊ
^anern {ill die Art und 
8eise, {ie Konzerne in 
den 2/A besteuert  
{erden, grundlegend  
@ndern� �uroma {@re der 
grose 7erlierer einer  
solchen .eRorm, zeigen 
erste Berechnungen�  
Kleinere �inbusen  
beRvrchten muss demÊ
nach auch $sterreich�  
 
NEUSTART 
!och im M@rz {ill die  
.egierung die .eRorm  
des Privat^on^urses auR  
/chiene bringen�  
8@hrend BetroRRene die 
gemlanten �rleichterunÊ
gen als /egen emmRinden, 
lauRen die Gl@ubigerverÊ
tretungen dagegen 
/turm�  
 
 ILLIONENSTRAFE 
Die Deutsche Bahn und 
ihr smanischer Kon^urrent 
.enRe sollen in /manien 
MillionenstraRe zahlen� 
Das Kartellamt verh@ngte 
10,5 Millionen �uro  
Busgeld gegen die  
beiden� Laut Beherde  
bevorzugten die Konzerne 
einander gegenseitig und 
beeinRlussten so u� a� den 
�andel mit Autoteilen 
und /tahlmrodu^ten�  
.enRe ̂ vndigte .e^urs an, 
die /traRe sei unverh@ltÊ
nism@sig und unRair�  
 
U ZUG 
Die A^tien vom FlughaRen 
8ien landen �nde M@rz 
{ieder im AT9, daRvr 
Rliegt Do ± �o aus dem 
8iener Leitinde|� 
 
7ERSP�TUNG 
Der Berliner FlughaRen 
B�. ̂ ann laut einem  
Gutachten von .oland 
Berger ohne =usatzmasÊ
nahmen erst �01� in  
Betrieb gehen�  
 
HEADLINE 
Der Glvc^ssmielriese  
!ovomatic sondiert Rvr 
seine rasante �|mansion 
neue Finanzierungen,  
{obei auch ein BersenÊ
gang in London eine  
#mtion ist� =uletzt {urde 
in Australien zuge^auRt, 
von {o aus man den 2/Ê
Mar^t erobern {ollen�  
 
 ACHT8ECHSEL 
Abschied in der Ba{ag� 
B}ron �a}nes verl@sst die 
Ban^ �nde �017, ihm Rolgt 
Anas Abuzaa^ou^�  

ZUR PERSON 
+hilipp 
lom 
½UMH������Ã�{uIVq�Wb�
MutqIV_?bK�?uR��qtuKWMpÊ
tM�Wb�8WMb�+VW_dqdmVWM�ubK��uK?WqtW^�������mpdÊ
adzWMptM�Mp�Wb�#|RdpK�Wb��MqIVWIVtM��
Mp��WqtdÊ
pW^Mp�V?t�aMVpMpM�
vIVMp�UMqIVpWMHMb��
_da�
adKMpWMpt� �uKMa� qMWt� 2���� pMUM_a@sWU� KWM�
/MbKubU�®+ub^t�MWbqª�?uR�$���/MWb�bMuMqtMq�
8Mp^�vHMp�KWM��dbR_W^tM�KMp��MUMb{?pt�½®8?q�
?uR�KMa�/mWM_�qtMVtªÃ�qdpUt�Rvp�
Wq^uqqWdb��/MWt�
KMb�.MIVMpIVMb�Wqqt�
_da�{MbWUMp��_MWqIV�ubK�
?IVtMt�K?p?uR��{dVMp�qMWbM��_MWKubU�^daat��

?qq� qd_IV� ^_MWbM� �btqIVMWKubUMb� MWbMb� U_d�Ê
H?_Mb��RRM^t�V?HMb��Wqt�Rvp�WVb�MWb��dRRbubUqÊ
qIVWaaMp��
_da�Wqt�aWt�KMp�bMuqMM_@bKWqIVMb�
/IVpWRtqtM__MpWb� 7MpdbWI?� 
uI^_M}� zMpVMWp?tMt��
K?q�+??p�_MHt�Wb�8WMb��

ȏDie Erde EraXFKt  
XQs QiFKtȍ  
Digitalisierung, Klimawandel und Hyperkonsum läuten das 
Ende der Demokratie ein, sagt PKiliSS Blom� Warum der 
Historiker für unsere Zukunft nicht viel Gutes sieht und die 
Echokammern der sozialen Netzwerke demokratiepolitisch 
bedenklich sind.   
INTERVIEW BETTINA PFLUGER

�o
to

: .
oH

er
t !

ew
al

d 

Sie saJeQ� das VersSreFKeQ� dass die .iQder es 
sS¤ter Eesser KaEeQ ZerdeQ als die ErZaFKse�
QeQ KeXte� Jilt QiFKt meKr� :arXm"  
Blom� Weil die wenigsten glauben, dass ihre Kin-
der es besser haben werden. Ein Teil der Bevöl-
kerung hat begriffen, dass unser Wohlstand nicht 
zu übertreffen ist. Der andere Teil sieht, dass sie 
keine fairen Aufstiegschancen haben. Es wird 
nicht gelingen, Wohlstand laufend zu steigern.   

Es lieJt also aXFK daraQ� dass eiQe *eQeratioQ 
QXQ YoQ *eEXrt aQ materiell aEJesiFKert Zar" 

Blom� Es ist unsere historische Erfahrung, dass 
Krieg das Wirtschaftswachstum angefacht hat. Es 
ist weder wirtschaftlich möglich noch politisch 
ratsam noch psychologisch durchzuhalten, dieses 
Wachstum durch Konsum und damit Identität 
durch Konsum weiter anzuheizen. Durch den 
Rohstoffabbau zerstören wir Lebensgrundlagen. 
Wenn wir hier nicht reagieren, kann das nur in 
eine problematische Richtung gehen.   

Es JiEt aXFK *eJeQtreQds� -XQJe ErZaFKseQe 
set]eQ aXf SKariQJ� ResteYerZertXQJ� 8S � !!
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Nach wie vor sorgen die mageren
Sparzinsen bei Anlegern eher
für Frust, statt Begeisterung fürs
Sparen zu wecken. Daran ändern
auch die verhaltenen Anzeichen
für eine mögliche Trendwende ab
2018 nichts. Tatsache ist: Anleger,
die beim Sparen auf klassische
Sparprodukte setzen, verlieren
Geld. Hier können Fonds eine
Lösung sein.

Deshalb legt die ING-DiBa Austria
großen Wert darauf, den Kunden
einen einfachen und günstigen
Einstieg ins Fondsgeschäft zu bie-
ten. Dazu zählt ein überzeugendes
Komplettpaket aus kostenlosem
Depot, einer Auswahl an über 100
Fonds – alle mit 3–5 Sternen im
Morningstar RatingTM – und einem
Rabatt auf den Ausgabeaufschlag.

Depotgebühren und Ausgabeauf-
schläge reduzieren die Rendite.
Die ING-DiBa Austria bietet keine
Anlageberatung, aber stattdessen
ein Depot ohne Gebühren und
Fonds mit mindestens 50 % Rabatt
auf den Ausgabeaufschlag. Aktuell
– bis 31. Jänner 2018 – freuen sich
Kunden sogar über 100 % Rabatt.
Bei einem Investment von 5.000
Euro spart man sIo dnirnenkt bsesism
Einstieg 250 EurIoI*. Dnasnksosmsmetesofort der RendIiItIeI znungnuntnes.s
Fonds gibt es wie Sand am Meer,
und auf der Suche nach dem
passenden Fonds ist man häufig
vor allem mit Zahlen konfrontiert.

S?t?udien zeigen, dass sich mehr
a?l?s 40 % der Österreicher eine
Veranlagung in Fonds vorstellen
könnten – vorausgesetzt, sie

hätten das entsprechende
Know-how. Ebenfalls über 40 %
der Österreicher stehen Invest-
menttools positiv gegenüber und
nehmen Anlageempfehlungen
gerne an. Das sind nur einige
der Gründe, warum die ING-DiBa
Austria als erste Bank am Markt
ein kostenloses Einsteigertool
entwickelt hat.

„Seit Jahresbeginn ist das
Fondsvolumen unserer Kunden
um über 30 % gestiegen. Damit ist
die ING-DiBa deutlich schneller
gewachsen als der Fondsmarkt in
Österreich“, freut sich Luc Truyens,
CEO der ING-DiBa Austria.
„Zumindest im Fondsbereich
scheinen die Österreicher ihre
Scheu vor Anlagealternativen nach
und nach abzulegen.“

Luc Truyens, CEO ING-DiBa Austria

ING-DIBA INVESTMENT-PLANER

Gleich ausprobieren: ing-diba.at/investment-planer

MEHR VORTEILE
TOP 5 MEISTGEKAUFTE FONDS UNSERER KUNDEN 2017
2. Jänner bis 31. Oktober 2017

Platz ISIN Fonds Kaufvolumen(EUR)

1 LU0099574567 Fidelity Funds Global
Technology Fund

6,9 Mio.

2 LU0340554913 Pictet-Digital 5,8 Mio.

3 DE0009848119 DWS Top Dividende 4,4 Mio.

4 DE0008490962 DWS Deutschland 3,0 Mio.

5 GB0002771383 Threadneedle European
Smaller Companies Fund

2,2 Mio.
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* Annahme basiert auf einem durchschnittlichen Ausgabeaufschlag von 5 %.
Wertpapiere können neben Chancen auch Risiken bergen, so können Wert und Ertrag steigen, aber auch fallen. Die Rücknahme und Auszahlung eines Fonds können vorübergehend ausgesetzt werden. Das Morningstar
Rating™ und der Investment-Planer sollten nicht als alleinige Kauf- oder Verkaufskriterien herangezogen werden. Die ING-DiBa Austria erbringt keine Anlageberatung. Der Investment-Planer folgt einer standardisierten
Anlagestruktur und berücksichtigt nicht Ihre persönlichen Verhältnisse.
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SCHUTZ8ALL 
Die �2ÊKommission {ill 
uner{vnschte und moliÊ
tisch motivierte FirmenÊ
vbernahmen aus L@ndern 
{ie �hina verhindern ^enÊ
nen� Die Mechanismen 
sollten 2nternehmensÊ
^@uRe oder �nvestitionen 
et{a in 7erteidigung, 
Flugh@Ren, �@Ren, BahnÊ
inRrastru^tur und �ighÊ
tech verhindern� Das geht 
aus einem Pamier der  
�2ÊKommission hervor�  
 
UNGENAU 
7iele der neuen digitalen 
/tromz@hler, die auch in 
$sterreich su^zessive die 
alten Ger@te ersetzen, 
messen zu hohe 7erÊ
brauchs{erte� Diesen 7erÊ
dacht lege eine /tudie der 
niederl@ndischen 2niverÊ
sit@t T{ente nahe� $sterÊ
reichs !etzbetreiber ̂ enÊ
nen das Problem�   
 
AUFSTIEG 
Die /ch{eizer AutohanÊ
delsgrumme �mil Fre} von 
�|Ê/7PÊ!ationalrat 8alter 
Fre} vbernimmt �75  
Filialen des eurom@ischen 
�@ndlernetzes von  
Porsche und steigt zum 
gresten Autoh@ndler 
�uromas auR� 7orbehaltÊ
lich der =ustimmung der 
8ettbe{erbsbeherden 
umRasst die Transa^tion 
1�3 Rranzesische �@ndlerÊ
standorte und !iederlaÊ
gen in Belgien, Polen  
und den !iederlanden�  
 
BAB:KARENZ 
Die .vc^^ehr in den �ob 
Rvhrt viele Mvtter ins  
beruRliche Abseits, erhob 
die Arbeiter^ammer� /ie 
Rordert ein .echt auR  
�lternteilzeit auch in  
^leineren Betrieben� Die 
8irtschaRts^ammer sieht 
daRvr ̂ einen /mielraum� 
 
Z8IST 
Die Familien Porsche und 
PiNch {ollen den Rrvheren 
78ÊAuRsichtsratscheR  
Ferdinand PiNch aus dem 
AuRsichtsrat entRernen�  
 
 EGAÊDEAL 
Der 2/Ê�him^onzern �ntel 
bl@ttert Rvr Mobile}e, ein 
AutozulieRerunternehmen 
aus �erusalem mit 600 
Mitarbeitern, umgerechÊ
net 1�,3 Milliarden �uro 
auR den Tisch� Die /meziaÊ
lit@t von Mobile}e sind KaÊ
meras}steme Rvr autoÊ
nom Rahrende Autos� 
 
PATENTE 
�m 7or]ahr hat die =ahl 
der angemeldeten PatenÊ
te einen .e^ord erreicht� 
�33�000 Patente {urden 
{elt{eit eingereicht�  

Blom� Man darf nicht glauben, dass wir Techno-
logien nur benutzen. Sie benutzen uns auch. Ohne 
den öffentlichen Raum, den der Buchdruck ge-
schaffen hat, wäre Demokratie nicht möglich 
 gewesen. Die heutige Vernetzung schafft auch gi-
gantischen psychischen Druck, Stichwort Cyber-
mobbing. Twitter, Facebook und Co schlagen ihre 
Krallen in unser Eidechsenhirn. Dabei vergessen 
wir, dass das nicht nur Bildschirme sind, auf die 
wir starren, sondern auch Filter. Diese bunte, pau-
senlose, emotionalisierte, aber auch stark simpli-
fizierte Parallelwelt hat eine andere Qualität als 
wie es war, vor �0 Jahren eine Zeitung zu lesen. 
Das verändert unser Selbstbild, unsere Gefühle, 
die Art, wie wir miteinander umgehen. Das müs-
sen wir verstehen.    

Die DemoNratie EraXFKt ]Xm �EerleEeQ aXFK 
eiQe JemeiQsame +offQXQJ� :ir KoffeQ doFK 
alle� dass es NeiQeQ .rieJ JeEeQ Zird� die Zei�
teQ QiFKt sFKleFKter ZerdeQ� ReiFKt das QiFKt"  
Blom� Hoffnung als Negativum reicht nicht. Dass 
kein Krieg kommt, dass es morgen nicht regnet, 
dass mein Kind nicht vor den Bus läuft – ist das 
die beste Hoffnung, die Sie haben wollen? Die 
Vermeidung des größten Unglücks ist keine Hoff-
nung, auf der man sein Leben aufbauen kann. Die 
Hoffnung von Vorgängergenerationen war ganz 
anders. Sie hofften, dass die Fortschritte in Wis-
senschaft und Medizin die Welt verbessern und 
Armut abschaffen werden. Das hat sich zwar als 
unsinnig herausgestellt, aber es hat diese Gesell-
schaften getragen. Die gegenwärtige Situation 
gibt keinen Anlass zur Hoffnung. Mehr Konsum, 
mehr Ressourcenverbrauch ist nicht möglich. So 
wie es jetzt ist, kann es nicht besser werden.  

Sie ZolleQ daKer deQ -XQJeQ die MaFKt JeEeQ� 
Zeil sie KeXtiJe EQtsFKeidXQJeQ aXsEadeQ Zer�
deQ m¼sseQ� SeEastiaQ .Xr] Zird mit �� -aK�
reQ ZoKl M¼QJster .aQ]ler� Der riFKtiJe :eJ"  
Blom� Herr Kurz ist nicht nur altersmäßig außer-
halb der Gruppe, die ich meine. Ich fände es groß-
artig, wenn sich junge Leute �1�–30 Jahre� in ganz 
Europa zusammentun würden und eine freie Wahl 
unter sich machen und Leute nach Brüssel schi-
cken, die verlangen, dass sie eine zweite Kammer 
im EU-Parlament werden, mit Veto-Rechten. 
Weil wie gesagt: Die werden das alles ausbaden 
müssen. Wenn alles noch 30 Jahre gut läuft, wer-
den wir die sein, die es am besten gehabt haben. 
Wenn man heute 18 Jahre alt ist, ist die Aussicht 
auf 30 gute Jahre nicht so attraktiv.  

Sie JeEeQ ]X� oft selEst mit deQ S]eQarieQ ]X Ka�
derQ� die sie aXfstelleQ� :as Kilft IKQeQ daQQ" 
Blom� Begegnungen mit analogen Menschen 
freuen mich. Das Leben macht mir Spaß. Aber ich 
sehe strukturell für unsere Zukunft – wenn wir uns 
nicht rasch und enorm ändern – nicht so viel Gu-
tes. Wir können nicht abwarten, bis die Gesell-
schaft aufwacht und die Morgenröte einer neuen 
Zivilisation heranbricht. Allen Zweiflern, die 
 sagen: „Das wird schon wieder“, sei gesagt: Die 
Erde wird sich letztlich selbst regulieren. Aber sie 
braucht einen Organismus ganz besonders wenig 
– und das sind wir. //

F\FliQJ etF� Materieller Besit] Zird KeXte oft 
aXFK als BelastXQJ emSfXQdeQ�  
Blom� Ja, es gibt Gegenbewegungen. Die Frage 
ist aber, über welche soziale Gruppe wir sprechen. 
Wie viel Prozent der Bevölkerung repräsentieren 
diese Bewegungen. In der Demokratie reicht es 
nicht, wenn eine kleine Elite solche Dinge tut. Es 
ist eine echte Gefahr zu glauben, dass wenn ich und 
meine Freunde etwas normal finden, ȋmanȉ es auch 
normal findet. Aber kleine Bewegungen können 
auch der Beginn von etwas Großem werden.  

:arXm Jef¤KrdeQ .limaZaQdel� DiJitalisie�
rXQJ XQd +\SerNoQsXm XQsere DemoNratie"  
Blom� Viele Studien gehen davon aus, dass in 20, 
30 Jahren die Hälfte aller Jobs gefährdet ist, von 
Computern übernommen zu werden. Wir haben 
dann eine sehr hohe Arbeitslosigkeit und ver-
mehrt Menschen, die von ihrem Job nicht mehr 
 leben können. Wenn es für 30 Prozent keine Jobs 

mehr gibt, sagt ihnen die Gesellschaft, dass man 
ihre Ideen und Gedanken nicht braucht. Man er-
klärt diese Menschen für überflüssig. Der Staat 
gibt ihnen Geld, und das stecken sie in den Kon-
sum. Wird immer mehr Arbeit von intelligenten 
Maschinen gemacht, wird sich auch die Macht 
über Informationsflüsse und Daten in immer we-
niger Händen finden. Beide Punkte sind eine 
 Gefahr für die Demokratie. So endet Demokratie. 
Die heutigen Zuckerbergs und Musks werden 
dann wohl wie Waisenknaben aussehen gegen die 
nächste Generation der Tech-Entrepreneurs. Auf 
der anderen Seiten haben wir eine Masse von ig-
norierten Menschen, die nicht mal mehr streiken 
können, weil sie keine Arbeit mehr haben.  

TeFKQisFKeQ )ortsFKritt XQd die AQJst daYor 
JaE es iQ der *esFKiFKte immer� Das Kat XQs 
aXFK Vorteile JeEraFKt ȅ etZa die M¶JliFKNeit 
]X reiseQ� .aQQ es QiFKt seiQ� dass Zir XQs Yor 
der DiJitalisierXQJ ]X seKr f¼rFKteQ" 
Blom� Das mit der technologischen Entwicklung 
ist richtig, es hat aber immer jemand dafür bezahlt. 
Reisen war in der historischen Entwicklung im-
mer kolonialistisch. Die Dampfmaschine hat das 
industrielle Proletariat geschaffen. Es wurden 
Jobs vernichtet, aber auch neue geschaffen. Kei-
ne sehr guten Jobs übrigens. Das Revolutionäre 
diesmal ist, dass diese Systeme anfangen zu ler-
nen. Sie schreiben die Regeln selbst, wenn das 
Ziel definiert ist. Damit werden viele Jobs über-
flüssig. Und ich kann mir nicht vorstellen, dass 
Gesellschaften freiwillig sagen, wir werfen unser 
Handys weg und schalten unsere Computer aus, 
weil wir auf menschliche Arbeit setzen wollen.  

*erade die +aQd\s XQd der SermaQeQte ZX�
JaQJ ]X so]ialeQ 1et]ZerNeQ� Zo Yiele iQ iKreQ 
EFKoNammerQ EleiEeQ� siQd f¼r Sie demoNra�
tieSolitisFK aXFK EedeQNliFK ��� 

!!

ȏDas ReYolXtioQ¤re diesmal ist� dass 
die S\steme aQfaQJeQ ]X lerQeQ�ȍ



2�
Portfolio

. 2 L 8 M 1 E

 EGA7ERLUST 
Der �nergie^onzern �on 
schreibt einen der  
hechsten 7erluste in der 
deutschen 2nternehÊ
mensgeschichte� Die 16 
Milliarden �uro Minus  
er^l@rte 7orstandscheR  
�ohannes Te}ssen mit  
Abschreibungen und dem 
Atomausstieg� �on  
er{@gt eine KamitalerheÊ
hung, Beteiligungen und 
�nvestitionen sollen geÊ
^vrzt {erden, 1300 �obs 
gestrichen {erden�  
 
BEIGELEGT 
Fast zehn �ahre nach  
Ausbruch der Finanz^rise 
{urde die Deutsche Ban^ 
noch einmal zur Kasse  
gebeten� Die Ban^  
stimmte gemeinsam mit 
8ells Fargo und der .o}al 
Ban^ oR /cotland einem 
165 Millionen Dollar 
sch{eren 7ergleich zu�  
 
7ERNASCHT 
Der italienische  
!utellaÊ�ersteller  
Ferrero e|mandiert in den 
2/A� Der {elt{eit  
drittgreste /cho^oladenÊ
mroduzent hat von  
1Ê800ÊFlo{ers�com die 
/cho^oladenmar^e  
Fannie Ma} Rvr 108,3  
Mio� �uro er{orben� 
 
GELDSPRITZE 
/lo{enien ̂ ommt dem 
^anadischÊesterreichiÊ
schen AutozulieRer^onÊ
zern Magna entgegen 
und subventioniert  
dessen bei Maribor  
gemlantes 8er^ mit rund 
1� Mio� �uro� Die .egieÊ
rung er{artet, dass der 
Grosteil der /uvention 
schon bald vber Abgaben 
zurvc^bezahlt {ird� 
 
 ETALLE 
�n der �2 soll die �inRuhr 
von Mineralien und  
Metallen aus KonRli^tÊ  
und Kriegsregionen  
mittelRristig gestommt  
{erden�  
 
GL:PHOSAT 
2nterlagen, die im  
.ahmen eines .echtsÊ
streits von Krebs^ran^en 
mit Monsanto in /an 
Francisco vereRRentlicht 
{urden, zeigen, dass der 
/aatgutriese /tudien  
dazu selbst verRasst und 
als unabh@ngig  
ausgegeben hat�  
 
8ACHSTU  
Der 2msatz bei !iemetz 
/ch{edenbomben ist den 
Angaben nach seit der 
3bernahme durch die 
/ch{eizer �eidi �hocolat 
im �uni �013 ®mehr als 
verdreiRachtª {orden� 

ZUR PERSON 
�enneth .ogoRR 
½UMH������Ã�{?p�zdb�2����HWq�2����
�VMRe^dbda�KMq��btMpb?tWdb?_Mb�8@VÊ
pubUqRdbKq��/MWt������Wqt�KMp�?aMpW^?Ê
bWqIVM�$^dbda�+pdRMqqdp�Rvp�8WptqIV?Rt�
ubK�+uH_WI�+d_WI}�?b�KMp��?pz?pK��
2bWzMpqWt}���d_uabMb�zdb�.dUdRR�
MpqIVMWbMb�?uIV�Wa�SZGTJGXJ��
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er Bitcoin-Preis ist im Laufe der vergan-
gen zwölf Monate um �00 Prozent ge-
stiegen, in den vergangenen 2� Monaten 

um 1�00 Prozent. Mit 7828 US-Dollar �Stand: 
8. November� hat Bitcoin ein neues Hoch mar-
kiert. Damit ist eine einzige Einheit der virtuellen 
Währung sechsmal so viel wert wie eine Fein unze 
Gold. Was mit Bitcoin passiert, wird davon ab-
hängen, wie die Regierungen reagieren. Werden 
sie anonyme Zahlungssysteme akzeptieren, die 
Steuerhinterziehung und Verbrechen erleichtern? 
Werden sie eigene digitale Währungen einfüh-
ren? Eine wichtige Frage ist auch, wie erfolgreich 
die mit Bitcoin konkurrierenden „Altcoin“-Wäh-
rungen den Markt durchdringen können. Im Prin-
zip ist es kinderleicht, die Bitcoin-Technologie zu 
klonen oder zu verbessern. Nicht so einfach ist es, 
den Glaubwürdigkeitsvorsprung und das große 
Anwendungsumfeld von Bitcoin zu kopieren.  

:ARTE1 A8) DIE A8)SE+ER 
Derzeit bleibt das Regulierungsumfeld ohne 

klare Regeln. Die chinesische Regierung hat aus 
Sorge vor Kapitalflucht und Steuerhinterziehung 
via Bitcoin alle Bitcoin-Börsen verboten, Japan 
hingegen hat Bitcoin in dem Bemühen, zum 
 finanztechnologischen Zentrum der Welt zu wer-
den, zum gesetzlichen Zahlungsmittel erklärt. Die 
USA unternehmen zaghafte Schritte, Japan bei 
der Regulierung der Finanztechnologie zu folgen.  

Im Silicon Valley investieren Unternehmer 
nicht nur in Bitcoin, sondern pumpen außerdem 
Geld in Wettbewerber. Der wichtigste Konkur-
rent ist Ethereum. Das ehrgeizige, an das Ama-
zons erinnernde Ziel von Ethereum ist es, seinen 
Anwendern die Nutzung derselben Technologie 
zum Aushandeln und Abfassen „intelligenter 
Verträge“ für praktisch alles zu ermöglichen. 

Viele E[perten meinen, dass die Technologie, 
die hinter virtuellen Währungen steckt, breite 
Auswirkungen auf Anwendungen zur Cyber -
Sicherheit haben könnte, die gegenwärtig eine der 
größten Herausforderungen für die Sicherheit des 
globalen Finanzsystems darstellt. Für viele Ent-
wickler hat das Ziel eines preiswerteren, sichere-
ren Zahlungsmechanismus Bitcoins Ehrgeiz ab-
gelöst, den Dollar zu ersetzen. 

Doch ist es töricht zu glauben, dass Bitcoin je 
das von den Notenbanken herausgegebene Geld 
ersetzen dürfen wird. Es ist eine Sache, dass Re-
gierungen kleine anonyme Transaktionen mit vir-
tuellen Währungen gestatten. Doch es ist etwas 
anderes, anonyme Zahlungen in großem Umfang 
zuzulassen, die es schwierig gestalten würden, 
Steuern zu erheben oder die Kriminalität zu be-

kämpfen. Natürlich riskieren Regierungen, die 
große Geldscheine herausgeben, ebenfalls, 
Steuerhinterziehung und Verbrechen zu begüns-
tigen. Aber Bargeld nimmt anders als eine virtu-
elle Währung zumindest Platz ein. 

Es wird interessant zu beobachten, wie sich das 
japanische E[periment entwickelt. Die Regie-
rung hat erkennen lassen, dass sie Bitcoin-Börsen 
zwingen wird, auf kriminelle Aktivitäten zu ach-
ten und Informationen über Depotinhaber zu er-
heben. Trotzdem werden globale Steuerhinterzie-
her mit Sicherheit nach Wegen suchen, um Bit -
coins anonym im Ausland zu erwerben und dann 
ihr Geld über japanische Konten zu waschen. 
Papiergeld in ein Land hinein- und aus einem 
Land herauszutransportieren ist für Steuerhinter-
zieher und Kriminelle teuer� durch die �bernah-
me virtueller Währungen läuft Japan Gefahr, zu 
einer Steueroase wie die Schweiz zu werden. 

Würde man Bitcoin seine Anonymität neh-
men, ließe sich der hohe Preis wohl nur schwer 
rechtfertigen. Vielleicht setzen Bitcoin-Speku-
lanten darauf, dass es immer eine Gruppe Schur-
kenstaaten geben wird, die die anonyme Nutzung 
gestatten. Würde der Bitcoin-Kurs auf null sin-
ken, wenn die Regierungen Zahlungen nachvoll-
ziehen könnten? Möglicherweise nicht. Obwohl 
Bitcoin-Transaktionen viel Strom verbrauchen, 
könnte Bitcoin die Gebühren in Höhe von zwei 
Prozent, die Banken auf Kredit- und Debitkarten 
erheben, wohl trotzdem unterbieten.  

Letztlich könnten Notenbanken ihre eigenen 
digitalen Währungen erschaffen und über die Re-
gulierung das Wettbewerbsumfeld so beeinflus-
sen, dass sie am Ende als Sieger dastehen. Die lan-
ge Geschichte der Währungen zeigt, dass diesbe-
zügliche Innovationen letztlich vom Staat regu-
liert und vereinnahmt werden. Und es gibt keinen 
Grund zur Annahme, dass eine virtuelle Währung 
ein ähnliches Schicksal vermeiden kann. //  

 �uq�KMa��bU_WqIVMb�zdb��?b�
dd_?b

D 

.r\Sto�1arreQJold 
Ist Bitcoin eine große Blase oder eine großartige Investition in 
eine hochmoderne Finanztechnologie? Bei dieser Frage 
werden Notenbanken und Regulierer noch mitentscheiden.  
TEXT KENNETH ROGOFF
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RAZZIEN 
/teuerbeherden haben 
Bvros der �redit /uisse in 
London, Paris und AmsÊ
terdam {egen 7erdachts 
auR /teuerhinterziehung 
und Geld{@sche durchsuÊ
chen lassen� �intergrund 
sind nach Angaben der 
 �rmittler 55�000 verd@chÊ
tige Konten bei einer naÊ
mentlich nicht genannten 
/ch{eizer Ban^� Daten 
von tausenden Konto Ê
inhabern seien beschlagÊ
nahmt {orden�  
 
OBERGRENZE 
!och bis �nde Mai l@uRt 
eine umstrittene 2mRrage 
der �2, ob eine #bergrenÊ
ze Rvr hohe Barzahlungen 
eingeRvhrt {erden soll, 
um die Finanzierung von 
Terroranschl@gen in  
�uroma zu ersch{eren�  
�rneut @userte sich dazu 
das esterreichische 
Finanzministerium, eine 
Beschr@n^ung Rvr  
Barzahlungen {erde 
®sehr ̂ ritischª gesehen� 
 
START 
Die Gra{eÊBan^engrumme 
startet mit der Dire^tban^ 
Dadat� Die neue #nlineÊ
ban^ mit /itz in /alzburg 
besch@Rtigt derzeit z{elR 
Mitarbeiter und ist als 
Mar^e der ehemaligen 
Kirchenban^ /chelhamÊ
mer ± /chattera Teil der 
Gra{eÊBan^engrumme� 
DadatÊ�heR �rnst �uber, 
Mitgrvnder und lang]@hriÊ
gen �heR der ehemaligen 

Wre^t?bl?Ue.?t {ill die 
Ban^ als FullserviceÊ 
Anbieter etablieren�  
 
R3CKZUG 
Die �|Ê/P$ÊPoliti^erin 
und /iemensÊManagerin 
Brigitte �derer zieht sich 
als 7orsitzende des  
AuRsichtsrats der  
8ienÊ�olding zurvc^� 
 
LOCKANGEBOT 
�talien mausert sich zum 
/teuermaradies Ë zuminÊ
dest Rvr die hohen �inÊ
^ommensschichten� �ine 
Pauschalsteuer soll das 
7ermegen 8ohlhabender 
nach �talien bringen� Die 
Masnahme stest ]edoch 
im �nland, in Brvssel und 
in den !achbarstaaten 
auR heRtige Kriti^�  

Sie KaEeQ XQsere RedaNtioQ NoQtaNtiert XQd 
Xm dieses *esSr¤FK JeEeteQ� :esKalE"  
ZiQs� Weil es mir reicht. Ich bemühe mich seit 
Jahren um ein Comeback, habe die besten Marke-
tingstrategien entwickelt. Trotzdem wird mir die 
Rückkehr verwehrt. Sehen Sie sich um: Nirgends 
gibt es mich. Keine Zinsen am Sparbuch, keine 
Zinsen bei Staatsanleihen.  

2Na\� Met]t KaEeQ Zir eiQe MeQJe )raJeQ� ZX�
Q¤FKst� Sie EetreiEeQ MarNetiQJ" 
ZiQs� Kennen Sie den Spruch: „Die Niedrigzins-
politik der Notenbanken ist eine Enteignung der 
Sparer?“ Sicher. Jede zweite deutsche Zeitung 
bringt ihn mindestens sieben Mal die Woche. 
Manche Banker summen das sogar im Schlaf� Der 
Slogan stammt von mir, mein größter PR-Erfolg. 
Das müssen Sie sich vorstellen: Der Durch-
schnittsarbeitnehmer in �sterreich oder Deutsch-
land hat gerade ein paar Euro am Konto, weil Mie-
te, Auto, Kinderturnen und Hundebeauty-Salon 
ohnehin alles verschlingen. Zinsen können dem 
egal sein. Trotzdem sind alle empört: „Wir wer-
den enteignet, Frechheit.“ Genial, nicht?  

Es JeKt so� :oEei maQ saJeQ mXss� Sie siQd Ma 
QiFKt NomSlett YersFKZXQdeQ� Als Straf]iQseQ 
f¼r ¼Eer]oJeQe .oQteQ JiEt es Sie Ma QoFK�  
ZiQs� Glauben Sie, mich interessiert es, wenn  
so ein Notstandshilfe-Empfänger ein paar Euro 
draufzahlen muss, weil ihm am Monatsende das 
Geld für die Zigaretten ausgeht? Peanuts. Einst be-
herrschte ich die Welt� Königreiche zerbrachen, 
weil sie bei ihren Heirats- und Kriegsspielen auf 
mich vergaßen. Revolutionen scheiterten, weil ich 
bei dem ganzen ideologischen Eifer nicht einkal-
kuliert wurde. Bei der Erwähnung meines Namens 

erzitterten Weltreiche. Bis vor kurzem war ich 
überall: auf dem Sparbuch, im Interbankenge-
schäft, auf den Anleihenmärkten. Dann kamen 
diese Notenbanker, zum Beispiel dieser Italiener 
... �'er =ins PurPelt Pit roteP *esicht unver-
ständliches =eug vor sich hin� $nP�� 

*eKtȊs Zieder" Mit ItalieQer meiQeQ Sie Ma�
rio DraJKi� deQ &Kef der EXroS¤isFKeQ 1oteQ�
EaQN �EZB�� AEer die ZiQss¤t]e siQNeQ doFK 
seit -aKr]eKQteQ� es Zird JloEal meKr JesSart� 
als aXsJeJeEeQ ZerdeQ NaQQ� Die JXte alte Zeit� 
YoQ der Sie sSreFKeQ� Nommt QiFKt Zieder�  
ZiQs� Abwarten. Ein paar interessante politische 
Strömungen gibt es da neuerdings. Ich gebe es zu: 
Ich habe kurz sogar mit der AfD in Deutschland 
sympathisiert.  

Mit der AfD� erQstKaft" AEer JeZ¤Klt KaEeQ 
Sie die Partei QiFKt� 
ZiQs� Natürlich nicht. Ich habe nichts übrig für 
dieses völkische Getue von denen. Sehen Sie, ob 
Herr Abdul in Islamabad, Frau Müller in Wien 
oder die Familie Suzuki in Tokio: Wer einen 
 Kredit bei einer klassischen Geschäftsbank will, 
muss mit mir rechnen. Mir sind daher alle Men-
schen gleich recht. Aber die AfD wollte die Rück-
kehr zur Mark. Können Sie sich vorstellen, was 
da alles losgewesen wäre? Der Euro wäre zerbro-
chen, halb Europa zu den Weichwährungen zu-
rückgekehrt. Die Zinssätze wären hochgeschos-
sen, Staatspleiten, wohin das Auge blickt, noch 
mehr Zinsen – ein Paradies.  

Sie NliQJeQ Z¼teQd XQd Jr¶�eQZaKQsiQQiJ ]X�
JleiFK� 2ft YerEirJt siFK daKiQter AQJst�  
ZiQs� Mag sein. Wissen Sie, was mir schlaflose 
Nächte bereitet: Werbesprüche   la „Kredite fast 
zum Nullzinssatz“. Was für ein schlimmes Wort 
das überhaupt ist: „Nullzinsen“. Das klingt, als 
würde mich das große Nichts verschlingen.  
 
.oSf KoFK� es JeKt doFK sFKoQ aXfZ¤rts� IQ eiQ 
Saar L¤QderQ JeEeQ Sie Eereits eiQ &omeEaFN� 
RedeQ Zir ]Xm SFKlXss daKer ¼Eer etZas SFK¶�
Qes� +¶reQ Sie MXsiN� LieEliQJsfilm� +oEE\s"  
ZiQs� Ich würde gern bergsteigen, aber mir fehlt 
die Kraft. Also gehe ich oft tauchen. Ich liebe John-
ny Cash, den Song 6i[teen 7ons� Film: WolI oI 
Wall 6treet� Wahnsinnig lustig, können Sie sich an 
die Szene mit dem Zwergenwerfen erinnern? //
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ȏEiQst EeKerrsFKte  
iFK die :eltȍ 
In einem E[klusivinterview sprach der Kredit- und Sparzins 
mit Portfolio über seine Wut, die AfD und seine PR-Strategie. 
SATIRE ANDRAS SZIG�TVARI

®!ehmen Sie dieses �dtdª� �ls BedinUunU für  
das �espr@ch zerlanUte der Zins zdn uns, dieses 
unzdrteilhafte Bild zdn  arid 
raUhi �u �eiUen.



Die LGT hat es als eine der
wenigen Banken in Österreich
geschafft, in den vergangenen
Jahren nachhaltig zu wachsen.
Was, denken Sie, macht Ihren
Erfolg aus?
An sich ist ein zehnjähriges Jubi-
läum für eine Bank keine große
Sache. Dennoch sind wir stolz,
unsere noch junge Geschichte
durchaus als eine Erfolgsstory
bezeichnen zu können. 2007 sind
wir zu fünft gestartet. Die Finanz-
krise kurz darauf und anschließend
die EU-Staatskrise waren nicht der
günstigste Zeitpunkt. Aber trotz
dieser Umstände sind wir konti-
nuierlich gewachsen. Das lag zum
einen an unserem sehr starken
Team und absolut motivierten und
loyalen Mitarbeitenden, und zum
anderen haben wir als Bank des
Fürstenhauses von Liechtenstein
ein einzigartiges Alleinstellungs-
merkmal. Unsere Eigentümer-
familie steht für langfristiges,
nachhaltiges Denken und Handeln
und sorgt für Stabilität und Sicher-
heit. Faktoren, die insbesondere
in unsicheren Zeiten für Kunden
und Mitarbeitende wichtig sind.
Mittlerweile arbeiten an unseren
beiden Standorten in Wien und
Salzburg 120 Mitarbeitende.

Wir erstellen unsere Portfolios in
einem mehrstufigen Beratungs-
prozess. Anfangs wird die Aus-
gangslage gemeinsam mit dem
Kunden diskutiert, am Ende steht
das Gesamtbild. Dieses bestimmt,
welche Anlagen den Kundenvor-
stellungen gerecht werden und
zu ihm passen. Daraus ergibt sich
ein objektives Risikoprofil, das mit
dem subjektiven Risikoempfinden
des Kunden abgeglichen wird.

Eine der Besonderheiten der LGT
ist es, dass unser größter Kunde
unser Eigentümer selbst ist.

1998 hat die Fürstenfamilie von
Liechtenstein einen Stiftungs-
fonds, das Fürstliche Portfolio,
gegründet. Im Zuge dessen hat
sich ein Strategieteam gebildet,
das Anlageempfehlungen für das
Portfolio entwickelt. Diese fließen
auch in unsere Kundenportfolios
ein. So können unsere Kunden
sicher sein, dass ihre Interessen
und die der Bank, der Mitarbeiter
und des Eigentümers in die gleiche
Richtung laufen.

Generell hängt es nicht davon
ab, wie viel Sie anlegen können,
sondern von Ihren finanziellen
Zielsetzungen. Beispielsweise
managen wir Fonds, die unsere
Anlagestrategie widerspiegeln.
Dort macht es im Prinzip keinen
Unterschied, ob Sie 10.000 Euro
oder 10 Millionen anlegen.

Bei der Wahl der richtigen Anlage
kommt es auf die individuelle
Ausgangslage jedes einzelnen
Kunden an. Wir geben Anlageemp-
fehlungen deshalb im Portfolio-
kontext und keine Empfehlungen
für einzelne Anlagen oder
Kursziele. Unser Kompass dabei
ist die Szenario-Analyse. Ziel
dieses Analyseprozesses ist es, ein
optimales Portfolio zu entwickeln,
das für verschiedene mögliche
künftige Szenarien gut aufgestellt
ist und ein attraktives Rendite-
Risiko-Profil aufweist.

Wer ein größeres Vermögen
besitzt, sucht sich seine Geschäfts-
partner sehr sorgfältig aus.
Sicherheit und Stabilität sind
dabei wichtige Entscheidungs-
parameter. Diese können wir un-
seren Kunden bieten. Garant dafür
sind unsere Eigentümerstruktur
und unser Geschäftsmodell mit

seinem Fokus auf das Private
Banking und Asset Management.
Unsere langfristige und nachhal-
tige Ausrichtung spielt zudem in
der Beziehung zwischen Kunden,
Bank und Mitarbeitern eine
wichtige Rolle. Unsere Kunden
schätzen es sehr, wenn sie einen
persönlichen Ansprechpartner
haben, der sie über Jahre kennt
und betreut.

Traditionelle Werte wie Stabilität
und Langfristigkeit sehen wir
dabei nicht im Widerspruch zu
Innovation – im Gegenteil. So
investieren wir im Anlagebereich
beispielsweise schon seit Ende
der 90er-Jahre in Hedgefonds und
Private Equity und haben in den
letzten Jahren unsere Expertise
in den alternativen Investments
weiter stark ausgebaut.

Wir sehen uns optimal aufgestellt,
um an unseren bestehenden
Standorten in Wien und Salzburg
weiter nachhaltig zu wachsen.
Dieses Wachstum wird vor allem
organisch erfolgen, indem wir neue
Kundenberater für uns gewinnen,
die in unserem unternehmerischen
Umfeld ein attraktives Arbeits-
umfeld finden, und indem wir
unseren bestehenden und neuen
Kunden ein zuverlässiger und lang-
fristiger Partner für ihre Finanz-
angelegenheiten sind. Natürlich
sind wir auch offen gegenüber
interessanten und geeigneten
akquisitorischen Gelegenheiten.
Wir sind davon überzeugt, dass wir
es mit dieser Strategie schaffen,
die bisherige Erfolgsgeschichte der
LGT Bank Österreich auch für die
Zukunft weiterzuschreiben.

Seit zehn Jahren betreut die LGT Kunden an ihrem Wiener Standort, seit 2012 auch
in Salzburg. Zum ersten runden Geburtstag blicken die Co-CEOs Dietmar Baumgartner
und Meinhard Platzer auf ihre erfolgreiche Wachstumsgeschichte zurück.

Meinhard Platzer (links) und Dietmar Baumgartner, die Co-CEOs der
LGT Bank Österreich
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ie Linse der Kamera führt den Zuseher 
direkt in seine Wohnung: zum Regal an 
der Wand mit den Büchern, die nach 

Farben geordnet sind. Zum hölzernen Schreib-
tisch mit dem iMac. „Hello friends, Michael 
Buchinger hier“, ruft der Jugendliche in die Ka-
mera. Tausende Personen schauen ihm dabei zu. 
Buchingers Gesicht ist so bekannt wie das man-
cher Fernsehstars. Wäre er jetzt draußen in der 
Wiener Innenstadt, würde wohl jemand ein Foto 
mit ihm machen wollen oder ihn gar umarmen. In 
�sterreich gehört Michael Buchinger zu den be-
kanntesten <outubern, 1��.000 Personen verfol-
gen regelmäßig seine Videos, fast �00 hat er bis 

D 

Die Stars am  
BildsFKirm  
<outuber haben sich zu neuen Online-Stars gemausert  
und mit ihnen eine ganze Werbebranche mitgezogen.  
Wie das Geschäft der Hobbyfilmer funktioniert.  
TEXT JAKOB PALLINGER

jetzt hochgeladen. „Ich stelle mir vor, in meinen 
Videos wie mit einer guten Freundin zu sprechen“, 
sagt Buchinger, der an dem weißen Esstisch in sei-
ner Wohnung Platz genommen hat. Der 2�-jähri-
ge hauptberufliche Blogger und <ou tuber hat 
braune Haare und trägt ein graues T-Shirt. In sei-
nen Videos spricht er meist direkt in die Kamera, 
erzählt seinen Fans Alltagsgeschichten aus seinem 
Leben oder führt Ranglisten über Dinge, die ihn 
nerven. „Ich rede einfach so drauflos, bin etwas 
aufgedrehter und lauter als sonst“, sagt er.  

Wie viele <outuber wie Buchinger es in �ster-
reich genau gibt, ist schwer zu sagen. Auf der 
Plattform Socialblade.com, die die bekanntesten 
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KOPPELUNG 
Die isl@ndische .egierung 
er{@gt eine Kommelung 
der Landes{@hrung an 
den �uro� ={ar ^@men 
auch der Dollar oder das 
PRund Rvr einen solchen 
/chritt inRrage, er^l@rte 
Finanzminister Benedi^t 
�fhannesson� Der �uro  
sei aber die ®einzige  
realistische #mtionª�  
 
NU  ERNTAFEL 
Ab Amril gibt es in  
$sterreich grvne  
!ummerntaReln Rvr  
�le^troautos� Damit  
^ennen auR ^ommunaler 
�bene leichter 7orteile 
{ie Gratismar^en Rvr  
�ÊAutos geschaRRen  
{erden� Besitzer bereits 
angemeldeter Autos  
^ennen ihre !ummern Ê
taReln austauschen�  
 
GRAFIKCHIP 
Ammle {ill die GraRi^chims 
Rvr sein iPhone ^vnRtig 
selbst mroduzieren� Das 
geht aus einer Meldung 
des �himherstellers �magiÊ
nation hervor, der bislang 
die Prozessoren lieRerte� 
Der bevorstehende 7erÊ
lust des {ichtigen Kunden 
hat dem 2nternehmen 
den gresten Kurssturz der 
Firmengeschichte eingeÊ
broc^t� Fvr das lauRende 
Gesch@Rts]ahr {ird Ammle 
den Angaben zuRolge umÊ
gerechnet 76 Millionen 
�uro Lizenzgebvhren an 
�magination zahlen�  
 
 ASSENFERTIGUNG 
Der �le^troautoÊPionier 
Tesla nimmt mit -uartalsÊ
re^orden bei Produ^tion 
und AuslieRerung seiner 
Lu|usRahrzeuge Kurs auR 
den Rvr heuer gemlanten 
�instieg in den MassenÊ
mar^t� =um �ahresauRta^t 
stellte das 2nternehmen 
von Milliard@r �lon Mus^ 
mit gut �5��00 Autos so 
viele Fahrzeuge her 
{ie noch in ^einem  
7iertel]ahr zuvor�  
 
7ERKAUF 
Die !ationalban^ÊTochter 
Mvnze $sterreich gibt 
ihren 30Êmrozentigen  
Anteil am /ch{eizer  
�delmetallverarbeiter  
ArgorÊ�eraeus ab� Der 
deutsche �delmetall^onÊ
zern �eraeus, der bisher 
33 Prozent gehalten hat, 
vbernimmt das /ch{eizer 
2nternehmen ̂ ommlett�  
 
INSOL7ENZ 
Die einzig heimische Fili Ê
ale des britischen 2nter Ê
{@scheÊLabels Agent ProÊ
vocateur mit /tandort auR 
der Tuchlauben hat  
Kon^urs angemeldet�  

te auch eine aktuelle Studie der KommAustria, je-
ner Behörde, welche die Radio- und Fernsehsen-
der �sterreichs rechtlich überwacht: Nur �� der 
größten <outube-Stars können von ihrem <outu-
ber-Dasein leben. Sechs <outuber, die mit ihren 
Abonnenten im Ranking ganz oben stehen, dürf-
ten laut der Studie allerdings mehr als 10.000 Euro 
pro Monat verdienen. Die Summen lassen sich 
aufgrund der unterschiedlichen Werbeeinschal-
tungen auf <outube nur schätzen. 

„Aus dem anfänglichen Hobby ist ein Beruf ge-
worden“, sagt Buchinger. Wie viel er damit genau 

verdient, möchte er nicht sagen. Vor sieben Jahren 
habe er begonnen, erste Videos zu drehen, aus 
Langeweile und Mangel an anderen Hobbys, wie 
er sagt. Damals hatte er schulterlange Haare und 
ging noch in die Schule. Sein <outube-Netzwerk 
habe er sich über viele Jahre aufgebaut, ab 2013 
lud er regelmäßig zwei Videos pro Woche hoch, 
heute sind es drei pro Woche. Ans Studieren denkt 
er seither nicht mehr. 2� bis 30 Stunden verbringt 
er jede Woche damit, die Videos zu erstellen und 
auf Kommentare und E-Mails von Fans zu antwor- !!

ȏViele KaEeQ das *ef¼Kl� miFK Zie 
eiQeQ )reXQd ]X NeQQeQ�ȍ

<outube-Kanäle anhand ihrer Abonnenten misst, 
befinden sich zumindest 2�0 verschiedene Kanä-
le. An oberster Stelle steht Red Bull mit mehr als 
sechs Millionen Abonnenten und insgesamt fast 
zwei Millionen Videoaufrufen, gefolgt von dem 
Oberösterreicher „Novritsch“, der als Scharf-
schütze auf sogenannten „Airsoft“-Spielfeldern 
unterwegs ist und mit Plastikkugeln seine Gegner 
beschießt, sowie „KsFreakWhatElse“, der in sei-
nen Videos vom Zehn-Meter-Turm springt oder 
von seinem Beziehungsleben erzählt. Buchinger 
befindet sich auf der Liste an �0. Stelle.  

Tatsächlich aber bilden diese Kanäle auf <ou-
tube nur die Spitze des Eisbergs. Denn für die 
 Erstellung eines Kontos auf <outube braucht es 
nicht viel mehr als einen Namen und eine E-Mail-
Adresse, für die Videos reicht auch die Kamera 
am Handy. „In den letzten Jahren hat sich die <ou-
tuber-Szene rasant entwickelt“, sagt Hendrik Un-
ger, Chef der Kölner Marketing-Agentur 3�grad. 
Nicht jeder, der Videos auf <outube hochlädt, sei 
deswegen aber gleich <outuber. Für die meisten 
sei die Plattform nämlich nur ein Hobby oder ein 
nettes Taschengeld, sagt Unger.  

Um wie Buchinger in die Kategorie der <ou-
tube-Stars zu fallen, müsse man zumindest von 
seinen Videos leben können. Und das gelinge weit 
weniger als einem Prozent. „Die Szene der gro-
ßen <outuber spielt sich derzeit vor allem im Mi -
kro kosmos ab“, so Unger. Dieses Ergebnis zeig-

Z{ischen  
�dbb}filmern und 
prdfessidnellen  
Studids� 
ie +lattÊ
fdrm :dutube bietet 
nur {eniUen ein  
neues Berufsmddell. 

iese erreichen mit 
ihren 7ideds dafür 
tausende �ans. 
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ARBEITS8ELT 
Der Frvhling brachte 
/ch{ung in den ArbeitsÊ
mar^t� �ltere und  
Langzeitarbeitslose  
mroRitierten davon aber 
noch nicht� 8ien ist ein 
besonders hartes PRlaster 
mit mehr oRRenen /tellen 
Ë und mehr /uchenden�  
 
B$RSENBOO  
Mehr und mehr Firmen 
dr@ngen an die Berse,  
zumindest auserhalb 
�uromas� Treiber der  
�nt{ic^lung ist �hina� 
Dort gab es heuer bereits 
vber 180 Transa^tionen� 
 
8IEDERBELEBUNG 
Der Taba^anbau in  
$sterreich {urde bereits 
{iederbelebt, als !@chsÊ
tes soll die Produ^tion  
von =igaretten Rolgen�  
Die 8iener Firma  
Tschic^Rabri^ setzt auR 
Glimmst@ngel mit  
rotÊ{eisÊrotem Anstrich� 
 
NEGATI7ZINSEN 
Die .emubli^ $sterreich 
hat 650 Millionen �uro 
mit negativem =inssatz 
auRgenommen� Fvr die 
AuRstoc^ung der /taatsanÊ
leihe ½BA �016Ë�0�3Ã lag 
die a^zemtierte DurchÊ
schnittsrendite bei minus 
0,0�5 Prozent� �nvestoren 
bezahlen bei !egativzinÊ
sen eine Pr@mie daRvr, 
dass sie dem /taat  
Geld leihen dvrRen�  
 
7ERSCH�RFUNG 
Als Ant{ort auR den  
78ÊAbgass^andal hat das 
�2ÊParlament sch@rRere 
.egeln Rvr die GenehmiÊ
gung von P^{ÊModellen 
beschlossen� /o sollen  
�nteressens^onRli^te  
nationaler =ulassungs Ê
stellen ^vnRtig vermieden 
{erden und die �2ÊKomÊ
mission soll mehr Kom Ê
metenzen erhalten�  
 
STEUEROASE 
Der 7ati^an ist aus der 
/icht �taliens ̂ eine 
/teueroase mehr� Der  
Kirchenstaat verzichtete 
oRRiziell auR sein Ban^geÊ
heimnis, und .om setzte 
ihn mrommt auR die ®{eiÊ
se Listeª ]ener L@nder, die 
internationalen TransmaÊ
renz^riterien im /teuerÊ
{esen entsmrechen�  
 
AUFHEBUNG 
3,5 �ahre hat die tschechiÊ
sche !ationalban^ den 
Mindest^urs von �7 KroÊ
nen mro �uro gehalten, 
um zu verhindern, dass 
tschechische AusRuhren zu 
teuer {urden� !un haben 
die 8@hrungshvter die 
Bindung auRgehoben�  

nenden deutschen Studie „Social-Media-Atlas“ 
der Beratungsfirma Faktenkontur und dem Insti-
tut für Management und Wirtschaftsforschung 
�IMWF� ableiten: 13 Prozent aller Internetnutzer 
in Deutschland haben innerhalb eines Jahres 
 Produkte gekauft, weil sie von einem <outuber 
empfohlen wurden. Der Einfluss von Influencern 
liege damit sogar einen Prozentpunkt über dem der 
klassischen Fernsehwerbung. In der jungen Ziel-
gruppe ist der Einfluss erwartungsgemäß noch 
 höher: Unter den 1�- bis 1�-Jährigen habe sich 
 jeder Zweite innerhalb von zwölf Monaten für ein 
Produkt entschieden, weil es von einem Influen-
cer empfohlen wurde.  

Weil die Einschätzungen eines jeden Influen-
cers für Marken Gold wert sind, versuchen diese, 
Influencer auf indirektem oder direktem Weg zu 
beeinflussen. „Ich bekomme regelmäßig Produk-
te wie Jägermeisterflaschen, Seifen oder sogar 
Kondome zugesandt“, sagt Buchinger und muss 
ein wenig schmunzeln. Erwähnt er einen Trampo-
linpark in Wien, dürfe er dort für ein Jahr lang gra-
tis hüpfen. In seinem <outube-Kanal gibt es eine 
Kategorie, die sich „Michaels Praktikum“ nennt: 
Buchinger arbeitet einen Tag im Hotel, als Foo-
dora-Fahrer, als Winzer oder als Kellner und wird 
dabei gefilmt. „Es ist zwar Werbung, soll aber 
trotzdem authentisch sein“, sagt Bu chinger. Er 
mache nichts, was nicht zu ihm passe. Hendrik 
Unger geht davon aus, dass Firmen für Produkt-
platzierungen bei Influencern zwischen �0 und 80 
Euro pro tausend Zusehern zahlen. Für eines von 

Buchingers Videos mit 30.000 Aufrufen würde 
das eine Summe zwischen 1200 und 2�00 Euro 
ergeben.  

„Alleine mit Werbeeinschaltungen über <ou-
tube Geld zu verdienen ist sehr schwierig“, sagt 
ein <outuber, der sich „Venicraft“ nennt und 
 regelmäßig Videos von seinen Computerspielen 
hochlädt. Bei der KommAustria geht man davon 
aus, dass <outuber pro tausend Aufrufe im 
Schnitt zwischen einem bis ma[imal 2,�0 Euro 
von <outube bekommen. Nennenswerte Ein-
künfte ließen sich erst ab einer Abonnentenzahl 
von weit mehr als 100.000 erwirtschaften.  

Um die neuen Stars reißen sich auch sogenann-
te Multi-Channel-Netzwerke wie etwa diego�. 
„Diego� ist die Schnittstelle zwischen den <ou-
tubern und der Werbewirtschaft“, sagt Marke-
tingleiter Christoph Poropatits. Marken und 
Unternehmen lassen sich Werbevideos produzie-
ren, suchen Beratung für einen unternehmens-
eigenen <outube-Kanal oder buchen <outuber 
auch für eigene Veranstaltungen. Diego� vermitt-
le anschließend die <outuber, die für das Konzept 
und die gewünschte Zielgruppe geeignet sind. 
„Die Unternehmen bevorzugen Influencer, weil 
diese mehr Personen erreichen und öfter um Rat 
und Meinung gefragt werden“, fasst Poropatis zu-
sammen.  

ten. „Ich möchte die Leute mit meinen Videos 
unterhalten, aber auch über gesellschaftskritische 
Themen sprechen“, so Buchinger.  

Das Video über seine Magersucht beispiels-
weise hat auf <outube fast 200.000 Aufrufe. 
„Wenn ich früher einen Raum betreten habe, habe 
ich zuerst alle Personen analysiert und geschaut, 
wie schlank sie sind. Ich wollte schnell Gewicht 
verlieren und habe mich der Mittel bedient, deren 
man sich nicht bedienen sollte, wenn man ein ge-
sunder Mensch sein möchte.“ Zwölf Minuten 
lang erzählt Michael Buchinger, wie es zu seiner 
Magersucht kam, wie seine Freunde und Familie 
darauf reagierten und wie er schließlich selbst da-
mit umging. In den Kommentaren unter dem 
 Video heißt es: „Endlich mal ein Junge, der offen 
über seine Magersucht redet“, „Danke für dieses 
Video“ oder „Du bist wunderschön“. 

DAS ZEITALTER DER I1)L8E1&ER 
Dass Buchinger aus seinen Videodrehs einen 

Beruf machen konnte, hat weniger mit seiner 
 Redefertigkeit zu tun als mit der Tatsache, dass er 
zu einem sogenannten „Influencer“ geworden ist. 
„To influence“ heißt beeinflussen. Influencer 
sind all jene, die mit ihrer Arbeit und ihrem Auf-
treten einen überdurchschnittlich großen Einfluss 
auf das Verhalten ihrer Zuseher, Leser und Fans 
haben. Mit ihrem Online-Auftritt erreichen sie in 
kurzer Zeit tausende Personen. Influencer wie 
Buchinger sind mit ihren Fans beinahe jeden Tag 
auf <outube in Kontakt, wo ihre Botschaften und 
Videos in wenigen Minuten gelikt, geteilt und so-
mit weiterverbreitet werden. Hinzu kommt, dass 
mit <outube eine neue Art der Kommunikation 
zwischen Stars und Fans möglich ist. Einerseits 
durch die Kommentarfunktion, die es Zusehern 
erlaubt, Fragen direkt an den <outuber zu stellen. 
Andererseits durch die Nähe: <outuber sind für 
ihre Fans zum Greifen nah.  

„Viele haben das Gefühl, mich wie einen 
Freund zu kennen, weil sie meine Videos von An-
fang an verfolgt haben“, sagt Buchinger. Sie wol-
len wissen, wie es ihm geht, lassen sich in Bezie-
hungs- oder Problemfragen von ihm beraten oder 
erhoffen sich von ihm Geburtstagswünsche für 
Freunde oder Angehörige.  

Die Wirkmacht von Influencern wie Buchinger 
finden vor allem Marken und Firmen zunehmend 
interessant, um ihre Werbung über die neuen Ka-
näle gezielt zu verbreiten, sagt Hendrik  Unger. 
Diese könne nämlich zielgruppengenau ange-
bracht werden. �ber die Plattform <outube Ana-
lytics lassen sich dafür genaue Daten über die Vi-
deos der Influencer einsehen: wie lange, wie oft 
und in welchem Zeitraum diese geschaut wurden 
und vor allem, an welches Alter, welches Ge-
schlecht und welchen Personenkreis sich der <ou-
tuber in seinen Videos richtet. So sind etwa unter 
Buchingers Fans 80 Prozent Frauen mit einem 
durchschnittlichen Alter von 18 bis 3� Jahren. 
Zum anderen erscheine Werbung auf <outube im 
Vergleich zum traditionellen Fernsehen als per-
sönliche Meinung des <outubers, so Unger. Für 
viele Zuseher sei diese nicht als klassische Wer-
bung erkennbar. Wie groß der Einfluss von Influ-
encern ist, lässt sich auch aus der jährlich erschei-

!!

ȏIFK EeNomme SeifeQ oder soJar 
.oQdome ]XJesaQdt�ȍ
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BESTI  UNG 
AuR �andelsbetriebe, 
et{a Autoh@ndler oder 
�u{eliere, ̂ ommen  
strengere Bestimmungen 
zur Be^@mmRung der  
Geld{@sche zu� !eben 
Bargeldlimits sind h@rtere 
Kontrollen gemlant�  
Demnach mvssen  
�andelsbetriebe bei  
=ahlungen von 10�000 
�uro und mehr die �dentiÊ
t@t des Kunden mrvRen�  
 
I PORTZ$LLE 
Die �2ÊKommission hat 
die �mmortzelle auR  
bestimmte /tahlmrodu^te 
{ie {armge{alzten 
Flachstahl aus �hina  
angehoben� BetroRRen 
sind Produzenten {ie 
Bengang /teel Plates, 
�andan �ron ± /teel und 
�esteel� Fvr die gleichen 
Produ^te aus Brasilien, 
dem �ran, .ussland,  
/erbien und der 2^raine 
{erden ^eine /traRzelle 
erhoben, heist es� 
 
7ER ITTLUNG 
Berlins �|ÊBvrgermeister 
Klaus 8o{ereit ½/PDÃ soll 
im TariR^onRli^t z{ischen 
Flugbegleiterge{er^Ê
schaRt 2Ro und �uro{ings 
vermitteln� 
 
ERHOLUNG 
Die P�Ê7er^@uRe  
schrummRen nach  
]ahrelanger TalRahrt nicht 
{eiter� Fvr �01� rechnet 
die Anal}seRirma Gartner 
mit einem Absatz von  
�73 Millionen Personal 
�ommuter nach �70  
Millionen im 7or]ahr�  
 
ABGESPECKT 
Die Kriti^ an der Gage  
von BPÊ�heR Bob Dudle} 
zeigte 8ir^ung� /eine 
�ahresbezvge san^en  
um �0 Prozent auR  
10,� Mio� �uro� 
 
TRANSPARENZ 
Der {eltgreste /taatsÊ
Ronds, der rund 860 Mrd� 
�uro sch{ere !B�M aus 
!or{egen, Rordert von 
2nternehmen {elt{eit 
mehr Transmarenz bei 
ihren /teuerzahlungen� 
Dazu gehere auch die  
eRRentliche Be^anntgabe, 
{ie viel Abgaben die  
Firmen in {elchen  
L@ndern zahlen� =udem 
sollten /teuern dort  
entrichtet {erden, {o  
die Ge{inne anRielen�  
 
EIN8AND 
Die �2ÊKommission hat 
Beden^en gegen einen 
Teil der deutschen 
 �nergie{ende, n@mlich 
gemlante /ubventionen 
Rvr KraRt{er^e in .eserve�

den muss. Allerdings fallen nur jene <outube- -
Kanäle unter dieses Gesetz, die kommerziell be-
trieben werden und fernsehähnlich sind, das heißt, 
 typischerweise im Fernsehen laufen könnten, er-
klärt Susanne Lackner von der KommAustria. 
Die jeweilige Abgrenzung zu den professionell 
hergestellten <outube-Videos sei aber oft beson-
der schwierig. Das AMD-Gesetz bezieht sich zu-
dem nur auf sogenannte Abruf-Dienste, das heißt, 
Posts auf Social-Media-Plattformen wie Insta -
gram oder Facebook werden nicht dazugezählt. 
Das könnte sich jedoch bald ändern: Derzeit wird 
in Brüssel über eine Reform der europäischen 
AMD-Richtlinie verhandelt.  

Darin könnten die Kriterien zur Fernsehähn-
lichkeit wegfallen, womit die Regeln zur Kenn-
zeichnung von Werbung, wie sie für das AMD-
Gesetz gelten, auch auf Influencer ausgeweitet 
würden. <outuber müssten damit bezahlte Inhal-
te transparenter darstellen. <outube als Platt-
formbetreiber könnte zudem inhaltlich verant-
wortlich gemacht werden, was etwa das Thema 
Jugendschutz betrifft, so Lackner. Die Reform 
könnte bereits im Frühjahr 2018 in Kraft treten. 
„Ich versuche, Werbung offen zu kennzeichnen“, 
sagt Buchinger. Ansonsten macht er sich über 
Werbung nur mehr wenige Gedanken. Er möchte 
in Zukunft weniger Videos produzieren und sei-
nen Einfluss lieber anderwertig nutzen – wenn er 
dann Bücher über sein Leben schreibt. //

Einer, der dem Hype um die Influencer skep-
tisch gegenübersteht, ist Andreas Gebesmair, 
Professor für Medienwirtschaft an der Fachhoch-
schule St. Pölten. Er untersuchte in der anfangs er-
wähnten Studie der KommAustria unter anderem 
die verschiedenen Werbeformen auf <outube. In 
�� der 100 meistgesehenen Videos österreichi-
scher Influencer kämen klar Produktplatzierun-
gen vor, diese seien aber nur in neun Videos ge-
kennzeichnet. Drei der Videos enthielten direkte 
Kaufaufforderungen.  

„Dass Schleichwerbung so häufig ist, ist be-
sonders problematisch, da vor allem Kinder und 
Jugendliche die Werbung nur schwer als solche 
erkennen“, gibt Gebesmair zu bedenken. Die 
Kennzeichnung von Werbung sei ja gerade des-
halb so wichtig, um eine unbemerkte Manipula-
tion der Zuseher zu vermeiden. Vielen <outubern 
sei nicht bewusst, welche Pflichten sie in ihren 
 Videos einhalten müssen. Anders als in Deutsch-
land, wo vor kurzem die Drogeriekette Rossmann 
wegen Schleichwerbung durch einen Influencer 
verurteilt wurde, hat es in �sterreich noch keinen 
Präzedenzfall gegeben. Rechtlich gesehen sei die 
Kennzeichnung von Werbung auf <outube in 
 �sterreich immer noch in einer Grauzone, erklärt 
Gebesmair.  

Bei der KommAustria heißt es, dass Werbung 
grundsätzlich nach dem Audiovisuellen Medien-
dienste-Gesetz �AMD-G� gekennzeichnet wer-

®�ch zersuche  
8erbunU dffen �u 
kenn�eichnenª, saUt 
 ichael BuchinUer, 
einflussreicher  
BldUUer und :dutuber 
aus $sterreich. 
Bekannt {urde er mit 
seinen �assÊ�isten 
und persönlichen  
Er�@hlunUen.
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8ACHSTU  
!ach ]ahrelanger  
.ezession er{artet  
.ussland Rvr �017 ein 
8irtschaRts{achstum von 
et{a z{ei Prozent� Bereits 
im 7or]ahr und im ersten 
-uartal �017 habe es in 
Rast allen Bereichen  
{ieder einen AuR{@rtsÊ
trend gegeben, sagte  
�ndustrieminister Denis 
Manturo{� Mit den  
2^raineÊ/an^tionen  
habe sich sein Land  
inz{ischen arrangiert�  
 
TRENNUNG 
Der AuRsichtsrat der  
italienischen Problemban^ 
�arige hat die Trennung 
von einem Pa^et notleiÊ
dender Kredite im 8ert 
von 850 Millionen �uro 
 beschlossen�  
 
BUDGET 
Der 2/ÊKongress hat 
sich auR einen �aushalt  
geeinigt� /tatt Gelder  
Rvr einen Mauerbau an 
der Grenze zu Me|i^o ausÊ
zugeben, soll mehr in die 
7erteidigung gestec^t 
{erden Ë allerdings nur 
halb so viel, {ie Pr@sident 
Trumm beantragt hatte�  
 
SCHIENEN7ERKEHR 
Der 8ettbe{erb im  
/chienenmersonenver^ehr 
^ommt in Fahrt� Ab  
Dezember R@hrt der  
BusÊ und =ugbetreiber  
.egio]et z{ischen 8ien 
und Prag gegen die  
$BB an� Partner der  
Tschechen ist die  
GrazÊKeRlacher Bahn�  
 
INSOL7ENZ 
Das Management der 
a^ut insolvenzgeR@hrdeÊ
ten Alitalia hat entschieÊ
den, die auserordentliche 
/onderver{altung zu  
beantragen� Der Ball liegt 
nun bei der italienischen 
.egierung, sie muss  
Kommissare ernennen� 
�in 3berbrvc^ungs^redit 
{urde ge{@hrt�  
 
FUSION 
!ach der �2 hat auch  
�hina die 130 Mrd� Dollar 
sch{ere Fusion von Do{ 
�hemical und DuPont  
genehmigt� DuPont muss 
daRvr die ForschungsabÊ
teilung abgeben� 

Pl¶t]liFK reiFK 
Wer schnell reich wird, kann auch schnell wieder arm sein. 
Denn auch der Umgang mit Reichtum muss erst gelernt 
werden. Dafür soll man sich Zeit geben und ja nicht zu  
vielen Leuten vom Vermögen erzählen. 
TEXT BETTINA PFLUGER
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Z8EIFEL 
�|Ê2/Ê!otenban^Ê�heR 
Ben Bernan^e hegt  
={eiRel an den von der 
2/Ê.egierung er{arteten 
drei Prozent 8irtschaRtsÊ
{achstum� KurzRristig 
^ennten gemlante  
/teuersen^ungen  
!achRrage und KonsumÊ
Rreude und damit das 
8achstum steigern� LangÊ
Rristig gehe es so aber 
®{ahrscheinlich nichtª�  
 
GROSS7ERTRAG 
Der Aluminium^onzern 
Amag hat mit der  
�onstantia Fle|ibles  
einen mehr]@hrigen  
Grosvertrag vber die  
LieRerung von ]@hrlich 
mindestens 35�000  
Tonnen Aluminium Ê
b@nder geschnvrt�  
 
TRANSPARENZ 
�n $sterreich sollen  
erstmals mit einem  
einheitlichen .egister die 
{ahren {irtschaRtlichen 
�igentvmer von  
2nternehmen, /tiRtunÊ
gen, 7ereinen und Trusts 
erRasst {erden� Die  
$RRentlich^eit be^ommt 
nur eingeschr@n^t  
=ugang� �nnerhalb der 
 Koalition sorgt das Pro]e^t 
]edenRalls Rvr KonRli^tstoRR�  
 
SPARPAKET 
2m die Auszahlung der 
n@chsten Kreditrate  
sicherzustellen, hat die 
griechische .egierung 
nach monatelangen  
7erhandlungen neue 
/marmasnahmen a^zemÊ
tiert, die vber den lauRenÊ
den Kreditvertrag hinausÊ
gehen� Der �8F steigt  
daRvr {ieder ein�  
 
ZUSCHUSS 
Die hochverschuldete 
FluggesellschaRt Air Berlin 
hat von Grosa^tion@r  
�tihad ein neues  
Darlehen in �ehe von 
350 Millionen �uro  
erhalten� 
 
ABGEH�NGT 
Die �urozone hat die 2/A 
beim 8achstum abgeÊ
h@ngt� Das BruttoinlandsÊ
mrodu^t ½B�PÃ legte von 
�@nner bis M@rz um 0,5 
Prozent zum 7orouartal 
zu Ë mehr als dommelt so 
star^ {ie in den 2/A�  
 
I  OÊBLASE 
Deutschland drohe eine 
�mmobilienblase, meint 
die Bundesban^� Ban^en 
gingen zunehmend  
ris^ante Gesch@Rte ein, 
die Preise {vrden rasant 
steigen� �nsbesondere in 
Grosst@dten seien 3berÊ
treibungen zu er^ennen�  

Die Investments sollten zu Beginn Tuartals-
weise besprochen werden. Das liefert dem Kun-
den laufend Information, und so wird der Anleger 
im Laufe der Zeit viel über den Markt und seine 
Investments lernen. Nicht selten weckt das auch 
Interesse und Lust auf andere Anlageklassen, die 
peu   peu dazugenommen werden können. Vor 
 allem das Risiko sollte zu Beginn klein gehalten 
werden. Denn „man sollte immer das Gefühl 
 haben, dass einem selber auch genug vom Geld 
bleibt“, sagt Höllinger. Das Gefühl, abgesichert 
zu sein, ist auch eines, das genossen gehört.  

Erst wenn alles in trockenen Tüchern ist, kann 
man überlegen, eine Party zu machen, oder daran 
denken, wen man einweihen möchte. Und, so rät 
Höllinger: „Bloß nicht übereilt kündigen.“ Man 
sollte nach einem Geldsegen mindestens noch ein 
Jahr arbeiten und sich alles genau anschauen. 
Dann gibt es erste Erfahrungen, ob man von dem 
Gewinn oder der Erbschaft wirklich leben kann – 
und auch will. Denn viele Menschen brauchen die 
Arbeit auch als fi[e Struktur.  

Aber nicht nur der spontane Reichtum bringt 
es mit sich, dass man sich um das Geld auch küm-
mern muss. Leute, die bereits vermögend sind, 
sollten ebenfalls gut überlegen, wie sie dieses an 
die nächste Generation weitergeben möchten. Es 
empfiehlt sich, jene, die erben sollen, früh einzu-
weihen, damit nicht nur der Umgang mit Geld, 
sondern auch die Verantwortung für ein Familien-
vermögen erlernt werden kann. „Die Kinder ein-
zuweihen heißt ja nicht, ihnen sofort Zeichnungs-
berechtigung für sämtliche Konten zu geben“, 
sagt Höllinger. Es schafft aber eine Sensibilität für 
den Umgang mit Geld.   

Das führt zum Thema Testament: „Wer Geld 
oder Güter zu vererben hat, sollte sich überlegen, 
an wen er was übertragen will“, rät Höllinger. Ist 
die gesetzliche Erbfolge nicht passend, braucht es 
ein Testament, in dem die Wünsche auch festge-
halten werden. Und damit auch sichergestellt ist, 
dass das Erbe im Sinne des Erblassers weiterlebt.  

2))E1E .2MM81I.ATI21 
Steckt das Vermögen in einer Stiftung, schafft 

das bei Erben nicht selten Konflikte. Dann näm-
lich, wenn sie eine Ausschüttung bekommen, mit 
der sie nicht zufrieden sind. Denn an das Vermö-
gen selbst kommen sie nicht heran. Bei einer Stif-
tung gibt es drei Stiftungsvorstände, die im Sinne 
des Stifters agieren. Stirbt der Stifter, kann an der 
Stiftungsurkunde – und damit an Ausschüttungen 
oder Begünstigungen – nichts mehr geändert wer-
den. Auch hier rät Höllinger zu einer offenen 
Kommunikation zwischen Erben und Erblasser 
und dazu, in der Stiftungsurkunde für „unvorher-
gesehene Notfälle“ vorzusorgen. Es helfe ja nicht, 
wenn das Geld in der Stiftung steckt und das Kind 
aus einer finanziellen Notlage nicht herausfindet.  

Zu bedenken gibt Höllinger auch, dass man 
Geldangelegenheiten nicht nur für den Todesfall 
regeln sollte. Auch an den Fall, dass der Inhaber 
– etwa durch Krankheit – handlungsunfähig wird, 
sollte gedacht werden. �bernimmt ein Sachwal-
ter die Agenden, werden die Angehörigen nicht 
selten zu Bittstellern. Und das Geld, das man hat, 
soll schließlich ja auch Freude machen. //

and aufs Herz: Wer von uns hat nicht 
schon mal davon geträumt, einen Lotto-
sechser zu machen, im Kasino den Jack-

pot zu knacken oder unvermutet ein Vermögen zu 
erben? Was würden wir dann alles tun? Beherzt 
shoppen gehen, eine mega Party schmeißen, den 
Kredit abbezahlen, ein Haus kaufen, die Welt 
 bereisen? Doch „halt“, sagt Susanne Höllinger, 
Vorstandsvorsitzende der Kathrein Privatbank. 
Erst mal durchatmen und sich ruhig verhalten, rät 
die E[pertin. Denn jene, die gleich nach der 
 Lottoziehung das Fenster aufreißen und hinaus-
schreien, dass sie gewonnen haben, Nachbarn und 
Freunde zur Spontanparty einladen, werden oft 
von jeder Seite angebettelt – und schneller, als es 
dem Gewinner lieb ist, ist das Geld verborgt oder 
weg, und eigene Wünsche bleiben offen. Nicht 
selten bleiben Schulden zurück. 

Besser ist es, sich Zeit zu nehmen. Einen Be-
rater suchen, eventuell einen zweiten. Ideen ver-
gleichen, ruhig bleiben und überlegen, was man 

mit dem Geld machen will. Und bloß nicht sofort 
alles veranlagen, weil dann oft persönliche Wün-
sche keinen Platz mehr haben. Das zeigt: „Auch 
der Umgang mit Reichtum muss gelernt werden“, 
sagt Höllinger. Sie empfiehlt folgende Strategie: 
Ein Teil des Vermögens sollte für wichtige Punk-
te verwendet werden wie beispielsweise Kredite 
abbezahlen, Haus ausbezahlen, Wohnung für die 
Kinder kaufen, Familie und Kinder absichern.  

Einen Teil des Vermögens sollte man für pri-
vate Ausgaben und Folgekosten zugänglich hal-
ten. Denn ein gestiegener Lebensstandard verur-
sacht Folgekosten. Wer sich einen Pool einbauen 
lässt, hat laufende Reinigungskosten. Die Versi-
cherung für ein neues, teures Auto schlägt eben-
falls zu Buche. Wer mehr reisen möchte oder das 
Haus generalsanieren, muss das auch bedenken.  

Nach Abzug des liTuiden Teils sollte man sich 
überlegen, ob man Geld verschenken oder spenden 
möchte. Denn auch die Finanzierung eines Stu-
diums etwa für die Nichte, die Erfüllung eines Her-
zenswunsches vom Enkerl oder Spenden sollten 
nach Plan erfolgen. „Viele Leute vergessen auf die-
se Punkte. Ist das Geld dann veranlagt und gebun-
den, sind spontane Wünsche oder Spenden oft nicht 
mehr möglich“, sagt Höllinger. Zu bedenken ist, 
dass Schenkungen ab �0.000 Euro beim Finanzamt 
angezeigt werden müssen, damit der Beschenkte 
die Herkunft des Geldes auch erklären kann.  

Sind all diese Möglichkeiten abgedeckt, kann 
man über die Veranlagung vom Rest reden. Auch 
dies sollte langsam und in Ruhe angegangen wer-
den – und vor allem dem Know-how des Kunden 
entsprechen. Wird das Geld übereilt in zig Asset-
klassen gesteckt, die dem Kunden gar nichts 
 sagen und das Risikobewusstsein des Anlegers 
außer Acht gelassen, schafft das nicht selten Un-
zufriedenheit, weil der Kunde nicht das Gefühl 
hat, seine Veranlagung im Griff zu haben.  

ȏMaQ sollte das *ef¼Kl KaEeQ� dass 
eiQem JeQXJ Yom *eld EleiEt�ȍ
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ANGRIFF 
Amazon startet auch in 
Deutschland den AngriRR 
auR das /umermar^t Ê
Gesch@Rt� Der Dienst 
 Amazon Fresh ist in Teilen 
Berlins und in Potsdam 
verRvgbar� Der {eltgreste 
 #nlineh@ndler {ill statioÊ
n@ren Gesch@Rten mit 
einer breiten Aus{ahl 
von 85�000 Arti^eln 
und ^urzen LieRerzeiten  
Kon^urrenz machen� 
 
ARBEITS ARKT 
Die =ahl der Arbeitslosen 
in /manien ist so star^  
geRallen {ie noch nie in 
einem Monat� /ie san^ 
um ̂ namm 130�000 oder 
3,� Prozent im 7ergleich 
zum 7ormonat� 
 
RAZZIEN 
Preisabsmrachen im  
grosen /til bei esterreichiÊ
schen Bau^onzernen solÊ
len einen /chaden von 
mindestens 100 Millionen 
�uro verursacht haben� 
�ausdurchsuchungen gab 
es daher unter anderem 
bei /trabag und Porr� 
Der 7or{urR� BauRirmen  
h@tten sich im /trasenÊ
bau gegenseitig AuRtr@ge 
zugeschanzt�  
 
KONKURRENZ 
�hina ist beim AuRbau 
einer eigenen FlugzeugÊ
industrie einen entscheiÊ
denden /chritt voran Ê
ge^ommen� !ach ]ahreÊ
langen 7erzegerungen  
absolvierte der PassagierÊ
]et ��1� seinen �ungRernÊ
Rlug� Mit dem Flugzeug 
{ill �hina gegen die  
Branchengresen Airbus 
und Boeing antreten� 
 
UNTERSUCHUNG 
Die /taatsan{altschaRt 
Augsburg ermittelt gegen 
mehrere Mitarbeiter der 
Allg@uer /mar^asse {egen 
des 7erdachts der BeihilRe 
zur /teuerhinterziehung 
in der Filiale im esterreiÊ
chischen .iezlern, KleinÊ
{alsertal� Die �rmittlunÊ
gen sollen sich auR den 
=eitraum �001 bis zur 
/chliesung der Filiale 
�016 Ro^ussieren� 
 
OFFENSI7E 
!ach dem 7or{urR vber 
angeblich illegal in .um@Ê
nien geschl@gertes �olz 
{ill der �olz^onzern 
/ch{eighoRer ®$^o Ê
Musterschvlerª {erden� 
={ec^s 3ber{achung der 
�olzarbeiten {urde ein 
2m{eltschvtzer engaÊ
giert� Auch vber die geÊ
setzlichen 7orgaben in 
.um@nien hinausgehenÊ
de 8aldschutzzonen 
 sollen errichtet {erden� 

owohl bei der MiFID-Novelle, der Richtli-
nie über Märkte für Finanzinstrumente, 
wie auch bei der Versicherungsvertriebs-

richtlinie IDD hatte der europäische Gesetzgeber 
die Erhöhung des Verbraucherschutzes im Auge. 
Doch wie so oft könnte man dabei über das Ziel 
hinausschießen. Eine Ausdünnung bei Anbietern 
und Produkten durch MiFID II zeichnet sich 
 bereits ab, heißt es aus dem Verband Financial 
 Planners �OVFP�. „Ein wirkliches Problem sind 
Interessenkonflikte, etwa wenn ein Produkt nicht 
im Kundeninteresse vertrieben wird, sondern 
weil eine hohe Provision oder ein Kick-back im 
Hintergrund stehen. Ein und dieselbe Antwort 
liegt für bestimmte Kreise daher auf der Hand: 
wei tere Regulierung“, mokiert sich Otto Lucius, 
OVFP-Gründer und -Vorsitzender.  

Was aber bringen die neuen Regelungen? Das 
MiFID-Regime etwa sieht die Trennung zwi-
schen unabhängiger Beratung – einhergehend mit 
einem Provisionsverbot – und abhängiger Bera-
tung vor, in deren Rahmen Provisionen und Kick-
backs unter bestimmten Umständen erlaubt blei-
ben. Zudem hat die ESMA, die Europäische Wert-
papier- und Aufsichtsbehörde, die ursprünglich 
nur für Produktanbieter vorgesehenen Regelun-
gen zur Produktprüfung und Zielmarktbestim-
mung auf die Produktvertreiber ausgeweitet.   

PR2VISI21E1 2))E1LE*E1 
So müssen Anbieter ab Jänner darlegen, für 

welchen Kundenkreis ein Produkt gedacht ist und 
wo wie viel Provision anfällt. Jedes Beratungs -
gespräch, auch elektronische Kommunikation, 
muss verbindlich protokolliert und dokumentiert 
werden – unabhängig vom Zustandekommen des 
Auftrags. Finanzdienstleister müssen deklarie-
ren, ob sie unabhängig, etwa von Fondsgesell-
schaften, agieren oder abhängig beraten. Falsche 
Anreize sollen hintangestellt werden, die Berater 
und Vermittler nur mehr den Interessen der Kun-
den verpflichtet sein. Provisionen sollen nur mehr 
durch fortlaufende, nachweisliche Qualitätsver-
besserung für den Kunden gerechtfertigt sein,  
z. B. regelmäßige Reportings, Infos über ein-
schneidende Veränderungen in seinem Portfolio.  

„Vor allem Banken werden aus Haftungsgrün-
den die Produktpalette drastisch einschränken“, 
sagt Lucius. Ob das für Kunden eine Verbesse-
rung sei? Zudem würden Beratungsdienstleistun-
gen teurer, befürchtet Lucius, mit Verweis auf das 
2013 in UK eingeführte „Retail Distribution Re-
gime“, eine Art Vorläufer für MiFID II: Seitdem 

ReJelflXt oKQe EQde 
Die EU wird insbesondere seit der Finanzkrise nicht müde,  
die Finanzindustrie zu reglementieren. Alles im Sinne des 
Verbraucherschutzes, wie es heißt.  
TEXT LINDA BENK�

gibt es dort nur mehr unabhängige Beratung und 
das nur mehr auf Honorarbasis �7�0 Pfund Mini-
mum sind keine Seltenheit�. Die Folge: Kleinspa-
rer können es sich nicht mehr leisten.  

Die neuesten Guidelines der ESMA sehen 
auch vor, dass neben den finanziellen Belangen 
des Kunden auch alle persönlichen abgefragt wer-
den müssen. „Das wird im Retailgeschäft ein 
Spaß“, ätzt Lucius. Direct Broker könnten von 
diesen Entwicklungen profitieren.  

Interessant ist auch, dass Fondspolizzen unter 
die IDD fallen. Diese Regelung hängt noch in der 
Warteschleife, sowohl der EU-Wirtschaftsaus-
schuss als auch das EU-Parlament haben sich 
 dafür ausgesprochen, den Start dieser Vertriebs-
richtlinie auf kommenden Herbst zu verschieben. 
„Man kann nur umsetzen, was vorliegt. Im Fall 
der IDD wurden – ähnlich wie bei MiFID II und 
PRIIPs �Verordnung über Basisinformationsblät-
ter für Kleinanlegerprodukte� – wesentliche tech-
nische Details für die Umsetzung erst sehr spät 
von der EU-Kommission nachgereicht“, moniert 
Hermann Fried, Vorstand der Wiener Städti-
schen. Durch die mehrstufige EU-Gesetzgebung 
– zuerst Parlament und -Rat, dann Kommission 
und teils die Aufsichtsbehörde EIOPA – verkür-
ze sich die effektive Umsetzungszeit für Unter-
nehmen auf wenige Monate.   

�sterreich galt immer wieder als Musterschü-
ler bei der Umsetzung von EU-Richtlinien, diese 
wurden häufig gar übererfüllt. Das seit 1. Juli gel-
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tende Deregulierungsgesetz soll dem einen Rie-
gel vorschieben. Die EU-Mindeststandards sol-
len künftig genügen. „Im Augenblick gehen wir
bei der IDD nicht von einer �bererfüllung aus“,
meint Arno Schuchter, Vorstand für Vertrieb und
Marketing der Generali. „Man sollte sich immer
vor Augen halten, dass es nach einiger Zeit zu
einer �berprüfung der nationalen Umsetzung
durch die EU-Kommission kommt. Wenn Brüs-
sel dann feststellt, dass die Mitgliedstaaten über
das Ziel hinausgeschossen sind, verursacht das
Korrekturbedarf, denn letztlich forciert die EU
einen einheitlichen Binnenmarkt“, sagt Fried.

„Ein Provisionsverbot ist aus dem Entwurf des
Versicherungsvertriebsgesetzes nicht zu erken-
nen“, spricht Schuchter ein heißes Eisen an.
„Auch die Offenlegung der Provisionshöhe ist im
Entwurf nicht vorgesehen. Die Verpflichtung zur
Bekanntgabe von Gesamtkosten inklusive aller
Vergütungen bei den anlagebasierten Produkten

ist in �sterreich bereits mit dem neuen Versiche-
rungsaufsichtsgesetz 201� umgesetzt.“ Die IDD
unterstütze den Grundsatz, dass Versicherungs-
beratung für alle möglich sein muss, nicht nur für
jene, die es sich leisten können, meint Fried, zu-
mal ja, im Unterschied zu anderen Finanzdienst-
leistungen, Risiken wie Kosten in der Versicher-
tengemeinschaft solidarisch geteilt würden.

Ob mit Einführung der IDD kleinere Versi-
cherer oder bestimmte Produkte vom Markt ver-
schwinden, lässt sich wohl noch nicht sagen.
Fried: „Ganz gleich, ob die Kunden von einem
größeren oder kleineren Anbieter versorgt wer-
den, sie sollen im gleichen Maß geschützt wer-
den.“ Alle Versicherer gehen davon aus, dass die
erweiterten Informationspflichten, der erhöhte
Dokumentationsaufwand, die Vorgaben im Pro-
duktentwicklungsprozess und die erweiterten
Schulungsverpflichtungen Mehrkosten bedeu-
ten, sowohl bei der Umsetzung als auch in der
laufenden Anwendung der Vorschriften. Als
Nebeneffekt könnte es durchaus auch zu einem
„Aufräumprozess“ in der Produktlandschaft
kommen.

Für Versicherungsnehmer wird die IDD zu-
nächst am meisten in Form des neuen Produkt-
informationsblattes sichtbar. „Auf einem euro-
paweit einheitlichen ,Templateȉ werden kurz
und bündig die wichtigsten Informationen wie
Deckungsumfang, Geltungsbereich, Zahlungs-
weise und -dauer, Laufzeit usw. dargestellt“, er-
klärt Fried. Im Hintergrund laufen dann adaptier-
te digitale Prozesse z. B. zur Bedarfsprüfung oder
auch Dokumentation der Beratung. Im Fall von
Versicherungsanlageprodukten müsse man
gegenüber dem Kunden sogar eine „Geeignet-
heitserklärung“ abgeben, die sozusagen offiziell
bestätigt, dass das gewählte Produkt für den Kun-
den passt. Im Idealfall reduziert sich damit die
Anzahl von Streitfällen deutlich. //

ȏBaQNeQ ZerdeQ ProdXNtSalette
ZoKl drastisFK eiQsFKr¤QNeQ�ȍ

INNOVATIV, FAIR
& TRANSPARENT

ICH DADAT
DIE BANK
WECHSELN.
• Gratis-Girokonto mit € 75,– Startbonus1

• Sparkonto mit 1% Zinsen p.a.2

• Wertpapier-Depot: Nur € 3,95 Kauf- und
Verkaufsspesen pro Trade3

• Bis 85 % Rabatt auf den Ausgabeaufschlag bei
bonifizierten Fonds4

1) Gültig für Gehalts-/Pensionskonto bei regelmäßigem monatlichem Eingang in der Höhe von
mindestens € 1.000,–. Startbonus-Gutschrift nach dem 2. Gehalts-/Pensionseingang. 2) 1 % p.a.
bis € 50.000,– für 4 Monate ab Kontoeröffnung, täglich verfügbar. Ab € 50.000,– bzw. nach Ablauf
der Frist gilt ein variabler Zinssatz lt. aktuellem Konditionenblatt. 3) € 3,95 für Transaktionen bis
€ 25.000,– pro börslichem oder außerbörslichem Auftrag (zzgl. ev. Fremdspesen) in den ersten
6 Monaten ab Depoteröffnung. Gültig für Orders über Internet oder Telefon. 4) 85 % Rabatt ab einem
Ordervolumen von € 100.000,–, bei geringerem Ordervolumen 60 % Rabatt. Angebote gelten bis auf
Weiteres. Mehr auf www.dad.at
DADAT – EINE MARKE DER BANKHAUS SCHELHAMMER & SCHATTERA AG
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KAPITALKONTROLLE 
�sland er{@gt bis �ahresÊ
ende die AuRhebung der 
letzten noch bestehenden  
Kamital^ontrollen aus den 
=eiten der Finanz^rise� 
/eit der Ban^en^rise  
{urden et{a z{ei  
Milliarden Dollar an ausÊ
l@ndischem Geld mit KamiÊ
tal^ontrollen eingeRroren� 
 
NEUEINSTIEG 
Agrana verst@r^t seine  
A^tivit@ten in Asien� !ach 
den Produ^tionsst@tten  
in �hina und /vd^orea  
erRolgt nun der �instieg in 
�ndien, {o ein FruchtverÊ
arbeitungs{er^ vber Ê
nommen {urde� 
 
F�LSCHUNGEN 
�n Kambodscha ist bei 
z{ei grosen .azzien eine 
.e^ordmenge von  
68 Tonnen geR@lschter 
Kosmeti^mrodu^te  
beschlagnahmt {orden�  
 
EINBRUCH 
Der Preis^ammR im  
LuRtver^ehr, TerroranÊ
schl@ge, �erausRorderunÊ
gen mit der =u{anderung 
in �uroma, die neuen  
2/Ê7isabestimmungen 
so{ie 8echsel^urseRRe^te 
haben laut �miratesÊ�heR 
/cheich Ahmed bin /aeed 
Al Ma^toum der GolRÊAirÊ
line zuletzt zu schaRRen geÊ
macht� Der !ettoge{inn 
brach um 8� Prozent  
auR umgerechnet  
313 Millionen �uro ein� 
 
7ERBINDUNG 
�ine neue �rdgasleitung 
soll den Grosraum  
Mvnchen besser mit  
grosen �rdgassmeichern 
im /alzburger Land verÊ
binden, die zum Teil dem 
russischen GazmromÊKonÊ
zern geheren� �n Kraiburg 
am �nn erRolgte der  
/matenstich Rvr das �00 
Millionen �uro teure 
Pro]e^t der Ba}ernets 
Gmb� namens Monaco� 
Die Leitung soll im �erbst 
�018 in Betrieb gehen�  
 
 ARKENSTUDIE 
Der �nternet^onzern  
Google, die L@ndermar^e 
$sterreich und der  
Dis^onter �oRer {erden 
von der esterreichischen 
Bevel^erung laut 2mRraÊ
ge der Agentur :oung ± 
.ubicam als die drei 
st@r^sten Mar^en  
{ahrgenommen� 
 
STEUERPROBLE  
�taliens �oteliersverband 
sind PlattRormen {ie 
Airbnb ein Dorn im Auge� 
/ie {vrden /teuerhinterÊ
ziehung und /chatten Ê
{irtschaRt Rerdern� 

ichard Olsen ist gleichsam Quer- wie 
Vordenker, wenn es um Finanzmärkte 
und technologischen Fortschritt geht. 

Seit den frühen 1�80er-Jahren treiben ihn 
 Themen um, die damalige Zeitgenossen wohl der 
Fiktion zugeordnet hätten. So zählt er etwa zu den 
Pionieren von Echtzeit-Finanzinformationssys-
temen oder automatischem HochfreTuenzhandel, 
in Verbindung mit unternehmerischem Denken 
führte dies zu Firmengründungen wie der Devi-
senhandelsplattform Oanda. Olsens jüngstes Ste-
ckenpferd ist Blockchain, die Technologie hinter 
der Kryptowährung Bitcoin, und deren vielfälti-
ge Anwendungsmöglichkeiten. 

„Ich kann das Thema Blockchain eigentlich 
fast nicht mehr hören“, sagte der Schweizer Mit-
te November in einem Vortrag an der WU Wien, 
„aber es ist viel wichtiger, als es sich die Leute 
vorstellen können.“ Seine Erkenntnis lautet: Die-
se Technologie kann Dinge radikal vereinfachen 
– dank folgender Funktionsweise: „Blockchain 
ist wie ein globales Notariat, das über das Internet 
abgewickelt wird.“  

Zur Verdeutlichung zieht Olsen den Finanzbe-
reich heran, dessen Funktionieren derzeit vieler 
Mittelsmänner im Hintergrund bedürfe, von 
denen jeder Geld verdienen müsse. Blockchain 
sei kostenlos und speichere alle relevanten Daten 
mehrfach dezentral, ähnlich wie der menschliche 
Körper Erbinformationen in jede Zelle integriere 

– was derzeit noch benötigte Mittelsmänner erset-
zen könne. Den jüngsten Boom von sogenannten 
Initial Coin Offerings �ICOs� – Unternehmen ge-
ben statt Aktien auf Blockchain basierende Coins 
oder Token aus, die ebenfalls am Unternehmens-
erfolg beteiligen – erklärt Olsen im Vergleich mit 
dem herkömmlichen Schritt an den Aktienmarkt 
ähnlich: „Ein Börsengang ist ein Riesenaufwand. 
Das kostet richtig viel Geld.“  

Wohl räumt er ein, dass sich bei den ICOs unter 
die weißen auch schwarze Schafe mit unehrlichen 
Absichten gemischt hätten – was Olsen zum Teil 
auf Gesetzeslücken zurückführt: „Das konnten 
auch Bitcoin und Co ausnutzen und ohne Regu-
lierung an den Markt gehen“, sagt Olsen, betont 
jedoch umgehend: „Wild West ohne Regulierung 
ist aber nur temporär.“ In zwei bis drei Jahren 
 werde der Bereich voll reguliert sein, was der 
Schweizer auch als wichtig empfindet. 

.8RZ)RISTI*E BLASE 
„Natürlich ist das eine kurzfristige Bubble“, 

sagt Olsen mit Blick auf Kryptowährungen wie 
Bitcoin, „aber die Entwicklung steht erst am 
 Anfang.“ Insgesamt würden „Kryptoassets“ von 
rund 200 Milliarden Dollar traditionellen Vermö-
genswerten im Wert von 280 Billionen Dollar 
gegenüberstehen. „Und die werden über eine völ-
lig veraltete Infrastruktur verschoben.“ 

Die Zutrittsbarriere in die neue Blockchain-
Welt ist Olsen zufolge niedrig: „Ein Smartphone 
mit einer Wallet ist meine persönliche Privatbank 
– und dabei kann ich irgendwo auf der Welt in der 
Pampa stehen.“ Eine Wallet ist gewissermaßen 
eine elektronische Geldbörse, über die Währun-
gen oder Wertpapiere übertragen werden können. 
Allerdings hält Olsen die Blockchain-Welt der-
zeit noch für einen „Prototyp“, fügt jedoch hinzu: 
„Das notarielle Service wird sich in den nächsten 
zwei bis fünf Jahren rasant weiterentwickeln.“  

Etwa für denselben Zeitraum erwartet er, dass 
die „sich rasant entwickelnde Blockchain-Tech-
nologie“ herkömmliche Finanzsysteme zumin-
dest teilweise wegspülen wird, denn: „Einzelper-
sonen haben so große Vorteile durch das neue 
Umfeld, dass sie es nutzen werden.“ Dass er be-
reits auf dieser Welle mitsurft, lässt Olsen auf der 
vom Fondshaus Spängler ITam Invest organisier-
ten Veranstaltung nicht unerwähnt. Seine jüngste 
Firmengründung ist die Schweizer Blockchain-
Handelsplattform Lykke, wo neben Devisen und 
Kryptowährungen demnächst auch andere Ver-
mögenswerte ihre Besitzer wechseln sollen. //

R 

)iQaQ] YoQ der .ette 
Die Möglichkeiten der Bitcoin-Technologie Blockchain 
elektrisieren die Finanzbranche. Die Welt soll damit einfacher, 
billiger und schneller werden – auf Kosten vieler Jobs.  
TEXT ALEXANDER HAHN

Bldckchain Uilt in der �inan� als heises Eisen.
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Vermögen anvertrauen
heißt für uns Chancen
für Sie ergreifen.

Die BAnk für Anspruchsvolle privAtkunDen
vernunft, verantwortung und ertrag.

ertrag beginnt dort, wo die chancen die risiken überwiegen. Gemeinsames Ziel ist der langfristige
erfolg. Dafür setzen wir unsere erfahrung und expertise ein, dafür aktivieren wir unser gesamtes
potenzial.

unternehmerische unabhängigkeit, verlässliche Werte und ein Betreuungsteam, das ihre indivi-
duellen Bedürfnisse versteht: das macht die Btv zur idealen veranlagungsbank für anspruchsvolle
privatkunden. ihrem vermögen verpflichtet. unseremWeg verbunden. seit 113 Jahren.

btv.at/privatkunden

Aus Auszeichnungen und erfolgen in der vergangenheit kann nicht auf zukünftige erfolge oder Wertentwicklungen geschlossen werden. Mehr infos zu den Auszeichnungen erhalten sie
unter: www.btv.at/auszeichnungen. Diese Marketingmitteilung/Werbemitteilung ist keine individuelle Anlageempfehlung, kein Angebot zur Zeichnung bzw. zum kauf oder verkauf
von finanzinstrumenten.

Mehr über unsere Auszeichnungen
uf btv.at/auszeichnungenRisikoklasse ausgewogen

Sharpe-Ratio 2016
24,36und60

Monate

Risikoklasse ausgewogen
Top-Renditen 2016

24 und 36
Monate
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SteiUt der Eurd¢ �@llt der 
dllar¢  it einer 8ette auf die Ent{icklunU 
zdn 8@hrunUen l@sst sich ziel �eld zerdienen. 8er dabei nicht  
aufpasst, kann sein �eld aber auch sehr schnell {ieder lds sein. 
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LADENSCHLUSS 
Der Lu|usmodehersteller 
Michael Kors ist in die  
roten =ahlen gerutscht 
und {ill bis zu 1�5 seiner 
{elt{eit �60 Filialen 
schliesen� 7or allem die 
Gesch@Rte in �uroma und 
in den 2/A lieRen schlecht, 
teilte das Rvr seine  
�andtaschen und /chuhe 
be^annte 2/Ê2nternehÊ
men mit� Das ̂ onnten  
die =u{@chse in Asien 
nicht ausgleichen�   
 
STREIK 
Fran^reichs AutoRahrer 
be^ommen den /trei^  
von Tan^lasterRahrern  
zu smvren� TreibstoRR  
{urde ^namm�  
 
 ILLIONENSTRAFE 
Die 2/Ê!otenban^ Fed 
hat der Deutschen Ban^ 
eine GeldstraRe {egen 
mangelnder 7or^ehrunÊ
gen gegen Geld{@sche 
auRerlegt� Das Fran^Rurter 
Geldhaus muss �1 MillioÊ
nen Dollar zahlen, {eil 
seine /}steme nicht ausÊ
reichend ausgestattet  
seien, um verd@chtigte 
Transa^tionen zu er^enÊ
nen� Die Deutsche Ban^ 
mvsse zudem ihre  
Kontrollen verbessern� 
 
PREISSENKUNG 
�le^tronische Bvcher,  
=eitungen und =eitschriRÊ
ten ̂ ennten bald billiger 
{erden� Das �uromamarlaÊ
ment stimmte einer  
.ichtlinie zu, nach der die 
�2Ê/taaten die Mehr{ertÊ
steuer der ele^tronischen 
Ausgaben {ie bei Druc^Ê
erzeugnissen sen^en dvrÊ
Ren� #b die L@nder dem 
Rolgen und ob die �rm@siÊ
gung an 7erbraucher {eiÊ
tergeben {ird, ist oRRen� 
 
KAPITULATION 
Der 2/ÊFarben^onzern 
PPG hat angesichts des 
heRtigen 8iderstands  
^amituliert und seine Pl@Ê
ne zur 3bernahme ½Rvr 
rund �7 Milliarden �uroÃ 
des niederl@ndischen  
Kon^urrenten A^zo!obel 
abgesagt� 
 
ZUKAUF 
Bosch vbernimmt einen 
italienischen �ersteller 
von Len^geh@usen�  

FAKTEN 
JUNI  
����

 ktien solider Unternehmen sollten lang-
fristig zumindest acht Prozent Ertrag 
pro Jahr bringen. Trotz aller Kurs-

schwankungen ist nur in den seltensten Fällen das 
ganze Geld verloren. Wem dieses Risiko zu groß 
ist, kann sein Geld über Investmentfonds streuen 
oder auf Anleihen mit guter Bonität setzen. Damit 
reduziert sich das Risiko, aber auch der Ertrag.  

Deutlich höhere Gewinne lassen sich mit 
Hebelprodukten erzielen. Vor allem Devisen bie-
ten sich hier für Privatanleger an, auch wenn die 

DeYiseQ� 1iFKt QXr 
der RXEel rollt  
Wem Anleihen, Fonds und Aktien als Anlage zu langweilig 
sind, kann sein Glück mit Devisen versuchen. Wer allerdings 
nicht aufpasst, hat rasch sein investiertes Geld verloren. 
TEXT MARTIN FELLHUBER

Fore[-Broker �Foreign E[change� zum Teil Roh-
stoffe �vor allem Edelmetalle und �l� und ein paar 
Aktien anbieten. Sprichwörtlich eine Handvoll 
Dollar reicht, um von den Kursschwankungen 
etwa zwischen Euro und Dollar – dem meistge-
handelten Währungspaar – profitieren zu können. 
Wer auf einen steigenden Euro-Kurs setzt, kauft 
das Währungspaar, wer von einem schwächeren 
Euro ausgeht, verkauft es. Wobei hier mit Hebeln 
von bis zu �00 gearbeitet werden kann. Wer also 
100 Dollar mit einem Hebel von �00 investiert, 

A 
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riskiert in Wahrheit �0.000 Dollar. Sollte die
Währung also komplett an Wert verlieren, wäre
der Privatanleger mit �0.000 Dollar im Minus. In
der Pra[is wird das Risiko jedoch durch zwei
Grenzwerte minimiert: Bei „Take profit“ kann
eingestelltwerden,beiwelchemGewinndiePosi-
tion automatisch geschlossen wird. Bei „Stop
loss“ wird das Geschäft ebenfalls beendet, auch
wenn der Anleger – mit einem noch tragbaren –
Verlust aussteigt.

Ein Beispiel mit Euro�Dollar: �ndert sich bei
einemHebelvon100dievierteNachkommastelle
um einen Punkt, entspricht dies einem Gewinn
oder eben Verlust von einem Prozent. Steigt etwa
der Euro gegenüber dem Dollar von 1,1��0 auf
1,1���, hat jener Anleger, der auf einen steigen-
den Euro gesetzt hat, einen Gewinn von fünf Pro-
zent erzielt. Geht die Rechnung wider Erwarten
vorerst nicht auf und der Kurs nähert sich dem
„Stop loss“, kann dieses verändert und somit ein
größerer Verlust in Kauf genommen werden, so-
fern noch genügend Geld vorhanden ist. Wem der
erzielte Gewinn reicht, kann natürlich jederzeit
aussteigen und das Geld einstreifen.

Bei den Kursschwankungen der Leitwährun-
gen innerhalb eines Tages sind Gewinne bzw.
Verluste von �0 Prozent durchaus realistisch. Ste-
hen große Ereignisse wie Zinsentscheidungen
oder bedeutende Wahlen auf dem Programm,
kann es zu noch größeren Schwankungen kom-
men. Allerdings ist hier Vorsicht angebracht: Der
Leitspruch „Never bet against the Fed“, also
„Wette nie gegen die US-Notenbank“, hat durch-
aus seine Berechtigung. Zu oft hat die Fed ent-
gegen den Erwartungen der Analysten gehandelt.
Wer von einer Zinserhöhung in den USA ausgeht,
rechnet mit einem deutlichen Kursanstieg des
Dollars. Schließlich wird er dann für alle Anleger
attraktiver. Geht die Rechnung nicht auf, rasselt
der Kurs herab, das „Stop loss“ wird innerhalb
von Sekunden erreicht und das eingesetzte Geld
ist verloren. �hnliches gilt auch für Wahlen: In
den USA, in Frankreich und bei der Bre[it-Ab-

stimmung lagen die Meinungsforscher daneben –
mit entsprechender Auswirkung auf die jeweili-
gen Währungen. Insofern empfiehlt es sich vor al-
lem anfangs, vor solchen Ereignissen die offenen
Positionen zu schließen.

Ein wesentlicher Punkt sind auch die Handels-
zeiten. Da die Devisen in allen Finanzzentren
weltweit gehandelt werden, gibt es unter der Wo-
che keine Unterbrechung. Nur von Freitagabend
bis Sonntagabend findet kein Handel statt. Dies
gilt zumindest für die realen Währungen. Krypto-
währungen wie Bitcoin und Ethereum werden
auch am Wochenende gehandelt. Inzwischen gibt
es mehr als 1200 Kryptowährungen, aber nur die
wenigsten davon werden außerhalb der entspre-
chenden Börsen – doch dafür eben rund um die
Uhr – gehandelt.

SE*E1 81D )L8&+
Die langen Handelszeiten sind Fluch und Se-

gen zugleich. Wer mit dem Fore[-Handel be-
ginnt, sollte die Positionen nur relativ kurze Zeit
offenhalten.Einsteigensolltemanetwa,wennein
gewisses Muster erkennbar ist – und genügend
Zeit verfügbar ist, um die Kurse regelmäßig zu
verfolgen. Schließlich kann es jederzeit zu einer
Trendänderung kommen. Eine offene Position in
den späten Abendstunden sorgt nicht gerade für
erholsamen Schlaf. Wer längerfristig auf steigen-
de oder fallende Kurse setzen will, kann entweder
einen niedrigeren Hebel wählen oder darauf ach-
ten, dass das „Stop loss“ tief genug angesetzt ist.
Es reicht, dass der Kurs für einen Sekundenbruch-
teil unter dieser Marke ist, um mit einem kräfti-
gen Verlust auszusteigen. Ist man hingegen kräf-
tig im Plus, kann man seine Limits nachziehen
und zumindest einen kleinen Gewinn selbst im
Falle einer Trendänderung absichern.

Die Kosten für den privaten Devisenhandel
halten sich in Grenzen: Einerseits gibt es eine Dif-
ferenz zwischen An- und Verkaufskurs, anderer-
seits wird für Positionen, die über Nacht oder das
Wochenende offen gehalten werden, eine mini-

male Gebühr fällig. Im Detail richtet sie sich nach
dem eingezahlten Betrag. Wer 20.000 Dollar oder
mehr einzahlt, kann bei einzelnen Fore[-Brokern
Euro�Dollar bereits mit einem Unterschied von
einem Punkt an der vierten Nachkommastelle
handeln.WernurhundertDollar einsetzt,wirdbei
einem anderen Fore[-Broker eine Differenz von
drei Punkten in Kauf nehmen müssen. Dafür er-
hält der Anleger bei einzelnen Anbietern die Ga-
rantie, dass der Verlust nie die Höhe des insge-
samt investierten Kapitals übersteigen kann. Es
gibt also selbst im schlimmsten Fall keine wo-
möglich ruinöse Nachschusspflicht.

Weniger ratsam ist eine andere, noch riskante-
re Variante des Devisenhandels: der Handel mit
binären Optionen. Dabei geht es nur darum, ob die
Währung innerhalb eines fi[en Zeitraumes rauf
oder runter geht. Notiert der Euro gegenüber dem
Dollar in �0 Sekunden höher oder niedriger? Wer
sich die Kursschwankungen auf diversen Finanz-
seiten ansieht, erkennt, dass man genauso gut im
Kasino auf Rot oder Schwarz setzen kann. Mit
Intuition oder Strategie hat das nichts zu tun. Vor-
sicht ist vor allem bei Anbietern angebracht, die
sogenannte Analysetools, Logarithmen oder Pro-
gramme anbieten. Laut den Versprechungen wer-
den die meisten Kursbewegungen richtig vorher-
gesagt – man erhält praktisch den Schlüssel zur
automatischen Geldvermehrung. Bei den Probe-
durchläufen wird behauptet, dass der Deal zu-
gunsten des Anlegers ausgegangen ist. Ein kurzer
Blick auf den Chart zeigt oft, dass in Wirklichkeit
vorwiegend Verluste eingefahren werden und
dem Anleger das positive Ergebnis nur vorgegau-
kelt wird. Letztlich weiß der Anleger nicht ein-
mal, ob das Geld wirklich veranlagt wurde oder
es der vermeintliche Broker eingesteckt hat. Da-
her sollte man bei all zu verlockenden Angeboten
skeptisch sein.

Dass seriöse Fore[-Broker auf der Homepage
angeben, von welcher Aufsichtsbehörde sie ge-
prüft werden, versteht sich von selbst. Zudem
sollte auch ein Impressum vorhanden sein. //
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Das Leben im Griff ... mit einem Finanzplan! Daher ist es auch wichtig, in Geld-Angelegenheiten auf einen
hochqualifizierten Berater - etwa einen CERTIFIED FINANCIAL PLANNER™ - zu vertrauen. CFP-Experten haben eine umfassende
Ausbildung absolviert, kommissionelle Prüfungen abgelegt und sich einem strengen Ehrenkodex unterworfen sowie zu
ständiger Weiterbildung verpflichtet. Eine Liste aller österreichischen CFP-Zertifikatsträger finden Sie unter www.cf�p�.at
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STEUERPARADIES 
$sterreich h@tte mehrere 
#mtionen, damit Google, 
Amazon und �o im �nland 
/teuern auR ihre Ge{inne 
bezahlen� Doch das  
Finanzministerium lehnt 
nationale Alleing@nge ab� 
$sterreich dvrRe nicht  
vertragsbrvchig {erden�  
 
7ERKAUF 
Die $sterreichischen  
Bundesbahnen ½$BBÃ 
 {ollen 180 �@user Ë und 
damit ein Drittel ihrer 
8ohnimmobilien Ë verÊ
^auRen� $sterreich{eit 
verRvgt das 2nternehmen 
vber rund 6000 8ohnunÊ
gen, die auR 538 �@user 
verteilt sind� �n den im 
$BBÊ�igentum bleibenden 
�@usern sollen zahlreiche 
sanierungsbedvrRtige 
8ohnungen renoviert 
{erden, um die 8ohnÊ
oualit@t zu erhehen�  
 
LU9USGLAS 
Der mehr als �50 �ahre 
alte Rranzesische Lu|usÊ
^ristallglashersteller  
Baccarat {ird von einem 
chinesischen �nvestmentÊ
Ronds vbernommen� Die 
Firma Fortune Fountain 
�amital ½FF�Ã vbernimmt 
88,8 Prozent der Anteile 
von den 2/Ê�nvestmentÊ
Ronds /tar{ood �amital 
Groum und L �atterton� 
FF� {ill 185 Mio� �uro Rvr 
Baccarat zahlen�  
 
BAUKARTELL 
Die �rmittlungen rund um 
verbotene PreisabsmraÊ
chen in der /trasenbauÊ
branche sind RortgeschritÊ
ten Ë und die AngelegenÊ
heit ist {esentlich  
{eitreichender als bisher 
be^annt� Die 8irtschaRtsÊ 
und Korrumtionsstaats Ê
an{altschaRt ermittelt 
gegen �03 Beschuldigte� 
2nd� /ie geht auch dem 
7erdacht der BestechlichÊ
^eit und Bestechung 
nach� �ohe Beamte  
sollen geschmiert  
{orden sein�  
 
 EHR ZEIT 
Die Deutsche Ban^ {ill 
mehr =eit Rvr die BeantÊ
{ortung von Fragen zu 
angeblichen 7erbindunÊ
gen von 2/ÊPr@sident DoÊ
nald Trumm nach .ussÊ
land� �in An{alt der Ban^ 
habe einen entsmrechenÊ
den BrieR an Demo^raten 
im 2/ÊKongress geschrieÊ
ben, heist es� /ie Rordern 
von Ban^Ê�heR �ohn �r}an 
detaillierte AuR^l@rung 
vber �r^enntnisse des �nsÊ
tituts zu Konten seines 
Kunden Trumm und den 
Krediten an den damaliÊ
gen �mmoÊ2nternehmer� 

MeQsFKeQ KaEeQ meisteQs eiQe JeQaXe Vor�
stellXQJ daYoQ� Zas JXt f¼r sie Z¤re� KaQdelQ 
aEer oft JeJeQteiliJ� SiQd Zir dXmm"  
TKaler� Das hat mit Dummheit per se nichts zu 
tun. Unkluge Verhaltensweisen können sich 
durch alle Lebensbereiche ziehen. Bei komple[en 
Themen wie Finanzdarlehen liegt das oft an einem 
Mangel oder einem �berangebot an Informatio-
nen. In der Folge entscheidet man sich für etwas 
Falsches oder schiebt es einfach auf. Ein anderer 
Klassiker: Viele greifen lieber zur Schokolade, 
obwohl sie wissen, dass ein Apfel gesünder wäre. 
Fehlende Willensstärke paart sich in solchen Fäl-
len oft mit Gedankenlosigkeit. 

)¼r Zie SroElematisFK KalteQ Sie dieses Ver�
KalteQsmXster" 
TKaler� Problematisch wird es dann, wenn kurz-
fristige Entscheidungen langfristige negative 
KonseTuenzen mit sich bringen. Häufig können 

ZUR PERSON 
.ichard �� 1haler  
�vp�qMWbM��dpqIVubUqMpUMHbWqqM�Wb�KMp�7MpV?_tMbqÊ
e^dbdaWM� MpVWM_t� .WIV?pK� 1V?_Mp� ½�2Ã� 2���� KMb�
8WptqIV?RtqbdHM_mpMWq��/MWt������RdpqIVt�ubK�ubtMpÊ
pWIVtMt�Mp�?b�KMp�2bWzMpqWt}�dR��VWI?Ud��
Mp�WbtMpb?Ê
tWdb?_M�
upIVHpuIV�UM_?bU�KMa�KpMWR?IVMb�7?tMp�
aWt�KMa�
uIV�Nudge – Wie man kluge Entscheidun-
gen anstößt.� =u� qMWbMa� VMutWUMb� /mM�W?_UMHWMt�
^?a�Mp�KupIV�KWM�=uq?aaMb?pHMWt�aWt�KMb�+WdbWMÊ
pMb� KMp� 7MpV?_tMbqe^dbdaWM�� 
?bWM_� �?VbMa?b�
ubK��adq�1zMpq^}��?b�KMp�/t?bKRdpK�2bWzMpqWt}�Wa�
�?Vp��������MHdpMb�{upKM�1V?_Mp�Wa��?Vp������Wb�
!M{��MpqM}��!MHMb�KMp�$^dbdaWM�mp@UMb��{MW�UpdÊ
sM��MWKMbqIV?RtMb�qMWb��MHMb��8MWb�ubK��d_R��

Menschen die Folgen ihrer Handlungen nicht ab-
schätzen. Das kann im Falle eines Kredits fatal en-
den. So schlimm ist Schokoladenkonsum freilich 
nicht, dieser rächt sich allerdings auf der Waage. 
Menschen ärgern sich im Nachhinein zwar über 
unkluge Entscheidungen, aber dann ist es zu spät. 

:arXm ]ieKeQ MeQsFKeQ daQQ SFKoNolade 
eiQem ASfel Yor" 
TKaler� Muss man sich entscheiden, was man 
nächste Woche isst, fällt die Wahl vermeintlich 
auf Obst. Liegt beides vor einem, bekommt die 
Schokolade sehr oft den Vorzug. Sie ist im Ver-
hältnis zu Obst schlichtweg verlockender. Ange-
merkt sei allerdings, dass Eva Adam mit einem 
Apfel verführt hat. Den in der Wissenschaft viel 
zitierten Homo oeconomicus gibt es einfach 
nicht. Menschen waren nie perfekt und werden es 
nie sein. Das muss in wirtschaftlichen Modellen 
berücksichtigt werden. 

Die JXte Seite der  
MaQiSXlatioQ 
Mit einem kleinen Anstoß, einem sogenannten Nudge,  
können Menschen dazu gebracht werden, langfristig klügere 
Entscheidungen zu treffen. Wirtschaftsnobelpreis-Gewinner 
RiFKard TKaler erklärt, worauf es dabei ankommt 
und warum Schokolade verführerischer ist als ein Apfel. 
INTERVIEW ANDREAS DANZER
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 OBILISIERUNG 
Tausende Ta|iRahrer  
haben in 8arschau gegen 
Fahrdienstvermittler {ie 
2ber mrotestiert� Gut 
�000 8agen Ruhren in 
Kolonnen durch den  
morgendlichen BeruRsverÊ
^ehr und bloc^ierten die 
/trasen der molnischen 
�aumtstadt� Der Protest 
sei eine AuRRorderung an 
die .egierenden, gegen 
Fahrdienstvermittler vorÊ
zugehen� Diese {vrden 
die Branche zersteren,  
^ritisieren die molnischen 
Ta|iRahrer�  
 
7ERKAUF 
Der 2/ÊFinanzinvestor 
Blac^stone ver^auRt seine 
eurom@ische LagerhausÊ
tochter Logicor Rvr  
1�,�5 Milliarden �uro an 
den /taatsRonds �hina  
�nvestment �ormoration� 
 
ABGESTOSSEN 
Der ]amanische Auto^onÊ
zern To}ota hat nach dem 
�nde seiner �nt{ic^lungsÊ
^oomeration mit Tesla alle 
Anteile an dem  
^aliRornischen  
�le^troautohersteller  
abgestosen� 
 
SCHUTZZOLL 
Die �urom@ische 2nion 
{ill bei 8ettbe{erbsverÊ
stesen h@rter gegen 
nichteurom@ische  
FluggesellschaRten  
vorgehen� 8ie die �2Ê
Kommission mitteilte,  
soll es ^vnRtig meglich 
sein, et{a =elle gegen 
solche 2nternehmen zu 
verh@ngen oder gegen 
/taaten, die eurom@ische 
Airlines sch@digen�  
 
HEADLINE 
Die 2/Ê�andelsmlattRorm 
�ba} {ill verst@r^t  
station@re �@ndler ins  
#nlineÊGesch@Rt bringen� 
�ba}, das gemeinsam mit 
anderen !etzh@ndlern 
{ie Amazon zur Krise im 
�inzelhandel beigetragen 
hat, startete nun die �niÊ
tiative ®Lo^al ± Digitalª Ë
vorerst Rvr /t@dte in ganz 
Deutschland�  
 
K�UFERSUCHE 
Die �igentvmer des  
7orarlberger 8@scheÊ und 
/trummRherstellers  
8olRord suchen einen 
K@uRer Rvr ihre MehrheitsÊ
beteiligung� Das 2nterÊ
nehmen hat nach hohen 
Betriebsverlusten und AbÊ
schreibungen Liouidit@tsÊ
mrobleme, der ^vnRtige 
Kerna^tion@r soll drinÊ
gend benetigtes Kamital 
zuschiesen� �n der ={iÊ
schenzeit sollen Ban^en 
mit Krediten einsmringen�  

ten bei Teenagern verringern können. Viele US-
amerikanische Jungmütter werden innerhalb kur-
zer Zeit erneut schwanger. Um dem gegenzusteu-
ern, zahlen viele Städte in den USA den Teenie-
müttern für jeden Tag einen Dollar, an dem sie 
nicht schwanger sind. Für den Steuerzahler ist 
dieses Programm tatsächlich günstiger als die 
Kosten für die Unterstützung von Kindern sehr 
junger Mütter. Selbst eine einfachere Formulie-
rung von Gesetzen erhöht die Wahrscheinlich-
keit, dass sie eingehalten werden – vor allem in 
Steuerfragen.  

:arXm EefasseQ Sie siFK so iQteQsiY mit EQt�
ZiFNlXQJeQ aXf )iQaQ]m¤rNteQ" 
TKaler� Kaum irgendwo geht es um derart viel 
Geld wie in der Finanzbranche, das macht Pra[is-
bezüge noch einmal spannender. Ein absurdes 
Beispiel irrationalen Lemmingverhaltens hat 
unsere Theorien belegt.  

Das da Z¤re" 
TKaler� Ein Investmentfonds namens Cuba wur-
de lange zu einem schlechten Preis gehandelt. Als 
der damalige US-Präsident Barack Obama ver-
kündete, die Beziehungen zu Kuba verbessern zu 
wollen, erlebte der Fonds ein nie da gewesenes 
Hoch, und der Kurs ging durch die Decke. Mit 
dem Land Kuba hat der Fonds allerdings über-
haupt nichts zu tun.   

Sie ZareQ Berater YoQ BaraFN 2Eama ȅ Zas 
KalteQ Sie YoQ seiQem 1aFKfolJer" 
TKaler� Obama war ein großartiger Präsident, es 
hätte jemanden gebraucht, der seine Agenda fort-
setzt. Donald Trump ist vollkommen unterTuali-
fiziert für dieses Amt. Weder ist er gebildet ge-
nug, noch entspricht sein Naturell jenem eines 
US-Präsidenten. Der Großteil seiner Handlungen 
hat negative Effekte auf die USA, aber auch auf 
den Rest der Welt. Darüber hinaus erhöhen sein 
Verhalten und seine Ausdrucksweise die Gefahr 
eines Krieges entscheidend. Es bleibt zu hoffen, 
dass seine Amtszeit möglichst kurz ausfällt.  

:as Z¼rdeQ Sie iKm rateQ" 
TKaler� Auf jeden Fall sich den Film 7he %ig 
6hort anzusehen. Darin geht es um die Entstehung 
der Finanzkrise 2007�08. �$nP�� 7haler hat einen 
Nur]en *astauItritt in deP +ollyZood-)ilP� 

BeeiQflXsseQ Sie siFK selEst mit 1XdJes" 
TKaler� Permanent. Ich unterscheide mich dies-
bezüglich kein bisschen von anderen. In meinem 
Kalender nutze ich die Erinnerungen-Funktion, 
um Termine nicht zu vergessen. Für Trainings-
einheiten buche ich einen persönlichen Trainer, 
damit ich auch wirklich hingehe. Mein Neujahrs-
vorsatz beinhaltet allerdings nicht wie bei den 
meisten, aktiver zu werden, sondern ein bisschen 
zu rasten. //

:ie XQtersFKeidet siFK der +omo oeFoQomi�
FXs� der ȏEFoQȍ� Yom +omo saSieQs" 
TKaler� Es gibt drei wesentliche Unterschiede. 
Econs sind intelligenter als „herkömmliche Men-
schen“. Sie wägen ihre Handlungen optimal ab. 
Kreditfinanzierungen oder Karriereentscheidun-
gen stellen kein Problem für sie dar. Auch die so-
ziale Intelligenz ist besser ausgeprägt, ein Econ 
denkt im Sinne der Allgemeinheit und weniger 
egoistisch. Und zur Selbstbeherrschung muss 
sich ein Econ nicht zwingen, sie liegt in seiner Na-
tur. Menschlich ist dieses Verhalten jedoch kei-
neswegs. 

+ier NommeQ ȏ1XdJesȍ iQs SSiel" 
TKaler� Genau. Wir versuchen Menschen mit 
kleinen Anstößen dazu zubringen, das Richtige zu 
tun. Nudges sind weder Verbote noch blinkende 
Werbebotschaften, sondern subtile Maßnahmen, 
um im besten Sinne für einen selbst zu handeln. 
Man kann die Methode mit einem Navigations-
system vergleichen. Es hilft uns, den richtigen 
Weg zu finden – die Entscheidungsfreiheit bleibt 
aber beim Menschen.  

:o ]ieKeQ Sie die *reQ]e ]Xr MaQiSXlatioQ" 
TKaler� Meine Forschungspartner und ich haben 
das Konzept nicht erfunden. Manipulation ist in-
transparent. Nudges sind kein Geheimnis. Wird in 
einem Urinal eine Fliege positioniert, erhöht das 
die Treffsicherheit der Männer. Und jeder kann 
die Fliege sehen. Außerdem handelt jemand, der 
manipuliert, im eigenen Sinn und nicht im Sinne 
der Mitmenschen. 
 
:ie sieKt das Eei 8QterQeKmeQ aXs" 
TKaler� Firmen verleiten Menschen seit jeher 
dazu, ihre Produkte zu kaufen. Teilweise reagie-
ren Unternehmen nicht nur auf bereits bestehen-
de Kundenwünsche, sondern wecken mittels klei-
ner Anstöße Bedürfnisse, die eigentlich gar nicht 
vorhanden sind. Ein Negativbeispiel sind Abo -
verlängerungen – ein anfängliches Gratis-Abo 
wird automatisch verlängert, und die Kündigung 
ist mühsam und umständlich gestaltet.  

:ie reaJiereQ MeQsFKeQ� ZeQQ sie raXsfiQdeQ� 
dass sie ȏJeQXdJedȍ ZXrdeQ" 
TKaler� Sofern die Beteiligten darüber informiert 
waren, hat es keinen Einfluss auf die Effektivität 
des Anstoßes. Es ist praktisch nicht möglich, Leu-
te nicht zu beeinflussen, deshalb erachte ich es als 
sinnvoll, wenn sich E[perten Gedanken darüber 
machen, wie man das Gemeinwohl steigern kann. 

:ie sieKt es iQ der PolitiN aXs" 
TKaler� Natürlich besteht die Gefahr, Nudges zu 
missbrauchen. Anstöße im Sinne der Allgemein-
heit zu geben: Dabei möchten wir Regierungen 
unterstützen. Ziel ist es, den Bürgern Entschei-
dungen näherzubringen, die sie vermutlich tref-
fen würden, wenn sie optimal informiert und 
durch und durch willensstark wären.      

.eQQeQ Sie eiQ BeisSiel" 
TKaler� Das Projekt ȋJeden Tag ein Dollarȉ zeigt, 
dass Nudges sogar ungewollte Schwangerschaf-

ȏTrXmS ist YollNommeQ  
XQterTXalifi]iert f¼r dieses Amt�ȍ



Das Jahr 2017 war für den Volksbanken-
Verbund ein entscheidendes: In diesem
Jahr wurden die letzten großen Fusionen
abgeschlossen und somit die neue
zukunftsweisende Verbundstruktur mit
acht großen regionalen Volksbanken und
dem Spezialinstitut Ärzte- und Apotheker-
bank im Wesentlichen finalisiert.

Die Vorteile der neuen Struktur wurden
auch von den Rating-Agenturen
Moody’s und Fitch gewürdigt, die die
Volksbanken wieder auf „Investment
Grade“ hochstuften und damit deren
Kapitalmarktfähigkeit wiederherstellten.
Als im September eine Nachranganleihe
emittiert wurde, war diese sogar um
das Doppelte des Emissionsvolumens
überzeichnet. „Wir merken von allen
Seiten die Vorteilhaftigkeit unserer neuen
Verbundstruktur: Wir sind österreichweit
regional stark verankert, profitieren von
Synergieeffekten und können flexibel
auf Marktgegebenheiten reagieren. Das
bestätigt auch der Kapitalmarkt, der vom
Erfolg der Volksbanken überzeugt ist“,
resümiert Volksbank-Generaldirektor
DI Gerald Fleischmann.

Trotz der aufwändigen Umstrukturierung
hat sich das Geschäft im Jahr 2017 bisher
sehr gut entwickelt. So verzeichneten
die Volksbanken ein solides Wachstum
im Wertpapiergeschäft und bei den
Konsumkrediten sogar Rekordwerte mit
zweistelligen Wachstumsraten. Auch
bei Wohnbaukrediten und in der Unter-
nehmensfinanzierung geht es spürbar
aufwärts: „Hier sehen wir im zweiten
Halbjahr eine klare Beschleunigung des
Trends, was uns für das Gesamtjahr sehr
optimistisch stimmt“, sagt Fleischmann.

Als rein österreichische Bankengruppe
haben sich die Volksbanken auch
ausschließlich dem heimischen Markt
verschrieben. Im Mittelpunkt jeder
Geschäftsbeziehung stehen Kundennähe
und kompetente Beratung. „Unser
Anspruch ist es, die Hausbank für ganz

Österreich zu sein. Damit ist gemeint, dass
wir der erste Ansprechpartner in allen
finanziellen Angelegenheiten sein wollen,
egal ob bei Krediten, Veranlagungen oder
Versicherungen“, erklärt Fleischmann und
betont die zentrale Bedeutung von lang-
fristigen Kundenbeziehungen: „In allem,
was wir tun, setzen wir auf die wichtigste
Ressource, über die eine Bank verfügen
kann: das Vertrauen der Kunden. Und das
entsteht nur im persönlichen Kontakt mit
Beratern, die die Bedürfnisse der Kunden
kennen und in ihrem Sinne handeln. Das
ist unsere Stärke, und darauf werden wir
auch in Zukunft mit voller Kraft setzen.“

Ihre gute Kapital- und Liquiditäts-
ausstattung will die Volksbank nutzen,
um das Kreditgeschäft kräftig auszu-
weiten. „Unsere Kernaufgabe als Bank
ist es, die Zukunftsinvestitionen von
Unternehmen und Privatpersonen zu
ermöglichen. Das ist auch volkswirt-
schaftlich von höchster Bedeutung.
Denn für einen nachhaltigen Aufschwung
müssen die heimischen Investitionen
weiter zulegen, ansonsten riskieren wir
eine Kredit- und Investitionslücke“, hält
Fleischmann fest. „Im vergangenen Jahr
haben wir in dieser Hinsicht mit der
Unternehmer-Milliarde einen starken
Beitrag geleistet. Doch das war erst
der Anfang. In Zukunft wollen und können
wir noch mehr finanzieren!“

Die Volksbanken sind und waren seit jeher
verlässliche Partner der Unternehmer
in Österreich. In Zukunft will man sich
noch stärker auf deren Bedürfnisse
konzentrieren. „Wir wollen die Hausbank
der kleineren und mittelständischen
Unternehmen sein, also von all jenen,
die den Lebensnerv der österreichischen
Wirtschaft darstellen. Mit dem klaren
Fokus auf Unternehmensfinanzierungen,
einer umfassenden Beratungskompetenz
im Förderbereich und speziell auf
Klein- und Einpersonenunternehmen
zugeschnittenen Leistungen wollen wir
das unternehmerische Österreich noch
intensiver unterstützen“, so Fleischmann. FO
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Mit einer effizienten Struktur, einer guten
Kapitalmarktfähigkeit und einem modernen
Geschäftsmodell konzentrieren sich die
Volksbanken wieder voll und ganz auf ihre
Kernaufgabe: Kredite vergeben.



Teil eines starken Teams
Das Besondere am Geschäftsmodell der
Volksbanken ist, dass sie sich bei den
eigenen Produkten auf ihre Kernkompe-
tenzen konzentrieren, nämlich Kredite,
Einlagen und den Zahlungsverkehr. „Das
sind die Bereiche, in denen traditionell
unsere Stärke liegt“, so Fleischmann.
Für alle weiteren Produkte, wie beispiels-
weise Versicherungen, Leasing oder
Veranlagungen, werden externe Profis
zugezogen. „Wir arbeiten mit den besten
Produktpartnern zusammen, die nahtlos
in unsere Beratungsstrukturen integriert
sind. So können wir gleichzeitig die besten
Produkte und die höchste Beratungs-
qualität anbieten. International ist dieses
sogenannte ‚Shop-in-Shop’-Modell schon
verbreitet, in Österreich sind wir hier
Vorreiter.“

Da sein, zuhören, weiterentwickeln
Neben der intensiven persönlichen
Beratung profitieren die Kunden auch von
einem immer umfassenderen digitalen
Serviceangebot. „Wir bauen unsere
digitalen Leistungen ständig aus, damit
unsere Kunden alltägliche Transaktionen
schnell und einfach erledigen können. So
bleibt den Beratern mehr Zeit für eine qua-
litativ hochwertige Beratung“, beschreibt
Fleischmann den Zugang der Volksbank
zur Digitalisierung. Mittelfristig soll der
Innovationsprozess auch über Kooperati-
onen mit Fintechs beschleunigt werden:
„Als Partner von weXelerate, einem der
größten Start-up- und Innovationszentren
Europas, bewegen wir uns dabei in einem
extrem innovativen Umfeld.“

FACTBOX
Der Volksbanken-Verbund in Zahlen*:

■ 1,18 Mio. Kunden vertrauen den
Volksbanken.

■ Davon sind über 93.000 Unternehmer
in ganz Österreich.

■ Die Bilanzsumme des Volksbanken-
Verbundes beträgt EUR 25,2 Mrd.

■ Die Kernkapitalquote im Volksbanken-
Verbund beträgt solide 12,10 Prozent.

■ Die Volksbanken verzeichnen EUR 47 Mrd.
Geschäftsvolumen.

■ Rund 4.000 Mitarbeiter arbeiten bei den
Volksbanken.

* Stand: Geschäftsbericht per 30. 6. 2017,
inklusive Spezialbanken.

Kontakt:
Tel: +43 1 401 37-0
E-Mail: filialen@volksbankwien.at
www.volksbank.at
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*eKirQfra� reloaded 
Gier frisst Hirn. So lautet eine alte Börsenweisheit. Ein Blick 
zurück zeigt, wie wahr dieser Satz ist. Auch aktuell lauern 
Gefahren im Markt, die zu einem Crash führen können.  
TEXT REINHARD KR�MER

Bocksprünge, als China ankündigte, den Handel 
mit der Kryptowährung zu beschränken: Damals 
ging der Kurs kurzfristig gleich um rund �0 Pro-
zent in die Knie. Die Entstehung der Währung 
selbst scheint erklärungsbedürftig und ein wenig 
seltsam – zumindest für konservative Finanzer. 
Denn Bitcoins werden dezentral durch ein Com-
puternetzwerk der Nutzer geschöpft und verwal-
tet. Zugrunde liegt nichts als das Vertrauen der 
User und Anleger.  

Das ist zwar seit der Entkopplung von der 
Golddeckung auch bei jeder anderen Währung so 
– aber dort steht im Hintergrund immer noch das 
Vertrauen in einen Staat oder, wie beim Euro, in 
einen Staatenverbund. Der Blick auf den Bitcoin-
Chart lässt jedenfalls erschauern: Der Anstieg ist 

nsere Zeitreise beginnt in der Gegen-
wart, denn aktuell türmen sich allerorten 
Risken auf, die das, was hinter uns liegt, 

bei weitem übertreffen können. Nicht nur die Ak-
tienmärkte sind nach jahrelanger Hausse, getrie-
ben vom Niedrigzinsumfeld, in sehr luftdünne 
Höhen gestiegen – parallel dazu haben sich völlig 
neue Anlageobjekte entwickelt, deren Risiko sich 
nicht annähernd abschätzen lässt.  

Dazu gehört die Onlinewährung Bitcoin: Alle 
Kryptowährungen gemeinsam verkörpern einen 
Wert von knapp 200 Milliarden Dollar� rund zwei 
Drittel entfallen auf Bitcoin. Allein der steile 
Wertanstieg – so kostete ein Bitcoin im Juni 2013 
nur 7� Euro und im November ��00 Euro – lässt 
Profis nervös werden. Dazu kommen noch die 
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STARTÊUPÊHILFE 
Die deutsche .egierung 
{ill /tartÊums mit einem 
milliardensch{eren  
Ferdermrogramm unter 
die Arme greiRen� Laut 
Medienberichten {ill die 
staatliche Ferderban^ KR8 
ihre ]@hrlichen 8agnis Ê
^amitalÊ=usagen bis �0�0 
auR �00 Mio� �uro verÊ
dommeln und /tartÊums 
in den ^ommenden 
zehn �ahren mit z{ei  
Milliarden �uro Rerdern� 
 
3BERNAH E 
Der 7orarlberger  
KunststoRRvermac^ungsÊ
hersteller Almla 8er^e  
hat das 2/Ê2nternehmen 
Gehl Foods 8est Bend 
Bottle ManuRacturing 
Plant in 8est Bend, 8isÊ
consin, vbernommen�  
 
STI  UNGSHOCH 
Die anziehende Kon]un^Ê
tur sorgt nach �ahren des 
Pessimismus nun auch 
beim heimischen MittelÊ
stand Rvr gute /timmung� 
/o omtimistisch {ie  
derzeit beurteilten die 
mittelst@ndischen  
2nternehmen die  
8irtschaRtslage zuletzt  
vor RvnR �ahren� Das  
zeigt das von der  
�reditreRorm erhobene 
Klimabarometer� 
 
LOCKERUNG 
Fvr die 2/Ê.egierung ist 
es ein groser 8urR, Rvr  
Kriti^er eine 8unschliste 
der Ban^en� Mit mehr als 
100 �nderungen {ill  
Finanzminister /teven 
Mnuchin die strenge  
.egulierung der Ban^en 
star^ auR{eichen� 
 
CLEARINGSTELLE 
Angesichts der 2nsicherÊ
heit in Bezug auR den AusÊ
gang der Bre|itÊ7erhandÊ
lungen suchen erste BanÊ
^en Alternativen zur milÊ
liardensch{eren Ab{ic^Ê
lung von Finanzderivaten 
in Grosbritannien� ®�rste 
�nstitute {enden sich 
�learingÊ�@usern auR 
dem Kontinent und vor  
allem hier in Fran^Rurt 
zuª, sagte Bundesban^Ê
7orstand �oachim  
8uermeling� 
 
U TAUSCH 
Die �=B hat rund eine  
halbe Milliarde �uro an 
Dollarreserven in  
.enminbi umge{andelt� 
Der /chritt smiegle die  
ge{achsene Bedeutung 
der chinesischen 8@hÊ
rung {ider, heist es� Der  
.enminbi ist seit �016 
neben Dollar, �uro, :en 
und PRund oRRiziell die 
RvnRte 8elt{@hrung�

so steil, dass es möglicherweise nur noch in eine 
Richtung gehen kann: abwärts. 

Ein Bitcoin-Crash könnte durch ein anderes 
Risiko, das sich einer breiten �ffentlichkeit nicht 
auf den ersten Blick erschließt, ausgelöst werden, 
nämlich die US-Auto-Loans. In den USA werden 
auf Teufel komm raus Kredite vergeben, gern 
auch im Subprime-Level an Käufer mit zweifel-
hafter oder schlechter Bonität, die die Autobesit-
zer möglicherweise nie werden zurückzahlen 
können. Als Sicherheit dient ein Wirtschaftsgut, 
das fast täglich an Wert verliert. Ende 201� wa-
ren fast 1,2 Billionen US-Dollar in Autokrediten 
offen – neun Prozent mehr als 201�. Der Betrag 
lag um 13 Prozent höher als im Vorkrisenjahr 
200�. Und 2010, mitten in der Krise, lag die Sum-
me erst bei 700 Milliarden Dollar. In Summe liegt 
die Verschuldung der US-Haushalte nur wenig 
unter dem Spitzenwert von 2008 – der Löwenan-
teil entfällt dabei auf Autokredite.  

Die Kreditvergabe ist la[, nur �8 Prozent der 
Kreditnehmer werden auf ihre Einkommenssitu-
ation überprüft. Unter dem Strich stehen die US-
Bürger mit 12,� Billionen Dollar in der Kreide. 
Bei den Autokrediten ist die Ausfallrate zuletzt 
auf 3,82 Prozent gestiegen. Wenn die US-Noten-
bank Fed die Zinsen möglicherweise bald weiter 
anhebt, könnte sie sich bald vervielfachen. Damit 
könnte ein Drama beginnen, das die Welt erst ver-
daut: ein globaler Finanzcrash. Denn die US-
Autokredite wurden nach altbekanntem Muster 
zu neuen Wertpapieren gebündelt und an Inves-
toren wie Hedgefonds oder andere Anleger in alle 
Welt weiterverkauft. So ist ihr Verbleib höchst 
undurchsichtig, und erst, wenn die Bombe platzt, 
weiß man, wer auch einen in der Tasche hatte.  

Im Zuge der Immobilienkrise tauchten die 
Kredite zum Beispiel auch in europäischen Pen-
sionsfonds auf. Kein Wunder, dass es in einer 
Autokreditstudie der politischen Denkfabrik 
Stratfor heißt: „Die Parallelen zur US-Immobi-
lienkrise vor zehn Jahren sind frappierend.“ Da-
mals wie heute war die Kreditvergabe zu freizü-
gig, Bonitätsprüfungen fanden meist nicht statt 
oder wurden einfach getürkt. Die ersten Raten 
wurden gleich mitfinanziert, und so mussten die 
Hauskäufer eine ganze Weile gar nichts bezahlen. 

:ERTSTEI*ER81* EI1*EPREIST 
Zusätzlich wurden bei US-Immobilienkrediten 

zukünftige Wertentwicklungen schon eingepreist 
– damit erhöhte sich der Wert der Immobilie, die 
als Sicherheit diente, um einen nicht nachvollzieh-
baren Betrag. Genau diese Vorgangsweise be-
schleunigte den Crash, als der Markt nach mehre-
ren Zinserhöhungen drehte. Dem waren e[orbi-
tante Anstiege auch der Wohnimmobilien 
 vorangegangen: In Florida zum Beispiel stiegen 
die Preise für Einfamilienhäuser von 200� auf 
200� um rund 30 Prozent. Durch die lockere Kre-
ditvergabe legten sich Spekulanten aus der Mittel-
schicht plötzlich fünf oder sechs Häuser zu, die sie 
ein Jahr später mit Gewinn weiterverkauften. Bis 
die Zinssituation drehte – und die Blase platzte. 

Das war der erste Immobiliencrash der Neu-
zeit, der sich über die ganze Welt ausbreitete und 
sie ins Chaos stürzte. Aktiencrashs hat es aber im-

mer wieder gegeben, wie zum Beispiel die 
Dot.com-Krise. Diese heftige Spekulationsblase, 
die im Frühjahr 2000 platzte und die sogenannten 
Dotcom-Unternehmen der New Economy betraf, 
führte zu heftigen Vermögensverlusten, vor allem 
bei Kleinanlegern. Mit dem Aufschwung des 
Internets wurde so gut wie alles gekauft, was eine 
Internetendung �.com� im Namen führte. Oft 
wussten die Anleger nicht einmal, was das Unter-
nehmen, dessen Aktie sie sich ins Depot gelegt 
hatten, überhaupt machte – und ob es überhaupt 
irgendetwas machte. Diese Unwissenheit wurde 
auch von Betrügern als Abzocke benutzt. Zusätz-
lich erreichten Spekulationen mit Neuemissionen 
ein noch nie dagewesenes Ausmaß. In Europa hat-
te die Deutsche Börse den Neuen Markt einge-
richtet, wo Aktien wie die Deutsche Telekom, 
aber auch noch riskantere, lockten.  

Als hochbewertete Unternehmen die Gewinn-
erwartungen nicht erfüllen konnten, ihr Börsen-
wert oft nicht durch materielle Gegenwerte ge-

deckt war, weil ja das Kapital eines IT-Unterneh-
mens weniger in materiellen Gütern als vielmehr 
in den geistigen Leistungen seiner Mitarbeiter zu 
finden ist, fuhr den Anlegern der Schreck in die 
Glieder. Der Boom fuhr an die Wand, die Börsen 
kollabierten auf breiter Front. 

So ähnlich wie im Zuge des Russland-Booms, 
als im Aufschwung nicht nur russische Aktien und 
Anleihen, sondern auch dubiose Substanzen wie 
das ominöse Red Mercury, von dem niemand wirk-
lich wusste, was es war und wofür man es eigent-
lich brauchen konnte, höchst gefragt waren. Anlei-
hen stiegen ständig, weil der russische Staat alte 
Anleihen mit neuen mit immer höheren Zinsen tilg-
te. Erste Anzeichen für eine Wirtschaftskrise im 
ehemals „Roten Reich“ begannen im Herbst 1��7, 
beschleunigt durch die Asienkrise kurz zuvor. An-
leger flüchteten, der Rubel stürzte ab und forcierte 
in seinem Fall noch die Kapitalflucht.  

Crashs an den Anlagemärkten sind also nichts 
Neues, doch scheinen sie sich in den vergangenen 
1�0 Jahren zu häufen: Die Bankenkrise in Frank-
reich und England 18�7, der amerikanische 
Schwarze Freitag vom 2�. September 18��, aus-
gelöst von Goldspekulationen, der Wiener Bör-
senkrach von 1873 oder der Black Thursday in 
den USA gefolgt vom Schwarzen Freitag in Euro-
pa im Jahr 1�2� als einer der Auslöser der Welt-
wirtschaftskrise.  

Aber schon im Holland des 17 Jahrhunderts 
 regierte der Gehirnfraß. Nachdem viele holländi-
sche Anleger in Erwartung weiterer Steigerungen 
zu e[trem hohen Preisen Tulpenzwiebeln oder so-
gar Optionsscheine darauf gekauft hatten, blieben 
am 7. Februar 1�37 bei der jährlichen Versteige-
rung in Alkmaar plötzlich die Käufer aus. Fazit: 
Die Preise fielen um �� Prozent� die Vernunft hat-
te die Anleger wieder im Griff. Wie nach jedem 
Crash. Nachher ist man immer gscheiter. //

ȏDie ParalleleQ ]Xr 8S�ImmoNrise 
Yor ]eKQ -aKreQ siQd fraSSiereQd�ȍ
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3BERNAH E 
Der /ch{eizer  
Pharmariese .oche  
vbernimmt die 8ienerÊ
DiabetesÊAmm M} /ugr Rvr 
einen KauRmreis z{ischen 
70 und �00 Millionen 
�uro� Das ist der drittgresÊ
te /tartÊumÊDeal der letzÊ
ten �ahre in $sterreich�   
 
AUF8IND 
�m �ahr �015 baute Maco 
�obs in $sterreich ab� !un 
nimmt der /alzburger  
Beschl@gehersteller in  
seinem 8er^ Trieben 
rund 150 Mitarbeiter auR� 
2ms@tze und AuRtr@ge 
seien im AuR{ind�  
 
ABGELEHNT 
Die Deutsche Ban^ hat  
die �erausgabe von  
�nRormationen vber ihre 
Gesch@Rtsbeziehungen zu 
2/ÊPr@sident Donald 
Trumm an die Demo^raÊ
ten im Kongress erneut 
abgelehnt� Das �nstitut 
berieR sich auR den  
Datenschutz�  
 
7ERKLEINERUNG 
Die Gl@ubiger der �eta  
Asset .esolution AG  
be^ommen vorzeitig  
5,8 Milliarden �uro� Die 
Ab{ic^lung l@uRt besser 
als angenommen�  
Als !@chstes {ird die 
MannschaRt der �eta 
selbst reduziert� 
 
UNTERSCH�TZT 
AuRsichtsr@te sind in  
$sterreich unterbezahlt, 
ArbeitsauR{and und  
7erant{ortung {vrden 
untersch@tzt� Davon  
ist die Mehrheit von  
rund 100 beRragten  
AuRsichtsr@ten vberzeugt, 
so der AuRsichtsratÊ 
Monitor der B±�  
�ndustrieholding� 
 
RANKING 
Acht der zehn {ertvollsÊ
ten 2nternehmen an den 
Bersen ^ommen aus den 
2/A� �hina ist mit z{ei 
2nternehmen in den Tom 
Ten vertreten� !eu hinzuÊ
ge^ommen sind der #nÊ
lineh@ndler Alibaba ½.ang 
8Ã und der �nternet^onÊ
zern Tencent ½Platz 10Ã� 
An der /mitze hat sich 
nichts ge@ndert� Ammle 
bleibt !ummer eins�  

aran müssen sich die von der Finanz- 
und Eurokrise geplagten Anleger erst 
gewöhnen: Die Konjunktur läuft im 

ausklingenden Jahr 2017 auf Hochtouren – und 
das nicht nur in Europa, sondern in den meisten 
wichtigen Wirtschaftsräumen. So rechnet der 
Internationale Währungsfonds für heuer mit 
einem Wachstum der Weltwirtschaft von 3,� Pro-
zent, das im nächsten Jahr mit 3,7 Prozent sogar 
noch ein Alzerl höher ausfallen soll – und damit 
merklich schneller als zuletzt mit Wachstumsra-
ten um die drei Prozent, als auch die Schwellen-
länder eine Hängepartie ihrer Wirtschaftsleistung 
ausstehen mussten. Mancherorts steht die Wirt-
schaft nun aber schon derart unter Dampf, dass 
�konomen bereits um Atem ringen. Etwa in 
Deutschland, wo nach fünf Jahren Sonderkon-
junktur die sogenannten Wirtschaftsweisen zu-
letzt vor „deutlichen Anzeichen für eine �beraus-
lastung“ warnten. Eine volle Auslastung der Er-
zeugungskapazität gilt als riskant, weil dadurch 
das Risiko von Fehlinvestitionen steigt, die einen 
darauffolgenden Abschwung beschleunigen kön-
nen. 

Z<.L8S DER BES21DERE1 ART 
Diese Warnung ist gleichzeitig auch als Beleg 

für die Schwierigkeit einer einheitlichen Geld-
politik im Euroraum aufzufassen, denn anders als 
mancher Peripheriestaat der Währungsunion 
würden Länder wie Deutschland oder �sterreich 
keine Nullzinsen benötigen – von einem Anlei-
henkaufprogramm ganz zu schweigen. Aller-
dings ist für die Europäische Zentralbank �EZB� 
unter ihrem italienischen Chef Mario Draghi der 
Zusammenhalt des Währungsraumes höchstes 
Gut, weshalb sie weiterhin ihre Geldschleusen 
weit offen hält. Allerdings wird sie im nächsten 
Jahr wohl Farbe bekennen müssen, wann und wie 
sie gedenkt, ihre Geldpolitik wieder in Richtung 
Normalität zu trimmen. Die für 2018 angekündig-
te Halbierung ihrer monatlichen Anleihenkäufe 
ist diesbezüglich nur ein erster Schritt, laut den 
Aussagen führender EZB-Währungshüter soll 
das Kaufprogramm gänzlich beendet werden, be-
vor erste Zinsschritte erfolgen können. Besonders 
Letzteres könnte sich durchaus als heikles Unter-
fangen entpuppen – wie die diesbezüglichen Er-
fahrungen der US-Notenbank Fed zeigen. 

Obwohl die Vereinigten Staaten verglichen 
mit Europa im Konjunkturzyklus weiter vorange-
schritten sind und einen homogeneren Wirt-
schaftsraum darstellen, liegt die im nächsten Jahr 
aus dem Amt scheidende Fed-Chefin Janet <el-
len verglichen mit früheren Erwartungen mit 

ihren Zinserhöhungen deutlich unter Plan. Der-
zeit liegt der US-Leitzins bei knapp über einem 
Prozent und damit immer noch sehr tief. Zum Ver-
gleich: Bis zur Finanzkrise galt ein Niveau rund 
um vier Prozent als neutraler Zinssatz, der die US-
Wirtschaft weder bremsen noch befeuern soll. 

Zudem kündigt sich mit <ellens �bergabe an 
ihren Nachfolger Jerome Powell per Anfang Feb-
ruar nächsten Jahres ein größerer personeller Um-
bruch in der Notenbank an. Mitte des Jahres wird 
nämlich auch William Dudley, Chef der New 
<orker Fed und enger Vertrauter <ellens, seinen 
Posten räumen, die Suche nach einem Nachfolger 
ist angelaufen. Generell ist vorerst nicht zu erwar-
ten, dass Powell den Kurs der Notenbank stark än-
dern wird – schließlich hat der seit 2012 im Füh-
rungsgremium der Fed vertretene Republikaner 
niemals gegen einen Beschluss der Notenbank 
votiert. Beobachter gehen daher davon aus, dass 
er nicht wesentlich von <ellens Bestreben abwei-
chen wird – nämlich zunächst die Zinsen auch 
weiterhin schrittweise zu erhöhen. 

Allerdings stellt der aktuelle Konjunkturzy -
klus besondere Herausforderungen: Nach dem 
tiefen Absturz während der Finanzkrise dauert die 
wirtschaftliche Erholung schon vergleichsweise 
lange, ohne jedoch die Dynamik früherer Auf-
schwünge zu erreichen. Legt man die Zeitdauer 
als Maßstab an, dürfte sich der Zyklus bereits sei-
nem Ende nähern, während bei der Stärke der Er-
holung noch Luft nach oben besteht. In diesem 
Zusammenhang ist wohl auch der Vorschlag von 
Notenbanker John Williams zu verstehen: Der 
Chef des Fed-Ablegers in San Francisco hat un-
längst angeregt, das Inflationsziel der US-Noten-
bank fle[ibler auszulegen, nämlich eine Teue-
rung von zwei Prozent nicht mehr jährlich, son-
dern über einen Wirtschaftszyklus anzustreben. 
Sprich, die Fed könnte den Preisauftrieb für eine 
gewisse Zeit über dem Idealwert tolerieren, wenn 
dieser zuvor länger darunter geblieben ist. 

Der Vorteil liegt auf der Hand: Die Fed müss-
te den Aufschwung nicht durch Zinserhöhungen 
abwürgen, bloß weil die Inflation über dem Ziel-
wert liegt – und das könnte diesmal nicht wie einst 
bei Leitzinsen über den als neutral geltenden vier 
Prozent der Fall sein, sondern auch darunter. 
 Bisher hat der US-Aktienmarkt die Straffung der 
Geldpolitik angesichts laufend neuer Rekordstän-
de sehr gut verkraftet, und auch am Anleihenmarkt 
sind Tumulte ausgeblieben. Aber selbst wenn die 
Rahmenbedingungen günstig wirken, sollten 
 Anleger im nächsten Jahr Wirtschaftsdaten und 
Notenbanken genau im Auge behalten – denn 
 bekanntlich ist die Börse keine Einbahnstraße. //

D 

.oQMXQNtXr im +oFK  
Die Wirtschaft brummt weltweit wie seit Jahren nicht mehr, 
und die Börsen laufen auf Hochtouren. Allerdings ringen die 
Notenbanken noch um die Wiederherstellung der Normalität. 
TEXT ALEXANDER HAHN

FAKTEN 
JULI  
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FINANZKRISE 
2B/Ê7er{altungsratscheR 
A|el 8eber h@lt die  
Finanz^rise Rast zehn  
�ahre nach ihrem  
Ausbruch noch nicht Rvr 
vber{unden� ®8ir sind 
nach {ie vor in der AuRleÊ
sung der Krise�ª Beendet 
sei sie erst, {enn alle  
Altlasten aus den Bilanzen 
der Ban^en versch{unÊ
den seien, sagt 8eber� 
 
ZUKAUF 
Der Rranzesische �le^troÊ
ni^^onzern /chneider 
�lectric hat in $sterreich 
investiert und das �TÊ
2nternehmen n|t�ontrol 
Rvr einen z{eistelligen 
Millionenbetrag zur G@nÊ
ze vbernommen� Das  
niederesterreichische 
2nternehmen ent{ic^elt 
/oRt{aremrodu^te Rvr  
�ndustrieÊ und Geb@udeÊ
automation�  
 
R3CKKEHR 
Der Rranzesische  
$l^onzern Total ^ehrt als 
erstes {estliches �nergieÊ
unternehmen seit den  
Loc^erungen der /an^tioÊ
nen in den �ran zurvc^�  
 
SPITZENFELD 
$sterreich liegt mit  
�8� -uadratmetern  
/hommingcenterÊFl@che 
mro 1000 �in{ohner im 
eurom@ischen /mitzenReld� 
8@hrend in Deutschland 
auR 1000 �in{ohner nur 
1�5 -uadratmeter Fl@che 
^ommen, sind es in den 
2/A 11�0 -uadratmeter, 
geht aus dem .emort 
®Global /hommingÊ�enter 
Develommentª von  
�B.� hervor�  
 
 EGAAUFTRAG 
Airbus hat eine Rast �3 
Milliarden Dollar sch{ere 
7ereinbarung mit �hina 
vber die LieRerung von 
1�0 Flugzeugen getroRRen 
Ë darunter 100 KurzÊ und 
Mittelstrec^enRlieger der 
A3�0ÊFamilie so{ie 
�0 Langstrec^enRlieger 
A350, teilte der FlugzeugÊ
bauer mit� 
 
 ILLIARDENFUSION 
Der 2/ÊKredit^artenabÊ
{ic^ler 7antiv schluc^t Rvr 
8,8 Milliarden �uro den 
britischen .ivalen  
8orldma}� Man habe sich 
grunds@tzlich auR die  
Konditionen der 3bernahÊ
me geeinigt, teilten die 
2nternehmen mit�    
 
GENEH IGT 
Die �2ÊKommission  
hat die 3bernahme des 
deutschen Autobauers 
#mel durch P/A ohne  
AuRlagen genehmigt�  

or einem Jahr, also noch vor seinem 
Amtsantritt, galt der frisch gewählte US-
Präsident Donald Trump als Heilsbrin-

ger der Wall Street. Ein groß angelegtes Investi-
tionsprogramm in die Infrastruktur, Steuererleich-
terungen oder Liberalisierungen im Energie- und 
Finanzsektor hatten die Fantasie der Investoren 
beflügelt. Rückblickend drängt sich eher der Ein-
druck auf, dass die Wall Street nicht wegen, son-
dern trotz Trump einen Rekordlauf auf das Bör-
senparkett legte. Eingelöst hat der Präsident seine 
Wahlversprechen bisher nämlich nur in homöopa-
thischen Dosen. Auch „America first“, also der er-
wartete Schwenk auf kleinere, auf den Heimmarkt 
fokussierte US-Unternehmen, fand an der Börse 
so nicht statt: Knapp vor Ende des Jahres haben die 
großen, international agierenden Blue Chips des 
Dow Jones fast doppelt so stark zugelegt wie der 
Russell-2000-Inde[ für kleinere US-Firmen. 

Dennoch, die Wall Street hat heuer bisher eines 
der verfli[ten Siebenerjahre unbeschadet hinter 
sich gebracht. Denn statistisch gesehen wartet das 

siebente Jahr eines Jahrzehnts wegen der Neigung 
zu Krisen und Crashs mit Kursverlusten auf: 1�87 
hatte der „Black Monday“ die Wall Street durch-
gebeutelt, 1��7 schmerzte die Asienkrise und 
2007 stand die Finanzkrise bereits unmittelbar vor 
der Türe. Für nächstes Jahr sollten Anleger wieder 
auf ein Zutreffen der Statistik hoffen, denn bei 
langfristiger Betrachtung zählten Achterjahre für 
US-Aktien zu den stärksten eines Jahrzehnts – 
trotz des Ausrutschers im Krisenjahr 2008.  

In Europa haben die nachlassenden Zentrifu-
galkräfte Zweifel am Bestand der EU und der 
Eurozone zurückgedrängt, zudem hat ein breiter 
Konjunkturaufschwung die Region erfasst. Folg-
lich dürfte auf beiden Seiten des Atlantiks die Bör-
senampel grundsätzlich auf Grün stehen – wobei 
E[perten dem alten Kontinent Aufholpotenzial 
einräumen. Ob die Märkte sich daran halten, bleibt 
abzuwarten. Luft nach oben wäre wohl vorhanden, 
denn in Europa haben heuer nur wenige Indizes 
wie der deutsche Da[ oder der britische FTSE-100 
neue Rekordstände verzeichnet. // aha

*Xte AXssiFKt aXf KoKem 1iYeaX 
Die Chancen stehen gut, dass der Rekordlauf der Wall Street 
anhält und auch den Börsen auf dem alten Kontinent Beine macht.
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BEST�TIGT 
Die .atingagentur  
Mood}­s hat das  
$sterreichÊ.ating mit  
Aa1 und stabilem  
Ausblic^ best@tigt�  
 
DESASTER 
AmRelÊ und GetreideÊ
bauern haben heuer 
nichts zu lachen� Der  
lange 8inter, /m@tRrost 
und Rehlender .egen  
haben den PRlanzen  
zugesetzt, {arnt die  
Land{irtschaRts^ammer� 
Auch 8einbauern sind 
auRgrund des  
ausbleibenden  
!iederschlags besorgt�   
 
INTERESSE 
�n der z{eiten  
Ausschreibungsrunde Rvr 
Ferderungen im =uge der 
®Breitbandmilliardeª ist 
das �nteresse der  
Tele^omunternehmen 
deutlich gesun^en�  
Ausgeschrieben {aren 
1�0 Millionen �uro,  
beantragt {urden nur 
106 Millionen� Damit  
sollen 701 Gemeinden 
^vnRtig schneller im  
�nternet unter{egs sein�  
 
 ITARBEITERSUCHE 
Der /mortarti^elhersteller 
Adidas {ill heuer {elt{eit 
1600 zus@tzliche MitarbeiÊ
ter in seinem 2nternehÊ
men einstellen�  
 
STARTÊUPÊBOO  
Die /tartÊumÊ/zene in  
ARri^a boomt� �m  
Grosraum !airobi  
ent{ic^eln 500 ]unge 
TechnologieRirmen  
innovative Amms, Produ^te 
und /ervices� Laut einem 
.emort der .isi^o^amitalÊ
Rirma Partech 7entures 
{urden �016 mehr als 
367 Millionen Dollar in sie 
investiert, um �0 MillioÊ
nen mehr als �015�  
 
INNO7ATION 
Bereits �018 {ill Bosch  
in Deutschland selbstRahÊ
rende Ta|is auR die  
/trase schic^en�  
 
D3RRE 
Die e|treme Troc^enheit 
in {eiten Teilen /maniens 
Rvhrte bereits zu massiven 
AusR@llen bei der Ge Ê
treideernte� Doch das 
/chlimmste stehe noch 
bevor, {arnen �|merten� 
 
NEUZULASSUNGEN 
�m ersten �alb]ahr {urÊ
den in $sterreich 186�561 
P^{s neu zugelassen, um 
8,6 Prozent mehr als ein 
�ahr davor� Der Anteil der 
�ÊAutos ist innert RvnR �ahÊ
ren von 0,1 auR 1,� ProÊ
zent gestiegen� 

R I S . � : A T & +

ine Meldung von September kann durch-
aus als Befund für die Anleihenmärkte 
herhalten: �sterreich ging mit einer 100-

jährigen Staatsanleihe mit 2,1-prozentigem Ku-
pon im Volumen von 3,� Milliarden Euro an den 
Markt, die sich in der ausgedehnten Zinswüste 
großer Nachfrage erfreute. Im Frühjahr war sogar 
ein Parlamentsbeschluss nötig, damit sich der 
Bund auf ein Jahrhundert den niedrigen Zins si-
chern kann. Schuldverschreibungen mit kürzeren 
Laufzeiten von bis zu fünf Jahren erzielten ohne-
dies negative Renditen, der Bund verdient also 
 allein dadurch Geld, dass er Schulden aufnimmt. 
�sterreich werde von der Investorengemeinschaft 
als sicherer Hafen wahrgenommen, erklärte Mar-
kus Sti[, Chef der Bundesfinanzierungsagentur. 

Das ist jedoch nur die halbe Wahrheit, denn 
auch das bereits mehrfach in eine Staatspleite ge-
schlitterte Argentinien, konnte heuer problemlos 
eine „Hundertjährige“ platzieren. „Es ist eine kla-
re Tendenz hin zu ultralangen Anleihen zu erken-
nen“, erklärte Bankanalyst Elmar Völker von der 

LBBW. „Vor der Finanzkrise war das höchste der 
Gefühle eine 30-jährige Anleihe. Inzwischen fin-
den selbst Länder mit einer höheren Verschul-
dung Abnehmer für länger laufende Bonds.“  

Die andere Seite der Medaille lautet: Auf der ver-
zweifelten Suche nach Rendite akzeptieren Inves-
toren auch im historischen Vergleich unattraktive 
Angebote. In Europa sorgen zudem die Anleihen-
käufe der EZB für künstliche Nachfrage, was 
die Renditen drückt. Allerdings reduziert die 
 Notenbank 2018 ihre monatlichen Käufe auf 30 
Milliarden Euro, und irgendwann – laut OeNB-
Gouverneur Ewald Nowotny aber wohl nicht vor 
201� – wird die EZB auch wieder an der Zinsschrau-
be drehen. Obwohl der Rückenwind also bald nach-
lassen wird, müssen Anleihenbesitzer nicht zwin-
gend �bles befürchten. In den USA ist der Renten-
markt trotz ausgelaufenen Notenbankkäufen und 
mehreren Zinsschrittchen bisher auch nicht einge-
brochen. Die Entwicklung der Inflation,  natürlicher 
Feind aller Schuldverschreibungen, sollten Anleger 
dennoch im Auge behalten. // aha

.arJe .ost im siFKereQ +afeQ  
Investoren verborgen Geld für immer längere Zeiträume und 
lassen sich trotzdem mit geringen Anleihezinsen abspeisen.
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Kundenvermögen in guten
Händen
Vermögend zu sein bedeutet für
unsere Kunden, Verantwortung
dafür zu tragen, ihr Vermögen zu
erhalten, auszubauen und an die
nächsten Generationen weiterzu-
geben. Hohe Renditen sind dabei
meist nicht das vorrangige Ziel.
Vielmehr geht es um einen lang-
fristigen, realen Vermögenserhalt.
Neben dem Wunsch nach diesem
spielt bei einer Veranlagung aber
selbstverständlich auch die Erwirt-
schaftung von Erträgen eine Rolle.
Das große Vertrauen unserer
Kunden sehen wir als Auftrag,
hohe Qualität bereitzustellen:
sowohl im Portfoliomanagement
als auch im Service und in der
Kundenbetreuung.

Die global ausgerichteten ge-
mischten Portfolios der Raiffeisen
Vermögensverwaltung werden von
einem langjährig erfahrenen Team
gemanagt. Der Investmentprozess
wurde selbst entwickelt und hat
als Kernstück eine asymmetrische
Aktienquotensteuerung, die es
dem Portfoliomanagement ermög-
licht, beispielsweise auf Markt-
korrekturen schnell und stark zu
reagieren. Das ist maßgeblich für
die Wertentwicklung der Portfolios
verantwortlich. Das unabhängige
deutsche Ranking-Institut
„firstfive“ reiht die Raiffeisen
Vermögensverwaltung seit vielen
Jahren unter die besten Anbieter
im deutschsprachigen Raum
(Deutschland, Österreich, Schweiz,
Liechtenstein und Luxemburg).
2017 hat „firstfive“ die Raiffeisen
Vermögensverwaltung sogar zum
„Besten Vermögensverwalter“
(jeweils Platz 1) für die vergange-
nen zwölf und 36 Monate gekürt.
Ausschlaggebend für die Platzie-
rungen sind die Performance und
die Sharpe-Ratio, die die erzielte

Rendite einer Geldanlage in Ab-
hängigkeit des eingegangenen
Risikos betrachtet.

Das Thema Risikomanagement
hat in den vergangenen Jahren
gerade auch bei der Raiffeisen
Vermögensverwaltung massiv an
Bedeutung gewonnen. Dabei geht
es weniger um das Vermeiden
von Risiken als darum, Risiken
systematisch zu identifizieren, zu
definieren und zu steuern. Denn
der bewusste Einsatz von Risiken
spielt beim Generieren von Erträ-
gen eine zentrale Rolle. Die hohe
Expertise der Raiffeisen KAG*
im Risikomanagement kommt
auch den Kunden der Raiffeisen
Vermögensverwaltung zugute.

Die gemanagten Depots folgen
einem sehr transparenten und
disziplinierten Investmentprozess.
Jede einzelne Investmententschei-

dung ist begründet und für Anleger
klar und transparent nachvollzieh-
bar. Die Kunden erhalten regelmä-
ßig proaktiv einen ausführlichen
Report über die Entwicklung ihres
Vermögens und werden periodisch
zu einem Informationsaustausch
eingeladen. Zudem können Kunden
die Entwicklung ihres Vermögens
jederzeit auf www.rcm.at mittels
Log-in und Passwort beobachten.

Die Betreuung der Kunden erfolgt
dort, wo sie zu Hause sind. In jeder
Raiffeisenbank – vom Bodensee bis
zum Neusiedler See – stehen ihnen
Beraterinnen und Berater zur
Seite, die das Produkt „Raiffeisen
Vermögensverwaltung“ sehr gut
kennen und Kunden direkt vor Ort
betreuen. Auf Wunsch kommen
die Spezialisten der Raiffeisen
Vermögensverwaltung auch in die
Raiffeisenbanken und unterstütz-
ten zu Verträgen, Kapitalmärkten
und der Zusammensetzung der
Portfolios.

Die Produktlinie Raiffeisen
VIPclassic wird marktorientiert
veranlagt, sodass die Performance
maßgeblich von der Wertentwick-
lung der klassischen Anleihe- und
Aktienmärkte beeinflusst wird. Die
Produkte und die derzeitige Band-
breite der jeweiligen Assetklasse
setzen sich wie folgt zusammen:

Raiffeisen VIPclassic 10
0–10 % Aktien
bis max. 20 % Rohstoffe,
Immobilien, Hedgefonds

Raiffeisen VIPclassic 35
0–35 % Aktien
bis max. 15 % Rohstoffe,
Immobilien, Hedgefonds

Raiffeisen VIPclassic 50
0–50 % Aktien
bis max. 15 % Rohstoffe,
Immobilien, Hedgefonds

Raiffeisen VIPclassic 75
20–75 % Aktien
bis max. 15 % Rohstoffe,
Immobilien, Hedgefonds

Raiffeisen VIPclassic 100
40–100 % Aktien
bis max. 10 % Rohstoffe,
Immobilien, Hedgefonds

Marketingmitteilung der Raiffeisen
Kapitalanlage-GmbH: Kapitalmarkt-
investments sind dem Risiko von
Kursschwankungen bzw. Kapital-
verlusten ausgesetzt. Die Inhalte
dieser Unterlage stellen weder
ein Angebot-, eine Kauf- oder
Verkaufsempfehlung noch eine
Anlageanalyse dar. Erstellt von
Raiffeisen Kapitalanlage-GmbH,
Mooslackengasse 12, 1190 Wien,
Stand: November 2017

*Raiffeisen KAG steht in dieser Unterlage für
Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H.

Anhaltend niedrige Zinsen, volatile Märkte, komplexer werdende Regulierungsvorgaben –
immer mehr vermögende Privatanleger greifen bei der Kapitalveranlagung auf
professionelle Portfoliomanager zurück. Dass die Raiffeisen Vermögensverwaltung heuer
bereits ihr 30-jähriges Bestehen feiert, kann als klarer Leistungs- und Kompetenznachweis
betrachtet werden. Fünf Gründe, die für die Raiffeisen Vermögensverwaltung sprechen.

Rainer Schnabl, Vorsitzender der Geschäftsführung der Raiffeisen KAG
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7ERSCHOBEN 
Der 2/Ê/tahl^onzern  
2/ /teel {ird sein /tahlÊ
{er^ mit rund 10�000 
Mitarbeitern im ostslo{aÊ
^ischen Kosice vorl@uRig 
doch nicht ver^auRen�  
Die staatliche chinesische 
�e /teel Groum, {elt{eit 
drittgrester /tahlmroduÊ
zent, hat die seit Monaten 
lauRenden 3bernahmeÊ
verhandlungen vorerst 
abgebrochen� Denn die 
chinesische .egierung hat 
grose AuslandsinvestitioÊ
nen bis auR {eiteres stri^t 
eingeschr@n^t�  
 
AUSSTIEG 
Der deutsche  
.eise^onzern Tui steigt 
^ommlett bei der .eederei 
�amagÊLlo}d aus�  
 
PHAR AGELDER 
Die namentliche #RRenleÊ
gung von =ahlungen der 
Pharmabranche an �rzte 
stagniert auR niedrigem 
!iveau� �inzelne 2nterÊ
nehmen machen die  
=ustimmung zur  
Transmarenz zur  
7ertragsbedingung�  
 
ABZUG 
�nvestoren haben seit  
�ahresbeginn Rast �7  
Milliarden 2/ÊDollar aus 
Fonds von Goldman /achs 
abgezogen� Das erheht 
den Druc^ auR das �nvestÊ
menthaus, das ohnehin 
schon gegen die sin^ende 
.entabilit@t ̂ @mmRt und  
versucht, die AssetÊMaÊ
nagementÊ/marte auszuÊ
bauen� Kein anderes  
�nvestmenthaus hat 
heuer bisher so hohe  
MittelabRlvsse�  
 
NACHSICHT 
Ban^en mit {eniger als 
RvnR Milliarden �uro  
Bilanzsumme sollen  
{eniger streng reguliert 
{erden als gresere, sagt 
die Finanzmar^tauRsicht 
FMA� /ie sollen einen  
.isi^omuRRer erhalten�  
 
$KOPR� IE 
$AMT� und das $^osoziaÊ
le Forum machen sich Rvr 
eine !euauRlage der $^oÊ
mr@mie star^� Fvr die 7erÊ
schrottung eines alten 
Autos soll es bei gleichzeiÊ
tigem KauR eines saubeÊ
ren P^{s eine �000Ê�uroÊ
Pr@mie geben� Denn ein 
Drittel der Autos auR $sÊ
terreichs /trasen {vrden 
nur der Abgas^lasse �uro 
3 oder schlechter entsmreÊ
chen� Dieses Drittel sei 
aber Rvr die �@lRte der 
/tic^stoRRo|idÊ und Rvr 
�5 Prozent der FeinstaubÊ
emissionen des P^{Ê7erÊ
^ehrs verant{ortlich�  

ine der größten �berraschungen dieses 
Jahres war der starke Euro. Ein Jahreshoch 
von mehr als 1,20 US-Dollar hatten zu 

Jahresbeginn wohl die wenigsten erwartet, zumal 
die Finanzwelt damals noch unter dem Eindruck 
von Donald Trumps „America first“-Wahlkampf-
parole gestanden war und eher mit dem Erreichen 
der Wechselkursparität gerechnet hatte. Aufgrund 
der höheren Verzinsung im kurzfristigen Bereich 
hatte ein fester Dollar gegenüber der europäischen 
Gemeinschaftswährung als gerechtfertigt gegol-
ten, schließlich fließen Investoren gelder in der Re-
gel dorthin, wo es die höchsten Erträge bei ver-
gleichbarem Risiko gibt.  

Allerdings gilt Kapital auch als scheu wie ein 
Reh, weshalb es zuvor einen weiten Bogen um die 
EU und die Eurozone gemacht hatte – aus Sorge 
um deren Zusammenhalt. Diesbezüglich haben 
die heurigen Wahlen in Europa das Bild verän-
dert, indem nicht die EU-feindlichen Kandidaten 
das Rennen gemacht haben. Sprich, es gibt immer 
weniger Gründe, den Euro zu meiden – zumal 

auch dem Sorgenkind Griechenland nach mehr-
jähriger Zwangsabstinenz im Sommer die Rück-
kehr an den Kapitalmarkt mit der Begebung einer 
fünfjährigen Anleihe geglückt ist. Folglich sollten 
künftig wieder Notenbanken und Zinshöhe in den 
Mittelpunkt des Euro-Dollar-Kurses rücken, wo-
bei sowohl die Fed als auch die EZB die geldpoli-
tische Unterstützung tendenziell drosseln sollten.  

Erfreulich für jene, die noch einen Frankenkre-
dit laufen haben, ist das Wiedererstarken des Euro 
gegenüber der Schweizer Währung. Mit Kursen 
von 1,1� Franken erzielte die Gemeinschaftswäh-
rung im November den höchsten Stand seit Auf-
gabe des Franken-Mindestkurses zu Beginn des 
Jahres 201�. Auch das britische Pfund hat seine 
durch den EU-Ausstieg des Königreichs ausge-
löste Talfahrt gegenüber dem Euro fortgesetzt. 

Einem „Newcomer“ konnte aber auch der 
Euro nicht das Wasser reichen: der umstrittenen 
Kryptowährung Bitcoin. In der Spitze war das Di-
gitalgeld im November über ��00 Euro wert, also 
siebenmal so viel wie Ende des Vorjahres. // aha

&omeEaFN der *emeiQsamNeit   
Der Euro zeigte heuer gegenüber Dollar und Co Stärke, 
nur die Kryptowährung Bitcoin spielte in einer eigenen Liga.
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3BERTRAG 
Die �7! AG vbertr@gt  
ihre betriebliche  
Pensions^asse, die  
�7!ÊPensions^asse AG,  
an den Mar^tRvhrer 7B7� 
 
BEIGELEGT 
Die .o}al Ban^ oR  
/cotland hat mit einer 
=ahlung von �,8 MilliarÊ
den �uro einen /treit um 
�}mothe^enmamiere in 
den 2/A beigelegt� 
 
GESUNKEN 
Die Arbeitslosig^eit in 
Grosbritannien ist  
ungeachtet der hohen 
7erunsicherung {eÊ
gen des Bre|its auR  
�,5 Prozent und somit  
auR den tieRsten /tand  
seit 1�75 gesun^en�  
 
GROSSFABRIK 
Der �le^troautohersteller 
Tesla mlant z{ei bis drei 
{eitere GrosRabri^en  
allein in den 2/A� 
 Teslas erste sogenannte  
GigaRactor} im 8vstenÊ
staat !evada {ird derzeit 
schritt{eise ausgebaut 
und mroduziert Batterien 
so{ie Bauteile, die in 
KaliRornien in die FahrzeuÊ
ge eingebaut {erden�  
 
JOBABBAU 
Der insolventen  
/olar{orld droht ein  
radi^aler Personalabbau� 
Dem deutschen Konzern 
gelinge es nicht, seine 
Personal^osten zu  
verdienen, teilte der vorÊ
l@uRige �nsolvenzver{alter 
�orst Piemenburg mit�  
Daher {erde es zu einem 
®signiRi^anten Abbauª 
bei den noch 1850 /tellen 
^ommen� Die /uche nach 
Geldgebern ziehe sich� 
 
EINBRUCH 
Die Auslandsinvestitionen 
in die �2 sind im 7or]ahr 
eingebrochen� Laut einer 
ersten �urostatÊ/ch@tzung 
san^en die �nvestitionsÊ
streme aus dem Ausland 
in die �2 von �76 MilliarÊ
den �uro im �ahr �015  
auR �80 Milliarden �016 Ë 
ein Minus von �1 Prozent� 
Dabei zeigt sich, dass die 
/ch{eiz als Auslands Ê
investor in die �2 mit 55 
Milliarden �uro die 2/A 
½5� Mrd� �uroÃ ̂ namm 
vberholt hat� 
 
SHOPPINGLAUNE 
Der Ammetit chinesischer 
�nvestoren auR �uromas 
2nternehmen {ar im ersÊ
ten �alb]ahr ged@mmRt� 
Die =ahl der Transa^tioÊ
nen ging laut �: von 176 
auR 117 =u^@uRe zurvc^�  
�n Deutschland san^  
sie von 35 auR �5� 

eutlich bemerkbar hat sich die Beschleu-
nigung der Weltwirtschaft auch im Roh-
stoffsektor bemerkbar gemacht. Etwa 

bei Rohöl erwartet das Opec-Kartell mit einem 
Nachfrageanstieg im nächsten Jahr. Entsprechend 
hat sich bei der Nordseesorte Brent in der zweiten 
Jahreshälfte ein Aufwärtstrend entabliert, der den 
Preis für ein Fass von unter �� Dollar im Tief auf 
mehr als �0 Dollar geführt hat. Wenn es nach der 
niederländischen Bank ABN Amro geht, die den 
Preisaufschwung auch auf die zwischen einigen 
Opec- und Nicht-Opec-Staaten vereinbarten För-
derdrosselungen zurückführt, ist damit der Preis-
plafond noch nicht erreicht: „Im Verlauf des Jah-
res 2018 erwarten wir eine Fortsetzung der �l-
preisrally in Richtung 7� Dallar je Barrel.“ Die 
globalen Lagerbestände sind zwar gesunken, aber 
noch nicht auf das gewünschte Niveau, nämlich 
dem Fünfjahresmittel. Der saudische �lminister 
Khalid al-Falih hat daher durchblicken lassen, 
dass die bis März vereinbarten Produktionsein-
schnitte verlängert werden müssten.  

�hnlich hat sich auch Kupfer, das wichtigste 
Industriemetall, entwickelt, wo in der zweiten 
Jahreshälfte ebenfalls ein Aufwärtstrend ver-
zeichnet wurde. Aluminium und Zink haben 
ebenfalls zugelegt. Selbst die Stahlbranche dürf-
te das Schlimmste hinter sich haben: Nach den 
jüngsten Preis- und Nachfrageanstiegen sieht 
Weltmarktführer ArcelorMittal für nächstes Jahr 
weiter verbesserte Rahmenbedingungen. 

Mit wesentlich kleineren Schritten hat sich der 
Goldpreis nach oben bewegt und pendelte im No-
vember um die Marke von 1300 Dollar. Dabei ist 
gemäß dem World Gold Council die Nachfrage 
nach dem Edelmetall im dritten Quartal auf den 
tiesten Stand seit 200� gesunken. Ursachen sind 
geringere Zuflüsse in Gold-Fonds und eine deut-
lich gesunkene Nachfrage nach Schmuck sowie 
nach Münzen und Barren in Indien wegen  der dor-
tigen Bargeldreform. Ebenfalls geringfügig auf 
rund 17 Dollar nach oben geklettert ist der Preis 
für ein Feinunze Silber, wenngleich unter deutlich 
stärkeren Schwankungen. // aha

ASeritif erK¶Kt RoKstoffKXQJer   
Bei vielen Rohstoffen hat die anziehende Weltkonjunktur 
Preise wie Nachfrage beflügelt. Nur Gold tanzt aus der Reihe.
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NEGATI7ZINSEN 
Kunden, die einen 
 variabel verzinsten Kredit 
haben, ^ennen sich 
 Rreuen� Die Ban^en 
 starten in den n@chsten 
Tagen die .vc^zahlung zu 
viel bezahlter  =insen�  
Das �echstgericht hat 
hier Rvr einheitliche 
 .egelungen gesorgt�  
 
ANLEIHENKAUF 
Die �=B hat mit ihren 
 Anleihen^@uRen die 
/ch{elle von z{ei 
 Billionen �uro ge^nac^t� 
Die 8@hrungshvter 
 er{erben seit M@rz �015 
in grosem /til /taatsanÊ
leihen und andere /chulÊ
denmamiere� Die K@uRe 
 sollen noch bis mindesÊ
tens �nde Dezember RortÊ
gesetzt {erden und dann 
eine Gresenordnung von 
��80 Milliarden �uro 
 erreichen�   
 
PROBLE KREDITE 
Die italienische 
 Problemban^ �arige hat 
den 7er^auR notleidender 
Kredite ange^vndigt� Die 
Ban^ aus Genua {ill sich 
von einem PortRolio im 
8ert von 1,� Milliarden 
�uro trennen� Gemlant ist 
auch der 7er^auR von 
 Assets, darunter mehrere 
mrestigereiche �mmo Ê
bilien im 8ert von �00 
Millionen �uro�  
 
ZU TEUER 
�in Drittel der �2ÊBvrger 
^ann sich ^einen 
 ein{echigen 2rlaub im 
�ahr leisten� Laut �urostat 
^ennen sich im �2ÊDurchÊ
schnitt 3�,� Prozent 
 ̂ einen 2rlaub leisten�  
Am hechsten ist der Anteil 
in .um@nien, {o 66,6 
Prozent auR einen solchen 
2rlaub verzichten 
 mvssen� $sterreich liegt 
mit 15,� Prozent an 
 RvnRter /telle in der �2�  
 
ZULASSUNGSSTOPP 
Beim Porsche �a}enne 
Diesel 3 Liter {urde eine 
unzul@ssige AbschalteinÊ
richtung Rvr die .einigung 
von Abgasen  Restgestellt 
und ein =ulassungsstomm 
in Deutschland verh@ngt� 
Dieser gilt laut 7er^ehrsÊ
ministerium auch in 
 $sterreich�  

ahr für Jahr geht das klassische Briefge-
schäft wegen des steigenden E-Mail-Ver-
kehrs um etwa fünf Prozent zurück. Das 

macht sich natürlich auch bei den Briefmarken 
 bemerkbar. Doch ist die Philatelie weiterhin das 
größte Sammelgebiet der Welt, erläutert Andreas 
Bazant, E[perte für Philatelie beim Auktionshaus 
Dorotheum. „Man muss sich aber intensiv damit 
beschäftigen und Wissen zum eigenen Sammel-
gebiet aufbauen.“ 

Um dieses Wissen rund ums Briefmarkensam-
meln ist es aber bei den allermeisten Menschen 
nicht besonders bestellt. Wenn sie beim Zusam-
menräumen des Dachbodens eine alte Briefmar-
kensammlung finden oder im Zuge einer Erb-
schaft einen Stoß Briefmarkenalben erhalten, 
können sie den Wert schwer abschätzen. Um sich 
Rat zu holen, suchen sie Auktionshäuser wie das 
Dorotheum oder Briefmarkenhändler auf. Beim 
Dorotheum wird so eine erste Einschätzung un-
entgeltlich vorgenommen, betont Bazant. Denn 

BriefmarNe  
sXFKt LieEKaEer   
Das Sammeln von Briefmarken ist noch immer ein 
 weitverbreitetes Hobby. Damit sich auch Wertsteigerungen 
erzielen lassen, muss aber viel Know-how aufgebaut werden. 
TEXT JOHANNA RUZICKA

natürlich speist sich die Ware für die mehrmals im 
Jahr stattfindenden Briefmarkenauktionen auch 
aus solchen Funden. 

Und da gibt es doch immer wieder �berra-
schungen. Eines der höchsten Auktionsergebnis-
se bei Briefmarken der vergangenen Jahre in �s-
terreich lag bei 31.720 Euro. Das war 2013, als ein 
Philatelist einen „Zinnoberroten Merkur“ erstei-
gerte. Es ist dies eine österreichische Sechs-Kreu-
zer-Zeitungsmarke von 18��, die sehr selten ist. 

Doch natürlich übernehmen die Auktionshäu-
ser nicht alles, ja, eigentlich das meiste nicht. Man 
sucht sich die Gustostückerln raus, Raritäten in 
Form von ganzen Sammlungen oder einzelnen 
Marken. Auch interessante Briefe oder Ansichts-
karten werden übernommen. Bei diesen Erstab-
schätzungen macht es sogar wenig aus, wenn eine 
Sammlung ungeordnet in einer Schuhschachtel 
vorgelegt wird. Denn da wird nicht jedes einzel-
ne Stück unter die Lupe genommen. Die E[per-
ten schauen Tuasi Tuer drüber� sie haben einen 
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Blick dafür, in welchem Zeitraum oder unter wel-
chen Umständen eine Sammlung zustande ge-
kommen sein dürfte. So können sie philatelistisch
Uninteressantes recht schnell ausmachen.

Und Uninteressantes gibt es genug. Ab etwa
1��0 wurde sehr viel gedruckt. Die Auflagen in
�sterreich erreichten drei bis fünf Millionen
Stück pro Ausgabe. Solche Massenware über-
schwemmt nun noch immer den Sammlermarkt.
Im Internet, vor allem in Facebook-Foren und auf
Onlinemarktplätzen, werden solche Sammlun-
gen massenhaft angeboten und dann oft im Kilo-
preis verscherbelt. Vom Dorotheum werden sol-
che Schilling-Marken-Sammlungen kaum noch
übernommen,„weilesein�berangebotgibt“,wie
Bazant sagt.

�hnlich verhält es sich in Deutschland. Nicht
einmalvollständigeSammlungenwerdenofthoch
bewertet. Besitzt man zum Beispiel einen recht
kompletten Satz von Briefmarken aus der DDR –
immerhin ein Staat, dessen Anfang und Ende ge-
geben ist –, findet sich kaum jemand, der viel Geld
dafür in die Hand nehmen will. Um zu Devisen zu
kommen, wurden in der DDR immer viele Mar-
ken gedruckt, und das drückt den Preis bis heute.

Fazit: Dass bei Ware ab dem Jahr 1��0 das
Sammlerherz höher schlägt, muss es eine beson-
ders tolle, interessante Sammlung sein.

Anders sieht die Lage aus, wenn es um Mar-
kensammlungen ab Mitte des 1�. Jahrhunderts
geht. Die erste Briefmarke wurde 18�0 an einem
britischen Postschalter verkauft, andere Länder
folgten prompt. Die Schweiz 18�3, �sterreich
18�0. Sehr schnell gab es reiche, passionierte
Sammler, die herumreisten und ganze Sammlun-
gen aufkauften.

Ein solches ausgeprägtes Interesse wird laut
Meinung der E[perten nicht versiegen. Schließ-
lich handelt es sich bei Marken um Dokumente
der jeweiligenZeit, die sehroft ausgesprochenan-
sprechend gestaltet sind. Auch sind die Sammel-
möglichkeiten riesig. Neben Marken, gestempelt
oder ungestempelt, können Briefe, Ansichtskar-
ten, Rohrpost, Schiffspost, Kriegskorresponden-
zen und vieles mehr gesammelt werden. Philate-
listisch interessant sind auch immer Zeiten politi-
scher Umbrüche.

Wenn also die Großeltern, noch besser die Ur-
großeltern, eine Sammlung anlegten, kann man
ihnen noch nachträglich danken. Denn diese
Marken können den Erben, auch wenn sie mit
Philatelie nichts am Hut haben, ganz schön et-
was einbringen. Bei Marken ab Mitte des 1�.
Jahrhunderts gibt es zu wenig Material, um den
Hunger der Sammler zu stillen. So fand 2011 bei
einer Dorotheum-Auktion eine Eilmarke von
1�33, die den italienisch-libyschen Kolonialis-
mus als Motiv hatte, um mehr als 31.000 Euro
einen neuen Besitzer. Ein Viertelbogen mit ��
Marken aus Bayern �1 Kreuzer schwarz�, der
vom deutschen Briefmarkenprüfer August Wil-
helm Drahn signiert ist, erzielte 2010 den statt-
lichen Preis von ��.318 Euro.

I1TERESSE :A&++ALTE1
Anders verhält sich die Sache, wenn man neu

zu sammeln beginnt. Ob es da zu Lebzeiten noch
zu e[tremen Wertsteigerungen kommen wird, ist
doch fraglich. Es gehe dabei auch eher darum, das
Interesse an einem Hobby wachzuhalten und jun-
ge Menschen ins Boot zu holen, erläutert Gerlin-
de Scholler, Leitung Produktmanagement Phila-
telie der �sterreichischen Post. Dementspre-
chendgibtesSpezial-Abos,etwafürKinder.Oder
Sammelangebote mit den verschiedensten The-
men. Immer wieder versucht man, mit Innovatio-
nen Interesse zu wecken.

Derzeit gibt es 30.000 Sondermarken-Abos
bei der Post – Tendenz fallend. Abgelöst wird das

B R I E ) M A R . E 1

Briefmarken-Abo durch steigende Nachfrage via
Onlineshop. Da kauft man sich dann besondere
Ausgaben wie etwa eine bestickte Marke oder
eine, die mit Swarovski-Kristallen beklebt ist. Bei
Sammlern legendär ist die Marke von 200� mit
Mondstaub.

Alle Postgesellschaften versuchen das Interes-
se mit oft kuriosen Markenideen am Leben zu hal-
ten oder zu wecken: Die Deutsche Post kam 2010
mit einer Serie von Duftmarken heraus, die nach
der abgebildeten Frucht rochen, wenn man daran
rubbelte.

Jährlich gibt es in �sterreich �� bis �0 neuer
Sondermarken, und da kann es schon vorkom-
men, dass originelle Stücke schnell ausverkauft
sind. Dies ist immer ein Glücksfall für die öster-
reichische Philatelie und bedeutet, dass das E[-
pertengremium, das Motive und Auflage der Son-
dermarken im Jahr davor festlegte, den Markt im
Jahr drauf richtig eingeschätzt hat. Sondermarken
werden nicht nachgedruckt – im Gegensatz zu
Dauermarken. „Die richtige Auflage ist eine Wis-
senschaft für sich“, sagt Ulrike Radl, Briefmar-
kene[pertin bei der Post.

„Es kann nichts Besseres passieren, als dass
eine Marke ausverkauft ist.“ So etwas kommt
danngarnicht soseltenvor.LautRadl istdieheuer
im April mit 17�.000 Stück herausgebrachte Son-
dermarke „Schlierbacher Käse“ zu �8 Cent prak-
tisch ausverkauft, wie überhaupt die Serie mit
klassischen österreichischen Produktmarkenna-
men – Schartner Bombe, Palmers – gut angenom-
men wurde. Auch mit einer Briefmarkenserie
über �sterreicher in Hollywood, mit Konterfeis
von Stars wie Ma[imilian Schell oder Hedy La-
marr, traf man den Geschmack der Sammler. //

ȏEs NaQQ QiFKts Besseres SassiereQ�
als dass eiQe MarNe aXsYerNaXft ist�ȍ

ȏDie riFKtiJe AXflaJe ist eiQe
:isseQsFKaft f¼r siFK�ȍ

��
Portfolio

Wir entwickeln
Werte

��
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Als Unternehmer sind wir
auf profitable Chancen
fokussiert. Wir investieren in
unsere Immobilien, um Werte
zu entwickeln, die die S IMMO
auch in Zukunft tragen.
www.simmoag.at/projekte
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PR3F7ORGANG 
Die �urom@ische 
 Kommission braucht 
mehr =eit Rvr die PrvRung 
der gemlanten 3bernahÊ
me des 2/Ê/aatgutriesen 
Monsanto durch Ba}er� 
!ach der 7orlage neuer 
7orschl@ge der Konzerne 
sei die entsmrechende 
Frist um z{ei 8ochen 
 verl@ngert {orden� 
 
8ACHSTU  
Die �urozone {@chst 
 immer st@r^er und steigt 
damit zu einem der 
 �oRRnungstr@ger der 
8elt{irtschaRt auR� Das 
Bruttoinlandsmrodu^t 
½B�PÃ legte im z{eiten 
-uartal um 0,6 Prozent 
zu, teilt �urostat mit� 
 Damit {ar der =u{achs 
dommelt so ^r@Rtig {ie in 
Grosbritannien�  
 
ABGESCHLOSSEN 
Der =usammenschluss 
von #mel und 7au|hall 
mit dem Rranzesischen 
Autobauer P/A Peugeot 
�itroNn ist merRe^t� Der 
Rranzesische Konzern  
gab den Abschluss der  
im M@rz ange^vndigten 
3bernahme der ehemaliÊ
gen GMÊTochter be^annt� 
#mel hat nun 100 Tage 
=eit, um einen Plan Rvr 
die .estru^turierung  
des �uromagesch@Rts 
 vorzulegen�  
 
TURNAROUND 
Der esterreichische 
 Musi^mar^t, der �016  
ein Minus um �,� Prozent 
verzeichnete, hat im 
 ersten �alb]ahr �017 den 
Turnaround geschaRRt  
und ein 2msatzmlus von 
�,5 Prozent erreicht� 
 7erant{ortlich daRvr sei 
vor allem der um 70 
 Prozent auR 1�,� Millionen 
�uro gestiegene 2msatz 
mit /treamingabos�  
 
KINOBOO  
/umerhelden^inoRilme 
 Rvllen dem 2/ÊMedienÊ
^onzern Time 8arner die 
Kasse� �m z{eiten -uartal 
legte der 3berschuss  
um z{elR Prozent auR 
 umgerechnet �31 Mil Ê
lionen �uro zu� 
 
GOLDI PORTE 
Die Tvr^en haben Gold als 
Krisen{@hrung neu entÊ
dec^t� /eit dem PutschÊ
versuch vor rund einem 
�ahr ist das �delmetall 
zum z{eit{ichtigsten 
 �mmortgut ge{orden� Die 
.egierung {ill mit smezielÊ
len Finanzmrodu^ten nun 
an das Gold der Bevel^eÊ
rung heran^ommen� 
 Bisher Rolgten die Bvrger 
den Loc^angeboten nicht�  !!


arf¬s ein bisserl teurer sein¢ 
iese �ermQsÊBirkinÊBaU {urde für ���.��� 
dllar ersteiUert. 

enn Sie demnächst vor die Aufgabe 
gestellt sein sollten, die Verlassen-
schaft einer Erbtante auflösen zu 

müssen, lassen Sie sich beim Ausmisten ja nicht 
von Geschmacksfragen leiten. Vielleicht stoßen 
Sie auf eine Handtasche mit metallicpink en Hen-
keln, die aussieht wie der Inhalt eines umgestülp-
ten Mistkübels – beklebt mit leeren Tschickpa-
ckerln, Kaugummipapierln, einer zerknautschten 
Plastikflasche, Pflasterstreifen, abgelaufenen 
Parktickets etc. Nicht wegwerfen� Es könnte eine 
Urban Satchel des Lu[uslabels Louis Vuitton 
sein. Von der Tasche, die im Frühjahr 2008 de -
bütierte, wurden nur an die 20 Stück �hand�gefer-
tigt. Kostenpunkt: 1�0.000 Dollar �damals etwa 
110.000 Euro�. Würde das trashige Ding heute auf 
einer Auktion feilgeboten – die Begierde der Bie-
terinnen brächte den Preis in schwindlige Höhen. 

Handtaschen sind eine der �wenigen� Schwä-
chen von uns Frauen. Fast jede auf der Welt nennt 
mindestens eine ihr eigen. �� Prozent der Frauen 
in entwickelten Ländern besitzen zwei, drei, fünf, 
20 oder mehr von ihnen. Seit einigen Jahren kann 
sich eine diesbezügliche Leidenschaft auszahlen. 
Denn die Transportzentren unseres Seins, die 
 zusammenhalten, was wir stets zur Hand haben zu 
müssen glauben, Notfallkoffer gewissermaßen, 
Hüter unserer Finanzmittel und Schönheits -
geheimnisse, Träger der mobilen Verbindung in 
die Außenwelt, Mülleimer und Modeaccessoire, 
haben es nicht nur in sich, sondern sind zum Auk-
tions- und Anlageobjekt mutiert.  

Vorausgesetzt, sie stammen geprüftermaßen 
aus den Werkstätten der überwiegend französi-
schen Super-Delu[e-Labels wie Herm¨s, Chanel 
und Louis Vuitton. „Diese Liga der großen drei 

W 

TasFKeQJeld  
Lu[ushandtaschen gelten als Geheimtipp unter den 
Wertanlagen. Bei Versteigerungen herrscht libidinöse Lust  
auf It-Bags, die auf immer neue Höhepunkte zusteuert. 
TEXT KARIN TZSCHENTKE
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… für das Baaauen und die Infrastruktur vonmorgen.

Als Technologie- und Innovationsführer antwortetWienerbergermit

kundenorientierten Lösungen auf die Digitalisierung der Baubranche:

Apps zur Visualisierung von Ideen erleichtern den Entscheidungsprozessss.

Webshops für Händler sssowie digitale Planungs- und Ausschreibungssofttftwaaare

revolutionieren die Gebäudeplanung. Auchmit Initiativen zu

Industrie 4.0 setttztWienerberger richtungsweisende Impulse.

Wienerberger ist mit 200 Produktionsstandorten in 30 Ländern der weltweit größte Ziegelproduzent, Marrrktführer in Europa

bei Tondachziegeln und Rohrsystemen aus Kunststoff oder Steinzeug sowie bei Betonsteinen in Zentral- undOsteuropa.

Im Jahr 2016 erwirtschafttfteteWienerbergermit rund 16.000Mitarbeitern einen Umsatz von knapp 333Mrd. € sowie

ein EBITDA von 404Mio. € und konnte den Nettogewinnmit 82Mio. €mehr als verdoppeln.www.wieeenerberger.com
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GEHALTSR3CKGANG 
Britische Firmenbosse 
 haben {egen zunehmenÊ
den Druc^s von �nvestoÊ
ren und der Politi^ einen 
deutlichen Gehaltsrvc^Ê
gang hinnehmen mvssen� 
Die 7ergvtung der �heRs 
der 100 gresten bersenÊ
notierten 2nternehmen 
san^ �016 um 13 Prozent, 
hat eine 2ntersuchung 
des �hartered �nstitute oR 
Personnel and DevelomÊ
ment und des �igh Pa} 
�entre ergeben�  
 
EINSTIEG 
Die 8iener /ocialÊTraÊ
dingÊPlattRorm 8i^iRolio 
be^ommt mit der 
 /ch{eizer PostRinance 
einen neuen A^tion@r�  
Die Finanztochter der 
/ch{eizer Post steigt 
 zun@chst mit einer 
 elRmrozentigen Finanz Ê
beteiligung bei 8i^iRolio 
ein, ist in {eiterer Folge 
aber auch am AuRbau 
einer strategischen 
 PartnerschaRt interessiert� 
 
�DÊDRUCK 
Die 7oestalmine setzt auR 
3DÊDruc^� Der /tahl^onÊ
zern investiert 50 MillioÊ
nen �uro in AdditiveÊ
Manu Racturing, {ie  
diese Technologie auch 
genannt {ird� �n den 
 !iederlassungen in 
 DvsseldorR und /ingamur 
{ird schon ]etzt damit 
 gearbeitet, in den 
 ̂ ommenden 8ochen 
{erden {eitere z{ei 
 Produ^tionsst@tten in TaiÊ
{an und Kanada ereRRnet� 
 
 ETHUSALE S  
Mehr als 1000 Firmen 
 Reiern heuer in �aman  
ihr hundert]@hriges 
 Bestehen, eine Folge des 
Grvnderbooms im �rsten 
8elt^rieg� Dass sie noch 
e|istieren, h@ngt mit der 
Treue der Konzerne zu 
Mitarbeitern zusammen�  
 
FAHRZEUGE 
2ber hat laut ®8all /treet 
�ournalª in /ingamur 
 mangelhaRte Fahrzeuge 
vermietet� Der MitRahrÊ
dienst habe 1000 7ezelÊ
/27s ge^auRt, ob{ohl 
�onda die Autos {egen 
eines ele^tronischen FehÊ
lers zurvc^geruRen hatte�  
 
BIERKONSU  
Die Biermrodu^tion ist 
�016 in der �2 auR 3� 
 Milliarden Liter gestiegen, 
das {aren �00 Millionen 
Liter mehr als �015� !ach 
 L@ndern gereiht liegt 
Deutschland bei der 
 Biererzeugung mit  
8,31 Milliarden Litern  
an der /mitze� 

Nilkrokodils, verziert mit einer mit 2�0 Diamant-
chen besetzten güldenen Schnalle �ma[imaler 
Schätzpreis 2��.000 Dollar�. Und es geht noch 
mehr: Ein ähnliches Modell �Produktions-
jahr 201�� übertraf heuer in Hongkong binnen 
1� Minuten die ChristieȊs Höchstschätzung um 
122.000 Dollar und wechselte für 380.000 Dollar 
die Besitzerin.  

Handtaschen haben es offenbar also nicht nur 
als Sammelbehälter für Frauen, sondern auch 
als Investitionsanlage in sich. Der US-Online-
Marktplatz Baghunter verglich im Vorjahr ame-
rikanische Aktien, Gold und Birkin-Bags und 
kam zu dem Ergebnis: Während der Aktieninde[ 
zwischen 1�80 und 201� einen Mittelwert von 
8,7 Prozent abwarf und Gold sogar 1,� Prozent 
verlor, lag die Rendite der Tasche bei entzücken-
den 1�,2 Prozent. Einer anderen Baghunter -
Studie zufolge ist der Wert einer echten Chanel-
Tasche seit 2010 um 70 Prozent gestiegen. 

Die Lu[ushandtaschenhersteller sorgen mit 
wenig Aufwand dafür, dass das Interesse an ihren 
teuren Stücken nicht nachlässt – mit künstlicher 
Verknappung. Eine Herm¨s etwa wird angeblich 
nur auf Bestellung angefertigt. Kostenpunkt: 
�000 Euro aufwärts. Dafür darf die Käuferin 
 Farbe, Material und Größe nach ihrem Geschmack 
bestimmen. Es soll Listen mit langen Wartezeiten 
geben. Selbst Stars müssten sich  mitunter zwei 
Jahre gedulden, bis sie ihr begehrtes Täschchen 
aus wahlweise Kalbs-, Krokodil- oder Eidechsen-
leder in Händen halten könnten, heißt es. 

Die Wartezeit erklärt sich auch durch die auf-
wendige Produktion der beiden Herm¨s-Klassi-
ker. Die auch von innen mit Leder gefütterten Ta-
schen werden in durchschnittlich 20 Stunden in 
Frankreich von einem Handwerker handgenäht. 
Und so kommt es nicht von ungefähr, dass das 
Griss um die lu[uriösen weiblichen Begleiterin-
nen groß ist. „Mit dem Effekt, dass der, der sofort 
eine haben möchte, auch zu einer gebrauchten 
greift“, sagt Dorotheum-E[pertin Herbst. Wer 
einmal eine so hochwertige Tasche in Händen 
 gehalten habe, könne den Hype durchaus ein 
 wenig nachvollziehen.  

Manche Frauen können so oder so den Schrank 
nicht voll genug davon bekommen. So besitzt 
etwa die britische Sängerin, Designerin und Fuß-
ballergattin Victoria Beckham eine Sammlung 
von mehr als 100 Herm¨s-Taschen. Eine der teu-
ersten darunter ist eine pinkfarbene Birkin-Bag 
aus Straußenleder im Wert von mehr als 100.000 
Dollar. Insgesamt beläuft sich der geschätzte 
Wert ihrer Herm¨s-Kollektion auf mehr als zwei 
Millionen Dollar. 

Lu[ushandtaschen scheinen die Antwort der 
�reichen� Frauen auf die Jagdleidenschaft der 
Männer nach teurem Whiskey, Uhren oder Autos 
zu sein, getarnt als gute Investition. Taschen -
kennerin Herbst erhält immer wieder Anfragen 
von Kundinnen, die ihren Töchtern gerne eine 
Handtasche kaufen möchten – als Geldanlage. 
Wofür frau sich letztlich entscheidet, hängt natür-
lich vorderhand vom verfügbaren Kleingeld ab. 
Wobei Herbst dafür plädiert, dass schöne Stücke 
ihr Dasein ohnehin nicht in einem Kasten fristen 
sollten. Also Frauen, zeigt her eure Taschen. // 

bestimmt den Markt bei Versteigerungen interna-
tional. Dann kommt preislich lange nichts“, be-
stätigt Regina Herbst vom Wiener Dorotheum. 
Vermehrt kommen seit einigen Jahren bei Vin -
tageversteigerungen des Auktionshauses auch 
Handtaschen unter den Hammer. Sie stammen 
großteils aus Verlassenschaften – „in guten Haus-
halten gehörte und gehört eine gute Handtasche 
zum guten Ton“, sagt die E[pertin.  

Wie etwa eine dunkelblaue kalbslederne Her-
m¨s-Kelly-Bag 32 von 1�7� �benannt nach ihrer 
berühmtesten Trägerin, der verstorbenen Fürstin 
von Monaco, Grace Kelly�, die heuer zum Start-
preis von 2�00 Euro angeboten wurde. Der Zu-
schlag ging an eine Käuferin zum Preis von ��2� 
Euro – ungeachtet eines fehlenden Schlosses und 
leichter Kratzer an der Rückseite. Oder eine oran-
gefarbene Herm¨s-Birkin-Bag �0 von 200� aus 
Epsom-Leder �die Schauspielerin und Serge-
Gainsbourg-Muse Jane Birkin soll Unterneh-
menschef Jean-Louis Dumas 1�81 zu der geräu-
migen Weekender-Tasche inspiriert haben� mit 
etwas beriebenen unteren Eckkanten, für die eine 
Käuferin bereit war, mit �37� Euro um 337� Euro 
mehr als den Rufpreis zu bezahlen. Eine Rendite 
für die Verkäuferin, die ihresgleichen sucht ... 

Doch Wien ist auch in dieser Hinsicht ein Dorf. 
Was hier an Handtaschen zur Auktion kommt, ist 
ein armseliger Abklatsch im Vergleich zu Paris, 
London, Hongkong oder Los Angeles. Bei den 
dortigen Versteigerungen herrscht geradezu libi-
dinöse Lust auf Lu[ustaschen, die auf immer neue 
Höhepunkte zusteuert. Spitzenreiterinnen dabei 
sind Birkin-Bags.  

Ein paar Beispiele: 2011 erzielte ein hellblau-
es Krokoledermodell mit einem Verschluss aus 
dem seltenen Edelmetall Palladium 113.�2� Dol-
lar. Eine Kroko-Birkin in Pink mit Diamanten auf 
der goldenen Schließe wurde 201� in Hongkong 
nach heftigem Bieterstreit von einem asiatischen 
Käufer für umgerechnet 202.000 Dollar erstei-
gert. Der Endpreis lag 1� Prozent über den Schät-
zungen des Auktionshauses ChristieȊs. Für mehr 
als 300.000 Dollar erhielt eine anonyme Bieterin 
im Vorjahr den Zuschlag für eine 2008 hergestell-
te mattweise Himalaya-Birkin aus der Haut eines 
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�andarbeit hat ihren +reis.  
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echs Länder, 32 Städte, 120 Atelierbesuche 
und 7�00 gefahrene Kilometer in 38 Tagen: 
Eine stattliche Tour, die Michael Schmidt-

Ott Anfang des Jahres absolvierte. Mit seinem 
 Beruf als Kunstberater hatte das nur bedingt zu 
tun, sein Netzwerk wird ihm wohl trotzdem von 
Nutzen gewesen sein.  

Seine Mission war für den guten Zweck und 
dauerte insgesamt ein gutes Jahr. Am Ende belief 
sich die „Beute“ auf 183 Spenden von 17� Kunst-
schaffenden aus 2� Nationen. Vereint in einem 
Katalog, der in einer Auflage von �000 Stück 
 produziert und international verschickt wurde. 
Anfang Oktober gelangten die Kunstwerke in 
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Z8EITE CHANCE 
Das 8iener /tartÊum 
 .eRurbed vertreibt 
 generalvberholte 
 �le^troni^ger@te, die  
{ie neu aussehen und 
Run^tionieren� Das 
 2nternehmen {ill so 
einen /chritt gegen 
 �le^troschrott setzen�  
 
IBRAINS 
Die Generation der neuen 
�r{achsenen setzt auR 
teilbare �rlebnisse und 
 Lebensoualit@t� Die 
iBrains {ollen {enig =eit, 
et{a mit �in^auRen, 
 vergeuden� Besitz ist nicht 
{ichtig� Fvr �@ndler sind 
sie eine �erausRorderung�  
 
AUTOBAU 
Der Rranzesische 
 Auto^onzern .enault  
{ird ̂ vnRtig auch im �ran 
Autos bauen� .enaultÊ
7ize Thierr} Bollore 
 unterzeichnete in Teheran 
einen 7ertrag vber die 
Produ^tion von 300�000 
Autos mro �ahr� �nvestiert 
{erden sollen 660 Mil Ê
lionen �uro� Die ersten 
Fahrzeuge sollen AnRang 
�01� vom Band lauRen�  
 
FINANZIERUNG 
Tesla {ill vber Firmen Ê
anleihen rund 1,5 Mil Ê
liarden Dollar Rvr den 
 Produ^tionsausbau 
 einsammeln� 
 
CHEFINNEN ANGEL 
Die �heRetagen der 
 bersennotierten 2nterÊ
nehmen $sterreichs sind 
nach {ie vor eine M@nÊ
nerdom@ne� Mit mini Ê
malen =u{@chsen beim 
Frauenanteil in 7orst@nÊ
den und einem /tillstand 
in AuRsichtsr@ten hat sich 
gegenvber dem 7or]ahr 
{enig ge@ndert� 7on 1�6 
7orstandsmitgliedern 
sind nur elR Frauen Ë um 
z{ei mehr als vor einem 
�ahr� �n AuRsichtsr@ten  
ist der Frauenanteil sogar 
leicht gesun^en�  
 
SEIDENSTRASSE 
�m .ahmen des 
 Mammutmro]e^ts !eue 
/eidenstrase {ill �hina 
eine milliardensch{ere 
Bahnverbindung in 
 Mala}sia errichten� 
 
8ACHSTU  
Deutschlands 8irtschaRt 
steuert trotz 2nsicherheiÊ
ten {egen 2/ÊPoliti^ und 
Bre|it auR ein star^es �ahr 
zu� Angetrieben von der 
Konsumlust der 7erbrauÊ
cher und  steigenden 
 �nvestitionen {uchs das 
B�P von Amril bis �uni im 
7ergleich zum 7orouartal 
um 0,6 Prozent� 

S 

MissioQ 
JXter ZZeFN  
Die Zahl der Charity-Auktionen wächst stetig:  
Zur Freude von Schnäppchenjägern und zum  
Leidwesen von Künstlern und Galeristen. 
TEXT OLGA KRONSTEINER

�ndrea �unUmann in �ktidn� 
ie �hefin zdn Sdtheb}­s $sterreich h@lt ]@hrlich mehrere Benefi� Ê
auktidnen ab Ë hier �uUunsten des �S ½�aritas SdcialisÃ �dspi� Renn{eU. 
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 Kooperation mit dem Auktionshaus SothebyȊs in 
einer Benefizauktion zur Versteigerung.  

Der Auftakt war an diesem Tag einem Apfel 
vorbehalten. Für Auktionsdebütanten im Publi-
kum, um den Ablauf einer solchen kennen  zu -
lernen, erklärt Andrea Jungmann, Chefin der �s-
terreich-Niederlassung von SothebyȊs. 3� Euro 
zum Dritten. Mehr als zwei Stunden später waren 
83 Prozent des Angebots versteigert, und die Be-
sitzerwechsel summierten sich auf rund 230.000 
Euro, die dem Hospiz Rennweg der Caritas So-
cialis zugutekommen.  

Jene Werke, die am Abend des �. Oktober 
 unverkauft blieben, werden nun in Michael 
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R3CKZAHLUNG 
/eit dem z{eiten -uartal 
�015 gibt es in $sterreich 
!egativzinsen� Dieser 
 7orteil {urde allerdings 
nicht an Kredit^unden 
{eitergegeben� �etzt hat 
der #G� zugunsten der 
Kreditnehmer entschieÊ
den� Bis �ahresende 
 erhalten sie eine .vc^zahÊ
lung� Die Ban^h@user 
{erden rund 360 MillioÊ
nen �uro rvc^vber{eisen� 
 
AUFSTEIGER 
Deichmann ist erstmals 
an der /mitze des esterreiÊ
chischen /chuheinzel Ê
handels und stest den 
]ahrzehntelangen Mar^t Ê
Rvhrer Leder ± /chuh  
½�umanic, /hoe�:ouÃ 
vom Thron� �016 hielten 
die Kon^urrenten ]e{eils 
�0 Prozent des Mar^tes Ë 
heuer liegt Deichmann 
laut .egiodata ]edoch ^lar 
vorn� Pro �ahr geben die 
$sterreicher und ausl@nÊ
dische Touristen den 
 Angaben zuRolge et{a 1,6 
Mrd� �uro Rvr /chuhe aus�  
 
EIGENT3 ER 
Die Drogerie^ette DM hat 
einen neuen MiteigentvÊ
mer� 50 Prozent des  
Drogeriemar^ts {urden 
an den 1�Ê]@hrigen /ohn 
von �|ÊMiteigentvmer 
Gvnther Lehmann vberÊ
tragen� Lehmann blieb 
anders als DMÊGrvnder 
Getz 8erner stets im 
 �intergrund� �benso 
 dezent ging auch der erst 
]etzt be^anntge{ordene 
TransRer seines �,8 MilÊ
liarden sch{eren 7ermeÊ
gens vber die Bvhne� 
 
ALKOHOL7ERBOT 
2m betrun^ener PassaÊ
giere �err zu {erden, hat 
Michael #¬Lear}, �heR  
des irischen BilligRliegers 
.}anair, die britischen 
Flugh@Ren um 2nterstvtÊ
zung gebeten� �r {ill, 
dass der Al^oholver^auR 
an Flugh@Ren vor zehn 2hr 
vormittags verboten {erÊ
den soll� 
 
HEADLINE 
Boomende �|morte haben 
die heimische 8irtschaRt 
so star^ {achsen lassen 
{ie  zuletzt vor der �uro Ê
^rise �011�  
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Schmidt-Otts vor einigen Jahren gegründeter 
Challery zum Verkauf angeboten. Dem Pop-up-
Konzept folgend war sie zeitweise in leerstehen-
den Geschäftsräumen untergebracht, derzeit läuft 
ihr Betrieb online. Der Nachverkauf dauert an, 
und die Erlöse fließen fortlaufend in das Sozial-
projekt. 

Dies ist nur eine von vielen übers Jahr verteilt 
stattfindenden Charity-Auktionen, die – je nach 
Warenumfang – zumindest 30.000, wenn nicht 
300.000 Euro abwerfen. Mal sind sie anlassbezo-
gen, etwa für Integrationsprojekte zugunsten des 
�sterreichischen Roten Kreuzes ��0.000 Euro�. 
Oder regelmäßig, wie die seit 2012 jährlich für 
SOS Mitmensch vom Dorotheum betreute Ver-
steigerung, die heuer im Juni um die 80.000 Euro 
einspielte. Eine wichtige EinnahmeTuelle für 
kleine Vereine, keine Frage.  

�ber die Jahre kalkuliert, können sich da stol-
ze Sümmchen zusammenläppern, wie das Bei-
spiel des Instituts zur Cooperation bei Entwi-
cklungs-Projekten �ICEP� zeigt. Seit 2003 hält 
der 1��� zur Bekämpfung der globalen Armut ge-
gründete Verein Auktionen ab, deren Erlös etwa 
Berufsbildungsmaßnahmen für Jugendliche oder 
Unternehmensförderung vor Ort finanziert. In 
den bislang 1� abgehaltenen Versteigerungen 

!! wechselten 87� �von �00 Künstlern gespendete� 
Kunstwerke den Besitzer: Der Erlös summierte 
sich auf ��0.��0 Euro.  

Kein Wunder, dass sich Charity-Auktionen 
unter Fundraisern und davon profitierenden Ver-
einen großer Beliebtheit erfreuen. Und bei Kunst-
händlern, die sich da schon mal ihr Warenlager 
aufstocken. Und besonders beim allgemeinen 
Publikum. Viele kommen hier erstmals mit Kunst 
in Berührung, etwa solche, die die Schwelle einer 
Galerie nie überschreiten würden. Andere legen 
in diesem Umfeld den Grundstock für eine späte-
re Sammeltätigkeit.  

EI1 I1TE*RALER BESTA1DTEIL 
Im Fall von Florens Eblinger wäre Melange die 

treffendste Bezeichnung. Er kauft seit Jahren in 
Galerien und Auktionshäusern, und seit 2003 
auch regelmäßig bei Charitys. Oftmals führte das 
eine zum anderen, erzählt der ��-Jährige, der ers-
ten für einen guten Zweck ersteigerten Arbeit von 
Christian Eisenberger folgten später Zukäufe in 
Galerien oder bei Kunstmessen. An die 200 
Kunstwerke nennt er mittlerweile sein Eigen, 
jährlich kommen etwa 1� neue dazu.  

In seinem Familienleben sei Kunst längst ein 
integraler Bestandteil. Gemeinsam mit Ehefrau 

FAKTEN 
SEPTE BER  
����
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FETTAUFSCHLAG 
Der Preisanstieg bei 
 Butter Rreut Bauern und 
7erarbeiter und @rgert 
viele 7erbraucher� Bei 
 einigen �@ndlern dvrRten 
noch 7erteuerungen 
 bevorstehen, doch .e{e 
rechnet in {eiterer Folge 
mit Preissen^ungen� 
 
NEUZUGANG 
Die 8iener Berse treibt 
ihren Ausbau zu einem 
#neÊ/tomÊ/hom voran� 
!ach den 2/Ê�ndizes Do{ 
�ones und !asdao 100 
 so{ie nach dem deutÊ
schen Leitinde| Da| {erÊ
den nun auch 8erte der 
z{eiten .eihe aus 
Deutschland in den 
 �andel integriert� Mit der 
�inRvhrung der �ndizes 
MDa|, /Da| und TecDa| 
landen 2nternehmen {ie 
Borussia Dortmund, das 
Medienhaus A|el /mrinÊ
ger oder der #nlineh@ndÊ
ler =alando auR dem 
 8iener Kurszettel� 
 
HEAD-UARTER 
Amazon mlant ein z{eites 
riesiges �aumtouartier Rvr 
bis zu 50�000 Mitarbeiter 
in den 2/A� Das ̂ vnRtige 
®�-�ª soll mit der heutiÊ
gen =entrale in /eattle 
 gleichberechtigt sein� 
FvnR Milliarden Dollar 
½�,� Mrd� �uroÃ sollen 
 investiert {erden�  
 
IN7ESTITION 
Der Frottier{arenher Ê
steller 7ossen hat am 
 Firmensitz in �ennersdorR 
rund 1,� Mio� �uro in eine 
neue Logisti^ investiert�  
 
BESCHLAGNAH T 
�talien hat den 7er^auR 
von 30 Millionen Dosen 
geR@lschten Proseccos 
 gestommt� Die Dosen,  
die als echter Prosecco 
angeboten {urden, 
 h@tten laut dem remiÊ
schen Land{irtschaRts Ê
minister auR der chinesiÊ
schen �Ê�ommerceÊPlattÊ
Rorm Alibaba ver^auRt 
{erden sollen� 
 
ENTSCHEIDUNG 
Der �nternationale 
 8@hrungsRonds sollte  
sich nach den 8orten  
des griechischen Premiers 
Ale|is Tsimras bis zum 
 �ahresende vber eine 
 Beteiligung am lauRenden 
.ettungsma^et Rvr sein 
Land entscheiden� 
 
DA OKLESSCH8ERT 
Bei 2nternehmern in 
 /manien macht sich 
 {egen des gemlanten 
2nabh@ngig^eitsreReren Ê
dums in Katalonien 
 !ervosit@t breit�  

Arabella Kiesbauer und den beiden Söhnen wer-
den Kunstmessen wie die Art Basel oder auch die 
Biennale von Venedig besucht. Die Wände da-
heim seien vollgehängt, neuerdings auch das Fe-
rienhaus in Tirol. Und davon zeugen auch die in 
den Räumen von Eblinger 	 Partner �Personal- 
und Managementberatung� verteilten Werke: in 
seinem Büro etwa ein Gemälde von Julian Khol, 
eine der ersten Charity-Trophäen überhaupt.  

Seine Qualitätsansprüche wären im Laufe der 
Jahre gestiegen, gesteht Eblinger, er besuche mitt-
lerweile nur noch vier solche Events jährlich. 
 Dabei nahm die Anzahl der Benefizauktionen in 
den vergangenen Jahren rasant zu, sie ernten dem-
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entsprechend auch Kritik. Von Galeristen etwa. 
Weniger weil sie sich um Geschäfte gebracht se-
hen, sondern weil die bei Benefizevents üblichen 
Dumpingpreise den Markt verfälschen, betont 
etwa Ursula Krinzinger. Denn mit prominenten 
Zugpferden wird in jener Preisregion gefischt, in 
der sich eigentlich die jungen Künstler der nächs-
ten Generation tummeln. Dass Schnäppchenjäger 
ihre zuvor bei Charity-Auktionen ergatterten 
 Trophäen anschließend der Galerie zum Kauf an-
bieten, komme immer wieder mal vor.  

Das Ganze sei irgendwann ausgeufert, auch 
weil man dafür weder einen Gewerbeschein noch 
eine Lizenz benötige, mutmaßt die Galeristin. 

 
®TINAª� ����  
2����mdptp@tWMptM�/MbU_�MWbM�KMp�
!MubMpV?uqÊ
M{dVbMpWbbMb���

?q��Ma@_KM�{upKM�zMpqtMWUMpt�
ubK�UM_?bUtM�Wb�KWM�/?aa_ubU�
KMp�2bWzMpqWt@t�Rvp�?bUM{?bKtM�
�ubqt�

DEBORAH SENGL 

WM��bRp?UMb�b?VaMb�
vHMpV?bK�� Wtt_Mp{MW_M�
ubtMpqtvt�t�qWM�bup�aMVp�
MWbWUM�{MbWUM�
#pU?bWq?tWdbMb��
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7ERLUST 
Der �mmoRinanz drohen 
7erluste beim 7er^auR des 
.usslandÊGesch@Rts� Laut 
der russischen TageszeiÊ
tung ®8edomostiª soll 
sich das hechste #RRert 
auR rund 800 Millionen 
�uro belauRen, deutlich 
unter dem Buch{ert von 
�76,� Millionen �uro Rvr 
die RvnR Mos^auer 
 �in^auRszentren� 
 
8INDPARK 
Die .8�Ê$^ostromtochter 
�nnog} hat in GrosbritanÊ
nien den =uschlag Rvr 
einen .iesen{indmar^ vor 
der #st^vste �nglands 
 be^ommen� Das �nvestiÊ
tionsvolumen  betr@gt 
 voraussichtlich �,� Mrd� 
�uro� Der 8indmar^ soll 
�0�1 in Betrieb gehen� 
 
RAZZIA 
Mehrere Monate nach 
dessen 7ergleich mit der 
�ustiz {urde das �aus des 
Milliard@rs �oesle} Batista 
durchsucht� �r hatte im 
Mai gestanden, Politi^er 
bestochen zu haben� �m 
Gegenzug {urden damals 
/traRverRahren gegen ihn 
eingestellt�  
 
DATENSA  LUNG 
�n /manien ist eine 
 GeldstraRe gegen 
 Faceboo^ {egen des 
/ammelns von mersen Ê
lichen Daten der !utzer 
verh@ngt {orden� Die Rvr 
Datenschutz zust@ndige 
Beherde er^l@rte, 
 Faceboo^ habe �nRormaÊ
tionen {ie Geschlecht, 
 religiese �instellungen, 
mersenlichen Geschmac^ 
oder Bro{singÊDaten 
 gesammelt, ohne die 
 BetroRRenen darvber in 
Kenntnis zu setzen, {ie 
diese �nRormationen 
 genutzt {erden�  
 
PFUNDSCH8�CHE 
Die {irtschaRtlichen 
 Folgen des Bre|its treiben 
die �nRlation in GrosbriÊ
tannien immer {eiter in 
die �ehe� Die �ahresteueÊ
rung {ar zuletzt mit �,� 
Prozent so hoch {ie seit 
Mai nicht mehr� Damit 
entRernt sich die �nRlaÊ
tionsrate {eiter vom =iel 
der !otenban^, die eine 
�ahresteuerung von z{ei 
Prozent anstrebt� Die 
�aumtursache ist das 
sch{ache PRund, das 
 �mmorte verteuert�  
 
7ER IETUNG 
!ach einem Test im 
 �nternet bietet der 
 deutsche �le^troni^h@ndÊ
ler Media Mar^t nun auch 
mrobe{eise Produ^te zur 
Miete im Laden an�  

 Generell halte sie ernsthafte Projekte für unter-
stützenswert, jedoch nicht auf Kosten der Künst-
ler, die zunehmend unter Druck gesetzt werden. 
In teils aggressiver Manier, weiß Kollege Man-
fred Lang von seinen Schützlingen zu berichten. 
Wer zögert, ist mit Appellen an die soziale Ader 
noch gut bedient. Wer ablehnt, bekommt schon 
mal die Androhung, dass diese asoziale Haltung 
unters Publikum gebracht würde. Der gute Zweck 
heiligt erpresserische Mittel freilich nicht. 

Manche wählen eine Art Kompromiss und 
spenden Ausschussware. Lang verweist hier auf 
den mittlerweile offenkundigen Qualitätsverlust 
bei großen Namen, bei jenen etablierten Künst-

!! lern, die bei Benefizauktionen stets als Zugpfer-
de dienen. Soweit die Kehrseiten. 

Aus Sicht der Künstler gibt es aber auch posi-
tive Aspekte bei solchen Auktionen. Gerade für 
junge, die sich ohne Galerienvertretung auf diese 
Weise auf dem Markt ins Spiel bringen können 
und die, mit etwas Glück, nicht nur über den 
 Auktionskatalog erste Publicity generieren. Ein 
Argument, das bei der AkTuisition von Initiato-
ren gern ins Treffen geführt wird. 

Hört man sich im Kreis jener Künstler um, die 
sich zum jüngeren Establishment zählen, dann 
werden ebenso kritische Töne laut. Sei es, weil die 
Kunstwerke entgegen der e[pliziten Vereinba-
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NEUNERHAUSÊAUKTION  
=ua����� ?_�R?bK�]vbUqt�Wa� uqMua�Rvp�
?bUM{?bKtM��ubqt�KMp�]@Vp_WIV�zdb��?V_pMWIVMb�
�vbqt_Mpb�ubK�zdb�^?uRRpMuKWUMa�+uH_W^ua�
�ubtMpqtvt�tM��zMbt�qt?tt���_q��u^tWdb?tdp�RubUWMptM�
� WIV?M_��dz?IM^���MqIV@RtqRvVpMp�KMq�
�u^tWdbqV?uqMq�®Wa��Wbq^}ª��
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rung mit den Organisationen im Nachverkauf
verscherbelt werden. Sei es, weil die Menge an
angeforderten Spenden schon eine separate Pro-
duktion fordert.

„Frau Sengl, sie sind doch ein guter Mensch.“
Sie wisse gar nicht, wie oft sie diesen Satz schon
gehört habe, erzählt Deborah Sengl, er mache sie
grantig. Ihr gehe es nicht nur um Dankbarkeit,
sondern vor allem um Respekt. Den haben Kunst-
schaffende jedenfalls verdient. Etwa die Gestal-
tung der Rufpreise betreffend, die eine gewisse
Grenze nicht unterschreiten sollten.

SPRE8 V2M :EIZE1 TRE11E1
Im Laufe der Jahre hat sie für sich die Spreu

vom Weizen getrennt und unterstützt mittlerwei-
le nur mehr einige bestimmte Initiativen. Das
Neunerhaus beispielsweise, jene Wiener Hilfs-
organisation, die obdachlosen Menschen ein
selbstbestimmtes und menschenwürdiges Leben
ermöglicht. Das erklärte Ziel ist, Betroffenen Hil-
fe zur Selbsthilfe zu geben, um ihre Lebenssitua-
tion nachhaltig zu verbessern.

DasNeunerhaus-Modell siehtalseinesderwe-
nigen auch eine Beteiligung der Künstler vor,
konkret zwischen zehn und 20 Prozent vom Kauf-
preis. Der Kontakt zu Michael Walk, der dieses
Projekt seit rund 1� Jahren betreut, sei ein enge-
rer, erzählt Sengl. 200� habe sie eine der betreu-
ten Bewohnerinnen porträtiert. Tina hieß sie. Das

Gemälde wurde für 1�00 Euro versteigert. So
günstig bekommt man Sengls Werke schon lange
nicht mehr.

Der damalige Käufer? Patrick Werkner, Leiter
der Sammlung der Universität für angewandte
Kunst Wien. Zufall: E[akt dieses Bild wird im
Zuge der bevorstehenden Ausstellung anlässlich
des 1�0-Jahr-Jubiläums der Universität zu sehen
sein – im Museum für angewandte Kunst ab 1�.
Dezember �Titel der Ausstellung: �sthetiN der
9eränderung�. Er breche eine Lanze für solche
Auktionen, auch wenn die Qualität des Angebots
bisweilen durchwachsen sei. Werkner kauft re-
gelmäßig im Charity-Umfeld, gerade weil sein
Budget knapp bemessen ist und so Zukäufe unter
dem marktüblichen Preisniveau möglich sind.

STE8ERLI&+ I1TERESSA1T
Hinzu kommt die steuerliche Begünstigung.

Will heißen: Das höchste Gebot �Meistbot� gilt
als endgültiger Kaufpreis, und als Spende entfällt
die sonst bei Kunstkäufen übliche Mehrwert-
steuer. Dazu bekommen sowohl der Künstler als
auch der Käufer eine Spendenbescheinigung über
jeweils �0 Prozent des Meistbots, die sodann
steuerlich abzugsfähig sind – bis zu zehn Prozent
des Gesamtbetrags der Einkünfte des jeweiligen
Jahres für Privatpersonen �„Sonderausgabe“�
oder des Gewinns für Unternehmen �„Betriebs-
ausgabe“�. // NURn

INFO
!eunerhaus

WM qMWt KMa �?Vp 2��� ½�bR?bU !dzMaHMpÃ qt?ttRWbÊ
KMbKMb �ubqt?u^tWdbMb ½qMWt 2��� Wb �ddmMp?tWdb
aWt KMa �u^tWdbqV?uq ®Wa �Wbq^}ªÃ qWbK MWb RW|Mp

Mqt?bKtMW_ KMp /mMbKMb?pHMWt KMq 7MpMWbq ubK Wb KMp
�ubqtq�MbM qMVp HM_WMHt� �vbqt_Mp qWbK VWMp aWt �MVb
HWq a?|Wa?_ 2� +pd�Mbt ?a �?uRmpMWq WVpMq 8Mp^Mq
HMtMW_WUt� 
Mp�MWt _@uRt bdIV KMp !?IVzMp^?uR KMp ���
�u^tWdb� //
S#S Mitmensch
zMp?bqt?_tMt qMWt 2��2 Wb �ddmMp?tWdb aWt KMa
�u^tWdbqV?uq 
dpdtVMua ]@Vp_WIV ½ ?WÄ�ubWÃ MWbM
^up?tWMptM 7MpqtMWUMpubU� 
?q �bUMHdt Wqt MWb HubtMp
 W| ?uq Mt?H_WMptMb �vbqt_Mpb ubK 7MptpMtMpb KMp
]vbUMpMb �MbMp?tWdb� //
Mobiles Caritas �ospi�
=u KMqqMb �ubqtMb qmMbKMb ]@Vp_WIV �vbqt_Mp�
 uqMMb� �?_MpWMb ubK +pWz?tmMpqdbMb �ubqt{Mp^M�
KWM zda 
dpdtVMua zMpqtMWUMpt {MpKMb� Wa #^tdHMp
R?bK KWM 2�� 
MbMRW�?u^tWdb qt?tt� //
IC�+

Mp ���� UMUpvbKMtM 7MpMWb V@_t qMWt 2��� ]@Vp_WIV
½#^tdHMpÄ!dzMaHMpÃ MWbM �u^tWdb ?H� KMpMb �p_eq
+pd]M^tMb Wb �RpW^?� �?tMWb?aMpW^? ubK =Mbtp?_?qWMb
�uUutM^daat� //
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STEUERREFOR  
Angesichts anhaltender 
={eiRel der Finanzm@r^te 
hat 2/ÊFinanzminister 
/teve Mnuchin sein =iel 
be^r@Rtigt, dass die 
 gemlante /teuerreRorm 
noch heuer ^ommen soll� 
�r hoRRe, dass das 7orhaÊ
ben bis �nde des �ahres 
unter Dach und Fach sei�  
 
KAFFEESUDLESEN 
/eit Monaten {aberte 
das Gervcht durch die 
 KaRRee^vche, ]etzt ist es 
Ri|� �ll}caRRQ, �taliens drittÊ
grester .ester, {ill mit 
einem Bersengang sein 
8achstum Rorcieren�  
 
C:BERATTACKE 
Drei 7iertel aller 
 heimischen 2nternehmen 
sind laut einer /tudie der 
2nternehmensberater 
KPMG von �}berattac^en 
betroRRen� Bei ]edem 
 z{eiten Konzern Rvhrten 
die AngriRRe zu einer 
2nterbrechung des 
 Gesch@Rtsmrozesses� �m 
 7isier {aren vor allem 
 �ndustriebetriebe� 
 
INITIATI7E 
Das �uromamarlament hat 
zus@tzliche 500 Millionen 
�uro zur Be^@mmRung der 
�ugendarbeitslosig^eit 
gebilligt� Der Betrag ist 
Teil einer 1,� Milliarden 
�uro sch{eren AuRstoÊ
c^ung Rvr die �ahre �017 
bis �0�0 im .ahmen der 
eurom@ischen Besch@RtiÊ
gungsinitiative� 
 
BIOSPRIT 
�hina {ill im KammR 
gegen den /mog die 
 Beimischung von �thanol 
in KraRtstoRRen landes{eit 
in den n@chsten drei 
 �ahren einRvhren� =iel sei 
auch, die !achRrage der 
�ndustrie nach Getreide 
anzuheizen, um die 
 Best@nde in den voll Ê
geRvllten staatlichen 
Kornlagern abzubauen� 
 
 IETPREISE 
�eimische 8ohn^osten 
sind im z{eiten -uartal 
laut /tatisti^ Austria 
 {eiter gestiegen� Die 
Preise Rvr �aumtmieten 
in^lusive Betriebs^osten 
legten im 7ergleich zum 
7or]ahr um vier Prozent 
von �8�,5 �uro auR 50�,7 
�uro mro Monat zu� Der 
-uadratmetermreis stieg 
im FvnR]ahreszeitraum 
von 6,� �uro auR 7,6 �uro 
mro Monat�  
 
U 8ELTSCHUTZ 
Das �2ÊParlament {ill 
�nter^ontinentalRlvge ab 
�0�1 in den �missionsÊ
handel einbeziehen� 

:oKQeQ mit ZXNXQft 
Weltweit wird an Wohnformen der Zukunft getüftelt.  
Was all die Ideen gemeinsam haben: Sie bieten die Fle[ibilität, 
mit den eigenen vier Wänden auch wieder weiterzuziehen. 
TEXT FRANZISKA ZOIDL

ganzen Welt erhältlich sein, in Europa vielleicht 
schon früher.  

Was es in �sterreich heute schon gibt, sind so-
genannte Tiny Houses, also Kleinsthäuser. Nicht 
nur immer mehr Häuslbauer machen sich darüber 
Gedanken, wie sie ihre Wohnfläche – und damit 
die Kosten für ihr Eigenheim – reduzieren könn-
ten. Auf den Zug sind Unternehmen aufgesprun-
gen, die Minihäuser in unterschiedlichsten 
 Formen anbieten. Der selbsternannte Volks-
Rock-ȊnȊ-Roller Andreas Gabalier zum Beispiel 
ist seit zwei Jahren Eigentümer des Grazer Unter-
nehmens Microloft, das Fertigteilhäuser in Holz-
riegelbauweise anfertigt.  

D2�IT�<28RSEL)�MI.R2+�8SER 
Auch Theresa Steininger spielt seit zwei Jah-

ren in der Tiny-House-Branche mit: 2� Wohnein-
heiten mit Größen zwischen 1� und 33 Quadrat-
meter hat sie bisher mit ihrem Unternehmen 
Wohnwagon österreichweit verkauft. Ihre Wohn-
einheiten stehen auf Rädern und werden fi[fertig 

azu, wie wir in Zukunft bauen und woh-
nen werden, gibt es viele Ideen. Aus den 
USA kommt die Tiny-House-Bewe-

gung, bei der sich Bewohner auf ein Minimum an 
gut durchdachter Wohnfläche reduzieren. Und in 
Großbritannien entwickelt das Start-up Ten Fold 
Engineering gerade Häuser, die per Knopfdruck 
aufgebaut werden können. 

Letzteres soll sogar ohne menschliche Mus-
kelkraft durch ein System aus Winden, Scharnie-
ren und Federn, die Wände und Böden beim Auf-
bau innerhalb weniger Minuten in eine zuvor fest-
gelegte Position bewegen, möglich sein. Und das 
britische Unternehmen versichert, dass ein Ab- 
und späteres Wiederaufbauen ebenso unkompli-
ziert möglich ist. Die Häuser könnten auch bei Ka-
tastropheneinsätzen Menschen rasch wieder ein 
Dach über dem Kopf bieten, heißt es bei Ten Fold 
Engineering. Heute ist das freilich noch Zukunfts-
musik: Sechs Prototypen der Containerhäuser 
gibt es, spätestens ab Jahresende 2018 sollen die 
Häuser dann über ein Franchisesystem auf der 
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8ACHSTU SSCHUB 
�ehere Preise haben  
�hinas �ndustrie das 
st@r^ste 8achstum seit 
mehr als RvnR �ahren  
beschert� Produ^tion,  
AuRtragseingang und  
7er^auRsmreise legten zu� 
Der oRRizielle �in^auRs Ê
managerinde| stieg von 
51,7 =@hlern im 7ormonat 
auR 5�,� Pun^te�  
 
ABGABE 
�talien erheht die /teuer 
auR Glvc^ssmielge{inne 
ab 500 �uro von sechs  
auR z{elR Prozent� 
 
SHOPPINGPORTAL 
!achdem mit shemming�at 
die erste #nlineshommingÊ
mlattRorm Rvr esterreichiÊ
sche �@ndler gelauncht 
{urde, soll es nun auch 
eine eigene 8ebseite Rvr 
den 8iener �andel geÊ
ben� Die /tadt, 8iener 
8irtschaRts^ammer und 
8irtschaRtsagentur haben 
{ien�shemming�at vorgeÊ
stellt� Die PlattRorm soll 
AnRang �018 starten�  
 
BITCOINHANDEL 
An der 8all /treet  
^ennten Digital{@hrunÊ
gen {ie Bitcoin  
demn@chst salonR@hig 
{erden� Die �nvestmentÊ
ban^ Goldman /achs  
er{@gt, in den �andel mit 
diesen Kr}mto{@hrungen 
einzusteigen� Die 3ber Ê
legungen seien aber noch 
in einer Rrvhen Phase� 
 
IN7EST ENT 
8arren BuRRett steigt bei 
der 2/Ê.astst@tten^ette 
Pilot Fl}ing � ein� Diese  
ist mit 750 /tandorten der 
greste .astst@ttenbetreiÊ
ber Rvr FernRahrer  
in !ordameri^a� 
 
FAHRTENDIENST 
Ta|iR}, der ]unge  
Ta|ivermittler aus �stÊ
land, {ill mit einem milÊ
liardensch{eren chinesiÊ
schen Partner im .vc^en 
in �uroma {eiter {achsen 
und Kon^urrenten {ie 
2ber davonRahren�  
Auch $sterreich ist auR  
dem .adar des �3Ê]@hriÊ
gen �ungunternehmers� 
Derzeit ist Ta|iR}  
{elt{eit in z{anzig  
/t@dten a^tiv� 

8dhnen auf Uut durchdachtem 
Raum ist bei 8dhn{aUdn heute 
schdn möUlich. 
as StartÊup 1en  
�dld EnUineerinU tüftelt aktuell  
ndch an seinem �dntainerhaus  
herum ½dbenÃ, das sich selbst per  
Kndpfdruck aufÊ und abbaut.

auf den Bauplatz geliefert – und können, zumin-
dest theoretisch, bei einem Wechsel des Wohn -
ortes wieder mitgenommen werden.  

Die Wartezeit auf einen Wohnwagon beträgt 
aktuell acht Monate. Je nach angestrebtem Grad 
der Autarkie, Größe und Ausstattung – auf 
Wunsch werden die Wohnwagons auch fertig 
möbliert geliefert – liegen die Kosten bei bis zu 
1�0.000 Euro. 

Preise, die die Kundschaft nicht abschrecken: 
„Die Nachfrage ist ungebrochen“, berichtet 
Steininger – und zwar von einem bunt gemisch-
ten Publikum. Rund ein Drittel der Wohnwagon-
Besitzer würde sein Minizuhause permanent be-
wohnen, ein weiteres Drittel als Ferienhaus. Mitt-
lerweile bietet Steininger auch Do-it-yourself-
Workshops für Häuslbauer an. Auch bei den Be-
hörden werde das Thema langsam bekannter: War 
in manchen Gemeinden früher die Autarkie der 
Häuschen noch ein Problem, weil trotzdem ein 
Kanalanschluss verlangt wurde, so würde die To-
leranz für diese Wohnform mittlerweile steigen.  

Immer öfter werde sogar mit Gemeinden zu-
sammengearbeitet, um geeignete, teilweise tem-
porär nutzbare Grundstücke für die kleinen Häu-
ser zu finden. Denn die Tiny Houses würden sich 
vor allem für den ländlichen Raum eignen, ist 
Steininger überzeugt. Im Sommer erst sei ein 
Wohnwagon nach Vorarlberg gegangen, wo sich 
ein junges Paar das Häuschen neben einen in die 
Jahre gekommenen Bauernhof gestellt hat, der 
nicht mehr bewirtschaftet werden konnte.  

Was die Tiny-House-Fans eint: Sie sind auf der 
Suche nach Unabhängigkeit, gleichzeitig aber 

nach Gemeinschaft, erzählt Steininger: „Bei so 
wenig Platz muss das Wohnen neu gedacht wer-
den.“ Für Feste oder die Werkstatt bleibt nämlich 
kein Platz, diese Funktionen würden dann auf Ge-
meinschaftsflächen ausgeweitet. 

ABSTRI&+E ER)2RDERLI&+ 
Der Bausachverständige Günther Nussbaum, 

bekannt aus der ATV-Serie 3Iusch aP %au� sieht 
all diese Wohnformen kritisch: „Im Endeffekt ist 
eine Gleichwertigkeit zu einem normalen Haus 
hier nicht gegeben“, urteilt er. Denn wer sich 
leicht transportable Häuser kaufe, müsse Ab -
striche machen, etwa bei Bautechnik, Wohnkom-
fort oder der Raumaufteilung.  

Bei Häusern mit hydraulisch oder mechanisch 
aufklappbaren Elementen kämen zudem Stahl-
bauteile zum Einsatz: „Und das ist thermisch in 
unseren Breiten schwierig“, so Nussbaum. Con-
tainerhäuser, wie sie Ten Fold Engineering entwi-
ckelt, gebe es auf Großbaustellen für Bauarbeiter. 
Dass daraus auch Wohnhäuser im großen Stil 
werden könnten, kann Nussbaum sich aber nicht 
vorstellen. Zudem müsse man diese Container-
häuser zumindest in einer Kleinserie fertigen, da-
mit sie wirtschaftlich sind. 

In �sterreich sei nicht nur der normative Stan-
dard hoch, sondern auch das Komfortbedürfnis: 
„Die Mitteleuropäer wollen keine Wärme -
brücken mit Schimmel“, zudem würden selbst 
Menschen mit begrenztem Budget heute so öko-
logisch wie möglich wohnen wollen: „Und wer 
braucht in �sterreich ein Haus, mit dem man 
 ständig umziehen kann, wirklich?“//

FAKTEN 
OKTOBER  
����
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eit Donald Trump am 8. November 201� 
zum Präsidenten gewählt wurde, sind die 
Aktienkurse an der Wall Street gestiegen 

und gestiegen. Ein Rekord nach dem anderen 
wurde gebrochen, und wann immer Skeptiker ein 
baldiges Ende des Höhenflugs prophezeiten, wur-
den sie prompt eines Besseren belehrt. Lag der 
Dow Jones am Tag nach der Wahl noch bei 18.�8� 
Punkten, war er zwölf Monate später auf über 
23.�00 geklettert. Es geht so weit, dass manche 
vom Trump-Boom sprechen.  

Die politische Unsicherheit, die wohl mit 
einem Kabinett Trump einhergehe, werde die 
Marktteilnehmer an den Rand des Wahnsinns 
treiben, hatte Mark Zandi, Chefökonom von 
MoodyȊs Analytics, einem Ableger der Rating-
agentur MoodyȊs, kurz nach dem Votum orakelt. 
Nun, mit der Prognose lag er daneben, wie ande-
re Auguren auch. Ginge es nach dem Mann im 
Oval Office, bräuchte man nach den Gründen der 
Hausse nicht lange zu suchen. „Dass unser Ak-
tienmarkt so erfolgreich ist, liegt an mir“, schrieb 

AXf d¼QQem Eis 
Für Donald Trump ist es freilich sein Erfolg, dass die Börsen 
Rekorde feiern. Doch der Trump-Trade birgt auch Gefahren. 
TEXT FRANK HERRMANN // Washington
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der Narziss in der ersten Novemberwoche auf
Twitter. Mit einem Trump-Effekt, sekundiert
Jeremy Siegel, Professor an der University of
Pennsylvania, habe das Kursfeuerwerk durchaus
zu tun. Aber nur zum Teil, der Rest gehe auf Fak-
toren zurück, auf die das Weiße Haus keinen oder
kaum Einfluss habe. Auf ein Wachstum in der
Eurozone, in China und Japan, das über den Er-
wartungen lag. Auf nach wie vor niedrige Zinsen,
die Anlegern Aktien den Vorzug vor Geldanlagen
geben ließen. Schließlich auf einen US-Dollar,
der – obwohl noch immer hoch bewertet – zuletzt
schwächer wurde, was US-E[porte beflügelte.

Aus US-Sicht waren es laut Siegel zwei Fak-
toren, die den Aufwärtstrend erklären. Zum einen
machte sich ein unternehmerfreundliches Kabi-
nett daran, das Regelwerk der Vorschriften aus-
zudünnen.ZumanderenschürteesdieErwartung,
dass niedrigere Unternehmenssteuern die Gewin-
ne nach oben schnellen lassen. Nach dem Steuer-
plan, den das Weiße Haus und der republikanisch
dominierte Kongress skizzierten, soll der Spit-
zensatz der „Corporate Ta[“ von 3� auf 20 Pro-
zent sinken. Und obwohl es die großen Konzerne
seit langem verstehen, ihre Steuern aggressiv zu
optimieren: Die Aussicht auf niedrigere Sätze
sorgte an den Börsen für Euphorie, die für eine
Weile vergessen ließ, was sich mit Trumps erra-
tischer Politik an Schattenseiten verbinden kann.
Zumal der Populist, der im Wahlkampf mit pro-

tektionistischen Parolen Industriearbeiter für sich
einzunehmen wusste, in der Pra[is weitgehend
auf protektionistische Schritte verzichtete, zu-
mindest bislang. Weder kündigte er die Nafta-
Freihandelszone mit Kanada und Me[iko, noch
zettelte er einen Handelskrieg gegen China an.
Außerdem habe Trump, so sieht es Charles Him-
melberg, Analyst bei Goldman Sachs, in seinen
ersten Amtsmonaten schlicht Glück gehabt. „Es
war Zufall, dass die Märkte die tatsächliche Stär-
ke makroökonomischer Faktoren in dem Moment
einzupreisen begannen, als er die Wahl gewann.“

Auf welch dünnem Eis sich alles bewegt, ahnt
man, wenn man sich bestimmte Kursausschläge
genauer anschaut. Als der US-Präsident Nord-
korea im August mit „Feuer und Wut“ drohte,
führte die bellizistische Rhetorik prompt zu einer
Delle. Als seine Regierung Ende September ihr
Steuerkonzept grob umriss, stieg die Kurve steil
an. Als aber die republikanischen Spitzen des Se-
nats ein paar Wochen später eine Blaupause vor-
legten, nach der die Besteuerung der Unterneh-
mensgewinne erst ab 201� auf 20 Prozent sinken
soll, während die Konservativen im Repräsentan-
tenhaus dies bereits ab 2018 angepeilt hatten, be-
kam die Partystimmung einen Dämpfer. Zumin-
dest war damit klar, dass die Steuerreform kein
„slam dunk“ sein würde, kein todsicherer Wurf.

Wird die Trump-Blase platzen? Nobelpreis-
träger Robert Shiller, Wirtschaftswissenschafter

an der Uni <ale, hat verglichen, in welchem
Verhältnis Aktienpreise und Firmengewinne zu-
einander stehen. Demnach waren Firmenanteile
nur zweimal noch höher bewertet als aktuell, und
zwar 1�2�, vor dem Börsencrash, der in Amerika
als Schwarzer Donnerstag in die Geschichts-
bücher einging. Dann wieder von 1��7 bis 2000,
bevor die Luft aus der Dotcom-Blase entwich. //

!dch schmeckt den 2SÊ�nleUern der BurUer.
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Das Interesse am Thema Volatili-
tät steigt, und die Frage, wie man
damit umgehen soll, rückt immer
weiter in den Fokus der Anleger.
Der Schutz vor Volatilität muss
dabei nicht das eigentliche Ziel
sein. Vielmehr gilt es diese zu
nutzen, indem man das Risiko zum
Kern des Asset-Managements
macht. Man muss seine Prioritäten
ändern und primär definieren, wie
viel Risiko akzeptabel ist. Dies
erfordert einen Perspektiven-
wechsel: vom benchmarkorien-
tierten zum flexiblen Asset-
Management. Bei flexibel ge-

steuerten Fonds wie dem Parvest
Diversified Dynamic steht das
Thema Risiko im Vordergrund.
Doch Kontrolle allein reicht nicht
aus. Vielmehr muss das Risiko als
integraler Bestandteil in die Port-
foliokonstruktion eingebunden
werden. Der Parvest Diversified
Dynamic folgt keiner Benchmark,
sondern richtet seine Asset-Allo-
cation an einem klar definierten
Risikoziel aus. In der Praxis sind
die daraus folgenden Portfolio-
anpassungen ganz einfach:
In volatilen Marktphasen wird
der Investitionsgrad gesenkt, und

wenn sich die Märkte wieder beru-
higt haben, erhöht. Diskretionäre
Prozesse können dies aufgrund
der Anlegerpsychologie oft nicht
umsetzen. So werden Verluste oft
erst viel zu spät begrenzt, in der
Hoffnung, dass der Markt doch
wieder steigt. Bei einem syste-
matischen, disziplinierten Ansatz
können Investoren hingegen davon
ausgehen, dass in jeder Markt-
phase schnell reagiert wird.

In den ersten Monaten des Jahres stellten sich viele Anleger die Frage,
ob und wie man seine Investments vor Volatilität schützen kann.
Die Finanzkrise 2008, die europäische Schuldenkrise und das Brexit-Referendum
im letzten Jahr haben gezeigt, wie instabil Finanzmärkte sein können.

Diese Werbemitteilung wurde von BNP Paribas Asset Management S.A.S. (BNPP AM) erstellt. Diese Werbemitteilung dient ausschließlich Informationszwecken und stellt kein Angebot oder keine Aufforderung
zum Kauf dar. Alleinige Grundlage für eine mögliche Veranlagung sind Verkaufsprospekt und Kundeninformationsdokument. Verkaufsprospekte und Kundeninformationsdokumente in Österreich registrierter
und steuerlich transparenter Fonds findet man auf Deutsch unter www.bnpparibasam.at.

Anita Frühwald, Country Head Austria
&CEEBNPParibasAssetManagement.
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KREDIT7ERKAUF 
�talienische Ban^en  
bemvhen sich vermehrt 
darum, Raule Kredite  
loszu{erden� Die 2ni Ê
credit lieb@ugelt mit dem 
7er^auR eines PortRolios 
im 8ert von 1,5 Mrd� �uro 
an die ameri^anische  
BeteiligungsgesellschaRt 
Fortress�  
 
3BERFORDERT 
�n /achen �le^troautos 
R@hrt !or{egen allen  
L@ndern voraus� Das Land 
ist mit der !utzung der 
emissionsRreien FahrzeuÊ
ge Rast zu Rlott unter{egs� 
�s ̂ ommt mit dem Bau 
von �ÊLadestationen  
nicht mehr nach� 
 
H:BRIDFLUGZEUG 
Mit 2nterstvtzung des 
LuRtRahrt^onzerns Boeing 
{ill ein 2/Ê/tartÊum auch 
in der Flugzeugindustrie 
das =eitalter der �le^troÊ
mobilit@t einl@uten� Das 
2nternehmen =unum 
Aero ̂ vndigte an, bis 
�0�� ein h}bridbetriebeÊ
nes �le^troRlugzeug Rvr 
^urze /trec^en von bis zu 
1100 Kilometern auR den 
Mar^t zu bringen�  
 
 ILLIARDENKOSTEN 
Das 8iRo hat im AuRtrag 
des �2ÊParlaments die 
Kosten Rvr die .usslandÊ
/an^tionen errechnet�  
Allein durch die /an^tioÊ
nen seien die �2Ê�|morte 
nach .ussland z{ischen 
�01� und �016 um 10,7 
Prozent eingebrochen Ë 
{as et{a 30 Mrd� �uro 
entsmreche� Die �|morte 
von $sterreich nach  
.ussland gingen  
san^tionsbedingt um �,5 
Prozent bz{� rund eine 
Milliarde �uro zurvc^�  
 
ZU7ERSICHT 
$sterreicher sehen eher 
omtimistisch in ihre  
Rinanzielle =u^unRt� 
�3 Prozent rechnen �018 
mit einer besseren merÊ
senlichen Finanzlage 
und 17 Prozent mit einer 
7erschlechterung, {ie  
das GallumÊ�nstitut erhob�  
Besonders zuversichtlich 
seien �vngere� 
 
LU9USFADEN 
Drei �ahre hat der  
oberesterreichische  
Faserhersteller Lenzing an 
einer =elluloseÊ�ndlos Ê
Raser mit /eideneigenÊ
schaRten getvRtelt� Mit 
Tencel Lu|e gibt es ]etzt 
ein Filament Rvr die 
�aute �outure, die von  
7orlieReranten nachhaltiÊ
gere Produ^te einmahnt� 
Lenzing be^ommt zudem 
ein neues 8er^�  

ark Carney, Chef der britischen No-
tenbank, unternahm Anfang Novem-
ber einen historischen Schritt. Seit 

2007 verharrte der Leitzins auf dem Rekordtief 
von 0,2� Prozent. Zum ersten Mal seit einem Jahr-
zehnt erhöhte die Bank of England �BoE� den 
Zinssatz um 0,2� auf 0,� Prozent. Die Reaktionen 
der Finanzmärkte waren erstaunlich. Eine Zins-
erhöhung sollte die Landeswährung stärken, doch 
das Pfund fiel gegenüber dem Dollar um ein Pro-
zent und der Euro stieg gegenüber dem Pfund um 
einen Cent auf 1,12 Euro. Gleichzeitig stiegen die 
Kurse an der Börse. Der Londoner Leitinde[ 
FTSE 100 schloss am Tag nach der Zinserhöhung 
mit einem Allzeitrekordhoch von 7��0 Punkten. 

Der Grund für die leichte Abwertung beim 
Pfund: Die Märkte hatten mehr erwartet. Nicht 
unbedingt einen größeren ersten Zinsschritt, aber 
doch Signale, dass die BoE weitere Erhöhungen 
plant und die Zwei-Prozent-Marke bis Mitte 2021 
anpeilt. Stattdessen stellte Carney nur zwei wei-
tere Viertelprozenterhöhungen bis 2020 in Aus-
sicht – und das nur, wenn es die Bre[it-Verhand-
lungen erlauben. 

Für die britische Volkswirtschaft hat sich in 
diesem und wird sich wohl auch im nächsten Jahr 
alles um den Bre[it drehen. Das Pfund ist dabei 
der Kanarienvogel in der Mine. Die Finanzmärk-
te reagieren äußerst sensibel auf politische Ent-

wicklungen, die entweder einen weichen oder 
harten Bre[it nahelegen. Signale, dass der Bre[it 
weicher ausfallen oder dass es zu einer längeren 
�bergangsphase nach erfolgtem Austritt im März 
201� kommen könnte, lassen das Pfund steigen. 
Signale, die auf einen harten Bre[it mit britischem 
Ausstieg aus Binnenmarkt und Zollunion oder gar 
auf einen sogenannten Klippen-Bre[it hindeuten, 
bei dem es zu keinem Deal mit der EU kommt, las-
sen die Landeswährung in den Keller rauschen. 

Nimmt man diesen Gradmesser, ist die Stim-
mung nicht optimistisch. Seit der Referendums-
entscheidung im Juni 201� ist das Pfund gegen-
über dem Dollar und dem Euro um rund 1� Pro-
zent abgesackt. Gleichzeitig, und das ist ein para-
do[er Charakterzug der Londoner Börse, profitie-
ren davon die Kurse. Der FTSE 100 setzt sich zu 
rund 70 Prozent aus global agierenden Unterneh-
men zusammen, die ihren Umsatz größtenteils im 
Ausland machen und ihre Produkte in Fremdwäh-
rung verkaufen. Ein schwaches Pfund führt dabei 
zu einer höheren Bewertung der Unternehmen. 
Neben dem Währungsfaktor haben FTSE 100 und 
FTSE 2�0 heuer wie viele andere Börsen vom glo-
balen Aufschwung profitiert, sei es aufgrund der 
Trump-Euphorie oder der Erleichterung über das 
schlechte Abschneiden der Rechtspopulisten bei 
den Wahlen in Frankreich und den Niederlanden. 

TR�BE A8SSI&+TE1 
Der rund fünfprozentige Anstieg beim FTSE 

100 in diesem Jahr reflektiert nicht unbedingt eine 
gesunde Verfassung der britischen Wirtschaft. 
Zwar ist die Arbeitslosigkeit zurzeit mit �,3 Pro-
zent erstaunlich niedrig, aber es zeigen sich dunk-
le Wolken am Horizont. Die Inflation ist aufgrund 
der Pfundabwertung auf drei Prozent gestiegen, 
während die Löhne nicht wachsen wollen, was der 
Binnennachfrage nicht hilft. Auch die Angst vor 
den negativen Folgen des Bre[its drückt auf die 
Kauflust der Bürger. Der Einzelhandel geht von 
einem enttäuschenden Weihnachtsgeschäft aus.  

Die Aussichten für 2018 sind nicht rosig. Die 
Unsicherheit über die künftige Handelsbeziehung 
mit der EU hat laut Tom Elliott, Investmentstra-
tege bei der de Vere Group, „zu schwächerem 
ökonomischem Wachstum geführt. Investitionen 
werden aufgeschoben oder fallengelassen.“ Die 
EU-Kommission sieht für Großbritannien einen 
Rückgang des Wachstums auf 1,1 Prozent bis 
201�, während im gleichen Zeitraum der Euro-
raum um 1,� Prozent wachsen sollte. //

M 

GROSSBRITANNIEN

SFKZaFKes PfXQd 
Hart oder weich? Der Bre[it sorgt Anleger und trübt die Lust 
der Konsumenten. Der Zinsschritt war ein zu geringes Signal.  
TEXT JOCHEN WITTMANN // London

Bre|itÊSdrUen trüben die �ust auf �ish and �hips.
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BARGELDLOS 
Bargeldlose Bezahlungen 
stiegen {elt{eit um  
11,� Prozent auR �33 Mrd� 
Transa^tionen an� Das 
sei das st@r^ste 8achsÊ
tum in den vergangenen 
zehn �ahren, heist es im 
®8orld Pa}ments .emort 
�017ª von �amgemini� Fvr 
die =unahme seien die 
/ch{ellenl@nder verantÊ
{ortlich� Allen voran �hiÊ
na, {o es ein 8achstum 
von 63,� Prozent gab�  
 
NOR ALIT�T 
Deutschland dr@ngt vor 
der �ahrestagung von 
8eltban^ und �8F auR  
ein �nde der {elt{eit  
loc^eren Geldmoliti^� ®8ir 
brauchen einen Ausstieg 
aus dem Auserge{ehnliÊ
chenª, schrieb Ludger 
/chu^necht, �heRÊ7ol^sÊ
{irt des BundesRinanz Ê
ministeriums� Das �8FÊ
�ahrestreRRen {@re ein  
e|zellenter =eitmun^t,  
um ein /ignal in diese 
.ichtung auszusenden�  
 
LEITFADEN 
Die �urom@ischen  
Ban^regulierungsbeherde 
�BA {ill eine Leitlinie Rvr 
Ban^en vereRRentlichen, 
die im =uge des Bre|its ihr  
Gesch@Rt aus GrosbritanÊ
nien verlagern {ollen�  
 
REFOR  
7erhandlungen vber eine 
.eRorm der {elt{eiten 
KamitalvorschriRten Rvr 
Geldh@user stehen laut 
DeutscheÊBundesban^Ê
7orstand Andreas DomÊ
bret vor dem Durchbruch� 
�in Abschluss {vrde  
{elt{eite MindeststanÊ
dards Rvr die .egulierung 
internationaler Ban^en 
bringen� 
 
AUTO ATISIERUNG 
Die 8irtschaRtsmrvRer  
von P{� rechnen {egen 
der Digitalisierung mit 
massiven 7er@nderungen 
in ihrem Gesch@Rt� ®50 
Prozent unserer der Ê
zeitigen T@tig^eiten {erÊ
den in RvnR �ahren nicht 
mehr von Menschen ausÊ
geRvhrt {erdenª, sagte 
ein /mrecher von P{� 
Deutschland�  
 
LK8ÊSTREIT 
Die �urom@ische 2nion 
arbeitet an neuen .egeln 
Rvr /mritverbrauch und 
/chadstoRRausstos von 
Last{agen� L^{Ê�ersteller 
sollen nach dem 8illen 
der /mediteure in �uroma 
Angaben zur Aerod}naÊ
mi^ ihrer Fahrzeuge  
vereRRentlichen� Die �erÊ
steller {ehren sich aber 
gegen diesen 7orschlag� 

ür das politische Deutschland war im Jahr 
2017 natürlich der 2�. September der Hö-
hepunkt. Die Bundestagswahl brachte das 

Ende der großen Koalition und zunächst den Auf-
bruch in Richtung Jamaika-Koalition. Doch dann 
scheiterte die Sondierung, Berlin war in gehöri-
ger Aufregung.  

Auf dem Parkett herrschte schnell wieder busi-
ness as usual, Da[ und Euro gerieten nur kurz aus 
dem Tritt. Politische Börsen haben kurze Beine, 
sagt eine alte Börsenweisheit. Will heißen: Poli-
tik beeinflusst den Verlauf von Kursentwicklun-
gen sehr viel weniger als andere Faktoren.  

„Wir erwarten nicht, dass es zu einer veritab-
len politischen Krise beziehungsweise zu einem 
nachhaltigen Kurswechsel in der deutschen Poli-
tik kommt“, sagte Volkswirt Jan Bottermann von 
der Essener National-Bank nach dem Abbruch 
der Jamaika-Gespräche. Jördis Hengelbrock be-
schäftigt sich mit dem Zusammenhang von Wah-
len und Kursentwicklungen. Die Portfoliomana-
gerin bei Sal. Oppenheim weitst darauf hin: 
„Mehr als 7� Prozent der Umsätze im Da[ werden 
im Ausland gemacht.“  

Ein Blick zurück zeigt, dass der Da[ auch  
bei früheren Bundestagswahlen kaum Schwan -
kungen ausgesetzt war. Eine Ausnahme bildet das 
Jahr 2002, in dem Gerhard Schröders rot-grüne 
Regierung wiedergewählt wurde. „Die schlechte 

Entwicklung war damals aber globalen Themen 
wie den Nachwirkungen der Terroranschläge 
vom 11. September 2001 und der schwachen 
Konjunktur geschuldet“, sagt Hengelbrock.  

Auch Carsten Klude, Chefvolkswirt bei der 
Privatbank MM Warburg, sieht grundsätzlich 
kaum Auswirkungen von Bundestagswahlen auf 
die Da[-Performance. „Wahlen sind kein Kata -
lysator. Entscheidend ist, dass wir uns weltwirt-
schaftlich in einer positiven Situation befinden, 
wir haben hohes Wachstum, in Deutschland geht 
es den Unternehmen gut, und die Arbeitslosigkeit 
ist niedrig“, erklärt er.  

Zu Verunsicherung bei den Anlegern hätte 
 allenfalls ein rot-rot-grünes Bündnis geführt, 
meint Klude, der an das Jahr 1��8 erinnert, als in 
Deutschland Oskar Lafontaine �damals noch 
SPD� Finanzminister wurde: „Viele dachten, es 
wird nun zu einem Paradigmenwechsel kom-
men.“ Doch Lafontaine blieb nicht lange, er trat 
schon im März 1��� zurück. 

1A&++ALTI*ER A8)S&+:81* 
Apropos Schröder. Deutschland profitiert 

wirtschaftlich immer noch von seinen Reformen 
im Sozialbereich �Agenda 2010�, zudem von der 
Lohnzurückhaltung der Beschäftigten, dem nied-
rigen �lpreis und den niedrigen Zinsen. „Wir er-
leben einen sehr nachhaltigen Aufschwung“, sagt 
Marco Bargel, Chefvolkswirt der Postbank.  

Nach dem Börsenjahr 2017, das „versöhnlich 
endete“ und den Da[ am 7. November auf den 
neuen Rekordstand von 13.�2�,�0 Punkte brach-
te, erwartet Bargel für 2018, dass der Trend wei-
ter nach oben geht. Die Wirtschaft erlebt den 
längsten Aufschwung seit den Fünfzigerjahren. 
Die „Wirtschaftsweisen“, die die Regierung be-
raten, erwarten für 2017 ein Wachstum von zwei 
Prozent, für 2018 eines von 2,2 Prozent.  

„Der Aufschwung ist breit aufgestellt“, sagt 
Bargel, „in Deutschland profitieren viele Bran-
chen davon, etwa der Banken- oder Energiesek-
tor. Und das solide globale Wachstum kommt na-
türlich einer starken E[portnation wie Deutsch-
land zugute.“ Aber natürlich könne man nicht von 
vornherein alle Risiken ausschließen.  

„Wenn es zu einem harten Bre[it kommen 
sollte, hätte das in Deutschland merkliche Aus-
wirkungen auf den Autosektor, die Chemiebran-
che und den Maschinenbau, die allesamt in Groß-
britannien hohe Absätze erzielen“, meint Bargel. 
Aber noch ist es ja nicht so weit. // 

F 

DEUTSCHLAND

PolitiN" EJal ��� 
E[perten erwarten für Deutschland ein gutes Börsenjahr 2018. 
Bundestagswahlen interessieren den Markt hingegen kaum. 
TEXT BIRGIT BAUMANN // Berlin 


er deutsche Börsentisch ist reich Uedeckt. 
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8ASSERDICHT 
Amazon hat seinen  
�ÊBoo^Ê.eader Kindle  
#asis in neuer Generation 
ange^vndigt� Das neue 
Modell ist mit einem sieÊ
ben =oll grosen Dismla} 
ausgestattet, das ]e nach 
2mgebungslicht entsmreÊ
chend beleuchtet {ird� 
!eu ist dabei auch ein 
{asserdichtes Geh@use�  
 
EINGEKAUFT 
Die �|Ê�igentvmer der 
Mebelhandels^ette 
Ki^aÄLeiner sind beim  
�mmobilienent{ic^ler 
Pema des Tirolers Mar^us 
/chaRRerer eingestiegen� 
�erbert und Friederi^e 
Koch haben sich ihren  
��ÊProzentÊAnteil laut 
®Trendª et{a 100 Mio� 
�uro ^osten lassen�  
 
SKISPASS 
/^iRahren ist teuer, und 
�017Ä18 ziehen die Preise 
Rvr die LiRte in den grosen 
/^igebieten der Almen 
und des Mittelgebirges 
noch einmal ^r@Rtig an� 
�in /echsÊTageÊ/^imass 
^ostet heuer im /chnitt 
um z{ei Prozent mehr als 
im 7or]ahr Ë in $sterreich 
steigen die Preise aber 
mit durchschnittlich vier 
Prozent dommelt so star^�  
 
NEUSTART 
�n 8ashington er{arten 
$^onomen, dass Donald 
Trumm das !ordameri^aÊ
nische Freihandelsab^omÊ
men !aRta schon bald 
auR^vndigen {ird� Den  
�nhalt des Pa^tes ^ennte 
der Pr@sident aber  
trotzdem retten�  
 
TALENTE 
$sterreich hat mehr  
8eltmar^tRvhrer, als man 
glaubt� �00 ®�idden 
�hammionsª mit durchÊ
schnittlich 53 Millionen 
�uro 2msatz sind a^tiv� 
Doch die {enigsten sind 
der breiten $RRentlich^eit 
be^annt� Das geht aus 
dem neuen �ahrbuch zum 
8irtschaRtsstandort $sterÊ
reich hervor� Die unbeÊ
^annten 8eltmeister 
stammen meist aus MaÊ
schinenbau, MetallÊ und 
�le^troni^industrie�  
 
8ECHSEL 
Die LuRthansaÊTochter 
A2A sucht 100 Piloten 
und bietet FlugzeugRvhÊ
rern der vor dem Aus  
stehenden Air Berlin an, 
nach 8ien zu {echseln�  
 
DIESEL7ERBOT 
/lo{enien verbietet ab 
�030 die !euzulassung 
von Dieselautos und auch 
von Benzinern�  

er an Chinas kapitalistischer Börse 
mitspekulieren will, sollte das Klein-
gedruckte im neuen Statut der Kom-

munistischen Partei lesen. Nicht um nachzuschau-
en, ob sich darin das Mar[Ȋsche Postulat über die 
„Aufhebung“ des privaten Eigentums noch ver-
steckt, das einst in seinem Kommunistischen Ma-
nifest 18�8 stand. Davon steht nichts mehr bei Chi-
nas KP. Doch Parteichef Xi Jinping gelang es im 
November beim 1�. Parteitag, 107 �nderungen in 
der Verfassung seiner Partei zu verankern.  

Dazu gehört auch seine weltweite Seidenstra-
ßen-Initiative. Sie ist ein entscheidender Baustein 

in Xis Entwicklungsplänen, um China in drei Pha-
sen bis 2020, 203� und bis 20�0 zum modernen In-
dustriestaat und zur Weltmacht aufsteigen zu las-
sen. Um daraus „Kampfziele der Partei“ zu ma-
chen, hat er sein „Xi-Jinping-Denken“ in das Sta-
tut hineinschreiben lassen. Xi hat sich so das obers-
te Interpretationsrecht über den zukünftigen Wirt-
schafts- und Wachstumskurs seines Landes gesi-
chert – und auch über sein Lieblingsprojekt, der 
Seidenstraße, auf der China über die Welt kommt.

Erst 2013 hat Xi das „One Belt and One Road“ 
�Obor� genannte Konzept auf den Weg gebracht. 
China will sich auf dem Land- und dem Seeweg 

W 

CHINA

SeideQf¤deQ sSiQQeQ 
Die Seidenstraßen-Initiative lockt Anleger ins Land.  
Der Zugang für Investoren bleibt trotz Reformen verhalten. 
TEXT JOHNN< ERLING // Peking

�nleUer bekdmmen {ieder �ppetit auf �hina. 
+rd]ekte {ie die Seidenstrase machen das �and 
für �nzestdren {ieder interessant. 
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mit �� Ländern infrastrukturell verbinden und
wirtschaftlich vernetzen. Die beiden Seidenstra-
ßen führen über �� Staaten und Küstenländer von
Russland und durch Zentralasien, von Südost-
asien, Afrika und Nahost bis nach Europa.

Den Löwenanteil der Infrastruktur werden
Chinas Unternehmen bauen. Die Investitionen
sollten über neu geschaffene und von Peking ini-
tiierte Fonds wie den „Silkroad-Fond“ oder die
Internationale Asiatische Infrastruktur-Bank
�AIIB� angeschoben werden. Immer rascher
springen neue Fonds, Banken und Börsen auf den
fahrenden Seidenstraßen-Zug auf.

Das wundert Andrew Polk, Partner der Pekin-
ger Consultingfirma Trivium China, nicht. „Vor-
haben, die wie die Seidenstraße jetzt auch über die
Parteischiene verankert sind, haben automatisch
Priorität. Solche Projekte finden leichter als ande-
re Zugang zu Investitionen, zu Krediten und in die
Börsen, selbst wenn sie risikoreich sind.“

Das neue Zauberwort „Seidenstraße“ öffnet
Chinas Türen jedenfalls noch schneller. Anfang
November gründete der US-Konzernriese Gene-
ral Electric �GE� mit dem Silkroad-Fond eine In-
vestitionsplattform zur Finanzierung von Infra-
strukturprojekten wie Stromnetze, neue Ener-
gien, �l-und Gasförderung für Länder entlang der
Seidenstraßen. Europäische Hafenstädte von
Riga bis Duisburg haben sich zu Drehscheiben für
Logistik und Bahntransporte von und nach China
erklärt.

VERLA8) 81.LAR
Dabeiwird immerunklarer,wodieSeidenstra-

ßen beginnen und wo sie enden. Mit den Karawa-
nenwegen, über die sich handelsreisende Aben-
teurer von Europa und Arabien nach China durch-
schlugen, hat das nichts mehr zu tun. Peking denkt
längst an weltumspannende Konnektivität mit
China als ihrem Zentrum. Zur„Belt and Road“-
Konferenz im Mai lud Peking auch die Staats-
chefs von Chile und Argentinien ein. Außenmi-
nister Wang <i verglich die Seidenstraße mit

einem Kreis um die Welt. Dieser schließt sogar
die Arktis mit ein. Im Juli tauften Staatschef Xi
und Russlands Wladimir Putin ihre Nordmeer-
Routen „Seidenstraßen über Eis“. Chinas Han-
delsministerium �Mofcom� will mit Russland die
arktischen Regionen infrastrukturell für Touris-
mus, E[peditionen und Handel erschließen. Chi-
nas Seetransportgigant Cosco will �l- und Gas-
vorräte fördern. Die Dynamik, mit der Staatschef
Xi die Seidenstraßen-Initiative anschieben lässt,
wird von Chinas Binnenwachstum angefeuert. Es
hat sich auf einer Höhe zwischen sechs und sie-
ben Prozent Wachstum eingependelt. Peking
konnte den Fall seiner Devisenvorräte stoppen
und die Kapitalflucht kontrollieren.

APPETIT *E:E&.T
Solche Rahmenbedingungen haben bei Aus-

landsinvestoren wieder Appetit auf Chinas Fi-
nanz- und Aktienmärkte geweckt, trotz des
Supercrashs 201�, Problemen mit Insiderhandel,
Intransparenz und Spielbankenmentalität. Aber
neue Reformen sollen einheimische Börsen für
Ausländer gesellschaftsfähig und Seidenstraßen-
Projekte zu Anlegerlieblingen machen. Die Ak-
tienmärkte Schanghai und Shenzhen e[perimen-
tieren seit 201� mit Verbindungsprogrammen
�Stock-Connect� zur Börse von Hongkong. Aus-
ländische Anleger können so aber immer noch
erst sehr begrenzt chinesische A-Aktien kaufen.
Diese lassen sich auch über verbesserte „Qualifi-
zierte Investorenprogramme für ausländische
Institutionelle Anleger“ erwerben. Als dritter
Schritt wurden im Juli chinesische A-Aktien in
die Indizes MSCI Emerging Market und MSCI
All Country World aufgenommen.

Chinas Zentralbank bezifferte den Ge-
samtwert einheimischer Aktien in ausländischer
Hand für Ende September erstmals mit mehr als
1,02 Billionen Renminbi �umgerechnet rund
130 Milliarden Euro�. Im Januar waren es noch
700 Milliarden RMB. Die Summen sind aller-
dings verschwindend gering angesichts der �0-

fach höheren Kapitalisierung des einheimischen
Marktes.

Peking weiß, wie abgeschlossen und undurch-
sichtig seine Märkte noch sind. Im November ver-
sprach Schanghais Börsenchef Wu Qing weitere
�ffnung unter Berufung auf die Seidenstraßen-
Initiative. Er kaufte sich bereits bei der Börse von
Pakistan ein. Das sei nur der Anfang. �hnlich wie
mitHongkongplantWuauchein„Shanghai-Lon-
don-Stock-Connect“, um seine einheimischen
Aktien für ausländische Anleger zugänglicher zu
machen. Einen Zeitpunkt gebe es aber noch nicht,
sagte er dem Finanzmagazin Cai[in�

Parallel dazu will auch die Zentralregierung
als Erstes den Finanzbereich liberalisieren. In
Kürze sollen Auslandsinvestoren in Gemein-
schaftsunternehmen der Bereiche Futures, Wert-
papiere oder Fonds ihren Anteil von bislang ��
Prozent auf �1 Prozent erhöhen dürfen. Vize-
finanzminister Zhu Guangyao versprach, dass
nach drei Jahre alle Beschränkungen fallen wür-
den. �hnliches soll auch für Auslandsbeteiligun-
gen an chinesischen Lebensversicherern gelten.
Diese Reform starte aber erst in drei Jahren. Auch
die Grenzen von nur 20 Prozent für Auslandsbe-
teiligungen an chinesischen Banken sollen fallen.

Peking will so zehn Jahre Reformstau im Fi-
nanzsektor beenden. Es wird höchste Zeit. Nach
der Bankenaufsichtsbehörde fiel der Anteil aus-
ländischer Einlagen am Bankengeschäft von 2007
noch2,38Prozentauf201�nur1,2�Prozent.�hn-
lich schwach sieht es bei den Versicherungen aus.

2))E1+EIT MIT VIELE1 S&+RA1.E1
Doch reformiert werden nur Bereiche, wo Pe-

king sich Vorteile verspricht. Für ausländische
AutoherstelleretwableibtderZwangzuJointVen-
tures und Minderheitenbeteiligungen bestehen.
Vize-Finanzminister Zhu kündigte künftige Aus-
nahmen nur für solche Auslandsinvestoren an, die
in Neue-Energie-Fahrzeuge �NEV� investieren
und sie in Freihandelzonen herstellen. Mit wirkli-
cher Marktöffnung hat das noch wenig zu tun. //

��
Portfolio
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 ASSENENTLASSUNG 
8egen mangelnder  
Leistung {urden beim  
2/Ê�ÊAutobauer Tesla 
Kvndigungen im grosen 
/til ausgesmrochen� �in  
�nsider berichtete von 
�00 bis 700 �ntlassunÊ
gen� BetroRRen seien FvhÊ
rungs^r@Rte, TeamcheRs 
und 7orarbeiter� Tesla hat 
die �ntlassungen best@Ê
tigt, machte aber ̂ eine  
Angaben zu den =ahlen�  
 
FARBSTIFTE 
Daniel .ogger, neuer 
�heR von FaberÊ�astell, 
setzt bei der �nt{ic^lung 
des /tiRteherstellers auR 
Rrische �deen so{ie =uÊ
{@chse in �hina� ={ar sei 
das 2nternehmen in der 
7ol^sremubli^ bereits mr@Ê
sent, ^ennte dort aber ein 
viel greseres 8achstumsÊ
motenzial ausschemRen� 
!ach dem �}me um MalÊ
bvcher Rvr �r{achsene 
gelte es zudem ®neue 
Trends zu setzenª�  
 
TREUE 
�ine a^tuelle /tudie zeigt, 
dass in $sterreich die  
bargeldlose Bezahlung 
noch ̂ ein allzu groses 
Ph@nomen ist� 8@hrend 
es hier noch immer  
Gesch@Rte gibt, die nur 
Bargeld a^zemtieren, {ird 
dieses in nordischen L@nÊ
dern oRt sogar abgelehnt�  
Fintechs suchen der{eil 
ihre �hancen�  
 
B$RSENGANG 
Der von Michael To]ner 
eingeleitete Bersengang 
des Batterienherstellers 
7arta ̂ ommt bei den  
Anlegern gut an� �in  
Grosteil der �rlese aus  
der Kamitalerhehung soll 
in den Ausbau von  
LithiumÊ/meichern Rliesen� 
 
REKORDPREIS 
�ong^ongs RvnRthechster 
8ol^en^ratzer, The  
�entre, ist Rvr einen  
.e^ordmreis von mehr als 
�,� Mrd� �uro ver^auRt 
{orden� �igentvmer des 
�ochhauses ist  
�ong^ongs reichster 
Mann, Li Ka /hing�  
 
KREDITGESCH�FT 
Google und Amazon  
haben die Kreditvergabe 
Rvr KM2s als neuen GeÊ
sch@Rtsz{eig Rvr sich entÊ
dec^t� Amazon hat nach 
eigenen Angaben allein 
z{ischen �uli �016 und 
�uni �017 eine Milliarde 
Dollar an Mittelstands Ê
^rediten Rvr gut �0�000 
�@ndler in den 2/A, �aÊ
man und 2K loc^ergeÊ
macht und mlant einen 
Ausbau des Gesch@Rts�
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n Japans Börse wird zum Einstieg nicht 
geklingelt. Doch als solches Signal ent-
puppte sich die Ankündigung von Pre-

mierminister Shinzo Abe Ende September, das 
Parlament vorzeitig neu wählen zu lassen. Darauf-
hin ließen vor allem ausländische Anleger viel Ka-
pital an die Tokioter Börse strömen: Sie erwarte-
ten einen Wahlsieg von Abe und damit die Fort-
setzung der Abenomics-Strategie. Ihre ultralocke-
re Geld- und Haushaltspolitik soll die Deflation 
verscheuchen und treibt die Aktienkurse hoch. 

Der Nikkei als Japans bekanntester Aktien -
inde[ legte mit 1� Plustagen in Folge die längste 
Gewinnserie seiner Geschichte hin und stieg auf 
den höchsten Stand seit Jänner 1��2. Zur Erinne-
rung: Damals war gerade der Roman 5ising 6un 
�deutsch: Nippon Connection� erschienen. Darin 
warnte Autor Michael Crichton vor einer japani-
schen Verschwörung gegen die USA. Was für das 
damalige Publikum völlig plausibel war, ist heu-
te nur noch schwer nachzuvollziehen. Vielmehr 
sorgte Japan in den darauffolgenden zwanzig Jah-
ren mit seinen ständig steigenden Schulden und 
tief fallenden Aktienkursen für Schlagzeilen rund 
um den Globus.  

Doch nun erlebt Japans Wirtschaft ein Come-
back und der japanische Aktienmarkt eine Re-
naissance. Nicht nur der technologielastige Nik-
kei meldet sich zurück, auch der breiter gefasste 

Topi[-Inde[ kletterte jüngst auf ein Zehn-Jahres-
Hoch. Erstmals seit Jahren setze eine breite Mehr-
heit von Anlegern und Analysten Japan ganz oben 
auf ihre Kauflisten, schreibt Bloomberg. So hält 
der Investmentdirektor der Capital Group, Chris -
tophe Braun, die Bewertungen japanischer Ak-
tien für „historisch günstig“. 

Zu der Rally hat sicher auch die japanische No-
tenbank mit ihren e[trem hohen Käufen von An-
leihen und Aktien beigetragen. In nur viereinhalb 
Jahren erwarb sie mehr als �0 Prozent aller japa-
nischen Staatsanleihen und wendete dadurch die 
Gefahr einer Schuldenkrise ab. Aber Japans Wirt-
schaft läuft auch wegen der ausgezeichneten 
Weltkonjunktur auf Hochtouren und ist inzwi-
schen sieben Quartale in Folge gewachsen. Das 
gab es zuletzt zwischen 1��� und 2001. Der Inter-
nationale Währungsfonds hat seine Prognose 
kürzlich auf 1,� Prozent Wachstum in diesem Jahr 
angehoben. Als zyklischer Aktienmarkt werde 
Japan derzeit von starken E[porten und seinem 
großen Industriesektor angetrieben, sagt Cedric 
Spahr von der Schweizer Bank J. Safra Sarasin. 
Pro Kopf sei Japans Wirtschaft bereits seit 200� 
stärker gewachsen als die US-Wirtschaft. Trotz 
sinkender Bevölkerung deute dies auf eine stei-
gende Produktivität hin, erklärt Spahr. 

+�+E1)L8* 81D &2MEBA&. 
All dies lässt die Gewinne der Unternehmen in 

lichte Höhen steigen. Jonathan Garner vom Bro-
kerhaus Morgan Stanley erwartet für die 2000 
größten Unternehmen im heurigen Geschäftsjahr 
einen Ertragsanstieg um zehn Prozent auf einen 
historischen Höchstwert. Beispiel Sony: Das Er-
gebnis soll auf den Rekord von �,8 Milliarden 
Euro zulegen. Vor fünf Jahren fiel noch ein Re-
kordverlust von 3,� Milliarden Euro an. Er habe 
ein „Comeback vom Tiefststand“ geschafft, ju-
belte Konzernchef Kazuo Hirai. Eine ähnliche 
Gewinnwende gelang dem Rivalen Panasonic. 
Ihre Erfolge basieren auf der Abkehr von der Ver-
braucherelektronik und der Neuerfindung als Zu-
lieferer – bei Sony sind es Bildsensoren für Smart-
phones und bei Panasonic Lithium-Ionen-Akkus 
für Elektroautos. 

Allerdings müssen die Aktionäre japanischer 
Unternehmen mit der Gefahr aus Nordkorea le-
ben: Das Kim-Regime dürfte noch einige Rake-
ten testen und damit neues Säbelrasseln in der Re-
gion auslösen. Das könnte die Aktienkurse in Ja-
pan auch kräftig belasten. //

A 

JAPAN

:ieder iQ Mode 
Japanische Aktien sind dank hoher Gewinne und billigen 
Gelds so gefragt wie schon lange nicht mehr. 
TEXT MARTIN FRITZ // Tokio

!eben Sushi sind �apans �ktien Uerade en zdUue.
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JOBANGST 
Die britische !otenban^ 
h@lt es Rvr mlausibel, dass 
durch den �2ÊAustritt 
Grosbritanniens bis zu 
75�000 �obs bei Ban^en 
und 7ersicherern 
verlorengehen ̂ ennten� 
Bisher gab es sehr unterÊ
schiedliche /ch@tzungen 
zum drohenden 
Arbeitsstellenabbau�  
 
ST3CKZAHL 
Das Landesgericht  
Fran^Rurt verlangt mehr 
Transmarenz von dem 
/vs{arenhersteller 
Ferrero� Der Konzern soll 
^vnRtig die /tvc^zahl auR 
.aRRaelloÊPac^ungen 
druc^en oder diese 
sichtbar machen, heist es 
in einem noch nicht 
rechts^r@Rtigen 2rteil�  
Ferrero hat BeruRung 
eingelegt�  
 
TR3FFELPREIS 
8egen der seit Monaten 
anhaltenden Troc^enheit 
ist die TrvRRelmrodu^tion 
in einigen .egionen 
�taliens um bis zu �0  
Prozent gesun^en� DaRvr 
sind die Preise Rvr {eise 
TrvRRel in /mitzenoualit@t 
auR ein .e^ordhoch von 
bis zum �500 �uro mro 
Kilo gestiegen� Bei den 
{eniger renommierten 
çsch{arzen TrvRReln liegt 
der Preis um die 
500 �uro mro Kilo�  
 
BELOHNUNG 
�in ]amanisches Mar^eÊ
tingunternehmen belohnt 
!ichtraucher mit sechs 
zus@tzlichen 2rlaubstagen 
mro �ahr� .aucher {vrden 
Rvr ]ede =igarette zehn 
Minuten =eit benetigen, 
{eil sich das Bvrogeb@uÊ
de im ��� /toc^{er^ 
beRinde, er^l@rte ein 
2nternehmenssmrecher�  
 
I  7ISIER 
8as Airbus beRvrchtet 
hat, tritt schneller ein als 
er{artet� Die 2/A 
schalten sich in die 
KorrumtionsaRR@ren des 
eurom@ischen FlugzeugÊ
bauers ein� KonzerncheR 
Tom �nders ger@t st@r^er 
unter Druc^� Auch das 
Konzernergebnis Rvr die 
ersten neun Monate Riel 
zuletzt bescheiden aus�  

onns laft, donn laftȊs: Der dem ober-
österreichischen Idiom entspringen-
de Spruch beschreibt am besten den 

aktuellen Zustand der Wiener Börse. Seit Ende 
Juni 201� strebt der Wiener Leitinde[ ATX gen 
Norden und hat in dieser Zeit nur einen einzigen 
Monat minimal im Minus geschlossen �Juni 2017: 
minus 0,�� Prozent�. Im November kletterte der 
Inde[ auf 3���,23 Punkte – ein neues Neunjah-
reshoch. Mit einem Gesamtertrag �inklusive Di-
videnden� von mehr als 32 Prozent rangiert der 
ATX heuer unter den zehn besten Leitindizes 
weltweit, in der EU nimmt er sogar Platz drei ein.  

Aktien und Investmentfonds werden laut Um-
fragen auch bei den �sterreichern als Veranla-
gungsmöglichkeiten attraktiver. Im Oktober etwa 
meinten 18 Prozent, dass sie eine Veranlagung in 
Aktien für besonders attraktiv halten, 201� und 
201� lag dieser Prozentsatz bei 13. Investment-
fonds hielten zuletzt fast ein Viertel der Befrag-
ten für interessant �201�: 1� Prozent�. Das stei-
gende Interesse hat sich aber grosso modo in der 
tatsächlichen Veranlagung noch nicht so nieder-
geschlagen. Das in österreichischen Publikums-
fonds veranlagte Volumen stieg zwar bis Ende 
September auf 88,�� Milliarden Euro, gegenüber 
Ende 201� entspricht dies aber „nur“ einem Plus 
von 0,81 Prozent. Schade, denn mit ihrer Vorlie-
be fürs Sparen, welches angesichts des Niedrigst-

zinsumfeldes eigentlich ein Verlustgeschäft ist, 
lassen sich die �sterreicher einiges entgehen. 
Von den 2� Aktienfonds, die ihren Veranlagungs-
schwerpunkt laut Verband �sterreichischer In-
vestmentgesellschaften �V�IG� auf österreichi-
sche Aktien legen, haben 13 den ATX bis Ende 
Oktober geschlagen. Und selbst der schlechteste 
Fonds unter ihnen erzielte in nicht ganz zehn Mo-
naten einen Wertzuwachs von rund 2� Prozent. 

An der Spitze matchen sich auch heuer wieder 
zwei Fondsmanager, denen in puncto österreichi-
sche Aktien nur schwer das Wasser zu reichen ist. 
Wolfgang Matejka, Chef der Matejka und Partner 
Asset Management, liegt heuer mit dem von ihm 
gemanagten „Meinl ETuity Austria Fonds“ per-
formancemäßig knapp vor dem „3 Banken �ster-
reich-Fonds“. Der Fonds wird von Alois Wöger-
bauer, Fondsmanager und Geschäftsführer der 
3 Banken Generali Invest gemanagt. Wögerbau-
er ist es auch, der mit einem Gesamtertrag von fast 
100 Prozent das Ranking der �sterreich-Aktien-
fonds auf Fünfjahressicht anführt. In den 1� Jah-
ren seit Auflage des Fonds hat der Fondsmanager 
seinen Anlegern eine Rendite von 12,7 Prozent 
eingefahren – per annum wohlgemerkt.  

LI&+T 81D S&+ATTE1 
Dennoch ist nicht alles eitel Wonne. Wöger-

bauer warnt sogar vor einer möglichen Blase, al-
lerdings nicht im Aktienmarkt. Durch die Geld-
schwemme der Zentralbanken wurden die Bond-
märkte massiv verzerrt, sagt der E[perte jüngst 
bei einer Veranstaltung. „Die aus meiner Sicht am 
massivsten überbewertete Assetklasse sind 
Unternehmensanleihen und High <ield Bonds in 
Europa.“ Die Renditen von Emittenten unterhalb 
des Investmentgrades – früher Junkbonds ge-
nannt – liegen unterhalb von zwei Prozent, die 
 Dividendenrendite von Aktien ist höher. „Es ist 
absurd: Ich kriege bei Aktien bester Bonität eine 
höhere Dividendenrendite als bei Bonds mit 
schlechter Bonität“, so Wögerbauer. 

Um Wien macht er sich hingegen keine Sor-
gen. 7� Prozent der Umsätze an der Wiener Bör-
se kommen aus dem Ausland, und das Interesse 
steigt, die Ausländer kommen zurück: „Als Fonds 
spüren wir eine verstärkte Nachfrage aus 
Deutschland. Die Nachfrage kommt zurück, und 
daher glaube ich auch, dass die Outperformance 
�sterreichs noch anhalten wird“, sagt Wögerbau-
er, der mit seinem Fonds vor allem auf Stock -
picking in Reinkultur setzt. // 

W 

8IEN

8Qter deQ :eltEesteQ 
Der Wiener Markt brummt wie schon lange nicht mehr.  
Manager von Austrofonds machen auf sich aufmerksam. 
TEXT HARALD FERCHER // Wien

!icht nur das Schnit�el ldckt �nleUer nach 8ien. 
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Was zeichnet die Energie AG als Arbeitgeber aus?
Wir sind ein zukunftssicherer Arbeitgeber, der Veränderung
antreibt und es möglich macht, die Zukunft gemeinsam zu
gestalten. Wir öffnen für alle unsere Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter in jeder Lebensphase neue Wege, um die eigenen
Stärken individuell einzubringen. So entwickeln sie sich und
die Energie AG aktiv weiter. Im vielseitigen, herausfordernden
Arbeitsumfeld befeuern sich Teams von exzellenten Expertinnen
und Experten gegenseitig.

Warum konzentrieren Sie sich aktuell gezielt auf
weibliche Technikerinnen?
In technischen Berufen herrscht aktuell ein Mangel an
qualifizierten Fachkräften. Diesen möchte die Energie AG,
vor allem auch langfristig, ausgleichen indem sie mehr Be-
wusstsein für Frauen in der Technik schafft und somit Barri-
eren abbaut und Perspektiven öffnet. Wir haben viele sehr
erfolgreiche Frauenkarrieren in unserem Unternehmen und
wollen zeigen, dass Frauen und Technik zusammenpassen,
dass wir wissen, was junge Technikerinnen bewegt und
dass sie in der Energie AG ein Umfeld finden, in dem sie
sich entwickeln können. Je klarer dieses Bild wird, umso
eher werden sich auch zukünftig Mädchen und Frauen
trauen, sich auf Technik einzulassen und dadurch erhöht
sich, so hoffen wir, die Anzahl der Technikerinnen.

Wie sehen die Angebote im Detail aus?
Wir wollen einerseits Frauen in der Technik fördern und
gleichzeitig intensive Kontakte mit unserem Unternehmen
als potentiellem, zukünftigem Arbeitgeber ermöglichen.
Daher sind die Programme auch langfristig angelegt. Mit
dem Stipendium leisten wir eine finanzielle Unterstützung
bis zum Abschluss des Masterstudiums. Darüber hinaus
bestehen Möglichkeiten für Praktika und Abschlussarbeiten.
Das Traineeprogramm geht noch einen Schritt weiter. Über
einen Zeitraum von 18 Monaten lernen die Trainees ver-
schiedene Abteilungen unseres Unternehmens kennen und
arbeiten aktiv an herausfordernden Aufgaben mit. Trainings
off the job gehören ebenso zum Angebot wie attraktive
Arbeitszeiten und eine angemessene Entlohnung. Ein Blick
auf unsere Karriereseite zahlt sich in jedem Fall aus.

Warum sollten sich Bewerberinnen genau für Ihre
Programme entscheiden?
Wir haben in der Vorbereitungsphase intensiv mit Nach-
wuchstechnikerinnen gearbeitet und sie über Ihre Vorstel-
lungen und Wünsche bezüglich ihrer fachlichen und per-
sönlichen Weiterentwicklung befragt. Dazu gehören hohe
Ansprüche an Innovation, Herausforderung, Teamerfolg,
Familie, Vielfalt und einige mehr, die wir in der Energie AG
erfüllen können. Auf Basis dieser Werte sind Angebote
entstanden, die einen idealen Ausgangspunkt für eine
langfristige Karriere in unserem Unternehmen setzen.

En
tg

el
tli

ch
e

Ei
ns

ch
al

tu
ng



Inserat 1/1
?

Komm zu uns als Energie AG

Stipendiatin oder Trainee

w ergieag.at/karriere

Bewirb dich jetzt!
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amstag, später Vormittag in Wien. Wäh-
rend andere dem Verkehrsaufkommen auf 
der Straße nach zu urteilen ihre Besorgun-

gen erledigen, ist der Tisch in einer Wohnung im 
zweiten Wiener Gemeindebezirk schon reichlich 
gedeckt. 

Müsli, Falafel, Chiapudding mit Himbeeren, 
Früchte, Kuchen, Käse, Brot und Gebäck, das 
meiste ist hier ganz offensichtlich selbst zuberei-
tet. Die Gastgeber halten viel von gutem Essen, so 
viel ist auf den ersten Blick zu sehen. Ein Grüpp-
chen junger Leute trifft sich hier zum gemeinsa-
men Brunch. Allesamt der vieldiskutierten Gene-
ration <, auch Millennials genannt, zuzurechnen. 

S 

*Xte ZeiteQ� 
sFKleFKte ZeiteQ  
Teurer Wohnraum, Niedrigzinsen, kein Job fürs Leben: Die 
besten Zeiten sind vorbei, sagen viele �ltere. Doch wie sieht 
das die Generation < selbst? DER STANDARD hat zugehört. 
TEXT REGINA BRUCKNER

Jener Altersgruppe, die zwischen 1�80 und 2000 
geboren wurde. Junge Menschen, die als Digital 
Natives aufwuchsen, die die Globalisierung in 
vollen Zügen miterlebten – und die sich durch ein 
so hohes Bildungsniveau wie nie zuvor auszeich-
nen. Man sagt ihnen nach, dass ihnen Sinn in der 
Arbeit und Freude daran wichtiger sind als Status, 
Prestige und Geld.  

Die Gäste treffen pünktlich ein. Es ist laut, man 
hat sich eine Zeitlang nicht gesehen. Die eine oder 
andere Neuigkeit wird noch während des Ausklei-
dens erzählt. Die Letzten im Reigen sind ein Paar 
mit Kind. Müde ist es und zum Scherzen nicht auf-
gelegt, wie es den Anwesenden deutlich klar-

* E 1 E R A T I 2 1  <  8 1 D  D A S  * E L D  
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lässt sie sich dann nicht mit dem mitgebrachten 
Biokakao, aber mit einer Honigsemmel. Für sie 
sind jetzt wieder gute Zeiten. Das Hosenproblem 
ist in den Hintergrund gerückt. Die mitgebrachte 
Puppe namens Baby ist plötzlich krank und muss 
versorgt werden. „Mama, du bist der Arzt.“ „�rz-
tin, Mila, ich bin eine Frau“, sagt Mama Milena 
Bernhofer belustigt und entspannt.  

Wie sieht es bei den Eltern aus? Wie sehr steht 
man als Jungfamilie unter Druck? Wie schafft 
man es, Beruf und Familie unter einen Hut zu brin-
gen? Dominik ist �konom und hat einen gutbe-
zahlten Job, seine Frau Milena, eine ausgebildete 
Tourismusfachfrau, orientiert sich jetzt um. Vie-
le Jahre hat sie für amerikanische Schülergruppen 
Reisen in Europa organisiert, später für einen 
amerikanischen Anbieter Reiseleitung auf Fluss-
kreuzfahrtschiffen zwischen Amsterdam und 
Wien gemacht. Sie hat ziemlich gut verdient – auf 
Werkvertragsbasis. „Nach österreichischem 
Recht vermutlich nicht haltbar“, sagt sie. Da-
gegen gewehrt habe sich niemand, weil niemand 
seinen Job verlieren wollte. Jetzt macht sie ein 

macht. Gute Zeiten, schlechte Zeiten? Das soll 
heute das Gesprächsthema sein. Immerhin ist die 
Generation auch jene, die just im Windschatten 
der Finanzkrise den Berufseinstieg schaffen soll-
te, die die gestiegenen Kosten für Wohnraum zu 
verdauen hat – und der man vor Augen hält, dass 
das heimische Pensionssystem alles andere als 
nachhaltig ist. Und das bei einem Zinsumfeld, das 
den Vermögensaufbau nicht gerade erleichtert. 
Wie gelingt in diesem Umfeld der Berufseinstieg, 
wie gestaltet sich das Leben?  

*E1ERATI21 < Z8 TIS&+ 
Bis alle am Tisch Platz genommen haben, 

 verstreichen einige Minuten. Um die dreijährige 
Mila an den Tisch zu bekommen, muss Papa Do-
minik Bernhofer einiges an diplomatischem Ge-
schick aufbringen. Mila will eine neue Hose und 
Tuengelt. „Mila, du bist nicht nass, ich hole dir 
keine Wechselhose“, wird dem Mädchen be-
schieden. „Das sind unsere Sorgen im Moment“, 
scherzt Dominik. Und wie um ihm recht zu geben, 
besteht Mila auf dem Hosentausch. Ablenken 

!!

GERETTET 
Das �aushaltsÊ und 
�isen{arengesch@Rt GolÊ
dene Kugel {ird {ieder 
geeRRnet� Fvr das TradiÊ
tionsunternehmen in der 
8iedner �aumtstrase, 
dessen /ortiment von FarÊ
ben bis /chrauben reicht, 
{urde ein verbindliches 
KauRangebot eingereicht� 
Die Goldene Kugel ^@mmRÊ
te zuletzt mit /chulden 
und einer �aRtung�  
 
JUBIL�U  
Das neue iPhone 9 ist 
erh@ltlich� �s mar^iert das 
=ehnÊ�ahrÊ�ubil@um des 
ersten AmmleÊ�and}s�  
Mit einem Preis von 11�� 
�uro ist es auch eines der 
teuersten /martmhones 
am Mar^t� 
 
ZINSSCHRITT 
�n Grosbritannien steigen 
erstmals seit zehn �ahren 
die =insen� Die Ban^ oR 
�ngland ½Bo�Ã hat den 
/chlvsselsatz zur 7ersorÊ
gung der Geldinstitute um 
einen 7iertelmun^t auR 0,5 
Prozent angehoben� Die 
�ntscheidung Riel mit sieÊ
ben zu z{ei /timmen�  
 
KONKURS 
Die =u^unRt von 7enedigs 
mrestigereichstem �otel, 
dem �otel Danieli, ist geÊ
R@hrdet� Der Fonds Amollo 
Rordert den Kon^urs, beÊ
richtet Il Sole 24 Ore.  
�otelbesitzer Giusemme 
/tatuto sei nicht in der 
Lage, die Kredite zurvc^Ê
zuzahlen, die er Rvr den 
�otel^auR auRgenommen 
hat� �n der Bilanz hat 
Danieli zuletzt 7erluste 
von �8 Millionen �uro 
gemeldet� /tatuto {ill um 
das �otel ^@mmRen� 
 
NEU8AGEN 
Die Tvr^ei {ill laut 
/taatscheR .ecem Ta}}im 
�rdogan im �ahr �0�1 ein 
im Land mroduziertes Auto 
auR den Mar^t bringen�  
 
EIGENTU  
$sterreicher liegen bei 
8ohnungseigentum nur 
an vorletzter /telle unter 
den �8 �2Ê/taaten� !ur 
Deutschland schneidet 
/chlechter ab, {o 
51,7 Prozent in einem 
�igenheim {ohnen� in 
$sterreich sind es 55,0 
Prozent� Der �2ÊDurchÊ
schnitt liegt laut �urostat 
bei 6�,3 Prozent� 
 
PLATTFOR  
3ber die PlattRorm  
Be}ond 1�35 ̂ ennen 
/tartÊums ihre TechnoloÊ
gien mit etablierten 7erÊ
^ehrsunternehmen testen 
und vernetzen�  

* E 1 E R A T I 2 1  <  8 1 D  D A S  * E L D
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ȏEiQ :aKQsiQQ� Zie Yiel maQ iQ 
:ieQ f¼r eiQe :oKQXQJ Ee]aKlt�ȍ 

Volkswirt DomiQiN BerQKofer

ȏReisef¼KrXQJeQ siQd mir als Bei�
traJ f¼r die *esellsFKaft ]X ZeQiJ�ȍ 

Tourismusfachfrau MileQa BerQKofer
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man mit �00 bis 700 Euro Unterstützung der El-
tern während der Ausbildung auskommen muss-
te. Oder es immer noch muss, wie Michaela, die 
in der Endphase ihres Lehramtsstudiums ist. Mit 
einem Nebenjob verdient sie etwas dazu. Das geht 
sich aus, selbst wenn man Miete bezahlen muss, 
lautet der Tenor. Und wenn man nicht im Studen-
tenheim wohnt, sondern in einer Wohngemein-
schaft. Oder wenn man sich rechtzeitig für eine 
Genossenschaftswohnung angemeldet hat, merkt 
Gastgeber Sebastian Lechleitner an. Und wenn 
die Eltern den Finanzierungsbeitrag beisteuern. 
��7 Euro Miete kalt für rund 70 Quadratmeter 
zahlen er und seine Freundin jetzt. Vergleichs-
weise günstig, wie alle finden.  

Ob er die Kaufoption ziehen will, weiß Sebas-
tian noch nicht. Denn wenn aus dem Paar eine 
Jungfamilie werden sollte, ist diese Wohnung zu 
klein. Bis dahin könne aber noch viel geschehen. 
Unsicherheit verunsichert die jungen Leute hier 
am Tisch offensichtlich nicht. Man ist – anders als 
die Generation davor – damit aufgewachsen. Ter-
roranschlag in New <ork, weltweite Kriege und 
Krisen, die Finanz- und Eurokrise mit steigender 
Arbeitslosigkeit gehörten zum Erwachsenwerden 
dazu. Mila tangiert das alles herzlich wenig. Mitt-
lerweile ist sie aufgetaut. Der Papa kümmert sich 

Lehramtsstudium, „weil für reiche Leute Reise-
führungen zu machen, ist mir als Beitrag für die 
Gesellschaft zu wenig. Wenn es zumindest zwei 
Schüler in meiner Klasse sind, denen ich etwas 
mitgeben kann, hoffe ich, dass mich das ein biss-
chen mehr befriedigt.“  

Finanziell stehen die beiden nicht unter Druck. 
Auch wenn es „ein Wahnsinn ist, wie viel man in 
Wien für eine Wohnung bezahlt“, sagt Dominik. 
„Als Familie brauchst du 100 Quadratmeter, 
wenn du noch über ein zweites Kind nachdenkst.“ 
Mit Anfang 30 das finanzieren zu können, sei eine 
Herausforderung, obwohl beide Eigenmittel ein-
bringen konnten. �000 Euro für den Quadratme-
ter haben sie bezahlt. Davor hatten sie überlegt, in 
die alte Heimat Oberösterreich zurückzugehen 
und dort ein Haus zu bauen. „Wir waren sogar 
schon beim Notar“, sagt Milena. Am Ende gaben 
Freunde und Berufsaussichten den Ausschlag. 
Man blieb in Wien. Allein sind sie mit diesen 
�berlegungen nicht, pflichtet Michaela Wareyka 
bei. Auch sie kommt aus Oberösterreich: „In mei-
nem Freundeskreis überlegen sehr viele, ob sie 
nicht wieder aus Wien wegziehen.“   

Die Einkommenssituation der jungen Men-
schen hier am Tisch ist nicht schlecht für die meis-
ten. Noch liegt die Zeit nicht allzu weit zurück, als 

ȏViele ¼EerleJeQ� oE sie QiFKt 
 Zieder aXfs LaQd ]Xr¼FN]ieKeQ�ȍ 

Studentin MiFKaela :are\Na

2nsichere Zeiten¢ Schdn, aber für die meisten an 
diesem 1isch {ar das schdn immer sd. 2nd ein 
�eben neben dem �db, das muss sein. 7dn einer 
 unUesunden 8drkÊ�ifeÊBalance h@lt man hier nichts.
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7ERSILBERN 
�nternationale  
Kunstsammler Rreuen sich 
schon� Die �2ÊKommisÊ
sion hat der geretteten 
italienischen Krisenban^ 
Monte dei Paschi auRgeÊ
tragen, ihre Kunst{er^e 
zu ver^auRen� Auch andeÊ
re �nstitute Rvrchten nun 
um ihre /ammlungen�  
 
PROFITEURE 
#stdeutschland mroRitiert 
aus �|mertensicht noch 
immer von der Rrvheren 
Produ^tion der DD.ÊAutos 
Trabi und 8artburg� AutoÊ
bauer {ie 78 h@tten sich 
nach der 8iedervereiniÊ
gung in den neuen BunÊ
desl@ndern angesiedelt, 
{eil es dort dan^ der 
DD.ÊAutotradition aus Ê
gebildete Fach^r@Rte gab� 
Der erste Trabi {urde vor 
60 �ahren mroduziert� 
 
STEUERFLUCHT 
�in DatenÊLea^ enthvllt 
zahlreiche Gesch@Rte vber 
BrieR^@sten in diversen 
/teueroasen� 8ilbur .oss, 
2/Ê�andelsminister, soll 
Millionen von KremlÊnaÊ
hen Firmen erhalten 
haben� /elbst die -ueen 
^ommt in den Paradise 
Pamers vor�  
 
$LPREIS 
Die !ordseesorte Brent, 
PreisRvhrer in �uroma, ist 
mit 6�,�0 Dollar ]e Fass 
so teuer {ie seit �uli �015 
nicht mehr� Daran dvrRte 
sich {egen /mannungen 
im !ahen #sten so rasch 
auch nichts @ndern� MitÊ
telRristig ^ennte aber die 
2/Ê/chieRerelmrodu^tion 
{ieder ansmringen�  
 
STERNENTRAU  
AmazonÊGrvnder �eRR  
Bezos, seit �nde #^tober 
{elt{eit reichste Person, 
hat AmazonÊA^tien im 
8ert von 1,1 Milliarden 
Dollar ver^auRt� Mit dem 
�rles {ill er seine 
.aumRahrtRirma Blue  
#rigin Rlvgge machen�  
 
SUPERKREDIT 
Die �redit /uisse macht in 
der 7ermegensver{alÊ
tung Boden gut� Die 
z{eitgreste /ch{eizer 
Ban^ vergibt zunehmend 
Kredite an sumerreiche 
Privat^unden, die damit 
ihre Firmen oder ihren 
Lebensstil Rinanzieren�  
Besonders geRragt sind 
Darlehen Rvr /chiRRe, FlugÊ
zeuge und �mmobilien�  
�n den vergangenen z{ei 
�ahren {urde dieses zuvor 
im Firmen^undenbereich 
angesiedelte Gesch@Rt in 
die 7ermegensver{alÊ
tung integriert�  
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ȏMeKr arEeiteQ Z¤re QiFKt  
XQEediQJt eiQe 2StioQ f¼r miFK�ȍ 

Softwareentwickler -XliaQ RXtKs
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Erfolgreich werben. CCrossgeniiaall.

Ein zuverlässiger Wegweiser für private
Anleger und B2B-orientierte Entscheider
Der GELDSTANDARD vermittelt sowohl Finanzinteressierten als auch Anlageprofis ein
breites Spektrum an fundierteIrIIInformation über den1akt�u1e1llen Geld- und Kapitalmarkt.

Kontaktk /t Informationen:
Mag. Petra Kletecka & Cornelia Depisch, BA
T: +43 1 53170 DW 364 bzw. DW 754
M: petra.kletecka@derStandard.at
M: cornelia.depisch@derStandard.at

Erscheinungstag: jeden Donnerstag ?
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um sie. Wir wechseln das Thema. Man ist sich ei-
nig, dass es das Leben gut mit einem meint. Und 
dass man keinerlei Absicht habe, sich das verder-
ben zu lassen. „Würde ich das Angebot bekom-
men, zehn Stunden mehr zu arbeiten für zehn Pro-
zent mehr Gehalt, wäre das nicht unbedingt eine 
Option. Mein Gehalt ist in Ordnung, mir geht es 
gut, und da habe ich meine Freizeit einfach lie-
ber“, sagt Julian Ruths. Schön und gut kontert Mi-
chaela: „Da kannst du aber schon gut davon le-
ben.“ Julian ist Softwareentwickler. Davor hat er 
technische Mathematik studiert. Superintelligent, 
um dann die Superjobs abzustauben und dort die 
Superkohle zu verdienen, mit diesen Zuschrei-
bungen kann er sich nicht ganz identifizieren. „Du 
kannst nur manche Sachen besser als andere“, 
sagt er. Eine Woche hat er nach Beendigung sei-
nes Studiums einen Job gesucht. Hatte der das 

schon im Kopf bei der Studienwahl? „Ich habe 
einmal überlegt, ob ich Musik studiere oder Ma-
thematik.“ Die Wahl fiel auf Mathematik, „weil 
du beim Musikstudium acht Stunden am Tag üben 
musst. Das wollte ich nicht.“ Auch Nora Fichten-
bauer weiß, was sie will und was nicht. Sie ist die 
Jüngste am Tisch. Trotzdem arbeitet sie schon 
länger als die meisten hier. Gejobbt hat sie schon, 
als sie noch zur Schule ging, bis zur Matura. In 
ihrer derzeitigen Stelle als Verantwortliche für 
den Veranstaltungsbereich in einem bekannten 
Wiener Kaffeehaus hat sie jüngst ihre Stunden re-
duziert, um daneben ein Studium zu beginnen. 
Politikwissenschaften. Ob das die richtige Wahl 
ist, darüber ist sie sich noch nicht ganz im Klaren. 
„Ich will etwas machen, das mir persönlich etwas 
bringt, aber finanziell sollte es mich auch weiter-
bringen. Denn abgesehen von der Schmuckkiste 
meiner Mutter werde ich kaum etwas erben.“ 

ARBEITE1 STATT ERBE1 
Womit dann noch der Bogen zur Zukunft ge-

schlagen wird. Noch nie wurde in �sterreich so 
viel Vermögen vererbt. Hier am Tisch gehört die 
Minderheit zu den Glücklichen, die davon in grö-
ßerem Ausmaß profitieren. Nora zählt nicht dazu, 
und darüber denkt sie auch schon nach: „Meine 
Mutter wohnt in einer Mietwohnung. Sie geht 
demnächst in Pension und hat wahnsinnige Panik, 
dass sich das nicht ausgehen könnte. In dieser Si-
tuation will ich in vierzig Jahren nicht sein.“   

Auch Milena macht sich da so ihre Gedanken: 
„Ich wusste immer, ich werde nichts erben, und 
wenn ich es versaue mit meinem Job, kann mich 
niemand auffangen. Das hat mich e[trem ge-
stresst.“ Deswegen habe sie eine Berufsausbil-
dung dem Studium vorgezogen. „Ich war auch 
immer e[trem sparsam und habe mir etwas zur 
Seite gelegt. Auch weil ich immer reisen wollte.“ 
Nicht immer hatte sie ein glückliches Händchen 
beim Sparen. Sie gehört zu jenen Anlegern, die 

EDELSTEINE 
Das im /emtember 
gegrvndete Au^tionshaus 
!atural Gem Auctions 
startet in $sterreich mit 
einer ersten 7ersteigeÊ
rung von .ubinen,  
/amhiren, Diamanten und 
�o� Ab �018 soll es ]@hrÊ
lich vier Au^tion geben�  
 
HOFFNUNG 
!ach dem 78ÊAbgass^anÊ
dal {ill der .echtsdienstÊ
leister M} .ight Rvr mehr 
als 15�000 Kunden des 
Autobauers eine �ntsch@Ê
digung erstreiten�  
 
DURCHGEFALLEN 
Der TariRvertrag der  
LuRthansaÊBilligtochter 
�uro{ings in Deutschland 
mit den Piloten ist bei der 
Ge{er^schaRt durchge Ê
Rallen� Die 7ereinigung  
�oc^mit lehnte den  
Abschluss ab� 
 
KOOPERATION 
78 ̂ oomeriert bei der  
�rRorschung neuer TechÊ
nologien mit Google�  
/mezialisten beider  
Firmen sollen mithilRe von 
^vnstlicher �ntelligenz die 
7er^ehrsomtimierung 
so{ie die Materialstru^ Ê
turen Rvr besonders  
leistungsR@hige Batterien 
Rvr �le^troautos  
{eiterent{ic^eln�  
 
ERINNERUNG 
8er bar zahlt, beh@lt den 
bezahlten Betrag besser 
im Ged@chtnis als PersoÊ
nen, die ihre .echnung 
mit Karte begleichen� Das 
ist das �rgebnis einer 
/tudie der 2ni Keln und 
der AlmenÊAdriaÊ2niversiÊ
t@t KlagenRurt� ®�ine geÊ
naue �rinnerung an verÊ
gangene Ausgaben {ir^t 
sich auR die BereitschaRt 
aus, zu^vnRtige Ausgaben 
zu t@tigenª, er^l@rt 
Forscher �olger .osch^� 
 
REKORDJAGD 
Bei 8000 Dollar dvrRte Rvr 
Bitcoin laut Goldman 
/achs vorerst das �nde 
des KursReuer{er^s 
erreicht sein� Den {ahren 
8ert von Digital{@hrunÊ
gen {erde erst die 
gemlante �inRvhrung von 
Bersentermin^ontra^ten 
auR Bitcoin und �o oRRenÊ
baren, meint ein Anal}st�  
 
ABKEHR 
Fran^reich l@sst sein =iel 
Rallen, den AtomstromanÊ
teil bis �0�5 von 75 ProÊ
zent auR die �@lRte der naÊ
tionalen Produ^tion zu 
sen^en� Auch die /chlieÊ
sung des mannenanR@lliÊ
gen AK8s Fessenheim 
{ird verzegert� ½bmRÃ
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ȏAEJeseKeQ YoQ der SFKmXFNNiste 
Zerde iFK NaXm etZas erEeQ�ȍ 

Gastronomiefachfrau 1ora )iFKteQEaXer
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bei der AVW-Pleite Geld verloren haben. Jetzt ist 
ihr Vertrauen ziemlich angeknackst: „Wir haben 
eine Haushaltsversicherung, und das ist alles.“ 
Die beste Anlage sei derzeit wohl das vorzeitige 
Abzahlen des Kredits, ergänzt Dominik. „Mila, 
wie ist das, glaubst du noch an das staatliche Pen-
sionssystem?“, scherzt er. Mila ist ihr Kakao wich-
tiger. Julian und Michaela hingegen legen gezielt 
etwas zur Seite. Michaela etwa hat sich einen In-
de[fonds zugelegt. „Damit wird zumindest die In-
flation ausgeglichen. Wichtig war mir aber schon, 
dass da nachhaltige Unternehmen drinnen sind.“  

Bei der Veranlagung in Aktien, da sind sich 
alle einig, sollte man sich ausreichend mit dem 
Thema beschäftigen. „Eine gute Portion Skepsis 
hat bei der Finanzkrise auch gutgetan“, sagt 
 Dominik, „meine Eltern haben da einiges Geld 
verloren.“ Sebastian kann sich an diese Zeit auch 
erinnern. „Wer hätte da gedacht, dass wir uns ein-
mal mit der Abgeltung der Inflation zufriedenge-
ben.“ Zwei Jahre nach Ausbruch der Krise hat er 
seinen letzten Bausparvertrag besiegelt. „3,3 Pro-
zent Verzinsung gab es damals, die Bankberaterin 
hat sich fast entschuldigt, dass das so wenig ist.“ 
Plus �0 Euro Prämie, ergänzt Milena fröhlich: 
„Wie das Weihnachtsgeld von der Oma.“ //

ȏ:er K¤tte JedaFKt� dass eiQmal die 
AEJeltXQJ der IQflatioQ reiFKt�ȍ 

IT-Fachmann SeEastiaQ LeFKleitQer

ZU DEN PERSONEN 
Milena 
ernhoRer�½��Ã�Wqt�?uqUMHW_KMtM�
1dupWqauqR?IVRp?u��
Mp�MWt�?Hqd_zWMpt�
qWM�MWb��MVp?atqqtuKWua��//  
Michaele Wareyka ½28Ã�Wqt�/tuKMbtWb�
ubK�qIVpMWHt�UMp?KM�WVpM�
Wm_da?pHMWt��
!?IV�KMa��HqIV_uqq�KMq�/tuKWuaq�{WpK�
qWM�KWM��@IVMp��MqIVWIVtM�ubK��MdUp?Ê
RWM�ubtMppWIVtMb��//  
�ulian .uths�½2�Ã�Wqt�qMWt�MWbMa��?Vp�?_q�
/dRt{?pMMbt{WI^_Mp�HMqIV@RtWUt��
?zdp�
V?t�Mp�?b�KMp�1MIVbWqIVMb�2bWzMpqWt@t�
Wb�8WMb�tMIVbWqIVM� ?tVMa?tW^�
qtuKWMpt��//  
!ora �ichtenbauer ½2�Ã�Wqt��?qtpdbdÊ
aWMR?IVRp?u�ubK�_MWtMt�KMb�7Mp?bqt?_Ê
tubUqHMpMWIV�Wb�MWbMa�8WMbMp��?RRMMÊ
V?uq���a��MpHqt�V?t�qWM�K?bMHMb�aWt�
MWbMa�/tuKWua�HMUdbbMb��//  
Sebastian �echleitner ½28Ã�?pHMWtMt�
HMW�MWbMa��1Ê2btMpbMVaMb�Wb�8WMb�
ubK�?Hqd_zWMpt�HMpuRqHMU_MWtMbK�MWb�
 ?qtMpqtuKWua�?b�KMp��?IVVdIVqIVu_M�
1MIVbW^ua�Wb�8WMb��//  
Dominik 
ernhoRer�½�2Ã�V?t�MWb�7d_^qÊ
{WptqIV?RtqqtuKWua�?Hqd_zWMpt�ubK�
?pHMWtMt�Wa�qt??tqb?VMb�
MpMWIV��7MpÊ
VMWp?tMt�Wqt�Mp�aWt� W_Mb?��
?q�+??p�V?t�
MWbM�1dIVtMp��// 
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?Mag.a Lisbeth Keplinger

Ökonomin aus Wien
Mitglied und Anlegerin bei Oikocredit

„Ich bin Mitglied bei Oikocredit, weil iccIch FFnFrrnraasauusueeseeennenin Entwicklungsländern unterstützen mmImöönöccnchhnhttsteese.
Mein Geld ermöglicht ihnen wirtschaftliche
Unabhängigkeit - und das find’ ich fair.”

Geld fairanlagen
01 / 505 48 55
www.oikocredit.at

Hinweis: Werbeanzeige der Stichting Oikocredit International Share Foundation, Wertpapierprospekt samt allfälligen Nachträgen abrufbar unter www.oikocredit.at.

„Ich unterstütze Oikocredit, weil in ärmeren
Regionen dieser Welt die Ideen und Hoffnungen
der Unternehmer nachhaltig zum Wachsen
gebracht werden.”
Mag. Johannes Huber
Unternehmer aus Oberösterreich
Mitglied und Anleger bei Oikocredit

Mag. Helmut Hutter
BHS-Lehrer aus Niederösterreich
Mitglied und Anleger bei Oikocredit

„„a„IItIcctch unn1ntee/err/rstüü1ütze Oikocredit, weil ich damit
MMaMtMeetenss1scc1chh1hee/en hh1hee1elfen kann, ein eigenes Leben
aufzubauen. Als Lehrer ist es mir wichtig, dass
meine Schüler von diesen Prinzipien erfahren.”

„Ich finde, Oikocredit ist eine gute Organisation,
weil sie den Menschen hilft, auf eigenen Füßen
zu stehen. Ich halte das für die beste
Form der Entwicklungshilfe.”
Mag.a Caroline Richter
AHS-Lehrerin aus Salzburg
Mitglied bei Oikocredit
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Lese�EFNe  
Der Kampf Autokäufer gegen VW gleicht jenem von David gegen Goliath.  
Das mystische Kryptogeld, die Wendigkeit von großen Konzernen und ein 
fulminantes Wachstum durch das Prinzip des Teilens: Das sind nur einige Aspekte 
jener Bücher, die das Wirtschaftsressort heuer gelesen hat. Eine Auswahl. 

B � & + E R

ber und Airbnb sind wohl jene Unterneh-
men, die in den vergangenen Jahren be-

stehende Wirtschaftszweige am meisten beein-
flusst und im Sturm erobert haben. Und das, ob-
wohl sie keine physischen Produkte anbieten. 
Airbnb besitzt kein einziges der Millionen von 
Zimmern, die weltweit über die Plattform angebo-
ten werden. Ebenso besitzt Uber, das auftritt, als 
sei es der weltgrößte Fahrdienstleister, kein Fahr-
zeug. Es ist der Grundgedanke des Teilens, der die-
se Unternehmen rasant hat wachsen lassen. Sie 
sind nun mehr als eine Milliarde US-Dollar wert.  

Geschwindigkeit und Fle[ibilität – das sind 
laut Brad Stone, der sich intensiv mit dem Silicon 
Valley beschäftigt, jene Eigenschaften, die den 
Unternehmen zum Erfolg verholfen haben. Doch 
wo Licht, da auch Schatten. Denn die Macht führt 
nicht unbedingt dazu, dass auch soziale Verant-
wortung übernommen wird. So ist Uber etwa im-
mer wieder mit dem Vorwurf konfrontiert, prekä-
re Arbeitsverhältnisse zu schaffen. Auch Airbnb 
steht oft in der Kritik, weil die Zimmeranbieter 
keine Abgaben abführen. Dennoch haben die bei-
den Unternehmen gezeigt, wie man Bestehendes 
rasant umkrempeln kann. Heute ist es ganz nor-
mal, in fremden Wohnungen zu übernachten und 
in fremde Autos zu steigen. // bpf�

U 

:ie TeileQ ]Xm  
MilliardeQerfolJ ZXrde

as zeichnet Menschen aus, die Außerge-
wöhnliches zu leisten imstande sind? Auf 

der Suche nach Antworten und dem berühmten 
roten Faden hat der US-Amerikaner Timothy 
„Tim“ Ferriss hunderte Persönlichkeiten des öf-
fentlichen Lebens für seinen Podcast interviewt, 
Schachgenies genauso wie Filmstars, Vier-Ster-
ne-Generäle, Profisportler oder Hedgefonds-Ma-
nager. Eine Auswahl davon hat der mittlerweile 
�1-Jährige, der sich auch als Business-Angel und 
Berater von Start-up-Unternehmen verdingt, nun 
in „Tools der Titanen“ zu Papier gebracht.  

Auf 73� Seiten findet man Tipps, Tricks und 
jede Menge Ratschläge, wie man durch mitunter 
kleine Schritte etwas viel Größeres aus sich ma-
chen kann. Dabei zeigt sich, dass vielen, die aus 
der Masse hervorstechen, einige Dinge gemein-
sam sind und dass sie auch ähnliche Rituale prak-
tizieren. So machen etwa acht von zehn in irgend-
einer Form Meditation, konzentrieren sich auf 
ihre Stärken, polieren diese und bringen sie zum 
Glänzen. Das Buch entspreche in der Anordnung 
mehr einem Buffet, von dem jeder und jede nach 
Lust und Laune nehmen könne, als einem gesetz-
ten Essen, schreibt Ferriss selbst. Und: Die rich-
tigen Fragen zu stellen sei mitunter wichtiger, als 
die Antworten zu geben. // VWUR 

.leiQe SFKritte ]X  
JaQ] Jro�er LeistXQJ 

ür manche Unternehmensberater ist Clayton 
Christensen fast so etwas wie ein Guru. 

Schließlich hat der ��-jährige Professor an der Har-
vard Business School den Begriff der „dis ruptiven 
Innovation“ geprägt: Oftmals sind es Außenseiter, 
die mit einer neuen Idee etablierte Märkte umkrem-
peln. Das kreative Genie ist jedoch zu sehr vom 
Nimbus des Mysteriösen und Unplanbaren umge-
ben, meint Christensen in durchaus selbstkritischer 
Manier. Gleichzeitig testen Unternehmen massen-
haft Produktvariationen in der Hoffnung, einen Zu-
fallstreffer zu landen.  

In seinem jüngsten Buch, das nun auf Deutsch 
erschienen ist, versucht der Unternehmensfor-
scher nachzuholen, was er bisher verabsäumt hat: 
eine schrittweise Anleitung für – nicht zwangs-
läufig disruptive – Innovation zu liefern. Dem-
nach sollten Unternehmen weder auf die Eigen-
schaften ihrer Kunden �Alter, Geschlecht, Post-
leitzahl� noch ihrer Produkte �Featureitis� fokus-
sieren, sondern auf die Jobs, mit denen Kunden 
ein Produkt „beauftragen“. Das klingt ein wenig 
nach Consulter-Sprech. Tatsächlich liefert das 
Buch neben großspurigen Fallbeispielen viel 
Stoff für Diagramme, Matrizen und Flowcharts 
für Power-Point-Präsentationen. Im Kern hat das 
Konzept aber eine simple Eleganz. // VOp 

F 

IQQoYatioQ ist NeiQ 
ZXfallsSrodXNt

Brad /tone  
„Die Sharing �conomy� 1eile und 
herrsche – Wie 2ber und �irbnb 
gan�e Industrien umkrempeln“  

PlassenÊ7erlag, € 30,�0 

Tim Ferriss  
„1ools der 1itanen – Die 1aktiken� 
.outinen und Ge{ohnheiten der 
Weltklasse-+erRormer� Ikonen und 
Milliardäre“  
 
Finanzbuchverlag, € 30,�0 

�la}ton �hristensen 
„
esser als der =uRall� ̄ �obs to  

e Done¬ – die Strategie Rvr 
 erRolgreiche Innovation“  
 
PlassenÊ7erlag, € ��,�� 
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mmer wieder hört man den Satz: Kleine Fir-
men sind wendig, große Unternehmen sind be-

häbig und kommen bei Innovationen oft nicht hin-
terher. Ist das wirklich so? Dieser Frage sind die 
Autoren nachgegangen. Herausgekommen ist ein 
Werk, das neben Einblicken in die Welt von Coca-
Cola auch andere Unternehmensbeispiele bringt – 
etwa Blackberry, wo man die Agilität der Konkur-
renz nicht im Blick hatte, was laut den Autoren ein 
wesentlicher Baustein für nachhaltigen Erfolg ist.  

Coca-Cola hat mit dem Design der Flasche und 
dem Logo seinen Grundstein gelegt. Doch auf 
Trends wie Zuckerreduktion muss ebenso re-
agiert werden. Es braucht auch Fle[ibilität bei 
gleichbleibender Qualität. Nun will das Unter-
nehmen wasserneutral werden – also so viel Was-
ser einsparen, wie es verbraucht –, um eine kon -
stante Versorgung mit Trinkwasser herzustellen.  

Wer mehr über den Hersteller des Zuckerwas-
sers wissen will, liegt mit diesem Buch richtig. 
Ganz nebenbei lernt man den Unterschied zwi-
schen sichtbarem und unsichtbarem Design. Mit 
diesem Wissen betrachtet man so manche Produk-
te künftig vielleicht mit anderen Augen. Außer-
dem erfährt man noch, warum Nuklearraketen im-
mer noch rosten, Türen aber nicht mehr Tuietschen 
und Gitarrensaiten sauber bleiben. // bpf 

I 

*r¶�e XQd )le[iEilit¤t 
siQd NeiQ :idersSrXFK 

m Fall VW läuft es für die Davids in �sterreich 
nicht so gut wie bei den Zinsgleitklauseln. 

Mühsam war das Sammelverfahren damals zwar 
auch, als Banken sinkende Kreditzinsen nur zeit-
verzögert, Zinserhöhungen tausenden Kreditneh-
mern aber sofort verrechneten. Damals mussten 
die Konsumentenschützer ihr Recht auf Nachzah-
lung beim Höchstgericht erstreiten. Im Dieselab-
gasskandal steht bis dato aber noch nicht einmal 
fest, ob der Verein für Konsumenteninformation 
namens tausender Autobesitzer überhaupt so weit 
kommt. Denn die Wirtschafts- und Korruptions-
staatsanwaltschaft ermittelt zwar seit August wie-
der gegen die Volkswagen-Ableger in �sterreich, 
sie tut das aber nur, weil sich der VKI beim Ober-
landesgericht beschwert und damit weitere Unter-
suchungen veranlasst hat. Ob und was dabei he-
rauskommt – es geht um Verdacht auf Täuschung, 
Irreführung und Betrug durch die Volkswagen 
AG bzw. deren Mitarbeiter –, ist offen wie die Fra-
ge, ob die Causa in ein Musterverfahren mündet, 
das der VKI angestrengt hat. 

Klar ist nach Lektüre der kurzweilig zu lesen-
den 18� Seiten nur: Verbraucherschutz ist eine 
komplizierte Materie, die angesichts von Massen-
schäden wie bei VW dringend einer EU-konfor-
men gesetzlichen Regelung bedarf. // ung 

I 

VerEraXFKersFKXt] 
aXf �sterreiFKisFK 

er Durchblick sucht im Dschungel der 
Kryptowährungen, von denen es bereits 

fast 1300 gibt, dem kann der Autor und Unterneh-
mensberater Aaron Koenig mit Cryptocoins – In-
vestieren in digitale Währungen unter die Arme 
greifen. Er beschreibt die Entwicklung der Welt 
von Bitcoin und Co, gibt Tipps für Einsteiger für 
Umgang und Verwahrung dieser Kryptowährun-
gen und beleuchtet deren technische Hintergrün-
de inklusive des Schürfens dieser „Coins“. 

Darüber hinaus gibt Koenig einen �berblick 
über die wichtigsten Vertreter, von denen der 
breiten �ffentlichkeit hauptsächlich Bitcoin ge-
läufig ist. Was etwa Monero von Dash unterschei-
det, wird ebenso erläutert wie die Möglichkeiten 
von Ethereum, die weit über den reinen Zahlungs-
verkehr hinausgehen und sogenannte Smart Con-
tracts – grob gesagt sollen damit Verträge abge-
bildet, überprüft oder deren Abwicklung unter-
stützt werden – ermöglichen sollen. 

Spannend sind auch die Erläuterungen über 
kombinierte Krypto- und Regionalwährungen, 
die Kapital in einem gewissen Gebiet halten soll. 
Derartige Projekte sind etwa in Israel und Groß-
britannien am Laufen. Zudem erklärt der Autor, 
wie man jene Kryptowährungen erkennt, um die 
Anleger lieber einen Bogen machen sollten. // aha 

W 
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David Butler, Linda Tischler 
„Wachstum gestalten – Wie  
Coca-Cola Größe mit Wendigkeit 
verbindet“  
 
Gabal, € 30,80 

Peter Kolba  
„Davids gegen Goliath“  
Der VW-Skandal und die 
 Möglichkeit von Sammelklagen 
 
Mandelbaum, € 16,00 

Aaron Koenig 
„Cryptocoins – Investieren  
in digitale Währungen“  
 
Finanzbuchverlag, € 17,50 

Ein Stapel Bücher, Kaffee 
und Ruhe. Zurücklehnen, 
lesen, schmökern und  
dabei lernen. �o
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ie grünen Weintrauben sehen appetitlich 
aus, die Tomaten ebenso. Alles ganz nor-
mal, wie es in einem Supermarkt sein soll-

te. Nichts ist braun verfärbt oder welk. „Wir kon -
trollieren ja auch streng“, sagt Raphael Fellmer.  
Das kann und muss man von jemandem, der Le-
bensmittel verkauft, auch erwarten – und im Fall 
von Fellmers Supermarkt erst recht. 

SirPlus heißt der Store, er liegt in einer belieb-
ten Einkaufsmeile und ist der erste „Restesuper-
markt“ Berlins. „Wir verkaufen, was andere weg-
werfen“, beschreibt der Chef das Konzept. Mit der 
„Rettung“ von Essbarem hat Fellmer  Erfahrung. 
Fünf Jahre lang lebte der Berliner bewusst ohne 
Geld und ernährte sich von dem, was andere 
übrig ließen. Er bat in Lokalen um die Reste, in 
Supermärkten, in Bioläden.  

Daraus wurde die Bewegung „Lebensmittel 
retten“, Foodsaver holten die übriggebliebenen 
Lebensmittel ab, verteilten sie an sozial Bedürfti-
ge und ernährten sich auch selbst davon. Im Jahr 
2013 berichtete Portfolio erstmals über Fellmer. 
„Es war eine tolle Zeit, aber wir waren immer in 

D 

Vom Reste das Beste 
Der Berliner Rafael Fellmer lebte fünf Jahre völlig ohne Geld. Jetzt leitet er 
Berlins ersten Reste-Supermarkt und verkauft, was andere wegwerfen. 
TEXT BIRGIT BAUMANN // Berlin
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einem Graubereich, obwohl in Deutschland pro 
Minute eine Lkw-Ladung Lebensmittel vernich-
tet wird“, erinnert sich Fellmer an die Phase ohne 
Geld. Irgendwann kam Frage: Kann man die Idee 
professionalisieren? Die Antwort lautete: ja. 
Businessplan, Sponsorensuche, tausende Gesprä-
che – es folgte die Ochsentour, die jeder Gründer 
erst einmal hinter sich bringen muss.  

DAS TEAM TESTET SELBST 
Im September eröffnete der Laden, es gibt sie-

ben angestellte Mitarbeiter und neun Praktikan-
ten. Auf 70 Quadratmetern finden Kunden nicht 
alles, was das Konsumentenherz begehrt, aber 
doch viel Verschiedenes. Neben Fruchtfüllungen 
für Muffins liegen Zutaten für einen Karfiolauf-
lauf und Zitronenkuchen. Das Mindesthaltbar-
keitsdatum ist mit Oktober 2017 angegeben. 

„Anfangs war ich skeptisch“, gibt eine Kundin 
zu, „aber dann habe ich mit Reis und Mehl ange-
fangen. Schmeckte alles ganz normal. Mittlerwei-
le hole ich auch Obst und Gemüse hier.“ Fellmer 
und sein Team dürfen alles verkaufen, was ein 

Mindesthaltbarkeitsdatum hat – auch wenn dieses 
schon überschritten ist. Tabu sind Waren, auf 
denen der Hinweis „zu verzehren bis ...“ steht. 

Alles, was essbar ist, wird zunächst getestet, im 
Zweifelsfall kocht man auch mal „abgelaufene“ 
Nudeln. „Es ist ganz einfach“, sagt der Lebensmit-
telretter, „was gut riecht und gut schmeckt, ist 
 genießbar.“ 2018 sollen auch Fleisch und Milch-
produkte ins Regal, man tüftelt derzeit, wie die 
 Hygienebestimmungen erfüllt werden können. 

SirPlus kauft die Waren seinen Partnern – da-
runter sind Metro, Real und Bio Company – ab 
und bietet sie dann bis zu 70 Prozent billiger im 
eigenen Laden an. Die großen Ketten haben auch 
etwas davon, sie sparen Entsorgungskosten.  

„Ich möchte, dass Lebensmittelretten cool  
und hip wird“, sagt Fellmer. „Es soll eines Tages 
Mainstream sein und nicht den Ruf haben, das 
 machen nur arme Leute.“ Apropos arm. Wie geht 
es dem mittlerweile zweifachen Vater, der mal 
ohne Geld lebte, nun als Chef? Er grinst und sagt: 
„Ich bin ein bisschen normaler geworden. Früher 
hatte ich nichts, jetzt eine Menge Schulden.“ //
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Ein hochflexibler Ansatz
Der Fidelity Funds – Flexible Bond Fund stellt eine
festverzinsliche Kernbeteiligung mit einem globalen,
unabhängigen Total-Return-Anlageansatz dar.

■ Global:
Bietet Vielfalt, Flexibilität und Ausgewogenheit

■ Unabhängig:
Keine unnötige Abhängigkeit von einer Benchmark

■ Total return:
Investiert über alle Renten-Anlagekategorien hinweg

Erfahren Sie mehr über den Fidelity Funds – Flexible Bond Fund:
www.fidelity.at

Chancen

■ Risiken reduzieren: Ihr Kapital wird breit gestreut.
So verringern Sie Ihr Risiko.

■ Chancen auf attraktive Renditen durch Zinserträge
und steigende Kurse, die z.B. aus einem sinkenden
Zinsniveau entstehen können.

■ Der professionelle Fondsmanager und sein
Analystenteam managen Ihre Anlage aktiv
und übernehmen für Sie die Auswahl der
aussichtsreichsten Rententitel.

Risiken

■ Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind keine
zuverlässigen Indikatoren für zukünftige Erträge. Der
Wert der Fondsanteile kann insbesondere durch
Veränderungen an den Finanzmärkten fallen und
wird nicht garantiert.

■ Der Wert von Anleihen ist vom allgemeinen
Zinsniveau und von der Bonität des Emittenten
abhängig.

■ Der Fonds hält einen Teil seiner Investments in
Fremdwährungen, daher kann es, aufgrund von
Zins- und Wechselkursänderungen, zu
Wertverlusten kommen.

FIL Limited und ihre jeweiligen Tochtergesellschaften bilden den globalen Anlageverwaltungskonzern, der üblicherweise als Fidelity International
bezeichnet wird. Fidelity veröffentlicht ausschließlich produktbezogene Informationen und gibt keine an den persönlichen Verhältnissen des Kunden
ausgerichteten Anlageempfehlungen. Fidelity, Fidelity International, das Logo Fidelity International und das Symbol F sind Warenzeichen von FIL Limited.
Wir empfehlen Ihnen, Anlageentscheidungen nur aufgrund detaillierter Informationen zu fällen. Investitionen sollten auf Basis des aktuellen Verkaufspros-
pektes und der wesentlichen Anlegerinformationen getätigt werden. Diese Dokumente sowie der aktuelle Jahres-/Halbjahresbericht sind kostenlos
erhältlich bei Ihrem Anlageberater oder bei unserem Europäischen Service-Zentrum in Luxembourg, FIL (Luxembourg) S.A., 2a, rue Albert Borschette, BP
2174, L-1021 Luxembourg sowie bei der österreichischen Zahlstelle UniCredit Bank Austria AG, Schottengasse 6-8, 1010 Wien, Österreich oder über www.
fidelity.at. Herausgeber: FIL (Luxembourg) S.A., zugelassen und beaufsichtigt von der CSSF (Commission de Surveillance du Secteur Financier). CL17111401
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