
D
ie Zweifel an einer Fortsetzung der
Kursrallye wachsen. Langsam, aber
sicher erkennen immer mehr Anle-

ger, dass der jüngste Anstieg vor allem auf
die Wahlversprechen von Donald Trump
aufgebaut war. Die Realität sieht aber bis
jetzt anders aus. Die Differenz zwischen
„soft“ und „hard data“ sei inzwischen sogar
stärker ausgeprägt als 2011, meinen die
Analysten der Landesbank Hessen-Thü-
ringen. Das bedeutet, dass die Erwartungs-
haltung sehr hoch ist, ein Rückfall immer
wahrscheinlicher wird. 2011 hätte der ame-
rikanische Index S&P 500 zwischen Mai
und Oktober immerhin um 19 Prozent
nachgegeben, erinnern die Experten.

Auf dieser Seite des Atlantiks war die
Euphorie nicht so groß, und daher halten 
Analysten das Potenzial für den deutschen
Leitindex Dax und den europäischen Euro-
Stoxx noch nicht ausgereizt. Manche Ex-
perten halten es für möglich, dass der Dax 
in den nächsten Wochen einen neuen An-
lauf auf das bisherige Rekordhoch von
12390,75 Punkten nehmen wird. Vergange-
ne Woche hatte das Barometer leicht nach-
gegeben und war am Freitag mit 12064
Zählern aus dem Handel gegangen.

Im Auge behalten werden Europas An-
leger die nahenden Brexit-Verhandlungen 
mit Großbritannien. Die britische Premier-
ministerin Theresa May will der EU am 
Mittwoch den Antrag zum Austritt ihres
Landes übermitteln. Spannend bleibt auch 
das Thema Zinsen in der Eurozone. „Im
Euroraum riecht es nach einer Zinswende“,
kommentiert die Commerzbank.

Neuer Anlauf auf 
Dax-Allzeithoch

Aktienmarkt In den USA wird
ein Rückfall wahrscheinlicher –
in Europa noch nicht.
Von Klaus Dieter Oehler
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D
ie anhaltende Niedrigzinsphase be-
schert nicht nur Kleinsparern zu-
nehmend Probleme, sondern führt

auch dazu, dass sich der Markt der Geldan-
lage spürbar verändert. Immer mehr „al-
ternative Anbieter“ liefern sich mit den
etablierten Kreditinstituten einen Kon-
kurrenzkampf. Sie seien schneller, flexibler
und oft auch effektiver, heißt es in der
Branche. Bei der Kreditvergabe sind es
Plattformen, die über das Internet Darle-
hen von privaten Geldgebern vermitteln. 

Aber auch bei der Geldanlage machen
immer mehr private Alternativen von sich
reden. Dabei kommt eine der neueren Ent-
wicklungen aus den USA: Robo-Advisors
nennen die Amerikaner solche Internet-
Plattformen, denen man sein Geld anver-
trauen kann und die eine höhere Rendite
versprechen als dies die „etablierten“ Geld-
häuser in diesem Zinsumfeld bieten kön-
nen. Bis zu 9,5 Prozent Wertsteigerung ha-
ben diese „Robos“ nach einer Studie im ver-
gangenen Jahr erzielt – auf dem Sparbuch
gab es nicht einmal ein halbes Prozent. 

Ausgerechnet die Vermögensverwalter
der Quandt-Familie gehören zu denen, die 
zumindest einen ähnlich ungewöhnlichen
Weg eingeschlagen haben. Die Erben der 
beiden Brüder Herbert und Harald Quandt
hatten von Anfang an eher ein „Luxusprob-
lem“. Stefan Quandt und Susanne Klatten,
die Nachfahren von Herbert Quandt, sind
die Großaktionäre von BMW und einiger 
anderer Unternehmen. Die fünf Töchter
von Herberts Halbbruders Harald Quandt
setzen auf das Können eines sogenannten
Family Office, früher Feri, heute HQ Trust.
Während die Leistungen des erfahrenen

Investmentteams bis vor gut einem Jahr 
hauptsächlich der Familie und wohlhaben-
den Anlegern zugutekamen, hat HQ Trust 
nun sein Spektrum erweitert. 

Vor gut einem Jahr hat sich HQ Trust
mit dem Berliner Wagniskapitalfonds Pro-
ject A, zwei ehemaligen Bankern und ein
paar jungen IT-Spezialisten, zusammenge-
tan und Liqid gegründet: einen digitalen 
Vermögensverwalter der neuen Genera-
tion. Liqid sei nicht wirklich ein Robo-Ad-
visor nach amerikanischem Vorbild, sagt
Reinhard Panse von HQ Trust, der für die 
Investmentstrategie zuständig ist. Grund-
lage für die Modelle, mit denen das junge
Unternehmen arbeitet, seien die Anlage-
strategien von HQ Trust – und die haben
sich über Jahrzehnte bewährt. Sie werden
jetzt mit den neuesten technischen Ent-
wicklungen verknüpft. 

Während bei einigen Konkurrenten die
Maschinen Entscheidungen weitgehend
anhand von Algorithmen treffen, setzt man
bei Liqid auf die enge Verbindung zwischen
Mensch und Maschine. Als eine der ersten 
Familien schufen die Quandt-Schwestern
professionelle Strukturen für Investments
in Aktien, Anleihen und Immobilien. Be-
reits in den achtziger Jahren steckten sie
ihr Vermögen in Private-Equity-Beteili-
gungen und Hedgefonds, damals revolutio-
näre Neuerungen, riskant, aber hochrenta-
bel. Davon können heute auch Anleger mit
kleinerem Vermögen profitieren. Der Kun-
de gibt sein Risikoprofil an, und ein Invest-
mentkomitee – bei Liqid die Profis von HQ
Trust – entscheidet dann über die jeweils
passende Anlagestrategie. Gut 300 Kunden
hat Liqid bereits seit September gewinnen
können, die im Durchschnitt 300 000 Euro
beim Verwalter angelegt haben. „Wenn der
Name Harald Quandt dahintersteht, ist das
Risiko für mich begrenzt“, sagt ein Kunde. 

Die Kombination von Geldanlage- und
Digitalkompetenz ist für viele Wohlhaben-
de verlockend. Bereits im Jahr 2020 wer-
den 450 Milliarden Dollar von Finanzrobo-
tern verwaltet, prognostizieren Finanzex-
perten. Das wird zulasten der Privatbanken
und Vermögensverwalter der Großbanken 
gehen. Die Online-Angreifer treffen auf 
einen geschwächten Gegner. Die seit der
Finanzkrise verstärkte Regulierung hat
den Privatbanken schwer zugesetzt; einen
Teil des Marktes haben sie schon aufgege-
ben. Neukunden mit weniger als eine Mil-
lion Euro nehmen Berenberg, die Beth-
mann Bank, BHF, das Wealth Management

der Commerzbank und HSBC Deutschland
kaum noch an. 

In eben diese Lücke stoßen die Roboter.
Zumal ihnen die Technik hilft, die umfang-
reichen Informationspflichten leichter zu
erfüllen. Was bei der Konkurrenz per Anruf
mit anschließendem Gesprächsprotokoll
abgewickelt wird, läuft bei ihnen per Mail.
Aktuell verwalten die bisher 13 aktiven Ro-
bo-Advisors nach Branchenschätzungen
rund 660 Millionen Euro in Deutschland. 
Weiteres Wachstum könnten auch die digi-
talen Angebote bringen, die sowohl die
Deutsche Bank als auch die Commerzbank 
in diesem Jahr starten wollen.

Wenn Roboter das Vermögen verwalten 

Finanzroboter übernehmen die Geldanlage und versprechen eine höhere Rendite als die etablierten Vermögensverwalter.  Foto: Mauritius

Geldanlage Digitale Berater, 
sogenannte Robo-Advisors, 
machen den Banken Konkurrenz. 
Von Klaus Dieter Oehler 

ANLAGEBERATUNG IM NETZ

Berater Anstatt eines echten Beraters aus 
Fleisch und Blut machen Robo-Advisors auf 
Basis von Algorithmen Anlagevorschläge. Der 
Anleger sitzt dabei vor dem Computer. Advisor 
ist der englische Begriff für Berater. Allerdings 
sollten sich Verbraucher im Klaren darüber 
sein: Die Roboter-Berater im Netz sind eher li-
mitiert in ihren Empfehlungen. „Die Programme 
gehen davon aus, dass Nutzer über ein Wert-
papierportfolio Vermögen aufbauen wollen“, 
sagt Niels Nauhauser von der Verbraucher-
zentrale Baden-Württemberg.

Risiko Die Advisors funktionieren nach einem 
einfachen Prinzip: Anstelle eines Gesprächs 
füllen Anleger einen Fragenkatalog aus. Es gibt 
Fragen zum Anlagezeitraum und Anlagebetrag. 
Auch die Risikobereitschaft des Anlegers ist ein 
Thema. Diese sei ein kniffliger Punkt, den viele 
der Roboter noch nicht gut gelöst haben, sagt 
Nauhauser. Das ist einer der Gründe, warum 
Anleger ein gewisses Grundwissen mitbringen 
sollten, wenn sie einen Robo-Advisor nutzen. 
„Anleger müssen die Vorschläge einschätzen 
können“, sagt auch Karin Baur von der Zeit-
schrift „Finanztest“ der Stiftung Warentest. dpa

Deutsche Wirtschaft stabil 

Ö
konomen erwarten trotz des briti-
schen EU-Ausstiegs und anderer
globaler Risiken eine stabile Ent-

wicklung der deutschen Wirtschaft. Viele
Indikatoren, vor allem die unverändert gu-
te Arbeitsmarktlage, sprächen für eine an-
haltend stabile Aufwärtsentwicklung. Das
schließe nicht aus, dass der Konjunkturmo-
tor in der zweiten Jahreshälfte etwas an
Tempo verliere, prognostizierten Volks-
wirte deutscher Großbanken
in einer Umfrage der Deut-
schen Presse-Agentur.

Beim Wirtschaftswachs-
tum sind die meisten Fachleu-
te der großen Geldhäuser
einen Tick optimistischer als 
die fünf „Wirtschaftsweisen“. Diese rech-
nen inzwischen für das Bruttoinlandspro-
dukt in diesem Jahr mit einem Anstieg von
1,4 Prozent. DZ-Bank-Volkswirt Michael
Holstein geht nach einem „starken ersten
Quartal“ inzwischen von 1,5 Prozent aus,
Commerzbank-Ökonom Eckart Tuchtfeld
von 1,6 und Rolf Schneider von der Allianz 
sogar von 1,7 Prozent Wachstum. „Ich halte
die Konjunktur in diesem Jahr nicht für

überschäumend, aber für gut fundiert. Das
gibt auch dem Arbeitsmarkt Rückenwind“, 
sagte Tuchtfeld. 

Auf dem Arbeitsmarkt rechnen die
Volkswirte für dieses Jahr mit einem weite-
ren Rückgang der Arbeitslosigkeit – je nach
Annahmen um 60 000 bis 100 000 im Jah-
resdurchschnitt. Dabei unterstellen die 
meisten Ökonomen, dass sich der starke
Rückgang der Arbeitslosenzahl im ersten 

Quartal 2017 im Jahresverlauf
deutlich verlangsamt. Grund
seien die 2015 und 2016 nach
Deutschland gekommenen
Flüchtlinge, die nach Absol-
vierung ihrer Integrations-
und Förderkurse verstärkt auf

den Arbeitsmarkt drängen werden.
Aus Sicht des Allianz-Experten Schnei-

der spricht neben der guten Beschäfti-
gungslage auch der starke Export dafür, 
dass der Konjunkturmotor weiter rund-
läuft. Vor allem in den Schwellenländern,
wichtige Abnehmer für die Exportindust-
rie, laufe es wieder besser. In Russland und
Brasilien gehe die Rezession zu Ende. „Und
auch in China läuft es wieder stabiler.“ dpa

Umfrage Brexit hin, Trump her – Ökonomen beurteilen die 
konjunkturelle Lage inzwischen wieder etwas optimistischer.

Die gute Lage am 
Arbeitsmarkt und 
die Exporte stützen 
die Konjunktur.
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