Die Neuvermessung der Sicherheit

Von Janko Laumann

anganhaltende Nullzinsen, volks-
Lwirtschaftliche Unsicherheit, soziale

Spannungen sowie weltweite politi-
sche Unwagbarkeiten tragen unter ande-
rem dazu bei, dass das Unsicherheitsemp-
finden vieler Privatanleger beobachtbar
zunimmt. Konnte in der Vergangenheit
mit als sicher geltenden Zinsanlagen in
unsicheren Zeiten ein Beitrag fiir das sub-
jektive Sicherheitsempfinden von Privat-
anlegern geleistet werden, ist das heute
bekanntermaBen nicht oder nur noch be-
grenzt moglich. Ein Paradigmenwechsel
steht an — die fehlende Sicherheit der An-
lagelosungen kann nur durch ein Sicher-
heitserleben bei der Vermdgensberatung
und -betreuung der Privatanleger aufge-
fangen werden. Privatanleger werden sich
sonst risikobehafteten Vermdgensklassen
nicht zuwenden.

1. These: Unsicherheit ist der neue BewertungsmaBfstab in der
Vermoégensberatung von Privatanlegern.

Die Anlagewelt von heute ist fiir viele Privatanleger uniiber-
sichtlich, komplex und vor allem unsicher. Politisch und volks-
wirtschaftlich als unwahrscheinlich bewertete Ereignisse wur-
den und werden Wirklichkeit. Donald Trump wurde Prasident,
GroBbritannien tritt aus der Europadischen Union aus, die Zin-
sen sind voraussichtlich fiir lange Zeit sehr niedrig, immer
mehr Anbieter verabschieden sich durch Vertragskiindigungen
aus dem Markt der Zukunftssicherung und ausgerechnet die
als unsympathisch bewertete Aktie soll die , alternativlose™ und
alle Probleme 16sende Anlageidee sein. Gefiihlte Unsicherheit
wird damit immer mehr die Basis der Spar- und Vermogensent-
scheidungen von Privatanlegern. Auf dieser Entscheidungsba-
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sis reagieren Privatanleger logisch und
aus ihrer Sicht immer angemessen — ri-
sikobehaftete und mit Unsicherheit ver-
bundene Anlageentscheidungen werden
vermieden, liquide und gefiihlt risikoarme
Anlagebestéande wachsen kontinuierlich
im Bestand.

Im Beratungsalltag konnte und kann nach
wie vor erlebt werden, dass versucht
wird, der gefiihlten Unsicherheit der Pri-
vatanleger mit sicheren Anlageformen zu
begegnen. Das geschieht auch deshalb,
weil risikobehafteten Anlageklassen von
Privatanlegern und Beratern ein menta-
ler Sonderstatus eingerdumt wird. So wie
die Vorbehalte von Privatanlegern spiirbar
sind, kénnen auch Privatanleger die Vor-
behalte von Beratern wahrnehmen. Da die
menschliche Wahrnehmung sehr genau
funktioniert, werden auch kleinste Regun-
gen und erst recht Unsicherheiten des Ge-
genubers wahrgenommen. Eine zustimmende Anlegerentschei-
dung rickt mit diesen Wahrnehmungen in weite Ferne.

Fir die Beratung von Privatanlegern ist die Unsicherheit eine
schwierige Variable. Sie lasst sich nicht einfach berechnen, kal-
kulieren und wegerklaren. Sachliche und fachliche Argumente
sind ein beschranktes Mittel zum Zweck. Denken Sie daran,
Sicherheit ist fir viele Privatanleger weniger die Grunderwar-
tung des Vermeidens von Verlusten, sondern vielmehr das Erle-
ben eines guten Gefiihls sowie von Sorgenfreiheit.

Handlungsempfehlungen:
— Wagen Sie mehr Gleichstellung! Nur wenn Berater akzep-

tieren, dass risikotragende Anlageldsungen letztlich Anla-
gelésungen wie viele andere auch sind, und Privatanleger



dieses Selbstverstdndnis ehrlich erleben konnen, werden
risikobehaftete Anlageentscheidungen uberhaupt ermdg-
licht.

— Sicherheit ist ein gutes Gefiihl und wird von Beratern und
nicht von Anlagelésungen vermittelt.

2. These: Nicht im Sinne der Privatanleger: ,Nur mit mehr
Risiko gibt es mehr Chancen.™

Leider und viel zu oft werden Privatanleger vor die Wahl ge-
stellt, dass nur mit dem Eingehen von mehr Risiken auch mehr
Chancen auf Anlageerfolg moglich sind. Spatestens mit den
Erkenntnissen von Markowitz zur Portfoliotheorie ist bekannt,
dass Ertrédge nicht mit der Hohe des eingegangenen Risikos
steigen miissen. Es kann also nicht einfach davon ausgegan-
gen werden, dass das Eingehen von Risiken automatisch mehr
Chancen mit sich bringt. Dartiber hinaus gehdéren Chancen fiir
viele Deutsche in den Bereich der Lotterie und des Gliicksspiels.
Noch wesentlich unsympathischer als die Worter ,Chance™ und
,Risiko™ wird von den meisten Deutschen der Begriff , Risikobe-
reitschaft" bewertet. Dass in der Folge Privatanleger auf die
Kombinationsansprache aus Risiken und Chancen in der Mehr-
heit nicht mit einer Verdnderung beim Risikoverhalten reagie-
ren, ist nicht verwunderlich. Nur noch schwer haltbar ist die
Theorie vom besonders risikoscheuen deutschen Privatanleger.
Im weltweiten Vergleich des Risikoverhaltens von Privatanle-
gern bewegen sich deutsche Privatanleger in einer vergleichba-
ren Bandbreite mit Privatanlegern aus anderen Landern.
Verwunderlich bleibt, dass sich die Risikoansprache der Privat-
anleger heute im Vergleich zur Risikoansprache in den vergan-
genen Jahrzehnten nur sehr wenig verdndert hat. Diese ver-
gleichende Betrachtung kann auf die notwendige begleitende
Risikokommunikation tibertragen werden. Weder das sich stark
veranderte Anlageumfeld noch die aktuellen Erkenntnisse aus
der Verhaltensforschung finden und fanden Berticksichtigung.
Was bleibt sind verunsicherte Privatanleger, die sich durch eine
nur wenig oder gar nicht angepasste Risikoansprache und Risi-
kokommunikation nur sehr schwer von risikobehafteten Anla-
geklassen liberzeugen lassen.

Handlungsempfehlungen:

— Vermeiden Sie die Kombinationsansprache von Risiken und
Chancen!

— Verweisen Sie besser auf eine mogliche Anlagestruktur und
die daraus moglichen hoheren Ertragsmoglichkeiten.

— Statt von ,Nur mit mehr Risiken gibt es mehr Ertrag" zu
sprechen, ist es besser, die , mit einer klugen Anlagestruktur
verbundenen moglichen Mehrertrage" in den Mittelpunkt
Ihrer Ansprache und Uberlegungen zu stellen.

3. These: Berater sind ein Risikofaktor fiir Privatanleger.

Berater sind Risikoexperten, Privatanleger sind Risikolaien.
Dieser Grundsatz sollte vorausschauend und immer bei der Art
und Weise der Risikokommunikation zu Vermogensentschei-
dungen beachtet werden. Berater verfligen tber eine ziemlich
prazise Vorstellung von der Wahrscheinlichkeit des Eintreffens
eines Ereignisses aufgrund der gemachten Erfahrungen. Die-
se Uberlegungen finden sich auch in den Risikoiiberlegungen
und Risikodefinitionen wieder. Leider sind diese Uberlegungen
immer vergangenheitsbasiert und entsprechen nicht dem Un-
sicherheitsempfinden vieler Privatanleger. Privatanleger in-
terpretieren Risiko als Unsicherheit. Sie kennen das mogliche
Ereignis nicht und haben keine auch nur vagen Vorstellungen
uber die Wahrscheinlichkeit eines Eintretens. Diese Risikotiber-
legungen lassen sich nur schwer in Formeln und Kennziffern
ubertragen, die viele Berater lieben.

Im Anlageberatungsgesprach trifft die Risikoeinstellung der
Anlageberater auf die der Privatanleger. Es ist davon auszuge-
hen, dass die Erfahrungen, Kenntnisse und Erwartungen auch
bei der speziellen Betrachtung des Risikos einer Vermdgens-
anlage deutlich auseinandergehen. Da Anlageberater bemiiht
sein werden, kognitive Dissonanzen zu vermeiden, wird sich
deren personliche Risikoeinstellung auch in der Anlagebera-
tung widerspiegeln. Fir Anlageberater ist es somit wichtig zu
wissen, dass die eigene Risikoeinstellung Auswirkungen auf die
Risikokommunikation und demzufolge auf Vermdgensentschei-
dungen ihrer Kunden haben kann.

Studienergebnisse belegen, dass die Risikoeinstellung von An-
lageberatern einen wesentlichen Einfluss auf das Risikoverhal-
ten von Privatanlegern und somit auf deren Anlageentschei-
dungen und -erfolge hat. Es ist heute kein Geheimnis mehr,
dass die Hohe des akzeptierten Risikos, welches Berater in ih-
ren eigenen Portfolios eingehen, eine starke Indikation fiir das
Risikoverhalten ihrer Kunden ist. Es ist folglich nicht verwun-
derlich, dass Berater durchaus zum groBten Risikofaktor fiir Pri-
vatanleger werden konnen.
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Handlungsempfehlungen:

— Fragen Sie vor allen Vermodgensentscheidungen Ihre Kun-
den nach deren Risikoverstandnis. Der Risikobegriff sollte
im Gesprach durch die Privatanleger definiert werden. Fir
die Beratung sind die Kundeniiberlegungen maBgeblich.

— Anlageberater sind ein Risikotrager fiir Privatanleger.

— Kennen Sie die eigene Risikoeinstellung und deren Auswir-
kungen.

4. These: Das Sicherheitserleben von Anlagelésungen muss
ersetzt werden durch das Sicherheitserleben einer kundenori-
entierten Vermogensberatung und -betreuung.

Sicherheit ist fiir Anlageberater in ihrem Arbeitsumfeld ein
finanztheoretisches Konstrukt. Fir Privatanleger, also Laien,
ist im Gegensatz dazu Sicherheit ein gutes Gefiihl und damit
immer ein sehr subjektives und vor allem erfahrungsbasiertes
Konstrukt. Berater werden in der Regel in die Verantwortung
genommen, wenn sie das Sicherheitsempfinden der Privatanle-
ger nicht oder nur unzureichend bertcksichtigen.

In der Vergangenheit konnte den Sicherheitserwartungen der
Privatanleger mit einem umfangreichen Angebot an sicheren
und ertragreichen Anlagemdglichkeiten entsprochen werden.
Heute ist das nur sehr schwer beziehungsweise eingeschrankt
moglich. Folgen Berater dem Empfinden vieler Privatanleger,
dass Sicherheit auch und vor allem ein gutes Gefiihl ist, er-
offnen sich neue Moglichkeiten fiir die Vermdgensanlage. Das
aus den Anlagelosungen resultierende Sicherheitserleben kann
durch das in der Beratung und Betreuung erlebbare Sicher-
heitserleben kompensiert werden.

Handlungsempfehlungen:

— Ein Mehr an Anlageldsungen und damit verbunden ein
Mehr an Risikofaktoren sollte mit einem Mehr an Bera-
tungskapazitdten einhergehen. Privatanleger sind im ak-
tuellen Marktumfeld keine einfache betriebswirtschaftliche
RechengroBe mehr. Eine ertragreiche Vermdégensberatung
und die damit untrennbar verbundenen Folgetermine wer-
den in diesem besonderen Anlageumfeld deutlich intensi-
ver sein mussen als in der Vergangenheit. Diese Aussage
spiegelt auch die Erwartungen von Privatanlegern wider,
welche in unterschiedlichsten Umfragen eine starkere Be-
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gleitung nach den eigentlichen Anlageentscheidungen ein-
fordern.

— Wenn neue Anlageldsungen und damit neue Risikofaktoren
zu mehr gefiihlter Unsicherheit bei Privatanlegern fiihren
kénnen, sollten diese durch eine hohere Beratungs- bezie-
hungsweise Betreuungsintensitét ausgeglichen werden. Be-
ratungsgesprache schaffen eine vertrauensbasierte Sicher-
heit. Der Austausch zwischen Beratern und Privatanlegern
kann deutlich stressreduzierend fiir Privatanleger wirken.

— Werden Anlage- und Sparentscheidungen von Privatanle-
gern mit vielen Handlungsoptionen ausgestattet, muss da-
mit unbedingt eine aktive Begleitung durch die Beratung
sichergestellt werden. Sowohl das Nachdenken uber nicht
gewdhlte Optionen als auch das Streben nach der bestmdog-
lichen personlichen Entscheidung sind vorhersehbare Fak-
toren einer moglichen Unzufriedenheit bei Privatanlegern.
In der Folge wird das Besprechen und daraus resultierende
Anpassen der Anlagelosungen an sich verandernde Markt-
bedingungen und Anlegerwiinsche zur Pflicht in der Kun-
denberatung. Eine Pflicht, welche die Anlegerentscheidung
rechtfertigt und dartiber hinaus vertrauens- und damit si-
cherheitsbildend beim Kunden wirkt.

Fir Berater gilt, dass sie sich ihres Einflusses und ihrer Verant-
wortung fiir die getroffenen Anlegerentscheidungen bewusst
sein sollten. Das Beratungsprotokoll schafft Rechtssicherheit,
eine konsequent vertrauensvolle kundenorientierte Kunden-
und Risikokommunikation schafft Vermogenssicherheit und
Kundenzufriedenheit. Egal, wie sich auch die einzelnen Anla-
geformen entwickeln, die Art und Weise der Kommunikation
mit den Privatanlegern schafft auch immer wieder neue Hand-
lungs- und Entscheidungsalternativen.

5. These: Die Risikoeinstufung der Privatanleger ist keine Ge-
staltungsmasse der Ertragsoptimierung fiir Privatanleger und
Berater.

Um Anlagevorschlage auf das Risikoverhalten der Privatanle-
ger abzustimmen, werden Anlageldsungen in unterschiedliche
Risikoklassen eingestuft. Die daflir geltenden gesetzlichen Vor-
schriften sind konkret und eng. Die Messung und Bewertung
des Risikoverhaltens der Privatanleger erfolgt mit dem Ziel,
eine optimale Risiko-Ertrags-Relation zu erreichen. Die dafir
verwendeten Tools sind deutschlandweit unterschiedlich, nur



sehr wenig vergleichbar und allzu oft wenig wissenschaftlich
basiert. Eine unterschiedliche Risikoeinstufung des Risikover-
haltens von Privatanlegern bei unterschiedlichen Anbietern ist
daher sehr wahrscheinlich. Die Vergleichbarkeit der daraus re-
sultierenden Anlagevorschlége ist nur schwer mdoglich.

In der Beratungspraxis kann immer wieder erlebt werden, dass
die Risikoeinstufung von Privatanlegern zur maBgeblichen
GestaltungsgroBe eines mdoglichen Ertrages wird. Das betrifft
sowohl den Ertrag der Privatanleger als auch den aus der Bera-
tung resultierenden Ertrag der Berater.

Einerseits besteht das erlebbare und verstédndliche Bestreben,
durch eine Erhéhung der Risikoanteile des Vermdgens der Pri-
vatanleger tiberhaupt einen moglichen Ertrag fiir diese darstel-
len zu kénnen. Dafiir ist eine dokumentierte Erweiterung der
Risikobereitschaft der Privatanleger notwendig. Es bleibt offen,
ob Privatanleger tiberhaupt in der Lage sind, die Konsequenzen
der Risikoausweitung zu tiberblicken.

Andererseits ist auch erlebbar, dass Ertragssteigerungen fir
Berater aus der Vermdgensberatung ohne eine Ausweitung der
Risikobereitschaft der Privatanleger nur schwer moglich sind.
Eine Ausweitung der Risikoeinstufung der Privatanleger wird
so zu einem moglichen Ziel der Anlageberatung.

Beide Uberlegungen fithren zum gleichen Dilemma: Treten bei
Privatanlegern in der Folge Verluste auf, werden fiir diese die
Berater in unterschiedlicher Konsequenz verantwortlich ge-
macht.

Handlungsempfehlungen:

— Die Vermogens- und Ertragsoptimierung folgt der Risikover-
haltensmessung, -einstufung oder -bewertung der Privatan-
leger, auch wenn im Ergebnis eines sehr konservativen Ent-
scheidungs- und Risikoverhaltens keine Ertragsoptimierung
fir Privatanleger moglich wird.

— Die Dehnung beziehungsweise risikoermdoglichende Risi-
koverhaltensmessung zum Zwecke der Ertragsoptimierung
flir Berater verbietet sich aus ethischen, moralischen und
auch rechtlichen Griinden. Es ist ein grober Vertrauensmiss-
brauch.

6. These: Falsche Erwartungen schaffen Unsicherheit fiir die
Zukunft.

Mit der Auswahl einer neuen Anlagelosung sind bei Privatan-

legern immer auch neue Erwartungen verbunden. Diese resul-
tieren aus den personlichen Erfahrungen der Privatanleger aus
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vergleichbaren Anlagelosungen, aus neuen Erkenntnissen und
neuem Wissen der Privatanleger sowie aus erlebten Diskrepan-
zen aus vergangenen Erwartungen sowie den dann gemachten
Erfahrungen mit Anlagelésungen. Wurden bei bisherigen An-
lageformen die Erwartungen erfillt, sind auch neue Anlage-
entscheidungen schnell moglich. Sind die Erwartungen nicht
eingetroffen und haben Privatanleger Diskrepanzen erlebt,
sinkt die Erfolgswahrscheinlichkeit von Investitionen in neue
Anlagel6sungen deutlich. Erscheint Privatanlegern die aktuelle
Anlagesituation als sehr untbersichtlich und wenig kalkulier-
bar, werden negative Erfahrungen weiter aufgewertet und ge-
winnen an Entscheidungsrelevanz bei neuen Anlageentschei-
dungen. Neuere Studien belegen, dass die Erwartungen an den
Erfolg eines ausgewadhlten Investments deutlich gepragt sind
von den Vorerfahrungen der Anleger.

Gerade wenn heute auf Anlagelésungen mit neuen Risikofak-
toren ausgewichen wird, ist es notwendig, die damit verbun-
denen Erwartungen der Privatanleger zu bertcksichtigen und
aufzugreifen. Erfolgt das nicht, ist es sehr wahrscheinlich, dass
neue Enttduschungen den bestehenden Trend des Vertrauens-
verlustes in die Anlageberatung verstarken. Die Erwartung von
Privatanlegern an die Entwicklung und den Erfolg ihrer Ver-
mogensanlage ist abhdngig von unterschiedlichen Einflussfak-
toren:

1. Heute kann davon ausgegangen werden, dass Privatanle-
ger nur sehr schwer in der Lage sind, mehr als ein bis zwei
Jahre vorauszusehen. Diese Annahme grenzt den zu pro-
gnostizierenden Zeitraum fiir eine zukiinftige Entwicklung
einer Geldanlage deutlich ein. Sie tragt aber den aktuellen
Entwicklungen an den Kapitalmérkten Rechnung, welche
langfristige Prognosen sehr erschweren.

2. Vorliegende Untersuchungen bestéatigen einen bestehenden
Zusammenhang zwischen den Renditeerwartungen von Pri-
vatanlegern und den zuvor erreichten Werten ihrer Vermo-
gensanlagen. So erwarteten Privatanleger nach der Aktien-
boomphase in den 1990er-Jahren mit sehr hohen Ertragen
am amerikanischen Aktienmarkt eine Fortschreibung dieser
Ergebnisse. Die derzeit bestehende Nullzinsphase wird bei
aktuellen Anlageentscheidungen und den damit verbunde-
nen Erwartungen von den meisten Privatanlagern aber noch
nicht angemessen eingepreist beziehungsweise bertcksich-
tigt.

3. Werden mit Aktienanlagen hohe Risiken verbunden, erwar-
ten Privatanleger niedrigere Renditen fiur die Zukunft. Die-
se Erwartung wird begriindet mit einer vorgelagerten Ge-
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samteinschatzung durch Privatanleger, die Aktien entweder
als ,gut™ oder als ,schlecht™ einstufen. Demzufolge haben
,gute" Aktien eine hohe Rendite und ein geringes Risiko.
Eine Anlegerstudie kommt zu dem Ergebnis, dass ein An-
stieg der Renditeerwartungen von Privatanlegern mit einer
Erhéhung des riskanten Anlageanteils einhergeht. Steigen
hingegen die Risikoerwartungen, sinkt der Anteil der ris-
kanten Anlagen. Im Moment kann beobachtet werden, dass
steigende Risikoerwartungen dazu fithren, dass nur sehr
langsam und vorsichtig in neue Anlageformen investiert
wird. Der Wegfall der risikoarmen und verzinsten Anlage-
formen trifft die deutschen Privatanleger folglich schwer.

4. Finanzmarkterwartungen von Privatanlegern kénnen sich
im Zeitverlauf stark &ndern. Damit gehen systematische
Fehleinschéatzungen in den Risiko-Rendite-Profilen gewéahl-
ter Anlageformen und die systematische Uberschéatzung der
Anpassungsfahigkeit dieser Anlageformen einher. Eine sehr
aktive Anlegerbetreuung ist heute ein Muss, um die Erwar-
tungen der Privatanleger nicht zu enttduschen beziehungs-
weise das bestehende Vermdgen neu auszurichten.

Die Akzeptanz und vor allem Beriicksichtigung der aktuellen
Nullzinssituation erfolgt bei sehr vielen Privatanlegern noch
nicht auf Basis von Erfahrungswerten. Dem gegentiiber stehen
hohe Erwartungen an den Ertrag neuer Anlageformen. Neue
damit verbundene Risikofaktoren werden aber nur schwer ak-
zeptiert. Werden in der Anlageberatung neue Anlageformen
wie zum Beispiel Aktien als Ertrags- und Anlagealternative
angeboten, geht mit dieser Anlageentscheidung bei Privatan-
legern eine klare Ertragserwartung einher.

Handlungsempfehlungen:

— Bei einer Anlage in Mischfonds oder in Vermodgensverwal-
tungsmandaten ist es daher unerlasslich, sehr deutlich die
tatsachlich bestehende und die maximal moégliche Aktien-
quote sowie die damit verbundene Ertragserwartung zu
kommunizieren.

— Gerade bei Anlagelésungen mit integriertem Kapitalschutz
hilft die klare Kommunikation der tatsdchlichen Aktienquo-
ten dabei, tiberhohte Ertragserwartungen von Privatanle-
gern zu vermeiden.

7. These: Regeln vermeiden Unsicherheitserleben.

Das Risikoverhalten von Privatanlegern heute ist auch das
Ergebnis der gemachten Erfahrungen der letzten Jahre. Die
Verédnderungen an den Zins- und Kapitalmarkten nach der Fi-
nanzmarktkrise sind deutlich zu spiren. Viele Privatanleger
agieren getreu dem Motto: Wenn wir doch wissen, dass etwas
Unvorhergesehenes passieren kann, dann wollen wir vorberei-
tet sein. Fur Privatanleger ist die kurzfristige Ausrichtung ihrer
Vermogenswerte demzufolge eine logische Entscheidung. Um
die Unsicherheit der Zukunft zu vermeiden, haben Privatanle-
ger zwei Moglichkeiten:

— Sie konnen die Sparleistung erhéhen. Das ist gerade erleb-
bar. Die Sparleistung steigt kontinuierlich auch bei Nullzin-
sen und messbarer Inflationsrate. Die ausbleibenden Zins-
zahlungen sollen durch héhere Sparbeitrdge kompensiert
werden.

— Sie konnen die Entscheidungszeit verringern, die in einem
moglichen Notfall tiberbriickt werden muss. Dafiir sind die
Reaktions- und Entscheidungszeitraume zu verkiirzen. Das
ist der Ansatz fiir eine moderne kundenorientierte Beratung.
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In einer aktuellen Befragung mit vermodgenden Privatanlegern
aus der Schweiz wurde die Reaktivitat auf unvorhergesehene
Ereignisse als zweitwichtigste Anforderung an Berater ermit-
telt. Eine hohere Bedeutung fiir die Anlegerberatung hatte nur
die Kostentransparenz.

Erlebbar sind heute die meisten Bemiihungen von Beratern
darauf ausgerichtet, liquides Vermogen von Privatanlegern in
passende Vermogensstrukturen zu uberfiihren. Dartiber hinaus
kann beobachtet werden, dass die Beratungsaktivitaten in der
Bestandskundenbetreuung deutlich reduziert werden. Soll dem
Unsicherheitsempfinden von Privatanlegern und insbesondere
von Neueinsteigern in risikobehafteten Anlageklassen entspro-
chen werden, ist dieses Vorgehen wenig kundenorientiert. Ge-
rade im Umgang mit von vielen Experten als unwahrscheinlich
eingestuften Ereignissen (Wahl D. Trumps, Brexitentschei-
dung) war eine vorausschauende und auch auf diese Alternati-
ve ausgerichtete Kundenansprache und Bestandsbetreuung die
Ausnahme.

Handlungsempfehlungen:

— Berticksichtigen Sie in der Beratung von Privatanlegern de-
ren Szenariendenken. Das bedeutet nicht, dass unterschied-
lichste Szenarien aufgezeigt werden, sondern vielmehr Re-
aktions- und Entscheidungsoptionen gemeinsam erarbeitet
werden sollten.

— Vereinbaren Berater vorausschauende Verhaltensregeln fiir
mogliche Gewinn- und Verlustsituationen in der Zukunft,
schaffen sie damit Entscheidungssicherheit bei Privatanle-
gern. Wichtig dabei ist, dass mdogliche Verhaltensregeln vor
der eigentlichen Anlageentscheidung besprochen werden.

— Mit mehr Terminen beziehungsweise Kontakten entspre-
chen Sie den Bedtrfnissen Ihrer Kunden. Sie signalisieren
damit Entscheidungs-, Reaktions- und somit Beratungsbe-
reitschaft.

— Signalisieren Sie Ihren Kunden Unterstiitzung fiir die Situa-
tionen, vor denen sie Angst haben. Antizipieren Sie schwie-
rige Situationen sowie Entwicklungen und zeigen Sie bei
Thren Kunden Présenz.

— Wenn bei Thnen Ereignisse und Entwicklungen zu Angsten,
Uberlegungen, Diskussionen und Szenariendenken fiihren,
dann sollten auch Ihre Kunden informiert beziehungsweise
begleitet werden. Das entspricht einer achtsamen Kunden-
betreuung.

Was bleiben sollte

Wurden in der Vergangenheit tiberwiegend Aspekte der Sicher-
heit in der Anlage- und Sparberatung thematisiert, ist es heute
zielfihrender, das Unsicherheitsempfinden der Privatanleger
aktiv zu bericksichtigen und zu thematisieren. Wenn Privatan-
leger wissen, dass etwas Unvorhergesehenes passieren kann,
dann wollen sie darauf vorbereitet sein. Durch den erlebbaren
Umgang mit der empfundenen Unsicherheit und einer darauf
abgestimmten regelbasierten Beratungsphilosophie entsteht
ein Gefiihl der Sicherheit. Privatanleger fiihlen sich besser ver-
standen, die Entscheidungsbereitschaft steigt erlebbar — auch
bei risikobehafteten Anlageklassen. Sicherheitserleben bei Pri-
vatanlegern ergibt sich nicht aus den Anlagelésungen an sich.
Es ist vielmehr die Folge eines erlebbaren und sicherheits- und
sinnstiftenden Verhaltens der Berater. Kundenorientierung in
diesem Sinne ist die Orientierung am und die Orientierung des
Kunden. Stringent umgesetzt, schafft sie Ertrdge und Erfolge
fir Privatanleger und Berater. 1
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