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Markt-Favoriten: Gold und Silber

WOCHENKOMMENTAR

Die dramatischen Kursrück-
schläge der letzten Wochen für
Aktien schonten dank Noten-
bankstützung Zins-Titel, aber
verschonten sonst fast nur die
Edelmetalle. In der ersten Pha-
se gehäufter Verkäufe litten
wie schon 2008/9 zwar auch
sie unter einigen Abgaben.
Doch diesmal fielen sie kaum
ins Gewicht - ein Zeichen
wachsender Einsicht in ihre
Sonderchancen in der Krise.

Aktien
Auch nach einer Aufholjagd
am späten Freitag schlossen
Wall Streets leitende Dow-Jo-
nes-Industrie-Aktien und die
Technologie-Aktien des Nas-
daq die Woche mit je  5,2 %.
Der Euro Stoxx 50 und Madrid
hatten trotz Euro-Verbilligung
um 1,6 % gegenüber dem US-
Dollar noch je -5,6 % verbucht,
der DAX, Paris und Athen je
-5,3 %, Wien -5,2 %, Mailand
-4,46 %, Budapest knapp
-4,1 % und in Euro -4,7 %.
Erst nachbörslich folgten rund
1,2 % Erholung.

Weitere Kreise zog die
Baisse von Sydney (-4,7 %),
Tokio (-8,1 %), Hongkong

(-9,5 %), Shanghai (-9,6 %),
Shenzen (-7,3 %) und Singa-
pur (-4,3 %) über Moskau (-6,8
%), Zürich (-5,85 %) und Lon-
don (-4,7 %) bis nach Südafri-
ka (-5,7 %), Brasilien ( 3,74 %)
und Argentinien (-7,64 %).

Zins-Titel
Kräftige Preisabschläge für
Rohwaren und im Euro vor al-
lem Titelkäufe der EZB stütz-
ten Zinspapiere; dennoch ver-
teidigten sie nur mit Mühe ih-
ren Stand.

Devisen
Die Titelkäufe der EZB moch-
ten auch zur Verbilligung des
Euro gegen den USD beitra-
gen. Noch mehr als er verloren
parallel zu Erdöl der Rubel
( 2,8 %) wie auch Argentiniens
Peso (-3 %), Brasiliens Real
(-2,84 %), Australiens Dollar
(-1,84 %). Der Singapur-Dollar
folgte mit -1 %. Im Kontrast
dazu zog gegen USD der Yen
um 1,25 % an, der Yuan hielt
seinen Stand. Südafrikas Rand
schaffte +0,77 %.

Rohwaren
Wie tief die Skepsis bereits

greift, verrieten vor allem die
Notierungen von Erdöl WTI
(-9 %) und Brent (-8,64 %).
Auch die Industriemetalle ver-
loren nach ihrem Jänner-Aus-
bruch nach oben ziemlich ein-
hellig im Schnitt wieder 4,2 %.
Die Agrargüter widerstanden
meist.

Am wenigsten setzten die
Verkaufswelle den Edelmetal-
len Gold und Silber zu: mit
-1,2 und -1,5 % in USD bzw.
+0,23 % und +0,17 % in Euro.
Das waren fast die einzigen
Plus-Zeichen einer unge-
wöhnlich schwachen Woche.

Ein Ausblick - mit wenig
positiven Aussichten
Den Erholungsansätzen zum
Wochenschluss mag einiges
mehr folgen. Doch die Ursa-
chen der Verkaufswelle (
Vorwochen-Bericht) bleiben
bestehen, und inzwischen ver-
schärfen sich die Spannungen
zwischen Washington und
Moskau auch noch in Syrien,
wo nach Russland, dem Iran
und inzwischen der Türkei zu-
nehmend auch eine amerika-
nisch geführte Koalition im
Bürgerkrieg mitmischt.

Die fondsgebundene Rentenversicherung B-Smart Invest will durch Flexibilität
und hohe Rückkaufswerte glänzen. Vertriebschef Christian Nuschele sprach mit
dem Börsen-Kurier über die Vorteile des neuen Produkts.

Dass B-Smart Invest ex-
tra für den heimischen
Markt konzipiert worden
ist, merkt man schon an
der dazugehörigen Pro-
duktinformation. Hier
heißt es: „Baba zu teuer
und kompliziert.“ Statt
dem zackigen „Tschüss“
könnte das sanfte „Baba“
tatsächlich besser in den
Ohren von Frau und
Herrn Österreicher klin-
gen. Aber das ist natürlich
nicht der entscheidende
Punkt - der Börsen-Kurier
wollte wissen, was B-Smart so
speziell machen soll.

Wichtig: „Ungezillmert“
Dazu führt Christian Nusche-
le, Vertriebschef für Österreich
und Deutschland bei Stan-
dard Life, aus: „Es handelt sich
hier um ein völlig ,ungezillmer-
tes’ Produkt. Die Entnahme der
Kosten erfolgt über die gesam-
te Laufzeit, was ganz klare Vor-
teile bietet: So können Kun-
den vom Start weg einen grö-
ßeren Teil ihrer Prämien inve-
stieren, wodurch ein höherer
Rückkaufswert ermöglicht
wird. Weiters sind mehr Flexi-
bilität bei der Teilentnahme
und eine höhere Ablauflei-
stung zum Laufzeitende zu
nennen.“ Flexibilität wird eben-
falls bei den Zuzahlungen
groß geschrieben, möglich
sind sowohl regelmäßiges
Ansparen als auch Einmalerlä-
ge. Die Zuzahlungen sollten
aber die Prämie nicht überstei-
gen, damit die steuerlichen
Vorgaben erfüllt werden. Wo-
bei B-Smart Invest eben spe-
ziell auf die steuerlichen Vorga-
ben in Österreich maßge-
schneidert ist.

Spielraum für Berater
Aber nicht nur für Kunden,
sondern auch für Versiche-
rungsberater soll B-Smart Vor-
teile bringen: „So kann der Be-
rater die Standardvergütung
bis zu einem gewissen Grad re-
duzieren, was es ihm ermög-
licht, noch individueller auf
die Bedürfnisse und Wünsche
der Kunden einzugehen“, er-
klärt Nuschele. Dass der Bera-
ter laufende Kosten lukriert
und keinen großen Betrag zum
Versicherungsstart, ist in
Österreich noch eher unüb-
lich, für Nuschele ist das aber
der richtige Weg: „Dieses
Modell schafft langfristig ge-
sehen zunehmende Einnah-
men für den Berater. Ganz ent-
scheidend ist aber, dass er den
Kunden dauerhaft begleitet,
sich mit ihm auseinandersetzt
sowie sich Zeit für die Bera-
tung nimmt. Und das über die
gesamte Laufzeit hinweg.
Denn es kann sich ja im Umfeld
viel ändern - z.B. was die Re-
gulatorien betrifft. Die Kernfra-
ge lautet: Wie muss eine
Dienstleistung gestaltet sein,
damit sie auch in zehn, 15 Jah-
ren den Kunden zufrieden
stellt.“ Übrigens hat eine Be-
fragung von Standard Life er-
geben, dass 83 % der unab-

hängigen Berater in Öster-
reich „ungezillmerte“ Tarife
bereits heute für wichtig
oder sehr wichtig halten.
Mehr als 70 % glauben,
dass sich die Nachfrage da-
nach noch erhöhen wird -
mit B-Smart dürfte man also
den richtigen Trend er-
kannt haben.

Total Return und
Multi-Asset

Zusammenfassend gesagt,
will das neue Produkt die
Vorzüge des Investmentspa-
rens im Versicherungsmantel
schmackhaft machen. Zu er-
wähnen ist, dass Standard Life
bereits seit längerem aus-
schließlich Polizzen ohne Ga-
rantien anbietet. Stattdessen
setzt man auf Absolute- und
Total-Return-Konzepte, sowie
auf „intelligente“ Multi-Asset-
Lösungen, vor allem die Letzt-
genannten erfreuen sich laut
Nuschele steigender Beliebt-
heit.

Mit B-Smart kann man nun,
wie es heißt, „nach Gusto“
(was ebenfalls ziemlich öster-
reichisch klingt) investieren.
Das bedeutet, Versicherungs-
nehmer können gleichzeitig bis
zu zehn Fonds aus den Anla-
gestrategien „Konservativ“,
„Ausgewogen“ oder „Wachs-
tum“ wählen. „Die Kunden ent-
scheiden sich einfach für jene
Fonds, die in ihr persönliches
Konzept passen - hier stehen
unsere hauseigenen Produkte
sowie externe von großen An-
bietern bzw. Fondsboutiquen
zur Verfügung. Die Auswahl
erfolgt natürlich gerne mit Un-
terstützung engagierter Bera-
ter“, so Nuschele abschlie-
ßend. Harald Kolerus

Standard Life bringt „rot-weiß-rote“ Versicherung

„Gut für Kunden und Berater“
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RA Mag. Georg Gradwohl, Vizepräsident des ZÖAG

Leasingvertrag
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Eine in den vergangenen Jahren
auch für Kapitalgesellschaften
immer wichtiger werdende Ver-
tragsart ist das Leasingge-
schäft. Leasingverträge sind je-
doch gesetzlich nicht ausdrück-
lich geregelt. Ihr Inhalt dient in
der Regel zur Überlassung des
Gebrauchs und der Nutzung
von Konsum- oder Investiti-
onsgütern, bekanntermaßen
von Kraftfahrzeugen, aber auch
zunehmend von Maschinen
oder von Immobilien.

Beim Händler- oder Produ-
zenten-Leasing tritt der Produ-
zent oder Händler der Ware
selbst als Leasinggeber auf.
Beim sogenannten „mittelba-
ren Leasing“ kauft eine eigene
Leasinggesellschaft die Sache
vom Produzenten und tritt ih-
rerseits als Leasinggeber auf.

Eine weitere Form ist das
Sale-and-lease-back-Geschäft.
Hier verkauft der Leasingneh-
mer eine ihm gehörende Sache
an den Leasinggeber, um sie
sodann wieder von diesem zu
leasen. Sinn dieser Konstruk-
tion ist zumeist ein steuerlicher
Vorteil.

Das Leasinggeschäft birgt
mehrere Aspekte in sich, die je

nach Art des Leasingvertrages
unterschiedlich hervortreten:
Beim „operating leasing“ steht
die Miete der Sache im Vorder-
grund, während beim Finanzie-
rungsleasing der Leasinggeber
de facto als Kreditgeber auf-
tritt. Er kauft das Leasinggut,
ohne an der Sache selbst inter-
essiert zu sein und bekommt im
Rahmen der Leasingvereinba-
rung Investitionskosten samt
Spesen, Gebühren, Refinan-
zierungskosten und einen Ge-
winnzuschlag vom Leasing-
nehmer ersetzt.

In der Regel trägt beim Fi-
nanzierungsleasing der Lea-
singnehmer nach Übergabe der
Sache auch die Gefahr ihres
zufälligen Untergangs. Das
bedeutet, dass er auch bei ei-
ner zufälligen Beschädigung
der Sache die Leasingraten
weiter zahlen und für die Repa-
raturkosten aufkommen muss.

Während nach allgemeinen
Grundsätzen eine allfällige
Wandlung des Kaufvertrages
zwischen Lieferanten und Lea-
singgeber auch den Leasing-
vertrag beendet, werden in der
Praxis in der Regel gegenteili-
ge Vereinbarungen getroffen,

wonach Mängel des Leasing-
gegenstandes den Leasingver-
trag nicht berühren und der
Leasingnehmer das Leasing-
entgelt weiter bezahlen muss.
Es wird dem Leasingnehmer
aber sehr oft zugestanden, die
dem Leasinggeber gegen den
Lieferanten zustehenden Ge-
währleistungsrechte geltend
zu machen.

Beim Vollamortisationslea-
sing entspricht die vereinbar-
te Nutzungszeit im Wesentli-
chen der wirtschaftlichen Le-
bensdauer des Leasinggutes:
Anschaffungs- und Finanzie-
rungskosten sowie der Gewinn
des Leasinggebers werden
durch das Leasingentgelt ab-
gedeckt. Beim Teilamortisati-
onsleasing (Restwertleasing)
wird eine Nutzungszeit verein-
bart, die wesentlich kürzer ist
als die wirtschaftliche Lebens-
dauer der Leasingsache.

Beim Leasinggeschäft kön-
nen nachträglich eine Fülle
haftungsrechtlicher Probleme
auftreten, die nur durch eine
rechtlich durchdachte Ver-
tragsgestaltung minimiert wer-
den. Gradwohl Weikinger
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