Beim 16. Economia-Forum wurde
Wolfgang Spang vom n-tv Borsen-
experten Volker Schilling interviewt.

HINWEIS

FINANZEN '™

Sie kdnnen das Interview per E-Mail bei der Economia anfordern.

Gesunder Menschenverstand

st Gold wert

Wolfgang Spang

Vor etwa einer Woche flatterte mir mal wieder eine E-Mail mit einem
Lunwiderstehlichen” Anlageangebot ins Haus. ,Bis zu 240 % Rendite pro
Jahr.” Bei einer Anlage von 50.000 EUR soll der Anleger eine monatliche
Auszahlung von 20% erhalten. Wenn das kein Wort ist. Verdient werden
sollen diese Renditen der Fa. FX24 Capital Inc. mit Wahrungsspekulatio-
nen. Von der Mail fuhrte ein Link zu einem Prospekt, in dem erklart wird,
wie das Ganze funktionieren soll. Nattrlich fehlen darin auch nicht die
blichen Preise und Auszeichnungen verschiedener Finanzpublikatio-
nen, die wahrscheinlich noch nicht gemerkt haben, dass hier jemand
mit falschen Gutesiegeln und Auszeichnungen wirbt. Auf Seite 3 des
Prospekts folgt dann ein Chart mit der Umsatzentwicklung der letzten
zehn Jahre. Von 2 Mio. EUR im Jahre 2004 soll sich der Umsatz bis in 2013
auf 148 Mio. EUR gesteigert haben. Das kann ich jetzt gar nicht nachvoll-
ziehen, denn wenn die Firma das Ausgangskapital von 2 Mio. EUR ohne
weitere Mittelzufliisse so angelegt hétte, wie sie es dem Anleger ver-
spricht, dann héatten aus den 2 Mio. Ausgangskapital bis zum Jahr 2013
rd. 762 Mrd. EUR werden mussen ... ,Aber so dumm ist ja wohl nie-
mand, auf so ein Angebot einzugehen”, glauben Sie und ich wiirde es
auch glauben, wenn mich meine Erfahrung nicht eines Besseren beleh-
ren wirde. Heute lese ich in der FA.Z, dass ,mehr als 100.000 Privat-
anleger” bei einer ,Secure Investment” mit &hnlichem Geschaftsmodell
,womoglich Milliarden verloren” haben. Aber hallo!

Wenn ich das lese, dann finde ich die ganze Diskussion um Provisions-
verbote bei Finanzgeschaften lacherlich. Betrug und Betrugsabsicht
hangen nicht davon ab, ob jemand Provision oder Honorar erhélt, son-
dern welche Einstellung er im Kopf und Herzen bei der Beratung hat,
und die kann keine Beharde kontrollieren. Wer betriigen will, findet im-
mer einen Weg und einen Dummen dazu. Und wer ehrlich ist, der wird
es auch sein, wenn er sich tiber Provisionen finanziert und nicht tiber
Honorare. In Deutschland wird das Thema Provisionsberatung vs. Hono-
rarberatung kraftig diskutiert. Meist mit dem Grundtenor: ,Provisions-
beratung ist per se unseriés und schlecht fir den Anleger. Honorarbera-
tung ist per se serios und kostet den Anleger immer weniger als eine
Provisionsberatung.” Ein guter Artikel von zwei Wirtschaftsprofessoren
der Johann Wolfgang Goethe-Universitét Frankfurt am Main zu dem
Thema erschien am 18.11.2014 in der FA.Z unter der Uberschrift ,Provi-
sionsverbot mit mehr Nebenwirkungen als Nutzen — Die Plane der Auf-
sichtsbehorden wiirden die Beratungsqualitat nicht verbessern”. Aber
geme versehen sich Honorarberater mit einem Heiligenschein und spre-
chen verachtlich tiber Provisionsberater. Wer aber ,A” zur Honorarbera-
tung sagt, der muss auch B zum Honorar sagen und sich im Klaren da-
riber sein, dass dann die Abrechnung wie beim Steuerberater erfolgt.
Doch zurtick zum gesunden Menschenverstand. Beim Economia Forum
im November 2013 vertrat ich — wie in vielen Beratungen schon zuvor
- in meinem Vortrag die Meinung, dass der Immobilienpreisanstieg
der letzten Jahre in den Ballungsraumen weniger der Nachfrage und der
,Finanz- und Euro-Krisenpanik” geschuldet ist, sondern viel mehr den
gesunkenen Zinsen. Eine einfache und etwas vereinfachte Rechnung
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zeigt das. Im Jahre 2000 zahlte ein Immobilienkaufer rd. 6 % Zins fur ein
Darlehen mit 10-j&hriger Zinsfestschreibung. Heute zahlt er rd. 2% bei
gleicher Zinsfestschreibungsdauer. Bei gleicher monatlicher Belastung
kann er also fast dreimal so viel Darlehen fur die Finanzierung aufneh-
men. Weil sich die Realeinkommen kaum geéandert haben, haben sich
die Eigenkapitalausstattung und die maximal tragbare Finanzierungsbe-
lastung auch kaum geéndert. Fur einen Beispielanleger mit 100.000EUR
Eigenkapital sah im Jahre 2000 die Rechnung grob tiberschlagig so aus:

Eigenkapital ...............oooooiiii 100.000 EUR
Finanzierung bei 6 %6 Zins .............ccc.coecvieeeiienn. ca. 200.000 EUR
Max. Investitionsvolumen ...............cccc.ccoeeeeeiienn. ca. 300.000 EUR

Fur einen vergleichbaren Anleger, der im Jahre 2014 etwa die gleiche
monatliche Finanzierungsbelastung vertragt, sieht die Rechnung so aus:

Eigenkapital ...............ooooiiiii 100.000 EUR
Finanzierung bei 2% Zins ............cccoooeciieeeienn. ca. 600.000 EUR
Max. Investitionsvolumen .................cccccooeeeieenni.. ca. 700.000 EUR

Die logische Schlussfolgerung daraus war damals und ist m.E. auch
heute noch, dass bei einem Stagnieren der Zinsen die Preise (mit etwas
Zeitversatz) auch stagnieren und bei einem Anstieg der Zinsen (mit
etwas Zeitversatz) die Immobilienpreise (u.U. stark) zuriickgehen wer-
den, auler die Realeinkommen steigen parallel dazu signifikant an.
Im August 2014 fand ich diese Uberlegungen dann auch in der FAZ.
unter der Uberschrift ,Die Immobilienpreise werden auch wieder sin-
ken” und im Manager-Magazin unter der Uberschrift ,Boom oder Blase?
Der deutsche Immobilienmarkt pumpt sich geféhrlich auf’ bestatigt. In
dem Artikel wird Ralf Weitz, Geschéftsfithrer von Immoscout24 zitiert:
LIm Schnitt fragen Interessenten in der bayerischen Landeshauptstadt
das 75-fache ihres Monatseinkommens als Darlehenssumme nach”,
sagt Weitz. ,Vor vier Jahren war es nur das 50-fache gewesen. [...] In
Hamburg macht der gewtinschte Kredit momentan 67 Monatsgehalter
aus, wahrend es 2010 nur 46 waren.”

Mein gesunder Menschenverstand sagt mir, dass es spétestens jetzt
Zeit ist, bei Immobilieninvestments vorsichtig und sehr zurickhaltend
zu werden.
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