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VOR- 
WORT

Liebe Leserinnen und Leser,

bedingt durch die Corona-Krise erlitten die Finanzmärkte 2020 einen beispiellosen Absturz, von dem 

sie sich schnell erholt haben und neue Höchststände verzeichnen. Die Entwicklung der Realwirtschaft 

hinkt dem hinterher: Gestörte Lieferketten, galoppierende Energie- und Rohstoffpreise und die be-

reits vierte Corona-Infektionswelle wirken wie grober Sand im Getriebe des Wirtschaftsmotors. Zu-

sätzlich zu diesen Herausforderungen sind alle Unternehmen gezwungen, die eigenen Geschäftsmo-

delle zu prüfen und unter hohem Innovationsdruck auf eine nachhaltige, digitale und weiterhin 

gesellschaftlich anerkannte Wirtschaftsweise umzustellen. 

Die Bewältigung der Corona-Pandemie hat eines eindringlich gezeigt: Nur Hand in Hand können 

Wirtschaft und Politik die Herausforderungen unserer Zeit bewältigen. Dabei kommt der Finanzbran-

che eine Schlüsselrolle zu. In diesem Sinne freuen wir uns sehr, dass der Finanzplatz Hamburg e. V., 

die Handelskammer und der Finanzsenator einen Masterplan für die Finanzwirtschaft ausgearbeitet 

haben und nun gemeinsam in die Umsetzung gehen. 

Unser vorliegendes Jahrbuch enthält einen ausführlichen Bericht über den Masterplan und beleuch-

tet zahlreiche weitere Themen, die unsere Branche aktuell bewegen. Erfahren Sie beispielsweise 

mehr über Investments in Megatrends, über Green Finance und Taxonomie oder die Gamifizierung der 

Börse. Ein herzlicher Dank gilt unseren Mitgliedern für die Erstellung der zahlreichen Beiträge. 

Wir wünschen Ihnen eine gute Lektüre.

Ihre

Jörn Le Cerf

Geschäftsführer 

des Finanzplatz Hamburg e. V.

Jörn Le Cerf

Dr. Harald Vogelsang

Vorsitzender 

des Finanzplatz Hamburg e. V.

Dr. Harald Vogelsang
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Liebe Leserinnen und Leser,

in den letzten zwanzig Jahren hat sich die Finanzwirtschaft hier vor Ort sehr verändert, lokale Größen 

sind in Großkonzerne integriert worden und zogen einen deutlichen Arbeitsplatzabbau nach sich. Der 

Trend zur Optimierung auf Kostenseite, zu Konsolidierung und Digitalisierung im Finanzsektor geht 

immer noch unvermindert weiter. Gleichzeitig finden sich neue Player am Markt; FinTechs sind Her-

ausforderer und Innovatoren zugleich, und das nicht nur im Retail-Geschäft.

Für die Sicherung der Zukunftsfähigkeit Hamburgs müssen aber auch zentrale Fragen angesprochen 

werden: Wie soll die Transformation hin zu einer klimaneutralen Stadt wirtschaftlich gelingen und fi-

nanziert werden? Diese und viele andere realwirtschaftliche, gesellschaftliche und politische Fragen 

werden wir nur mit einer starken Hamburger Finanzwirtschaft beantworten können. In der Corona- 

Krise haben wir bereits gemeinsam bewiesen, dass die Stadt Hamburg und die Finanzwirtschaft vor 

Ort konstruktiv zusammenarbeiten können.

Aber es gibt noch viele andere Themen, die wir gemeinsam bearbeiten wollen und müssen, um den 

Finanzstandort Hamburg auch in Zukunft wettbewerbsfähig zu halten. Es gibt hervorragende Ansätze, 

aber wir müssen diese einzelnen Aktivitäten besser bündeln, um einen echten Mehrwert für den  

Finanzstandort Hamburg, die Stadt, die Unternehmen und die Bürger der Stadt zu generieren, daher 

gibt es seit Oktober den Masterplan Hamburger Finanzwirtschaft 2021 – 2025. Ziel ist es, die Zukunft 

der Finanzwirtschaft in Hamburg gemeinsam innovativ zu gestalten und somit einen der wichtigsten 

Finanzstandorte Deutschlands zukunftsfähig zu positionieren.

Ich wünsche Ihnen eine interessante und anregende Lektüre und dem Finanzplatz Hamburg e. V.  

weiterhin viel Erfolg.

Ihr 

GRUSS- 
WORT

Dr. Andreas Dressel

Finanzsenator 

der Freien und Hansestadt Hamburg

Dr. Andreas Dressel
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DIE BÖRSE ALS SPIELAUTOMAT
mehreren hundert Prozent aus. Es war eine sichere Bank, auf Digitalisie-

rungsgewinner wie die sogenannten FAANG-Aktien (Facebook, Ama-

zon, Apple, Netflix und Google) zu setzen. Auch Aktien aus der zweiten 

Reihe stiegen, und diese „Geheimtipps“ machen auf sozialen Netzwer-

ken die Runde. 

Der vielfach gehegte Traum des schnellen Reichtums an der Börse kann 

scheinbar in Erfüllung gehen. Erinnerungen an den Neuen Markt werden 

wach. Doch das Gedächtnis der Anleger ist kurz und Risiken werden 

verdrängt. Also fix online ein Depot eröffnen, Geld transferieren und los 

geht’s. Die ersten Aktien sind gekauft. Nun die zweite Phase: Beobach-

ten, Charts analysieren, Research lesen, Geheimtipps aus den Social- 

Media-Kanälen abgreifen.

Praktisch dazu ist der weitere Kernservice der Neobroker: Die passende 

Trading-App wird bei Depoteröffnung gleich mitgeliefert. So kann 

man auf einer spektakulären Oberfläche möglichst in Echtzeit 

den Kursen folgen und die heißesten Tipps handeln. Hier 

wird übrigens eine Parallele zum Spielautomaten sicht-

bar: Das eingezahlte Geld verliert seinen substanziellen 

Wert und wird virtualisiert. Es ist lediglich Mittel zum 

Zweck, das Spiel am Laufen zu halten. Kaufen und ver-

kaufen, gewinnen und verlieren geht per Klick wahn-

sinnig schnell.

Suchtfaktor Trading
Das Adrenalin strömt. Hat man mal verloren, kommt 

die nächste Verlockung, um schnell wieder aufzuho-

len. Es lockt das klassische „doppelt oder nichts“. Der 

Kapitalmarkt hält die passenden Instrumente bereit, 

etwa Hebelzertifikate, mit denen man beispielsweise 

eine Bewegung im DAX locker um das Hundertfache 

verstärken kann.

Wie ist diese Entwicklung zu beurteilen? Dass ein Preiskampf 

zwischen den Banken hinsichtlich Abwicklungsgebühren gestar-

tet wurde und die Kosten tendenziell sinken, ist positiv. Hingegen trübt 

die geringe Kostentransparenz die Freude. Der angeblichen Null-Eu-

ro-Trading-Gebühr, die viele Anbieter suggerieren, werden die beim Bör-

senhandel anfallenden Spesen und Aufschläge aufaddiert, die der Kun-

de zahlt und dem Anbieter gutgeschrieben werden. 

Das sind die klassischen Kickbacks (Rückvergütungen), auf die die Ban-

kenaufsicht seit Langem allergisch reagiert, weshalb das System Neob-

roker zusehends auf den Prüfstand gestellt wird. Eine Transparenzoffen-

sive und gleichzeitig Konsolidierung im Markt steht also an.

Wertpapierdepot sind heute mit wenigen Klicks er-
öffnet. Neobroker gehen mit extrem günstigen Kon-
ditionen in die Offensive. Doch Trading-Apps ziehen 
so manchen unerfahrenen Neuanleger in das spiele-
rische Zocken hinein. Verkommt so das Geld zu Spiel-
geld? Diese Entwicklung ist kritisch zu betrachten, 
aber sie hat auch positive Nebeneffekte. 

D
ie Digitalisierung erfasst zunehmend alle Bereiche unseres tägli-

chen Lebens. Das Handy ist die zentrale Steuereinheit unseres Da-

seins: Kommunizieren, recherchieren, einkaufen, bezahlen, auswei-

sen, Auto, Haus, Musik steuern, sich navigieren oder anleiten 

lassen und tausenderlei mehr. Und natürlich: zocken (moderater 

ausgedrückt: spielen). Das Spielerische haben wir uns mit 

der Kindheit bewahrt. Inspiriert durch die exorbitanten 

Erfolge der Gaming-Industrie versuchen viele Anbieter 

anderer Anwendungen, ihrem Angebot einen spieleri-

schen Aspekt hinzuzufügen. Die Hoffnung: den Erfolg 

durch einen gewissen Suchtfaktor erheblich zu stei-

gern. 

Was hat das nun mit Börse und Kapitalmarkt zu tun? 

Seit einigen Jahren sind die Neobroker am Markt, die 

zu extrem günstigen Transaktionskosten Wertpapier-

depots anbieten. Fast alle Arten von Wertpapieren 

lassen sich hier kaufen, darunter Aktien, Anleihen, Deri-

vate. Großflächige, omnipräsente Anzeigenkampagnen 

machen auf die Angebote aufmerksam. So konnten die 

Neobroker in Deutschland in diesem Jahr Zehntausende 

neue Kunden gewinnen. 

Neobroker auf Erfolgswelle? 
Der Erfolg lässt sich mittels drei einfacher Faktoren begründen. 

Erstens: Angesprochen wird eine junge Zielgruppe, die Digital Natives. 

Depots können schlank und kostenlos eröffnet werden, die Folgekosten 

sind scheinbar gering. 

Zweitens: Mit Revoluzzer-Marketing wird suggeriert, es den großen, al-

ten, teuren Banken zu zeigen und das Wertpapier-Trading zu demokrati-

sieren. Robinhood und Trade Republic sind die passenden Namen dafür. 

Drittens: Seit dem Crash in der großen Finanzkrise 2008 verzeichnen 

wir fast ununterbrochen steigende Börsenkurse. Somit weisen viele Ak-

tien und Portfolios in diesem Zeitraum teils unglaubliche Gewinne von 

Kaufen und  
verkaufen,  

gewinnen und  
verlieren geht  

per Klick  
wahnsinnig  

schnell
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Neue Zielgruppen dank Gamification
Positiv ist zu verbuchen, dass sich viele, meist junge Menschen durch diese 

Entwicklung erstmals mit dem Kapitalmarkt beschäftigen. Aktieninvestiti-

onen sind absolut sinnvoll, denn eine private Vorsorge ist bei der Entwick-

lung der Renten unabdingbar. Allerdings hat diese Art von Gaming nichts 

mit einer vernünftigen Kapitalanlage zu tun. Das ist reine Zockerei. 

Bleibender Erfolg am Kapitalmarkt kann nur durch Langfristigkeit und 

vernünftig gestreute Investments in gute Titel erzielt werden, zudem ge-

gebenenfalls noch begrenzt bei eintretenden Verlusten. Daran hat sich 

nichts geändert. Der Suchtfaktor ist allerdings nicht vernachlässigbar. 

Viel zu schnell kann eine Menge Geld zunichte gemacht werden. 

Es bleibt zu hoffen, dass eine solche unbedachte Spielerei am Kapital-

markt zu keinem finanziellen Totalschaden führt und dass der Anleger 

sein Handeln reflektiert. Eventuell entdeckt er dann die Welt der qualifi-

zierten Investmentberater und Investmentfonds (die über Trading-Platt-

formen übrigens nicht zu kaufen sind, weil sich mit ihnen keine interne 

Provision verdienen lässt). Dann kann er mit einer sinnvollen und erfolg-

versprechenden Kapitalanlage starten. 

     Eric Wiese

     Geschäftsführer, 

     NFS Hamburger Vermögen GmbH
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GUT BERATEN,  
ERFOLGREICH 
DURCHSTARTEN

Hamburg ist noch immer ein gefragter Standort 
für Gründer, auch wenn die Start-ups der Politik  
aktuell keine Bestnoten ausstellen. Für gewerbliche 
Geschäftsideen ist die Handelskammer die richtige 
Adresse. Hier werden Finanzplan, Business Canvas 
und Pitchdeck analysiert. Die Start-ups Nect und 
apartmen berichten von ihren Erfahrungen mit den 
Angeboten. 

I
m Corona-Jahr 2020 wagten weniger Menschen den Schritt in die 

Selbstständigkeit als in den Jahren zuvor – insgesamt 18.882 Exis-

tenzgründungen gab es in Hamburg. Eine davon ist Louisa Verch. Sie 

ging im Februar 2020 mit der webbasierten App apartmen.io an den 

Start, einem digitalen Einrichtungsdienst für Männer. Immer wieder baten 

männliche Freunde die Strategieberaterin aus der Möbelbranche um  

Unterstützung bei der Wohnungseinrichtung. Daraus entwickelte sie ihre 

Geschäftsidee.

Verch wandte sich an das Gründungszentrum der Handelskammer, an-

fangs eher unbedarft. Denn als sie den Gründungszuschuss der Agentur 

für Arbeit beantragen wollte, musste eine sachkundige Stelle bestätigen, 

dass ihr Konzept auch geschäftlich solide ist. Doch die Beraterin stem-

pelte die Tragfähigkeitsbescheinigung nicht einfach ab, sondern ging tief 

in die Details. „Sie hat meinen Finanzplan komplett auseinandergenom-

men“, erinnert sich die 29-Jährige. „Jede kleinste Zeile der Exceltabelle 

haben wir analysiert.“ Sie ist begeistert – Gründungs-Know-how in dieser 

Tiefe hatte sie bei der traditionsreichen Institution so nicht erwartet. 

Komplettberatung für gewerbliche Gründer
Die Dienstleistungen der Handelskammer umfassen vielfältige Grün-

dungsservices. In einer Erst- und Einstiegsberatung im Service-Center 

erhalten künftige Unternehmer Informationen rund um die Selbststän-

digkeit. „Anfangs wird geklärt, ob beispielsweise eine Gründung in Voll-

zeit oder im Nebenerwerb sinnvoll ist oder welche Rechtsform ange-

strebt wird“, sagt Gründungsberaterin Nadja Schroers. Die Schritte im 

Service-Center erfolgen standardisiert, beinhalten etwa branchenüber-
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greifende Erstauskünfte und Informationen zur Gewerbeanmeldung. 

Letztere kann man übrigens direkt in der Kammer vornehmen, wenn 

alle Unterlagen beisammen sind. Regelmäßig liefert ein Infotag einen 

Rundumschlag zu Businessplan, Finanzierung, Gewerberecht und Steu-

ern. Dann wird es zunehmend individueller: Im Gründungszentrum gibt 

es Workshops in Kleingruppen zu steuerrechtlichen Grundlagen, 

Netzwerkevents oder Sprechstunden zu Schwerpunktthemen 

wie Franchise oder Gründung mit Migrationshinter-

grund. Und schließlich eine einstündige Konzeptbera-

tung. Hier wird der Businessplan – wie der von Louisa 

Verch – einer intensiven Prüfung unterzogen. Für die 

kritische Analyse in der Handelskammer ist Verch sehr 

dankbar. Das gebe Sicherheit für die Finanzplanung.

Über das Anfangsstadium ist Carlo Ulbrich längst 

hinaus. 2017 hat er das Start-up Nect zusammen 

mit Benny Jürgens gegründet. Schnell konnten 

die beiden mit ihrem Selfie-Ident-Verfahren gro-

ße Unternehmen, darunter Banken, Versicherer 

und Krankenkassen, begeistern. Auch Ulbrich 

war anfangs häufig Gast in der Handelskammer, 

besuchte den Infotag zur Existenzgründung, nutz-

te die Rechtsberatung und pitchte erfolgreich auf 

zahlreichen Start-up-Events. „Unsere Beraterin hat 

uns sehr gepusht“, sagt der 35-Jährige. „Sie ist gut vernetzt und 

wusste genau, welche Veranstaltungen sich für uns lohnen und 

welche Wettbewerbe passend sind.“ 

Professionelle Patentrecherchen
Für die Namensgebung ließ sich Louisa Verch von apartmen im Inno-

vations- und Patentcentrum (IPC) der Kammer markenrechtlich bera-

ten und den Firmennamen schützen. Nect nutzte weitere Services: Die 

Tech-Gründer wollten ihren Echtzeitnachweis für Videoaufnahmen als 

Patent anmelden und recherchierten im IPC vorab zu bereits bestehenden 

Schutzrechten. Das IPC-Beraterteam übernahm nach einem Briefing die 

speziellen Datenbankabfragen und vermittelte Kontakt zu Patentanwälten. 

Inzwischen hat das Start-up bereits zwei eigene Patente. 

Nect hat für seine Online-Identifizierung, die auf künstlicher Intel-

ligenz basiert, diverse Preise gewonnen. Darunter auch 

einen Pitch des Finanzplatzes Hamburg e. V., bei dem 

2017 für den Gewinner eine Reise ins Silicon Valley 

winkte. Der Finanzplatz macht sich stark dafür, dass 

Fintechs sich an Elbe und Alster ansiedeln. Als innova-

tive Keimzellen treiben sie Digitalisierung in der Stadt 

weiter an. Carlo Ulbrich sieht neben der hohen Le-

bensqualität vor allem die Kundennähe als wichti-

gen Standortvorteil. Und auch die Fachkräftelage 

ist in der Großstadt besser als auf dem Land. 

„Corona war für uns ein wirklich großer Boost“, 

sagt er. „Unser Team ist von 20 auf inzwischen 

100 Mitarbeiter gewachsen.“ Dafür sei kaum ein 

Headhunter erforderlich gewesen – das spricht 

für das Unternehmen ebenso wie den Standort  

Hamburg. 

Sichere Finanzierung als beste Basis
Bei Finanzierungsfragen hilft die Fördermittelberatung der Handelskam-

mer. Regelmäßige Sprechtage bieten einen gezielten Überblick über 

die Optionen in Hamburg. „Mit individuellen Tipps führen wir Gründer-

innen und Gründer durch den Förderdschungel“, sagt Beraterin Nadja 

Schroers. Aber natürlich sollte man entsprechend Eigeninitiative zeigen, 

wie das Eigenkapital aufgestockt werden kann. Nect beispielsweise 

konnte die IFB Hamburg überzeugen und wurde in das Programm In-

noRampUp aufgenommen, das sich an innovative Tech-Start-up richtet.  

Es schlossen sich mehrere Finanzierungsrunden mit Venture Capital 

an. Inzwischen ist das Fintech längst profitabel, die Idee wurde auf dem 

Markt bestens angenommen.

Lousia Verch von apartmen ist hingegen noch auf Investorensuche für 

die Wachstumsphase. Nachdem sie nur mit Eigenkapital in die Selbst-

ständigkeit gestartet ist, plant sie im kommenden Jahr eine Seed-

finanzierung. Ihr Businessplan ist solide und belastbar, nicht zuletzt dank 

der intensiven Arbeit im Rahmen der Konzeptberatung im Gründungs-

zentrum. Potenzielle Investoren gaben ihr bereits positives Feedback. 

Eine Investition ist bis Ende 2022 möglich – dann soll die Finanzierungs-

runde geschlossen werden. Im Anschluss steht auch dem Wachstum von 

apartmen hoffentlich nichts mehr im Weg.

     Katrin Meyer

     Redaktion, 

     Handelskammer Hamburg 

Digital und real vernetzt gründen
Ein besonderer Handelskammer-Service ist die Gründungs-

werkstatt, eine digitale Plattform für die Planung und Um-

setzung der eigenen Geschäftsidee. Bundesweit können 

hier Gründer allein und im Team mit Gleichgesinnten an ih-

ren Plänen arbeiten und Geschäftsmodelle kommunizieren. 

Aus Hamburg haben sich 2021 bislang über 700 Projekte 

registriert. Über das Portal haben sie Zugriff auf ein umfas-

sendes Informations-, Lern- und Beratungsangebot und 

bringen im persönlichen Austausch mit den Gründungsex-

perten der Handelskammer ihre Ideen voran. Aufgaben- und 

Aktivitätenlisten dokumentieren die bisherigen und künftigen 

Schritte. Ein weiterer Vorteil der sicheren Plattform: Alle Un-

terlagen sind an einem Ort und können problemlos geteilt 

werden, auch mit Wirtschaftsprüfer, Bank oder einem Investor.  

www.gruendungswerkstatt-hamburg.de

Gründungs- 
Know-how in  
dieser Tiefe  

hatte sie bei der  
traditionsreichen  

Institution so  
nicht erwartet
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VOR VERSCHLOSSENEN TÜREN
Seit dem Frühjahr 2020 haben viele Banken und 
Sparkassen Filialen geschlossen. Und zwar nicht 
nur während der Lockdowns, sondern dauerhaft. 
Offenbar hat Corona den schleichenden Tod von 
Bankfilialen eingeläutet. Die Strategie könnte in 
die Irre führen.

D
ie Corona-Pandemie – oder vielmehr die Maßnahmen im Zuge der 

Lockdowns – haben die Menschen in vielen Bereichen zu einem 

veränderten Konsumverhalten veranlasst oder gezwungen. Das 

betrifft auch die Abwicklung von Finanzgeschäften. Anders als 

die Hamburger Sparkasse, die ihre Filialen als eine der wenigen 

Finanzinstitute auch während der Pandemie weitgehend 

offen hielt, haben die meisten Banken und Sparkassen 

eine große Anzahl – zunächst – vorübergehend ge-

schlossen. Diese Schließungen, verbunden mit der 

Angst, sich anzustecken, haben viele Kunden veran-

lasst, Onlinebanking erstmals oder intensiver als bisher 

zu nutzen. 

Onlinebanking boomt
Einer Studie des Digitalverbandes Bitkom zufolge stieg der 

Anteil der Nutzer von Internetbanking innerhalb eines Jahres 

von 73 Prozent im Jahr 2020 auf 80 Prozent. Weitere sechs 

Prozent können sich vorstellen, künftig Onlinebanking zu nutzen oder 

haben es fest vor. Im gleichen Zeitraum nahm die Anzahl derjenigen 

Kunden ab, die für ihre Bankgeschäfte den persönlichen Kontakt bevor-

zugen.

Bedingt durch Corona fanden viele ältere Kunden zum Onlinebanking. 

Die jüngeren Kunden unterdessen entdeckten den Wertpapiermarkt für 

sich. Motiviert durch die (nach einem zeitweiligen Corona-Crash) boo-

menden Aktienmärkte erlangten sie – unterstützt durch kostengünstige 

Neo-Broker – einen niedrigschwelligen Zugang zum Handel mit Wertpa-

pieren.

Banken und Sparkassen reduzieren Filialnetz
Viele Banken und Sparkassen haben die Corona-Pandemie zum Anlass 

genommen, ihr Filialnetz zu reduzieren, einige – wie etwa die Commerz-

bank – sogar drastisch. Ursprünglich nur vorübergehend geschlossene 

Geschäftsstellen wurden nicht wiedereröffnet und weitere Schließungen 

folgten. Die Maßnahmen passten vermeintlich gut in eine Zeit, in der zu-

nehmende Ertragsprobleme einmal mehr den Blick auf Kostenreduktion 

lenkten. Zudem ließ sich das veränderte Kundenverhalten argumentativ 

passend nutzen.

Viele Banker scheinen dem Vertriebskanal Filiale ohnehin keine Zukunft 

zuzutrauen. So halten einer Umfrage der Economist Intelligence Unit 

vom Frühjahr 2021 zufolge 65 Prozent der weltweit befragten Banker es 

für wahrscheinlich oder sehr wahrscheinlich, dass filialbasierte Ge-

schäftsmodelle bis 2026 auslaufen werden. In einer vergleichbaren Um-

frage vor vier Jahren waren lediglich 35 Prozent dieser Ansicht.

Neue Vertriebskanäle sind unterentwickelt
Allerdings machen viele Institute den zweiten Schritt vor dem ers-

ten: Sie schließen Teile ihres wichtigsten Vertriebskanals, 

ohne ihren Kunden eine echte Alternative zu bieten. So 

beginnt die Commerzbank erst jetzt, zentrale digitale 

Fernberatungszentren aufzubauen, nachdem bereits 

mehrere 100 Filialen geschlossen wurden. Wie genau 

diese Zentren aussehen und wie die Verzahnung erfol-

gen soll, ist noch nicht bekannt.

So ist es kein Wunder, dass Kunden Onlinebanking bis-

lang nur in geringem Ausmaß für den Abschluss von Fi-

nanzprodukten nutzen. 

Eine vom Marktforschungsinstitut YouGov durchgeführte Umfrage 

des Bank Blogs zeigt, dass Onlinebanking vor allem für Zahlungsverkehr 

und Information genutzt wird. Weniger als zehn Prozent der befragten 

Bankkunden haben neue Bankprodukte über das Internet erworben, im 

Bereich Baufinanzierung sogar nur ein Prozent.
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Die Gründe hierfür sind vielfältig. Noch bieten längst nicht alle Banken 

den Abschluss aller Produkte digital an. Und dort, wo er angeboten wird, 

ist die Kundenerfahrung vielfach verbesserungswürdig. Zudem ist in vie-

len Instituten die Vertriebssteuerung immer noch einseitig auf den stati-

onären Vertrieb statt auf einen Multikanalvertrieb ausgerichtet.

Neue Normalität
Viele Kunden scheinen die Corona-bedingte Nutzung von Onlinebanking 

nicht mit einem Verzicht auf persönliche Beratung gleichzusetzen. Zwar 

hat vor allem Onlinebanking zugelegt, aber alternative direkte Kommuni-

kationsformen mit den Beratern über E-Mail, Telefon und Videochat sind 

ebenfalls mehr gefragt als zuvor. Es ist unklar, wie nachhaltig die Verän-

derungen des Verbraucherverhaltens tatsächlich sein werden. Denn viele 

Verbraucher betonten in Umfragen, nach Corona wieder zu alten Kon-

sumgewohnheiten zurückkehren zu wollen.

Worauf Banken achten sollten
Auch im zweiten Corona-Jahr bleibt festzuhalten, dass Bankfilialen wei-

terhin ein fester Bestandteil der Finanzgewohnheiten von mehr als zwei 

Drittel der Deutschen sind. 

Die umfangreiche Schließung von Filialen – zumal, solange es noch kei-

ne geeigneten alternativen Vertriebswege gibt – könnte sich daher für 

viele Institute rächen. Sie spielt nicht nur mobilen Finanzvertrieben ins 

geschäftliche Kalkül, sondern führt auch dazu, dass die Differenzierung 

zwischen Direkt- und Filialbanken aus Sicht der Kunden immer mehr ver-

loren geht. Unterschiedlich hohe Preise lassen sich aber auf Dauer nur 

bei unterschiedlichen Angebotsinhalten realisieren.

Filialbanken und vor allem regionale Institute sollten daher nur dann Fili-

alen schließen, wenn sie ihren Kunden nicht nur vollwertige digitale Alter-

nativen, sondern vor allem auch alternative persönliche Kanäle anbieten 

können.

     Dr. Hansjörg Leichsenring

     Herausgeber und Chefredakteur,

     Der Bank Blog 
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DAS ENDE EINER ÄRA
Durch einen niedrigeren Höchstrechnungszins sind 
neue Riesterverträge ab 2022 nicht mehr darstell-
bar. Dabei sollte diese Form der staatlich geför-
derten Vorsorge als wichtiger Baustein fürs Alter 
erhalten bleiben.

D
ie demografische Entwicklung ist wenig überraschend und kann 

nur in gewissem Rahmen durch Zuwanderung gebremst werden. 

Auch der Zusammenhang zwischen alternder Bevölkerung und 

Finanzierbarkeit der umlagefinanzierten sozialen Sicherungssysteme wie 

der gesetzlichen Rentenversicherung ist bekannt. So kommt es in schö-

ner Regelmäßigkeit zu der Frage, wie am besten fürs Alter vorgesorgt 

werden kann – gesellschaftlich ebenso wie individuell. Die prominentes-

te und (vermutlich) seriöseste Antwort lautet: mehr kapitalgedeckte Vor-

sorge. 
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Absenkung des Rechnungszinses –  
Das Aus für Riester?

Das Bundesfinanzministerium hat durch Verordnung be-

schlossen, den Höchstrechnungszins, also den Zins, den Ver-

sicherer bei der Berechnung der Deckungsrückstellungen 

höchstens verwenden dürfen, ab Januar 2022 von 0,9 auf 

0,25 Prozent abzusenken. Ohne eine gleichzeitige Anpas-

sung des Garantieniveaus – zwar von Experten empfohlen, 

aber von der Politik nicht durchgeführt – dürfte es im kom-

menden Jahr nahezu unmöglich sein, Riester-Produkte für 

Neuabschlüsse anbieten zu können. Denn eine auskömmli-

che Kalkulation nach den Regeln der Versicherungsmathe-

matik ist mit einer Bruttobeitragsgarantie von 100 Prozent, 

den umfangreichen Informationspflichten und angemessener 

Berücksichtigung der Verwaltungskosten nicht möglich. 

Anfang und Ende: Riester-Rente?
Die vor rund 20 Jahren von der Politik erdachte Riester-Rente war we-

sentliches Element der Reformen Anfang des Jahrtausends und der Ein-

stieg in eine kapitalgedeckte private Rentenversicherung. Und es war ein 

Erfolg. Mit rund 16,4 Millionen Verträgen ist die Riester-Rente ein sehr 

erfolgreiches freiwilliges Vorsorgemodell. Mit ihren direkten Zula-

gen erreicht sie insbesondere Familien und Menschen mit gerin-

geren Einkommen, wie statistische Auswertungen des 

Bundesfinanzministeriums zeigen. 

Also alles gut? Leider weit gefehlt. Die Riester-Rente 

stand und steht immer wieder in der Kritik. Mal zu 

Recht und oft zu Unrecht. Aber ohne Frage, nach 

20 Jahren gäbe es reichlich Reformbedarf. Hier ist 

die Unterstützung und Bereitschaft der Politik un-

abdingbar, die das Konstrukt Riester mit allen – 

auch teuren, weil bürokratischen – Facetten ge-

schaffen hat. 

Nun hat das Bundesfinanzministerium mit der Ab-

senkung des Rechnungszinses bei gleichzeitiger 

Beibehaltung des Garantieniveaus indirekt be-

schlossen, dass diese Form der kapitalgedeckten Vor-

sorge ausgedient hat. Und nun? Vorschläge bis hin zu 

konkreten Konzepten für eine Reform der Altersvorsor-

ge liegen auf dem Tisch. 

Der Staat als Anleger?
Fast alle im Bundestag vertretenen Parteien sprechen sich für eine Weiter-

entwicklung der ergänzenden Altersvorsorge aus. Dabei reichen die Überle-

gungen von Standardprodukten – mal privatwirtschaftlich, mal staatlich – bis 

hin zu staatlich organisierten oder verwalteten Fonds. Dabei trauen offenbar 

nicht wenige dem Staat zu, die kapitalgedeckte Altersvorsorge besser orga-

nisieren zu können als private Anbieter.

Der Staat in dieser neuen Rolle überrascht. Dabei ist die zugrundeliegende 

Idee von Vereinfachung und Standardisierung, die Entwicklung eines Stan-

dardprodukts, richtig und zu befürworten. Ist der Staat aber der richtige An-

bieter? Gewiss ist: Auf Basis des bestehenden Know-hows könnte die 

Branche viel schneller, rechtssicher und verlässlich ein Angebot schaffen.

Wichtig ist, dass das Altersvorsorgevermögen vor politischer Einflussnahme 

gesichert ist und nicht zweckentfremdet werden kann. Der Umgang mit den 

Reserven der gesetzlichen Rentenversicherung oder mit den Versorgungs-

fonds in einigen Bundesländern sollte hellhörig werden lassen. 

Förderung neu justieren
Es ist Zeit für einen Neustart, der die Förderung reformiert. Die Grundla-

ge bildet eine verständliche Förderung, die einfach vorab berechnet wer-

den kann und auf staatlichen Zulagen basiert. Daneben steht der Rah-

men für ein neues Standardprodukt, das einfach und kostengünstig ist. 

Das Ganze muss ausgestattet sein mit einem angemessenen 

Garantieniveau, das auch in einem langanhaltenden Niedrigzins-

umfeld angemessene Erträge ermöglicht. Nicht mehr 

und nicht weniger. 

Nicht, dass am Ende aus der staatlich geförderten pri-

vaten Altersversorgung eine privat geförderte staat-

liche Altersversorgung wird.

      Clemens Vatter

      Mitglied des Vorstandes,

      Signal Iduna Gruppe

Wichtig ist, 
dass das 

Altersvorsorge-
vermögen  

vor politischer  
Einflussnahme  
gesichert ist
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DURCH DIE HINTERTÜR
Grüne Planwirtschaft vs. Hamburgs Finanzplatz – 
Ex-Banker Bernd Lüthje kritisiert die Maßnahmen 
der Europäischen Kommission, die im Frühjahr 2021 
zur „Taxonomie“ beschlossen wurden. Durch den ver-
ordneten Kurs sieht er den Finanzplatz Hamburg in 
Gefahr. 

S
eit 13 Jahren glauben die Staatsregulierer unter Oberleitung des 

Basler Ausschusses für Bankenaufsicht, mit ihren weit ausufern-

den Detaileingriffen jede Krise im Ansatz zu verhindern. Nun rollt 

auf alle Finanzmarktakteure in der EU zusätzlich die Taxonomie zu. Mit ihr 

sollen sie ihr Geschäft auf „Nachhaltigkeit und den Übergang zu einer 

sicheren, klimaneutralen, klimaresilienten, ressourceneffizienteren und 

stärker kreislauforientierten Wirtschaft“ konzentrieren, so der Wortlaut 

der EU-Verordnung 2019/2088 vom 18. Juni 2020. 

Deshalb legte die EU-Kommission am 21. April 2021 ein „Maßnahmen-

paket“ vor, um in der EU „mehr Geld in nachhaltige Tätigkeiten zu len-

ken“. Und sie verkündete, die EU werde auf Weltebene „bei der Festle-

gung von Standards für ein nachhaltiges Finanzwesen eine 

Führungsrolle übernehmen“. 

So betonte die Politikerin Mairead McGuinness: „Wir setzen ehrgeizigere 

Maßstäbe im Bereich des nachhaltigen Finanzwesens, damit Europa bis 

2050 der erste klimaneutrale Kontinent wird.“ Die irische EU-Kommissa-

rin ist zuständig für Finanzdienstleistungen, Finanzstabilität und Kapital-

marktunion – und somit für den Finanzplatz Hamburg.

Staatszweck! Grüne Kredite ohne Eigenkapital 
Das bedeutet, dass die Regulierung des Basler Ausschusses und seiner 

vielen Folgebürokraten von gestern sein wird. Denn der weitere Aufbau 

der Eigenkapitalpuffer bei den Instituten wird nicht mehr gebraucht. 

Nunmehr soll die Finanzwirtschaft nur noch Kohlenstoffdioxyd verrin-

gernde Vorhaben kreditieren. 

Da keine Bank in ungewisses Risiko gehen darf, müssen für die Kredite 

alle Formen der staatlichen Risikoübernahme mobilisiert werden. Staa-

ten gelten dem Basler Ausschuss als krisensichere Schuldner. Deren 

Bankfinanzierungen sind deshalb eigenkapitalfrei gestellt. Die „grünen 

Investitionen“ brauchen daher nur zum Staatszweck erklärt und staatlich 

abgesichert zu werden, dann kommen sie ohne Eigenkapital aus. 

Die EU-Kommission mit der Europäischen Zentralbank und Teile des Euro-

päischen Parlaments wollen unter der nichtssagenden „EU-Taxonomie“ 

unbemerkt das gesamte Bank- und Finanzwesen in eine „grüne“ Zukunfts-
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wirtschaft zwingen. Ohne diesen Kredit-Vorreiter können die anderen Bran-

chen nicht folgen. Deshalb ist die Null-Kapitalanrechnung entscheidend. 

Die Refinanzierung wird die EZB unbegrenzt entsprechend den Re-

geln der Modern Monetary Theory (MMT) vornehmen. Schon lange 

nutzt die EZB die MMT in ihrer ungebremsten Staatsfinan-

zierung über Anleihekäufe via Banken. Die für die 

Zwangsgeschäfte der Institute notwendigen Ergänzun-

gen in ihren Rechnungs- und Bilanzierungssystemen 

werden von den Wirtschaftsprüfern seit vergange-

nem Jahr eifrig eingeplant. 

Taxonomie ordnet Pflanzen- und 
Tierwelt, nicht menschliches Verhalten 

Den Begriff „Taxonomie“ nutzt die Politik ohne 

weitere Erklärung. Mit dieser Haltung wird die un-

demokratische Einzelsteuerung aller Verbraucher 

und Unternehmen durch die EU-Kommission und 

EZB verschleiert, „geframt“ und als „wirksames 

Regieren“ verkauft. 

Denn die Einordnung in ein biologisches System – das ist Taxono-

mie ursprünglich – der Botaniker und Zoologen hat mit der Zentral-

lenkung von Bank- und Finanzwirtschaft durch die EU-Kommission und 

der EZB nichts zu tun. Sie geht von Carl von Linné aus, der erstmalig 1753 

an der schwedischen Universität Uppsala eine biologische Nomenklatur 

entwarf. Aus dieser wurde das heutige taxonomische Einordnungssystem 

für die unermessliche Vielzahl von Pflanzen und Tieren entwickelt – und 

nicht ein undemokratisches Steuerungssystem für menschliches Handeln.

Hinter dem Verschleierungsbegriff „Taxonomie“ verbirgt sich die 

selbstgenehmigte gemeinsame Aktion der EU-Kommission mit 

Lobbyisten von klimaaktiven Nichtregierungsorganisati-

onen bis zu umtriebigen Wirtschaftsprüfern und vielen 

Interessenvertretern im Europäischen Parlament. In 

dieser Gemeinschaftsaktion passt jetzt alles zusam-

men: Zentrale Lenkung durch die EU-Kommission, 

unbegrenzte EZB-Finanzierung über ihre MMT 

und ein eng zusammenhaltender Claqueure-Kreis.  

Dieser trommelt für die „grüne“ Klimakrisenver-

hinderungswirtschaft. Das Volk darf nicht mitbe-

stimmen. Seine Parlamente sind neutralisiert. Alle 

haben der von der EU angeordneten Klimaret-

tung zu folgen. 

Zusammengefasst ist die „grüne Taxonomie“ der 

EU-Kommission mit ihren Helfershelfern nichts 

anderes als ein Aufguss der Zentralverwaltungswirtschaft 

nach sowjet-sozialistischem Muster. Sie wird wieder zur 

grauen Wirtschaft führen, weil jede individuelle Initiative und fol-

gend jeder selbstverantwortete Finanzplatz erstickt werden wird. 

     Dr. Bernd Lüthje

Kommission
und EZB wollen 

das gesamte Bank- 
und Finanzwesen 

in eine ‚grüne‘ 
Zukunftswirtschaft 

zwingen
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IM VISIER: NEGATIVZINSEN
Die Europäische Zentralbank setzt seit über sieben 
Jahren mit ihrer Geldmarktpolitik auf negative Zin-
sen. Deutsche Bankinstitute sind davon vergleichs-
weise stark betroffen. Der Hamburger Rechtswissen-
schaftler Kai-Oliver Knops kritisiert in seinem neuen 
Buch*, die EZB sei zu diesem Schritt nicht befugt und 
geht er der Frage nach, ob „Negativ zinsen“ rechtlich 
überhaupt zulässig sind.  

Z
ur Bekämpfung der globalen Banken- und Finanzkrise seit 2007 ist 

der Europäischen Zentralbank (EZB) fast jedes Mittel recht, um die 

Finanzmärkte zu beruhigen und die Inflation im Zaum zu hal-

ten. Seitdem wurden (wie auch in der Euro- und aktuell in der Co-

rona-Krise verstärkt) zum einen der Finanzsektor mit 

einer fast unvorstellbar großen Menge an Geld geflutet 

und zum anderen die Leitzinssätze immer weiter ge-

senkt, unter anderem um die Kreditvergabe anzukur-

beln. Die Referenzgrößen für reale Zinsen und Einla-

gensätze der EZB sowie der nationalen Notenbanken im 

Euro-Raum liegen mittlerweile seit 2014 und damit mehr 

als sieben Jahre im negativen Bereich.

Negative Verzinsung von  
Zentralbankguthaben 
Seitdem werden die von den Geschäftsbanken bei der 

EZB gehaltenen Zentralbankguthaben teils mit einem 

negativen Einlagesatz belegt. Betroffen sind Überschus-

sreserven und Einlagen im Rahmen der Einlagefazilität.  

Anders als bei den einzuzahlenden Mindestreserven, die nicht 

negativ verzinst werden, besteht eine Verpflichtung zur Einla-

ge dieser Gelder für die Geschäftsbanken de jure zwar nicht. Mangels 

anderweitiger Verwendungsmöglichkeit lässt sich aber eine Über-

nacht-Platzierung dieser Einlagen auf Zentralbankkonten in erheblichem 

Umfang praktisch nicht vermeiden. Somit ist die Zahlung von „Negativ-

zinsen“ de facto für die Geschäftsbanken zwingend. Bis heute sind 

der EZB von den Geschäftsbanken der Mitgliedstaaten, die den Euro 

als gesetzliches Zahlungsmittel haben, daraus schätzungsweise über  

45 Milliarden Euro zugeflossen.

Bislang wurde allenfalls am Rande gefragt, ob die Festlegung von „Negativ-

zinsen“ durch die Leitlinien des Europäischen Systems der Zentralbanken 

und sonstigen Beschlüsse des EZB-Rates mit dem europäischen Recht 

in Einklang steht. Dagegen bestehen schon in formeller Hinsicht erhebli-

che Bedenken, etwa weil das Europäische Parlament an den Beschlüssen 

nicht – wie notwendig – beteiligt wurde. In materieller Hinsicht verstößt die 

Festlegung von „Negativzinsen“ gegen Kompetenzausübungsregeln, weil 

sich diese Maßnahme nicht auf eine spezifische Rechtsgrundlage stützen 

kann. In Wahrheit sind die gegenüber den Geschäftsbanken erhobenen 

„Negativzinsen“ als eine sonstige, steuerähnliche Abgabe anzusehen, zu 

deren Anordnung oder Erhebung die EZB weder durch die Verträge noch 

durch die ESZB/EZB-Satzung ermächtigt wurde.

Auch im nationalen Recht gibt es keine formell wie materiell gültige 

Grundlage – in Deutschland wird dadurch das Eigentum und die Be-

rufsfreiheit der Kreditinstitute verletzt. Der Einzug der entsprechen-

den Entgelte durch die Deutsche Bundesbank ist auch deswegen 

unzulässig, weil deren vertragsrechtliche Ausgestaltung einer 

Inhaltskontrolle nicht standhält. Das Verbot, „Negativzinsen“ 

durch eine Nebenabrede etwa über eine Änderung 

der AGB einzuführen, gilt auch für die Bundesbank. 

Daneben dürften die erhobenen „Negativzinsen“ 

zudem die Sittenwidrigkeitsschwelle überschreiten.

„Umlage“ auf Bankkunden
Seitdem die nationalen Zentralbanken von den Ge-

schäftsbanken „Negativzinsen“ verlangen, versuchen 

diese wiederum ihre Kunden auch mit zusätzlichen 

Entgelten zu belasten. Derzeit verlangen von den 

rund 1.300 Banken und Sparkassen in Deutschland 

deutlich über 500 Institute von ihren Kunden zusätzliche 

Entgelte für die Haltung von Kontoguthaben aller Art – 

Tendenz weiter steigend. Bedingt durch eine traditionell 

hohe Sparquote (bzw. Quote der Bankeinlagen am Geld-

vermögen) betrifft dies die privaten Haushalte quantitativ beson-

ders, wodurch selbst bescheidene Vermögen zur Altersvorsorge 

erheblich beschnitten werden. Sowohl von der Anzahl der so agierenden 

Banken als auch von der Höhe der verlangten Entgelte betrachtet sind 

Guthaben von Unternehmenskunden noch stärker betroffen.

Zumeist werden die zusätzlichen Entgelte für die „Verwahrung“ der Gel-

der verlangt. Dies betrifft das Aktivgeschäft, also die Darlehensverträge 

der Bank mit den Kunden, vor allem aber das Passivgeschäft, insbe-

sondere die Sicht-, Termin- und Spareinlagen. Ihrer wahren Natur nach 

geht es dabei nicht um Zinsen im Rechtssinne. In laufenden Verträgen 

ist die einseitige Änderung des Vertrages vor allem mittels Allgemeiner 

Geschäftsbedingungen in Anbetracht des bei Vertragsschluss verein-

‘Negativzinsen‘  
sind als eine  

sonstige,  
steuerähnliche  

Abgabe  
anzusehen
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barten Äquivalenzverhältnisses, der Rechtsnatur der Verträge und ihres 

Pflichtenprogramms, der typischen Interessen der Vertragsparteien und 

des Vertragszwecks in aller Regel als unangemessen und damit als un-

wirksam anzusehen. Es bedarf mithin einer neuen vertraglichen Grund-

lage. Gegen Individualvereinbarungen spricht dabei in der Regel nichts, 

soweit die Entgelte nicht sittenwidrig überhöht sind. Die Wirksamkeit der 

in der Praxis verwendeten formularmäßigen Vereinbarungen ist hinge-

gen oft als zumindest sehr zweifelhaft anzusehen. Eine unangemessene 

Benachteiligung besteht insbesondere, wenn die Klausel intransparent 

ist oder ein Entgelt für ohnehin geschuldete Leistungen, für die Erfüllung 

einer gesetzlichen Verpflichtung oder der reinen Umlage von Betriebs-

kosten erhoben wird. 

Ausblick: Schwindende Vermögen
Die Negativzinspolitik der EZB und des europäischen Systems der  

Zentralbanken trifft direkt die Geschäftsbanken und Akteure auf den  

Finanzmärkten, mittelbar aber auch schlechthin alle Geldeigentümer 

– vom Großkapital bis hin zu der Masse der Sparer und Häuslebauer. 

Anders als teilweise behauptet wird, greift nicht die EZB in deren Vermö-

gen  ein, weil die Gelder mit Einzahlung auf die Giro- oder Sparkonten in 

das Eigentum Bank übergehen. Diese Einlagen werden – schon wegen 

der betragsmäßig hohen Freibeträge –  nur zu einem Teil mit Negativ-

zinsen durch die EZB belegt. Von ihren Kunden verlangen die Banken 

„Ver wahrentgelte“ aber von immer niedrigeren Beträgen, teils vom ersten 

Euro an – ohne dass dies zu rechtfertigen wäre.

     Prof. Dr. Kai-Oliver Knops

     Universität Hamburg

*) Knops, Whatever it takes? - Zur (Un-) Wirksamkeit der Umlage von sog. „Negativzinsen“ 
auf Kreditinstitute und deren Kunden im EURO-Raum
Rechtswissenschaftliche Beiträge der Hamburger Sozialökonomie, Heft 45, 2021, 350 Seiten, 
Hardcover ISBN 978-3-7557-1387-6
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SCHRECKGESPENST INFLATION
Nachdem die Preise lange Zeit nur den Weg nach 
unten kannten, steigen sie inzwischen wieder. Grund 
sind Engpässe in der Produktion und Logistik. Was 
bedeutet das für die Hamburger Wirtschaft – dauert 
der Trend an oder ist es nur eine Momentaufnahme? 

S
as ist Inflation? Wenn man morgens in den Supermarkt rennt, um 

einzukaufen, bevor die Preise im Tagesverlauf ansteigen. Wenn 

man die Rente vor den eigenen Augen wegschmelzen 

sieht. Wenn Gold zum Mainstream wird. Weniger prosaisch be-

zeichnet Inflation den Verlust von Kaufkraft. Sta-

tistisch wird sie mit dem Anstieg der Preise der 

Güter im Warenkorb erfasst. Aber unabhängig 

von ihrer Definition und Messung verändert eine 

Inflation das Verhalten der Menschen. Denn sie 

trübt die Sicht der Einzelnen auf die Zukunft.

Die Inflation war schon fast vergessen. In den letzten 

Jahren – bald Jahrzehnten – galt es nämlich, die De-

flation zu bekämpfen. Notenbanken wurden deswe-

gen erfinderisch. Die Zinsen gingen Richtung null 

und noch darunter. Es schien, als ob Preise nie 

mehr steigen würden. Doch das Bild hat sich verän-

dert. Seit dem Jahr 2021 übertragen sich Produk-

tions- und Logistikengpässe in höhere Preise. In den USA, 

aber auch in Teilen Europas sind Inflationsraten von über 

drei Prozent fast schon gesetzt.

Kurzfristige Preissteigerung oder dauerhafte 
Inflation? 
eer Sorge vor der Inflation lässt sich mit klaren Argumentationsketten 

entgegentreten. Erstens müssen die während Corona geschlossenen 

Kapazitäten wieder aufgebaut werden. Dafür sind Innovationen notwen-

dig, die bezahlt werden müssen. Das überträgt sich auf die Güterpreise. 

Zweitens erfolgt der Preisvergleich heute mit dem wegen Corona tiefen 

Preisstand von 2020.

So weit so gut. Dennoch stellt sich die Frage: Wie lange noch werden die 

Güterpreise steigen? Im Finanzplatz wachsen die Sorgen. Viele Noten-

banken geben zwar zu verstehen, dass der Preisschub vorübergeht. 

Doch Einzelne sind sich da nicht ganz sicher. Die Glaubensgemeinschaft 

der Ökonomie- und Prognose-Treibenden ist ebenso geteilter Meinung.

Erste Zeichen für eine bleibende Inflation sind schon da – sagen 

die einen. Das lange Ende der Zinskurve steigt 

an; der Druck auf die mittel- und später auch auf 

die kurzfristigen Zinsen sei bemerkbar. Auch hat 

das „Momentum“ in der Steigerung der Börsen-

kurse an Zugkraft verloren. Dass aber die Nega-

tiv- oder Nullzinsen etwas korrigieren, ist normal 

– sagen die anderen. Solange die kurzfristigen 

Zinsen unter der magischen Zwei-Prozent-Marke 

verbleiben, kann man nicht wirklich von Inflation re-

den. Zudem steigen die Börsenkurse, die Kurs-Ge-

winn-Verhältnisse bleiben stabil. Im langfristigen 

Mittel sind die Erhöhungen der Güterpreise eher 

unterdurchschnittlich. Also: Keine Inflation.

Geld flutet reale Märkte 
Diese zwei Deutungen gehen zwar auseinander. Doch sie 

teilen implizit das gleiche Bild des Übertragungsmechanis-

mus der Inflation. Mindestens seit dem Jahr 2008 fluten Zentral-

banken die Wirtschaft mit Geld. Bis zum Jahr 2020 verblieb diese 

Geldflut im Finanzsektor.

Mit Schutzschirmen  
und Überbrückungen  

ist der Damm  
zwischen Geld-  

und Fiskalpolitik  
endgültig 
gebrochen
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Seit 2020 gelangt dieses Geld nun auch in die realen Märkte. Mit den 

vielen Schutzschirmen, Krediten, Überbrückungen und dergleichen ist der 

Damm zwischen Geld- und Fiskalpolitik endgültig gebrochen. Die Zentral- 

und anderen Banken schöpfen Unmengen von Geld, das über Regie-

rungsprogramme ungehindert an Unternehmen und Personen fließt. 

Genauso wie das Zentralbankgeld vor Corona die Börsenkurse in die 

Höhe trieb, wird es jetzt die Güterpreise in die Höhe treiben. Während 

man sich darüber streiten kann – und wird –, ob und wann dieser Effekt 

eintritt, scheint der dafür zugrunde liegende Mechanismus, die Übertra-

gung der Gelschwemme in Realmärkte, unumstritten.

Was hier aber außer Acht gelassen wird, ist wofür dieses Geld überhaupt 

eingesetzt wird, wenn es in den realen Märkten angekommen ist. Verliert 

sich die Geldflut im Konsum, dann erhöht sich die Wahrscheinlichkeit 

einer bleibenden Güterinflation deutlich. Doch das viele Geld kann auch 

investiert werden. Dann ist es wahrscheinlicher, dass sich Güterpreise 

nach einer kurzfristigen Hausse wieder stabilisieren. Denn Investitionen 

schaffen Werte, sie treiben Güterpreise nicht willkürlich nach oben.

Szenarien für Hamburg
Kommt jetzt die Inflation oder nicht? Wie so oft kann man es nicht mit 

Sicherheit sagen. Es lohnt sich aber immer, bei derartigen Fragen in Sze-

narien zu denken. Was würde die Rückkehr der Inflation für den Finanz-

platz Hamburg bedeuten? Auch die Hansestadt wird sich nicht den infla-

tionären Auswirkungen entziehen können. Denn Teuerung, ob in den 

realen oder Finanzmärkten, ist selten ein regionales Phänomen.

Dank seiner Vielfalt hat der Finanzplatz Hamburg verschiedene Möglich-

keiten, mit der Inflation umzugehen. Anlagen in Realwerten, aber auch 

die langfristige Finanzierung von Logistikketten und Infrastruktur sowie 

Kryptowährungen können einen Inflationsschutz gewähren. Hamburg 

gehört zu den führenden Finanzplätzen für diese Kategorien. 

Auf der anderen Seite würden einige sagen, dass solche Anlagen ohne-

hin ins Portfolio gehören. Denn sie glänzen nicht nur wegen ihres Diver-

sifikationsbeitrags, sondern auch, weil sie echte Chancen darstellen. Man 

muss eben nicht warten, bis Gold zum Mainstream wird. 

     Prof. Dr. Henrique Schneider

     Nordakademie, Hochschule der Wirtschaft
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DIE KOSTEN DER PANDEMIE
Durch das Corona-Virus erleiden viele Menschen 
Schicksalsschläge und sind einschneidenden Ein-
schränkungen ausgesetzt. Zusätzlich belastet die 
wirtschaftliche Situation, die teilweise zu erhebli-
chen Existenzängsten führt. Experten gehen von ei-
nem volkswirtschaftlichen Schaden von vielen Billio-
nen Euro aus. Und die Pandemie ist bekanntlich noch 
nicht überwunden.

A
nfang Okotber 2021 weist die Weltgesundheitsorganisation rund 

240 Millionen mit dem Corona-Virus Infizierte und knapp acht Milli-

onen Tote im Zusammenhang mit Covid-19 aus sowie rund  

6,3 Milliarden Geimpfte. Doch dies ist nur ein Zwischenstand. Auch mone-

tär ist nicht abzuschätzen, wie hoch die Kosten der Pandemie sein werden 

und ob der Wert je korrekt ermittelt werden kann. 

Von besonderer Tragik ist, dass all das, was seit Frühjahr 2020 geschehen 

ist, nicht überraschend kam. Wissenschaftler hatten im Frühsommer 2020 

vor einer zweiten und dritten Welle gewarnt und eine Anzahl von Mutatio-

nen vorhergesagt. Die Verantwortlichen in Brüssel und Berlin hätten ange-

sichts der belastbaren Prognosen die Sommermonate 2020 nutzen kön-

nen, um Maßnahmenplänen zu erstellen. Aber ein energisches und 

konsequentes Handeln der Verantwortlichen blieb aus.

 

Soziale Folgen der Pandemie
Betrachtet man Kinder, Jugendliche und junge Erwachsene, so zeigen 

Untersuchungen, dass Distanzlernen wohl kaum einen besonderen Bei-

trag zur Wissensvermittlung geleistet hat. Daher haben viele Schüler und 

Studenten möglichweise ein Jahr verloren. Es geht aber nicht nur um 

Lernen und Wissensvermittlung – ebenso wichtig sind die sozialen Kon-

takte, die sehr begrenzt waren. An vielen Hochschulen findet etwa seit 

März 2020 fast ausnahmslos Onlinelehre statt. 

Die Spätfolgen sind noch nicht absehbar, erste Studien zeigen aber stär-

kere Symptome von Angst, Stress und Depressionen. Das gilt im Übrigen 

auch für viele Erwachsene, die mit Homeoffice und gleichzeitigem Ho-

meschooling oftmals an die Grenzen ihre Belastung gekommen sind. Der 

deutliche Anstieg häuslicher Gewalt und des Alkoholkonsums mag vor 

diesem Hintergrund zu bewerten sein. 

Das alles monetär zu quantifizieren im Sinne von „Kosten der Pandemie“, 

scheint kaum möglich und würde den Einzelschicksalen nicht ansatzwei-

se gerecht.

Die Auswirkungen auf die Realwirtschaft wurden in Deutschland durch 

eine Vielzahl von Maßnahmen abgefedert: Es gab Kurzarbeitergeld, tem-

poräres Aussetzen der Insolvenzantragsstellungspflicht, diverse monetäre 

Hilfen über die KfW und die 16 regionalen Förderbanken. Gleichwohl wer-

den nicht alle Unternehmen überleben – vor allem klein- und mittelständi-

sche Betriebe dürften besonders hart getroffen worden sein. Die jüngsten 

Insolvenzzahlen weisen bereits einen deutlichen Anstieg auf. 
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Dass hoch verschuldete Unternehmen aus dem Markt ausscheiden, ist 

marktwirtschaftlich durchaus sinnvoll; gleichwohl werden viele im Grund-

satz gesunde Unternehmen ebenfalls nicht überleben können. Damit 

gehen Arbeitsplätze und Steuereinnahmen verloren. Welche „Kosten“ 

sich eines Tages hieraus ergeben, ist ebenfalls kaum abschätzbar, nicht 

zuletzt, weil Zweit- und Drittrundeneffekt zu berücksichtigen sind. 

Nettoneuverschuldung auf Rekordniveau 
Eine Größe steht allerdings jetzt schon fest: die 

Nettoneuverschuldung des Bundes in Höhe von 

130,5 Milliarden Euro für 2020. Auch wenn 

sie schlussendlich niedriger ausgefallen ist als 

zunächst angenommen und das Zinsniveau 

für Bundeswertpapiere gegenwärtig bei null 

Prozent liegt, ergeben sich daraus erhebliche 

Belastungen für nachfolgende Generationen. 

2021 erreicht die Nettoneuverschuldung mit 

240 Milliarden Euro ein historisches Niveau, für 

2022 sind weitere 99,7 Milliarden Euro vorgese-

hen. In Summe müssen also in den nächsten Jah-

ren oder Jahrzehnten über 470 Milliarden Euro 

getilgt werden, um wieder die schwarze Null zu erreichen 

und die Schuldenbremse einzuhalten. 

Die Zinskosten sind gegenwärtig vernachlässigbar, aber Finanzmärkte 

sind bekanntlich keine Einbahnstraßen – und eines Tages werden die 

Zinsen wieder steigen. Nimmt man stark vereinfachend an, dass die 470 

Milliarden Euro gegenwärtig zu null Prozent aufgenommen wurden, eine 

durchschnittliche Laufzeit von fünf Jahren haben und innerhalb dieser 

Zeit 70 Milliarden Euro getilgt werden, so ergibt sich für den Bundes-

haushalt eine Mehrbelastung von acht Milliarden Euro pro Jahr, falls das 

Zinsniveau auf zwei Prozent gestiegen sein sollte. 

Das ist eine gewaltige Herausforderung – zumal losgelöst von Covid-19 

und den daraus resultierenden Folgen deutliche Mehrausgaben des 

Bundes zum Beispiel für den Klimaschutz erforderlich sind. 

Betrachtet man abschließend das Geschehen an den Finanzmärkten, so 

ist zu konstatieren, dass der „Corona-Crash“ im März 2020 schnell über-

wunden wurde und inzwischen viele Indices neue historische Höchst-

stände erreicht haben. Was auf den ersten Blick verwundern mag, 

ist auf den zweiten gut nachvollziehbar. An den Börsen werden 

Erwartungen auf künftige Entwicklungen bewertet 

und gehandelt. Für die aktuelle Kursentwicklung ist 

daher weniger das Hier und Jetzt relevant als viel-

mehr, welche Erwartungen hinsichtlich Inflation, 

Wirtschaftswachstum, Beschäftigungslage etc. 

bestehen. 

Und die Prognosen für 2021 und 2022 vom 

Sachverständigenrat zur Begutachtung der 

wirtschaftlichen Entwicklung sehen in Anbetracht 

der Umstände gut aus. Das gibt Anlass zur Hoff-

nung, dass die Folgen der Pandemie schnell über-

wunden werden könnten. 

Für die Metropolregion Hamburg ist aufgrund der wirtschaft-

lich guten Situation und des ausgeprägten internationalen Be-

zugs als „Tor zur Welt“ zu hoffen, dass sich zumindest die ökonomi-

schen Kosten in einem beherrschbaren Rahmen bewegen werden.

     Prof. Dr. Carl Heinz Daube

     NBS Northern Business School,

     IUFC Institut für Unternehmensrechnung,  

     Controlling und Finanzmanagement

Durch Zweit- und 
Drittrundeneffekt 

ist kaum abschätzbar, 
welche Kosten sich 
aus der Pandemie 

ergeben



Neustarthilfen gehören, sowie der Digitalisierungszuschuss Hamburg 

Digital. Deutlich mehr als 90 Prozent der Corona-Hilfen stellt die IFB 

Hamburg als nichtrückzahlbare Zuschüsse bereit, das umfasst auch die 

Überbrückungshilfe 3 Plus und die Neustarthilfe Plus. Zu den Beteili-

gungsprogrammen gehört der Corona Recovery Fonds (CRF), der in 

Kooperation mit der Bürgschaftsgemeinschaft Hamburg realisiert wird, 

sowie der Hamburger Stabilisierungs-Fonds (HSF). Im Rahmen des 

CRF erwirbt die IFB Hamburg Unternehmensbeteiligungen von Start-

ups und wachstumsorientierten kleinen Unternehmen, um diesen die 

Risikokapitalaufnahme in Krisenzeiten zu ermöglichen. Der HSF richtet 

sich dagegen an mittelständische Unternehmen, die mit stillen Beteili-

gungen oder Bürgschaften und Garantien ihre Kapitalbasis stärken 

wollen. 

Außerdem gibt es mit dem Hamburg-Kredit Li-

quidität und den IFB-Förderkrediten Sport und 

Kultur unterschiedliche Darlehensprogramme für 

Vereine und Unternehmen, um mit zinsgünstigen 

Krediten Liquiditätsengpässe zu überbrücken. 

Der Hamburg-Kredit Mikro fördert kleine Un-

ternehmen, Selbstständige und Freiberufliche 

bei der Existenzgründung oder bei Betriebs-

übernahmen. 

Neben den umfassenden und wirksamen För-

derprogrammen der IFB Hamburg setzt die Freie 

und Hansestadt Hamburg auf umfangreiche Er-

leichterungen bei Steuern, Gebühren und Gewerbemieten, um die 

Wirtschaft allumfassend zu unterstützen. 

Perspektiven schaffen für die Zeit nach der Krise 
Nach über eineinhalb Jahren Pandemie richtet sich der Blick von der 

Liquiditätsunterstützung hin zu den Aufbauhilfen. Dafür werden Pers-

pektiven für Neugründung, Erhalt und Weiterentwicklung von Start-ups, 

kleinen und mittelständischen Unternehmen geschaffen. So fördern die 

verschiedenen Programme auch Unternehmensgründungen, Innovati-

onsprojekte sowie die Umstellung auf digitale Systeme und Geschäfts-

modelle. Sie helfen beim Start in die Selbständigkeit, bei der Stärkung 

der Kapitalbasis, der Vorfinanzierung von Aufträgen oder der Wachs-

tumsfinanzierung. 

MILLIARDENEINSATZ GEGEN  
CORONA-FOLGEN

Die Corona-Pandemie prägt unsere Wirtschaft und 
Gesellschaft auch im Jahr 2021. Ob Geschäftsschlie-
ßungen, Auftragseinbrüche oder Mitgliederschwund 
– wer in dieser Zeit unternehmerisch tätig ist, dem 
hat die Krise sehr viel abverlangt. Die Hamburgische 
Investitions- und Förderbank zahlt Corona-Förderung 
in Milliardenhöhe aus und stellt damit umfangreiche 
und wirksame Liquidität bereit.

A
uf eine globale Pandemie, wie wir sie aktuell erleben, 

konnte sich kaum jemand vorbereiten. 

Eine Stadt wie Hamburg, die als Tor zur 

Welt eng in den internationalen Handel einge-

bunden ist, spürt das auf vielen Ebenen. Seit 

über 20 Monaten steht die Hamburgische 

Investitions- und Förderbank (IFB Hamburg) 

der hiesigen Wirtschaft im Auftrag des Se-

nats zur Seite, um die Folgen der Coronabe-

dingten Einschränkungen abzumildern. Im 

Rahmen des Hamburger Schutzschirms für 

Corona-geschädigte Unter nehmen und Insti-

tutionen konnte die IFB Hamburg bereits 125.000 

Anträge auf Corona-bedingte Förderung bewilli-

gen – dies entspricht einem Fördervolumen in Höhe von über  

2,8 Milliarden Euro. 

Coronabedingte Förderprogramme im Überblick 

Die IFB Hamburg managt mehr als ein Dutzend Corona-Hilfsprogram-

me. Um möglichst bedarfsgerecht zu unterstützen, nutzt das Förderin-

stitut verschiedene Fördermodelle – darunter Zuschuss-, Beteiligungs- 

und Darlehensprogramme. Somit wird ausreichend Liquidität für die 

Krisenbewältigung bereitgestellt. 

Zu den Zuschussprogrammen zählen diverse von der Stadt und vom 

Bund aufgelegte Förderleistungen, unter anderem die Soforthilfe, die 

Überbrückungshilfen, zu denen auch die November-, Dezember- und 

Mehr als 90 Prozent  
der Corona-Hilfen  

stellt die IFB Hamburg  
als nichtrückzahlbare  

Zuschüsse bereit

26



Die Nachfrage nach diesen Programmen ist bemerkenswert groß, auch 

weil die IFB Hamburg und der Senat bei den Mikrokrediten, Digitalisie-

rungszuschüssen und den Wachstumsbeteiligungen keine strengen Re-

striktionen auferlegen, sondern den Fördernehmenden genug Freiraum 

lassen, um sich zu entwickeln und zu wachsen.  

Für die wirtschaftliche Vielfalt Hamburgs
Ökonomische Stärke und unternehmerische Vielfalt sind für den Stand-

ort Hamburg wichtige Wettbewerbsvorteile, die gewahrt werden müssen. 

Unsere kulturelle und wirtschaftliche Diversität sorgt für Lebensqualität 

und macht die Hansestadt attraktiv. Die Corona-Krise hat uns eindring-

lich vor Augen geführt, wie schützenswert diese Eigenschaften sind. Po-

litik, Wirtschaft und Gesellschaft haben in dieser herausfordernden Situ-

ation effektiv zusammengearbeitet und werden auch künftig an einem 

Strang ziehen, um die Pandemie und ihre Folgen zu überwinden. 

     Ralf Sommer 

     Vorstandsvorsitzender, 

     Hamburgische Investitions- und Förderbank  
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MÄRKTE
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Die Reaktions- 
geschwindigkeit  

gegenüber Kunden  
ist der größte Hebel  
für eine Steigerung  

der Konversion

Auf dem Weg zur Eigenheim-Finanzierung verbringen 
künftige Eigentümer diverse Abende mit verschiede-
nen Kreditrechnern im Netz, die sie mit ihren Daten 
füttern. Häufig frustriert, nehmen sie schließlich doch 
den Weg in die Filiale auf sich. Denn der digitale Weg 
bis dahin war eher mühsam. Doch das muss nicht sein.

A
ie Digitalisierung des Kreditgeschäfts hat nicht 

erst seit der Covid-Pandemie Fahrt aufge-

nommen. Vor allem bei der Baufinanzierung 

besteht aufgrund des geringen Digitalisierungsgra-

des viel Potenzial für digitale Disruption. Veränder-

te Kundenwünsche und Automatisierung be-

schleunigen den Produktabschluss, schaffen 

Preistransparenz, vereinfachen die Nutzung und 

festigen die Kundenbindung. Dabei ist die Immo-

bilienfinanzierung mit ihrer langfristigen und 

planbaren Rentabilität das Steckenpferd der 

Kreditinstitute. 

Bei erfolgreichen Baufinanzierungsvermittlern 

wie Interhyp beginnt der Prozess meist über einen 

Angebotsrechner online. Wichtige Daten zur Immobi-

lie, Person und Bonität werden abgefragt, um ein unverbindli-

ches Angebot zu erstellen. Aber bereits hier gelangt der Prozess 

an digitale Grenzen, denn Kunden können nicht alles digital abbilden, 

was sie sich wünschen. Immerhin gibt es in Deutschland eine Vielfalt an 

Angebotsrechnern und digitalen Assistenten, die zügig durch die An-

tragsstrecke leiten. Die Kunden können so zumindest abschätzen, ob 

eine Finanzierung machbar ist. 

Vernetzt bis zum Abschluss
Aber die Vision von Baufinanzierung geht weiter: Es gilt, sich auf ver-

schiedene Kundenkanäle, die Oberfläche der Antragsstrecke sowie ins-

besondere die Plattform dahinter zu konzentrieren. Im Optimalfall können 

Kunden über alle verfügbaren Kanäle auf eine zentrale Kreditplattform zu-

greifen. Durch Omni-Channel-Management sind Kanäle verbunden, alles 

ganz ohne Daten- oder Informationsverlust. Die offensichtlichen Vorteile 

in Kürze: Es gibt keine Medienbrüche, alle Angaben erfolgen zeit- und 

ortsunabhängig, durch neue Daten wird Produktplatzierung vereinfacht, 

die Zufriedenheit der Kunden wird erhöht und somit reduziert sich die Ab-

bruchrate bei Finanzierungsanfragen. 

Die Architektur der Plattform unterstützt das Verfahren, optimiert bereits 

bestehende Prozesse und verkürzt den Zeitraum zwischen Antrag und Fi-

nanzierungsangebot. Denn die Reaktionsgeschwindigkeit gegenüber 

Kunden ist der mit Abstand größte Hebel für eine Steigerung der Konver-

sion, in diesem Fall die Annahme eines Baufinanzierungsangebotes

Ferner steigert eine ansprechende Benutzeroberfläche 

die Bindung zwischen Bank und Kunden. Eine gelun-

gene und durchdachte UX ist ein weiterer Schlüssel 

zur Steigerung der Erträge. Zur Dateneingabe kön-

nen die Haushaltsrechnung ebenso wie Vermö-

gens- und Schuldendaten bequem aus dem On-

linebanking ausgelesen und mit vordefinierten 

Bonitätskriterien analysiert werden, um einen 

schnellen Prozess und Kreditentscheidung zu 

begünstigen. Das erfolgt über eine PSD2-Schnitt-

stelle oder separate APIs. Nach der Eingabe aller 

Daten kann durch eine schnelle Prüfung der An-

tragsdaten und Bonitätskriterien eine widerrufli-

che Sofortzusage zwecks Machbarkeit der Finan-

zierung getroffen werden. Die digitale Übermittlung 

wird mit einer digitalen Signatur unterstützt. 

Der Clou: Digitaler Dokumentenaustausch
Der Dokumentenaustausch zwischen Kunden und Bank ist über den 

gesamten Prozess gesehen einer der größten Herausforderungen einer 

vollständigen digitalen Umsetzung. Hier kann ein sogenannter Data-Room 

die Einreichung von Daten und Dokumenten vereinfachen. Dies reduziert 

die Prozessdurchlaufzeit durch wegfallende Postwege, vereinfacht Work-

flows durch digitale Unterlagen und bietet eine gemeinsame Sicht auf ein-

gereichte und fehlende Dokumente. 

Bei der Kreditgenehmigung kann durch vorab definierte Objekt- und Bo-

nitätskriterien eine vorbehaltliche Zusage erteilt werden. Dank elektroni-

scher Signatur ist das Geschäft rechtswirksam, die Legitimation wird 

durch Video-ID bestätigt. Nach dem Abschluss können die Kunden über 

die Plattform und Push-Informationen laufend über den Bearbeitungs-

stand informiert werden. 

BAUFINANZIERUNG –  
ANALOG WAR GESTERN
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Auch bei der Auszahlung von Finanzierungstranchen hilft eine intelligen-

te Engagementüberwachung, Zahlungsströme der Kreditnehmer lau-

fend zu analysieren und somit die Bonität zu überprüfen. 

Der Prozess kann komplett digitalisiert stattfinden. Dies fördert Effizienz 

und verbessert das Kundenerlebnis nachhaltig. Zusätzlich ermöglicht es 

dem Berater, das zu tun, wozu es auch heute noch zwingend eines Men-

schen bedarf: Kunden bei der Kaufentscheidung qualifiziert zu unterstüt-

zen. Im nächsten Schritt können weitere Beteiligte einer Baufinanzie-

rung, wie etwa Projektentwickler oder Grundbuchämter, an die Plattform 

angeschlossen werden. Insbesondere bei Letzterem ruhen die Hoffnun-

gen auf der „digitalen Stadt“ Hamburg. 

Für Hamburger Banken kann die umfassende Digitalisierung der Baufi-

nanzierung neue und zufriedene Kunden und Marktanteile mit sich brin-

gen. Für die wachsende Stadt Hamburg kann eine einfachere Baufinan-

zierung zusätzlichen Rückenwind für die Schaffung von Wohnraum 

bedeuten – nicht zuletzt Familien kommen so künftig einfacher an ihr 

Eigenheim. Es ist an der Zeit, diese Vision mit viel Prozess-Know-how 

umzusetzen. 

     Kristoffer Barth 

     Senior Consultant, 

     Gravning GmbH
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UNTER DRUCK ENTSTEHEN  
DIAMANTEN: WIE B2C DAS  
DIGITALE CFO-OFFICE FORMT

Handy zücken, und mit ein paar Klicks ist die Rech-
nung gezahlt – was im Privatbereich längst üblich 
ist, bringt nun Tempo in Unternehmen. Der zuneh-
mende Innovationsdruck aus B2C ist eine Chance 
fürs B2B-Geschäft. CFOs und ihre Teams avancieren 
als aktive Gestalter zum Zünglein an der Waage des 
Firmenerfolgs. Und zwar nicht mehr als Backof-
fice-Funktion, sondern als aktiver Gestalter – sofern 
sie die Digitalisierung proaktiv gestalten. 

A
ls die Plattform SAP HANA 2011 auf den Markt kam, gab es ein 

großes Werteversprechen: Datenanalysen, die früher teils Stunden 

dauerten, waren mit der neuen Technologie in einem Wimpern-

schlag erledigt. Damit schlugen die Walldorfer in eine Kerbe, die jedem 

Entscheider bekannt sein dürfte: Wer sich im Wettbewerb den Vorteil als 

„First Mover“ sichern möchte, braucht schnelle Entscheidungen, idealer-

weise in Echtzeit. Die neue Technologie machte das möglich. Doch wo 

genau der Kniff zum Einsatz kam, oblag der Unternehmensstrategie. 

Heute hat der Chief Financial Officer mit seinem Team die Möglichkeit, 

denselben Effekt als strategischer Strippenzieher gleich für eine gesam-

te Unternehmensfunktion zu generieren. Er muss entscheiden, ob wei-

terhin oldschool operiert wird – oder er nutzt die Gelegenheit, die nächs-

te Evolutionsstufe für den Finanzbereich zu gestalten. 

B2C formt das digitale Geschäft 
Natürlich hat die Corona-Krise die Wirtschaft existenziell gefordert. Die 

Situation hat aber auch gute Seiten: Viele Unternehmen haben den di-

rekten Zugang zu ihren Endkunden realisiert. Denn mit den teils weg-

gebrochenen klassischen Vertriebswegen hat E-Commerce nochmals 

schlagartig an Bedeutung gewonnen. Eine Herausforderung für den 

CFO: Plötzlich zahlten B2C-Kunden direkt ans Unternehmen, inklusive 

des operativen Kleinkleins bei der Abwicklung des Zahlungsverkehrs. 
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Damit stieg der Druck auf die Finanzteams gewaltig. Denn nach wie vor 

waren häufig traditionelle manuelle Prozesse im Einsatz. Schnelligkeit 

oder gar Echtzeit lagen in weiter Ferne. Kann dieser Druck dazu führen, 

die Funktion des CFO zum Edelstein zu verdichten?

Die gute Nachricht: Das geht. Denn für all diese Herausforde-

rungen gibt es auch fürs B2B-Geschäft funktionierende Lö-

sungen. Nur liegen diese für viele Unternehmen noch 

jenseits der Grenze zum Neuland. Doch ein Blick über 

den Tellerrand lohnt sich. Das Potenzial liegt dort, 

wo das B2C-Geschäft Overspill-Effekte haben 

kann – bei in die Jahre gekommenen und kapi-

talbindenden Bestandssystemen. Denn moderne 

Prozesse funktioniere auch, ohne gleich die 

gesamte IT auszutauschen. Mit innovativen 

Features wie „Request to Pay“ (RTP) bezie-

hungsweise Open Banking lassen sich der 

Aufwand bei Zahlungen sowie die Fehlerquo-

ten deutlich senken, digital und kundenfreund-

lich. Allein diese Beispiele zeigen, dass Finanztech-

nologien mittlerweile hochgradig elaboriert sind und 

ein Verharren in alten Welten zwangsläufig zum 

Wettbewerbsnachteil führen wird.

Digitaler „Point of no Return“
Die entscheidende Frage für Unternehmen: Habe ich Echtzeit-Trans-

parenz über all meine Finanzprozesse, Cashflows und Liquidität? Wenn 

mein Zahlungsverkehr in Realtime abläuft, kenne ich sämtliche Ein- und 

Ausgänge und kann zu jedem Zeitpunkt über Investitionen entscheiden.

Quer durch alle Anwendungen im Verantwortungsbereich des CFO zieht 

sich ein roter Faden. Sämtliche Herausforderungen sind schnell adressiert, 

wenn Unternehmen konsequent auf Cloud-Technologien oder „As a Ser-

vice“-Angebote setzen, die im Zusammenspiel mit existierenden „Enterpri-

se Resource Planning“-Systemen das Beste aus zwei Welten herausholen. 

So können alle Prozessschritte in der Kreditoren- oder Debitorenbuchhal-

tung, im Zahlungsverkehr, vor allem aber auch im Bereich Fraud Pro-

tection und Datenschutz digitalisiert oder automatisiert werden – und 

das sogar in einer einheitlichen Benutzeroberfläche, die intuitiv, 

gewinnbringend und reibungslos zu bedienen ist. Durch diese 

Automatisierung sinkt die Fehleranfälligkeit. Außerdem 

steigt die Sicherheit, wenn etwa dank Machine Learning 

kritische Muster in Zahlungsprozessen erkannt werden 

können, bevor ein wirtschaftlicher Schaden durch poten-

ziellen Betrug entsteht. 

An automatisierten und optimierten Finanz- und 

Zahlungsprozessen kommt heute im Grunde kein 

Unternehmen vorbei. Die Frage ist eher, wann und 

in welchem Umfang der Sprung ins digitale „Office 

des CFO“ vollzogen wird. Pauschallösungen gibt es auch 

in der Digitalisierung nicht – der Wandel erfordert strategi-

schen Weitblick und wirtschaftliches Kalkül. Für den CFO 

eröffnen sich neue Möglichkeiten, das Kerngeschäft mitzu-

gestalten. Denn wo früher der Vorstand anrief und das Re-

porting einforderte, meldet sich heute der CFO proaktiv mit 

den neuesten Risiken und Chancen.

     Christoph Dubies

     Chief Operating Officer, 

     Serrala Group

Läuft der  
Zahlungsverkehr  

in Realtime,  
lässt sich zu jedem  

Zeitpunkt über  
Investitionen  
entscheiden
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DIGITALES LAMETTA 
ODER  
ECHTE STRATEGIE?
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Hamburg ist laut Bitkom aktuell die smarteste Stadt 
Deutschlands. Doch nicht alle digitalen Aktivitäten 
zahlen auf dieses Ziel ein. Und der extensive Einsatz 
von IT-Fachkräften allein reicht für die Finanz- und 
Versicherungswirtschaft nicht aus – für die gesamte 
Stadt übrigens auch nicht. Strategien müssen her.

Digitaler Aktivismus ist keine Lösung
Die eingangs genannten Projekte werden weder die wesentlichen 

Probleme der Hansestadt, noch die der Kunden von Insurtechs und 

der Versicherungsunternehmen am Standort Hamburg lösen. Grund-

sätzlich hat die Szene gegen derartige Aktivitäten nichts einzuwenden. 

Doch wer sich auf die Kernprobleme der Versicherungsbran-

che spezialisiert, kämpft mit zu hohen Kosten und mangelhafter  

Bereitstellung der relevanten digitalen Touchpoints. 

Diese Probleme finden sich vergleichbar in ziemlich  

allen Branchen und sicher auch bei der Hanse-

stadt selbst.

Um hieran etwas zu ändern, muss man sich in den 

Maschinenraum begeben. Hier bemüht sich die 

IT-Abteilung nach Kräften, eine historisch gewach-

sene Systemlandschaft am Laufen zu halten. Freie 

Kapazitäten werden durch regulatorische Vorgaben 

aufgesogen, sodass für eigentlich wünschenswerte 

Entwicklungsprojekte kaum Ressourcen vorhanden sind. 

Notgedrungen wird auf externe Firmen zurückgegriffen, um 

zumindest ein paar Wunschprojekte von Vertrieb und Vorstand 

umzusetzen. Das geht so weit, dass bei manchen Unternehmen 

und Institutionen inzwischen ganze IT-Abteilungen aus Externen beste-

hen, die sich fröhlich gegenseitig Arbeit verschaffen.

Doch was sind die Alternativen zum Durchwurschteln und Verbreiten ope-

rativer Hektik? Ist das volldigitale Beiboot sinnvoll oder muss die Techno-

logiekompetenz im Mutterschiff aufgebaut werden? Überraschenderwei-

se ist das idealtypische Vorgehen in beiden Fällen sehr ähnlich.

Aus der Kundenperspektive denken
Zunächst braucht man ein valides Geschäftsmodell und eine digitale Stra-

tegie. Ganz simpel stellt sich die Frage, mit welchem Angebot ein digitaler 

Ansatz zu betriebswirtschaftlich überlegenen Ergebnissen führt. Beim Ver-

sicherungsgeschäft sind Verwaltungs- und Vertriebskosten so hoch wie 

in wenigen anderen Branchen. Fast jeder Produktbereich erlaubt einen 

disruptiven Ansatz. Daher liegt der Engpass vor allem beim intellektuellen 

Kapital.

Entgegen der landläufigen Meinung über Start-ups ist Expertenwissen 

nicht hinderlich, sondern vielmehr die Grundvoraussetzung für erfolgrei-

che Digitalisierung. Das Kunststück besteht darin, dieses Wissen vorur-

teilsfrei und aus der Kundenperspektive anzuwenden. So ist in der pro-

dukt- und vertragszentrierten Welt der Versicherer bereits viel gewonnen. 

Einfachheit und Verständlichkeit sind heute die Kernanforderungen in 

nahezu allen Lebensbereichen. Das geht auch im Versicherungsbereich, 

wenn UX/UI-Grundsätze konsequent beachtet werden und das Ge-

schäft so verwaltet werden kann, dass alle relevanten Daten jederzeit 

verfügbar sind.

Auf Partnersuche bei Start-ups
Auf dem Weg zum kundenzentrierten Technologieunternehmen 

stellt sich unweigerlich die Frage nach den richtigen Partnern. An 

Agenturen, Unternehmensberatern und Softwareanbie-

tern, die sich Digitalisierung auf die Fahne geschrieben 

haben, mangelt es nicht. Doch es gibt nur weni-

ge Dienstleister, die Geschäftsmodellverständnis, 

UX/UI, Internettechnologie und Performan-

ce-Marketing aus einer Hand liefern. 

Genau dieses Segment wird in Hamburg von einigen 

Agenturen besetzt. So entstehen nahtlose Lösun gen 

von der Kundengewinnung bis zur Schaden abwicklung, 

die mithilfe des flexiblen Open-Source-Ansatzes ohne 

Standardsoftware auskommen. Dadurch lassen sich Ge-

schäftsmodelle in wenigen Monaten marktreif umsetzen. Be-

reits 2020 wurde die Hansestadt von Bitkom mit 79,2 von 100 

Punkten wieder mal als smarteste Stadt Deutschlands bewertet. 

In der Kategorie IT- und Kommunikationsinfrastruktur liegt die Hanse-

stadt im nationalen Vergleich auf Platz drei, hinter München und Köln. 

So tragen digitale Technologien besonders in Zeiten der Covid-Pande-

mie zur Problemlösung, höheren Lebensqualität der Bürger und gestei-

gerten Zukunfts- sowie Wettbewerbsfähigkeit als auch Nachhaltigkeit 

bei. Es ist also von zentraler Bedeutung, diese Kompetenzen weiter aus-

zubauen – für Finanz- und Versicherungsunternehmen ebenso wie für 

die Freie und Hansestadt Hamburg.

     Ingolf Putzbach

     Geschäftsführer,

     sum.cumo Sapiens GmbH

Fast jeder  
Produktbereich  
erlaubt einen  
disruptiven  

Ansatz



In der schönen neuen Arbeitswelt lauern große Ge-
fahren. So gibt es in Hamburg kaum noch Unterneh-
men, die von Cyber-Attacken verschont bleiben. Aber 
auch der Faktor Mensch und Schäden an der IT sind 
nicht zu unterschätzende Risiken. Eine Vorbereitung 
für den Ernstfall. 

A
rbeiten im Homeoffice, schnellerer Datenaustausch oder einfach 

weniger Papier – die Vorteile des digitalen Arbeitens liegen auf 

der Hand. Unternehmen bekommen aber immer häufiger die 

Schattenseiten zu spüren, wie eine Studie des IT-Verbands Bitkom zeigt. 

Demnach waren 2020 und 2021 neun von zehn Unternehmen (88 Pro-

zent) von kriminellen Cyber-Angriffen betroffen. Jedes zehnte Unterneh-

men sieht der Studie zufolge seine geschäftliche Existenz bedroht. Also 

Stecker raus und zurück zum analogen Arbeiten? Möglich, aber es gibt 

bessere Lösungen, um sich für den Ernstfall abzusichern.

Cyber-Schäden: Der technische K.o.
Verletzungen der Informationssicherheit treten beispielsweise als Schä-

den durch Viren oder Hackerangriffe auf oder aber als technische 

Probleme. Die Arbeit im Homeoffice schafft zusätzliche Risiken, da 

Sicherheits- und Datenschutzvorgaben oft schwerer umzusetzen sind. 

IT-Vorfälle können teuer werden – etwa, wenn mehrere Standorte von 

Schadprogrammen betroffen sind. Neben Wiederherstellungs- und Fo-

rensikkosten drohen vor allem mögliche Schäden durch Betriebsunter-

brechungen. Solchen Schäden hundertprozentig vorzubeugen, ist fast 

unmöglich. 

Cyber-Versicherungsprodukte gewinnen vor diesem Hintergrund zuneh-

mend an Bedeutung. Aber auch die Unternehmen sollten sich vorberei-

ten, indem sie vorsorgende Maßnahmen ergreifen, um größeren Scha-

den zu verhindern. Nach einem Schadensfall sollten sie unbedingt ihre 

Cyber-Resilienz stärken, gemeint ist damit die Widerstandsfähigkeit ge-

gen elektronische Angriffe. Auch Versicherer prüfen vorhandene IT-Si-

cherheitsmaßnahmen zunehmend kritischer. 

Um Schwachstellen zu finden, erfassen Experten zunächst 

die technischen und organisatorischen IT-Sicher-

heitsmaßnahmen. Dann wird analysiert, ob Unternehmen ein ausreichen-

des IT-Sicherheitsniveau haben und damit die Anforderungen des Versi-

cherungsmarktes erfüllen. Gibt es Lücken, begleiten Risikoingenieure in 

einem engen Dialog und mithilfe einer sogenannten IT-Security-Roadmap 

die Implementierung der erforderlichen Maßnahmen. 

Auf Basis der gesammelten Informationen findet eine qualitative Risiko-

bewertung entlang der kritischen Geschäftsprozesse statt. Ist die Bedarf-

seinschätzung für den Kunden abgeschlossen, treten die Fachleute für 

ein individuelles Absicherungskonzept in Kontakt mit Versicherern. 

GUT GEWAPPNET VOR  
CYBER CRIME UND IT-AUSFALL 
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Ein IT-Vorfall  
kann nicht nur  

Schäden für das eigene,  
sondern auch für 

fremde Unternehmen 
bedeuten

Vertrauensschäden: Das menschliche Risiko 
Immense Schäden können nicht nur durch technisches 

Versagen oder böswillige Angriffe auf IT-Struktu-

ren entstehen. Als schwächstes Glied der Informa-

tionssicherheitskette kann auch der Mensch 

potenzielle Schäden begünstigen, indem er sich 

durch gut getarnte Phishing-Mails oder 

gefälschte Zahlungsaufforderungen 

täuschen lässt. 

Zu den bekanntesten Methoden gehört 

der Fake President Fraud. Bei dieser Be-

trugsmasche werden Angestellte unter Ver-

wendung falscher Identitäten zur Geldüber-

weisung gedrängt. In den vergangenen 

Jahren hat diese Masche diverse Großschä-

den bei deutschen Unternehmen verursacht. Inzwischen 

ist die häufigste Schadenursache der Payment Diversion 

Fraud beziehungsweise der Fake Identity Fraud. Hier spähen Täter die 

Kommunikation mit Geschäftspartnern und interne Abläufe aus und 

bestellen dann per gefälschter E-Mail Waren oder senden Rechnungen 

mit manipulierten Zahlungsinformationen. 

Grundlage für viele Fälle von Wirtschaftskriminalität ist das 

Abgreifen von Informationen über die Opfer, etwa in den 

sozialen Medien, um noch gezielter vorgehen zu 

können. Vor allem Arbeitnehmer im Homeoffice 

sind beliebte Ziele von Phishing-Mails und Co. 

Wer sein Unternehmen schützen will, muss auf 

eine kontinuierliche Schulung und Sensibilisie-

rung der Mitarbeiter setzen. 

Die Gefahr lauert allerdings nicht nur außen: Mitar-

beiter, die vorsätzlich vertrauliche Informationen her-

ausgeben oder sich am Vermögen des Unternehmens 

bereichern, bergen ein hohes Schadenpotenzial. Solche internen 

Vorfälle können wie andere Vertrauensschäden über eine passen-

de Deckung abgesichert werden, die neben Vermögensschäden auch 

Schadenermittlungs- und Rechtsverfolgungskosten deckt.

IT-Vermögensschäden: digitale Gefahr bei 4.0
Ein IT-Vorfall kann nicht nur Schäden für das eigene, sondern auch für 

fremde Unternehmen bedeuten. Stichwort ist hier der digitale Fortschritt 

der Industrie 4.0. Immer mehr Maschinenbauer bieten intelligente Soft-

ware-, Big-Data- und Cloud-Lösungen an, erbringen also IT-Dienstleis-

tungen für die Maschinen ihrer Kunden. Dabei können technische Fehler 

passieren. 

Werden beispielsweise Updates für die Kundensoftware in der falschen 

Reihenfolge aufgespielt, kann dies beim Abnehmer zu IT-Problemen füh-

ren. Die Folge: Der Kunde erleidet Ertragsausfälle aufgrund einer Be-

triebsunterbrechung und stellt Schadenersatzansprüche an den Maschi-

nenbauer, der bei Schäden Dritter normalerweise auf seine Betriebs- und 

Produkthaftpflicht-Versicherung zurückgreift. Reine IT-Vermögensschä-

den werden hier aber nicht gedeckt. In solchen Fällen hilft eine spezielle 

IT-Vermögensschaden-Deckung. Sie umfasst Verlustfälle, die infolge von 

Fehlbedienungen und weiteren technischen Vorfällen bei fremden Un-

ternehmen auftreten. Auch Schäden durch Datenverluste oder eine Be-

einträchtigung der Datenordnung werden gedeckt, ebenso wie Kosten 

von Betriebsstillständen und Ertragsausfällen bei Dritten. 

Die finanziellen Folgen derartiger Vorfälle können mit maßgeschneider-

ten Versicherungslösungen abgesichert werden. So steht dem digitalen 

Fortschritt nichts mehr im Wege. 

       Alexandra Köttgen, LL.M.

       Cyber & Fidelity Specialist,

       Funk Gruppe
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Experten 
müssen sehr 
schnell und 
kompetent 

erkennen, was 
im Schadensfall 
geschehen ist

HAMBURGS RISIKOMANAGER
Der Hamburger Assekuranzclub diskutiert regelmäßig 
praktische Ansätze zum Risikomanagement, um den 
krisensicheren Fortbestand von Unternehmen best-
möglich zu unterstützen. So leisten die Führungs-
kräfte der Versicherungswirtschaft einen wichtigen 
Beitrag für einen starken Finanzplatz Hamburg.

D
er Finanzplatz Hamburg baut auf der besonderen Wirtschafts-

struktur der Nordmetropole auf: Hier spielt neben der ausgepräg-

ten Finanzdienstleistungswirtschaft auch die Logistikbranche eine 

herausragende Rolle. Nicht nur der weltbekannte Wirtschaftsfaktor Ham-

burger Hafen, sondern auch Transport- und Logistikunternehmen 

unterschiedlichster Ausrichtung haben einen traditionsreichen 

und festen Platz im Wirtschaftsleben unserer Stadt. Die  

Digitalisierung bringt auch für diesen Wirtschaftszweig  

große Veränderungen mit sich, die erhebliche Chancen 

und zugleich substanzielle Risiken bergen. 

Globale Warenströme, durch Onlinehandel und längere 

Wertschöpfungsketten beflügelt, bieten langfristige und 

überdurchschnittliche Wachstumsmöglichkeiten. Die 

Zunahme der digitalen Vernetzung hat gerade für 

Transport und Logistik elementare Bedeutung. Aller-

dings machen diese digitalen Strukturen Unterneh-

men besonders anfällig, wenn gravierende Betrieb-

sunterbrechungen eintreten, weil Kriminelle durch 

das Eindringen in IT-Systeme und damit verbunde-

nes Absaugen von Geschäftsgeheimnissen, perso-

nenbezogenen Daten oder durch Erpressungen Profit 

aus digitalen Geschäftsmodelle ziehen.

Gezielt vorsorgen für höhere Betriebssicherheit 
Damit solche IT-Sicherheitsrisiken beherrschbar werden, sind maßgeb-

lich drei Aufgaben zu lösen: 

Erstens: Umfassende Prävention, um unbefugte Nutzung von IT- 

Systemen im gesamten Betrieb zu verhindern.

Zweitens: Ein auf die Branche (wie etwa die Logistik- und Transportwirt-

schaft) und das jeweilige Unternehmen abgestimmter Transfer der nega-

tiven finanziellen Auswirkungen auf einen Risikoträger. Empfehlenswert 

ist ein im Bereich der Cyber-Risiken erfahrener Versicherungsanbieter. 

Drittens: erfügbarkeit von Experten wie u. a. Forensiker für den Fall der 

Fälle, die schnell und erkennen, was geschehen ist. Sie klären, welche 

Schritte zu tun sind, um die Betriebssicherheit des betroffenen Unterneh-

mens aufrechtzuerhalten oder möglichst rasch wiederherzustellen.

Seit einigen Jahren gibt es genau für diese Anwendungsgebiete  

Cyber-Versicherungen für Unternehmen. Qualifizierte Versicherungsver-

mittler können gemeinsam mit Unternehmen die erforderlichen Details 

klären und gezielten Zugang zu kompetenten und handlungsfähigen 

Versicherungsanbietern herstellen

Fachaustausch unter Experten für Risikomanagement
Da auch die Kriminellen immer neue Ansätze und Wege finden, un-

terliegt das Management von Cyber-Risiken ständiger Optimierung. 

Entscheider von Unternehmen, Versicherungsvermittler und Versiche-

rungsanbieter diskutieren daher regelmäßig die Entwicklungen 

und verfeinern ihre Lösungen ständig. Sie passen die Cyber- 

Versicherungen auf den sich rasch weiterentwickelnden 

Stand der Technik an und erreichen so ein optimales Ser-

viceniveau. 

Ein wichtiges Forum für solche Gespräche in Nord-

deutschland ist der Hamburger Assekuranzclub (HAC),  

in dem sich Führungskräfte aus der Risiko- und Versiche-

rungswirtschaft engagieren. Der HAC ist ein Teil des bun-

desweiten Netzwerkes von Führungskräften in der Ver-

sicherungswirtschaft, dem Bundesverband der  

Assekuranzführungskräfte e. V., kurz VGA. Durch  

die bundesweite Aufstellung des VGA profitiert  

der Hamburger Assekuranzclub und damit der  

Finanzplatz Hamburg.

In seinen regelmäßig stattfindenden Veranstaltungen, 

Arbeitskreistreffen und Initiativen informiert der HAC 

zu aktuellen Themen wie Cyber-Versicherung, unterneh-

merisches Risikomanagement, Haftungsfragen von Geschäfts-

führern und Vermeidung finanzieller Folgen durch Betriebsunter-

brechungen. Der Hamburger Assekuranzclub entwickelt Lösungen und 

hilft, diese umzusetzen. Von den Versicherungslösungen profitiert der 

Finanzplatz Hamburg, da so Investitionen ermöglicht und geschaffene 

Werte bewahrt werden. 

     Marcus Götte

     Vorsitzender,

     Stephan Best 

     Mitglied und Experte für Cyber-Risikomanagement, 

     Hamburger Assekuranzclub
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DER WERT DES PERSÖNLICHEN 
Die Corona-Krise hat einen radikalen Transformati-
onsschub innerhalb der Finanzbranche ausgelöst: 
Im Sprint wurden lang vorbereitete, aber bislang nur 
schrittweise realisierte Digitalisierungsstrategien 
und Standortentscheidungen umgesetzt. Nach den 
ersten Veränderungen folgt die Analyse: Wie sieht 
der Bankarbeitsplatz der Zukunft aus?

E
s hat sich viel verändert am klassischen Arbeitsplatz bei Banken und 

Sparkassen. Heute erfolgt die Kundenkommunikation selbstver-

ständlich omnikanal: telefonisch, per E-Mail, Chat oder Videokonfe-

renz. Und mobiles Arbeiten funktioniert nicht nur technisch einwandfrei, 

sondern ist per Betriebsvereinbarung verankert und rundum versichert. 

Sind damit aber bereits alle Fragen nach dem Arbeitsplatz der Zukunft 

beantwortet? 

Unerwartete Bewährungsprobe 
Die flächendeckende Ad-hoc-Einführung des mobilen Arbeitens mit Aus-

bruch der Krise hat die Zusammenarbeit im Finanzdienstleistungssektor 

grundlegend verändert. So wurden viele der bis dahin in ausgewählten 

Projekten oder Organisationseinheiten erprobten New-Work-Methoden 

auf das Gesamtunternehmen ausgerollt und damit flächendeckend auf 

die Probe gestellt. Mitarbeiter waren zu großen Teilen nicht mehr an ihren 

gewohnten Arbeitsorten, sondern in Remote-Work oder etwa flexibel in 

internen Abteilungen im Kreditbereich tätig, um den enorm hohen, durch 

Corona bedingten Beratungsbedarf mit abzufedern.

Auch der Führung kam eine neue Rolle zu ebenso wie eine veränderte 

Verantwortung für die Bindung und Betreuung der Mitarbeiter. Damit hat 

„das Büro“ nicht nur das Monopol der Arbeit verloren, weil Arbeit und die 

jeweils damit verbundenen Prozesse äquivalent jenseits der Betriebsstät-

ten stattfinden. Bei allen Verheißungen zu New Work – in offen gestalteten 

Räumlichkeiten, mit flachen Hierarchien und agilen Projektmanagement-

methoden – hat der Corona-Booster außerdem offengelegt, dass ein nach-

haltiger Weg zu einer zukunftssicheren neuen Arbeitswelt ein längerer ist.

Studien belegen, dass den Mitarbeitern am digitalen Arbeitsplatz beson-

ders das persönliche Gespräch, die kurze Absprache in der Küche und vor 

allem die Zusammenarbeit fehlt. Der soziale Kitt bleibt der entscheidende 

Faktor und Träger für die Leistungs- und Innovationsfähigkeit.

Lernende Unternehmenskultur
Vor dem Hintergrund geänderter Kundenbedürfnisse, des Kostendrucks 

und des enorm hohen Innovationstempos ist die Unternehmenstransfor-

mation in der Finanzbranche unverhandelbar, um ihre Leistungsfähigkeit 

am Standort Hamburg zu gestalten. Die Veränderungsprozesse sind für 

alle Mitarbeiter einsehbar, insbesondere um Arbeitsplätze zu erhalten und 

attraktiv zu gestalten. Mit einem begleitenden Change-Management geht 

es jetzt darum, emotionale Akzeptanz zu erzielen und den digitalen Turbo-

gang dauerhaft zu verstetigen. 
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dem stationären Filialgeschäft und dem digitalen Arbeitsplatz gestalten? 

Die Art unserer Zusammenarbeit wird sich hybrid in digitalen und prä-

senten Räumen weiterentwickeln. Umso wichtiger ist es jetzt, Brücken 

zu bauen, um mit vermittelnden Strategien das volle Potenzial der neuen 

Flexibilität auszuschöpfen. Werteorientierte Unternehmen bieten hierfür 

einen guten Nährboden. 

Zu den Grundgedanken der Genossenschaften gehört es, 

Mitarbeiter ebenso wie Mitglieder, Kunden und ihre Regi-

on als Stakeholder zu begreifen, Zugehörigkeit zu vermit-

teln und die Zukunft der Arbeitswelt gemeinsam weiter-

zuentwickeln. Das umfasst übrigens auch, dass sich der 

persönliche physische Arbeitsplatz zur gemeinschaftli-

chen „Homebase“ gewandelt hat – als dem vertrauten 

Ort, an den die Teammitglieder immer wieder gern 

zurückkehren. 

Durch eine flexible Kombination von stationären Ar-

beitsplätzen und mobiler Arbeit kann Hamburg dau-

erhaft an Attraktivität als Arbeitgeber gewinnen. 

Eine attraktive Arbeitswelt für schnelle Prozesse 

und Entscheidungen entspricht den hybriden Kun-

denbedürfnissen und steigert durch positives, per-

sönliches und digitales Erleben die Wirtschaftskraft am 

Finanzplatz Hamburg.

     Thorsten Rathje

     Vorstandssprecher, 

     Hamburger Volksbank

Kultureller Wandel erfolgt über eine permanente Begleitung der Mitar-

beiter durch eine kontinuierliche Kommunikation, Beteiligung und Befä-

higung. Dazu gehören die Einbindung des Betriebsrats, anonymisierte 

Umfragen und entsprechende Bildungsangebote. 

Unternehmen, die ihre Transformationsprozesse bereits vor Corona 

strategisch verankert und erprobt haben, profitieren von einem 

zeitlichen Vorteil. Mobiles Arbeiten ermöglicht eine selbstbe-

stimmte Arbeitsgestaltung, schafft Freiräume, fördert die 

Vereinbarkeit von Familie und Beruf, steigert die Motivati-

on und die Arbeitszufriedenheit. Zu einer lernenden Un-

ternehmenskultur gehört es ebenfalls, die Nachteile des 

digitalen Arbeitens aufzufangen. So war es notwendig, 

schnell und situativ angepasste Lösungen für eine vir-

tuelle Führung auf Distanz zu erarbeiten, um den Mit-

arbeitern weiterhin führend und begleitend zur Seite 

zu stehen. Dies war besonders für die Führungs-

kräfte wichtig, die nicht virtuell sozialisiert wurden. 

Peergroups zum regelmäßigen Erfahrungsaustausch 

sowie ein ehrlicher Schulterblick, wenn neue Metho-

den und Vorgehensweisen mal nicht auf Anhieb funk-

tionieren, haben sich ebenfalls als hilfreiche Maßnah-

men erwiesen.

Brücke zur „Homebase“
Im Rahmen der Corona-Lockerungen wird viel darüber diskutiert, mit 

welchen Vorteilen Mitarbeiter wieder ins Büro gelockt werden können 

und was Arbeitgeberattraktivität für neue Mitarbeiter ausmacht. Dabei 

wird immer häufiger der unternehmerische „Purpose“ hinterfragt. Bei 

Banken und Sparkassen ist die Frage differenzierter: Wie wird sich der 

Bankarbeitsplatz der Zukunft in der gesamten Spannbreite zwischen 

Kultureller  
Wandel  

erfolgt durch  
kontinuierliche  

Kommunikation,  
Beteiligung und  

Befähigung
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Für die meisten Kunden hat die Zukunft längst be-
gonnen. Wenn’s um Geld geht, sind die Deutschen 
immer häufiger digital. Ob an der Supermarktkasse 
oder beim Wertpapierkauf – elektronische Finanzlö-
sungen sind heute in allen Altersgruppen beliebt. Ein 
weiteres Kernthema sind Investitionen in eine nach-
haltige Welt.

D
er Bundesverband Informationswirtschaft Bitkom wollte es genauer 

wissen und hat Ende 2020 nachgefragt: Wie halten es die Bundes-

bürger mit digitalen Finanzangeboten? Das Ergebnis: Onlineban-

king ist in Deutschland die Regel. Kontakt zu ihrem Geldinstitut haben 

die meisten Menschen überwiegend digital. Corona hat diesen Trend 

beschleunigt. So lässt sich vieles sicher und schnell erledigen.

Banken und Sparkassen bieten mittlerweile einen Großteil ihrer Dienst-

leistungen digital an. Sie haben eine Infrastruktur geschaffen, die es er-

laubt, (fast) überall in Hamburg mit Smartwatch oder Handy zu bezahlen. 

Bei ihnen können Kredite online beantragt werden. Sie haben die Soft-

ware, mit der sich regelmäßige Zahlungen für Miete oder Strom ganz 

einfach steuern lassen. Die praktische App, der sichere TAN-Generator, 

der Internet-Safe für wichtige Dokumente – dank Digitalisierung können 

Kunden problemlos ihre Finanzen managen.

Neue, kundenfreundliche Lösungen 
Doch Digitalisierung ist mehr, als nur Prozesse mit neuer Technik anzu-

bieten. Die Digitalisierung erlaubt es, völlig neue Angebote zu entwickeln. 

„Beyond Banking“ lautet das Stichwort, „mehr als Geld“. Dahinter steht die 

Idee, der Kundschaft passgenaue Lösungen anzubieten. Mithilfe von Big 

Data und KI wird es künftig noch mehr individuell zugeschnittene Angebo-

te geben. Denn Beratung bedeutet heute, die Bedürfnisse und Anforde-

rungen des Kunden zu identifizieren und für ihn ein Stück vorauszudenken.

Für erfolgreiche Digitalisierung ist Technik erforderlich, aber vor allem auch 

gute Ideen und schlaue Köpfe. Beides findet sich in Hamburg. Unsere 

Stadt ist beispielsweise eine der Top-Fintech-Städte Deutschlands. Davon 

profitieren alle Akteure am Finanzplatz Hamburg. Mit unkonventionellen 

Lösungen werden neue Zielgruppen angesprochen. Dabei kann Technik 

komplizierte Verfahren vereinfachen. Und nicht zuletzt lassen 

sich durch die digitalen Angebote Kosten sparen. Ziel ist immer, 

exzellente innovative Services zu entwickeln, die das Leben der Men-

schen nachhaltig verbessern.

Verantwortungsbewusstes Handeln
Nachhaltiges Handeln über die klassischen Bankthemen hinaus bleibt 

zudem für alle Kreditinstitute eines der wichtigsten strategischen Ziele. 
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beispielsweise bereits jeder zweite Euro, den die Kundschaft in Wert-

papiere investiert, in nachhaltige Anlageprodukte – Tendenz weiter stei-

gend. Nachhaltigkeit wird künftig bei Anlageentscheidungen eine immer 

größere Rolle spielen. Gefragt wird dann nicht länger nur nach Laufzeit, 

Risiko und Rendite, sondern eben auch danach, wie klimafreundlich 

oder umweltschonend ein Produkt ist. Entsprechend ist Nachhaltigkeit 

mittlerweile fester Teil des Beratungsgesprächs. Anleger müssen ganz 

gezielt gefragt werden, ob ihnen bei ihrer Wertpapieranlage die Nach-

haltigkeit wichtig ist.

Sustainable Finance für ein besseres Klima
Mit Sustainable Finance ist die Finanzwirtschaft ein wesentlicher 

Teil und Treiber der grünen Ökonomie und spiegelt die Forde-

rungen vieler gesellschaftlicher Gruppen wider, die 

sich mehr Nachhaltigkeit und Klimaschutz in allen 

Bereichen des privaten Lebens und der Wirtschaft 

wünschen. Mit neuen Gesetzesvorhaben wollen die 

europäischen Länder einen Wandel hin zu weniger 

CO2-Emissionen fördern. 

Unternehmen und Gewerbetreibende müssen in Zu-

kunft belegen, wie nachhaltig sie sind. Konkret sollen 

die Unternehmen mit Daten und Fakten deutlich ma-

chen, wie es in ihrem Betrieb um Ökologie, Soziales 

und Unternehmensführung bestellt ist.

Die Hamburger Finanzinstitute kennen und vernetzen die 

Region und lenken die Finanzströme genau dorthin, wo sie am 

besten wirken: in die Digitalisierung, den Klimaschutz und die Nach-

haltigkeit. Dabei wollen die Banken und Sparkassen wirtschaftliche, ge-

sellschaftliche und ökologische Anforderungen in Einklang bringen und 

damit das Leben für alle Menschen in unserer Region verbessern.

Die Transformation zu einer digitalen, klimaschonenden Gesellschaft 

kostet Geld. Vor allem die Unternehmen stehen vor großen Herausforde-

rungen. Und dazu brauchen sie auch in Hamburg einen starken Partner: 

eine leistungsstarke Finanzwirtschaft.

     Dr. Harald Vogelsang

     Vorstandssprecher, 

     Hamburger Sparkasse

Banken und Sparkassen sind sich ihrer besonderen Rol-

le bewusst: Sie sind nicht nur dafür verantwortlich, in ihren 

Unternehmen klimabewusst zu handeln. Geldinstitute finanzieren 

auch Investitionen und haben somit einen großen Einfluss darauf, wie 

Kapital eingesetzt wird.

Das Geld von Sparern und Anlegern kann viel Gutes bewirken. Das ist 

ein Grund, sich zum Wohle aller für nachhaltige Investments zu enga-

gieren. So etwa bei Geldanlagen: Bei der Hamburger Sparkasse fließt 
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Nachhaltigkeit ist eine große Chance für die Kredit-
wirtschaft, denn Banken und Sparkassen sind die 
Finanzierer der Transformation hin zu einer nachhal-
tigeren Wirtschaft. Aber „grüne“ Risiken brauchen 
ein gutes Management, sagt Joachim Wuermeling, 
Vorstand der Deutschen Bundesbank. 

G
eier Sturzflug landete als Band der Neuen Deutschen Welle  

1983 einen Hit: „Besuchen Sie Europa (solange es noch steht)“. 

Damals waren militärische Konflikte und Aufrüstung die großen 

Sorgen der Menschen. Heute ist es der Klimawandel: Stürme, Über-

schwemmungen und Hitzewellen bedrohen uns Menschen und die  

Wirtschaft. 

Wir haben bereits begonnen, uns in Richtung einer nach-

haltigeren Wirtschaft zu bewegen. Aber wie finanzieren 

wir das? Im Bereich Sustainable Finance sind allein in 

diesem Jahr zwei politische Strategien verabschiedet 

worden – eine von der Bundesregierung und eine von der 

EU-Kommission. Banken sind dabei ausdrücklich gefragt. 

Ihre Rolle bei der grünen Transformation wird auch in 

den Strategien betont. 

Klimarisiken sind komplex
Als Bankenaufseher freue ich mich über die Schrit-

te in Richtung Nachhaltigkeit, dennoch schaue ich 

natürlich vor allem auf eines: die Risiken. Risiken 

ergeben sich nicht nur aus den Folgen des Klima-

wandels selbst, sondern auch aus dem Wandel hin 

zu einer nachhaltigeren Wirtschaft. Klimarisiken liegen eher  

außerhalb der Komfortzone der meisten Risikomanager in den Kredit-

instituten – die Datengrundlage ist dürftig, die Risiken sind komplex 

und sehr langfristig. Das BaFin-Merkblatt vom Dezember 2019 und 

der EZB-Leitfaden vom Dezember 2020 helfen, den Weg für Risiko-

manager zu ebnen. Das geht nicht von heute auf morgen. Aber wir 

erwarten kontinuierliche Schritte. 

In unseren Aufsichtsgesprächen mit den Banken und Sparkassen spre-

chen wir Klimarisiken an und fragen, wie diese im Risikomanagement 

berücksichtigt werden. Im LSI-Stresstest 2022 werden wir als Banken-

aufsicht den kleinen und mittleren Instituten qualitative Fragen zu klima-

bezogenen Risiken stellen. Zudem arbeiten wir an einem Klimarisi-

kostresstest für deutsche Banken, der „top-down“ durchgeführt wird, 

also auf Grundlage von aufsichtlichen Meldedaten sowie öffentlich ver-

fügbaren Informationen und damit ohne Mehraufwand für die Institute. 

Mittelfristiges Ziel sollte aber sein, Klimarisiken wie jeden anderen Risi-

kotreiber in die internen Prozesse und in die gesamte Banksteuerung zu 

integrieren.

Aber es muss sorgfältig differenziert werden. Nur weil eine Investition 

„grün“ ist, heißt das noch lange nicht, dass sie risikoarm oder gar risiko-

frei ist. Umgekehrt gilt das für „braune“ Investitionen – sie sind nicht au-

tomatisch am riskantesten. Wie so oft müssen wir genau hinschauen; die 

Entscheidung über Kredite und Investitionen liegt dabei natürlich weiter-

hin bei den Banken. Wir werden auf keinen Fall fordern, ab sofort nur 

noch Kredite für grüne Wirtschaftsaktivitäten zu gewähren. Das steigen-

de Marktvolumen grüner Finanzierungen ist zwar erfreulich. Aber 

da nicht jeder Bereich der Wirtschaft gleichermaßen „grün“  

werden kann, dürfen auch die Finanzquellen für andere  

Investitionen nicht austrocknen – etwa mit Blick auf das 

klassische Handwerk oder das Gewerbe.

 Differenzierter Blick innerhalb der 
Sektoren
Es ist davon auszugehen, dass Branchen mit einem 

sehr klimaschädlichen Geschäftsmodell durch-

schnittlich stärker von Transitionsrisiken betroffen 

sind – Energie und Verkehr sind zwei prominente 

Beispiele. Denn politische Maßnahmen, beispiels-

weise zur Verteuerung des CO2-Ausstoßes, treffen 

diese Unternehmen besonders hart. Allerdings kann 

der Blick auf ganze Branchen trügen: Es gibt erhebli-

che Schwankungen zwischen den Emissionen einzelner 

Firmen eines Sektors. Selbst in karbonintensiven Branchen wie 

Stahl und Beton existieren grüne Geschäftsmodelle. Zudem könnte eine 

rein sektorale Analyse das tatsächliche Emissionsniveau in den Wert-

schöpfungsketten der Unternehmen unterschätzen. 

Auch spielt nicht nur die aktuelle Nachhaltigkeitsbewertung eine Rolle. 

Es kommt vor allem auf die Transformationsfähigkeit an: Hat das Unter-

nehmen eine glaubwürdige Perspektive bei einer Transformation der 

Wirtschaft? Sind dem Management die politischen und technologischen 

Risiken bewusst? Wie ist das Unternehmen im brancheninternen Quer-

vergleich aufgestellt? Unternehmen bestimmter Branchen sollten nicht 

über einen Kamm geschoren werden. 
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Grüne Investitionen attraktiver machen
Das gilt natürlich auch für „grüne“ Firmen, die ebenfalls Risiken aus-

gesetzt sind, wenn sie beispielsweise auf falsche Technologien setzen. 

Solange nicht nachgewiesen ist, dass „grüne“ Aktiva generell ein bes-

seres Risikoprofil haben als „braune“, lehne ich eine regulatorische Be-

vorzugung „grüner“ Aktiva ab. Das heißt nicht, dass es nicht auf anderen 

Wegen politische Anreize geben kann, „grüne“ Investitionen attraktiver 

zu machen. Aber hier sind nicht Bankenregulierer und -aufseher gefragt, 

sondern die Politik. Die EU-Taxonomie ist ein gutes Beispiel. Gleichzeitig 

muss sich die Realwirtschaft bewegen: Kreditnehmer sollen und müssen 

sich mit Klimarisiken beschäftigen und diese einschätzen können. Offen-

legung ist dabei ein wichtiger Schritt. 

Aber der bankaufsichtliche Risikoblick soll nicht den positiven Ausblick 

trüben: Auf dem Weg hin zu einer nachhaltigeren Wirtschaft liegen große 

Chancen für das Kreditgeschäft. Banken sollten diese Chancen auslo-

ten, Trends in der Wirtschaft analysieren und neue Geschäftsfelder er-

schließen. In diesem Sinne wünsche ich dem Finanzplatz Hamburg ein 

„grünes“ Händchen für Differenzierungsvermögen, Risikomanagement 

und neues Kreditgeschäft! Um es mit Geier Sturzflug auszudrücken: 

„Jetzt wird wieder in die Hände gespuckt!“

     Prof. Dr. Joachim Wuermeling

     Vorstand, 

     Deutsche Bundesbank
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EIN MASTERPLAN FÜR DIE  
FINANZWIRTSCHAFT 

Im Herbst 2021 haben der Finanzplatz Hamburg e. V., 
der Senat und die Handelskammer den Masterplan  
Finanzwirtschaft unterzeichnet. Ziel ist es, den Finanz-
standort zu stärken und somit auch der Realwirtschaft 
als vitale Branche kompetent zur Seite zu ste-
hen. Eine gemeinsame Investition in die Zukunft 
der gesamten Hansestadt. 

E
s geht um nicht mehr und nicht weniger 

als um die großen Herausforderungen 

des 21. Jahrhunderts: Klimaneutralität 

und Digitalisierung. Es geht um Erneuerung, 

um die Mobilitätswende und um die Stadtent-

wicklung. Um den Wirtschaftsstandort Ham-

burg gut aufzustellen im internationalen Wettbe-

werb, sind verlässliche Finanzierungen und damit 

eine leistungsfähige Finanzbranche unabdingbar. 

Aktuell sind hier knapp 42.000 Beschäftigte in 

dieser Branche tätig, hinzu kommen circa 5.800 

Versicherungs-, Finanzanlagen- und Immobili-

ardarlehensvermittler sowie weitere Selbststän-

dige. Diese Menschen machen die Geschäfte 

von Unternehmen und Bürgern durch eine Vielzahl 

von Dienstleistungen wie etwa Zahlungsverkehr 

und Investitionsfinanzierung, Finanzanlagen und die 

Absicherung verschiedenster Risiken vom Container-

transport bis zum Open-Air-Konzert erst möglich.

Im Frühjahr 2020 hatte der Finanzplatz Hamburg e. V. ein Eckpunk-

tepapier vorgestellt und Forderungen an den neu gewählten Hamburger 

Senat gestellt. Die Intention: die Sicherung und zukunftsfähige Entwick-

lung des Finanzstandorts. Dazu identifizierte der Verein mehrere  

Maßnahmen, insbesondere aber die Erarbeitung eines gemeinsamen 

Masterplans Finanzwirtschaft. 

Dialog auf Augenhöhe
Masterpläne dienen bereits in anderen Wirtschaftssektoren Hamburgs 

als Leitplanken und Arbeitsauftrag, etwa beim Handwerk und bei der 

Industrie. Die Partner diskutieren auf Augenhöhe, sämtliche Anliegen 

kommen zum Wohle des Standortes. So verständigen sich die Akteure 

auf Ziele und daraus resultierende Maßnahmen für die jeweilige 

Branche. Selbstverständlich gehört auch eine angemessene  

Erfolgskontrolle dazu. Es ist ein wertschätzendes und kon-

struktives Miteinander von Politik und Wirtschaft – und das  

auf höchster Ebene. 

Im Herbst 2020 hat der Senat, vertreten durch 

Senator Dr. Andreas Dressel, den Prozess für 

den Masterplan Finanzwirtschaft angestoßen 

im Dialog und mit breiter Beteiligung von  

Finanzplatz Hamburg e. V., Handelskam-

mer und Unternehmen und Institutionen der  

Viele 
realwirtschaftliche, 

gesellschaftliche und 
politische Themen 
lassen sich eben 

nur mit einer 
starken Hamburger 

Finanzwirtschaft 
beantworten
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Finanzbranche. Der Blick ist zunächst konkret auf die kommenden vier 

Jahre gerichtet. „Wir müssen Hamburg zukunftsfähig gestalten“, sagt  

Finanzsenator Dressel. „Und viele realwirtschaftliche, gesellschaft-

liche und politische Themen lassen sich eben nur mit einer starken  

Hamburger Finanzwirtschaft beantworten.“ 

Es gelte, im anspruchsvollen Wettbewerb vergleichbarer europäischer 

Finanzstandorte zu überzeugen. Der Masterplan legt den Weg dafür fest 

– als lebendiges Dokument, das mit allen Partnern zusammen umge-

setzt, evaluiert und weiterentwickelt werden soll.

Fachkräfte nach Hamburg locken
Eines der zentralen Ziele des Masterplans ist die Fachkräftesicherung. 

„Wir brauchen einen Wissensstandort mit einem klaren Exzellenzan-

spruch“, sagt Dr. Harald Vogelsang, Vorstand des Finanzplatzes Ham-

burg e. V., „das zieht den Nachwuchs aus dem In- und Ausland an.“ Dafür  

soll ein strukturierter Dialog mit der Wissenschaft initiiert und die Vernet-

zung mit Lehre und Forschung ausgebaut werden. „Mit gemeinsamen 

Aktivitäten gilt es, die Potenziale für Verbesserungen nicht nur zu er-

örtern, sondern auch gezielt anzugehen“, sagt Vogelsang. Ein Fintech- 

Accelerator biete die Chance innovative Firmen und Talente an den 

Standort zu binden.

Der zweite wichtige Punkt sind Investitionen in im Sinne der Nachhaltig-

keit und damit das Thema Sustainable Finance. Hier sind bislang Städ-

te wie Amsterdam, Zürich oder London führend, von denen Hamburg  

(im aktuellen 8. Global Green Finance Index im Mittelfeld auf Platz 34 

von 80) lernen kann. Denn unsere Stadt will sich – so der Masterplan 

– in den kommenden Jahren zu einer der Top-Adressen für Sustainable  

Finance entwickeln. „Der Erfolg der Klima- und Energiewende entschei-

det sich in Hamburg und in Norddeutschland“, sagt Dr. Malte Heyne, 

Hauptgeschäftsführer der Handelskammer. Die Hafenwirtschaft habe 

sich das Ziel gesetzt, bis 2040 klimaneutral zu wirtschaften. „Die Finanz-

branche sitzt an der Schaltstelle und kann in dieser Querschnittsfunktion 

für die Hamburger Wirtschaft die Weichen stellen und nachhaltig Inno-

vationen ermöglichen. Auf diese Weise können wir den fundamentalen 

Wandel hin zu einer digitalen, klimaneutralen und nachhaltigen Wirt-

schaft bewältigen.“ 

Die Rahmenbedingungen sind für die Finanzbranche in ganz Europa 

besonders herausfordernd, Regulierung und Negativzinsen stehen im  

Fokus der europäischen Finanzpolitik. Digitalisierung und Transformation 

sind allgegenwärtig, Technik und Kundenwünsche setzen die Institutio-

nen unter Druck. Zudem drängen neue, globale Akteure auf den Markt. 

Da viele Kunden deren digitale Angebote interessant finden, fließt Wert-

schöpfung ab und das Steueraufkommen am Standort verringert sich. 

Aber Hamburg braucht auch Entscheidungskompetenz vor Ort. Denn 

wie wichtig leistungsfähige Institute sind, um den Wirtschaftskreislauf 

aufrecht zu erhalten, Liquidität zu sichern oder öffentliche Hilfen an die 

Realwirtschaft weiterzugeben, hat die Corona-Pandemie zuletzt ein-

drucksvoll gezeigt. Die Stärkung des Finanzstandortes ist daher auch 

eine Stärkung der Hansestadt Hamburg und ihrer Wirtschaft insgesamt. 

Aktuell arbeiten die Masterplan-Partner daran, sukzessive die in dem 

Papier definierten Felder zu operationalisieren und umzusetzen. Parallel 

wird ein strategisches Zielbild für den Finanzstandort Hamburg entwi-

ckelt, das unter anderem ein Benchmarking mit anderen Städten auslo-

tet. Außerdem ist im Masterplan auch die Gründung eines Finanzclusters 

angedacht. Nun finden erste Gespräche statt, um ein solches Cluster zu 

entwickeln und auszugestalten. Die Hoffnung: Dadurch können Synergi-

en erzeugt werden, um Innovation und Wertschöpfung zu steigern. Denn 

schließlich war die Unterzeichnung des Masterplans nur der erste Schritt 

eines langfristig angelegten Prozesses für den Finanzstandort Hamburg. 

 

     Katrin Meyer

     Redaktion

     Jahrbuch Finanzplatz Hamburg e. V.

Erfahren Sie mehr über die Ziele und Aufgaben des Leit- 

papiers für die Branche in den Jahren 2021 bis 2025:

https://finanzplatz-hamburg.com/de/masterplan

 https://finanzplatz-hamburg.com/de/masterplan
 https://finanzplatz-hamburg.com/de/masterplan


Future Mobility, Ageing Society, Circular Economy – 
langfristige gesellschaftliche Entwicklungen haben 
einen dauerhaften Einfluss auf die Wirtschaft. Fonds 
aus dem Bereich Global Thematic Equity investieren 
in globale technologische und soziale Megatrends, in 
eine strukturelle Veränderung. Doch wie erfolg-
reich sind diese Anlagen? Eine Analyse. 

I
nvestments in Megatrends, die perspektivisch ei-

nen langfristigen und dauerhaften Einfluss auf 

die Gesellschaft und die Wirtschaft haben wer-

den, sind unter Investoren derzeit ein vieldiskutier-

tes Thema. Langfristige Veränderungen prägen 

weniger die kommenden Jahre als vielmehr ganze De-

kaden. Die Megatrends lassen sich in drei Gruppen 

gliedern: technologische Innovation, demografisch be-

dingte Veränderungen in der Gesellschaft und Nach-

haltigkeit, die sich wiederum in eine Reihe von Themen 

und Trends aufteilen (Abbildung s.u.). 

Übersicht Megatrends und Themen

Dies sind Themen, die auch die Hansestadt beschäftigen: Erst im Januar 

hat der Hamburger Senat eine neue Digitalstrategie beschlossen, die 

alle Lebensbereiche des Gemeinwesens betreffen soll. Ein anderer 

Trend ist der demografische Wandel, der in Hamburg zu einem Anstieg 

des Anteils der über 80-Jährigen von aktuell 5,1 auf 10,6 Prozent bis 

zum Jahr 2030 führen wird, zeigen die Zahlen des Gesamtverbands der 

Deutschen Versicherungswirtschaft. 

Für Investoren ergeben sich durch diese Änderungen in Wirt-

schaft und Gesellschaft Opportunitäten, denn sie gehen 

mit entsprechenden Kosten einher, die finanziert werden 

müssen. Privaten Kapitalgebern bietet sich zum ei-

nen die Chance, überdurchschnittliche Renditen 

durch die Finanzierung von Innovationen zu  

erzielen, zum anderen verbessern sie die Finanzie-

rungsbedingungen und tragen damit dazu bei, den 

Wandel zu ermöglichen. 

In dieser Kurzanalyse wird die Performance solcher 

Themeninvestments zunächst auf Indexebene betrach-

tet und anschließend die Entwicklung des Universums 

der auf Megatrends fokussierten Investmentfonds auf-

gezeigt.

Der Fokus dieser Analyse liegt auf den zwei Megatrends techno-

logische Innovationen und gesellschaftlicher Wandel. Über die vergan-

genen drei Jahren haben die meisten der untersuchten Themen im Be-

reich technologische Disruption eine Überrendite relativ zum Index MSCI 

All Country World erzielt. Während der breite Aktienmarkt um  

14,6 Prozent pro Jahr zulegte (in US-Dollar), lagen die Renditen der 

Technologiethemen zwischen 12 Prozent (Future Mobility & Smart  

Cities) und 27,2 Prozent (Technological Innovations). 

Zwar fiel die Volatilität der analysierten Themen höher aus als bei der 

Markt-Benchmark, bei den Maximalverlusten ist das Bild allerdings deut-

lich heterogener – Themeninvestments in technologische Megatrends 

sind also nicht zwingend risikoreicher gewesen als breit diversifizierte 

globale Anlagen. Bei den Trends im Bereich demografischer Wandel war 

die Spannbreite der Entwicklungen höher. Hier lagen die annualisierten 

Drei-Jahres-Renditen zwischen 10 Prozent (Demographics) und  

21 Prozent (Leisure & Consumption).

Themenfonds verzeichnen hohes Wachstum
Für Investoren gibt es eine Reihe von Fonds, die sich auf einzelne oder 

mehrere dieser Megatrends fokussieren. Das untersuchte Fondsuniver-
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INVESTIEREN IN MEGATRENDS
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sum umfasste Ende Juni 237 Produkte mit insgesamt 179,4 Milliarden 

Euro Assets under Management. Insbesondere kurzfristig zeigen die 

Nettomittelflüsse in die Fonds das große Interesse an Themenstrategien. 

Über die vergangenen zwölf Monate betrugen die Zuflüsse 46,1 Milliar-

den Euro, über 36 Monate hinweg waren es 66,4 Milliarden Euro. Dies 

dürfte auch eine Folge davon sein, dass viele Fonds erst seit Kurzem am 

Markt sind.

Prozentual waren auf Jahressicht insbesondere die Themenfelder Future 

Mobility & Smart Cities mit Nettomittelflüssen in Höhe von +161 Prozent 

nachgefragt. In den Kategorien, in denen Indexfonds beziehungsweise 

ETFs verfügbar sind, war das Wachstum der passiven Fonds prozentual 

zumeist höher als bei den aktiv verwalteten Strategien. 

Die laufenden Kosten der Themenfonds lagen je nach Strategie im Mittel 

zwischen 0,6 und 1,4 Prozent. Im Schnitt sind die über eine Reihe ver-

schiedener Megatrends diversifizierten Fonds etwas teurer als die Pro-

dukte mit Fokus auf ein einzelnes Thema.

Heterogene Performance, aber aktives Management 
liegt vorn
Die jährliche Rendite der Themenfonds lag in den vergangenen Jahren 

zwischen durchschnittlich 12,6 Prozent (Demographics) und 23,2 Pro-

zent (Technological Innovations). Dabei verdeckt die Durchschnittsbe-

Die Spanne zwischen höchster und niedrigster Rendite betrug in den 

betrachteten Segmenten 25 bis 32 Prozentpunkte. Ausnahme war die 

Peergroup Robotics & AI, wo es nur elf Prozentpunkte waren. Damit liegt 

die Renditestreuung auf einem ähnlichen Niveau wie bei global diversifi-

zierten Small- und Mid-Cap-Strategien. Das unterstreicht, dass auch ver-

meintlich ähnliche Ansätze zu sehr unterschiedlichen Ergebnissen füh-

ren können. 

In den anderen Themen-Peergroups sind die Ergebnisse angesichts der 

geringen Produktanzahl mit einer gewissen Vorsicht zu interpretieren, 

aber auch hier zeigen sich zweistellige Performance-Unterschiede.

Angesichts der kurzen Historien ist ein sinnvoller Vergleich zwischen der 

Performance aktiv und passiv verwalteter Strategien schwierig. In sieben 

der neun betrachteten Themen-Peergroups gab es mindestens einen 

Indexfonds oder ETF mit einer Historie von 36 Monaten. Dies erlaubt 

zumindest einen indikativen Vergleich.

Eine klare Überlegenheit aktiver oder passiver Strategien ließ sich auf 

Basis der Rendite nicht feststellen. Risikoadjustiert hatten aktive Mana-

ger bei der Mehrheit der untersuchten Themen die Nase vorn. Damit 

deuten die Ergebnisse darauf hin, dass aktives Management bei The-

meninvestments durchaus einen Mehrwert gegenüber passiven Indexin-

vestments bringen kann.

     Michael Busack

     Geschäftsführer,

     Philipp Genersch

     Research,

     Absolut Research GmbH
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Quelle: Absolut Research GmbH (Datenstand: Juni 2021, in US-Dollar,  
nur Segmente mit mehr als zehn Fonds mit ausreichender Renditehistorie)
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Verteilung der 36-Monats-Renditen

trachtung, dass die von den Fonds verfolgten Strategien auch innerhalb 

der einzelnen Trendkategorien sehr unterschiedlich umgesetzt werden, 

was an den hohen Renditestreuungen abgelesen werden kann (Abbil-

dung s.u.). 
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Wohnen in der Hansestadt ist teuer – egal, ob Miete 
gezahlt oder eine Finanzierung abgetragen wird. In 
Hamburg bestimmen aktuell steigende Immobilien-
preise, Baukosten und Mieten die Diskussion ebenso 
wie die Urbanisierung mit Tendenz zur Verdrängung. 
Wird es künftig noch genügend Wohnraum geben?

I
nsgesamt 11.269 neue Wohnungen wurden laut Statistikamt Nord im 

Jahr 2020 in Hamburg fertiggestellt. Das ist ein Plus von 14,9 Prozent 

gegenüber 2019. Die Zahl der Baugenehmigungen nahm hingegen 

ab. Es wurden 12,8 Prozent weniger Anträge genehmigt als noch im Vor-

jahr, in absoluten Zahlen sind das 10.140. Setzt sich dieser Rückgang 

fort, wird die Anzahl der Baufertigstellungen künftig abnehmen. Das An-

gebot an neuem Wohnraum würde dementsprechend sinken.

Preisexplosionen prägen den Wohnungsmarkt
Seit Ende der 2000er-Jahre steigen die Preise für Wohnimmobilien  

in Hamburg steil an – allein in den vergangenen zehn Jahren um bis zu  

139 Prozent, so die Berechnung des Immobilien-Forschungsinstituts 

F+B Forschung und Beratung für Wohnen, Immobilien und Umwelt. 

Entscheidend bleibt die Lage: Je nach Stadtteil kann der mittlere Preis 

pro Quadratmeter Wohnfläche zwischen rund 45 Prozent niedriger be-

ziehungsweise bis zu 147 Prozent höher ausfallen als der Hamburger 

Durchschnitt 2021. Mit dem Bündnis für Wohnen schafft Hamburg seit 

Jahren neuen Wohnraum. Die Angebotsmieten für Wohnungen in der 

Hansestadt stiegen seit 2012 um rund 27 Prozent, so das Forschungs- 

und Beratung sinstitut Empirica. Anfang 2021 waren durchschnittlich 

11,59 Euro pro Quadratmeter monatliche Miete zu zahlen.

Die Grundstückskosten entwickelten sich ähnlich dynamisch wie die Im-

mobilienpreise. Nach Angaben des Gutachterausschusses für Grund-

stückswerte in Hamburg lag der durchschnittliche Bodenrichtwert in 

Hamburg im Jahr 2020 bei 832 Euro pro Quadratmeter. Das sind rund 

147 Prozent mehr als 2010 (336 Euro/m²). Hinzu kommen die Herstel-

lungskosten, die stetig teurer werden. Für das Jahr 2021 prognostiziert 

die Arbeitsgemeinschaft für zeitgemäßes Bauen (ARGE e. V.) den An-

stieg der Gestehungskosten (Grundstückskosten plus Herstellungskos-

ten) in Hamburg pro Quadratmeter Wohnfläche im Median auf über 

4.000 Euro.

Auch wenn einige Marktteilnehmer aufgrund der Corona-Pandemie  

Abschwünge in der Preisentwicklung erwarteten, sind diese bislang nicht 

eingetreten. Es geht weiter nach oben.

Quelle: F+B/LBS

QUO VADIS, HAMBURG?

Durchschnittspreise in Euro/m2

2011 2021 Entwicklung in %
Häuser

Neubau 2.658 5.123 +92,7
Bestand 2.371 4.859 +104,9

Wohnungen
Neubau 3.541 6.600 +86,4
Bestand 2.391 5.723 +139,4
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Wohnwünsche verändern sich
Zum Stichtag 31. Dezember 2020 lebten über 1,90 Millionen  

Menschen in der Hansestadt – jeder Zweite davon allein. 

Der Anteil der Einpersonenhaushalte beträgt in Hamburg  

54,3 Prozent. Bundesweit liegt der Anteil an Sing-

lehaushalten in Deutschland bei 41,8 Prozent, so 

die GFK-Studie 2021.

Der Trend zur Individualisierung, der demografi-

sche Wandel und nicht zuletzt die Erfahrungen in 

der Pandemie prägen die zukünftigen Wohnwün-

sche. Viele haben deutlich mehr Zeit zu Hause verbracht. 

Schnelles Internet, ein weiteres Zimmer für Homeof-

fice beziehungsweise Homeschooling, ein Balkon 

zum Entspannen oder eine Terrasse gewinnen ver-

stärkt an Bedeutung. Neben bezahlbarem Wohnen 

sind attraktive Quartiere und Nachbarschaften ge-

fragt, die eine hohe Lebensqualität bieten.

Wohnungskauf: Limitierender Faktor Eigenkapital
Eine knappe halbe Million Euro für eine Eigentumswohnung – in  

Hamburg keine Seltenheit. Grundlage einer soliden Finanzierung sollten 

mindestens 20 Prozent Eigenkapital sein. Hinzu kommt noch Kapital für 

Kaufnebenkosten, Umbauten, Modernisierungs- und Einrichtungswün-

sche. So wird schnell ein Eigenkapital von 150.000 Euro und mehr benö-

tigt. Für Haushalte mit kleinen und mittleren Einkommen ist der Sprung 

über diese Hürde fast unmöglich.

In den letzten Jahren konnten durch die niedrigen Zinsen die immer 

höheren Kreditsummen zu kaum veränderten Monatsraten finanziert 

werden. Wie lange dieser Effekt noch anhält, ist ungewiss. Weiter stei-

gende Preise für Wohnungen und Häuser und gegebenenfalls höhere 

Kreditkosten haben zur Folge, dass Immobilienbesitz immer uner-

schwinglicher wird. 

Trendwende: Hinaus aus der Stadt? 
Wenig überraschend ist neben der Finanzierbarkeit der Immobilie auch die 

Ausrichtung zum städtischen oder ländlichen Wohnen von hoher Bedeu-

tung. Günstigere Lagen mit guter Infrastruktur (z. B. Verkehrsanbindung, 

Nahversorgung, schnellem Internet usw.) werden derzeit 

stark nachgefragt. Die durchschnittlichen Immobilien-

preise in Hamburg legten im Vergleich zum Vorjahr 

trotz Pandemie je nach Objektart zwischen rund  

7 und knapp 14 Prozent zu. Wer im Umland kauft, kann 

durchschnittlich zwischen 34 Prozent (Neubau-Häu-

ser) und bis zu rund 39 Prozent (Bestand-Häuser) 

sparen. Für Wohnungen sind im Umland zwischen rund 

41 Prozent (Neubau) und bis zu 51 Prozent (Bestand) 

weniger anzulegen. Das geht aus dem LBS-Immobilien-

marktatlas Hamburg und Umland 2021 hervor. 

Ausblick
Hamburg wird auch weiterhin ein begehrter Siedlungsraum blei-

ben. So ist davon auszugehen, dass sich die Preistrends leicht abge-

schwächt weiter fortsetzen. Nun gilt es, Konzepte zu entwickeln, die so-

wohl persönliche als auch ökologische Bedarfe verbinden. Um dieser 

Herausforderung an die Wohnungspolitik zu begegnen, bedarf es der 

Feststellung des benötigten Wohnraums, einer Untersuchung möglicher 

Bauflächen und die planerische Vorbereitung von Projekten für den Bau 

bezahlbarer Wohnungen. Konzepte wie die vorgesehene Verdichtung der 

Magistralen in Hamburg sind Beispiele für eine nachhaltige Planung, bei 

der bereits bestehende Infrastruktur verwendet wird. Zusätzlich müssen 

Möglichkeiten für Schwellenhaushalte geschaffen werden, um den Er-

werb von Eigentum zu ermöglichen.

      Jens Grelle

      Vorstandsvorsitzender,

      LBS Bausparkasse Schleswig-Holstein-Hamburg AG

Die Erfahrungen 
in der Pandemie 

prägen die 
zukünftigen 

Wohnwünsche
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ZWISCHEN NIEDRIGZINS UND 
INFLATIONSDRUCK 
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Die seit Jahren extrem niedrigen Zinsen stehen aktu-
ell einer Inflation auf Höchstniveau gegenüber. Durch 
das zinslose Risiko bestehen besondere Herausfor-
derungen für das Anlagegeschäft von institutionellen 
Kunden. Mit einst sicheren Anlageformen erleiden sie 
inzwischen hohe Verluste, sofern nicht professionell 
gegengesteuert wird. 

D
ie Situation im Anlagegeschäft spitzt sich zu. War 

es über viele Jahre konservativen institutionellen 

Anlegern möglich, mit europäischen Staatsanlei-

hen – insbesondere Bundesanleihen – die Zielrendite 

zu erreichen, hat sich dieses Zinsniveau über viele 

Jahre immer weiter reduziert. Hierdurch rückten zu-

nächst Anlageformen, die im weitesten Sinne un-

ter konservative Segmente zu fassen sind, wie 

Pfandbriefe und Unternehmensanleihen im In-

vestmentgrade in den Vordergrund. 

Durch ein inzwischen zinslos gewordenes Risiko sind 

sowohl die konservativen institutionellen Anleger als 

auch deren Aufsichten gefragt, um den zunehmen-

den Herausforderungen am Kapitalmarkt entgegen-

zuwirken. Insbesondere treuhänderisch verwaltete 

Vermögen, die einem besonderen Schutz unterliegen, sind bei 

Niedrigzinsen in Gefahr, durch vermeintlich „sichere“ Anlageformen an tat-

sächlicher Substanz zu verlieren. Parallel hierzu wurden von Anlegern, so-

fern regulatorisch erlaubt, Aktien von meist deutschen oder europäischen 

Firmen beigemischt. Allerdings ließen sich diese Anlageformen aus unter-

schiedlichen Gründen meist nur schwer erwerben, weil sie beispielsweise 

im SGB IV verankert sind oder es sich um Stiftungen und Kirchen handelt.

Investitionen werden internationaler – und komplexer 
Haben sich institutionelle Anleger – einer sich bewegenden Regulatorik 

sei Dank – bereits dafür entschieden, im Aktienmarkt über externe Asset-

manager globaler zu investieren, entdecken viele dieses Instrument auch 

für den Rentenmarkt. So wurde in diesem Segment zunächst in Covered 

Bonds und später auch in Unternehmensanleihen investiert, um mit einem 

gut diversifiziert Portfolio in die Nähe der Zielrendite zu kommen. Denn war 

es früher eher der deutsche beziehungsweise europäische Markt, weiten 

sich die Investitionen zunehmend auf Nordamerika, Asien, Australien und 

Südamerika aus. Dies hat auch Implikationen auf die damit verbundenen 

Währungen. Denn viele Anlagerichtlinien lassen nur einen beschränkten 

Anteil an risikobehafteten Investments zu. Prominent zu nennen sind hier 

Aktien-, Immobilien- und Fremdwährungsquoten.

Durch die zunehmend verschärfte Regulierung der Banken durch Basel 

III und IV hat der Kapitalmarkt inzwischen Wege gefunden, um Kreditsu-

chenden eine Möglichkeit zu verschaffen, dies geregelt mit anderen 

Marktteilnehmern durchzuführen. Je nachdem, ob zum Beispiel für Infra-

struktur- oder Immobilieninvestments Eigen- oder Fremdkapital gesucht 

wird, stehen hier Kapitalsammelstellen als Kreditgeber zur Verfügung, 

um mit Private-Equity- oder Private-Dept-Geldern Projektentwicklungen 

mit deutlich höheren, risikoadjustierten Renditen zu begleiten. Diese In-

vestments können somit, trotz eines eher kleineren Anteils in der strate-

gischen Asset Allocation, für einen signifikanten Beitrag sorgen.

Gefragt sind professionelle Risikomanager 
Ob man sich nun als konservativer oder erzkonservative 

Anleger für einen globalen Aktienansatz entscheidet, 

im Rentenbereich für nachrangige Anleihen und Invest-

ments in High-Yields engagiert oder am privaten Kapi-

talmarkt Eigen- oder Fremdkapital zur Verfügung 

stellt, diese Investments bedingen immer ein profes-

sionelles Risikomanagement. 

Da neben der regulierten Form durch Invest-

mentfonds inzwischen auch bilaterale Verträge 

an der Tagesordnung sind, gilt es hier, sich – 

ähnlich wie beim Jahresabschluss – situativ Exper-

ten an die Seite zu holen, die derartige Aktivitäten 

bereits seit mehreren Jahren begleiten. Hilfreich bei 

der Auswahl externer Mandate im alternativen In-

vestmentbereich ist ein mehrstufiger Produktanaly-

seprozess ebenso wie eine kompetente Begleitung bei Investiti-

onen in Aktien- oder Zinsprodukte. Außerdem werden am Markt auf 

spezielle Kundengruppen (z. B. SGB-IV-Anleger) ausgerichtete Formate 

wie Pool-Spezialfonds aufgelegt. Hierdurch kann ein richtlinienkonfor-

mes Management gewährleistet werden.

Immobilienquote und Details überprüfen
Eine Überlegung zum Schluss: Bei Investoren, die in den letzten Jahren 

ihre Immobilienquote gesteigert haben, stellt sich die Frage, ob sich die 

sorgsame Auswahl im Vorfeld inzwischen in gleichem Maße in der Trans-

parenz des gesamten Immobilienportfolios widerspiegelt. Konkreter: In 

welchen Ländern, in welchen Segmenten wurde investiert, wie hoch ist die 

Leerstandquote, wie hoch sind die aktuellen Marktwerte? Hierbei unter-

stützt die Anleger beispielsweise ein spezielles Immobilienhandbuch.

Die Einschätzung von Volkswirten ist eindeutig: Trotz der aktuell anstei-

genden Inflation ist kein risikoloser Zins bei den Zielrenditen prognosti-

ziert. Es gilt also auch weiterhin, sich nach risikoadjustierten Renditen am 

Kapitalmarkt umzusehen. Dies bedeutet im Rahmen der Regulatorik, 

sich vermehrt mit alternativen Investments zu beschäftigen.

     Volker Mauß

     Leiter Institutionelle Kunden,

     Donner & Reuschel

Investitionen  
weiten sich  

zunehmend auf 
Nordamerika, Asien, 

Australien und  
Südamerika aus
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