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Editorial

Fall Wirecard: DSW begleitet und 
unterstützt betroffene Anleger

Liebe Leserinnen und Leser,

als hätte das Jahr 2020 nicht bereits ausreichend Herausfor-
derungen und Belastungen für uns alle mitgebracht, stehen 
wir alle und insbesondere die Wirecard-Anleger vor dem 
größten Scherbenhaufen, den wir am Kapitalmarkt jemals 
erlebt haben. Bis heute wissen wir nicht wirklich, was genau 
passiert ist und wer verantwortlich ist. Der Schaden bei uns 
Anlegern ist aber real und sehr schmerzhaft. Natürlich wirkt 
der Fall Wirecard auch über die Aschheimer Gesellschaft 
und ihre Aktionäre hinaus. Wirecard wird die Finanzaufsicht 
deutlich verändern. Wirecard wird das Thema Compliance 
für Aufsichtsräte nochmals ganz oben auf die Tagesordnung 
setzen. Und Wirecard wird selbstverständlich die Gerichte 
beschäftigen, da wir Anleger zurecht nach Schadenersatz 
und auch Vergeltung rufen. Im Zentrum steht die Verant-
wortung des Vorstandes, des Aufsichtsrates und vor allen 
Dingen des Abschlussprüfers von Wirecard und damit von 
EY (vormals Ernst & Young). Wie kann es sein, dass in den 

Jahren bis 2018 uneingeschränkte Testate gegeben wurden, 
obwohl die Vorwürfe und die Sachverhalte EY bekannt wa-
ren? Wie genau und wie tief wurde hier eigentlich hinge-
schaut? Dabei geht es dann auch um die Frage, was ein un-
eingeschränktes Testat eigentlich „wert“ ist?

Ihre DSW begleitet Sie durch diese schwierigen Zeiten und 
organisiert insbesondere für betroffene Anleger Schadener-
satzklagen, die alle denkbaren Möglichkeiten ausschöpfen 
und auch alle denkbaren Verantwortlichen umfasst. Sofern 
auch Sie von dem Wirecard-Desaster betroffen sind, senden 
Sie uns bitte eine E-Mail an wirecard@dsw-info.de. Wir hal-
ten Sie hier ständig auf dem Laufenden. Dazu gehört auch 
das konkrete und wichtige Bestreben, über einen Prozess-
finanzierer zu ermöglichen, dass Schadenersatzklagen 
ohne Kostenrisiko eingereicht werden können.

Ihr Marc Tüngler
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Corona krempelt 
Versicherungsbranche um
Die Assekuranz ist gleich doppelt betroffen: 
Von den krisenbedingten Turbulenzen an den 
Kapitalmärkten und im Kerngeschäft. Gut 
möglich, dass die Pandemie zu einem 
Katalysator der Konsolidierung in der Branche 
werden kann.  
Von Dr. Markus C. Zschaber

Die Corona-Pandemie hat die europäischen Versicherer hart 
getroffen. Abzulesen ist das unter anderem am Branchenin-
dex STOXX 600 Insurance, der sich seit Jahresbeginn deut-
lich schlechter entwickelt hat als der Gesamtmarkt. Das Pro-
blem: Die Krise trifft die Versicherungsbranche gleich von 
zwei Seiten: Zum einen als Kapitalanleger. So sind die Akti-
enkurse im Zuge der Corona-Krise teils kräftig eingebrochen, 
was Wertberichtigungen in den Büchern der Versicherer zur 
Folge hat. Hinzu kommt, dass die ohnehin schon expansive 
Geldpolitik der Notenbanken nochmals gelockert wurde 
und eine Trendwende derzeit nicht in Sicht ist. Das Zins-
niveau am Anleihemarkt wird daher auf unbestimmte Zeit 
auf niedrigem Niveau verharren. Das ist vor allem für die am 
Anleihemarkt sehr aktiven Versicherer problematisch. 

Hohe Schadensleistungen belasten das Geschäft

Zum anderen trifft die Krise die Unternehmen im Kernge-
schäft. So müssen die Versicherer beispielsweise für den 
Ausfall von Großveranstaltungen wie die Olympischen 

Spiele zahlen. Hinzu kommen die Leistungen für Be-
triebsschließungen, Kreditausfälle, Reiserücktritte und 
Rechtschutz. Summa summarum erreichen die Belas-
tungen Milliarden-Beträge. Die positiven Folgen des all-
gemeinen Lockdowns – zum Beispiel weniger Schäden 

Rohstoffen  sind dagegen eher Risikofaktoren. Hinzu kom-
men in Zeiten der Pandemie die Qualität des Gesundheits-
systems und der politische Umgang mit den Herausforde-
rungen der Seuche. Hier zeigt sich, dass sich demokratische 
Beteiligungsformen und ein Engagement, welches den 
Schutz von Menschen und wirtschaftlichen Existenzen glei-
chermaßen ins Zentrum rückt, bezahlt machen.

Anleger können Akzente setzen

Wer heute in Schwellenländer investiert, sollte Indizes wie 
den MSCI Emerging Markets bestenfalls als Basisinvest-

ment nutzen. Bessere Alternativen sind Asien-Indizes, wie 
MSCI Asia ex Japan oder der MSCI Emerging Markets Asia. 
Wer bereits ein breit gefasstes Schwellenländer-Invest-
ment im Depot hat, kann mittels der genannten Indizes 
oder spezialisierten Länder-Indizes Akzente setzen. Mögli-
che Alternativen sind Südkorea, Vietnam oder China. Län-
der wie Brasilien oder auch Russland erscheinen aufgrund 
der vielfältigen Probleme für konservativ ausgerichtete 
Investoren aktuell nicht interessant. Zwar kann es auch 
dort zu dynamischen Erholungsbewegungen kommen, 
doch ist die Unsicherheit zu groß. Schwellenländer blei-
ben in Zeiten der Pandemie zweigeteilt.

Zur Person
Die Vermögensverwaltungsgesellschaft Dr. Markus 
C. Zschaber ist seit ihrer Gründung vor mehr als 
zwei Jahrzehnten auf das Segment der aktiven  
Vermögensverwaltung spezialisiert und bietet die-
se unabhängig, hochprofessionell und langfristig 
orientiert an. Ihr Gründer und Geschäftsführer  
Dr. Markus C. Zschaber gilt als einer der erfahrens-
ten und renommiertesten Vermögensverwalter in 
Deutschland und begleitet weiterhin alle Prozesse 
im Unternehmen aktiv mit. Weitere Informationen 
finden Sie unter www.zschaber.de
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in der Autoversicherung – konnten die Ergebnisrück-
gänge nicht ausgleichen. In der Folge nahmen die 
 Unternehmen ihre Gewinnprognosen für das laufende 
Geschäftsjahr zurück.

Doch – und das ist die gute Nachricht – die Corona-Krise 
bringt die führenden, börsennotierten Versicherer in Europa 
nicht ins Wanken. Die Marktführer Allianz, Munich Re, Gene-
rali und Talanx fühlen sich so gesund, dass sie die Empfeh-
lung der europäischen Aufsichtsbehörde EIOPA in den Wind 
schlagen und ihren Aktionären auch im Krisenjahr 2020 mit 
Dividenden in Milliardenhöhe beglücken. Zum Teil fallen die 
Ausschüttungen zwar niedriger aus als zuvor. Doch so kräfti-
ge Dividendenkorrekturen wie in anderen Branchen wird es 
im Versicherungssektor wohl nicht geben. 

Die großen Versicherer sind aus einer Position der Stärke in 
die Krise gegangen. Jetzt könnte sich das Corona-Virus für 
die Branche sogar als Katalysator einer Konsolidierung in 
der Branche erweisen. Zu der Dauerbelastung durch das 
Zinstief dürfte sich eine Welle an Ratingherabstufungen bei 
festverzinslichen Wertpapieren – der dominierenden Kapi-
talanlage der Versicherer – gesellen. Hinzu kommt der Digi-
talisierungsschub durch Corona. Anbieter, die digital be-
reits gut aufgestellt sind, haben jetzt eindeutig 
Wett bewerbsvorteile. All das könnte schwächere Versiche-
rer in die Bredouille bringen. Davon wiederum profitieren 
die börsennotierten und finanzkräftigen Unternehmen. 

Versicherer überzeugen nun mit attraktivem 
Chance-Risiko-Profil

In welche Richtung sich die europäische Assekuranz ent-
wickelt, wird auch stark vom weiteren konjunkturellen 
Verlauf bestimmt. Zumindest Deutschland macht hier 
Hoffnung. Der am 24. Juni veröffentliche ifo-Geschäftskli-
maindex vollzog mit plus 6,5 Punkten den stärksten je-
mals gemessene Anstieg. Auch die Erwartungen der deut-
schen Unternehmen haben sich deutlich aufgehellt. 

Die Versicherungsbranche hat die nach wie vor bedrohliche 
Corona-Pandemie besonders schwer getroffen – und damit 
einhergehend auch deren Anleger. Auf dem aktuellen Ni-
veau überzeugt die Branche nun aber wieder mit einem at-
traktiven Chance-Risiko-Profil. Unter dem Strich stehen die 
Chancen gar nicht schlecht, dass der STOXX 600 Insurance 
seinen Rückstand zum Gesamtmarkt wieder aufholt. Dafür 
bieten sich zum einen ausgewählte einzelne Titel an. Doch 
um die aussichtsreichen von den weniger lukrativen Aktien 
zu identifizieren, benötigen Anleger nicht nur viel Zeit, sie 
müssen auch über das notwendige Know-how verfügen. Als 
Alternative bietet sich jedoch ein ETF-Investment auf den 
STOXX 600 Insurance an – und somit die Verteilung von 
Chancen und Risiken auf mehrere Schultern.

Bitte beachten Sie auch den Haftungsausschluss: 
https://zschaber.de/haftungsausschluss/

Versicherungssektor mit Nachholpotenzial
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Vergleich von EuroStoxx 50 und STOXX 600 Insurance auf Einjahressicht, indexiert auf 100 am: 25.06.2019
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