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CHARAKTERISTIK
Institutional Money informiert institutionelle Investoren aus 
Deutschland, Österreich, der Schweiz, Liechtenstein und 
Luxem burg viermal jährlich über die neuesten Trends und 
Entwicklungen, die ihre Arbeit beeinflussen. 
Das Themenspektrum reicht von der Analyse neuer bezie-
hungsweise populärer Produktlösungen über die Vorstellung 
interessanter Assetklassen und die aktuellsten finanzwissen-
schaftlichen Erkenntnisse und deren Relevanz für die Praxis 

bis hin zu der Unzahl an nationalen und internationalen 
Vorgaben bezüglich der rechtlichen und steuerlichen 
Rahmenbedingungen. 
Institutional Money spricht mit den Trendsettern aus der 
 Pro dukt welt, besonders erfolgreichen Großanlegern, den 
kompetentesten Consultants und führenden Wissen schaft -
lern und stellt genau die Fragen, die auch jeder institutionelle 
Investor stellen würde.

Nachrichten & Köpfe

Theorie & Praxis

Steuer & Recht

Die Informationsflut an den internationalen Finanzmärkten steigt 
täglich weiter an – der Großteil dieser News ist aber weder hilfreich 
noch interessant. Institutional Money filtert für seine Leser jene 
Berichte heraus, die es wert sind, genauer unter die Lupe genommen 
zu werden. Egal ob es um wirklich innovative Produkte, die 
Karrieresprünge der kreativsten Köpfe oder um die jüngsten Studien, 
Analysen und Reports für professionelle Markt teilnehmer geht – 
Institutional Money liefert die Fakten.

Die Finanzmärkte werden mehr und mehr von Erkenntnissen der 
Wissenschaft geprägt – der Einfluss reicht von Financial Engineering, 
das heute in Fonds und strukturierten Invest mentprodukten steckt, über 
Hedgefonds, die mit ungewöhnlichen Ansätzen operieren, bis zu den 
Analysewerkzeugen professioneller Portfoliosteue rungs pro gramme. 
Kein institutioneller Investor kommt ohne Kenntnis dieser Forschung 
aus, Institutional Money steht mit führenden Finanzwissenschaftlern 
in Verbindung und verfolgt deren neueste Arbeiten. Dabei wird stets 
auch die Frage nach ihrer Praxistauglichkeit gestellt, praktische 
Umsetzungen werden präsentiert.

Ein zunehmend größer werdender Teil der Arbeitszeit professioneller 
Geldanleger fließt in das Verfolgen der ständigen Änderungen im 
steuerlich-rechtlichen Rahmen sowie in die Umsetzung dieser 
Reglements. 
Institutional Money hält seine Leser nicht nur über die jüngsten 
 nationalen und internationalen Entwicklungen in diesem Bereich auf 
dem Laufenden, sondern liefert auch Beispiele dafür, wie die häufig 
 auftretenden Detailprobleme gelöst beziehungsweise vermieden 
werden können.

S V  P E N S I O N S F O N D S :  

Launch jetzt – 2021 
wird durchgestartet 

Deutschland hat einen neuen Pensions-

fonds. Denn die SV SparkassenVersi-

cherung Holding hat die SV Sparkas-

senVersicherung Pensionsfonds AG als 100-

prozentige Tochterge-

sellschaft gegründet. 

Im vierten Quartal 

 erhält der Pensions-

fonds von der SV 

 Informatik GmbH ein 

Mandat in Höhe von 

70 Millionen Euro, 

die Pensionsver-

pflichtungen sollen 

zum Jahresende über-

tragen werden. Im 

nächsten Jahr könn-

ten durch Unternehmen aus der Sparkassen-

Finanzgruppe zwischen 500 Millionen und 

einer Milliarde Euro zufließen. Bis Ende 2025 

hofft der Pensionsfonds auf ein Volumen von 

drei bis 3,5 Milliarden Euro. 

INFO: www.sparkassenversicherung.de

A K A D E M I K E R P E N S I O N :  

China-Investments sind 
schwer zu rechtfertigen 

Dass China wenig zimperlich ist und 

Menschenrechte mit Füßen tritt, hat 

sich unter anderem bei der Nieder-

schlagung der Demokratiebewegung in 

Hongkong  gezeigt. 

Dänemarks zweit-

größte Pensionskasse, 

die „AkademikerPen-

sion“, die vorwiegend 

die Gelder von Aka-

demikern im öffent -

lichen Dienst verwal-

tet, setzt nun ein Zei-

chen und stößt bis 

Jahresende ihr ge-

samtes China-Exposure in Höhe von rund 54 

Millionen Euro ab. In Summe hat die Pen -

sionskasse bereits 36 Länder ausgeschlossen, 

beispielsweise den Iran, Saudi-Arabien, aber 

auch Thailand. Laut CEO Jens Munch Holst 

will man im Rahmen der Anlagepolitik Ver-

antwortung übernehmen und sein soziales 

Profil schärfen. INFO: www.akademikerpension.dk

Ä V W L :  

Doctor’s Orders:  
Eisenbahn-Investments 

D ie Ärzteversorgung Westfalen-

 Lippe hat (ÄVWL) wieder einmal 

eine außergewöhnliche Investition 

gemacht und sich über einen Spezialfonds 

an einem der führenden europäischen 

Vermieter von Eisenbahnfahrzeugen, der 

Railpool GmbH, beteiligt. Deren Fokus 

liegt auf der Full-Service-Vermietung von 

elektrischen Güterzuglokomotiven. Das 

Unternehmen ist für knapp 40 Kunden in 

14 europäischen Ländern aktiv und hat 

insgesamt etwa 400 Lokomotiven, hier-

von rund 200 moderne E-Lokomotiven, 

im Einsatz. Laut ÄVWL zeichnet sich 

das Investment durch stabile Cashflows 

und ein attraktives Rendite-Risiko-Profil 

aus. Durch die Erweiterung des Infra-

strukturportfolios mit diesem Engage-

ment reduziert die ÄVWL weiter die Ab-

hängigkeit von Börsenkursschwankun-

gen. Aber auch das Thema Nachhaltigkeit 

hat eine maßgebliche Rolle gespielt. 

 INFO: www.aevwl.de

A R E A M :  

Asset Manager setzt auf 
„Green Token“ 

D ie aream Group 

hat sich an 

 einem System 

beteiligt, über das 

 erneuerbare Energien 

mithilfe der Block-

chain-Technologie ver-

waltet werden. Eine 

dezentrale Organisa -

tion über „Green 

 Token“ ist gerade bei 

den dezentral ange-

legten erneuerbaren 

Energien naheliegend und auch vorteilhaft: 

„Künstliche Intelligenz und Blockchain er-

möglichen neue Wirkungsgrade beim Betrieb 

der Anlagen“, sagt Markus W. Voigt, CEO 

der aream Group. „Deshalb beteiligen wir 

uns an dem System.“ INFO: www.aream.de

B L A C K R O C K :  

Versicherungen im Zwiespalt

E ine BlackRock-Studie auf 

Basis einer Befragung 

von 360 Führungskräften 

aus 25 großen Versicherungs-

märkten mit insgesamt mehr 

als 24 Billionen Dollar Anla-

gevermögen zeigt vier heraus-

ragende Themen, die bei Ver-

sicherern infolge der Pandemie 

Priorität genießen: Nachhaltig-

keit, Widerstandsfähigkeit von 

Portfolios, Überdenken der 

 Geschäftsmodelle und techno-

logische Transformation. Hinsichtlich Risi -

koappetit und Vermögensanlage gibt es wi-

dersprüchliche Ergebnisse: 60 Prozent der 

Versicherer sorgen sich um eine mögliche 

negative Wertentwicklung ihrer Anlage-

portfolios und eventuelle Folgen von Covid-

19 für die Anlageergebnisse. 

Dennoch will etwa die Hälfte 

ihre Portfoliorisiken in den 

kommenden zwölf bis 24 Mo-

naten erhöhen. Dabei bevorzu-

gen sie alternative Anlageklas-

sen und Aktien. Gleichzeitig 

 ergibt die Umfrage, dass Versi-

cherer ihre Cashquoten hoch-

fahren wollen, da viele auf ge-

eignete Anlagechancen warten.  

Um ihre Portfolios wider-

standsfähiger zu machen, zeigt 

sich laut Marcus Severin, Leiter des Ge-

schäfts mit Versicherern in Deutschland, 

Österreich und Osteuropa bei BlackRock, 

dass Versicherungen ihre Diversifikation, 

speziell in Richtung Privatmarktanlagen 

 erhöhen wollen. INFO: www.blackrock.com

Markus W. Voigt, 
 aream Group: „Künstliche 
Intelligenz und Blockchain 
 ermöglichen neue Wirkungs-
grade beim Betrieb der 
 Anlagen.“

Dr. Thorsten Wittmann, 
SV SparkassenVersiche-
rung Pensionsfonds: 
„Die ersten Kunden sehen wir 
noch in diesem Jahr, aber 
richtig los geht es 2021.“

Jens Munch Holst, Aka-
demikerPension: „Ein 
China-Investment ist schwierig 
zu rechtfertigen.“

Marcus Severin, Black-
Rock: „Im Kern der Invest-
ment-Ansätze der Versicherer 
stehen Widerstandsfähigkeit 
und Risikostreuung.“
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G A M ,  G S A M ,  I N V E S C O ,  L Y X O R ,  M O R G A N  S T A N L E Y,  N A T I X I S :  

Hochsaison für Übernahmen

In den letzten Wochen kam 

es unter den Asset Mana-

gern zu zahlreichen Über-

nahmen. So übernahm bei-

spielsweise Invesco von GAM 

Investments deren europäische 

Real-Estate-Debt-Aktivitäten. 

Invesco plant, seine europäi-

sche Real-Estate-Debt-Platt-

form noch weiter auszubauen. 

PineBridge Investments hat 

 ihrerseits die britische Immobilienboutique 

Benson Elliot Capital Management ge-

kauft. Ein größerer Happen mit zirka sie-

ben Milliarden Euro an Assets war Eaton 

Vance, die sich Morgan Stanley einverleib-

te. Der Deal soll im zweiten Quartal 2021 

abgeschlossen sein. Damit will Morgan 

Stanley aus Ertragssicht etwas unabhän -

giger vom volatilen Investmentbankge-

schäft werden. Nach der Akquisition wird 

Morgan Stanley insgesamt 1,2 Billionen 

US-Dollar an Assets verwalten.  

Große Deals voraus  
Die kommenden Wochen 

könnten besonders spannend 

werden. So hat Nelson Peltzens 

Trian Fund Management An-

teile an Invesco und Janus Hen-

derson erworben, um als akti-

vistischer Investor eine Fusion 

anzustoßen. Natixis will ihre 

Anteile an H2O Asset Manage-

ment aufgrund der Skandale 

des vergangenen Jahres abstoßen und sucht 

einen Käufer. Société Générale will laut 

Insidern ihre Vermögensverwaltungstochter 

Lyxor verkaufen. Als potenzielle Interes-

senten werden am Markt Amundi und die 

DWS gehandelt. Und kurz vor Redaktions-

schluss wurde bekannt, dass die US-Bank 

Wells Fargo überlegt, die Tochter Wells 

Fargo Asset Management zu versilbern. 

Mögliche Käufer wären Morgan Stanley 

oder Goldman Sachs. Mehr dazu laufend 

online. INFO: www.institutional-money.com

A Q R  V S  S C I E N T I F I C  B E T A :  

Size matters … 

Der für seine hohe quantitative Expertise 

bekannte Investment Manager AQR 

hatte zuletzt einen wissenschaftlichen 

Disput mit der vom französischen EDHEC 

Risk Institute gegründeten Smart-Beta-Platt-

form Scientific Beta, die nun mehrheitlich 

der Börse Singapur gehört: AQR erklärte in 

einer Research Note, dass es den Size-Faktor 

nicht gäbe, da dieser Investoren keine signi-

fikante Risikoprämie böte, wenn man den 

Marktfaktor in Betracht zieht. Scientific Beta 

konterte im Paper „The Size Factor Still Has 

Its Place in Multi-Factor Portfolios“ und stell-

te die Relevanz der von AQR gezogenen 

Schlussfolgerungen in Frage. „Size“ hätte laut 

Scientific Beta sehr wohl starke Diversifika-

tionseigenschaften und wirke wertsteigernd 

im Portfoliokontext. Des Weiteren betonten 

die Franzosen, dass viele andere Studien den 

Size-Faktor bestätigt haben. INFO: www.aqr.com

N O R D E A  A M :  

350-Millionen-Pfund-
Mandat von Brunel  

Brunel Pension Partnership, der rund 

30 Milliarden Pfund schwere Zu-

sammenschluss von zehn gleichge-

sinnten Pensions-

fonds der briti-

schen Kommu-

nalverwaltung, 

hat Nordea AM 

ein 325 Millionen 

Pfund (zirka 361 

Mio. Euro) um-

fassendes Mandat 

für das Manage-

ment von Aktien 

im Bereich Kli-

ma- und Um-

weltschutz erteilt. 

Das Investment von Brunel ist Nordea 

AMs größtes Einzelmandat in den Berei-

chen Klima und Umwelt. Es ist gleich-

zeitig das größte Kundenmandat, das 

Nordea AM je in Großbritannien erhalten 

hat. INFO: www.nordea.de

Großanlegern steht mit dem Beren-

berg Real Estate Hamburg II ein 

neuer Immobilienspezialfonds zur 

Verfügung. Der Investitionsfokus des 

neuen von Berenberg und Universal-

 Investment aufgelegten Fonds liegt auf 

Büroimmobilien in und um Hamburg. 

Das Management strebt stabile laufende 

Ausschüttungen von mehr als 3,5 Prozent 

jährlich an. Bislang wurden 150 Millio-

nen Euro investiert (siehe Bild), geplant 

sind 350 Millionen Euro. Ein nächstes 

Closing soll 2021 erfolgen.  

In europäischen Wohnimmobilien investiert 

der neue Invesco Real Estate European Living 

Fund. Die ersten Kapitalzusagen stammen 

von drei deutschen institutionellen Investoren, 

für die nächsten sechs Monate sind noch 

 weitere Closings geplant. Der Fonds strebt 

ein Fondsvolumen von 500 Millionen Euro 

in den nächsten zwei bis drei Jahren an. 

 Investoren können auf eine jährliche Brutto-

ertragsrendite von vier Prozent und eine Brut-

togesamtrendite von 5,5 bis 7,5 Prozent hof-

fen. Der Invesco Real Estate European Living 

Fund hat sich bereits erste Transaktionsob-

jekte in Italien und Frankreich gesichert. 

 INFO: www.berenberg.de, www.invesco.com

B E R E N B E R G ,  U N I V E R S A L - I N V E S T M E N T,  I N V E S C O  R E A L  E S T A T E :  

Neue Pfeile für den Immo-Köcher

Ein Objekt in der Fuhlsbüttler Straße in Hamburg, das dem neuen Spezial-
fonds Berenberg Real Estate Hamburg II gehört. 

Lionel Paquin, seit 2014 
CEO von Lyxor Asset Manage-
ment, könnte bald mit einem 
neuen Eigentümer konfrontiert 
sein. 

Nils Bolmstrand, CEO 
von Nordea AM: „Nordea 
ist einer der Vorreiter, wenn es 
um Investments in Unter -
nehmen geht, die die Welt 
zum Besseren verändern.“ 

18                                                                                                    
No. 4/2020 | www.institutional-money.com

N A C H R I C H T E N  &  KÖPFE

F
O

TO
: 

©
 B

E
R

E
N

B
E

R
G

 R
E

A
L 

E
S

TA
T

E
 H

A
M

B
U

R
G

 I
I,

 H
Å

K
A

N
 F

LA
N

K
, 

LY
X

O
R

 A
S

S
E

T
 M

A
N

A
G

E
M

E
N

T

Wie ein erfahrener 
 Kapitän navigiert Dr. 
Hans Wilhelm Korf-
macher das Schiff 

namens WPV durch Niedrigzins- und 
Corona-Gewässer. WPV steht für Ver-
sorgungswerk der Wirtschaftsprüfer und 
der vereidigten Buchprüfer im Lande 
Nordrhein-Westfalen. Dort ist Korfma-
cher Gründungsgeschäftsführer und war 
von 1993 bis Oktober 2019 Alleinge-
schäftsführer; letztes Jahr hat er einiges 
verändert. 

Dass Westfalen wortkarg sind, trifft 
auf Korfmacher nicht zu. Er redet  offen 
über die Kapitalanlage und die Umstruk-
turierung seines Versorgungswerks und 
kommt dabei nicht ins Plaudern, sondern 
spricht gesammelt, fast druckreif. „Ich bin 
als Westfale mit 29 Jahren nach Düsseldorf 
gekommen, bin also gelernter Rheinländer“, 
findet er eine Erklärung. 

Neue Organisationsstruktur 

Eine Umstrukturierung der Organisation 
dürfte bei mehreren Versorgungswerken an-
stehen; er hat sie bereits vollzogen, denn in 
etwa vier Jahren wird Korfmacher in den 
Ruhestand gehen. 

„Die Struktur, die wir bis Oktober 2019 
hatten, genügte modernen Governance-An-
forderungen nicht. Es gab einen Präsidenten 
und einen Geschäftsführer, beide waren 
 alleinvertretungsberechtigt. Eine Person 
sollte nicht eine so weit reichende Entschei-
dungs- und Vertretungskompetenz haben“, 
erklärt Korfmacher, „auch wenn es bei einer 
auf eine Person fokussierten Entscheidungs-
struktur einfacher ist, schnell und ,unterneh-
merisch‘ tätig sein zu können. Aber es birgt 
auch Risiken.“ 

Seit Juni 2019 gibt es neben ihm in der 
Geschäftsführung vier weitere Geschäfts-
führer, alle aus den eigenen Reihen. Darun-

ter Sascha Pinger, der das Im-
mobilien- und Infrastrukturport-
folio verwaltet, und Dr. Heiko 
Seeger, verantwortlich für die li-
quiden Anlagen, Private Equity, 
Private Debt sowie das Gesamt-
reporting. Daneben Frau Dr. Silke 
Wolf für den Versicherungsbe-
trieb und Dr. Michael Neuhausen 
für das Risikomanagement. 

„Unser ehrenamtlicher Vorstand 
hat nunmehr die Aufgaben eines 

Aufsichtsrates. Er bestimmt im Hinblick 
auf die ehrenamtliche Führung des Ver-
sorgungswerks die Geschäftspolitik und 
legt insoweit insbesondere die strategi-
sche Allokation und die Risikoneigung 
der Vermögensanlage über ein Risiko-
budget fest“, erklärt Korfmacher. Der 
Vorstand ist ehrenamtlich tätig, die 
hauptamtliche Geschäftsführung vertritt 
das WPV nach außen. Korfmacher ist 
jetzt Vorsitzender der Geschäftsführung.

 Die alte Organisationsstruktur 
war über die Jahre gewachsen: 
Seit dem Jahr 1987 hatte der 
 damalige wirtschaftsrechtliche 

Referent der Wirtschaftsprüfer-
kammer, Dr. Hans Wilhelm Korf-
macher, an der Vorbereitung des 
Versorgungswerks mitgearbeitet. Im 
Jahr 1993 fragte man ihn, ob er sich 
den Aufbau eines Versorgungswerks 
für die Wirtschaftsprüfer und verei-
digten Buchprüfer zutrauen würde. 
„Ich fand es spannend, eine kom-
plett neue Organisation aufbauen zu 
dürfen“, meint er. 

1993 wurde das Versorgungs-
werk qua Gesetz vom Land Nord-
rhein-Westfalen (NRW) errichtet, 

Mit einer modernisierten Organisationsstruktur und einer an das Niedrigzinsumfeld angepassten 
 Anlagestrategie navigiert Dr. Hans Wilhelm Korfmacher das Versorgungswerk der Wirtschaftsprüfer 
und der vereidigten Buchprüfer im Lande Nordrhein-Westfalen in die Zukunft.

Das Problem ist der Rechnungszins

Wilhelm Korfmacher frei    assoziierend zu …
… Versorgungswerke für Freiberufler: „Sie sind 

wichtig für die Sicherstellung der Alters-, Invaliditäts- 
und Hinterbliebenenversorgung der Angehörigen der 
 freien Berufe.“ 

… Risikobehaftete Anlagen in der Altersvorsorge: 
„… sind im Hinblick auf die aktuelle Marktsituation 
alternativlos.“ 

… Pflichtversicherung für Freiberufler: „Versorgungs-
werke sind Teil der ersten Säule der Altersversorgung, 
die nur in der Form einer Pflichtversicherung funktio-
niert.“ 

… Nachhaltigkeit in der Kapitalanlage: „Altersver-
sorgung in Versorgungswerken ist per se nachhaltig. 
Bei der Kapitalanlage sollte und wird der Nachhal -
tigkeitsaspekt im WPV im Rahmen der Gesamt -
abwägung bei jedem Investment berücksichtigt.“ 

… Arbeiten bis ins hohe Alter: „… ist für mich Teil 
der mentalen Altersvorsorge.“ 

… Ratingagenturen: „… sind sinnvoll, aber man darf 
sich nicht allein auf sie verlassen.“ 

… Hundehaltung: „Ein Leben ohne Hund ist möglich, 
aber nicht wünschenswert.“

» In den nächsten 15 
Jahren brauchen wir we-

der die angelegten Gelder 
noch die Erträge daraus, 
um unsere Verpflich-
tungen zu erfüllen.« 

 
Dr. Wilhelm Korfmacher,  

Versorgungswerk der Wirtschaftsprüfer und 
der vereidigten Buchprüfer im Lande NRW
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zunächst nur für Wirtschaftsprüfer und 
vereidigte Buchprüfer aus NRW, später 
kamen auch die anderen Bundesländer 
hinzu. Nur das Saarland stellt eine Aus-
nahme dar; dort sind die Wirtschafts -
prüfer gemeinsam mit den Steuerbera te -
rinnen in einem Versorgungswerk ange-
siedelt. Heute ist das Versorgungswerk 
damit für fast alle Wirtschaftsprüfer und 
vereidigten Buchprüfer in Deutschland 
zuständig, egal ob selbstständig oder 
 angestellt. Das sind etwa 13.500 aktive 
Pflichtmitglieder. 

Erste Kapitalanlagen
 

„Ich kann mich noch daran erinnern, 
dass ich im April 1994 die erste Vermö-
gensanlage – damals eine Million D-
Mark – getätigt habe. Die ersten zehn 
Jahre war ich allein für die Kapitalanla-
ge zuständig“, erinnert sich Korfmacher. 
Bis in die 2000er-Jahre hinein hat er 
überwiegend Fixed Income gekauft und 
daneben insbesondere ein extern ver-
waltetes Aktienportfolio aufgebaut. Das 
inzwischen negative Zinsniveau zwinge 
aber alle Altersvorsorgeeinrichtungen 
bereits seit vielen Jahren, die Vermö-
gensanlagen breiter zu diversifizieren 
und insbesondere hin zu Immobilien 
und alternativen Anlagen auszurichten. 
Es war und ist daher nach seiner Auf-
fassung erforderlich, hausinterne Exper-
tise in den verschiedenen Anlageklassen 
aufzubauen. Also verbreiterte er sein 
Team. „Heute sind wir mit gut 50 Mit-
arbeitern für unsere Mitglieder tätig; 12 
davon, darunter zwei Geschäftsführer, 
sind in der Vermögensanlage tätig.“ 

Im Hinblick auf seine Tätigkeit ab 
Errichtung des WPV und die Einstel-
lung aller Mitarbeiter, die nach und 
nach spezialisierte Funktionen innerhalb 
des Hauses übernommen haben, sei sein 
Team für ihn wie eine „berufliche 
 Familie“, sagt er, und Korfmacher ist 
ein Familienmensch. Mütter und Väter 
im WPV habe er immer, so gut es ging, 
unterstützt und motiviert. Er selbst hat 
eine Frau und drei erwachsene Kinder, 
dazu einen Berner Sennenhund. „Trotz mei-
ner Arbeitsbelastung war ich immer ein be-
geisterter Vater. Von Montag bis Donners-
tag, häufig auch bis in die späten Abend-
stunden, habe ich dem WPV gehört, ab 
Freitagabend bis Montag früh der Familie. 

Für Termine mit den Kindern wie 
Schwimmkurs und Schulaufführungen etc. 
habe ich mir, manchmal eingezwängt in be-
rufliche Termine, immer Zeit genommen.“ 
Daneben ist er seit 1988 als zugelassener 
Rechtsanwalt aktiv, mal mehr, mal weniger. 

„Das hält mich auch juristisch fit“, meint er. 
Er gibt sein Wissen gern weiter, und Ver-
netzung ist ihm wichtig. So hat er 2006 mit 
einer Handvoll Gleichgesinnter den Club of 
Finance gegründet, wo er ehrenamtlicher 
Vorstandsvorsitzender ist. „Die Kontakte, 

Dr. Hans Wilhelm Korfmacher wirkt wie ein erfahrener Kapitän auf dem modernen Schiff namens WPV. Die moderne Organisations-
struktur des Versorgungswerks hat er im Oktober 2019 selbst veranlasst.
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Peter Skjødt war bis Ende Sep-
tember Director of Financial 
Stability and Regulation bei der 
International Association for the 

Study of Insurance Economics, besser be-
kannt als The Geneva Association (GA), in 
Zürich. Die Geneva Association, ist eine 
1971 gegründete Non-Profit-Organisation, 
die in der Forschung im Versicherungs -
bereich tätig ist. Die Bandbreite der Themen 
reicht dabei von Klimawandel und Über -
alterung bis zur Digitalisierung und zu 
 neuen Technologien. 

Herr Skjødt, welche Rolle spielen Versiche-
rungsunternehmen in der Gesellschaft? 
Peter Skjødt: Die Textbuch-Antwort wäre, 
dass Versicherungsunternehmen für die Poli -
ceninhaber da sind, und als Nebenziel sollen 
sie zur Stabilität des Finanzsystems beitra-
gen. Ich glaube aber, dass ihre Rolle viel 
weiter geht. Versicherungsunternehmen sol-
len auch helfen, Risiken zu vermeiden, dass 
Unfälle beispielsweise gar nicht erst passie-
ren. Wenn das Risiko schlagend wird, sollen 
sie helfen, die Folgen zu mildern. Letztlich 
ist ihre Rolle noch viel größer: Ohne Versi-
cherungsunternehmen gäbe es kein Wirt-
schaftswachstum, denn keiner würde eine 

Fähre oder ein Flugzeug betreten, wenn sie 
nicht versichert wären, ein Haus bauen oder 
dergleichen. Politiker wollen Versicherungs-
unternehmen jetzt auch für die Entwicklung 
der Kapitalmarktunion, den Ausbau der In-
frastruktur und für die Reduktion der CO2-
Emissionen in die Pflicht nehmen. 

Überfrachtet es die Versicherungsindustrie 
nicht, wenn man so viel von ihr verlangt? 
Skjødt: In gewisser Weise darf man Forde-
rungen an die Versicherungsindustrie stel-
len, denn in fast allen entwickelten Ländern 
der Welt genießen sie beziehungsweise ihre 
Kunden Steuervorteile, insbesondere bei 
Lebensversicherungsbeiträgen. In Däne-
mark wird die Steuer beispielsweise erst bei 
Auszahlung des Vertrags fällig, woraus sich 
eine Steuerstundung ergibt. Das bedeutet, 
dass Lebensversicherer Geld investieren 
können, das eigentlich der Öffentlichkeit 
gehört („Deferred Taxes“). Darüber hinaus 
werden die Kapitalgewinne in vielen Län-
dern relativ niedrig besteuert. 

Gibt es Grenzen, wenn man Versicherungen 
für gesellschaftliche Ziele heranziehen will? 
Skjødt: Politiker und Regulatoren müssen 
immer abwägen, ob die Verpflichtungen, 

die sie Versicherungsunternehmen aufer -
legen, mit dem Schutz der Versicherungs-
nehmer vereinbar sind. Wenn Politiker bei-
spielsweise wollen, dass Versicherungsun-
ternehmen helfen, kritische Infrastruktur 
wie Straßen, Krankenhäuser und Telekom-
munikationsnetze aufzubauen, dann müssen 
sie sie damit auch Geld verdienen lassen. 
Das steht dann den Versicherungsnehmern 
zu. In Wirklichkeit bergen solche Infrastruk-
turinvestments aber hohe politische Risiken. 
Die Frage ist, ob Politiker auch in 20 Jahren 
noch die Rahmenbedingungen anerkennen, 
die von den heutigen Politikern ausgehan-
delt werden. In Dänemark war das nicht 
 immer der Fall. 

Inwiefern hat sich die Wahrnehmung bezüg-
lich der Versicherungsbranche durch die 
Covid-19-Pandemie verändert? 
Skjødt: Bei der Covid-19-Pandemie handelt 
es sich um ein systemisches Ereignis, das 
auf der ganzen Welt stattfindet. Daher ist es 
auch für international tätige Versicherungs-
unternehmen kaum möglich, sich dagegen 
zu diversifizieren; sie sind also betroffen. 
Politiker haben dann Lockdowns beschlos-
sen, deren Konsequenzen schwer zu versi-
chern sind. Insbesondere die daraus folgen-

Versicherungsexperte Peter Skjødt im Gespräch über die Herausforderungen, 
mit denen die Branche derzeit konfrontiert ist: niedrige Zinsen, Digitalisierung, 
Nachhaltigkeit, Corona-Pandemie.

»VERSICHERUNG 
BEDEUTET RISIKO-
ÜBERNAHME«
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den Betriebsunterbrechungen waren nicht in 
dem Ausmaß gedeckt, wie die Menschen 
dies erwartet hatten. Insofern haben Versi-
cherer zwar gezahlt, wozu sie verpflichtet 
waren, aber die Bevölkerung hat nicht ver-
standen, warum die Versicherungen nicht 
mehr gezahlt haben. Die Branche hätte die 
Situation besser erklären müssen. 

Einfach nur erklären … damit wäre den 
Menschen, die von Betriebsunterbrechun-
gen betroffen waren, auch nicht geholfen. 
Skjødt: Richtig! Die Versicherungsindustrie 
hätte außerdem mit den Regierungen in 
Kontakt treten und verhandeln sollen, um 
partnerschaftliche Lösungen zu finden. Bei-
spielsweise dass die Versicherungen den 

ers ten Teil der Schäden zahlen und die 
 Regierungen den Rest. Die Corona-Pande-
mie war und ist eine wirtschaftliche und 
mensch  liche Tragödie. Nun haben uns die 
Regierungen vor den schlimmsten Folgen 
bewahrt, letztlich mit den Geldern der 
 Steuerzahler. Versicherungen kamen hier oft 
mit negativen Nachrichten. Vermutlich ha-

»Man kann Versicherun-
gen durchaus für Gemein-
wohlanliegen verpflichten, 
denn sie beziehungsweise 

ihre Kunden werden 
 steuerlich subventioniert.« 

Peter Skjødt, unabhängiger Berater für Versicherungen,  
bis vor Kurzem Direktor bei der Geneva Association
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21.500 EXEMPLARE – UNSERE LESER – IHRE KUNDEN

Ein Sprachraum –  
ein Magazin

Ihre Zielgruppe punktgenau erreichen

Unsere Adressdatenbank enthält Manager von:

Die gesamte Auflage geht ausschließlich an institutionelle Investoren,  
jedes Heft ist personalisiert und erreicht exakt Ihre Zielgruppe!

¢ Groß- und Privatbanken 
¢ Sparkassen und Genossenschaftsbanken  
¢ Versicherungen 
¢ Pensionsfonds 
¢ Pensionskassen 
¢ Unterstützungskassen 
¢ Stiftungen 
¢ Hedgefonds 
¢ Private-Equity-Fonds

¢ Verbänden 
¢ öffentlichen Einrichtungen 
¢ kirchlichen Einrichtungen 
¢ Unternehmen 
¢ Kapitalanlagegesellschaften 
¢ Versorgungswerken 
¢ Projektfinanziers 
¢ internationalen Institutionen 
¢ Beratungsunternehmen

2.500 Exemplare Auslandsauflage* gratis dazu! 
* plus Auslandsauflage (CH) 

Geografische Verteilung der Auflage  
von 21.500 Exemplaren: 

     83 %   Deutschland 
     14 %   Österreich 
       3 %   Luxemburg/Liechtenstein 

Mit einer Gesamtauflage von 24.000 Exemplaren  
(inkl. Schweiz) erreichen Sie kostenoptimal und  
ohne Streuverluste alle institutionellen Investoren,  
die im deutschen Sprachraum aktiv sind.

Die Finanzwelt rückt ständig enger zusammen. Praktisch 
niemand agiert heute noch ausschließlich auf nationaler 
Ebene. Der Binnen markt zwingt alle Akteure, in euro -
päischen Dimensionen zu denken. Institutional Money ist 
daher das Fachmagazin für Europas institu tionelle 

Investoren. Trotz dieser Internationalisierung gibt es aber 
nach wie vor nationale Besonderheiten, auf die in der 
Bericht erstattung besonders eingegangen wird. Bei spe-
ziellen Problemen widmen sich manche Beiträge auch nur 
einem Land.



TERMINE

PREISE & FORMATE

Ausgabe/Nummer              Erscheinungstermin*     Druckunterlagenschluss       Anzeigenschluss 

Institutional Money 1|2022            31. März 2022                   25. Feb. 2022         18. Feb. 2022 

Institutional Money 2|2022             30. Mai 2022                   29. April 2022         22. April 2022 

Institutional Money 3|2022             29. Sept. 2022                   31. Aug. 2022         24. Aug. 2022 

Institutional Money 4|2022            30. Nov. 2022                   28. Okt. 2022         21. Okt. 2022 

Formate*: (in mm, B x H)        2/1 Seiten 4c    1/1 Seite 4c      1/2 Seite 4c     1/3 Seite 4c 1/4 Seite 4c 

Abfallend/Hochformat: 420 x 280 210 x 280 105 x 280 70 x 280 58 x 280 

Abfallend/Querformat: 210 x 140 210 x 93 210 x 70 

Satzspiegel/Hochformat: 390 x 250 182 x 250 88 x 250 55 x 250 43 x 250 

Satzspiegel/Querformat: 182 x 125 182 x 79 182 x 55 

DIN: 105 x 140 

Preise**: (in Euro)              15.100,–          8.390,–            4.850,–            3.650,–           2.950,–

TEXT-ANZEIGEN-SERVICE: 
Bei der Erstellung Ihrer professionell 
gestalteten und getexteten Einschal -
tungen (Advertorials) steht Ihnen 
unsere erfahrene Redaktion gern zur 
Verfü gung. Pro Seite wird ein pau-
schaler Unkostenbeitrag in Höhe von 
300 Euro verrechnet.

PLATZIERUNGSZUSCHLÄGE: 
Umschlagseite 2: +15 %         
Umschlagseite 4: +20 %         
Umschlagseite 3: +5 % 
Weitere Sonderplatzierungen  
auf Anfrage.

BEILAGEN, BEIHEFTER,  
TIP-ON-CARDS: 
Die Preise hängen von Gewicht und 
Typ der Werbung ab und werden auf 
Anfrage kalkuliert.

* Achtung: Bei abfallenden Anzeigen benötigen die Vorlagen 5 mm Schnittzugabe je Schnittkante. Anschnittgefährdete Elemente müssen mindestens 8 mm vom 
Beschnitt nach innen gelegen sein.  
* * Alle Preise exklusive gesetzlicher Mehrwertsteuer. 

* Geringfügige Terminänderungen vorbehalten

RABATTE
BEI 3 SCHALTUNGEN: minus 10 % 

z. B.: Bei Buchung von 3 × 1/1 Seite in 4c erhalten  
Sie einen Preisnachlass von 2.517 Euro. 
Statt 25.170 Euro bezahlen Sie nur 22.653 Euro.

BEI 2 SCHALTUNGEN: minus 5 % 

z. B.: Bei Buchung von 2 × 1/1 Seite in 4c erhalten  
Sie einen Preisnachlass von 839 Euro. 
Statt 16.780 Euro bezahlen Sie nur 15.941 Euro.
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DAS PARTNERPAKET

STATT 33.560 EURO BEZAHLEN SIE NUR 25.170 EURO 
Bei Buchung von 4 × 1/1 Seite erhalten Sie einen Preisnachlass von 8.390 Euro. 

Damit sind Sie über ein Jahr lang in jeder Ausgabe von Institutional Money  
mit einem ganzseitigen Inserat in Ihrer Zielgruppe präsent. 

DAS PARTNERPAKET ENTHÄLT DARÜBER 
HINAUS FOLGENDE ZUSATZLEISTUNGEN: 
¢ Preisnachlass für Aussteller beim Institutional Money Kongress 

¢ kostenloser Text-Anzeigen-Service 

¢ Sonderkonditionen für Beilagen,  
Beileimer und Tip-on-Cards 

¢ Preisnachlass von 10 % auf Newsletter- und  
Bannerwerbung auf www.instiutional-money.com

25 % Rabatt + Zusatzleistungen
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MEDIADATEN 
ONLINE 
2022

Das Portal für 
institutionelle 
Investoren
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Das führende Magazin für institutionelle Investoren 
stellt seinen Lesern seit Herbst 2007 auch im Internet 
eine unverzichtbare Informationsplattform zur 
Verfügung. 
Institutional Money richtet sich im gedruckten 
Magazin sowie auch online an die gleiche institutio-
nelle Zielgruppe aus Deutschland, Österreich, der 
Schweiz, Liechtenstein und  Luxemburg. 

Informiert wird über  neueste Trends und Ent wicklungen, die für die Tätigkeit eines institutionellen  Investors  unerlässlich sind. 
Zusätzlich stehen auch alle Fachartikel der Printversion dem User per Mausklick kostenlos zur Verfügung.  
Das Spektrum reicht von der Vorstellung und Analyse der  neuesten Produkt lösungen und Assetklassen über finanzwirtschaft-
liche Forschungs ergeb nisse bis zu deren Relevanz für die  Praxis.  
Eine Flut an Informationen behindert die tägliche Arbeit institutioneller  Investoren – es besteht stets die Gefahr, DIE entschei-
dende Information zu  verpassen. Die Online-Redaktion von Institutional Money filtert Tag für Tag für seine reizüberfluteten 
User jene Berichte heraus, die es wert sind,  genauer unter die Lupe genommen zu werden – fokussiert einzig darauf, dem 
institutionellen Anleger den  entscheidenden Informationsvorsprung zu verschaffen. 

Preise & Rabatte 
Die Verrechnung der Werbemittel auf der Homepage erfolgt nach den tatsächlichen Sichtkontakten (Ad Impressions) auf der 
Basis von tausend Kontakten (TKP). Mindestbuchungsvolumen pro Kampagne: 1.000 Euro. Alle Preise  verstehen sich abzüg-
lich 15 % Agenturprovision und zuzüglich gesetzlicher Steuern und sind bis Ende 2022 gültig.  
Partnerpaket-Kunden aus dem Printmagazin (jene Kunden, die im Printmagazin ein Partnerpaket, 4 × 1/1 Seite 4c, gebucht 
haben) erhalten auf die TKPs und auf die Newsletterwerbung einen Rabatt von 10 %. 

Kontakt 
Wir freuen uns auf Ihre Anfrage und erstellen Ihnen gerne ein Angebot:  
E-Mail: online@institutional-money.com, Tel. +43 (0)1 815 54 84 DW 42 

DAS PORTAL FÜR INSTI TUTIONELLE INVESTOREN 
Eine einzigartige Themenvielfalt – und das täglich:

www.institutional-money.com 

Jahresschnitt, monatlich 

 70.700 Unique Clients 
 99.500 Visits  
 213.000 Page Impressions 

Newsletter 

 6.700 Abonnenten
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Formate für Newsletter:  

Textanzeige mit/ohne Bild: Headline max. 80 Textzeichen + 260 Textzeichen + Link, Bild max. 90 × 70 Pixel 

Fullsize Banner: 468 × 80 Pixel, jpg oder statisches gif, 25 KB 

Wallpaper: 728 × 90 Pixel + 200 × 600 Pixel, jpg oder statisches gif, 35 KB pro Banner 

Halfpage Ad: 300 × 600 Pixel, jpg oder statisches gif, 50 KB  

Leaderboard: 728 × 90 Pixel, jpg oder statisches gif, 35 KB

NEWSLETTER 
Zweimal wöchentlich das  Aktuellste aus der institutionellen  Kapitalanlage

Halfpage Ad Wallpaper

Die Online-Redaktion liefert täglich News und Analysen,  speziell aufbereitet für den institutionellen Anleger. Diese 
 Informationen werden zweimal pro Woche ausschließlich an professionelle Marktteilnehmer verschickt.  

Textanzeige 
Preis: 2.000 Euro 

Fullsize Banner 
Preis: 2.000 Euro 

Leaderboard 
Preis: 3.600 Euro 

Halfpage Ad 
Preis: 4.200 Euro 

Wallpaper 
Preis: 4.900 Euro 

Die Preise gelten für jeweils eine Woche  
mit zwei Aussendungen!

Textanzeige

Fullsize Banner
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TEXTWERBUNG IM CONTENTBEREICH 
 
 
 
Sie möchten unseren Lesern ein spezielles Angebot vorstellen, ein neues Produkt oder ein Event ankündigen? Dann stellen 
Sie mit der Textanzeige Ihre eigene „News“ online. Verlinken Sie diese auf Ihre Webseite oder wir gestalten für Sie ein 
Advertorial auf institutional-money.com.  
 
Ob Sie die Textanzeige mit oder ohne Bild gestalten möchten, bleibt ganz Ihnen überlassen! 
 
 
Textanzeige 
Für Ihre Textanzeige stellen wir Ihnen eine Top-Platzierung 
noch vor der redaktionellen News zur Verfügung. Nützen Sie 
diese Exklusivität direkt im Content. 
 
Headline: max. 90 Zeichen  
Text: max. 370 Zeichen  
Pixel: max. 177×117 
Typ: gif, jpg, png 
TKP: 150 Euro 
 
 
 
 
 
 
 
Advertorial 
Der große Vorteil eines Advertorials liegt darin, dass der 
User Ihren Werbeinhalt innerhalb seines gewohnten 
 redaktionellen Umfeldes wahrnimmt.  
Das Advertorial wird immer in Kombination mit einem 
Teaser gebucht – diesen können Sie frei aus unseren 
Werbeformaten  wählen. 
 
Headline: max. 70 Zeichen 
Teasertext: max. 300 Zeichen 
Teaserbild Pixel: 620×413 
Typ: gif, jpg, png 
Bildtext: max. 250 Textzeichen 
Content: max. 4.000 Textzeichen  
Gestaltung: 500 Euro 
 
 
 
Alle Textzeichenangaben inklusive Leerzeichen.

Textanzeige
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Wallpaper 
Profitieren Sie von der Kombination zweier Klassiker - Leaderboard und 
Skyscraper. 
 
Pixel: Leaderboard: 980×100, Sky: 200×600 
Dateigröße: max. 150 KB pro Banner 
Typ: gif, jpg, png, html 
TKP: 360 Euro  

200 
×    

600

980 × 100

Skyscraper 
Diese Werbeform wird aufmerksamkeitsstark neben dem  Content platziert 
und begleitet den User beim Scrollen über die Webseite. 
 
Pixel: 200×600 
Dateigröße: max. 150 KB 
Typ: gif, jpg, png, html 
TKP: 180 Euro 

200 
 ×  

600

Leaderboard  
Das Leaderboard wird prominent gleich zu Beginn der Webseite über die 
gesamte Breite platziert. 
 
Pixel: 980×100 
Dateigröße: max. 150 KB 
Typ: gif, jpg, png, html 
TKP: 150 Euro 

STANDARDFORMATE

980 × 100

620x230

Content Banner 
Der Content Banner steht wie der Name schon sagt mitten im Content. 
Nach der Detailansicht einer News und vor der darauffolgenden Newsliste. 
 
TKP: 350 Euro 
Pixel: 620×230 
Dateigröße: max. 200 KB 
Typ: gif, jpg, png, html
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Billboard 
Das Billboard steht im direkten Sichtfeld des Users und bietet  ausreichend 
Fläche für Ihre Werbebotschaft. 
 
Pixel: 940×250 
Dateigröße: max. 200 KB 
Typ: gif, jpg, png, html 
TKP: 400 Euro 

940 × 250

MPU 
Das Format des MPUs ist für die unterschiedlichsten Kampagnen bestens 
geeignet. 
 
Pixel: 300×250 
Dateigröße: max. 150 KB 
Typ: gif, jpg, png, html 
TKP: 200 Euro 

300 
× 

250

Halfpage Ad 
Das Halfpage Ad nutzt die Vorzüge des klassischen  Skyscrapers und  
erweitert diese um zusätzlichen Raum für Ihre Werbebotschaft.  
 
Pixel: 300×600 
Dateigröße: max. 200 KB 
Typ: gif, jpg, png, html 
TKP: 300 Euro 

300 
× 

600

Verfügbarkeiten und weitere Formate auf Anfrage: online@institutional-money.com

Tandem Ad 
Kombinieren Sie Ihre Wunschformate! Ganz nach Ihren Vorstellungen 
platzieren wir gerne zwei oder mehr Formate gleichzeitig.  
 
Wir erstellen Ihnen gerne ein Angebot! 
online@institutional-money.com 

300 
× 

600

980 × 100

300 
× 

250



UNSERE KUNDEN
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… und viele mehr.



Messekonzept
Der Institutional Money Kongress, maßgeschneidert und aus-
schließlich für institutionelle Marktteilnehmer, ist eine Kombi -
nation aus erstklassigem Vortragsprogramm und begleitender 
Foyer-Messe. Das Kernstück des Vortragsprogramms bilden: 

• 5 übergeordnete Fachvorträge internationaler Finanzstars  
• rund 80 Workshops mit renommierten Fondsmanagern 
• exklusive Gruppendiskussionen im kleinen Kreis und 
• One-to-One-Termine mit ausgewählten Anlageexperten 

15

DER KONGRESS

Alles inklusive: 
• Allen Sponsoren werden die gleichen hochwertig ausge-

statteten  Besprechungslounges zur Verfügung gestellt. 
• Die Gestaltung der Lounges (Seitenwände und Leucht -

tafeln) wird nach Ihren Wünschen von unserem Messe -
bauer vorgenommen. Die Kosten dafür sind in den 
Ausstellerkosten bereits inbegriffen. 

• Jeder Sponsor kann einen 45-minütigen Workshop halten. 
• Alle Besucher und Sponsoren werden zwei Tage lang 

bewirtet – inklusive Galadiner. 

Geschlossene Veranstaltung: 
• Der Besuch des Institutional Money Kongresses bleibt aus-

schließlich den Sponsoren sowie institutionellen Anlegern 
aus Österreich, Deutschland, der Schweiz, Luxemburg 
und Liechtenstein vorbehalten.  

• Retailkunden ist der Eintritt nicht gestattet. 
• Der Kongress dauert zwei Tage. 

Der alljährliche Pflichttermin – exklusiv für institutionelle Investoren

Vorteile 
EINZIGARTIG:  
Ausschließlich institutionelle Anleger – 
aus Gründen der Fairness gegenüber 
den Sponsoren kann daher Sales-
Mitarbeitern von Fonds gesellschaften, 
die nicht zu den Sponsoren zählen, 
kein Zutritt gewährt werden. 

GRÖSSTE VERANSTALTUNG 
EUROPAS:  
Chancengleichheit für alle Sponsoren: 
gleiche Work shopdauer, gleiche Messe -
lounge, attrak tives Preis-Leis tungs-
Verhältnis. Im Pauschal preis ist die 
Zugangsberechtigung zu allen Fach -
vorträgen, Workshops, Grup pen ge   -
sprä chen  sowie zu den One-to-One-
Gesprächen enthalten. 

Zielgruppe 
IM FOKUS:  
Banken und Sparkassen, Ver siche run -
gen, Pensionsfonds, Pen sionskassen, 
Un ter stützungskassen, Stiftungen, 
Verbände, öffentliche Einrichtungen, 
Con sultants, kirchliche Ein richtungen, 
Corporates, Versorgungs werke u.  v.  m. 

Messelounge 
MASSE: 12 m², Seitenwände sind mit 
Stoff bespannt. Die Länge ist variabel 
bei ca. 160 cm Höhe. 

MÖBLIERUNG:  
2 Glastische, 6 weiße Lederstühle,  
1 Stehtisch, 2 Prospektkästen, 
1 Leuchtkasten (230/100/15 cm)

Veranstaltungs ort 
WIESBADEN:  
RheinMain Congress Center  
Friedrich-Ebert-Allee 1  
 
Termin 
23. und 24. Februar 2022

KONTAKT: Für weitere Informationen wenden Sie sich bitte an Theresa Jäger: jaeger@institutional-money.com 



GESCHÄFTSBEDINGUNGEN 

Die allgemeinen Geschäftsbedingungen für das Magazin Institutional Money, dessen Website www.institutionalmoney.com 

sowie Veranstaltungen der FONDS professionell Multimedia GmbH finden Sie auf: 

 

institutional-money.com/mediadaten/geschaeftsbedingungen 

Urheberrecht: 
Bei der Erstellung von Werbe- oder Vortragsunterlagen etc. , welche auf der Website oder in den Printmedien  der FONDS 

professionell Multimedia GmbH veröffentlicht werden, hat der Kunde sicher zu stellen, dass es durch die  Verwendung von 

Fotos, Grafiken etc., welche von Dritten erstellt wurden, nicht zu Urheberrechtsverletzungen kommt.  

 

Im Falle von Urheberrechtsverletzungen ist der Kunde verpflichtet, die FONDS professionell Multimedia GmbH schad- und 

klaglos zu halten.                                                                                                                                                            

                                                                                                                                                       Gerichtsstand: Wien


