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Vermogensausschreibung

,Wir wollen Entscheidungen erleichtern*

Rddl & Partner unterstiitzt vermogenden

Privatpersonen bei der Wahl des passen-

den Vermigensverwalters —mit einer sys-
e i Bt

Ver
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Der Markt der Unabhéngigen Vermo-
gensverwaltung ist fiir viele Vermdgende
héufig ein Buch mit sieben Siegeln. Dann
verlassen sie sich beispielsweise auf Depot-
Contests, bei denen jedoch einheitliche
Rahmenbedingungen fehlen. Auf die ein-
gesetzten Produkte und deren Funktions-
weise werde dabei héufig nicht eingegan-
gen, beobachtet Alexander Etterer, Partner
bei der Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Rodl & Partner.

Wer die Spreu vom Weizen trennen
mdchte und mehr Wert auf die individu-
elle Passgenauigkeit und den personli-
chen Austausch bei der Vermégenanlage
legt, solle besser einen vertrauensvollen
Vermdgensverwalter auswihlen, rit der
Steuerberater und Wirtschaftspriifer. ,, Auf
Gliick sollten Anleger bei der Suche nach
geeigneten Vermogensverwaltern aller-
dings nicht hoffen. Denn werunvorbereitet
diesen Weg geht, kommt selten zu einem
optimalen Ergebnis“, sagt Etterer. Er hat
die Erfahrung gemacht, dass sich Verma-
gende in der Regel schwer tun, den wenig
bek 1 Markt der Unabhéingigen Ver-
mogensverwaltung in Kiirze zu erschlieRen
und die richtigen Partner fiir die Geldanla-
ge auszuwiahlen. ,Hatten sie doch bisher
nur wenig oder gar noch nichts mit der
professionellen Vermdgensverwaltung zu
tun, Wer dabei den Blindflug nicht riskie-
ren will, investiert in einen systematischen
Vermdgensausschreibungsprozess.“

Den Uberblick behalten

Mit seinem spezialisierten Team ,,Wealth,
Risk & Compliance* hat Etterer in den
letzten zehn Jahren schon iiber 100 Vermo-
gens-ausschreibungsverfahren begleitet.
»Wir unterstiitzen die Vermégensinhaber
bei der Vorbereitung, Durchfithrung und
Nachbereitung von Vermdgensausschrei-
bungen, um fiir unsere Mandanten den
passenden Vermogensverwalter ausfindig
zumachen*, erldutert Teammitglied Tobias
Karow. Dieses Angebot gehort bei Rédl &
Partner zum Konzept des Vermogenscont-
rollings, mit dem die Wirtschaftspriifungs-

Genau hinschauen — darum geht es,
wenn Vermogende den Verwaltern noch
eine Kontrollinstanz hinzufiigen.
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gesellschaft Vermogende dabei begleitet, die
Ubersicht iiber ihr Vermégen zu erhalten
und so professionell wie moglich damit um-

zugehen.

Der Auswahlprozess setzt sich aus einem

theoretischen und einem miindlichen Teil
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zusammen. ,,Dies fiihrt zu vielen mehrwert-
bringenden Erkenntnissen. Die Suche nach ei-
nem geeigneten Vermdgensverwalter braucht
diesen Tiefgang", merkt Etterer an. Im Vorfeld
miissen natiirlich die potenziellen Teilnehmer
am Auswahlverfahren definiert werden. Hier-
bei legt Alexander Etterer besonderen Wert
darauf, dass die Namen der Vermdogensver-
walter von den Mandanten genannt werden,
Zehn bis zwdlf sollten es sein.

Umfassendes Reporting

Den einen oder anderen Impuls kénne da-
bei das ,,Qualitétssicherungsverfahren iiber
die Kommunikation von Vermégensverwal-
tungsleistungen‘ liefern, mit dem R6d] & Part-
ner einen Beitrag fiir mehr Glaubwiirdigkeit,
Zuverlassigkeit, Vergleichbarkeit und Ver-
sténdnis im Markt der Vermdgensverwaltung
leisten mochte. Aktuell lassen 22 Vermogens-
verwalter — unabhéngige Héuser und Banken
~ iiber 40 Echt-Strategie-Depots von Rédl &
Partner nachbuchen und werden auf diese
Weise von den Wirtschaftspriifern dauerhaft
kontrolliert.

Die Arbeit fiir Alexander Etterer und sein
Team Wealth, Risk & Compliance beginnt

jedoch erst nach dem Vertragsabschluss
zwischen Mandant und Verwalter. Die
Hauptaufgabe besteht darin, fiir Vermo-

inhaber ein umf: des und iiber alle
eingesetzten Vermégensverwalter konsoli-
diertes Reporting zu erstellen und auf dieser
Grundlage eine fortlaufende Uberwachung
und Kontrolle des Vermégens durchzufiih-
ren. ,,Wir unterstiitzen unsere Mandanten
darin, den Gesamtiiberblick iiber ihr Ver-
mdgen zu behalten, und gewéhrleisten, dass
die eingesetzten Vermogensverwalter die
Anlagerichtlinien einhalten, das Rendite-
Risiko-Profil wahren und dass Performance
und Strategie dauerhaft zum Ziel des Ver-
mdgensinhabers passen. Und dieses lautet
meistens: realer Kapitalerhalt plus X“, be-
richtet Alexander Etterer.

Dabei sehen sich Alexander Etterer, Tobias
Karow und ihr Team natiirlich nicht als Geg-
ner der Asset Manager, sondern als Kontroll-
instanz. ,,Wenn Fragen und Probleme auftre-
ten, diskutieren wir diese mit den Vermégens-
verwaltern im Sinne unserer Mandanten, Das
kann auch schon einmal zu kritischen Dis-
kussionen fiihren, aber wir sind grundsétzlich
dem Vermdgen unserer Mandanten verpflich-
tet*, sagt Alexander Etterer. PATRICK PeTERS

Bei Strafzinsen wiirden viele Anleger die Bank wechseln

Deutschen Anlegern ist die Sicherheit
ihres Vermogens ganz wichtig. Sie ver-
zichten lieber auf hohe Renditen. Expli-
zite Negativzinsen wiirden sie aber
nicht akzeptieren. So lassen sich zwei
aktuelle Anlegerstudien zusammen-
fassen.

Die Gesellschaft Gothaer Asset Ma-
nagement AG (GoAM) hatte im Januar
von der Markt h

gar noch zugenommen, 34 Prozent
der Deutschen setzen auf eine Kapital-
Lebensversicherung, im Vorjahr waren
es 30 Prozent. Zugenommen hat auch
das Interesse an Immobilien. 30 Pro-
zent der Befragten nutzen diese Anla-
geform, im Vorjahr waren es noch 25
Prozent. Christof Kessler, Vorstands-
sprecher der GoAM, erklart dazu: ,Die
D

Forsa Politik-und g Pri-

tschen sind offensichtlich durch
die de Krise i t und

vatinvestoren befragen lassen. Danach
ist die Sicherheit fiir 54 Prozent der

streben nach Sicherheit. Dabei neh-
men sie geringe Renditen oder inflati-

gt sogar neg: Zinsen bil-

iirger das entscheidende Kri-
terium bei der Geldanlage. Im Vorjahr
waren es nur 43 Prozent - deutlich
weniger als aktuell.
Flexibilitat wiinschen sich heute noch
31 Prozent, eine hohe Rendite ist nur
fiir acht Prozent wichtig. Dies spiegelt
sich auch in der Auswahl der Anlage-
formen wider: 48 Prozent der Befrag-
ten lassen sich auch von niedrigen Zin-
sen nicht abschrecken und setzen auf

ligend in Kauf.” Explizit wiirden sie die-
se aber nicht akzeptieren, wie eine
weitere Studie zeigt.

Die K b Il

GfK hatte fiir die K6lner Vermdgens-
verwaltung Flossbach von Storch Anle-
ger danach befragen lassen. Danach
wiirden 44 Prozent die Bank wechseln,
27,5 Prozent wiirden Bargeld abhe-
ben, und 21,5 Prozent wiirden iiber Al-

das Sparb vertrage und
Lebensversicherungen erfreuen sich
ebenfalls groRer Beliebtheit. Das Inter-

Nur 7,3 Pro-
zent der Befragten wiirden bel negati-
ven Einlagezinsen ihr Spar-und Anla-

essean Leb ungen hat so-

g RPS



- |
LESERTHEMA ,,UNABHANGI(

Melanie Fulczyk
Berenberg

Michael Gillessen
Berenberg

Andreas Briickner Michael Friebe

Berenberg

Unabhéngige Beratung

Value Asset Management

C

el

Bimiiller Thomas Lenerz

Blackrock

Holger H. Gachot
StarCapital

Werben um Vertrauen

Unabhéngige Vermogensverwalter miissen die
Vorziige ihrer Arbeit noch deutlicher herausstel-
len, um bei Anlegern Vertrauen zu finden, sagen
die Anlagespezialisten beim 4. Finanzforum
Unabhéngige Vermag walter der Me-
diengruppe Miinchner Merkur tz.

In Zeiten, in denen die Kapitalmérkte mit Geld
tiberschwemmt werden und es keine Zinsen gibt,
miissen Anleger ihre Investments streuen und
durchaus zu gewissen Risiken bereit sein, wenn
sie iiberhaupt noch eine Rendite erzielen wol-
len. Daher wird eine professionelle Begleitung,
wie sie Unabhéngige Vermogensverwalter bieten,
immer wichtiger. ,, Wir wollen unsere Kunden bei
ihren Sorgen abholen und ihnen die Angst vor
kurzfristigen Verm6genschwankungen nehmen*,
sagt zum Beispiel Michael Friebe (Value Asset
Management) und meint weiter, ,,Kursriickgange
sollten als Chance begriffen und genutzt werden,
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nicht umgekehrt“. Die Anlageexperten diirfen
dabei nur solche Investments tatigen, die der
Kunde vertrégt, betont Christian Fischl (Huber,
Reuss & Kollegen). Er setzt auf Qualitdtsaktien:
,Nur damit konnen wir das riesige Kapitalmark-
texperiment iiberstehen.“ Auf die dabei unwei-
gerlich auftretenden Kursschwankungen miisse
man den Kunden hinweisen und ihm diese erkla-
ren, fiigt Holger H. Gachot (StarCapital) hinzu.
,»Viele Kunden konnten eigentlich mehr Risiken
vertragen, sie wollen dies aber nicht*, rdumt Ste-
fan Mayerhofer (Bayerische Vermdgen) ein.

Die Anleger suchen vielmehr die Sicherheit bei
Banken, auch wenn sie dort nicht optimal und
individuell beraten werden, fithrt Thomas Len-
erz (I.C.M. Independent Capital Management)
den Gedanken weiter, ,sie haben die Schmerz-
grenze dort noch nicht erreicht. Das reicht von
standardisierten Depots bis hin zu versteckten
Gebiihren.“ Das konnte allerdings passieren,

reite Runde: Finanzexperten diskutieren beim 4. Finanzforum der Mediengruppe Miinchner Merkur 2,
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Stefan Mayerhofer

wenn die Banken ihre Gebiihren erhohen,
was ja bereits diskutiert werde, sagt An-
dreas Hausladen (Universal Investment).
,Dann wird eine Lawine ins Rutschen
kommen.“

Die Banken miissen sich zudem &ffnen
und unterschiedliche Anlageklassen an-
bieten, ist Manfred Koberlein (Ampega
Investment) iiberzeugt. Damit treten sie
verscharft in den Wettbewerb mit den Un-
abhédngigen Vermogensverwaltern. ,Auf
diese Chance haben wir gewartet.“ Die
Spezialisten miissen aber diesen Wettbe-
werb aufnehmen, gibt Michael Stegmiiller
(Performance IMC) zu bedenken: ,Wie
schaffen wir es, als iibergeordnete Exper-
ten und als eigenstdndige Marke wahrge-
nommen zu werden und Vertrauen aufzu-
bauen?* ,Wir miissen die Werte eines Ver-
mogensverwalters verstdrkt in den Fokus
riicken®, antwortet Melanie Fulczyk (Be-
renberg) und verweist dabei auf Unabhén-
gigkeit und Kontinuitét bei der Beratung.
,Und wir miissen Aufklarungsarbeit leis-
ten“, sagt Ralf Borgsmiiller (PSM Vermé-
gensverwaltung). Die Téatigkeit eines Un-
abhéngigen Vermogensverwalters sei vie-
len noch zu wenig bekannt. ,,Wir miissen
Vermogensverwaltung anfassbar machen*,
meint Tobias M. Karow (R6dl & Partner).
Unabhéngige Vermdgensverwalter seien
den Kunden néher als Bankberater und
an langfristigen Beziehungen interessiert.
Das gelte es zu zeigen. Die Schwellenangst
nehme aber ab, beobachtet Fischl, ,,zudem
leben wir von Empfehlungen®. Die Bran-
che miisse aber mehr gemeinsam auftre-
ten, ,,damit die Kunden einen stimmigeren
Gesamthorizont erkennen®.

Zudem miissten die Experten die An-
leger richtig ansprechen, betont Rainer
Fritzsche (OvidPartner): ,Privatkunden
verstehen Fachbegriffe wie Volatilitdt hdu-
fig nicht. Wir finden kein Vertrauen, wenn
wir sie gebrauchen.*
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Branche mit vielen
aktuellen Themen

,,Wir freuen uns, dass wir heute
mehrere Gastgeber bei unserem
vierten Finanzforum ,Unabhéngi-
ge Vermdgensverwalter’ haben®,
sagte Daniel Schéningh von der
Mediengruppe Miinchner Mer-
kur tz zu Beginn der Diskussi-
onsveranstaltung und wies auf
die besondere Location, in die die
Mediengruppe Unabhéngige Ver-
mogensverwalter vor allem aus
Siiddeutschland eingeladen hatte.
,Wir haben am Odeonsplatz die
weltweit erste Marken-Boutique
von Jaguar Land Rover errichtet.

A

Daniel Schéningh ist Geschaftsfiihrer der Mediengruppe Miinchner Mer-

kur tz.

Diese ist Vorbild fiir weitere, die
an verschiedenen Top-Standor-
ten entstehen sollen. Wir machen
die Marke erlebbar®, erlduterte
Christian Uhrig von Jaguar Land
Rover Deutschland. Und Michael
Gillessen von Berenberg, einem
Partner der Unabhangigen Ver-
mogensverwalter und Mit-Initia-
tor des Finanzforums, betonte die
Beteiligung zahlreicher Partner
und wies auf die wichtigen aktu-
ellen Themen fiir die Branche hin,
beispielsweise die hohe Volatilitat
in den Markten.
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Vermdg Itende Fonds k

invielen Hausern zum Einsatz. Neben der
Transparenz und niedrigen Gebiihrenstruk-
tur steht die Performance im Vordergrund.

Unabhéngige Vermogensverwalter bieten
ihren Kunden nicht nur individuelle Konzep-
te in der Finanzportfolio-Verwaltung an. Viele
Gesellschafter managen auch vermogensver-
waltende Fonds, in denen sich die hauseigene
Strategie wiederfindet und in die Kunden auch
mit kleineren Vermdgen oder monatlichen
Einzahlungen einsteigen kénnen.

Michael Gillessen aus dem Vermogensver-
walter-Office von Berenberg betont beim Fi-
nanzforum ,Unabhéngige Vermgensverwal-
ter von Miinchner Merkur tz, dass es immer
mehr solcher Fonds gebe. ,,Als Berenberg un-
terstiitzen wir die Verwalter dabei, ihre Fonds
zu vermarkten und zu platzieren. Das wollen
wir noch stdrker ausbauen, um eine breite
‘Wahmehmung fiir die Produkte herzustellen.
Die Vorteile der vermdgensverwaltenden
Fonds stellt ein weiterer Partner der Verwal-
ter heraus, Andreas Hausladen vom Fonds-
Administrator Universal Investment. ,Die
Fonds eignen sich nicht nur als Schaufenster,
um Aufmerksamkeit im Markt zu schaffen.
Sie lassen sich auch fiir die Vermarktung iiber
digitale Kanéle einsetzen. Wichtig ist, dass
immer deutlich gemacht wird, dass die Fonds
sehr transparent sind und es keine Interessens-
konflikte gibt, was bestimmte Werte oder Ge-
biihren angeht.“ Apropos Transparenz: Diese
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Wie kann man den Spagat zwischen Sicherheit und Rendite in zinsschwachen Zeiten hinbeko

stellt auch Manfred Koberlein von Ampega Investment in
den Vordergrund und sagt, dass die Produkte tatsichlich an
Transparenz gewonnen hatten und dass das Niveau generell
immer besser werde.

,,Mit dem Transparenzbericht gibt es mittlerweile sogar ein
Tool, das die Informationspolitik von Fonds auf ein neues,
qualitativ getriebenes Niveau hebt", erginzte Tobias Karow
von Rodl & Partner. ,Dem Maschinenraum eines Fonds*,
so Karow weiter, ,waren Anleger damit noch nie so nahe.
Christian Bimiiller von BlackRock fiigt hinzu, dass man vor
knapp zwei Jahren ein erfolgreiches Partnerprogramm na-
mens iShares Connect an den Start gebracht hat, in dem An-
bieter von ETF-Portfolioldsungen, zum Beispiel im Rahmen
eines Fondsmantels, aktiv in der Vermarktung und Auflen-
darstellung unterstiitzt werden.

Fiir den Vermogensverwalter Josef Tafertshofer (Fimax
‘Vermogensberatung) sind selbst gemanagte Fonds ein gutes

Kommunikationsmittel mit dem Anleger. Uber regelméRige
Monatsberichte wiirden umfangreiche Informationen ver-
mittelt. ,Gleichzeitig erlauben Fonds aber auch, dass Anleger
von Wertpapieren profitieren, die sonst nur in sehr groen
Stiickelungen erhiltlich sind, insbesondere Unternehmens-
anleihen.“ Die Moglichkeit, durch Fonds auch Kkleinere
Mandanten zu bedienen, stellt Andreas Griinewald (FIVV
AG) heraus, und zugleich betont er, dass die Unabhéngigen
Vermogensverwalter immer vermitteln miissten, dass in den
Fonds eine echte Vermégensverwaltung stattfinde.

,Ein Fonds sollte aber auch zum Risikoprofil des Kunden
passen, von daher muss dieser vom Vermogensverwalter sorg-
faltig ausgewdhlt werden®, sagt Christian Fischl von Huber,
Reuss & Kollegen, , fiihlt sich ein Kunde jedoch mit Einzel-
titeln wohler, sollte ein Vermdgensverwalter auch in der La-
ge sein, dies ab einer gewissen Summe umzusetzen." Auch
Dr. Jens Bies vom Fondsmanager Skalis Asset Management

Value Asset Management GmbH
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stellt die Performance in den Vordergrund. ,Am Ende des
Jahres muss ein positiver Ertrag stehen. Dies unterstreicht
Uwe Adamla (Dr. Ehrhardt Vermogensverwaltung) und sagt
zudem, dass auch in groRen Portfolios viele Fonds zum Ein-
satz kommen kénnen. Zur Zukuntft befragt, sieht Bies einen
Schwerpunkt im Mischfonds-Bereich und im Mix der Asset-
Kklassen. Christian Bimiiller vom ETF-Anbieter iShares erléu-
tert, dass im ersten Quartal 2016 sehr stark Anleihen-ETFs
wie beispielsweise Unternehmens- und Staatsanleihen von
Investoren gekauft wurden. Andreas Griinewald fordert, bei
den Kunden weiterhin fiir die Aktie zu werben, Chris-
tian Fischl beobachtet den Weg hin zu Qualitdt und
Substanz, und im Bereich der Rohstoffe setzt Holger H.
Gachot (StarCapital) auf Aktien und Anleihen, wahrend
Thomas Lenerz von I.C.M. Independent Capital Ma-
nagement betont, dass physisch hinterlegte Goldwerte
ebenso eine Option seien. PaTRICK PeTERS
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Geballte Finanzkompetenz versammelt: Unabhang|ge Vermogensvemalter trafen sich zum Flnanzforum der Medlengruppe Minchner
Merkur tz in der Marken-Boutique von Jaguar Land Rover in Minchen.

Auch Unabhéngige Vermdgensverwal-
ter miissen sich mit digitalen Dienst-
leistungen befassen. Sonst laufen sie
Gefahr, den Zugang gerade zu jiingeren
Anliegern zu verlieren.

Die Welt wird digitaler, und das gilt
dementsprechend auch fiir die Finanz-
industrie. Die Zeiten sind vorbei, in de-
nen die Kunden mit jhrem Vermégens-
verwalter nur analog in Kontakt treten
wollten: Elektronische Informationen
sollten es mindestens sein, aber warum
nicht auch die Méglichkeit, Geld direkt
online zu investieren? In der Branche
werden diese Tendenzen natiirlich stark
diskutiert — so auch beim Finanzforum
,Unabhéngige Vermdgensverwalter*
der Mediengruppe Miinchner Merkur
tz.

Andreas Griinewald von der FIVVAG
und Vorsitzender des Verbandes unab-
héngiger Vermdgensverwalter sagt, dass
die Digitalisierung keine Bedrohung fiir
die Branche darstelle. Vielmehr miiss-
ten die Verwalter die Losungen liefern,
die die Kunden forderten und einen
Weg finden, den Trend hin zur Digitali-
sierung bei gleichzeitiger Beibehaltung
der personlichen Schnittstelle zu den
Anlegern mitzugehen. Es gebe einen
»Milliardenmarkt fiir digitale Leistun-
gen*, sagt Christian Fischl von Huber,
Reuss & Kollegen, der aber grundsétz-
lich den Fokus auf der personlichen
Betreuung sieht. Genauso wie Thomas
Lenerz von I.C.M. Independent Capital
Management: ,,Bei einer engen Beglei-

tung wird es niemals um ein paar Euro
Honorar gehen, auch wenn digitale Ser-
vices vielleicht giinstiger sein konnen.
Zumal die typischen Vermogensverwal-
tungs-Kunden weniger affin fiir digitale
Losungen sind.“

,Bislang gibt es keinen Systemum-
bruch, aber natiirlich investieren gerade
die Banken stark in digitale Losungen.
Wir miissen aber sehen, wie die Model-
le in schwierigen Umfeldern funktio-
nieren. Wenn alles nur nach oben geht,
werden auch digital-getriebene Portfo-
lios wachsen. Aber was ist bei volatilen
Markten? Der Kunde kauft doch das
Vertrauen ins Risiko-Management bei
einem Vermogensverwalter”, konsta-
tiert Andreas Hausladen vom Fonds-
Administrator Universal Investment.
Dass die Digitalisierung bei Prozessen
wie der Depot-Er6ffnung helfen konne,
stellt Stefan Mayerhofer (Bayerische
Vermégen) heraus und Manfred Kober-
lein vom Dienstleister Ampega Invest-
ments fiigt hinzu: ,Die Digitalisierung
wird Arbeitsprozesse giinstiger machen
und beispielsweise die Kommunikation
mit dem Kunden je nach Anlass verein-
fachen.”

»Vermdgensverwaltung ist ein Stiick
weit eine vergleichbare Dienstleistung
geworden. Die Digitalisierung fiihrt zu
mehr Transparenz und wird uns natiir-
lich dabei helfen, jiingere Menschen an
unsere Dienstleistungen heranzufiihren.
Davon konnen wir nur profitieren®, sagt
Michael Stegmiiller von Performance
IMC Vermdgensverwaltung. Dies un-

Fotos: Klaus Haag

terstreicht auch Tobias Karow von Radl
& Partner: ,,Die Verwalter miissen die
Kunden von morgen erreichen und de-
ren Kommunikationsbediirfnisse erfiil-
len. Wir miissen multi-kanale Angebote
bereitstellen, die Nutzen und Freude
an der Geldanlage gleichermaBen ver-
mitteln.“ Die Jungen seien heutzutage
voll digitalisiert, und viele wiirden die
digitalen Finanz-Services ausprobie-
ren, ist sich Ralf Borgsmiiller von der
PSM Vermdogensverwaltung sicher.
Dies wiirde auch zu Preisdiskussionen
fithren — schlieRlich seien die Angebo-
te der sogenannten FinTechs oftmals
giinstiger als die der Unabhéngigen
Vermogensverwalter. Und Dr. Jens Bies
(Skalis Asset Management) sagt, dass
gewisse Produkte einfach voll digitali-
siert wiirden. ,,Wir haben Kunden, die
suchen die Zeitersparnis auch bei der
Geldanlage. Diese versuchen wir damit
abzuholen.“

Fiir Holger H. Gachot (StarCapital)
steht die Frage im Fokus, mit welcher
Leistung Verwalter an welche Kunden
herantreten wiirden. ,In jedem Falle
gilt: Wir miissen die Kunden erreichen
und das Vertrauen der Kunden erlan-
gen, aufbauen und erhalten und diirfen
den Kunden nie enttduschen. Und Rai-
ner Fritzsche von OvidPartner betont,
dass man die Digitalisierung nicht auf
eine bestimmte Generation zuspitzen
diirfe. ,,Wir als Unabhédngige Vermo-
gensverwalter miissen immer in allen
Medien vertreten sein.“

Fiir Andreas Briickner vom Berenberg

Vermdgensverwalter Office ist die Digitali-
sierung eine ,,Anregung fiir die Branche, die
Behibigkeit hinter sich zu lassen®, und Mi-
chael Gillessen, ebenfalls Berenberg, weist
darauf hin, dass die digitalen Modelle nicht
zwangsldufig die bessere Rendite brachten.
Zudem ergénzt er: , Inzwischen ist klar, dass
Robo Advisors bei der BaFin lizenzpflichtig
sind. Sie verlieren damit einen guten Teil ih-
rer bisherigen Kostenvorteile.“

Geldanlage:

|g|taI|S|erung ist keine Bedrohung"

Hierzu ergédnzt Christian Bimiiller vor
BlackRock, dass die nun zweite Generatior
der Robo Advisor—Startup-Untemehmen ir
Deutschland inzwischen mit einer Lizen:z
zur Finanzportfolioverwaltung der BaFir
nach Paragraf 32 des Kreditwesengesetze:
(KWG) an den Markt gehen. ,Diese Lizenz
ist analog der Lizenz eines Unabhédngiger
Vermogensverwalters und unterliegt des
Uberwachung der BaFin.“ PATRICK PETERS

Vielfalt statt Nullzins

Anleger kdnnen auch in diesen Tagen Er-
trige erwirtschaften. Unabhéngige Ver-
mogensverwalter erkldren, wie. Ihre Stra-
tegien sind durchaus unterschiedlich.

Holger H. Gachot (StarCapital) bringt
es beim 4. Finanzforum ,Unabhingige
Vermogensverwalter“ der Mediengruppe
Miinchner Merkur tz auf den Punkt: ,Wir
befinden uns in einer neuen Welt, die wir
bislang nicht kannten.“ Uberschuldete
Staatshaushalte und ,Helikoptergeld“-
Pline, jedem Biirger Geld zu schenken,
sprechen fiir sich. Die niedrigen Zinsen
werden bleiben, so Gachot; ,wir setzen
auf Diversifizierung"; so beziehen die Ex-
perten auch Schwellenldnder und Asien in
ihre Uberlegungen ein.

Dabei konnen sogar festverzinsliche Pa-
piere interessant sein, sagt Thomas Len-
erz (I.C.M. Independent Capital Manage-
ment): ,In den Emerging Markets kann
man durchaus attraktive Zielrenditen mit
Investment-Grade erzielen.“ Andreas Grii-
newald (FIVV) hat in China Renminbi-
Festgeld auf zwo6lf Monate mit drei Prozent
Verzinsung als Chance ausgemacht und in
den vergangenen Jahren hiermit bereits
deutliche Wahrungsgewinne erzielt. ,,Wir
sollten die kommende Weltleitwdhrung
ernst nehmen.*

Josef Tafertshofer (Fimax Vermdgensbe-
ratung) sieht Emerging Markets-Anleihen
als Beimischung, wobei man das Wih-
rungsrisiko gut erkldren miisse. ,,Auch in
Deutschland gibt es attraktive Anleihen®,
erginzt Rainer Fritzsche (OvidPartner),
zum Beispiel von Hapag Lloyd oder Unity
Media. ,,Der Kunde versteht zudem, was
diese Unternehmen tun®, sagt Fritzsche.

Mit unterschledllchen Strateguen zum Ziel: Flnanzexperten wahrend des Forums.

Auch Immobilien glauben sie zu verste-
hen, investieren dort sehr viel. Sogar zu
Hochstbewertungen, wie Griinewald an-
merkt. Aktien seien dagegen derzeit meist
giinstig bewertet, ,trotzdem nehmen viele
Anleger sie nur als Beimischung®. ,Eine
Reihe von Assetklassen sind derzeit giins-
tig bewertet“, meint Dr. Jens Bies (Skalis
Asset Management). Aktien hétten wegen
divergierender transatlantischer Geldpo-
litiken und eines verschlechterten Liqui-
dititsumfelds derzeit iibertrieben hohe
Kursschwankungen, ebenso wie Rohstof-
fe. Mit einem guten Mix aus volatilen und
eher konservativen Anlageformen seien
aber nachhaltig positive Ertrage weiterhin
maoglich.

Auf eines diirfen Anleger derzeit wohl
kaum hoffen: dass die Zinsen anziehen.
Die Niedrigzinspolitik sei allerdings ein
ygefdhrliches Experiment“, warnt Dr. Jo-
sef Kaesmeier (MFI Asset Management):
,Wir werden damit keine Inflation und
Wachstum — wie angestrebt — hinbekom-
men.“ Das Deflationsargument sei nur ei-
ne Rechtfertigung fiir die Zentralbanken,
tatsdchliche gehe es um dle Reduzierung
der hulden. Eine Vermog
inflation sei lingst da, sagt Tafertshofer,
das zeigen allein schon die Preissteigerun-
gen bei Immobilien.

Nicolas Schmidlin (ProfitlichSchmidlin
AG) erldutert, wie wichtig im Rentenbe-
reich aktuell ein HochstmaR an Flexibili-
tét ist. Klassische Rentenpapiere werfen
aktuell kaum noch Rendite bei erhebli-
chen Zinsdnderungsrisiken ab, weshalb er
einen besonderen Fokus auf Sondersitu-
ationen und Opportunitidten am Anleihe-
markt legt.
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Mischfonds

Aktives

Management
unerlasslich

Angesichts ineffizienter Kapitalmarkte kdnnen
Fonds mit aktiver Steuerung durchaus erfolg-
reich gegenhalten. Die Skalis Asset Manage-
ment AG bietet nicht nur die Expertise, sondern
hatmit |hren Mischfonds auch fiir unterschled-
liche Risi einp gebot.

»Empirische Studien belegen, dass nicht die
Auswahl der einzelnen Titel der primére
Werttreiber ist, sondern die Asset Alloca-
tion, also die Steuerung der Quoten inner-
halb der einzelnen Vermogensklassen®,
sagt Dr. Jens Bies. Der Mitgriinder der Ska-
lis Asset Management AG ist Prokurist und
Senior Portfoliomanager fiir die Bereiche
Internationale Renten und Devisen und
hat mehrals elf Jahre Investmenterfahrung.
Als Vermogensklassen definiert Skalis ne-
ben Aktien und Anleihen auch Kasse und
Wihrungen. ,Das bereits seit mehreren
Jahren praktizierte Multi Asset Konzept
basiert auf dem Prinzip der Core-Satellite
Strategie“, erklért Bies. ,,Ausgangspunkt ist
die Strukturierung des strategischen Core-
Portfolios. Das entscheidende Kernstiick
der Investmentstrategie bildet jedoch das
taktische Overlay-Management als Satel-
lite.“ Dieses Overlay-Management erfolgt
iiber liquide, borsengehandelte derivative
Instrumente und erméglicht somit eine ak-
tive, schnelle und effiziente Steuerung des
Portfolios.

Kapitalmarkte sind nicht effizient

Gerade angesichts des allgemeinen Nied-
rigzinsumfelds und der sich verdndernden
Kapitalmarktgegebenheiten mit sehr kur-
zen Zyklen und immer geringeren Risiko-
aufschldgen spreche laut Bies vieles fiir die
Skalis-Meinung: ,Die Kapitalmérkte sind
nicht effizient." Gerade daraus ergeben
sich aber deutliche Renditepotenziale fiir
einen aktiven Investor, wie Skalis einer ist.
Denn nach wie vor sind viele Investoren
stark in Rentenpapieren engagiert. Diese

bieten derzeit jedoch nur noch geringe
Renditechancen bei gleichzeitig deutlich
steigenden Kursrisiken. Klassische An-
sétze, wie ,,Buy-and-Hold", werden daher
laut Skalis an Bedeutung verlieren.
Stattdessen riickt die Produktklasse
Mischfonds immer mehr in den Fokus
der Investoren. ,Viele dieser Fonds wer-
den jedoch ihrem Anspruch, der aktiven
Allokationssteuerung zwischen den ver-
schiedenen Vermdogensklassen wie Aktien
und Renten, nicht gerecht”, erklért Bies.
Dies setze einen hohen Spezialisierungs-
und Fokussierungsgrad voraus. Thn ver-
wundert daher nicht, dass gute Anbieter
in diesem Segment hochspeziali-
sierte Fondsboutiquen sind. Denn bedingt
durch die komplizierten Strukturen groRer
Konzerne gehe dort laut Bies ein wesentli-
cher Teil der taglichen Arbeitszeit fiir nicht
zielrelevante Themen verloren.

Zu den erfolgreichen kleinen Fondsbouti-
quen zdhlt die im Jahr 2013 von ehema-
ligen Portfoliomanagern des MunichRe-
Konzerns gegriindete Skalis Asset Manage-
ment AG, eine auf Mischfondskonzepte
fokussierte Investmentboutique mit Sitz
in Unterschleiheim. Sie verwaltet im Pu-
blikumsfondssegment derzeit ein Volumen
von rund 115 Millionen Euro. Die Summe
verteilt sich auf zwei Mischfonds mit je-
weils unterschiedlicher Risikoausprégung:
den Skalis Evolution Flex und den Skalis
Evolution Defensive. Dariiber hinaus ma-
nagt die Gesellschaft auch Spezialfonds-
mandate. So ist fiir viele Anleger ein pas-
sender Fonds vorhanden, der die individu-
elle Risikoneigung beriicksichtigt.

Moderne Investmentansitze

Skalis verfiigt dank seiner erfahrenen Ge-
sellschafter und Mitarbeiter iiber eine fun-
dierte Expertise in deraktiven Allokationssteu-
erung. Mit Hilfe modemer Investment-ansétze
iibernimmt das Team die komplette Steuerung
aller Werttreiber des Fonds. Diszipliniert setzt

Roboter gegen Anlagetipps

Auf mathematische Algorithmen basierte stan-
dardisierte Anlageempfehlungen hoomen.
Daoch sie kannen menschliche Berater und
Vermigensverwalter kaum schlagen, wie eine
aktuelle Untersuchung helegt.

Die Quirin Bank hat schon seit Jahren einen.
Die Commerzbank auch. Und seit ein paar
Monaten ist auch die Deutsche Bank stolz auf
ihren. Die Rede ist vom sogenannten Robo Ad-
visor, dem Roboter-Berater, einem vollautoma-
tischen Anlagemanager und Geldverwalter.

Alle Robo-Berater setzen darauf, sub]eknve

dahinter rangiert Quirion auf dem zweiten
Platz mit-3,6 Prozent. Die anderen Portfolios
schnitten mit bis zu minus 7,2 Prozent klar
unterhalb der - menschlichen - Benchmark
ab. ,Wertpapieranlagen sind eher langfristig
orientiert, resiimiert André Salzwedel von
Brokervergleich. ,,Eine realistische Aussage
zur Performance von Robo-Advisors ldsst
sich erst in ein paar Jahren treffen.”

So neu ist der Beratungsansatz mittels ma-
thematischer Modelle indes nicht. Die meis-
ten Finanzinstitute setzen bereits seit Jahren

Komponenten bei der A
weitestmoglich auszuschlieRen und den
menschlichen Storfaktor (human bias) zu eli-
minieren. Sie vertrauen ganz auf die vollkom-

Computerpre ein, die ihren Beratern
vorschlagen, welche Produkte diese dem
Kunden anbieten sollen. Nur nannte das
blslang niemand Robo-Beratung. ,Banken

men rationale Analyse und objekti

dung eines mathematischen Algorithmus. ]hre
Computerprogramme schlagen dem Anleger
nach ein paar Fmgen zu R|sikone1gung, Zeltho-
rizont und Anl 1 auf Basis st:

ter Bausteine ein individuelles Anlageportfolio
vor. Melst setzen 5|e dabei auf Indexfonds und
fonds (ETFs). Thr
erk]arts Ziel ist die Demokratisierung der bis-
hernur den vermégenden Privatkunden vorbe-
haltenen Kapitalanlage.

Etwa 40 Start-ups tummeln sich laut Strate-
gieberatung Oliver Wyman bereits in diesem
Segment in Deutschland. Zusammen verwal-
ten sie aktuell rund 100 Millionen Euro. Bis
2020 konnte das verwaltete Vermogen laut
Schétzungen der Beratungsgesellschaft auf 30
Milliarden Euro ansteigen. Weltweit sollen es
dann mehr als 440 Milliarden Euro sein. Fast
im Monatsrhythmus gehen hierzulande neue
Anbieter an den Start. Vaamo, Ginmon, Fin-
tego und Easyfolio sind die bekannteren Na-
men auRerhalb der Banken. Zu den echten
Robo-basierten Vermégensverwaltern zéhlen
sich hingegen Scalable Capital, Ligid und
Whitebox ebenso wie das in Kiirze an den
Start gehende Investify.

Trotz dieser geballten Ladung an Technolo-
gie, Algorithmen und Rechenpower kann
der Anleger von den Robo-Beratern keine
Wunder erwarten. Diese Illusion nimmt der
von Brokervergleich.de erstmals veroffent-
lichte Vergleich deutscher Robo-Advisors.
Fiir sieben Online-Vermégensverwaltungen
wurde jeweils ein Portfolio mit der besten
Anlagevariante beziehungsweise einem mitt-
leren Risiko ausgewihlt. Im Jahr Mai 2015
bis Ende April 2016 lag allerdings nur ein ein-
ziger Anbieter im Plus, ndmlich Cashboard
mit plus 0,1 Prozent. Mit einigem Abstand

die Qualitit ihrer Anlageberatung
weiter verbessern, wenn sie verstarkt mit auf
wissenschaftlichen Erkenntnissen basieren-
den Algorithmen statt freihdndig beraten“,
sagt Gosta Jamin, Professor fiir Finanzwirt-
schaft an der Hochschule Ludwigshafen.
,Computer erfassen mehr Infos und kénnen
diese schneller als Menschen verarbeiten —
daher konnen sie per Robo-Advising sehr
gute Empfehlungen geben®, ist Boris Janek
iiberzeugt. ,Die digitalen Verdnderungen
konnen das Private Banking auf eine vollig
neue Stufe heben*, sagt der Spezialist fiir Ge-
schiftsmodell Innovation bei der Akademie
Deutscher Genc haften in Mc b
Allerdings bieten die derzeitigen Anbieter
noch zu wenig fiir die Klientel von Privatban-
ken und Vermogensverwaltern. Das gab auch
Oliver Vins zu, Griinder und Geschiftsfiih-
rer der Anlageplattform Vaamo: , Jenseits der
100000-Euro-Marke gibt es meist zusétzliche
Bediirfnisse. Da herrschen héhere Produkt-
anspriiche, ein Immobilien-Exposure muss
beriicksichtigt werden, eine breitere Streuung
wird erwartet.“

Nicht alle diese Angebote sind bei naherer
Betrachtung aber die Bezeichnung ,Bera-
ter wert. Die ,Financial Times* beschrieb
unter der Schlagzeile ,Preisvergleichs-Seiten
maskieren sich als Berater” die Kritik der
britischen Verbraucherschutzorganisation
,Financial Service Consumer Panel“. Diese
hatte sich gegeniiber den européischen Auf-
sichtsbehorden beschwert, da viele dieser
Verkaufstools ihre Empfehlungen beispiels-
weise aufgrund von Kostenaspekten ausspre-
chen, aber nicht als echte Berater agieren. Die
Kaufentscheidung treffen die Kunden ohne
personalisierte Beratung. Die Bezeichnung
»Advisor fithre daher irre. Ana KOHNER

Finanzprofis steuern heute Fonds systematisch und umfassend — wie Piloten ein Flugzeug.

es den langjahrig erprobten Ansatz im Team
um - und betreut auf diese Weise nachhaltig
Mandate und Publikumsfonds mit nachge-
wiesener Prognosefihigkeit und professio-
nellem Money- und Risikomanagement.

Im Rahmen des Investmentprozesses im-
plementiert Skalis eine systematische Po-

Foto: Thinkstock/carlosphotos

itionsgrof; ung, das sc

markten Denn erst die Kombi-

,Money Management®, und einen auf die
Anforderungen der lnvestmentstrateye ba-

nation aus strategischer Posmumerung und
taktischem Overlay-Management sowie das

Risikobudgetier das
,Risiko Management“. Dabei werden die
PositionsgroRen flexibel an den Ertragspfad
und die jeweilige Situation an den Kapital-

eines effizienten Money- und Ri-
sikomanagementansatzes ermoglichen es,
angemessen auf die Schnelllebigkeit der
Kapitalmérkte zu reagieren.  Ana Konner

Teilnehmer
HypoVereinsbank (UniCredit Bank AG)

DZ PRIVATBANK (Schweiz) AG
Merck Finck & Co, Privatbankiers
Bankhaus Jungholz

Hamburger Sparkasse AG
HSBC Trinkaus & Burkhardt AG

DONNER & REUSCHEL Aktiengesellschaft

Bremer Landesbank Kreditanstalt Oldenburg

HUBER, REUSS & KOLLEGEN Vermagensverwaltung GmbH
Performance IMC Vermégensverwaltung AG

R&P VVAuswels

Ein neuer Qualitdtsstandard im Markt der Vermdgensverwaltung
DAS PROJEKT | DIE TEILNEHMER | DAS LABEL

Der R&P VWAusweis ist der Lackmustest fiir die tatsachliche Leistungsfahigkeit von Vermagensverwaltern. Er analysiert nicht
nur Rendite und Risiko, vielmehr erdffnet er dem interessierten Anleger einen versténdlichen Einblick in die Arbeitsweise
der Vermdgensverwalter. Mit dem R&P \WAusweis sorgt der Vermdgensverwalter fir mehr Verstandnis, Zuverldssigkeit,
Glaubwiirdigkeit und Vergleichbarkeit. Nachfolgende Ubersicht zeigt die aktuellen Teilnehmer, geordnet nach der Anzahl
der eingereichten Vermégensverwaltungsstrategien:

Strategien  Teilnehmer

Bethmann Bank AG

wwwo

BV & P Vermdgen AG

NN

Sparkasse Diiren
SUDWESTBANK AG

NNNN

Ziel ist es, das neue Qualitatssegment bis auf 30 Vermdgensverwalter auszubauen.

R&dI & Partner, Kranhaus 1, Im Zollhafen 18, 50678 Kéln, alexander.etterer@roed|.com

Bankhaus Herzogpark AG
BHF-BANK Aktiengesellschaft

First Capital Management Group GmbH

GLOGGER & PARTNER Vermdgensverwaltung GmbH
Hauck & Aufhduser Privatbankiers KGaA

Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG

Rodl & Partner

Strategien




