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Editorial

Gesprdche gegen die Ungewissheiten

1 Euro ist und bleibt 1 Euro?— Von wegen! Nominal ja, aber vom eigent-
lichen Wert her gesehen, nicht. Wir iibersehen ndmlich den aggressiven
Zahn der Zeit, die Inflation. Sie frisst heimlich im Schatten der Zahlen
Kaufkratt. Fiinf oder sechs Prozent oder mehr, wenn man die Teuerungen
auBlerhalb des statistischen Warenkorbs hinzurechnet. Die Wertverluste
werden zwar erkannt, dennoch aber gerne ignoriert. Ein Euro bleibt
eben ein Euro. Das ist kein Trost. Das ist Selbsttéuschung.

Damit sind wir alle Opfer der Nominalwertillusion: Wir verdrdngen die
Realitét, machen uns lieber unsere eigene Melodie. Ubrigens, auch im

Hans-Kaspar v. Schonfels, P . f . . .
Chefredakteur, Bereich der Sachwerte lassen wir uns nicht selten von lllusionen iiber die

Elite Report wahre Wertentwicklung téduschen.

Neben verborgenen Themen gibt es die erheblich belastenden Ungewissheiten. Krisen, Kriege, Markt-
verdnderungen, Lieferengpdisse, Energiewende, eine ausufernde Verschuldung, Pandemie- ein schwe-
rer Korb von Stichworten und dazu passend zum Teil kontroverse Diskussionen.

Sind wir am Wendepunkt? Einige Veréinderungen stehen uns ins Haus. Aber Angst und Unbehagen
sind die falschen Ratgeber. Gefahren lassen sich auflosen. Besonders dann, wenn die Wirtschaft ihre
Antriebskrdfte wieder entfalten darf. Blicken wir also nach vorn.

Risiken analysiert man. Und Ungewissheiten? Sie Iihmen, nehmen uns gefangen. Also abwarten?
Besser ist es, den Stier bei den Hérnern zu packen und so die Ratlosigkeit zu beenden.

Aus der EinbahnstralRe kommt man nur heraus, wenn man sich gerade jetzt aktiv Hilfe holt und den
Dialog zu erfahrenen Vermégensverwaltern sucht. Sie ordnen die Hindernisse ein und kennen die
Wege, um das Vermégen zu schiitzen. Denn sie haben schon viele Krisen durchgemacht und wissen,
dass sich gehen lassen keine Antwort auf dréngende Fragen ist. Dieses komplizierte Umfeld ist fiir
Vermégensverwalter geradezu eine Herausforderung. So kénnen sie ihrer Verantwortung fiir Kunden
und Kapital gerecht werden. m
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Umfassend und menschlich:

Uber die pure Kapitalbewirtschaftung hinaus

Eine bloBe Kundenbeziehung reicht bei Weitem nicht, iiberzeugendes Engagement ist gefragt.

Geld allein ist nicht alles. Vermogende denken oft viel weiter
und stofRen dabei auf die vielschichtigen Themen der um-
fassenden Vorsorge. Ist alles bestens geldst? — Der jahrlich
erscheinende Elite Report nimmt auch diese oft iibersehenen
Vermogensfragen en détail in den Blick und folgt damit dem
Wunsch der Leser. Sicher ist: Die echte anteilnehmende Kun-
denorientierung wird zum veritablen Wettbewerbsvorteil.
Starkt sie doch die Loyalitdt und Bindung. Diese Leistung kann
kein Computer bringen. Deshalb miissen Vermogensverwalter
diese Themenpalette bis hin zur Vermdgensnachfolge anspre-
chen und hilfreich betreuen. Das ist soziale Verantwortung,
die zeigt, dass die normale Betreuungsarbeit zunehmend iiber
die Portfolioqualitdt hinausgeht.

Anders erklirt: Die rationale Kompetenz des Vermogensver-
walters wird deutlich um die moglichen emotionalen Aspekte
erweitert. Der so entstehende Mehrwert kommt nicht nur
dem Vermogenden zugute. Besonders wohlhabende Senioren,
die oft die Kundenliste dominieren, machen spiirbar in diese
Richtung Druck. Denn sie sind sicherheitsorientiert und wol-
len, dass der Service ihnen gegeniiber aufmerksamer und vor
allem menschlicher wird.

4 ELITE REPORT extra

Als Fazit folgende Bemerkung: Wir lernen zwar lesen und
schreiben und auch rechnen, aber in puncto Emotion - in der
grolRen Welt der Gefiihle - sind Vermogensverwalter hiufig
noch zu wenig ansprechbar. Doch gerade hierin liegt die groRe
Chance, um den Kunden wirklich dienen zu kénnen. Kurzum,
man muss nicht nur durch das Hirn denken, sondern auch
durch das Herz fithlen lernen. Ein erfahrener Vermogens-
verwalter im Ruhestand empfiehlt seinen aktiven Kollegen:
»Nehmen Sie Ihren Kunden so wahr, als sei er ein verehrter
Eigentiimer Ihres Unternehmens.«

Parallel zur sozialen Verantwortung drangt sich ein weiterer
Trend deutlich in den Vordergrund. Es geht um die stark nach-
gefragte Nachhaltigkeit. Das bedeutet fiir die Branche einen
Mehraufwand, denn die Kunden verlangen klare Qualitits-
merkmale. Eine Anlageentscheidung muss hieb- und stichfest
sein. Viele der Vermogensverwalter haben diesen Priifungs-
aufwand bereits in die Praxis iiberfithrt und kénnen »griinenc
Bedarf in allen Facetten belegen.

Eine dritte Beobachtung beschreibt eine im Verborgenen
betriebene »Rentabilisierung« der Vermogenden. Damit sind



nicht kleinere Versehen gemeint, sondern eine systematisch
angelegte Ubervorteilung. Renommierte Vermégensverwalter
allerdings meiden die Kleptomanie. Sie wissen, was sie ihrem
guten Ruf schuldig sind. Uble Tricks werden angewendet, weil
man glaubt, dass besonders betagte Kunden den Leistungs-
nachweis nicht genauer durcharbeiten wollen. Man iibersieht
allerdings, dass gerade Senioren beim geringsten Verdacht
duRerst misstrauisch werden. Sie empfinden derartige Ver-
schleierungen im hochsten MaR ehrenriihrig. Zig Kontakte
zur Report-Redaktion belegen das.

Fast 150 Mal war der Elite Report Gutachter, Reinhard Venne-
kold, (siehe auch Seite 70) gefordert, um die eingereichten Re-
portings genauestens zu untersuchen. Bei rund einem Drittel
wurde er fiindig. Dominanteste Verfehlungen gibt es im Be-
reich der vertraglich vereinbarten Gewinnbeteiligung. Hier
fehlt es an Klarheit und Eindeutigkeit. Das alles, so das Ergeb-
nis, sieht aus wie eine Einladung zur Profitmaximierung. Auch
wenn diese ausgewerteten Félle im Bereich der Elite nur Ein-
zelfille sein mogen, geht Gutachter Vennekold dennoch von
einer hohen Dunkelziffer in der Breite aus. Sein Tipp: Der Ver-
tragsgestaltung muss viel mehr Aufmerksamkeit gewidmet
werden, Gebiihrenmodelle sollten als nachvollziehbare For-
meln plausibel sein. Das Fazit des Gutachters ist eindeutig. Die
Gewinnbeteiligung sollte man als gefdhrlich einstufen und
moglichst vermeiden.

Hier sind die grof3ten Auffilligkeiten zu nennen, die bei der
Beurteilung einer Beratungs- und Betreuungsqualitit auch
eine Rolle spielen:

¢ Gebiihrenmaximierung durch performanceabhingige Ver-
glitung erreichen schnell Gesamtkosten von drei Prozent
und mehr p.a.

e Performanceabhingige Gebithrenberechnung nicht transpa-
rent und verstdndlich, oftmals zum Nachteil der vermogen-
den Klientel

e Festlegung der Benchmark sehr zum Nachteil der Kund-
schaft — beispielsweise hoher Anteil an Eonia oder REX P, die
allesamt aufgrund der Notenbankpolitik im Minus sind

e Unterschiedliche Performance der Benchmark durch Ver-
wendung von Kurs- anstatt Performanceindizes

¢ »Falsche Benchmark« suggeriert gute Leistung, obwohl
kostengtinstige ETFs bessere Performance erzielt haben

e Einsatz von eigenen Fonds/Produkten fithrt bei der Vermo-
gensverwaltung zu einer zusitzlichen Ertragsquelle in Form
von Managementgebiithren

¢ Reporting oftmals nicht verstindlich und vergleichbar, zum
Beispiel durch Tabellen und Grafiken, die eine vermeintlich
gute Leistung darstellen

e Risiken im Depot wesentlich hoher als Kundenvorgaben, bei-
spielsweise Klumpenrisiken

¢ Geringe Diversifikation iiber viele Assetklassen erhoht die
Risiken.

Im Elite Report fiir 2022 wurden insgesamt nur 51 Vermdgens-
verwalter als empfehlenswert ausgezeichnet. Sie tiberzeugten

klar die Jury, die insgesamt 362 Anbieteradressen zu durch-
sieben hatte. Am Ende kamen nach der Auswertung 93 in die
engere Wahl, letztlich kamen 51 in die Pyramide der Aus-
gezeichneten. Sie hatten nicht nur einen umfangreichen
Fragebogen iiberzeugend beantwortet, sondern auch in einer
aufwendigen Leumundsbefragung und einem Bilanzcheck
bestanden. Nattirlich floss eine groRe Anzahl von Beratungs-
erlebnissen testwilliger Leser ebenso in die Bewertung ein,
wie die vielen Ergebnisse der umfangreichen Recherchen.

Von den 51 empfehlenswerten Hausern sind 42 deutsche
Adressen, vier Osterreichische und drei domizilieren in der
Schweiz, zwei in Liechtenstein.

Lob und Tadel erwiinscht
Unzufrieden, schlechte Erfahrungen, wo gibt es Qualitdt? Thre
Kritik und Anregungen helfen uns, auch die Besten der Besten
zu verifizieren. Und oft konnen wir Thnen auch helfen. Wenn
Sie einen neuen Vermogensverwalter suchen, unterstiitzen
wir Sie gerne mit unserer kostenlosen Vermogensausschrei-
bung. Das heil3t, wir holen fiir Sie, ohne Ihren Namen preis-
zugeben, ein eigens fiir Sie entwickeltes Vermogensverwal-
tungskonzept ein. — Wir freuen uns auf Thren Anruf. Selbst-
verstdndlich begleiten wir Sie mit Rat und Tat. Sie erreichen
uns in der Redaktion von Montag bis Freitag von 10.00 bis
12.00 Uhr: +49 (0) 89 /470 36 48.

Hans-Kaspar v. Schonfels

Die Elite der
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Berenberg:

Zukunft wird auf
Qualitét und
Wachstum gebaut

Die Verunsicherung in der Gesellschaft ist derzeit groB3. Die Riick-
kehr des Krieges nach Europa hat nicht nur fiir menschliche
Erschiitterung gesorgt, sondern auch gezeigt, wie fragil unser
Gesellschafts- und Wirtschaftssystem ist. An den Finanzmdrkten
und unter den Anlegern herrscht eine angespannte Stimmung, die
schon vor den Erschiitterungen durch den russischen Einmarsch
in der Ukraine durch den rasanten Anstieg der Inflation und hohe
Energiepreise geschiirt wurde. Die Frage, wie das eigene Vermégen
auch in unsicheren Zeiten anzulegen ist, wiegt schwerer denn je.

«™
Peter Kraus,
Leiter Small Cap Equities bei Berenberg

Ganz generell gilt es, in guten wie in schlechten Bérsenphasen
das richtige Augenmald walten zu lassen. Dartiber hinaus sind
wir davon tiberzeugt, dass eine gute Asset Allokation und
aktives Stockpicking sich gegeniiber passiven Ansitzen be-
wéhren, da dies dem qualifizierten Port-

foliomanager die Moglichkeit bietet, ge- 2

ariy

Umfang in kiinftiges Wachstum investieren, weshalb ihre Per-
spektiven deutlich besser sein diirften als der Marktdurch-
schnitt. Lohnende Aktien finden sich immer wieder auch in
der zweiten Reihe - bei den sogenannten Nebenwerten. Doch
dieser Begriff tduscht, denn hier gibt es viele Hauptdarsteller,
hochinnovative Weltmarktfiihrer, die langfristig hohes
Wachstum und hohe Renditen versprechen. Nicht nur, dass
sie gute Wachstumsperspektiven mit sich bringen, sie konnen
auch langfristig im Portfolio verbleiben. Der Investment-
horizont bei Berenberg liegt bei fiinf bis zehn Jahren. Da soll-
ten auch kurzfristige Riicksetzer oder Schwachephasen, wie
sie derzeit weltweit zu beobachten sind, nicht irritieren. Im
Gegenteil bieten sich damit gute Einstiegschancen, um pra-
ferierte Positionen selektiv aufzustocken. Insbesondere in
Europa lassen sich mit intensivem Research wirklich einzig-
artige Geschaftsmodelle finden, die die gewtinschte Zukunfts-
fahigkeit bieten und sich zudem sehr stark voneinander ab-
grenzen. Das bringt es mit sich, auch antizyklisch zu investie-
ren und bewusste Risiken einzugehen.

Wichtig ist auch, in Unternehmen zu investieren, die schon
eine Zeit lang an der Borse sind. Verldssliche Geschiftszahlen
sind sehr wichtig, weil sie die Basis liefern, um zu beurteilen,
ob das jeweilige Geschiftsmodell funktioniert beziehungs-
weise in der Vergangenheit funktioniert hat. Zumal nicht
anzunehmen ist, dass sich bestimmte Geschéaftsmodelle von
heute auf morgen dndern. Ein Unternehmen mit tendenziell

schlechten Zahlen, schwacher Profitabi-

litdt und geringem Wachstum wird nicht

gebenenfalls sofort einzugreifen und um- 5‘@? tiber Nacht zu einem Superstar. Das kann
zusteuern. In der Titelauswahl selbst ist es passieren, ist aber sehr selten.
wiederum durch intensive fundamentale BERENBERG

Analyse moglich, Unternehmen zu identi-
fizieren, die einen langftistigen Erfolg ver-

PRIVATBANKIERS SEIT 1590

Der wichtigste Rat an Anleger, der ganz
besonders auch in Krisenzeiten gilt, lautet,

sprechen, also langfristig und nachhaltig
wachsen. So zeigt sich auch im aktuellen
Marktumfeld, dass der Fokus auf Qualitét
und Wachstumspotenzial nach wie vor
der richtige ist —und dass es genau diese
Unternehmen sind, die unter Quality-
Growth-Kriterien ausgewdhlt wurden, sich
bei einem Ende der kriegerischen Ausein-
andersetzungen und bei einsetzender Ent-
spannung am schnellsten erholen werden.

Wir achten penibel darauf, dass die Unter-
nehmen in unseren Portfolios in groflem

6 ELITE REPORT extra

Berenberg
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D-20354 Hamburg
Telefon +49(0)40/350 6081 82
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Standorte: Hamburg, Berlin,
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Genf, London, New York, Paris,
San Francisco, Ziirich

langfristig zu denken und zu handeln und
sich von Riickschldgen nicht irritieren zu
lassen. Das ist, was hdufig falsch gemacht
wird, dass Anleger oft den kurzfristigen
Trends hinterherjagen, weil sie hier ver-
meintlich tiberdurchschnittliche Kurs-
chancen wittern. Dabei wird gern verges-
sen, welche Risiken damit meist einher-
gehen und welche attraktiven Renditen
Langfristinvestments bringen. »Never sell
a good business« hat Investoren wie War-
ren Buffett reich gemacht. Der Neue Markt
hingegen hat viele arm gemacht. Peter Kraus



»Beim Wealth Management muss der Kunde im Mittelpunkt stehenc,
sagt Klaus Naeve, Leiter Wealth Management von Berenberg Bank im Gesprich mit Elite Report extra

»Ohne den Kunden geht es nicht!«

Elite Report extra: Herr Naeve, Berenberg
hatte im vergangenen Jahr das beste Er-
gebnis in seiner 432-jéihrigen Geschichte.
Und das mitten in der Pandemie. Wie
schafft man das?

Klaus Naeve: Das gelingt nattirlich nur,
wenn man ein funktionierendes Ge-
schéftsmodell hat, Risiken eng tiber-
wacht und mit Service und guten Produk-
ten punktet. Letztlich kommt es doch im-
mer auf den Kunden an. Ist er zufrieden,
dann bleibt er, investiert und empfiehlt
einen weiter. So sind auch fiir die Bank
Wachstum moglich und gute Zahlen.
Ohne den Kunden geht es nicht. Und
deswegen riicken wir den Kunden immer
ins Zentrum.

Elite Report extra: Was bedeutet das?
Klaus Naeve: Gute Beratung ist das A und
0. Man muss den Kunden kennen, seine
Bediirfnisse, sein Umfeld - alles, was
seine finanzielle Situation in irgendeiner
Weise beeinflusst. Solche Faktoren miis-
sen berticksichtigt werden.

Elite Report extra: Aber daraus allein ent-
steht noch keine gute Performance.
Klaus Naeve: Das ist richtig. Die Beratung
bildet quasi den Rahmen. Sie beeinflusst
zum Beispiel, wie stark und in welche
Anlageklassen investiert werden soll.
Und dann gilt es, entsprechende Anlagen
auszuwahlen. Hier haben wir in den letz-
ten Jahren sehr renommierte Spezialis-
ten gewonnen und verfiigen heute ins-
besondere im Bereich von Aktien und
Multi-Asset tiber eines der besten Invest-
mentteams am Markt. Das zeigen nicht
zuletzt die vielen Auszeichnungen, die
wir 2021 bekommen haben.

Elite Report extra: Sie messen sich ja auch
mit den Schwergewichten der Branche. Wel-
chen Stellenwert hat die Gré3e einer Bank?
Klaus Naeve: Ich sehe unsere GroRe als
ideal an. Auf der einen Seite sind wir sehr

Klaus Naeve,
Leiter Wealth Management Deutschland
bei Berenberg

eng am Kunden, wir nehmen uns die
Zeit, ihn zu beraten. Gerade in Situatio-
nen wie jetzt, wo die Mérkte sich stark
bewegen, erwarten die Kunden zu Recht
eine intensive Beratung. Wir informieren
personlich, aber auch tiber verschiedene
Kundenmedien wie Newsletter oder Pod-
casts und geben so Orientierung. Auf der
anderen Seite sind wir aber auch breit
aufgestellt und bieten fiir die verschiede-
nen Kundengruppen Mehrwerte, etwa
fiir Unternehmer oder Stiftungen. Hier
konnen wir aus den verschiedenen Be-
reichen der Bank Losungen fiir den ein-
zelnen Kunden zusammenstellen. In
groRen Banken ist das oft nicht moglich.
Insgesamt wiirde ich unseren Ansatz
im Wealth und Asset Management als
Boutique-Ansatz bezeichnen: Wir bieten
selber nur an, was wir in exzellenter Qua-
litdt konnen. Dartiber hinaus suchen wir
spezielle Losungen fiir unsere Kunden
am Markt, Losungen, die wir gepriift und
fiir gut befunden haben.

Elite Report extra: Nennen Sie uns bitte
ein Beispiel.

Klaus Naeve: Eine interessante Anlage-
Klasse ist Private Equity. Solche Losungen
erfordern aber sehr hohe Mindestanla-

gesummen. Daher sind wir eine Koope-
ration mit dem Berliner Fintech Moon-
fare eingegangen und kénnen unseren
Kunden dartiber erstklassige Private-
Equity-Losungen schon ab einer Investi-
tion von 200.000 Euro anbieten.

Elite Report extra: Berenberg ist fiir sein
Investmentbanking bekannt. Inwiefern
profitiert der Privatanleger davon?

Klaus Naeve: Lassen Sie mich dazu zwei
Beispiele nennen. Zum einen hat unser
Investmentbanking eines der grof3ten
Research-Teams deutscher Banken. Wir
haben 130 Aktienanalysten in London,
New York und Frankfurt, die 1.200 Aktien
bewerten. Ebenso wie unser vielfach aus-
gezeichnetes volkswirtschaftliches Re-
search unter Leitung von Holger Schmie-
ding ist dies ein enormes Know-how, das
wir auch zur Beratung unserer Privatkun-
den einsetzen. Ein zweites Beispiel sind
unsere Dienstleistungen im Investment-
banking, aber auch im Corporate Ban-
king, auf die unsere Unternehmerkun-
den zuriickgreifen konnen - sei es die
Beratung bei Unternehmenskdufen oder
-verkdufen, der Griindung von Unterneh-
men oder auch bei Finanzierungen oder
Kapitalmafgnahmen.

Elite Report extra: Ein wichtiges Schlagwort
sind heute Nachhaltigkeitsaspekte. Wie
gehen Sie damit um?

Klaus Naeve: Wir sehen uns als Qualitats-
investor und haben die Nachhaltigkeit
von Geschéftsmodellen nicht nur bei uns
als Bank, sondern auch bei den Unter-
nehmen, in die wir investieren, immer
als entscheidend angesehen. LangfTis-
tiges Wachstum ist nur moglich, wenn
Unternehmen mit Integritat gefiihrt und
in einer Weise aufgebaut werden, die
sowohl 6kologisch als auch sozial verant-
wortlich ist.

Elite Report extra: Vielen Dank, Herr Naeve!
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Die Bethmann Bank kiimmert sich um Unternehmerinnen, Unternehmer und ihre Unternehmen.

Bethmann Bank:

Das Ganze im Blick

Unternehmerpersénlichkeiten sind stets von zwei Seiten gefordert: Die erfolgreiche Entwicklung eines Unternehmens verlangt ihre volle
Aufmerksamkeit. Zugleich liegen ihnen das Wohl ihrer Familie und die umsichtige Betreuung des Familienvermégens am Herzen. Dabei
hat der Tag nur 24 Stunden. Andreas Weigel, Bereichsleiter Entrepreneur und Enterprise, erkldrt, wie die Bethmann Bank maB-
geschneiderte Unterstiitzung sowohl fiir den Inhaber als auch fiir die Firma aus einer Hand anbietet.

Elite Report extra: Herr Weigel, warum
haben Sie sich neuerlich der Bediirfnisse
des deutschen Mittelstands angenommen?
Andreas Weigel: Es sind die besonderen
Anforderungen, die sich aus den unter-
nehmerischen und familidren Aktivita-
ten fiir Firmeneigentiimer ergeben. Wir
wollen fiir diese Menschen der Partner
fiir alle Belange aus einer Hand sein. Das
kann von Finanzierungslosungen fiir
den Kauf von Unternehmensbeteiligun-
gen iiber Investitionen in Maschinen,
Anlagen oder Betriebsmittel bis hin zur
Beratung bei M&A-Transaktionen oder
Nachfolgeregelungen reichen. Auch in-
ternationale Finanzgeschifte sind pro-
blemlos moglich. Dafiir greifen wir auf
die Ressourcen und die Expertise des
europdischen ABN AMRO Netzwerks zu-
riick. Gerade bei den grof3en und wich-
tigen Zukunftssektoren wie Energiewan-
del, Digitalisierung oder Mobilitdt kon-
nen die Kunden von der internationalen
Beratungsexpertise profitieren.

Elite Report extra: Die Bethmann Bank ist
aber bisher vor allem fiir Vermégensbe-
ratung bekannt.

Andreas Weigel: Bei der Betreuung ver-
mogender Privatkunden in Deutschland
blickt die Bethmann Bank ohnehin auf
eine tiber 300-jdhrige Geschichte zurtick
und gehort zu den Top-3-Privatbanken
in Deutschland. Und wir helfen Unter-
nehmerinnen oder Unternehmern und
ihren Unternehmen nicht nur bei ein-
zelnen finanziellen Weichenstellungen.
Wir unterstiitzen auch bei der ganzheit-
lichen Planung von Betriebs- und Privat-
vermogen. Man sollte nicht kiinstlich
trennen, was fiir die Kunden zusammen-
gehort. Und das sind nun einmal das
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Andreas Weigel,
Bereichsleiter Entrepreneur und Enterprise,
Bethmann Bank

Familienunternehmen und die Unter-
nehmerfamilie. Bisher miissen Unter-
nehmerinnen und Unternehmer hiufig
feststellen, dass die Bedtirfnisse ihrer
Firma und ihr privates Vermogensmana-
gement von Banken als zwei getrennte
Sphéren betrachtet werden. Oft kiim-
mern sich vollig unterschiedliche Teams
um die Person und um das Unterneh-
men. Aber ist nicht gerade die Verzah-
nung von Privat- und Geschéftsvermo-
gen in vielen Féllen Realitdt? Ganzheit-
liches Management aus einer Hand ist
fiir den inhabergefiihrten Mittelstand
eine sinnvolle Herangehensweise.

Vor allem familiengefiihrte Unterneh-
men profitieren davon, eine starke Bank
an ihrer Seite zu haben, die als solider
Finanzpartner fiir das Unternehmen
agiert und gleichzeitig mit den traditio-
nellen Stirken in der Beratung vermo-
gender Privatpersonen punkten kann.
Eigens fiir diese Unternehmen haben die

Bethmann Bank und ihr Mutterkonzern
ABN AMRO ihre Expertise aus Privat-
und Firmenkundengeschift verkniipft
und im Bereich »Entrepreneur & Enter-
prise« (E & E) gebiindelt. Das Ziel dabei
ist, gemeinsam neue und zielfithrende
Losungen fiir Unternehmerinnen oder
Unternehmer und ihre Unternehmen zu
entwickeln.

Elite Report extra: Wie sieht das konkret in
der Praxis aus?

Andreas Weigel: Besondere Bedeutung
kommt dabei dem personlichen Kontakt
zu. Den Kunden steht ein festes Betreu-
ungsteam zur Seite, sowohl fiir die
unternehmerischen als auch fiir die pri-
vaten Bankgeschifte. Dahinter stehen
Produkt- und Servicespezialisten, die in
der Lage sind, auf unterschiedlichste
Bediirfnisse zu reagieren.

Unternehmer, die deutsche Mittelstind-
ler fithren, wundern sich immer wieder,
dass sie es bei den Banken mit vielen ver-
schiedenen Spezialisten zu tun haben.
Wenn es zum Beispiel um die Finanzie-
rung von Firmenprojekten geht, wird
das Kreditteam involviert. Geht es um
die private Vermogensvorsorge, kommt
ein Privatkundenberater. Oft sitzen diese
Personen an unterschiedlichen Stand-
orten und kennen sich untereinander
kaum oder gar nicht. Alle Spezialisten
betrachten nur ihren jeweiligen Fach-
ausschnitt und schauen nur selten iiber
den Tellerrand hinaus. So kann es pas-
sieren, dass eine Unternehmerin oder
ein Unternehmer an zwei aufeinander-
folgenden Tagen Kontakt mit ein und
derselben Bank hat, sich die Ansprech-
partner untereinander aber nicht abge-



stimmt haben. Gerade fiir Unterneh-
merpersonlichkeiten, die es gewohnt
sind, dass alle wichtigen Aspekte ihres
Geschifts bei ihnen zusammenlaufen,
ist das mitunter befremdlich.

Elite Report extra: Aber die Finanzpléne
haben doch nicht immer unmittelbar mit-
einander zu tun?

Andreas Weigel: Ein Beispiel: Ein grof3er
Firmenkredit, der durch eine person-
liche Biirgschaft des Firmeninhabers ab-
gesichert werden muss, wirkt sich unter
Umstédnden auf die Allokation des Pri-
vatvermogens der Familie aus. Das muss
koordiniert werden. Zum anderen geht
es um den Anspruch, Unternehmerin-
nen oder Unternehmer und ihre Firmen
auch tiber den ganzen Lebenszyklus der
Gesellschaft und einer personlichen Be-
rufslaufbahn sowie dariiber hinaus be-
treuen zu kdnnen. Das reicht von einem
mittelstdndischen Fokus bis hin zum in-
ternationalen Wachstum oder vom Be-
ginn der Karriere bis zum Generations-
wechsel. Die Bethmann Bank gibt ihren
Kunden das Versprechen, dass sie alles
aus einer Hand bekommen.

Was in der Theorie einfach klingt, schei-
terte auf dem Markt bisher oft an den
Realitdten. Es gibt Finanzinstitute, die
nah am Kunden vor Ort sind, mitunter
aber mit ihrem Produkt- und Losungs-
angebot an ihre Grenzen stoRen. Andere
wiederum sind international weit ver-
zweigt, konnen aber die Bediirfnisse

des inhabergefiihrten Mittelstands in
Deutschland oft nicht antizipieren. Und
sehr oft sind schlicht die Kompetenzen
des Corporate Bankings und des Private
Bankings organisatorisch strikt von-
einander getrennt, weil sich die Bank
historisch nun einmal so entwickelt hat.

)

Da gibt es den Firmenkundenberater
und den Privatkundenberater, und beide
sprechen getrennt voneinander mit dem-
selben Kunden.

Elite Report extra: Wo in Deutschland wird
es dieses Angebot geben?

Andreas Weigel: Entsprechend wird nun
bei Bethmann das Angebot fiir diese
Zielgruppe organisatorisch neu aufge-
stellt. Bethmann Bank und ABN AMRO
bieten Unternehmerinnen und Unter-
nehmern einen ganzheitlichen Ansatz
fiir ihre gesamten finanziellen Bediirf-
nisse, sowohl fiir die Belange des Unter-
nehmens als auch fiir das private Vermo-
gen. Und das alles mit integrierten
Teams, die den Kunden von den Stand-
orten Miinchen, Frankfurt am Main und
Hamburg aus zur Seite stehen. Mit
14 Niederlassungen ist die Bethmann
Bank in Deutschland ohnedies flachen-
deckend vertreten und kennt daher
auch die regionalen Besonderheiten und
Bediirfnisse gut. Dabei bekennt sich un-
sere Traditionsbank auch klar zur Nach-
haltigkeit. Das heif3t, dass sie automa-
tisch nach Losungen sucht, die sowohl
finanziell sinnvoll sind als auch den
Nachhaltigkeitsgrundsdtzen des Hauses
entsprechen. Nicht nur bei den privaten
Finanzen. Auch fiir mittelstdndische Un-
ternehmen wird 6kologisches und ver-
antwortliches Wirtschaften immer mehr
zu einem erfolgsrelevanten Faktor.

Elite Report extra: Vielen Dank!

Bethmann Bank
ABN AMRO

Bethmann Bank AG
Mainzer Landstra8e 1, D-60329 Frankfurt am Main
Tel.: +49(0)69/217717 12
kundenservice@bethmannbank.de
www.bethmannbank.de

Die Bethmann Bank gehért zu den Top-Anbietern von Wealth Management in Deutschland. Sie betreut vermégende Privat-
kunden sowie Unternehmer, Vermégensverwalter und semi-institutionelle Organisationen wie Stiftungen. Ihre Kernkompetenzen
liegen in der Vermégensverwaltung und der Anlageberatung. Leistungen wie die Vermdgensplanung, das Stiftungsmanagement
oder die Nachfolgeplanung ergéinzen das Portfolio. Das Gesamtvolumen der verwalteten Vermégen betrégt rund 45 Milliarden

Euro (per Anfang 2022). Ein wichtiger Schwerpunkt liegt dabei auf nachhaltigen Investments. Die Bethmann Bank ist Teil der
niederldndischen GroBbank ABN AMRO.
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Bergos AG:

" . Ein Pldadoyer zur Ehrenrettung
A des Private Banking

Warum wir »Human Private Banking« brauchen. Richtig verstandenes Private Banking handelt weniger vom Vertrieb von Finanzprodukten
und der bloen Anlage des Vermégens. Richtig verstandenes Private Banking handelt vor allem vom Kunden. Von seiner Beratung in allen
Angelegenheiten, die direkt oder indirekt Auswirkungen auf das Vermégen haben konnten. Direkte Auswirkungen haben die konkreten
Anlageentscheidungen des Kunden. Indirekte sind alle aus den konkreten Lebensumstdnden des Kunden stammenden Ereignisse, wie Ehe,
Familie, Unternehmungen oder Passionen. Die markierenden Momente im Leben kénnen mitunter deutlichere Auswirkungen auf das Ver-
mdgen haben als die Frage, ob es in Fonds A oder Fonds B oder in diese oder jene Aktie investiert werden miisste.

Richtig verstandenes Private Banking
sieht den Kunden als das, was er ist: als
Mensch! Mit komplexen Hintergriinden,
deren Tragweite ihm manchmal selber
nicht klar ist; mit Leidenschaften, die
berticksichtigt werden miissen; mit Fami-
lien, die vielleicht verstreut auf der ganzen
Welt leben; mit Unternehmungen, die
wachsen oder ihm Sorge bereiten; mit
Hiirden, die sich schier aus dem Nichts
bemerkbar machen.

So verstandenes Private Banking erfordert
viel vom Kundenberater. Und vor allem
erfordert es Menschlichkeit! Der Berater
muss in der Lage sein, gedanklich tiefin das Leben eines Kun-
den einzutauchen und Gefahren oder Herausforderungen fiir
dessen Vermogen zu sehen. Diese muss er dann in der gehori-
gen Form, mit Offenheit, aber auch mit Respekt und Empa-
thie, adressieren konnen, um dann gemeinsam mit dem Kun-
den den bestmdglichen Losungsweg zu finden.

Er muss dabei nicht selbst Anwalt, Unternehmens- oder Steu-
erberater sein. Er sollte aber tiber Erfahrungen und eine spe-
zielle Sensorik verfiigen, diese Probleme des Kunden voraus-
zusehen. Die Bank wiederum muss ihren Mitarbeitern ent-
sprechende Freiheiten einrdumen, darf keinen Vertriebsdruck
ausiiben und muss tiber ein Netzwerk von international téti-
gen Spezialisten verfiigen, die sie hinzuzieht, wenn sie ge-
braucht werden.

Der Berater ist das wichtigste Glied zwischen Bank und Kunde.
Er wirkt in beide Richtungen. Er muss die Bediirfnisse des
Kunden erkennen und simtliche Dienstleistungen seiner
Bank fiir den Kunden bestmoglich einsetzen, aber auch intern
weiterentwickeln. Er muss im Sinne aller Bankkunden die
sich oft &ndernden Bediirfnisse seiner Kunden kontinuierlich
der Bank kommunizieren, sich austauschen, sich einbringen,
damit die Bank ihr Angebot fiir die Kunden stindig weiter-
entwickeln kann. Und vor allem muss der Berater ein starkes
Vertrauensverhiltnis zum Kunden aufbauen kénnen und
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Dr. Peter Raskin,
CEO und Partner, Bergos AG

durch seine Arbeit immer wieder aufs
Neue beweisen, dass er dieses Vertrauen
auch verdient.

Die Zeiten im Private Banking haben sich
gedndert. Alles wird stdndig schneller,
komplexer, komplizierter, transparenter,
verworrener. Kunden werden immer in-
formierter. Die Regulierung greift immer
stdrker um sich. Krisen, politische und
geopolitische Unsicherheiten, Globalisie-
rung, Negativzinsen. Das sind nur einige
Schlagworte. Dieser Wandel muss Auswir-
kungen auf das Berufsbild eines Kunden-
beraters haben. Er kann nicht mehr wie
friher alles selbst machen und so, wie er es gerade fiir richtig
halt. Er muss sich fokussieren und dabei vor allem den Kun-
den im Blick haben.

Offenheit und die Bereitschaft, sich mit Neuerungen und den
sich wandelnden Bediirfnissen seiner Kunden und seines
Umfelds aktiv auseinanderzusetzen, sind das A und O fiir den
»Human Private Banker. Er igelt sich nie ein, bringt das Know-
how seiner Bank immer proaktiv zum Kunden, bleibt neu-
gierig und weltoffen, flexibel und stark an der Seite seines
Kunden, vertritt dessen Interessen sowohl nach auf3en wie
nach innen. Die groRen Vorteile des Teamansatzes begreift er
und lebt er. Dies alles klingt selbstverstdndlich, ist es aber in
der Realitét oft leider nicht. Dr. Peter Raskin

(NS
B ER G O S

Bergos AG
Kreuzstrasse 5, CH-8008 Ziirich
Tel.: +4144 /284 21 20
www.bergos.ch | info@bergos.ch



BV & P Vermogen (v.1.): Thomas Ulbricht, Viktor Weingardt, Tom Reinartz, Marco Heimann, Kiaus Bermann, Anton Vetter, Tobias Miiller und Oliver Hiltscher

BV & P Vermégen AG:

Asset Allokation und Diversifikation —
Zielfiihrend in Vergangenheit und Zukunft

Elite Report extra: Die letzten Monate
waren durchaus turbulent an den Mérkten.
Zum Jahreswechsel gab es neue Allzeit-
hochs bei Aktien. Im Anschluss der Démpfer
aufgrund der Verdnderungen am Zins-
markt und Ende Februar der Angriff Russ-
lands auf die Ukraine. Wie ist es Ihnen mit
Ihren Portfolios ergangen?

Anton Vetter: Unsere Portfolios sind lang-
fristig ausgerichtet und breit aufgestellt.
Das bedeutet, dass wir in positiven wie
negativen Phasen dabei sind. Wir steuern
unsere Portfolios nach einem klassischen
Core-Satellite-Ansatz. Darunter verste-
hen wir unter anderem keine Klumpen-
risiken oder spekulative Wetten einzuge-
hen. Dieses konservative Vorgehen hat
vor allem in Phasen, wo hohe Risiken zu
Kursverlusten fiihren, Vorteile.

Elite Report extra: Was kann man sich unter
»breit aufgestellt« vorstellen?

Anton Vetter: Wir unterscheiden auf
zwei Ebenen. Zum einen bei der Asset
Allokation, also die Verteilung in Anlage-
klassen, zum anderen bei der Diversifi-
kation. Beide scheinen auf den ersten
Blick sehr dhnlich zu sein, sind aber
grundsadtzlich beim Aufbau von soliden
Portfolios zu unterscheiden.

Bei der Asset Allokation treffen wir die
Entscheidung, in welche Anlageklassen,
also Aktien, Anleihen, Rohstoffe/Edelme-
talle und liquide Alternativen investiert
wird. Basis fiir die Gewichtung ist immer
das jeweilige Risikoprofil des Mandan-
ten. Eine hohere Risikobereitschaft und

ein lingerer Anlagehorizont ermogli-
chen eine hohere Gewichtung von risiko-
behafteten Anlageklassen. Hohere Risi-
ken bedeuten zugleich die Chance auf
hohere Gewinne. Durch die Auswahl
mehrerer Anlageklassen, die unter-
schiedlich auf die Marktbedingungen
reagieren oder die keine gleiche Korrela-
tion zueinander aufweisen, kann das Ge-
samtrisiko langfristig reduziert werden.

Bei der Diversifikation wird eine Ebene
tiefer gesteuert. Hier betrachten wir die
Verteilung innerhalb einer Anlageklasse.
Anstatt nur ein Investment einzusetzen,
welches beispielsweise die Anlageklasse
Aktien abbildet, werden verschiedene
Regionen, Linder, Branchen, Themen
oder Investmentstile eingesetzt. Ein
Mehrwert wird dann generiert, wenn
eine Region oder Branche eine schwie-
rige Marktphase durchlduft, wihrend
andere davon weniger oder gar nicht
betroffen sind.

Elite Report extra: Heil3t das, dass Sie eher
passiv sind und kaum Verédnderungen im
Portfolio vornehmen?

Anton Vetter: Nein, wir managen aktiv.
Jedoch in differenzierter Art und Weise.
Im Kernportfolio sind Toleranzgrenzen
definiert. Sie zeigen, wie weit die Ge-
wichtung einer Anlageklasse von der
neutralen Gewichtung abweichen darf.
Wird eine Toleranzgrenze gerissen, wird
das gesamte Kernportfolio rebalanciert.
Dabei wird das Portfolio in die urspriing-
liche Ausgangsgewichtung zurtickver-

setzt. Das Rebalancing im Kernportfolio
ist eher selten, wiahrend im Satelliten-
Portfolio deutlich mehr Aktivitit statt-
findet.

Elite Report extra: Welche Vor- und Nach-
teile sehen Sie in diesem Vorgehen?
Anton Vetter: Das Rebalancing soll meh-
rere Funktionen erfiillen. Zum einen soll
es ein Schutz vor unerwiinschten Risi-
ken durch starke Verdnderungen der An-
lageklassen darstellen. Zum anderen sol-
len damit stark entwickelte Anlageklas-
sen prozyklisch verkauft und schwache
antizyklisch gekauft werden konnen.

Die festgelegten Toleranzgrenzen wer-
den in schwierigen oder extrem positi-
ven Marktphasen leicht verletzt. Zudem
ist die Umsetzung aus psychologischer
Sicht nicht immer einfach. Wir nutzen
deshalb ein regelbasiertes Vorgehen,
welches seine Vorteile bereits bewiesen
hat. Das letzte Rebalancing fand im Ok-
tober 2021 statt. Es hat sich positiv auf
die Portfolios ausgewirkt.

Elite Report extra: Wir danken lhnen!

BV&P

Edisonstr. 5, D-87437 Kempten
Tel.: +49(0)831/960 780-0
info@bvp-vermoegen.de
www.bvp-vermoegen.de
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Deutsche Oppenheim Family Office AG:
Vermégensallokation in unruhigen Zeiten

Brauchen Anleger neue Instrumente und Methoden?

Investoren und Vermogensverwalter sind seit vielen Jahren
schon fast schwindelerregenden Verdnderungsprozessen
ausgesetzt, die scheinbar unverriickbare Grundsétze in der
Vermogensverwaltung in Frage stellen. Tatsdchlich werden
in jeder Kapitalmarktkrise ganze Assetklassen in Frage ge-
stellt, scheinbar neue Moglichkeiten »geborens, sehr schnell
neue Megatrends ausgerufen und neue Managementansitze
angepriesen. Anleger, die bis vor der grofRen Finanzkrise
2008/2009 nicht in Hedgefunds unterwegs waren, schienen
zunehmend als altmodisch agierend. Die vielen Hedgefunds-
Leichen in den Portfolios, die dann zu Tage kamen, waren
schnell vergessen. Jetzt miissen unbedingt Kryptowdhrungen
in die strategische Asset-Allokation (SAA) aufgenommen
werden, um modern und state of the art zu wirken. Ob einer
Assetklasse mit einer hundertprozentigen Volatilitit aber sta-
tistisch tiberhaupt diversifizierende Wirkung zugeschrieben
werden kann, wird dabei gerne ausgeblendet.

Dabei sind »neue« Assetklassen oft nur Hybridprodukte
traditioneller Assetklassen. Anleihen mit sehr geringer
Kreditqualitdt (High Yield-Anleihen) lassen sich zum Beispiel
perfekt durch Aktien- und Zinsanlagen substituieren, was im
Zweifel zu weniger komplexem und kostenintensivem
Management fithrt. Venturecapital ist sicherlich hoch span-
nend und hat einen tiberdurchschnittlichen Ertragserwar-
tungswert, aber eben auch ein hohes Verlustrisiko. Hier sind
wir sehr nahe an dem Muster von klassischen Kaufoptionen.

Entscheidend bleibt immer die Frage, welche Risikoprdmie
ein Investment verspricht und inwieweit der Investor diese
vereinnahmen kann:

¢ Die Marktrisikopriamie ist der groRte Treiber der Rendite,
kann von jedem Investor eingegangen werden und ist
durch ein Mindestmalf} an intelligenter Diversifikation bis
zu einem gewissen Grad optimierbar. Letzteres ist der ein-
zige »free lunch« am Kapitalmarkt, auf den man nicht ver-
zichten sollte.

¢ Die Liquiditdtspramie vergiitet Investoren, die bereit sind,
ihr Kapital nicht unbeschrankt fungibel anzulegen.
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¢ Die Komplexititsprdmie bietet Investoren einen Mehrer-
trag fiir Investments, die Entwicklungspotenzial haben
oder aufgrund ihrer Komplexitit nicht in einem effizienten
Markt richtig bewertet sind.

Dem wichtigsten Baustein — wie verdiene ich die Markt-
risikopramie moglichst effizient — wird unseres Erachtens
immer noch zu wenig Beachtung geschenkt.

Unzihlige empirische Studien belegen, dass mehr als 90 Pro-
zent der zukiinftigen Vermogensentwicklung durch die SAA
bestimmt wird. Ziel der SAA ist es, fiir Investoren die indivi-
duellen Anlagerichtlinien hinsichtlich Ertragsziel und Risi-
kobudget zu definieren. Unabhdngig davon, ob es sich nun
um einen Privatanleger oder um einen grof3en Pensions-
fonds handelt: Eine SAA-Beratung ist fiir jeden Investor, der
am Kapitalmarkt partizipieren will, von hochster Relevanz.

Wie wirkt sich eine globale Pandemie oder ein Krieg in Osteuropa
auf die SAA-Beratung aus?

Die grof3te Herausforderung bei jeder Investitionsentschei-
dung ist die Unsicherheit. Im Jahr 2019 hatte niemand er-
wartet, dass im nédchsten Jahr eine globale Pandemie ausbre-
chen wiirde. Analog hatte 2021 niemand damit gerechnet,
dass im Folgejahr ein Krieg in Europa wiiten wiirde. Hierbei
handelt es sich um unvorhersehbare Ereignisse, die in der
Vergangenheit immer wieder eingetreten sind und auch in
Zukunft weiterhin eintreten werden.

Im Gegensatz zu Vermogensverwaltern, die erst dann tak-
tisch agieren, wenn es schon zu spit ist, sensibilisieren wir
unsere Kunden in der SAA-Beratung schon vorab auf'solche
Krisenszenarien. Konkret schauen wir uns an, welche Ver-
luste in negativen Szenarien eintreten konnen und wie
man diese Verluste aus rein statistischer Sicht mildern kann.
So haben wir in der Vergangenheit empfohlen, strategische
Quoten in US-Anleihen, US-Dollar und Gold aufzubauen, um
in Krisenzeiten als Safe Haven zu fungieren. Diese Assets
haben sowohl im Mérz 2020 als auch seit dem Einmarsch
Russlands in die Ukraine Verluste abgefedert. Wir bereiten



Frank Oliver Leipholz,
Vorstandsmitglied,
Deutsche Oppenheim Family Office AG

unsere Kunden schon vorab auf das Schlimmste vor, um im
Ernstfall Panikreaktionen zu verhindern.

Das zeigt, dass man auf robusten und etablierten Methoden
auch in diesen Zeiten ein solides Fundament fiir seine Ver-
mogensstrategie aufbauen kann und trotzdem sich verdn-
dernde Rahmenbedingungen berticksichtigt. Das gilt auch
dann, wenn man aus dem reichen Instrumentenkasten des
Portfoliomanagements neue Bausteine verwendet.

Wie kann also ein sinnvoll erweiterter Baukasten fiir den Port-
foliomanager aussehen?

In den vergangenen Jahren wurde der Baukasten, sprich die
Angebotspalette der zur Verfiigung stehenden Wertpapiere,
deutlich ausgeweitet. So konnen heute ETFs (exchange traded
funds) und ETCs (exchange traded commodities) in beinahe
jeder beliebigen Ausfithrung bequem an der Borse erworben
oder durch geeignete Investmentbankpartner kostengtinstig
und schnell aufgelegt werden. Egal, ob starr in der Ausgestal-
tung oder ganz flexibel managebar. Scheinbar fiir jeden ist
hier etwas dabei. Neben Form und Farbe muss natiirlich auch
das eigentliche Produkt in der Ausgestaltung ins Portfolio
passen. Sowohl in der Wahl des entsprechenden Mantels, ob
Zertifikat, ETF, ETC als Option, Future oder gar SWAP basiert.
Aber natiirlich auch in der Verfiigbarkeit, Fungibilitit, der
zugehorigen Kosten des Zielmarkts oder nicht zuletzt in der
zur Verfiigung stehenden Kapazitit, um die Entwicklung
der unterliegenden Investitionen einschétzen zu kénnen.
Schliefilich stehen den eventuell positiven Diversifikations-
eigenschaften von etwas exotischeren Subanlageklassen der
bereits vorher beschriebene Aufwand in der Analyse dieser
Mirkte und die genaue Kenntnis der Funktionsweisen der
Produkte gegeniiber. Ob aktuell naheliegende Themen wie
Investitionen in inflationsindexierte Bonds, regulatorisch
interessante Nachranganleihen oder die heif diskutierten
Kryptowdhrungen, Rohstoff-Futures, SPACs oder eventuell
auch Nachhaltigkeitsthemen wie CO, Zertifikate. All diese
Themen und natiirlich viele weitere (hier nicht genannte)
sollten mit der notigen Demut vor der eigenen Prognose-
fahigkeit, dem zu erwartenden Aufwand in Bezug auf Kom-

Stefan Freytag,
Sprecher des Vorstands,
Deutsche Oppenheim Family Office AG

petenz und Abwicklung sowie der entsprechenden Wahr-
scheinlichkeit von sich d&ndernden regulatorischen Rahmen-
bedingungen betrachtet werden.

Nehmen wir beispielsweise die SPACs (special purpose
acquistion companies). Eine Subassetklasse, die in den letz-
ten drei Jahren eine in der medialen Wahrnehmung beein-
druckende Berg- und Talfahrt genommen hat. Unabhingig
von den zwischenzeitlichen Ubertreibungen, die der Zugang
einer breiteren Anlegerschar zu dieser Nische nach sich zog,
diirfte diese Anlageform aus unserer Sicht, vor dem Hinter-
grund des aktuell herausfordernden Kapitalmarktumfelds
von noch mehr Investoren als Diversifikation im Portfolio
genutzt werden, da die niedrige Korrelation zum breiten Ak-
tienmarkt und das attraktive Chance-Risiko-Verhdltnis das
Portfolio positiv beeinflussen. In der Deutsche Oppenheim
bewirtschaften wir diese besondere Anlageform bereits seit
vielen Jahren in einem speziellen Konzept mit nachweis-
lichem Erfolg und haben das erforderliche Know-how und
das Netzwerk, um einen auch den entsprechenden Mehrwert
fiir Kundenportfolios zu generieren.

Insofern darf man sich vor vermeintlich neuen Investment-
themen nicht verschlief3en und sollte stets neugierig sein,
was sich da Neues entwickelt. Am Ende steht aber vor jeder
Transaktion immer die Analyse, was davon beherrschbar,
investierbar und sowohl in Chance/Risiko als auch in der
Erkldrbarkeit des Portfolios sinnvoll umsetzbar ist.

Stefan Freytag und Frank Oliver Leipholz

DEUTSCHE OPPENHEIM
Family Office

Deutsche Oppenheim Family Office AG
Keferloh 1a, D-85630 Grasbrunn
Tel.: +49(0)89/4569160
info@deutsche-oppenheim.de
www.deutsche-oppenheim.de
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DJE Kapital AG:
Vermégensaufbau voller Leidenschaft

»Kursbestimmungsfaktoren am Aktienmarkt unter besonderer Beriicksichtigung monetcrer Determinanten«.
Als Dr. Jens Ehrhardt 1974 seine Promotion unter diesem nicht ganz leicht verdaulichen Titel vorlegte, war dies zugleich
die Griindungsstunde der Dr. Jens Ehrhardt Vermégensverwaltung.

Was man heute als wagemutiges Start-up bezeichnen wiirde,
wurde zur Blaupause fiir werthaltiges Wirtschaften. Die Zah-
len sprechen fiir sich: DJE verwaltet derzeit mit rund 170 Mit-
arbeitern circa 17,4 Milliarden Euro fiir private und institutio-
nelle Kunden im In- und Ausland. Privatkunden bietet DJE
die individuelle Vermogensverwaltung ab 500.000 Euro, die
Online-Vermogensverwaltung Solidvest ab 10.000 Euro sowie
rund 25 Publikumsfonds an.

Was ist das Erfolgsgeheimnis? Kurz gesagt: Wissen, Wille und
Weitsicht. Und ein Gespiir fiir die passende Losung zur rich-
tigen Zeit. So hat Dr. Jens Ehrhardt bereits 1987 mit dem FFM-
Fonds den ersten aktiv gesteuerten Multi-Asset-Fonds Deutsch-
lands anbieten konnen. Der Fonds basiert auf der gleich-
namigen Marktanalyse-Methode (fundamental, markttech-
nisch, monetir), die 1974 den akademischen Grundstein legte
fiir DJE, und ist seit 35 Jahren ohne
Fihrungswechsel eine tragende Sdule
fiir die Depots vieler Anleger.

Es ging von Beginn an um mehr als
Fonds und Mérkte - Dr. Jens Ehrhardt

DJE,

beschiftigen uns mit dem jeweiligen Zinsumfeld und der
Notenbankpolitike, erklédrt Dr. Jens Ehrhardt. »Dartiber hinaus
berticksichtigen wir die Stimmungslage der Investoren. Auf
Basis unserer Analysen steuern wir aktiv die Vermogens-
verwaltung mit dem Anspruch, die Portfolios vorausschauend
auszurichten.« Entscheidungen fallen auf Basis der Marktlage,
eigener Erfahrung - und stets unabhéngig.

Stichwort: Unabhidngigkeit. DJE ist von Beginn an inhaber-

gefiihrt, ein klassisches Familienunternehmen. Das heif3t:

¢ DJE ist wirtschaftlich unabhéngig von Dritten.

e DJE steht fiir Verantwortung. Mitarbeiter konnen schnell
entscheiden und konsequent umsetzen.

¢ Entscheidungen werden frei von externen Einfltissen, Kon-
zern- oder Indexvorgaben getroffen und sind stets vollkom-
men auf Kundeninteressen ausgerichtet.

»Sie konnen darauf vertrauen, dass
wir uns ein eigenes Bild machen. Die
Basis bildet das hauseigene Research.
Alle Anlageentscheidungen beruhen
aufunabhdngigen Analysen und Ge-

wollte moglichst viele Menschen an sei- KAPITAL AG sprachen mit Verantwortlichen in den
nem guten Hindchen fiir Geldanlage jeweiligen Unternehmenc, so der stell-
teilhaben lassen. Daher folgten im Ver- Zentrale Pullach vertretende Vorstandsvorsitzende und

lauf der Jahre weitere DJE-Niederlassun-
gen in Ziirich, K6In und Frankfurt. Mit
personlicher Betreuung vor Ort und
Vermogenskonzepten in ausgewogener
Balance zwischen Rendite und Risiko.

Alles eine Frage griindlicher Analyse

Grundsatzlich gilt: Gelungene Geld-
anlage beginnt mit Detailarbeit. "Wir
analysieren die Kapitalmérkte anhand
volkswirtschaftlicher Indikatoren und
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Pullacher Str. 24, D-82049 Pullach
Tel.: +49(0)89/79045 3555

Niederlassung Frankfurt a. M.

Metzlerstr. 39, D-60594 Frankfurt a. M.

Tel.: +49(0)69/660 59 36 90

Niederlassung Kéln
Spichernstr. 44, D-50670 Koln
Tel.: +49(0)221/914 09270

vermoegensverwaltung@dje.de
www.dje.de/vv

Sohn des Griinders Dr. Jan Ehrhardt,
seit 2003 bei DJE tdtig. DJE investiert
nur in Unternehmen, von deren Qua-
litdt man sich selbst iiberzeugt hat.

Krisen kann nicht jeder

Auch bei Borsenabschwiingen, etwa
2008, 2011, 2018 oder am Tiefpunkt
der Coronakrise 2020, hat DJE Weit-
sicht und Ruhe bewiesen —und friith-
zeitig den Aktienanteil in Kundenport-



folios deutlich reduziert. »Fiir unsere
Kunden agieren wir wertorientiert. Wir
investieren in substanzstarke Unterneh-
men, die unser hauseigenes Research
durchleuchtet. Diese Unternehmen
zeichnen sich durch ihre Wettbewerbs-
position, ihre Managementqualitdt und
ihre soliden Bilanzkennzahlen ausg, er-
Kklért Dr. Jan Ehrhardt, ein iiberaus pas-
sionierter Fondsmanager, wie die Flagg-
schiff-Fonds DJE - Zins & Dividende und
DJE - Dividende & Substanz eindrucks-
voll beweisen (siehe Kasten).

Dass sich beide Fonds insbesondere in
herausfordernden Phasen bewdhren,
erklart Dr. Jan Ehrhardt mit Teamgeist
und Leistungsbewusstsein. Das sei auch
biografisch gepragt. So habe er zu Be-
ginn der zwolften Klasse den Schuldirektor gefragt, wie ein
»Einser-Abitur« zu schaffen sei. Antwort: Man miisse nicht im-
mer herausragend - aber konstant gut sein. »Ich denke, so ist
es auch bei Fonds. Die Leistung stimmt, wenn das ganze Team
eng und richtig gut zusammenarbeitet. Also haben die Fonds
ihre vergleichsweise gute Entwicklung ganz stark dem tollen
Job zu verdanken, den unser Team tiber die vergangenen Jahre
hinweg gemacht hat.c

Geldanlage braucht Experten — auch digital
Das »D« in DJE steht auch fiir Digitalisierung. Neben der klas-
sischen individuellen Vermdgensverwaltung gibt es eben auch

Thorsten Schrieber,
Mitglied des Vorstands der DJE Kapital AG

Solidvest: der digitale Zugang zur um-
fassenden DJE-Expertise. Bei Solidvest,
2017 aufInitiative von Dr. Jan Ehrhardt
entstanden, kommen Anleger bereits
ab einer verhéltnisméRig niedrigen Ein-
trittsschwelle (ab 10.000 Euro Einmal-
anlage beziehungsweise Sparplan ab
100 Euro) in den Genuss einer profes-
sionellen Vermogensverwaltung.

Die synergetische Verzahnung von indi-
vidueller mit digitaler Vermogensver-
waltung bezeichnen Branchenkenner
als generationentibergreifendes Best-
Practice-Beispiel. Dies spiegelt sich nicht
nur im signifikanten Neukundenan-
stieg, sondern in der wachsenden Durch-
dringung bei Bestandskunden wider.

Der Onboarding- und Anlageprozess bei Solidvest ist so digital
wie unkompliziert: Je nach Risikobereitschaft und Anlage-
horizont stellen Kunden bequem und tibersichtlich online ihr
Portfolio zusammen — Aktien und Anleihen werden nach per-
sonlichem Gusto gewichtet.

Strategische Ausrichtung und Titelselektion iibernehmen die
erfahrenen DJE-Experten. »Spdtestens hier schlief3t sich der
Kreis. Mit Solidvest profitieren unsere Kunden von den Vor-
zligen der digitalen Welt sowie von den umfassenden Kapital-
markterfahrungen von DJE¢, so Dr. Jan Ehrhardt.

Thorsten Schrieber

Dividenden-Spezialisten mit Krisen-Know-how

Der globale Aktienfonds DJE - Dividende & Substanz ist ein
Grundpfeiler der DJE-Strategien. Der Fonds besticht durch
eine im Vergleich zu weltweiten Aktien tiberdurchschnitt-
lich hohe Dividendenrendite. Aullerdem achtet das
Fondsmanagement auf Aktienriickkdufe, durch die sich die
auf dem Markt verbleibenden Aktien verteuern. Vorteil: Das
berticksichtigt auch Branchen, die ihre Anleger eher durch
Aktienriickkdufe am Erfolg des Unternehmens teilhaben
lassen, zum Beispiel groRe Technologiekonzerne. Stichwort:
Substanz. Ist diese bei Unternehmen ausreichend erkenn-
bar, etwa tiber Eigenkapitalrendite, freien Cashflow und
Verschuldungsgrad, gibt das zusétzliche Stabilitdt — beson-
ders in volatilen Zeiten.

Der Mischfonds DJE - Zins & Dividende zeichnet sich aus
durch Ausgewogenheit und Flexibilitéit. Der Fonds steht fiir
die aktive Steuerung der Aktien- und Anleihenquoten, mog-
lichst wenig Schwankungen - und fiir einen kithlen Kopf

-

auch in heiRen Marktphasen. Griinde genug fiir die vierma-
lige Auszeichnung mit dem deutschen und 6sterreichischen
Fondspreis (1). Der Aktienanteil betrdgt maximal 50 Pro-
zent. Sein Anlageziel ist eine vom Marktgeschehen mog-
lichst unabhéngige, bestdndige und positive Wertentwick-
lung. Hinzu kommen Anleihen von Emittenten mit hoher
Bonitét. Mogliche Kursgewinne steigern dieses Ergebnis. Die
Ertrage konnen auch als Kurspuffer dienen, wenn die Akti-
enmadrkte schlechter laufen.

Risiken: Die Ertrdge aus Zinsen und Dividenden sind nicht
garantiert. Aktienkurse konnen markt-, wahrungs- und ein-
zelwertbedingt relativ stark schwanken. Anleihen unterlie-
gen bei steigenden Zinsen Preisrisiken sowie aul3erdem
Landerrisiken und den Bonitéts- und Liquiditdtsrisiken ihrer
Emittenten. Bei nicht auf Euro lautenden Wertpapieren be-
steht ein Wihrungsrisiko fiir Euro-Anleger.

(1) Quelle: Fonds professionell, Auszeichnungen 2018 bis 2021. Auszeichnungen
und langjéhrige Erfahrung garantieren keinen Anlageerfolg.

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt des betreffenden Fonds und das KIID, bevor Sie eine endgiiltige Anl scheid

g treffen. Diese Unterlagen kénnen in deutscher

Sprache kostenlos auf www.dje.de unter dem betreffenden Fonds abgerufen werden. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte kann in deutscher Sprache kostenlos in elektronischer Form auf der

Webseite unter www.dje.de, g-d
keine Anlageberatung oder sonstige Empfehlung dar.

legerrechte abgerufen werden. Alle hier veréffentlichten Angaben dienen ausschlieBlich Ihrer Information, konnen sich jederzeit dndern und stellen
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Die DZ PRIVATBANK nimmt Fahrt auf und baut ihr Leistungsangebot am oberen Ende aus: optimiertes Advisory-Angebot,
schlagkrdftige Verbundstrukturen und digitale Kundenservices

DZ PRIVATBANK S.A.:
Nicht alles ist neu — aber vieles ist besser

Die DZ PRIVATBANK gilt im Geschdftsfeld Private Banking sowohl durch ihren Ruf als auch durch ihr exzellentes Netzwerk in der
Genossenschaftlichen FinanzGruppe als eine der ersten Adressen im Private Banking. Insbesondere ihr Leistungsversprechen fiir den
Privatanleger ist nachhaltig erfolgreich und wird von Elite Report seit vielen Jahren mit der héchsten Auszeichnung »Summa cum
laude« gewiirdigt. Der Iénderiibergreifende Vertrieb mit deutschen Niederlassungen und den Standorten in Luxemburg und Ziirich
steht unter der Gesamtverantwortung von Arasch Charifi. Elite Report sprach mit ihm iiber den Ausbau des Leistungsspektrums und

aktuelle Entwicklungen des Geschiifts.

%

Elite Report extra: Herr Charifi, die DZ PRI-
VATBANK ist erneut in der Spitzengruppe
der Elite der Vermégensverwalter vertreten,
woran wiirden Sie den Erfolg festmachen?
Arasch Charifi: Wer langfristig erfolg-
reich sein will, der braucht zunichst
iiber viele Jahre hinweg Bestdndigkeit.
Die DZ PRIVATBANK bietet ihren Kun-
den ein solides Geschiftsmodell und ein
breites Leistungsspektrum in einem sta-
bilen, partnerschaftlichen Umfeld mit
hoch engagierten Mitarbeitern. Wir
verfolgen seit Jahren eine konsequente
Wachstumsstrategie und sind mit unse-
ren regionalen Genossenschaftsbanken
hoch vernetzt, bis hin zur digitalen Im-
plementierung unserer Investment-
16sungen. Diese Verldsslichkeit schitzen
unsere Kunden.

Elite Report extra: Sie verantworten nun im
zweiten Jahr das Private-Banking-Geschdift
der DZ PRIVATBANK, welche Impulse haben
Sie personlich in dieser Zeit eingebracht?

Arasch Charifi: Wir haben im Geschift
mit unseren Direktkunden und im
Wealth Management zwei wesentliche
Stellschrauben identifiziert. Erstens: Wir
passen unser Leistungsangebot »am obe-
ren Ende« an. Das heil3t, wir optimieren
das Geschift mit Kunden, deren liquides
Volumen jenseits der fiinf Millionen
liegt. Hier geht es vor allem darum, Aus-
schreibungen und Pitches zu gewinnen.

16 ELITE REPORT extra

.

Dabei miissen nicht selten mehrere Ent-
scheidungstriger iiberzeugt und um-
fangreiche Aufgabenkataloge abgear-
beitet werden. Die passenden Losungen
hierfiir haben wir schon linger im Port-
folio. Jetzt geht es darum, die internen
Prozesse besser auf diese Kundengruppe
auszurichten und dann auf den Punkt
abzustimmen. Und zweitens: Wir wollen
das vorhandene Potenzial in allen Be-
reichen noch stirker als bisher aus-
schopfen. Oder anders ausgedriickt: Wir
wollen unsere Erfolge skalieren. Fir
beide Ziele haben wir im vergangenen
Jahr die Weichen gestellt und kénnen
auch schon erste Friichte ernten. Unser
verwaltetes Kundenvermogen stieg auf
mehr als 23 Milliarden Euro Assets
under Management. Das ist ein Zuwachs

Hauptsitz der DZ PRIVATBANK in Luxemburg

g?,‘ ._.J'

von tiber drei Milliarden Euro gegentiber
dem Vorjahr, alleine in der Vermogens-
verwaltung wurden 2021 Nettomittel-
zufliisse in Hohe von circa zwei Milliar-
den Euro erreicht.

Elite Report extra: Was haben Sie hierfiir
konkret veréndert?

Arasch Charifi: Ein gutes Beispiel ist
die Optimierung unseres Advisory-An-
gebots. Wir adressieren hiermit Kunden,
die perspektivisch mindestens eine
Million Euro in einem Beratungsdepot
anlegen wollen. Im ersten Schritt konn-
ten wir im August 2021 mit Michael Neff
einen versierten Fachmann als neuen
Leiter fiir unser Advisory Management
gewinnen und haben mit ihm ein neues
Team aufgebaut. Damit einhergehend
haben wir unsere Services optimiert und
beispielsweise eine Anlageberatung im
Team-Ansatz eingefiihrt. Bei dieser soge-
nannten dualen Betreuung steht neben
dem Berater Wealth Management als ers-
tem Ansprechpartner des Kunden noch
ein Wertpapierspezialist zur Seite, der
das Portfolio regelmifig an die aktuel-
len Marktgegebenheiten anpassen kann.
Im hochsten Servicelevel kann zusdtz-
lich eine aktive Ansprache des Kunden
erfolgen, um tiber Marktchancen zu in-
formieren. Je nach Kundenwunsch kon-
nen die Advisory-Kunden auch Derivate,
wie Optionen oder Futures, mit uns han-



deln. Hinter allem steht zusétzlich ein
standortiibergreifendes Team aus Spezia-
listen und ein eigenes Handelsdesk.
Durch unsere internationale Ausrich-
tung profitieren Kunden auch in Sachen
Vermogensdiversifikation, denn wir bie-
ten diese Wertpapierdepots an allen
unseren Standorten in Deutschland,
Luxemburg und in der Schweiz an.

Elite Report extra: Das klingt aufschluss-
reich. Gibt es auch im Geschdft mit den
zuvor angesprochenen »gro3en Manda-
ten« solche Fortschritte?

Arasch Charifi: Ja, die gibt es, denn wir
haben nicht nur unsere Advisory-Pro-
zesse optimiert. An anderen Stellen ha-
ben wir ebenso viele Schrauben gedreht.
Nicht alles ist neu - aber vieles ist besser.
Insbesondere die Zusammenarbeit mit
unseren genossenschaftlichen Partnern
ist noch mal auf eine neue Stufe geho-
ben worden, beispielsweise fiir Pitches
im institutionellen Umfeld, die tiber das
Firmenkundengeschéft der DZ BANK
oder auch mit vielen Volksbanken Raiff-
eisenbanken zusammen angebahnt wer-
den. Wichtig hierfiir ist die Vertrauens-
findung im genossenschaftlichen Ver-
bund als entscheidendes Kriterium. Sie
miissen ndmlich auch den Partnern in
der eigenen Gruppe beweisen, dass sie
das Geschdft beherrschen und alle davon
profitieren konnen. Erst wenn das eine
oder andere Pilotprojekt erfolgreich
iiber die Bithne gebracht wurde, flieRen
neue Anfragen ein. Das Ergebnis spricht
sich dann herum und der Zustrom ver-
stetigt sich. Und hier haben wir in den
letzten beiden Jahren viele Tiiren aufge-
macht und durch erfolgreiches Handeln
liberzeugt. Gerade im genossenschaft-
lichen Verbund wollen wir weitere Chan-
cen nutzen. Mit dem KompetenzCenter
Nachfolge (www.sogehtnachfolge.de)
gibt es beispielsweise seit Kurzem eine
gemeinsame Initiative der DZ BANK, der
Beteiligungsgesellschaft VR Equitypart-
ner und der DZ PRIVATBANK, die sich
intensiv dem Thema Unternehmens-
nachfolge widmet.

Elite Report extra: Was diirfen Ihre Kunden
fiir die Zukunft von der DZ PRIVATBANK
erwarten, konnen Sie uns einen kleinen
Ausblick geben?

Arasch Charifi,
Leiter Private Wealth Management,
DZ PRIVATBANK S.A.

Arasch Charifi: Erlauben Sie mir zuvor
noch einen Abzweig zum Thema Digita-
lisierung und Kundenservices. Auch hier
hat sich bei der DZ PRIVATBANK in den
letzten zwei Jahren viel getan. Unser
Private Banking ist schon lange nicht
mehr kulturell in der klassischen »Tep-
pichetage« stehen geblieben, sondern
kommt lingst modern und digital beim
Kunden an.

So haben wir etwa seit gut einem Jahr
ein intuitiv und optisch mehr als an-
sprechendes Online-Finanzportal freige-
schaltet, bei dem sich tiberall und jeder-
zeit ein detaillierter Vermogensstatus
abrufen oder eine Portfoliodokumenta-
tion einsehen ldsst. Als einer der weni-
gen Anbieter konnen wir sogar eine
Kontributionsanalyse anbieten, bei der
unsere Kunden ihr Depot dahingehend
analysieren konnen, welche Wertbei-
trage von welchem Teil des Portfolios
(Anlageklasse, Branche, Wahrung etc.)
kommen. Wobei das nur der Anfang ist.
Unter der Vision »vom Online-Banking
zur Erlebniswelt« wollen wir auf dieser
Plattform sukzessive weitere ntitzliche
Informationen und Services aufschal-
ten. Mit einer Online-Immobilienbe-
wertung fangen wir an, weitere inte-
grierte Tools folgen - insbesondere fiir
illiquide Assets.

Ein weiterer Baustein in unserem Service
ist vor allem fiir Neukunden interessant.
Wir konnen im Rahmen eines indivi-
duellen Anlagekonzepts fiir die bessere
Risikobewertung inzwischen ein Back-
Testing eines Musterportfolios anbieten.

Dabei lésst sich ein solches Portfolio bis
zu 15 Jahre riickwirkend betrachten,
unter Beachtung aller in dieser Zeit auf-
getretenen Krisenszenarien.

Elite Report extra: Nun aber der Ausblick
fiir das Geschdft, was erwarten Sie von
20227

Arasch Charifi: Die sehr positive Ent-
wicklung im Private Banking wird sich
mit hoher Dynamik fortsetzen. Wir pla-
nen weiter mit substanziellen Zuwéch-
sen, allein in den ersten zwei Monaten
des laufenden Jahres kamen bereits 540
Millionen Euro an Nettomittelzufliissen
in der klassischen Vermogensverwal-
tung hinzu. Ansonsten steht weiterhin
die zielorientierte Ansprache von Unter-
nehmern beziehungsweise Gesellschaf-
tern fiir das bedarfsgerechte Losungs-
angebot im Private Banking im Mittel-
punkt. Auch fiir unsere Zielgruppe der
Stiftungen, der wir uns traditionell be-
sonders verpflichtet fithlen, haben wir
eine neue nachhaltige Vermogensver-
waltung im Angebot, von der wir uns
gute Zahlen versprechen. Diese bietet
eine intelligente Portfoliostruktur mit
mehr Spielraum und Flexibilitit bei der
Asset Allokation.

Insgesamt wollen wir mit dem Riicken-
wind aller eingeleiteten MaRnahmen auf
allen Vertriebswegen weiterwachsen,
offen fiir neue Entwicklungen bleiben
und zielsicher den Bedarf unserer Kun-
den treffen.

Elite Report extra: Wir danken Ihnen fiir
dieses Gesprdch!

DZ PRIVATBANK S.A.
Niederlassung Frankfurt
Platz der Republik 6
60325 Frankfurt am Main
Tel.: +49(0)69/92 883 551
www.dz-privatbank.com
www.sogehtnachfolge.de

Standorte:
Berlin, Diisseldorf, Frankfurt am Main, Hamburg,
Hannover, Luxemburg,
Miinchen, Niirnberg, Stuttgart, Ziirich
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Gerade in unsicheren Zeiten wiegt die Verantwortung der Vermégensverwalter fiir die ihnen anvertrauten Kundenvermégen schwer.
Wie wird DAS WERTEHAUS Vermégensverwaltung GmbH, ein seit iiber 25 Jahre erfolgreich agierendes Haus, dieser Verantwortung
gerecht? Ein Gesprédch mit dem geschdiftsfiihrenden Gesellschafter Robert Malterer.

DAS WERTEHAUS Vermégensverwaltung GmbH:
Vermégensanlage in unsicheren Zeiten

Elite Report extra: Wie agieren Sie in diesen
unsicheren Zeiten?

Robert Malterer: Gerade die letzten Mo-
nate waren gepragt von Corona, Inflati-
onsdngsten und natiirlich dem Ukraine-
Konflikt. Gemeinsam haben diese unter-
schiedlichen Risikofaktoren, dass sie in
der jeweiligen Wucht nicht vorherseh-
bar waren. Deshalb unterlassen wir als
langjahriger Value-Investor Zukunftspro-
gnosen, sondern fokussieren uns auf die
volkswirtschaftlichen Auswirkungen der
Gegenwart, die Beeinflussung auf den
Geschiftsverlauf unserer Zielunterneh-
men und damit auf deren Werthaltig-
keit. Darauf aufbauend steuern wir die
Gewichtungen der Aktien, Renten und
Liquiditdt unserer Kundenvermaogen.

Elite Report extra: Was bedeutet dies
konkret?

Robert Malterer: Lassen Sie mich diesen
komplexen Sachverhalt an den nachfol-
genden zwei Beispielen vereinfacht in
wenigen Worten vorstellen:

Die steigenden Inflationszahlen und die
damit verbundenen Angste vor Zinser-
hohungen hatten bereits zu deutlichen
Korrekturen an den Aktienmarkten, ins-
besondere bei den Technologiewerten,
gefiihrt. Allerdings hohlen Inflationsra-
ten von erwartet fiinf Prozent auch den
realen Wert von Sparbiichern, Kontogut-
haben oder Anleihen aus, sofern die Zin-
sen nicht deutlich steigen wiirden. Akti-
en bieten aus unserer Sicht einen weit-
aus besseren Inflationsschutz, sofern es
den Unternehmen gelingt, ihre Gewinne
trotz hoheren Kosten zu steigern.

Bereits Corona und nun auch der Russ-
land-Ukraine-Konflikt haben uns deut-
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Robert Malterer,
geschdftsfiihrender Gesellschafter,
DAS WERTEHAUS Vermégensverwaltung GmbH

lich die Nachteile der Globalisierung vor
Augen gefiihrt. Lieferketten, aber auch
Technologien und Branchen wie soziale
Netzwerke, Onlinehandel, Energiever-
sorgung und andere werden sich in Zu-
kunft tendenziell regionalisieren und
somit die globalen Unternehmen redun-
dant werden lassen.

Wichtig ist hierbei neben den Value-Kri-
terien auch die Resilienz unserer Zielun-
ternehmen, also auch die Fahigkeit auf
Probleme und Verdnderungen mit An-
passung zu reagieren. So nutzten zum
Beispiel einige deutsche Autobauer ihre
Flexibilitdt in Produktion und Vertrieb
und verbauten die knappen Chips vor
allem in Premium-Modellen mit héhe-
ren Umsatzrenditen. Trotz steigender
Rohstoffkosten, Lieferverzdogerungen
und Engpéssen bei Chips konnten sie
deshalb im vergangen Jahr einen Re-
kordgewinn erzielen.

Elite Report extra: Wie setzen Sie dies in
Ihren Aktienengagements um?

Robert Malterer: Im Schwerpunkt tiber
unsere Kernkompetenz, dem Value-Inves-

ting. Gerade in diesen turbulenten Zei-
ten gilt es, Investitionsentscheidungen
hierbei objektiv auf Basis fundamentaler
Daten, wie zum Beispiel Buchwert-,
KGV-, EBIT-Betrachtungen, und einer
soliden Bilanz zu treffen. Werthaltigkeit
und Besténdigkeit, kein schnelles Speku-
lieren, sind entscheidend fiir den lang-
fristigen Erfolg der VALUE-Strategie.
Erginzend zu dieser Strategie erfolgen
Investments in Zukunftsthemen und
Edelmetalle mit einem langfristigen
Investitionshorizont.

Elite Report extra: Wie gehen Ihre Kunden
mit Vermégensschwankungen um und wie
vermitteln Sie diese?

Robert Malterer: Als individueller Vermo-
gensverwalter sind wir kein »Massenpro-
dukt«. Gerade in schwierigen Zeiten ha-
ben wir zu unseren Kunden regelméRig
personlichen Kontakt. Wir kennen die
individuellen Bediirfnisse und insbeson-
dere deren personliche Risikotoleranz.
Dementsprechend steuern wir indivi-
duell das Portfoliorisiko des Kunden.

Elite Report extra: Vielen Dank fiir das
Gesprdch, Herr Malterer!

DAS WERTEHAUS

Vermiigansverwaltung 5

s0 individuell wie Sie

DAS WERTEHAUS
Vermégensverwaltung GmbH
Landsberger Str. 478
D-81241 Miinchen
Tel.: +49(0)89/5480197-0
privatkunden@das-wertehaus.de
www.das-wertehaus.de



GLOGGER & PARTNER Vermégensverwaltung — ein Familienunternehmen:

Krisenresistente Vermégensverwaltung

Historisches Rathaus von Krumbach

Claudia, Andreas und Armin Glogger (von links)

Die Generation unserer Eltern wurde von der Hoffnung getragen, dass es ihren Kindern in der Zukunft einmal besser gehen werde.
Unsere Generation steht wiederum vor der Herausforderung, alles dafiir zu tun, um den geschaffenen Wohlstand fiir uns und unsere
Kinder zu erhalten und vor den zunehmenden Risiken zu schiitzen. Eine Aufgabe, die Vernunft, Verstand und Weitsicht erfordert.

Vermégensschutzkonzept

Die Liste der Risiken fiir Vermogen ist lang, viel zu lang, um
sich nicht darauf einstellen zu miissen. Um nur einige auf-
zuzdhlen: Verwahrentgelt oder Negativzinsen, Inflation, aus-
ufernde Staatsverschuldung, Panik, Terror, Brexit, Handelskon-
flikte, wachsender Sozialismus, Enteignung, Pandemie etc ...

Ebene 1: Interne Schutzmaflnahmen fiir den Kapitalerhalt
Das oberste Ziel ist hierbei eindeutig und klar definiert.
Sicherung des langfristigen realen Substanzwerterhalts der
Vermogenswerte durch:

INVESTMENT-PROZESS EFFIZIENZ
High-Level-Qualitdtsauswahl Senkung von Kosten
der Vermégensanlage und Steuern

RISIKO-MANAGEMENT AUTHENTIZITAT
Steuerung von Markt- und Deckungsgleiche
Anlagerisiken Investitionen

.

Die vollstindige Authentizitdt der deckungsgleichen Inves-
titionen ist unser wichtigster Qualitidts-Check. Ist eine Aktie
oder Anlage nicht gut genug fiir eine eigene Investition, kann
die Anlage auch nicht gut genug fiir unsere Mandanten sein.
Nur das Beste ist gerade gut genug! Neben diesem ersten Qua-
litdtssiegel verbindet sich damit auch gleich das zweite. Alle
Anlagen, in die wir selbst investiert sind, tiberwachen wir
naturgemdlf intensiver als Anlagen, die wir nicht besitzen.

Ein hoheres MafR an Sicherheit ist unseres Erachtens nicht
moglich.

Ebene 2: Externe SchutzmafBBnahmen fiir den Kapitalerhalt
Die zweite Ebene dient dem langfristigen Substanzwerterhalt
des Vermogens und beinhaltet folgende externe Risikoarten:
e Schutz vor politischen Risiken
e Schutz vor personlichen und zivilrechtlichen Risiken.

Fazit: Vermogen verpflichtet. Ein erfolgreiches Vermogens-
schutzkonzept gibt es. Wer sein Vermdogen erfolgreich bewirt-
schaften und vor externen Risiken schiitzen will, muss sich
diesen Herausforderungen stellen und die entsprechenden
Strukturen schaffen. Wir helfen Ihnen als Familienunterneh-
men gerne dabei.

»Vermégen verwalten ist fiir uns Berufung und Passion!«
Ihre Familie Glogger

y

GLOGGER & PARTNER
VERMOGENSVERWALTUNG

Historisches Rathaus — Marktplatz 1
D-86381 Krumbach
Tel. +49(0)8282/880 99-0

Ihr Ansprechpartner: Andreas Glogger
Niederlassungen in: Miinchen, Stuttgart, Heilbronn-Franken

info@vermoegensverwaltung-europa.com
www.vermoegensverwaltung-europa.com
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André Kostolany

Happy Birthday FIDUKA:

Gottfried Heller

Seit 50 Jahren Weitblick und Vernunft
fiir Inr Vermégen!

Zukunft braucht Herkunft

FIDUKA kiimmert sich seit 1971 um die
sinnvolle und erfolgreiche Anlage von
Kundenvermogen mit Weitblick und Ver-
nunft. FIDUKA ist damit eine der dltesten
und traditionsreichsten bankenunab-
hingigen Vermdgensverwaltungen im
deutschsprachigen Raum.

Mit ihrer langjdhrigen Vortrags- und Be-
ratungstétigkeit griindeten der Borsen-
altmeister André Kostolany und Gottfried
Heller die FIDUKA. Priméres Ziel war es,
den Kunden die Moglichkeit zu geben,
von der positiven Entwicklung der Welt-
wirtschaft durch eine individuelle
FIDUKA-Vermogensverwaltung zu pro-
fitieren und die Kaufkraft der Kunden-
vermogen liber Generationen zu erhalten
und zu mehren.

50 Jahre internationale Erfahrung

Schon in den Anfangsjahren war der
Fokus von André Kostolany und Gottfried
Heller international: Es galt, mit Weit-
blick und Vernunft die Chancen im zu-
sammenwachsenden Europa, in Amerika
und zunehmend auch in Asien und den
Schwellenldndern fiir die Kunden nutz-
bar zu machen. Auch heute kommt unse-
ren Kunden die internationale Erfahrung
unseres Portfolio-Management-Teams
mit Marco Herrmann an der Spitze durch
international ausgewogene Kapitalanla-
gen zugute.

Nachhaltigkeit fiir ein

gutes Gefiihl bei der Geldanlage

Auch vor 50 Jahren waren politische und
wirtschaftliche Herausforderungen zu
meistern und damit bei einer weitblick-
enden Anlage von Vermdégen zu bertick-
sichtigen. Schon damals lag der Fokus
auf'soliden Aktien, Anleihen und Fonds.
Heute findet dieser Fokus seine Fortset-
zung in einer deutlichen Orientierung
an der Nachhaltigkeit der internationa-
len Anlagen, also den »ESG-Kriterienc:
Der Blick richtet sich auf Umweltvertrig-
lichkeit, soziale Aspekte und gute Unter-
nehmensfithrung - und berticksichtigt
primdr die individuellen Wiinsche un-
serer Kunden.

Transparenz wird noch wichtiger

Beim Riickblick auf 50 erfolgreiche Jahre
als Vermogensverwalter sieht man, dass
uns viele Familien bereits in der dritten
Generation vertrauen. Transparenz ist
ein wichtiger Faktor fiir das Kunden-
vertrauen, und die war schon unseren
Griindervdtern wichtig. Heute ist FIDUKA
Vorreiter in der Branche: Transparente
Depotstrukturen, transparente Abrech-
nungen, transparente Preise und last, but
not least die geschilderte transparente
Nachhaltigkeitsorientierung.

Eine vielfiltige Kundenstruktur
Seit 50 Jahren sind wir fiir unsere pri-
vaten Kunden und ihre Familien stets

ein verldsslicher Partner. Gleichzeitig
haben wir durch langjéhrige erfolgreiche
Arbeit zahlreiche institutionelle Kunden
gewonnen. Dazu zdhlen Unternehmen
aus Industrie, Handel und Dienstleistung,
Stiftungen, Kammern, Verbinde, Vereine
und zahlreiche Institutionen des dritten
Sektors, also kirchliche Gemeinschaften
und gemeinniitzige Sozialunternehmen.
Alle Kunden eint der Wunsch, das liquide
Vermogen in seiner Kaufkraft langfristig
zu erhalten und zu mehren, Chancen zu
nutzen und Risiken zu begrenzen oder
ihnen aus dem Weg zu gehen.

Anonym und unpersénlich gibt’s woanders
FIDUKA ist seit 50 Jahren eine Manufak-
tur anspruchsvoller Vermogensverwal-
tungs-Dienstleistungen. Das bedeutet,
dass wir ab dem ersten Kontakt ein ge-
meinsames Verstdndnis fiir die Anliegen
unserer Kunden entwickeln und in regel-
maRigen Gesprachen immer wieder un-
sere Ubereinstimmung abgleichen. Jede
Vermogensverwaltung wird individuell
fiir unsere Kunden gestaltet. Dabei legt
FIDUKA grofRten Wert auf eine person-
liche und kontinuierliche Betreuung!

Wie wird FIDUKA von auflen gesehen?

Zahlreiche nationale und internationale
Auszeichnungen dokumentieren unsere
langjéhrig tiberdurchschnittlich erfolg-
reiche Arbeit in der Vermogensverwal-
tung und im Fondsmanagement. Q

Gegriindet 1971 und malB3geblich geprégt von André Kostolany und Gottfried Heller, verfiigt FIDUKA iiber 50 Jahre Erfahrung
und Erfolg bei der Anlage von Kundenvermégen und ist eine der dltesten bankenunabhéngigen Vermégensverwaltungen in
Deutschland. Wir begleiten unsere Kunden bei der Vermégensverwaltung persénlich, diskret und unabhéngig — an jedem Ort

im deutschsprachigen Raum.
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Elite Report extra: Herr Herr-
mann, Herr Knapp, Sie fiihren
eine der traditionsreichsten
Vermégensverwaltungen im
deutschsprachigen Raum. Was
bedeutet das Erbe von André
Kostolany und Gottfried Heller
fiir Sie in lhrer tiglichen Arbeit?
Marco Herrmann: Es ist uns
Ansporn und Verpflichtung
gleichermaRen! Einerseits
geht es darum, zukiinftige Entwicklungen an den Mérkten
konsequent, aber auch mit Gelassenheit und Augenmaf be-
reits heute aufzunehmen. Andererseits war es unseren promi-
nenten Griindern immer wichtig, das Vermdgen der Kunden
verldsslich und verantwortungsbewusst durch die manch-
mal stirmischen Zeiten hindurch zu betreuen. Das ist
und bleibt unsere dauerhafte Verpflichtung jetzt und zu-
kiinftig!

Marco Herrmann

Elite Report extra: Sie gelten als ein Vermégensverwalter, der sehr
individuell auf Kunden eingeht. Was genau bedeutet das?
Thomas Knapp: Erstens ist es ganz klar — wir miissen jeden
Interessenten personlich kennengelernt haben, bevor er Kunde
wird! Ganz unabhéngig davon, wo er seinen Wohn- oder Ge-
schiftssitz hat. Ausnahmslos alle Mitarbeiter sind im Kunden-
kontakt. Zweitens bieten wir jedem Kunden die freie Wahl bei
der Portfoliostrukturierung — weltweit! Es gibt keine Schub-
laden, in die er seinen Anlagewunsch und seine Anlagericht-
linien einzwéngen muss. Drittens sind individuelle Aufstockun-
gen, Entnahmen und Strategie-Anderungen jederzeit méglich.
Und viertens bieten wir jedem Kunden die Moglichkeit, zusitz-
lich zu unserer ohnehin grundsétzlichen Nachhaltigkeitsaus-
richtung noch seine individuellen Anlagerichtlinien einzubrin-
gen. In Zusammenarbeit mit dem Analysehaus ISS ESG entsteht
so fiir den Kunden seine nachhaltigkeitsgeprigte Wunsch-Ver-
mogensverwaltung.

Elite Report extra: Eine FIDUKA-Vermégensverwaltung gilt als
transparent, offen und rentabel. Was ist damit gemeint?

Marco Herrmann: Wir legen das Geld unserer Kunden aus-
schlieRlich in transparenten und kostengiinstigen Produkten
an. Auch bei uns in der FIDUKA gibt es also quasi ein Rein-

heitsgebot: Nur namhafte
nationale und internatio-
nale Aktien, ausgewdhlte
Fonds und solide festverzins-
liche Wertpapiere kommen -
gut strukturiert und gut
diversifiziert — in die Depots!
So konnen unsere Kunden
auch bei stidrkerer Marktbe-
wegung gut schlafen. Als un-
abhdngiger Vermogensver-
walter sind wir zudem nicht an Bankvorgaben gebunden,
sondern wir entscheiden gemadf unserer eigenen Analysen.

Thomas Knapp

Elite Report extra: Der Wettbewerb ist seit lhrer Griindung ja deut-
lich schérfer geworden. Andererseits haben sich auch die Kunden-
wiinsche stdrker fokussiert. Mit welchen Vorstellungen kommen die
Kunden heute auf Sie zu?

Thomas Knapp: Die Kunden, die zu uns kommen, suchen unse-
re bankenunabhédngige Anlage-Expertise, die wir seit nunmehr
50 Jahren aufgebaut haben. FIDUKA stand in diesen Jahrzehnten
nie fiir kurzlebige Moden an den Kapitalmarkten. Daher suchen
unsere Kunden tatsichlich »Weitblick und Vernunft«, wie es un-
ser »Claim« zum Ausdruck bringt. Ob der Privatier, der Unter-
nehmer, der gemeinniitzige Verband oder die Stiftung als neuer
Kunde zu uns kommen: Es eint sie der Wunsch, in unsicheren
Zeiten einen erfahrenen Partner an der Seite zu haben, dessen
Zielrichtung auch durch unser Preismodell unterstiitzt wird:
Wir haben nur dann wirklich Erfolg, wenn auch unsere Kunden
bei der Vermogensverwaltung erfolgreich sind.

Elite Report extra: Vielen Dank fiir dieses Gespréch!

FIDUKA

FIDUKA-Depotverwaltung GmbH
Kaufingerstral3e 12, D-80331 Miinchen
Tel.: +49(0)89/291907-0
info@fiduka.com | www.fiduka.com
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Frankfurter Bankgesellschaft:

Generationeniibergreifende
Vermégenssicherung

Ein Interview mit Holger Mai, dem Vorsitzenden der Geschdiftsleitung der Frankfurter Bankgesellschaft Gruppe, und mit Udo Kréger,
Mitglied des Vorstandes der Frankfurter Bankgesellschaft (Deutschland) AG, iiber den Schutz von Unternehmerfamilien.

Udo Krager,
Mitglied des Vorstandes der Frankfurter
Bankgesellschaft (Deutschland) AG

Elite Report extra: Viele Vermégensverwal-
ter werben derzeit offensiv mit Nachhaltig-
keitsversprechen — Sie sind da deutlich
zuriickhaltender. Spielen Umwelt, Soziales
und Co. fiir Ihre Kundinnen und Kunden
keine grofB3e Rolle?

Holger Mai: Doch, das Thema ist unseren
Kundinnen und Kunden sehr wichtig!
Ein GroRteil unserer Kundinnen und
Kunden kommt aus dem deutschen Mit-
telstand. Und dort ist Nachhaltigkeit
schon seit Generationen ein Garant fiir
wirtschaftlichen Erfolg und Bestdndig-
keit. Hinzu kommt: Angesichts der poli-
tischen und aufsichtsrechtlichen Ziele
fiir die Realwirtschaft und das Banken-
system kommen Vermogende gar nicht
umbhin, sich mit dem Thema intensiv zu
beschiftigen. Denn die prosperierenden
Unternehmen der Zukunft, in die wir
eben auch in unserer Vermogensverwal-
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tung investieren, richten sich nachhaltig
aus - freiwillig oder zwangsweise. Unter-
nehmen, die nicht in diese Zielrichtung
einlenken konnen oder wollen, werden
sich deutlich schlechter an den Kapital-
markten entwickeln — und das ist weder
in unserem Sinne als Vermdgensverwal-
ter noch im Sinne der Kundinnen und
Kunden, die eine gute Rendite auf das
Vermogen erwarten.

Udo Kroger: Wir folgen branchenweit
anerkannten Standards, nutzen umfang-
reiche ESG-Researchdaten als Entschei-
dungsgrundlage und setzen auch indivi-
duelle Konzepte in den Mandaten um.
Und was das Werben mit Nachhaltig-
keitsversprechen betrifft: Fiir uns ist es
eine Selbstverstdndlichkeit, dass wir bei
unseren Vermogensverwaltungsstrate-
gien auf verantwortungsvolles Handeln
achten. Unsere Energie setzen wir lieber
dafiir ein, uns in dieser Hinsicht stetig
weiterzuentwickeln, und nicht, um lau-
ter zu trommeln als andere. Wir sind
iiberzeugt: Auch unsere Kundinnen und
Kunden schitzen das, was Sie in Threr
Bewertung unseres Hauses als »ehrliches
Handwerk« bezeichnet haben.

Elite Report extra: Sie sprachen von Ver-
antwortung. Was bedeutet das im Kontext
lhrer Arbeit?

Holger Mai: Das hat zwei Seiten: Zum
einen begleiten wir unsere Kundinnen
und Kunden dabei, nachhaltige Verant-
wortung zu iibernehmen. Ein Vermogen
ist schlieflich selten reiner Selbstzweck,

Holger Mai,
Vorsitzender der Geschdftsleitung
der Frankfurter Bankgesellschaft Gruppe

sondern soll in der Regel dazu dienen,
sich selbst oder nahestehende Menschen
abzusichern und geméf} unserer Anla-
gestrategie Vermogen zu bewahren.
Unsere Arbeit soll dieses Ziel untersttit-
zen. Ganz offensichtlich ist dieser Zu-
sammenhang zwischen Vermogen und
Verantwortung unter anderem bei ge-
meinnutzigen Stiftungen, fiir die wir
vielmals fiir die Vermogensverwaltungs-
mandatiert sind. Hier hdngt die Erfiil-
lung des Stiftungszwecks ganz konkret
vom Anlageerfolg ab. Hinzu kommt die
Dimension der gesellschaftlichen Ver-
antwortung, womit wir wieder bei unse-
rem Commitment zu Nachhaltigkeit in
den Vermogensverwaltungsstrategien
wadren. Die zweite Seite sind wir selbst
als Frankfurter Bankgesellschaft: Ein
guter Partner sind wir nur dann, wenn
wir konsistent und glaubwiirdig han-



deln, ehrliches Interesse fiir die Anliegen
unserer Kundschaft an den Tag legen
und uns der Auswirkungen unseres Han-
delns auf Umwelt und Gesellschaft stets
bewusst sind.

Elite Report extra: Ehrliches Handwerk und
feste Werte klingen gut, aber mal ehrlich:
Welchen Mehrwert bieten Sie der Kund-
schaft, wenn doch die eigentliche Geldan-
lage mittlerweile weitgehend automatisiert
werden kann - Stichwort Robo-Advisors?
Udo Kroger: Der rein technische Teil der
Geldanlage - Positionen nach vorgegebe-
nen Regeln kaufen und verkaufen oder
automatisches Rebalancing eines Depots
—ist nur ein kleiner Teil unserer Arbeit.
Eine automatisierte Vermogensverwal-
tung per Robo-Advisor kann durchaus
eine bequeme und auch geeignete Lo-
sung sein, wenn sich ein Vermoégen zum
Beispiel noch im Aufbau befindet oder
auch wenn fiir die komplette Summe
identische Voraussetzungen anwendbar
sind. Aber grofRere bestehende Vermogen
wie jene, um die wir uns kiimmern, ha-
ben in der Regel auch schon eine gewisse
Komplexitit erreicht. Beispielsweise kon-
nen die Anforderungen an die Verfiigbar-
keit fiir einzelne Tranchen ganz unter-
schiedlich sein. Auch Immobilien und
andere weniger liquide Vermogensbe-
standteile sollten in eine gesamthafte Be-
trachtung einbezogen werden. Das kann
nur individuelle Beratung leisten, und
dafiir braucht es menschliches Einfiih-
lungsvermdgen in die jeweiligen Bediirf-
nisse und Prioritdten des Gegeniibers.

Holger Mai: Und ganz besonders kom-
plex werden Vermogensfragen nattirlich

bei Unternehmern: Ein grofRer Teil un-
serer Kundschaft war unternehmerisch
aktiv oder ist es noch. Hier spielen unter
anderem familidre Beziehungen eine
grofRe Rolle, betriebliches und privates
Vermogen unterliegen ganz unterschied-
lichen Voraussetzungen — und doch ist
alles Teil des Gesamtvermogens. Dann
braucht es oft nicht nur klassisches
Wealth Management, sondern auch stra-
tegische Begleitung, wie sie etwa unser
Family Office leistet. Sonst konnen The-
men wie die Regelung der Unterneh-
mens- und Vermogensnachfolge zu
grofden Problemen fithren. Die Frankfur-
ter Bankgesellschaft steht dafiir, nur
»MaRanziige« mit und fiir ihre Kundin-
nen und Kunden anzufertigen.

Elite Report extra: Was kénnen Unterneh-
merfamilien denn tun, um ihr Vermégen
generationeniibergreifend zu sichern —
und welche Unterstiitzung kann ihnen
dabei helfen?

Holger Mai: Ich sprach bereits die fami-
lidren Beziehungen an, und tatsdchlich
kann man die Bedeutung dieser emotio-
nalen Komponente gar nicht hoch genug
einschitzen: Wie entscheidet man bei-
spielsweise, welches von mehreren Kin-
dern welche Rolle einnehmen soll, wenn
Unternehmen und Vermogen tibertra-
gen werden? Selbst wenn dabei rein ra-
tionale Kriterien angelegt werden — etwa
die hochste berufliche Qualifikation —,
schwingen viele Emotionen und Bezie-
hungsfragen mit. Idealerweise sorgen
Unternehmerfamilien fiir diese Themen
vor, lange bevor die Frage der Nachfolge
akut wird, und zwar in einem offenen
Dialog auf Augenhohe. Eine niederge-

Frankfurter
Bankgesellschaft

PRIVATBANK

Frankfurter Bankgesellschaft (Schweiz) AG

Bérsenstrasse 16
CH-8001 Ziirich

Tel.: +41(0)44 /265 44 44
privatebanking@frankfurter-bankgesellschaft.com

| Zdrich |

schriebene Familienverfassung, auf die
sich alle einigen, kann die »Spielregelnc
festlegen, nach denen wichtige Entschei-
dungen fiir das Familienvermogen ge-
troffen werden. Professionelle und ein-
fiihlsame Begleitung, wie etwa durch un-
ser erfahrenes Multi-Family-Office, kann
helfen, eine solche Familienverfassung
zu entwickeln, Konfliktpotenziale zu
erkennen und Losungen zu finden.

Udo Kroger: Wenn diese Basis geschaffen
ist, geht es im nédchsten Schritt darum,
die rechtlichen und steuerlichen Voraus-
setzungen zu schaffen, damit der ge-
meinsame Plan auch aufgehen kann. Bei-
des erfordert nattirlich viel Vertrauen in
die gewdhlten Dienstleister, denn in die-
sem Prozess miissen alle Karten auf den
Tisch gelegt und auch unangenehme
Themen angesprochen werden, etwa
Testamente und Ehevertrige. Aber der
Aufwand - auch der emotionale - lohnt
sich, denn er kann teure Fehler in der
Nachfolgesituation verhindern, die
schlimmstenfalls die Existenz des Unter-
nehmens und die Vermodgenssubstanz
gefihrden. Im Ubrigen kann die Er-
kenntnis aus dieser beratenden Beglei-
tung auch lauten, dass die nichste Gene-
ration eben nicht die notwendigen un-
ternehmerischen Gene oder Leiden-
schaften hat! Dann ist es besser, die
operative Verantwortung im Familienun-
ternehmen abzugeben, um das Vermo-
gen zu bewahren. Auch dabei kénnen
wir tiber unsere Tochtergesellschaft
IMAP M&A Consultants AG in Mann-
heim qualifizierte Begleitung anbieten.

Elite Report extra: Wir danken lhnen!

Frankfurt

Frankfurter Bankgesellschaft (Deutschland) AG

Junghofstrale 26

D-60311 Frankfurt am Main

Tel.: +49(0)69/15 68 60
service@frankfurter-bankgesellschaft.de
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Fiirst Fugger Privatbank AG:

Erfolg bestditigt unseren Anspruch

»Tradition ist eine Laterne, der Dumme hdlt sich an ihr fest,
dem Klugen leuchtet sie den Weg.«

Es war kein geringerer als Georg Bernhard Shaw, der mit
diesen Worten Vergangenheit, Gegenwart und Zukunft ver-
einte. Auch wir bekennen uns zu unserer Geschichte und
unserem traditionsreichen Namen der Familie Fugger. Doch
Erfolge aus der Vergangenheit sind kein Garant fiir die Zu-
kunft unseres Hauses; sich allein nur auf die Tradition zu be-
rufen, reicht nicht aus. Ohne den Mut, das Morgen zu wagen,
wird Uberkommenes schnell verginglich. Und so kénnen
wir wieder mit Stolz auf ein sehr gutes Jahresergebnis 2021
zuriickblicken — und damit erneut auf den besten Jahres-
abschluss zum 12. Mal in Folge. Dies ist fiir uns keine Selbst-
verstandlichkeit.

Der Anspruch einer Privatbank darf eben nicht bei Selbstver-
stindlichkeiten enden, er muss weit dartiber hinausgehen.
Grof3e allein ist kein eigener Wert. Es sind die Zuverléssig-
keit, die Qualitdt und die Kontinuitdt tiber Jahrzehnte, mit
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denen unser Haus gewachsen ist. So konnten wir 2021 die
Assets under Control von rund sechs Milliarden Euro 2020
auf iber sieben Milliarden Euro erhéhen. Ein Baustein hier-
fiir waren natiirlich die steigenden Borsen weltweit, aber —
und dies erfreut uns umso mehr - den grof3ten Anteil an
diesem Wachstum haben viele neue Kunden, die wir fiir
unser Haus und somit fiir unsere Vermogensverwaltung
gewinnen konnten. Allein unsere Vermogensverwaltung mit
ihren fiinf klassischen Strategien ist um mehr als 400 neue
Mandate gewachsen.

Unser Anspruch als Privatbank, — und das ist nicht nur eine
Bezeichnung - bedeutet explizites Bekenntnis zu Eigentum,
zur sozialen Marktwirtschaft und zu unternehmerischer Frei-
heit in sozialer, 6kologischer und kultureller Verantwortung.
Mit einer Bilanzsumme von tiber 600 Millionen Euro und 145
Mitarbeitern zdhlen wir uns zu den kleinen, aber feinen Hau-
sern in der Privatbankenlandschaft. Grof3 sind wir allerdings,
und dies verkiinden wir mit Stolz, wenn wir unsere Eigen-
kapitalrendite von rund 30 Prozent (vor Steuern) kommuni-



zieren diirfen. Die Grof3e eines Unternehmens, die Hohe des
in ihm arbeitenden Kapitals sind jedoch allein nicht aus-
schlaggebend. Sie schaffen lediglich Grundlagen, den gesetz-
lichen Anforderungen und Herausforderungen der Gegen-
wart und Zukunft entsprechen zu konnen. Trotz unserer Er-
folge in den letzten Jahren bleiben wir am Boden und gehen
mit dem »Gewonnenenc« sorgsam in die Zukunft. Unser Ver-
waltungsaufwand soll weiterhin in einem soliden Verhéltnis
zu unseren operativen Ertrdgen stehen. Auch hier konnen
wir uns mit einer Cost-Income-Ratio von 58 Prozent zu den
Besten der Branche zdhlen, der Bankendurchschnitt liegt
etwa bei 80 Prozent.

Ausschlaggebend fiir uns ist die ganzheitliche Betreuung
unserer Kunden im Rahmen einer Vermogensverwaltung,
die sich tiber viele Jahre oder Jahrzehnte erstrecken soll.
Ganzheitlich bedeutet auf der einen Seite das klassische
Handwerk des Portfoliomanagements, also die gesamte
Bandbreite an Investitionen, die mit den Kunden im Rahmen
ihrer vereinbarten Anlagekriterien abgesprochen wird, auf
der anderen Seite aber auch die soziale Kompetenz und
Intelligenz des Beraters — neben all seinen fachlichen Quali-
fizierungen. Das individuelle Einfithlungsvermogen und die
Lebenserfahrung des Beraters helfen den Kunden. Beratung
und Betreuung ist dabei immer von einer vertrauensvollen
Zusammenarbeit abhdngig. Wie sonst konnen Wiinsche,
Ziele, personliche Wertevorstellungen und Pline miteinan-
der verkniipft werden? Soziale Intelligenz ist also die Gabe
oder Fihigkeit, den Kunden zu verstehen, um ihm passgenau
Losungen aufzeigen zu konnen. Erst dann nimmt der Auftrag
der Vermogensverwaltung konkrete Gestalt an und kann
konzeptionell umgesetzt werden.

2
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Der berufliche Erfolg eines Vermogensverwalters und sein
Selbstverstindnis hdngen von der Wertschitzung seiner zu-
friedenen Kunden ab. Es zeigt sich in der langjdhrigen Berufs-
praxis, dass nicht nur fachliches Kénnen, sondern auch die
soziale Kompetenz von elementarer Bedeutung ist. Das hat
viel mit der Tiichtigkeit und dem Charakter des Einzelnen
zu tun. Das gesunde Einfiihlungsvermogen ist das Funda-
ment einer gedeihlichen Zusammenarbeit und Kunden-
beziehung. Auch hier kénnen wir in unserer jahrlichen

Uwe Fischer, Leiter der Niederlassung Miinchen,
Fiirst Fugger Privatbank AG

Kundenbegfragung eine ohnehin sehr hohe und immer noch
besser werdende Kundenzufriedenheit gegentiber unserem
Haus und den einzelnen Betreuern feststellen. Die verschie-
denen Auszeichnungen, wie die des Elite Report, zeigen uns,
dass wir unserem eigenen Anspruch gegeniiber unseren Kun-
den gerecht werden. Wir freuen uns auf Thren Besuch an den
Standorten Augsburg, K6ln, Mannheim, Miinchen, Niirnberg

und Stuttgart. Uwe Fischer

Fiirst Fugger Privatbank

AUGSBURG
Maximilianstrale 38, D-86150 Augsburg
Tel.: +49(0)821/3201-999

KOLN
Apostelnstrale 1-3, D-50667 Kéin
Tel.: +49(0)221/206 544-20

MANNHEIM
Friedrichsplatz 17, D-68165 Mannheim
Tel.: +49(0)621/430 905-0

MUNCHEN
Kardinal-Faulhaber-Strafe 14a, D-80333 Miinchen
Tel.: +49(0)89/290 729-0

NURNBERG
Rathenauplatz 2, D-90489 Niirnberg
Tel.: +49(0)911/521 25-0

STUTTGART
Theodor-Heuss-Stral3e 9, D-70174 Stuttgart
Tel.: +49(0)711/870 359-0

info@fuggerbank.de | www.fuggerbank.de
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Philip Terwey, Walter Sommer und Dirk Sommer, Geschdftsfiihrende Gesellschafter, Grossbétzl, Schmitz & Partner Vermégensverwaltersozietit GmbH

Grossbétzl, Schmitz & Partner Vermégensverwaltersozietit (GS&P):

Unsere Vermégensverwaltung im Portrait

Die Grossbotzl, Schmitz & Partner Ver-
mogensverwaltersozietit GmbH (GS&P)
wurde 1986 in Diisseldorf gegriindet
und verwaltet Wertpapiervermogen fiir
private und institutionelle Anleger. Mit
dieser nunmehr 36-jahrigen Historie
gehort das Haus zu den dltesten und re-
nommiertesten bankenunabhidngigen
Vermogensverwaltern in Deutschland.

Im Laufe dieser vielen Jahre hat sich das
Konzept von GS&P bewdhrt und das Pro-
fil gescharft. Die Mitarbeiter verstehen
ihre Mandanten und Vermogensinhaber.
Die Erfolge belegen es: Im Rahmen des
Elite Report 2022 wurden die Rhein-
lander zum neunten Mal in Folge mit
der Bestnote »summa cum laude« aus-
gezeichnet und zdhlen damit seit Jahren
zur »Elite der Vermogensverwalter.

Mit ihrer Dienstleistung wendet sich
Grossbotzl, Schmitz & Partner an An-
leger, die auf3erhalb des Bankensystems
eine ausschliefRlich honorarbasierte und
individuelle Vermogensverwaltung ohne
Interessenkonflikte suchen. Vor allem
Unternehmer aus dem Mittelstand, Frei-
berufler, Erben und vermégende Senio-
ren wissen um die Qualitét dieses Hau-
ses und die Vorziige, ihr Vermogen pro-
fessionell und unabhdngig von ihrer
jeweiligen Stammbankverbindung ver-
walten zu lassen. Der Erfolg der Mandan-
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ten ist auch der Erfolg des Hauses. Die
Interessen sind somit gleichgeschaltet.
Die Erarbeitung von individuellen Lo-
sungsansdtzen mit engem Bezug zur
personlichen Lebenssituation des Man-
danten steht im Vordergrund. GS&P
sieht sich als Partner des Mandanten
und weil sehr genau, dass nur ein rund-
um zufTiedener Kunde eine vertrauens-
volle und langjdhrige Zusammenarbeit
zuldsst.

Die Betreuungskultur ist gepragt von
dem tiefen Verstdndnis, dass es sich bei
dem zur Verwaltung anvertrauten Ver-
mogen um eine Lebensleistung des Man-
danten handelt, die es stets zu respektie-
ren gilt. Chancen miissen unter Vermei-
dung unnoétiger Risiken genutzt werden.
So sind der langfristige Erhalt und die
Mehrung dieser Lebensleistung — auch
fiir folgende Generationen — moglich.

Ganz bewusst konzentriert sich GS&P in
der Vermogensverwaltung auf die tradi-
tionellen und transparenten Anlage-
formen Aktien, Renten und Liquiditat.
Komplexe Anlagestrukturen oder in-
transparente Produkte, wie geschlos-
sene Beteiligungen jeglicher Art, werden
konsequent gemieden.

Uberdies 6ffnet GS&P seinen Mandanten
bei Bedarf ein Netzwerk an kundigen

Ansprechpartnern, um Losungen fiir
komplexe vermogensrelevante Fragen
zu bieten. Dazu gehoren Family-Office-
Dienstleistungen ebenso wie die Kli-
rung notarieller oder steuerlicher Sach-
verhalte, wie zum Beispiel die Testa-
mentsvollstreckung. Somit ist eine fun-
dierte und umfassende Beratung in
jeglichen finanziellen Angelegenheiten
iiber einen koordinierenden, zentralen
Ansprechpartner stets gewdhrleistet.

So wird bei den Diisseldorfern auf struk-
turierte und arbeitsteilige Prozesse grof3-
ter Wert gelegt. Die jederzeitige An-
sprechbarkeit der Mitarbeiter ermdog-
licht eine unmittelbare Umsetzung der
gemeinsam erarbeiteten, persénlichen
Anlageziele eines jeden Mandanten und
fordert ein tiefes Vertrauensverhdltnis
als einen wesentlichen Bestandteil der

Unternehmensphilosophie. m)
oy
i Grossbotzl, Schmitz & Partner

Grossbétzl, Schmitz & Partner
Vermdgensverwaltersozietit GmbH
Kénigsallee 60 G
D-40212 Diisseldorf
Tel.: +49(0)211/136 990
info@gsp-d.com | www.gsp-d.com



Kénnen wir nur gewinnen,
wenn jemand anderes verliert?

Was fiir ein entmutigender Gedanke, vor dem sich im Ubrigen viele Okonomen fiirchten.

Nach der klassischen Wachstumstheorie

vergrof3ert sich die Wirtschaftsleistung
durch einen stirkeren Einsatz der Produk-

tionsfaktoren Arbeit, Kapital und Land. Zu-

dem gilt, je mehr Kapital oder Arbeit einge-

setzt wird, desto kleiner wird die Leistung
jeder zusétzlichen Einheit. Ein einfaches

Beispiel: Kauft man eine Maschine fiir zehn

Arbeiter in einer Fabrik, ist der Leistungs-

gewinn deutlich grofer als beim Kauf einer
zweiten Maschine. Hohere Investitionen,

mehr Arbeit und die ErschlieRung von Land,
sprich Rohstoffressourcen, sorgen fiir das
Wachstum und den Gewinn einer Volkswirt-
schaft. Die vorhandene Technologie gibt vor,
wie effektiv die Faktoren kombiniert werden kdnnen. Investi-
tionen in Form einer Weiterentwicklung der Produktionstech-
niken konnen durch eine effektivere Kombination der Fakto-
ren fiir Wachstum sorgen. Dies gilt auch, wenn nicht mehr
Kapital, Arbeit oder Land zu Verfiigung stehen.

Seit der industriellen Revolution brachten Erfindungen stets
grofdes Wachstum. Und der Wohlstand grof3er Teile der Gesell-
schaft erreichte durch die Verbreitung neuer Technologien
ungeahnte Hohen. Mitte des 18. Jahrhunderts fand diese ihren
Anfang. Erst kam die verbesserte Dampfmaschine des briti-
schen Ingenieurs James Watt. Zu Anfang wurde sie im Bergbau
eingesetzt, es folgte die Mechanisierung der Textilindustrie und
die revolutiondre Lokomotive. Diese Innovationen waren die
Wegbereiter einer ganzen Flut von neuen Erfindungen und
eines neuen Zeitalters der Wissenschaft und des Ingenieur-
wesens. 1885 baute Carl Benz das erste Automobil. In der
Chemie wies Justus Liebig 1840 nach, dass Stickstoff, Phosphate
und Kalium das Wachstum von Pflanzen beschleunigen.

Es ist nicht ganz eindeutig, was den dynamischen Erfindungs-
schub und die rasante Verbreitung der Innovationen ermog-
lichte. War es die Aufkldrung, die der freien Entfaltung des
menschlichen Verstindnisses mehr Bedeutung einrdumte?
War es das kapitalistische System in GroRbritannien, das freie
Gelder schnell in Profit versprechende Projekte umleiten konn-
te? Oder war es der zufillige Genius einzelner Personen?
All das spielt wohl zusammen. Was unumstoRlich scheint: Im
18. Jahrhundert hat die Menschheit unumganglich den Weg
des Fortschrittes eingeschlagen. Computer werden immer
schneller, Software immer intelligenter. Das Internet ermdog-
licht eine pfeilschnelle Kommunikation und Zusammenarbeit
tiber grofte Distanzen. Der Fortschritt in der Gentechnologie

Walter Sommer,
Geschdftsfiihrender Gesellschafter,
Grossbotzl, Schmitz & Partner
Vermégensverwaltersozietdt

verspricht eine neue griine Revolution. Das
Potenzial der Biotechnologie scheint schier
unerschopflich. All dies verspricht auch fiir
die Zukunft hohe Produktivititszuwéchse.

Laut dem US-Okonomen und Produkti-
vititsforscher Robert Gordon hat der tech-
nische Fortschritt und die damit verbunde-
nen Produktivitdtszuwdchse allerdings sei-
nen Zenit tiberschritten. Die Zeiten des kraf-
tigen Wachstums sind fiir die fithrenden
Industrieldnder schlicht vorbei. Die bahn-
brechenden groRen Wiirfe der drei vorange-
gangenen Industrierevolutionen lassen sich
nicht mehr wiederholen, eigentlich seien sie
gar ein »Ausrutscher« in der menschgemachten Geschichte. Das
wirklich Tragische daran sei, dass dieser Fortschritt nicht gleich
auf der Welt verteilt ist. Wir haben Ungleichgewichte geschaf-
fen und gefordert, haben viele dabei zuriickgelassen und ver-
gessen. Wir haben Wohlstand gewonnen, weil andere verloren
haben. Die Washington Post nannte ihn den deprimierendsten
Okonomen des Landes. Er selbst hat einmal tiber sich gesagt,
er ware hocherfreut, wenn er sich irre. Wir sind davon tiber-
zeugt, dass die Wirtschaft vor einem neuen Verstidndnis steht,
das das Wachstum nicht mehr als eine rein 6konomische
Kategorie begreift, sondern als Kombination von gesellschaft-
lichen, dkologischen und menschlichen Aspekten. Eine Per-
spektive, die Wachstum weder glorifiziert noch problema-
tisiert, sondern als Losung versteht, um unser geschlossenes
System, das unsere Erde nun mal ist, resilienter und nachhal-
tiger zu machen. Eine Globalisierung nach traditioneller Denk-
art ist iberholt und nicht mehr haltbar, denn zu groR ist die
Gefahr zukiinftiger transnationaler Konflikte.

Das alles durchdringende Markt-Konkurrenz-Rendite-Prinzip,
befeuert durch die spekulativen Teile der Finanzmarkte
mit ihren irrationalen Auswiichsen, steht dieser Perspektive
bisweilen entgegen. Dies dndert allerdings nichts an dem
Umstand, dass wir an einem Wohlstand aller interessiert sein
miissen, um diese Ungleichgewichte abzubauen. Es ist schlicht
ein Gebot der Fairness. Gelingt uns dies unter der Einbindung
innovativer Zukunftstechnologien, konnen wir nachhaltig
und sozial verantwortungsvoll wachsen. Klingt ein wenig wie
eine andere Welt. Das erste Weltsozialforum tagte Anfang
2001 im Porto Alegre. Dort sprach auch die indische Schrift-
stellerin und Aktivistin Arundhati Roy: »Eine andere Welt ist
nicht nur moglich. Sie ist im Entstehen. An einem stillen Tag

hore ich sie atmen.« Walter Sommer
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Ein Gesprdch mit Frank Krause, Unternehmensbereichsleiter des Private Banking der Hamburger Sparkasse (Haspa),
iiber die Herausforderungen in der Vermégensverwaltung und die Bedeutung von strategischen Neuausrichtungen in der Branche.

Haspa Hamburger Sparkasse AG:

Mit 360°-Beratung
aktiv und vertrauensvoll am Kunden

Elite Report extra: Herr Krause, die Vermé-
gensverwaltung der Hamburger Sparkasse
ist seit Jahren sehr erfolgreich. Wie begriin-
den Sie Ihren Erfolg?

Frank Krause: Zwei wichtige Griinde fiir
diesen Erfolg sind unsere grof3e Kun-
dennéhe und unser ausgepragtes Verant-
wortungsbewusstsein. Unsere Vermo-
gensmanager stehen unseren Kunden
direkt als Ansprechpartner zur Ver-
fiigung — sowohl fiir die Vorstellung
unserer Arbeitsweise und die Erarbei-
tung einer passenden Anlagestrategie als
auch fiir Fragen zum Marktgeschehen
und die Umsetzung in den Kundenport-
folios. Verantwortungsbewusstsein ist
fiir uns ein sehr wichtiger Wert, da wir
Respekt fiir das Lebenswerk unserer
Kunden haben. Wir verstehen daher die
Erwartung, die uns anvertrauten Gelder
zu erhalten und zu mehren. Anlage-
chancen sollten somit immer unter
behutsamer Abwagung mit den Risiken
ergriffen werden.

Elite Report extra: Sie haben das Haspa
Private Banking neu ausgerichtet. Wie
sieht diese strategische Neuausrichtung
genau aus?

Frank Krause: Von Beginn an war unser
Versténdnis, dass unsere Kerndienstleis-
tung — die Kapitalanlage in Form der Ver-
mogensverwaltung und Vermogensbera-
tung - ergdnzt werden muss um weitere
Dienstleistungen, die wir bisher unter
dem Begriff »Ganzheitlichkeit« zusam-
mengefasst haben. Dieser Grundgedan-
ke bleibt bestehen und préigt auch zu-
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kiinftig unser Selbstverstdndnis. Aller-
dings haben wir zwei ganz wesentliche
Anderungen vorgenommen. Zum einen
wurden unsere Angebote in den Leis-
tungsfeldern Generationen- und Stif-
tungsmanagement, Immobilienmanage-
ment, Zukunftssicherung und Risiko-
absicherung deutlich ausgeweitet und —
noch bedeutsamer fiir unsere Kunden —
starker vernetzt. Die Schnittmengen
aus den unterschiedlichen Themen-
bereichen systematisch offenzulegen
und Losungen auf dieser Grundlage
anzubieten, diesen Ansatz nennen wir
360°-Beratung. Zum anderen haben wir
uns noch stirker auf die Vielfalt der Be-
dirfnisse unserer Kunden ausgerichtet.
Ein Familienunternehmer etwa blickt
auf die Kapitalanlage aus einer anderen
Perspektive als ein vermogender Priva-
tier. Der Geschéftsfiihrer eines mittel-
stindischen Unternehmens wiederum
hat andere Themen als der Erbe eines
groReren Vermogens. Und den jlinge-
ren, sehr einkommensstarken Kunden
beschiftigen andere Fragen als den
klassischen Immobilieninvestor. Passge-
naue, individuelle Losungen konnen am
besten in Teams entwickelt werden, die
eine Fokussierung auf eben genau diese
Kundengruppen haben. Unsere neue
Organisationsstruktur spiegelt diesen
Gedanken der Spezialisierung wider.

Elite Report extra: Inwieweit betrifft die
strategische Neuausrichtung auch lhr
traditionelles Kerngeschdift der Vermé-
gensanlage?



Frank Krause ist Unternehmensbereichsleiter des Haspa Private Banking

Frank Krause: Das Private Banking der
Haspa ist seit Bestehen 2002 jedes Jahr
gewachsen. Das gilt fiir die Zahl der Kun-
den und die verwalteten Vermogen. Ak-
tuell betreuen wir mit 150 Beschiftigten
rund 10,5 Milliarden Euro. Die Neuaus-
richtung beinhaltet die Einfithrung
einer mandatierten individuellen Ver-
mogensberatung (IVB) parallel zur Ver-
mogensverwaltung. Somit wollen wir
die Wachstumsdynamik auf diesem Feld
beibehalten und ausbauen, was sich
auch in einem weiteren Personalaufbau
niederschligt.

Elite Report extra: Was zeichnet Ihren
Anlageprozess genau aus?

Frank Krause: Wir verfolgen einen dis-
ziplinierten und stringenten Anlagepro-
zess mit dem Ziel, Kapitalmarktentwick-
lungen zu antizipieren, anstatt zu reagie-
ren. Fundament unseres Prozesses ist die
volkswirtschaftliche Analyse. Diese er-
gidnzen wir um die Bewertungsanalyse
von Kapitalanlagen, die Beurteilung der
technischen Marktverfassung und die
Betrachtung der Anlegerstimmung, um
zu einem umfassenden Finanzmarktbild
zu kommen. Aus den vier Bestandteilen
entwickeln wir auch unsere lang-, mit-
tel- und kurzfristigen Kapitalmarktsze-
narios. Wir bedienen uns dreier Analy-
sezeitrdume, da Strategie und Taktik fiir
sich allein genommen nicht ausreichend
sind. Wer nur die Strategie im Blick hat,
riskiert, dass die erste Kapitalmarktkrise
das Vermogen so schmalert, dass das
langfristige Vermogensziel nicht mehr

und verantwortet die Vermégensverwaltung

erreichbar ist. Wer nur taktiert, verpasst
mittel- und langfristige Kapitalmarkt-
trends, die den Vermogensaufbau erst
ermoglichen.

Elite Report extra: Wie sorgen Sie dafiir,
dass lhre Kunden auch in turbulenten
Marktphasen gelassen bleiben kénnen?
Frank Krause: Vermogensverwaltung ist
bei uns keine Stangenware, sondern auf
die individuellen Kundenbediirfnisse
zugeschnitten. So besprechen unsere
Kunden mit ihrem personlichen Vermo-
gensmanager ihre Anlageziele und -be-
diirfnisse sowie die Rahmenbedingun-
gen ihrer Vermogensanlage. Der Vermo-
gensmanager setzt die mit dem Kunden
abgestimmte individuelle Anlagestra-
tegie dann im Kundenportfolio um. Er
hat hierbei auch immer die méglichen
Reaktionen des Kunden auf das Markt-
geschehen im Blick, denn wenn Borsen-
indizes stark korrigieren, treten Emotio-
nen wie Angst vermehrt auf. Kunden
sind dann versucht, die Anlagen, leider
oft zum schlechtesten Zeitpunkt, zu
liquidieren. Unser Ziel ist es, Kunden-
portfolios so robust zu bauen, dass
unsere Anleger auch in grofleren Markt-
korrekturen ruhig schlafen kénnen und
nicht im ungiinstigsten Moment die
Reifllinie ziehen.

Elite Report extra: Was glauben Sie, wo Sie
in zehn Jahren stehen werden?

Frank Krause: Zehn Jahre sind nattirlich
ein langer Zeithorizont. Aber die Frage,
wie sich die Dinge langfristig ent-

wickeln, ist fiir unsere Kunden sehr be-
deutsam. Sie suchen einen Partner, der
langfristig denkt und ihnen - hiufig
auch Generationen iibergreifend — tiber
einen langen Zeitraum als Begleiter zur
Verfiigung steht. Unsere aktive Invest-
mentstrategie, die auf einem holisti-
schen, stringenten und disziplinierten
Analyseprozess beruht, zielt daraufab,
fiir unsere Kunden nachhaltig Vermo-
genswerte zu schaffen. Eine zentrale
Frage wird dabei sein, wie wir die Digi-
talisierung noch stiarker zum Nutzen
unserer Kunden in Form von Online-
Angeboten und -Services ausarbeiten
und in die Beratung integrieren. Dabei
mochten wir die personliche Beziehung
zu unseren Kunden nicht aus dem Blick
verlieren. Zusammenfassend kann ich
sagen, dass wir vom heutigen Stand-
punkt aus mit sehr viel Zuversicht auf
die kommenden Jahre blicken.

Elite Report extra: Vielen Dank fiir dieses
Gespréich!

[ ]
S Haspa
Private Banking

Hamburger Sparkasse AG
Private Banking
Adolphsplatz 3, 20457 Hamburg
Tel.: +49(0)40/3579 32 32
haspa®@haspa.de | www.haspa.de/id
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Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG:

Ein Zuhause fiir Vermégen

Gemeinsam mehr vermégen

Seit ihrer Griindung im Jahr 1796 hat sich
bei der Privatbank, die heute unter dem
Namen Hauck Aufhduser Lampe firmiert,
viel verdndert. Wachstum ist hier das erste
Stichwort — organisch und — unter ande-
rem durch den Zukauf der luxemburgi-
schen Gesellschaften von Sal. Oppenheim
im Jahr 2017 - auch anorganisch. SchlieR-
lich bleibt der groRRte Meilenstein jedoch
ganz klar der Zusammenschluss zwischen
Hauck & Aufhéduser und Bankhaus Lampe
Anfang dieses Jahres. Seit dem 1. Januar
2022 gehen die Bankhduser ihren Weg =
gemeinsam weiter, und zwar grof3er und
prasenter denn je - mit mehr Kompetenz,
Standorten, Dienstleistungen und Produk-
ten. Dies kombiniert die Bank mit einem offenen Mindset fiir
Produktentwicklungen und dem Einsatz moderner Technologie
wie etwa Kiinstlicher Intelligenz in allen Geschéftsbereichen.
Das zweite Stichwort ist also sicherlich Innovation.

Alles rund um das Vermégen

So hat sich das Produktangebot iiber die Jahre deutlich ver-
breitet, sodass heute private und institutionelle Anleger sowie
Unternehmen fiir ihre individuellen Vermogensthemen bei
Hauck Aufhduser Lampe ein Zuhause finden. Das Angebots-
spektrum der Bank umfasst heute neben dem klassischen Pri-
vate & Corporate Banking auch weitere Dienstleistungen wie
Asset-Management, Asset-Servicing und Investmentbanking.
Soist neben dem klassischen Privatkundengeschéft auch das
Fondsgeschift in den letzten 50 Jahren zu einem weiteren Aus-
héngeschild der Bank geworden. Seit rund zehn Jahren kom-
plettiert ein dezidiertes Investmentbanking-Team in Hamburg
das Angebotsspektrum rund um sdmtliche Vermogensfragen
fiir private, unternehmerische und institutionelle Investoren.
Dabei hat sich die Bank in den vergangenen Jahren darauf kon-
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Thomas Kleffmann,
Leiter Kundenmanagement,
Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG

T

zentriert, diese Geschéftsfelder systema-
tisch und kontinuierlich auszubauen. Be-
sonders im Private & Corporate Banking
war es wichtig, den verdnderten Kunden-
wiinschen Rechnung zu tragen. So be-
sticht das Privatkundengeschéft, neben
einem traditionell hohen MaR an Kunden-
orientierung, heute insbesondere durch
Innovation, Aktualitdt und Komfort sowie
ausgewiesene Investmentexpertise, die
uber die lange Historie beider Banken
gewachsen ist.

Vermdégenslésungen

fiir Familien und Unternehmen

Im klassischen Private Banking werden
Kundinnen und Kunden nach ihren Zie-
len und Bediirfnissen im Rahmen eines holistischen Beratungs-
ansatzes in den Dimensionen Vermogen, Familie und Unter-
nehmen beraten. Im ersten Schritt erfolgt dabei eine Vermo-
gensstrukturanalyse, bei der ebenfalls Anlagekategorien, wie
zum Beispiel liquide oder illiquide Assetklassen, sowie ESG-
Kriterien thematisiert werden. Auf dieser Basis wird ein per-
sonlicher Anlagevorschlag fiir eine strategische und langftis-
tige Ausrichtung des Vermogens erstellt. AnschlieRend iiber-
nimmt Hauck Aufhduser Lampe die Zusammenstellung und
das Management des Portfolios und damit die strategische
Asset Allocation — natiirlich in enger Abstimmung mit den
Kundinnen und Kunden. Dartiber hinaus profitieren sie eben-
falls von eigens fiir deren spezielle Bediirfnisse und Ziele ent-
wickelten Losungen, wie etwa im Bereich Private Markets {iber
die Tochtergesellschaft Kapital 1852. Jene, die zwar auf die
Expertise des Bankhauses zurtickgreifen, jedoch gerne selbst
in der Umsetzung entscheiden mochten, konnen auf die
Anlageberatung des Bankhauses zdhlen. Und auch in puncto
Finanzierungsfragen bietet Hauck Aufhduser Lampe den pas-
senden Ansprechpartner mit Blick auf Immobilienfinanzie-



rungen, Unternehmerkredite sowie Finan-
zierungslosungen fiir Unternehmen und
Unternehmer, vermogensverwaltende Ge-
sellschaften und Family Offices.

Uber alle Generationen

und Unternehmensphasen hinweg

Doch hiufig reichen die Bediirfnisse von
Kundinnen und Kunden weit tiber klassi-
sche Vermogenslosungen hinaus, denn in
grofRen Teilen berdt das Bankhaus Famili-
en und Unternehmen tiber Generationen
hinweg. Das umfasst auch Themen wie Fi-
nanz- und Liquiditatsplanung, Nachfolge-
und Stiftungsberatung oder Kreditbera-
tung. Dies beinhaltet in vielen Fillen auch
die Griindung und das Management einer
Stiftung. Denn die Nachhaltigkeit und da-
mit Sinnhaftigkeit einer Investition spielt
eine zunehmend bedeutende Rolle tiber
alle Kundengruppen und Altersklassen
hinweg. Oliver Plaack, Mitglied des Vor-
stands fiir Private und Corporate Banking
bei Hauck Aufhduser Lampe bestétigt wei-
terhin: »Traditionell ist fiir viele unserer
Kundinnen und Kunden eine nachhaltige
Ausrichtung ihrer Anlagen besonders
relevant. Fiir uns ist das daher keine regu-
latorisch oder politisch geforderte Ent-
wicklung, sondern ein Selbstverstindnis,
welches fiir uns und unsere Kundinnen
und Kunden schon seit vielen Jahren in
die Entscheidungen zur Ausrichtung der
Vermogensanlagen eingeflossen sind.«

Bei Bedarf auch digital und intelligent

Diese nachhaltige Herangehensweise gilt
ebenfalls fiir die hauseigene digitale Ver-
mogensverwaltung Zeedin, mit der das
Bankhaus 2018 das Geschéftsmodell hy-
brid aufgestellt hat. Das digitale Erlebnis
wird hierbei an verschiedenen Stellen des
Anlageprozesses durch den personlichen
Kontakt ergdnzt. Die personliche Bera-
tung ist stets nur einen Klick entfernt —
ob tiber Chat, Videocall oder nach der
Pandemie auch wieder personlich. Wei-
terhin stehen die gleichen Portfoliomana-
gerinnen und -manager, die auch alle an-
deren Privatkundinnen und -kunden be-
treuen, hinter den Produkten. Insgesamt
kann dabei aus drei Produktkategorien
gewdhlt werden: einer fondsgebundenen,
einer einzeltitelbasierten und einer
streng ethisch-nachhaltigen Vermogens-
verwaltung, wobei auch die ersten beiden
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Produktvarianten entlang der ESG-Kri-
terien von MSCI anlegen. Wiahrend die
ersten beiden Varianten standardisierte
ESG-Kriterien berticksichtigen, besticht
die ethisch-nachhaltige Anlagestrategie
durch eine noch genauere Einzeltitel-
selektion, welche durch einen unabhén-
gigen Partner durchgefiihrt wird. Dartiber
hinaus wihlen die Kundinnen und Kun-
den aus Kriterien wie Sicherheitsbeduirf-
nis, Sparzweck und Investitionsschwer-
punkten ihre Praferenzen aus. Hieraus er-
geben sich innerhalb der genannten Pro-
duktkategorien mehr als 100 individuelle
Anlagestrategien. Der Einstieg ist hierbei
im Rahmen der fondsgebundenen Pro-
duktvariante ab 25.000 Euro moglich.

Das Leistungsversprechen

von Hauck Aufhéuser Lampe

Die aufgefithrten Themen fasst das Bank-
haus in einem klaren Nutzerversprechen
zusammen, welches sowohl die traditio-
nellen als auch die modernen Aspekte des
Privatkundengeschifts vereint: Zuhause
fiir Vermogen oder konkreter das Zu-
hause fiir simtliche Vermoégensfragen —
ob als Privatkunde, Unternehmen oder
institutioneller Investor. »Das heif3t fiir
uns, dass wir einen Raum bieten, um offen
und vertrauensvoll auch mal Probleme zu
diskutiereng, ergdnzt Oliver Plaack. Diese
Haltung spiegelt sich ebenfalls in der
Wahrnehmung bei den Kundinnen und
Kunden und damit einhergehend in der
Kundenzufriedenheit wider, wie unter
anderem die Auszeichnung »summa cum
laude«pramierter Vermogensverwalter
des Elite Report 2022 unterstreicht. Ein
Erfolg, auf dem sich das Bankhaus aber
nicht ausruht, sondern aktiv den deut-
schen Privatbankenmarkt prigen mochte.
Und das alles auf Basis jahrelanger Erfah-
rungen und einer klaren Zukunftsorien-
tierung - fiir den Erfolg der eigenen Kund-

innen und Kunden. Thomas Kleffmann

HAUCK

= AUFHAUSER

LAMPE
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Huber, Reuss & Kollegen Vermégensverwaltung GmbH:

Dienstleistungen leben
vom individuellen Engagement

Elite Report extra hat bei Huber, Reuss & Kollegen hineingeschaut und ist vom Innenleben angetan.

Grofe Umbrtiche, Unsicherheiten ...
Vermogensverwalter stehen vor grof3en
Herausforderungen. In einem Markt, der
sich ohnehin stark verdndert, hat die
Covid-19-Krise den Wettbewerbsdruck
noch weiter verscharft. Zunehmende
Konkurrenz durch digitale Anbieter,
strengere Regulierungsvorschriften und
gesetzliche Rahmenbedingungen, verdn-
derte Kundenerwartungen und die Not-
wendigkeit, im eigenen Haus die Pro-
zesse digitaler zu gestalten, zdhlen zu
den grofdten Aufgabenstellungen und
Herausforderungen im aktuellen Markt-
umfeld. Gleichzeitig gibt es, unterstiitzt
durch die Alternativlosigkeit von Aktien
und das Auftreten von lingeren Trend-
phasen, immer wieder Stimmen, die nur
zu passiven Investments raten. Fiir indi-
viduell agierende Vermogensverwalter
mit einem aktiven Managementansatz
bedeutet dies, dass sie den Mehrwert
eines aktiven Ansatzes deutlich heraus-
stellen und diesen ihren Kunden unter
Beweis stellen miissen.

Wie also sieht die Zukunft eines klassi-
schen Vermogensverwalters aus? Was
muss dieser leisten, um in diesem kom-
petitiven Umfeld nicht nur zu bestehen,
sondern weiterzuwachsen und vielleicht
sogar zu profitieren?

Zur iiberzeugenden Qualitét eines indi-
viduell agierenden Vermogensverwal-
ters gehort — neben seiner langjdhrigen
Kapitalmarkterfahrung und der vom
Kunden vorausgesetzten fachlichen Ex-
pertise — Empathie, soziale Kompetenz
und umfassende Aufmerksamkeit. Das
sucht der Kunde. Dartiber hinaus sollte
eine Vermogensverwaltung in der Lage
sein, sich auf die wirklich individuellen
Vorstellungen und Bediirfnisse jedes ein-
zelnen Mandanten einzustellen und
tiber den Tellerrand hinauszuschauen.
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Einem reinen Online-Anbieter, Fintec
oder Robo-Advisor genannt, sind hier
Grenzen gesetzt, auch wenn diese gerne
etwas anderes versprechen. Fakt ist:
Eine vollautomatisierte Online-Vermo-
gensverwaltung via Internet ist nur mog-
lich, wenn die Kunden auf Antworten in
Bezug auf ihre individuellen Préferen-
zen und Wiinsche verzichten miissen.

Christian Fischl, Geschdftsfiihrer,
Huber, Reuss & Kollegen Vermégensverwaltung

Echte Individualitit kann dagegen nur
mit einem aktiven Investmentansatz
gelebt werden - sei es, dass der Fokus
auf' nachhaltigen Investments oder einer
Style-Richtung wie Growth oder Value
liegt, sei es der Ausschluss von bestimm-
ten Unternehmen/Aktien oder Emitten-
ten (was bei einer indexbasierten bezie-
hungsweise passiven Anlagestrategie
nicht moglich ist) oder der Wunsch, in
alternative Assets wie zum Beispiel Kryp-
towdhrungen zu investieren. »Es gibt
nicht den einen Kundeng, sagt Christian
Fischl, Geschéftsfiihrer bei Huber, Reuss
& Kollegen Vermogensverwaltung in
Miinchen. »Jeder Mensch ist so individu-
ell wie sein Fingerabdruck und deshalb
hat auch jeder eine andere Anforderung
an seine Kapitalanlage.« Deshalb werde

bei Huber, Reuss & Kollegen auch nicht
mit standardisierten Musterdepots und
Strategien gearbeitet. »Jedes Portfolio
wird individuell aufgebaut und zusam-
mengestellt, sodass die ganz person-
lichen Bediirfnisse bestmoglich abge-
bildet werden.«

Dass dabei nicht Willkiir entstehen darf,
versteht sich von selbst. So ist bei Huber,
Reuss & Kollegen ein Investmentteam
aus ausgebildeten Analysten und erfah-
renen Fondsmanagern fiir die Auswahl
des Anlageuniversums verantwortlich.
Aus diesen sorgfiltig recherchierten und
analysierten Werten stellen die Port-
foliomanager (Kundenberater), gemaf}
den individuellen Vorgaben ihrer Man-
danten, die Portfolios zusammen. Die
anschlieRende permanente Uberwa-
chung der eingesetzten Titel und Pro-
dukte ist ein weiterer erheblicher Vorteil
einer aktiven Vermodgensverwaltung ge-
gentiber einer passiven Anlagestrategie.
Denn werden einzelne Aktien, Fonds
oder Anleihen nicht mehr fiir gut befun-
den, werden diese konsequent aus den
Kundenportfolios herausgenommen.
Durch dieses aktive Managen der Kun-
dendepots ist auch beim Risikomanage-
ment ein HochstmaR an Individualitét
garantiert.

Passive Produkte konnen zwar durchaus
ihre Berechtigung haben. Sie sind kos-
tengiinstig, ideal fiir Sparpldne (und so-
mit fiir den Vermogensaufbau) sowie das
richtige Instrument, um einen definier-
ten Markt oder Index abzubilden. Sie
sind aber ungeeignet, um die rein mone-
tdr nur schwer zu quantifizierbaren und
individuellen Aspekte der Vermogens-
verwaltung abzubilden. Viele Mandan-
ten haben weder die Zeit oder das Inte-
resse noch verfiigen sie tiber das not-
wendige Know-how, sich mit ihrer Kapi-



talanlage dauerhaft selbststindig und
permanent zu befassen. Gerade in unru-
higen Marktphasen, wie wir sie aktuell
erleben, profitieren sie von der Arbeit
eines professionellen Vermogensverwal-
ters. Ihr Vermogen wird fortlaufend ge-
prift und auf mogliche Risiken ab-
geklopft. Technische Back-ups und Ver-
tretungslosungen unter den einzelnen
Portfoliomanagern sorgen zudem dafiir,
dass die individuellen Vermégen rund
um die Uhr tiberwacht werden. Ein akti-
ves professionelles Management, wel-
ches strategisch denkt und fachlich ver-
siert vorgeht, ldsst sich zudem nicht von
Emotionen leiten und bietet dem Kun-
den hier einen weiteren Mehrwert.
Unter dem Strich konnen Mandanten
also ruhiger schlafen in dem Wissen,
dass ihr Kapital in professionellen und
verantwortungsvollen Hianden liegt.

Dennoch muss auch ein individueller,
aktiver Vermogensverwalter stets tiber
die jeweilige Ist-Situation hinausblicken
und die Verdnderungen friihzeitig wahr-
nehmen. So bietet die neue digitale Welt
auch Chancen und es ist notwendig, die
eigenen Prozesse immer wieder zu hin-
terfragen. Erfolgreiche Vermogensver-
walter werden sich zukiinftig dadurch
hervorheben, indem sie neue Technolo-
gien einsetzen, um ihren Kunden diffe-
renzierte und personalisierte Services

anzubieten. Dies erhoht nicht nur die
innerbetriebliche Effizienz, sondern
fithrt vor allem zu einem verbesserten
Kundenerlebnis. Beispielsweise wollen
sich viele Vermogenstrdger von der Last
der Administration und dem Controlling
befreien. Deshalb wird ein konsolidier-
tes, umfassendes Vermogensreporting
eine zunehmend grof3ere Bedeutung
einnehmen. Mit solch einem digitalen
Angebot kann der Mandant zu jeder Zeit
und an jedem Ort einen Uberblick iiber
sein gesamtes Vermogen erhalten. »Wir
wollen einen Kunden nicht digital tiber-
fordern, aber mit Fingerspitzengefiihl
dazu animieren, der digitalen Transfor-
mation gerade im Reporting offen ge-
gentiiberzustehen. Jedoch sollte dabei
nicht tibersehen werden, der dlteren Ge-
neration hilfreich zur Seite zu stehen.
Denn sie diirfen nicht mit neuen Sys-
temen tiberfordert werden, davon ist
Christian Fischl iiberzeugt. Das person-
liche Gespréch ist eben durch nichts zu
ersetzen.

Es ist nicht damit getan, ein versierter
Kapitalmarktspezialist zu sein, denn dies
sollte der Kunde ohnehin voraussetzen
konnen. Den echten Mehrwert erkennt
der Kunde erst an den Dienstleistungen,
die tiber das klassische Portfoliomanage-
ment hinaus angeboten werden, und an
einem empathischen, kompetenten An-

sprechpartner, der ihn vor allem nicht
enttduschen darf. Die angebotenen
Dienstleistungen diirfen niemals den
Hintergrund eines Produktverkaufs ha-
ben und miissen dem Mandanten einen
Mehrwert bringen. Dieser entscheidet
dann, was er in Anspruch nehmen
mochte und was nicht. Somit sollten bei
einer Vermogensverwaltung, die auch in
Zukunft bestehen will, immer die Wiin-
sche und Bediirfnisse des Kunden im
Vordergrund stehen und ein holistischer
Ansatz in der Betreuung der Mandanten
verfolgt werden. Im Idealfall wird der
Vermogensverwalter zum vertrauens-
vollen Partner, der mit allen Fragen rund
um das Vermogen und die Finanzen
betraut wird. Diese Hingabe ist es, die
diesem Vermogensverwalter weiter eine
gute Zukunft sichert. m)

HUBER, REUSS & KOLLEGEN

Vermogensverwaltung

Huber, Reuss & Kollegen
Vermégensverwaltung GmbH
Steinsdorfstrale 13
D-80538 Miinchen
Tel.: +49(0)89/2166 86 0
info@hrkvv.de | www.hrkvv.de
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HypoVereinsbank Unicredit:

Diversifikation
ohne risikofreudige Wetten

Wir haben uns an gute Ergebnisse gewéhnt. Doch die Gefahren nehmen zu.
Zurzeit sind die Vermégensverwalter sehr stark gefordert. Die Kunden suchen Orientierung.

Elite Report extra: Herr Dr. Gisdakis, die
Inflation — und nicht nur sie — verunsichert
die Vermégenden. Welche Wege bietet Ihr
strategisches Konzept, um die Entwer-
tungsgefahren fiirs Privatvermégen zu
bannen?

Dr. Philip Gisdakis: Die Lage ist in der

oz

Dr. Philip Gisdakis,

bereits preistreibende Einflussfaktoren
im Arbeitsmarkt bemerkbar. Kurz ge-
sagt: Jenseits des Atlantiks droht eine
Lohn-Preis-Spirale. Hinzu kommt, dass
die wirtschaftliche Dynamik in den USA
robuster erscheint als in Europa. Es ist
deswegen nachvollziehbar, dass die US-

Tat nicht ganz einfach. Zu der ohnehin Chefanlagestratege Geldpolitik deutlich energischer reagie-
schon hohen Preissteigerung im Zuge Wealth Management & Private Banking, ren muss als beispielsweise die EZB
& g & HypoVereinsbank pleisw :

der wirtschaftlichen Erholung nach der

akuten Phase der Pandemie gesellen sich nun weitere Fakto-
ren, wie zum Beispiel die geopolitischen Risiken. Dabei ist es
wichtig, die Faktoren zielgenau zu identifizieren. Und diese
unterscheiden sich zum Teil zwischen den USA und Europa.
Neben den Inflationstreibern Energiekosten und Lieferketten-
engpdssen, welche weltweit wirken, machen sich in den USA
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Nichtsdestotrotz befinden sich die Zen-
tralbanken dies- und jenseits des Atlantiks in einer diffizilen
Situation. Einerseits liegen die Inflationsraten jenseits tolera-
blen Niveaus. Andererseits konnen die Zentralbanken mit
ihren Mitteln wenig gegen die Ursachen des Energiepreisan-
stiegs und der Lieferkettenprobleme ausrichten. Und die geo-
politischen Risiken dimpfen die wirtschaftliche Erholung



der Post-Pandemiephase empfindlich. Treten die Zentralban-
ken zu stark auf die Bremse, riskieren sie eine spiirbare Re-
zession. Gegen dieses Spannungsfeld der Risiken gibt es kein
Allheilmittel. Hier hilft nur ein robustes Portfolio mit einer
guten strategischen Diversifikation iiber verschiedene Asset-
klassen und Regionen. Renditebringer wie Aktien gehéren
hier ebenso dazu wie die sicheren Hifen bei Anleihen,
Waéhrungen und Gold.

Elite Report extra: Inwiefern miissen Ihre Kunden jetzt umden-
ken, zum Beispiel bei der Bemessung der Aktienquote? Oder wo
miissen Sie Mut zu Investitionen machen, um sich positive Zu-
kunftschancen zu sichern?

Dr. Philip Gisdakis: Zeiten hoher Unsicherheit bergen ja nicht
nur das Risiko von hohen Preisschwankungen, sondern be-
deuten ja auch eine geringe Visibilitdt fiir Wirtschaft und Un-
ternehmen. Anleger sollten hier genauso wie Unternehmen
auf Sicht fahren, also im Zweifel dem Risikomanagement den
Vorrang geben. Angesichts hoher Inflation und niedriger, aber
steigender Renditen kann man nicht auf Aktien verzichten,
auch wenn die Preise hier stirker schwanken. Ohne Risiko
keine Rendite. Und in Zeiten hoher Inflation bedeutet nied-
rige Rendite einen realen Kaufkraftverlust. Andererseits sollte
man in Zeiten grof3erer Unsicherheit aber auch nicht un-
bedingt risikofreudige Wetten eingehen. Diversifikation und
robuste Geschéftsmodelle von Firmen mit soliden Bilanzen
sind hier besonders gefragt.

Elite Report extra: Neben dem versténdlichen Wunsch nach einer
guten Performance fordern die Kunden die Vermégensverwalter
auch zum Thema soziale Verantwortung heraus. Wie stark spielt
die Vorsorgestrukturierung in Ihrem Hause— also der flankierende
Schutz der Kunden — eine Rolle?

Dr. Philip Gisdakis: Nachhaltigkeit ist ein umfassendes The-
ma. An den Finanzmirkten wird es derzeit oft auf Okologie
und Klimaschutz reduziert. Beides sind sehr wichtige Fragen
und gerade das Thema erneuerbare Energien hat im Kontext
von Energiesicherheit eine strategische Relevanz. Aber auch
soziale und wirtschaftliche Nachhaltigkeit sollten nicht zu
kurz kommen. Und alles sollte eingebunden werden in die
individuelle Situation der Anleger beziehungsweise derer
Familien. Hier stellen sich hiufig komplexe Aufgabenstellun-
gen, die aus den unterschiedlichen Generationenperspekti-
ven gelost werden miissen. Eine individuelle Vermogensver-
waltung, die nachhaltige Uberlegungen in die Strategie ein-
flieRen ldsst, kann die generationsiibergreifenden Aufgaben
sehr gut integrieren. Dabei ist auch wichtig, dass nachhaltige
Strategien sich oftmals langftistig auszahlen, da langfristige
Uberlegungen in die Anlagestrategie einflieRen.

Elite Report extra: Wenn man sich vorsichtigerweise auf eine
Durststrecke einstellt ... Welche sinnmachenden Strategien
kénnen Sie anbieten?

Dr. Philip Gisdakis: Wir bevorzugen langfristig orientierte
Anlagestrategien mit einem sinnvollen Aktienanteil, um auch
bei den aktuell hohen Inflationsraten eine reale Wertsteige-

rung bieten zu koénnen. Dabei sollten die Aktienanteile selbst
aber qualitativ hochwertig aufgebaut werden, um nicht zu
hohen Schwankungen zu unterliegen. Wir bieten diese Stra-
tegien in einer klassischen Variante an und in einer Variante,
bei der die nachhaltigen Uberlegungen noch einmal verstirkt
berticksichtigt werden. In allen Portfolios berticksichtigen wir
auch Gold als einen wichtigen Stabilitdtsanker.

Elite Report extra: Wenn schon die Mdrkte schwiicheln ... Wann
kehrt aus Ihrer Sicht hier wieder eine Wachstumsdynamik zuriick?
Dr. Philip Gisdakis: Wenn der Nebel der Unsicherheiten sich
einmal lichten sollte, kommen grof3e Aufgaben auf die euro-
pdische Wirtschaft und Gesellschaft zu, ndmlich Investitionen
in eine neue europdische Sicherheitsarchitektur und in lang-
fristige Energiesicherheit. In der Pandemie waren kurzfristig
Verzicht und soziale Distanz notwendig, um die Krise zu kon-
trollieren. MittelfTistig waren aber Innovationen (Impfstoffe
und Medikamente) die Losung. Analoges gilt auch jetzt an-
gesichts der geopolitischen Risiken. Eine Antwort auf die
strategischen Herausforderungen sind technische Innovatio-
nen und Investitionen. Beides bringt Wachstum und Zu-
kunftsfiahigkeit fiir die europdische Wirtschaft. Und davon
werden mittelfristig auch die Kapitalmérkte profitieren.

Elite Report extra: Wir danken lhnen fiir dieses Gespréch!

4 HypoVereinsbank
Member of a UnICI'edlt

HypoVereinsbank
Private Banking & Wealth Management
Kardinal-Faulhaber-Strafie 12
D-80333 Miinchen
Tel.: +49(0)89/378-235 47
philip.gisdakis@unicredit.de
www.hvb.de/privatebanking
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Hypo Vorarlberg:

»Achtsames und
vorausschauendes
Handeln«

Die Hypo Vorarlberg mit Hauptsitz in Bregenz am Bodensee
hat eine bereits 125-jahrige Erfolgsgeschichte vorzuweisen. Als
unternehmerische Bank bietet sie Unternehmens- und Privat-
kunden bestmdgliche Beratung kombiniert mit ausgezeichne-
ten Finanzprodukten. Die Bank ist solide aufgestellt und erfolg-
reich, das zeigt nicht nur die wirtschaftliche Entwicklung der
letzten Jahre, sondern auch die ausgezeichnete Ratingbewer-
tung. Mit einem A+ Rating von Standard & Poor’s und einem
A3 Rating von Moody’s liegt die Hypo Vorarlberg unter den
bestgerateten Banken Osterreichs — das gibt Anlegern zusiitz-
liche Sicherheit. Per Ende 2021 betrugen die gesamten Gelder
von Firmen- und Privatkunden rund 13,5 Milliarden Euro - eine
deutliche Steigerung gegentiber dem Vorjahr. Das hohe Volu-
men der Kundengelder ist fiir Vorstand Wilfried Amann eine
Bestdtigung: »Das zeigt, dass die Kundinnen und Kunden uns
vertrauen und ihr Vermégen in guten Hianden wissen.«

Wilfried Amann, Vorstand, und Karl-Heinz Strube,
Leiter Asset-Management, Hypo Vorarlberg

Achtsam Wirtschaften

Der Nachhaltigkeit hat sich die Bank schon friith verschrieben.
»Als achtsame Regionalbank ist das Thema in unserer DNA an-
gelegt und nicht erst in den letzten Jahren ein wichtiges Thema
gewordeng, so Wilfried Amann. Diese Ausrichtung kommt der
Hypo Vorarlberg auch bei der giinstigeren Refinanzierung
mittels Green Bonds zugute. 2017 war die Hypo Vorarlberg die
erste Osterreichische Bank, die eine solche griine Anleihe
begeben hat, 2020 folgte ein Green Bond in Schweizer Franken.
Seit 2016 ist zudem der gesamte Hypo Vorarlberg-Konzern
gemadlR den Kriterien des Klimaneutralitdtsbiindnisses 2025,
heute unter dem Namen »turn to zero« bekannt, klimaneutral,
das heift, nicht vermeidbare Treibhausgasemissionen werden
jahrlich durch Investitionen in globale Nachhaltigkeitsprojekte
kompensiert. Von ISS ESG, einer der fithrenden Nachhaltig-
keits-Ratingagenturen, ist die Hypo Vorarlberg im Prime-
bereich geratet.

Hohe Nachfrage

Das gesteigerte Nachhaltigkeitsbewusstsein auf Investoren-
seite fithrt dazu, dass Anlegerinnen und Anleger immer stirker

36 ELITE REPORT extra

daran interessiert sind, ihre Investments hinsichtlich Nach-
haltigkeit zu bewerten.

In der Vermogensverwaltung berticksichtigt die Hypo Vorarl-
berg bei der Titelselektion Nachhaltigkeitsrisiken und dieser
Bereich wird kontinuierlich ausgebaut. Inzwischen sind alle
im Angebot befindlichen Produkte des hauseigenen Asset-
Managements nachhaltig im Sinne des Artikels 8 der EU-Offen-
legungsverordnung klassifiziert. Alle Hypo Vorarlberg-Fonds
und Vermogensverwaltungs-AlFs (AIF = Alternativer Invest-
mentfonds) diirfen das yourSRI-Transparenzsiegel (SRI = Soci-
ally Responsible Investment) fithren. Es wird von FE FundInfo
in Liechtenstein, einem fithrenden Fondsdaten- und Techno-
logieunternehmen, vergeben. Das SRI-Transparenzsiegel darf
fiir jeweils ein Jahr gefiihrt werden und wurde fiir alle Fonds
der Hypo Vorarberg am 30. September 2021 verliehen.

Weiter auf Kurs

Die Vermogensverwaltung der Hypo Vorarlberg blickt auf eine
30-jdhrige Historie zurtick. Das Management der Kundengelder
tibernehmen dabei erfahrene Spezialisten. »Das Thema Nach-
haltigkeit und die Dynamik im Bereich Digitalisierung stellt
Anleger und die Asset-Management-Branche auf den Kopf, so
Karl-Heinz Strube, Leiter Asset-Management bei der Hypo Vor-
arlberg. »Wir haben die notwendige Verdnderung erkannt und
bewegen uns bereits seit 2019 in einem anhaltenden Verdnde-
rungsprozess, der sich dieses Jahr noch intensiver mit den The-
men rund um Nachhaltigkeit in eine néichste Stufe weiterent-
wickelt.« Durch einen seit 2019 neu ausgerichteten und moder-
nen Management- und Investmentprozess konnen die Finanz-
experten der Hypo Vorarlberg kiinftig noch flexibler auf
Kundenanfragen und Marktgegebenheiten reagieren. So lassen
sich auch komplexe Themen rund um die neuen EU-Vorgaben
einfach und in einer Art integrieren, sodass sie auch einen
splirbaren Mehrwert fiir die Kundinnen und Kunden bieten.

»Wer langfristig denkt, muss fiir neue Entwicklungen gertistet
sein und den Dingen offen gegeniiberstehen. Nur so sind wir
in der Lage, langfristig die beste Leistung fiir unsere Kundinnen
und Kunden zu erzielen, so Karl-Heinz Strube. ]

HYPO

VORARLBERG

Hypo Vorarlberg
Hypo-Passage 1, A-6900 Bregenz
Tel.: +43(0)50,/414-1000
Weitere Private Banking Center:
Riezlern (Kleinwalsertal), Lech am Arlberg, Wien und St. Gallen (CH)

info@hypovbg.at | www.hypovbg.at



Menschen machen Mdirkte

Individuelles Vermégensmanagement, erfolgreiche Investmentfonds
und gezielte Finanzbildung unter einem Dach.

Elite Report extra: Herr Kreuz, Sie griindeten
vor dreieinhalb Jahren die INVIOS GmbH
und sind dieses Jahr von uns mit dem
Sonderpreis ausgezeichnet worden. Zuvor
waren Sie iiber zwei Jahrzehnte bei grof3en
Banken téitig. Was hat Sie bewogen, den
Schritt in die Selbststéndigkeit zu wagen?

Nikolas Kreuz: Grof3banken sind in den
vergangenen Jahren immer mehr zu Ver-
triebsmaschinen mutiert. Ich wollte wie-
der zurtick zu einer personlichen, indi-
viduellen Beratung, die sich zu Recht
so nennen darf. AuRerdem habe ich mir
zum Ziel gemacht, Menschen zu mehr
Finanzwissen zu verhelfen. Unser Haus
mochte dazu beitragen, dass es mehr
miindige private Investoren gibt. Des-
halb halten wir seit Griindung eine
Vielzahl an Vortrdagen und veranstalten
Seminare, in denen wir den Menschen
erkldren, wie Anlagestrategien funktio-
nieren. Ein weiteres Ziel war es, die klas-
sische Vermogensverwaltungsdienstleis-
tung zu demokratisieren und fiir jeden
zugdnglich zu machen. Hierfiir wurden
Multi-Asset-Fonds aufgelegt, in die meine
jahrzehntelange Erfahrung einflieRt und
die keinen Vertriebsvorgaben unterlie-
gen, sondern ausschlieRlich auf den An-
lageerfolg unserer Kunden ausgerichtet
sind. Eine echte Alternative zur Bank be-
ginnt immer ohne die Interessen einer
Bank. Diese Idee haben wir im Januar
2019 umgesetzt.

Elite Report extra: Kénnen Sie uns mehr
iiber Ihre Strategie verraten?

Nikolas Kreuz: Wir streben, tiber alle
Marktphasen hinweg ohne groRe Wert-
schwankungen, eine stetige Wertent-
wicklung an. Jede Anlageentscheidung
ist gepragt von einem hohen Risikobe-
wusstsein fiir das anvertraute Vermogen.
Wir nutzen fiir unsere aktive Investment-
strategie gezielt den sogenannten Kern-
Satelliten-Ansatz. Auf Basis des Pareto-
Prinzips besteht der Kern aus einem kos-
tengtinstigen ETF-[ETC-Anlageuniversum
und folgt damit konsequent dem Prinzip

INVIOS GmbH:

des ehrbaren Kaufmanns. Die aktive Sa-
tellitenauswahl soll dann Zusatzrenditen
erwirtschaften. Was uns dabei besonders
auszeichnet, ist, dass wir gezielt wissen-
schaftliche Erkenntnisse aus der Behavi-
oral-Finance-Forschung anwenden.

Nikolas Kreuz,
Geschdiftsfiihrender Gesellschafter,
INVIOS GmbH

Elite Report extra: Was bedeutet das in der
Praxis?

Nikolas Kreuz: Die Entwicklung der Bor-
senkurse wird extrem von Meinungen
und Emotionen beeinflusst. Angst und
Gier sind starke Treiber des Geschehens
am Kapitalmarkt. Ubertreibungen in die
eine oder andere Richtung sind deshalb
keine Ausnahme, sondern eher die Regel.
Die Folge sind stetige Marktineffizienzen
und -anomalien, die sich mit hoher
Wahrscheinlichkeit wieder korrigieren
werden. Mithilfe der Neurofinanz kon-
nen wir das gezielt fiir unsere Kunden
nutzen. Diese innovative Weiterentwick-
lung des klassischen Multi-Asset-Gedan-
kens in Kombination mit optimiertem
Timing auf Basis wissenschaftlicher Er-
kenntnisse soll Renditen verstetigen und
Risiken reduzieren. Seit Auflage unserer
Basisstrategie wurde trotz COVID- und
Ukraine-Krise durchschnittlich pro Jahr
eine zweistellige Nettorendite bei einer
einstelligen Volatilitit erzielt.

Elite Report extra: Der Bérsenhandel wird
heutzutage von ausgefeilten Handelssys-
temen dominiert. Funktioniert die Analyse
von menschlichem Handeln in diesen
Zeiten noch?

Nikolas Kreuz: Ja. Erstens wird die Soft-
ware fiir die Handelssysteme von Men-
schen entwickelt. Zweitens l4uft es in der
Praxis so, dass die Maschinen in aufRer-
gewohnlichen Situationen zu Fehlinter-
pretationen neigen. Die Verantwortli-
chen wissen um diese Problematik und
greifen Ofters ein, wenn die Situation es
erfordert. Ergo, wir haben es doch wieder
nur mit menschlichem Fehlverhalten,
wie beispielsweise dem Affekt, zu tun.
Emotionen wirken immer stdrker als der
Verstand.

Elite Report extra: Sie betreuen lhre Kunden
ganzheitlich. Inwieweit wenden Sie Ihren
Neurofinanz-Ansatz hierbei an?
Nikolas Kreuz: An erster Stelle steht der
Kundenwunsch. Wenn wir spezielle
Expertisen beziiglich Finanzplanung-,
Family-Office-Dienstleistungen bezie-
hungsweise Know-how zur Griindung
von Stiftungs- oder Familiengesellschaf-
ten bendtigen, dann greifen wir auf
unser exzellentes Partnernetzwerk
zurtiick. Getreu dem Motto: Wer ein Glas
Milch kaufen mochte, benotigt keine
Milchkuh im Garten. Effektivitét geht vor
Effizienz - und bei der Priorisierung hilft
die Neurofinanz wieder.

Elite Report extra: Herr Kreuz, vielen Dank
fiir das Gespréich!

INY105S

INVIOS GmbH
Institut fiir Vermdgenssicherung
& Asset Management
Hohe Bleichen 8, 20354 Hamburg
Tel.: +49(0)40/55 55 36 363
kontakt@invios.de | www.invios.de
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»Fragen Sie nicht nach dem Preis, den Sie fiir ein Unternehmen zahlen, sondern nach dem Wert, den Sie fiir Ihr Geld bekommenx,
so ein Zitat von Warren Buffett, dem K6nig des Value Investings. Mit dieser Strategie wurde er zum erfolgreichsten Investor aller Zeiten
und zum Vorbild fiir langfristig denkende Anleger. Auch fiir uns als Vermégensverwalter.

KSW Vermégensverwaltung AG:

Aktien fiir die Ewigkeit

Warren Buffett hat nahezu sein gesamtes Vermogen mit lang-
fristigen Aktienengagements aufgebaut und ist heute einer
der reichsten Menschen der Welt. Die Theorie des Value In-
vestings wurde bis heute von vielen Investoren erfolgreich
umgesetzt und von Forschern empirisch belegt. Der Urvater
dieses Anlagestils war Benjamin Graham. Er definierte als ers-
ter Okonom in den 1930er Jahren den Unterschied zwischen
einer Investition und einer Spekulation. Graham belegte, dass

die Borsenpreise von Unternehmen stark von der mensch-

lichen Psychologie geprigt sind und der Mensch dazu neigt,

in Boomphasen extrem hohe Bewertungen zu verursachen.

In der akademischen Welt herrscht mittlerweile Einigkeit,

dass Value-Aktien langftistig die h6chsten Renditen bei ver-

gleichsweise geringen Schwankungen einbringen.

Substanz schlédgt Wachstum langfristig

Die Mehrzahl der Aktienanleger ist auf Kursgewinne fokus-
siert, die vor allem bei Wachstumsunternehmen tiberdurch-
schnittlich hoch ausfallen kénnen. Diese Strategie kann
sicherlich erfolgreich sein. Wer Aktien jedoch langfristig hélt,
profitiert nicht nur von Kurszuwéchsen, sondern zusitzlich
von den regelmif3igen Ausschiittungen der Unternehmen.
Dabei kommt es nicht auf eine maximale Dividendenrendite
an, vielmehr steht die Kontinuitét der Ausschiittungen im Vor-
dergrund. Auf der Jagd nach schnellen Gewinnen iiberschét-
zen sich viele private Investoren, die glauben, den Markt
irgendwie schlagen zu kénnen. Das verleitet dann oft zu tiber-
stiirzten Transaktionen, die obendrein noch tiber Gebiihren
die Rendite schmalern. Manche Kurzfrist-Anleger reagieren in
schwierigen Borsenzeiten sehr emotional und ziehen dann
vollig frustriert zu denkbar niedrigen Kursen die Reif3leine.
Das sind aber auflange Sicht gesehen definitiv falsche Ver-
haltensmuster.

Jahrhundertportfolio setzt erfolgreich auf Kontinuitdt

Die Erkenntnisse der Wissenschaft haben uns als Vermogens-
verwalter schon vor 20 Jahren ermuntert, ein Weltportfolio
zu konstruieren, welches ausschlieRlich aus Unternehmen be-
steht, die seit iiber 100 Jahren an den globalen Méarkten erfolg-
reich sind. Dieses Jahrhundertportfolio setzt sich durch-
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schnittlich aus 30 bis 35 Werten zusammen. Das Depot ist
transparent und die enthaltenen Titel sind den meisten An-
legern bekannt.

Bei der Selektion der Unternehmen nutzen wir einen klar
definierten Filter, der sich aus Komponenten wie Dividenden-
kontinuitdt, Eigenkapitalquote, Cashflow, Bewertung des Un-
ternehmens, Marktkapitalisierung und dem Geschiftsmodell
zusammensetzt. Das von uns entwickelte Portfolio erzielte per
31.12.2021 tiber die vergangenen zehn Jahre eine Rendite in
Hohe von 7,76 Prozent pro Jahr. Unnétige Transaktionen
finden nicht statt, das Portfolio wird lediglich zweimal im Jahr
angepasst.

[

Wolfgang Kébler, Vorstand der KSW Vermégensverwaltung AG

Kurzfristig sind auch in dieser Form der Aktienanlage die Ren-
diten volatil. Das liegt an Gewinnschwankungen, Zinsentwick-
lungen, Marktunsicherheiten und an psychologischen Fakto-
ren wie Angst und Gier. Solche vortibergehenden Markt-
schwankungen sind jedoch vollig irrelevant im Vergleich zur
langfristigen Aufwértsbewegung der Aktienmérkte. Wer be-
reit ist, iber lange Zeitrdume zu investieren, kommt an dieser
Form der Kapitalanlage nicht vorbei.

_AKSW

Nordostpark 43, D-90411 Niirnberg
Tel.: +49(0)911/21773-0
info@ksw-vermoegen.de | www.ksw-vermoegen.de

Wolfgang Kobler

Die bankenunabhéngige KSW Vermégensverwaltung AG wurde
1997 in Niirnberg gegriindet und betreut Privatpersonen, Stiftungen
und institutionelle Investoren. Die KSW beschdftigt 20 Mitarbeiter.
Das verwaltete Vermogen der rund 900 Mandanten belduft sich auf
circa 1,1 Milliarden Euro. Eine individuelle Vermégensverwaltung
wird ab 250.000 Euro angeboten.



LUNIS Vermégensmanagement AG:

Die Private-Equity-Branche
braucht mehr Frauen

In der Finanzbranche gibt es nach wie
vor erheblich Spielraum, wenn es um
den Frauenanteil in Unternehmen geht.
Diese Situation zieht sich durch alle Ebe-
nen, doch vor allem in Fithrungspositio-
nen sind Mitarbeiterinnen stark unterre-
prdsentiert. Laut aktueller Analyse Gen-
der Equality Global Report & Ranking,
2022 Edition von Equileap, der insgesamt
rund 4.000 borsengelistete Unterneh-
men weltweit zugrunde liegen, betrigt
der Anteil von Mitarbeiterinnen circa 37
Prozent. In Fithrungspositionen ist dieser
Anteil — wie erwartet — noch geringer:
Nur 26 Prozent sind tiberhaupt im Vor-
standsbereich vertreten. Und nur fiinf
Prozent der Unternehmen haben eine
Vorstandsvorsitzende in ihren Reihen.

Wie sieht es konkret in der Private-Equi-
ty-Branche aus? Der Anteil der weibli-
chen Beschiftigten betrdgt derzeit knapp
21 Prozent. Lediglich neun Prozent der
Vorstandsvorsitzenden und nur acht Pro-
zent der Vorstandsmitglieder sind Frauen.
Wirft man einen Blick auf die Bereiche,
in denen Mitarbeiterinnen tétig sind,
findet sich eine fast ausgeglichene Ge-
schlechterverteilung (circa 47 Prozent) in
den Abteilungen Investor Relations und
Marketing, gefolgt von den Bereichen
Finance und Accounting (circa 36 Pro-
zent). Frauen in Fiihrungspositionen sind
am haufigsten in der Position des CFO
(Finanzvorstand) anzutreffen.

Dabei ist hinldnglich bekannt, dass sich
fiir Unternehmen viele Vorteile aus einer
ausgeglichenen Geschlechterverteilung
ergeben. Gemischtgeschlechtliche Teams
erzielen in der Regel bessere Ergebnisse
als reine Mdnner- oder Frauenteams. Eine
Studie der French Business School HEC

Paris hat ergeben, dass Teams, in denen
mindestens eine Frau tétig ist, einen
deutlichen Renditevorsprung gegentiber
reinen Minnerteams erwirtschaften
konnten. Auch auf der Risikoseite kon-
nen Unternehmen von einem héheren
Frauenanteil profitieren, da die durch-
schnittliche Verlustquote bei gemischt-
geschlechtlichen Teams geringer ist.

Thomas Frey,
Leiter Produkte,
LUNIS Vermégensmanagement AG

Deshalb versuchen Private-Equity-Gesell-
schaften inzwischen gezielt, den Mitar-
beiterinnenanteil zu erhohen. Wahrend
in der Vergangenheit Positionen oft mit
Bewerbern aus dem Bereich des Invest-
mentbanking besetzt wurden, in dem
der Anteil der mannlichen Beschiftigten
traditionell sehr hoch ist, werden gleiche
Positionen zunehmend mit geeigneten
Personen aus anderen Bereichen besetzt.
Gleichzeitig berticksichtigen Private-
Equity-Gesellschaften verstirkt Aspekte
der Vereinbarkeit von Familie, Beruf und
individueller Lebenssituation, die fiir
Frauen wie Médnner gleichermaRen eine
wichtige Rolle spielen. Der frithzeitige
Kontakt zu potenziellen Bewerberinnen
durch Praktika beziehungsweise wih-
rend des Studiums ist ebenfalls ein viel-

versprechender Ansatzpunkt, denn zu
Beginn der beruflichen Karriere ist die
Geschlechterverteilung noch recht aus-
geglichen.

Es gibt Programme, die sich die gezielte
Forderung von Frauen bis in die Fiih-
rungsebenen hinein zum Ziel gesetzt
haben. »Level 20« beispielsweise will den
Anteil weiblicher Fiihrungskréfte im Be-
reich Private Equity auf 20 Prozent erho-
hen. In diesen Mentoring-Programmen
fiir Investmentmanagerinnen begleiten
erfolgreiche Frauen aus der Private-
Equity-Branche weibliche Nachwuchs-
krifte aufihrem Karriereweg. Auch wenn
Initiativen wie diese sehr begriiflenswert
sind, sollten sie mittelfristig nicht mehr
notig sein.

Fiir Unternehmen - egal, ob in Private-
Equity- oder anderen Bereichen —, die den
Willen haben, den Anteil ihrer weib-
lichen Mitarbeiterinnen und Fiihrungs-
krafte zu erhohen, sind also zahlreiche
Ansatzpunkte vorhanden. Nur so kann
zukiinftig das damit verbundene Poten-
zial fiir die Private-Equity-Branche voll
entfaltet werden. Auch viele institutio-
nelle Investoren achten inzwischen bei
ihrer Investitionsentscheidung auf den
Anteil von Frauen in den Management-
teams der Fonds.

LUNIS »

VERMOGENSMANAGEMENT

Thomas Frey

LUNIS FRANKFURT
FriedrichstraB3e 31
D-60323 Frankfurt am Main
Tel.: +49(0)69/667 738 35-0
pe@lunis.de | www.lunis.de
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LGT Bank AG:
Am Kunden orientiert

Hinter einem groflen Vermdgen verbirgt sich meist eine lange Entstehungsgeschichte. So unterschiedlich der Ursprung sein mag, so
individuell sind auch die Anforderungen an dessen Erhalt und Verwaltung. Wer diesen gerecht werden will, muss genau verstehen,
was dem Vermdégensinhaber am wichtigsten ist. In einem Gesprdch erldutern Roland Schubert, Verwaltungsrat, und Dr. Florian
Diirselen, Head Private Banking der LGT Bank, worauf es dabei ankommt.

Elite Report extra: Herr Schubert, Herr Dr. Diirselen, welche sind
denn die Hauptsorgen lhrer vermégenden Kundschaft?

Roland Schubert: Diese Sorgen unterscheiden sich je nach
Lebenssituation. Aber es gibt eine groe Gemeinsamkeit:
Wer sich ein Vermdgen erarbeitet oder
vielleicht iiber einen langen Zeitraum
hinweg erwirtschaftet hat, mochte es
erhalten und vermehren - und letztlich
seinen Nachkommen geordnet iiber-
tragen.

Florian Diirselen: Sobald man die Per-
son mit ihren Bediirfnissen, Wiinschen
und Zielen betrachtet, werden grofRe
Unterschiede offensichtlich. Eine Start-
up-Griinderin, die ihr Unternehmen
erfolgreich an die Borse gebracht hat,
betrachtet Geld anders als der CEO
eines internationalen Dienstleisters
oder der Patron eines Industrieunter-
nehmens in der dritten Generation.

Dr. Florian Diirselen,
Head Private Banking der LGT Bank

»Langfristig erfolgreich wird nur sein,

Florian Diirselen: Um auf den Kunden zugeschnittene Losun-
gen bieten zu konnen, ist ein umfassendes Spektrum an Leis-
tungen und Kompetenzen erforderlich, das wir als moderne
Privatbank bieten miissen. Fiir eine am Kunden ausgerichtete
Vermogensverwaltung bedeutet dies,
beispielsweise auf unterschiedliche
Vermogensverwaltungsstrategien, An-
lagestile und auch Risikoprofile zurtick-
greifen zu konnen. Unser Mandatespek-
trum reicht von klassischen Bench-
mark-Mandaten tiber Growth-Mandate
bis hin zu High-Dividend- beziehungs-
weise High-Conviction-Strategien und
weiteren themenspezifischen Manda-
ten. Je nach Strategie und Priferenz
des Kunden koénnen zusitzlich noch
alternative Investments beigemischt
werden oder Spezifikationen hinsicht-
lich Vermogensallokation, Sektoren oder
einzelner Instrumente vorgenommen
werden.

wer zu den traditionellen finanziellen Aspekten

Elite Report extra: Wie wirkt sich das auf
Ihre Arbeit aus?

Roland Schubert: Wir fokussieren uns
ganz auf die Bedirfnisse des Kunden. Wenn wir seine per-
sonliche Situation und Ziele gesamtheitlich genau verstanden
haben, erarbeiten wir eine maf3geschneiderte Losung. Grund-
lage dafiir ist insbesondere eine vertrauensvolle Beziehung
zwischen Kunde und Berater. Nur so kénnen wir mit ihm auf
Augenhohe in einen offenen Dialog treten, seine Bediirfnisse
erkennen und die richtigen Schltisse daraus ziehen. Erfahrung
sowie Kontinuitédt der handelnden Personen spielen dabei eine
zentrale Rolle.
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auch 6kologische und soziale Faktoren sowie
solche zur Unternehmensfiihrung in die
Anlageentscheidung integriert.«

Elite Report extra: Wie wichtig sind fiir Sie
Diversifikation und Nachhaltigkeit?

Florian Diirselen: Die risikooptimierte
Diversifikation ist ein zentraler Bestandteil der erfolgreichen
Vermogensentwicklung. Zu dieser gehort fiir uns seit vielen
Jahren auch der Fokus auf Investitionen mit hoher Nachhaltig-
keitsqualitéit. Langfristig erfolgreich wird nur sein, wer zusitz-
lich zu den traditionellen finanziellen Aspekten 6kologische
und soziale Faktoren sowie solche zur Unternehmensfiihrung
(sogenannte ESG-Kriterien) in die Anlageentscheidung inte-
griert. Basierend auf dem eigens entwickelten »LGT ESG Cock-
pit« kénnen wir Unternehmen und Linder hinsichtlich ihrer



ESG-Kriterien bewerten und Aktien, An- Elite Report extra: Wie stellen Sie eigentlich
leihen, Fonds und ETFs ein LGT-eigenes \ sicher, dass Sie Ihre hohen Qualitditsver-
Nachhaltigkeitsrating zuweisen. sprechen auch einlésen?

Roland Schubert: Nicht zuletzt fiihlen
wir mit unserer Studie, dem Private-Ban-
king-Report, regelmifRig den Puls der
Anleger. Dadurch erfahren wir friih, in
welche Richtung sich die Bediirnisse der
Vermogenden entwickeln. Die Erkennt-
nisse unterstiitzen uns bei der Weiter-
entwicklung unseres Produktangebots
genauso wie bei technischen Neue-
rungen, etwa der Digitalisierung von

Roland Schubert: Das »>LGT Nachhaltig-
keitsrating« informiert unsere Kunden
transparent dartiber, wie nachhaltig ihr
Anlageportfolio ist. Es erlaubt ihnen, die
verschiedenen Anlageinstrumente zu
vergleichen und eigene Anlagen ihren
Vorstellungen entsprechend nachhaltig
auszurichten. Damit werden wir dem
steigenden Bediirfnis von Kunden ge-

recht, die neben einer langfristigen Roland Schubert Dienstleistungen.
finanziellen Wertschopfung auch po- Verwaltungsrat der LGT Bank
sitive Auswirkungen fiir Mensch und Elite Report extra: Herr Schubert, Herr

.. . .. »Verantwortungsvolles und langfristiq . . .
Umwelt in ihrer Anlagestrategie bertick- ausgerichtetes Denken und Handeln ist fest Dr. Diirselen, wir danken Ihnen fiir das

sichtigen mochten. in unserer Unternehmenskultur verankert.« Gespréich!

LGT Bank AG
Herrengasse 12
FL-9490 Vaduz

Tel.: +4232351122
info@lgt.com

LGT ist eine fiihrende internationale Private Banking und Asset Management Gruppe, die sich seit iiber 90 Jahren im Besitz der
Fiirstenfamilie von Liechtenstein befindet. Per 31.12.2021 verwaltete die LGT Vermégenswerte von CHF 285.8 Milliarden (USD 313.7
Milliarden) fiir vermégende Privatkunden und institutionelle Anleger. Die LGT beschdiftigt iiber 4100 Mitarbeitende an mehr als 20
Standorten in Europa, Asien, Amerika und dem Mittleren Osten. www.lgt.com
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Maerki Baumann & Co. AG Privatbank:

Entscheidend fiir eine Privatbank
ist nicht ihre GroRe, sondern ihre Agilitéit,
Verlésslichkeit und Sicherheit

Das Jahr 2021 war erneut gepragt von der
Pandemiebewdltigung, die fiir unsere Ge-
sellschaft und Wirtschaft in vielerlei Hin-
sicht eine Herausforderung darstellte.
Blickt man auf die Weltwirtschaft und
die Finanzmadrkte, war es ein iiberra-
schend gutes Jahr: Viele Aktienmarkte
entwickelten sich mit Avancen von plus
20 Prozent historisch klar tiberdurch-
schnittlich. Dahinter stand unter ande-
rem die expansive Geldpolitik der Zen-
tralbanken, angefiihrt von der US-Noten-
bank Fed. Obwohl das Negativzinsumfeld
nach wie vor eine grof3e Herausforde-
rung darstellte, profitierte die Private-
Banking-Branche von den hoheren ver-
walteten Vermdgen sowie den anhaltend
starken Wertschriftenumsatzen. Das Jahr
2022 hat noch turbulenter begonnen,
und alle stehen unter dem Eindruck der
tragischen kriegerischen Ereignisse in
der Ukraine. Maerki Baumann geht zwar
von weiterem Wachstum der Weltwirt-
schaft aus, erwartet aber eine erhéhte,
von 6konomischen und geopolitischen
Entwicklungen gepragte Unsicherheit -
eine Situation, mit der die Privatbank
dank ihrer anlagepolitischen Ausrich-
tung und ihrem »Defensive Growth«An-
satz gut umzugehen weiss.

Maerki Baumann verzeichnete jiingst
eine sehr erfreuliche Geschaftsentwick-
lung mit substanziellem Wachstum: Die
verwalteten Kundenvermdogen haben per
Ende 2021 die symboltrdchtige Schwelle
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Dr. Stephan A. Zwahlen,
Chief Executive Officer,
Maerki Baumann & Co. AG

von zehn Milliarden Schweizer Franken
erstmals tiberschritten, und das Ge-
schiftsergebnis konnte gegentiber 2020
mit 7,7 Millionen Schweizer Franken ver-
doppelt werden. Die tiber Jahre vollzoge-
ne, konsequent am Kundennutzen aus-
gerichtete Weiterentwicklung des Ziir-
cher Familienunternehmens war dafiir
entscheidend. So war Maerki Baumann
stets bestrebt, Bewdhrtes mit Neuem zu
verbinden. Gerade die Coronapandemie
hat die Robustheit des Geschiftsmodells
unter Beweis gestellt: Der hybride Be-
treuungsansatz manifestiert sich in der
engagierten, kundenorientierten Arbeit
der erfahrenen Kundenberaterinnen und
Kundenberater, aber auch in modernen
digitalen Anwendungen wie etwa der
E-Banking-Losung oder der Mobile-Ban-
king-App.

Hohe Unabhdéngigkeit und Stabilitdt

Die Konstanz im Aktionariat der Familie
Syz und der langfristige unternehmeri-
sche Horizont bilden das Fundament fiir
die hohe Unabhéngigkeit und Stabilitit
in der Geschéiftstitigkeit, die gerade in
der heutigen Zeit zur Seltenheit gewor-
den ist. Zusammen mit der groRen Moti-
vation der Mitarbeitenden sind dies ideale
Rahmenbedingungen, um die Dienstleis-
tungen ganz im Interesse der Kundschaft
zu erbringen. Eine besondere Form der
Anerkennung war im Berichtsjahr, dass
Maerki Baumann erstmals ein Emitten-
tenrating erlangte, und zwar mit der sehr
guten Auspragung »A~. Zudem wurde das
innovative Bankhaus — neben der Aus-
zeichnung durch den Elite Report —auch
vom renommierten Wirtschaftsmagazin
»Bilanz« wiederholt zur besten Schweizer
Privatbank erkoren. Als schonste Bestti-
gung fiir ihre Arbeit erachtet Maerki Bau-
mann aber das starke Wachstum in ihren
Kernmarkten Schweiz und Deutschland,
welche der Marktstrategie entsprechend
iiber 90 Prozent der betreuten Vermdogen
ausmachen.

Bereits im Jahr 2018 hat Maerki Bau-
mann als eine der ersten Schweizer Pri-
vatbanken eine eigene Kryptostrategie
erarbeitet. Qualifizierende Kundinnen
und Kunden koénnen heute die gangigen
Kryptowdhrungen bei Maerki Baumann
rund um die Uhr handeln und sicher ver-
wahren, Beratungsleistungen beziehen,



die neben traditionellen Anlageklassen
auch digitale Vermogenswerte bertick-
sichtigen, oder ein diversifiziertes Kryp-
toportfolio verwalten lassen. Fiir deut-
sche Kunden werden die Anlagen im
Kryptobereich aufgrund regulatorischer
Anforderungen bislang tiber Finanzin-
strumente von erstklassigen Drittanbie-
tern getdtigt. Auch mit ihrem Angebot
fiir Geschéaftskunden, welche sich die
Blockchain-Technologie beziehungs-
weise Kryptoanwendungen zunutze ma-
chen, konnte sich die Privatbank in einer
lukrativen Marktnische positionieren.

Ausblick

Die Erzielung einer finanziellen Rendite
sowie eines positiven Einflusses auf die
Umwelt und Gesellschaft lassen sich
nach der Uberzeugung von Maerki Bau-
mann gut vereinen. Aus diesem Grund
unterzeichnete die Bank die »UN Princi-
ples for Responsible Investment«. Auch
unterstiitzt das Familienunternehmen
die Handlungsprioritidten der Vereini-
gung Schweizerischer Assetmanage-
ment- und Vermogensverwaltungsban-
ken, bei denen mehr Transparenz, klima-
bezogene Stresstests und konkrete Emis-
sionsreduktionen der Unternehmen im
Fokus stehen. Im Private Banking soll
deshalb kiinftig der Nachhaltigkeit noch
groReres Gewicht beigemessen werden.

Der Sitz von Maerki Baumann & Co. AG in Ziirich

Die Privatbank Maerki Baumann & Co. AG mit Sitz in Ziirich
wurde 1932 gegriindet. Sie konzentriert sich seit Generationen
auf ihre Kernkompetenzen in der Anlageberatung und Vermé-
gensverwaltung sowie in der Betreuung unabhdéngiger Vermé-
gensverwalter. Das Traditionshaus differenziert sich als nicht-
bérsennotiertes Familienunternehmen. Die auf Unabhdingigkeit,
Sicherheit und Transparenz ausgerichtete Anlagephilosophie

Des Weiteren werden die Anlagemaog-
lichkeiten erweitert, indem qualifizie-
rende Kundinnen und Kunden Zugang
zu attraktiven Private-Equity-Investitio-
nen des Zuger Unternehmens Partners
Group erhalten.

Maerki Baumann strahlt viel Zuversicht
aus, dass sie fiir die anstehenden Heraus-
forderungen bestens gertistet ist. Lange
galt die Erlangung einer kritischen Un-
ternehmensgrofe als wichtiger Erfolgs-
faktor fiir eine Privatbank. Mit der Griin-
dung der InCore Bank und der damit ver-
bundenen Auslagerung von Standardpro-
zessen an die erste Transaktionsbank der
Schweiz wurden schon vor fiinfzehn Jah-
ren die Weichen gestellt, um die Unab-
hingigkeit im Kerngeschéft zu wahren.
Heute steht im Private Banking mehr das
Geschiftsmodell als die Unternehmens-
grofRe im Vordergrund. Bei der Digita-
lisierung des Bankgeschéfts geht es vor
allem um Agilitdt und Geschwindigkeit.
Etablierte, flexible Institute wie Maerki
Baumann, die iiber ein hohes MaR an
Stabilitdt und Verldsslichkeit verfiigen,
sind dabei klar im Vorteil. Entlang seines
Leitbilds »Vertrauen hat Zukunft« wird
das Ziircher Traditionshaus den einge-
schlagenen Weg weiterverfolgen — im
Interesse seiner Kundinnen und Kunden.

Dr. Stephan A. Zwahlen
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MAERKI BAUMANN & CO. AG

PRIVATBANK

Maerki Baumann & Co. AG — Privatbank

Dreikénigstrasse 6, CH-8002 Ziirich
Tel. +41(0)44/286 2525

info@maerki-baumann.ch | www.maerki-baumann.ch

zeigt sich etwa in der sehr soliden Eigenkapitalbasis sowie im
verstdndlichen Reporting. Mit ihrem innovativen modularen
Anlageansatz und ihren umfassenden Kryptodienstleistungen
unterstreicht die Privatbank ihren Anspruch, Bewdhrtes mit
Neuem zu verbinden. Maerki Baumann verwaltet derzeit iiber
zehn Milliarden Schweizer Franken an Kundenvermégen, vor-
wiegend aus der Schweiz und Deutschland.
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MERKUR PRIVATBANK:
Die individuelle Vermégensberatung
hat bei uns einen besonderen Stellenwert

Dr. Marcus Lingel, persénlich haftender Gesellschafter der MERKUR PRIVATBANK und Vorsitzender der Geschdiftsleitung,
iiber maflgeschneiderten Service und die Absicherung gegen Inflationsrisiken.

Dr. Marcus Lingel,
personlich haftender Gesellschafter

und Vorsitzender der Geschdftsleitung
der MERKUR PRIVATBANK

Die Inflationsrate erreicht derzeit Werte, wie wir sie seit fast 30
Jahren nicht mehr gesehen haben. Die Griinde dafiir liegen auf
der Hand: Die Coronakrise stellt weiterhin eine gro3e Heraus-
forderung fiir die Weltwirtschaft dar und der Krieg in der Ukraine
verstérkt den Druck auf Lieferketten und Rohstoffpreise. Unser
erkldrtes Ziel ist es, unseren Kunden auch in schwierigen Zeiten
durch eine vertrauensvolle und persénliche Beratung zur Seite
zu stehen, sie bestméglich zu beraten und die besten Lésungen
am Markt fiir sie zu finden.

Aktien statt Edelmetalle

Inflation verringert die Kaufkraft des Geldvermdgens. Grund-
satzlich betrifft das alle Anlageformen, also Guthaben auf
Tages- und Festgeldkonten ebenso wie festverzinsliche An-
leihen. Ein Problem fiir Anleger ist Inflation tiberall dort, wo
monetére Ertrdge im Voraus festgelegt sind und sich nicht an
das Preisniveau anpassen. Vor allem seit Ende des Jahres 2019

sehen wir, dass viele Menschen versuchen, ihr aufgebautes
Vermogen mit dem Erwerb von Edelmetallen abzusichern.
Durch Minuszinsen, Inflation und die andauernde Corona-
krise sind viele verunsichert. In der Vermogensverwaltung der
MERKUR PRIVATBANK schlagen wir dennoch einen anderen
Weg ein, um unseren Kunden eine bestmogliche Absicherung
zu gewdhrleisten. Beispielsweise ist der Goldpreis nicht nur
grofen Schwankungen unterworfen, Gold liefert Anlegern
auch keine regelméRigen Ertrdge. In der Vermogensverwal-
tung setzen wir daher weiter verstarkt auf Sachwerte wie Im-
mobilien oder Aktien von Unternehmen, die in der Lage sind,
Preissteigerungen zu kompensieren oder sogar von ihnen zu
profitieren. Das gelingt Unternehmen mit einer entsprechen-
den Preissetzungsmacht — das heif3t, mit der Fahigkeit, Preis-
erh6hungen durchzusetzen, ohne den Absatz spiirbar zu
reduzieren. Unternehmen, die dazu in der Lage sind, konnen
sogar zu echten Inflationsgewinnern werden.

Kryptowdhrungen spielen eine untergeordnete Rolle

Auch Kryptowdhrungen sind ein viel diskutiertes Thema,
wenn es um die Absicherung von Anlegern geht. Allem voran
steht der Bitcoin, die dlteste und wichtigste Kryptowdhrung,
die regelmiRig Schlagzeilen macht, wenn sie ein neues
Rekordhoch erreicht. Ein regelmédRiger Ertrag lasst sich — dhn-
lich wie mit einer Investition in Edelmetalle — aber auch damit
nicht erzielen. Kryptowdhrungen zahlen keine Dividende.
Vielmehr spekulieren Anleger, die Kryptowdhrungen kaufen,
ganz gezielt darauf, durch steigende Kurse eine entsprechende
Rendite zu generieren. Weil Kryptowdhrungen extremen
Kursschwankungen unterliegen, spielen sie in den von uns
verwalteten Portfolios keine grofRe Rolle.
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Nachhaltigkeit ist mehr als ein Trendthema

Fiir die MERKUR PRIVATBANK ist Nachhaltigkeit alles andere
als bloR ein Trend. In der Vermogensverwaltung ist es fiir uns
eine Selbstverstindlichkeit, neben dem individuellen Aus-
schiittungsbedarf sowie speziellen Markt- und Strategiepréfe-
renzen auch die Wertvorstellungen unserer Kunden unter
ethischen und nachhaltigen Aspekten zu berticksichtigen.

Nachhaltigkeitsfaktoren in der Vermoégensanlage kommt
heute eine wachsende Bedeutung zu, um Anlagerisiken, wie
sie durch Umweltskandale, Bilanzbetrug oder VerstoRRe gegen
die Menschenrechte entstehen kénnen, zu minimieren und
damit einhergehende Kursverluste zu vermeiden.

Die Zeiten, in denen eine nachhaltige Geldanlage vor allem
als Wohltatigkeitsinvestment betrachtet wurde, sind langst
vorbei. Fiir uns ist das keine Uberraschung. Denn als inhaber-
gefiihrtes und zugleich borsennotiertes Unternehmen
schlief3en sich wirtschaftlicher Erfolg, ethische Prinzipien und
Nachhaltigkeit nicht aus. Schon seit Langem setzen wir uns
deshalb nicht nur finanziell, sondern vor allem auch person-
lich fiir nachhaltige soziale und kulturelle Projekte ein. Dabei
ist uns als Familienunternehmen die Férderung des gesell-
schaftlichen Zusammenbhalts und hier besonders die Unter-
stliitzung junger Menschen immer ein besonderes Anliegen.

MERKUR

PRIVATBANK

Individuelle Beratung mit ehrlicher Risikoeinschétzung

Fiir die meisten unserer Kunden ist der langfristige Vermogens-
erhalt das zentrale Kriterium fiir die Entscheidung, uns mit
der Verwaltung ihres Vermogens zu beauftragen. Daher hat
das Risikomanagement bei der MERKUR PRIVATBANK einen
entsprechend hohen Stellenwert. Eine vertrauensvolle person-
liche Beratung mit einer ehrlichen Risikoeinschidtzung, ohne
Interessenkonflikte, steht fiir uns im Fokus. Unsere Berater
und Vermogensverwalter nehmen sich Zeit fiir eine eingehen-
de Analyse und Bewertung der personlichen Lebens- und Ver-
mogenssituation unserer Kunden. Auf dieser Grundlage ent-
wickeln sie eine malRgeschneiderte Anlagestrategie, die die in-
dividuellen Wiinsche, Voraussetzungen und Lebenswege jedes
einzelnen Kunden berticksichtigt. Wir sind tiberzeugt, dass
unsere Kunden spiiren, wenn wir personlich Verantwortung
ibernehmen und ihr Anliegen zu unserem eigenen machen.

Deshalb und um sicherzustellen, dass unsere Kunden Anlage-
entscheidungen jederzeit nachvollziehen und begreifen
konnen, haben sie bei der MERKUR PRIVATBANK direkten
Zugang zu unseren Vermogensverwaltern. Mit diesem Ansatz
einer unabhéngigen und individuellen Vermdgensverwaltung,
frei von Interessenkonflikten, sehen wir auch in Zukunft noch
viel Potenzial im Markt und blicken optimistisch und mit

Vorfreude in die Zukunft. Dr. Marcus Lingel

Sl

MERKUR PRIVATBANK
BayerstraBle 33, D-80335 Miinchen
Tel.: +49(0)89/599 980
info@merkur-privatbank.de | www.merkur-privatbank.de

Die MERKUR PRIVATBANK KGaA mit Sitz in Miinchen ist die einzige deutsche Bank, die gleichzeitig inhabergefiihrt und bérsennotiert
ist. Dr. Marcus Lingel fiihrt die 1959 gegriindete Bank seit 2005 in zweiter Generation und trdgt damit - ganz der mittelsténdischen
Tradition folgend — die unternehmerische Verantwortung. Im Geschdiftsjahr 2021 ist das von der MERKUR PRIVATBANK betreute
Vermégen um 436,5 Millionen Euro auf rund drei Milliarden Euro angewachsen.
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»In Europa wird es zu unseren Lebzeiten keinen bewaffneten Konflikt mehr geben!«, »Inflation ist ein Relikt aus der Vergangenheit!,
»Die Leitzinsen werden ihre Vorkrisenniveaus nie wieder erreichen!«, » Technologieaktien sind die Gewinner von morgen!« Diese und
viele andere géngige Narrative beeinflussten in den vergangenen Jahren ganz wesentlich das Wirtschafts- und Bérsengeschehen.

Metzler Private Banking:

Borsennarrative:

Wo schlummern die Gefahren?

Unternehmen, Konsumenten und Inves-
toren miissen Annahmen tiiber die Zu-
kunft treffen, um Kauf- und Investitions-
entscheidungen abwégen zu kénnen. Sie
greifen mit Vorliebe auf diejenigen Infor-
mationen zurtick, die sie zuletzt erhalten
haben. Sie gewichten diese hoher als &l-
tere Informationen (Rezenzeffekt). In der
Praxis bedeutet das oftmals, dass der vor-
herrschende Zustand einfach in die Zu-
kunft fortgeschrieben wird: Sinken also
etwa seit einigen Jahren die Inflations-
raten, tendiert die Mehrheit der Markt-
teilnehmer dazu, auch in Zukunft von
sinkenden Inflationsraten auszugehen.
Sobald dann eine kritische Masse ihr
Handeln nach der gleichen Pramisse —
zum Beispiel Disinflation — ausrichtet,
entsteht ein starkes gesellschaftliches
Narrativ, das mithin zu einer Art selbst-
erfiillenden Prophezeiung werden kann,
wenn sich immer mehr Akteure dersel-
ben Einschidtzung anschlief3en. Spites-
tens seit dem neuen Buch »Narrative
Economics« von Nobelpreistriager Robert
Shiller ist offenkundig, dass der Einfluss
gesellschaftlicher Narrative von Okono-
men lange unterschitzt wurde.

Und auch Boérsenanleger sollten bei die-
sem Thema hellhorig werden. Aus dem
oftmals sehr eindimensionalen gesell-
schaftlichen Konsens beziiglich zukiinf-
tiger Entwicklungen konnen nédmlich
grofRe Gefahren fiir Vermdgen resultie-
ren. Dabei gilt: Je starker sich die Anlage-
politik nach vorherrschenden Meinun-
gen ausrichtet, desto unausgewogener
wird in der Regel die Vermogensallo-
kation — und damit steigt die Gefahr,
irgendwann auf dem falschen Ful} er-
wischt zu werden. Da starke Narrative
naturgemadf mit sehr langfristigen
Trends einhergehen, kommt dies gliick-
licherweise nicht allzu oft vor. Das Jahr
2022 diirfte in diesem Kontext jedoch die
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Carolin Schulze Palstring,
Leiterin Kapitalmarktanalyse,
Metzler Private Banking

leidliche Ausnahme bilden. Aus vielerlei
Grinden steht es im Verdacht, eine
Zeitenwende in Politik und Wirtschaft
einzulduten. Die geopolitischen Span-
nungen mit Russland fithren nicht nur
zu einem Umdenken in der westlichen
Biindnis-, AuRen- und Sicherheitspolitik.
Auch die Energiewende muss infolge der
jingsten Entwicklungen forciert und
neu konzipiert werden. Lange wahrende
Trends, etwa die nachlassende Inflation,
die Globalisierung und stetig sinkende
Zinsen, stehen plotzlich auf dem Prif-
stand und sorgen fiir eine verdnderte
Attraktivitit von Anlageklassen sowie
unerwartete Favoritenwechsel am Ak-
tienmarkt. Besonders schwierig sind der-
artige Paradigmenwechsel fiir Investoren
in Indexfonds, die wissentlich oder
unwissentlich einem Trendfolgemodell
aufsitzen.

Hierzu ein Beispiel: Mit einer Investition
in einen borsengehandelten Indexfonds
(ETF), der den bekannten Index MSCI
World nachbildet, kaufen Investoren mit-
nichten ein diversifiziertes Portfolio aus
weltweiten Aktien. Im Gegenteil: Der
MSCI World Index besteht zu knapp 70
Prozent aus US-amerikanischen Aktien
und zu fast einem Viertel aus Techno-

logie-Titeln. Wenn sich die gesellschaft-
lichen Rahmenbedingungen schlagartig
dndern, haben ETF-Investoren oftmals
Klumpenrisiken in ihrem Aktienport-
folio. Umschichtungen bei der Linder-
und Sektorgewichtung durch aktives
Eingreifen innerhalb der Indexfonds sind
jedoch nicht méglich.

Aus den jlingsten Entwicklungen lédsst
sich fiir Anleger vor allem eines ableiten:
Demut vor Zukunftsprognosen. Inves-
toren sind gut beraten, sich zunéchst auf
strategischer Ebene gegentiber den ele-
mentaren Risiken fiir den Vermogenser-
halt zu wappnen - und zwar unabhingig
von deren subjektiven Eintrittswahr-
scheinlichkeiten. Die jahrhundertelange
Wirtschaftsgeschichte zeigt, dass die
grofdten Vermogensgefahren von Inflati-
on, Deflation und politischen Umwalzun-
gen ausgehen. Durch eine angemessene
strategische Aufteilung des Vermogens
auf Substanzwerte, wie etwa Aktien, und
Nominalwerte, beispielsweise Anleihen,
ist ein Teil des Vermogens stets geschiitzt,
wenn es zu Verwerfungen bei der Ver-
braucherpreisentwicklung kommt. Eine
regionale Diversifikation reduziert zu-
dem die Anfilligkeit des Vermogens ge-
gentiber politischen Risiken. Erst im
zweiten Schritt sollten dann Zukunfts-
erwartungen im Rahmen der taktischen
Anlagepolitik eine zentrale Rolle spielen.

Carolin Schulze Palstring

METZLER

Private Banking

Bankhaus Metzler
Untermainanlage 1,
60329 Frankfurt am Main
Tel.: +49(0)69/21 0446 58
private-banking-ffm@metzler.com
www.metzler.com



Elite Report extra: Herr Dr. Kommer, die Inflation — und nicht nur

sie — verunsichert stark die Vermégenden, also Ihre Kunden. Was
ist aus lhrer Sicht angeraten?

Dr. Gerd Kommer: Anleger, die ihr Depot vor Inflation und vor
steigenden Zinsen schiitzen wollen, sollten zunédchst einmal
Anleihen mit einer Duration oberhalb, sagen wir, von zwei
Jahren, vermeiden, weil diese in einem Kontext steigender
Inflation und steigender Nominalzinsen nachteilig sind. Auch
Direktinvestments in Wohnimmobilien im DACH-Raum kann
man vor diesem Hintergrund skeptisch sehen: Einerseits, weil
diese Assetklasse heute auRRerordentlich hoch bewertet ist,
und zum anderen, weil sie nach aller Erfahrung empfindlich
auf steigende Zinsen reagiert.

Dr. Gerd Kommer,
Geschdftsfiihrer,
Gerd Kommer Invest GmbH

Wer sich langfristigen Inflationsschutz in sein Depot holen
mochte, ist vermutlich mit keiner anderen Assetklasse besser
bedient als mit Aktien, idealerweise in Gestalt eines global
diversifizierten Aktienportfolios ohne Einzelwertrisiko. Wer
kurzfristigen Inflationsschutz sucht, kommt an kurzlaufenden
High-Quality-Anleihen ohne Wechselkursrisiko —im Jargon
Geldmarktanlagen — nicht vorbei. Dass diese Assetklasse seit
einiger Zeit und auch aktuell eine negative Realrendite erzeugt,
ist kein grundsatzliches Argument gegen sie, da es hier primar
um Liquiditat und Vermogensschutz geht. Wer Inflationsschutz
fiir eine spezifische mehrjdhrige Laufzeit sucht, kann sich die-
sen Uber inflationsgeschiitzte Anleihen ins Depot holen.

Elite Report extra: Wie setzen Sie das, was Sie soeben skizziert
haben, fiir Ihre Mandanten um?

Dr. Gerd Kommer: Wir nutzen produktseitig fast ausschliefRlich
Indexfonds — entweder klassische Indexfonds oder borsen-
gehandelte Indexfonds, also ETFs. Das hilft uns, die Kosten fiir
unsere Mandanten weit unter das in der Vermogensverwalter-
branche typische Niveau zu senken. Zweitens bauen wir Kun-

N SN Gerd Kommer Invest GmbH:

" Vermogensschutz im Fokus

Zwei Fragen an Dr. Gerd Kommer von der Gerd Kommer Invest GmbH.

denportfolios nach rein wissenschaftlichen Gesichtspunkten,
exakt so, wie es ein Uni-Professor in einer Vorlesung iiber Asset-
Management empfehlen wiirde. Ganz ohne kindische Kurs-
oder Marktprognosen, ohne fortwdhrendes »Rein-in-die-Kartof-
feln-raus-aus-den-Kartoffeln« und ohne Wetten auf Einzelwerte.
Wenn unsere Kunden wollen, bauen wir ihnen auch ein Smart-
Beta-Portfolio, also eines, in dem sogenannte Faktorpramien
genutzt werden, beispielsweise die Value-Pramie oder die Qua-
lity-Pramie. Drittens sind wir bei der Vermeidung schédlicher
Interessenkonflikte vermutlich weiter gegangen als irgend-
einer unserer gut 500 Vermogensverwaltungswettbewerber in
Deutschland und natiirlich weiter als alle Banken. Banken sind
ja leider geradezu ein Synonym fiir Interessenkonflikte. Vier-
tens kombinieren wir unsere Vermogensverwaltung mit um-
fassender, ganzheitlicher Finanzberatung, die alle, wirklich alle
Vermogenswerte unserer Mandantenfamilien mit einschlief3t.

Elite Report extra: Vielen Dank, Herr Dr. Kommer!

SOUVERAN
VERMOGEN
SCHUTZEN

SOUVERAN
INVESTIEREN

vor und im Rubestand

_GERD
EOMMER )

Zwei der sehr erfolgreichen Biicher von Dr. Gerd Kommer:
»Souverdn Vermdgen schiitzen« mit Prof. Dr. Dr. Olaf Gierhake
und »Souverdn investieren vor und im Ruhestand«,
beide erschienen im campus Verlag

GERD
KOMMER

INVEST

Gerd Kommer Invest GmbH
Sendlinger Strafle 41, D-80331 Miinchen
Tel.:+ 49(0)89/1250112310
mail@gerd-kommer-invest.de | www.gerd-kommer-invest.de
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Bereits seit Jahren ldsst sich mit der Geldanlage in festverzinsliche
Wertpapiere keine auskémmliche Rendite erzielen. Bedingt durch
die anhaltende Niedrigzinspolitik der Notenbanken gehen immer
mebhr Geldinstitute dazu iiber, Strafzinsen fiir private Kunden-
einlagen zu berechnen. Im Friihjahr des vergangenen Jahres gab
es zwar erste Anzeichen ddfiir, dass die Europdische Zentralbank

inflationsbedingt Anderungen an ihrer Geldpolitik vornehmen
und die Leitzinsen anheben kénnte. Der Krieg in der Ukraine hat
jedoch nicht nur den Preisanstieg beschleunigt, sondern auch
das Wirtschaftswachstum gebremst. Die Notenbanken stehen
vor dem Zielkonflikt von Inflationsbekémpfung und Wirtschafts-
stabilisierung. Die Zinswende hat an Dynamik verloren.

NORD/LB Norddeutsche Landesbank:
Verwahrentgelt oder aktives Management
mit festverzinslichen Wertpapieren

Jens Zimmermann,
Leiter Asset- und Portfoliomanagement, NORD/LB

Aktives Management am Anleihemarkt

Vor diesem Hintergrund sind die Herausforderungen einer An-
lage in festverzinsliche Wertpapiere in den letzten Jahren
enorm gestiegen. Die Idee, Vermdgen in Form von Liquiditit
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zu parken und mit dem Investitionszeitpunkt auf ein hoheres
Zinsniveau zu warten, wird durch Negativzinsen fiir Konto-
guthaben konterkariert. Zieht man zudem die Inflationsrate
in Betracht, wird schnell deutlich, dass es schwierig ist, mit
verzinslichen Anlageformen eine positive Realrendite zu
erzielen. Der Realzins (Ergebnis aus Nominalzins abziiglich
Inflationsrate) ist seit Jahren negativ und befindet sich derzeit
auf einem Mehrjahrestiefstand.

Wihrend vor 20 Jahren das Zinsniveau positive Realrenditen
ermoglichte und eine mit wenig Aufwand verbundene »Buy
and Hold«Strategie (»Kaufen und Halten«) durchaus zu guten
Ergebnissen gefiihrt hat, ist dies im fortwdhrenden Niedrig-
zinsumfeld, gepaart mit den beschriebenen Inflationsrisiken,
nicht mehr moglich.

Gerade bei Anleihen guter Bonitédt wie Bundesanleihen und
Pfandbriefen (Covered Bonds) sind negative Renditen auch bei
ldngeren Laufzeiten seit Jahren die Regel.

Ausgewdhlte Renditen 5 Jahre
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Selbst bei einer Anlage in Anleihen geringer Schuldnerbonitit,
wie zum Beispiel in Papiere aus dem Hochzinsbereich, in den
Emerging Markets oder in Nachranganleihen wird es schwie-
rig, nach Abzug der Inflationsrate eine positive Rendite zu er-
wirtschaften. Lediglich die Anlage in Hochrisiko-Wahrungen
bietet derzeit eine ausreichend hohe Verzinsung. Vor dieser
Moglichkeit schrecken jedoch viele Investoren angesichts des
hohen Risikos zurtick.

Eine auskdmmliche Rendite im Sinne einer positiven Realren-
dite bei vertretbarem Risiko ldsst sich daher nur als Gesamt-
performance eines Anleiheportfolios verstehen und ist nur
durch aktives Portfoliomanagement erzielbar.

Die Losung liegt somit im aktiven Management und der stin-
digen Uberwachung von Laufzeiten-, Bonitits- und Emitten-
tenrisiken. Durch die aktive Selektion einzelner Anleihe-
segmente wie Unternehmensanleihen (Corporate Bonds), der
Emittenten und der einzelnen Gattungen kann ein Mehrwert
generiert werden. Basierend auf der Zins- und Emissionskurve
eines Emittenten konnen giinstige Anleihen identifiziert und
allokiert werden. Dabei ist die stindige Uberpriifung der
Positionierung sehr wichtig. In diesem Zusammenhang soll-
ten teuer gewordene Papiere diszipliniert verkauft werden.

Die Analyse der Fundamentaldaten der Emittenten ist dabei
entscheidend fiir den Erfolg. Durch mogliche Rating-Verbes-
serungen konnen Kursgewinne entstehen. Auch die Einbezie-
hung von Nachhaltigkeitskriterien wird dabei immer wichti-
ger. Zusatzertrige sind auch tiber eine Zeichnung attraktiver
Neuemissionen moglich.

Eine weitere Stellschraube zur aktiven Positionierung kann
der Einsatz von Derivaten sein. Mogliche Ausweitungen der
Risikoaufschldge bei Unternehmensanleihen kénnen dabei

tiber Credit Default Swaps (Kreditausfallversicherungen) sowie
Zinssteigerungen iiber Zinsswaps (Tausch von Zahlungsstro-
men) oder Futures (Steuerung der Zinssensitivitdt auf Port-
folioebene) abgesichert werden. Uber diese Instrumente ist
eine effiziente und kostengiinstige Steuerung moglich.

Gerade im gegenwadrtigen Niedrigzinsumfeld ist ein aktives
Risikomanagement unerldsslich. Bei einer sich abzeichnenden
Bonitétsverschlechterung sollten Anleihen konsequent ver-
kauft werden. Ebenso ist die Beobachtung der Notenbankak-
tivitdten sehr wichtig. Ausgehend vom aktuell niedrigen Zins-
niveau sind Zinssteigerungen aufgrund verdnderter Marktbe-
dingungen oder einer Anderung der Kommunikationspolitik
der Notenbanken jederzeit moglich. Hier gilt es, Kursverluste
durch aktives Zinsmanagement zu vermeiden.

Aktives Portfoliomanagement im Rentensegment bietet
schlussendlich zahlreiche Stellschrauben, die komplex mit-
einander verzahnt sind. Wenn diese fein adjustiert und auf-
einander abgestimmt sind und stdndig tiberwacht werden,
lassen sich auch im aktuellen Marktumfeld mit Anleihen

solide Renditen erzielen. Jens Zimmermann

NORD/LB

NORD/LB
Norddeutsche Landesbank
Domshof 26, D-28195 Bremen
Tel.: +49(0)421/332 2996
jens.zimmermann@nordIb.de
www.nordlb.de
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Der Hauptsitz von ODDO BHF befindet sich
im Westend von Frankfurt am Main

ODDO BHF:

Private Wealth Management
fiir komplexe Vermégen

Das Private Wealth Management von ODDO BHF bietet um-
fassende finanzielle Losungen fiir vermogende Privatkunden,
Unternehmerfamilien, Family Offices und Stiftungen. Zur
Einzigartigkeit der Vermogen und Kundenanforderungen
passt die individuelle und ganzheitliche Beratung. Neben der
Vermogensverwaltung erstreckt sich das Angebot auf Family-
Office-Dienstleistungen, Finanzierungslosungen, Stiftungs-
und Nachfolgekonzepte sowie das Management von Liqui-
ditdts- und Wahrungsanlagen. Zwei Tochtergesellschaften in
der Schweiz ermoglichen Anlagen aufRerhalb des europdischen
Widhrungsraumes.

ODDO BHF gehort zu den fiihrenden Vermdgensverwaltungen
im deutschsprachigen Raum. Mit aktiven Investitionsent-
scheidungen, die schnell, konsequent und nahe am Markt
sind, verfolgt das Haus den Anspruch, Vermdégen zu sichern
und gleichzeitig eine angemessene Rendite zu erzielen. Preise
und Bestnoten von unabhdngigen Testinstituten, wie dem
Elite Report, belegen jedes Jahr aufs Neue die herausragende
Qualitit dieser Leistungen.

Ein Mandat bei ODDO BHF gibt unseren Kunden die Gewiss-
heit, dass ihr Vermogen professionell und nach ihren Wiin-
schen und ihrer Risikopriferenz angelegt
wird. Durch performanceabhingige Ele-
mente haben unsere Kunden die Moglich-
keit, individuelle Gebtihren mit dem Bank-
haus zu vereinbaren.

Fiir sehr grofRe Privatvermogen verfiigt
unser Family Office tiber effiziente Steue-
rungsinstrumente, die eine unternehme-
rische Fithrung des Vermogens erlauben.
Fir Anlagevermogen ab 25 Millionen Euro
bietet es auch Privatkunden das gesamte
Dienstleistungsspektrum institutioneller
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Private Wealth Management
Bockenheimer Landstralle 10
D-60323 Frankfurt am Main
Tel.: +49(0)69/718-4004
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Anleger, begleitet seine Kunden bei Steuer-, Rechts- und
Erbschaftsfragen, unterstiitzt sie bei der Auswahl externer
Berater, organisiert das Management der Vermogenswerte und
liefert das dazugehorige Reporting.

ODDO BHF-Gruppe

Seit 2016 gehort die familiengefiihrte Privatbank zur fran-
zosischen Oddo-Gruppe. Philippe Oddo steht als personlich
haftender Privatbankier an der Spitze des Hauses. Die Oddo-
Gruppe befindet sich tiberwiegend in Familienbesitz, rund ein
Drittel des Gesellschaftskapitals halten die Mitarbeiter.

ODDO BHF ist ein Briickenschlag zwischen den beiden wich-
tigsten kontinentalen Volkswirtschaften. Mit der starken Bin-
dung an den Mittelstand beider Linder macht ODDO BHF fran-
zosischen Kunden den deutschen Markt zugianglich und er6ff-
net deutschen Kunden den Markt in Frankreich.

Geschichte und Tradition von ODDO BHF zeugen von einer
langen Geschiftstitigkeit, von Investmentstrategien, die sich
im Wettbewerb bewéhrt haben, und von Geschéftsbeziehun-
gen liber Generationen. Zugleich investiert die Gruppe konti-
nuierlich in Informationstechnologie und Research, damit
sie in der Lage ist, den Kunden in allen
Bereichen hervorragende Losungen liefern
zu kénnen.

Wer die Dienste einer Privatbank in An-
spruch nimmt, erwartet Sorgfalt, Disziplin,
Umsicht, Diskretion und eine unabhéngige
Beratung. Sachwalter groRer fremder Ver-
mogen zu sein, verpflichtet zu besonderer
Verantwortung und zu einem verantwor-
tungsvollen Umgang mit wirtschaftlichen
Risiken. Dies alles stellt ODDO BHF jeden
Tag aufs Neue unter Beweis. m)



Der Faktor Mensch bleibt wichtig

Philippe Oddo, geschidiftsfiihrender Gesellschafter und Vorstandsvorsitzender der ODDO BHF Gruppe, iiber sein Selbstverstédndnis
als Privatbankier und die Dienstleistungen seiner Bank fiir Unternehmerfamilien und vermégende Privatleute.

Elite Report extra: Monsieur Oddo, im Jahr
2016 haben Sie die deutsche BHF-BANK
tibernommen, seitdem heil3t Ihre Bank
ODDO BHF. Wie fiihlen Sie sich als Franzose
in Deutschland?

Philippe Oddo: Ich fiihle mich sehr gut
und spiire ein grofdes Wohlwollen! Las-
sen Sie mich das erkldren. Auf der einen
Seite war es eine rationale unternehme-
rische Entscheidung, den Weg gemein-
sam mit der traditionsreichen BHF-BANK
zu gehen. Wir wollten in den zwei grof3-
ten Volkswirtschaften der EU présent
sein und eine europdische Finanzgruppe
mit einer exzellenten grenziiberschrei-
tenden Expertise fiir unsere Kunden auf-
bauen. Aber es war und ist auch eine
grof3e emotionale Komponente dabei:
Ich war bereits als Schiiler und Student
in Deutschland, und die Begeisterung
fiir dieses Land hat mich seitdem nicht
mehr losgelassen.

Elite Report extra: In der Finanzbranche
begegnet man fast ausnahmslos Grof3-
banken, die Konsolidierung ist weit fort-
geschritten. Wie sehen Sie die Rolle Ihrer
Bank im Wettbewerb?

Philippe Oddo: Inhabergefiihrte Privat-
banken gab es urspriinglich viele in
Europa, jetzt sind sie selten geworden.
Mit ganz wenigen anderen gehdren wir
zu den Hiusern, bei denen Management
und Haftung noch in einer Hand liegen.
Hier sind die Wurzeln unseres konserva-
tiven Umgangs mit unternehmerischen
Risiken. Hierher kommt auch die beson-
dere Bedeutung, die wir Werten wie
Weitsicht, Glaubwiirdigkeit, Kontinuitét
und Verantwortung beimessen. Ich bin
sicher, dass Anbieter, die diese An-
spriiche erfiillen und hohe Qualitit
liefern, absolut zukunftsfahig sind.

Elite Report extra: Wie wiirden Sie das
Spezielle bei ODDO BHF beschreiben?
Philippe Oddo: Wir sind ein Familien-

Philippe Oddo,
geschdftsfiihrender Gesellschafter
und Vorstandsvorsitzender
der ODDO BHF Gruppe

unternehmen. Neben meiner Familie
halten auch unsere Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter Unternehmensanteile. Sie
besitzen nicht nur 25 Prozent des Kapi-
tals, sondern — was noch wichtiger ist -
sie fithlen und handeln wie langfristige
Partner und Unternehmer. Daher sind
wir iberzeugt, dass wir die besonderen
Herausforderungen von Familienunter-
nehmern gut verstehen.

Elite Report extra: Gibt es Unterschiede bei
der deutschen und franzésischen Unter-
nehmenskultur?

Philippe Oddo: Natiirlich. Aber die ver-
schiedenen Kulturen sind bei uns mitt-
lerweile sehr gut zusammengewachsen.
Wir lernen alle voneinander und von den
Stirken der anderen. Und mit diesen
Stirken unterstiitzen wir unsere Kundin-
nen und Kunden in ihren Finanzgeschaf-
ten, wo auch immer sie sich befinden.
Wir wollen Franzosen in Frankreich sein
und Deutsche in Deutschland. Und in der
Schweiz, wo wir unsere Kunden mit
einer eigenen Bank ebenfalls bedienen,
sind wir Schweizer.

Elite Report extra: Ab welcher Vermégens-
héhe kénnen Kunden Ihre Dienste in An-
spruch nehmen?

Philippe Oddo: Individuelle Losungen
bieten wir unseren Kundinnen und
Kunden in der Regel ab einem Ver-
mogen von einer Million Euro. Aber wir
betrachten eine Kundenbeziehung nie
eindimensional. Alles, was wir tun, muss
aufdie Anlageziele, die zeitlichen Per-
spektiven und die familidre Situation
unserer Kunden zugeschnitten sein.
Zudem bilden wir unsere Expertise in
der Vermogensverwaltung auch in der
Polaris-Fondsfamilie ab, die wir tiber
Partner auch deren Kundinnen und Kun-
den zugdnglich machen.

Elite Report extra: Welche grofRen Trends an
den Kapitalmdirkten sehen Sie, die fiir Ihre
Kunden perspektivisch interessant sein
kénnten?

Philippe Oddo: Digitalisierung, Automati-
sierung und kiinstliche Intelligenz wer-
den in der nidchsten Dekade zentrale The-
men sein. Zudem wird die Bedeutung
von Nachhaltigkeit weiter zunehmen
und zu starkem Wachstum in verschie-
denen Sektoren fithren. 2022 werden wir
zudem unser Spektrum im Bereich Pri-
vate Assets erweitern und einen eigenen
Venture-Fonds auflegen. Generell bieten
wir nur Investments an, die wir genau
verstehen, deren Chancen-Risiko-Verhélt-
nis wir beziffern kénnen und in die wir
zum Teil auch selbst investieren - ge-
meinsam mit unseren Kunden. Bei all
dem wird ein Trend immer bleiben: eine
echte Vertrauensbeziehung zu den Kun-
dinnen und Kunden aufzubauen. Die
Qualitét in der Betreuung, die soziale und
fachliche Kompetenz der Beraterinnen
und der Berater sind unabdingbar. Der
Faktor Mensch bleibt wichtig.

Elite Report extra: Monsieur Oddo, wir
danken lhnen fiir dieses Gespréich!
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Pictet & Cie:

Herausforderungen unserer Zeit —
Anlagechancen in volatilem Umfeld

»Wir erwarten gewaltige Investitionsprogramme in den Ausbau erneuerbarer Energien und die Modernisierung
verschiedener Infrastrukturen.« Ein Interview mit Armin Eiche.

Elite Report extra: Herr Eiche, Corona
scheint gesellschaftlich immer weniger
ein Thema zu werden, dafiir haben wir
jetzt Krieg in Europa. Was bedeutet dies
fiir die Anleger?

Armin Eiche: Zundchst treten fiir viele
unserer unternehmerisch gepriagten
Kunden reine Anlagethemen derzeit in
den Hintergrund. Es geht vielmehr da-
rum, mit den verdnderten Rahmenbe-
dingungen unternehmerisch klarzu-
kommen. Wir reden hier tiber Standort-
fragen, Energiekosten, Beschaffungsket-
ten, Absatzmadrkte etc. Aber natiirlich
bieten Volatilitdten an den Mérkten auf
der Anlegerseite nicht nur Risiken, son-
dern auch Chancen. Aktive Manager
konnen sowohl von der Ungewissheit
als auch von der Volatilitit profitieren,
indem sie sich auf ausgewdhlte Unter-
nehmen mit den solidesten langfristi-
gen Fundamentaldaten konzentrieren.

Elite Report extra: Welche Segmente ha-
ben Sie da im Auge?

Armin Eiche: Traditionell investieren
wir gerne in gut nachvollziehbares,
strukturelles Wachstum. Das sehen wir
derzeit unter anderem in den Bereichen
Infrastruktur, Klimawandel, Digitalisie-
rung und Gesundheit. Ganz aktuell
riicken auch Themen wie Erndhrung
und Energie viel stirker in den Vorder-
grund. Entscheidend ist dabei, sich Un-
ternehmen fiir Unternehmen und Ge-
schéftsmodell fiir Geschéftsmodell an-
zuschauen. Neben stabilen Bilanzen
und der Fahigkeit, das Wachstum selbst
zu finanzieren, schauen wir uns Zulie-
ferketten und Vertriebswege genauso
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an, wie zum Beispiel die Kostenstruktur.
Einzelne Unternehmen werden von
steigenden Kosten unterschiedlich stark
getroffen, genauso unterschiedlich ist
auch die Position, die steigenden Kosten
im Markt durchzuholen.

Elite Report extra: Und industrieiiber-
greifend?

Armin Eiche: Viele Trends, die sich jetzt
teilweise noch beschleunigen, sind sehr
vielfdltig. Denken Sie nur an das Thema
Klimawandel, das uns alle betrifft. Hier
riicken derzeit die Energiekosten und
Versorgungssicherheit stark in den Vor-
dergrund, die kurzfristig fiir uns ent-
scheidend sind. Mittel- und langfTistig
wird es aber zu grundlegenden Verdn-
derungen fiihren, wie wir Produkte ent-
wickeln und wiederverwerten konnen
(Kreislaufwirtschaft) oder welche Ener-
giequellen wir nutzen wollen und wie
wir Energie effizient transportieren,
speichern und konsumieren.

Auch die Diskussion um Europas grofite
Weizenproduzenten Russland und
Ukraine unterstreicht nur den generel-
len Trend, dass wir weltweit immer
mehr Menschen mit Nahrung und Was-
ser versorgen miissen. Extreme Ent-
wicklung, wie wir sie zuletzt gesehen
haben, fiihrt aber immer wieder auch
zu Innovationsschiiben, wie wir sie zum
Beispiel bei der Entwicklung von Coro-
na-Impfstoffen beobachtet haben, wo in
Rekordzeit vollig neuartige Impfstoffe
entwickelt wurden. Auch hier gilt im
Ubrigen, dass es sich lohnt, Unterneh-
men im Detail anzuschauen. Wahrend



der Sektor im Ganzen eher Kursverluste verzeichnete, gab es
nur eine Hand voll (kurzfristiger) Gewinner. Mittel- und lang-
fristig sehen wir aber einige vielsprechende Trends im Sektor.

Vor dem Hintergrund einer Inflation, die moglicherweise
»zdher« ist, als wir das noch vor sechs oder 12 Monaten erwar-
tet haben, konnen festverzinsliche Wertpapiere keinen realen,
um die Inflation bereinigten, Kapitalerhalt gewdhrleisten. Vor
diesem Hintergrund riicken »reale« Vermogenswerte, wie Ak-
tien, Immobilien, Private Equity, sogenannte »absolute Return-
Strategien« oder Gold, stirker in den Fokus.

Elite Report extra: Gibt es denn bestimmte Regionen, die Sie be-
sonders im Auge haben?

Armin Eiche: Wir erwarten, dass die Unterschiede zwischen
den USA und China in Bezug auf Inflation, Geldpolitik und
Wachstumsdynamiken zunehmen werden. Diese Entkopplung
dirfte sich wiederum sowohl auf die Industrie- als auch auf
Anlagen in Schwellenldndern auswirken. Aufgrund der engen
Verbindungen einiger dieser Volkswirtschaften, insbesondere
jene in Stidostasien, konnten unterbewertete Aktien aus dieser
Region Anlegern die Moglichkeit bieten, an der chinesischen
Wachstumserholung teilzuhaben, ohne ein direktes Engage-
ment in China eingehen zu miissen. Auch kénnten einige
Unternehmen in Siidostasien von Produktionsverlagerungen
weg aus China profitieren. Aber selbst europdische Unterneh-
men mit Exposure zum chinesischen Markt sollten von den
Konjunkturprogrammen profitieren.

Elite Report extra: Es stellt sich die Frage nach der Finanzierung
der umfangreichen weltweiten Fiskalausgabenpakete.

Armin Eiche: Richtig. Die Herausforderung, die enormen Kos-
ten der Pandemie und der Energiewirtschaft zu finanzieren,
bleibt nach wie vor bestehen. Was wir derzeit sehen, sind welt-
weit steigende Investitionsprogramme, die zunédchst iber
hohere Staatsverschuldungen finanziert werden miissen.
Tendenziell nimmt die Verschuldung weiter zu, was nur mit
»moderaten Zinsen« zu bedienen ist, gleichzeitig versuchen die
Notenbanken die Inflationsraten im Griff zu behalten. Dieser
Spagat diirfte in den kommenden Jahren immer wieder zu
»Irritationen« und Stérungen der Korrelationen zwischen ein-
zelnen Markten fithren. Daher sind wir nach wie vor vom
Potenzial aktiv verwalteter Makro-Hedgefonds-Strategien tiber-
zeugt, die Positionen an den Anleihen-, Wahrungs- und Ak-
tienmadrkten eingehen, um Alpha zu generieren.

Elite Report extra: Bleibt noch das »immergriine« Thema Nach-
haltigkeit. Hier haben Sie in jiingster Vergangenheit ja doch
einige Akzente gesetzt.

Armin Eiche: Das stimmt. Generationsiibergreifend riickt
nachhaltiges Investieren immer mehr ins Bewusstsein unserer
Kunden. Mit Rosa Sangiorgio haben wir eine sehr profilierte
Leiterin fiir diesen Bereich fiir uns gewinnen kénnen, die die
im Haus bereits historisch verankerten Grundsétze verantwort-
licher Vermogensanlage mit diesbeziiglichen Anlagestrategien
so strukturiert hat, sodass wir nun sehr gut aufgestellt sind,

den individuell sehr unterschiedlichen Wiinschen unserer
Kunden jeweils addquate Losungen anbieten zu kénnen, bis
hin zu Impact Investing und Unterstiitzung in philanthropi-
scher Ausrichtung. Und das ist auch aus Anlegersicht notwen-
dig, denn die Herausforderungen, die durch die Erderwdrmung
entstehen, sind gewaltig, und die jdhrlichen weltweiten Inves-
titionen in saubere Energie miissen exponentiell ansteigen,
um den Ubergang zu Netto-Null-Emissionen von Treibhaus-
gasen zu erleichtern.

Armin Eiche,
CEO Wealth Management Deutschland, Pictet & Cie (Europe) S.A.

Nicht zuletzt fithren uns die aktuellen politischen Ereignisse
vor Augen, wohin uns auch auf andere Art und Weise die
Abhingigkeit von fossilen Brennstoffen fithrt. Wir erwarten
gewaltige Investitionsprogramme in den Ausbau erneuerbarer
Energien und die Modernisierung verschiedener Infrastruk-
turen und fiihlen uns auf der Anlegerseite mit unserer
langjdhrigen Expertise in nachhaltige Themeninvestments
sehr gut aufgestellt.

Elite Report extra: Herr Eiche, wir danken Ihnen!

R PICTET

Pictet & Cie (Europe) S.A.
Niederlassung Deutschland
Neue Mainzer Strale 1, D-60311 Frankfurt am Main
Tel.: +49(0)69/23805730

Biiro Stuttgart
Sporerstrale 15, D-70173 Stuttgart
Tel.: +49(0)711/722 6430

Biiro Miinchen
Maximilianstrae 2, D-80539 Miinchen
Tel.: +49(0)89/21 02046 00

wealth_deutschland@pictet.com | gruppe.pictet
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Gerade im Begriff die Pandemie zu iiberwinden, werden die Erholungstendenzen gegenwiirtig von geo- und geldpolitischen Heraus-
forderungen iiberlagert und drohen auf Jahre hinaus davon begleitet zu werden. Altbekannte und neuartige Bedrohungen geben
sich derzeit die Klinke in die Hand und lassen kaum Zeit zum Verschnaufen. Dabei erleben wir im Hintergrund die Welt im Umbruch
und haben oft Angst vor der Zukunft und den Veréinderungen, die sie mit sich bringt.

PARTNERS VermégensManagement AG:
»Nichts ist so bestédndig wie der Wandel« —
auch bei der Vermégensanlage

»Nichts ist so bestdndig wie der Wandel,
befand schon Heraklit von Ephesus vor fast
2500 Jahren. Im 21. Jahrhundert sehen sich
Unternehmen mit zunehmend komplexen
und sich rasch verdndernden Rahmen-
bedingungen konfrontiert, in deren An-
gesicht die Wettbewerbsfihigkeit stets
abgesichert werden muss. Unaufhaltsam
vollzieht sich der demografische und tech-
nologische Wandel und hinterldsst tief-
greifende Spuren. Neue Technologien wie
»Sicherheit im Internet« und das »autono-
me Fahren« machen bestehende Verfah-
rensweisen unbrauchbar und oft tiber-
fliissig. Durch Automatisierung und Digitalisierung ver-
schwinden derweil ganze Berufsgruppen. Erfolgreiche Unter-
nehmen sollten darauf vorbereitet sein und miissen auf
die neuen Herausforderungen die richtigen Antworten und
Losungen finden. Sollten diese jedoch das richtige Zusammen-
spiel aus Wettbewerbsstirke und Innovationskraft gefunden
haben, kann dies der Beginn einer moglicherweise langan-
dauernden Wachstumsgeschichte sein.

Giinther Faltermeier, Vorstand, und Burkhard Wagner,
Sprecher des Vorstandes, PARTNERS VermégensManagement AG

Ahnliches lisst sich auch bei der Vermégensanlage beobach-
ten. Nach einem fast 40-jahrigen Bullenmarkt im Anleihe-
segment steht die Anlageklasse vor schwierigen Zeiten. Der
Trendwechsel im Zinsmarkt, eingeleitet durch den steigenden
Inflationsdruck, sorgt bei Anleiheinvestments fiir ein ungiins-
tiges Chance-Risiko-Verhdltnis. Stupides Festhalten und
Orientieren an altbewédhrten Verhaltensmustern und Bench-
marks bringt keine zufriedenstellenden Ergebnisse mehr.
Modernes Portfoliomanagement muss daher neu gedacht wer-
den. In der Folge ist eine Neujustierung von Investment-
strategien notwendig. Neben einem aktiven Liquidititsmana-
gement und der Beimischung von Rohstoffen kommt trotz
hoher Bewertungsniveaus auf die Qualitdtsaktie eine tragende
Rolle im Portfolio zu.
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Matthias Braunwalder,
Leiter Portfoliomanagement,
PARTNERS VermégensManagement AG

Es gilt gerade im aktuellen Umfeld, jene
Unternehmen mit hochster Bilanzqualitit,
einem robusten zukunftsfihigen Geschafts-
modell herauszufiltern. Werte mit dem ent-
scheidenden Wettbewerbsvorteil, dem soge-
nannten Burggrabeneffekt und einem Ma-
nagement mit klaren Visionen sind gefragt.
Dazu miissen sie in Anbetracht der sich
verdndernden Bediirfnisse ihrer Umwelt,
Agilitdt und Anpassungsfahigkeit beweisen.
In der Selektionsfdhigkeit dieser Unterneh-
mensperlen liegt das Erfolgsrezept eines
modernen Portfoliomanagements.

Der derzeit erlebbare Paradigmenwechsel diirfte in Mode kom-
men und die Kurzlebigkeit von Unternehmen weiter erhdhen.
Buy & Hold - ein althergebrachtes Modell der Geldvermehrung
- wird immer schwieriger und hat nur noch in den seltensten
Féllen Bestand. Viel mehr machen die dynamischen Verdnde-
rungen an den Kapitalmarkten auch bei der Verwaltung von
Vermogenswerten ein hohes MaR an Flexibilitdt an sich ver-
dndernde Rahmenbedingen notwendig. Gerade die Schwan-
kungsintensitit in Krisenphasen ermoglicht oftmals einen
giinstigen Einstiegszeitpunkt bei hei? begehrten Qualitdtsun-
ternehmen. Diese sind es auch, die das Fundament einer nach-
haltig erfolgreichen und sachwerteorientierten Portfoliostra-
tegie ausmachen. Eine breite und effiziente Streuung iiber An-
lageklassen, Regionen und Branchen bleibt bei der Vermogens-
anlage der Erfolgsfaktor Nr. 1. Eine aktive und fortwdhrende
Steuerung ist gerade in Phasen des Umbruchs unerlésslich. Ein
ausgefeiltes Risikomanagement auf allen Entscheidungs-
ebenen rundet dabei ein aktives Portfoliomanagement ab. Mit
dem richtigen Portfolio-Mix aus Qualitit und Wachstum und
der PARTNERS VermogensManagement AG vertrauensvoll an
Ihrer Seite wird jede Krise {iberwindbar und jede Form der Ver-

dnderung zur Chance fiir Ihr Vermogen.  Matthias Braunwalder

PARTNERS

VermogensManagement AG

Siidliche Auffahrtsallee 37, 80639 Miinchen
Tel.:+ 49(0)89/24 21 39-0
info@pvm-ag.de | www.pvm-ag.de



Private Banking ist eine Sache des Vertrauens. Wir bei Raiffeisen Salzburg leben diese Maxime seit mehr als 125 Jahren. Wir sind
iiberzeugt: Vertrauen ist die wichtigste Essenz fiir langfristige Beziehungen — Wertschéitzung, Kompetenz, bester Service und Fairness
sind die Wiirze. Mit dieser Erfolgsmischung erreichen wir unser gréBtes Ziel: Wir begleiten unsere Kunden solide und sicher durch
turbulente Zeiten. Garant ddfiir sind unsere nach internationalen Standards zertifizierten Private-Banking-Berater. Sieben Certified
Financial Planer (CFP) und 25 diplomierte Finanzberater (DFB) arbeiten im Raiffeisenverband Salzburg fiir das Private Banking,

etliche darunter schon seit vielen Jahren.

Raiffeisen Salzburg Private Banking:

Vertrauen verpflichtet!

.

Karin Wendtner,
Private Banking Beraterin seit 2008

Peter lllmer, CFP EFA, Diplom. Finanzbera-
ter (RC), Abteilungsleiter Private Banking
seit 2002: »Das Vertrauen unserer Kun-
den in unsere Mitarbeiter und in unser
Haus ist Basis unseres Erfolges. Dabei
spielen langfristige Beziehungen sowohl
zu unseren Kunden als auch zu unseren
Mitarbeitern eine grof3e Rolle. Anders als
manche anderen Institute unternehmen
wir alles, um unsere Berater moglichst
langfristig an unser Haus zu binden -
zum Wohle der Kunden! Manche Berater
begleiten Familien iiber Generationen
hinweg und sind fast ein Teil der Familie.
Verldssliche Partner, die man seit vielen
Jahren kennt und schétzt, - eines der
wertvollsten Assets sowohl fiir unsere
Kunden als auch fiir unser Haus!«

Karin Wendtner, CPM CFP EFA, Diplom.
Finanzberater (RC), Private Banking Bera-
terin seit 2008: »Vertrauen ist essenziell,
um auch in sehr komplexe Familien-
strukturen Einblick zu erhalten. Die
Fahigkeit, sich in die Situation des Kun-
den hineinzuversetzen, ist gerade in der
Konigsdisziplin der Finanzplanung ent-
scheidend. Beim Raiffeisen Salzburg
Finanzplan — mit dem wir ein Alleinstel-
lungsmerkmal am Salzburger Markt be-

Sonja Bernhofer,
Private Banking Beraterin seit 2000

sitzen — stehen die Wiinsche und Ziele
des Kunden und seiner Familie klar im
Mittelpunkt. Die professionelle Analyse
der Vermogenswerte, Immobilien, Betei-
ligungen bis hin zu Wertpapieren und
liquiden Mitteln mit konkreten Hand-
lungsempfehlungen liefert einen ganz-
heitlichen Blick auf Nachfolgeplanung
und finanzielle Zukunft des Kunden. Die
Ubergabe des in Buchform gebundenen
»Lebenswerkes« des Kunden ist oft ein
sehr emotionales Erlebnis — auch fiir
michlk

Stefanie Stroinigg, BA EFA, Diplom. Finanz-
berater (RC), Private Banking Beraterin seit
2017:»Vertrauen basiert vor allem auf
Kompetenz und Expertise. Die hervor-
ragende Ausbildung kombiniert mit
langjahriger Erfahrung macht uns Pri-
vate-Banking-Berater zu wertvollen Rat-
gebern, auch in schwierigen Zeiten. Ich
nehme mir fiir jeden Kunden ausgiebig
Zeit, um seine Wiinsche und Probleme
wirklich zu verstehen. Je besser wir seine
personlichen, familidren und beruflichen
Ziele, das Umfeld und die individuelle Ri-
sikobereitschaft kennen, umso mafge-
schneiderter konnen wir eine Anlage-
16sung fiir sein Vermogen entwickeln.«

Peter Ilimer, Abteilungsleiter,
Private Banking seit 2002

Stefanie Stroifinigg,
Private Banking Beraterin seit 2017

Sonja Bernhofer, Private Banking Beraterin
seit 2000: »Neben einer vertrauensvollen
Beziehung legen viele unserer Kunden
Wert auf Sicherheit, gerade in volatilen
Zeiten wie diesen. Sie schétzen die solide
Geschiftspolitik von Raiffeisen und die
umfangreiche Absicherung ihrer Kapital-
anlagen. Transparenz und Fairness sind
weitere unserer Kerntugenden. Mit unse-
ren Depotmodellen bieten wir Top-Pro-
dukte zu fairen Konditionen an, ohne
Ausgabekosten-Aufschléige bei Fonds etc.
Der Vorteil eines Private Banking in einer
Universalbank ist schlagend: Wir kénnen
tatsdchlich eine umfassende Betreuung
anbieten und alle Fragen und Wiinsche
unserer Kunden erfiillen.« 0

X

Raiffeisen Salzburg Private Banking
SchwarzstraBle 13-15
A-5020 Salzburg
Tel. +43(0)662/88 86 144 88
private.banking@rvs.at
www.privatebanking.at
www.rvs.at

Raiffeisen Salzburg
Private Banking
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Sand und Schott GmbH:
Sorgenfreie
Aktienanlage

Wenn Sie mit Ihren Aktienanlagen zufrieden sind, herzlichen Gliick-
wunsch. Leider erleben das nur wenige Anleger. In den letzten 25
Jahren haben wir hunderte Aktienportfolios analysiert und sind
immer wieder auf folgende drei Fehler gestoen, die zu schlechten
Wertentwicklungen und damit zu Frustration bei Anlegern fiihren.

1. Zu groBer Fokus auf Einzeltitel

Viele Investoren suchen nach einzelnen Gewinneraktien, das
heiRt, Aktien, die gerade gut laufen, werden ausgewdhlt. Oder
es wird zu viel Fokus auf den giinstigen Einstieg gelegt, Aktien,
die vermeintlich giinstig sind. Beide Wege fiihren meistens
nicht zum gewtinschten Ziel.

2. Fehlerhafte Portfoliokonstruktion

Gute Aktien bilden nicht automatisch ein gutes Aktienportfo-
lio. Vielfach haben wir groRe Uber- und Untergewichtungen,
zum Beispiel in Technologieaktien, in Konsumaktien, in zykli-
schen Aktien oder in gerade angesagten Themen und Lindern,
analysiert. Die Folge waren hohe Schwankungen der Vermo-
genswerte. Um ein Aktienportfolio zu konstruieren, das mog-
lichst weniger als die Aktienmarkte schwankt, bedarf es einer
breiten Diversifizierung auf Branchen und Linder, einer lau-
fenden Uberwachung und klar definierter Investitionsgrenzen.
Klingt logisch, wird aber oft ignoriert.

3. Unzureichende Disziplin

Dieser Erfolgsfaktor hat wenig mit Fachwissen zu tun - ist aber
wissenschaftlich nachgewiesen. Professor Dr. Thorsten Heins
von der Universitét Ziirich betreibt dazu Forschungen und
zeigt Denkfehler auf: Verzerrung der Aufmerksambkeit, Kon-
trollillusion und Herdenverhalten. Ein Blick auf die Statistiken
der Mittelzufliisse in Aktienfonds und Aktien-ETFs zeigt immer
wieder das gleiche Bild: Die groRten Mittelzufliisse sind nahe
an den Aktienmarkthochstdnden und die grof3ten Mittelabfliis-
se sind nahe an den Aktienmarkttiefsténden. Diese Statistiken
belegen, dass sich sowohl Privatinvestoren als auch professio-
nelle Investoren von Gefithlen und Emotionen leiten lassen.
Besonders dieser Faktor (Behavior Gap), der von dem amerika-
nischen Finanzplaner, Kolumnist und Autor Carl Richards im
Jahr 2012 geprigt wurde, kann nicht mit Fachwissen kompen-
siert werden. Es ist jedoch einer der entscheidenden Faktoren
fiir einen nachhaltigen Erfolg bei Aktienanlagen. Wir schauen
iiber den Tellerrand der Finanzmarkte und arbeiten jeden Tag
an uns, um nicht in emotionale Denkmuster zu verfallen.

Unser Fokus liegt auf der Qualitdt der Unternehmen sowie ei-
ner angemessenen Bewertung. Zielsetzung ist es, in ein diver-
sifiziertes Portfolio mit nachhaltigen, wachstumsstarken und
resilienten Unternehmen, deren Geschéftsmodell schwer von
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Mitwettbewerbern angegriffen werden kann, zu investieren.
Viele dieser Unternehmen schiitten zudem eine laufende
Dividende aus.

Was ist ein Qualitdtsunternehmen?

e Wir setzen auf Unternehmen, die ein iiberdurchschnittlich
erfolgreiches Geschiftsmodell aufweisen und sich durch
hohe und stabile Kapitalrenditen auszeichnen.

e Unternehmen, die Gewinne nachhaltig in Cashflows umwan-
deln; das bietet Stabilitit und Sicherheit.

¢ Die Kombination aus hoher Rentabilitit und einem stetigen
und profitablen Wachstum ist die Grundlage fiir ein langfris-
tig erfolgreiches Aktieninvestment.

¢ Um erfolgreich zu bleiben, muss ein Unternehmen einen
dauerhaften Wettbewerbsvorteil besitzen.

Unser Erfolgsfaktor bei der Einzeltitelauswahl ist eine systema-
tische Herangehensweise, bei der vorrangig auf die Ertrdge aus
dem operativen Geschéftsbetrieb
geachtet wird. Nur solche Aktienge-
sellschaften konnen das Eigenkapi-
tal starken. Je hoher die Planbarkeit
der Umsatz- und Gewinnentwick-
lung ist, desto verldsslicher kann
eine Aussage liber die zukiinftige
Entwicklung des Unternehmens
getroffen werden. Die von uns selek-
tierten Unternehmen sollen eine
moglichst geringe Abhingigkeit von
externen Einflussfaktoren (Rohstoff-

diA

Thomas Portig,

preise, Regulierung, Politik etc.) auf: Portfoliomanager,
weisen. Zum Nachweis unserer Ex-  ~2nd und Schott GmbH
Vermégensverwaltung

pertise bei internationalen Aktien-
anlagen haben wir vor fast genau neun Jahren eine robuste
und konzentrierte Aktienstrategie mit circa 25 Qualitdtsaktien
gestartet. Investiert wird in Europa und den USA, breit diver-
sifiziert tiber fast alle Industriesektoren. Hier verstehen wir
die Rechnungslegung, Gewinn- und Verlustrechnungen und
die Bilanzen. An einigen Unternehmen sind wir seit vielen
Jahren beteiligt. Mit annualisierter Rendite von knapp tiber
zehn Prozent haben unsere ersten Mandanten in dieser
Qualitdtsaktienstrategie ihre Investition mehr als verdoppelt.
Wichtig ist, dass unsere Mandanten sich keine Sorgen machen
miissen. Sie konnen sich auf ein stabiles Managementteam ver-
lassen, das die Gewichtungen anpasst, neue wissenschaftliche
Erkenntnisse priift und in die Praxis umsetzt, stets transparent
berichtet, Risiken abwégt und nichts verpasst. So geht sorgen-
freie Aktienanlage.

SAND 8.
SCHOTT

VERMOGENSVERWALTUNG

Thomas Portig

Sand und Schott GmbH

Hauptsitz Stuttgart

Adlerstrale 31, D-70199 Stuttgart
Tel.: +49(0)711/601 800 80

Weitere Niederlassungen in Miinchen und Bischweier
info@sand-schott.de | www.sand-schott.de



Schelhammer Capital:

Der Anlagekompass
fiir Ihr Vermégen

Die Anleger suchen nach Orientierung
im verworrenen Dschungel der Geldanlage.

Die massive Geldmengenausweitung der letzten Jahre,
Negativzinsen, steigende Inflationsraten, stark schwan-
kende Aktienkurse und Fachleute, die vor einem iiber-
hitzten Immobilienmarkt warnen: Diese kurze Zusam-
menfassung zeigt, dass es fiir uns Anleger offenkundig
nicht leicht ist, vorhandenes Vermégen zu schiitzen

Es ist zu befiirchten, dass die Kaufkraft
des Geldvermogens auch kiinftig deut-
lich abnehmen wird. Das gilt jedenfalls
hinsichtlich des herkémmlich berechne-
ten Warenkorbes. Gemessen an aus-
gewdhlten Sachwerten wie Grund und
Boden, erstklassigen Aktien, aber auch
Gold kann sogar davon ausgegangen
werden, dass der weitere Kaufkraftver-
lust noch deutlich hoher ausfallen wird.

Die Losung des Anlagedilemmas ergibt
sich jedoch bereits aus dieser Beschrei-
bung des Problems: Investieren Sie Ihr
Vermogen in Sachwerte und veranlagen
Sie Thre Lebensleistung nicht zu grof3en
Teilen am Geldmarkt.

Aber sind Grund und Boden nicht tat-
sdchlich schon zu teuer? Sind Aktien
nicht viel zu schwankungsanfillig und
im Umfeld steigender Inflationsraten und
Zinsen sowie zunehmender politischer
Spannungen schlichtweg zu riskant?

Und Gold? Ist es nicht eher ein Instru-
ment der Grof3viter und weniger ein
modernes Mittel zum Vermogensschutz?
Ich denke, nein!

Gold wird seit jeher weltweit als Wah-
rung akzeptiert. Gerade in Zeiten iiber-

durchschnittlicher Inflationsraten und
unterdurchschnittlicher Zinsen wird es
weiterhin gesucht bleiben.

Grund und Boden sowie Immobilien wer-
den zwar von manchen als iiberteuert
betrachtet, aber auch hier gilt es, weiter
in die Zukunft zu blicken. Es ist auch
kiinftig davon auszugehen, dass der Preis
eines begehrten, knappen Gutes — bewer-
tet in einer weichen Wiahrung — weiter-
hin zulegen wird.

Dartiber hinaus empfiehlt es sich, das
Vermogen mit einem gut sortierten Port-
folio ausgewdhlter Qualitdtsaktien zu
vervollstdndigen. Nattirlich haben Ak-
tien die Eigenschaft, im Wert stark zu
schwanken. Dass es praktisch sekiindlich
neue Preise gibt, die mehr von der Stim-
mung der Spekulanten als von den Fun-
damentaldaten des Unternehmens ab-
hingen, und das Vermogen somit kurz-
fristig unberechenbaren Wertschwan-
kungen unterliegt, verstort viele Anleger.
Aber machen Sie sich diesen Umstand
mutig zunutze und kaufen Sie Qualitdts-
aktien, wenn am Markt wieder einmal
Pessimismus vorherrscht. Sie brauchen
fiir Kdufe nicht den Tiefststand erraten,
es reicht schon, grundsatzlich bei Pessi-
mismus beste Qualitit zu kaufen.

Heinz Mayer,

Leitung Vermégensmanagement,

Schelhammer Capital

oder gar zu mehren. Auch aus diesem Grund liegt ein
grofer Teil des Finanzvermégens nach wie vor auf
Bankkonten. Unbestritten sichern Geldmarktveran-
lagungen — auch ohne Zins — den Nominalwert ab, aber
es ist vollig klar, dass dies angesichts einer krdftigen
Geldentwertung nur eine Scheinsicherheit ist.

Der erfolgreiche Investor wird seine Per-
formance nicht durch Trading an hek-
tisch schwankenden Mérkten erzielen
konnen. Es ist auch nicht ratsam, den
stindig wechselnden Empfehlungen der
Marktanalysten zu folgen: heute Value,
morgen Wachstum. Industrielle Zykliker
oder doch stabile Konsumwerte? Sind es
die kleinen Nebenwerte oder bleiben die
»Mega-Caps« weiter gefragt? Beschiftigen
Sie sich nicht mit diesen rotierenden
Empfehlungen.

Stellen Sie auch bei Aktien Thren Anlage-
kompass auf erprobte Qualitit, dann
konnen Sie Thre wertvolle Zeit fiir andere
Dinge nutzen als fiir das laufende Stu-
dium der Borsenkurse. Eine durchdachte
Aktienauswahl, Zeit und Geduld - das

reicht. Heinz Mayer

Schelhammer
Capital 1832

Schelhammer Capital Bank AG
Salzburg « Wien « Graz
Kitzbiihel « Klagenfurt

Tel.: +43 1534340
bank.office@schelhammer.at
www.schelhammer.at
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Professionelle Geldanlage erfordert besonders in Krisenzeiten
Erfahrung und Weitsicht. Hierin liegt die Kernkompetenz der
Schoellerbank, Osterreichs fiihrender und meistausgezeichneter
Wealth-Management-Manufaktur. Zur Erfolgsgeschichte der
Schoellerbank, gegriindet 1833, gehdren eine geballte Innova-
tionskraft und die stetige Weiterentwicklung, bei der die Vermégens-

experten Gutes bewahren und gleichzeitig Neues gestalten. Als
das Kompetenzzentrum fiir Wealth Management der UniCredit
in Osterreich und als integraler Bestandteil der Wealth Manage-
ment & Private Banking Division der UniCredit Bank Austria ist
die Traditionsbank perfekt positioniert und kann sich voll auf die
anspruchsvollen Bediirfnisse ihrer Kunden konzentrieren.

Schoellerbank:
Die Fortsetzung
einer Erfolgsgeschichte

Helmut Siegler, Vorstandsvorsitzender der Schoellerbank

Sicherheit, Stabilitdt und Performance*

Nach Jahren der ununterbrochenen Boérsen-Rallye haben die
Kurskorrekturen zu Beginn der Coronakrise und des aktuellen
Ukraine-Konflikts aufgezeigt, dass nicht jede Investment-Etappe
ausschlielich nach oben verlduft. Vermogende haben durch
die langanhaltende Phase von Nullzinsen, gepaart mit den kri-
senbedingten Verwerfungen, nachhaltig den Bedarf professio-
nellen Vermogensmanagements fiir den realen Kapitalerhalt
erkannt. Das oberste Ziel der Schoellerbank Anlageexperten
ist, den Kunden bei allen Vermogensfragen die optimalen
Antworten zu liefern.

Sicherheit, Stabilitdt und Performance sind dabei untrennbar
mit der Vermogensverwaltung der Schoellerbank verbunden
und diese Werte werden in jeder Marktphase von den Kunden
sehr geschitzt. Die Schoellerbank selbst ist eine selbststdn-
dige, sehr gut kapitalisierte Bank, die jedes Jahr weiterwachst.
Gleichzeitig profitiert sie von der Grofe, Stabilitidt und den
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Ressourcen einer internationalen Gruppe. Das gibt den Kun-
den die Sicherheit, vom fithrenden Wealth Manager auf dem
osterreichischen Markt die perfekte Beratung, Betreuung und
Veranlagung fiir ihre individuelle Kapitalhohe, Risikoneigung
und ihren jeweiligen Anlagehorizont zu erhalten.

»WIr setzen seit mittlerweile fast 30 Jahren auf die bewédhrte
Anlagephilosophie »Investieren statt Spekulieren« und haben
damit vermogensvernichtende Fehltritte stets vermieden.
Gleichzeitig konnten wir seit 1992 bis Ende 2021 in einem
reinen Aktiendepot eine durchschnittliche jahrliche Perfor-
mance von mehr als +7 Prozent fiir unsere Kunden erzielen.
Mit unserem gemischten Portfolio mit einem Aktienanteil von
maximal ein Drittel haben wir im selben Zeitraum einen
durchschnittlichen jahrlichen Wertzuwachs von knapp +5,4
Prozent erwirtschaftet. Unsere Kunden, die uns mittlerweile
tiber 13 Milliarden Euro anvertrauen, sollen nattirlich auch
kiinftig in allen Krisenphasen ruhig schlafen kénnene, sagt
Helmut Siegler, Vorstandsvorsitzender der Schoellerbank.

Damit wir unsere Kunden kennenlernen und punktgenau
beraten kénnen, stellen wir ihnen Fragen wie:

e Was méchten Sie fiir sich und Ihre Familie in Zukunft
erreichen?

e Wie viel Zeit méchten Sie in die Verwaltung lhrer Ver-
mégensanlage investieren?

e Wie sind Sie und Ihre Familie im Ernstfall abgesichert?

e Wie stellen Sie Ihr frei verfiigbares Einkommen fest?

\ J/




Ganzheitliches, modernes

Wealth Management

Modernes Wealth Management bedeutet
in der Schoellerbank jedoch wesentlich
mehr als reine Geldanlage, denn die Exper-
ten sind tiberzeugt, dass sie das person-
liche Vermogen ihrer Kunden in seiner
Gesamtheit verstehen miissen. Soziale
Verantwortung, soziale Kompetenz und
soziale Intelligenz sind dabei wesentliche
Bestandteile des Beratungsprozesses und
fiihren zu einer kontinuierlichen Belebung
der Kundenorientierung. Als moderner
Wealth Manager verfolgt die Schoellerbank
einen gesamtheitlichen Beratungsansatz
mit mafdgeschneiderten Losungen. Die Ex-
perten verstehen sich dabei als »Architek-
ten« der Kundenbeziehung und stellen die
Bediirfnisse ihrer Kunden beim Manage-
ment des gesamten Vermogens in den Mit-
telpunkt, sei es des personlichen, des Unter-
nehmens- oder Familienvermdgens.

»Um den ganzheitlichen Anspruch unserer
Kunden zu erfiillen, bieten wir als erfahre-
ner Wealth Manager umfangreiche Losun-
gen an: beispielsweise mit Financial Plan-
ning, Anlagekonzepte fiir Unternehmens-
kunden, Vorsorgeplanung und Generatio-
nengesprache fiir eine Orientierung zur
Regelung der Vermogensweitergabe unter

Empowering
Communities to Progress.

Standorte der Schoellerbank

WIEN
Palais Rothschild
Renngasse 3, A-1010 Wien
Tel.: +431/53471-0

BREGENZ
MontfortstralRe 3, A-6900 Bregenz
Tel.: +43/557 44 54 40

GRAZ
Am Eisernen Tor 3, A-8010 Graz
Tel.: +433/316821517

INNSBRUCK
Museumstralle 5, A-6021 Innsbruck
Tel.: +43 /5125828 17-0

KLAGENFURT
Palais Goéss
Alter Platz 30, , A-9020 Klagenfurt
Tel.: +43 /463590510

LINZ
Promenaden Galerien
Promenade 25 / 3. Stock
A-4020 Linz
Tel.: +43/732611065

SALZBURG
SchwarzstralRe 32, A-5027 Salzburg
Tel.: +43/662 86 84-2600

ST. POLTEN
Palais am Riemerplatz 1
A-3100 St. Pélten
Tel.: +43 /2742352 413-0

Einbindung von Notaren oder Rechts-
anwadlten, Unterstiitzung bei Immobilien-
transaktionen oder einem eigenen Stif-
tungskompetenzzentrum. Mit diesen Ser-
vices bieten wir grof3en Mehrwert fiir
unsere Kunden und heben uns von unse-
ren Mitbewerbern deutlich ab¢, betont
Helmut Siegler, Vorstandsvorsitzender
der Schoellerbank.

Innovative Investments

und exzellente Beratung

Die Innovationskraft der Schoellerbank ist
eine wichtige Sdule ihres Erfolgs. Konti-
nuierlich wird das Investment- und Dienst-
leistungsangebot ausgebaut: Bei besonders
komplexen Vermogensfragen setzt die
Schoellerbank hoch spezialisierte Invest-
ment Advisors ein. Mit Private-Equity-
Investments wird besonders vermogen-
den Kunden eine weitere Moglichkeit zur
Vermogensdiversifizierung geboten. Einen
zusitzlichen Schwerpunkt des Angebots
bilden Finanzierungen, die rasch — und
in besonders komplexen Fillen mit zu-
satzlicher Expertise von UniCredit Client
Solutions — realisiert werden konnen.
Dartiber hinaus ist die Schoellerbank mit
fast 20 Jahren Erfahrung als Pionier nach-
haltigen Investierens in Osterreich immer
am Puls der Zeit. m)

4 Schoellerbank

Wealth Management

Member of g UniCI'Edit

Die Schoellerbank, gegriindet 1833, ist eine der fiihrenden Privatbanken Osterreichs, die als Spezialist fiir anspruchsvolle
Vermégensanlage gilt. ® Sie konzentriert sich auf die Kernkompetenzen Vermégensanlageberatung, Vermégensverwaltung
und Wealth Planning. ® Das Motto ihrer Anlagephilosophie lautet »Investieren statt Spekulieren«. ® Die Schoellerbank
ist mit acht Standorten und 400 Mitarbeitern die einzige dsterreichweit vertretene Privatbank. Sie verwaltet fiir private
und institutionelle Anleger ein Vermégen von 13 Milliarden Euro. ® Die Schoellerbank ist eine 100-prozentige Tochter der
UniCredit Bank Austria und ist das Kompetenzzentrum der UniCredit fiir Wealth Management in Osterreich.

Weitere Informationen unter: Tel. +43 (1) 534 71-0 oder www.schoellerbank.at

*Bitte beachten Sie, dass Performanceergebnisse der Vergangenheit keine Riickschliisse auf kiinftige Entwicklungen zulassen.
Gebiihren und steuerliche Aufwendungen kénnen die angefiihrten Performancezahlen reduzieren.
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Sparkasse Diiren:

Wachstum hat einen Namen: Kreis Diiren!

Vermdégende aus dem Kreis Diiren und Umgebung miissen nicht in die Ferne schweifen, denn sie finden ihren Vermégensverwalter
vor ihrer Haustiir in der heimischen Sparkasse Diiren. Diese hat die qualititsbewusste Zielgruppe mit ihrem Private-Banking-
Ansatz SPARKASSE.black® iiberzeugt, und das mit wachsendem iiberregionalem Erfolg. Grund genug, einmal néher hinzuschauen.
Das Interview mit Wolfgang Spelthahn, seit 22 Jahren Landrat des Kreises Diiren und Vorsitzender des Verwaltungsrats der Spar-
kasse Diiren, sowie Dr. Gregor Broschinski, stv. Vorsitzender des Vorstands des Instituts mit fiinf Milliarden Euro Bilanzsumme,
leuchtet die Hintergriinde fiir den Erfolg in der Vermégensverwaltung aus.

Elite Report extra: Landrat Spelthahn, der
Kreis Diiren macht mit dynamischem Wachs-
tum auf sich aufmerksam. Das Handelsblatt
stellte zum Beispiel im April 2021 den Kreis
Diiren als einen der Top-drei-Standorte fiir
Immobilieninvestoren heraus und titelte so-
gar »Diiren schlédgt Miinchen«. Was macht
diese offenbar besondere Dynamik des Wirt-
schaftsraums Diiren aus, von dem auch die
Sparkasse Diiren profitiert?

Wolfgang Spelthahn: Uber die Uberschrift
haben wir uns im vergangenen Jahr sehr
gefreut. Sie hat fiir viel Aufmerksamkeit
gesorgt und zeigte, dass der Kreis Diiren
tiberdurchschnittlich gut aufgestellt ist
und eine groRe Anziehungskraft ausiibt. Unser Ziel ist es, bis
etwa 2025 um circa 25.000 auf dann 300.000 Einwohner zu
wachsen. Aber es geht nicht nur um ein quantitatives, sondern
auch um ein qualitatives und nachhaltiges Wachstum. Ange-
sichts des Strukturwandels, der sich aus dem absehbaren Ende
der Braunkohleférderung ergibt, wollen und miissen wir neue
Arbeitsplidtze schaffen. Wir haben als Wissenschafts- und
Forschungsregion eine Menge zu bieten. Der Kreis Diiren ist
Modellregion und Kompetenzcluster fiir Wasserstofftechno-
logie und seit Kurzem auch Universitdtsstandort fiir Cyber-
sicherheit. Wir sind aber auch ein bedeutender Industrie-
und Dienstleistungsstandort. Eine gute Infrastruktur sowie
hervorragende Bildungs- und Ausbildungsmoglichkeiten
stehen ebenso fiir die besondere Dynamik unseres Wirt-
schaftsraumes.

Elite Report extra: Vermégensverwaltung ist ja kein Kiosk-Ge-
schaft. Herr Dr. Broschinski, wie sprechen Sie die relevanten Ziel-
gruppen an und mit welchen Spezialitéten iiberzeugen Sie diese?
Dr. Gregor Broschinski: Natiirlich ist unsere Position als Markt-
fiihrer der wachstumsstarken Region bei den Unternehmer-
und Firmenkunden ein Schliissel zum Erfolg. Mit dieser Klien-
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Dr. Gregor Broschinski,
stv. Vorsitzender des Vorstands
der Sparkasse Diiren

tel gehen wir systematisch ins Gesprach
und erschlieRen so neue Verbindungen
fiir das Private Banking der Sparkasse
Diiren. Wir profitieren tiberdies von unse-
rer ganzheitlichen Betreuung. Wihrend
viele Privatbanken tiberhaupt kein Kredit-
geschift mehr begleiten, sind wir zum
Beispiel in der Finanzierung von Immobi-
lieninvestitionen eine sehr starke Adresse.
Diese gesamthafte Lieferfihigkeit schit-
zen die Kunden sehr, von denen viele dem
groRvolumigen Wealth Management zu-
zurechnen sind.

Elite Report extra: Inflation, viele Krisen und
noch mehr Fragezeichen ... Wo ist der Silberstreif am Horizont?
Anders gefragt, wie groB ist Ihre Aufkldrungs- und Informations-
arbeit, um die Kunden nicht dem Ungewissen zu iiberlassen?
Dr. Gregor Broschinski: Uns ist die proaktive Kommunikation
mit den Kunden wichtig. Gerade in diesen volatilen Markten
muss ein Vermdgensverwalter im Gesprach mit den Kunden
sein und darf sich nicht »wegducken«. Am Ende des Tages geht
es in unseren Gesprachen um Orientierung, Vermogenserhalt
und Risikomanagement in wirklich besonderen Zeiten.
Dartiber hinaus gilt es, permanent die Systematik unseres er-
folgreichen Investmentprozesses weiterzuentwickeln, auch in
Richtung relativ junger Assetklassen, wie zum Beispiel Green
Bonds, Kryptowdhrungen oder Infrastrukturinvestments.

Elite Report extra: Profilierung iiber die eigentliche Kapitalbewirt-
schaftung hinaus. Wie nehmen Sie die soziale Verantwortung —
zum Beispiel fiir die Kunden im Seniorenalter — wahr?

Dr. Gregor Broschinski: Soziale Verantwortung erfordert ein
inklusives Denken. Mit dem offentlichen Auftrag als Sparkasse
streben wir eben nicht nur nach Gewinn, sondern sind dem
Wohl von Kunden, Belegschaft, Gesellschaft, Umwelt und
Natur glaubwiirdig verpflichtet. Zu unserer Verantwortung fiir



reife Kunden sei gesagt: Wir verstehen es
als wichtigen Auftrag im Private Banking,
vielfdltige, sehr komfortable digitale
Moglichkeiten fiir unsere Kunden im Ge-
sprach verstandlich zu vermitteln. Insge-
samt zdhlen die »Best Ager«-Kunden zu
den groRten Fans der digitalen Services,
wie zum Beispiel der Videoberatung im
Private Banking.

Elite Report extra: Stichwort digitale Bera-
tung: Wo stehen Sie hier als Institut im Private
Banking?

Dr. Gregor Broschinski: Unsere digitalen
Services wachsen permanent. Das reicht
vom digitalen Dokumentensafe tiber das
multibankenfihige Onlinebanking und ein digitales Reporting
in der Vermogensverwaltung bis hin zur Videoberatung. Eine
der jlingsten Entwicklungen ist das Wealth-Cockpit. Die Kun-
den erhalten damit die institutstibergreifende Moglichkeit zur
digitalen Aggregation und Analyse ihres gesamten Vermogens
inklusive Immobilien. Im Grunde ist das ein eigenes digitales
Family Office.

Elite Report extra: Zu guter Letzt: Gibt Wachstum auch Auskunft
iiber die Qualitdt? Bitte geben Sie uns dazu einige Zahlen, um
diesen Erfolgsprozess, also die Akzeptanz Ihrer Vermdgensver-
waltung, zu veranschaulichen.

Dr. Gregor Broschinski: Wir wachsen weit tiber dem Markt-
durchschnitt mit tiber 30 Prozent p.a. bei den Vermdogensver-
waltungsmandaten. Die Anfragen von Kunden, die von klassi-
schen Vermogensverwaltern sehr enttduscht sind, nehmen im-
mer mehr zu. Ganz offenbar schitzen die Kunden sowohl die
Kontinuitdt unseres Hauses, welches mit seinem Griindungs-
jahr 1832 doch deutlich reifer ist als die meisten typischen
Privatbanken, als auch unsere Innovationskraft. Schlieflich ist
die innovative Ausrichtung des Investmentprozesses an Faktor-

Wolfgang Spelthahn,
Landrat des Kreises Diiren

und Vorsitzender des Verwaltungsrats
der Sparkasse Diiren
(Foto: Dieter Jacobi)

pramien, die dem aktuellsten Stand der
Kapitalmarktforschung folgen, etwas, was
man nicht auf den ersten Blick bei der
Sparkasse Diiren vermuten wiirde.

Elite Report extra: Landrat Spelthahn, wo
sehen Sie die Sparkasse Diiren in der Zukunft?
Wolfgang Spelthahn: Ich sehe sie weiter-
hin als einen ganz wichtigen Player in der
gesamten Region. Ich sehe sie vor allem
auch als einen modernen und innovativen
Dienstleister, der die Menschen im Kreis
Diiren und dariiber hinaus im Blick hat,
Unternehmen und Privatkunden nachhal-
tig unterstiitzt und wie bisher das gesell-
schaftliche Leben in der Region fordert
und bereichert. Dies betrifft zum Beispiel Kunst und Kultur
oder auch den Sport. Die Sparkasse Diiren ist auf einem sehr
guten Weg, die Herausforderungen der Zukunft professionell
und kompetent zu meistern und dabei immer auf die Belange
der Menschen zu achten. Ich bin sicher, dass der Sparkasse so
weiterhin eine gesunde Balance zwischen 6konomischer und
gesellschaftlicher Verantwortung gelingen wird. Genau das
macht sie zu einem wichtigen Mitglied in der kommunalen
Familie und zu einem wertvollen Partner in der Region.

Elite Report extra: Vielen Dank fiir dieses Gesprdich!

SPARKASSE.Lnc 4

Sparkasse Diiren
Ecke Schenkel-/Zehnthofstrale
52349 Diiren
Tel.: +49(0)2421127-0
info@skdn.de | sparkasse.black
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Wahrend etwas mehr als zwei Jahre die Coronapandemie unseren Alltag beherrschte, halten seit Ende Februar erhéhte Unsicherheiten
seit dem Ausbruch des Krieges in der Ukraine die globalen Aktienmdrkte und die Geldpolitik fest im Griff. Welche Strategien sich derzeit
als sinnvoll erweisen und welche neuen Trends sich angesichts der Ukraine-Krise bei Kunden entwickeln, wissen die professionellen

Vermégensverwalter der Siidwestbank.

SUDWESTBANK AG:

Geldanlage im magischen Dreieck
von Inflation, Notenbank- und Geopolitik

Ein Interview mit Michael Huber, Bereichsleiter Private Banking, und Jens Stumpp,
Bereichsleiter Assetmanagement der SUDWESTBANK.

Elite Report extra: Steigende Zinsen und
die Ukraine-Krise haben die Aktienmdrkte
unter Druck gebracht. Welche Auswirkun-
gen sehen Sie hier langfristig auf die Ak-
tienmdirkte?

Jens Stumpp: Die Aktienmaérkte kom-
men hier von mehreren Seiten unter
Druck: Erstens kurzfristig, da die Markt-
teilnehmer vor allem am Anfang eines
Zinserhohungszyklus das Aktienexpo-
sure temporar reduzieren und hier fiir
gewohnlich vorsichtiger unterwegs sind
—die Ukraine-Krise hat diese Entwicklun-
gen noch weiter verstarkt. Auf der ande-
ren Seite wirken die steigenden Anleihe-
renditen fiir die Anleger attraktiver, was
dazu fiihrt, dass Geld sukzessive aus dem
Aktienmarkt in den Rentenmarkt flief3t.
Hohere Zinsen fithren auch zu héheren
Diskontierungsfaktoren — das bedeutet,
dass Unternehmensgewinne durch die
hoheren Zinsen in der Zukunft weniger
wert sein werden. Davon sind Unterneh-
men, die mit hohen Gewinnsteigerun-
gen weit in der Zukunft rechnen, tiber-
proportional betroffen, wie wir es auch
zu Beginn des Jahres anhand der riick-
laufigen Kursentwicklung bei Technolo-
giewerten beobachten konnten.

Elite Report extra: Das Jahr 2022 steht
bisher im Zeichen stark steigender Zins-
und Inflationserwartungen. Wie werden
EZB und Fed reagieren?

Michael Huber: Beide Notenbanken
haben eines gemeinsam: Sie haben die
Inflationsdynamik massiv unterschatzt,
die insbesondere durch den Krieg in der
Ukraine und die damit einhergehenden
unmittelbaren Auswirkungen auf die
Rohstoffmarkte weiter befeuert wird,
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Jens Stumpp,
Bereichsleiter Asset Management,
Siidwestbank - BAWAG AG
Niederlassung Deutschland

und werden gezwungen sein, zu reagie-
ren. Es ist aktuell anzunehmen, dass die
Wertpapierkdufe von Fed und EZB im er-
sten Halbjahr 2022 beendet werden, was
auf den langfristigen Zinsen lasten wird.
Damit steht das Fenster fiir Zinser-
hohungen offen. Beide Zentralbanken
miissen die Ziigel straffen — und das
deutlich strenger als noch im Vorjahr an-
genommen. Die Fed wird nach unseren
Modellen 4-5 Zinserh6hungen im Jahr
2022 vornehmen, die EZB 1-2 Zins-
erhohungen. Die EZB bleibt aus heutiger
Sicht noch etwas vorsichtiger, auch auf-
grund der schwierigen geopolitischen
Lage im Osten und der angespannten
Finanzlage der Stideuropder.

Elite Report extra: Ist die aktuelle Inflations-
entwicklung noch beherrschbar? Was be-
deutet dies fiir Renten und Spareinlagen?

Michael Huber: Die Ursachen fiir den In-
flationsschub liegen auf der Hand: Ukrai-
ne-Krise, die Preise fiir O1 und Gas sowie
Pandemieeffekte wie Liefer- und Produk-
tionsengpdsse sind die wichtigsten Trei-

Michael Huber,
Bereichsleiter Private Banking,
Siidwestbank - BAWAG AG
Niederlassung Deutschland

ber. Schwierig ist in der aktuellen Situa-
tion vorherzusagen, wie hartndckig sich
solche starken Preisavancen erweisen
werden und ob sie sich nicht sogar in
einer Spirale weiter aufbauen. Die Folge
wadre eine lange Phase mit hoher Infla-
tion. Die Notenbanken beobachten die
Situation sehr aufmerksam. Die US-
Notenbank bereitet die Marktteilneh-
mer seit Monaten auf das Ende ihrer
expansiven Geldpolitik mit Einstellung
der Anleihekaufprogramme und Zinser-
hohungen vor, um der Preisstabilitat
Rechnung zu tragen. In den USA schla-
gen bei der Erhebung der Inflationsrate
weniger die Energiepreise ins Kontor,
dafiir scheint das Risiko einer Lohn-Preis-
Spirale grof3er als im Euroraum zu sein.
Auch fiir die EZB riickt ein Zinsschritt
deutlich nédher als zu Jahresanfang ange-
nommen, um der Inflation entgegenwir-
ken zu konnen. Die Notenbanken ver-
fiigen tiber die Instrumente, um der In-
flation entgegenzuwirken, jedoch liegen
die Beeinflussung der Energie- und Roh-
stoffpreise sowie die Behebung von



Lieferengpdssen eher auRerhalb des
Handlungsspielraums von Notenban-
ken. Fiir Anleger, die in Renten und Spar-
einlagen investieren, bleibt es weiterhin
erniichternd. Der Zustand negativer
Realrenditen wird noch fiir lingere Zeit
vorherrschen, da die Zinsschritte der
EZB eher iiberschaubar sein werden.

Elite Report extra: Festverzinsliche Anlagen
werden im Umfeld steigender Zinsen wieder
attraktiver. Welche Anlageklassen werden
wieder interessant?

Jens Stumpp: Im Jahre 2022 sind sowohl
Zinsen als auch die Bonitétsaufschldge
deutlich nach oben geklettert. Am An-
fang eines Zinserhohungszyklus prife-
rieren wir aktuell noch keine lingeren
Anleihelaufzeiten, sondern versuchen,
die Duration noch gering zu halten.
Dort, wo es moglich ist, empfiehlt es
sich, auch einen Teil in Cash zu halten.
Was uns an den aktuell wieder erhohten
Bonitéitsaufschligen gefillt, sind kurze
Unternehmensanleihen mittlerer Boni-
tét, die mittlerweile wieder deutlich
positive Renditen aufweisen. Zusétzlich
wiirde ich aufgrund des doch deutlich
hoheren laufenden Kupons High-Yield-
Anleihen beimischen.

Elite Report extra: Wie sehen Sie die aktu-
elle Diskussion um Wachstumsaktien und
Substanzaktien, also des Wechselspiels
zwischen Value- und Growth-Investition?
Jens Stumpp: Wir achten in der Vermo-
gensverwaltung schon immer auf eine
gute Diversifizierung der beiden Stile.
Auf der Growth- beziehungsweise Wachs-
tumsseite legen wir Wert auf solide
Bilanzen und nachhaltiges Wachstum,
hohen Free Cashflow und geringe Ver-
schuldung, sozusagen »Quality Growthc.
Die Substanzwerte, in die wir investie-
ren, sind in der Regel dividendenstarke,
zyklische Unternehmen. Gerade diese
ZyKkliker, die vor allem in den Branchen
Chemie, Grundstoff und Maschinenbau
zu finden sind und eine gewisse Preisset-
zungsmacht haben, kénnen sowohl mit
einer hoheren Inflation als auch mit stei-
genden Zinsen gut klarkommen. Zuletzt
haben wir diese Werte etwas hoher in
unseren Aktienportfolios gewichtet —
aber am Ende des Tages ist es wichtig,
dass die Aktienmdrkte steigen.

Elite Report extra: Hat Gold als Anlage-
klasse ausgedient?

Jens Stumpp: Gold steht schon immer
im Spannungsfeld der Attraktivitdt von
Zinsanlagen und Aktien. Erschwerend
kam nun auch Bitcoin als vermeintlich
neue Anlageklasse ins Blickfeld. Die
Frage wurde vergangenes Jahr mehrfach
gestellt, ob Bitcoin Gold als alternative
Anlageklasse ablosen kann. In freund-
lichen Borsenphasen mit steigenden
Kursen steht der Goldpreis tendenziell
im Abseits. Doch wendet sich die An-
sicht, kommt die Riickbesinnung auf
das Edelmetall wieder zum Vorschein,
was wir aktuell auch wieder gesehen
haben. Sicherlich sind steigende Zinsen
nicht zum Vorteil des Goldpreises, da der
fehlende Zinsertrag auf dem Edelmetall
lastet. Doch Inflation, geopolitische

Spannungen und damit schwache Ak-
tienmadrkte fithren dazu, dass die Nach-
frage nach Gold zunimmt und der Preis
steigt. Fiir uns ist Gold ein fester Be-
standteil in einem breit diversifizierten
Portfolio.

Elite Report extra: Wie gehen Sie mit The-
ma Nachhaltigkeit um?

Jens Stumpp: Wir haben innerhalb der
Vermogensverwaltung eine ausschlief3-
lich auf nachhaltige Fonds und ETFs aus-
gerichtete Strategie. Dies gilt sowohl fiir
Renten- als auch fiir die Aktienmarkte.
Zunehmend werden nachhaltige Finanz-
produkte in weitere Strategien der Ver-
mogensverwaltung integriert.

Elite Report extra: Wir danken lhnen viel-
mals fiir dieses Gespréich!

SUDWESTBANK ml

SUDWESTBANK — BAWAG AG Niederlassung Deutschland
RotebiihistraBe 125, D-70178 Stuttgart
Tel.: 0800 /30 30 888 (kostenfrei)
private-banking@suedwestbank.de | www.suedwestbank.de

Die Siidwestbank-Zentrale in Stuttgart

Uber die Siidwestbank — BAWAG AG Niederlassung Deutschland
1922 gegriindet, ist die Siidwestbank in Baden-Wiirttemberg gewachsen und traditions-
bewusst. Mit unserer fast 100-jéhrigen Erfahrung sind wir unseren Kunden ein fairer und
verldsslicher Partner auf Augenhéhe. Eine hohe Beratungsqualitdt sowie eine individuelle
und bedarfsgerechte Produktauswahl bilden dabei den Mittelpunkt. In unseren Filialen
in Baden-Wiirttemberg stehen wir den Kunden persénlich beratend zur Seite. Uber digitale
Vertriebskandle bauen wir unser Geschiiftsgebiet deutschlandweit aus.

2017 wurde die 6sterreichische BAWAG P.S.K., eine der am besten kapitalisierten Banken
in Europa, unser neuer Eigentiimer. Seit Ende Februar 2021 fiihren wir unsere Geschdifte
als SUDWESTBANK — BAWAG AG Niederlassung Deutschland - als deutsche Zweig-

niederlassung der BAWAG P.5S.K.
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Mit mittlerweile sieben Niederlassungsstandorten in Deutschland ist die Value Experts
Vermégensverwaltungs AG (VALEXX AG) seit iiber 25 Jahren ein stabiler Qualitétsfiihrer
der Branche. Partnerschaftlichkeit ist fiir den unabhdéngigen Vermégensverwalter die
oberste Maxime. Wir haben mit dem Vorstandsvorsitzenden Mirko Albert gesprochen.

Value Experts Vermogensverwaltungs AG:

Mit Empathie und Expertise
nachhaltiqg erfolgreich

Elite Report extra: Herr Albert, seit Jahren
wiéichst lhr Unternehmen, und das gegen
den allgemeinen Trend. Beschreiben Sie uns
die Griinde des stetigen Kundenzuwachses.
Mirko Albert: Ein Grund liegt mit Sicher-
heit in der exzellenten Performance
unserer Finanzkonzepte der vergange-
nen Jahre, insbesondere und gerade in
schwierigen Phasen, wo wir nachhaltig
eine weitaus bessere Wertentwicklung
erzielen konnten als ein GroRteil unserer
Mitbewerber. Dies ist eine hervorragende
Referenz unserer Leistung, die man mit
Fug und Recht ins Feld fithren kann.

Dartiber hinaus stelle ich immer wieder
fest, dass die sehr umfassende Betreuung
unserer Mandanten, weit iiber das Fach-
liche hinaus und tiber unsere - fast niich-
tern gesprochene —»Leistungy, das Be-
miihen, auch in vielen anderen Lebens-
bereichen vollumfidnglich zu unter-
stiitzen, seitens unserer Kunden ausge-
sprochen stark honoriert wird.

Hier entwickeln sich héufig, iiber die ge-
schéftliche Verbindung hinaus, deutlich
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Mirko Albert,
Vorsitzender des Vorstands
der Value Experts Vermdgensverwaltungs AG

tiefere menschliche Bande, bei denen
man detailliert die Familienverhéltnisse
und nahezu alle personlichen Befindlich-
keiten kennt. Diese Berater-Kunden-Kon-
takte gehen weit ins Personliche hinein.
Unsere Kunden spiegeln uns sehr nach-
haltig wider, wie viel ihnen diese Ver-
bindungen bedeuten, insbesondere das
wertvolle Vertrauensverhéltnis, das oft

tber Jahrzehnte hinweg entsteht. Das
verbindet. Fiir mich ist dies eine wunder-
bare Bestdtigung unserer Arbeit. Das
fithrt auch dazu, dass seitens unserer
Mandanten ehrliche Empfehlungen aus-
gesprochen werden. Sie werden fachlich
wie menschlich exzellent betreut. Das
macht sie und uns gemeinsam nachhal-
tig erfolgreich. Wenn deutlich wird, dass
auch auf der personlichen Ebene ein
Engagement des Beraters fiir seine Man-
danten von Herzen kommt und selbst-
verstindlich ist, dann sind es die Emp-
fehlungen, tiber die wir uns besonders
freuen.

Elite Report extra: Was zeichnet die Men-
schen in Ihrem Unternehmen besonders aus?
Mirko Albert: Die eigenen hohen An-
spriiche unserer Beraterinnen und Bera-
ter an ihr berufliches Wirken, die bei
ihren friitheren Arbeitgebern lingst
nicht mehr erfiillt werden konnten, wo
Empathie und personliche Kundenbin-
dungen extrem ins Hintertreffen gerie-
ten und schlieRlich nahezu keine Ge-
wichtung mehr fanden, haben uns alle



dazu bewogen, den Wechsel aus dem
Bankenbereich hinaus zu einem vollig
unabhingigen Vermogensverwalter zu
gehen. Fir viele von uns ging es vormals
vielfach lediglich darum, einen gewissen
geschdiftlichen Erfolg zu erzwingen. In
diesem schwierigen Fahrwasser verloren
damals viele Berater die Lust, auf diese
Weise mit ihren Kunden umgehen zu
miissen, um erfolgreich sein zu konnen.
Das hat bei uns allen eine unglaubliche
Unzufriedenheit ausgeldst. Wenn man
ehrliche Empathie fiir seine Kunden be-
sitzt, dann geht es eben nicht nur ums
Geschift, sondern um die gewachsenen
menschlichen Verbindungen. Dies ist ein
ganz gewichtiger Faktor, diese Kunden-
verbindungen pflegen und mit Leben
fiillen zu konnen.

Dieses permanente Spannungsfeld zwi-
schen absoluter und gern gelebter Kun-
denorientierung einerseits und Ertrags-
druck seitens des Arbeitgebers anderer-
seits fithrte dazu, dass in der damaligen
Pionierzeit fiir Vermogensverwalter ge-
gen Ende der 1990er-Jahre, in der diese
bei Weitem noch nicht so etabliert wa-
ren wie heute, bereits viele von uns den
Mut aufbrachten und das gewisse Risiko
auf sich genommen haben, sich zu ver-
dndern - und dies eigentlich immer aus
gesicherten, wohl situierten Arbeitsplit-
zen heraus. Es erfiillt uns alle mit groRer
Freude, von unseren Mandanten nun
diese Wertschitzung gespiegelt zu be-
kommen - menschlich wie fachlich.

Das ist mit Sicherheit ein wesentliches
Element unseres Erfolges — die absolute
Authentizitit all unserer Beraterinnen
und Berater, echte Empathie und
menschlicher Anstand. Ich denke, das
trifft den Nerv unserer Gesellschaft und
das schweifRt uns in unserem Unterneh-
men ebenfalls zusammen.

Elite Report extra: Viele Senioren sind ohne
Angehérige und daher in groBer Sorge.
Wie begegnen Sie dieser Situation?

Mirko Albert: Wir sehen es als unsere
wichtige Aufgabe an, vor allem auf-
kldrend auf unsere dlteren Mandanten
einzuwirken — zum Schutz ihres Ver-
mogens. So laden wir zum Beispiel ge-
meinsam mit der Polizei und Notaren zu

Veranstaltungen zu den Themen »Testa-
ment & Erbe« oder beispielsweise dem
»Enkeltricke. Auch fiir den Fall, dass man
irgendwann gepflegt werden muss, soll-
te man abgesichert sein. All diese Fragen
beantworten wir gemeinsam mit Exper-
ten unseres Netzwerkes. Unsere Kunden
in diesen Fragen eng zu begleiten, ist uns
sehr wichtig und gehort zu einer vertrau-
ensvollen Verbindung zwischen Verma-
gensbetreuer und Mandant selbstver-
standlich dazu.

Elite Report extra: Lassen Sie uns das Augen-
merk aber auch auf eine Generation
lenken, die oft vergessen wird. Heutzutage
gibt es immer mehr junge Menschen, die
beispielsweise durch ein Erbe spontan
vermégend werden.

Mirko Albert: Die &dltere Generation
kennt ihren Berater meist langjiahrig
personlich. Anders ist es mit den jungen
Leuten. Gerade aktuell wird sehr viel
Geld vererbt. Aber was nun? Wer gibt
einen ehrlichen, guten Rat? Oft begeben
sich die jungen Menschen dazu auf die
Suche ins Internet. YouTube, Instagram
oder Facebook sind da jedoch zumeist
keine guten Ratgeber. Jeder, der sich das
einmal genauer angesehen hat, wird
feststellen, wie weit das von einem anle-
ger- und objektgerechten Rat entfernt
ist. Auch Seminare werden angeboten —
meist zu iberh6hten Preisen und in
mangelhafter Qualitdt. Diese Generation
kennt oft leider keine Bankberater,
geschweige denn Vermogensverwalter.
Gerade hier wiren sie allerdings richtig
aufgehoben. Unabhédngige, ganzheit-
liche Beratung mit sinnvollen, individu-
ellen Losungen.

Es ist fiir uns alle selbstverstindlich, Kun-
den aller Altersklassen auf allen Ebenen
zu begleiten und sie zu unterstiitzen.
Unsere Unternehmensphilosophie »Thr
Mehrwert bestimmt unser Handelng, die
wir bei der VALEXX AG seit mittlerweile
einem Vierteljahrhundert verinnerlicht
haben und leben, ist fiir unsere Mandan-
ten und Beraterinnen und Berater eine
rundum gelungene Geschichte — unser
nachhaltiges Erfolgsmodell.

Elite Report extra: Herr Albert, wir danken
Ihnen fiir das Gesprdich!

An sieben Standorten
in Deutschland vertreten

R AR B
- e W

Value Experts Vermbgensverwaltungs AG

Landschaftstralle 2
D-30159 Hannover
Tel.: +49(0)511/47 39 09-0

OststraBle 1
D-59269 Beckum
Tel.: +49(0)2521/8 24 46-0

MaximilianstraBe 15
D-83471 Berchtesgaden
Tel.: +49(0)8652/97 64 48-0

MittelstraBBe 50
D-33602 Bielefeld
Tel.: +49(0)521/96 87 649-0

Bollhérnkai 1
D-24103 Kiel
Tel.: +49(0)431/990965 71

Leopoldstrafie 23
D-80802 Miinchen
Tel.: +49(0)89/24 4423 080
Bahnhofplatz 4
D-83278 Traunstein
Tel.: +49(0)861/909 800-0

info@valexx.de | www.valexx.de
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Weberbank Actiengesellschaft:

Das grol3e Ganze und wir

Normalerweise griif3e ich Sie an dieser Stelle mit klugen Ge-
danken zur Vermogensanlage und mochte Sie damit fiir unser
Haus interessieren. Aber nichts ist normal in diesen Tagen.
Fassungslos schauen wir alle auf die Ereignisse in der Ukraine
und versuchen, diese zu bewerten und einzuordnen. Den
zweifellos richtigen Superlativen unserer Politikerinnen und
Politiker mochte ich nichts hinzufiigen — wiinschen wir
ihnen allen eine gliickliche Hand. Es fillt schwer, in all dem
auch nur irgendetwas Positives zu finden, aber immerhin:
An eine solch breite Ubereinstimmung der Meinungen im
In- und (westlichen) Ausland kann ich mich nicht erinnern.
Emporung, Sorge, Mitgefiihl, Wut — das sind die Emotionen
dieser Tage.

Wenn es um Menschenleben geht,
wenn eine vertraute Rechts- und
Friedensordnung in Frage gestellt
wird, wenn es also um das grof3e
Ganze geht, dann mag alles Andere
nebensdchlich wirken. Dennoch
fragen viele unserer Kundinnen
und Kunden, was die Geschehnisse
fiir ihr Vermogen bedeuten. Ist das
egoistisch? Zynisch gar? Nein, es ist
das Normalste der Welt, sich bei
Ereignissen aller Art zu fragen,
welche Auswirkungen auf einen
selbst zu erwarten sind, und wir als
Weberbdnker stehen bereit —auch
in schwierigen Zeiten. Das erwar-
ten unsere Kundinnen und Kun-
den zu Recht! Auf die hdufigsten
Fragen mochte ich kurz eingehen.
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Konnte man aus Anlegersicht mit dem Ausbruch des Krieges
rechnen? Unsere Expertinnen und Experten haben in ihren
Risikoszenarien eine Eskalation der Situation durchaus mit-
kalkuliert. Aber wie seri6s will man so etwas prognostizieren?
Es ist folglich generell nicht anzuraten - egal, als wie bewe-
gend sich das jeweilige Ereignis herausstellt —, das Portfolio
auf Extremereignisse auszurichten, sondern vielmehr im Ge-
samtportfoliokontext Risiken zu tiberpriifen und gegebenen-
falls einzelne Anpassungen vorzunehmen.

Wie so oft empfiehlt es sich Anlegerinnen und Anlegern ge-
genwadrtig — auch wenn es schwerfillt -, erst einmal Ruhe zu
bewahren. Investorinnen und Inves-
toren sollten durch die aktuellen
kurzfristigen Unsicherheiten nicht
ihre langfristig angestrebte Port-
folioausrichtung in Frage stellen.
Mutige fragen sich, ob Kurskorrek-
turen nicht zu Nachkiufen genutzt
werden konnten. Wer seine ge-
wiinschte Aktiengewichtung noch
nicht vollstindig umgesetzt hat,
fiir den mag das eine willkomme-
ne Gelegenheit sein. Ansonsten gilt
jetzt der Vermogenssicherung
erste Prioritdt, und das Leitmotiv
heif’t Risikobegrenzung vor Chan-
censuche.

Aktuell geraten die Mérkte in Génze
unter Druck, und damit sind auch
viele Aktien betroffen, deren Ge-
schiftsmodelle wenig von den Er-



eignissen beeinflusst sind. Sofern
der Blick auf die Vergangenheit
statthaft ist, so lehrt diese, dass die
Kapitalmérkte nach einem Schock-
moment hdufig zum Normalbe-
trieb zuriickkehren. »Mean Rever-
sal« nennen die Statistiker dieses
Phidnomen.

Wie es nun weitergeht? Die kom-
menden Wochen und Monate wer-
den durch erhohte Schwankungen
aufgrund der gestiegenen Unsicher-
heit geprégt sein. Die Notenbanken
werden sich dadurch verleitet se-
hen, ihren angestrebten Straffungs-
kurs etwas zurtickhaltender auszurichten. Die Inflation wird
sich wahrscheinlich hartnickiger auf den hohen Niveaus
halten als urspriinglich von Notenbanken und Volkswirten er-
wartet. Historisch haben sich in Krisenphasen amerikanische
Aktien robuster verhalten als europdische Titel. Auch der
US-Dollar profitierte dann. Auch vor dem Hintergrund, dass
die zu erwartenden Belastungen primar Europa treffen wer-
den, gewichten wir bei der Weberbank aktuell amerikanische
Aktienwerte tiber. Tatsdchlich lieR sich schon im Mérz beob-
achten, dass die erste Nervositdt schnell verfliegt und Markt-
teilnehmer zur Tagesordnung tibergehen. Lediglich russische
Aktien haben starke Verluste zu verzeichnen gehabt. Der
grofRe Ausverkauf an den Markten ist somit vorerst ausgeblie-
ben. Wir erwarten jedoch angesichts der verbleibenden Unsi-
cherheiten auch in den kommenden Monaten erhdhte Kurs-
schwankungen. Es empfiehlt sich in dieser Phase, wie er-
wahnt, amerikanische Aktien hoher zu gewichten, da die
Auswirkungen fiir die amerikanische Wirtschaft geringer aus-
fallen sollten. Zusdtzlich profitiert der US-Dollar als Krisen-
wahrung und von der aus US-Sicht positiven Zinsdifferenz.
Die hohen Inflationsraten werden weiter Rohstoffwerte und
Energieunternehmen stiitzen.

Seit es die Borsen gibt, mussten sie immer mal wieder eine
Reihe von Krisenphasen tiberstehen, die unterschiedlich lang
waren und unterschiedlich heftig ausfielen. Sie ahnen, wor-
aufiich hinauswill: Frither oder spéter hatten sie im Allgemei-
nen wieder auf ihre Wachstumspfade zurtickgefunden und
ihre Kurstéler hinter sich gelassen. Angesichts der gegenwar-
tigen Verwerfungen an den Borsen ist es ratsam und zugleich
trostlich, sich das zu vergegenwadrtigen. Und selbstverstind-
lich sind Kursverluste und -turbulenzen - egal, wie heftig —
absolut zweitrangig gegeniiber Fragen von Leben und Tod,
von Krieg und Frieden.

Dennoch diirfte auch der Blick auf den Kurszettel bei vielen
fiir Verunsicherung gesorgt haben. Gern wird dann auch
iibersehen, dass Verluste, die viele Anlegerinnen und Anleger
nachvollziehbar auf den ersten Blick beklagen, nur auf dem
Papier existieren. Tatsdchlich problematisch ist eine Baisse

Klaus Siegers, Vorsitzender des Vorstandes,
Weberbank Actiengesellschaft

doch nur fiir jene, die genau dann
Liquiditat benotigen. Jeder Aktien-
investor hat das Recht auf guten
Schlaf, doch nicht jede und jeder
von uns hat Nerven wie Drahtseile:
Sind Aktien wirklich die richtige
Anlageform fiir mich? Ja, aber dazu
spdter mehr. Andere sehen das oh-
nehin anders: Wo Leute verkaufen,
gibt es auch welche, die zugreifen.
Wer ndmlich im Grundsatz an die
Aktie als wichtigen Gesamtvermo-
gensbestandteil glaubt, findet so-
gar Kaufkurse vor. Und wer regel-
maRig in Aktien investiert, kann
sich freuen, denn fiir den iiblichen
Anlagebetrag gibt es schlicht mehr Wertpapiere. Wohl dem,
der Geduld hat — so manche Krise ldsst sich einfach aussitzen.
Wie die oben genannten Beispiele fiir teils heftige Kursein-
briiche gelehrt haben: Jede Krise ging und geht vorbei. Es war
und ist immer falsch, aus Angst zu verkaufen.

Und vergessen wir nicht: Der Habenzins ist weg! Und mit ihm
die Alternativanlage in Festgeldern oder Rentenwerten. Die
allermeisten Anlegerinnen und Anleger, die Aktien verkauft
haben und unverdndert an sie glauben, werden irgendwann
wieder reinvestieren wollen ... Riickschldge gehoren zur Ak-
tienanlage schlicht dazu, und solange es keine ausgewachsene
Rezession ist, erholen sich die Mirkte auch wieder bald. Das
Risiko in Form hoherer Kursschwankungen ist und bleibt
stdndiger Begleiter der Aktienanlage — gerade aus der Verein-
nahmung dieser Risikoprdmie leiten sich ja die tiber lange
Zeitrdume erzielbaren, hoheren Ertrige aus der Aktienanlage
her. Den allermeisten ist das vollig bewusst, und wenn nicht,
weist die Bank darauf hin.

Liebe Leserin, lieber Leser, in ungewohnlichen Zeiten ist es
sicherlich nicht einfach, kithl und rational zu handeln; selbst
wenn man weil3, dass dies zumeist hochst ratsam ist. Zu grof3
sind die Gefiihle, die einen ergreifen, wenn man die Nach-
richten schaut. Suchen Sie dennoch gerade in diesen Zeiten
den engen Austausch mit Ihrer Beraterin oder Threm Berater
bei Ihrer Bank oder Threm Vermogensverwalter. Wenn er sein
Geld wert ist, dann ist er nicht weit weg und bespricht mit
Ihnen in aller Ruhe, was diese turbulenten Zeiten fiir Sie, Thre
Familie, Thre Ziele und - aus alldem folgend - Ihr Vermégen

bedeuten. Klaus Siegers

Weberbank

Weberbank Actiengesellschaft
Stammhaus Berlin
Hohenzollerndamm 134, D-14199 Berlin
Tel.: +49(0)30/897 98-0
service@weberbank.de | www.weberbank.de
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Unternehmer:Innen -—

Werther und Ernst Vermégensverwalter GmbH:

So verwandeln Sie Negativzinsen in Rendite!

Firmen-Vermégensverwaltung kombiniert mit einem digitalen Steuerreporting

Trotz getditigter Investitionen ist bei vielen Unternehmen mehr als ausreichend Liquiditdt auf den Firmenkonten vorhanden.
Das Dilemma ist allerdings: Wer hohes Firmenvermégen auf seinen Konten hdlt, muss mit Negativzinsen seiner Hausbanken rechnen.

Fir viele Unternehmerinnen und Unternehmer gilt nach wie
vor die Regel: Das Geld wird im Unternehmen verdient und
der Uberschuss, der nicht unmittelbar im Geschiift benétigt
oder fiir Investitionen gebraucht wird, verbleibt als Firmen-
liquiditit auf dem Firmenkonto. Der so stetig und immer wei-
ter aufgebaute Liquiditdtspuffer soll jederzeit verfiigbar sein.
Die Erzielung einer Rendite, selbst fiir Bodensatzliquiditit,
steht dabei hiufig nicht im Vordergrund der Uberlegung.

Um Negativzinsen zu vermeiden, kann es sich lohnen, zumin-
dest einen Teil der Liquiditdtsiiberschiisse, die sorgfaltig er-
mittelte »Bodensatzliquiditit«, gewinnbringend anzulegen.
Die Firmenliquiditdt konnte so vollstindig erhalten bleiben
und sich sogar vermehren, statt sich sukzessiv zu reduzieren.
Bevor sich Unternehmerinnen und Unternehmer fiir eine pas-
sende Anlagemoglichkeit ihrer Firmenliquiditét entscheiden,
sollten zundchst grundlegende Fragen geklart werden:

Steuerberater:innen

Automatisierte
Depotverbuchung
Konflikte lésen, etc.

Konfliktlosung: fi ?- i
StB vs. VV n ra
o

Konfliktlosung:
StB vs. VWV

~
——— M7— Werther 2 Ernst
=%/ Vermigensverwalter

N Anlageempfehlung fiir
Uberschussliquiditat zur Vermeidung
von Strafzinsen

Wie wird die Firmen-Bodensatz-Liquiditdt berechnet,

die ruhigen Gewissens angelegt werden kann?

Die sogenannte »Flow-to-Equity-Rechnung« hilft auszurech-
nen, wie viel Firmenliquiditét tatsichlich tibrig ist und ange-
legt werden kann. Mit dieser Rechenmethode wird iiblicher-
weise der Gewinnanteil ermittelt, den Unternehmerinnen
und Unternehmer an sich selbst oder andere Gesellschafter
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ausschiitten kénnen — und zwar ohne die Firma in eine Schief-
lage zu bringen. Die Flow-to-Equity-Rechnung zeigt also, wie
viel Unternehmensliquiditdt verzichtbar ist.

Fiir die Berechnung zieht man vom Jahresergebnis beispiels-
weise alle notwendigen Zuschreibungen, Riickstellungen, Til-
gungsraten fiir Kredite und den im laufenden Jahr geplanten
Investitionsbedarf ab (zwecks individueller Berechnung spre-
chen Sie bitte mit Ihrem steuerlichen Berater). Der so ermit-
telte Betrag ldsst sich theoretisch anlegen. Es empfiehlt sich
aber, sicherheitshalber einen zusitzlichen finanziellen Puffer
einzuplanen, um unvorhergesehene Ausgaben wie beispiels-
weise Steuernachzahlungen abfedern zu kénnen. Die Firmen-
liquiditét, die nach der dargestellten Flow-to-Equity-Rechnung
und unter Berticksichtigung eines Sicherheitspuffers ver-
bleibt, kann guten Gewissens auch in Anlageformen auf3er-
halb der klassischen Tages- und Festgelder investiert werden.

Soll die Uberschussliquiditit ausgeschiittet oder

auf Firmenebene angelegt werden?

Der grofRte Vorteil dabei, die Liquiditdt im Unternehmen zu
belassen, statt sie zu entnehmen, liegt darin, dass keine zu-
sdtzlichen Steuern anfallen. Ob sich diese Option lohnt, hingt
letztlich aber von der Anlageform, der Hohe und der Anlage-
dauer der anzulegenden Firmenliquiditét ab.

Traditionell wihlen viele Unternehmerinnen und Unterneh-
mer bei der Geldanlage auf Firmenebene gerne vergleichsweise
sichere Anlageformen wie Tages- und Festgelder, die zwar
keine Wertschwankungen mit sich bringen, doch seit Jahren
auch keine (attraktiven) Renditen mehr erwirtschaften. Eine
Alternative zur Anlage von Firmen-Bodensatz-Liquiditit sind
Wertpapieranlagen mit Beimischung von Aktienanteilen.

Aktiv gemanagte und individuell ausgerichtete Firmen-Ver-
mogensverwaltungen erfreuen sich im Hause »Werther und
Ernst«in den letzten Monaten und Jahren einer immer grof3e-
ren Beliebtheit. Beschridnken sich die Unternehmerinnen und

Kiaus Brockmeyer :Pninn\mmw J mm;HH;



Unternehmer allein auf die soeben sorgfiltig ermittelte
Bodensatzliquiditét, die nicht im Betrieb benétigt wird, so
miissen auch die mit einer Wertpapieranlage verbundenen
Wertschwankungen kein Problem sein und lassen sich in
der Unternehmensberichterstattung und gegentiber Dritten
gut erkléren.

Wertpapieranlagen auf Firmenebene stellen die Buchhaltung
in der Firma und teilweise auch deren steuerliche Beraterin-
nen und Berater vor eine neue Herausforderung. Wertschwan-
kungen zu bilanzieren, ist aufwendig. Haufig erfolgt die Ver-
buchung hindisch mithilfe selbst erstellter und komplexer
Excel-Tabellen, fiir die weitere relevante Daten von Buchhal-
terinnen und Buchhaltern und/oder Steuerberaterinnen und
Steuerberatern selbst recherchiert werden miissen.

Da auch die giangigen Buchhaltungs- und Steuerprogramme
keine standardisierten Losungen fiir die Verbuchung von
Wertpapierdepots vorsehen und damit Arbeit abnehmen kon-
nen, kann diese Dienstleistung schnell jahrliche Mehrkosten
in Hohe von 2.000 Euro bis 3.000 Euro verursachen.

Lésung: digitales betriebliches Steuerreporting

Um die Kosten und den Aufwand fiir eine Firmen-Vermogens-
verwaltung gering zu halten, bieten wir unseren betrieblichen
Anlegerinnen und Anlegern (Unternehmen und auch Stiftun-
gen) gemeinsam mit unserem Netzwerkpartner fintegra ein
digitales betriebliches Steuerreporting an. Die Dienstleistung
umfasst einen automatisierten, hoch spezialisierten Prozess
zur buchhalterischen Abbildung von Wertpapierdepots nebst
Verbuchung aller wesentlichen Geschéftsvorfille im Rahmen
der Depotfiihrung nach deutschem Handels- und Steuerrecht.
Zur vollstindigen Dokumentation der bereitgestellten
Buchungsstapel werden ein digitaler Finanzreport und um-
fangliche Importdateien in DATEV-, ASCII- und weiteren For-
maten zur Verfiigung gestellt.

Selbst anlegen oder einen Spezialisten beauftragen?

Die Anlage von Firmenliquiditit unterliegt besonderen Anfor-
derungen. Viele Unternehmerinnen und Unternehmer legen
gleichermafRen Wert auf eine kurzfristige Liquidierbarkeit,
einen mittel- bis langfristigen Kapitalerhalt und eine mog-
lichst geringe Wertschwankung ihrer Firmengeldanlage. Ins-
besondere wenn der Anlage renditeorientierte Vermogens-
klassen wie Aktien und Rohstoffe beigemischt werden, bedarf
es eines konsequenten und aktiven Managements. In der Kom-
bination einer professionellen Firmen-Vermogensverwaltung

mit einem digitalen betrieblichen Steuerreporting erhalten
unsere betrieblichen Anlegerinnen und Anleger eine profes-
sionelle Losung fiir eine renditeorientierte Anlage ihrer
Firmenliquiditdt. Die Unternehmerinnen und Unternehmer
ersparen sich mogliche Negativzinsen, Honorarkosten der mit
der Depotbuchhaltung beauftragten Steuerkanzlei sowie Auf-
wand und Arbeitszeit von Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
in der Buchhaltung, die nun fiir andere betriebliche Belange
eingesetzt werden konnen.

<

Patrick Althoff,
Werther und Ernst Vermogensverwalter GmbH
Als unabhéngig denkender und agierender Vermogensverwal-
ter haben wir bei Werther und Ernst in den letzten, teils
herausfordernden Kapitalmarktjahren unter Beweis gestellt,
dass wir fiir unsere Anlegerinnen und Anleger einen deut-
lichen Mehrwert fiir das uns anvertraute Vermogen erwirt-
schaften konnen. Unsere aktiv gemanagten und flexibel aus-
gerichteten Vermdogensverwaltungs- und Spezialfondskon-
zepte richten wir konsequent nach den individuellen Anlage-
zielen, der Risikobereitschaft und den Ertragserwartungen
unserer Anlegerinnen und Anleger aus. Patrick Althoff

77— Werther £ Ernst
=2/ Vermigensverwalter

Werther und Ernst
Vermégensverwalter GmbH
Patrick Althoff
Altstddter KirchstraBBe 6, D-33602 Bielefeld
Tel.: +49(0)521/55774-108
info@wuevv.de | www.wuevv.de
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Die Ertrdgnisaufstellung: Auf den ersten Blick mag alles stimmen,
doch auf den zweiten bréckelt die Fassade. Da werden Zeitréume
optimiert, die Benchmark angepasst, die Gebiihren und Perfor-
mance-Fee nicht mitgerechnet. Doch wie kommt man zum Durch-
blick, zur wirklichen Wahrheit?

Ein regelmédRiges Controlling soll eine faire gemeinsame Basis
schaffen, um die Ergebnisse iiberpriifen zu konnen. Wenn ein
Vermogender sich damit iiberfordert fiihlt, empfiehlt sich zur
Begutachtung ein unabhingiger Sachverstindiger.

In der Vermogensverwaltung geht es nicht nur um die reine
Performanceentwicklung mit Hilfe von verschiedenen Kenn-
ziffern und der jeweiligen Kostenermittlung, denn die reinen
Zahlen sind noch lange kein Beweis fiir eine gute Leistung.
Man muss tiefer bohren. Entscheidend sind bereits die Aus-
wahl des Vermogensverwalters und die getroffenen Rahmen-
bedingungen. Weitere wenige Stichpunkte: die richtige Bench-
mark-Auswahl und die Gebiithrenstruktur mit oder ohne Per-
formance-Fee.

Jede Art von versteckten Gebiihren, unfairer Performance-Fee
oder Investments mit zu hohem Risiko schmaélern das Vermo-
gen. Nur Spezialisten, die die komplette Fragenliste fachlich
beherrschen, kénnen hilfreich fiir Klarheit sorgen.

Ganz wichtig fiir den Vermogensinhaber ist immer die ganz-
heitliche Betrachtung seines Vermdgens. Denn was hilft ein
guter Vermogensverwalter, der sich um die liquiden Anlage-
formen kiimmert, dem aber das Gesamtbild zum Vermdgens-
inhaber fehlt? Manchmal hat der Vermégensinhaber nicht nur

Zu guter Letzt:

Nur der kritische Blick
hilft und schiitzt

einen Vermogensverwalter,
sondern gleich mehrere, eine
Hausbank, eine Firmenbetei-
ligung, Edelmetalle im Tresor
und/oder diverse Immobilien
oder Oldtimer und Kunst-
werke. Wer hat hier den
Uberblick? Wer regelt dies in
einem Krankheitsfall? Wir
horen immer wieder, dass
Vermogensinhaber sehr un-
gern gegeniiber einem Ver-
mogensverwalter oder ge-
gentiber der Hausbank alles
offenlegen wollen. Manchmal will man auch den Wettbewerb
untereinander sehen oder eben einen hohen Grad an Diver-
sifikation schaffen. Ein Vermogensverwalter kann gut in der
Aktienauswahl sein, doch in anderen Assetklassen braucht
man eine spezielle Expertise.

Reinhard Vennekold,
unabhdngiger Sachversténdiger
fiir Wertpapiere/Kapitalanlagen

Auch hier ist ein unabhéngiger Sachverstidndiger und Control-
ler der Schliissel zum Erfolg. Sicherlich konnen Kapitalmarkt-
verluste nicht vermieden werden, doch mit einer objektiven
Beurteilung und einer Steuerung des Gesamtvermogens mit
Hilfe von vorausschauenden und ganzheitlichen Assetklassen
konnen strategische Verluste vermieden werden.

Der Controller oder Sachverstindige ist einzig und allein dem
Vermogensinhaber verpflichtet. Er begleitet den Vermogenden
und schiitzt mit seiner Akribie ihn und das Kapital.

Reinhard Vennekold

Abonnieren Sie unseren monatlichen Newsletter:

Elitebrief — vermégensrelevante Informationen werden notiert und analysiert. Ebenso politische Trends, Markt- und Branchengeschehen, Rechts- und

Steuerthemen. Der Elitebrief begleitet digital den Elite Report, der seit vielen Jahren vermégensorientierten Lesern im deutschsprachigen Raum sichere

Wege weist. Viele Experten und Fachautoren werden im Elitebrief interessante Ecken und Nischen ausleuchten. Nutzwert und Hintergrund, Vorteile

und Risiken ... der Elitebrief prdsentiert das meist im Verborgenen bliihende Nachrichtenspektrum, und zwar in orientierungsagiler Form. Angespro-

chen werden nicht nur die vermégensorientierten Leistungstréger, sondern auch die entsprechende Dienstleister-Elite. Beide werden in puncto Vermé-

gensrelevanz verbunden. Dieser Service der Elite Report Redaktion ist kostenlos. www.elitebrief.de/anmeldung
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lhre Handelsblatt Today Podcast Hosts:
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Was sind die entscheidenden News des Tages und wie wirken sie sich auf die
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