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Editorial

Die Wahl ist nicht immer eine Qual

Einen Triiffel zu finden ist pures Gliick und ohne echte Spiirnase unméglich. Einen empfehlenswerten
Vermdégensverwalter zu erkennen, erfordert eine systematische Analyse, die zu einer erfolgsver-
sprechenden Auswertung fiihrt und jedoch harte, professionelle Arbeit bedeutet.

Seriose Vermdgensverwalter wirken nidmlich oft im Verborgenen. Diskret und verschwiegen. Deshalb
sind kritische Blicke und Analysen ein Muss. Begabung und Zuverldssigkeit, rationale wie emotionale
Kompetenz miissen qualitativ deutlich erscheinen. Im Mittelpunkt unserer Qualitdtssuche stehen
die vermégenswirksame Intelligenz sowie die charakterliche Eignung. Das ist das Fundament des
Elite Report als Ihr Orientierungsgeber.

Reinhard Vennekold, éffentlich bestellter und vereidigter
Sachverstdndiger fiir Wertpapieranlagen (links), und
Hans-Kaspar v. Schonfels, Chefredakteur, Elite Report

Unsere Bewertungsarbeit wiirde allerdings
ohne vertrauliche Kontakte zu lhnen — unserer
Leserschaft — nicht die praxisbezogene Tiefe
erhalten. Ja, Sie bringen Informationen und uns
ganz nebenbei auf Trab. Besonders dann, wenn
teure Fehler Sie und Ihr Vermégen belasten. Denn auch die Empathie zwischen lhnen als vermo-
gendem Leser und Ihrem Vermdgensverwalter spielt in der Beurteilung eine ganz wesentliche
Rolle. Besonders wenn kiinstliche Intelligenz und Robo-Advisor immer mehr in aller Munde sind
und das »Menschliche« vergessen.

Verehrte Leserinnen und Leser, fiir Ihre Mitarbeit dankt Ihnen die Redaktion ganz herzlich. Umso
mebhr freut es uns, lhnen auch bei strittigen Fragen und Schadensfdllen helfen zu kénnen. Auch bei
der erfolgreichen Suche nach einem Vermégensverwalter mit unterschiedlichen Ausschreibungen
ganz nach lhren personlichen Wiinschen bringen wir uns ein. — Es ist uns eine Ehre.

Als Vermégender sind Sie auf Vertrauen angewiesen. Das ist ohne nachgewiesene Qualitdt nicht
zu haben. Und es muss stdndig immer wieder aufs Neue bestdtigt werden. Diesen Noch-besser-
Prozess darf man nicht aus den Augen verlieren, auch wenn der Wettbewerb oft die Sicht der Dinge
in Nebel hiillt. Sie stehen uns quasi als Entwicklungshelfer zur Seite. — Kommen Sie und Ihr Ver-
mégensverwalter gut durch die Zeit, die aktuell durch hohe Inflation und steigende Zinsen sehr
verunsichert ist. m]

»Ein grof3es Vermdgen kann man nicht versaufen, nicht verhuren,
nicht verfressen ... man kann es nur verdummen.«
Johannes von Thurn und Taxis,1926-1990

( IMPRESSUM // ELITE REPORT extra ist eine Sonderverdffentlichung der Elite Report Edition, die im Verlag KASTNER AG —
das medienhaus, Wolnzach erscheint. Chefredaktion: Hans-Kaspar v. Schonfels; Chefin vom Dienst: Re v. Schonfels;
Realisation: Falk v. Schonfels. Unser besonderer Dank geht an die Schlossverwaltung Hellbrunn und an Daniel Schvarcz
(www.d-s-photo.com); andere Bildrechte (Portraits und Gebdude) mit Genehmigung der jeweiligen Vermégensverwalter;
Druck: Firmengruppe APPL, appl druck, Wemding; Beilage im Handelsblatt am 12. Mai 2023, als Beilage in der Frankfurter
Allgemeine Sonntagszeitung F.A.S. am 14. Mai 2023 und beigeheftet in der WirtschaftsWoche am 26. Mai 2023. Verleger,
Professor h. c. Eduard Kastner dankt den hier genannten Vermdgensverwaltern. Denn ohne ihre Beteiligung an den Herstel-
lungs- und Beilegekosten hditte diese Sonderveréffentlichung nicht realisiert werden kénnen. Anschrift: Elite Report Redaktion,
NigerstraBe 4 / Il, D-81675 Miinchen, Tel: 089 /470 36 48, redaktion@elitereport.de, www.elitereport.de
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Der Test des Elite Report 2023:

Gute Qualitdt fallt auf

Ihr persoénlicher Name spielt keine
tragende Rolle. Statt einer freundli-
chen Begriiffung prasselt ndmlich
schnell eine Frage auf Sie herab »Wie
viel haben Sie?«. Leider kann man
dann nicht héren, wie die Kasse klin-
gelt, denn die heimlichen Provisio-
nen fallen gerduschlos ins Fach.

Bei seri6sen Vermogensverwaltern
allerdings ist diese Verkaufsmethode
verpont. Man arbeitet hier transpa-
rent auf Honorarbasis und macht
keine Geschéfte hinter dem Riicken
des Mandanten. Diese klare Haltung
bildet verstdndlicherweise das sau-
bere Fundament fiir diese anspruchs-
volle Dienstleistung.

Insgesamt kamen in der vergange-
nen Bewertungsperiode 366 Anbieter
in die aufwendige Priifung. Eine erste
und zweite »Siebung {iberlebten nur
158 Vermogensverwalter. — Es ist im-
mer wieder erstaunlich, wer sich
alles Vermégensverwalter nennt, um
das Geld anderer Leute bewirtschaf-
ten zu wollen! — Von den 158 Elite-
Aspiranten wurden dann die Tester-
Eindrticke zugeordnet sowie ein in-
tensiver Bilanzcheck durchgezogen.
Ubrigens, unsere hier erwihnten
Tester sind tiber 100 Leser, die alle
auf der Suche nach einem neuen Ver-
mogensverwalter waren.

Sie bekamen von uns je fiinf Adres-
sen, die sie dann kritisch angeregt be-
suchten. In der Summe erhielten wir
also tiber 500 »Beratungserlebnissex.

Diese wertvollen Stimmen wurden dann noch mit unserem
internen Beschwerderegister verglichen. Am Ende gab es noch
eine sehr aufschlussreiche Leumundsbefragung unter den
wichtigsten Marktteilnehmern. Auch hier wurden hinter
vorgehaltener Hand detaillierte Qualitétsurteile und Vorwriirfe
greifbar. Neben vielen weiteren Priif- und Frageschritten brach-
te dann unser opulenter Fragebogen die konkreten Anhalts-
punkte als Zahlenwerk. Nach dem finalen Auswertungsschritt
konnten 82 iiberdauern. Nach weiteren Recherchen unter an-
derem bei unseren Kapitalschutzanwilten und der Auswertung
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von konkreten Vorhaltungen unserer
Leser sank die Zahl der empfehlens-
werten Hiuser auf 53. Bezieht man
die 53 auf die 158, so sind nur 33,5
Prozent Elite.

Dieses Ergebnis zeigt das groRRe Ent-
wicklungspotenzial in der Branche.
Wir sehen aber, dass der Wettbewerb
positiv auf die Qualitét einwirkt. Das
ist gut fiir die Vermégenden. Sie soll-
ten das nutzen.

Ein weiteres Bewertungsfeld ist die
von uns stark ins Auge genommene
vermdgenswirksame Intelligenz,
zum Beispiel erfassen und bewerten
wir die Leistungen der Research-Pro-
fis, die regional, national, europa-
und weltweit die Mérkte analysieren,
um daraus lukrative Anlagewege
oder aber auch Gefahren zu erken-
nen. Ergdnzt wird dieser Prozess
durch die persénlichen Kundenge-
sprache, die fiir Passgenauigkeit sor-
gen. Was will der Kunde, was nicht?
Beide Felder fiihren zu konstruktiven
Dialogen, die die Grundlage fiir die
Anlagequalitit und Zuverldssigkeit
sind. Diese komplexe Arbeit ist der
eigentliche Kern der Kundenorientie-
rung. Nur wenige Vermogensverwal-
ter bieten diese vorbildliche Bera-
tungstiefe. Das ergeben unsere jihr-
lichen Untersuchungen tiber die
oft unsichtbare innere Qualitét der
Dienstleistung.

Ubrigens, sollten Sie einen ersten Ge-
spriachstermin mit einem Vermo-
gensverwalter planen, vergessen Sie
bitte nicht, dass fast alles Verhandlungssache ist: Gebiihren
ebenso wie die Festlegung der Strategie, Benchmark und die
einzelnen Punkte in dem so wichtigen, aber oft tibersehenen
Vermogensverwaltungsvertrag.

Wenn Sie mit uns tiber Ihre eigene Suche nach einem neuen
Spezialisten sprechen wollen, rufen Sie uns ruhig an. Wir
haben nicht nur Tipps, sondern kénnen Sie auch mit direkten
Priifideen »begleitenc«. Natiirlich ist auch hierbei Vertraulich-
keit unser oberstes Gebot.
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Die Minuszinseszinstabelle verdeutlicht die Bedrohung der schleichenden Enteignung durch Inflation

Selbstverstdndlich hilft unser Sachverstindiger. Er sieht zum
Beispiel die zunehmende »Rentabilisierung« der vermdgenden
Kunden kritisch. Nicht nur in Honorarfragen ist er als Aufpasser
hellwach und weif3, was unverschdmt oder gar kriminell ist.

Jetzt zu der Idee eines tiber 80-jahrigen Lesers. Er schlégt vor,
dass die Vermégensverwalter in ihrem jeweiligen Erfolgsnach-
weis auch die Frage der Inflation in Verbindung zu den Ergeb-
nissen beantworten sollten. Wir meinen, dass dieser Tipp von
kundenorientierten Vermégensverwaltern aufgenommen wer-
den muss. Beschreibt er doch die Zuverldssigkeit der Realren-
dite, anders ausgedriickt, auch Verluste werden so plausibler.
Die Bedrohung der schleichenden Enteignung durch Inflation
muss weiter im Auge behalten werden. Besonders wenn die
liquiden Mittel angefressen werden. Nicht immer kénnen
ertragsstarke Qualititsaktien den Wertverlust ausgleichen. Die
Inflation als Gefahr wiirde man besser einordnen kénnen, ohne
sich eine Beherrschbarkeit vorzugaukeln.

Dadurch angeregt haben wir den Versuch unternommen, die
Inflation in Form einer Minuszinseszinstabelle rechnen zu
lassen. Dafiir danken wir Schelhammer Capital Vermogens-
management in Salzburg. Das Zahlenwerk drucken wir hier ab,
damit sich jeder die Dynamik der Inflationsschiibe vor Augen
fithren kann. Darin steckt auch unser Rat, liquide Mittel nicht
auf dem laufenden Konto liegen zu lassen, sondern sie besser
klug zu investieren, als eben durch die Inflation zu verlieren.

Wie sichere ich mein Kapital am besten ab? Das ist ein drin-
gendes Beratungsfeld fiir die Vermdgensverwalter, das auch fiir
die &dlteren Kunden sinnvoll ist. Auch das ist Seniorenvermo-
gensschutz.

Die Tabelle oben veranschaulicht, wie und in welcher Zeit und
zu welchem Inflationswert die Million a la Carte schrumpft.
Zum Beispiel verliert eine Million bei achtprozentiger Inflation
fast die Hélfte an Wert, der nur noch den Wert von 513.219
Euro aufweist in acht Jahren! Dieses Ergebnis zeigt, wie gna-
denlos angespartes Vermdogen zerstort wird. o
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»Die Elite der Vermégensverwalter im
deutschsprachigen Raum 2023«

100 Seiten, Stiickpreis: 39,80 Euro
(inklusive Porto, Verpackung und Mehrwertsteuer,
Auslandsporto wird extra berechnet)
Handelsblatt-Abonnenten erhalten 10 Euro Rabatt

Elite Report Edition
Nigerstral3e 4/1I, D-81675 Miinchen
E-Mail: bestellung@elitereport.de
www.elitereport.de

Unzufrieden, schlechte Erfahrungen, wo gibt es Qualitdt? Ihre Kritik
und Anregungen helfen uns, auch die Besten der Besten zu verifizie-
ren. Und oft kbnnen wir Ihnen auch helfen. Wenn Sie einen neuen
Vermégensverwalter suchen, unterstiitzen wir Sie gerne mit unserer
kostenlosen Vermdgensausschreibung. Das heif3t, wir holen fiir Sie,
ohne lhren Namen preiszugeben, ein eigens fiir Sie entwickeltes Ver-
magensverwaltungskonzept ein. — Wir freuen uns auf Ihren Anruf.
Selbstverstdndlich 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) 89/47036 48. a
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Beratung steht hoch im Kurs, Verkaufstalent ist weniger gefragt. Qualitdtsbewusste Kunden wiinschen vor allem vermégenswirksame
Intelligenz. In Salzburg wurden am 21. November 2022 die Besten der Besten der Vermégensverwalter ausgezeichnet. Von den 53
empfehlenswerten sind 42 deutsche Adressen, sieben Osterreichische, drei aus der Schweiz und eines aus dem Fiirstentum Liechtenstein.

AuBerdem wurden 25 Family Offices fiir ihre Leistung gewiirdigt.

Dr. Brigitta Pallauf, Prdsidentin des Salzburger Landtages, begriiite die Teilnehmerinnen und Teilnehmer im Rittersaal der Salzburger Residenz. Hans-Kaspar v.
Schanfels, Chefredakteur des Elite Report, hielt eine kurze Ansprache. Elite-Report-Gutachter Reinhard Vennekold lobte die Elite der Vermégensverwalter fiir ihr
Agieren in allen Krisen der letzten Zeit. Hans-Jiirgen Jakobs, Senior Editor des Handelsblatts, wiirdigte den gesunden Wettbewerb in der Branche und streifte somit
sein neues Buch »Das Monopol im 21. Jahrhundert«. (Bildzeilen immer v.l.n.r.; Fotos: Daniel Schvarcz, Falk v. Schénfels)

Festakt in der Salzburger Residenz:

Die Auszeichnung im Rittersaal

Das Jahreshighlight fiir die Branche: Die Elite der Vermégensver-
walter aus dem deutschsprachigen Raum kam in die Festspielstadt
an der Salzach. Sie hatten alle bewiesen, dass gute ehrliche Bera-
tung das tragende Fundament der Vermégensverwaltungskultur
ist und nicht der provisionstrdchtige Verkauf. Vermégensbewusste
Kunden wissen namlich, wie wichtig die Zuverldssigkeit ist, und
suchen deshalb aus gutem Grund verstdrkt nach der iiberzeugen-
den vermégenswirksamen Intelligenz.

Landtagsprésidentin Dr. Brigitta Pallauf erntete viel Beifall fiir
ihre Worte, mit denen sie die wirtschaftliche Bedeutung der
Vermégensverwaltungsbranche ebenso unterstrich wie die Ge-
fahrdung der Demokratie. Sie mahnte mehr Aufmerksamkeit
in schwieriger werdenden Zeiten an.

Nicht minder positiv wurden die Worte
zum Elite-Report-Jubildum vom ehema-
ligen Prasidenten des Bankenverbandes
und Gesellschafter von Berenberg Dr. Hans-
Walter Peters aufgenommen: »Wenn ein
solcher Report auf eine 20-jdhrige Ge-
schichte zurtickblicken kann, dann ist das
schon fiir sich genommen eine Auszeich-
nung. Als dltestes hier vertretenes Haus
kann ich aus Uberzeugung sagen, dass es
nicht reicht, sich einfach auszuruhen: Tra-
dition soll ein Sprungbrett sein, kein Ruhe-
kisseny, sagte der frithere britische Premier-
minister Harold Macmillan. Und das beher-
zigt Herr v. Schonfels, zum Beispiel indem

6 ELITE REPORT extra

er immer wieder die Kriterien fiir die Preisvergabe tiberpriift
und hinterfragt, was fiir die Anlegerin und den Anleger heute
sinnvoll und niitzlich ist. Heraus kommt dabei eine Wertege-
meinschaft. Wer in der Pyramide der Ausgezeichneten ist,
zeichnet sich durch eine besondere Qualitdt aus. Insbesondere
die Kundennihe ist dabei wichtig. Wer auf die Idee kommen
sollte, mit Kunden nicht gut umzugehen, sie gar zu tibervor-
teilen, der gehdort nicht in diese Qualititsgemeinschaft — oder
wie man etwas herzhaft in Bayern sagen wiirde: 'Wer nichts
taugt, kommt nicht reinc.

Was wollen die vermdgensorientierten Kunden? Auf der
Waunschliste ganz oben stehen bessere Leistungen, transparente
Kosten und ein méglichst krisenresistenter Anlagemix. Ja, Pri-
vatkunden, Institutionelle, Stiftungen,
aber auch die Mitarbeiter und Mitarbei-
terinnen der Private-Banking-Wirtschaft
selbst profitieren vom auffallend regen
Wettbewerb. Und den kann man besonders
hier an der Salzach hautnah verfolgen. Es
kommt immer daraufan, dass die rationale
Kompetenz deutlich und um die mogli-
chen emotionalen Aspekte erweitert wird.
Der so entstehende Mehrwert kommt dem
Betreuungsverhdltnis zugute. Und in die-
sem Punkt kdnnen sich alle Vermégensver-
walter noch enorm weiterentwickeln. O

Blick auf den Weihnachtsmarkt
in der Salzburger Residenz



E— '

Oben: Dr. Hans-Walter Peters, ehemaliger Président des Bundesverbandes deutscher Banken a.D. und Verwaltungsratsvorsitzender und Gesellschafter der
Berenberg Bank, wiirdigte das 20-jéihrige Jubiléum. Unten: Konferenzzimmer der Salzburger Residenz. Als Sechsjihriger gab Mozart in diesem Raum sein
erstes Hofkonzert und viele seiner Werke wie auch das beriihmte Violinkonzert in A-Dur (KV219) wurden hier uraufgefiihrt.

ELITE REPORT extra 7



Berenberg:

Die »Strategische Vermoégensallokation«
entscheidet iiber den Anlageerfolg

Diversifizierung sei der einzige »Free Lunch« am Kapitalmarkt,
heif3t es in einem Ausspruch des Nobelpreistrégers Harry Marko-
witz. Seine Erkenntnisse bilden, deutlich verfeinert und weiter-
entwickelt, auch heute noch die Grundlage, nach denen der
Vermdgensverwalter auf Grundlage der individuell vom
Kunden gesetzten Rahmenbedingungen das Portfolio
strukturiert. Je enger und vertrauensvoller das Mit-
einander von Anleger und Berater, desto besser kann
das Ergebnis werden.

6%
Titelauswahl

4%
Taktische Asset Allokation

kurve: Im Rahmen dieses finanzmathematischen Prozesses
werden die Gewichte der eingesetzten Anlageklassen fiir

unterschiedliche Renditeziele so gewdhlt, dass unter Bertiick-
sichtigung der jeweiligen Korrelationen das Portfoliorisiko
minimiert wird.

Kann das gewiinschte Renditeziel mit den vorhan-
denen Restriktionen nicht erreicht werden, lohnt
sich ein Blick auf eine geografische Diversifi-

Ein an die jeweilige Risikotragfihigkeit und /

Renditeerwartung des Anlegers angepass-

90 %
Strategische Asset Allokation

gleichbaren Risiken zusitzliche Rendite-

kation oder andere Anlageklassen, die bei ver-
\ chancen aufweisen und dazu beitragen

tes Anlagekonzept ist zentral fiir den

langfristigen Erfolg von Investoren. Die Strategische Asset Allo-
cation (SAA) ist ein Werkzeug, um das Portfolio systematisch
und datenbasiert zu steuern. Nach empirischen Untersuchun-
gen entscheidet sie iiber bis zu 90 Prozent des Anlageerfolgs.

Die professionelle Erarbeitung einer auf die Anforderungen
des einzelnen Anlegers zugeschnittenen SAA beginnt mit der
Analyse der Ausgangssituation und Risikotragfdhigkeit des
Anlegers. Bei der Definition des Anlageziels wird festgelegt,
welche Rendite der Investor langfristig anstrebt, wie hoch die
ausschiittungsfihigen Ertrdge sein sollen und welches Risiko-
budget gegebenenfalls nicht iiberschritten werden darf. Hier
konnen die intensive Beratung und das in der Regel enge Ver-
trauensverhéltnis zwischen Kunde und Privatbank einen
groflen Mehrwert liefern, denn es bezieht die persénlichen
Lebensumstdnde und andere Faktoren ein. Anschlief3end wer-
den robuste Schétzparameter fiir Rendite, Risiko und Korre-
lation verwendet, illiquide Anlageklassen wie Immobilien
oder Private Debt werden modelliert und gegebenenfalls
weitere Punkte wie ESG-Kriterien integriert. Optimierungspo-
tenziale ergeben sich mit dem Konstruieren der Effizienz-

koénnen, das Gesamtrisiko zu senken.
Illiquide Investments wie Immobilien, Private Debt oder
Private Equity weisen gegeniiber liquiden Anlageklassen
alternative Risikoprofile auf und erméglichen dadurch zusétz-
liche Diversifikation.

Uber weiterfiihrende Detailanalysen kénnen wir aufzeigen,
wie sich das Portfolio in vergangenen Stressphasen (zum Bei-
spiel globale Finanzkrise oder Coronapandemie) verhalten
hitte oder in theoretischen Szenarien entwickeln wiirde (Bei-
spiel: plotzlicher Zinsanstieg von einem Prozent). Dartiber
hinaus kénnen zukunftsgerichtete Pfadverldufe simuliert
werden, um ein besseres Verstdndnis tiber die Chancen und
Risiken des Portfolios zu bekommen. Dies ist sinnvoll, da die
personlichen Lebensumstdnde des Kunden eine wichtige Rolle
spielen und bei der Konzeption berticksichtigt werden sollten.
Cash-Flow-Planung (Schenkungen, Abfliisse, Investitionen
oder Vermogenszufliisse), Vermdgensnachfolgethemen oder
rechtliche und steuerliche Aspekte sind nur einige Beispiele,
die der Anleger bei einer umfassenden Beratung durch eine
spezialisierte Privatbank und ihr Netzwerk an Spezialisten er-
warten kann. o
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»Beim Wealth Management muss der Kunde im Mittelpunkt stehenx,
sagt Klaus Naeve, Leiter Wealth Management von Berenberg, im Gespréch mit Elite Report extra

»Der Kunde steht immer im Mittelpunkt«

Elite Report extra: Herr Naeve, der Elite Re-
port feierte im November sein 20-jéihriges
Bestehen. Berenberg hat davon 19-mal in
Folge die h6chste Auszeichnung »summa
cum laude« erhalten. Dazu gratulieren wir
und fragen: Wie schafft man das?

Klaus Naeve: Als Vertreter einer 433 Jahre
alten Bank kénnte ich jetzt sagen, es liegt
an der Erfahrung. Aber das ist sicher nur
die halbe Wahrheit. Unsere Uberzeugung
ist es, dass der Kunde im Mittelpunkt ste-
hen muss, alles muss sich um ihn und
sein Vermogen drehen. Persénliche Bera-
tung wird bei uns daher schon immer
groRRgeschrieben. Es gilt, die Herausfor-
derungen, die sich aus dem Lebensum-
feld des Kunden ergeben - wie Unterneh-
men, Beruf, Familie, Bediirfnisse und An-
forderungen -, zu verstehen und in die
Beratung einflie8en zu lassen. Im nichs-
ten Schritt strukturieren wir das Vermo-
gen entsprechend, treffen Anlageent-
scheidungen und setzen sie um.

Elite Report extra: Welchen Einfluss hat die
GroBe einer Bank auf die Beratung?

Klaus Naeve: Der Kunde kann ja grund-
sdtzlich aus einer Bandbreite auswéhlen,
die vom einzelnen Vermogensberater bis
zur internationalen GroRbank reicht.
Wir fiithlen uns in der Mitte dieser
GroRenordnung sehr wohl. Mit dieser
Positionierung kénnen wir das Beste aus
allen Welten verbinden. Auf der einen
Seite sind wir groR genug, um Experten
fiir vielfiltige Fragestellungen im eige-
nen Haus zu haben. Das geht iiber das
Wealth Management hinaus und ist zum
Beispiel fiir Unternehmer sehr interes-
sant, die eventuell unsere Corporate-Ban-
king- oder Investment-Banking-Dienst-
leistungen nutzen mochten. Zudem gibt

es aus den anderen Geschiftsbereichen
Investmentlésungen fiir unsere Privat-
kunden, die sonst institutionellen An-
legern vorbehalten sind. Unser eigenes
Aktienresearch mit fast 100 Analysten ist
hier auch von Bedeutung. Grof3banken,
die tiber all das meist ebenfalls verfiigen,
haben wiederum Schwierigkeiten, den
Kunden in den Mittelpunkt zu stellen
und ihm ihre Dienstleistungen auch
nahezubringen und sich um ihn zu kiim-
mern. Dazu sind sie schlicht viel zu grof3.

Elite Report extra: Kommen wir auf die
Vermégensverwaltung. Das vergangene
Jahr war nicht einfach.

Klaus Naeve: Das ist richtig. 2022 kam
eine Menge Faktoren zusammen, die das
Jahr zum schlechtesten fiir Multi-Asset-
Anlagen seit den 1930er Jahren werden
lieRen. Wichtig sind in solchen Zeiten
immer zwei Dinge: Man darf sich nicht
von der langfristigen Anlagestrategie ab-
bringen lassen und muss noch mehr mit
den Kunden kommunizieren. Gerade der
letzte Punkt ist wichtig, das haben wir in
den vergangenen Jahrzehnten bei allen

Berenberg Hauptsitz in Hamburg

Klaus Naeve,
Leiter Wealth Management
bei Berenberg

Krisen immer wieder festgestellt. Es zeigt
dem Kunden, dass wir ihn und seine
Bediirfnisse ernst nehmen.

Elite Report extra: Wie treffen Sie bei Beren-
berg Anlageentscheidungen?

Klaus Naeve: Wir haben einen mehrstu-
figen Investmentprozess. In diesem biin-
deln wir die gesamte Expertise unseres
Hauses — Volkswirte, Investmentstrate-
gen und Anlageklassen-Spezialisten. Das
ist einer der Vorteile bei Berenberg: Alle
sitzen zusammen, alle Ideen kommen
auf den Tisch und werden diskutiert.
Daraus entstehen unsere Hausmeinung
und unsere Kapitalmarktprognosen. Im
Wochentakt wird dann im Asset Allo-
cation Committee tiber taktische Anpas-
sungen bei Anlageklassen, Segmenten
und Regionen entschieden. Die Portfolio-
manager libersetzen das dann fiir ihre
Anlagestrategien.

Elite Report extra: Herr Naeve, wir danken
Ihnen fiir diese Einblicke!
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Bergos AG:

Die Bergos Privatbank ist aus der Berenberg Bank (Schweiz)
hervorgegangen, tragt also die iiber 430-jdhrige Tradition der
zweitdltesten Bank der Welt in sich. Und nachdem einige be-
deutende Unternehmerfamilien die Bank gekauft haben und
sie seit Anfang 2021 unter Bergos firmiert, sind wir zugleich
eine der jiingsten Banken im deutschsprachigen Raum. Das
Ziel: basierend auf Bewdhrtem eine moderne, zukunfts-
gewandte Bank zu schaffen, die sich wohltuend von anderen
Banken unterscheidet. Vor allem aber galt es, deutlich jiinger
zu werden. Althergebrachtes Denken, hierarchische Fithrungs-
stile, das Festhalten an liebgewonnenen Traditionen, das
Schwelgen in Erinnerungen - all das galt es zu hinterfragen
und hier und da auch tiber Bord zu werfen.

Dr. Peter Raskin,
CEO und Partner, Bergos AG

Werte

Das unreflektierte Festhalten an alten Tugenden und Traditio-
nen, an das Erinnern an die gute alte Zeit mit all ihren Anek-
doten fiihrt eine Bank nicht in die Zukunft. Ist es nicht vermes-
sen zu glauben, man wisse, welche Werte und Tugenden der
Vergangenheit heute noch gut seien und welche nicht? Ist es
heutzutage nicht wichtiger und zielfithrender, eine Werte-
pluralitit zu férdern und eben nicht vorzugeben, welche
Werte und Tugenden wir von unseren Mitarbeitern und Kun-
den erwarten? Ein Blick in den Wertekanon vieler Banken
zeigt, dass diese alle sehr dhnlich zu sein scheinen. Haben
Bankfiithrung und Mitarbeiter diese Werte wirklich verinner-
licht? Oder sind sie nur von externen Marketinggesellschaften
skizziert worden? Ist es hingegen nicht viel besser, ein Umfeld
zu schaffen, in dem Mitarbeiter und Kunden von unter-
schiedlichster Herkunft, Hautfarbe, Religion und Geschlecht
miteinander agieren? Denn nur so wird man deren weltoffe-
nen Einstellungen gerecht und sieht die wirklich wichtigen
Verdnderungen auf dieser Welt, die es bei der Anlage des Ver-
mogens und der Betreuung hochkomplexer, meist internatio-
naler Vermégen zu beachten gilt.

Human Private Banking

Die Bedeutung des Faktors Mensch im Banking ist nicht zu
unterschétzen. Als Vermittler zwischen Anlageldsungen und
dem Kunden werden gerade bei einer mittelgrofRen Privatbank
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Es ist an der Zeit, sich zu verjiingen

Privatbanken riihmen sich gern ihres Alters. Doch Tradition allein reicht nicht.
Es ist eine Herausforderung, jung zu bleiben.

immer die Menschen eine entscheidende Rolle spielen. Mit un-
serem einmaligen Human-Private-Banking-Ansatz fokussieren
wir uns schon jetzt nicht nur auf die Anlage des Vermégens,
sondern auf alle Faktoren, die zum Beispiel aus der Familie,
den Unternehmen, den konkreten Lebensumstidnden kommen
- auf den Menschen also.

Kiinstliche Intelligenz

Das klassische Vermégensverwaltungsgeschaft sowie das klas-
sische Beratungsgeschift miissen weiter professionalisiert wer-
den. Mitarbeiter, die Médrkte und Wertpapiere analysieren,
miissen sich vielleicht bald schon gegen Neuerungen auf Basis
von kiinstlicher Intelligenz (KI) behaupten. Es ist wichtig, in
KI keine Bedrohung zu sehen, sondern eine Chance. Daher
haben wir in einem ersten Schritt unser »IT-Herz¢, unser
Kernbankensystem, durch ein hochmodernes, neues System
ersetzt. Dadurch haben wir die Basis geschaffen, in Zukunft
sdmtliche Neuerungen, wie sie Fintechs bringen werden, fiir
uns und unsere Kunden nutzbar zu machen.

Private Markets

Als Bank, die sich der Betreuung hochkomplexer Vermdogen
verschrieben hat, gilt es dariiber hinaus, nicht nur das klassi-
sche Geschift wettbewerbsfahig zu halten, sondern vor allem
auch die Chancen der Private Markets fiir den Kunden nutzbar
zu machen. Private Equity, Private Debt, Real Estate und Ven-
ture Capital haben als Assetklassen an Bedeutung gewonnen.
Sie miissen in unsere Angebotspalette einflieRen. Denn es
konnte sein, dass man sich in Zukunft vor allem tiber sie noch
differenzieren kann. Unserem Best-in-Class-Ansatz folgend,
gehen wir diese durch Kooperationen mit hervorragenden
Managern an und schaffen Plattformen, iiber die unsere
Kunden investieren kénnen.

Es gibt fiir eine Bank viele Felder, in denen man sich verjiingen
muss. Mehr denn je gilt: »Wer nicht mit der Zeit geht, geht
mit der Zeit.« Dr. Peter Raskin

(NI
B E R G O S

Bergos AG
Kreuzstrasse 5, CH-8008 Ziirich
Tel.: +4144 /2842120
www.bergos.ch | info@bergos.ch



Anton Vetter, Griindungspartner und Vorstand der BV & P Vermégen AG, erkldrt im Kurzinterview die Anlagepolitik
seines Hauses in Anbetracht der unterschiedlichen Anlageinteressen und Marktunsicherheiten.

Elite Report extra: Herr Vetter, was begeis-
tert lhre Kunden?

Anton Vetter: Um Kunden zu begeistern,
gilt es, die Erwartungen, die in unsere
Dienstleistungen gesetzt werden, zu
erreichen oder sogar zu tibertreffen.
Unsere Kunden suchen vor allem einen
vertrauenswiirdigen Begleiter, der sich
ihrer finanziellen Bediirfnisse annimmt.
In Zeiten schwankungsintensiver und
schwieriger Kapitalmérkte suchen Anle-
ger Professionalitét, um ihre Gelder ver-
trauensvoll angelegt zu wissen. Egal, ob
als Sparringspartner in der Vermogens-
beratung oder in der Vermdgensverwal-
tung, in der mit dem Kunden eine ge-
meinsam festgelegte Vermdgensstrategie
durch erfahrene Vermégensmanager
umgesetzt wird. Unsere Kunden suchen
vor allem den Menschen, der das kom-
plexe Thema Finanzanlage transparent
aufbereitet. Obwohl die Digitalisierung
auch den Markt fiir Finanzdienstleistun-
gen immer mehr verdndert, bleibt fiir
uns der Faktor »Mensch« ein wichtiger
Bestandteil in der Zusammenarbeit mit
unseren Kunden.

Elite Report extra: Wie erkldren Sie lhre
stabilen Anlagekonzepte im Hinblick auf
die allgemeine Unsicherheit am Markt?

Anton Vetter: Das Ziel unseres Anlage-
konzepts ist es, dem Kunden ein opti-
males Portfolio zu entwickeln, das zum
einen in Stressphasen Stabilitdt bietet,
andererseits von Aufwértsphasen profi-
tieren kann. Darunter verstehen wir, die
strategische Aufteilung der Vermogens-
werte nicht nur auf Aktien und Anleihen
zu beschrinken, sondern zur Optimie-
rung unserer Portfolios neben traditio-
nellen Anlagen auch sogenannte alter-
native Investments mit einzubauen. Dies

BV & P Vermégen AG:

Stabilitét in Stressphasen

Anton Vetter,
Griindungspartner und Vorstand,
BV & P Vermégen AG

sind Investitionen, wie zum Beispiel
Gold, aber auch Anlagen, deren Markt-
entwicklung sich unabhéngig zu klassi-
schen Anlagen bewegt. Dariiber hinaus
zeigt unser Anlagekonzept auch inner-
halb der Anlageklassen eine breite Streu-
ung. Wir unterscheiden zum einen stra-
tegische Komponenten, die im Sinne der
Portfoliooptimierung als Kerninvest-
ments zu sehen sind, und zum anderen
taktische Komponenten, die flexibel
nach Markttrends als Satelliten einge-
setzt werden kénnen. Diese Herange-
hensweise zahlte sich vor allem im Jahre
2022 aus. Hier zeigten Aktien und Anlei-
hen einen unerwartet negativen Gleich-
lauf. Der Einsatz von alternativen Invest-
ments stabilisierte die Kundenportfolios.
Die hohe Inflation und die dadurch
folgende Zinswende der Notenbanken
16sten eine starke Branchenrotation aus.
Vor allem Wachstumstitel beziehungs-
weise zinssensitive Anlagen kamen ver-
stirkt unter Druck, wéhrend sich tradi-
tionelle Branchen, wie defensiver Kon-
sum und Gesundheit, besser entwickel-
ten. Die Entscheidung, unsere taktischen

Satelliteninvestments in unserem globa-
len Aktienportfolio defensiver aufzustel-
len, konnte diese negative Marktphase
abfedern. Auch die Verkiirzung der Lauf-
zeiten unseres Anleihesegments konnte
den starken Renditeanstieg im Jahr 2022
abmildern und trug zu einer Stabilisie-
rung bei.

Elite Report extra: Inmer mehr Kunden
wollen individuelle Anlagekonzepte. Was
sind Bediirfnisse und Unterschiede von
Senior- und Junioranlegern? Wie gehen Sie
damit um?

Anton Vetter: Die Anforderungen der An-
leger wandeln sich zusehends. Wahrend
es fiir Senioranleger wichtig ist, die eige-
nen Vermdgenswerte in professionellen
und vertrauensvollen Hinden zu wissen,
reicht dies den Junioranlegern nicht
mehr. Der junge Anleger von heute ist in
der Regel sehr gut informiert und fordert
vom Kundenberater maximale Trans-
parenz und Kostensensibilitdt. Um diese
Rechnung zu tragen, setzen wir bevor-
zugt ETFs und Direktinvestments ein.
Auch das Thema nachhaltiges Investie-
ren bekommt einen immer héheren Stel-
lenwert. Neben den klassischen Rendite-/
Risikoanforderungen mdéchte die jiin-
gere Generation die Gelder auch nach
6kologischen, sozialen und ethischen
Kriterien veranlagen.

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:
Perspektiven fiir langfristige

Investitionsmdéglichkeiten

Megatrends sind die Treiber fiir gesellschaftliche, politische und 6konomische Entwicklungen.
Oliver Leipholz gibt uns Einlblicke in diese Entwicklung am Beispiel »Digital Health«.

Der erste und wichtigste Schritt im Rah-
men eines strukturierten Investmentpro-
zesses ist die strategische Asset Allokati-
on als Grundlage fiir Investitionsentschei-
dungen auf dem Kapitalmarkt. Nur auf
dieser Basis ist eine konsistente, transpa-
rente und realistische Vermdgensanlage
gegeben. Die Festlegung der Asset Alloka-
tion, aufbauend auf dem fundamentalen
Szenario, ist hauptverantwortlich fiir die
Rendite-/Risikostruktur des Portfolios.
Weiterhin entscheidend ist die kontinu-
ierliche Einbindung des Risikomanage-
ments. Aufbauend auf dieser Grundlage
erfolgt ein disziplinierter Investmentpro-
zess, der neben den strategischen, lang-
fristig ausgerichteten Komponenten
auch kurz- bis mittelfristige volkswirt-
schaftliche Indikatoren miteinbezieht.

Die Quellen fiir neue Investmentideen
sind dabei ganz unterschiedlicher Her-
kunft. Eine Idee kann beispielsweise
»top down« generiert sein, indem zuerst
ein iibergeordnetes Investmentthema
identifiziert wird, um dann in der weite-
ren Analyse entsprechende attraktive Un-
ternehmen zu selektieren. Hier wird be-
wusst vom tiblichen Benchmarkdenken
abgewichen, um gewisse aktuelle Trends
in der Portfoliokonstruktion mit einzu-
bauen. Megatrends gelten als die groRen
Treiber fiir gesellschaftliche, politische
und 6konomische Entwicklungen. Dem-
zufolge sind sie von herausragendem In-
teresse fiir jedwede Entscheidung mit
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langfristigem Charakter. Megatrends sind
gleichzeitig auch griffige, spannende und
faszinierende Themen, die sich hervorra-
gend fiir Marketing und Kaufbotschaften
eignen. Im Folgenden beleuchten wir
dies am konkreten Beispiel »Digital
Health«.

Wenn im Zusammenhang von langfris-
tigen Perspektiven oder auch Megatrends
die Rede ist, fillt regelméRig das Schlag-
wort »Demografische Entwicklung. Ins-
besondere fiir die Nachfrage nach Ge-
sundheitsdienstleistungen ist die wach-
sende und alternde Bevdlkerungsent-
wicklung von grofer Relevanz. Am
Beispiel der USA wird der demografische
Wandel eindrucksvoll deutlich. Die Grup-

pe der iiber 65-Jdhrigen war im Jahr 2016
fiir 36 Prozent der Ausgaben fiir Gesund-
heitswesen verantwortlich. GemaR Schét-
zungen von CMS (Centers for Medicare
and Medicaid Services) liegen die Kosten
fiir die Behandlung von iiber 65-Jdhrigen
im Vergleich zu jiingeren Erwerbstatigen
circa dreimal so hoch (fiinfmal so hoch
im Vergleich zu Kindern). Dies ist vor
allem dem hoheren Anteil der chroni-
schen Erkrankungen innerhalb dieser
Bevodlkerungsgruppe geschuldet. Lag der
Anteil dieser Altersgruppe an der Gesamt-
bevdlkerung im Jahr 2016 noch bei ledig-
lich 15 Prozent, steigt dieser kontinuier-
lich an und wird im Jahr 2040 bereits bei
circa 22 Prozent liegen. Gleichzeitig stei-
gen die Ausgaben fiir Gesundheit stetig

Geschditzter Anteil der iiber 65-Jdhrigen an der US-Gesamtbevélkerung
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an. Im Jahr 2019 lag der Anteil der Aus-
gaben fiir Gesundheit am GDP (Gross
Domestic Product) mit vier Billionen US-
Dollar noch bei 17,7 Prozent, fiir das Jahr
2028 prognostiziert CMS bereits einen
Anteil von 20 Prozent.

Die Lebenserwartung steigt weltweit, die
globale Bevolkerung wird 2050 voraus-
sichtlich die Zehn-Milliarden-Grenze
tiberschritten haben, die globale durch-
schnittliche Lebenserwartung liegt dann
bei 77 Jahren (aktuell circa 72 Jahre).

Neben der beschriebenen demografi-
schen Entwicklung und der damit ver-
bundenen steigenden Nachfrage nach Ge-
sundheitsdienstleistungen verschirft ein
weiterer Umstand die Situation im Ge-
sundheitswesen: die zunehmende Knapp-
heit an Arbeitskriften. Hinzu kommt das
fortgeschrittene Alter der Beschéftigten:
In den USA sind laut einer 2019 erfolgten
Erhebung der American Association of
Medical Colleges 30 Prozent der amerika-
nischen Doktoren iiber 65 Jahre alt. Einer
2018 durchgefiihrten Studie der Health
Resources & Services Administration
zufolge sind 47 Prozent der US-amerika-
nischen Krankenschwestern 50 Jahre und
dlter. Die Arbeitslast fiir das medizinische
Personal ist immens, die Beschéftigten ar-
beiten vielfach an der Belastungsgrenze.

Die Kombination steigender Nachfrage
nach Gesundheitsdienstleistungen auf-
grund einer wachsenden, alternden Be-
volkerung bei gleichzeitig begrenzten
finanziellen Budgets und einer stark an-
gespannten Lage auf dem Arbeitsmarkt
erhéht den Druck auf die Gesundheits-
systeme und macht es dringend erforder-
lich, Effizienzen zu heben und somit
Einsparungen zu erméglichen. Der Ein-
satz von Technologie kann hier auf ver-
schiedenen Ebenen einen wichtigen Bei-
trag leisten und macht das Thema Digital
Health auch aus Investorensicht sehr
interessant.

Neben den Einsatzfeldern im Rahmen
der Verwaltung, bei denen es letztlich um
die Optimierung von Arbeitsabldufen
und Prozessen geht, kann der Einsatz von
Technologie auch im Bereich F&E (For-
schung & Entwicklung) unterstiitzen. Die

Oliver Leipholz (links), Vorstandsmitglied, und Felix Meynen,
stellvertretender Leiter Vermdgensverwaltung, Deutsche Oppenheim Family Office AG

Entwicklung von neuen Medikamenten
ist ein langwieriger und teurer Prozess.
Es geht darum, sowohl die Kosten im Ent-
wicklungsprozess als auch die Zeitspanne
von der Entwicklung eines Wirkstoffs bis
zu dessen Markteinfiithrung zu reduzie-
ren. Im Rahmen von klinischen Studien
fillt eine Unmenge an Daten an, die es zu
erfassen, strukturieren und auszuwerten
gilt. Dem Einsatz von maschinellen Lern-
algorithmen kommt hier weiter stei-
gende Bedeutung zu.

Ein weiteres wichtiges Einsatzfeld von
Technologie liegt im Bereich der Dia-
gnose. Eine exakte und ziigige Diagnose
erhoht die Moglichkeit einer rechtzeiti-
gen, erfolgreichen Behandlung und kann
Kosten sparen, die bei einer durch spéte-
re Entdeckung erforderlichen Behand-
lung im fortgeschrittenen Stadium einer
Krankheit anfallen wiirden. Im Bereich
der Radiologie wird beredits seit vielen Jah-
ren mit Daten und Standards gearbeitet,
die die Speicherung, Anonymisierung
und Ubertragung digitaler Bilddaten ver-
einheitlichen. Der Einsatz von kiinst-
licher Intelligenz erméglicht es, zum Bei-
spiel in der bildgebenden Diagnostik
den Medizinern viele Routineaufgaben
abzunehmen und sie damit zu entlasten.
Eine Anfang 2020 verdffentlichte, in den
USA und GroRbritannien durchgefiihrte
Studie zeigte auf, dass das auf das Erken-
nen von Krebs programmierte KI-Modell
von Google (DeepMind) aus iiber 31.000
bewerteten Mammografien mehr Tu-
more identifizierte, als die Radiologen
dies zu tun vermochten.

Roboterassistierte Chirurgie hat in den
letzten Jahren in den Operationssilen
zunehmend an Bedeutung gewonnen.
Bei roboterassistierten Eingriffen wird

minimalinvasiv gearbeitet: Kleine Ein-
schnitte geniigen, um die Kamera und
Operationsinstrumente einzubringen -
ein grofRer chirurgischer Schnitt ist nicht
erforderlich. Die groRen Vorteile dieser
Eingriffe liegen in der hohen Prizision
und einer schnelleren Regenerierung
der Patienten sowie damit verbundenen
kiirzeren Krankenhausaufenthalten. Das
Marktforschungsinstitut Markets and
Markets prognostiziert bis 2026 einen
weltweiten Umsatz mit OP-Robotern in
Héhe von 14,4 Milliarden Dollar, das ent-
spriache einem jéhrlichen Wachstum von
18 Prozent - dynamische Aussichten fiir
die dort engagierten Unternehmen.

Das Thema Digital Health ist zweifelsfrei
ein spannendes Feld, das auch aus Invest-
mentsicht grofRes Potenzial birgt. Die
Notwendigkeit, medizinische Leistungen
einer immer groRer werdenden Nachftra-
gegruppe zu bezahlbaren Kosten verfiig-
bar zu machen, ist der wichtigste Treiber
von innovativen Losungen. Durch das Er-
kennen solcher Trends wird die Grund-
lage gelegt, durch das folgende Screening
der infrage kommenden Unternehmen
inklusive der jeweiligen Marktstellung
sowie der fundamentalen Bewertungsfak-
toren entsteht ein nachvollziehbarer In-
vestmentansatz, der diszipliniert durch-
gefithrt auch mittelfristig zur Erreichung
der Investmentziele beitragen sollte.
Oliver Leipholz und Felix Meynen

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:
Langjéhrige Erfahrung
entfaltet ihre Wirkung beim Anlageprozess

Seit der US-amerikanische Investor Benjamin Graham in den 1930er-Jahren mit der fundamentalen Wertpapieranalyse eine unter
damaligen Gesichtspunkten innovative Herangehensweise wihlte, um unterbewertete und zugleich attraktive Unternehmen zu identi-
fizieren und in diese zu investieren, hat sich eine ganze Reihe von Investmentstrategien herausgebildet, die jede fiir sich besondere
Merkmale aufweisen und verschiedene Anscitze verfolgen. Zwar existiert bis heute keine allgemeingiiltige Anlagestrategie, die den
inzwischen vielfiltigen Anforderungen und Wiinschen von Privatanlegern und institutionellen Investoren gleichermafen gerecht
werden kénnte. Doch hat sich in der Vergangenheit infolge unterschiedlichster Krisen und Marktverwerfungen wie der Finanzkrise
von 2008 oder des Schocks im Zuge der Coronapandemie immer wieder gezeigt, welche dieser Strategien sich auch unter schwierigen

Marktbedingungen bewdhren.

Vermogensverwalter wie die DJE Kapital AG stehen immer
wieder vor der Herausforderung, die eigene Investment-
methode zu hinterfragen und wenn nétig anzupassen.
SchlieRlich gilt es, dem individuellen Bediirfnis von Privatan-
legern und institutionellen Investoren
nach hoher Rendite, geringem Risiko
und hoher Liquiditdt kontinuierlich ge-
recht zu werden und zugleich auch in
volatilen Marktphasen Stabilitdt und
Zuverldssigkeit zu bieten. Gleichzeitig
werden die internationalen Finanz-
mdirkte immer komplexer, wiahrend
stetig zunehmende Regulatorik und ein
sich verdnderndes Verantwortungsbe-
wusstsein am Kapitalmarkt neue Markt-
bedingungen schaffen und die Anforde-
rungen an Vermdogensverwalter weiter
steigen lassen.

Die Berticksichtigung dieser und vieler
weiterer Aspekte im Anlageprozess er-
fordert eine ausgewiesene fachliche
Expertise auf Basis langjdhriger Erfahrung. Im Rahmen eines
werterhaltenden wie auch wertschépfenden Investment-
ansatzes entfaltet diese Expertise ihre volle Wirkung. Und
in dieser Kombination wird der Anspruch, mit den anver-
trauten Kundengeldern umzugehen, als wéren es die eige-
nen, mit Leben gefiillt. Die DJE Kapital AG arbeitet auf dieser
Grundlage mit einer speziell entwickelten Anlagemethode,
um aus zehntausenden von Unternehmen und Wertpapie-
ren diejenigen herauszufiltern, die fiir den Vermoégenserhalt
und -ausbau am vielversprechendsten sind.

Das Herzstiick dieser hauseigenen Anlagephilosophie ist die

dreidimensionale FMM-Methode, die auf die Promotion des
DJE-Griinders Dr. Jens Ehrhardt in den frithen 1970er-Jahren
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Christian Janas,
Leiter Vermogensverwaltung bei DJE

zuriickgeht. Thr zufolge beeinflussen neben zahlreichen fun-
damentalen Kriterien wie mikro- und makrodkonomische
Kennzahlen von Unternehmen und Volkswirtschaften auch
monetdre und markttechnische Indikatoren die Kursentwick-
lung an den internationalen Kapital-
markten. Dazu zdhlen beispielsweise die
Inflations- und Zinsentwicklung und das
Geldmengenwachstum sowie die Aus-
wertung von relevanten Stimmungs-
und Trendindikatoren. Vereinfacht aus-
gedriickt, beruht die FMM-Methode auf
der simplen Erkenntnis, dass ein wieder-
holbarer Anlageerfolg von der eingehen-
den, disziplinierten und regelméaRigen
Analyse all jener Faktoren abhéngt, die
die Mirkte, Unternehmen und Markt-
teilnehmer beeinflussen.

In diesem Zusammenhang spielen im
Rahmen der FMM-Methode die funda-
mentalen Faktoren bei der langfris-
tigen Ausrichtung eines Portfolios eine
zentrale Rolle, wihrend etwa die markttechnischen Fakto-
ren insbesondere bei der kurzfristigen und taktischen Auf-
stellung im Fokus stehen. Betrachtet wird hier zundchst das
einzelne Unternehmen und dessen wichtigste Kennzahlen.

Dabei konzentriert sich das DJE-eigene und bankenunabhén-
gige Analystenteam nicht nur auf die wichtigsten Ertrags-
kennzahlen, sondern bezieht auch deren Substanzkenn-
ziffern wie Gewinnentwicklung, frei verfiigbaren Cashflow
oder Marktpositionierung und Markteintrittsbarrieren ein,
sodass am Ende des Analyseprozesses lediglich solide und
bilanzstarke Unternehmen iibrig bleiben, die tiber ein gewis-
ses Kurswachstumspotenzial verfiigen. Zudem werden auch
regelmdlRig die wichtigsten konjunkturellen Entwicklungen



wie das Wirtschaftswachstum oder die Inflations- und Zins-
entwicklung der weltweit bedeutendsten Volkswirtschaften
herangezogen, um ein moglichst umfassendes und un-
getriibtes Bild der Unternehmen in ihren Zielméirkten zu
erhalten.

Treffsichere Prognosen tiber das Wirtschaftswachstum einer
Volkswirtschaft, die Beschiftigungslage, die AuRenhandels-
aktivititen und die Entwicklung von Preisindizes zu treffen
und dabei zu klédren, ob die Wirtschaftsdynamik, das Inves-
titionsklima und die Leistungsbilanz stimmen, spielen hier
ergidnzend ebenfalls eine wichtige Rolle. Kernbestandteile
einer jeden volkswirtschaftlichen Analyse sind dariiber hin-
aus aber auch die Bonitit beziehungsweise die Verschul-
dungssituation eines Landes. Erst wenn die Gesamtergebnisse
dieser umfassenden Analyse zufriedenstellend sind und den
hohen DJE-Anspriichen geniigen, werden ganz im Sinne
eines aktiven und benchmarkunabhingigen Investmen-
tansatzes entsprechende Unternehmen als potenzielle In-
vestmentkandidaten in Erwdgung gezogen.

Doch bevor DJE dazu iibergeht, in Unternehmen zu investie-
ren, wird auch die Qualitit des Managements gepriift, unter
anderem mit Blick auf Branchenerfahrung oder Bewédhrung
in Krisenzeiten. Im persénlichen Gesprach mit dem Manage-
ment erhdlt das DJE-Researchteam tiefergehende Informa-
tionen iiber das Unternehmen und seine Strategie, seine
Stdrken und Schwichen, den Markt und die allgemeinen
Rahmenbedingungen, mit denen es konfrontiert ist. Auch
ESG-Kriterien (Environment/Umwelt, Social/Soziales und
Governance/Unternehmensfithrung) werden bei der Wert-
papierauswahl angewendet.

An zweiter Stelle der FMM-Methode stehen die monetiren
Faktoren. SchlieRlich benétigt man finanzielle Mittel, um
an den internationalen Kapitalmérkten handeln zu kénnen.
Fiir DJE ist daher auch die Liquidititssituation in den ver-
schiedenen Méarkten von groRer Relevanz, da so festgestellt
werden kann, ob eine nachhaltige Nachfrage an den Aktien-
markten auf Kurz oder Lang zu erwarten ist. Die DJE-Analys-
ten untersuchen dazu verschiedene Indikatoren wie bei-
spielsweise die Kreditvergabe der Banken, Zinsen, Geld-
mengenwachstum oder Uberschussliquiditit.

Da Anleger - professionelle Finanzinvestoren eingeschlossen
- dazu neigen, emotional zu reagieren, sind psychologische
Verhaltensweisen fiir die Voraussage der Boérsenkurse aus
DJE-Sicht ein nicht unerheblicher Faktor. Darum messen
die DJE-Analysten erginzend zu den fundamentalen und
monetdren Faktoren auch die Stimmung an den Kapital-
madrkten, wodurch DJE in der Lage ist, frithzeitig Aussagen
iliber die kurzfristigen Entwicklungen an den Aktien- und
Anleihenmadrkten zu treffen und entsprechend reagieren zu
konnen. Hierzu greift DJE auf ein umfassendes Spektrum
markttechnischer Indikatoren zurtick, die Stimmungs- und
Trendindikatoren gleichermafen beriicksichtigen.

Als einer der fithrenden und dltesten bankenunabhéingigen
Finanzdienstleister im deutschsprachigen Raum zeichnet
sich die DJE Kapital AG neben ihrem umfangreichen Ana-
lyseprozess auch im Hinblick auf ihre Doppelfunktion als
Vermogensverwalter und Fondsanbieter aus. Wahrend
man als Vermogensverwalter in direktem und laufendem
Kontakt mit den Kunden steht und auf deren individuelle
Anforderungen und Wiinsche eingehen kann, sorgt eine
ganze Reihe von Publikumsfonds fiir die Absicherung und
Vermehrung von Vermégen. Diese Fonds investieren in
den wichtigsten und attraktivsten Mirkten der Welt und
wurden von unabhéngigen Ratingagenturen vielfach aus-
gezeichnet. Diese umfassen neben globalen, regionalen oder
thematischen Aktienstrategien auch Renten-, Geldmarkt-,
Dach- sowie Mischfonds.

Neue Wege beschreitet die DJE Kapital AG seit 2017 mit der
Marke Solidvest, der ersten einzeltitelbasierten Online-Ver-
mogensverwaltung in Deutschland, die den Kunden ermog-
licht, anhand ihrer zuvor individuell definierten Risiko-
bereitschaft und des Anlagehorizonts in einzelne Aktien und
Anleihen zu investieren. Begleitet wird der damit verbun-
dene Investmentprozess durch ein eigenes Expertenteam,
das die Portfolios aktiv verwaltet und regelmafRRig den Markt-
gegebenheiten anpasst. Der digitale Aspekt ermdglicht es,
jederzeit das Online-Depot einzusehen und einen detaillier-
ten Uberblick iiber die Anlagetitigkeit und den Stand des
erwirtschafteten Vermégens zu bekommen. Dennoch gibt es
pro Tag rund 40 Kundeninteraktionen. Einige interessante
Einblicke in die Welt der Online-Vermégensverwaltung: Kun-
den von Solidvest sind im Schnitt Mitte 50 Jahre alt, der Frau-
enanteil liegt bei nur 25 Prozent. Die Griinde, warum Kun-
den zu Solidvest kommen, sind laut einer aktuellen Umfrage
die Direktinvestments in Aktien und Anleihen, auf Platz zwei
die Research-Expertise der DJE Kapital AG und auf Platz drei
Wertentwicklung und Performance. Langjahrige Erfahrung
und intensive Analyse zdhlen — online wie offline.

Christian Janas

KAPITAL AG

Zentrale Pullach
Pullacher Str. 24, D-82049 Pullach
Tel.: +49(0)89/79045 35 55

Niederlassung Frankfurt a. M.
GrillparzerstralRe 15, 60320 Frankfurt a. M.
Tel.: +49(0)69/660 59 36 90

Niederlassung Kéln
Spichernstr. 6b, 50672 Kéin
Tel.: +49(0)221/914 09270

vermoegensverwaltung@dje.de | www.dje.de/vv
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Die DZ PRIVATBANK reagiert auf das zunehmende Bediirfnis sehr vieler Private-Banking-Kunden nach Stabilitét und
Vermégensdiversifikation mit einem einzigartigen Betreuungskonzept: dem Zugang zum internationalen Finanzplatz Schweiz.

Wahrend sich zahlreiche deutsche Geschdftsbanken zuletzt vom Finanzplatz Ziirich zuriickgezogen haben, konnte die DZ PRIVATBANK
(Schweiz) AG ihren Markenkern seit 2019 sehr erfolgreich schdrfen. So hat sie sich als Portfoliomanager und Vermégensverwalter von
exklusiven SWISSNESS-Losungen made by DZ PRIVATBANK positioniert, die direkt iiber deutsche Volksbanken Raiffeisenbanken ange-
boten werden. Innovativ unterstiitzt wurde die Marktbearbeitung durch neue digitale Kundenanspracheoptionen wie zum Beispiel die
prémierte virtuelle »Tour de Suisse«. Insgesamt befindet sich die DZ PRIVATBANK mit der 2019 eingeleiteten Neupositionierung auf
einem erfolgreichen und starken Wachstumskurs. Elite Report sprach mit Stefan Jakober, seit dem vergangenen Sommer Mitglied der
Generaldirektion der DZ PRIVATBANK (Schweiz) AG, und Arasch Charifi, Leiter Private Banking & LuxCredit der DZ PRIVATBANK S.A.,
iiber das Erfolgsmodell SWISSNESS made by DZ PRIVATBANK.

Stefan Jakober,
Mitglied der Generaldirektion,
DZ PRIVATBANK (Schweiz) AG

Elite Report extra: Herr Charifi, was macht
die Schweiz gerade jetzt fiir deutsche An-
leger so attraktiv?

Arasch Charifi: Wir erleben Multi-Krisen-
Herausforderungen, wie wir es lange
nicht mehr hatten. Angesichts der vielen
geopolitischen und finanzwirtschaft-
lichen Brennpunkte steigt das Bediirfnis
nach Sicherheit, Stabilitdt und Partner-
schaft sehr deutlich an. Doch es gibt
nur wenige Investmentldsungen, die
dem allgemeinen Trend trotzen und mit
einer stabilen, nachhaltigen Entwicklung
aufwarten. Daher suchen viele Anleger
Vermogensanlagen, die auch in solch
herausfordernden Krisenzeiten Stabilitét
und Wertzuwachs bieten — und das ge-
nau bietet die Schweiz seit vielen Jahr-
zehnten.
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Elite Report extra: Warum ist das so, Herr
Jakober? Sie haben ja den direkten Blick
aus Ziirich heraus.

Stefan Jakober: Dafiir gibt es eine ganze
Reihe von Griinden. Vor allem den
Schweizer Franken, eine der dltesten und
stabilsten Wahrungen der Welt. Er wurde
am 7. Mai 1850 eingefiihrt — und seit die-
sem Zeitpunkt gab es nicht eine einzige
Wihrungsreform. Schon das qualifiziert
ihn als »sicheren Hafen« in Krisenzeiten.
Natiirlich ist es das nicht allein. So liegt
die Verschuldungsquote mit aktuell nur
48 Prozent im internationalen Vergleich
extrem niedrig. Das erlaubt es, auch in
Krisenfdllen notwendige, aber teure
Konjunkturpakete zu finanzieren und
schnell auf den Weg zu bringen.

Die Schweizerische Nationalbank liefert
mit einem ihrer wichtigsten Ziele - die
Preisstabilitdt — ebenso ihren Beitrag;
und sie ist dabei sehr erfolgreich: Die In-
flationsrate entwickelt sich bei uns deut-
lich moderater als in den Nachbarstaaten
(aktuell 3,3 Prozent). Hilfreich sind dabei
konstante Energiepreise, die auf dem be-
reits extrem hohen und weiter steigen-
den Anteil von regenerativen Energie-
formen (zum Beispiel Wasserkraft im
Energiemix) zuriickzufiihren sind. Da-
neben gibt es sehr viele groRe und ins-
besondere im Export enorm erfolgreiche
Firmen (beispielsweise Nestlé, Roche), so-

Arasch Charifi,
Leiter Private Banking & LuxCredit,
DZ PRIVATBANK S.A.

dass neben dem stabilen Finanz- und
Wihrungssystem auch eine erfolgreiche
industrielle Wirtschaftsbasis besteht.

So kommt eins zum anderen. Bildungs-
system, Wirtschaftspolitik, politisches
System, Wéhrungsstabilitit, Innovations-
kraft etc. Kein Wunder also, dass 24 Pro-
zent des weltweiten grenziiberschrei-
tend betreuten Vermdégens bei uns in der
Schweiz verwaltet werden. Fast die Halfte
des verwaltenden Vermégens in der
Schweiz stammt somit aus dem Ausland.

Elite Report extra: Wie gehen Sie konkret
vor, um die Vorteile des Schweizer Finanz-
platzes zu nutzen?

Arasch Charifi: Zundchst einmal haben
wir den Finanzplatz Schweiz nicht erst



heute entdeckt. Ganz im Gegenteil: Die
DZ PRIVATBANK (Schweiz) AG ist seit
1975 eine dort bestens etablierte Privat-
bank und heute die zweitgroRRte deut-
sche Auslandsbank in der Schweiz. Mehr
als 15.000 zufriedene Kunden vertrauen
uns als sicherem und verlisslichem Part-
ner in allen Fragen der qualifizierten und
professionellen Vermégensverwaltung
und -beratung. Der entscheidende Punkt
ist aber: Wir bieten ein internationales
Investment auRerhalb der Eurozone.

Stefan Jakober: Der Unterschied zu vielen
anderen Anbietern und das, was uns ein-
zigartig macht: Es geht um eine echte
Vermogensdiversifikation in einem ande-
ren Wihrungs- und Wirtschaftsraum. Die
Anlage wird eben nicht »aus der Ferne«
verwaltet, sondern tatsdchlich hier in der
DZ PRIVATBANK Schweiz verbucht und
von unserem lokalen, professionellen
Portfoliomanagement in Ziirich betreut.
Die DZ PRIVATBANK (Schweiz) AG ist spe-
zialisiert auf die Vermégensverwaltung
und internationales Private Banking. Fiir
alle Anlagestrategien wird das Vermégen
unserer Kunden nach klar definierten
Vorgaben von erfahrenen Portfolio-
spezialisten nach einem professionellen
Investmentansatz verwaltet.

Elite Report extra: Muss der Kunde aus
Deutschland dann fiir jede Beratung in
die Schweiz reisen?

Arasch Charifi: Nein. Unser einzigartiges
Betreuungskonzept des Zugangs zum
Finanzplatz Schweiz haben wir gemein-
sam mit den deutschen Genossenschafts-
banken entwickelt. So kénnen die in-
dividuelle Beratung und Betreuung mit
unseren Schweizer Private-Banking-Spe-
zialisten bei den Volksbanken Raiffeisen-
banken vor Ort stattfinden.

Elite Report extra: Welche Lésungen verber-
gen sich ganz konkret hinter SWISSNESS
made by DZ PRIVATBANK?

Stefan Jakober: Mit unseren Schweizer
Investmentldsungen bieten wir einen
sehr komfortablen Zugang zu den Vor-
teilen des Schweizer Finanzplatzes und
damit eine professionelle internationale
Diversifikationsmoglichkeit. Das gilt
vor allem dann, wenn ein Gegengewicht
zu Investitionen im Euroraum gesucht

wird, um eine mogliche Abhédngigkeit
von den kiinftigen Entwicklungen im
europdischen Wihrungsraum zu redu-
zieren. Je nach Anlagestrategie der je-
weiligen Vermodgensverwaltung erhalten
Kunden einen Zugang zu Schweizer
Substanzanlagen aller Anlageklassen —
Anleihen, Aktien, Immobilien — und
insbesondere stark nachgefragt auch zu
physischem Gold.

International investieren — vor Ort beraten

Beratung ist Vertrauenssache. Eine sichere
und verldssliche Partnerschaft muss wach-
sen. Auf dieser Basis bieten wir lhnen einen
exklusiven Zugang zum Schweizer Finanz-
platz. Und geben Ihnen gleichzeitig ein Ver-
sprechen: Wo Schweiz draufsteht, ist auch
Schweiz drin. Im Gegensatz zu vielen ande-
ren Anbietern verwalten wir lhr Vermdgen
nicht »aus der Ferne«. Es wird tatscichlich im
Schweizer Rechtsraum gebucht und von den
Portfoliomanagern unseres Vermégensver-
walters und Verbundpartners, der DZ PRI-
VATBANK (Schweiz) AG in Ziirich, betreut.

Das bedeutet fiir Ihr Vermégen:

* Professionelles Investment durch erfahrene
Portfoliospezialisten

e Stabilitdt in der Abwicklung nach Schwei-
zer Recht und unter Schweizer Aufsicht

® Personliche Beratung durch lokale Néihe

Elite Report extra: Welche Anlagestrategien
sind das?

Arasch Charifi: Beginnen wir mit der
Vermogensverwaltung »swiss mondialc.
Sie bietet direkte Investments in interna-
tionale Unternehmen in Verbindung mit
diversifizierenden Fremdwéihrungsanla-
gen. Die Anlage in Aktien und Anleihen
erfolgt ausschlieRlich iiber Direktinvest-
ments. »swiss gold plus« nennen wir
unsere seit 2009 enorm erfolgreiche Ver-
mogensverwaltung mit rein Schweizer
Substanzwerten. Die Investitionen erfol-
gen in Gold (physisch hinterlegt), Schwei-
zer Aktien und rund ein Drittel des An-
lagebetrags wird indirekt in Schweizer
Immobilien sowie in Anleihen erstklas-
siger 6ffentlicher Schweizer Emittenten
investiert. Bei »world gold plus« steht
das Bediirfnis nach Diversifikation durch
Anlagen aullerhalb des europdischen
Widhrungsraums im Mittelpunkt. Zu je

einem Drittel wird das Vermégen in phy-
sisches Gold, in substanzstarke interna-
tionale Aktien und in Unternehmensan-
leihen, Anleihen solider offentlicher
Schuldner sowie international gestreute
indirekte Immobilienanlagen angelegt.

Elite Report extra: AuBBergewdhnlich ist das
Betreuungskonzept. Kénnen Sie das Erfolgs-
rezept kurz beschreiben?

Arasch Charifi: Unsere neben dem Fokus
der personlichen Beratung entwickelten,
innovativen, digitalen und erlebnisorien-
tierten Kundenanspracheoptionen funk-
tionieren in der Tat hervorragend.

Mit unserer neu entwickelten, virtuellen
»Tour de Suisse« wurde beispielsweise
fiir Volksbanken Raiffeisenbanken ein
tolles, digitales Kundenerlebnis geschaf-
fen, das dem Kunden die Vorteile und
Méglichkeiten der Schweiz und der
Schweizer Investmentldsungen nahe-
bringt, ohne dafiir extra in die Schweiz
reisen zu miissen.

Stefan Jakober: Und das gefillt nicht nur
den Kunden, sondern auch unabhéngi-
gen Experten: Das Konzept der »Tour de
Suisse« wurde mit dem »Red Dot Design
Award« in der Kategorie Online/Web-
specials ausgezeichnet. Wann bekommt
man als Finanzdienstleister schon mal
eine Auszeichnung vom Rat fiir Form-
gebung — German Design Council -und
dazu ein grofRes Lob zur gestalterischen
und inhaltlichen Qualitit der Webseite?

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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Ein Interview mit Dr. Tobias Fischer, Mitglied der Geschdftsleitung der Frankfurter Bankgesellschaft (Schweiz) AG,
und Udo Kréger, Mitglied des Vorstands der Frankfurter Bankgesellschaft (Deutschland) AG, liber die Zugehérigkeit zur
Sparkassen-Finanzgruppe als zentralen Erfolgsfaktor und groBen Mehrwert fiir die vermégende Kundschaft.

Frankfurter Bankgesellschaft:

Gemeinsam stark —
dauerhaft und verldsslich

Elite Report extra: Das Sparkassen-S ist Teil Inres Markenauftritts,
und Sie bezeichnen sich ganz klar als »Privatbank der Sparkas-
sen-Finanzgruppe«. Warum ist es Ihnen so wichtig, diese Néihe
zu den Sparkassen zu betonen?

Udo Kroger: Wir tun das, weil wir stolz darauf'sind, zur Spar-
kassen-Finanzgruppe zu gehdren! Wenn man die Deutschen
fragt, welcher Bank sie am meisten vertrauen, fillt kein
anderer Name héiufiger als »Sparkasse«. Das hat gerade im
vergangenen Jahr wieder eine Studie von Reader’s Digest
ermittelt. Sparkasse und Vertrauen sind fiir die Menschen
quasi synonym, und diesen Ruf haben sie sich iiber Jahrhun-
derte hinweg erarbeitet und verdient.

Dr. Tobias Fischer,

Mitglied der Geschdftsleitung
der Frankfurter Bankgesellschaft
(Schweiz) AG

Udo Krager,

Mitglied des Vorstandes

der Frankfurter Bankgesellschaft
(Deutschland) AG

Dr. Tobias Fischer: Fiir diese Prasenz in den Képfen und Her-
zen der Menschen gibt es gute Griinde: Die Sparkassen sind
einfach immer da, nahbar und ansprechbar. Ihr Leistungs-
und Beratungsangebot richtet sich an alle Bevolkerungsgrup-
pen und erfiillt simtliche Bediirfnisse. Und durch ihre regio-
nale Ausrichtung und ihren 6ffentlichen Auftrag geben die
Sparkassen ihrem Geschiftsgebiet viel zuriick, beispielsweise
in Form von Krediten an die drtliche Wirtschaft oder indem
sie gemeinniitzige Projekte férdern.

Elite Report extra: Alles soweit gut und richtig — aber was hat
das mit Vermégensverwaltung zu tun?

Udo Kroger: Jede Menge! SchlieRlich ist niemand einfach »nur
vermogend, sondern benétigt je nach individueller Lebens-
situation auch noch weitere Losungen rund ums Geld - ein
Girokonto, Versicherungen oder eine Expansionsfinanzie-
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rung fiir das familieneigene Unternehmen. Daraus folgt auch:
Es wire zu kurz gesprungen, das Vermdgen isoliert zu be-
trachten, weil so vielleicht Zusammenhé&nge und Bediirfnisse
unbeachtet bleiben. Ein echter finanzieller »Lebensbegleiter«
wie die Sparkasse ist also auch fiir vermégende Menschen ein
echter Mehrwert. Und im Gesamtangebot der Finanzgruppe
ist die Frankfurter Bankgesellschaft fiir Vermdgensverwal-
tung und Vermogensbegleitung da — in enger Partnerschaft
mit den Kolleginnen und Kollegen der Sparkasse.

Dr. Tobias Fischer: Als wir vor rund 13 Jahren die Frankfurter
Bankgesellschaft neu ausgerichtet haben, geschah das mit
einem Kklaren Zielbild: die Privatbank der Sparkassen-Finanz-
gruppe zu sein. Wir identifizieren uns mit den Werten, fiir
die die Sparkassen stehen, und sind iiberzeugt, dass sie auch
fiir unsere Spezialdisziplin, die Vermdgensverwaltung und
-begleitung, genau die richtigen sind: Vertrauen, Verlasslich-
keit und ein ganzheitlicher, langfristiger Blick auf die indivi-
duelle Situation. Diese Werte leben unsere Beraterinnen und
Berater, die oft schon sehr lange fiir uns arbeiten und nur
eine angemessene Zahl an Kundinnen und Kunden betreuen,
damit jeder Mensch und jedes Vermogen die Aufmerksam-
keit bekommen, die sie verdienen. Auch unsere Vermdgens-
verwaltungsstrategien spiegeln den Wertekanon der Sparkas-
sen wider: Sie sind nicht auf groRtmoglichen kurzfristigen
Gewinn ausgelegt, sondern auf langfristige Stabilitdt und auf
Vermogenserhalt. Der besondere Marktzugang, den wir
durch die Kooperation mit den regionalen Instituten haben,
ist ein grof3es Privileg. Daher gilt: Jede geschéftsstrategische
Entscheidung, die wir treffen, messen wir daran, ob sie den
Sparkassen und deren Kundschaft zugutekommt. Wir treten
gemeinsam mit den Sparkassen am Markt auf, und das in
enger Partnerschaft.

Elite Report extra: Die meisten Sparkassen haben aber doch
inzwischen selbst eine Abteilung fiir Private Banking im Haus ...
Udo Kroger: Das ist richtig — mit diesen Abteilungen in den
Instituten arbeiten wir eng zusammen und ergidnzen deren
Angebot so, dass wir gemeinsam neue Kundinnen und Kun-
den gewinnen und den Marktanteil deutlich erhéhen. Denn
was wiederum die wenigsten Sparkassen haben, ist ein haus-
eigenes Portfoliomanagement, das individuelle Verméogens-
verwaltungsstrategien auf Basis von Einzeltiteln entwickelt.



Das ist eine Spezialdisziplin, die viele Ressourcen bindet,
allein schon in der Menge der bendtigten Mitarbeitenden
mit besonderer Expertise. Dadurch rechnet es sich fiir die
iiberwiegende Mehrheit der Sparkassen einfach nicht, das
inhouse vorzuhalten.

Dr. Tobias Fischer: Daneben ist bei steigendem Vermdgen ein
Manufaktur-Ansatz von besonderer Bedeutung, also individu-
ell auf die Wiinsche und Bediirfnisse der Kundschaft zuge-
schnittene Portfolios. Daher greifen die regionalen Private-
Banking-Abteilungen gern auf die Frankfurter Bankgesell-
schaft zurtick und empfehlen uns ihren Kundinnen und Kun-
den, die das notige liquide Vermdgen fiir eine individuelle
Lésung haben. Die Sparkassen kénnen sich darauf verlassen,
dass wir mit der gleichen Grundhaltung unterwegs sind wie
sie und ihre Kundschaft und dass wir durch die Biindelung
der Kompetenzen von Sparkasse und Frankfurter Bankgesell-
schaft einen nachhaltigen Mehrwert fiir die Kundinnen und
Kunden schaffen.

Elite Report extra: Und wie passen da lhre zusdtzlichen Angebote
ins Bild, etwa das Family Office?

Udo Kroger: Immer, wenn wir unser Leistungsspektrum er-
weitert haben, ist das auf Impulse aus der Sparkassen-Finanz-
gruppe und als Reaktion auf einen konkreten Bedarf entstan-
den. Das Family Office haben wir integriert, weil es in der
Gruppe ein solches Angebot — ein Multi-Family-Office, das
allen Instituten zur Verfiigung steht — schlichtweg noch nicht
gab. Und der Bedarf war klar gegeben: Die Sparkassen sind
Marktfiihrer im inhabergefiihrten Mittelstand. Und Unter-
nehmerfamilien benétigen eine Strategie, damit ihr oft kom-
plex strukturiertes Vermdogen optimal aufgestellt ist und auf
Dauer erhalten bleibt. Dafiir gilt es, rechtliche und steuerliche
Strukturen genau zu analysieren und hiufig sehr emotionale
Prozesse zu moderieren, etwa rund um die Nachfolge im
Familienunternehmen. Unser Family Office ist auf diese Form
der Begleitung spezialisiert.

Dr. Tobias Fischer: Ahnlich verhielt es sich bei unserer Ent-
scheidung, uns an der IMAP M&A Consultants AG zu beteili-
gen: Viele Sparkassen haben uns von Unternehmenskunden
berichtet, bei denen es eben keine geeignete Nachfolgelosung
in der Familie gibt. Wenn dann ein Verkauf der Firma im

Raum steht, hilft es Unternehmerinnen und Unternehmern
sehr, mit einem Beratungshaus zu sprechen, das sich auf den
deutschen Mittelstand spezialisiert hat und das ihnen ihre
Haussparkasse sozusagen als »Teil der Familie« empfehlen
kann. Das macht IMAP zu einer organischen Ergdnzung fiir
die Frankfurter Bankgesellschaft Gruppe und damit fiir die
Sparkassen-Finanzgruppe.

Elite Report extra: Wie kommt lhre »Familienorientierung« denn
bei den Sparkassen und deren Kundschaft an?

Udo Kroger: Mittlerweile arbeiten 80 Prozent der Institute in
der Vermégensverwaltung und -begleitung mit uns zusammen.
Das starke Wachstum dieser Kooperationsquote in den letzten
Jahren zeigt uns, dass wir auf dem richtigen Weg sind. Die
Riickmeldungen sowohl zur Zusammenarbeit mit uns als auch
zur Kundenzufriedenheit sind sehr positiv. Besonders stolz
macht uns, dass viele Sparkassen das nicht nur uns sagen, son-
dern auch gern bereit sind, in den Medien tiber die Kooperation
und den Mehrwert fiir ihre Kundschaft zu berichten.

Elite Report extra: Wir danken lhnen fiir dieses Interview!

Lesen Sie mehr dazu auf der ndchsten Seite:
»Sparkassenstimmen zur Frankfurter Bankgesellschaft«

Frankfurter
Bankgesellschaft

PRIVATBANK | Zurich | Frankfurt

Frankfurter Bankgesellschaft (Schweiz) AG
Borsenstrasse 16
CH-8001 Ziirich
Tel.: +41(0)44 /265 44 44
wealthmanagement@frankfurter-bankgesellschaft.com

Frankfurter Bankgesellschaft (Deutschland) AG
Junghofstralle 26
D-60311 Frankfurt am Main
Tel.: +49(0)69/15 68 60
service@frankfurter-bankgesellschaft.de
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Das sagen Kooperationssparkassen iiber
die Frankfurter Bankgesellschaft:

»Die Taunus Sparkasse und die Frankfurter Bankgesellschaft verbindet vieles:

Als Mitglieder der Sparkassen-Finanzgruppe teilen wir gemeinsame Werte und Uberzeugungen, die unsere Arbeit
leiten. Deshalb haben wir uns bewusst fiir die Frankfurter Bankgesellschaft als strategischen Partner entschieden.
Gemeinsam bieten wir unseren Kundinnen und Kunden einen echten Mehrwert.«

Markus Franz, Mitglied des Vorstandes, Taunus Sparkasse

»Die hochwertigen Dienstleistungen der Frankfurter Bankgesellschaft bilden das perfekte Bindeglied zwischen
der Sparkasse und unseren anspruchsvollsten Unternehmenskunden.«
Stephan Bacher, Direktor Private Banking, Kreissparkasse Tuttlingen

»Die Frankfurter Sparkasse nutzt die ausgezeichnete Expertise der Frankfurter Bankgesellschaft, um ihre
eigenen Leistungen im 1822 Private Banking gezielt zu ergénzen. So kbnnen wir auch in diesem anspruchsvollen
Segment optimal auf die besonderen Anforderungen und Bediirfnisse unserer Kundschaft eingehen.«

Dr. Ingo Wiedemeier, Vorsitzender des Vorstandes, Frankfurter Sparkasse

»Die Stadtsparkasse Miinchen hat sich fiir die Zusammenarbeit mit der Frankfurter Bankgesellschaft in
der Vermdgensverwaltung entschieden, weil das Management der Anlagen, die Performance iiber Jahre hinweg
und die Seriositct zu unseren anspruchsvollen Kunden und unserem Haus perfekt passen.«
Florian von Khreninger-Guggenberger, Direktor Private Banking, Stadtsparkasse Miinchen

»Wir haben uns ganz bewusst fiir die vertrauensvolle Zusammenarbeit mit der Frankfurter Bankgesellschaft
in der Vermégensverwaltung entschieden, weil der Kunde im Mittelpunkt des Handelns steht, der
Dienstleistungsgedanke der Kolleginnen und Kollegen mit unserem Qualitcitsversprechen einhergeht und
die rdumliche Ndhe ein hohes MaR an Flexibilitéit zuldisst. Wir schéitzen die handelnden Personen,
die Zugehorigkeit zur Sparkassen-Finanzgruppe und die Produktqualitiit, die jedes Jahr auf das Neue
im Rahmen des Elite Report bestiitigt wird.«

Sebastian Greif, Mitglied des Vorstandes, Stadt-Sparkasse Solingen

»Die Kreissparkasse Heinsberg hat sich aufgrund der Expertise im Bereich der Vermégensverwaltungen fiir
die Frankfurter Bankgesellschaft als Partner entschieden. Sowohl die Sparkasse als auch die Kunden empfanden
neben der Qualitiit der Beratung die Néihe und Erreichbarkeit der Berater sowie auch das Angebot von
Family-Office-Leistungen als echten Mehrwert.«

Bernd Ingenhiitt, Direktor Private Banking, Kreissparkasse Heinsberg

Wir bedanken uns von Herzen bei unseren iiber 280 Kooperationssparkassen
fiir die vertrauensvolle und erfolgreiche Zusammenarbeit!

Frankfurter
Bankgesellschaft

PRIVATBANK | Zirich | Frankfurt
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FIDUKA-Depotverwaltung GmbH:

Mit Weitblick und Vernunft
Vermoégen sichern und mehren

Elite Report extra: Herr Herrmann, angesichts der weiterhin hohen
Inflation und der unsicheren geopolitischen und wirtschaftlichen
Lage sind viele Anleger verunsichert und suchen Rat bei erfahrenen
Vermégensverwaltern wie der FIDUKA. Welche Strategie empfeh-
len Sie Ihren Kunden, um ihr Vermégen vor Inflation zu schiitzen
und stetig zu mehren?

Marco Herrmann: Die FIDUKA wurde bereits 1971 gegriindet.
Somit verfiigen wir iiber mehr als 50 Jahre Erfahrung - tiber
viele Bérsenzyklen hinweg. Die wichtigste Erkenntnis aus
dieser langen Zeit ist, dass Sachwerte den Eckpfeiler einer er-
folgreichen Vermdogensanlage darstellen. Nicht ohne Grund
haben unsere Griindungsvater André Kostolany und Gottfried
Heller von jeher auf die Aktie als wesentlichen Baustein in der
Vermogensverwaltung gesetzt. Mit dem Sparbuch oder dem
Festgeld kann die Kaufkraft schon lange nicht mehr erhalten
werden. In der Praxis sieht das wie folgt aus: Um die Kunden-
portfolios moglichst robust aufzustellen, kombinieren wir fair
bewertete Qualititsaktien mit attraktiven Unternehmens-
anleihen und Edelmetallen. Hinzu kommen langfristige strate-
gische Themen, wie beispielsweise Automation & Robotik und
erneuerbare Energien. Wichtig ist uns hierbei eine hohe Trans-
parenz und eine kostengiinstige Umsetzung. Unsere Entschei-
dungen treffen wir komplett bankenunabhdngig und nach
tiefgriindiger Analyse.

Elite Report extra: Herr Miinch, was hat Sie dazu bewogen, als Ge-
schdftsfiihrer fiir die Kundenbetreuung zur FIDUKA zu wechseln?
Jiirgen Miinch: Die FIDUKA ist eine der ersten Adressen fiir
Vermogensverwaltungen im deutschsprachigen Raum mit
einer langfristig guten Performance. Als wir ins Gespréach
gekommen sind und ich mich ndher mit den verantwortlichen
Personen ausgetauscht habe, war fiir mich schnell klar, dass
uns die gleiche Grundiiberzeugung leitet: Der Kunde steht
immer im Mittelpunkt des Handelns.

Elite Report extra: Was erwarten Kunden in dem schwierigen
Umfeld von lhnen?

Jirgen Miinch: Die Kunden brauchen Orientierung und einen
verldsslichen Partner. Ich bin seit {iber 25 Jahren mit vermoé-
genden Privat- und Firmenkunden im Geschift und begleite
eine Reihe von Familien seit vielen Jahren. Meine Vorstellun-
gen der Betreuung von Kunden decken sich zu 100 Prozent
mit dem Vorgehen der FIDUKA. Gerade im Jahr 2022 waren
wir so viel mit unseren Kunden im Gesprédch wie wohl in
keinem Jahr zuvor. Das spiegeln uns unsere Kunden als sehr
positiv zurtick.

Elite Report extra: Was ist das Besondere an der FIDUKA?
Jirgen Miinch: Wir leben Individualitit und denken nicht in

Schubladen. Wir beriicksichtigen finanzielle Ziele und Wiin-
sche, aber auch eventuell vorhandene Bedenken und Sorgen
und leiten daraus gemeinsam mit dem Kunden die ideale Port-
foliostruktur ab. So kénnen wir sowohl renditeorientierten
als auch konservativen Naturen eine Vermdgensverwaltung
anbieten, die ihren individuellen Vorstellungen und ihrer Le-
benssituation optimal Rechnung tragt. Durch unser Credo der
absoluten Transparenz kennen wir keine versteckten Kosten.

Marco Herrmann

Jiirgen Miinch

Elite Report extra: Was zeichnet die FIDUKA aus?

Marco Herrmann: Unsere Kunden schenken uns ihr Vertrauen,
weil neben Erfahrung und Kompetenz auch Transparenz und
Ehrlichkeit wichtige Werte fiir uns sind. Wir blicken auf tiber
fiinfzig erfolgreiche Jahre als Verwalter zurtick und werden
auch in Zukunft ein wertvoller Partner an der Seite unserer
Kunden sein. Im Idealfall generationeniibergreifend. Verein-
baren Sie gerne einen unverbindlichen Termin, um sich selbst
von FIDUKA zu iiberzeugen.

Elite Report extra: Vielen Dank fiir dieses Gesprdch!

Gegriindet 1971 und malgeblich geprdgt von André Kostolany
und Gottfried Heller, verfiigt FIDUKA iiber 50 Jahre Erfahrung und
Erfolg bei der Anlage von Kundenvermégen und ist eine der dltes-
ten bankenunabhdngigen Vermdégensverwaltungen in Deutsch-
land. Wir begleiten unsere Kunden bei der Vermigensverwaltung
personlich, diskret und unabhdngig — an jedem Ort im deutsch-
sprachigen Raum.

FIDUKA

FIDUKA-Depotverwaltung GmbH
Kaufingerstra3e 12, D-80331 Miinchen
Tel.: +49(0)89/291907-0
info@fiduka.com | www.fiduka.com
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Fiirst Fugger Privatbank AG:

Der Unterschied

Was macht eine Privatbank in der heutigen Zeit aus?

Der Krieg in der Ukraine, die damit verbundene Energiekrise,
zweistellige Inflationsraten und die Angst vor einer globalen
Rezession belasten die Kapitalmérkte und stellen Anleger vor
enorme Herausforderungen. Nichts zu verlieren, ist heutzu-
tage ein grof3er Gewinn.

Wie erhdlt man jetzt sein Vermégen, wie sorgt man am
besten fiir die ndchste Generation vor? Wie wichtig sind
Digitalisierung und Nachhaltigkeit und welchen Beitrag
koénnen wir als Privatbank dazu leisten? Ohne professionelle
Beratung und Management kénnen Vermdgen derzeit in
Windeseile schrumpfen. Aus unserer langjdhrigen Erfahrung
im Asset-Management heraus wollen wir tiber viele Jahre ein
Vertrauensverhéltnis zu unseren Kunden aufbauen, das
natiirlich generationsiibergreifend bleiben soll. Diese Zeit
nehmen wir uns. Als Fiirst Fugger Privatbank suchen wir da-
bei individuelle, auf unsere Kunden zugeschnittene Losun-
gen. Grof$banken vertreiben ihre eigenen Produkte, wir eben
nicht. Dieser Unterschied ist gravierend. Unabhéngigkeit und
Objektivitit bilden die Basis unseres Handelns und unserer
Anlageentscheidungen.

Aktuelle Angste und Gefahren werden stindig durch neue
Sorgen und Themen rund um den Kapital- und Finanzmarkt
abgelost. Also lautet die Frage: Was wird in drei oder fiinf Jah-
ren sein? Natiirlich wird es auch weiterhin die Schwankun-
gen am Kapitalmarkt geben, unter anderem eben auch durch
steigende Zinsen, wie wir es aktuell erleben. Dessen muss
sich der Kapitalanleger bewusst sein. Wir sind tiberzeugt, dass
die Mérkte in zehn Jahren wesentlich hoher stehen werden
als zum heutigen Zeitpunkt. Wir analysieren die Trends und



reagieren entsprechend. Es ist unsere Aufgabe, Anlagechan-
cen eben auch in stiirmischen Bérsenzeiten fiir unsere
Kunden zu nutzen. Und hier ist es auch wichtig, immer einen
personlichen Ansprechpartner zu haben, den Sie jederzeit
direkt erreichen kénnen, ohne in einer Warteschleife zu hidn-
gen. Auch kdnnen wir als kleines Haus sehr flexibel agieren.
Entscheidungen, vor allem bei neuen Projekten, kénnen
wesentlich schneller getroffen und umgesetzt werden. Insbe-
sondere das Thema Digitalisierung und der Ausbau unserer
digitalen Services nimmt dabei einen groRRen Stellenwert ein.
Gerade wenn es an den Mirkten unruhig wird, erwartet der
Kunde, dass wir aktiv auf ihn zugehen und die Situation
bewerten. Die Digitalisierung bietet hierbei viele Wege, diese
Kommunikation zu vertiefen. So nutzen wir beispielsweise
Webkonferenzen, um schnell und kurzfristig zu Kapital-
marktsituationen Stellung zu beziehen.

AP

Andrea Greisel,
Vorstandsreferentin der Fiirst Fugger Privatbank Aktiengesellschaft

Zudem haben wir in diesem Jahr mit FinaDesk ein Reporting-
und Auskunftsportal implementiert, das explizit fiir unsere
Vermoégensverwaltungskunden geschaffen wurde. Dieses
bietet unseren Kunden zu jeder Zeit vollige Transparenz und
weitreichende Auswertungsmoglichkeiten ihrer Depots.
Durch unsere Robos besteht auch die Moglichkeit des digita-
len Abschlusses unserer Vermogensverwaltungsstrategien.
Reine Online-Abschliisse sind jedoch weiter selten, der GroRR-
teil unserer Kunden wéhlt den hybriden Weg und kommt
nach einer Vorauswahl online fiir offene Fragen und den Ab-
schluss in eine Niederlassung. Denn auch wenn sich Kunden-
kontakte zunehmend in digitale Medien verlagern — Algorith-
men und Videochats kénnen den persénlichen Austausch
nicht ersetzen. Um unsere Werte wie Vertrauen und Zuver-
lassigkeit zu vermitteln, bleibt der personliche Kontakt nach
wie vor unerlésslich.

Apropos Werte: Als regional verwurzeltes Kreditinstitut
mochten wir die tiber 535 Jahre alte Tradition des Hauses
Fugger weiter fortfithren und legen dabei groRen Wert auf
Nachhaltigkeit sowie soziale Verantwortung. Nachhaltiges
Investieren ist uns wichtig, und das nicht erst, seit neue
rechtliche Anforderungen dies vorschreiben, sondern schon
wesentlich ldnger. Vor allem fiir unsere institutionellen

Kunden, wie beispielsweise kirchliche Einrichtungen oder
Stiftungen, haben wir bereits lange vor Inkrafttreten der
EU-Regulatorik die jeweiligen Nachhaltigkeitspridferenzen in
den Anlagerichtlinien berticksichtigt. So stehen Nachhaltig-
keitsanalysen und Screenings bereits seit Jahren im Mittel-
punkt unseres Selbstverstindnisses als Privatbank. Dabei sind
uns Transparenz und klare Nachvollziehbarkeit besonders
wichtig. Hierbei setzen wir auf die Unterstiitzung von MSCI
ESG Research, dem weltweit groRten Anbieter von ESG-
Daten. Auf diese Weise haben wir die Moglichkeit, verschie-
denste Aspekte der Nachhaltigkeit zu priifen und tiefer in
die Wertschopfungskette einzutauchen, um auch hier den
Anforderungen unserer Kunden und unserem eigenen Nach-
haltigkeitsanspruch sowie der Regulatorik gerecht zu werden.

Fazit: Die Ndhe zu unseren Kunden bleibt fiir uns auch in der
digitalen Welt das Wichtigste. Deshalb legen wir besonders
viel Wert auf eine vertrauensvolle Kundenverbundenheit.
Erfahrene Experten, fundierte Investmentprozesse und der
Ausbau unserer digitalen Services zeichnen uns dabei aus.
Lernen Sie uns kennen und besuchen Sie uns an einem
unserer Standorte in Augsburg, Ké6In, Mannheim, Miinchen,

Niirnberg und Stuttgart.
l’/’%
JL

Fiirst Fugger Privatbank

Andrea Greisel

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

KOLN
ApostelnstraBe 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-Stral3e 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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Sie mochten in die Firmen investieren, welche die zukunftsweisenden Entwicklungen vorantreiben?
Sie legen Wert auf einen verantwortungsbewussten Umgang von Unternehmern mit unserer Gesellschaft, Wirtschaft und Umwelt?
Und méchten eine kompetitive Rendite erzielen? Dann ist dieser Bericht fiir Sie.

Globalance Invest GmbH:

Mehr als Geld bewegen:
Vermdgensanlage

.-/ !
/

-
e

als Zukunftsgestaltung

Die Pioniere fiir nachhaltiges und zukunfts-
orientiertes Anlegen — Globalance
Globalance Invest ist die deutsche Toch-
ter der eigentiimergefiihrten Schweizer
Privatbank Globalance. Seit knapp 30
Jahren beschiftigt sich das Team mit zu-
kunftsweisenden Investments und Nach-
haltigkeit. Wir investieren in Zukunfts-
themen und Unternehmen mit attrak-
tivem Renditepotenzial sowie einem po-
sitiven Footprint. Seit 2017 sind wir auch
in Miinchen zu Hause. Geschiftsfithrer
ist Werner Hedrich, zuvor 14 Jahre CEO
von Morningstar in Deutschland und
Osterreich.

Unsere neue Welt bringt einen Paradigmen-
shift — auch fiir Ihre Anlagen

Die Welt verdndert sich in einem rasan-
ten Tempo. Digitalisierung, Umweltzer-
stérung, Handelsstreit und neue Techno-
logien pragen unser Leben wie nie zuvor
und somit unsere Zukunft. Weltweite

Globalance Anlagephilosophie — Globale
Diversifikation und zukunftsféhige Portfolios

Zukunftbeweger

G

Footprint
&Klima

Finanzielle
Qualitat
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Globalance World hier am Beispiel Erwdrmungspotenzial

Megatrends wie Urbanisierung, Digitali-
sierung oder Ressourcenverknappung
beeinflussen die Geschiftsmodelle und
die Wettbewerbsfihigkeit von Unterneh-
men, Branchen und Lindern. Ein Um-
denken ist fiir die erfolgreiche Anlage
eines Vermogens notwendig. Auch die
Investitionen miissen neu ausgerichtet
werden.

Werner Hedrich,
Geschiftsfiihrer, Globalance Invest GmbH

In einer einmaligen Kombination aus
eben diesen sogenannten Zukunftbewe-
ger-Firmen mit dem zusétzlichen Fokus
auf Klima und einen nachhaltigen Foot-
print sowie mit den hdchsten finanziel-
len Qualititsstandards werden die Glo-
balance-Portfolios nach den Anlageziel-
setzungen unserer Kunden zusammen-
gestellt und betreut.

Transparenz fiir die Wirkung lhrer Anlagen
Globalance ist nicht nur mehrfach fiir
die Qualitdt ihrer Anlagen ausgezeich-
net, auch in den Bereichen Nachhaltig-

des Klimas (www.globalanceworld.com)

keit und Innovation hat das Team in den
vergangenen Jahren neue Standards set-
zen konnen.

Ein besonderer Fokus liegt auf der Trans-
parenz bei der Portfoliozusammen-
setzung und dem Reporting. Als Welt-
neuheit wurde 2020 Globalance World
lanciert. Das Google Earth der Vermé-
gensanlage zeigt den Investoren die Wir-
kung und Entwicklung ihrer Anlagen in
allen Einzelheiten - vor allem in Bezug
auf Klima, Footprint und Megatrends.

Zu den Globalance-Invest-Mandanten
zdhlen Privatanleger, Unternehmer und
Unternehmerinnen, Familienverbénde,
Visiondre, Stiftungen, Family Offices und
kiinftig hoffentlich auch Sie.

Werner Hedrich und sein Team freuen
sich auf Ihre Kontaktaufnahme. Gerne
analysieren sie den Footprint Thres Ver-
mogens und erstellen IThnen einen per-
sonlichen Anlagevorschlag. )

Mehr als Gald bewegen

Globalance

Globalance Invest GmbH
Maximilianstrale 35 Eingang C
D-80539 Miinchen
Tel.: +49(0)89/287 00 99 00
werner.hedrich@globalance-invest.de
www.globalance-invest.de



Claudia, Andreas und Armin Glogger (von links)

Historisches Rathaus von Krumbach

GLOGGER & PARTNER Vermégensverwaltung — ein Familienunternehmen:

Die Familienverfassung als wichtiges
Instrument der Vermdgenssicherung

Liebe Vermdgensinhaber, erinnern Sie sich noch daran, wie Sie von
Ihrem Vater oder Ihrer Mutter iiber die geplante private bezie-
hungsweise betriebliche Vermégensnachfolge informiert wurden?

Haben Sie erst im Testament davon erfahren? Wurden Sie beim
Notar vor vollendete Tatsachen gestellt? Hat man Ihnen zu Leb-
zeiten unangekiindigt Geld iiberwiesen oder wurden Sie viel-
leicht sogar mit dem Pflichtteil abgespeist und damit enterbt?
Mussten Sie vielleicht einen grofReren Wert an Erbschaftssteuer
bezahlen? Viele dieser Vorgange geschahen ohne ausreichende
Kommunikation und tun es heute noch. Nun, wie kdnnen Sie
es einmal besser machen?

Ein passendes Instrument, den Nachkommen hier Orientie-
rung und Sicherheit zu geben, ist die Familienverfassung oder
auch Familiencharta. Sie bildet die Basis fiir alle rechtlichen
Vereinbarungen, die Sie in Bezug auf Thre Nachfolge treffen,
und hat einen riesigen Vorteil: Jeder versteht sie. Leider trifft
das heute nur noch auf die wenigsten Gesellschaftsvertrige,
Testamente und Erbvertrdge zu.

Der nachfolgende Gliederungsaufbau kann Ihnen dabei helfen,
aktive Vermogenssicherung fiir die ndchsten Generationen zu
betreiben und damit eine Zersplitterung und den Verzehr Ihres
langwierig aufgebauten Lebenswerks zu verhindern:

1. Einleitung: Worum geht es in Ihrer Familienverfassung und
was soll damit erreicht werden?

2. Familiengeschichte/Lebenswerk: Woher kommen die Fami-
lie und das Vermégen?

3. Familienmitglieder: Wer gehort zum Kreis der Familie?
Nur geradlinig Verwandte oder auch andere Dritte?

4. Ziele und Wertgrundsitze der Familie.

5. Rollen und Funktionen einzelner Familienmitglieder.

6. Einrichtung von Gremien, zum Beispiel einem Beirat.
7. Umgang mit Konflikten.
8. Welche Strategie soll das Vermégen verfolgen und in welche
Vermégensgegenstidnde soll/muss investiert werden?
9. Ausschiittungspolitik: Wer soll was, wann bekommen?
10. Jahrliche Unterzeichnung und Anpassung der Familien-
verfassung durch alle Beteiligten.

Fazit: Eine Familienverfassung stellt das Gesamtvermogen
der Familie in den Mittelpunkt. Damit wird sie zu einer
verstandlichen Orientierungshilfe innerhalb der persénlichen
Nachfolgeplanung. Fiir den Vermogensverwalter, Family
Officer oder Beirat ist sie ein wichtiger Leitfaden, um die aktive
Vermogenssicherung fiir zukiinftige Generationen zu unter-
stiitzen. Im besten Fall wirken alle Beteiligten bereits bei der
Erstellung mit.

»Vermdgen 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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Philip Terwey, Walter Sommer und Dirk Sommer, Geschdftsfiihrende Gesellschafter, Grossbétzl, Schmitz & Partner Vermégensverwaltersozietit GmbH

Grossbotzl, Schmitz & Partner Vermégensverwaltersozietiit (GS&P):

Unsere Vermo6gensverwaltung im Portrait

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

Im Laufe dieser vielen Jahre hat sich das
Konzept von GS&P bewidhrt und das Pro-
fil geschirft. Die Mitarbeiter verstehen
ihre Mandanten und Vermogensinhaber.
Die Erfolge belegen es: Im Rahmen des
Elite Report 2023 wurden die Rhein-
linder zum elften Mal in Folge mit
der Bestnote »summa cum laude« aus-
gezeichnet und zdhlen damit seit Jahren
zur »Elite der Vermdogensverwalter«.

Mit ihrer Dienstleistung wendet sich
Grossbétzl, Schmitz & Partner an An-
leger, die auf3erhalb des Bankensystems
eine ausschlieRlich honorarbasierte und
individuelle Vermdgensverwaltung ohne
Interessenkonflikte suchen. Vor allem
Unternehmer aus dem Mittelstand, Frei-
berufler, Erben und vermdgende Senio-
ren wissen um die Qualitit dieses Hau-
ses und die Vorziige, ihr Vermégen pro-
fessionell und unabhingig 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 L6-
sungsansdtzen mit engem Bezug zur
personlichen Lebenssituation des Man-
danten steht im Vordergrund. GS&P
sieht sich als Partner des Mandanten
und weif} sehr genau, dass nur ein rund-
um zufriedener Kunde eine vertrauens-
volle und langjdhrige Zusammenarbeit
zuldsst.

Die Betreuungskultur ist geprigt von
dem tiefen Verstindnis, 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 unnétiger 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 Liquiditit.
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 gehdren Family-Office-
Dienstleistungen ebenso wie die Kla-
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 groR-
ter Wert gelegt. Die jederzeitige An-
sprechbarkeit der Mitarbeiter ermog-
licht eine unmittelbare Umsetzung der
gemeinsam erarbeiteten, personlichen
Anlageziele eines jeden Mandanten und
fordert ein tiefes Vertrauensverhaltnis
als einen wesentlichen Bestandteil der

Unternehmensphilosophie. m
AGS&P
\ |
3 Grosshbtzl, Schmitz & Partner
— T

Grossbotzl, Schmitz & Partner
Vermégensverwaltersozietdt GmbH
Konigsallee 60 G
D-40212 Diisseldorf
Tel.: +49(0)211/136990
info@gsp-d.com | www.gsp-d.com



»Vermdgenswirksame Intelligenz«

»Vermogenswirksame Intelligenz« ist kein gebrduchlicher Begriff
in der Finanzwelt. Ich nehme an, dass Sie sich auf die Verbindung
zwischen Intelligenz und Vermégensbildung beziehen. In diesem
Zusammenhang kann man sagen, dass Intelligenz eine wichtige
Rolle bei der Vermégensbildung spielen kann. Intelligente Anleger
haben tendenziell eine bessere Féihigkeit, Marktbedingungen zu
verstehen und komplexe Finanzinstrumente zu analysieren. Sie
sind auch besser in der Lage, mathematische Berechnungen durch-
zufiihren und Risiken zu bewerten, um fundierte Entscheidungen
zu treffen. Allerdings ist es wichtig zu beachten, dass Intelligenz

nicht der einzige Faktor bei der Vermégensbildung ist. Erfahrung,

Kenntnis der Finanzmdrkte und eine kluge Anlagestrategie sind

ebenfalls entscheidend. Dariiber hinaus kann emotionale Intelli-

genz dazu beitragen, impulsives Verhalten und uniiberlegte Ent-

scheidungen zu vermeiden, die zu Verlusten fiihren kénnen. Es ist

auch wichtig zu betonen, dass Vermégensbildung ein langfristiger

Prozess ist und keine schnelle Lésung fiir finanzielle Probleme

bietet. Es erfordert Geduld, Ausdauer und Disziplin, um lang-

fristige Renditen zu erzielen. Zusammenfassend kann man sagen,

dass Intelligenz zwar eine wichtige Rolle bei der Vermégens-

bildung spielen kann, aber es gibt auch andere Faktoren zu

beriicksichtigen, um erfolgreich zu sein. Eine Kombination aus

Intelligenz, Erfahrung, emotionale Intelligenz und einer klugen

Anlagestrategie kann dazu beitragen, langfristig ein solides

Vermégen aufzubauen. ChatGPT, 13.03.2023

Auf die Frage, ob kiinstliche Intelligenz (KI) bei der Geldanlage
eine Rolle spielen kann, endet die Antwort der jiingst lancier-
ten KI von Microsoft iiberraschenderweise wie folgt:

»Es ist jedoch wichtig zu beachten, dass Kl nicht die einzige Lésung
fiir erfolgreiche Geldanlagen ist. Menschliche Entscheidungen und
Erfahrung kénnen immer noch von entscheidender Bedeutung sein.
Es ist daher wahrscheinlich, dass die Verwendung von Kl und
menschlichem Fachwissen in Kombination am effektivsten ist.«

Die Fragestellung, ob KI auch emotionale Intelligenz lernen
kann, bleibt von ChatGPT génzlich unbeantwortet. Routine-
arbeiten und Datenverarbeitung werden uns kiinftig von
KI-basierter Software mehr und mehr abgenommen werden.
Uberall dort, wo Menschen allerdings miteinander interagieren
und der Faktor Emotionen mit ins Spiel kommt, reicht die
kiinstliche Intelligenz nicht aus, um dem individuellen
Bewusstsein eines jeden Mandanten in all seinen umfang-
reichen Facetten begegnen zu konnen.

Philip Terwey,
Geschdftsfiihrender
Gesellschafter, Grossbotzl,
Schmitz & Partner
Vermégensverwaltersozietdt

Bei Grossbétzl, Schmitz & Partner verkniipfen wir seit Jahr-
zehnten erfolgreich die Vorziige der internen Effizienzsteige-
rung mit Hilfe von Informationstechnologie und seit Neues-
tem auch der KI, mit dem doch so wichtigen Komplex der
emotionalen Intelligenz bei der Kommunikation mit unseren
Mandanten. Wir bedienen uns dem Besten aus zwei Welten,
um besser, effizienter und fiir die Menschen, fiir die wir arbei-
ten diirfen, erfolgreicher zu werden. Dies ist in unserem Ver-
stdndnis eine vermoégenswirksame Intelligenz. Und das hat
selbst die hochentwickelte KI anerkennend festgestellt.

Philip Terwey
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Haspa Hamburger Sparkasse AG:

Effiziente Nutzung von Kapitalmarktchancen
durch ganzheitliche Risikobetrachtung

Die als Ziel formulierte Anlagephilosophie unserer individuellen
Vermégensverwaltung fullt grundsdtzlich auf der konservativen
hanseatischen Tradition der Hamburger Sparkasse. »Wir wollen
die Vermégenswerte unserer Kunden sichern und mehren durch
aktives Management«. Erreichen wollen wir es durch eine asym-
metrische Anlagestrategie, deren Ziel es ist, deutlich stérker an

Annemarie Schliiter,
Leiterin des Bereichs Private Banking
bei der Hamburger Sparkasse

Im Alltag geht jeder Mensch téglich Risi-
ken ein, oft ohne sich dieser bewusst zu
sein. Denn wer denkt schon an Unfall-
statistiken, wenn er ins Auto steigt? Aber
wer sich fortbewegen méchte, muss sich
dem StralRenverkehr stellen. An den
Kapitalmérkten sind Risiken durch die
Entwicklungen der letzten Jahre ver-
starkt in den Fokus der Anlegenden
geriickt. Risiken und mdglichen Auswir-
kungen muss der Anleger sich bewusst
werden, ist er bereit, ein etwaiges Risiko
einzugehen.

In der Finanzwelt wird das Verhdltnis
zwischen Chance und Risiko hiufig mit
der Phrase »There is no free lunch« aus-
gedrtickt, was bedeuten soll, wer Chan-
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management.

cen ergreifen méchte, muss Risiken ein-
gehen. Die Identifizierung, Abwigung
und Absicherung von Risiken ist ein zen-
traler Bestandteil in unserer individuel-
len Vermogensverwaltung — was gerade
in turbulenten Marktphasen noch inten-
siver in den Fokus riickt.

Dabei geht eine individuelle Vermégens-
verwaltung fiir uns weit iiber die reine
Geldanlage hinaus und trdgt in ihrer An-
lagepolitik allen finanziellen Aspekten
der Kundinnen und Kunden von der Ver-
mogensstruktur, iiber die Einkommens-
struktur bis hin zu Anlagehorizont und
Risikoneigung Rechnung. Sie baut somit
auf einer ganzheitlichen Risikobetrach-
tung der Kundin und des Kunden auf.

Sind die Risiken identifiziert und soweit
gewtinscht und moglich abgesichert,
wenden wir uns den Chancen zu. In der
Vermogensberatung und -verwaltung
bedeutet dies, Kundenwiinsche hinsicht-
lich der Rendite in Einklang mit der Risi-
koneigung sowie dem Anlagehorizont zu
bringen. Da wir die Situation und Bediirf-
nisse unserer Kundinnen und Kunden,
ihre aktuelle Vermégensstruktur und
ihre Einkommensverhéltnisse aus unse-
rer ganzheitlichen 360°-Beratung ken-
nen, kénnen wir passgenaue individuelle
Vorschldge fiir die Vermdgensanlage
erstellen. Diese umfassen die Anlage in
illiquiden Anlageklassen bis hin zur
Vermogensverwaltung liquider Mittel.

Fiir das liquide Vermogen in der indivi-
duellen Vermdgensverwaltung erstellen
wir ebenfalls eine auf die Bediirfnisse der

steigenden Mdrkten zu partizipieren als an fallenden Mdrkten.
Auch durch ein hohes MaRB an Diversifikation in verschiedenen
Anlageklassen, Anlageregionen und Investments. Und durch ein
auf die Bediirfnisse unserer Kundinnen und Kunden beziiglich
der Rendite und des Risikos abgestimmtes, aktives Vermdgens-

Kundinnen und Kunden angepasste stra-
tegische Anlageallokation. Diese baut auf
den Erkenntnissen aus unserem ganz-
heitlichen Blick auf die finanzielle Situa-
tion auf. Denn auch hier zeigt unsere Er-
fahrung, dass Kundinnen und Kunden
ihr Vermégen gedanklich oft in mehrere
separate Portfolios einteilen. Das Gesamt-
risiko des Vermdgens wird somit nicht
optimal gesteuert und Renditechancen
koénnen nicht effizient genutzt werden.

In der Betrachtung der liquiden Vermé-
genswerte ist die Streuung nach Regio-
nen und Sektoren essenziell fiir die Ver-
meidung von Klumpenrisiken. Um die
Qualitét der Diversifikation zu priifen,
fithren wir dartiber hinaus regelmifig
Stresstests durch. Diese dienen zu deter-
minieren, wie sich unsere Portfolios in
unterschiedlichen Szenarien wie steigen-
de Zinsen oder fallende Olpreise ver-
halten diirften. Denn aus unserer Sicht
beinhaltet eine ganzheitliche Risiko-
betrachtung auch die Beachtung ver-
schiedener moglicher Risikoszenarien.
So baut auch unser Anlageprozess auf
unserer Szenarioanalyse fiir die kurz-,
mittel- und langfristige Marktentwick-
lung auf. Nach unserer Erfahrung ver-
folgen unsere Kundinnen und Kunden
zumeist einen langen Anlagehorizont.
Daher liegt unser Fokus auf der Identifi-
kation langfristiger struktureller Markt-
entwicklungen, um sie fiir unsere Kund-
innen und Kunden ertragreich nutzen
zu kénnen.

Das Wichtigste in einer gesamtheitli-
chen Risikobetrachtung ist allerdings,



Die Haspai ist seit ihrer Griindung im Jahr 1827
eine wichtige Hamburger Institution

unsere Kundinnen und Kunden als Men-
schen wahrzunehmen. Dazu gehdrt es
auch, sie emotional zu verstehen. So hat
Daniel Kahnemann, Wirtschaftsnobel-
preistréger, in seiner Forschung heraus-
gefunden, dass Menschen Verlustrisiken
scheuen. Sie drgern sich durchschnittlich
rund zweimal so sehr {iber einen Verlust,
wie sie sich tiber einen Gewinn in selber
Hohe freuen. Deshalb lautet unser Leit-
motiv in der Vermdgensverwaltung:
»Vermogenswerte sichern und mehren
durch aktives Management.« Die Umset-
zung dieses Leitmotives sehen unsere
Kundinnen und Kunden in ihren Port-
folios durch Einsatz von Absicherungs-
strategien, aber auch daran, dass wir das
Risiko in den Portfolios (ausgedriickt
durch die Aktienquote) zweimal so stark
senken wie anheben kénnen. Beides
hat es uns im Jahre 2022 erlaubt, die
Verluste in unseren Kundenportfolios
vergleichsweise gering zu halten.

Unsere Vermodgensmanagerinnen und
-manager begleiten unsere Kundinnen
und Kunden zu allen Marktphasen in
enger Abstimmung. Dabei erklaren wir
unsere Sicht auf die Kapitalméarkte und
die Strukturierung ihres Portfolios. Ziel
unserer Anlagephilosophie in der Ver-
mogensverwaltung und der Kundenbe-
treuung ist es, gemeinsam mit unseren
Kundinnen und Kunden durch eine ganz-
heitliche Sicht auf ihr Vermégen Chan-
cen bei gleichzeitig aktiver Absicherung
der Risiken zu nutzen.

Um abschlieRend auf das Auto-Beispiel
zurtickzukommen: Wir navigieren Sie
dabei auf der schnellsten Route zum Ziel.
Sofern es die Verkehrssituation erfordert,
passen wir unsere Geschwindigkeit an,
um Sie sicher an Ihr Ziel zu bringen.
Annemarie Schliiter

o
S Haspa
Private Banking

Hamburger Sparkasse AG
Private Banking
Adolphsplatz 3, 20457 Hamburg
Tel.: +49(0)40/357 893232
haspa®@haspa.de | www.haspa.de/id
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Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG:

» Wir werden die Entwicklung und den
Fortschritt des deutschen Private-Banking-
Marktes mal3geblich mitgestalten«

Vorstandsmitglied Oliver Plaack cuBert sich im Interview zur Entwicklung des Bankhauses.

Elite Report extra: Herr Plaack, Hauck Auf-
hduser Lampe ist im Grunde ein sehr junges
Bankhaus: Der Zusammenschluss von Hauck
& Aufhduser und Lampe erfolgte im ver-
gangenen Jahr. Welche Vorteile ziehen Sie
daraus?

Oliver Plaack: Der wesentliche Vorteil: Wir
bringen Tradition und Moderne zusam-
men. Tradition deshalb, weil wir nun ins-
gesamt drei historisch gewachsene Bank-
héuser vereint haben, deren Wurzeln bis
ins Jahr 1796 reichen. Wir wissen um
die klassischen Privatbank-Tugenden:
Ansprechpartner zu sein mit einer ausge-
zeichneten Expertise und zugleich enger
Begleiter durch verschiedene Lebenspha-
sen und bis in die ndchsten Generationen.
Damit sind wir schon bei der Moderne: Ich habe die feste
Absicht, dass wir nicht nur weiter wachsen, sondern den
deutschen Private Banking-Markt im Sinne unserer Kund-
innen und Kunden aktiv mitgestalten.

ol

—
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Elite Report extra: Das klingt zundchst abstrakt. Wie wollen Sie
dieses Ziel erreichen?

Oliver Plaack: Ich halte eine Kundenzentrierung fiir maf3geb-
lich: Wir betreuen vermoégende Privatpersonen und Familien
genauso wie Unternehmer und Stiftungen. Unser Geschéftsbe-
reich Private & Corporate Banking vereint die tief verwurzelten
Kompetenzen von Hauck & Aufhéduser rund um das Wert-
papier mit der umfassenden Expertise des Bankhauses Lampe
fiir eine unternehmerische Klientel. Darin sehe ich eine he-
rausgehobene Positionierung im Wettbewerb: Wir bieten
unseren Kunden eine ausgeprégte globale Investmentperspek-
tive in liquiden und illiquiden Anlagen genauso wie flexible
und kreative Finanzierungslésungen. Hinzu kommen exklu-
sive Services in ganzheitlichen Fragestellungen wie der Ver-
mogensnachfolge oder die Beratung zu geeigneten Struktur-
l6sungen wie Familiengesellschaften und Fondsgriindungen.

Elite Report extra: Der Schliissel zu Wachstum ist demnach ...

Oliver Plaack: ... Kompetenz und konsequente Kundenorien-
tierung. Eine holistische Kompetenz miissen wir im Private
Banking und im Wealth Management gewdhrleisten. Das sehe
ich in unserem Geschéft als Selbstverstandlichkeit, dies sollten
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Oliver Plaack, Vorstandsmitglied,
Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG

unsere Kunden von uns erwarten konnen.
Ich bin allerdings davon iiberzeugt, dass
unsere Aufgabe weit dariiber hinausgeht:
Unsere Kunden sollen uns als ihr Bankier,
als vertrauensvoller Berater und Partner
wahrnehmen. Und ich sehe, dass wir
dieses Ziel auch erreichen.

Elite Report extra: Nehmen die Kunden Hauck
Aufhduser Lampe tatscdchlich als solch einen
Partner wahr?

Oliver Plaack: Wir arbeiten tdglich daran,
unsere Kunden fiir uns zu begeistern: Was
bewegt unsere Kundinnen und Kunden der-
zeit? Welchen Herausforderungen sehen
sie sich gegeniiber, wie gehen sie diese an?
Und wie kdnnen wir sie dabei unterstiit-
zen? Dies funktioniert nur tiber Ndhe und persénlichen Dialog
—tédglich mehr und mehr! Wir verfiigen heute iiber bundesweit
elf Niederlassungen. Und tatsdchlich spiegeln uns unsere
Kunden, dass sie unsere gestirkte Praisenz wahrnehmen und
das gewachsene Leistungsspektrum unserer Teams schitzen.

Elite Report extra: Zeichnet sich diese Entwicklung auch in Ihren
Ergebnissen ab?

Oliver Plaack: Die Zahlen sind eindeutig: Unser Geschafts-
bereich ist im ersten Geschiftsjahr in der neuen Aufstellung
deutlich gewachsen - iibrigens im Einklang mit anderen Kern-
geschiftsfeldern unserer Bank. Es ist uns gelungen, das Neu-
geschift auszuweiten und ein Netto-Neuvolumen deutlich
iiber den Werten der Vorjahre zu erreichen, und wir konnten
unsere Profitabilitdt deutlich steigern.

Das sehen wir als guten Ausgangspunkt fiir unsere weiteren
Ambitionen. So arbeiten wir derzeit an allen Standorten mit
Nachdruck daran, neue Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter von
uns zu iiberzeugen und unsere Prasenz in den Regionen weiter
zu verstirken. Wir investieren in die Zukunft.

Elite Report extra: Fdllt Ihnen diese Suche leicht? Wir haben viel
iiber Kunden gesprochen, aber was erwartet neue Mitarbeiter
bei lhnen?

Oliver Plaack: Zunédchst mal ein groRartiges, engagiertes Team.
Das mochte ich nicht als bloRe Worthiilse verstanden wissen.



Es ist uns im vergangenen Jahr gelungen, den
Zusammenschluss unserer traditionsreichen
Bankhauser erfolgreich abzuschlie3en. Das
ist ein hochst komplexer Prozess, der
tiblicherweise deutlich mehr Zeit benotigt.
Moglich war dieser Erfolg nur dank des Enga-
gements unserer Mitarbeiter — die beim Kun-
den genauso wie die in unserem »Maschinen-
raum. Zudem haben all unsere Mitarbeiter
in dieser sensiblen Phase den unbedingten
Kundenfokus in den Mittelpunkt ihres Han-
delns gestellt. Dafiir zolle ich ihnen Dank
und Respekt.

Wie sich an unserer aktuellen Entwicklung
ablesen ldsst, kdnnen neue Kolleginnen und
Kollegen mit einem prosperierenden Umfeld
und nicht zuletzt mit grof3en gestalterischen
Freirdumen rechnen. In der Zusammen-
arbeit mit anspruchsvollen Kunden rdumen
wir ihnen ein hohes MaR an Freiheit und Ver-
antwortung ein. Diese Philosophie hat sich
nach unserer Erfahrung bestens bewéhrt.

Elite Report extra: Und wie entwickeln sich Ihre
Kunden? Wie haben sich deren Bediirfnisse
gedindert?

Oliver Plaack: Wenn ich iiber Kunden-
orientierung spreche, dann verstehe ich dies
als traditionellen Wert im Private Banking.
Umso mehr muss ich in Gesprichen aber
darauf hinweisen, dass man diesen Wert
nicht falsch verstehen sollte: Unsere Kunden
haben zweifellos das Ziel, Vermdgen zu be-
wahren und zu vermehren. Aber sie ent-
wickeln sich weiter, setzen im beruflichen
wie im privaten Alltag neue Schwerpunkte
und stellen damit auch andere Anforderun-
gen an ihren Partner in Finanzfragen. Dem
tragen wir einerseits Rechnung, indem wir
uns als Netzwerk verstehen — also indem wir
Akteure aller Generationen zusammen-
bringen und den Austausch fordern. Daraus
entstehen oftmals neue, wertvolle Ideen, Ge-
schiftsansitze bis hin zu Freundschaften.

Niederlassungen der
Hauck Aufhéuser Lampe
Privatbank AG:

CarmerstralBle 13
D-10623 Berlin
Tel.: +49(0)30/319002-0

Alter Markt 3
D-33602 Bielefeld
Tel.: +49(0)521/582-0

Heinrich-Briining Strafle 16
D-53113 Bonn
Tel.: +49(0)228/850262-12

Schwannstralle 10
D-40476 Diisseldorf
Tel.: +49(0)211/4952-0

Kaiserstral3e 24
D-60311 Frankfurt am Main
Tel.: +49(0)69/2161-0

Ballindamm 11
D-20095 Hamburg
Tel.: +49(0)40/302 904-0

VirchowstraBle 22
D-50935 Koin
Tel.: +49(0)221/139319-7010

Lenbachplatz 4
D-80333 Miinchen
Tel.: +49(0)89/2393-1

Domplatz 41
D-48143 Miinster
Tel.: +49(0)251/418 33-0

SchloBstrafle 28/30
D-49074 Osnabriick
Tel.: +49(0)541/580537-0

Biichsenstral3e 28
D-70174 Stuttgart
Tel.: +49(0)711/933 008-0

info@hal-privatbank.com
www.hal-privatbank.com

Elite Report extra: Und andererseits ... ?
Oliver Plaack: ... bieten wir unseren Kun-
dinnen und Kunden sinnvolle, innovative
Lésungen und damit Komfort und Aktualitét
sowie die gewohnte Qualitdt. Das betrifft
neue Formen der Geldanlage und Kunden-
betreuung wie etwa Zeedin - unser digitales
Zuhause fiir Vermoégen. Dahinter verbirgt
sich ein individueller digitaler Zugang zu
unserer ausgezeichneten Vermogensverwal-
tung, verbunden mit einer persénlichen Be-
treuung. Dieses Modell bildet ideal die heu-
tige Lebenswirklichkeit vieler Kunden ab.
Dartiiber hinaus werden unsere Aktivitdten
in Bereichen wie etwa Digital Assets sehr
positiv wahrgenommen.

Elite Report extra: Wenn Sie nun ein Resiimee
zur bisherigen Entwicklung der Hauck Auf-
hduser Lampe Privatbank ziehen miissten, wie
sdhe das aus?

Oliver Plaack: Ein Resiimee halte ich nicht
fiir sinnvoll, denn es bedeutet zuriickzu-
sehen. Wir wollen aber nach vorne blicken,
uns entwickeln, weiterwachsen, und zwar
mit unseren Kunden.

Unsere Mitarbeiter haben zuletzt bewiesen,
dass es so etwas wie eine Privatbank-DNA
gibt, die sie eint. Sie denken aufRerhalb ge-
wohnter Bahnen, um auf3ergew6hnliche
Losungen fiir auRergewodhnliche Anforde-
rungen zu finden. Das ldsst mich optimi-
stisch in die Zukunft schauen.

Elite Report extra: Herr Plaack, wir danken
lhnen sehr fiir dieses Gesprdch!

HAUCK
AUFHAUSER
LAMPE

Betreuungskonzepte.

Die Hauck Aufhéuser Lampe Privatbank auf einen Blick
Hauck Aufhéuser Lampe trégt als Motto: »Zuhause fiir Vermégen«. Die Privatbank sieht darin ihren Anspruch, fester Ansprechpartner und ver-
trauensvoller Berater fiir alle Vermégens- und Finanzfragen der Kundinnen und Kunden zu sein. Das Bankhaus ist Anfang 2022 aus der Fusion
der Privatbanken Hauck & Aufhéuser, gegriindet 1796, und des Bankhauses Lampe, gegriindet 1852, hervorgegangen. Hauck Aufhéuser Lampe
fokussiert sich heute auf vier Kerngeschdiftsfelder Private und Corporate Banking, Asset Management, Asset Servicing und Investment Banking.
Im Private und Corporate Banking verfolgt das Bankhaus nach eigener Aussage einen holistischen Beratungsansatz mit individuell entwickelten
Lésungen fiir Familien und Unternehmen, idealerweise iiber Generationen und Unternehmensphasen hinweg. Dazu zéhlen auch neue digitale
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Echte Kundenbindung wird aktuell auf die Probe gestellt, und nach dem Crash im vergangenen Jahr bieten sich
aus unserer Sicht vor allem bei Anleihen nun attraktive Renditeméglichkeiten. Durch unsere langjéihrige Expertise im Rentenbereich
und mit unserem hauseigenen Investmentteam haben wir die aktuellen Chancen herausgearbeitet und sind iiberzeugt,
diese gewinnbringend fiir unsere Kunden umsetzen zu kénnen.

Huber, Reuss & Kollegen Vermégensverwaltung GmbH:

Erfolgreiche Zusammenarbeit mit Kunden
und grof3e Chancen am Rentenmarkt

Friedrich Huber und Michael Reuss,
die Griinder und Geschdftsfiihrer der
Huber, Reuss & Kollegen Vermégensverwaltung

Zahlen, Fakten, Performance und un-
erwartete Turbulenzen bestimmen die
Finanzwelt. Einfiihlungsvermdgen oder
gar Empathie sind nun enorm wichtig,
spielen aber leider bei vielen Beratern
mangels Zeit oder Druck meist eine
untergeordnete Rolle, und in vielen Un-
ternehmen der Finanzindustrie herrscht
eine eher niichtern-sachliche Firmenkul-
tur. Aus unserer Sicht ist das der falsche
Weg, denn um gerade in den aktuell
herausfordernden Zeiten eine dauerhaft
vertrauensvolle Geschéftsbeziehung zu
seinen Mandanten aufrechtzuerhalten,
muss ein Kundenberater neben der
erwarteten fachlichen Kompetenz auch
eine ausgepragte emotionale Intelligenz
aufweisen. Gerade seine Fihigkeit, die
Emotionen eines Kunden zu erkennen
und mit Empathie in addquater Weise
darauf zu reagieren, wird oft unter-
schitzt und ist nach unserer Ansicht in
der heutigen Zeit ein wichtiger Baustein
fiir eine nachhaltig erfolgreiche Zusam-
menarbeit.

Grundvoraussetzung fiir eine tragfihige
und auf Vertrauen basierende Mandan-
tenbeziehung im gehobenen Privatkun-
dengeschaft ist natiirlich eine hohe fach-
liche Kompetenz — und zwar iiber alle
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Ebenen: von der Geschiftsfithrung tiber
die Kundenberater bis hin zum Backoffi-
ce und der Assistenz. Als bankenunab-
héngiger Vermogensverwalter ist es fiir
Huber, Reuss & Kollegen enorm wichtig,
auch bei der fachlichen Kompetenz
eigenstindig zu sein. Deshalb haben wir
in den vergangenen 23 Jahren ein haus-
eigenes Investmentteam aus Certified
Financial Analysts (CFA) aufgebaut, das
iiber eine nachgewiesene Expertise iiber
alle Assetklassen verfiigt. Jegliche Invest-
ments, egal, ob es sich um Aktien, An-
leihen, Fonds oder Rohstoffe handelt,
werden vom HRK-Investmentteam auf
Herz und Nieren gepriift und ab der In-
vestitionsphase bis zum Verkauf oder zur
Filligkeit nachgehalten und {iberwacht.
Dadurch sind wir in der Lage, aus einem
sorgfiltig recherchierten und analysier-
ten Anlageuniversum individuelle Port-
folios zu erstellen, die auf den einzelnen
Kunden zugeschnitten sind.

Ein wichtiger Baustein dabei sind neben
sorgfiltig analysierten Einzelaktien,
Fonds und ETFs vor allem Anleihen. Un-
ser Haus ist seit vielen Jahren bekannt
fiir eine exzellente Expertise in diesem
Segment und besonders fiir den Bereich

HUBER, REUSS & KOLLEGEN

Vermdogensverwaltung

Huber, Reuss & Kollegen
Vermégensverwaltung GmbH
Steinsdorfstralle 13
D-80538 Miinchen
Tel.: +49(0)89/21 66 86 0
info@hrkvv.de | www.hrkvv.de

Ansprechpartner: Christian Fischl,
Geschdiftsfiihrer, Huber, Reuss & Kollegen
Vermégensverwaltung

der sogenannten Spezialanleihen. Diese
Expertise wird zudem im hauseigenen
ARBOR INVEST SPEZIALRENTEN-Fonds
fiir jedermann zugénglich umgesetzt.
Der Fonds zédhlte in den vergangenen bei-
den Jahren - trotz des extrem herausfor-
dernden Umfelds - zu den besten Fonds
seiner Klasse in Europa. Die sprunghaft
angestiegene Inflation und die damit ein-
hergehenden hoheren Zinsen hatten ver-
gangenes Jahr an den Anleihemérkten
zu einem Ausverkauf beispiellosen Aus-
males gefiihrt: 10-jdhrige US-Staatsan-
leihen verloren in der Spitze ein Fiinftel
ihres Wertes, per Jahresende blieb im-
mer noch ein Verlust von knapp 18 Pro-
zent stehen. Damit war 2022 das schlech-
teste Jahr fiir US-Staatsanleihen seit 1928.
Doch inzwischen sind Anleihen fiir An-
leger wieder attraktiv. Wer Deutschland
bis Juni 2024 Geld leiht, bekommt dafiir
gut drei Prozent Rendite. Aber deutsche
Staatspapiere sind nicht die einzigen An-
leihen, die hohe Zinsen versprechen. Ins-
besondere bei Unternehmensanleihen
im Investmentgrade (IG)-Bereich sehen
wir interessante Renditechancen.

Mit 5,0 Prozent in den USA und 3,5 Pro-
zent in der EU haben die Zentralbanken
Fed und EZB auf beiden Seiten des Atlan-



tiks fiir ein angemessenes Zinsniveau ge-
sorgt. Die wesentlichen Inflationstreiber
wie Frachtraten sowie Energie- und
Rohstoffpreise sinken wieder, insgesamt
diirfte die Inflation zumindest vorerst
ihren H6hepunkt tiberschritten haben.
Damit sollte nach unserer Einschiatzung
auch der Zinsdruck nachlassen.

Aufgrund der stark gestiegenen Zinsen
haben sich vergangenes Jahr auch die
Kreditrisikopramien deutlich ausgewei-
tet. Im europdischen Investmentgrade-
Bereich (IG) betrug die Zinsdifferenz ge-
geniiber Staatsanleihen in der Spitze 226
Basispunkte, bei IG-Anleihen in Dollar
waren es 171 Basispunkte. Im Hochzins-
bereich lagen die Risikoaufschldge bei
Euro-Anleihen bei bis zu 668 und bei US-
Anleihen 599 Basispunkten. Von diesen
Hochs haben wir uns mittlerweile deut-
lich entfernt, insbesondere im Hoch-
zinssegment.

Angesichts der hohen makro6konomi-
schen Unsicherheit sowie des Willens der
globalen Zentralbanken, die Leitzinsen
deutlich iiber jene Levels anzuheben, die
man als verantwortungsbewusst bezeich-
nen koénnte, ergibt sich die Situation,
dass jene Bereiche am attraktivsten be-
wertet sind, die am zuverldssigsten
Schutz gewédhren, sollte der Federal
Reserve und anderen Notenbanken kein
Softlanding gelingen: Staatsanleihen und
IG-Papiere.

Wihrend demnach auch Staatsanleihen
attraktive Renditechancen bieten, sind
Unternehmensanleihen guter Qualitét
noch interessanter. Denn beide Kom-
ponenten, die zur Rendite beitragen, wei-
sen eine beachtliche Bewertung auf. Die
Zinsen sind so hoch wie seit eineinhalb
Jahrzehnten nicht mehr und Investment-
grade-Anleihen preisen als nahezu ein-
zige Assetklasse eine volkswirtschaftliche
Abkiihlung ein. Auf dem aktuellen
Niveau der Kreditrisikopramien ist bei
IG-Anleihen eine durchschnittliche Re-
zession bereits mit einkalkuliert. Selbst
im Falle einer wirtschaftlichen Eintrii-
bung ist das Verlustpotenzial somit be-
grenzt — zumal dann ein wahrscheinlich
riickldufiges Zinsniveau ausgleichend
wirken wiirde. Wird eine Rezession je-

doch vermieden oder fillt diese nur
sehr moderat aus, so sind die aktuellen
Risikopramien nicht gerechtfertigt. Die
Risikoaufschlidge werden zuriickgehen
und somit deutliche Kursgewinne zu
sehen sein.

Die Attraktivitdt von Unternehmens-
anleihen guter Qualitdt hingt vor allem
mit den gesunden Bilanzen der Gesell-
schaften zusammen. Seit 2020 haben
viele Unternehmen ihre Bilanzposition
gestarkt und hielten wahrend der Covid-
19-Krise an ihren Finanzierungsplinen
proaktiv fest. Gleichzeitig profitierten
sie von auRergewdhnlich attraktiven
Finanzierungsbedingungen. Sie horteten
Barmittel, senkten die durchschnitt-
lichen Fremdkapitalkosten und erhéhten
die reguldre Laufzeit ihrer Anleihen. Als
sich dann 2022 die Gewinne viel stirker
erholten als erwartet, verbesserten sich
die Kreditkennzahlen fiir den Nettover-
schuldungsgrad und den Zinsdeckungs-
grad spiirbar. Sowohl bei US-amerikani-
schen als auch bei europédischen Unter-
nehmen sank der Nettoverschuldungs-
grad sogar unter das Niveau vor dem
Ausbruch der Covid-Pandemie. Somit
wirken sich die gestiegenen Zinsen meist
nur gering auf die Fundamentaldaten der
Unternehmen aus, da ihre Barmittel
hoch sind und der Refinanzierungsbe-
darf begrenzt ist.

Kritischer sind dagegen Hochzinsan-
leihen zu sehen, da bilanziell schlechter
aufgestellte Unternehmen durchaus mit
Herausforderungen konfrontiert sind.
Dazu zdhlen neben den héheren Finan-
zierungskosten ein schleppendes Welt-
wirtschaftswachstum, steigende Energie-
preise und hohe Lohnkosten, womit in
diesem Jahr mit hoheren Ausfallquoten
bei Hochzinsanleihen zu rechnen ist.
Daher sollten Investoren bei der Auswahl
von Anlagemoglichkeiten sehr selektiv
vorgehen und Investmentgrade-Anleihen
gegeniiber High Yields bevorzugen. Dank
der hervorragenden Expertise unseres
Investmentteams kdnnen wir dieses Jahr
proaktiv die Chancen am Rentenmarkt
nutzen und somit unseren Mandanten
einen echten Mehrwert bieten. Unser
Rat: Finger weg von Schweizer Bank-
anleihen! o
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HypoVereinsbank Wealth Management & Private Banking:

»Kursschwankungen nutzen —
mit qualitativ hochwertigem Research«

Im Interview erléutert Dr. Philip Gisdakis, Chefanlagestratege im Wealth Management & Private Banking der HypoVereinsbank,
die Herangehensweise, den Vermégenserhalt auch in schwierigen Marktphasen zu gewdbhrleisten.

Dr. Philip Gisdakis,
Chefanlagestratege Wealth Management & Private Banking,
HypoVereinsbank

Elite Report extra: Wie weit (Zeitperspektive) denken Sie voraus,
wenn Sie eine sichere Performance planen, um dem oft geforder-
ten Vermdgenserhalt gerecht zu werden?

Dr. Philip Gisdakis: Im Allgemeinen verfolgen wir einen lang-
fristigen Investmentansatz, welcher sich iiber mindestens
einen Konjunkturzyklus erstreckt, also fiinf bis sieben Jahre.
Kerngedanke im Aktienbereich ist es, Unternehmen aus-
zuwdhlen, welche langfristig, also iiber unterschiedliche Kon-
junkturphasen hinweg, eine hohe Eigenkapitalrentabilitdt
und ein stabiles Geschéftsmodel aufweisen. Man kénnte
unseren Anlagestil auch als qualitdtsorientiert bezeichnen.
Kurzfristige Trading-Opportunitdten insbesondere bei Unter-
nehmen, welche wir aus fundamentaler Sicht kritisch sehen,
gehen wir eher nicht ein. Allerdings kdnnen auch bei einem
gut aufgestelltem Qualitdtsportfolio Marktschwankungen
erheblich sein. Wir kénnen also auch solche kurzfristigen
Ereignisse in unserem Risikomanagement nicht auRer Acht
lassen. Das konnen sowohl RisikoreduktionsmaRnahmen
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in schwierigen Zeiten sein als auch Zukdufe, wenn langfris-
tig interessante Werte in einer Krise giinstige Einstiegskurse
ermoglichen. Am Ende kommt es auf eine Kombination aus
langfristigen Chancen und kurzfristigem Risikomanage-
ment an.

Elite Report extra: Auf welche Schwankungsbreite muss man sich
2023 einstellen, falls Mdrkte weiter volatil sind ... ?

Dr. Philip Gisdakis: Die Marktschwankungen der vergange-
nen Quartale haben die Anlegerinnen und Anleger spiirbar
beeindruckt. Die wirtschaftliche Lage sieht, insbesondere in
Europa, demgegentiber allerdings deutlich stabiler aus, als
viele das befiirchtet haben. Ist man langfristig orientiert,
koénnten Kursschwankungen, gerade wenn das wirtschaft-
liche Umfeld eigentlich robust ist, zum Einstieg genutzt wer-
den. Natiirlich gibt es viele verwirrende Nachrichten und
Risiken, die man vermeiden sollte. Aber dafiir gibt es profes-
sionelle Verméogensverwalter, die entsprechend auf derartige
Ereignisse reagieren kdnnen. Realistischerweise muss man
annehmen, dass das Jahr 2023 sich zur Krise im Jahr 2022
nicht verhilt wie das Post-Corona-Jahr 2021 zum Corona-Jahr
2020, ndmlich mit einer {iberbordenden Rallye. Es wird also
dieses Jahr durchaus Schwankungen geben, wir rechnen aber
zum Jahresende mit einer soliden Performance. Und Kurs-
abfdlle kénnten gerade solche Anlegerinnen und Anleger
zum Einstieg nutzen, die bisher den Einstieg verpasst haben.

Elite Report extra: Beschreiben Sie uns das Zusammenspiel lhrer
Vermégensverwaltung mit dem Marktresearch lhres grof3en
Hauses. Ihre Analysten profitieren am Ende von der geballten
Expertise einer Gro3bank und auch besonders die Kunden?

Dr. Philip Gisdakis: Qualitativ hochwertiges Research ist
essenziell fiir unsere Investmententscheidungen. Dafiir grei-
fen wir nicht nur auf unser hervorragendes Inhouse-Research
zurtick, sondern nutzen alle uns zur Verfiigung stehenden



Nicht nur im schénen Miinchen: Komplexe Vermégen stellen hohe Anspriiche an ihre Verwaltung. Die Experten des Wealth Management & Private Banking
der HypoVereinsbank richten ihr ganzes Kénnen und Wissen auf die langfristige Entwicklung eines Vermdgens aus.

Einschitzungen. Denn es geht darum, ein méglichst um-
fassendes Bild zu bekommen. Als Investmententscheider
mochte ich ja nicht nur Einschdtzungen lesen, die meine
aktuelle Meinung bestétigen. Gerade kontrédre Einschétzun-
gen und deren Argumente sind fiir die Bildung einer umfas-
senden Meinung wichtig. Und dann haben wir in der Vermo-
gensverwaltung natiirlich auch eigene Experten, die Markt-
analysen vornehmen kénnen. Um immer ein aktuelles Ohr
am Marktgeschehen zu haben, empfehle ich auch meinen
regelmiRigen Podcast, das »HVB Markt-Briefingy, {iber unsere
Website und auf allen Podcast-Plattformen.

Elite Report extra: Ihr Haus, die HVB, ist flcichendeckend auf-
gestellt. Wir héren, dass Sie Ihr Wealth Management & Private
Banking dabei weiter ausbauen wollen. Wo kénnen Vermégende
auf das Know-how lhrer Spezialisten fiir Verm6gensberatung und
Vermégensverwaltung zugreifen?

Dr. Philip Gisdakis: Wir sind in der Tat fiir die vermoégende
Klientel in der Fliche sehr gut aufgestellt. Fiir unsere Kun-
dinnen und Kunden ist es wichtig, dass sie lokale Ansprech-
partnerinnen und Ansprechpartner in ihrer Ndhe erreichen
koénnen. Und wir bauen unser Netzwerk auch noch weiter
aus. Hinzukommt, dass unsere Kundinnen und Kunden auch
an vielen Standorten auflokal anséssige Investment Advisors
zugreifen kénnen, die bei der Strukturierung des Gesamtver-
mogens wertvolle Beratung liefern kénnen. Unsere Port-

foliomanagement-Spezialisten der Vermogensverwaltung in
unserer Miinchener Zentrale kénnen ein schnelles und
konsistentes Agieren auch in schwierigen Marktphasen iiber
alle Mandate sicherstellen. Unsere Spezialisten sind zudem
iiber alle verfiigharen Kommunikationskanile erreichbar und
sind ebenso héufig in den jeweiligen Regionen vor Ort, die
sie betreuen. Das gilt iibrigens auch fiir mich selbst deutsch-
landweit, da mir das direkte Gespriach mit unseren Kun-
dinnen und Kunden sehr wichtig ist.

Elite Report extra: Wir danken Ihnen fiir dieses Gespréich!

4 HypoVereinsbank
Member of Q UnlCI'edlt

HypoVereinsbank
Wealth Management & Private Banking
Kardinal-Faulhaber-Strafle 12
D-80333 Miinchen
Tel.: +49(0)89/378-235 47
philip.gisdakis@unicredit.de
www.hypovereinsbank.de/wealthmanagement
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Buchempfehlung:

Das Monopol

im 21. Jahrhundert

Eine neue Marktmacht privater und staat-
licher Konzerne verdndert Wirtschaft und
Demokratie. Es gilt, ein Stiefkind der Politik
wiederzuentdecken: Wettbewerb.

Wer es nicht glauben will, dass Monopole
immer stirker unser Leben bestimmen,
muss nur die Zeitungen lesen. An der
vom Schweizer Staat vermakelten Not-
rettung der einstigen Renommierbank
Credit Suisse durch den Ziiricher Orts-
rivalen UBS konnte man nicht vorbei-
gehen — an jenem Monstrum, dessen
Bilanzsumme doppelt so groR ist wie das
Bruttoinlandsprodukt der Eidgenossen.

Oder nehmen wir das neue Hype-Thema
der digitalen Welt, die Kunde vom Chat-
bot ChatGPT, der Inkarnation aller Hoff-
nungen auf kiinstliche Intelligenz. Damit
wird nicht, wie man glauben kénnte, das
erfolgreiche US-Start-up OpenAl grof3er,
sondern vielmehr der grof3e Geldgeber
Microsoft, einer der fiinf Giganten (»Big
Five«) der amerikanischen Digitalindus-
trie. Zusammen mit Alphabet (Google),
Meta (Facebook), Apple und Amazon
beherrscht die einst von Bill Gates mit-
begriindete Firma das wichtige Geschift
mit Daten.

Fatal: Bei allen wichtigen Produktions-
faktoren moderner Volkswirtschaften
sind mittlerweile riesige Monopolmaéchte
und Quasimonopolisten entstanden. Das
gilt fiir die Datenwirtschaft genauso wie
fiir das Kapital oder die Rohstoffe. Lingst
hat die Konzentration in der Wirtschaft
—nach all dem fréhlichen Fusionieren
und Akquirieren der letzten Jahre - ein
hochst bedenkliches MaR erreicht. Die
Héaufung verfestigter Mérkte, die nicht
mehr offen, sondern abgeriegelt sind,
schrankt die Freiheit des Wettbewerbs
und des Mittelstands ebenso ein wie die
Handlungschancen des Staates.

Monopole machen uns drmer, weil in
einem solchen System Preise stirker stei-

gen, Innovationen ausbleiben und wirt-
schaftliche Lobbymacht die Demokratie
aushebelt. Die Viter der sozialen Markt-
wirtschaft wussten das nach 1945 nur zu
genau. Legendir der Ausspruch des Oko-
nomen Walter Eucken, es gelte, nicht den
Machtmissbrauch zu bekdmpfen, son-
dern vielmehr »Machtkérper« generell
zu verhindern.

Es geht nicht mehr um »Kapitalismus«
oder »Sozialismusg, es geht nur noch um
»Monopolismusc. Natiirlich, im gewissen
Ausmal ist »GroRe« notig, Gesetze der
Skalierung erfordern dies. Doch das ver-
niinftige Maf3 ist lingst tibertroffen durch
eine exzessive Machtgier, deren Parole
»GroR ist nicht groR genug« lautet. So
kommt es, dass wir von Monopolisten
nur so umzingelt sind.

Alles Ubertreibungen? Hirngespinste?
Irrefiihrende Narrative? Leider nein. Mo-
nopole sind als groR angelegte Versuche,
Abhingigkeiten zu schaffen, die dann
auch ausgenutzt werden, héchst erfolg-
reich. Bewiesen hat dies die Kriegswirt-
schaft des Wladimir Putin, die das Erdgas
des Staatsmonopolisten Gazprom als
Waffe im geopolitischen Wahn nutzte.
Die deutschen Abhéngigkeiten von chi-
nesischen Rohstoffmonopolen, etwa bei
Seltenen Erden, sind jedoch bekanntlich
noch um vieles stérker, als es die russi-
schen Fesseln je waren. Wir sind Gefan-
gene, weil der Kampf der Systeme — USA
versus China - eben auch iiber Monopole
ausgetragen wird.

Oder nehmen wir schlieRlich den Finanz-
markt. Hier halten wenige groe US-Ver-
mogensverwalter (Blackrock, Vanguard,
State Street, Fidelity, Capital Group) be-
trichtliche Kapital- und Stimmrechts-
anteile an quasi allen bérsennotierten
Kapitalgesellschaften der westlichen
Welt. Eine Sperrminoritit, manchmal
auch eine Mehrheit ist ihnen so gewiss.
Fiir diese »pools of capitals« sind aufge-

pumpte Konzerne hilfreich: Je mehr
Marktmacht, desto leichter werden ho-
here Preise durchgesetzt (»pricing powerx),
desto mehr Gewinn entsteht, desto stir-
ker steigt der eigene Kurs. Vor einigen
Wochen haben Forscher des Miinchner
ifo Instituts diese Phdnomene als »Ge-
winninflation« erklért. Letztlich fiihren
solche Verhdltnisse zur weiteren Sprei-
zung der Vermogensverhdltnisse.

Gegen den Monopolismus, das schid-
lichste Virus der Weltwirtschaft, helfen
nur eine konsequente Wettbewerbspoli-
tik, eine Zerschlagung der tibelsten Mo-
nopole, eine gelungene Griinderpolitik,
eine innovationsfreundliche Industrie-
politik sowie ein geschirftes Verbrau-
cher- und Biirgerbewusstsein. Aber wer
legt sich mit den Riesen an? Vielleicht gilt
ja nicht »too big to failg, vielleicht miisste
es schon heifRen: »too big to fight«. Den
Nachteil hitte die Demokratie.

Uber diese Zusammenhiinge informiert
das Buch »Das Monopol im 21. Jahrhun-
dert« von Hans-Jiirgen Jakobs. Es ist bei
DVA in der Gruppe Penguin Random
House erschienen. 0

ISBN: 978-3-421-04898-1,
Hardcover mit Schutzumschlag,
432 Seiten, 36,00 Euro inkl. 7 % MwsSt.
www.penguinrandomhouse.de

HANS-JURGEN
JAKOBS

MONOPOL
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Die Hypo Vorarlberg mit Hauptsitz in Bregenz am Bodensee hat eine iiber 125-jéihrige Erfolgsgeschichte vorzuweisen. Als unternehme-
rische Bank bietet sie Unternehmens- und Privatkunden bestmégliche Beratung kombiniert mit ausgezeichneten Finanzprodukten. Die
Bank ist solide aufgestellt und erfolgreich, das zeigt nicht nur die wirtschaftliche Entwicklung der letzten Jahre, sondern auch die aus-
gezeichnete Ratingbewertung. 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 Anlegerinnen und Anlegern zusétzliche Sicherheit. Per Ende 2022 betrugen die
gesamten Gelder von Firmen- und Privatkunden 13 Milliarden Euro. Das hohe Volumen der Kundengelder ist fiir Vorstand Wilfried
Amann eine Bestdtigung: »Das zeigt, dass die Kundinnen und Kunden uns vertrauen und ihr Vermégen in guten Hédnden wissen. «

Hypo Vorarlberg:

»Langfristig denken,
achtsam handeln«

Wilfried Amann, (Vorstandsmitglied), und Karl-Heinz Strube,
(Leiter Asset-Management), Hypo Vorarlberg

Achtsames Wirtschaften

Der Nachhaltigkeit hat sich die Bank schon friih verschrieben.
»Als achtsame Regionalbank ist das Thema in unserer DNA an-
gelegt und nicht erst in den letzten Jahren ein wichtiges Thema
gewordens, so Wilfried Amann. Diese Ausrichtung kommt der
Hypo Vorarlberg auch bei der giinstigeren Refinanzierung
mittels Green Bonds zugute. Die Hypo Vorarlberg war 2017 die
erste Osterreichische Bank, die einen 6ffentlichen Green Bond
emittierte. Als regelmédfRiger Emittent auf dem internationalen
Kapitalmarkt sowie auf dem dsterreichischen Retailmarkt plat-
zierte die Bank seither weitere sehr erfolgreiche Green Bonds,
zuletzt zu Beginn des Jahres fiir institutionelle Investoren mit
einem Emissionsvolumen von 500 Millionen Euro und einer
Laufzeit von drei Jahren. Seit 2016 ist zudem der gesamte
Hypo Vorarlberg-Konzern gemil den Kriterien des Klima-
neutralitdtsbiindnisses 2025, heute unter dem Namen »turn
to zero« bekannt, klimaneutral, das heif3t, nicht vermeidbare
Treibhausgasemissionen werden jahrlich durch Investitionen
in globale Nachhaltigkeitsprojekte kompensiert. Von ISS ESG,
einer der fithrenden Nachhaltigkeits-Ratingagenturen, ist
die Hypo Vorarlberg im Primebereich geratet.

Nachhaltige Ausrichtung

Das gesteigerte Nachhaltigkeitsbewusstsein auf Investoren-
seite fiihrt dazu, dass Anlegerinnen und Anleger immer starker
daran interessiert sind, ihre Investments hinsichtlich Nach-
haltigkeit zu bewerten. In der Vermdgensverwaltung beriick-
sichtigt die Hypo Vorarlberg bei der Titelselektion Nachhal-
tigkeitsrisiken und dieser Bereich wird kontinuierlich aus-
gebaut. Inzwischen sind alle im Angebot befindlichen Pro-
dukte des hauseigenen Asset-Managements nachhaltig im
Sinne des Artikels 8 der EU-Offenlegungsverordnung klassifi-

ziert. Alle Hypo Vorarlberg-Fonds und Vermégensverwal-
tungs-AlFs (AIF = Alternativer Investmentfonds) diirfen das
yourSRI-Transparenzsiegel (SRI = Socially Responsible Invest-
ment) fiihren. Es wird von FE FundInfo in Liechtenstein, einem
fiihrenden Fondsdaten- und Technologieunternehmen, ver-
geben. Das SRI-Transparenzsiegel darf fiir jeweils ein Jahr
gefiihrt werden und wurde fiir alle Fonds der Hypo Vorarberg
am 30. September 2022 verliehen.

Weiter auf Kurs

Die Vermégensverwaltung der Hypo Vorarlberg blickt auf eine
30-jédhrige Historie zurtick. Das Management der Kundengelder
iibernehmen dabei erfahrene Spezialisten. »Das Thema Nach-
haltigkeit und die Dynamik im Bereich Digitalisierung stellt
Anlegerinnen und Anleger und die Asset-Management-Bran-
che auf den Kopft, so Karl-Heinz Strube, Leiter Asset-Manage-
ment bei der Hypo Vorarlberg. »Wir haben die notwendige Ver-
dnderung erkannt und bewegen uns bereits seit 2019 in einem
anhaltenden Veranderungsprozess, der sich dieses Jahr noch
intensiver mit den Themen rund um Nachhaltigkeit in eine
néchste Stufe weiterentwickelt.« Durch einen seit 2019 neu
ausgerichteten und modernen Management- und Investment-
prozess konnen die Finanzexperten der Hypo Vorarlberg
kiinftig noch flexibler auf Kundenanfragen und Marktgege-
benheiten reagieren. So lassen sich auch komplexe Themen
rund um die neuen EU-Vorgaben einfach und in einer Art
integrieren, sodass sie auch einen spiirbaren 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 erzielenc, so Karl-Heinz Strube. a

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
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Zeitenwende? Wir als Investoren haben 2022 keinen Paradig-
menwechsel entdecken kénnen — anders als die Bundesregie-
rung, und auch, wenn die Sprachwissenschaftler den Begriff
zum Wort des Jahres gewdhlt haben. Sicher, das vergangene

Verspdtet reagierten die Notenbanken 2022 auf die steigende
Inflation, die sich bereits vor dem Krieg abgezeichnet hatte.
In der Folge gab es in allen Anlageklassen fast nur Verlierer.
So hat das Jahr Zweifel an der Wirksamkeit intelligenter Risi-
kostreuung aufkommen lassen. Haupt-
grund war die Hartnéckigkeit der In-
flation, die die Notenbanken zu einer
radikalen Kehrtwende veranlasst hat.
Klassische 10-jdhrige Bundesanleihen
verloren fast 20 Prozent. Der starke
Zinsanstieg driickte auch diese Anlage-
Kklasse. Lediglich Gold konnte ein wenig
glidnzen; das war aber nur dem Dollar-
anstieg geschuldet.

Auch wenn die Medien besonders nega-
tive Nachrichten brachten, so war das
Jahr 2022 doch aus Kapitalmarktsicht
keine Besonderheit. In den Krisen der vergangenen 50 Jahre
brachen die Aktienkurse bis zu 41 Prozent ein (in der Finanz-
krise 2008), und selbst bei Rentenpapieren ging es bis zu 9,7
Prozent (1994) nach unten.

2022 war selbst die deutsche Industrie in der Lage, noch an-
gemessen auf die Energieprobleme zu reagieren. Wer Angst
vor Krisen hat, sollte seine Risikoeinstellung grundsétzlich
iiberpriifen. Aus Sicht eines langfristigen Investors héngt die
Frage, ob Wertschwankungen sein Anlageziel gefihrden, vom
Erwartungswert der Rendite ab. Nehmen Sie davon Abstand,
Volatilitét als groRRten Risikofaktor zu betrachten.

Die konsequente Diversifikation bleibt oberstes Gebot!

Wir haben derzeit die Méglichkeit, uns der Situation intelli-
gent anzupassen, weil sich das Chance-Risiko-Profil vieler An-
lageklassen deutlich verbessert hat. Dies gilt besonders fiir
Teile des Anleihemarktes. Renditen bis zu sechs Prozent p.a.
im mittleren Laufzeitenbereich gab es seit der Finanzkrise
vor 14 Jahren nicht mehr. Damit ist wieder ein attraktives
Niveau erreicht worden.

Bei der Gewichtung von Aktien im Depot sollte man hin-
gegen optimieren. Dabei sollte die Rentabilitdt der Unterneh-
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Wolfgang Kobler,
Vorstand der KSW Vermégensverwaltung AG

Jahr war besonders geprdgt von einer Vielzahl sich gegenseitig
verstdrkender Krisen. Aber erscheinen uns Krisen nicht ldngst
eher als Regel denn als Ausnahme? Es wird Zeit, den Blick mehr
auf die Chancen zu richten.

KSW Vermdgensverwaltung AG:

Wer Angst vor Krisen hat,
sollte diese als Chance sehen!

men im Vordergrund stehen und weniger eine hohe Markt-
kapitalisierung. Dies dimpft das Risiko, in bestimmten Re-
gionen in Marktiibertreibungen zu laufen und schwere Kur-
seinbriiche zu erleiden, wie sie die hochkapitalisierten Tech-
Giganten im vergangenen Jahr erleb-
ten. Bleibt man dieser Vorgehensweise
treu, so entsteht ein Portfolio, welches
langfristig vom Zinseszinseffekt der Un-
ternehmensgewinne partizipiert und
auch bei den Anleihen wieder stabile
Renditebeitrige einbringt.

Viele Menschen sorgen sich um ihre
Zukunft, zumal der Staat immer ver-
spdtet reagiert. Die Besonderheit unse-
res westlichen Wirtschaftssystems war
in der Vergangenheit aus Krisen im-
mer gestdrkt hervorzugehen. Als lang-
fristige Investoren sind wir deshalb besonders optimistisch,
dass die Zukunft wieder bessere Jahrgidnge bringen wird,
auch wenn es bis dorthin noch etwas steinig sein wird.

Wolfgang Kobler

—AKSW

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

Die bankenunabhcingige KSW Vermégensverwaltung AG wurde 1997
in Niirnberg gegriindet und betreut Privatpersonen, Stiftungen und
institutionelle Investoren. Die KSW beschdiftigt 20 Mitarbeiter. Das ver-
waltete Vermégen der rund 1000 Mandanten belduft sich auf circa
1,1 Milliarden Euro. Eine individuelle Vermégensverwaltung wird ab
250.000 Euro angeboten.



Investitionen in Private-Equity-Fonds sind
ein wesentlicher Baustein in der Vermoé-
gensallokation langfristig orientierter An-
legerinnen und Anleger. Die Laufzeit von
Private-Equity-Fonds, wihrend der Unter-
nehmen erworben, weiterentwickelt und
schlieRlich wieder verduf3ert werden
sollen, betrigt in der Regel zehn Jahre,
die durch verschiedene Verlingerungs-
optionen erginzt werden kénnen.

Trotz dieser an sich langen Laufzeit kann
es zu Situationen kommen, in denen die
geplante Wertentwicklung eines Unter-
nehmens noch nicht abgeschlossen wer-
den konnte. Private-Equity-Managerin-
nen und -manager (»PE-Managerinnen
und -manager«) sehen sich dann der
Situation gegeniiber, dass sie am Ende
der Fondslaufzeit auch dieses Unterneh-
men verduflern miissen und die weitere
Wertentwicklung durch den nédchsten
Eigentiimer des Unternehmens begleitet
und schlieRlich auch realisiert wird.

Um auch die nédchste Entwicklungsstufe
eines Unternehmens selbst begleiten zu
kénnen, wurden in der Vergangenheit
oftmals derartige Unternehmen aus dem
Ursprungsfonds verduf3ert und von dem
Nachfolgefonds desselben PE-Managers
beziehungsweise derselben PE-Manage-
rin gekauft. So kann auf der einen Seite
die bereits erzielte Wertsteigerung reali-
siert und auf der anderen Seite dieses Un-
ternehmen weiter betreut werden. Inves-
torinnen und Investoren stehen dieser
Vorgehensweise oftmals allerdings skep-
tisch gegeniiber, da ein klassischer Inte-
ressenkonflikt bei der Preisfindung vor-
liegt. Um diesen Interessenkonflikt zu
16sen, werden bei einer derartigen Trans-
aktion insbesondere zur Preisfindung in-
stitutionelle Investoren hinzugezogen,
die bisher nicht am Fonds beteiligt wa-
ren. Allerdings ist eine gezielte Weiterent-
wicklung eines Unternehmens innerhalb

LUNIS Vermégensmanagement AG:

Thomas Frey,
Leiter Product Management/ESG
LUNIS Vermégensmanagement AG

eines Fonds mit mehreren Unternehmen
nicht immer zielgerichtet moglich.

Eine weitere Moglichkeit, bei der geziel-
ter auf die weitere Wertentwicklung ein-
zelner Unternehmen eingegangen wer-
den kann, besteht in der Griindung soge-
nannter Continuation-Fonds. Diese sind
momentan immer zahlreicher am Markt
zu finden. Diese Fonds werden vom glei-
chen PE-Manager beziehungsweise der
gleichen PE-Managerin des Ursprungs-
fonds ausschlief3lich mit dem Ziel ge-
griindet, die Wertentwicklung eines oder
einiger ausgewdhlter Unternehmen
weiter zu begleiten. Auch in diesem Falle
findet eine VerduRerung aus dem Ur-
sprungsfonds statt und der neu gegriin-
dete Continuation-Fonds tritt an die
Stelle des Kaufers. Investorinnen oder
Investoren des Ursprungsfonds haben
somit auch hier die Option, die bisherige
Wertentwicklung zu realisieren oder
sich weiter beziehungsweise neu an dem
Continuation-Fonds zu beteiligen.

Um potenziellen Interessenkonflikten
frithzeitig zu begegnen, werden auch
hier im Rahmen der Preisfindung und
der Verhandlung der Rahmendaten neue
institutionelle Investoren hinzugezogen,
die bisher nicht an dem Ursprungsfonds
beteiligt waren. Diese Rolle wird oftmals
von den sogenannten Secondary (Zweit-
markt)-Fonds wahrgenommen.

Fiir die betroffenen Unternehmen ergibt
sich durch die Ubertragung an einen
Continuation-Fonds die vorteilhafte
Situation, dass der néchste Schritt in der
Unternehmensentwicklung gemeinsam
mit dem bisherigen Eigentiimer erfolgt.

Fiir den PE-Manager beziehungsweise die
PE-Managerin ergibt sich der Vorteil, dass
er beziehungsweise sie das Unternehmen
bereits sehr gut kennt, was eine erneute
Due Diligence wesentlich vereinfacht,
und die ndchsten Wachstumsschritte
bereits bekannt sind.

Investorinnen und Investoren kénnen
bei einer Beteiligung an einem Conti-
nuation-Fonds von einer geringeren Kos-
tenbelastung und einer kiirzeren Laufzeit
im Vergleich zu den traditionellen Fonds
ausgehen. Demgegeniiber steht das Ri-
siko einer Einzelbeteiligung, da in diesen
Féllen oftmals keine weitere Diversifi-
kation durch zusétzliche Unternehmen
erfolgt.

Zusammenfassend kann festgehalten
werden, dass Continuation-Fonds eine
gute Option fiir die gezielte Weiterent-
wicklung eines Unternehmens sein kén-
nen. Ob sie fiir jeden geeignet sind, muss
jeder Investor beziehungsweise jede
Investorin fiir sich selbst entscheiden. In
jedem Falle erweitern sie das Angebots-
spektrum innerhalb einer attraktiven

Assetklasse. Thomas Frey

LUNIS »

LUNIS FRANKFURT
Friedrichstrae 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:
Die Renaissance
des 60/40-Portfolios

Das klassische Anleger-Portfolio mit 60 Prozent Aktien und 40 Prozent Anleihen hat 2022 schlecht abgeschnitten. Zwei Vertreter
der liechtensteinischen LGT Bank AG, Dr. Florian Diirselen, Head Private Banking, und Andreas Loretz, Marktleiter Deutschland/Oster-
reich, sprechen iiber die weiterhin bestehenden Meriten diversifizierter Portfolios. Sie unterstreichen in diesem Zusammenhang auch
die Bedeutung von Privatmarktanlagen und gehen auf die Riickkehr der LGT nach Deutschland ein.

Elite Report extra: Herr Diirselen, Herr Loretz, sollten sich Anleger
angesichts der schlechten Erfahrungen im letzten Jahr vom klas-
sischen 60/40-Portfolio verabschieden?

Florian Diirselen: Nein, ich denke nicht, dass das sinnvoll wére.
Nattirlich, 2022 war sowohl fiir Aktien als auch fiir Anleihen
ein schwieriges Jahr. Aus historischer Perspektive war dies aber
ein absoluter Ausreier. In den letzten 50 Jahren ist es nie vor-
gekommen, dass beide Anlageklassen im gleichen Jahr in
diesem Ausmal Verluste erlitten haben —und in den letzten
100 Jahren ist das lediglich drei Mal passiert.

Andreas Loretz: Die Grundidee des 60/40-Portfolios oder jedes
gemischten Portfolios ist der Diversifikationsgedanke: Der
Anleihenanteil soll allfillige Kursverluste des volatileren Ak-
tienanteils ausgleichen. Dieser Ansatz macht weiterhin Sinn,
auch wenn die Strategie 2022 nicht aufgegangen ist.

Elite Report extra: Was waren denn die Ursachen hierfiir?
Andreas Loretz: Die Finanzmérkte waren in den letzten zehn
bis fiinfzehn Jahren durch zwei Faktoren getrieben: sehr tiefe
Inflationsraten und eine duf3erst expansive Politik der Noten-
banken. Ausgeldst durch die Pandemie kam es zu einem
Inflationsschock, der durch die Auswirkungen des Ukraine-
kriegs noch verschérft wurde. Die Notenbanken mussten des-
halb die Zinsen erhdhen — und zwar sehr schnell und stark.
Daraufhin erfolgte bei praktisch allen Anlagekategorien eine
Preisanpassung nach unten. Die Anleihen in den Portfolios
haben in dieser Situation die ihnen zugedachte Diversifika-
tionsrolle nicht mehr spielen kénnen.
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Florian Diirselen: Jetzt, wo die Zinsen angezogen haben, befin-
den wir uns aber wieder in einer Phase der Normalisierung. Das
gemischte Portfolio erlebt gewissermal3en eine Renaissance.

Elite Report extra: Und wie sollte ein solches Portfolio konkret
ausgestaltet sein?

Andreas Loretz: Da wir bei den Unternehmen eine Gewinn-
rezession erwarten, liegt die Herausforderung vor allem auf
der Aktienseite. Hier positionieren wir uns weiterhin defensiv.
Auf der Zinsseite sind insbesondere kurzfristige Unterneh-
mensanleihen attraktiv. Die richtige Mischung von Aktien
und Anleihen héngt vom Risikoprofil der Anlegerin oder des
Anlegers ab.

Florian Diirselen: In ein gut diversifiziertes Portfolio gehéren
aus unserer Sicht auch alternative Anlagen wie Hedgefunds
oder Privatmarktanlagen. Diese bieten den Vorteil einer tiefen
Korrelation sowohl zu Aktien wie zu Anleihen und ermdg-
lichen die Nutzung weiterer Renditequellen. Sie bieten also
attraktive Chancen - sind aber auch mit speziellen Risiken
verbunden.

Elite Report extra: Vor allem Privatmarktanlagen, beispielsweise
Beteiligungen an nicht-bérsennotierten Unternehmen, sind mitt-
lerweile in aller Munde. Fiir wen sind diese denn geeignet?

Andreas Loretz: Ein Grof3teil dieser Anlagen wird von entspre-
chend risikofdhigen institutionellen Anlegern mit langfristigen
Verbindlichkeiten gehalten, etwa Pensionskassen, Versiche-
rungsgesellschaften oder Staatsfonds. Das Interesse von Privat-



Dr. Florian Diirselen,
Head Private Banking der LGT Bank

kundinnen und -kunden nimmt jedoch stetig zu, da die histo-
rischen Renditen hoher sind als diejenigen traditioneller
Anlageklassen. Die Haltedauer, die Mindestanlagebetrage und
die erforderliche Risikofdhigkeit liegen bei dieser Anlageklasse
aber wesentlich hoher.

Florian Diirselen: Generell gilt: Wenn eine Anlegerin oder ein
Anleger das erforderliche Risikoprofil mitbringt, dann bieten
Privatmarktanlagen eine attraktive Moglichkeit, ein Port-
folio zusétzlich zu diversifizieren. Weil diese Anlagen aber
komplex und erkldrungsbediirftig sind, legen wir sehr grof3en
Wert darauf, unsere Kundinnen und Kunden iiber deren Cha-
rakteristiken sowie Chancen und Risiken vertieft zu beraten.

Elite Report extra: Und welche Méglichkeiten fiir Privatmarkt-
investitionen bieten Sie Ihren Kundinnen und Kunden?

Florian Diirselen: Im Verbund mit unseren Partnergesellschaf-
ten LGT Capital Partners und Lightrock sind wir eine fithrende
Anbieterin in Privatmérkten, insbesondere fiir Private Equity,
Private Debt und Impact Investments. In diesen Bereichen
bieten wir verschiedene Programme an. Unsere Eigentiimer-
familie, das Fiirstenhaus von Liechtenstein, investiert bereits
seit gut 25 Jahren in diese Markte, weshalb die LGT weltweit
eng vernetzt mit erfolgreichen Anlagemanagern ist. Diese Ver-
netzung ist sehr wichtig fiir den Anlageerfolg.

Elite Report extra: Ihre Anlageexpertise ist deutschen Kundinnen
und Kunden wieder direkt vor Ort zugdnglich, seit die LGT im
Oktober letzten Jahres eine Niederlassung in Hamburg eréffnet
hat. Wie hat sich diese seither entwickelt?

Andreas Loretz,
Marktleiter Deutschland/Osterreich der LGT Bank

Andreas Loretz: Sehr erfreulich, und das vom ersten Tag an.
Unsere Positionierung als mittelstandisches Familienunterneh-
men im Finanzbereich trifft offensichtlich den Nerv unserer
deutschen Kundinnen und Kunden, die ihrerseits sehr oft einen
unternehmerischen Hintergrund haben. Das heit, wir kénnen
mit ihnen gewissermafien auf Augenhdhe sprechen.

Florian Diirselen: Hinzu kommt, dass wir mit einem bewihrten
und sehr erfahrenen Team starten konnten, welches in der
Region verwurzelt ist und die Bediirfnisse der Kundinnen und
Kunden in Hamburg sehr gut kennt.

Elite Report extra: Und wodurch kénnen Sie sich von der Konkur-
renz unterscheiden?

Florian Diirselen: Unsere Eigentiimerfamilie ist selbst eine der
grofiten Kundinnen der Bank. Im Angelsdchsischen wiirde man
sagen: Sie hat »skin in the gamec. Dies verleiht uns eine grofRe
Glaubwiirdigkeit. Da unsere Kundinnen und Kunden in die glei-
che Anlagestrategie wie die Fiirstenfamilie investieren kénnen,
resultiert eine hohe Ubereinstimmung der Interessen zwischen
Kundinnen und Kunden sowie dem Eigentiimer: Beide sind an
einer positiven Wertentwicklung und am langfristigen Anlage-
erfolg interessiert.

Elite Report extra: Wir danken Ihnen fiir das Gesprdch!

LGT Bank AG
Herrengasse 12, FL-9490 Vaduz
Tel.: +4232351122
info@lgt.com | www.Igt.com

mit Standorten in Hamburg und Miinchen.

Die LGT Group mit Hauptsitz im liechtensteinischen Vaduz wird seit iiber 90 Jahren von der Fiirstenfamilie von Liechtenstein gefiihrt und
verwaltete per 31.12.2023 Vermdégenswerte von 287.2 Milliarden Franken. LGT Private Banking ist eine international fiihrende Privatbank,
die vermégenden Kundinnen und Kunden sowie Familien umfassende und ganzheitliche Anlagelésungen bietet. Dabei verbindet sie klassische
Anlagedienstleistungen mit Zusatzangeboten — von der Vermdégensstrukturierung iiber Inmobilienfinanzierungen bis hin zu Philanthropie.
Sie ist mit iiber 3800 Mitarbeitenden in 14 Lédndern in Europa, Asien, Australien und dem Mittleren Osten vertreten. lhre deutschsprachigen
Kunden betreut sie priméir in Liechtenstein, der Schweiz und Osterreich. Seit Oktober 2022 ist sie auch wieder in Deutschland vor Ort préisent
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In diesen von Unsicherheiten geprdgten Zeiten prdsentiert sich die
Ziircher Privatbank Maerki Baumann als Hort der Stabilitdt,
Zuverldssigkeit und Unabhdngigkeit. Konstanz im Aktionariat und
ein langfristiger Horizont bilden seit Jahrzehnten das Fundament

Der »Defensive-Growth-Anlageansatzc,
der sich auf einen systematischen, ver-
bindlichen und transparenten Selekti-
ons- und Uberwachungsprozess stiitzt
und vom Traditionshaus konsequent ge-
pflegt wird, hat sich nicht nur angesichts
der jliingsten Turbulenzen an den Finanz-
madrkten bewdhrt. Er ist auch unabhén-
gig von Krisensituationen ein geeignetes
Konzept fiir die Sicherung von Vermo-
genswerten.

Innerhalb dieser Anlagephilosophie passt
Maerki Baumann die Vermdgensverwal-
tung den individuellen Bediirfnissen der
Kundinnen und Kunden an: Jedes Ver-
mogen erhilt eine malRgeschneiderte
Losung. Wird es fiir die Altersvorsorge
angelegt, fiir den Kauf einer Immobilie,
fiir die Ausbildung der Kinder oder fiir
besondere Wiinsche? Alle Anlagestrate-
gien und individuellen Allokationen wer-
den im Austausch mit den Kunden ent-
wickelt und passgenau auf deren Risiko-
profil und Anlageziel abgestimmt.

Zur Wahrung der Unabhéngigkeit setzt
Maerki Baumann bei der Selektion der
Finanzinstrumente auf eine offene Archi-
tektur. Bei Dienstleistungen, Beratungs-
qualitit und Kundenbetreuung gelten
héchste Qualitdtsstandards. Dafiir sorgt
nicht zuletzt Gérard Piasko, der ausge-
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Roger Arnet,
Leiter Private Banking Deutschland,
Maerki Baumann & Co. AG

wiesene und erfahrene Chief Investment
Officer, der als Vorsitzender des Anlage-
ausschusses die Anlagestrategie der Bank
verantwortet. Sdimtliche Kundenberate-
rinnen und Kundenberater von Maerki
Baumann wurden erfolgreich zertifiziert,
bewegen sich mithin bei der Betreuung
der anspruchsvollen Kundschaft in einem
verbindlichen Qualititsrahmen.

Innovative Anlagel6sung

Bei allem Traditionsbewusstsein sorgt
Maerki Baumann immer auch mit Inno-
vationen fiir frische Impulse. Mit der
Modularen Anlageldsung ist es der Bank
gelungen, in der Vermogensverwaltung
Bewdhrtes mit Neuem zu verbinden. Das

Maerki Baumann & Co. AG — Privatbank:
»Schweizer Werte
fiir deutsche Kunden«

ihrer Geschdftstdtigkeit. Getreu dem Grundsatz »Sicherheit vor
Rendite« verfolgt die Bank eine besonnene Anlagepolitik mit einer
ausgewogenen Diversifikation der Kundenvermdégen iiber verschie-
dene Anlageklassen, Léander sowie Wéhrungs- und Rechtsrdume.

Angebot besteht aus zahlreichen Anlage-
bausteinen oder eben »Moduleng, die sich
je nach individueller Kundenpréferenz
optimal kombinieren lassen, so zum Bei-
spiel die Module Aktien Schweiz, Neben-
werte Schweiz oder Rohstoffe.

Auch im Bereich der alternativen Anla-
gen hat Maerki Baumann ihr Angebot
jungst erweitert. So stehen der Kund-
schaft die Module »Private Equity« und
»Venture Capital« zur Verfiigung, die in
Zusammenarbeit mit erstklassigen Part-
nerunternehmen angeboten werden. Die
Module lassen sich tiber die Zeit beliebig
ergdnzen oder neu kombinieren, auch
wird die Modulpalette regelméaRig erwei-
tert. Damit erhalten Kundinnen und
Kunden die Moglichkeit, die Anlagekom-
petenz von Maerki Baumann zu nutzen
und ihr Geld gleichzeitig flexibel, den
personlichen Bediirfnissen entsprechend
anzulegen. Die Modulare Anlageldsung
beweist, dass es auch fiir komplexe Anla-
gebediirfnisse verstidndliche und iiber-
zeugende Losungen gibt.

Maerki Baumann verfiigt iber langjih-
rige Erfahrung als Verméogensverwalterin
fiir Kundinnen und Kunden aus Deutsch-
land und baut nun ihre Geschéftstétig-
keit in diesem wichtigsten Auslands-
markt gezielt aus. Dabei ist die Bank



regulatorisch so aufgestellt, dass grenz-
tiberschreitende Dienstleistungen ohne
deutsche Niederlassung aktiv angeboten
und auch Neukunden angesprochen wer-
den konnen.

Wie die Schweizer Stammkunden soll
auch die deutsche Kundschaft von den
einzigartigen Standortvorteilen des
Schweizer Finanzplatzes profitieren kon-
nen: Dazu gehdren nicht nur die Stabi-
litdt der Volkswirtschaft und des Schwei-
zer Frankens, sondern auch das leistungs-
fihige Bankensystem, die hervorragende
Finanzmarktinfrastruktur sowie die
wirksame Finanzmarktaufsicht.

Hinzu kommt die iiber Jahrhunderte
gewachsene, international anerkannte
helvetische Dienstleistungskultur und
Beratungskompetenz, fiir die Maerki
Baumann steht. Die iiberschaubare
GrofRe des Familienunternehmens mit
kurzen Entscheidungswegen und grofRer
Kundennéhe ist dabei ein entscheidender
Wettbewerbsvorteil.

Expansion in Deutschland

Maerki Baumann bietet in Deutschland
eine umfassende Palette an klassischen
Private-Banking-Dienstleistungen an. Ein
eigens fiir den deutschen Markt zu-
stdndiges Team kiimmert sich um die Be-
lange der deutschen Kundinnen und
Kunden und sorgt fiir eine erstklassige
Beratung und Betreuung.

Neben ihrer Anlagekompetenz verfiigen
die Spezialisten auch iiber fundierte
Kenntnisse im Bereich der relevanten
regulatorischen und steuerlichen The-
men. Die Marktbearbeitung erfolgt ganz
bewusst aus der Schweiz heraus und hat

ihre Schwerpunkte in den Rdumen Ham-
burg, Nordrhein-Westfalen, Rhein-Main-
Neckar sowie den Groffrdumen Miinchen
und Stuttgart. Die Kundinnen und Kun-
den werden an den von ihnen gewiinsch-
ten Orten oder am Hauptsitz der Bank in
Ziirich zu persénlichen Gesprachen emp-
fangen. Exklusive Kundenanldsse in deut-
schen Stidten wie Hamburg, Miinchen,
Kéln, Diisseldorf und Heidelberg finden
regelmdRig statt und stoRen auf Anklang.

Der Sitz von Maerki Baumann & Co. AG
in Ziirich

Bei ihrem Expansionskurs in Deutsch-
land kann Maerki Baumann auf eine her-
vorragende Reputation zéhlen: Die Bank
wurde im vergangenen Jahr vom Wirt-
schaftsmagazin »Bilanz« wiederholt als
beste Schweizer Privatbank ausgezeich-
net. Aufgrund der mehrfachen Primie-
rung wurde Maerki Baumann zudem
zum langjdhrigen »Qualitétsleader« erko-
ren. Auch in Deutschland konnte Maerki

Maerki Baumann & Co. AG ist eine auf Verm6gensverwaltung
und Anlageberatung spezialisierte Privatbank mit Sitz in Ziirich.
Sie wurde 1932 gegriindet, beschdiftigt iiber 80 Mitarbeitende
und ist im Besitz der Ziircher Familie Syz. Es werden Kunden-

vermadgen von iiber 9 Milliarden Euro verwaltet, vorwiegend aus

der Schweiz und Deutschland.

Die auf Unabhdéingigkeit, Sicherheit und Transparenz ausge-

Baumann das Top-Rating mehrfach be-
statigen und wurde vom Elite Report fiir
das Jahr 2023 zum 15. Mal in Folge mit
dem Pridikat »summa cum laude« ge-
ehrt. Die Bank hat sich damit im deutsch-
sprachigen Raum eine Spitzenposition
unter den besten Banken gesichert. Vom
Miinchner Institut fiir Vermégensaufbau
erhielt sie iiberdies fiir ihr ausgezeichne-
tes Risiko-Rendite-Verhaltnis in den An-
lagelésungen das hochste Giitesiegel.

Die Expertise von Maerki Baumann und
deren weltweit bestens vernetzten Chief
Investment Officer, Gérard Piasko, ldsst
sich auch abonnieren: Kundschaft und
interessierte Kreise haben Zugang zu
zahlreichen Publikationen und Veranstal-
tungen zu ausgewdhlten Themen rund
um die Vermdgensbildung.

Maerki Baumann ist iiberzeugt, dass sich
finanzielle Erfolge und ein positiver Ein-
fluss auf Umwelt und Gesellschaft nicht
ausschlief3en, sondern bestens vereinen
lassen. Kriterien der verantwortungsvol-
len Unternehmensfiihrung, sogenannte
ESG-Kriterien, haben fiir das Familien-
unternehmen einen hohen Stellenwert.
So hat die Bank die »UN Principles fiir
Responsible Investments« unterzeichnet.
Sie unterstiitzt auch die Handlungsprio-
ritdten der Vereinigung Schweizerischer
Assetmanagement- und Vermogensver-
waltungsbanken betreffend Transparenz
und Klimaschutz. Ziel ist es, sowohl den
Anlageprozess als auch die Unterneh-
mensfithrung auf Nachhaltigkeit auszu-
richten und diese systematisch zu veran-
kern. So basiert etwa die Modulare An-
lagel6sung seit 1. Januar 2023 auf einem
nachhaltigen Anlageuniversum.

Roger Arnet

R ti et

nnnnn

noonn
aoanna

A

MAERKI BAUMANN & CO. AG

richtete Geschdftstdtigkeit zeigt sich etwa in der soliden Eigen-

kapitalbasis und im professionellen Reporting. Vertrauensvolle
Kundenbeziehungen bilden die Grundlage des Erfolgs, daher
riihrt das Leitbild »Vertrauen hat Zukunft«.

PRIVATBANK

Maerki Baumann & Co. AG — Privatbank

Roger Arnet

Dreikénigstrasse 6, CH-8002 Ziirich
Tel. +41(0)44/286 2543
roger.arnet@maerki-baumann.ch | www.maerki-baumann.ch
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MERKUR PRIVATBANK:
Vermégensverwaltung
in bewegten Zeiten

Dr. Marcus Lingel, Vorsitzender der Geschdftsfiihrung der MERKUR PRIVATBANK, iiber die Absicherung in Krisenzeiten
und die Vorteile eines langfristigen Anlagehorizonts.

Dr. Marcus Lingel, Vorsitzender der Geschdiftsfiihrung der MERKUR PRIVAT-
BANK, fiihrt die 1959 gegriindete Bank seit 2005 in zweiter Generation und
trdgt damit— ganz der mittelsténdischen Tradition folgend - die unterneh-
merische Verantwortung.

Elite Report extra: Turbulente Mdrkte, eine historische Zinswende
der Europdischen Zentralbank, Inflation. Was wiirden Sie heute
einem Kunden raten, der lhnen in einer Filiale gegeniibersitzt und
Sie um Rat fragt, was er in puncto Vermégensanlage tun soll?
Marcus Lingel: Das kommt darauf an: Ist es ein Kunde oder
eine Kundin mit einem bestehenden Aktien-Depot bei uns,
dann wiirde ich raten: »Weitermachen.« Neukunden wiirde ich
sagen: »Investieren Sie in Aktien, wenn Sie langfristig Vermo-
gen aufbauen und erhalten méchten.« Mittlerweile rentieren
sich auch Zinsanlagen wieder und gehéren zu einer ausge-
wogenen Vermogensanlage dazu. Es lohnt sich fiir Kunden
derzeit, aktuelle Angebote im Blick zu behalten.
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Elite Report extra: Ist es nicht riskant auf Aktien zu setzen?
Marcus Lingel: Wir bei der MERKUR PRIVATBANK wiirden nie-
mals zu riskanten Investitionen raten. Fiir die meisten unserer
Kunden ist der langfristige Vermdgenserhalt das zentrale Krite-
rium fiir die Entscheidung, uns mit der Verwaltung ihres Ver-
mogens zu beauftragen, und diese Verantwortung nehmen wir
ernst. Dem Risikomanagement widmen unsere Vermogensver-
walter daher besondere Aufmerksamkeit. Wir setzen seit jeher
auf eine vertrauensvolle, individuelle und persénliche Bera-
tung mit ehrlichen Risikoeinschédtzungen, die frei von Interes-
senkonflikten ist — eine passgenaue Anlagestrategie. Sie haben
es eingangs schon erwdhnt: Wir leben in bewegten Zeiten. Ein
geringes Wachstum, kiinftig vielleicht doch noch eine Rezes-
sion. Angst und Panik sind hier schlechte Ratgeber. Ich blicke
trotz der gegenwadrtigen Krisen in puncto Vermoégensanlage
optimistisch in die Zukunft.

Elite Report extra: Herr Dr. Lingel, Sie vertrauen in den Aktien-
markt als Absicherung?

Marcus Lingel: Ja. Grundsitzlich eignen sich gerade jetzt,
als Mittel gegen die Inflation, Investitionen in Sachwerte wie
Aktien oder Aktienfonds. Und beziiglich einer langfristigen
Anlagestrategie werfen Sie einmal einen Blick zurtick: Die
Mairkte haben sich bisher noch immer erholt, Riickschldge
gehorten schon immer zur Bérsengeschichte. Denken Sie zum
Beispiel an den ersten Golfkrieg, an das Platzen der Dotcom-
Blase Anfang der 2000er oder die Finanzkrise 2007/2008.
Anleger wiren riickblickend immer gut beraten gewesen,



Die MERKUR PRIVATBANK KGaA mit Sitz in Miinchen ist die einzige deutsche Bank, die gleichzeitig inhabergefiihrt und bérsennotiert ist.

diese Krisen auszusitzen. Auf lange Sicht, sind die Kurse trotz
zwischenzeitlicher Schwankungen immer gestiegen.

Elite Report extra: Wie bewerten Sie das Thema Gold?

Marcus Lingel: Edelmetalle liefern keine regelméRigen Er-
trédge. Von Sachwerten kénnen Sie dagegen langfristig profi-
tieren. Dabei besteht die inflationsschiitzende Wirkung von
Aktienanlagen in der Strategie der jeweiligen Unternehmen,
den Wertschopfungsprozess gewinnoptimierend an das stei-
gende Preisumfeld anzupassen. Auf diese Weise werden
Unternehmensgewinne und damit die Aktienkurse geschiitzt
beziehungsweise erhoht. Diese Option steht und fillt mit der
Preissetzungsmacht, das heif3t mit der Fihigkeit, Preiser-
héhungen durchzusetzen, ohne den Absatz an den Endkunden
spiirbar zu reduzieren.

Elite Report extra: Studien zeigen, dass vor allem junge Menschen
lieber auf Kryptowdhrungen statt Gold setzen wiirden. Was halten
Sie von der Anlageklasse und kédme sie aus lhrer Sicht fiir den
Vermégensaufbau in Frage?

Marcus Lingel: Anleger, die Kryptowdhrungen kaufen, speku-
lieren darauf, mit steigenden Preisen Rendite zu generieren.
Ein regelméRiger Ertrag lasst sich damit nicht erzielen. Ganz
einfach ausgedriickt: Kryptowdhrungen zahlen keine Dividen-
de. Weil fiir unsere Kunden, wie erwdhnt, der Vermdogens-
erhalt im Vordergrund steht, spielt eine ausschlief3lich auf
Spekulation ausgerichtete Anlageklasse in den von uns ver-
walteten Portfolios keine groRRe Rolle.

Elite Report extra: Experten halten das Thema Nachhaltigkeit
fiir einen der wichtigsten Trends am Kapitalmarkt. Wie ist lhre
Hauspolitik?

Marcus Lingel: Nachhaltigkeit ist fiir uns kein Trend, sondern
gehort seit Langem zu den Themen, die wir ausfiihrlich mit
unseren Kunden besprechen und entsprechend ihren persén-
lichen Vorgaben in den Anlageentscheidungen berticksichti-
gen. Neben dem individuellen Ausschiittungsbedarf sowie
Markt- und Strategiepréferenzen zdhlen fiir uns auch die Wert-
vorstellungen unserer Kunden unter ethischen und nach-
haltigen Aspekten. Und nicht zuletzt orientieren wir bei der
MERKUR PRIVATBANK unser Denken und Handeln grundsitz-
lich an langfristigen Zielen, und da gehort das Thema Nach-
haltigkeit selbstverstindlich dazu.

Elite Report extra: Herr Dr. Lingel, wir danken lhnen fiir dieses
Interview!

MERKUR

PRIVATBANK

5o

MERKUR PRIVATBANK
Bayerstrale 33, D-80335 Miinchen
Tel.: +49(0)89/599 98 0
info@merkur-privatbank.de | www.merkur-privatbank.de
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Mehr Transparenz
ermoglichen

MiFID II* war gestern —
Open Finance wird die Zukunft sein!

Geht es nach dem Willen der EU, wird die Zukunft der Finanzbran-
che transparenter denn je, ein digitaler Quantensprung mit vielen
Vorteilen fiir alle Verbraucher und Anleger. Der Verbraucher und
der Kapitalanleger entscheiden selber, wem sie ihre Einwilligung
zur Freigabe und Genehmigung ihrer Kundendaten auch fiir Dritt-
anbieter erlauben wollen. Laut Einschdtzung des BVI (Bundesver-
band Investment und Asset Management) kann Open Finance
Vorteile in der Finanzberatung bringen, indem die Empfehlungen
individueller auf die jeweiligen Kundenbediirfnisse zugeschnitten
werden kénnen.

Stellen Sie sich vor, Sie kénnen per App oder Computer Ihr
Depot einem anderen Vermdgensverwalter oder einer anderen
Bank digital sofort per Knopfdruck in Echtzeit zur Verfiigung
stellen und von diesem analysieren lassen. Inklusive Kosten-
transparenz, Risikostruktur und Performancedaten. Alle Ban-
ken und auch die Versicherungsbranche - geht es nach den Vor-
stellungen der EU - miissen eine einheitliche Schnittstelle zur
Verfiigung stellen, sodass tiber alle Bankengruppen und Linder
hinweg ein reibungsloser digitaler Austausch méglich ist.

Open Finance betrifft aber nicht nur die Banken und Vermd-
gensverwalter, sondern auch die gesamte Versicherungsbran-
che. Auf einen Knopfdruck haben Sie als Kunde dann alle Ihre
Finanzdaten in einer Ubersicht dargestellt und kénnen entspre-
chend handeln, indem Sie diese nach Ihren persénlichen
Kriterien hin analysieren lassen. Damit erhalten die Kapital-
anleger und Verbraucher eine bessere Beratung und persona-
lisierte Dienstleistung.

Spannend werden diese Verdnderungen vor allem fiir dieje-
nigen Finanzberater, die immer noch auf tiberteuerte Provisio-
nen abzielen oder teure aktive Fonds vertreiben. Durch die
offene Struktur werden auch die Fonds wesentlich transparen-
ter und kdnnen mit den passiven Produkten sehr viel leichter
verglichen werden. Hauseigene, teure Fonds, die gerne auch
mal in der individuellen Vermégensverwaltung zum Einsatz
kommen, miissen sich dann schon beweisen, warum sie gerade
fiir den Mandanten einen Mehrwert erzielen. Als Konsequenz
werden aktive Fonds in den nichsten Jahren billiger werden
miissen. Vermogensverwaltende Fonds mit Kosten jenseits der

1,5-Prozent-Marke werden schneller Assets verlieren, als es
ihnen lieb sein kénnte. Ganze Geschiftsmodelle von Banken
und Vermogensverwaltern stehen auf dem Priifstand.

Doch Open Finance soll noch viel weitergehen. Anbindungs-
schnittstellen an Buchhaltungssoftware, Steuerberater, Finan-
zierungsmoglichkeiten sind nur ein paar Stichpunkte fiir die
revolutiondre Anderung der gesamten Finanzbranche. Wenn
die Branche bisher auf ihren Kundendaten wie die Henne auf
dem Ei sad und alle Wiinsche und Anforderungen der Kunden
moglichst erschwerte und so gezwungenermafen eine Art von
Abhingigkeit schuf, wird sich die Banken- und Versicherungs-
branche diesen neuen Entwicklungen anpassen miissen. Das
erfordert erhebliche finanzielle Investitionen in die fiir alle
Banken und Versicherungen einzig geforderte Schnittstelle.
Anderweitig wird die Branche signifikant Marktanteile zu
Gunsten von FinTechs und innovativen Finanzdienstleistern
verlieren. Im Zeitalter der weiteren Digitalisierung spielen
regionale Filialen kiinftig nur noch eine untergeordnete Rolle.
Vielmehr ist der persénliche, unabhédngige Berater gefragt, der
die Fiille an Zahlen und Informationen, die ihm zur Verfiigung
gestellt werden, auch auswerten kann. Dies ist dann ein rich-
tiger Mehrwert.

Open Finance bringt mit der Mdglichkeit, Ihre Daten mit ver-
trauenswiirdigen Drittanbietern zu teilen, viele Vorteile:

1. Breiteren Zugang zu Finanzprodukten und -dienstleistungen

2. Bessere Kontrolle tiber Ihre Finanzdaten - Sie bestimmen,
mit wem Sie Ihre Daten teilen

3. Besserer Uberblick tiber IThre persénliche Finanzsituation in-
Klusiver aller Versicherungen fiihrt zu leichteren individu-
ellen Entscheidungen

Open Finance soll im Laufe des Jahres 2024 europaweit um-
gesetzt werden. Die Kunden der Finanzbranche suchen ver-
mehrt nach intelligenten Losungen, um ihr Geld besser ver-
walten zu lassen.

Im Zeitalter der Digitalisierung ist das Tempo enorm. Neue Ge-
schiftsmodelle entstehen, datengesteuerte Innovationen wer-
den immer mehr gesucht. Das digitale Bezahlen war vor der
Pandemie noch eher verpdnt. Mittlerweile hat sich die digita-
le/elektronische Zahlungsweise voll etabliert. Eine dhnliche
Entwicklung wird mit Hilfe von Open Finance prophezeit. Das
in der Finanzbranche aktuell immer wieder diskutierte Pro-
visionsverbot erfihrt durch Open Finance einen natiirlichen
Treiber. Alle Anderungen auf EU-Ebene wie MiFID II im Jahr
2019 und in Zukunft auch Open Finance zielen einzig und
allein darauf ab, die gesamte Finanzbranche transparenter,
giinstiger, digitaler und fortschrittlicher zu machen - zum Vor-
teil der Verbraucher, also der Kapitalanleger, aber auch der
Unternehmer, die mit neuartigen Produkten und Dienstleis-
tungen die Innovationswelle reiten wollen. Reinhard Vennekold

* Markets in Financial Instruments Directive, MiFID
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Franz von Metzler, Vorstand des Bankhauses
Metzler und zusténdig fiir das Geschdiftsfeld
Asset Management

Zwischen Tradition und Moderne: Das Haus Metzler

in Frankfurt-Bonames (Mitte) und der Firmensitz in der

Bankhaus Metzler:

»Oberstes Unternehmensziel ist,
unsere Unabhdngigkeit zu wahren«

Untermainanlage 1 in Frankfurt am Main (rechts)

Der Generationenwechsel ist eingeléutet: Mit Franz von Metzler ist Anfang 2023 wieder ein Familienmitglied in den Vorstand des Bank-
hauses Metzler eingezogen. Das Bankhaus blickt auf eine Geschichte von fast 350 Jahren ununterbrochenem Familienbesitz zuriick.

Elite Report extra: Herr von Metzler, wie ist
es zu schaffen, ein Unternehmen iiber so
viele Generationen in Familienbesitz zu
halten?

Franz von Metzler: Zwolf Generationen
ist das Unternehmen nun in Familien-
hand. Und unser oberstes Unterneh-
mensziel ist, unsere Unabhéngigkeit zu
wahren. Denn nur wenn Metzler keinen
familienfremden Anteilseignern ver-
pflichtet ist, kénnen wir unsere Kunden
ohne Interessenkonflikte betreuen. Dazu
sind klare Regeln nétig: Die Anteile an
der Bank werden nur von Familienmit-
gliedern gehalten, die ernsthaft am Ge-
schift interessiert sind. So lief8 sich die
Zahl der Aktiondre Klein halten und die
Bank konfliktfrei fithren. Umgekehrt
wird von Familienmitgliedern nicht ver-
langt, in die Bank einzutreten.

Elite Report extra: Einen anderen Karriere-
weg hitten Sie auch einschlagen kénnen?
Franz von Metzler: Richtig. Druck, in das
Familienunternehmen eintreten zu miis-
sen, habe ich nie verspiirt.

Elite Report extra: Welche Rolle haben Sie
im Vorstand des Bankhauses?

Franz von Metzler: Inzwischen arbeite
ich seit neun Jahren im Bankhaus, das
ich tiber unterschiedliche Stationen in-
tensiv und von innen kennengelernt ha-
be. In dieser Zeit habe ich meine Leiden-
schaft fiir das Asset-Management ent-
deckt und verantworte diesen Bereich

nun seit Januar 2023 als Vorstand. Dafiir
zustindig war bislang Gerhard Wiesheu,
der jetzt fiir das Geschiftsfeld Private
Banking verantwortlich zeichnet und ab
Jahresmitte Emmerich Miiller ablésen
wird, der in den Ruhestand wechselt.

Elite Report extra: Ist mit einem Strategie-
wechsel zu rechnen?

Franz von Metzler: Wir verfolgen eine
langfristige Geschéftsstrategie und fith-
len uns mit unserem Geschéftsmodell
und dem Fokus auf der Vermogensver-
waltung, dem Kapitalmarktgeschéft und
dem Corporate Finance gut aufgestellt.
Selten ist die geopolitische und wirt-
schaftliche Gemengelage so komplex
wie heute gewesen, aber unser risiko-
armes Geschéftsmodell hat sich in un-
ruhigen Zeiten immer wieder bewdhrt —
beispielsweise nach dem Ausbruch der
Finanzkrise.

Elite Report extra: Welche Rolle spielt Ihre
Unternehmenskultur dabei?

Franz von Metzler: Sie ist ganz entschei-
dend. Unsere Unternehmenskultur ist
von unseren Werten Unabhéngigkeit, Un-
ternehmergeist und Menschlichkeit ge-
prégt. Sie sind Richtschnur fiir unser Den-
ken und Handeln im Rahmen unserer
Unternehmensstrategie. Unsere oberste
Maxime ist die Wahrung unserer Unab-
hingigkeit, weshalb auch hier keine An-
derungen zu erwarten sind: Die Bank
bleibt zu 100 Prozent in Familienbesitz.

Elite Report extra: Die (Finanz-)Welt éndert
sich rasant. Wie ist Metzlers Blick auf kiinf-
tige Entwicklungen?

Franz von Metzler: Unternehmergeist be-
deutet, Innovationen zuzulassen. Das
Bankhaus war iiber die Generationen
hinweg immer offen fiir innovative und
neue Geschiftsmodelle und scheute sich
nicht, grof3e unternehmerische Verdnde-
rungen vorzunehmen, um die strategi-
sche Zukunftsfihigkeit des Unterneh-
mens sicherzustellen. Die Betrachtung
von neuen Technologien ist fiir die Uber-
lebensfidhigkeit und strategische Positio-
nierung essenziell. Heute beschéftigen
wir uns zum Beispiel intensiv mit den
Chancen der Blockchain-Technologie.
Wir haben dazu eine bereichsiibergrei-
fende Abteilung gegriindet, um heraus-
zufinden, wie sich die Technologie fiir
unsere Kunden sinnvoll einsetzen lésst.

Elite Report extra: Herr von Metzler, wir
danken lhnen!

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
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NORD/LB Norddeutsche Landesbank:
Stehen klassische Multi-Asset-Strategien
vor einem Comeback?

Das Jahr 2022 war aus Sicht der Kapitalmarktanleger ein aulergewéhnliches Jahr. Nach einer langen Periode duBerst nied-
riger und negativer Zinsen und einem friedlichen Globalisierungstrend verdnderten sich die Rahmenbedingungen plétzlich
und unerwartet. Der Begriff »Zeitenwende«, den Bundeskanzler Scholz kurz nach Kriegsbeginn in der Ukraine prégte und
der zum Wort des Jahres 2022 gekiirt wurde, steht fiir einen fundamentalen Wandel geopolitischer Verhdltnisse. Er umschreibt
jedoch auch recht treffend die Entwicklung an den Kapitalmdrkten. Die Zeit des »billigen Geldes« ist vorbei, Inflation und
(positive) Zinsen sind zuriick auf der Agenda.

Der russische Angriffskrieg in der Ukrai-
ne fiihrte zu steigenden Energiepreisen,
ausufernder Inflation und Risikoaversion
der Anleger, was ausschlaggebend fiir die
historisch schlechte Performance vieler
gemischter Portfolios war. Aus der nach-
stehenden Grafik wird deutlich, dass so-
wohl Aktien als auch Renten im letzten
Jahr sehr schlecht abschnitten, wodurch
ein Risikoausgleich zwischen den Asset-
klassen (anders als in fritheren Krisen)
nicht stattfand. Allein Riistungs- und
Energieaktien verbuchten einen deut-
lichen Wertzuwachs. Kurzum, 2022 war
ein Katastrophenjahr fiir klassische
60/40 Mischportfolios.

Gesamtperformance weltweiter
Assetklassen (Aktien und Renten)
(Indizes: MSCI World, Bloomberg Barclays
Global Bond Index)

Gesamtperformance im Vergleich 2022

Aktien
-17,8%

Renten
-16,1%

Performance
in %

VoUdhiAWNso

Quelle: Bloomberg, NORD/LB Asset- und Portfoliomanagement,
eigene Berechnung (vereinfachte Darstellung) Stand 25.01.2023
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Jens Zimmermann,
Leiter Asset- und Portfoliomanagement,
NORD/LB

Die Notenbanken haben diese Entwick-
lung mit ihren auf Inflationsbekdmp-
fung ausgerichteten deutlichen Zinser-
héhungen nachhaltig befeuert. Wahrend
die schwache Performanceentwicklung
der Rentenmérkte ziemlich unmittelbar
nachvollziehbar auf die steigenden Zin-
sen zuriickzufiihren ist, erscheint die
negative Entwicklung an den globalen
Aktienmarkten weniger offensichtlich
zu sein.

Allerdings ist gerade die Bewertung von
Technologiefirmen - Schwergewichten
in zahlreichen Aktienindizes — stark von
den abdiskontierten zukiinftigen Gewin-
nen abhingig. Denn nach dem Barwert-
prinzip wird unterstellt, dass die Summe
dieser (erwarteten) Cashflows dem fairen
Wert der Aktie entspricht. Somit sinkt
die Bewertung — und damit der Aktien-
kurs — mit steigenden Zinsen.

In der Individuellen Vermégensverwal-
tung (IVV) —und dquivalent in den ver-

mogensverwaltenden SIP Fonds - verfol-
gen wir einen aktiven Portfoliomanage-
mentansatz {iber alle Assetklassen. Diese
Herangehensweise ist darauf ausgerich-
tet, im Aktiensegment iiber den Einsatz
von »Smart Beta Strategien« beziehungs-
weise Faktormodellen eine Uberrendite
gegeniiber dem Markt zu erzielen und
im Segment der festverzinslichen Wert-
papiere durch ein aktives Zins- und Lauf-
zeitmanagement die Risiken bei best-
moglicher Rendite zu managen. Dabei
halten wir die Volatilitit gering, um die
Verlustrisiken der Kunden- und Fonds-
portfolios zu reduzieren.

Bei der Betrachtung der Faktormodelle
haben wir fiinf Faktoren im Fokus. Das
Grundprinzip des ersten Faktors, der
Value-Strategie, ist die Investition in
Unternehmen mit stabilen Geschiéfts-
modellen und verldsslichen Gewinnen
zu einem Aktienkurs, der im Verhéltnis
dazu giinstig ist. Bei dem zweiten Faktor,
der Quality-Strategie, werden anhand
fundamentaler Kennzahlen nur hoch-
wertige Aktien (zum Beispiel hinsichtlich
Hoéhe und Nachhaltigkeit von Gewinnen,
Verschuldungsgrad) aus dem Anlage-
universum beriicksichtigt. Der Ansatz
von Low-Volatility setzt auf konservative
Aktien mit geringen Wertschwankun-
gen, die bei hohen Marktschwankungen
weniger anfillig fiir Kursverluste sind.
Bei Momentum-Strategien geht es um
den Kauf von Aktien mit einer hohen
Kursdynamik, verbunden mit der An-
nahme, dass die Aktie den eingeschla-
genen Trend lingere Zeit fortsetzen wird.
Unter dem fiinften Faktor, der Dividen-



denstrategie, wird gemeinhin eine Form
der Aktienanlage verstanden, bei der ge-
zielt in Wertpapiere von Unternehmen
investiert wird, die eine hohe Dividen-
denrendite aufweisen. Schliisselt man
die Entwicklung des Aktienmarktes
2022 nach den einzelnen Faktoren
(zuriickgehend auf Fama/ French, Nobel-
preis 2013) auf, so ergibt sich ein duRerst
differenziertes Bild (siehe Grafik rechts).

Es fallt auf, dass im Marktumfeld des
vergangenen Jahres schwankungsarme
Aktien und giinstig bewertete (Value)
Aktien deutlich besser abgeschnitten
haben als der Gesamtmarkt. Selbiges gilt
fiir klassische Dividendentitel, die der
starken Gesamtmarktkorrektur trotzen
konnten.

Uberraschender ist dagegen, dass Qua-
litdtsaktien, welche oft hoher als der Ge-
samtmarkt bewertet sind, sich in dem
Umfeld steigender Zinsen ebenfalls bes-
ser geschlagen haben. Diese Firmen
haben aufgrund ihrer starken Marktstel-
lung eher die Méglichkeit, Preiserhéhun-
gen durchzusetzen und leiden deshalb
weniger unter der Inflation.

Sind Multi-Asset-Portfolios

wieder empfehlenswert?

Gerade im aktuellen Marktumfeld, das
durch viele Unsicherheitsfaktoren ge-
prégt ist, zeigt sich, dass nach der erfolg-
ten Korrektur die Vorzeichen fiir eine po-
sitive Wertentwicklung sowohl fiir Anlei-
hen als auch fiir Aktien gegeben sind.

Durch die deutlich gestiegenen Zinsen
und die vergleichsweise hohen Rendite-
aufschlige bieten Unternehmensan-
leihen von soliden Emittenten wieder
eine echte Anlagealternative. So sind bei
Investment-Grade-Anleihen im mittleren
Laufzeitsegment durchaus Renditen von
3,5 Prozent p.a. oder mehr zu erzielen.
Vor diesem Hintergrund streben wir

mm S&P 500 Quality USD TR
mm S&P 500 Low Volatility TR

81
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S&P 500 Momentum USD TR
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Quelle: Bloomberg, NORD/LB Asset- und Portfoliomanagement, eigene Berechnung

derzeit eine Ubergewichtung bonitts-
starker Unternehmensanleihen an. Uber
die deutlich héheren Zinscoupons im
Vergleich zu den Vorjahren lédsst sich
eine attraktive, risikoadjustierte Rendite
erzielen.

Globale Aktien bieten ebenfalls wieder
Chancen. Hier wirkt insbesondere die
Kehrtwende Chinas in der Coronapolitik
unterstiitzend. Dazu kommen zahlreiche
Infrastrukturprogramme in Europa und
den USA, die sich stimulierend auf die
Konjunktur auswirken.

Trotzdem gilt: Wie schon im Jahr 2022
muss auch in diesem Jahr mit erhéhten
Schwankungen gerechnet werden. Im Er-
gebnis wird man vermutlich nicht nur

Stand 30.12.2022

deutliche Unterschiede in der Kursent-
wicklung verschiedener Branchen, son-
dern auch eine heterogene Verteilung
der Renditen bei den einzelnen Faktor-
typen feststellen kdnnen.

Fiir die Strategie des Asset- und Portfo-
liomanagements der NORD/LB bedeutet
das, dass wir in unseren gemischten Port-
folios bewusst auf Flexibilitit setzen.
Dabei ist der Umstand besonders hervor-
zuheben, dass Diversifikationseffekte
positiv auf das jeweilige Rendite-/Risiko-
profil wirken, wodurch gemischte Port-
folios wieder attraktiver geworden sind.
Klassische Multi-Asset-Portfolios stellen
gerade in unsicheren Zeiten eine gute
Losung fiir risikobewusste Anleger dar.

Jens Zimmermann

NORD/LB

NORD/LB
Norddeutsche Landesbank
Domshof 26, D-28195 Bremen
Tel.: +49(0)421/3322996
jens.zimmermann@nordlb.de | www.nordlb.de
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Pictet:

Wie Familienunternehmer anlegen

Im Interview erldutern Armin Eiche, CEO Wealth Management Deutschland, Pictet & Cie (Europe) S.A., und Professor Dr. Tom Riisen,
geschdftsfiihrender Direktor des Wittener Instituts fiir Familienunternehmen (WIFU) und Vorstand der gemeinniitzigen WIFU-Stiftung,
die Ergebnisse des »wir-Barometers, einer aktuellen Befragung des »wir-Magazin fiir Unternehmerfamilien«.

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

Elite Report extra: Herr Eiche, Herr Professor Riisen, Pictet Wealth
Management und die WIFU-Stiftung haben im vergangenen Jahr
zusammen mit »wir— Das Magazin fiir Unternehmerfamilien«
Gesellschafter und Gesellschafterinnen danach befragt, wie in
dieser Zielgruppe Vermaégen strukturiert und angelegt wird. Wie
waren die Feedbacks?

Tom Riisen: Sehr gut! An der Befragung nahmen insgesamt
265 Personen teil, und zwei Drittel davon kamen aus Unter-
nehmen mit einem Umsatz von mehr als 100 Millionen Euro.
Anndhernd ein Drittel sogar mit einem Umsatz von mehr als
einer Milliarde Euro. Wir erhielten also sehr reprasentative
Riickmeldungen. Auch die Verteilung auf die unterschied-
lichen Generationen war relativ homogen.

Elite Report extra: Wie lassen sich die Ergebnisse zusammenfassen?
Armin Eiche: 53 Prozent der Befragten verfolgen langfristig
das Ziel des realen Werterhalts ihres Familienvermdogens.
Gleichzeitig streben 41 Prozent eine nominale Rendite zwi-
schen 5 und 10 Prozent fiir das Gesamtvermdgen an, 37 Pro-
zent eine Rendite zwischen 3 und 5 Prozent. Wir miissen
jedoch berticksichtigen, dass die Umfrage im August und Sep-
tember 2022 lief und sich das Inflationsumfeld inzwischen
verdndert hat. Durch die deutlich gestiegenen Zinsen in den
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Professor Dr. Tom Riisen,
geschdiftsfiihrender Direktor des Wittener Instituts fiir Familienunternehmen
(WIFU) und Vorstand der gemeinniitzigen WIFU-Stiftung

USA und Europa sowie angesichts korrigierter Aktienkurse
mit hieraus resultierenden Gewinnrenditen sollte realer
Kapitalerhalt zwar méglich sein. Allerdings miissen Investo-
ren dafiir mehr Risiken hinnehmen und ihre Anlagestrategien
auf alternative Assets erweitern.

Elite Report extra: Welche alternativen Assetklassen haben Sie
dabei im Auge?

Armin Eiche: Wir sehen derzeit mehr Investitionen im Private-
Markets-Bereich, vor allem in Private Equity und Immobilien.
Das zeigt auch ein Ergebnis der Befragung: 59 Prozent wollen
ihre Investitionen in Immobilien ausbauen, 32 Prozent in Pri-
vate Equity. Wir gehen jedoch davon aus, dass Renditen aus
Wohnimmobilien leicht unter Druck geraten werden. Kauf-
preise werden zumindest kurzfristig konsolidieren. Durch die
internationale Diversifizierung bei Wohn- und Gewerbe-
immobilien sowie durch die Ausweitung der Wertschdpfungs-
kette kann die zu erwartende Rendite gesteigert werden. So-
fern Grundstiickserwerb, Projektentwicklung und VerduRe-
rung aus einer Hand kommen, kénnen auch zweistellige Ren-
diten erzielt werden. Gerade Private-Equity-Real-Estate-Fonds
decken diesen Ansatz ganzheitlich ab und kdnnen Renditen
von bis zu 15 Prozent erwirtschaften.



Elite Report extra: Und was erwarten Sie fiir die Anlageklasse
Private Equity?

Armin Eiche: Wesentlich ist fiir diese Anlageklasse zundchst,
dass sie von Unternehmern sehr geschétzt wird, wie sie dort
eine unternehmerische Losung fiir ihre Anlageziele finden. Sie
sind weiterhin nah an Unternehmen dran, wenn auch nur in-
direkt. Die Branche steht zwar kurzfristig vor Herausforderun-
gen, die zu einer Korrektur der Marktpreise gefiihrt haben,
gleichzeitig aber wiederum fiir giinstigere Einstandspreise
sorgen sollten. So waren Krisen immer die besten Jahrgiange,
weil es Topqualitdt zu verniinftigen Preisen gab. Auch hier
sollte der Anspruch sein, eine Rendite von circa 15 Prozent
zu erwirtschaften.

Elite Report extra: Bleibt die Frage nach der Nachhaltigkeit.
Spielt diese heute in den Portfolios eine so bedeutende Rolle, wie
es liberall postuliert wird?

Armin Eiche: Ja!l Auch wenn natiirlich noch viel Luft vorhanden
ist, beschiftigen sich doch immerhin anndhernd 80 Prozent
der Befragten damit. Tendenz steigend, und das erleben wir
auch in unseren Kundengesprachen. Je operativer Gesellschaf-
ter in ihren Unternehmen titig sind, umso mehr sind sie auch
in ihrem unternehmerischen Umfeld damit konfrontiert.
Denn das Thema ist allein deshalb relevant, weil die Regulato-
rik sowohl in der Finanzwirtschaft als auch bei den Unterneh-
men signifikant eingreift. Wer sich nicht nachhaltig aufstellt,
geht vielfiltige Risiken ein. Unternehmen, die sich hingegen
in die richtige Richtung bewegen, werden langfristig gute In-
vestments sein und langfristig einen tiberdurchschnittlichen
Performancebeitrag liefern.

Elite Report extra: Herr Professor Riisen, Sie beschdftigen sich eher
damit, wie der Umgang mit Vermégen auf die Unternehmerfamilie
wirkt und wie diese im Rahmen ihrer Family Governance umgeht.
Was waren hier die pridgnantesten Erkenntnisse?

Tom Riisen: Dass ein Drittel der Befragten sich vorstellen kann,
das Unternehmen als Nachfolgelésung in eine Doppelstiftung
oder eine Familienstiftung zu tiberfiihren, ist schon eine hohe
Prozentzahl. Doch es spiegelt einen Trend wider, der sich ab-
zuzeichnen scheint. Heute denken mehr Familiengesellschaf-
ter dariiber nach, die Firmenanteile nicht in der Familie zu
behalten. Das liegt zum einen daran, dass die NextGen sich jen-
seits der operativen Verantwortung im Familienunternehmen
einbringen méchte: Sei es, um in Venture Capital oder direkt
in Start-ups zu investieren, oder sei es, um selbst zu griinden
oder im eigenen Family Office Verantwortung zu iibernehmen.
Wenn die junge Generation weit weg ist vom operativen
Unternehmen, verdndert es das Verantwortungsgefiihl. Die
Familienstiftung ist eine Lésung fiir diejenigen, die den Zugriff
der Kinder auf das Unternehmen begrenzen wollen, sie sollen
nur versorgt werden.

Elite Report extra: Welche Auswirkungen hat das?

Tom Riisen: Es gibt kritische Diskussionen innerhalb der Ge-
sellschafterfamilie, die auch von der gesellschaftlichen Debatte
tiber Ungleichheit beeinflusst werden. Die Vorviter haben

Unternehmen und Werte aufgebaut und die Nachkommen
erben mit 20 oder 30 Jahren zum Teil sehr hohe Vermogen.
Das bringt einige in eine paradoxe Situation von Scham und
Schuld. Man ist vermégend, hat es sich aber nicht selber
verdient.

Elite Report extra: Wie kann dieses Tabu des unverdienten Ver-
magens aufgebrochen werden?

Tom Riisen: Man braucht eine Form der Auseinandersetzung
iiber dieses Thema. Eine Diskussion tiber die Erwartung an den
Umgang mit diesem Vermdgen sowie innerhalb der Familie
gezielte Uberlegungen, etwas Sinnstiftendes mit diesem frei
verfiigharen Vermogen zu tun, und zwar ganz systematisch
und professionell.

Elite Report extra: Und letztlich auch eine Stiftungslosung?

Tom Riisen: Immerhin kénnen sich 19 Prozent der Befragten
vorstellen, das Unternehmen in eine Familienstiftung zu ge-
ben, welche diesbeziiglich einige Vorteile aufihrer Seite hat:
Mit einer Familienstiftung macht man sich als Familiengesell-
schafter quasi unsterblich. Keiner kann das Unternehmen ver-
kaufen und Kasse machen. Das Risiko, dass alles an einer Per-
son hingt, wird minimiert. Nachkommen kénnen das Unter-
nehmen nicht melken, um kostspielige Hobbys zu finanzieren.
Man entkommt der Wegzugsbesteuerung und dem Konflikt
um einen Ausstieg von Gesellschaftern. Die Familienstiftung
ist also ein kluges Modell, aber sie ist auch ein Schritt der Ent-
fernung. Die Abgabe darf nicht als Enteignung empfunden
werden, sonst droht der vollstdndige Verlust des Interesses.
Das muss einem Kklar sein.

Elite Report extra: Wir danken lhnen vielmals fiir dieses Gesprcich!

Die Studie
»S0 sichern Unternehmerfamilien ihr Vermégen«
finden Sie unter folgendem Link:
www.wirmagazin.de/research/download

R PICTET

Pictet & Cie (Europe) S.A.
Niederlassung Deutschland
Neue Mainzer Strafle 1, D-60311 Frankfurt am Main
Tel.: +49(0)69/23 805730

Biiro Stuttgart
Sporerstralle 15, D-70173 Stuttgart
Tel.: +49(0)711/722 6430
Biiro Miinchen
MaximilianstraBe 2, D-80539 Miinchen
Tel.: +49(0)89/2102046 00

wealth_deutschland@pictet.com | www.pictet.com
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Burkhard Wagner, Sprecher des Vorstandes, Giinther Faltermeier, Vorstand, und Matthias Braunwalder,
Leiter Portfoliomanagement, erkldren, was ihr Erfolgsrezept in unruhigen Zeiten ist.

PARTNERS VermégensManagement AG:

Der Faktor » Qualitéit«
bringt mehr Ruhe ins Depot

s

]

And

".T;?‘

Burkhard Wagner, Sprecher des Vorstandes,
Matthias Braunwalder, Leiter Portfoliomanagement, und
Giinther Faltermeier, Vorstand, PARTNERS VermégensManagement AG

Elite Report extra: Herr Faltermeier, woher kommt der Fokus lhres
Hauses auf den Faktor Qualitdt?

Guinther Faltermeier: Seit Jahren befinden wir uns in einem
sehr angespannten global-wirtschaftlichen Kontext. Eine Krise
folgt auf die andere. Auf absehbare Zeit sehen wir kaum Griin-
de, weshalb sich dieser Umstand grundlegend dndern sollte.
Gleichzeitig erwarten unsere Mandanten, dass wir als Vermo-
gensverwalter mit unserer langen, erfolgreichen Historie die
richtige Strategie wihlen, um die uns anvertrauten Ver-
mogenswerte zu schiitzen. Wir sind Investoren und keine Spe-
kulanten. Der Kern einer seridsen Allokation von liquidem
Anlagevermdgen kann nur der Fokus auf Unternehmen mit
gesunden Bilanzen und einem substanziell gefestigten und
zukunftsfihigen Geschéftsmodell sein.

Elite Report extra: Herr Braunwalder, wie darf man sich die
Zusammensetzung eines Portfolios mit einem Hauptaugenmerk
auf das Thema Qualitdt vorstellen?

Matthias Braunwalder: Die Giite eines Portfolios bemisst sich
zundchst durch eine sinnvolle, auf den Anlagecharakter des
Mandanten abgestimmte Multi-Asset-Strategie. Diese wird von
einem laufenden Risikomanagement-Prozess flankiert. Die
Streuung iiber Anlageklassen sowie in der Folge iiber Regionen
und Branchen bildet die Basis. Letztlich verandern wir die Ge-
wichte im Portfolio und versuchen, kiinftige makro-6konomi-
sche Entwicklungen friihzeitig zu erkennen. Bei der Auswahl
von Einzelwerten gilt es genau hinzusehen. Neben einer Reihe
bekannter fundamentaler Kennzahlen legen wir besonderen
Wert auf ein widerstandsfihiges Geschéftsmodell. In Folge des
anhaltend hohen Inflationsdrucks spielt eine hohe Preis-
setzungsmacht der Unternehmen zudem eine wichtige Rolle.
Dieser Grundsatz gilt in unserem Haus sowohl bei der Auswahl
von Aktien als auch bei der Selektion von Rentenpapieren.

52 ELITE REPORT extra

Natiirlich kommen bei der Zusammensetzung eines Portfolios
neben Einzelwerten auch ausgewdhlte Fonds und ETFs zum
Einsatz. Hierbei wihlen wir stets die nach Chance-Risiko-Kenn-
zahlen attraktivsten aus den jeweiligen Vergleichsgruppen aus.
Unsere Unabhéngigkeit als mittelstdndischer Vermodgensver-
walter kommt hier spiirbar zur Geltung.

Elite Report extra: Herr Faltermeier, wie haben sich die Portfolios
liber die letzten krisenbehafteten Jahre entwickelt?

Giinther Faltermeier: Mit der aufgezeigten Strategie beobach-
ten wir deutlich mehr Ruhe in den Depots. Die Volatilitidten
sind gemessen am Gesamtmarkt bedeutend geringer und las-
sen unsere Mandanten ruhig schlafen. Gleichwohl wird es im-
mer wieder Marktphasen geben, in denen zuvor stark abge-
strafte Titel mit geringer Bilanzgiite und zweifelhaften Ge-
schiftsmodellen von einer Aufholjagd profitieren. Jedoch sind
wir davon iiberzeugt, dass sich das Merkmal Qualitit gerade
in Mérkten wie den derzeitigen langfristig durchsetzen wird.

Elite Report extra: Herr Wagner, Qualitdt zieht sich durch Ihr
Unternehmen wie ein roter Faden. Woran machen Sie das fest?
Burkhard Wagner: Wir sind seit iiber 20 Jahren unseren Kun-
den verpflichtet, Top-Beratungsqualitit zu bieten. Die erfahre-
nen PARTNERS-Vermégensmanager mit unserem kompeten-
ten Assistenzteam im Hintergrund sind hier als persénlicher
Ansprechpartner und Dienstleister das Bindeglied zu den
Mandanten. Die personliche Ansprache zéhlt, einen Anruf-
beantworter suchen Sie bei uns vergeblich! Eine geringe Fluk-
tuation bei Mandanten und Mitarbeitern signalisiert die Vor-
teile unserer Unternehmensphilosophie deutlich. Neben einer
konservativ ausgerichteten Vermdgensverwaltung steht uns
ein umfangreiches Netzwerk hinsichtlich einer ganzheitlichen
Betreuung bei Immobilien, Finanzierungen, Vermégensnach-
folge und Stiftungen zur Verfiigung.

Elite Report extra: Vielen Dank fiir dieses Gesprdch!

PARTNERS

VermoégensManagement AG

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



Raiffeisen Salzburg Private Banking strebt
danach, seinen Kunden mehr als nur eine
traditionelle Finanzdienstleistung anzubie-
ten. Wir sind fiir unsere Kunden Vertrauens-
person und Partner, damit sie ihre Lebens-
Ziele bestimmen und auch erreichen.

Wie beim Sparring im Sport geht es da-
rum, die Starken auszubauen und Hand-
lungsfelder zu erkennen. Wir unterstiit-
zen unsere Kunden dabei, ihre finanziel-
len Ziele zu erreichen und ihnen in allen
Belangen ihrer Finanzen als vertrauens-
voller Partner zur Seite zu stehen. Empa-
thie, Zuverldssigkeit, Diskretion und Auf-
richtigkeit sind dabei Grundcharakte-
ristika unserer Beratung. Wir sind uns
unserer Verantwortung bewusst: Unser
Ziel ist es, unsere Kunden in jeder Phase
ihres Lebens optimal zu beraten und zu
begleiten.

MaRBgeschneiderte Losungen

Das Leben steckt voller Uberraschungen.
Dabei ziehen viele Wendungen auch
finanzielle Konsequenzen mit sich. Bei
einer ganzheitlichen Beratung steht der
Kunde mit all seinen Zielen und indivi-
duellen Bediirfnissen im Mittelpunkt.
Gemeinsam wird eine passende Finanz-
strategie erarbeitet, die auf die persén-
lichen Ziele und Lebenssituation zu-
geschnitten ist.

Die Leistungsfelder reichen vom Vermo-
gensaufbau und -erhalt iiber das Gene-
rationenmanagement und die damit ver-
bundene Nachfolgeplanung, Familien-
absicherung und Ruhestandsplanung

Raiffeisen Salzburg Private Banking:

Vertrauensperson
und Sparringspartner

Wir von Raiffeisen Salzburg haben es uns zur Aufgabe gemacht, gemeinsam mit
unseren Kunden die Antworten auf die Fragen der Zukunft zu finden.

hin zum Immobilienmanagement. Wir
stellen die richtigen Fragen, definieren
gemeinsam unbewusste Problemfelder,
finden Lésungen und begleiten den Kun-
den bei der Umsetzung. Immer mit dem
Ziel, die finanzielle Unabhingigkeit des
Kunden zu erreichen.

Ihr Lebenswerk in guten Hénden
»Entscheidend ist dabei die Fahigkeit,
sich in die Situation des Kunden hinein-
zuversetzen und ihn in seinem gesamten
Okosystem zu betrachten. Wir bei Raiff:
eisen Salzburg verstehen unter der Kun-
denbetreuung die langfristige Lebens-
begleitung unserer Mandanten. Dabei
setzen wir auf ein verbindliches Werte-
geriist, zu dem Qualitdt, Fairness, Kun-
denorientierung und Nachhaltigkeit
gehoren. Dank unseres Netzwerkes, be-
stehend aus Spezialisten wie Unterneh-
mensberatern, Rechtsanwélten, Notaren
oder Steuerberatern, sparen sich unsere
Kunden auRerdem viel Arbeits- und Zeit-
aufwandg, erklirt Peter Illmer, Leiter
Raiffeisen Salzburg Private Banking.

Professionelle Vermégensplanung

Alle Konzepte beruhen auf dem Grund-
gedanken, das Beste fiir den Kunden zu
erreichen. Ziel ist dabei der Aufbau und
die Pflege einer aufrichtigen und dauer-
haften Beziehung. Disziplin, professio-
nelles Vorgehen und langfristiges Den-
ken sind das Erfolgskonzept.

Bei der Raiffeisen Salzburg Finanzpla-
nung geht es darum, den Wohlstand der
Kundinnen und Kunden rechtzeitig zu

sichern. Ein wesentlicher Erfolgsfaktor
ist eine intensive Auseinandersetzung
mit dem Thema der Nachfolge und des
richtigen Zeitpunktes der Ubergabe. Dies
betrifft das private und betriebliche Ver-
mogen gleichermalen.

Peter llimer, Abteilungsleiter Private Banking,
Raiffeisen Salzburg Private Banking

Wer also rechtzeitig allumfassend plant,
kann beruhigt in die Zukunft blicken.
Unter Beriicksichtigung der jeweils indi-
viduellen - familidren, rechtlichen und
steuerlichen — Ausgangssituation werden
bei Raiffeisen Salzburg die besten L6-
sungsvorschldge gemeinsam erarbeitet
und présentiert. 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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In guten wie in schlechten Zeiten: Langfristiger Vermégenserhalt ist das A und O. Arne Sand und Thomas Portig im Interview.

Sand und Schott GmbH:
Verlcisslichkeit und Sicherheit

Elite Report extra: Herr Sand, zehnmal im Elite Report, fiinfmal
in Folge mit der Héchstnote »summa cum laude« ausgezeichnet.
Was ist das Erfolgsgeheimnis von Sand und Schott?

Arne Sand: Unser Erfolg basiert auf dem Zusammenspiel von
Team, Prozess und Philosophie, wobei das Team der zentrale
Bestandteil ist. Unsere Kundenbetreuer arbeiten tiberwiegend
bereits mehr als zehn Jahre im Unternehmen, sind stolz auf
die Erfolge, bleiben aber auch bescheiden und zeigen den
Willen, téglich dazuzulernen. Reproduzierbare Prozesse und
die richtige Philosophie weisen unseren jiingeren Kollegen, die
die nachfolgende Generation unserer Klienten versteht und
anspricht, den Weg. Dadurch sind wir Partner fiir verschiedene
Kundengruppen - vom dynamischen 30-jdhrigen Jungunter-
nehmer tiber den versierten Manager oder Unternehmer bis
zum vermoégenden Privatanleger im Ruhestand.

Arne Sand, Geschdiftsfiihrender Gesellschafter, und Thomas Portig,
Portfoliomanager, Sand und Schott GmbH Vermégensverwaltung

Elite Report extra: Herr Portig, was sind die Hauptsorgen Ihrer
vermégenden Mandantschaft?

Thomas Portig: Sie mochten das Vermégen wahren und erwar-
ten von uns das hochstmégliche Maf an Sicherheit und Plan-
barkeit. Die grof3te Herausforderung fiir unsere Kunden ist der
tatsdchliche, langfristige Vermdgenserhalt nach Inflation und
Steuern unter Berticksichtigung ihrer Risikobereitschaft.

Elite Report extra: Welche Dienstleistungen rund um die Vermé-
gensverwaltung bieten Sie an, Herr Sand?

Arne Sand: Wir beginnen damit, unseren Kunden und seine
Bediirfnisse kennenzulernen und umfassend zu verstehen. Ver-
mogen besteht einerseits aus harten Fakten und andererseits
ist da viel Emotion dahinter. Woher stammt das Vermogen?
Wurde es erarbeitet, kommt es aus einer Schenkung, einem
Erbe, aus einem Immobilien- oder Unternehmensverkauf?
Welche Ziele verfolgt der Kunde mit seinem Vermdgen? Passt
das zu unserer Anlagephilosophie? Auf dieser Basis konnen wir
eine individuelle, passgenau auf den Kunden zugeschnittene
Anlagestrategie entwickeln und erfolgreich umsetzen. Unser
Kundenportal, das Depotbankdaten nutzt, bietet taglich leicht
zugingliche und verstédndliche Vermégenstibersichten, was gut
ankommt. Mit einer tiber 25-jahrigen Firmengeschichte haben
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wir ein belastbares Netzwerk aus spezialisierten Steuerbera-
tern, Wirtschaftspriifern und Anwiélten aufgebaut.

Elite Report extra: Wie gehen lhre Mandanten mit Vermégens-
schwankungen um und wie vermitteln Sie diese?

Thomas Portig: Wir befassen uns intensiv und detailliert mit
den Bediirfnissen und Zielen unserer Kunden, bevor wir
gemeinsam mit den Kunden eine Anlagestrategie entwickeln.
Dabei kommunizieren wir offen, transparent und unverbliimt
nicht nur {iber mogliche Renditen, sondern insbesondere auch
iiber die damit voraussichtlich verbundenen Kursriickschlige,
die verkraftet werden miissen. Da ein realer Kursriickgang
anders ist als eine theoretische Diskussion dartiber, beraten
unsere Kundenbetreuer nur eine begrenzte Anzahl von Kun-
den, um besonders in schwierigen Marktphasen personliche
Depotgespriache zu ermdglichen. Hier besprechen wir das
»Big Picture¢, ordnen die Ereignisse ein und priifen Handlungs-
alternativen. Vermogenserhalt und langfristige Vermdgens-
mehrung erfordern allerdings bewusstes Eingehen von Risiken.
Unsere Mandanten sind sich dessen bewusst und kdnnen damit
gut umgehen.

Elite Report extra: Wie stehen Sie zur Dogmatisierung von aktiven
und passiven Anlageformen?

Arne Sand: In der Finanzwissenschaft gibt es zwei Haupt-
stromungen: die »effizienten Markte« und die »Animal Spirits«.
Die erste fithrt zu passiven Marktportfolios, da Marktbewegun-
gen nicht vorhersehbar sind, wihrend die zweite aktive Anla-
gestrategien verfolgt, die versuchen, aus Anlegeremotionen
Profit zu ziehen. Beide Strémungen haben Nobelpreistrager,
ihre Berechtigung und ihre Idole, wie zum Beispiel Warren
Buffett. Wir beteiligen uns nicht an dieser Dogmatisierung,
sondern vertreten die gut recherchierte und belegte Meinung,
dass die meisten Anleger mit weniger Emotionen und mehr
passiven, kostengiinstigen Marktbausteinen besser abschnei-
den wiirden. Dennoch spricht nichts dagegen, die »Animal
Spirits« aktiv zu nutzen, wenn es richtig gemacht wird. Bei uns
stehen unsere Kunden im Mittelpunkt, nicht Dogmen.

Elite Report extra: Vielen Dank fiir dieses Gespréch!

SAID 8.
SCHOTT

VERMOGENSVERWALTUNG

Sand und Schott GmbH

Hauptsitz Stuttgart

AdlerstraBe 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
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Schelhammer Capital Bank AG:

Willkommen zuriick
in der Normalitdt!

Rascher als von den meisten Anlegern gedacht ist der Zins wieder zuriickgekehrt. Auf den Finanzmdrkten atmen Versicherer, Pensions-
kassen und natiirlich die Sparer deutlich hérbar auf und hoffen auf eine weitere Normalisierung des Zinsniveaus.

Da die Investorengemein-
schaft davon ausgeht, dass
auch die exorbitant hohen
Inflationsraten im weite-
ren Jahresverlauf deutlich
sinken werden, scheint es
nunmehr wieder Sinn zu
machen, das Ersparte zu-
mindest teilweise auf Fest-
geldkonten oder in An-
leihen zu parken. Im Ver-
gleich zu den letzten von
Nullzinsen geprégten Jahren ergibt sich
somit eine deutliche Entspannung.

Ist es also angebracht, die eigene Vermo-
gensallokation zu tiberdenken und aus
Ertrags-und Risikosicht wieder verstarkt
auf Zinspapiere zu setzen?

Unbestreitbar ist es von groRer Bedeu-
tung, den Sparer fiir den laufenden Kauf-
kraftverlust durch addquate Zinszahlun-
gen zu entschidigen. Die bisherige Erfah-
rung und relevante Studien belegen je-
doch, dass es schon seit jeher Teil unserer
»Normalitét« war, dass mit Zinsertrigen
allein der Kaufkrafterhalt lingerfristig
kaum abzusichern war - schon gar nicht
nach Steuern.

Es bleibt der Fantasie des geschitzten
Lesers iiberlassen, wie lange der Weg zu
addquaten Zinsen in einem Umfeld kon-
sequenter Schuldenmacherei durchge-
halten werden kann.

Rasch werden alte und noch kommende
Notsituationen es opportun erscheinen
lassen, die Geldziigel wieder zu lockern,
und man wird wieder stirker auf jene

Heinz Mayer,
Leitung Vermégensmanagement,
Schelhammer Capital Bank AG

achten, die Schulden ha-
ben und machen, als auf
diejenigen, die sie finan-
zieren sollen.

Das Sparkonto macht wie-
der mehr Freude als zu-
letzt, fiir den ertragsorien-
tierten Anleger bleibt es
jedoch auch kiinftig von
Vorteil, sein Vermdgen in
Sachwerte zu investieren.

Es gilt also weiterhin: Gold ist besser als
Geld, hochwertige Immobilien sind iiber
die Zeit besser als Gold. Aber der grofRte
Ertrag ist mit Unternehmensbeteiligun-
gen zu erzielen, die wichtige Grundpara-
meter erfiillen.

Die Auswahlkriterien:

e Eine geringe Zyklizitdt des Geschdiftsfeldes,
um anhaltendes Wachstum zu erméglichen.
e Eine solide Bilanz bei geringer Verschul-
dung, die ein Unternehmen auch in Zeiten
steigender Zinsen nicht unter Druck setzt.

* Produkte mit Preissetzungsmacht, auf wel-
che die Konsumenten nicht gerne verzichten
wollen - der beste Inflationsschutz fiir ein
Unternehmen iiberhaupt.

¢ Und ein bewdhrtes Management, das diese
Vorziige zu nutzen weil3.

In einem Umfeld steigender Zinsen und
riickldufiger Geldmenge ist es von grof3er
Bedeutung, das Anlageportfolio bedin-
gungslos auf diese Qualitdten zu trim-
men, denn wenn sich die Flut an Geld
zurtickzieht, herrscht Ebbe in den Kassen
von Unternehmen, die auf rasches Geld
angewiesen sind. Betroffen sind dabei vor

allem Kryptowédhrungen und die damit
verbundenen Finanzdienstleister sowie
hochfliegende Start-ups, die noch einige
Finanzierungsrunden benétigen, um ins
erhoffte Geldverdienen zu kommen.
Auch Immobilienentwickler werden zu-
nehmend unter den hoheren Zinsen
leiden, und die auch daraus resultierende
Kreditverknappung der Geschéftsbanken
wird hoch verschuldete Unternehmen
mit geringen Margen unter Druck setzen.
Es ist also noch nicht alles ausgestanden,
und die Bérsen werden auch im heurigen
Jahr noch einige Zeit holprig unterwegs
sein.

Aber es bleibt dabei: Wenn wir nunmehr
wieder in der Normalitdt angekommen
sind, so gilt das auch weiterhin fiir den
Umstand, dass unternehmerisch inves-
tiertes Kapital auch kiinftig die bevorzug-
te Anlageklasse fiir den ertragsorientier-
ten Investor sein wird. Der aktuelle Infla-
tionsschub und die begleitenden MaR-
nahmen der Notenbanken kénnen an
diesem Grundsatz nichts dndern.

Nutzen Sie also die Chancen, die sich aus
den Marktvolatilitdten ergeben.
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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In der 1833 gegriindeten Schoellerbank, Osterreichs fiihrender und meistausgezeichneter Privatbank, wird seit Jahrzehnten auf
langfristige und ertragreiche Veranlagungen gesetzt. Die professionelle Vermégensverwaltung unterstiitzt Kundinnen und Kunden
seit 1992 erfolgreich dabei, den Wohlstand iiber Generationen zu erhalten. Helmut Siegler, der die Geschicke der Bank seit etwas
mehr als einem Jahr leitet, im Interview iiber den Mehrwert exzellenter Vermégensverwaltung und wie es gelingt, Tradition und

Innovation klug zu kombinieren.

Schoellerbank:
Osterreichs meistausgezeichnete Privatbank —
erfolgreich mit Tradition und Innovation

Helmut Siegler, Vorstandsvorsitzender der Schoellerbank
(Foto: Lukas Bezila)

Elite Report extra: Herr Siegler, die Schoellerbank hat sich als
fiihrender Player auf dem ésterreichischen Markt fiir Private Ban-
king und Wealth Management etabliert. Was macht aus lhrer
Sicht den Erfolg aus?

Helmut Siegler: Allen voran bilden unsere engagierten Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter das Fundament fiir unser seit
Generationen erfolgreiches Vermdgensmanagement. Private
Banking und Wealth Management sind ein »People’s Busi-
ness«. Ein weiterer Schliissel zum Erfolg der Schoellerbank
liegt in der Innovationskraft, die wir mit der Tradition unseres
Hauses klug kombinieren. Wir entwickeln uns stindig weiter.
Bei besonders komplexen Vermdgensfragen setzen wir
beispielsweise hoch spezialisierte Investment Advisors ein.
Und mit Private-Equity-Investments bieten wir qualifizierten
Privatkunden eine weitere Moglichkeit zur Vermdgens-
diversifikation an. Dartiber hinaus sind wir als Pionier des
nachhaltigen Investierens in Osterreich seit mehr als 20 Jah-
ren immer am Puls der Zeit - beispielsweise mit nachhaltigen
Kapitalgarantie-Produkten oder mit der Auflage eines reinen
nachhaltigen Aktienfonds, der mit dem Osterreichischen Um-
weltzeichen zertifiziert wurde.

Elite Report extra: Wie hebt sich die Schoellerbank von anderen
Anbietern ab?

Helmut Siegler: In unserem Wealth Management setzen wir
einen einzigartigen, ganzheitlichen Beratungsansatz in kon-
sequenter und professioneller Art und Weise um. Wir verste-
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hen uns als »Architekt« der Kundenbeziehung und stellen die
Bediirfnisse unserer Kundinnen und Kunden beim Manage-
ment des gesamten Vermdgens in den Mittelpunkt, sei es des
personlichen Vermégens und der Verbindlichkeiten oder des
Unternehmens-, Immobilien- oder Familienvermdogens. Wir
bieten also umfangreiche Losungen an, zum Beispiel mit
Financial Planning, Anlagekonzepten fiir Firmenkunden oder
der Nachfolge- und Vorsorgeplanung unter Einbindung von
Notaren sowie Rechtsanwailten. Zudem komplettieren Gene-
rationengesprache fiir eine Orientierung zur Regelung der Ver-
mogensweitergabe, die Unterstiitzung bei Immobilientransak-
tionen oder ein eigenes Stiftungskompetenzzentrum unsere
ganzheitlichen Services.

Elite Report extra: Die Schoellerbank Vermégensverwaltung wurde
im Jahr 1992 gegriindet. Was war der Ansporn fiir die Etablierung
dieser innovativen Art des Vermégensmanagements?

Helmut Siegler: Die Idee war damals, fiir unsere Kundinnen
und Kunden bei der Geldanlage die »Spreu vom Weizen« zu
trennen. Dabei haben wir von Beginn an einen kompromiss-
losen Qualitdtsanspruch formuliert, den wir seither konse-
quent weiterentwickeln. Im aktuellen Anlageumfeld und
durch die heutige einfache Verfiigbarkeit von allen mdéglichen
Informationen ist diese Funktion als Wegweiser durch den
Angebots- und Informationsdschungel gefragter denn je. Ein
guter Vermogensverwalter spart hierbei vor allem wertvolle
Zeit und Nerven. Das 30-jdhrige Jubildum der Schoellerbank
Vermégensverwaltung ist fiir uns jedenfalls Anlass und Auftrag
zugleich, fiir den Wohlstand unserer Kundinnen und Kunden
weiterhin stets Bestleistungen zu erbringen.

Elite Report extra: Was bedeutet »Vermigensverwaltung« in der
Schoellerbank konkret?

Helmut Siegler: Unsere Kundinnen und Kunden haben die
Méglichkeit, ihr Vermdgensmanagement an unser Team erfah-
rener Anlageexpertinnen und -experten zu delegieren. Am Be-
ginn der Zusammenarbeit steht dabei immer eine individuelle
Bediirfnisanalyse anhand der jeweiligen persénlichen Situa-
tion. Auf dieser Basis erstellen wir ein mafRgeschneidertes An-
lagekonzept. Bei besonders hohem Investmentvolumen legen
wir in unserer hauseigenen Kapitalanlagegesellschaft, der
Schoellerbank Invest, auch exklusive Spezialfonds auf.



Elite Report extra: Welchen Mehrwert bietet aktives Vermégens-
management besonders in Krisenzeiten?

Helmut Siegler: Entscheidungen zu treffen ist meist nicht nur
eine rein rationale Angelegenheit. Private Anlegerinnen und
Anleger treffen ihre Entscheidungen viel zu hiufig aufgrund
von Stimmungen wie Euphorie, Panik, Angst oder auch Gier.
Der Fokus eines professionellen Vermdgensverwalters liegt je-
doch aufrationalen Aspekten. Ein nicht zu vernachldssigender
Performancebeitrag kommt auf den Finanzmérkten oft von
Investments oder Deinvestments, die nicht getétigt werden. Vor
allem in schwierigen Phasen sollten vorschnelle emotionale
Verkdufe vermieden werden. Ein Vermdgensverwalter hilft
dabei, den notwendigen Abstand zu gewinnen. Unsere Aufgabe
besteht also darin, besonders in hitzigen Marktphasen einen
kiihlen Kopf zu bewahren und dabei zu helfen, logische und
rationale Entscheidungen zu treffen sowie bei der vereinbarten
Strategie zu bleiben.

Elite Report extra: Ist der Vermégenserhalt in Zeiten von Krisen
und hoher Inflation generell schwieriger geworden?

Helmut Siegler: Als erfahrene Vermdégensverwalter sind
wir schwierige Rahmenbedingungen gewohnt. Wir von der
Schoellerbank haben unsere Kundinnen und Kunden seit der
Griindung unseres Hauses vor 190 Jahren schon durch eine
Vielzahl an Krisenphasen erfolgreich begleitet. Insofern sehen

wir keine Zeitenwende hinsichtlich unserer Strategie zum Ver-
mogenserhalt unter dem Motto »Investieren statt Spekulierenc.
Die Erfahrung und Expertise haben uns nicht nur viele zu-
friedene und treue Kundinnen und Kunden eingebracht, son-
dern auch alle wichtigen Auszeichnungen der Finanzbranche:
Die Schoellerbank ist mit den hdufigen Anerkennungen bei
unabhdngigen internationalen Branchentests seit Jahren die
meistausgezeichnete Privatbank Osterreichs und unterstreicht
damit immer wieder ihre Rolle als fiihrender Wealth-Manager
des Landes.

Elite Report extra: Wir danken lhnen fiir dieses Gesprdch!

Die Schoellerbank, gegriindet 1833, ist eine der fiihrenden Privatbanken Osterreichs, die als Spezialist fiir anspruchsvolle Vermé-
gensanlage 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 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter die einzige Gsterreichweit vertretene Privatbank. Sie verwalltet fiir private und institutionelle
Anlegerinnen und Anleger ein Vermégen von rund 12 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

Empowering
Communities to Progress.

74 Schoellerbank

Wealth Management

Member of Q UnICI'edlt

Standorte der Schoellerbank

WIEN Palais Rothschild, Renngasse 3, A-1010 Wien Tel.: +43/1/53471-0
BREGENZ MontfortstralRe 3, A-6900 Bregenz Tel.: +43/5574 /45440
GRAZ Am Eisernen Tor 3, A-8010 Graz Tel.: +43/316/821517
INNSBRUCK MuseumstraBle 5, A-6021 Innsbruck Tel.: +43/512/582817-0
KLAGENFURT Palais Goéss, Alter Platz 30, A-9020 Klagenfurt Tel.: +43/463/590510
LINZ Promenaden Galerien, Promenade 25 / 3. Stock, A-4020 Linz Tel.: +43/732/611065
SALZBURG SchwarzstraBe 32, A-5027 Salzburg Tel.: +43/662/86 84-2131
ST. POLTEN Palais am Riemerplatz 1, A-3100 St. Pélten Tel.: +43/2742/352413-0
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Sparkasse Diiren:

Mit Besonnenheit
durch die Krise

Ein Interview mit Dr. Gregor Broschinski, dem stellvertretenden
Vorsitzenden des Vorstands der Sparkasse Diiren.

Elite Report extra: Das Jahr 2022 brachte geopolitisch, wirtschaft-
lich und geldpolitisch eine Zeitenwende. Diese setzt sich 2023 fort.
Wie reagieren lhre Kunden?

Dr. Gregor Broschinski: Die Resilienz vermdgender Anleger ge-
geniiber Krisen jedweder Art hat in den letzten beiden Jahr-
zehnten deutlich zugenommen. Daher fillt die Reaktion tiber-
wiegend souverdn und sehr besonnen aus.

Dr. Gregor Broschinski,
stv. Vorsitzender

des Vorstands

der Sparkasse Diiren

Elite Report extra: Wecken nicht die horrenden Inflationsraten be-
sondere Angste bei Ihrer vermégenden Klientel, bei der bekanntlich
der reale Vermégenserhalt einen sehr hohen Stellenwert genief3t?
Dr. Gregor Broschinski: Die vermdgenden Kunden haben meist
durch eine starke Basisinvestmentquote bei Aktien und ande-
ren Sachwerten einen guten Inflationsschutz aufgebaut. Gleich-
wohl ist dieser Schutz in der gegenwartigen Situation kritisch
dahingehend zu hinterfragen, ob er wirklich hinreichend ist.
Eine Analyse der Gesamtvermdgensstruktur ist sehr zu emp-
fehlen.

Elite Report extra: Gibt es bei den vermégenden Anlegern beson-
dere Befiirchtungen wegen der sprunghaften Verschuldung in
der Welt - selbst in Deutschland mit zusdtzlichen hunderten von
Milliarden Euro in Sondervermégen?

Dr. Gregor Broschinski: Die Anleger treibt weniger die Angst
vor dem vermeintlichen Default von fithrenden Industrie-
nationen um. Sie befassen sich vielmehr intensiver mit Fragen
der globalen Diversifikation von Vermégen — auch in Bezug auf
Wihrungen und Substitute fiir Wiahrungen, wie zum Beispiel
Gold oder Kryptos.

Elite Report extra: Wie ist Ihre Meinung zu den extrem volatilen
Kryptos, wie zum Beispiel dem Bitcoin?

Dr. Gregor Broschinski: Wie Sie schon sagen: hochvolatil.
Daher kann diese Assetklasse nattirlich kein wesentlicher
Strukturanteil einer Anlageempfehlung sein. Aber: Trotz aller
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Unkenrufe haben sich Kryptos als Assetklasse etabliert.
Einem vermdgenden Anleger ist im Rahmen einer sinnvollen
Diversifikation von Wéahrungen zu einem minimalen Krypto-
anteil zu raten. Zu klein, um bei Verlusten wirklich wehzutun,
aber im Falle einer sehr starken Wertentwicklung gegebenen-
falls doch ein Asset, iiber das man sich in einigen Jahren sehr
freuen wird.

Elite Report extra: Wie kommt es bei der Kundschaft an, dass mit
dem Zinsanstieg in vielen Ldndern auch die goldenen Zeiten fiir
Immobilieninvestitionen offenbar vorbei sind?

Dr. Gregor Broschinski: Die Transaktionsfristen fiir Inmobilien
und das Preisfindungsverhalten haben sich nach einer extre-
men Uberhitzung wieder normalisiert. Dabei werden Immobi-
lienanleger deutlich anspruchsvoller. Wo Renditen fiir solide
Rentenpapiere mit iiberschaubarer Laufzeit wieder mit iiber
vier Prozent winken, muss eine Immobilieninvestition schon
deutlich mehr als das abliefern. Die Zeit der Rendite-Beschei-
denheit am Immobilienmarkt ist somit ebenso vorbei wie die
gesamte Epoche der Null- und Negativzinswelt.

Elite Report extra: Erhalten Sie jetzt mehr Anfragen von poten-
ziellen neuen Kunden, die Rat suchen?

Dr. Gregor Broschinski: Wir erleben so viele Neukundenkon-
takte wie kaum zuvor. Anleger kommen oftmals enttduscht
von einem versprochenen, aber nie erfiillten Timingverspre-
chen anderer Vermogensverwalter zu uns und suchen einen
zeitgemdflen Investmentansatz.

Elite Report extra: Und wie haben Sie in Ihrer Anlagepolitik auf die
Zeitenwende reagiert — konkret darauf, dass Aktien und Anleihen
zugleich 2022 in Bdrenmdrkte abgetaucht waren, die Aktien-
madrkte sich aber im 1. Quartal 2023 spiirbar erholen konnten?
Dr. Gregor Broschinski: Mit unserem disziplinierten Rebalan-
cing System in der Vermdgensverwaltung konnten und kén-
nen wir Marktschwéchen sowohl zu Nachkéufen als auch Ge-
winnmitnahmen auf der Aktienseite nutzen. Mit einer sehr
kurzen Duration im Rentenmanagement halten wir die Belas-
tungen steigender Zinsen fiir die Kundenportfolios ganz im
Rahmen. Mit unserer grundsatzlich hohen Investitionsquote
bei Aktien haben wir die Markterholungen seit der 2. Jahres-
hélfte 2022 und im ersten Quartal 2023 gut nutzen kénnen.

Elite Report extra: Ihr Haus gilt zudem als eine der sehr wenigen
Sparkassen und Banken, das 2022 keine hohen Buchverluste bei
eigenen Rentenanlagen erlitten hat, die ansonsten aber in erheb-
licher Weise in den Jahresabschliissen der Hduser festzustellen sind.
Woran liegt dies?

Dr. Gregor Broschinski: Nun, wir haben mit unserer niichter-
nen Analyse der Inflationsentwicklung, die gegen Ende 2021
auf dauerhaft deutlich steigende Zinsen hingewiesen hatte, be-
reits im 1. Quartal 2022 in erheblicher Weise eigene Renten-
papierbestédnde verkauft - noch bevor es zu dem dramatischen
Zinsanstieg kam. Diese Entscheidung haben wir gegen den
damaligen Mainstream der Marktteilnehmer getroffen, und
sie hat sich als goldrichtig erwiesen.



Elite Report extra: Vermégen wird im Rahmen der Generationen-
entwicklung durchaus jiinger. Welche Ideen haben Sie gerade fiir
die Betreuung jiingerer Private-Banking-Kundinnen und -Kunden?
Dr. Gregor Broschinski: Wir befassen uns intensiv mit den ver-
schiedenen Zielgruppen unserer Klientel. Fiir die jiingere Gene-
ration der Vermégensinhaber, welche zum Beispiel teils schon
in jungen Jahren erfolgreich Unternehmen verkaufen, sind Hal-
tung und Werte besonders wichtig, wie zum Beispiel Sicher-
heit, Fairness, Transparenz und Nachhaltigkeit. Diese Werte
miissen authentisch vertreten werden, dies ist der jiingeren Ge-
neration sehr wichtig. Die Marktforschung zeigt uns hier ein-
deutige Ergebnisse. Fiir unser Angebot SPARKASSE.black® sind
jedoch genau diese Werte ein wesentlicher Bestandteil des Kon-
zepts. Ob es zum Beispiel das faire, transparente Preismodell
in der Vermogensverwaltung ist, unsere iberzeugende ESG-
Ausrichtung oder die Sicherheit sowie Kontinuitét einer seit
fast 200 Jahren bestehenden Sparkasse. Dass wir fiir jede inves-
tierten 100.000 Euro in der Vermdégensverwaltung jedes Jahr
aufunsere Kosten einen Baum pflanzen, unterstreicht unsere
Haltung zum Thema Nachhaltigkeit, die nicht bei den gesetz-
lichen Anforderungen Halt macht. Uberdies schitzt die jiingere
Generation Innovation. Auch hier sind wir mit einer ETF-
orientierten und faktororientierten Vermégensverwaltung nah
an der Erwartungshaltung dieser Kundenklientel. Mit unseren
digitalen Services, wie zum Beispiel dem SPARKASSE.black®
Wealth Cockpit, bieten wir zudem eine einzigartige Moglich-
keit zum digitalen Vermégenscontrolling — und das sowohl
instituts-, als auch assetklasseniibergreifend.

Elite Report extra: Welche Rolle spielt aus lhrer Sicht eine globale
Diversifikation?

Dr. Gregor Broschinski: Fiir den vermdgenden Anleger ist dies
eine entscheidende Komponente. In unserer Portfoliostrategie
sind wir grundsétzlich nun global ausgerichtet und vermeiden
damit die typischen Home-Bias-Fallen europdischer Vermégens-
verwalter.

Elite Report extra: Hat die Bedeutung alternativer Investments ge-
nerell zugenommen - und wenn ja, welche favorisiert Ihr Haus?
Dr. Gregor Broschinski: Gerade im Bereich von Infrastruktur-

investments und alternativen Energien sind attraktive Inves-
titionen méglich. Wir bieten unseren Kunden die entsprechen-
den Zugénge.

Elite Report extra: Das Thema Nachhaltigkeit hat wéhrend den
neueren Krisen offenbar etwas an Bedeutung verloren oder tiuscht
dieser Eindruck?

Dr. Gregor Broschinski: Die Bedeutung wird nur temporir von
anderen Phdnomenen iiberlagert. Im Rahmen unseres Smart-
Balance-Faktorenmodells fiir Aktieninvestitionen spielt der
Faktor Nachhaltigkeit mittlerweile eine eigenstdndige Rolle
als Faktor neben etablierten Faktoren, wie Momentum, Value,
size, low volatility etc. Wir haben hier die gegenwértigen Er-
kenntnisse der Kapitalmarktwissenschaft konsequent weiter-
entwickelt.

Elite Report extra: Abschlielend: Was sehen Sie als die wesentlichen
Stdrken lhres Hauses im Private Banking an?

Dr. Gregor Broschinski: Ich bin davon iiberzeugt, dass wir
authentisch klassischen Tugenden verpflichtet sind und
danach handeln. Als 1832 gegriindetes sowie auch dem Ge-
meinwohl verpflichtetes Haus verfiigen wir tiber die not-
wendige Reife und Kultur. Unsere Belegschaft zeichnet eine
sehr hohe Bindung an »ihre« Sparkasse aus. Diese Tradition
sowie Kontinuitit haben wir in den letzten Jahren mit Inno-
vationen zum Nutzen fiir die Kunden verbunden, die viele
iiberraschen und nicht bei der Sparkasse Diiren vermuten
wiirden. Die iiberregionalen Empfehlungen fiir unser Haus
in der relevanten Kundenklientel zeigen uns dies eindrucksvoll.
Wir sind mittlerweile mit unserem Private-Banking-Konzept
SPARKASSE.black® so etwas wie ein Geheimtipp.

Elite Report extra: Vielen Dank fiir dieses Gesprdch!

SPARKASSE.Lnc £

Sparkasse Diiren
Ecke Schenkel-/Zehnthofstralle, D-52349 Diiren
Tel.: +49(0)2421127-0
info@skdn.de | sparkasse.black
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SUDWESTBANK:
Kapitalanlagen

in sich rasant veréndernden Zeiten

Ein Interview mit den Siidwestbank-Experten Jens Stumpp und Michael HofsdR iiber Zinsanstieg und Substanzwerte.

Michael HofsaR,
Bereichsleiter Private Banking,
Siidwestbank — BAWAG AG
Niederlassung Deutschland

Elite Report extra: Die Inflationserwartun-
gen sind bisher nicht so stark wie erwartet
zuriickgegangen. Was bedeutet dies fiir die
Zinspolitik der bedeutenden Notenbanken?
Jens Stumpp: Das stimmt, die Marktteil-
nehmer waren speziell zu Anfang des
Jahres 2023 zu optimistisch in Bezug auf
den Riickgang der Inflationserwartun-
gen. Die aktuellen Inflationsraten ver-
harren auf vergleichsweise hohen Levels,
wahrend volkswirtschaftliche Entwick-
lungen einzelner Linder unterschiedlich
prognostiziert werden. Dies stellt die be-

Die Siidwestbank-Zentrale in Stuttgart
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deutenden Notenbanken vor Herausfor-
derungen in der Zinspolitik. Spannend
ist und bleibt vor allem die langfristige
Zinsentwicklung.

Elite Report extra: Festverzinsliche Renditen
von vier Prozent reichen mittlerweile fiir
institutionelle Anleger wieder aus. Hat das
Auswirkungen auf die Aktienmdrkte?

Jens Stumpp: Der rasante Zinsanstieg hat
bei Pensionskassen und Versicherungen
zu einem Umdenken gefiihrt. Es werden
wieder vermehrt zinslastige Investitio-
nen zu Lasten der Aktienquote getétigt.
Die institutionellen Anleger kénnen hier
wieder mit gut planbaren Renditen jen-
seits der vier Prozent rechnen. Bisher hat
dies noch keine wesentlichen Spuren auf
dem europdischen Aktienmarkt hinter-
lassen.

Elite Report extra: Welche Anlageklassen
sind aktuell zu favorisieren?

Michael HofsdR: Im Jahre 2022 und 2023
sind sowohl Zinsen als auch die Bonitéts-
aufschldge deutlich gestiegen, wobei die
Bonitétsaufschlidge ihren Hohepunkt im

Jens Stumpp,
Bereichsleiter Asset Management,
Siidwestbank — BAWAG AG
Niederlassung Deutschland

Herbst 2022 gesehen haben. Die meisten
Unternehmen haben sehr gute Unter-
nehmenszahlen geliefert, wovon vor
allem Unternehmensanleihen profitieren
konnten. Diese sind auf relativer Basis
nicht mehr so attraktiv wie im zweiten
Halbjahr 2022. Interessanter sind aus
unserer Sicht ausgewdhlte Bankanleihen,
die durchwegs iiber gute Eigenkapital-
puffer verfiigen. Weiterhin interessant
sind aufgrund des hohen Coupons auch
kurze hochverzinsliche Anleihen.

Elite Report extra: Aktien waren seit Jahres-
anfang fiir einen ldngeren Zeitraum im
Aufwind, obwohl eine Rezession drohte.
Welche Faktoren stecken hinter der Rally?

Michael HofsdRR: Wenn wir an das vergan-
gene Jahr zurtickdenken, war der Riick-
gang der Vermogenspreise auf ihre
hohen Bewertungen zu Beginn des Jahres
zuriickzufiihren. Ein Uberfluss an Kredi-
ten und Liquiditét hatte die Bewertungen
in die Hohe getrieben, die dann durch
den Krieg in der Ukraine, begleitet von
einem Inflationsschock und der Zinswen-
de, beeintrachtigt wurden, einen Anstieg
der Anleiherenditen verursachten sowie



die Bewertungen anderer Vermogens-
werte driickten. In diesem Jahr sind die
Bewertungen jedoch nicht mehr so hoch.
Gleichzeitig haben sich sowohl die Inves-
toren als auch die Unternehmen auf die
vielschichtige Gemengelage eingestellt.
Positiv wirkten Umstdnde wie etwa wich-
tige Aspekte rund um eine verbesserte
Energiesicherheit sowie die Abkehr von
der Null-Covid-Strategie in China. Dart-
ber hinaus bestehen nach wie vor Nach-
holeffekte aus der Pandemie, auch die
Lieferkettenproblematik scheint sich zu-
nehmend zu l6sen - in Bezug auf diese
Aspekte ist wieder mehr Vertrauen in die
Wirtschaft und an die Kapitalmérkte
zuriickgekehrt.

Elite Report extra: Wie hat sich 2022 die
Rotation von Wachstumsaktien zu Sub-
stanzaktien in lhrer Aktien-Asset-Allokation
ausgewirkt?

Jens Stumpp: Wir haben im letzten Jahr
die Gewichtung der dividendenorientier-
ten Substanzwerte etwas erhéht. Aller-
dings ist fiir uns in der Vermoégensverwal-
tung eine Kombination der beiden Stile
aus Wachstum und Substanz schon im-
mer Teil unserer Aktienstrategie. Neben
einer globalen Landergewichtung und

einer ausgewogenen Branchenstruktur
achten wir bei der Einzeltitelselektion
auf'ein attraktives Mischungsverhiltnis.
Generell legen wir bei unserer Aktien-
selektion Wert auf solide Bilanzen, hohe
Free Cashflows und geringe Verschul-
dung. Diese Kriterien finden Sie sowohl
in den klassischen Value-Sektoren Phar-
ma, Chemie und Industrie, aber auch in
den etablierten wachstumsorientierten
Technologietiteln. Wichtig ist uns, dass
das hohe jihrliche Gewinnwachstum der
Growth-Titel {iber einen lingeren Zeit-
raum nachhaltig ist und bei den Sub-
stanzwerten die Dividende aus dem Free
Cashflow bezahlt werden kann.

Elite Report extra: Ist Gold weiterhin als
Anlageklasse attraktiv?

Jens Stumpp: Prinzipiell sind steigende
Zinsen nicht zum Vorteil des Goldpreises,
da der fehlende Zinsertrag auf dem Edel-
metall lastet. Wir sehen Gold aber als ein
langfristiges Diversifikations- und Ab-
sicherungsinvestment, gerade vor dem
Hintergrund weiter vorhandener globa-
ler Unwégbarkeiten fiir die Volkswirt-
schaften. Insbesondere in Deutschland
werden Goldbarren- und miinzen weiter-
hin von Privatpersonen nachgefragt, da

Gold auch als Absicherung vor der Infla-
tion gilt. Der Goldpreis wird auch vom
Verhalten der Notenbanken bestimmt.
Die Goldbestdnde der Notenbanken sind
weltweit im vergangenen Jahr weiter
gestiegen.

Elite Report extra: Die Thematik der Nach-
haltigkeit ist aktuell in aller Munde. Sehen
Sie dieses Thema als einen voriibergehen-
den Trend oder als langfristig relevante
Komponente im Bereich der Kapitalanlage?
Michael HofsaR: Die Gesellschaft wandelt
sich immer schneller, wodurch immer
mehr Megatrends entstehen. Wir sehen
Nachhaltigkeit als Megatrend an: Diese
Thematik wird in den kommenden Jah-
ren immer weiter an Bedeutung gewin-
nen, da hierfiir das Bewusstsein in der
Gesellschaft stetig wichst. Aus diesem
Grund ist sie auch langfristig bedeutsam
fiir strategische Entscheidungen in Un-
ternehmen - nicht nur durch steigende
Anforderungen aus regulatorischer Sicht
und seitens der Zivilgesellschaft. Die
Relevanz der Thematik Nachhaltigkeit
nimmt auch fiir unsere Anlagestrategien
in der Vermdogensverwaltung weiter zu.

Elite Report extra: Wir danken Ihnen!

SUDWESTBANK ml

SUDWESTBANK — BAWAG AG Niederlassung Deutschland

RotebiihlstraBBe 125, D-70178 Stuttgart

Tel.: 0800 /30 30 888 (kostenfrei)

private-banking@suedwestbank.de | www.suedwestbank.de

Uber die Siidwestbank — BAWAG AG Niederlassung Deutschland: 1922 gegriindet, ist die Siidwestbank in Baden-Wiirttemberg
gewachsen und traditionsbewusst. Mit unserer fast 100-jihrigen Erfahrung sind wir unseren Kunden ein fairer und verldsslicher Partner
auf Augenhdéhe. Eine hohe Beratungsqualitct 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 Geschdftsgebiet deutschlandweit aus. 2017 wurde die dsterreichische BAWAG P.S.K., eine der am besten kapitalisierten Banken
in Europa, unser neuer Eigentiimer. Seit Ende Februar 2021 fiihren wir unsere Geschiifte als SUDWESTBANK — BAWAG AG Niederlassung
Deutschland - als deutsche Zweigniederlassung der BAWAG P.S.K.

Jedes Investment in Wertpapiere ist mit Risiken behaftet. Im schlimmsten Fall droht ein Totalverlust. Die in der Publikation dargestellten Informationen

beziehungsweise Meinungen und Aussagen entsprechen dem Stand zum Zeitpunkt der Erstellung der Analyse und lassen keine Aussagen iiber zukiinf-

tige Gewinne oder Verluste zu. Sie konnen aufgrund kiinftiger Entwicklungen iiberholt sein, ohne dass das Dokument gecindert wurde. Friihere Wert-

entwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind kein verldsslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Der Wert jedes Investments oder der

Gewinn kann sowohl sinken als auch steigen, und Anleger erhalten méglicherweise nicht den investierten Gesamtbetrag zuriick.
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Keine Familie gleicht der anderen. Doch auch innerhalb einer
Familie sind die Interessen manchmal sehr unterschiedlich. Darum
ist eine rechtzeitige Entscheidung, wie das Familienvermégen
méglichst dauerhaft gesichert werden soll, unabdingbar.

TOP Vermdgen AG:
Familienvermégen
fiir die Zukunft sichern

Fiir die Nachfolgeplanung gibt es vielfiltige Moglichkeiten: Sehr
gute Erfahrungen haben unsere Kunden mit Schenkungen in Form
von NieBbrauchdepots gemacht. Hier lassen sich neben der er-
heblichen Steuerersparnis deutlich hbhere Betrdge als die bekann-
ten 400.000 Euro an Kinder und 200.000 Euro an Enkelkinder
iibertragen. Gleichzeitig sichern sich die Schenkenden weiterhin
die Ertrdge.

-

%

£
e

Hubert und Michael Thaler, Vorstidnde, TOP Vermégen AG

Die Griindung einer gemeinniitzigen oder mildtdtigen Stiftung
ist fiir viele erfolgreiche Menschen, die ihren Namen fiir die
Nachwelt erhalten und etwas gestalten mdchten, das ihnen
am Herzen liegt, eine geeignete Moglichkeit, die zudem Steu-
ervorteile beinhaltet. Die TOP Vermdgen AG begleitet seit Jah-
ren Kunden bei der Stiftungskonzeption und sorgt mit einem
renditestarken Vermogensmanagement dafiir, dass Stiftungs-
arbeit und Projektforderung viel Gutes bewirken kdnnen.

Mit iiber 25 regionalen und iiberregionalen gemeinniitzigen
Stiftungen in unserem Kundenkreis gehdren wir zu den ban-
kenunabhéngigen Vermégensverwaltern mit den gré3ten Er-
fahrungen. Wir sind sehr stolz darauf, ein Teil dieser Gemein-
schaft zu sein.

Mit unserer langjdhrigen Erfahrung und einem empathischen
Miteinander bieten wir fiir Familienvermégen eine individu-
elle und langfristig tragfihige Anlagestrategie. Im Fokus stehen
dabei der Vermégenserhalt, Vermodgenswachstum und beim
Vermégensiibertrag die ganz persénliche Nachfolgeplanung.
Unsere mehrfach ausgezeichneten Experten bewéltigen seit
vielen Jahren selbst komplexe Aufgabenstellungen zur Zu-
friedenheit unserer Mandanten. Da die TOP Vermégen AG ein
inhabergefiihrtes Familienunternehmen mit bereits erfolgter
Nachfolgeregelung ist, wissen wir um die Herausforderungen
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von Familienunternehmen, auch finanziell auf die Belange der
unterschiedlichen Generationen vorbereitet zu sein.

Um ein Familienvermégen zu sichern, ist es zundchst erforder-
lich, dass sich die Entscheidungstrédger einer Familie iiber
ihr Vermdgensziel im Klaren sind. Aus diesem Vermdgensziel
folgen fiir die Vermoégensverwaltung die Anforderungen an
die Ertrdge und die Vorgaben fiir ein Chance-/Risikoverhaltnis
in der Wertpapiervermdogensanlage.

Im Sinne einer konservativen Anlagestrategie ist es in diesem
Zusammenhang erfreulich, dass die Zinsen zurtick sind. Lukra-
tiv sind aktuell Euro-Unternehmensanleihen bonitétsstarker
Unternehmen mit planbaren Zinsertragen von rund drei Pro-
zent bis iiber sechs Prozent pro Jahr. Unsere Strategie ist der
Erwerb dieser Anleihen mit iiberwiegenden Restlaufzeiten
von drei bis fiinf Jahren. Nach den starken Zinsanhebungen
der Notenbanken erwarten wir im Laufe des Jahres 2024 einen
deutlichen Riickgang der Inflationsraten. In Europa kénnten
diese auf ein Niveau von 3,5 Prozent bis 3,75 Prozent fallen.
Dann werden die jetzt erworbenen Anleihen Renditen ober-
halb der Inflationsrate erzielen.

Fiir die langfristige Sicherung des Familienvermdgens ist im
Regelfall ein signifikanter Aktienanteil ratsam. Diesen in-
vestieren wir auf der Grundlage eines qualitativ hochwertigen
Researchs in Aktien, ETFs und kostengiinstige institutionelle
Aktienfonds.

Erlauben Sie uns noch einen Hinweis: Eine erfolgreiche Stra-
tegie fiir Familienvermdgen und fiir renommierte gemeinniit-
zige Stiftungen ist auch fiir die Vermégensanlage anspruchs-
voller Privatpersonen sehr geeignet. Hubert und Michael Thaler

TOP VERMOGEN AG

STARNBERG - MUNCHEN - TRAUNSTEIN - GOTTINGEN

Aa

Maximilianstr. 4b
D-82319 Starnberg
Tel.: +49(0)8151/36896-0

www.topvermoegen.de | team@topvermoegen.de



Value Experts Vermégensverwaltungs AG:

Empathie, Vertrauen und Partnerschaftlichkeit

Die Value Experts Vermdgensverwaltungs AG (VALEXX AG) gehért zu den dltesten und gleichzeitig modernsten unabhéngigen
Vermdégensverwaltern in Deutschland. Mit Niederlassungen in Beckum, Berchtesgaden, Bielefeld, Hannover, Kiel, Miinchen und
Traunstein arbeitet das Unternehmen seit 27 Jahren partnerschaftlich fiir seine Mandanten und konnte sich als stabiler Qualitdits-
fiihrer der Branche etablieren. Wir haben mit dem Vorstandsvorsitzenden Mirko Albert gesprochen.

Mirko Albert, Vorsitzender des Vorstands der Value Experts Vermégensverwaltungs AG (links), mit dem Team der VALEXX AG (rechts)

Elite Report extra: Herr Albert, die VALEXX
AG fdllt durch gute Zuwachsraten und
stetige Erfolge in der Vermégensverwaltung
auf. Was ist das Erfolgsrezept Ihrer Ver-
mégensverwaltung?

Mirko Albert: Meiner Meinung nach er-
reicht man in unserer Branche ein konti-
nuierliches und nachhaltiges Unterneh-
menswachstum nur durch die Schaffung
echter Mehrwerte, mit denen man sich
klar vom Markt abhebt. Die wachsende
Transparenz unserer Branche erleichtert
es den Kunden mehr und mebhr, Leistun-
gen zu vergleichen. Uns testiert man in
den letzten Jahren bessere Ergebnisse als
dem Wettbewerb, eine hochindividuelle
Beratung und Betreuung sowie ein ex-
zellentes Preis-Leistungs-Gefiige. Das sind
unsere wichtigsten Erfolgsgaranten. Un-
ser stetiger Kundenzuwachs ist eine wun-
derbare Bestitigung unserer gelebten
Werte an unseren Mandanten. Ehrlicher
Austausch ist nur dort moglich, wo ge-
genseitiges Vertrauen zu einem offenen
Dialog fiihrt. Dieser hat seit jeher unsere
Unternehmenskultur geprigt und ist die
Basis fiir passgenau auf unsere Kunden
abgestimmte Finanzlésungen, die nach-
haltig Mehrwerte liefern — ehrlich und
verldsslich. In unserer Vermogensverwal-
tung sind die unverziigliche und ange-
messene Reaktion auf Marktverwerfun-
gen in Verbindung mit einer sehr fundier-
ten Aktienanalyse unsere elementaren
Qualitdtsanker. Unsere Anlageentschei-
dungen beruhen auf unserer langjdhri-

gen Erfahrung und den Einschidtzungen
unserer Kapitalmarktexperten. Wir sind
traditionellen Werten wie Fairness, Trans-
parenz und Kontinuitit verbunden. Dies
macht sich auch in der Zusammenstel-
lung der Portfolios bemerkbar, und das
war sicher auch in der Vergangenheit
stets Garantie unseres Erfolges.

Elite Report extra: Herr Albert, wie wird
vermégenswirksame Intelligenz in Ihrem
Hause fiir Ihre Kunden sichtbar?

Mirko Albert: Durch die Zusammenarbeit
der Berater mit den Mandanten, gepragt
durch Empathie, Vertrauen und Partner-
schaftlichkeit. Unsere Kunden wissen
sich und ihre Familie in unserem Haus
von Grund auf verstanden, ohne sich
stindig neu erkliren zu miissen. In der
Betreuung setzen unsere Berater auf
Nachhaltigkeit und Kontinuitdt — und
dies héufig iiber Jahrzehnte hinweg. So
schiitzen und mehren wir das monetére
Lebenswerk unserer Mandanten, die
durch alle Marktphasen von uns profes-
sionell begleitet werden. Mit unserer
ganzheitlichen Betreuung wollen wir so-
wohl unserer sozialen Verantwortung
dem Kunden als auch der Gesellschaft ge-
geniiber gerecht werden. Das heif3t, wir
unterstiitzen unsere Mandanten selbst-
verstindlich umfassend in allen Vermo-
gensfragen, wie beispielsweise der Nach-
folgeplanung, bei der Griindung einer
Stiftung oder hinsichtlich der Erteilung
von Vorsorgevollmachten.

Elite Report extra: Inflation, Krise, Kriege —
wie betreiben Sie die Allokation und Vermo-
gensstruktur in diesen Zeiten?

Mirko Albert: Unserer Meinung nach ist
es im aktuellen Marktumfeld wichtig,
neben der Aktienanlage defensive Bau-
steine zu allokieren, die eine stabilisie-
rende Wirkung erzielen. Hierzu zidhlte
im vergangenen Jahr die Beimischung
von Gold als Krisengewinner. Aber auch
defensive Anleihen mit kurzer Laufzeit
koénnen stabilisierend wirken. Auf der
Aktienseite allokieren wir ebenfalls
defensivere Branchen wie Unternehmen
aus dem Gesundheitswesen sowie Versor-
geraktien. Bei der Titelauswahl achten
wir auf die lingerfristige Dividenden-
politik. Und unsere proaktive, erfolg-
reiche Risikosteuerung wird auch in Zu-
kunft dazu fithren, dass wir in dem an-
spruchsvollen Management von Privat-
und Stiftungsvermdgen erste Wahl sind.

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

EXX

Value Experts Vermégensverwaltungs AG
LandschaftstraRe 2
D-30159 Hannover
Tel.: +49(0)511/47 39 09-0
info@valexx.de | www.valexx.de
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Weberbank Actiengesellschaft:

Der Zins ist zuriick!

Klaus Siegers, Vorsitzender des Vorstandes der Weberbank, iiber die
Zeitenwende am Zinsmarkt, deutsche Staatsanleihen und Pfandbriefe.

Kennen Sie »TINA«? Im Angelsdchsischen
wurde dieses Akronym fiir »There Is No
Alternative« zum Sinnbild der Anlage-
politik in den vergangenen Jahren und
bedeutete: Die Anlage in Aktien ist alter-
nativlos! Gebetsmiihlenartig haben auch
wir bei der Weberbank immer wieder
auf die geringen Ertragsmoglichkeiten
im Zinsbereich hingewiesen und zur
Uberpriifung und Anpassung der Depot-
struktur geraten. Sachwerte waren
Trumpf! (Und sind es zumeist immer
noch, aber dazu komme ich spéter.)

Sie werden das, liebe Leserin, lieber
Leser, von Thren Vermdgensberaterinnen
und -beratern mehrfach gehért haben.
Aus klassischen Anleihen wurden durch
die Niedrigzinspolitik der Notenbanken
in der vergangenen Dekade Wertpapiere
mit einem zinslosen Risiko. Dabei hitten
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Sie vermutlich lieber einen risikolosen
Zins ... In dieser Phase erhielten Staaten
und Unternehmen mit guter Bonitdt
paradoxerweise fiir neue Schulden sogar
Zinsen von Investoren und nicht umge-
kehrt. Diverse deutsche Finanzminister
nahmen diesen Effekt gerne mit.

Die im letzten Jahr viel zitierte Zeiten-
wende vollzog sich nun allerdings auch
am Zinsmarkt. Ausgel6st durch fiir un-
sere Verhdltnisse rekordhohe Inflations-
raten leiteten die globalen Notenbanken
eine drastische Zinswende ein. Beson-
ders schmerzhaft haben Anleihe-Inves-
toren diese Entwicklung zu spiiren be-
kommen. Viele von ihnen haben grof3e
Teile ihres Vermégens in festverzinsliche
Wertpapiere angelegt — da war der Jah-
resdepotauszug kein Quell der Freude.
So stieg beispielsweise die Nominalren-

dite, die Rendite vor Abzug der Inflation,
fiir eine 10-jdhrige Bundesanleihe von
-0,2 Prozent auf 2,6 Prozent. Die Beson-
derheit von festverzinslichen Wertpapie-
ren liegt in der entgegengesetzten Preis-
bewegung. So sorgen steigende Renditen
fiir Kursverluste und umgedreht. In dem
Bespiel der 10-jdhrigen Bundesanleihe
entstand ein Minus von rund 20 Prozent.
Das Gute ist immerhin: Bei Filligkeit gibt
es 100 Prozent des Nennwertes zuriick.

Solche dramatischen Preisbewegungen
treten bei Anleihen duf3erst selten auf.
Fiir vergleichbare Entwicklungen miis-
sen wir schon zurtick zur groRen Welt-
wirtschaftskrise der 1920er Jahre schau-
en. Der zweite Grund fiir die historisch
hohen Verluste lag an der Ausgangssitua-
tion - die Zeit der Null- oder Negativzin-
sen. Ohne eine Basisverzinsung bedeutet
jeder noch so kleine Renditeanstieg so-
fortige Verluste. Durch die immer expan-
sivere Geldpolitik der Zentralbanken
sind im Jahr 2014 die Renditen der ersten
Anleihen in den negativen Bereich gefal-
len. Dieser Umstand verschdrfte sich bis
2020, als Wertpapiere im Gegenwert von
rund 18 Billionen US-Dollar negative



Renditen aufwiesen. Investoren mussten
den garantierten Verlust akzeptieren.
Und das noch vor Abzug der Inflation.
Eine Situation, die vor 2014 nahezu un-
vorstellbar war.

Die gute Nachricht ist jedoch: Nun kén-
nen und werden wir Banker mit Ihnen
auch wieder tiber interessante verzins-
liche Anlagemdglichkeiten sprechen.
Global ist das Paradoxon von Anleihen
mit einer negativen Rendite komplett
verschwunden. Eine zwischenzeitlich
verlorengegangene Anlageklasse ist
damit zurtickgekehrt. Festverzinsliche
Wertpapiere bieten wieder auskémm-
liche Ertrédge, und das sogar im Vergleich
zur Dividendenrendite von Aktien. Anlei-
hen sind wieder zu einer bedeutsamen
Alternative geworden. Nun ist es unsere
Aufgabe, sie wieder in Ihr Bewusstsein zu
rufen. Als wichtiger Baustein in einem
gemischten Wertpapierportfolio wird sie
durch ihre neue Attraktivitit ein stabili-
sierendes Element. Kursschwankungen
koénnen durch Zinszahlungen wieder
besser ausgeglichen werden.

Ich deutete es freilich schon an: An die
langfristige Ertragskraft von Aktien rei-
chen verzinsliche Papiere weiter nicht
heran (insbesondere wenn man die In-
flation berticksichtigt), aber durch die
Kombination der beiden Anlageklassen
ergeben sich interessante Ertragsprofile.
Vor allem aus Risikoperspektiven sollten
Anleihen wieder Einzug in Ihre Portfo-
lios finden. Dies zeigt sich besonders vor
dem Hintergrund der jlingsten Markt-
turbulenzen.

Aufgrund der Sorgen vor weiterem Stress
im Finanzsystem haben Risikoanlagen -
wie beispielsweise Aktien — deutlichere
Korrekturen gezeigt, wihrend Anleihen
erstklassiger Emittenten sich nicht nur
behaupten, sondern sogar Kursgewinne
verzeichnen konnten. Sie zeigten die
in den letzten Jahren schmerzlich ver-
misste gegenldufige Bewegung und ha-
ben gemischte Wertpapierdepots damit
deutlich stabilisiert. Aber auch in der ein-
zelnen Betrachtung zeigt sich das attrak-
tivere Marktumfeld fiir festverzinsliche
Wertpapiere. So bieten sich fiir konser-

Klaus Siegers, Vorsitzender des Vorstandes,
Weberbank Actiengesellschaft

vative Anlegerinnen und Anleger Anlei-
hen mittlerer Laufzeit mit Renditen von
beispielsweise fast drei Prozent bei deut-
schen Pfandbriefen oder fast vier Prozent
bei europdischen Unternehmensanlei-
hen durchaus auch als Einzelanlage an.

Ich méchte an dieser Stelle aber auch auf
Fallstricke hinweisen, die die Anlage in
verzinslichen Papieren mit sich bringt.
Der ertragshungrige Investor ist nach
den Jahren der Zinsdiirre schnell geneigt,
sich von hohen Coupons und Ertrigen
leiten zu lassen. In der Regel werden wir
Deutsche spdtestens bei Renditen iiber
fiinf Prozent schwach. Nur weil es sich
bei dem Ausgeber einer Anleihe aber um
ein aus dem Alltag bekanntes Unterneh-
men handelt, muss das Wertpapier nicht
zwangsweise eine gute Investition sein.
Grundsatzlich gilt die Regel, je schlech-
ter die Bonitit beziehungsweise je mehr
Verlust ich im Krisenfall als Investor
mittragen muss, desto hoher sollte der
Risikoaufschlag sein, der gezahlt werden
muss. Seien Sie also kritisch in der Aus-
wahl der Anleihen. Vor allem in Phasen,
in denen Marktteilnehmer Risiken eher
gering einschitzen und beherzt am
Markt auf Einkaufstour gehen, entspre-
chen die Renditeaufschlige nicht immer
den Ausfallrisiken.

Die héchste Qualitdt weisen grundsétz-
lich deutsche Staatsanleihen und Pfand-
briefe auf. Aber auch hier gilt es genauer
hinzuschauen, denn auch die Laufzeit
einer Anleihe ist wichtig. Anleihen mit

einer langen Restlaufzeit von circa zehn
Jahren schwanken stirker im Kurs und
reagieren intensiver auf Verdnderungen
des Zinsumfeldes als Papiere mit einer
kurzen Laufzeit von nur noch einem
Jahr. Das hat mit der Konstruktion der
Wertpapiere und der Riickzahlung zu
100 zum Laufzeitende zu tun. Grundsatz-
lich gilt die Regel, je hoher die Restlauf-
zeit einer Anleihe ist, desto grof3er sind
die Kursschwankungen, aber eben auch
die Ertragschancen. Sie sehen, auch bei
vermeintlich risikoarmen Anlagen gilt
es, bestimmte Grundprinzipien zu ver-
stehen, um nicht am Ende vom Anlage-
ergebnis enttiuscht zu werden.

Ich wollte Ihnen jedoch nicht die Lust am
neuen Umfeld nehmen. Ganz im Gegen-
teil: Der Zins ist zurtick. Lassen Sie uns
also nicht linger von »TINA« sprechen,
sondern mehr iiber die neuen Chancen
mit Zinsen. Wir beraten Sie gern!

Klaus Siegers

= - il
. Die Weberbank-Villa in Berlin
e T T T

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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Werther und Ernst Vermégensverwalter GmbH:

Stiirmische Zeiten
fiir die Vermégensverwaltung

Rainer Lietemeyer, Kundenbetreuer im Team der Niederlassung Osnabriick von Werther und Ernst, erldutert im Interview
Grundsdtze der Kundenbetreuung und den Umgang mit Kundenvermégen in schwierigen Zeiten.

Elite Report extra: Was kénnen Ihre Kunden in diesen stiirmischen
Zeiten von Werther und Ernst erwarten?

Rainer Lietemeyer: Sie erwarten von uns, dass wir unser Leis-
tungsversprechen einhalten. Wir kiimmern uns aktiv um das
uns anvertraute Vermogen. Die damit tibernommene Verant-
wortung fiir das liquide Vermégen tiberpriifen wir Tag fiir Tag
auf Chancen und Risiken.

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

Rainer Lietemeyer: Es werden im erfahrenen Team Entschei-
dungen getroffen, stets mit dem notigen Respekt und der per-
sonlichen Verantwortung fiir das Vermdgen der Kunden. Alle
Anlageentscheidungen treffen wir zum Wohl des Kunden -
im Sinne unseres Versprechens »Vertrauen verpflichtet«. Jedes
Teammitglied kann sich aktiv im Anlageausschuss mit Ideen
einbringen. Ziel ist es, die Chancen und Risiken der Vermé-
gensanlagen unserer Kunden weiter zu optimieren. Die Allo-
kation der Portfolios folgt den Uberlegungen qualitativ hoch-
wertiger Investments, globaler Diversifikation und der Iden-
tifizierung von starken langfristigen Trends. Eine aktive Quo-
tensteuerung der Aktien, Renten und Liquiditédt gehort mit
dazu. Die Kundenbetreuer bieten den Kunden proaktiv regel-
maRige Gespriache an und erkldren die aktuelle Strategie.

Die Berater der Werther und Ernst Vermégensverwalter GmbH
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Elite Report extra: Wie ist es Ihnen mit lhren Portfolios ergangen?
Rainer Lietemeyer: Auch wir sind nicht von Kursriickgéngen
verschont geblieben. Uns ist es allerdings gelungen, die Riick-
ginge deutlich unterhalb des Marktrisikos zu halten. Damit
ist unser Versprechen, das Verhéltnis von Chancen und Risi-
ken auch in schwierigen Mirkten zu optimieren, sehr gut ein-
gehalten worden.

Elite Report extra: Wie gehen Ihre Kunden mit den Vermégens-
schwankungen um und wie vermitteln Sie diese?

Rainer Lietemeyer: Unsere Vermdogensverwaltung ist modu-
lar aufgebaut. Fiir jeden Kunden kann passgenau eine Vermo-
gensstruktur aufgebaut werden, die den jeweiligen individu-
ellen Chance- und Risikoprofilen entspricht. Wenn Sie das
Thema Vermoégensschwankungen ansprechen, geht dieser
Begriff aber auch immer einher mit dem Thema der Risiko-
tragfdhigkeit. Es ist uns daher sehr wichtig, im Vorfeld tiber
die individuelle Situation und die Definition von Risiko
detailliert zu sprechen. Die gewdhlte Anlagestrategie muss
immer zum Mandanten passen. Und zwar auch in schwieri-
gen Zeiten. Deshalb ist es uns wichtig, die Bediirfnisse und
die Risikotoleranz des Kunden zu verstehen. Gerade in ange-
spannten Phasen ist der persénliche Kontakt noch intensiver.




(v.l.n.r.) Ralf Miilstegen, Elke Dreyer, Klaus Brockmeyer, Susanne Eichholz und Rainer Lietemeyer,
Werther und Ernst Vermégensverwalter GmbH Team Osnabriick

Elite Report extra: Was zeichnet Werther und Ernst und hier vor
allem die Mitarbeiter aus?

Rainer Lietemeyer: Viele unserer Kunden haben zu ihrem
Berater ein besonderes Vertrauensverhdltnis, das oftmals seit
Jahren besteht. Fundament dieses Vertrauens ist die hohe
fachliche Qualifikation und langjdhrige Erfahrung des Bera-
ters. Das Engagement unserer Mitarbeiter kommt von Herzen
und deshalb auch mit voller Uberzeugung. Dieses wertvolle
Vertrauensverhdltnis ist gerade in stiirmischen Zeiten eine
Bestdtigung unserer tdglichen Arbeit. Das Vertrauen, welches
unsere Kunden uns entgegenbringen, verpflichtet!

Elite Report extra: Seit Jahren wiichst das verwaltete Vermégen
von Werther und Ernst deutlich. Verraten Sie uns doch bitte
einmal Ihr Geheimnis.

Rainer Lietemeyer: Unsere individuelle Vermégensverwal-
tung hat in schwierigen Marktphasen gezeigt, dass man
unserem Leistungsversprechen vertrauen kann. Wir behandeln
das uns anvertraute Vermdgen mit grofRter Wertschétzung -
so, als wire es unser eigenes. Unsere Stirke liegt dabei ein-
deutig in der Spezialisierung auf das Thema Vermdgensver-
waltung, der Individualisierung der Vermdgen durch die
modulare Strategie sowie in der Kompetenz und der Erfahrung

unseres Teams. Auch die Transparenz und Nachvollzieh-
barkeit unserer Investmententscheidungen sowie den kon-
sequenten Verzicht auf eigene Produkte schitzen unsere
Kunden. Unterstiitzt wird dies durch unsere umfassende und
personliche Betreuung. Darum werden wir durch eine Viel-
zahl unserer Kunden weiterempfohlen.

Elite Report extra: Vielen Dank fiir die Auskiinfte!

#7— Werther £ Ernst
=%/ Vermigensverwalter

Werther und Ernst
Vermégensverwalter GmbH
Altstddter KirchstraBBe 6, D-33602 Bielefeld
Tel.: +49(0)521/55774-0
Niederlassung Osnabriick
Lieneschweg 54, D-49076 Osnabriick
Tel.: +49(0)541/962 530-0
info@wuevv.de | www.wuevv.de
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Der Vermogensverwalter unterliegt bei
seiner Dienstleistung gegeniiber seinen
vermogenden Kunden sowohl gesetz-
lichen als auch umfangreichen Aufkli-
rungs- und Beratungspflichten. Dazu ge-
héren auch die Berichterstattung tiber
die ausgefithrten Geschéfte und ein Be-
richt iiber die erbrachte Dienstleistung
der Vermogensverwaltung. Informatio-
nen iiber die Zusammensetzung des
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Der Sachversténdige deckt auf:

Warum das Reporting eines
Wertpapierdepots ganz aktuell in
vielen Fdillen versagt

Wertpapierdepots, die Umsétze des ver-
waltenden Vermégens werden im peri-
odischen Reporting mitgeteilt. Der seit
Einfiihrung von MiFID II erforderliche
»Ex-post-Report« bringt Transparenz iiber
die mit der Dienstleistung verbundenen
Kosten: Vermégensverwaltungsgebiihr,
Fondskosten, Transaktionskosten, Depot-
bankgebiihren und, falls vereinbart, tiber
die erfolgsabhéngige Vergiitung.

Ganz aktuell werden den Vermogensin-
habern die Jahresendreports fiir das Jahr
2022 ihres Wertpapierdepots zugesandt,
um die gesetzlichen Anforderungen zu
erfiillen. In der Elite Report Redaktion
liegen uns etliche Fille mit der Bitte um
sachverstidndige Priifung vor. So weit, so
gut. Doch in einigen Wertpapierdepots
schlummern (leider) Euro- oder USD-An-
leihen von Gazprom beziehungsweise



Russland. Diese sind seit Beginn der
russischen Invasion in die Ukraine vom
Wertpapierhandel ausgesetzt, es finden
aufgrund der EU-Sanktionen keine Preis-
feststellungen mehr statt. Am Beispiel
der Gazprom-Anleihe mit der Wert-
papierkennnummer A19SMC wurde in
Stuttgart der letzte Kurs am 28.03.2022
mit 35,05 Prozent festgestellt. Die Invasi-
on der russischen Truppen erfolgte mit
Kriegserkldrung Putins am 23.02.2022.
Es gab demnach noch circa vier Wochen
reguldre Handelstage in der Gazprom-
Anleihe mit stark fallenden Kursen. Auch
dies ist hinreichend bekannt, ob im
Nachgang einem Vermogensverwalter
ein Vorwurf zu machen ist, warum er
diese Tage nicht zum Verkauf genutzt
hat, miissen im Einzelfall die Anwdlte,
gegebenenfalls die Gerichte kléren.

Damit endet das Thema hier nicht, son-
dern geht sogar viel weiter: Denn die Ban-
ken und Vermdogensverwalter nehmen
den letzten an einer Borse festgestellten
Preis eines Wertpapiers zur Bewertung
fiir das Reporting heran. Im Falle des Bei-
spiels der Euro-Gazprom-Anleihe wurde
diese mit 35,05 Prozent bewertet. Doch
wie fair ist denn der Preis wirklich? Droht
bei vielen Anleihen von Gazprom gar ein
Zahlungsausfall? Die Anleger warten auf
ihre Zinsen. Das Unternehmen bezie-
hungsweise Russland betont, zahlen zu
wollen, doch die Sanktionen verhindern
dies. Juristisch unklar ist, ob ein Zah-
lungsausfall schon eingekehrt ist oder
noch kommt. Wie dieser Fall ausgeht, ob
jemals die Anleihen inklusiv angelau-
fener Zinsen iiberhaupt oder wenn dann
in Rubel zuriickgezahlt werden, kann an
dieser Stelle nicht serids beantwortet
werden.

Doch nun zurtick zum eigentlichen The-
ma: Warum werden diese Anleihen im
Reporting immer noch so hoch bewertet?
Denn eigentlich sind diese Euro-Anleihen
aus heutiger Sicht wertlos. Die Folgen
sind erheblich: Das gesamte Vermogen
des Depots wird fiir die vermogende
Kundschaft héher ausgewiesen, als es im
Moment wirklich ist. Eine Bewertung

Reinhard Vennekold,
von der Industrie- und Handelskammer fiir

Miinchen und Oberbayern 6ffentlich bestellter
und vereidigter Sachverstdndiger fiir Wertpapier-
anlagen, zertifizierter Family Officer (FvF),
Stiftungsmanager (ebs)

aufgrund des letzten gehandelten Kurses
spiegelt im Falle der Gazprom- und
Russland-Euro-Anleihen nicht die Realitét
wider. Diese Bewertung kann eher als
Hoffnung bezeichnet werden. Der Fair-
ness halber miissten eigentlich alle Euro-
Anleihen von Gazprom mit null bewertet
werden, also vollends abgeschrieben wer-
den. Doch das wollen viele Banken und
Vermoégensverwalter vermeiden. In die-
sem Fall wiren die ausgewiesenen Ver-
luste im Jahr 2022 noch wesentlich
hoéher gewesen, als diese eh schon gewe-
sen sind mit einer entsprechenden Auf-
klarungsnotwendigkeit.

Schnell werden Erinnerungen an Zah-
lungsausfille bei Anleihen aus der jiinge-
ren Vergangenheit geweckt: Griechen-
land-Anleihen oder weiter zurtick Argen-
tinien-Anleihen. Ausgang bekannt.

Problematisch wird die Gazprom- und
Russland-Euro-Anleihen-Bewertung je-
doch, wenn der ausgewiesene Vermo-
gensstand per Jahresende zur Berech-
nung der Vermodgensverwaltungsgebiihr
herangezogen wird. Basis dafiir ist der
Vermogensstand des Depots per Quartals-
ende beziehungsweise Jahresende. Ist
dieser aus den genannten Griinden auf-
grund der Bewertungskurse zu hoch, ist
auch die daraus errechnete Vermogens-
verwaltungsgebiihr zu hoch. Méglicher-
weise ist es ungerechtfertigt, die Kunden

zu belasten. Aber das miissen die Juristen
kldren, spannend ist dies auf alle Fille.

Zudem liegen uns aktuell Fille vor, in
denen Kunden Gazprom-Euro-Anleihen
im Depot haben, die es nur in einer Min-
destanlage von 100.000 Euro gibt. Diese
Kunden haben jedoch in ihrem Depot
aufgrund eines geringen Depotvolumens
nur einen Bruchteil davon. Ob diese Auf-
splittung in Bruchteile {iberhaupt rech-
tens ist, miissen die Anwiélte oder Gerich-
te kldren. Denn mit der MiFID-II-Einfiih-
rung und der PRIIP-Verordnung miissen
die Anleihen-Emittenten ein Basisinfor-
mationsblatt (KID) erstellen und den Ziel-
markt festlegen. In der genannten Gaz-
prom-Anleihe ist das Zielmarktkriterium
als »professioneller Kunde« und »geeig-
nete Gegenpartei« definiert. Der Kunde
muss umfangreiche Kenntnisse und Er-
fahrungen mitbringen, die Risikobewer-
tung erfolgt in Klasse 7 mit hochster Ren-
dite und héchsten Kursschwankungen.

Bei einer nominalen Stiickelung von min-
destens 100.000 Euro bleiben die Privat-
anleger aul3en vor, denn die Prospekt-
pflicht entfillt oder ist eingeschrankt.
Man spricht von einer geeigneten Gegen-
partei, wenn diese mindestens 100.000
Euro investieren kann. Das geht aber
allein aus Diversifikationsgriinden zum
Beispiel bei einem 500.000-Euro-Depot
nicht.

Sollten die Juristen und Gerichte zur Er-
kenntnis kommen, dass diese Gazprom-
Euro-Anleihen mit einer 100.000-Euro-
Mindestanlagesumme unberechtigter-
weise aufgesplittet und somit in kleinere
Kundendepots gebucht worden seien,
bestiinde ein Riickabwicklungs- bezie-
hungsweise Schadensersatzanspruch.
Dies kénnte im Falle der Gazprom-Euro-
Anleihen zu ganz erheblichen Regressan-
spriichen fithren. Ausgang ungewiss.

Doch eines ist spitestens jetzt klar: Prii-
fen Sie Ihr Reporting genauestens und be-
halten Sie sich Einspriiche vor. Es geht
um Ihr Geld und Ihr Vermégen!

Reinhard Vennekold
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Zu guter Letzt:

Sensibilitat fordert
Zusammenhalt

Jenseits von Finanzen und Steuern strapaziert das Thema der
Vermdgensnachfolge. Doch vor der einvernehmlichen Losung
qudlen Zweifel. Wie sind die Ziele verbindlich zu formulieren,
welche Vorgaben fordern die Gerechtigkeit und geben eine
taugliche Basis fiir den Frieden in der Familie? Wie kann die
Entstehung des Vermdogens ebenso gewiirdigt werden wie die
dafiir entscheidende Personlichkeit, ohne dass Ballast die
Zukunft verbaut. Die Nachfolge muss alle iiberzeugen!

Nach unzéihligen Gespriachen mit vermégenden Familien
ergeben sich mehrere empfehlenswerte Wege, um dem Ziel
ndher zu kommen. So sollte der Herr des Hauses zunéchst das
Gesprdch mit der eigenen Frau suchen. Sie hat oft den besseren
Zugang zu den Kindern, deren Ehepartnern und den Enkeln.
AuRRerdem nimmt man es ihr ab, dass sie ihrem tibergabe-
willigen Mann helfen méchte, um einen etwaigen Streit zu ver-
meiden. Mit weitergehenden Gesprichen gewinnen dann die
Eheleute die Begleiter in grofReren Familien. Verstdndnisvoll —
also positiv sensibel — kann dem Senior geholfen werden, ohne
ihn vom Thron zu stofRen. All diese Gespriche sind den gut
durchdachten Versuch wert. Reden bringt die Menschen
zusammen. Frauen haben immer viel Verstindnis und zudem
Lebenserfahrung, um die Leitplanken fiir eine sichere Zukunft
mitzugestalten. Sie sind in der Kommunikation wegen ihrer
besseren sozialen Kompetenz wahrscheinlich sogar begiinstigt.
Und in der Vermoégensverwaltung generell sollten sie eine
groflere Rolle spielen.

Ubrigens: Das Schloss Hellbrunn mit seinen bertihmten Was-
serspielen stammt aus dem 17. Jahrhundert. Es liegt im Stiden
von Salzburg. In Erstaunen versetzt alle Besucher die Hellbrun-
ner Allee mit ihrem 400 Jahre alten Baumbestand. Der Fiirst-
erzbischof Markus Sittikus hatte nicht nur diese wunderbare
Wegstrecke geplant. Er wiinschte sich einen feudalen circa 2,5
Kilometer langen Wanderpfad, um in sein Traumschloss zu
gelangen. Die Allee, mit Eichen, Schwarzpappeln und Rotbu-
chen bestiickt, fiihrte in die Sommerresidenz der Salzburger
Firsterzbischofe. Sittikus hat mit dem Schloss und seinen An-
lagen hier einen fantastischen Ort erschaffen, der auch heute
bei allen Gisten die Lebensgeister weckt. Lustwandelnde Tou-
risten erfreuen sich im herrlich angelegten Schlossgarten und
in den tippigen Griinanlagen
des Landschaftsgartens.

Natiirlich steht Schloss Hell-
brunn unter Denkmalschutz.
Das ist kein Wunder, denn
diese historische Parkanlage
mit ihren mystischen Grotten
stellt etwas Einmaliges dar. Es entziickt eine Meisterleistung
der Technik mit kuriosen Wasserautomaten. Es sprudeln Fonté-
nen, Brunnen mit ihren tiickischen Wasserspielen, den was-
serspeienden Hirschen, Schildkréten, Léwen und dem Einhorn.
Und wir kénnen Eurydike, Neptun und der Jagdgéttin Diana
nahe sein. Kinder entwickeln im feucht-frohlichen Vergniigen
eine riesige Lust auf weitere Entdeckungen.

Die Titelseite dieser Ausgabe und viele der faszinierenden
Skulpturen im Innenteil der Ausgabe fotografierten Daniel
Schvarcz und Falk v. Schénfels im Schlosspark Hellbrunn.

Re v. Schonfels

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 Leistungstrdger, sondern auch die entsprechende Dienstleister-Elite. Beide werden in puncto Vermo-

gensrelevanz verbunden. Dieser Service der Elite Report Redaktion ist kostenlos. www.elitebrief.de/anmeldung
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Sranffurter Allgemeine

SELECTION

Handgearbeitete Wegbegleiter

Die Ledermanufaktur Hammann verarbeitet fiir die
praktischen, vielfach verwendbaren Taschen vegetabil
gegerbtes Rindleder, blaues Veloursleder als Futter

und einen robusten ReifSverschluss aus Metall. Diverse
Innentaschen bieten Stauraum fiir kleinere Gegenstdnde.
Alle Taschen sind auch in Schwarz erhéltlich.

Daybag in den Mafien 48 x 34 x 13 cm fiir 790 Euro,
Weekender in den Maf3en 50 x 30 x 28 cm fiir 995 Euro
oder Travelbag in 54 x 43 x 26 cm fiir 1.480 Euro

Exklusives fuir Anspruchsvolle

Schreibgerite aus
der Manufaktur Otto Hutt

Die mit Platin tiberzogenen Metallteile und mit einer
Sonderfarbe lackierten Oberflachen bestechen durch

die angenehme Haptik und ein tiberwiltigendes :
Schreibgefiihl.

Fiillhalter Design 06 mit und ohne Gravur ab 320 Euro

Manschettenknopfe der Manufaktur Deumer

Die limitierte Sonderedition fiir F.A.Z. Selection vereint zwei
Materialien, die gegensitzlicher nicht sein konnten: Mattschwarzer,
natlrlich strukturierter Schiefer trifft auf von Hand poliertes,
massives 925 Sterling Silber.

Manschettenknopfe fiir 495 Euro

Stilvolle Sinn Uhr ,,1739 F.A.Z.

Die auf 100 Exemplare limitierte F.A.Z.-Edition besticht durch
das Arrangement von vergoldeten Zeigern und Appliken auf
tiefblauem, seidenmattem Zifferblatt. Mit einem Durchmesser von
39 mm zeigt sie sich traditionsbewusst und elegant.

F.A.Z.-Edition mit eingravierter Limitierungsnummer und
einem zweiten Uhrenband fiir 2.250 Euro

F.A.Z. Selection steht fiir herausragende Qualitiat und anspruchsvolles Design — exklusiv gefertigt in

deutschen Manufakturen und von renommierten Herstellern. Besuchen Sie unseren Onlineshop!

faz.net/selectionshop, Info (069)75 91-1010, Fax (069)7591-80 8252
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