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Vermogensverwaltung

Beratung
in Krisenzeiten

Was raten Geldspezialisten ihren Kunden, und wie begegnen
sie den aktuellen Herausforderungen des Marktes? Top-Berater aus
allen Teilen Deutschlands antworten

29.000 Menschen

mehr als
100 Millionen Dollar

A

937.300 Menschen
10 bis 100 Mio. Dollar

Die globale 29,7 Millionen 1,959 Mio. Menschen
Wohistandspyramide Menschen - 5 bis 10 Mio. Dollar
Wie ungleich das Vermogen auf m?hr als

die mehr als 4,5 Milliarden erwach- 1 Million Dollar
senen Erdenblirger verteilt ist,

zeigt ein Report der Credit Suisse A
(siehe auch Seite 36) plakativ auf.
29,7 Millionen Menschen haben
ein Vermdégen von mindestens
eine Million Dollar. Damit halten
0,5 Prozent der Bevélkerung

38,5 Prozent des Weltvermdgens,
das hier als Summe aller Anlagen
plus Sachwerte wie Immobilien
minus der Schulden definiert wird.

Dollar-Millionire

Wer mehr als eine Million Dollar besitzt,
gehort der exklusiven Klasse der
High Net Worth Individuals (HNWI) an.
Diese Gruppe lasst sich in
weitere Segmente aufteilen

Quelle: Credit Suisse Global Wealth Report 2011/ Credit Suisse Global Wealth Databook 2011
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-| Die Schuldenkrise schwelt, und die
Politik eilt von einem Rettungspaket zum
ndchsten, der Glaube an den Euro bro-
ckelt.
schwanken die Markte in bislang kaum
gekanntem Ausmaf.

Anleger brauchen starke Nerven —und
noch bessere Berater. ,Wie und mit wel-
chen Anlageklassen ich den tatsdchli-
chen Wert meines Geldes sichern kann,
ist die hdufigste Frage, die wir derzeit ho-
ren, dabei steht der Kapitalerhalt ganz
Kklar vor Renditetiberlegungen®, sagt Gre-
gor Miiller, Leiter Portfoliomanagement
bei Novethos Financial Partner.

In immer Kkiirzeren Abstinden

Novethos ist einer von 205 der V-Bank
angeschlossenen Vermogensverwaltern,
allesamt mit einer Bafin-Zulassung nach
Paragraf 32 Kreditwesengesetz (KWG).
Sieben von ihnen analysieren exklusiv
fir DAS INVESTMENT die aktuelle Lage
und geben Auskunft tiber ihre Produkt-
empfehlungen.

Die meisten sind langjahrig am Markt,
kommen aus verschiedenen Regionen
der Republik und haben unterschiedliche
Beratungskonzepte (siehe
menskdsten auf den nichsten Seiten).

Unterneh-

Die Zeitrechnung nach Lehman

In den vergangenen drei Jahren - seit
der Lehman-Krise — hat sich vieles ver-
andert: ,Die Kunden haben einen we-
sentlich hoheren Informationsbedarf. Es
reicht langst nicht mehr aus, eine einzel-
ne Portfoliobetrachtung anzubieten. Ei-
ne intensive Bedarfsanalyse und Themen
wie Finanz- und Erbschaftsplanung wer-
den wichtiger”, weify Stephan Albrech,
Albrech & Cie.

Vermogensverwalter in Deutschland

717 Unternehmen verfligen laut Bafin (iber eine Lizenz nach
Paragraf 32 Kreditwesengesetz (KWG) als Finanzdienstleis-
tungsinstitut. Davon besitzen 521 die Erlaubnis fiir die Finanz-
portfolioverwaltung, weitere 177 betreiben allein die Anlage-
und Abschlussvermittlung sowie die Anlageberatung®. Sie

Doch nicht nur die Kunden, auch die
Experten haben ihre Perspektive ge-
wechselt: ,Man kann sich definitiv nicht
mehr auf Vergangenheitswerte hinsicht-
lich der Korrelation verschiedener Anla-
geklassen verlassen”, sagt Wolfgang Kob-
ler, KSW Vermégensverwaltung.

Zudem sei die Bedeutung der Liqui-
ditdt stark gestiegen. Da viele Vermo-
genswerte nicht liquidierbar waren, hat-
te die Verkaufswelle auch vermeintlich
schwankungsarme Anlageformen wie of-
fene Immobilienfonds erfasst und nahe-
zu lahmgelegt.

»Wir legen im Portfolio-Management
seit 2009 noch mehr Wert auf hochli-
quide Anlagen und sind auch bereit, in
Krisenzeiten hohe Cash-Bestdnde zu hal-
ten”, so Kobler weiter. Absicherungsin-
strumente seien an der Tagesordnung.

Die Kapital-Experten betrachten An-
leihen und Zertifikate generell mit Vor-
sicht und meiden sie teilweise ganz, was
die Kunden mitunter sogar verlangen.
,Viele Anleger haben gelernt, dass es
sinnvoll ist, ausschliefdlich in Finanzpro-
dukte zu investieren, die sowohl Kunde
als auch Berater wirklich voll um- |2

KSW Vermogensverwaltung

»Mit Kompetenz
und Bodenstandigkeit”

Wolfgang Kobler ist Vorstand der 1997 gegriindeten
KSW Vermogensverwaltung, die seit 2004 als AG firmiert.
Kernkompetenz der Nirnberger ist die klassische individuel-
le Vermdgensverwaltung fiir Privatkunden, daneben werden
seit 2004 auch institutionelle Mandate betreut. Als Family
Office bietet KSW umfassende Betreuung im Rahmen der
Honorarberatung an.

Hohe des verwalteten Vermogens (Assets under Manage-

ment): 330 Millionen Euro (inklusive der von KSW gema-

nagten Investmentfonds); Zielgruppe: ab liquidem Vermo-
gen von 500.000 Euro

Zahl der Mitarbeiter/Berater: Acht Private Banker mit

Portfoliomanagement-Qualifikation, zwei Assistenten

Beratungsphilosophie: Statt Massengeschéft Konzentrati-
on auf die Betreuung ausgesuchter Mandate, konservative
Ausrichtung. Handeln nach ,Best Advice”-Prinzip, Erstellung
eines Finanzplanes vor Ubernahme eines Mandats.

. . . . Internet: www.ksw-vermoegen.de
sind meist unabhéngig, hervorragend ausgebildet und gelten .
Asset Allocation

Anleihen 36% I
Alternative Anlagen) 28% -
Aktien 18% HE—
Liquiditat 18%

als Creme de la Créme der Finanzberatung. Haufig werden sie
erst ab einer gewissen Anlagesumme beziehungsweise liqui-
dem Vermogen tdtig. Im Verband unabhdngiger Vermogens-
verwalter (siehe Interview Seite 76) sind 220 Finanzportfolio-
verwalter zusammengeschlossen.
1) 19 Sonderfalle

1) Edelmetalle, Vola-Produkte, Absicherungselemente
Quelle: Bafin Jahresbericht 2010
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fanglich verstehen”, betont Wilhelm
Rickmann, Vorstand der Value Experts
Vermogensverwaltung (Valexx).

Volatilere Zeiten

Die Experten sind sich tiberdies einig,
dass die Volatilitdt tiberdurchschnittlich
hoch bleiben wird, was vielerorts zu tak-
tischerem Handeln fiihrt. ,Auch kleine-
re Gewinne werden schneller realisiert,
da wir davon ausgehen, dass es starkere
Verwerfungen geben wird”, sagt Detlef
Hauptstein, Vorstand der WSW Portfo-
liomanagement.

Zu welchen Produkten raten die Ver-
mogensverwalter demnach in diesen vo-
latilen Zeiten? Schutz vor Inflation steht
tberall auf der Wunschliste der Kunden
ganz oben.

,Entweder traditionelle festverzinsli-
che Papiere, die mit Garantien durch
Banken unterlegt werden oder die {ib-
lichen inflationsgeschiitzten Anlagen
wie Rohstoffe, Immobilien und Aktien*,
zahlt Valexx-Vorstand Peter Sommer auf.
Er hat weiterhin vermogensverwaltende
Fonds wie die Klassiker Ethna-Aktiv E
(WKN: 764 960) sowie Carmignac Patri-

moine (AOD PWO0) und den M&W Privat
(AOL EXD) im Depot.

Alternative Investmentstrategien, also
Anlagen, die weder dem Risikoprofil ei-
ner Anleihe noch dem einer Aktie ent-
sprechen, eignen sich insbesondere zur
weiteren Risikostreuung und der Verrin-
gerung der Volatilitdt, weifs Novethos-Ex-
perte Miiller und gibt Beispiele: , Der Va-
rengold Alternative Alpha I (A1C 5D5)
vereint Managed-Account-Strukturen in-
ternationaler Manager mit unterschiedli-
chen Ziel- und Zeithorizonten an den Ak-
tien-, Anleihen- und Rohstoffmirk- |2

Novethos Financial Partners

»Wertschopfung durch
Wertschdatzung“

Andreas MeiBBner (links) ist Geschaftsfiihrer, Gregor
Miiller Leiter Portfoliomanagement der Novethos Financial
Partners, die seit 13 Jahren eine Lizenz als Finanzdienstleis-
tungsinstitut besitzt. Novethos mit Sitz in Miinchen begreift
sich als Moderator und Anwalt der gesamten finanziellen
Belange der Mandanten.

Hohe des verwalteten Vermogens (Assets under Manage-
ment): rund 300 Millionen Euro; keine spezifische Zielgrup-
pe im Fokus

Zahl der Mitarbeiter/Berater: 20 Mitarbeiter, davon zwolf
Berater im Einsatz

Beratungsphilosophie: Vermdgen mehren, Werte schaffen;
Leistungspalette von Family-Office-Dienstleistungen tber Fi-
nanzplanung und Finanzcontrolling bis zur Finanzierungs-
beratung und dem Vorsorgemanagement. Best-in-Class-An-
satz in der Regel Uber eigenes Know-how, in Einzelféllen
Uber spezialisierte externe Anbieter.

Internet: www.novethos.de

Asset Allocation

Alternative Strategien 47% I
Physische Edelmetalle 17%
Renten 15% H—
Aktien 11%
Goldminenaktien 10% =

Performance IMC Vermogensverwaltung

,Individuell und
innovativ”

Andreas Miiller (links) und Michael Stegmiiller leiten
die IMC Vermogensverwaltung in Mannheim. Die KWG-
Lizenz besteht bereits seit 1997. Mit dem eigenen Saphir
Fonds ermdglicht die Gesellschaft seit Juli 2011 privaten
und institutionellen Investoren den Zugang zur Vermogens-
verwaltung mit einem téglich handelbaren Dachfonds.

Hohe des verwalteten Vermogens (Assets under Manage-
ment): tiber 200 Millionen Euro rein in der Vermdgensver-
waltung (ohne Family Office und Fondsberatung)

Zahl der Mitarbeiter/Berater: 17 Mitarbeiter, 6 Berater

Beratungsphilosophie: Der Managementansatz wird domi-
niert von Diversifikation und Risikomanagement — Risiken
beherrschen und minimieren. Diversifikation durch unab-
hangige Auswahl aus verschiedenen Assetklassen. Innerhalb
der Assetklassen erfolgt die Auswahl mit unterschiedlichen
Stilen und Ansatzen.

Internet: www.performance-imc.de

Asset Allocation
Anleihen 50% I
Aktien 35% I
Alternative Investments 10%
Rohstoffe 5%
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ten.” Als attraktiv stuft Miller auch den
Julius Bdr Absolute Return Europe Equi-
ty Fund (A1C 6L3) ein, der mit einem
marktneutralen Investmentansatz tiber
derivative Long-Short-Strategien absolu-
te Ertrdge zu erwirtschaften sucht.

Anleger erwarten fungible Werte
Auch die Fungibilitdt wird wichtiger.
,Wir erkennen einen Trend zu vermo-
gensverwaltenden Strategiefonds, die
auch tédglich handelbar sind“, betont
IMC-Chef Stegmdiller. Konkret empfiehlt
er den Arbor Invest (AOM RUW) sowie
den im eigenen Hause gemanagten, im
Juli aufgelegten Saphir Dachfonds (HAF
X5P). Stark im Kommen seien zudem al-
ternative Strategien im Ucits-III-Format.

,Hier sind wir vom RWC Funds Europe
Absolute Alpha (A1C 1QB) tiberzeugt.”
Allen Empfehlungen gemein ist: Die An-
leger erwarten, dass die Anlage téaglich li-
quidierbar ist.

Das trifft auch auf an sich weniger li-
quide Anlagen zu. Einen deutlichen
Sachwertansatz vertritt etwa die Ham-
burger Sozietit fiir Vermogensverwal-
tung von Heiko-T. Taudien. Dazu zdhlen
insbesondere KG-Fonds, die in alternati-
ve Investments, Flugzeug- und Contai-
internationale Be-
standsimmobilien investieren.

,Wir 16sen den Wunsch nach fungi-
blen Anlagen tiber Andienungsrechte
und interne Zweitmarktverkaufe”, sagt
Taudien. Vereinfacht gesagt: Falls der

nerleasing sowie

Ginter T. Schlosser,
Vorstand des Verbandes
unabhangiger Vermogens-
verwalter (VuV) tber

Markttrends, Regulierungs-
anforderungen und das
unlésbare Phoenix-Problem

Der Schwachpunkt
liegt haufig im Vertrieb

DAS INVESTMENT: Wie ist die Stim-
mung unter lhren Mitgliedern?

Giinter T. Schlosser: Sie war schon mal
besser. Die makrodkonomischen Rah-
mendaten sorgen nicht nur beim Anle-
ger fiir Besorgnis, sondern auch bei Ver-
mogensverwaltern. Dazu kommt: MA-
Comp, Geldwésche, Beratungsprotokol-
le, Beipackzettel — seit der Lehman-Krise
wird heftig reguliert. Wir begriilen Vor-
gaben, die dem Kundenschutz dienen,
haben aber auch den Eindruck, dass viel
Aktionismus der Politiker dabei ist.

Was kritisieren Sie?

Schldsser: Wir werden mit den kopf-
und kapitalstirkeren Banken in einen
Topf geworfen und miissen gleichen
Anforderungen geniigen, etwa bei der

Einstellung eines qualifizierten Compli-
ance-Beauftragten. Dadurch entstehen
Kosten und hoherer Personalaufwand,
was wir fiir nicht gerechtfertigt halten.

Mit welchen Folgen?

Schlosser: Manche Vermogensverwalter
bieten die Anlageberatung nur mehr
eingeschrankt oder gar nicht mehr an
und konzentrieren sich auf die Vermo-
gensverwaltung. Der Aufwand und die
Verantwortung stehen in keinem Ver-
hiltnis zu den Ertrdgen. So geht Vielfalt
im Markt verloren.

Welche Entwicklung haben Vermégens-
verwalter hinter sich?

Schlosser: Es hat ein Lernprozess statt-
gefunden, die von Vermogensverwal-



Obwohl sich Vermogensverwalter einig sind, dass deutsche Aktien unterbe-
wertet sind, erwarten sie derzeit mehrheitlich keine steigenden Kurse.

Vermogensverwalter halten deutsche Aktien fur ...
unterbewertet 79%o |

fair bewertet 21% I
Uberbewertet 0%

Die Kurse am deutschen Aktienmarkt werden ...

steigen 22% I

stagnieren 50% I

sinken 28%

Klient seine Beteiligung verduflern
mochte, iibernimmt der Vermogensver-
walter die Abwicklung und auch mal
selbst das Investment auf Basis einer Ka-

pitalgarantie.

tern aufgelegten Produkte sind vielfalti-
ger und innovativer geworden. Das sind
nicht nur vermogensverwaltende Fonds,
heute werden auch von kleineren Hau-
sern Wahrungs- oder Themenfonds auf-
gelegt und mit speziellen innovativen
Investmentansdtzen versehen. Dank der
meist tiberdurchschnittlichen Perfor-
mance schauen nun auch institutionelle
Anleger verstarkt auf uns.

Ein Manko besteht im Vertrieb.
Schlgdsser: Richtig. Grofiere Hauser wie
DJE nutzen zwar eigene Vertriebswege,
aber viele kleinere Vermdgensverwalter
verfligen tiber keine nachhaltige Ver-
triebskompetenz. Wir miissen eine
Briicke zum Makler und zu freien Ver-
trieben schlagen. Daher waren wir als
VuV erstmals auf der DKM vertreten,
unter anderem mit Vortrdgen unserer
Mitglieder. Auch bei der ,Pools and Fi-
nance” im April 2012 sind wir dabei.

Wie wird sich der Markt fiir Vermoégens-
verwalter verandern?

Schlésser: Unabhédngige Vermdgensver-
waltung hat einen ausbaufdhigen
Marktanteil von rund 5 Prozent in

Fakten zum VuV

Quelle: DAB Bank, 34 Vermdgens-
verwalter im Oktober 2011 befragt

Und die in Verruf geratenen Anleihen?
Lassen sich nicht pauschal verdammen,
findet KSW-Chef Kobler. Im Portfolio der
KSW Vermogensverwaltung liegen unter

anderem Wandelanleihen, Nach- |2

Deutschland. Das Potenzial fiir Wachs-
tum, insbesondere in der Abgrenzung
zum Private Banking, ist vorhanden.
Noch steigt die Zahl der Neugriindun-
gen aber nur langsam an. Das liegt an
den erwdhnten rigiden Regulierungsvor-
schriften ebenso wie an dem nach wie
vor ungeldsten Phoenix-Problem.

Wie ist der aktuelle Stand in dieser An-
gelegenheit?
Schlosser: Der BGH hat jiingst entschie-
den, dass die 2005 durch die Pleite der
Phoenix Kapitaldienst betroffenen Anle-
ger entschddigt werden miissen. Doch
die zustdndige Entschidigungseinrich-
tung der Wertpapierdienstleistungsun-
ternehmen war fiir Schdden in dreistelli-
ger Millionenhohe nicht ausgestattet
und musste daher hohe Kredite aufneh-
men. Sie versucht nun, dies tiber Son-
derbeitrdge und erhohte reguldre Jahres-
beitrdge umzulegen. Gegen dieses Vor-
haben kdmpfen wir an und haben Mus-
terverfahren gestartet. Es geht darum zu
belegen, dass das komplette EdW-Kon-
strukt unsinnig ist und ein alternatives
Modell entwickelt werden muss.

Das Gesprdch fiihrte Oliver Lepold

Der Verband unabhéngiger Vermogensverwalter Deutschland (www.vuv.de)
versteht sich als Interessenvertretung bankenunabhédngiger Finanzportfoliover-
walter. Der 1997 gegriindete Verband hat 220 Mitglieder. Der Ehrenkodex
sieht unter anderem vor, Vergiinstigungen aus der Kundenverbindung offenzu-
legen und keinen personlichen Nutzen aus der Orderlage zu ziehen.
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ranganleihen ausgesuchter Industrie-
konzerne und inflationsindexierte Anlei-
hen von Schwellenldndern. ,Seit Mitte
des Jahres investieren wir zudem ver-
mehrt in einen Bank-Short-ETF der Deut-
schen Bank (DBX 1AH). Liquiditdt bildet
Kobler tiber Tagesgelder oder kurz lau-
fende deutsche Staatsanleihen ab — ein
ubliches Vorgehen in der Branche.
Auch Aktien als Sachwerte sind in der
Krise gefragt. ,,Derzeit ist der deutsche Ak-
tienmarkt mit einem erwarteten 2012er-
KGV von unter 8 im historischen Ver-
gleich sehr giinstig bewertet. Die kiinfti-

gen Unternehmensgewinne vor dem
Hintergrund der nachlassenden Wirt-
schaftsdynamik werden allerdings gerin-
ger ausfallen”, relativiert Stephan Al-
brech. An eine kurzfristige Erholung der
Aktienmaérkte glauben indes die wenigs-
ten Vermogensverwalter (siehe Grafik
Seite 77).

Chancen am Aktienmarkt

Bei diesem Borsenausblick dominieren
zwar vorerst noch die Pessimisten, die In-
vestmentbereitschaft insgesamt steigt
aber. Spielten laut einer Investoren-Um-

frage von JP Morgan im Juli lediglich 30,3
Prozent der Anleger mit dem Gedanken,
neu zu investieren, Kletterte dieser Wert
im Oktober auf tiber 35 Prozent. , Kiihle
Rechner nutzen diese Marktphase, um
sich langfristig zu positionieren”, erldu-
tert Jean Servais von JP Morgan. Noch do-
minieren aber Tagesgelder als Wunschin-
vestments (siehe Grafik Seite 81).

Dass die Goldnotierung nicht nur den
Weg nach oben nimmt, haben Anleger
im September erfahren — von 1.900 auf
1.600 Dollar je Feinunze fiel der Gold-
preis innerhalb kurzer Zeit und hat >

Value Experts (Valexx)

»,Unabhangig,
diskret und individuell“
Wilhelm Rickmann (links) und Peter Sommer bilden

den Vorstand der Value Experts Vermdgensverwaltung, die
seit 1998 eine Lizenz als Finanzdienstleistungsinstitut fir

Anlagevermittlung, Anlageberatung und Finanzportfoliover-

waltung besitzt. Ihren Ursprung hat die in Beckum und
Miinster beheimatete Valexx in der Betreuung regionaler
Kunden, die bis 2006 als , Volksbank Verm&gensverwal-
tungs GmbH" betreut wurden.

Hohe des verwalteten Vermogens (Assets under
Management): 235 Millionen Euro; Zielgruppe:
ab liqguidem Vermdégen von 50.000 Euro

Zahl der Mitarbeiter/Berater: 22, davon 16 in
der Beratung und Betreuung der Kunden

Beratungsphilosophie: Bankenunabhangig, diskret und
individuell. Segmente Vermdgensbetreuung,
Vermogensverwaltung und Vermdgensberatung

Internet: www.valexx.de

Asset Allocation

Immobilien 35% N
Aktien/Aktienfonds 26% I
Renten/Rentenfonds 21% I
Rohstoffe inkl. Edelmetalle 12% =
Liquiditat 6%

WSW Portfolio Management

»Verkauf und Beratung
ist ein Widerspruch“

Detlef Hauptstein (links) und Carsten Wanner sind die
Vorstéande der Berliner WSW Portfolio Management, die im
Januar 2011 die KWG-Lizenz erhielt. Sie ist eine Schwester-
gesellschaft der WSW Wir schiitzen Werte, die bereits seit
2005 als Beratungsunternehmen fiir Privatkunden, Unter-
nehmer und Stiftungen tatig ist.

Hohe des verwalteten Vermogens (Assets under Manage-
ment): 50 Millionen Euro; Zielgruppe: Privatkunden und
Stiftungen ab 100.000 Euro liquidem Vermdgen

Zahl der Mitarbeiter/Berater: 5 Mitarbeiter, davon 3 in der
Beratung und 2 in der Betreuung und Geschaftsabwicklung

Beratungsphilosophie: Vermégensmehrung durch stetige
Performance und Erhalt in Krisenzeiten. Produkt- und provi-
sionsunabhédngige Beratung, in Zusammenarbeit mit einem
Experten-Netzwerk werden auch Spezialthemen wie zum
Beispiel Family Office, Erbgestaltung, Testamentsvollstreck-
ung und Familiengesellschaften angeboten.

Internet: www.wsw-pm.de, www.wir-schuetzen-werte.de

Asset Allocation

Renten 35% I
Aktien 30% I
Liquiditat 20%
Rohstoffe 15% H—
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sich bis dato noch nicht wieder erholt.
Die Vermogensverwalter haben sehr un-
terschiedliche Auffassungen von dem
Edelmetall als ,Krisenwdhrung” fiir die
Anleger.

Gold polarisiert die Experten

Gold als Baustein einer ausgewogenen
Asset Allocation sieht etwa Stephan Al-
brech. ,Wir bevorzugen wahrungsgesi-
cherte ETFs der Ziircher Kantonalbank,
die mit physischem Gold hinterlegt
sind.” Der Vermogensverwalter investiert
auch in ausgesuchte Goldminenaktien

Albrech & Cie. Vermodgensverwaltung

wie Newmont Mining und Barrick Gold
Corporation.

»Biszu 10 Prozent”, benennt Wolfgang
Kobler die Gold-Gewichtung in den von
KSW verwalteten Depots. Auch bei ihm
kommen nur Produkte mit physischer
Hinterlegung des Metalls infrage. , Wir fa-
vorisieren den Julius Bar Physical Gold
(AOR K1C) oder Xetra Gold (AOS 9GB) -
bewusst ohne Wihrungssicherung”, so
Kobler, der bei Industrierohstoffen zu
ETCs greift und im Goldminenbereich
seit 2007 direkt tiber einen ETF auf den
Amex-Gold-Bugs-Index investiert ist.

,Eine Uberbewertung von Gold ldsst
sich noch schwerer greifen als bei an-
deren Assetklassen, weil sich nahezu je-
der Preis rechtfertigen lasst”, gibt Nove-
thos-Experte Miiller zu bedenken. Dem
Anleger, fiir den Gold als ,,psychisches In-
vestment” fungiert, miissen daher die Ri-
siken transparent gemacht werden.

,Jeder starkere Riicksetzer bei Gold
sollte zum Kauf genutzt werden”, emp-
fiehlt indes Detlef Hauptstein. Der WSW-
Vorstand ist von den Goldfonds Falcon
Gold Equity (972 376) und BGF World
Gold (974 119) tberzeugt. ,Bei Goldmi-

Dr. Taudien & Collegium Sozietat fiir

,Investieren,
ohne zu spekulieren”

Stephan Albrech griindete 1996 mit einer KWG-Lizenz
fur Anlagevermittlung, Abschlussvermittlung, Finanzportfo-
lioverwaltung die Albrech & Cie. in K&In. Seine Vorgabe ist
Wertschépfung mit dynamischer Kontinuitat. Darunter ver-
steht Albrech nachhaltige und tberdurchschnittliche Rendi-
ten, die unter Beachtung der jeweiligen Risikotragfahigkeit
erzielt werden.

Hohe des verwalteten Vermogens (Assets under Manage-
ment): 110 Millionen Euro; Zielgruppe: Fondsvermégens-
verwaltung: ab 50.000 Euro, individuelle Verm&gensverwal-
tung: ab 250.000 Euro, institutionelle Vermogensverwal-
tung: ab 5 Mio. Euro, Fondsmanagement: ab 10 Mio. Euro

Zahl der Mitarbeiter/Berater: Zehn Mitarbeiter,
vier Berater, finf Consultants

Beratungsphilosophie: , Expertise in Performance
umsetzen.” Nicht mehr als 5 Prozent in ein Investment.

Internet: www.albrech.com

Asset Allocation (Albrech & Cie)

Renten/Rentenfonds 37% I
Aktien/-fonds/-zertifikate 22% I
Mischfonds 18% HE——
Liquiditat 18%
Gold (ETF) 5% mm

Vermogensverwaltung
, Iraditionell und innovativ*

Heiko-Torsten Taudien fiihrt seit 2006 die Hamburger
Dr. Taudien Sozietat fir Vermdgensverwaltung, die mit
der Collegium Vermdgensverwaltung in Osnabriick
assoziiert ist und eine konservative, sehr stark sachwert-
orientierte Vermdgensstrategie betreibt.

Hohe des verwalteten Vermogens (Assets under

Management): 350 Millionen Euro, Zielgruppe: ab
liquidem Vermégen von 100.000 Euro, individuelle
Vermégensverwaltung ab 500.000 Euro

Zahl der Mitarbeiter/Berater: Neun, davon fiinf Berater

Beratungsphilosophie: , Wir erstellen finanzielle MaRanzii-
ge.” Unabhéngiges und partnerschaftliches Streben nach
Bewahrung und Vermehrung des Vermdgens, frei von Inter-
essen Dritter. Ausgewogenes Verhdltnis zwischen Marktchan-
cen und Anlagestreuung. Hohe Mafistabe an unternehmeri-
sches Handeln, Diskretion ist selbstverstandlich. Zusatzliche
Leistungsfahigkeit durch Partnerschaften am Markt.

Internet: www.taudien-collegium.de

Asset Allocation (Dr. Taudien & Collegium)

Immobilien 25% I
Alternatives/Private Equity/MobilienD 25% HE————
Aktien2) 25% I
Anleihen 15% m——
Liquiditat 10%

1) unter anderem Flugzeug- und Containerleasing 2) Value-Titel mit
hohen Eigenkapitalquoten, nachvollziehbaren Geschéftsmodellen und
geordneter Bilanzstruktur



Vor welchen Fehlern Ver-
mogensverwalter warnen
- falsche Einschatzung der

eigenen Risikotragfahigkeit

- blindes Nachrennen emotional
gepragter Trends

- panische Kurzschlussreaktionen

- Investments in lang laufende
Staatsanleihen

- mangelnde Abstimmung zwischen
Risikoneigung und Renditeerwartung
-> Kauf undurchsichtiger Derivate

- Klumpenrisiken und zu geringe
Diversifikation der Anlage

- zu hohe Liquiditatsquote
(punktuelle Inflationsgefahren)

-> kurzfristiges Denken

- Abschluss von Kapitallebensversiche-

rungen
Quelle: DAS INVESTMENT

nenaktien halten wir Barrick, Gold Fields,
Newmont oder Anglo Ashanti fiir attrak-
tiv, da diese den Goldpreisanstieg nicht
voll mitgetragen haben.” Einziges Zerti-
fikat, auf das der WSW-Vorstand setzt, ist
Xetra-Gold. Grund: ,Hier haben Anleger
einen physischen Lieferanspruch.”
Andere Vermogensverwalter sehen das
Edelmetall wesentlich Kkritischer: , Gold
spielt in unseren Vermogensverwaltun-
gen keine Rolle”, sagt Michael Stegmiil-
ler. Seiner Ansicht nach sollte es kein Spe-
kulationsobjekt sein, sondern ein letzter
Anker in der Not. ,Wir raten unseren
Kunden, ab einem Vermogen in Hohe
von einer Million Euro Gold physisch
und diversifiziert zu erwerben, in den Tre-

Die beliebtesten Anlageformen von Privatanlegern

Insgesamt wollen 35 Prozent der befragten Anleger in den nachsten
sechs Monaten Geld anlegen — 5 Prozent mehr als noch vor drei Monaten.
lhre beliebtesten Anlageformen sind:

12,5
Tagesgeld 13,1
14,8

16,7
Investmentfonds 11,4
13,6

6,9

Sparbuch 8,5
9,4

8,2

Aktien 3,6
7,5

1,8

Zertifikate 0,9
2,4

1,6

Anleihen 1,3
2,3

sor zu legen und zu behalten”, so der Vor-
stand der Performance IMC.

Olinvestments statt Goldbarren
Komplett meidet der Vermogensver-
walter Heiko-T. Taudien das Edelmetall.
,Gold ist eine Angstwahrung ohne ratio-
nalen Renditeanspruch, daher sind wir
bei dieser Party nicht dabei.” Anders be-
urteilt Taudien indes schwarzes Gold.
Hier entwickelt seine Sozietédt fiir Vermo-
gensverwaltung derzeit in Kooperation
mit einer europdischen Regierung Lo-
sungen, um den endlichen rentablen
Rohstoff Ol langfristig fiir Mandanten zu
lagern und als Reservewdhrung zu hal-
ten. Taudien nennt dariiber hinaus die

Quelle: |P Morgan Asset Management Investor Confidence-Studie, September 2011,

Mehrfachnennungen moglich

Mai 2011
Juli 2011
Il September 2011

Ol-Safe-Anleihe der LBBW sowie im Sach-
wertbereich den Classic Value 3, einen
KG-Immobilienfonds der Hesse Newman
Capital, die in einer Seniorenresidenz am
Bodensee investiert, als besonders ziel-
fiihrende Investments.

Sieben Vermogensverwalter aus allen
Teilen der Republik mit unterschiedli-
chen Strategien. Alle verfolgen indes den
gemeinsamen Anspruch, unabhingig
und individuell nach Bediirfnissen ihrer
Klientel zu beraten und dies besser, als das
die Private-Banking-Abteilungen der Kre-
ditinstitute vermogen. | Oliver Lepold



