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,Finanzplanung ist Lebensplanung“

... lautet das Motto des FPSB Deutschland. Ganzheitliche Finanzplanung
bedeutet also viel mehr, als sich ,,nur“ mit dem Thema Geldanlage zu be-
schaftigen. Deshalb wollen wir mit unserem Titelthema liber den Tellerrand
schauen und haben uns mit dem Financial Planning Standards Board
Deutschland e.V. einen kompetenten Partner ins Boot geholt.

»Heutzutage verbringen Menschen mehr als die Hélfte ihres Lebens unpro-
duktiv (20 Jahre Kindheit und Ausbildung und 30 Jahre Ruhestand). Und
nicht selten befinden sie sich mit 45 Jahren gleichzeitig in der Mitte und am
Tiefpunkt ihres Lebens: ausgelaugt von der «rush hour of life» und oft her-
ausgefordert von einem (iberraschenden Bruch in der Finanzbiografie. Zeit,
innezuhalten und bei einer Standortbestimmung zu reflektieren, was einem
wichtig ist und wann und wie man seine Ziele in der zweiten Lebenshélfte er-
reichen will. Denn ohne Ziel gibt’s keinen Plan. Ein Finanzplaner ist Spar-
ringspartner und Finanzcoach in einem, er hinterfragt kritisch, betreibt Risi-
koaufkldarung und vermittelt in verstdndlicher Sprache das nétige Wissen,
damit Kunden (Finanz-)Entscheidungen treffen kénnen, die sinnvoll und vor-

14

teilhaft sind — fiir sie selbst und nicht nur fiir den Berater!

Das schreiben Pascal Bechtiger und Reto Spring sehr treffend im Vorwort
ihres Buch ,,Orientierung statt Moneypulierung®.

Viele Aspekte unseres Lebens betreffen die persénlichen Finanzen und es ist
sinnvoll, diese in eine Planung einzubeziehen. Hier spielen familidare und be-
rufliche Gegebenheiten eine wichtige Rolle. In welchem Lebensabschnitt be-
finde ich mich? Sind meine Familie und ich abgesichert? Wer soll mein Unter-
nehmen spater einmal Gbernehmen? Kann ich kiinftig von meiner Rente
auskdommlich leben?

Die Themen Risikovorsorge, Ruhestands- und Nachfolgeplanung gehodren
ebenso zu einer ganzheitlichen Finanzplanung wie Immobilien, Versicherun-
gen, Unternehmensbeteiligungen, Geld- und Kapitalanlagen. Unser Vermégen
sollte mehr sein als die Summe seiner Teile. Ein gut strukturiertes Vermogen
liefert einen Mehrwert und hilft uns dabei, unsere Ziele zu erreichen.

Am Anfang steht die Bestandsaufnahme — und wir miissen uns (iber unsere
Ziele klar werden. Denn ohne Ziele ist keine sinnvolle Planung méglich. Wo
stehe ich? Wo will ich hin? Was kdnnte mir auf den Weg passieren? Diese und
viele weitere Fragen sollte ich man sich stellen. Dabei kann kompetente und
unabhangige Beratung sehr hilfreich sein.

Oliver Paesler
(Chefredakteur)
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Kriegers Kolumne:

Die Geldentwertung birgt
sozialen Sprengstoff!

Politik ist einfach, wenn es den Leuten gut geht. Doch wenn es ihnen an den
Geldbeutel geht, kommen sie ins Griibeln. Und spatestens seit letztem Jahr
treten die Folgen einer seit Langem viel zu expansiven Geldpolitik mit einem
kiinstlich gedriickten Zinsniveau endgiiltig zutage. Dabei sind Ukrainekrieg
und Coronapandemie und ihre Folgen keinesfalls Ausloser der aktuellen
Inflation, sondern eher Brandbeschleuniger.

Denn schon vor dem Krieg lagen die Inflationsraten bei flinf Prozent. Rein
rechnerisch dirften sie sich zwar durch den sogenannten Basiseffekt im Friih-
sommer merklich beruhigen; das Ende der Inflation wird das aber nicht sein.
Dafir gibt es viel zu viele Kriterien, die sie noch jahrelang auf einem Niveau
von vier bis fiinf Prozent halten werden. Zu nennen sind dabei vor allem fol-
gende Punkte: hoch bleibende Energiepreise, die Verlagerung der Produktion
verschiedener Glter zurlick nach Europa oder die USA, die Verlagerung des
Abbaus einiger Rohstoffe in politisch stabile, aber teure Lander mit akzepta-
blen Umweltstandards und die sehr teure Energiewende.

Konzentrieren wir uns in diesem Beitrag auf die Ruckverlagerung der Pro-
duktion, so fangen die Probleme schon hierzulande an — denn der Standort
Deutschland ist alles andere als attraktiv. Kein Wunder also, dass einige deut-
sche Firmen Konsequenzen ziehen. Beispiele gefallig? Bayer will sein Phar-
mageschaft in die USA und nach China verlegen, BASF expandiert lieber in
Zhanjiang, als den Heimatstandort Ludwigshafen zu starken, Linde, zuletzt
grofster Titel im DAX, verlasst den Deutschen Leitindex und wird nur noch in
den USA notiert, nachdem der Firmensitz schon lange zuvor dorthin verlegt
wurde; und BioNTech verlegt seine Krebsforschung nach Grofsbritannien.

Konsequenz: Tausende Arbeitsplatze sind gefahrdet und die Steuereinnahmen
sprudeln jetzt im Ausland. Die Griinde daflir sind vielfaltig; laut IHK und VDA
bekommt man von den Firmenlenkern immer wieder dieselben Antworten:
Die deutsche Birokratie hemmt den Fortschritt, die Politik ist innovations-
feindlich, die Arbeitskosten sind im internationalen Vergleich zu hoch, die
Verkehrsinfrastruktur ist marode und die Energiekosten sind nicht konkur-
renzfahig. Probleme, die alle seit mindestens 20 Jahren wachsen und uns
jetzt auf die Fifse fallen.

Werner Krieger

Der Diplom-Kaufmann Werner
Krieger ist ausgebildeter Ana-
lyst (CEFA) und hat 1997 die
GFA Vermogensverwaltung
GmbH gegriindet.

Dort ist er als geschaftsfiihren-
der Gesellschafter flr die
Produktentwicklung und das
Management der hauseigenen
Produkte verantwortlich.

Kontakt:

Telefon 07643-91419-50 oder
E-Mail werner.krieger@
gfa-vermoegensverwaltung.de.
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Als Vermogensverwalter schlagen da zwei Herzen in meiner Brust. Auf der
einen Seite sind wir im Rahmen unsere Investitionen zum Glick nicht vom
Standort Deutschland abhangig und kdnnen das Kapital unserer Kunden in
die besten Firmen weltweit investieren.

Und wenn sich einige Firmen vom Standort Deutschland abwenden, um kon-
kurrenzfahig bleiben zu kénnen, umso besser. Auf der anderen Seite bin ich
aber auch Biirger und Steuerzahler in Deutschland. Und da wiirde ich mir
schon ein Umdenken der Politik wiinschen. Leider aber rechnet auch die
OECD damit, dass Deutschland im Jahr 2023 europaisches Wachstums-
schlusslicht sein wird.

Anzeige

seqt\i)g&(

sentix Risk Returh -M- Fonds-
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¥ A Lt e e
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Die GFA Vermogensverwaltung
GmbH ist seit iber 20 Jahren
als unabhéangiger und inhaber-
geflihrter Vermogensverwalter
tatig. Als bankenunabhangiger
Vermdgensverwalter vertreten
wir ausschliefilich die Interes-
sen unserer Kunden. Durch un-
sere Fachkompetenz und Un-
abhangigkeit werden passende
Anlagekonzepte ausgewahlt
und entwickelt, frei von jegli-
chen Bank- oder Konzerninte-
ressen.
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Die Stimmung an den Markten

Aktien haben Konkurrenz

Nach dem guten Start ins neue Jahr geht den Aktien so langsam die Puste
aus. Zumindest haben sie alles an Vorgaben genutzt und sind nun nahezu
perfekt bepreist. Dass macht die Anlageklasse anfallig und eine Konsoli-
dierung wahrscheinlich, zumal ein strategisches Grundvertrauen der Anleger
nach wie vor nicht zu erkennen ist. Dies diirfte auch an der zunehmenden
Konkurrenz durch verzinste Anlagen liegen, die dank steigender Zinsen at-
traktiver geworden sind.

Strategische Einschatzung (Februar 2023)

In die Strategie fliefsen mittelfristige Indikatoren ein, deren Veranderungen
einen Prognosezeitraum von sechs bis neun Monaten abdecken. Wir betrach-
ten die Ebenen Makro (Konjunktur), Risikoradar, Saisonalitat sowie Markt-
breite/technische Faktoren.

Makro: Die sentix-Konjunkturindizes verbessern sich Anfang Februar erneut.
Lage- und Erwartungswerte kdnnen in praktisch allen Regionen zulegen.
Sind damit die Weichen in Richtung Aufschwung gestellt? Wir bezweifeln
das und sehen in dieser Entwicklung in erster Linie den Abgesang auf eine
Rezession. Ein Aufschwung ist damit aber keineswegs schon eingelautet.
Vielmehr erwarten wir Stagnation, bei anhaltender Inflation also praktisch
eine Stagflation.

Nichtsdestotrotz nimmt diese Entwicklung Druck vom Aktienmarkt. Er ver-
bessert sich deutlich und schopft damit seine Potenziale voll aus. Betrachten
wir die Bewertung des Aktienmarktes, dann hat sie sich relativ zu Bonds kei-
neswegs verbessert, obwohl die Renditen in den letzten Wochen per Saldo
gesunken sind. Aktien bleiben damit anfallig, sowohl bei konjunkturellen Ent-
tauschungen als auch bei einem weiteren Zinsanstieg — und Letzterer ist gar
nicht einmal so unwahrscheinlich. Zumindest deuten die Konjunkturindizes
eine steilere Kurve an. Zwar scheint das kurze Ende vor allem in den USA
etwas zu stark gestiegen zu sein, aber eine nachhaltige Verflachung der Zins-
kurven wirde wohl kaum ohne Verluste am langen Laufzeitenende durch
entsprechende Zinssteigerungen ablaufen.

Wahrend viele Anleger sich noch (ber das Ausbleiben einer Gasmangellage
und somit sinkende Inflationsraten freuen, deutet sich das nachste Problem-
feld fir Risikoanlagen bereits in Form einer absehbaren Liquiditatsverknap-
pung an. Sie ist zum einen in den sehr niedrigen Geldmengenwachstumsraten
erkennbar, die in den USA fiir M2 sogar bereits negativ sind.

Manfred Hibner

Manfred Hibner gilt als einer
der profiliertesten Experten fir
Sentimentanalyse und Beha-
vioral Finance in Deutschland.
Mit dem sentix Global Investor
Survey hat er das flihrende
Sentimentbarometer in Europa
entwickelt. Bei der sentix Asset
Management GmbH leitet
Hibner das Research und
bringt als Chefstratege seine
mehr als 30-jahrige Kapital-
markterfahrung ein.
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Zum anderen stellen die gestiegenen Zinsen kurz laufender Anlagen eine zu-
nehmende Konkurrenz fir andere Anlageformen dar. In den USA erzielen An-
leger mit zweijahrigen Staatsanleihen knapp 4,5 Prozent — das liegt deutlich
z. B. Giber der durchschnittlichen Dividendenrendite im S&P 500 von 1,6 Pro-
zent. Man sollte sich also nicht wundern, wenn neue Mittel derzeit eher ins
Zinssegment fliefsen. Fir die anderen Anlageklassen liefern die sentix-Kon-
junkturindizes nur wenig Signale. Im Wahrungsbereich bleibt es bei der Indi-
kation pro Yen.

Im sentix-Risikoradar (s. Grafik 1) werden zu Aktien in Deutschland und Eu-
roland moderate Risiken angezeigt, die im Wesentlichen aus der liberkauften
Markttechnik resultieren. Alle anderen Aktienrisiko-Scores sind nahezu neu-
tral. Grofdere Chancen werden bei US-Bonds signalisiert. Hier sind die Anleger
deutlich unterinvestiert, und zwar Gber alle Laufzeiten hinweg. Substanzielle
Risiken verzeichnen wir im Risikoradar fiir EUR/USD.

Wo sollte man Chancen suchen?

20

15

10 T-Bond:
0.6 USD-JPY
04 Rohdl {Brent)
0.2

05 Nasdag Nikkei

Z-Score

EUR-IPY
-0.2

<01
DAX ESX50 0.3
0.5 05

EUR-USD
-08

DAX ESX50 S&P 500 Nasdag Nikkei Csl 300 Bunds T-Bonds EUR-USD  EUR-JPY  USD-JPY Gold Rohal
(Brent)

Grafik 1: sentix-Risikoradar, Quelle: sentix Asset Management GmbH

Unter saisonalen Aspekten andert sich das Umfeld fiir Aktien ab ca. 20. Feb-
ruar. Fir rund vier Wochen ist dann mit saisonalem Gegenwind zu rechnen.
Die im Risikoradar angezeigte iberkaufte Marktlage konnte dann einer Kon-
solidierung Raum geben. Ende Februar endet auch die saisonal starke Phase
fur Edelmetalle, wahrend das Rohdl weiter unterstiitzt bleibt.

Taktische Signale

Uber das Sentiment und den strategischen Bias erhalten wir kurzfristige
Marktsignale. Sie decken einen Prognosezeitraum von sechs bis zwolf Wochen
ab und werden modellorientiert bewertet. Das auffalligste Element in den
taktischen Signalen, die aus Sentiment und strategischem Bias der Markte
modellgestlitzt abgeleitet werden, bleibt die Schwache im strategischen
Grundvertrauen der Anleger.

sentix =

Die sentix Asset Management
GmbH ist ein eigentimerge-
fuhrtes, unabhangiges Bera-
tungsunternehmen, welches
sich auf die Analyse von Bor-
senstimmungen und Anleger-
verhalten spezialisiert hat.

Die Sentiment-Spezialisten
bringen Ihre Expertise in die
Steuerung eigener Publikums-
fonds sowie in die Beratung
von Spezialfonds ein. Antizyklik
und Konsequenz pragt das
Handeln der Contrarians. Die
Vorgehensweise liefert den An-
legern eine effektive Diversifi-
kation.

Grundlage ihrer Analysearbeit
ist eine exklusive Datenbank
zum Anlegerverhalten. Diese
resultiert aus den Ergebnissen
der bekannten sentix Kapital-
marktumfrage.
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Weder Private noch Profis erkennen aktuell eine besondere Perspektive fiir die
Aktienmarkte, weder aufgrund der Konjunkturdynamik noch in Form einer glins-
tigen Bewertung. Damit bleibt der aktuelle Aufschwung fragil und anfallig.

sentix Strategischer Bias - Aktien Deutschland (Private und Institutionelle)
"as M sentix Strategic Bias German Equities (Large Caps) 16: -0.041

e M sentix Strategic Bias German Equities (Large Caps) P6: -0.021 O German Equities (large caps): 15476 los

160004 (c) sentix GmbH
05

150004

140004

130004

12000+

110004

100004

9000

8000 04
2020 2021 2022 2023
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Grafik 2: sentix strategischer Bias Aktien Deutschland (Private und Institutionelle)
Quelle: sentix Asset Management GmbH

Bei Bonds dominiert eine ohne Unsicherheit. Die Zahl der auf kurze und mitt-
lere Sicht neutral gestimmten Anleger ist sehr hoch, was ihre Irritation aus-
drickt. Eine solche Irritation flihrt oftmals zu einem Anstieg der Volatilitat im
betroffenen Asset.

Zusammenfassung

Die strategischen und taktischen Signale werden additiv beriicksichtigt und
ergeben die finale Strategie, welche in den sentix-Fonds umgesetzt werden.
Wir bleiben bei Aktien nach wie vor eher defensiv. Das Szenario eines sta-
bilen Aufwartstrends ist flir uns derzeit noch nicht erkennbar. Taktisch sind
die heimischen Aktienmarkte liberkauft und saisonal steht eine Periode mit
Gegenwind bevor. Insgesamt kein Umfeld, in dem wir hohe Risiken eingehen
wollen, zumal keine Stimmungsextreme erkennbar sind. Bei Bonds erwarten
wir weiter eine erhdhte Volatilitat, aber sie diirften auf Jahressicht von stei-
gendem Anlageinteresse profitieren. Dieses unterstellen wir auch unveran-
dert den Edelmetallen, denn sie diirften auch 2023 eine wertvolle Diversi-
fikation in einem Mischfonds beisteuern. Im Wahrungsbereich ist weiterhin
ein fester Yen zu erwarten, obwohl die Schwacheperiode des US-Dollar
wohl voriiber sein diirfte.

Wenn Sie wochentlich verfolgen
mochten, wie wir die neuesten
sentix-Researcherkenntnisse in
den sentix-Fonds umsetzen,
abonnieren Sie einfach unseren
sentix-Kanal auf Youtube.
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Trendcheck:

DAX, S&P 500, NASDAQ 100

DAX (Deutsche Aktien) Weiter aufwarts
Nach dem neuen Jahreshoch bei 15.520
Punkten sah es so aus, als liefse es der deutsche

Leitindex erst einmal gemiitlich angehen. Am
Donnerstag, den 9. Februar, markierte er al-
lerdings ein weiteres Jahreshoch. Die ak-
tuelle Aufwartsdynamik sollte jedoch zur
Vorsicht mahnen. Stimmen, die vor einer
Uberhitzung warnen, diirften lauter wer-
den. (nr)

Vorlaufig alles in Ordnung
Der S&P 500 konnte bei seinem Zwischen-
hoch von 4195 Punkten einen Widerstand ausge-
bildet haben, der ihn in seinem aktuellen Auf-
wartstrend ausbremst. Durch die zuletzt
starke Wachstumsdynamik brach der US-
Index aus dem Aufwartstrendkanal aus,
den wir beim Zwischentief von 3780
Punkten eingezeichnet haben. In diesen
Kanal konnte er nun zurlickkehren, der

{Jun"Jul "Aug "Sep ' Okt'Nov 'Dez ' Jan 'Fe|

Aufwartstrend bliebe also intakt. (nr)

00'01"02"03"04 7050607 08709710711 712713714 "15716 1771819720 21227

NASDAQ 100 (Technologie-Aktien) Trend noch intakt
' Der Nasdag-100 stieg zuletzt rasant an — was

man daran deutlich erkennen konnte, dass sich die
Tiefs von der Aufwartstrendlinie entfernten. Das
jingste Hoch aber blieb unter dem Zwi-
schenhoch von 12.880 Punkten, die Dy-
namik lasst also allmahlich nach. Nun
konnte eine Konsolidierung folgen. Es
bleibt allerdings abzuwarten, ob auch
die nachsten Hochs und Tiefs jeweils

[Jun " 3ul " Aug "Sep ' Okt Nov ' Dez ' Jan 'Fe|

niedriger ausfallen oder ob es wieder auf-

0001702703704 7050607 08709710711 712"13"14 1571617718 "19"20 2122

warts geht. (nr)

B 50-Tage-Durchschnitt B 200-Tage-Durchschnitt Stand: 10.02.2023 Quelle: Captimizer
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Trendcheck:
Gold, US-Dollar, Anleihen
Gold in US-Dollar Gold stiirzt ab

Der Goldpreis schmierte zuletzt deutlich ab

und verliefs dabei die beiden Aufwartstrendka-
nale. Er konnte sich allerdings fangen und
kletterte jlingst wieder leicht. Diesen ver-
haltnismafsig glinstigen Preis kdnnten
Investoren nun nutzen, um wieder ein-
zusteigen. Das wirde den Kurs wieder

antreiben. Sollte er kurzfristig wieder in

\\‘Jun‘ Jul"Aug "Sep 'Okt "Nov' Dez ' Jan 'Fq
den moderaten Aufwartstrendkanal eintre-
ten, konnte der Trend fortgesetzt werden. (nr)

[00"01702"03"04"05 0607 0809 10 1112 13714715716 7171871972021 722

Steil abwarts

Die Gemeinschaftswahrung hat
zuletzt kraftigt verloren und durchbrach
dabei die untere Begrenzung des Auf-
wartstrendkanals. Die 50-Tage-Linie ist

nun fast auf Kursniveau — was zeigt, wie

drastisch der Kursverlust war bzw. ist. Die
Linie kdnnte sich nun als Unterstiitzung heraus-
stellen. Bei einem Durchbruch kdénnte die Marke
von 1,0500 US-Dollar die nachste Unterstiitzung

darstellen. Eine kurzfristige Riickkehr in den Trend-

00'01"02"03"04"05"06"07 08709 1071171271314 715716 177181972021 7223

kanal ist unwahrscheinlich. (nr)

REXP10 (Index fiir 10j. dt. Staatsanleihen) Seitwartstendenz

Der Rentenindex bewegt sich aktuell in einem
Seitwartstrend dicht an der 50-Tage-Linie. Aufgrund
der Nahe zum wichtigen Durchschnitt kann es
vorkommen, dass er ihn ab und zu nach un-
ten oder oben durchbricht. Aufgrund der
Kursentwicklung seit Mitte Januar ist ein
Ausbruch nach oben unwahrscheinlich,
vieles spricht eher fiir das Gegenteil. (nr)

Y,

00'01"02"03"04 0570607 080910711 712"13"1415716'17 1871972021722

\Wul "Aug "Sep Okt Nov' Dez ' Jan F
il

B 50-Tage-Durchschnitt B 200-Tage-Durchschnitt Stand: 10.02.2023 Quelle: Captimizer
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Zyklen:

Zyklusstrukturanalyse

In der letzten Ausgabe des Portfolio Journals ging ich davon aus, dass die
seit Weihnachten laufende Kursrallye etwa am 20. Januar zunachst enden
wiirde. Folgen sollte eine rund dreiwdchige Gegenbewegung, die mit einem
Tief im Bereich des 7. Februar enden sollte (siehe Portfolio Journal 01-
2023, S. 11). Nun, es kam etwas anders ...

Um den 20. Januar kam es lediglich zu einem kaum nennenswerten Riick-
setzer und der DAX stieg nach einer zweiwdchigen Konsolidierung bis zum 9.
Februar weiter an. Dort bildete sich nun auf dem Tageschart eine markante
Umkehrformation, ein ,,Inverted Hammer*“. Da diese Formation nahe dem 7.
Februar auftritt, muss angenommen werden, dass hier ein wichtiges Hoch
entsteht und nicht, wie urspriinglich erwartet, ein Tief.

Den weiteren Verlauf prognostiziert das angewendete Modell nun wie folgt:
eine recht dynamisch verlaufende Kurskorrektur, die rund 40 Tage dauern
konnte und im Idealfall in der Kalenderwoche 12 (20.-24.03.) endet. Dort
liegt moglicherweise ein wichtiges Tief. Die Korrektur kdnnte durch eine Ge-
genbewegung zwischen 24. Februar und 6. Marz unterbrochen werden.

Dr. Alexander Schwarz

Dr. Alexander Schwarz ist bei
der GFA-Vermogensverwaltung
im Bereich Marktanalysen und
Research tatig.

Sein Spezialgebiet sind struktu-
relle Eigenschaften von Finanz-
markten, wobei das Thema
Zeitzyklen besonders im
Vordergrund steht.

Schwarz verfasste in den letz-
ten zwei Jahrzehnten zahlrei-
che Artikel zum Thema Borse
und Technische Analyse fiir das
Fachmagazin TRADERS'.
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Abbildung 1: Die Grafik zeigt den Kursverlauf des DAX von Ende Juni 2022 bis einschliefdlich 9. Februar 2023. Die gestrichelten Linien
zeigen die Ubereinstimmung mit den urspriinglichen Prognosen sowie einen weiteren méglichen Verlauf. Quelle: Traderfox
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Dividendenaktien 2023:

Sicherheitsmarge in
turbulenten Phasen

« Das Jahr 2022 bot fiir die Kapitalmarkte ein schwieriges Umfeld, es hat
aber auch die Starke von Dividendentiteln gezeigt, die im bisherigen Jah-
resverlauf besser abschnitten als Nichtdividendenaktien und Anleihen.

« Trotz der sich verschlechternden Konjunktur ist der Ausblick, was das
Dividendenwachstum betrifft, positiv: Die zurlickhaltenden Ausschiit-
tungsquoten bedeuten, dass die Unternehmen Uber ein ausreichendes
Polster verfligen, um trotz des nachlassenden oder sogar negativen Ge-
winnwachstums weiter die Dividenden zu erhdhen.

« Als geduldige und konservative Dividendenanleger konzentrieren wir uns
unverandert auf Unternehmen mit Preissetzungsmacht, die ihre Preise
erhohen kénnen, um den Inflationsdruck auszugleichen und ihre Renta-
bilitat zu schitzen.

Steigende Dividenden kénnen die Inflation abfedern und
die Kaufkraft schiitzen

Das Jahr 2022 war zwar ein schwieriges fir die Kapitalmarkte, brachte aber
auch viele Starken von Dividendenaktien zutage, die sich besser entwickelten
als Aktien ohne Dividendenausschiittung und Anleihen (siehe Grafik 1). Viele
Faktoren, die Unternehmen mit steigenden Dividenden im Jahr 2022 Auftrieb
gaben, bestehen auch 2023 fort. Erstens halten sich Dividenden ausschiit-
tende Unternehmen in volatilen und unsicheren Markten in der Regel liber
Wasser, da ihre laufenden Ertrage Anlegern in unruhigen Markten einen Halt
bieten. Zweitens stehen Inflationssorgen weiterhin im Vordergrund.

n 5
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w

Dividend Payers Investment Grade Bonds Non-Dividend Payers

Grafik 1: Dividenden ausschiittende Unternehmen waren 2022 in der Defensive,

Quelle: FactSet, ClearBridge Investments, Stand: 30. November 2022. Misst die Wertentwicklung
von Dividenden ausschiittenden und nicht Dividenden ausschittenden Aktien im S&P 500 sowie
von Unternehmensanleihen, die im Bloomberg US Aggregate Bond Index vertreten sind. Indizes
werden nicht verwaltet und es ist nicht moglich, direkt in einen Index zu investieren. Indizes ent-
halten keine Geblhren, Kosten oder Ausgabeaufschlage. Die Wertentwicklung der Vergangenheit
stellt keine Garantie flr kiinftige Ergebnisse dar.

Michael Clarfeld

Michael Clarfeld, CFA, ist als
Portfoliomanager bei Clear-
Bridge Investments tatig.
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Dividendenanleger kdnnen in einem inflationaren Umfeld erfolgreich sein,
denn im Gegensatz zu Anleihen, die mit festen Kupons ausgestattet sind,
kdnnen steigende Dividenden dazu beitragen, die Inflation abzufedern und
die Kaufkraft zu schiitzen.

Angesichts steigender Zinssatze und einer sich abkiihlenden Wirtschaft fragen
sich nicht wenige, ob wir auf eine Rezession zusteuern. Ertragsvergleiche
werden immer schwieriger, denn die geldpolitischen Mafsnahmen wirken zeit-
verzogert (Zinsanhebungen der US-Notenbank haben sich bisher noch nicht
in vollem Umfang entfaltet). Darliber hinaus ist es moglich, dass die Zinssatze
mehr als erwartet angehoben werden. In diesen turbulenten und unsicheren
Zeiten, in denen die Prognosen und Aussichten mitunter dufderst triibe aus-
fallen kdnnen, halten wir Dividendenwerte flr besonders attraktiv. Dividen-
denpapiere bieten ein laufendes Einkommen sowie das Potenzial einer Absi-
cherung nach unten, ferner Inflationsschutz und Kapitalzuwachs, wenn sich
die Lage besser entwickelt als erwartet. Mit Volatilitat ist jedenfalls weiterhin
zu rechnen.

Trotz der sich abschwachenden Konjunktur sind wir nach wie vor zuversicht-
lich, was das Dividendenwachstum betrifft. Die Ausschittungsquoten fallen
im Allgemeinen konservativ aus (Grafik 2), d. h. die Unternehmen verfiigen
Uber ein ausreichendes Polster, um trotz eines riicklaufigen oder sogar nega-
tiven Gewinnwachstums die Dividenden weiter zu erhéhen.
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Grafik 2:Ausschiittungsquoten Dividenden ausschiittender Unternehmen sind konservativ,
Quelle: FactSet, ClearBridge Investments, Stand: 30. September 2022. Die Wertentwicklung der

Vergangenheit stellt keine Garantie fr kiinftige Ergebnisse dar.

Wir bevorzugen Unternehmen mit einer Ausschittungsquote von 40 bis 50
Prozent. Das entspricht einem Wert, der uns zeigt, dass diese Unternehmen
auch bei hohen Ausschiittungen einen betrachtlichen Teil ihrer Gewinne ein-
behalten, um Wachstum zu finanzieren und — was besonders wichtig ist —um
in schwierigen Zeiten eine Sicherheitsmarge zu bieten. Wir registrieren die
zunehmend negativen Auswirkungen auf die Wirtschaft sehr genau und rech-
nen mit einer weiteren Abkiihlung. Dennoch erwarten wir in unserem Basis-
szenario flir 2023 ein langsames, aber positives Wachstum.

ClearBridge

Investments

ClearBridge Investments ist ein
weltweit fliihrender Aktienma-
nager mit einem verwalteten
Vermdgen von 190,7 Milliarden
US-Dollar zum 31. Marz 2022.

Wir sind bestrebt, durch akti-
ves Management langfristige
Ergebnisse zu erzielen, wie wir
es seit mehr als 60 Jahren tun,
und bieten weiterhin Anlagelo-
sungen an, die eine differen-
zierte Aktienauswahl betonen,
um unsere Kunden voranzu-
bringen.

ClearBridge Investments be-
steht aus ClearBridge Invest-
ments, LLC und ClearBridge
Investments Limited und ihren
Tochtergesellschaften.
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Die Teuerung bei Gltern wie Gebrauchtwagen und Mobeln ist ricklaufig, die
Engpasse in den Lieferketten der letzten 18 Monate losen sich allmahlich
auf. Zudem koénnte die Lockerung der Coronabeschrankungen in China sowohl
das weltweite Angebot als auch die Nachfrage unterstiitzen.

Aus unserer Sicht als besonnene und konservative Dividendeninvestoren
sollte die Dividendenstrategie ahnlich lauten: Wir konzentrieren uns auf Un-
ternehmen mit Preissetzungsmacht, die ihre Preise anheben kénnen, um den
Inflationsdruck auszugleichen und ihre Rentabilitat zu schiitzen. Wir bevor-
zugen nach wie vor Finanzwerte, die von hoheren Zinsen profitieren und deren
Kreditqualitat durch den starken Arbeitsmarkt hoch gehalten wird. Wir gehen
weiterhin davon aus, dass der Energiesektor einen wesentlichen Beitrag zur
Dividendenrendite leisten wird, da dieser Sektor sehr robust ist und einige
seiner Unternehmen eine hohe Finanzkraft aufweisen.

Dividendenaktien schiitteten 2022 zum richtigen Zeitpunkt aus. Da 2023
ahnliche Unwagbarkeiten und Herausforderungen mit sich bringt — erhéhte
Inflation, steigende Zinssatze, Druck auf die Ertrage —, sollte die Bestandigkeit
von Dividendentiteln unserer Einschatzung nach einen Wert darstellen. Aus
unserer Sicht sind Dividendenanlagen eine dauerhaft erfolgversprechende
Strategie. Wir sind der Auffassung, dass dies den Kern guter Investments
ausmacht: der Kauf solider Unternehmen mit bestandigem, signifikantem
und steigendem Cashflow, die mit dem aktuellen freien Cashflow bewertet
werden und nicht mit irgendwelchen unrealistischen Prognosen, wo sie in
finf oder sieben Jahren stehen kénnten. Unsere Strategie ist es, nach wie
vor mit Geduld, Disziplin und Vorsicht vorzugehen und die Renditen auf lange
Sicht zu steigern.

Es ist schwer, Prognosen flir ein bestimmtes Marktjahr abzugeben, aber aus
unserer Sicht sind Dividendenanlagen langfristig eine solide Strategie. Sollte
sich 2023 die Entwicklung von 2022 wiederholen und eine Rezession hinzu-
kommen, diurften Dividendenaktien in einem volatilen Umfeld eine ahnliche
Unterstlitzung bieten wie damals. Entwickeln sich die Markte jedoch besser
als erwartet, diirften Dividendenaktien in hohem Mafse von einer Erholung
profitieren.
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Uberzeugende aktuelle Chancen
fur High Yield-Anleihen

Angesichts der zu Beginn dieses Jahres vorherrschenden wirtschaftlichen
Unsicherheiten bieten Hochzinsanleihen nach wie vor einen historisch ge-
sehen attraktiven Einstiegspunkt in die Anlageklasse. In den vergangenen
zehn Jahren gab es nur sehr wenige Mdéglichkeiten, mit einer Rendite von
Uiber 8 Prozent in den Markt einzusteigen. Historisch gesehen fiihrten In-
vestitionen bei Renditen von liber 8 Prozent zu tiberdurchschnittlichen Ge-
samtrenditen.

Wahrend das Umfeld bei hoheren Renditen mit wirtschaftlicher Schwache
und makrotkonomischem Gegenwind zu kampfen hatte, verzeichnete der
Markt fiir Hochzinsanleihen eine starke Rallye, die den Anlegern die Méglich-
keit bot, Uberdurchschnittliche Renditen zu erzielen. Seit 2008 haben sich
Renditen iber 8 Prozent als attraktive Einstiegspunkte erwiesen. In den Mo-
naten, in denen die Anfangsrendite lber 8 Prozent lag, bewegten sich die
durchschnittlichen annualisierten Renditen fiir den ICE BofA Global High Yield
Index zwischen 11 und 19 Prozent auf Ein-, Drei- und Fiinfjahresbasis.

Obwohl jeder Zyklus anders und die derzeitige hohere Rendite in erster Linie
das Ergebnis héherer Zinsen ist, waren Renditen von (iber 8 Prozent relativ
selten und haben in der Vergangenheit ein attraktives langfristiges Rendite-
potenzial geboten. Nach vielen Jahren niedriger Zinsen bietet der Hochzins-
markt derzeit eine attraktive Gesamtrendite. Aufserdem diirften die deutlich
unter dem Nennwert liegenden Anleihekurse ein positives Kurssteigerungs-
potenzial bieten.

Spreads bei Hochzinsanleihen deuten noch nicht endgultig
auf eine Rezession hin

Mit Spreads um 500 Basispunkte preist der Markt einen rezessiven Abschwung
noch nicht vollstandig ein. Angesichts der hohen Erwartungen fiir 2023 ist es
wahrscheinlich, dass der Hochzinsmarkt dieses Jahr zu Spread-Ausweitungen
neigen konnte. Wir sind jedoch der Meinung, dass sie sich im Vergleich zu
friheren Abschwiingen in Grenzen halten kénnten, da der Markt eine hohere
Qualitat aufweist. Auch die starken technischen Daten sprechen dafir.

Wenn die Rezession relativ kurz und oberflachlich ist, kénnten sich die er-
héhten Spreads als kurzlebig erweisen und von einem starken Riickschlag
abgelost werden. In der Vergangenheit haben solche Situationen attraktive
Einstiegspunkte geschaffen und Anlegern mit einem langeren Zeithorizont
Uberdurchschnittliche Renditen beschert.

Thomas Hanson

Thomas Hanson ist Head of
European High Yield bei Aegon
Asset Management.
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Die meisten Unternehmen sind auf einen
Wirtschaftsriickgang gut eingestellt

WLEGON

Asset Management

Trotz der Befiirchtungen, dass Ausfalle auf dem Hochzinsmarkt zunehmen
konnten, werden sie bei den Unternehmen niedriger bleiben, als es in Rezes- Aegon Asset Management be-

sionszeiten Ublich ist. Viele High-Yield-Unternehmen gehen mit soliden Fun- steht aus aktiven globalen In-

. . . . e vestoren. Unsere 380 Anlage-
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. . Pensionsplanen, 6ffentlichen
beruht auf verschiedenen Faktoren, darunter die gesunde fundamentale Aus- -
Fonds, Versicherungsgesell-

gangssituation, ein qualitativ hochwertigerer Markt fiir Hochzinsanleihen und schaften, Banken, Vermogens-
wenige kurzfristige Falligkeitsprobleme. verwaltern, Family Offices und
Stiftungen.
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Die Wiedereroffnung Chinas
stellt einen Wendepunkt dar

Die Stimmung an den internationalen Markten ist nach wie vor gut, was auf
attraktive Bewertungen und die Wahrscheinlichkeit einer Aufwertung der
Landeswahrung zuriickzufiihren ist, die internationalen Aktien Auftrieb ver-
leiht. China, als einer der gréf3eren internationalen Markte, verdient eine
genauere Betrachtung, da es im letzten Jahr der relative Nachziigler war.

Mit der kirzlichen Wiedererdffnung des chinesischen Marktes wurde das
neue Jahr zum ersten Mal seit drei Jahren in so grofSem Umfang gefeiert,
was zu erhohten Ausgaben und mehr Reisen fuhrte.

Die Anleger haben die Riickkehr Chinas sehnlichst erwartet. Die Wiederer-
6ffnung des Landes - wie holprig sie auch sein mag - hat die Angste der
Markte gemildert und zu einer Erholung der chinesischen Wahrung gefiihrt.
Seit November, als China begann, seine strengen Covid-Regeln zu lockern,
ist der Renminbi bis Ende Januar um 7 Prozent gestiegen. Dies hat die Markt-
performance seit Jahresbeginn befliigelt, und der FTSE China Index ist um
11,6 Prozent gestiegen.

Da China seine Grenzen wieder 6ffnet und auch der Inlandsreiseverkehr zu-
nimmt, ist das Streben nach Herdenimmunitat sicherlich mit Risiken verbun-
den. Das Wachstum in China wird jedoch voraussichtlich auf 5,2 Prozent fiir
das Jahr ansteigen, was die rasche Verbesserung der Mobilitat widerspiegelt.
Angesichts der langsameren Wachstumsprognosen fiir die Industrielander
im Vergleich zu den Schwellenlandern fiir 2023 konzentrieren sich die Anleger
nun weitgehend auf eine Erholung der Schwellenlander.

Die jungsten Prognosen des IWF gehen von einem Wachstum in den Schwel-
lenlandern von 4 Prozent im Jahr 2023 aus, was bedeutet, dass die Anleger
eine strategische Allokation vornehmen sollten. Das globale Wachstum mag
insgesamt noch schwach sein, aber die Wiedereréffnung Chinas dirfte einen
bemerkenswerten Wendepunkt markieren.

Dina Ting

Dina Ting, CFA, ist Leiterin des

Global Index Portfolio Manage-
ment bei Franklin Templeton —
ETFs.

@ FRANKLIN
&2 TEMPLETON

Bei Franklin Templeton dient
alles, was wir tun, einem einzi-
gen Zweck: bessere Ergebnisse
fir unsere Kunden zu erzielen.

Fiir Anleger in Deutschland ver-
waltet Franklin Templeton etwa
24,5 Mrd. US-Dollar (20,3 Mrd.
EUR) und ist damit einer der
grofsten auslandischen Anbie-
ter von Investmentlosungen.
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Staatsanleihen bleiben attraktiv -
jetzt aber mit hoherer Rendite

Wechselspiel zwischen sinkender Inflation und noch
akzeptaler Wirtschaftstatigkeit

Die Markte fur Staatsanleihen starteten gut ins Jahr. Die Rendite der 10-jah-
rigen deutschen Staatsanleihe ist seit Jahresbeginn um Gber 30 Basispunkte
gesunken, auch in den USA und in Grofsbritannien gab es dhnliche Gewinne.
Die kunftige Entwicklung der Zinssatze wird weiterhin von einem Wechsel-
spiel zwischen dem ,,Goldlockchen®“-Geflihl einer sinkenden Inflation, aber
einer gerade noch akzeptablen Wirtschaftstatigkeit und einer Rezession ge-
pragt sein.

Der Hohepunkt des Zinszyklus wird unseres Erachtens gegen Ende der ersten
Jahreshalfte erreicht sein, danach kdnnte eine Pause eingelegt werden. Wie
lange diese Pause andauern wird, wird ganzlich von der kiinftigen wirtschaft-
lichen Entwicklung in der zweiten Jahreshalfte 2023 abhangen. Nimmt der
Inflationsdruck weiter ab, allerdings langsamer als erwiinscht, besteht das
Risiko einer langeren "Pause" auf dem Peak und bei langeren héheren Zinsen.
Sollten sich die verscharften finanziellen Bedingungen jedoch schnell in eine
reale Konjunkturabschwachung verwandeln, kdnnte es zu einem erneuten
Vorstofs von Zinssenkungen kommen.
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Abbildung 1: Renditen von Staatsanleihen der USA und Grof3britannien (%)
Quelle: Aegon AM.

Alexander Pelteshki
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In einem ersten Szenario sehen wir die Renditen 10-jahriger Staatsanleihen
in den USA und in Grofsbritannien im Dezember 2023 in etwa auf dem aktu-
ellen Niveau, im zweiten Szenario sehen wir sie etwas niedriger. In jedem
Fall sind die derzeitigen Niveaus der globalen Staatsanleihemarkte attraktiv.

Bei genauerer Betrachtung ist es moglich, einen Fall zu konstruieren, in dem
die von Grofdbritannien ausgegebenen Staatsanleihen den grofsten relativen
Wert bieten. Die deutlich verbesserte Energiesituation wird sich nicht nur di-
rekt auf die Gesamtinflation auswirken, sondern auch auf die Hohe der im
Jahr 2023 zu emittierenden Staatsanleihen, was ein Hauptgrund fiir den Aus-
verkauf im Jahr 2022 war. Die Aussichten, dass der Markt flir Staatsanleihen
von Grofsbritannien, der USA und der EU weiterhin positive Renditen abwirft,
sind daher ebenso gut wie bei den US-Staatsanleihen.

Am anderen Ende des Spektrums befinden sich die von den Landern der Eu-
rozone begebenen Schuldtitel. Erstens prognostiziert die EZB weiterhin ne-
gative Realrenditen bis 2024. Zweitens verbessern sich die wirtschaftlichen
Aussichten rapide, so dass eine wirtschaftliche Rezession im Jahr 2023 nicht
nur nicht mehr als Basisszenario gilt, sondern immer wahrscheinlicher ver-
mieden werden kann. Und schliefslich diirfte die Wirtschaft des Kontinents
aufgrund ihres relativ globalisierten Charakters iberproportional von der Wie-
dereroffnung Chinas profitieren, was einen erneuten Aufwartsdruck auf die
Wirtschaftstatigkeit und die Verbraucherpreise ausiiben konnte. All dies sind
Faktoren, die aus heutiger Sicht die Staatsanleihen von Landern wie Deutsch-
land und Frankreich gegentliber denen der USA und Grofsbritanniens relativ
unattraktiv machen konnten.

Mit Blick auf das Jahr 2023 sieht es so aus, als ob die USA den Platz mit
Europa getauscht haben und Gefahr laufen, von einer relativen Insel der wirt-
schaftlichen Stabilitat zu einem Ort zu werden, an dem die Wahrscheinlichkeit
einer Rezession steigt. Die Wirtschaftstatigkeit halt sich weiterhin gut, wenn
man die "harten" Daten (meist rlickwartsgewandt) betrachtet, obwohl die
"weichen" Indikatoren auf eine bevorstehende Verlangsamung hinweisen.
Die Kreditkartensalden sind gestiegen, der Immobiliensektor ist bereits riick-
laufig, und es gibt mehr Verkaufer als Kaufer von Gebrauchtwagen.

Die Beschaftigung halt sich weiterhin gut, obwohl sowohl die Durchschnitts-
l6hne als auch die durchschnittlichen Arbeitsstunden zuriickgehen, was in
der Vergangenheit gute Indikatoren flir einen Anstieg der Arbeitslosenquote
waren. Die US-Treasuries rechnen bereits mit einer Verlangsamung und prei-
sen Zinssenkungen schon weit vor Jahresende ein. Einerseits hat dies den
Riickgang der Anleiherenditen beglinstigt, andererseits ist es noch zu frih,
um Aussagen Uber die weitere Entwicklung der Federal Funds Rate zu treffen,
da noch keine Klarheit tiber die wirtschaftliche Entwicklung besteht.

WLEGON

Asset Management

Aegon Asset Management be-
steht aus aktiven globalen In-
vestoren. Unsere 380 Anlage-
experten verwalten und
betreuen ein Vermdgen von
388 Mrd. € (Stand: 31. Marz
2022) flr einen weltweiten
Kundenstamm bestehend aus
Pensionsplanen, 6ffentlichen
Fonds, Versicherungsgesell-
schaften, Banken, Vermdgens-
verwaltern, Family Offices und
Stiftungen.

Wir sind ein globales Unterneh-
men: Unsere 1.200 Mitarbeiter
sind in ganz Europa, Amerika
und Asien tatig. Wir investieren
global und betreuen unsere
Kunden lokal.
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Was jedoch sicherer erscheint, ist die Neigung der Renditekurve, die von
einem immer noch sehr niedrigen Niveau aus steiler werden muss, unabhangig
davon, welchen Weg die Wirtschaft einschlagt. Wenn sich die Konjunktur gut
entwickelt und der Preisdruck langer als derzeit erwartet anhalt, wiirden wir
erwarten, dass das lange Ende der Kurve der US-Staatsanleihen (ausgedriickt
durch die Differenz zwischen den Renditen der 30-jahrigen und der 5-jahrigen
US-Staatsanleihen) starker abfallt als das vordere Ende.

Sollte sich die Wirtschaftstatigkeit in der zweiten Jahreshalfte jedoch rasch
verschlechtern, konnte dies ein Grund dafir sein, die derzeitigen Marktpreise
zu bestatigen und das vordere Ende der Kurve in Erwartung von Zinssenkungen
schneller zu steigen als das lange Ende.

Anzeige

DIE BESTEN
FINANZ-BUCHER,
DIE SIE WIRKLICH
VORANBRINGEN!

-
mKUrs Buchshop
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Wachstumsaktien in den Sektoren
E-Autos, Luxus und Fintech konnten

2023 Ruckenwind erhalten

Die Marktunsicherheit hat zu einem breit angelegten Ausverkauf bei Aktien,
inshesondere bei Wachstumswerten, gefiihrt. Die heutigen Markte gehoren
zu den schwierigsten, die wir seit mehreren Jahrzehnten erlebt haben. Wi-
derspriichliche Indikatoren, mangelnde Transparenz und das Zusammen-
treffen von makro6konomischem Druck machen die Anleger nervés.

Die Bewertungen sind nach dem Abschwung im Jahr 2022 nach wie vor unter
Druck. Bei ndherer Betrachtung zeigt sich, dass der Riickgang bei den Wachs-
tumswerten grofstenteils auf Kurseinbufsen und nicht auf Gewinneinbufden
zurlickzuflihren ist. HOhere Zinssatze haben die Abzinsungssatze erhéht, die
zur Bestimmung des aktuellen Werts kiinftiger Ertrage verwendet werden.
Das zugrundeliegende Ertragswachstum bleibt allerdings relativ stabil.

Da das Gesamtwachstum der Ertrage in den kommenden Monaten weiter
nach unten korrigiert werden kénnte, werden die wenigen Unternehmen, die
ihre Umsatze und Ertrage dauerhaft steigern kénnen, fir die Anleger attrak-
tiver. Selbst dann, wenn ihre Umsatze und Gewinne einen Riickschlag erleiden,
dirfte ihr Wachstum ausgepragter bleiben als das von Unternehmen, die mit
niedrigeren Erwartungen gestartet sind, welche noch dazu weiter gesenkt
werden.

Qualitat der Wachstumsaktien unterscheidet sich

Seit 2005 verzeichnete etwa jedes vierte Unternehmen mit grofser und mitt-
lerer Marktkapitalisierung ein jahrliches Umsatzwachstum von mindestens 7
Prozent und ein Gewinnwachstum von 10 Prozent und mehr. Nimmt man
eine Schwelle fir das Umsatzwachstum von 15 Prozent und das Gewinn-
wachstum von 20 Prozent, sinkt die Zahl auf etwa eines von zehn Unterneh-
men. Da die Zinserhéhungen der Fed die Wirtschaft verlangsamen, werden
die Anleger wahrscheinlich Unternehmen mit stabilem, zuverlassigem Wachs-
tum bevorzugen.

Sieht man von der kurzfristigen Volatilitat ab, so dirften Wachstumsunter-
nehmen, die differenzierte Produkte und Dienstleistungen anbieten, die einen
echten Mehrwert fiir die Gesellschaft schaffen, langfristig weiter florieren.
Sakulare Wachstumsthemen kdnnen gut gefiihrten Unternehmen erheblichen
Rickenwind geben. Zu den drei grofsten sakularen Wachstumsbereichen in
2023 gehoren:

Mark Baribeau

Mark Baribeau ist als Head of
Global Equity bei Jennison
Associates tatig.
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Elektrofahrzeuge: Wir glauben, dass die Transportindustrie als nachstes vor
einer umfassenden Umwalzung steht, insbesondere im Automobilbereich.
Wir erreichen endlich grofse Akzeptanzkurven in Europa und gewinnen in den
USA durch unterstiitzende steuerliche Anreize an Dynamik. Und die Méglich-
keiten gehen Uber Elektrofahrzeuge hinaus und erstrecken sich auch auf Bat-
terien, die Batterielieferkette und ihre Einbindung in alternative Energien zur
Stromerzeugung.

Luxus: Trotz der wirtschaftlichen und marktwirtschaftlichen Unsicherheit flo-
rieren die fuhrenden Luxusmarken weiterhin. Man kann eine Luxusmarke
nicht Gber Nacht aufbauen. Die Entwicklung dauert Jahre, und der Kunden-
stamm ist weitgehend loyal. Wahrend die Inflation ihren Tribut bei den allge-
meinen Ausgaben fordert, bleibt die Entwicklung bei den Ausgaben fur Lu-
xusguter stabil.

Fintech: Finanztechnologieplattformen bieten in den Schwellenlédndern Gber-
zeugende Moglichkeiten, da Unternehmen, Organisationen und Privatpersonen
weiterhin einen bequemeren und erschwinglicheren Zugang zu Finanzdienst-
leistungen suchen. Lateinamerika ist eine besonders attraktive Region, da
die alteingesessenen Banken ihr Dienstleistungsangebot nicht ausweiten.

JENNISON ASSOCIATES

Jennison Associates, der fun-
damental orientierte Manager
fir Wachstumsaktien von
PGIM, wurde vor (iber 50 Jah-
ren gegriindet und besticht
durch seine performance-ori-
entierte Kultur, die einen schar-
fen Verstand verlangt, eine
Vielfalt an Erfahrungen und
Sichtweisen wertschatzt und
teamubergreifenden gegensei-
tigen Respekt belohnt.

Das Unternehmen ist darauf
spezialisiert, in aller Welt
innovative Wachstumsunter-
nehmen zu finden und mit
voller Uberzeugung, die sich
auf griindliche Fundamental-
analysen griindet, in sie zu
investieren.
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Vorstellung FPSB
Finanzplanung ist Lebensplanung

1997 griindete sich das Financial Planning Standards Board (FPSB) Deutsch-
land. Seitdem setzt sich der Verband unter anderem fiir die ganzheitliche
Finanzplanung sowie die Verbesserung der finanziellen Allgemeinbildung
ein. Doch er hat noch viel mehr vor.

Es war das Jahr 1997. Damals war Helmut Kohl Bundeskanzler, die Backstreet
Boys stlirmten mit ,,Everybody“ die Charts und die Eurofighter von Schalke
04 gewannen gegen Inter Mailand den Uefa-Pokal im Elfmeterschiefen. Und
1997 ist auch das Jahr, an dem die professionelle und ganzheitliche Finanz-
planung in Deutschland auf eine neue Qualitatsstufe gestellt wurde. Denn im
Oktober vor mehr als 25 Jahren griindete sich der Financial Planning Standards
Board Deutschland e.V., kurz FPSB Deutschland. Parallel wurde mit der Ein-
fiihrung der CERTIFIED FINANCIAL PLANNER®-Zertifizierung (CFP®) als héchs-
tes Qualitatssiegel fir Finanzdienstleister erstmals eine branchentibergreifende
und international anerkannte Qualifikation in der deutschen Finanzbranche
geschaffen. Mit derzeit mehr als 1.500 aktiven Zertifikatstragern ist der Titel
CFP®-Professional heute langst als Qualitatsmafdstab etabliert.

Viele weitere Zertifizierungen sind als wichtige und hilfreiche Giitesiegel hin-
zugekommen. Sie signalisieren dem Verbraucher die qualitativ besten Aus-
bildungsabschlisse, die es hierzulande im Bereich der Finanzberatung und
Nachfolgeplanung gibt. Dazu zahlen neben dem CFP®-Zertifikat der Titel CER-
TIFIED FOUNDATION AND ESTATE PLANNER (CFEP®) sowie EFPA European
Financial Advisor® EFA. Hinzu kommt die Zertifizierung zum CGA® CERTIFIED
GENERATIONS ADVISOR, das Giitesiegel im Generationenmanagement, das
die erste Stufe zur Zertifizierung zum CFEP® darstellt.

Exzellente Ausbildung, einwandfreier Leumund

Als Zertifizierungsorganisation vergibt der FPSB Deutschland die international
etablierten Zertifikate an Finanzberater mit langjahriger Erfahrung, exzellenter
Ausbildung und einwandfreiem Leumund. ,,Die Zertifikate sind Beweis fiir die
personliche Qualifikation eines Beraters — unabhangig von seiner Firmenzu-
gehorigkeit oder einer institutionellen Bindung®, erlautert Professor Dr. Rolf
Tilmes, seit 2012 Vorstandsvorsitzender des FPSB Deutschland und vor 25
Jahren einer seiner 21 Grindungsmitglieder. ,,Immer mehr Finanzberater er-
kennen, dass Qualifikation das zentrale Element fur Erfolg in der Beratung
ist“, sagt Tilmes und verweist auf den kontinuierlichen Anstieg der Zertifizie-
rungen in den vergangenen 25 Jahren.

FP‘B DEUTSCHLAND

FINANCIAL PLANNING STANDARDS BOARD

Das Financial Planning Stan-
dards Board Ltd. (FPSB) ist ein
globales Netzwerk mit derzeit
27 Mitgliedslandern und tber
213.000 CFP®-Zertifikatstra-
gern. Dessen Ziel ist es, den
weltweiten Berufsstandard fiir
Financial Planning zu verbrei-
ten und das o6ffentliche Ver-
trauen in Financial Planner zu
fordern.

Das Financial Planning Stan-
dards Board Deutschland e.V.
(FPSB Deutschland) mit Sitz in
Frankfurt/Main gehort seit
1997 als Vollmitglied dieser
Organisation an. Zentrale Auf-
gabe des FPSB Deutschland ist
die Zertifizierung von Finanz-
und Nachfolgeplanern nach
international einheitlich defi-
nierten Regeln. Wichtige Giite-
siegel sind der CERTIFIED
FINANCIAL PLANNER®-
Professional, der CERTIFIED
FOUNDATION AND ESTATE
PLANNER-Professional, der
EFPA European Financial Advi-
sor® EFA und der CGA® CERTI-
FIED GENERATIONS ADVISOR.
Der FPSB Deutschland hat fer-
ner den Anspruch, Standards
zur Methodik der ganzheitli-
chen Finanzberatung zu setzen.

Dafilir arbeitet er eng mit Regu-
lierungs- und Aufsichtsbehor-
den, Wissenschaft und For-
schung, Verbraucherschiitzern
sowie Presse und interessierter
Offentlichkeit zusammen. Ein
weiteres Anliegen des FPSB
Deutschland ist die Verbesse-
rung der finanziellen Allge-
meinbildung.

EI%EI
www.fpsh.de i 1]
[=
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Die Gesamtzahl aller Zertifikatstrager des FPSB Deutschland liegt Ende 2022
bei 1.805, Tendenz steigend. Fur Verbraucher ist das eine erfreuliche Nach-
richt: Denn das Wissen der vom FPSB zertifizierten Professionals ist im Ge-
gensatz zu vielen anderen Finanzberatern nicht auf wenige Produktsparten
beschrankt.

Sie verfligen neben Fachwissen um Banken- und Bérsenprodukte auch ber
vertiefte Kenntnisse in den Bereichen Immobilien, Versicherungen und Be-
teiligungen und berticksichtigen bei der Beratung auch steuerliche und recht-
liche Aspekte. Nicht von ungefahr lautet der Claim des FPSB: ,,Finanzplanung
ist Lebensplanung. Langfristig gut beraten durch FPSB-Professionals.” Dieser
ganzheitliche und vernetzte Beratungsansatz grenzt sich deutlich von den
branchenseitig dominierenden isolierten Betrachtungen produktorientierter
Beratungs- und Vertriebsansatze ab.

Hochstmafd an Beratungsqualitat garantiert

Seit seiner Grindung 1997 setzt sich der FPSB Deutschland im Interesse
der Verbraucher fiir Beratungsqualitat auf héchstem Niveau ein und hat das
Konzept der Zertifizierung von Finanzplanern nach international einheitlich
definierten Regeln zu Ausbildung, Prifungen, Erfahrungsnachweisen und
Ethik auch in Deutschland eingefiihrt. ,,Das System aus den Grundsatzen ord-
nungsmafiiger Finanzplanung, den Ethikregeln und der Fortbildungspflicht,
um das Zertifikat alle zwei Jahre zu erneuern, garantiert den Kunden ein
Hochstmafs an Beratungsqualitat®, erlautert Tilmes.

Zwar haben sich die Herausforderungen an den Kapitalmarkten in den ver-
gangenen 25 Jahren geandert, geblieben ist aber bis heute der Anspruch des
FPSB, Standards zur Methodik der ganzheitlichen Finanzberatung zu setzen.
Dabei arbeitet er eng mit Regulierungs- und Aufsichtsbehdrden, Wissenschaft
und Forschung, Verbraucherschiitzern sowie Presse und interessierter Of-
fentlichkeit zusammen.

Eine erfreuliche Entwicklung gibt es auch im Bereich Ausbildungstrager zu
vermelden. Mit der Akkreditierung der Hochschule fiir Finanzwirtschaft &
Management GmbH (HFM) und den regionalen Sparkassenakademien (Spar-
kassen-Finanzgruppe) hat der FPSB Deutschland bereits fiinf renommierte
Ausbildungstrager im Bereich Financial Planning gewinnen kdnnen.

Ein wichtiges Anliegen des
FPSB Deutschland ist die Ver-
besserung der finanziellen All-
gemeinbildung. Zu diesem
Zweck betreibt der Verband
das Verbraucherblog

www.frueher-planen.de.

Dort erfahren Verbraucher Wis-
senswertes von A wie Alters-
vorsorge bis Z wie Zusatzversi-
cherung und welche Griinde
dafiir sprechen, bei der Pla-
nung der finanziellen Zukunft
die Expertise und gepriifte
Qualitat zertifizierter Finanz-
planer zu nutzen. .
[=];ge. 5]
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FPSB MISSION

To benefit the global community by establishing, upholding and promoting worldwide
professional standards in financial planning. FPSB’s commitment to excellence is represented

by the marks of professional distinction — CFP, CERTIFIED FINANCIAL PLANNER and 2

Grafik 1: ,,Weltkarte CFP-Professionals”, Quelle: FPSB International

Auch international ein Erfolgsmodell

Nach Angaben aller nationalen Zertifizierungsorganisationen waren Ende 2022
weltweit mehr als 213.000 Professionals registriert. Das bedeutet gegenliber
dem Vorjahr einen Anstieg von 4,8 Prozent oder 9.690 CFP®-Professionals
zusatzlich, die sich um die finanziellen Belange der Verbraucher kimmern.
,Die Zahlen belegen eindrucksvoll, dass immer mehr Finanzberater erkennen,
dass Qualifikation das zentrale Element fir Erfolg in der Beratung ist“, kom-
mentiert Professor Dr. Rolf Tilmes, Vorstandsvorsitzender des FPSB Deutsch-
land. ,,Die Dynamik des globalen Zuwachses an Professionals halt an und
nimmt sogar weiter zu.”

Laut FPSB Ltd. hat sich seit der Griindung des FPSB im Jahr 2004 die Zahl
der CFP®-Professionals weltweit mehr als verdoppelt. ,Diese Leistung ist
dem globalen Netzwerk der Zertifizierungsstellen des FPSB und den Hun-
derttausenden von CFP®-Professionals weltweit zu verdanken, die sich zu
strengen Kompetenz-, Ethik- und Praxisstandards verpflichten und Finanz-
planung im Interesse ihrer Kunden anbieten®, erlautert Prof. Tilmes und er-
ganzt: ,Die Marke CFP® ist das globale Glitezeichen fiir Exzellenz in der pri-
vaten Finanzplanung.“

Hohe Wachstumsraten in Asien und Brasilien

In sechs Landern verzeichnete der FPSB Ltd. 2022 sogar zweistellige Zu-
wachsraten: in Thailand (21,1 Prozent), Brasilien (16,9), Chinesisch-Taipeh
(16,9), Israel (16,6), der Volksrepublik China (12,6) und Singapur (10,8).
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Den Wert einer guten Finanzplanung haben gerade in den vergangenen Jahren
viele Menschen schatzen gelernt. ,,Wahrend der Covid-19-Pandemie haben
viele Verbraucher professionelle Unterstlitzung gesucht, um die eigene Fi-
nanzplanung krisenfester aufzustellen, Schuldenstrategien zu Gberdenken
und finanzielle Einschnitte besser ausgleichen zu konnen®, erklart Prof. Tilmes.

Der FPSB und das globale FPSB-Netzwerk sind weiterhin bestrebt, die Fi-
nanzplanung als globalen Beruf zu etablieren. Um das Wachstum und die
Relevanz in bestehenden Gebieten auszubauen und die Finanzplanung und
CFP®-Zertifizierung in neuen Gebieten einzufiihren, werden die anspruchs-
vollen Kompetenz-, Ethik- und Berufsstandards sowie Zertifizierungsanfor-
derungen an die Finanzplanung stetig weiterentwickelt, durch- gesetzt und
gefordert.

Aufserdem sollen der Nutzen professioneller Finanzplanung fir Verbraucher
und das Giitesiegel der CFP®-Zertifizierung national wie international noch
starker publik gemacht werden. Bislang vereint das weltweite Netzwerk 27
Landerorganisationen.

Weitere Infos zum internationalen Dachverband FPSB Ltd. gibt es unter
www.fpsb.org.

Videolink

Sie suchen einen
zertifizierten Berater ?

£ C|FEr
Clca eFpa=

»Finanzplanung ist Lebensplanung® - Der Film : 1

»Wir alle streben nach Gliick.
Nach etwas, das unsere
Angste, Sorgen und Unge-
wissheit vertreibt, das uns
am Ende des Tages inneren
Frieden schenkt. So ein Tag
wie heute.”

Folgen Sie zwei Mannern
durch einen aufsergewohnli-
chen Tag. Fir einen lauft die
Zeit rlckwarts, flr den an-
deren vorwarts. Um 13.00
Uhr treffen Sie aufeinander -
und schmieden gemeinsam
einen Plan.
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Die Standesregeln des FPSB

So schiitzen sich Anleger vor
mangelnder Qualitat bei der
Finanzberatung

Jeder Zertifikatstrager des FPSB Deutschland ist den Standesregeln ver-
pflichtet. Sie dienen dem Schutz der Interessen der Kunden, der einzelnen
Zertifikatstrager und des Verbandes sowie der Sicherung der Integritat des
Berufsstandes.

Vielleicht waren auch Sie schon mal von schlechter Anlageberatung oder gar
Anlagebetrug betroffen. Schatzungen gehen davon aus, dass Qualitatsmangel,
Falschinformationen oder Betrug hierzulande bei der Geldanlage zu Verlusten
in Milliardenhéhe flihren. Das ist schlimm und argerlich, weil es um oftmals
hart verdientes Geld geht. Es geht zu Lasten der Altersvorsorge und verhindert,
dass man sich (iberhaupt mit dem Thema finanzielle Vorsorge und Finanz-
planung beschaftigt.

Viele Sparer dirften sich deshalb fragen, ob sich das verhindern lasst. Die
klare Antwort auf diese Frage lautet: Ja. Wichtig ist zunachst, einen Finanz-
berater, Finanzplaner oder Nachfolgeexperten zu finden, dem man wirklich
vertrauen kann. Und genau diesem Gedanken folgt der Verband der Finanz-
planer in Deutschland, der FPSB Deutschland e.V. Er achtet in besonderem
Mafse darauf, dass die von ihm zertifizierten Professionals — CERTIFIED FI-
NANCIAL PLANNER® (CFP®), CERTIFIED FOUNDATION AND ESTATE PLANNER
(CFEP®), EFPA European Financial Advisor® EFA und CGA® CERTIFIED GENE-
RATIONS ADVISOR — nicht nur eine Ausbildung auf héchstem Niveau genie-
3en, sondern auch dazu verpflichtet sind, ihr Wissen laufend auf dem neuesten
Stand zu halten und das Kundeninteresse an erste Stelle zu stellen.

FPSB setzt Standards bei der Methodik der Beratung

Entscheidend ist dabei, dass dies nicht nur Lippenbekenntnisse sind, sondern
der FPSB Deutschland diesen Ansatz mit den sogenannten Ethik- und Stan-
desregeln auch tatsachlich umsetzt. Der Anspruch auf eine qualitativ hoch-
wertige Beratung ist keine Frage der Volumengrofde, denn den Standesregeln
ist jeder Zertifikatstrager verpflichtet. Das bedeutet, dass deren Einhaltung
Uberwacht wird und im Zweifel Sanktionen gegen den Zertifikatstrager er-
griffen werden. Der FPSB Deutschland setzt mit den Standesregeln also Stan-
dards bei der Methodik der Beratung. Doch lassen Sie uns zunachst einen
kurzen Blick auf die Standesregeln werfen.

Maximilian Kleyboldt

Maximilian Kleyboldt, CFP® ist
Mitglied im Vorstand des Finan-
cial Planning Standards Board
Deutschland e.V. und als Stell-
vertretender Direktor Vermo-
gensplaner im Bereich Finan-
cial & Estate Planning der
Bethmann Bank AG, Frankfurt
am Main tatig.

Arndt Stiegeler

Arndt Stiegeler, CFP®, CFEP®,
ist seit 2012 auf reiner Hono-
rarbasis als Financial Planner
und Erbschafts- und Nach-
folgeplaner selbststandig.
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Standesregeln

Berufsbilder Ethikregeln Grundsatze Praxisstandards fiir die ganzheitliche
(8 Regeln) ganzheitlicher Beratung Finanzberatung

Definition von vier E bei der Berufs- | Kemanforderungen andie 1. Kenntnisstand des Zertifikatstragers
Rollen, dig ein ausiibung festlegen, den man bei der Durchfiihrung
g:r:;eerittl)is; g:r Ethische und moralische i B e R ggzzhel!hcher Finanzberatung erwarten

% Verantwortun 0. i
Finanzberatung 9 99 f'":n"mme'?‘;‘i::g :?:_F) 2. Normen der Berufsausiibung festlegen
einnehmen kann: & f_(olflfndeﬂf_\ e Smféng"che Finanzpiane 3. Rollen von Zertifikatstrager und Kunde

o entlichker festiegen
+ Finanzberater * Arbeitgeber 2. Grundsatze ordnungsmaBiger 4. Den Wert des ganzheitiichen
« Finanzplaner * Kollegen Themenberatung (GoT) Beratungsprozess erhohen
+ Generationen- Unterstiitzen bei der - fokussierte Teil- und
berater Ausfiihrung aller berufs- Themenplane Die Praxisstandards gehen von einem

« Estate Planer bezogenen Aufgaben sechsstufigen Prozess aus.

Ehrengerichtsordnung

Die Ehrengerichtsordnung definiert separat das Ehrengericht sowie das Ehrenverfahren.
Sie beinhaltet auBerdem den Katalog anzuwendender Disziplinarmanahmen.

4 E-Regel

Education Examination Experience Ethics
Qualifizierende Ausbildung Umfangreiche Priifungen Langjahrige Erfahrungen in der | Einhaltung ethischer Regeln
Finanzdienstleistungsbranche

Grafik 1: Die Standesregeln des FPSB Deutschland e.V., Quelle: FPSB Deutschland

Grundsatzlich bestehen die Standesregeln aus vier Elementen:

1. den Berufsbildern

2. den Ethikregeln

3. den Grundsatzen ordnungsmafiiger ganzheitlicher Beratung
4. den Praxisstandards fiir die ganzheitliche Finanzberatung.

Der FPSB Deutschland definiert vier Berufsbilder: den Finanzberater, den Fi-
nanzplaner, den Generationenberater und den Estate Planner.

Vorrang des Kundeninteresses als Dreh- und Angelpunkt

Aus Kundensicht von besonderer Bedeutung sind die Ethikregeln, die Zertifi-
katstrager bei ihrer Berufsausiibung einzuhalten haben und die das Fundament
einer guten Beratung bieten: Vorrang des Kundeninteresses, Integritat, Ob-
jektivitat, Fairness, Professionalitat, Kompetenz, Vertraulichkeit und Sorgfalt.

Vorrang des
Kundeninteresses

Integritat Sorgfalt

Professionalitat

Vertraulichkeit

Kompetenz Objektivitat

Fairness

Grafik 2: Ethikregeln des FPSB Deutschland e.V., Quelle: FPSB Deutschland
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Besondere Bedeutung kommt dabei dem Vorrang des Kundeninteresses zu.
Diese Regel besagt, dass ein Zertifikatstrager jederzeit dem Interesse seiner
Kunden Vorrang einraumen und Interessenkonflikte vermeiden muss. Sollten
sich Letztere nicht vermeiden lassen, missen sie dem Kunden transparent er-
lautert werden. Diese erste Regel ist damit quasi die Quelle der anderen Regeln.

Die Grundsatze ganzheitlicher Beratung unterscheiden die vollumfangliche,
ganzheitliche Beratung, flr die die Grundsatze ordnungsmafsiger Finanzpla-
nung (GoF) gelten, und die Themenberatung, fiir die die Grundsatze ord-
nungsmafdiger Themenberatung (GoT) ausschlaggebend sind.

Grundsitze
ganzheitlicher
Beratung
Esta?e Altersvorsorge Etc.
Planning
Wertpapier- Vermégens-
Grundsatze Grundsatze beratung I struktur
ordnungsmaRiger ordnungsmaRiger
Finanzplanung Themenberatung Immobilien- o
(GOF) (GoT) fanacement Risikovorsorge

Grafik 3: Grundsatze ganzheitlicher Beratung, Quelle: FPSB Deutschland

Im vierten Element der Standesregeln werden schliefslich die Praxisstandards
konkretisiert. Bei der ganzheitlichen Finanzberatung handelt es sich um einen
Prozess zur Entwicklung von Strategien, um die Kunden bei der Verwaltung
ihrer finanziellen Angelegenheiten zu unterstiitzen, und um ihre finanziellen
Lebensziele zu verwirklichen. Das Verfahren der ganzheitlichen Finanzbera-
tung umfasst die Uberpriifung aller relevanten Aspekte der Situation des Kun-
den Uber eine grofse Bandbreite an Finanzthemen hinweg, einschliefslich der
Wechselbeziehungen zwischen haufig widerspriichlichen Zielen. Die Praxis-
standards gehen von einem sechsstufigen Prozess aus:
1. Beziehung mit
dem Kunden

aufbauen und
definieren

6. Empfehlungen
und Ergebnisse
prufen

2. Kundeninformationen
erfassen

3. Finanzielle
Situation des
Kunden analysieren
und bewerten

5. Empfehlungen
umsetzen

4. Empfehlungen
entwickeln und
prasentieren

Grafik 4: Prozess - Praxisstandards, Quelle: FPSB Deutschland
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Der oben gezeigte sechsstufige Prozess beschreibt die Entwicklung von Stra-
tegien, um Kunden bei der Verwaltung ihrer finanziellen Angelegenheitenzu | il
unterstitzen, damit diese ihre finanziellen Lebensziele verwirklichen kénnen.
»,Ganzheitlichkeit“ und ,,Individualitat” lassen sich als Erfolgsfaktoren bei der

Standesregeln des

A' 9 Financial Planning Standards
! 7]
a

Beratung privater Kunden zusammenfassend herausstellen.

Board Deutschland e.V.

Mafsnahmen konnen bis zum Verbandsausschluss fiihren

Doch was geschieht, wenn ein Zertifikatstrager gegen eine dieser Regeln ver-
stofst, also zum Beispiel dem Kundeninteresse keinen Vorrang einraumt? Ei-

gens dafiir gibt es beim FPSB Deutschland ein Ehrengericht, das darlber be-

findet, ob der Vorwurf gegen einen Zertifikatstrager gerechtfertigt ist oder
nicht. Auch entscheidet das Ehrengericht dariiber, welche Sanktionen ergriffen
werden. Die méglichen Mafsnahmen reichen von einer Ermahnung (iber eine

Geldbuf3e bis hin zur Aberkennung des Zertifikats und sogar zum Ausschluss
aus dem Verband. Weitere Infos zum Ehrengericht finden Sie unter:
www.fpsb.de/ueber-uns/das-ehrengericht.html.

Die Standesregeln stellen damit sicher, dass Kunden bei einem Berater, der
ein Zertifikat des FPSB Deutschland besitzt, tatsachlich individuell und qua-
litativ hochwertig beraten werden. Zudem ist jeder Zertifikatstrager verpflich-
tet, sein Zertifikat alle zwei Jahre zu erneuern. Mit anderen Worten: Anleger,
die sich vor schlechter oder falscher Beratung schiitzen und Professionalitat,
Unabhangigkeit sowie eine an den individuellen Bedirfnissen ausgerichtete
Beratung und Finanzplanung auf hochstem Niveau sicherstellen mdchten,
sollten auf das FPSB-Zertifikat achten.

Die Standesregeln des FPSB Deutschland e.V.

Die Standesregeln dienen dem Schutz der Interessen der Kunden, der ein-
zelnen Mitglieder und des Verbandes gleichermafsen wie der Sicherung der
Integritat des Berufsstandes.

Uber die gesetzlichen Regelungen hinaus sind die Standesregeln des FPSB
Deutschland (Berufsbild, Standards fiir den Finanzplanungsprozess, Grund-
satze ordnungsmafsiger Finanzplanung, Grundsatze ordnungsmafigen Estate
Plannings und Ethikregeln) von jedem Mitglied zu akzeptieren und einzuhalten,
unabhangig davon, ob es seine Berufstatigkeit angestellt oder selbstandig
auslbt. Die Standesregeln verpflichten zu verantwortungsvoller Berufsaus-
ibung. Uber die Standesregeln hat das Mitglied seine Kunden zu informieren.
Die Standesregeln kdnnen je nach Notwendigkeit durch das Hinzufligen zu-
satzlicher Grundsatze, Regeln und Artikel erganzt und aktualisiert werden.
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Die Einhaltung der Standesregeln wird durch den Vorstand des FPSB Deutsch-
land Gberwacht und durchgesetzt. Der FPSB Deutschland hat dazu die Eh-
rengerichtsordnung als geeignetes Instrument geschaffen. Zum Tatigkeitsfeld
des Verbandes und des Ehrengerichts gehdren weder Produktprifungen noch
Produktbeurteilungen und auch nicht die Prifung der Angemessenheit und
Richtigkeit einzelner Handlungsempfehlungen eines Mitgliedes.

Das Gericht prift jedoch im Falle von Beschwerden (iber die Tatigkeit eines
Mitgliedes im Rahmen der Unterstiitzung und Mitwirkung an der Umsetzung
von Empfehlungen, ob dessen konkrete Anlage-, Investitions- und ahnliche
Umsetzungsempfehlungen mit Riicksicht auf die strategische Gesamtaus-
richtung des Kundenvermogens und die zuvor vom Anleger (Kunden) getrof-
fenen Festlegungen als grundsatzlich ungeeignet oder unangemessen ange-
sehen werden miissen. Inshesondere wird das Ehrengericht priifen, ob sich
das Mitglied bei der Umsetzung strukturell an die zuvor erstellten Planungs-
empfehlungen gehalten hat und ob das Mitglied seiner Produktprifungspflicht
nachgekommen ist.

FP’ DEUTSCHLAND

FINANCIAL PLANNING STANDARDS BOARD

Die Standesregeln des FPSB Deutschland e.V.

Die Standesregeln sind eine der vier fundamentalen
Saulen unserer Zertifikate. In diesem Video erfahren

Die Standesregeln des FPSB Deutschland e.V Sie alles Uiber diese Regeln, ihren Aufbau, ihre Be-

Stand: August 2020

drohen.

CFP Certification Global excellence in financial planning

deutung und welche Konsequenzen bei Verstofsen
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Renommierter Wissenschaftspreis
des FPSB Deutschland geht in die

siebte Runde

Bereits zum siebten Mal lobt der FPSB Deutschland den viel beachteten
FPSB-Wissenschaftspreis aus. Pramiert werden auszeichnungswiirdige Ar-
beiten aus dem Bereich ganzheitliche Finanzplanung fiir Privatkunden, des
Financial und Estate Planning sowie angrenzender Themenfelder. Eine hoch-
karatige Jury entscheidet liber Preisgeld in drei Kategorien.

Um den Bundesbiirgern den hohen Mehrwert einer durchdachten und ganz-
heitlichen Finanzplanung nahezubringen, hat der Financial Planning Standards
Board Deutschland e.V. (FPSB Deutschland) 2016 den Wissenschaftspreis
ins Leben gerufen. Damit werden jahrlich herausragende wissenschaftliche
Arbeiten, die auf die Verbesserung und Optimierung der Methodik der Fi-
nanzplanung abzielen, ausgezeichnet.

Bis zum 1. Marz 2023 haben Nachwuchswissenschaftler und -innen bereits
zum siebten Mal die Chance, sich zu bewerben und exzellente Arbeiten ein-
zureichen. ,,Ausgezeichnete wissenschaftliche Erkenntnisse rund um das
Thema der ganzheitlichen Finanzplanung und Anlageberatung sind fiir uns
als Verband der Finanzplaner von sehr hohem Interesse und Wert, da sie
auch Hinweise auf den praktischen Alltag unserer Zertifikatstrager bieten®,
erlautert FPSB-Vorstandsvorsitzender Prof. Dr. Rolf Tilmes.

Von der Theorie fiir die Praxis

Ziel des FPSB-Wissenschaftspreises ist es, das Wissen zur Methodik der
ganzheitlichen Beratung weiter zu fordern und Theorie und Praxis starker
miteinander zu verweben. Aufserdem sollen mithilfe der wissenschaftlichen
Arbeiten der Finanzdienstleistungsindustrie, den Regulierungs- und Aufsichts-
behorden, den Verbraucherschitzern, der Presse sowie der interessierten
Offentlichkeit praxisrelevante Erkenntnisse bereitgestellt werden.

Teilnehmen kdnnen Studierende, Doktoranden sowie wissenschaftliche Mit-
arbeiter deutscher Hochschulen und Forschungseinrichtungen. Angesprochen
sind insbesondere Bewerber aus den Disziplinen Wirtschafts-, Rechts- und
Sozialwissenschaften. ,,Entscheidend ist dabei nicht der Studiengang der Teil-
nehmer, sondern die Arbeit®, betont Prof. Tilmes, der neben seiner Vorstands-
tatigkeit auch Academic Director Finance & Wealth Management & Sustaina-
bility Management an der EBS Executive School in Oestrich-Winkel ist.

Prof. Dr. Rolf Tilmes

Prof. Dr. Rolf Tilmes, CFP®,
HonCFEP, ist der Vorstands-
vorsitzende des Financial Plan-
ning Standards Board Deutsch-
land e.V. (www.fpsh.de).

Aufserdem ist er Academic Di-
rector Finance Finance, Wealth
Management & Sustainability
Management an der EBS Execu-
tive School in Oestrich-Winkel.

Seit 2005 ist er Geschaftsfiih-
rer am Institut fir Private We-
alth Management GmbH und
seit 2000 Gesellschafter und
Vorstandsmitglied bei der
Hoesch Group AG.
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Auch Einzelpersonen und Autorenteams aus der beruflichen Praxis aus Deutsch-
land sind teilnahmeberechtigt. Die wissenschaftlichen Arbeiten sind bis spa-
testens 1. Marz 2023 per E-Mail beim FPSB Deutschland einzureichen. Die
Preisverleihung findet voraussichtlich am 23. Juni in Frankfurt am Main statt.

Dass der Preis sich inzwischen etabliert hat und von jungen Wissenschaftlern
gut angenommen wird, zeigt die rege Beteiligung der vergangenen Jahre. Der
Aufwand lohnt sich: Insgesamt 7.500 Euro Preisgeld schittet der FPSB in
drei Kategorien aus: Bachelorarbeiten (1.000 Euro), Diplomarbeiten/Master-
arbeiten (2.500 Euro) sowie Dissertationen/Habilitationen (40.00 Euro).

Die Jury setzt sich aus hochrangigen Experten zusammen: Prof. Michael
Hauer, CFP®, Honorarprofessor flir Finanzmarkte und Financial Planning von
der Technischen Hochschule Amberg-Weiden, Prof. Dr. Christian Koziol vom
Lehrstuhl fiir Finance an der Universitat Tubingen, Prof. Dr. Peter Schaubach,
CFP®, Honorarprofessor flir Family Office an der EBS Business School,
Oestrich-Winkel, sowie Prof. Dr. Dirk Schiereck von der Technischen Universitat
Darmstadt, Fachgebiet Unternehmensfinanzierung.

Weitere Informationen sowie die genauen Teilnahmebedingungen finden In-
teressierte unter www.fpsh.de/wissenschaftspreis

FP; DEUTSCHLAND

FINANCIAL PLANNING STANDARDS BOARD

FPSB Deutschland
Wissenschaftspreis
2023

Finanzplanung ist Lebensplanung.
Langfristig gut beraten durch FPSB-Professionals.®

FPSB Deutschland
Wissenschaftspreis
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Positionspapier des FPSB

Wie qualitativ hochwertige Beratung
sichergestellt werden kann

Wenn die ganzheitliche Beratungsphilosophie, wie der FPSB Deutschland
sie versteht, in der Finanzbranche als Standard und Grundlage verstanden
wiirde, ware dies ein grofser und wichtiger Schritt, um allen privaten Anle-
gerinnen und Anlegern qualitativ gute Beratung zuganglich zu machen. Es
gibt sehr konkrete Moglichkeiten, wie dieses Ziel erreicht werden kann.

Grundsatze ganzheitlicher Beratung

—— |y
1 Vollstiandigkeit 1 Inhaltliche Mindestanforderung
2 Vernetzung 2 Ganzheitlicher Beratungsansatz
3 Individualitat 3 Individualitat
4 Richtigkeit/Plaus ibilitat 4 Richtigkeit/Plausibilitat
5 Verstandlichkeit 5 Verstandlichkeit
6 Dokumentationspflicht 6 Dokumentationspflicht
7 Einhaltung der Ethikregeln 7 Einhaltung der Ethikregeln

Quelle: FPSB Deutschiand

Tatsachlich ist in der Beratungslandschaft hierzulande haufig eine eindimen-
sionale Produkt- und Wertpapierorientierung zu finden — ein klares Quali-
tatsdefizit im Privatkundengeschaft. Dabei wollen die Kunden offenbar etwas
anderes: Laut einer Studie der Beratungsfirma zeb erwarten Privatkunden
und Unternehmer von einem Beratungsunternehmen keinen Wertpapier-,
sondern einen Vermdgensberater und ,,Kiimmerer®, der sich umfassend und
vollstandig mit den Vermoégensverhaltnissen und auch mit Themen wie Nach-
folgeplanung und Generationenmanagement befasst.

In diesem Kontext sollen hier — als Forderung an die Branche wie auch als
Hilfestellung fiir Anlegerinnen und Anleger — jene Elemente dargestellt wer-
den, die grundsatzlich bei der Beratung privater Kunden Indizien fiir hohe
Qualitat sind.

Maximilian Kleyboldt

Maximilian Kleyboldt, CFP® ist
Mitglied im Vorstand des Finan-
cial Planning Standards Board
Deutschland e.V. und als Stell-
vertretender Direktor Vermo-
gensplaner im Bereich Finan-
cial & Estate Planning der
Bethmann Bank AG, Frankfurt
am Main tatig.

Arndt Stiegeler

Arndt Stiegeler, CFP®, CFEP®,
ist seit 2012 auf reiner Hono-
rarbasis als Financial Planner
und Erbschafts- und Nach-
folgeplaner selbststandig.

www.portfolio-journal.de 35

Portfolio Journal 02-2023


https://www.portfoliojournal.de

POI’th|iOJouma|

Titelthema

1. Idealer Beratungsverlauf: die richtigen strategischen
Fragen schaffen Mehrwert

Bei Erstkontakten und Erstgesprachen stellt sich stets die Frage, welche stra-
tegischen Fragen ein Berater stellen muss oder ein Kunde erwarten darf.
Denn wenn der Berater das entsprechende Ristzeug besitzt, neben der fach-
lichen also auch eine methodische Kompetenz aufweist, stellt dies einen kla-
ren Mehrwert dar, eine Verbesserung der Dienstleistung und somit einen ein-
deutigen Wettbewerbsvorteil. Deshalb hier ein Uberblick (iber einige Fragen,
die auf die Ganzheitlichkeit einer Beratung abzielen:

« Fragen nach den Ansprichen an die Beratung, unter anderem Kontakt-
frequenz und Kommunikationsart sowie Beziehungsfragen: Was ist Ihnen
an unserer Zusammenarbeit wichtig? Was darf nicht passieren? Auf was
legen Sie besonderen Wert? Wie wichtig ist Thnen die Ubersicht und
Struktur Ihres Vermogens?

= Fragen nach Zielen, Planen und Visionen, kinftigen Herausforderungen

« Fragen zum Status quo: Woriiber machen Sie sich gerade Gedanken?
Welche Fragen beschaftigen Sie zurzeit? Wie stellt sich Ihre aktuelle Le-
benssituation dar?

= Fragen zum Gesamtvermdgen: Wie ist Ihr Vermdgen bisher aufgeteilt?
Wie sieht Ihre Gesamtsituation konkret aus? Welche Investitionen in
Wertpapieren, Immobilien, Beteiligungen oder Versicherungen haben Sie
getatigt? Welche Zielstruktur sollte Ihr Gesamtvermogen haben? Welche
grofseren Vermogensveranderungen erwarten Sie in den kommenden
Jahren? Wie waren die bisherigen Ergebnisse Ihrer Kapitalanlage?

« Anforderungen an den Anlagevorschlag: Rendite, Risiko, magisches Drei-
eck, Umgang mit Verlusten (Risikoprofiling), Risikoprofil

«  Fragen nach Méglichkeiten: Wie sollen die Ziele verwirklicht werden? Wie
kann Nachhaltigkeit erreicht werden?

»  Fragen nach dem Entscheidungsprozess: Nach welchen Kriterien werden
Sie Ihre Entscheidung letztlich treffen?

Die hier aufgefiihrte strategische Frageliste beschreibt den méglichen Ablauf
eines Erstgespraches. Aus Sicht des FPSB Deutschland sind insbesondere
die Fragen zum Gesamtvermdgen von elementarer Bedeutung, die an dieser
Stelle aber nicht abschliefsend behandelt werden. Wichtig in diesem Zusam-
menhang ist jedoch, dass der Kunde im Mittelpunkt des Interesses der Bera-
terin oder des Beraters steht und dass dessen Ziele, Plane und Herausforde-
rungen im Gesamtkontext seiner Vermogensverhaltnisse herausgearbeitet
werden.
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2. Vermogensstatus als Ausgangpunkt jeder Beratung

Das Ergebnis einer guten ganzheitlichen Beratung sollte immer eine Vermo-
gensbilanz oder ein Vermdgensstatus des Kunden oder der Eheleute, ge-
meinsam und getrennt, sein.

Dies entspricht der inhaltlichen Mindestanforderung der ,,Grundsatze ord-
nungsmafsiger Themenplanung® und kann von Kundenseite erwartet werden.
Wir sprechen an dieser Stelle noch nicht von einer Finanzplanung, sondern
von der Finanzberatung. Die Ausfiihrungen orientieren sich in den ersten Pha-
sen am oben aufgezeigten ganzheitlichen Finanzberatungsprozess, wobei
Kriterien wie Ganzheitlichkeit, Individualitat, Vernetzung und Professionalitat
berticksichtigt werden.

In den meisten Fallen mochten sich die Kundinnen und Kunden zu Beginn ei-
nes Gespraches oftmals noch nicht véllig 6ffnen und keinen vertiefenden Ein-
blick in ihre Finanzen gewahren. Dennoch sollte das Ziel sein, eine individuelle,
gegebenenfalls auch unvollstandige Vermdgensbilanz zu prasentieren. Die
Vermogenshilanz sollte grundsatzlich als Ausgangspunkt jeder Beratung die-
nen und in spater stattfindenden Strategiegesprachen den Mandantinnen
und Mandanten immer wieder gezeigt werden. Ahnlich einem Arztbesuch,
bei dem die Untersuchung mit einem Blutbild beginnt, um mit weiterfiihrenden
Untersuchungen eine immer genauere Diagnose zu treffen und daraus eine
zielgerichtete Therapie abzuleiten. Neben der Erstellung eines Vermdgens-
status gehort zu einem qualitativ hochwertigen Beratungsgesprach auch ein
schriftliches Gesprachsprotokoll, in dem alle wesentliche Aspekte zusam-
mengefasst werden.

3. Simulation von Anlageentscheidungen

Verbunden mit der Identifizierung der individuellen Ziele wie einer Wertpa-
pier-, Altersvorsorge- oder Immobilienberatung miissen entsprechende Emp-
fehlungen immer im Gesamtvermoégenskontext und in Bezug auf Liquiditats-
und Vermdgensentwicklungsperspektiven betrachtet werden. Die Vorstellung
eines Anlagekonzeptes sollte deshalb grundsatzlich eine Simulation der An-
lageentscheidung im Sinne des Gesamtplanungscharakters beinhalten. Damit
werden der Status quo sowie mdgliche Anlageentscheidungen individuell ab-
gebildet. Dazu wird keine umfassende Finanzplanung bendétigt — der Berater
kann sich unkompliziert einzelner Instrumente der ganzheitlichen Finanzpla-
nung bedienen. Ein isolierter Blick und ein ausschliefslicher Fokus auf die li-
quiden Assets stellen einen rliickwartsgewandten Beratungsansatz dar.

Besondere Bedeutung hat bei einem qualitativ hochwertigen Beratungspro-
zess das Risikoprofiling. Es berlicksichtigt Kenntnisse und Erfahrung, Risiko-
bereitschaft und Risikotragfahigkeit.
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Das individuelle Risikoprofil lasst sich aus dem Zusammenspiel von Risikoto-
leranz, Anlagehorizont und Risikoeinstellung ermitteln. Es bildet die Grundlage
einer zielgerichteten Finanzberatung und die Auswahl geeigneter Anlagefor-
men. Bei einer Anlageberatung im Sinne des Wertpapierhandelsgesetzes ge-
hort die Ermittlung des Risikoprofils explizit zu den Beraterpflichten.

4. Entwicklung von Risikoprofilen fiir das Gesamtvermogen

Die Forderung an Regulatorik, Gesetzgeber und Finanzbranche ist es deshalb,
Risikoprofile zu entwickeln, die das Gesamtvermdgen als Ausgangspunkt
einer hochwertigen Beratung betrachten und die Empfehlung in Bezug auf il-
liquide Vermogensbausteine mit Blick auf das Gesamtvermdégen in das Risi-
koprofil einfliefsen lassen. In vielen Instituten sind entsprechende Risikoprofile
namlich auf liquide Anlageklassen beschrankt. Nur im Rahmen der Bespre-
chung des WpHG-Bogens werden sonstige Vermogenswerte — also eher am
Rande —thematisiert. Man kommt jedoch zu grundsatzlich anderen Schliissen,
wenn man sich ber eine Aktienquote im Vergleich zum Gesamtvermdgen
unterhalt, als wenn man den liquiden Vermogensanteil isoliert betrachtet.

Neben der Forderung, im Beratungsalltag stets eine Vermdgensbilanz an den
Beginn zu stellen, ist auch die Besprechung und Identifizierung ganzheitlicher
Risikoprofile inklusive Immobilien, Beteiligungen und sonstigen Vermdgens-
bestandteilen im Sinne einer nachhaltigen Vermogensentwicklung der Kun-
den. Diskussionswiirdig ist, ob die ganzheitliche Betrachtung nur auf das dis-
ponible Vermdgen beschrankt sein soll, also beispielsweise ohne Betrachtung
der eigengenutzten Immobilie oder des eigenen Unternehmens. Die Diskus-
sion um mégliche Zielstrukturen, verbunden mit entsprechenden ganzheitli-
chen Risikoprofilen und Soll-Ist-Vergleichen, erhéht aber die Beratungsqua-
litat. Um eine solche Beratung umzusetzen, ist die oben geforderte Integration
eines Vermogensstatus in den Beratungsablauf zwingend erforderlich.

5. Nachfolgeplanung: Themenaspekt einer jeden Erstberatung

Betrachtet man die strategischen Fragestellungen fiir ein Beratungsgesprach,
wird ein Aspekt sehr haufig von BeraterInnen aufgrund deren fachlicher Un-
kenntnis bewusst nicht angesprochen bzw. moéglichst vermieden. Laut FPSB
Deutschland gehort zum Setup einer guten Beratung auch die Ansprache auf
die Vermdgensnachfolge und deren Vorbereitung als ein ,,Muss® in jedes Be-
ratungsgesprach. KundInnen mochten auf das Thema Vermogensnachfolge
angesprochen werden, verdrangen es selbst nur allzu gern, schatzen es aber
besonders, wenn diese Aspekte vom Finanzdienstleister oder der Beraterin
thematisiert werden.
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Deutlicher Mehrwert durch Ganzheitlichkeit

Die beschriebenen Aspekte wie die Erstellung einer Vermdgensbilanz als
Basis eines Beratungsgesprachs und die Thematisierung der Vermoégens-
nachfolge flihren zu einem deutlichen Mehrwert im Sinne einer effizienten
Beratung. Im Privatkundensegment sollte deshalb die ganzheitliche Bera-
tungsphilosophie Benchmark und Messlatte sein. Berater sollten an diesen
Vorgaben gemessen werden. Dabei stellen die Standesregeln des FPSB
Deutschland einen wesentlichen Beitrag und eine gute Orientierung dar, um
Beratungsqualitat zu beschreiben, zu bewerten und schliefdlich auch zu ge-
wabhrleisten. Kundinnen und Kunden, die durch FPSB-Zertifikatstrager beraten
werden, kdnnen somit deutlich mehr erwarten.

Videolink

Sie suchen einen
zertifizierten Berater ?

LA C[FEP
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DEUTSCHLAND
FPZB @
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FINANCIAL PLANNING STANDARDS BOARD

Finanzplanung ist Lebensplanung

Iris Hoschiitzky, CFP®, CFEP®

CFP Certification Global excellence in financial planning
) oi2/22

»Finanzplanung ist Lebensplanung von Iris Hoschiitzky

Finanzplanung ist Lebensplanung - und damit so viel mehr als ein heifser An-
lagetipp oder eine gilinstige Versicherungspolice. Eine ganzheitliche Finanz-
planung unterstltzt Sie, die verschiedenen Bausteine rund um die eigenen
Finanzen oder Versicherungen, den richtigen Vermdgensaufbau oder die Ru-
hestandsplanung zu ordnen, familiare und berufliche Aspekte zu berticksich-
tigen und alles, wie bei einem Puzzle, so zusammenzufiigen, dass Sie Ihre in-
dividuellen Lebensziele verwirklichen konnen.

Die Aufzeichnung wurde erstellt im Rahmen des Presse-Round-Table des
FPSB Deutschland am 18.11.2021, der sich speziell frauenspezifischen
Schwerpunkten im Rahmen der Finanzplanung widmete. O

£

Iris Hoschiitzky

Iris Hoschlitzky, CFP®, CFEP®,
ist Direktorin und im Bereich
Wealth Planning der Family
Office der Frankfurter Bankge-
sellschaft AG tatig. Sie ist
gelernte Bankkauffrau und
Betriebswirtin (FH).

Nach ihrer Ausbildung an der
European Business School
(EBS) erhielt Frau Hoschiitzky
ihre Zertifizierung zum Certi-
fied Foundation and Estate
Planner (CFEP®) und des Wei-
teren zum Certified Financial
Planner (CFP®) beim FPSB
Deutschland e.V.

Frau Hoschiitzky engagiert sich
ehrenamtlich im Berufsverband
der Financial Planner, dem
FPSB Deutschland e.V. und ist
seit 2019 Mitglied im Vorstand.
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Interview

Warum ganzheitliche
Finanzplanung wichtig bleibt

Das Financial Planning durchlebt einen Wandel. Teil- und Themenplane er-
setzen immer mehr die klassische vollumfangliche Finanzplanung. Warum
diese Entwicklung Risiken birgt, erlautert Professor Dr. Rolf Tilmes, Vor-
standsvorsitzender des FPSB Deutschland.

25 Jahre Financial Planning in Deutschland:
Sind Sie mit der Entwicklung der Finanzplanung zufrieden?

Ja, eindeutig. Die professionelle und ganzheitliche Finanzberatung wird hier-
zulande immer populdrer. Zahlen des FPSB zeigen eine verstarkte Nachfrage.
Angesichts der zunehmenden Unsicherheiten an den Kapitalméarkten und der
Komplexitat bei vielen Finanzthemen erkennen offenbar immer mehr Anleger,
dass sie ohne fachliche Beratung nicht weiterkommen.

Sie sind ein Verfechter der ganzheitlichen Finanzplanung.
Aber geht es den meisten Verbraucherinnen und Verbrau-
chern nicht nur um Teilbereiche?

Stimmt. Nicht mehr die ganzheitliche und vollumfangliche Finanzplanung
steht im Mittelpunkt des Interesses. Vielmehr fragen immer mehr Verbraucher
konkret fokussierte Teil- beziehungsweise Themenplane nach. Nach unseren
Schatzungen sind immerhin rund 90 Prozent der durch CFP®-Professionals
in Deutschland erstellten Finanzberatungen Teil- beziehungsweise Themen-
plane. Am Ende ist es eine Zeit- und Kostenfrage auf Beraterseite sowie die
Frage: Lasst sich eine Honorarberatung durchsetzen?

Worauf fiihren Sie diese Entwicklung zuriick?

Der Markt hat sich splrbar gewandelt. Diese enorme Veranderung hat nach
unserer Ansicht aber weniger mit der Nachfrage der Anleger, sondern in erster
Linie mit dem Angebot zu tun. Denn die Anbieter von Financial Planning haben
sich Schritt fir Schritt umorientiert. Weg von vollumfanglichen, ganzheitlichen
Finanzplanen und hin zu fokussierten Teil- beziehungsweise Themenplanen.
Das ist Uibrigens weltweit festzustellen. Der Trend ist bei allen 27 Mitglieds-
landern der internationalen Financial-Planning-Community deutlich zu er-
kennen. Diese Entwicklung ist aus unserer Sicht diskussionswirdig. Eine
ganzheitliche beziehungsweise vollumfangliche Finanzplanung kann Kunden
in vielen Situationen von grofiem Nutzen sein. Themenplane blenden ver-
schiedene Aspekte aus und kénnen somit einen begrenzteren Nutzen haben.

Prof. Dr. Rolf Tilmes

Prof. Dr. Rolf Tilmes, CFP®,
HonCFEP, ist der Vorstands-
vorsitzende des Financial Plan-
ning Standards Board Deutsch-
land e.V. (www.fpsh.de).

Aufserdem ist er Academic Di-
rector Finance Finance, Wealth
Management & Sustainability
Management an der EBS Execu-
tive School in Oestrich-Winkel.

Seit 2005 ist er Geschaftsfiih-
rer am Institut fir Private We-
alth Management GmbH und
seit 2000 Gesellschafter und
Vorstandsmitglied bei der
Hoesch Group AG.
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Noch mal zur Einordnung:
Wofiir steht ganzheitliche Beratung genau?

Der Begriff steht vor allem fiir die Beratungssystematik — also Ziele erfassen,
die Situation analysieren, Veranderungen vorschlagen und umsetzen. Bei
einer ganzheitlichen Finanzplanung wird jeder einzelne Vermdgenswert einer
genauen Analyse unterzogen. Statt lediglich eine gute Anlage in der aktuellen
Situation zu empfehlen, plant ein CFP®-Professional mit dem Kunden lang-
fristige Mafsnahmen, bezieht kiinftige Entwicklungen mit ein und stimmt die
Einzelaspekte zu einem wohldurchdachten Finanzplan genau aufeinander ab.
Statt kurzfristiger Anlagetipps wird ein solider Plan erarbeitet, damit das Ver-
mogen stetig und nachhaltig wachsen kann. Der grofse Vorteil: Anleger be-
kommen durch die professionelle Aufbereitung ihrer Vermogensverhaltnisse
im Finanzplan haufig erstmals einen kompletten und genauen Uberblick (iber
die Werthaltigkeit ihrer einzelnen Vermégensanlagen — ein Aha-Effekt, der
zu einer optimierten Anlage flihrt. Ganzheitliche Finanzplanung beinhaltet
dabei viele Teilaspekte wie die Planung der Altersvorsorge, des Ruhestands,
des Immobilienerwerbs und des Vermégensaufbaus. Auch die Planung der
Nachfolge gehort dazu. Zur professionellen Finanzplanung zahlt aber auch
die Absicherung personlicher Risiken, etwa Krankheit, Berufsunfahigkeit,
Pflegebedurftigkeit, Unfall und Tod.

Das klingt nachvollziehbar und verniinftig.
Was aber lauft verkehrt?

Die Schwierigkeit besteht darin, dass in der durch Vertrieb und Verkauf do-
minierten Finanzwelt offenbar derzeit weder Platz noch Zeit fiir eine umfang-
liche Finanzplanung vorhanden sind. Ein so aufwendiger, sich iber langere
Zeit erstreckender Prozess harmoniert nicht allzu gut mit den oft kurzfristigen
Zielen. Sprich: Ertrag und Volumen und damit der wirtschaftliche Erfolg stim-
men haufig nicht. Aufserdem stellt die Finanzplanung in ihrer umfangreichen
Form fiir den Berater zuerst einmal einen deutlichen zeitlichen Mehraufwand
dar. Der kénnte auch dazu verwendet werden, in dieser Zeit mit dem ge-
wohnten Produktverkauf Ertrage und Volumina zu erzielen. Im Vergleich zu
einer Finanzplanung sind Teil- und Themenplane deshalb einfach lukrativer.
Der Aufwand fir diese Dienstleistung ist schlieflich in der Regel deutlich ge-
ringer als bei der klassischen Finanzplanung. Allerdings ist es wichtig zu be-
ricksichtigen, dass der Aufwand fiir den Finanzplaner sehr unterschiedlich
ausfallen kann. Es kann ein sehr abgegrenzter Bereich sein, wie ein Themen-
plan fiir den Wertpapierbereich. Es kann aber auch um umfangreichere Pro-
blemstellungen gehen, wie etwa die Nachfolgeplanung, die eine sehr detail-
lierte Datenaufnahme, -analyse und Planung erfordert. Hier miissen Berater
oder Anbieter strategisch differenzieren, ob es mehr um kurzfristigen Ertrag
oder um langfristige Kundenbindung geht.

Das ist Finanzplanung

Viele Einzelaspekte, aber
ein grofdes Ganzes: CFP®-
Professionals zeigen auf
Grundlage des Finanzplans
Méglichkeiten der Finanz-
anlagen auf, die aufeinan-
der abgestimmt und auf die
Personlichkeit des Anlegers
zugeschnitten sind und
damit das Anlageziel er-
reichbar machen.

Sie geben Anstofse zu sinn-
vollen Investitionen und l6-
sen damit das Dilemma vie-
ler Kunden auf: Stagnation
durch tbervorsichtiges
Anlageverhalten, z. B. hohe
Summen auf Festgeldkon-
ten oder in renditeschwa-
chen Geldmarktfonds zu
parken, die kaum die Infla-
tion ausgleichen.

Den passenden CFP®-
Professional in Ihrer Nahe
finden Sie hier.
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Welche Bedeutung hat die Regulierung fiir diese Entwicklung?

Zwar ist Financial Planning als solches nicht reguliert und als vernetzte Bera-
tungsdienstleistung auch nicht in ihrer Gesamtheit regulatorisch erfasst. Al-
lerdings flihrt die seit der Finanzmarktkrise immer strengere Regulierung zu
einer fokussierten Betrachtung von Teilaspekten, seien es Versicherungen,
Finanzanlagen oder Immobilien.

Beratungsprotokolle, Kundeninformationen und anbieterseitige Compliance-
Regeln erschweren es Anbietern und Beratern, ganzheitlich vorzugehen. Sie
folgen vielmehr der Regulierungs- und Dokumentationslogik. Ein ganzheitli-
ches Financial Planning kommt dabei nicht vor.

Statt schriftlicher Finanzplane gibt es Ergebnisprotokolle. Aus den beschrie-
benen Griinden — und das hat sich iber einen langeren Zeitraum so entwickelt
— wurde die Finanzplanung immer weiter auf inhaltsarmere Themenplane
reduziert. Das ist zu bedauern.

Was sind somit die Vorteile vollumfanglicher Finanzplane?

Hilfreich sind Themenplane nur bedingt, da die klassischen Wechselwirkungen
wichtiger (Risiko-)Parameter zwischen den verschiedenen Vermdgensklassen
nur unzureichend abgebildet werden kdnnen. Schlimmer noch: Es besteht
die Gefahr der Unvollstandigkeit und des Ubersehens fundamentaler Risiken.
Und nicht zuletzt kann die beschriebene Entwicklung dazu flihren, dass der
Begriff Finanzplanung von schwarzen Schafen als Marketingspruch miss-
braucht wird, und zwar zum simplen Verkauf von Kapital- und Vermogensan-
lagen oder Versicherungen jeglicher Art.

Wir vom FPSB sind der Meinung, dass der genaue Blick auf die Gesamtsitua-
tion des Kunden durch nichts zu ersetzen ist. Deshalb ist die ganzheitliche
Finanzplanung weiterhin hochaktuell. Denn je komplizierter und verworrener
die Vermdgenssituation des Kunden ist, desto mehr sind Planung und Struktur
erforderlich, um aufzuraumen und die Situation wieder erlebbar fiir den Kun-
den zu machen. Ruhestandsplanung ist Lebensplanung, also individuell.

Mit finanziellen Entscheidungen werden Lebensweichen gestellt. Deshalb
konnen die Anspriiche an die eigene Finanzberatung gar nicht hoch genug
sein. Financial Planning steht fiir einen systematischen Beratungs- und Be-
treuungsprozess, der nach definierten Qualitatsstandards durchgefiihrt wird
und bei dem das Kundeninteresse stets im Mittelpunkt steht. Somit sind Teil-
und Themenplanung sicherlich eine Art Einstiegshilfe. Ersetzen kénnen sie
eine umfangliche Planung jedoch nicht.
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Was konnen, was wollen Sie als Verband tun?

Das Hauptanliegen des FPSB Deutschland, die vollumfangliche, ganzheitliche
Finanzplanung, hat sich, wie gezeigt, grundlegend gewandelt. Darauf wollen
wir reagieren. Ziel ist es, ein Regelerganzungswerk zu schaffen, das die Ge-
fahren der Informationsreduktion minimieren soll. Und wir wollen den Mehr-
wert einer ganzheitlichen, vollumfanglichen Finanzplanung deutlicher kom-
munizieren. Denn Fakt ist: Oft stehen Verbraucher vor der Frage, wie sie einen
Geldbetrag anlegen sollen. Wenn sich ein Berater durch — im Vergleich zum
umfangreichen Finanzplan — schnell erstellte Teilplane im Wettbewerb diffe-
renzieren und damit den Kunden gewinnen kann, wird er das tun.

Wie ist die Reaktion der Kunden?

Es hat sich gezeigt, dass Kunden mit einer auf ein Thema fokussierten Bera-
tung sehr zufrieden sind, wenn sie den Eindruck haben, dass die Probleml6-
sung und nicht der Produktverkauf im Vordergrund steht. Natdrlich ist die ty-
pischerweise erzielte hohe Kundenzufriedenheit auch ein wichtiger Wert fiir
Berater und Finanzdienstleister. Somit wird (iber die Teil- und Themenplane
eine Angebotsvariation der ganzheitlichen Beratung erreicht, die den Bera-
tungsalltag deutlich besser widerspiegelt.

Befragungen zur Kundenzufriedenheit mit den Finanzplanen haben erfreuli-
cherweise immer wieder aufserordentlich positive Bewertungen gezeigt. Wich-
tige Lebensfragen — etwa ob ein Hauskauf zurzeit sinnvoll ist, wie der derzeitige
Lebensstandard im Alter gehalten werden oder wie man friihzeitig ohne fi-
nanzielle Nachteile in Rente gehen kann — kdnnen nur mit einer griindlichen
Analyse und durch langfristige Planung beantwortet werden. Dabei gilt: Je
komplexer das Vermogen und je unsicherer die Einkommenssituation ist,
desto schneller ist eine Aktualisierung der Finanzplanung sinnvoll. Besonders
dann, wenn sich Veranderungen im privaten Bereich wie eine neue Familien-
situation ergeben, sollte die Planung zligig angepasst werden.

Worin liegt die besondere Herausforderung fiir die Berater?

Die grofse Kunst lag und liegt darin, als Finanzplaner den Kunden mit seinen
Winschen, Zielen und Emotionen so zu erfassen und zu erkennen, dass mit
den ,technischen Instrumenten“ der Finanzplanung, also der Privatbilanz,
der privaten Gewinn- und Verlustrechnung sowie der Einnahmen-Ausgaben-
Rechnung im Normal- und Risikofall ein individueller Finanzplan entsteht.
Ferner ist es eine grofse Herausforderung, die teils doch sehr komplizierten
Finanzthemen fiir den wirtschaftlich wenig vorgebildeten Kunden in eine ver-
standlichen Sprache zu libersetzen. Im besten Fall findet der Kunde sogar
Vergniigen daran, den Fahrplan fir seine finanzielle Zukunft zu lesen und
umzusetzen.

Sie suchen einen
zertifizierten Berater ?

&£  C|rEr

Clea” eFpPa=

www.portfolio-journal.de 43

Portfolio Journal 02-2023


https://www.portfoliojournal.de
https://www.fpsb.de/verzeichnis-der-certified-financial-planner.html?amp;view=users&amp;Itemid=297
https://www.fpsb.de/verzeichnis-der-certified-financial-planner.html?amp;view=users&amp;Itemid=297
https://www.fpsb.de/verzeichnis-der-certified-financial-planner.html?amp;view=users&amp;Itemid=297
https://www.fpsb.de/verzeichnis-der-certified-financial-planner.html?amp;view=users&amp;Itemid=297

Portfolio)gyrnal

Checkliste

Individuell statt von der Stange:
So finden Anleger hochwertige
Finanzberatung

Es ist eine echte Herausforderung: Wie finden Anleger einen guten Finanz-
berater? Schliefilich zeigt sich bei Umfragen immer wieder eine deutliche
Unzufriedenheit mit der Finanzberatung, ganz zu schweigen von falscher
Beratung, die Anleger viel Geld kostet.

Was zeichnet gute Finanzberatung aus?

Ein erster wichtiger Punkt ist es zu verstehen, welche Vorteile ein professio-
neller Finanzplaner bringt. Denn anders als ein auf die Anlage- oder Versi-
cherungsseite fokussierter Berater berat ein professioneller Finanzplaner
seine Kunden ganzheitlich. Das heifst, er berlicksichtigt nicht nur die Anlage-
seite oder die abgeschlossenen Versicherungen, sondern samtliche Vermo-
genswerte und Verbindlichkeiten, die persdnlichen Ziele, stellt Einnahmen
und Ausgaben gegenlber und erkennt mogliche Wechselwirkungen dieser
einzelnen Positionen untereinander.

Die Gesamtsituation des Kunden wird dabei also sehr tiefgreifend analysiert.
Das ist die Grundvoraussetzung fiir eine langfristig ausgerichtete und erfolg-
reiche Finanzplanung.

Individualitat und qualitativ hochwertige Ausbildung als
Merkmale guter Finanzberatung

Neben dieser Ganzheitlichkeit ist die Individualitat ein wichtiges Unterschei-
dungsmerkmal. Ein guter Finanzplaner bietet keine Beratung von der Stange,
sondern geht auf die individuellen Bedurfnisse seiner Mandanten ein. Und
schliefilich ist die Ausbildung des Finanzplaners ein wichtiger Hinweis auf
die Qualitat. Nur sehr gut ausgebildete CERTIFIED FINANCIAL PLANNER®-
Professionals (CFP®), die nachweislich stets auf dem aktuellsten Wissensstand
sind, kdnnen eine qualitativ hochwertige Beratung leisten, die zu einer aus-
reichenden finanziellen Absicherung im Alter fihrt.

Um festzustellen, ob ein Finanzplaner diese Bedingungen erfiillt, gibt die fol-
gende Checkliste einen Uberblick iiber Fragen, die ein guter Berater Ihnen
unbedingt stellen sollte:

Maximilian Kleyboldt

Maximilian Kleyboldt, CFP® ist
Stellvertretender Direktor im
Wealth Planning der Beth-
mann Bank und dort als Finan-
cial Planner und Estate Plan-
ner tatig.

Seine Schwerpunkte liegen in
der Finanz- und Nachfolgepla-
nung sowie in der Strukturie-
rung von Familien- und Stif-
tungsvermaogen. Er berat
Privatkunden, Unternehmer,
Stiftungen und institutionelle
Kunden. Darliber hinaus gehort
er seit 2012 dem Vorstand des
Financial Planning Standard
Board Deutschland e.V. (FPSB
Deutschland) an, dem Zertifi-
zierungsverband der Finanzpla-
ner und Generationenberater
sowie Estate Planner in
Deutschland.

Erist Griindungsmitglied und
seit 2009 Vorstand im Netz-
werk der Finanz- und Erb-
schaftsplaner e. V. (NFEP).
Uber die ,,Finanzplaner Fortbil-
dung” (FinFor) organisiert er
Netzwerk- und Weiterbildungs-
veranstaltungen fiir ganzheitli-
che Berater.
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Fragenkomplex 1: Personliche Situation, Ziele, Plane,
Visionen fiir die Zukunft

Ein sehr gut ausgebildeter und qualitativ hochwertiger Finanzplaner wird Sie
zunachst nach Ihrem personlichen Hintergrund und nach speziellen familidaren
Konstellationen fragen. Auch wird er sich nach Flrsorgepflichten oder bio-
metrischen Risiken oder nach bisher unerkannten finanziellen Verpflichtungen,
die sich ergeben kénnen, erkundigen.

Hier geht es auch um die Frage, ob ein Mandant jederzeit finanziell ausreichend
abgesichert ist, falls ihm selbst oder seinen nachsten Angehdrigen etwas Un-
vorhergesehenes geschieht. Weitere Fragen betreffen Verfligungen fir Notfalle,
wo sich der Kunde in zehn oder 20 Jahren sieht und welche Herausforderungen
sich daraus ergeben oder welche Anspriiche er an die Beratung hat.

Fragenkomplex 2: Fragen zum Status quo, dem Vermogen
und der Liquiditatssituation

Ein echter CFP®-Professional wird nun Ihre Gesamtsituation abfragen. Das
beinhaltet die getatigten Investitionen in Wertpapiere, Immobilien, Beteili-
gungen oder Versicherungen, welche Erfahrungen Sie in jlingster Zeit mit pri-
vater Vermdgensanlage gemacht haben, wie Ihr Vermogen bislang strukturiert
ist, wo Sie Ihr Geld anlegen und wie die bisherigen Ergebnisse Ihrer Kapital-
anlage aussehen.

Zudem muss es darum gehen, ob grofsere Vermogensveranderungen in den
kommenden Jahren zu erwarten sind, welche Zielstruktur Ihr Gesamtver-
mogen haben soll und wie sich Ihre jahrlichen Einnahmen und Ausgaben im
Detail darstellen.

Fragenkomplex 3: Anforderungen an liquide Anlagekonzepte

In diesem Bereich ist von einem guten Finanzberater zu erwarten, dass er
die Ziele, die Sie mit Ihrer Kapitalanlage verfolgen, abfragt. Er wird sich nach
Ihren Renditeerwartungen bei einer Anlagedauer von flnf bis zehn Jahren
erkundigen, danach, welche Mindestrendite auf jeden Fall erreicht werden
muss und ob dabei Steuern, Kosten und/oder die Inflationsentwicklung be-
rlcksichtigt sind.

Und es muss hier besonders detailliert um das Thema Risiko gehen. Er muss
der Frage nachgehen, was Risiko fiir Sie bedeutet — mehr Schwankungsin-
tensitat oder mehr Verlustrisiko? Wie viel Risiko kénnen und wollen Sie ein-
gehen, welchen Schwankungen darf Ihr Gesamtvermdgen unterliegen und
welchen kurzfristigen Verlust kdnnen Sie bei Ihren Kapitalanlagen in Kauf
nehmen?

Die finanzielle Absicherung
im Alter bereitet vielen
Menschen grofde Sorge.

Laut einer Umfrage des
Deutschen Instituts fir Al-
tersvorsorge (DIA) gehen
lediglich 9 Prozent davon
aus, dass sie ihren Lebens-
standard im Alter erhéhen
kénnen, 62 Prozent dage-
gen rechnen damit, dass sie
Abstriche machen miissen.

Insofern ist es sehr positiv,
dass sich laut einer Studie
von J.P. Morgan rund ein
Drittel der Deutschen mehr
Unterstiitzung bei der
Finanzplanung wiinscht.
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Fragenkomplex 4: Immobilien und sonstige Vermogenswerte

In diesem Bereich geht es um folgende Fragen: In welchem Umfang mdchten
Sie in Immobilien investieren und wie hoch ist das angedachte Eigenkapital?
Ferner muss es um Ihre Anforderungen an Liquiditat und Fungibilitat der An-
lage gehen, also um Anlagedauer und Flexibilitat.

Ferner wird ein guter CFP®-Professional Sie danach fragen, welche Zielsetzung
und Risikotoleranz Sie mit einem Immobilienengagement verbinden, ob es
Praferenzen bei der Region oder den Nutzungsarten gibt und Giber welche Er-
fahrungen und Ressourcen Sie beztiglich der Investition und dem Management
von Immobilien verfligen. Aber auch Fragen zu unternehmerischen Beteili-
gungen sollten an dieser Stelle kommen, zum Beispiel, ob Sie mit den Vor-
und Nachteilen von Private Equity vertraut sind.

Fragenkomplex 5: Fragen nach dem Entscheidungsprozess
und weitere Bereiche

Schliefslich sollte Sie ein guter Finanzberater auch fragen, nach welchen Kri-
terien Sie Ihre Entscheidung treffen, wen Sie in die Entscheidungsfindung
einbeziehen und ob Sie liber alle nétigen Informationen verfliigen. Dazu kom-
men weitere Themen wie personliche Haftung, Vermégensnachfolge oder
gegebenenfalls Fragen rund um das eigene Unternehmen. Insofern stellt
diese Checkliste zwar nur einen ersten Uberblick dar, dennoch sollte sie dabei
helfen, die Spreu vom Weizen zu trennen und so die Grundlage flir eine pro-
fessionelle langfristige Finanzplanung zu legen.

Sie suchen einen
zertifizierten Berater ?

£2  C|FEP

Clca” erPa=

FP ’B DEUTSCHLAND
FINANCIAL PLARNING STANDARDS BOARD

FINANCIAL
PLANNING

Berater oder Verkaufer? Woran
erkenne ich Qualitét in der
Finanzberatung.

Kieyboldt, CFP® und Vermdgensplaner bei der
ink und Vorstand im FPSB Deutschland e.V.

inanzplanung ist Lebensplanung. Langfristig gut beraten durch FPSE-Frofessionals®

Berater oder Verkaufer

Woran erkenne ich eigentlich eine richtig gute Fi-
nanzberatung? Wie kann ich mich informieren und
mit welchen Erwartungen sollte ich in ein Bera-
tungsgesprach gehen. Maximilian Kleyboldt (Vor-
standsmitglied des FPSB Deutschland e.V.) hat
hierzu im Rahmen des World Financial Planning Day
ein sehenswertes Webinar gehalten.
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Reichen 500.000 Euro fur den
Ruhestand?

Wie viel Geld brauche ich im Ruhestand zum Leben? Diese Frage stellt sich
jeder friither oder spater einmal. Natiirlich ist die Antwort darauf individuell
und hangt stark vom gewohnten Lebensstandard ab. Eine Faustregel der
Stiftung Warentest beziffert das benétigte monatliche Einkommen im Ru-
hestand auf rund 80 Prozent des vorherigen Nettolohns als Berufstatiger.
Die gesetzliche Rente fungiert mittlerweile dabei nur noch als Grundsiche-
rung. Fur die meisten Berufstatigen reicht sie nicht aus, um den gewohnten
Lebensstandard zu halten. Denn das Rentenniveau in Deutschland sinkt.
So betrug es im Jahr 2000 noch 52,9 Prozent, 2011 nur noch 50,1. In den
vergangenen flinf Jahren hat es sich bei rund 48 Prozent stabilisiert.

Was ist das Rentenniveau?

Das Rentenniveau gibt das Verhaltnis zwischen einer sogenannten Standard-
oder Eckrente zum Einkommen eines aktuellen Durchschnittsverdieners an.
Die Eckrente basiert auf der Regelaltersrente und gibt an, wie hoch die durch-
schnittliche gesetzliche Rente nach 45 Beitragsjahren ist. Sie umfasst also
genau 45 Entgeltpunkte. Beim aktuellen Rentenniveau von rund 48 Prozent
bedeutet das: Nach 45 Beitragsjahren erhalten Rentner mindestens 48 Pro-
zent des Durchschnittsverdienstes, der dann aktuell herrscht.

Das aktuelle Rentenniveau ist dabei nur ein Indikator fir die eigene Rente.
Denn diese hangt von vielen verschiedenen Kriterien ab. Im Wesentlichen ist
sie abhangig von der Héhe des Einkommens und der Einzahlungsdauer. Aber
die Llcke ist definitiv grofser geworden und damit die Notwendigkeit, etwas
dagegen zu tun.

Wie viel Kapital braucht man?

Wie viel Geld ist ausreichend, um sorgenfrei in den Ruhestand gehen zu kén-
nen? Reicht die haufig genannte Summe von 500.000 Euro, um die Renten-
liicke zu schliefsen? Es ist ein realistischer Betrag, den viele Gutverdiener im
Laufe ihres Arbeitslebens zur Seite legen kdnnen. Bis zum 1. Januar 2002
war man mit einem solchem Betrag auch noch Millionar. Dann wurde der
Euro als gesetzliches Zahlungsmittel eingeflihrt; seitdem fiihlt man sich nur
noch als halber Millionar. Aber dieser Betrag ist natlrlich immer noch viel
Geld und sollte fir die meisten ausreichend sein, um den gewohnten Le-
bensstandard auch im Ruhestand beizubehalten. Trotzdem ist es notwendig,
einen richtigen Plan flr den Verzehr zu haben und zu wissen, welche Rendite
fir den Kapitalerhalt notwendig ist.

Markus Richert

Markus Richert, CFP®, ist seit
2010 als Finanzplaner und
Client Relationship Manager
bei Portfolio Concept Vermo-
gensmanagement GmbH in
Koln tatig.

Er wurde im Jahre 2004 zum
CERTIFIED FINANCIAL PLAN-
NER®-Professional zertifiziert.

Seine Beratungs- und Dienst-
leistungsschwerpunkte sind
die ganzheitliche Finanz- und
Vermogensberatung (Financial
Planning), die Anlageberatung
(alle Finanzinstrumente), sowie
die Vermdgensverwaltung und
die Ruhestandsplanung.
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Finanzplan als Grundlage

Um die Frage, wie weit man mit einer halben Million kommt, beantworten zu
kdnnen, sollte man sich vorab ein paar Gedanken machen. Am Anfang steht
der Kassensturz. Wie viel Geld benétige ich, um meine laufenden Kosten zu
decken, und wie hoch sind meine monatlichen Einnahmen durch die gesetz-
liche Rente und eventueller Zusatzrenten? Auch kiinftige einmalige Aufwen-
dungen sollte man bericksichtigen. Idealerweise bietet sich dafiir ein voll-
standiger Finanzplan an. Er bietet eine gute Grundlage, um die entscheidenden
Fragen zu beantworten. Denn die Hohe der moglichen monatlichen Entnah-
men ist von drei Faktoren abhangig:

« Soll das Kapital komplett verzehrt werden oder in der Substanz erhalten
bleiben?

«  Wie lange soll das Kapital reichen?

«  Welche Rendite wollen Sie nach Steuern mit Ihrem Kapital erzielen und
wie ist ihre Risikoeinstellung?

Die 4-Prozent-Regel

Die wohl popularste Entnahmestrategie ist die 4-Prozent-Regel. Sie geht auf
die Trinity Study aus dem Jahr 1998 zuriick und besagt, dass man einem di-
versifizierten Aktienportfolio Gber einen Zeitraum von 30 Jahren jahrlich 4
Prozent des Anfangswertes entnehmen kann, wobei das Risiko sehr gering
ist, das Vermdgen vorzeitig komplett zu verbrauchen. Bei einem Startkapital
von 500.000 Euro kénnte man also mit einer Entnahme von 20.000 Euro pro
Jahr rechnen. Wie alle Faustformeln bietet auch diese Regel nur einen ersten
Anhaltspunkt und stellt keine Garantie dar. Denn es gibt auch eine geringe
Wahrscheinlichkeit, dass das Kapital nicht ausreicht. Steuern und Kosten
missen ebenfalls beriicksichtigt werden. Vor allem aber muss man bereit
sein, das Kapital in ein diversifiziertes Aktienportfolio zu investieren.

Nicht jede Faustformel fiihrt zum Ziel

Nach wie vor halt sich jedoch bei vielen der Irrglaube, im Alter sollte man die
Aktienquote senken, weil sich Verluste nicht mehr so einfach aussitzen liefsen.
Zur Festlegung der richtigen Aktienquote wird dann gerne auf die Regel ,,100
minus Lebensalter” verwiesen. Sie erscheint intuitiv logisch, denn so sinkt
mit zunehmendem Alter die Quote schwankungsintensiver Anlageformen wie
Aktien am Gesamtvermdgen. Fiir einen angehenden Rentner von 65 Jahren
wirde dies eine maximale Aktienquote von 35 Prozent, im hohen Alter von
85 Jahren dann aber nur noch 15 Prozent bedeuten. Ob diese auf den ersten
Blick eingangige Regel aber auch in der derzeitigen Marktphase giiltig ist,
sollte man kritisch hinterfragen. Die 4-Prozent-Regel wiirde dann nicht mehr
greifen. Entweder wird dann der Entnahmebetrag reduziert oder ein Kapital-
verzehr in Kauf genommen.
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Zu alt fuir Aktien ist man nie

Auf jeden Fall sollte die Anlage zur individuellen Risikoeinstellung passen.
Wer seine personliche Risikotragfahigkeit falsch einschatzt, wird mit seiner
Anlageentscheidung nicht gliicklich werden. Das Risiko, falsche, emotions-
getriebene Entscheidungen zu treffen, steigt. Aus diesem Grund sollte man
sich vor Beginn der Ruhestandsphase von einem unabhangigen Experten be-
raten lassen. Ein vollstandiger Finanzplan bietet dann das ideale Riistzeug,
um auf alle Eventualitaten vorbereitet zu sein. Faustformeln ersetzen keine
qualitative individuelle Beratung. Grundsatzlich gilt bei einer Anlage, egal ob
200.000, 500.000 oder einer Million Euro: Zu alt fiir Aktien ist man nie.

Anzeige
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Altersvorsorge

Checkliste Ruhestandsplanung —
gut vorbereitet in die Rente

Untersuchungen belegen immer wieder grofie Defizite in der Finanzberatung
hierzulande. Fiir Kunden, fiir die finanzielle Vorsorge und langfristiger Ver-
mogensaufbau Grundpfeiler der Lebensplanung sind, ist es jedoch schwierig,
qualitativ hochwertige Beratung zu erkennen. Hilfreich konnen die vom
FPSB Deutschland gesetzten Standards sein, wie das Positionspapier des
FPSB Deutschland erlautert. Es zeigt konkrete Standards auf, wie Anleger
eine wirklich gute Finanzberatung festmachen kénnen.

Jeder weifs es, doch nur die wenigsten sind wirklich vorbereitet: Fir einen fi-
nanziell sorgenfreien Ruhestand wird die gesetzliche Rente allein nicht rei-
chen. Trotzdem scheuen sich immer noch sehr viele Menschen hierzulande
davor, sich friihzeitig und umfassend mit dem Thema Altersvorsorge zu be-
fassen. Finanzielle Wissensllicken aufzudecken und die herausragende Be-
deutung einer professionellen Finanzplanung hervorzuheben, das hat sich
der FPSB Deutschland, der Verband der Finanzplaner, unter anderem zur
Aufgabe gemacht. ,,Es ist hochste Zeit und nie zu spat, mit der Finanzplanung
zu starten und vorzusorgen®, sagt FPSB-Vorstand Professor Dr. Rolf Tilmes.

Dass es notwendig und wichtig ist, verdeutlichen auch die Zahlen einer Forsa-
Umfrage im Auftrag des Gesamtverbandes der Deutschen Versicherungs-
wirtschaft (GDV) aus dem Jahr 2021. Demnach haben viele Deutsche véllig
falsche Vorstellungen von der Dauer ihres Ruhestands. So rechnen die Be-
fragten im Schnitt damit, dass sie 83,4 Jahre alt werden. Das ergabe aktuell
eine Rentendauer von durchschnittlich 16,4 Jahren. Allerdings lag die durch-
schnittliche Rentenbezugsdauer laut Statistikportal Statista 2021 bei 20,5
Jahren. Das sind rund vier Jahre mehr als noch Anfang des Jahrtausends
und zehn Jahre mehr als 1960. Das heifst: Die Menschen unterschatzen ihre
Rentenbezugsdauer deutlich.

Grofder werdende Liicke bei der gesetzlichen Altersvorsorge

Laut Umfrage setzt sogar jeder fiinfte Befragte seine kiinftige Rentendauer
um mehr als zehn Jahre zu niedrig an. Das hat zur Folge, dass die wenigsten
ausreichend Kapital fur ein langeres Leben ansparen. Doch das ist dringend
notwendig: ,,Die Liicke, die die gesetzliche Altersvorsorge hinterlasst, wird
immer grofser”, warnt Prof. Tilmes. ,,Nur ein professionell erstellter Finanzplan
kann dem verunsicherten Verbraucher helfen, Defizite in der Ruhestandspla-
nung aufzudecken.”

Prof. Dr. Rolf Tilmes

Prof. Dr. Rolf Tilmes, CFP®,
HonCFEP, ist der Vorstands-
vorsitzende des Financial Plan-
ning Standards Board Deutsch-
land e.V. (www.fpsh.de).

Aufserdem ist er Academic Di-
rector Finance Finance, Wealth
Management & Sustainability
Management an der EBS Execu-
tive School in Oestrich-Winkel.

Seit 2005 ist er Geschaftsfiih-
rer am Institut fir Private We-
alth Management GmbH und
seit 2000 Gesellschafter und
Vorstandsmitglied bei der
Hoesch Group AG.
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Die Experten des FPSB Deutschland haben deshalb eine ,,Checkliste Ruhe-
standsplanung® erarbeitet. Sie soll Verbrauchern zeigen, was sie beachten

sollten, um den Lebensabend finanziell unbeschwert geniefien zu kénnen.
Die Punkte sollten moglichst der Reihe nach abgearbeitet werden. ,,Am besten
mit Unterstlitzung eines professionellen Finanzplaners®, empfiehlt Tilmes. E‘\ Standesregeln des

Financial Planning Standards
Board Deutschland e.V.

1. Kassensturz Teil 1: Einnahmen
Erstellen Sie eine detaillierte Liste, wie hoch Ihre Rentenanspriiche
sind, welche monatlichen Einkiinfte im Alter bereits zur Verfligung ste-

hen und was eventuell aus der betrieblichen sowie privaten Altersvor-
sorge dazukommt.

2. Kassensturz Teil 2: Ausgaben

Mit welchen Ausgaben rechnen Sie, wenn Sie in den Ruhestand gehen?
Listen Sie Kosten fiir Wohnen, Versicherungen, Lebenshaltungskosten,
Mobilitat, Konsum, Hobbys usw. auf.

3. Kassensturz Teil 3: Mogliche Versorgungsliicke berechnen

In den meisten Fallen ergibt sich aus der Gegenlberstellung von Ein-
nahmen und Ausgaben eine Versorgungsliicke. Sie zeigt, welches indi-
viduell notwendige Ruhestandsvermogen aufgebaut werden muss, um
bis ins hohe Alter inflationsbereinigt ausreichend versorgt zu sein.

4. Zusatzvorsorge priifen

Wie viel Geld kann regelmafiig zusatzlich fiir die Altersvorsorge inves-
tiert werden und welche Strategien und/oder Produkte kommen neben
der gesetzlichen Rentenversicherung in Frage? Inflation und Anlage-
mentalitat sowie Lebenserwartung sind dabei wichtige Faktoren.

5. Hilfe vom Staat?

Zusammen mit Ihrem CFP®-Professional sollten Sie ermitteln, welche
staatlichen Forderungen Sie fiir Ihre Ruhestandsplanung erhalten kon-
nen und welche Steuervorteile es gibt.

6. Finanzplan erarbeiten

Legen Sie eine Anlagestrategie fest und setzen Sie sie um. Nicht ver-
gessen werden darf dabei der Schutz gegen biometrische Risiken wie
Berufsunfahigkeit und Pflegebediirftigkeit.

7. RegelméaRige Uberpriifung

Zu guter Letzt muss der erarbeitete Finanzplan regelmafsig angepasst
werden. Was hat sich verandert, sind Vertrage ausgelaufen, was muss
angepasst werden? Aufserdem sollte das Vermdgen rechtzeitig vor dem
Ruhestand in weniger risikoreiche Anlagen umgeschichtet werden.
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Dabei ist auch klar, dass eine gute Vorbereitung Zeit kostet und man sich mit ) )
Sie suchen einen

der Materie auseinandersetzen muss. Wer das nicht selbst machen mochte zertifizierten Berater ?
oder kann, hat die Moglichkeit, sich bei der individuellen Ruhestandsplanung €2 c|rEr
externe Unterstiitzung zu holen. Das kdnnen beispielsweise die vom FPSB C|GA €FPALS

Deutschland zertifizierten CFP®-Professionals leisten. Sie kdnnen mithilfe ei-
ner umfassenden Analyse der derzeitigen Vermdgenssituation, der Risiko-
einstellung und einer konservativen Liquiditatsrechnung Losungsansatze er-

arbeiten, mit denen sich ein Anleger besser auf den Ruhestand vorbereiten
kann. Wichtig ist es dabei nur, sich méglichst friihzeitig an einen Finanz- oder
Nachfolgeplaner zu wenden, um noch im aktiven Berufsleben notwendige
Optimierungen vornehmen zu kénnen.

So stark altert die deutsche
Bevélkerung bis 2060

Altersaufbau der deutschen Bevdlkerung
im Jahr 2019 und Prognose fur 2060

B Manner 2019 (in 1.000) M Frauen 2019 (in 1.000)
= Manner 2060 (in 1.000) = Frauen 2060 (in 1.000)

Geburtentief wahrend der
Weltwirtschaftskrise um 1932

Geburtentief zum Ende
des 2. Weltkriegs

Babyboom-
Generation

Geburtentief in
Ostdeutschland
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Grafik 1: Schaubild Bevdlkerungsentwicklung, Quelle: Statista
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Nachfolgeplanung

Firmengrindung im Alter —
warum nicht?

Mit seinem Lied ,,Mit 66 Jahren“, das Udo Jiirgens 1977 herausbrachte, war
er seiner Zeit eigentlich weit voraus. Damals lag die durchschnittliche Le-
benserwartung bei gerade mal knapp 74. Mit 66 hatte man damals im Schnitt
also noch etwa acht Jahre vor sich. Heute liegt die durchschnittliche Le-
benserwartung hierzulande bei Mannern schon bei knapp 79 und bei Frauen
sogar bei 83,5 Jahren. Wer also heute in Rente geht, hat sehr viel mehr Le-
benszeit vor sich als damals. Zugleich gelten altere Menschen heute als ge-
stinder und fitter und haben oft noch einen sehr ausgepragten Tatendrang.

Wir sollten also unser Altershild neu definieren. Warum zum Beispiel nicht
im Alter noch mal eine Firma griinden, ein eigenes Geschaft aufbauen?
Schliefslich reicht heute vielen Menschen die gesetzliche Rente nicht mehr
aus, um einen finanziell sorgenfreien Ruhestand zu verleben. Aus diesem
Grund entscheiden sich immer mehr Bundesbiirger dafiir, langer zu arbeiten.
Das legt eine Befragung des Deutschen Instituts fiir Altersvorsorge (DIA)
nahe. Demnach kénnen sich 39 Prozent vorstellen, langer zu arbeiten, als
gesetzlich vorgesehen — oder sie arbeiten bereits langer.

Griindungsboom in der Krise

Dabei scheint gerade die Selbststandigkeit fiir immer mehr Menschen be-
sonderen Reiz haben, und zwar trotz oder gerade wegen der Coronapandemie.
Laut einer Untersuchung der britischen MBH Corporation kam es seit Beginn
der Krise in Deutschland zu 324.800 Firmengriindungen. Die Griinde dafir
sind recht unterschiedlich, sie reichen von Gehaltskiirzungen iiber die Ande-
rung der Lebenseinstellung bis hin zu Entlassungen. Doch diese grobe Auf-
zahlung zeigt schon, dass es sich bei den Griindern nicht allein um junge
Menschen in ihren Zwanzigern handelt, sondern durchaus auch um jene, die
bereits seit vielen Jahren im Berufsleben stehen.

Tatsachlich kann eine Firmengrindung auch im Alter, also mit 60 und dartber,
noch eine Alternative sein. Und es gibt ohne Frage zahlreiche Argumente, um
sich mit dem Gedanken zu befassen. Fiir den einen kann es schlicht um die
Aufbesserung der vielleicht mageren Rente gehen, ein anderer will sich noch
mal einen Traum erflillen und endlich sein Hobby zum Beruf machen. Oder
es geht darum, nach jahrelangem Angestelltendasein mehr Unabhangigkeit
und Flexibilitat zu haben — oder schlicht um die Suche nach einer neuen He-
rausforderung im Alter.

Maximilian Kleyboldt

Maximilian Kleyboldt, CFP® ist
Stellvertretender Direktor im
Wealth Planning der Beth-
mann Bank und dort als Finan-
cial Planner und Estate Plan-
ner tatig.
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der Finanz- und Nachfolgepla-
nung sowie in der Strukturie-
rung von Familien- und Stif-
tungsvermogen. Er berat
Privatkunden, Unternehmer,
Stiftungen und institutionelle
Kunden. Dariiber hinaus gehort
er seit 2012 dem Vorstand des
Financial Planning Standard
Board Deutschland e.V. (FPSB
Deutschland) an, dem Zertifi-
zierungsverband der Finanzpla-
ner und Generationenberater
sowie Estate Planner in
Deutschland.

Er ist Grindungsmitglied und
seit 2009 Vorstand im Netz-
werk der Finanz- und Erb-
schaftsplaner e. V. (NFEP).
Uber die ,,Finanzplaner Fortbil-
dung” (FinFor) organisiert er
Netzwerk- und Weiterbildungs-
veranstaltungen fur ganzheitli-
che Berater.
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Dass dieser Gedanke keineswegs abwegig ist, zeigt auch die Kérber-Stiftung.
Sie zeichnet regelmafsig Grinder liber 60 Jahren aus und steht damit quasi
fir das eingangs beschriebene neue Altersbild.

Selbststandig im Alter — genaue Planung ist das A und O

Es spricht also wenig dagegen, auch im héheren Alter den Schritt in die Selbst-
standigkeit zu wagen. Das gilt umso mehr, da altere Menschen einige Vorteile
mitbringen. Sie verfligen oft tiber eine langjahrige Erfahrung im Berufsalltag,
die ihnen nun zugutekommen kann, indem sie vielleicht hilft, keine unkalku-
lierbaren Risiken einzugehen. Auch sind sie es haufig bereits gewohnt, mit
Problemen und Herausforderungen umzugehen, haben ein breites und hilf-
reiches Netzwerk und im Idealfall auch ausreichendes Eigenkapital.

Dennoch muss ein solches Unterfangen gut durchdacht sein. Und vielleicht
besser als bei einem Menschen, der Anfang 20 ist, da méglicherweise ein
Teil der Altersvorsorge dafiir aufgewendet wird und im Falle des Scheiterns
die Umsetzung einer zweiten Chance deutlich schwieriger wird. Wie jeder
Unternehmer muss auch ein alterer Griinder sehr genau prifen, ob es fiir
sein Produkt oder seine Dienstleistung liberhaupt eine ausreichende Nach-
frage gibt, welchen Mehrwert seine Kunden davon haben und wie die Wett-
bewerbssituation aussieht. Auch ist, wie bei jeder Griindung, ein moéglichst
detaillierter und realistischer Finanz- und Businessplan von entscheidender
Bedeutung. Und es gilt den Zugang zu Férdermitteln auszuloten.

Bei dieser Altersgruppe kommen aber auch noch ein paar spezifische Uber-
legungen hinzu. Wer zum Beispiel einen Kredit braucht, muss beriicksichti-
gen, dass Banken Kunden im fortgeschrittenen Alter nur begrenzte und klei-
nere Kredite zur Verfligung stellen. Dazu kommt, dass ein Griinder im
Rentenalter bedenken muss, dass der Verdienst auf die Rente angerechnet
werden kann. Professionelle Unterstitzung durch Experten kann deshalb
hilfreich und sinnvoll sein.

Wenn alles klappt, diirfte der Gewinn {iber den reinen finanziellen Ertrag
hinausgehen — es winkt eine neue herausfordernde Tatigkeit, die den Ru-
hestand noch einmal richtig spannend und erfiillend macht.

Sie suchen einen
zertifizierten Berater ?
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Unbeschwertes Familienleben:

So sichern Sie sich und Ihre
Liebsten richtig ab

Der Nachwuchs bringt Gliick und Freude, ist aber auch mit erheblichen fi-
nanziellen Aufwendungen verbunden. Mangelnde Absicherung und Vorsorge
kénnen fiir Familien zum existenziellen Problem werden. Doch mit einer
frithzeitigen und professionellen Finanzplanung kann man gegensteuern.

Bei vielen kommt irgendwann der Wunsch nach Nachwuchs auf. Dabei gilt es
aber nicht zu vergessen, dass Kinder, so sehr sie auch das Leben bereichern,
viel Geld kosten. Mit rund 150.000 Euro Kosten, so Zahlen des Statistischen
Bundesamtes, missten Eltern fiir ein Kind bis zum 18. Lebensjahr rechnen.
Das sind rund 600 Euro pro Monat. Absolviert der Nachwuchs spater noch
ein Masterstudium, kénnen die Kosten bis zum 25. Lebensjahr sogar auf
durchschnittlich 230.000 Euro steigen.

»Aus meiner Beratungspraxis weifs ich, dass viele Familien, die sich nicht
frihzeitig und ernsthaft mit dem Thema der langfristigen Vorsorge und Absi-
cherung auseinandersetzen, friiher oder spater in finanzielle Schwierigkeiten
kommen®, sagt Annika Peters, CERTIFIED FINANCIAL PLANNER® und Ge-
schaftsflihrerin bei der FrauenFinanzBeratung Barbara Rojahn & Kolleginnen
in Stuttgart. Das gilt gerade flr Mitter, die aufgrund von Babypause und Teil-
zeitarbeit ein geringeres Lebenseinkommen haben, deshalb weniger in die
gesetzliche Rente einzahlen und folglich starker von Altersarmut betroffen
sind als Manner.

Vermeidung finanzieller Abhangigkeit fur Miitter
besonders wichtig

,Damit insbesondere Frauen nicht in eine finanzielle Abhangigkeit geraten
und zugleich die ganze Familie ausreichend abgesichert ist, braucht es eine
friihzeitige und grindliche Finanzplanung, und zwar bevor der Nachwuchs
da ist® rat Peters. Grundlegend ist zunachst die eigene Absicherung. ,,Dazu
gehoren eine Berufsunfahigkeitsversicherung, eine Risikolebensversicherung,
die ebenfalls der Absicherung dienen kann, aber auch die Absicherung eines
Immobilienkredits, der noch abbezahlt werden muss.“ Dazu kommt die Bil-
dung von Ricklagen. ,,Flr den Notfall sollte man zwischen drei und finf Net-
tomonatseinkommen auf der Seite haben®, so die erfahrene Finanzplanerin.
Ein weiterer wichtiger Punkt ist, dass Miitter Giber ihr eigenes Geld verfliigen
sollten. ,Tatsachlich besitzen viele Frauen kein eigenes Konto und sind da-
durch von ihrem Mann oder Lebenspartner abhangig®, erklart Peters.

Annika Peters

Annika Peters ist zertifizierte
Finanzplanerin (CFP®) und ver-
fligt Uber vielfaltige Erfahrun-
gen in der ganzheitlichen Bera-
tung und Vermogensanlage.
Nach dem dualen Studium bei
einer Stuttgarter Privatbank
war sie im Private Banking und
in einem Family Office tatig.

Seit 2018 ist Geschaftsfihrerin
und Beraterin bei der FrauenFi-
nanzBeratung. Dabei liegt ihr
die finanzielle Lebensplanung
speziell von Frauen besonders
am Herzen. Annika Peters berat
umfassend zu den Themen Al-
tersvorsorge, Vermogensauf-
bau und Existenzrisiken.

Als Expertin flr nachhaltige
Geldanlagen betrachtet sie
auch die Auswirkungen von
Vermogensanlagen auf Mensch
und Umwelt.

www.portfolio-journal.de 55

Portfolio Journal 02-2023


https://www.portfoliojournal.de

Portfolio)gyrnal

Familien empfiehlt sie ein Mehrkontenmodell. Dabei haben Eltern jeweils ihr
eigenes Konto fiir das monatliche Einkommen sowie ein gemeinsames Konto
far die laufenden Ausgaben der Familie. Dazu zahlen Miete, Lebensmittel,
aber auch Absicherung und Vorsorge. ,,Und ich empfehle, dass beide Eltern-
teile auf dieses gemeinsame Konto das Geld prozentual nach dem Einkommen
einzahlen® so die Expertin weiter.

Vor der Griindung der Familie ist zudem ein griindlicher Finanzcheck emp-
fehlenswert. Dabei geht es unter anderem darum, einen Uberblick iiber den
eigenen Vermdgensstand inklusive Schulden zu bekommen, aber auch um
die Analyse des Ausgabenverhaltens. ,,Ich kann hier nur dringend zur Fiihrung
eines Haushaltsbuches raten®, so Annika Peters. ,,Aus meiner Erfahrung he-
raus ist es tatsachlich so, dass die Eltern, die schon vor der Kinderplanung
ihre Finanzplanung im Griff haben, die Familienzeit auch unbeschwert genie-
f3en kdnnen.”

Langfristige Finanzplanung extrem wertvoll

Im nachsten Schritt geht es um die Vorsorge. ,,Jetzt sollten Eltern damit be-
ginnen, fir sich selbst und danach fir den Nachwuchs — beispielsweise lber
einen Sparplan — Geld zurlickzulegen und ein Vermégen anzusparen®, so Peters
weiter. Dazu sollten die staatlichen Fordermdoglichkeiten wie Kindergeld, Ries-
ter-Zulagen, Elterngeld oder Ahnliches ausgeschépft werden. ,,Es kann eine
gute Idee sein, das Kindergeld fiir die Ausbildung des Nachwuchses zu sparen.”

Zudem sollten insbesondere Frauen mit Blick auf ihr Altersarmutsrisiko einige
weitere wichtige Tipps befolgen. ,,Es ist sehr wichtig, mit dem Partner Gber
Geld und Finanzen offen zu reden, klare Abmachungen zu treffen und sich
beziiglich eines Ehe- oder Partnerschaftsvertrages beraten zu lassen®, so Pe-
ters. ,,Zudem sollten sich Frauen, wenn sie in der unglinstigeren Steuerklasse
sind, mit ihrem Mann Uber einen Ausgleich verstandigen. Und das Gleiche
gilt auch fir fehlende Altersbeziige aufgrund von Teilzeit oder Babypause.”

Leben ist voller Uberraschungen

Hilfreich und sinnvoll kann bei all dem die Unterstiitzung durch einen vom
FPSB Deutschland zertifizierten CFP®-Professional sein. Sie sind aufgrund
ihrer hervorragenden Ausbildung und den Standesregeln, denen sie verpflich-
tet sind, besonders gut geeignet, um einen professionellen langfristigen Fi-
nanzplan zu erstellen, der individuell zum Kunden passt. ,,Da das Leben voller
Uberraschungen ist und es stets zu unvorhergesehenen Ereignissen kommen
kann, erweist sich eine solche professionelle Finanzplanung immer wieder
als extrem wertvoll, so das Fazit von Annika Peters.
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Im Alter knapp bei Kasse?

Wie Sie aus Ihrer Immobilie
Liquiditat generieren

Immer mehr Menschen sind hierzulande von Altersarmut bedroht. Das Ri-

siko, im Alter nicht geniligend Geld zum Leben zu haben, stieg laut Statisti-

Maximilian Kleyboldt

schem Bundesamt zwischen 2005 und 2019 um 4,7 Prozentpunkte auf 15,7

Prozent. Und kiinftig, so Untersuchungen, ist jeder Fiinfte davon bedroht. Maximilian Kleyboldt, CFP® ist
Stellvertretender Direktor im
Wealth Planning der Beth-
mann Bank und dort als Finan-

Bei immer mehr Bundesbiirgern reichen also die laufenden Rentenbeziige
nicht, um ihren gewohnten Lebensstandard aufrechtzuerhalten — oder zu-

mindest nicht, um sich tiber die Grundbediirfnisse hinaus etwas zu leisten. cial Planner und Estate Plan-
Viele sind durch Immobilieneigentum durchaus vermégend, jedoch nicht ner tatig.
liquide. Die eigene Immobilie zu verkaufen ist fiir viele Senioren aber auch Seine Schwerpunkte liegen in

. . . . - der Finanz- und Nachfolgepla-
keine Option. Interessant ist allerdings, dass jiingst die Wirtschaftsforscher errinanz- und fachio geP @
nung sowie in der Strukturie-

des ZEW im Rahmen einer Studie feststellten, dass sich rund 420.000 Haus- rung von Familien- und Stif-

halte um ihre Altersvorsorge sorgen, obwohl sie eine schuldenfreie Immo- tungsvermdgen. Er berat

e . Privatkunden, Unternehmer,
bilie besitzen. i o
Stiftungen und institutionelle
Kunden. Dariiber hinaus gehort
er seit 2012 dem Vorstand des

hilfe einer Immobilie verschiedene Wege gibt, die eigenen Altersbezlige auf- Financial Planning Standard

Das ist deshalb bemerkenswert, weil offenbar kaum bekannt ist, dass es mit-

zubessern — ohne sie komplett verkaufen zu miissen. Denn schliefilich diirfte Board Deutschland e.V. (FPSB

. . . . . Deutschland) an, dem Zertifi-
kaum jemand im Alter sein gewachsenes soziales Umfeld, das oft stark mit _ : )
zierungsverband der Finanzpla-

dem Wohnort verknlpft ist, aufgeben wollen. Allerdings miissen Verkaufer ner und Generationenberater

genau hinsehen. Es gibt mehrere Méglichkeiten, die Immobilie zu verrenten. sowie Estate Planner in

. L . . . . . Deutschland.
Zum einen mit einem Nief3brauchrecht oder einer Leibrente, bei der die Im- eutschian

Er ist Grindungsmitglied und
seit 2009 Vorstand im Netz-
werk der Finanz- und Erb-

mobilie zwar den Eigentimer wechselt, aber weiter uneingeschrankt genutzt
werden kann, zum anderen mit einer Umkehrhypothek, bei der der Rentner

Schulden macht, die er zu Lebzeiten nicht zurlickzahlen muss. schaftsplaner e. V. (NFEP).
Uber die ,,Finanzplaner Fortbil-

Leibrente: Nachteile fiir den Verkaufer dung* (FinFor) organisiert er
Netzwerk- und Weiterbildungs-

Was passiert bei der Leibrente? Dabei kauft ein gewerblicher Anbieter dem veranstaltungen fiir ganzheitli-

Eigentiimer die Immobilie ab. Letzterer erhalt im Gegenzug ein lebenslanges che Berater.

im Grundbuch eingetragenes Wohnrecht, eine lebenslange Rente und, wenn
vereinbart, einen Teilbetrag des Verkaufswertes direkt ausbezahlt. Zudem
ist der neue Eigentumer fur die Instandhaltung verantwortlich.

Klingt zunachst einmal gut. Dennoch gibt es ein paar Haken. Denn zum einen
spekuliert der Kaufer dabei auf ein friihes Ableben des Verkaufers, da er dann
die Immobilie unter Umstanden zu einem sehr glinstigen Preis bekommt.
Schliefdlich schmalern das lebenslange Wohnrecht, dessen Berechnung ge-
setzlich geregelt ist, sowie die laufenden Rentenzahlungen den Kaufpreis.
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Baut der Aufkaufer noch einen Puffer ein, dann muss der Verkaufer mit einem
deutlichen Abschlag auf den Verkehrswert seiner Immobilie rechnen. Und
der Verkaufer kann sie in der Regel auch nicht vermieten, wenn er doch wo-
anders hinziehen méchte.

Eine Leibrente ist also nicht unbedingt von Vorteil fiir den Verkaufer — zumal
der Anbieter wahrend der Laufzeit auch pleite gehen kann. Dann kénnen so-
wohl die wiederkehrenden Rentenzahlungen wie auch die Immobilie weg
sein. Entscheidend sind die individuellen Lebensumstande.

Eine Alternative ist die sogenannte Umkehrhypothek. Auch hier kann der bis-
herige Eigentiimer in den eigenen vier Wanden wohnen bleiben und bekommt,
je nach Ausgestaltung, eine Einmalzahlung, eine zeitlich befristete oder eine
lebenslange Rente. Dabei dient die Immobilie quasi als Sicherheit fiir den
Darlehensgeber, in dessen Eigentum sie am Ende Uibergeht. Er kann sie dann
verkaufen, um das Darlehen zu tilgen.

Sowohl Umkehrhypothek als auch Leibrente haben den gemeinsamen Kern,
dass der bisherige Eigentiimer lebenslang mietfrei in seiner Immobilie wohnen
bleiben kann und schon zu Lebzeiten Geld flir das Objekt erhalt. Entschei-
dender Unterschied zwischen Umkehrhypothek und Immobilienleibrente ist,
dass es sich bei der Umkehrhypothek um einen Kreditvertrag handelt. Bei
der Leibrente kommt es bei der Unterzeichnung bereits zu einem Verkauf
und damit zu einem Eigentiimerwechsel. Ahnlich wie bei der Leibrente wird
der Darlehensgeber auch hier einen Abschlag wegen des lebenslangen beim
Verkaufer bleibenden Nutzungsrechts vornehmen, weshalb auch dieser Weg
unterm Strich flr Letzteren nicht ganz billig ist.

Niefdsbrauch: Recht an den Ertragen

Die vielleicht interessanteste Moglichkeit diirfte deshalb fiir die meisten Im-
mobilieneigentlimer der Niefsbrauch sein. Dabei verkauft der Besitzer sein
Haus oder seine Wohnung und bekommt den vereinbarten Kaufpreis sofort
ausgezahlt, ein Bonitatsrisiko beim Erwerber besteht daher fiir die Laufzeit
des Niefsbrauches nicht. Der Verkaufer erhalt gleichzeitig ein lebenslanges
im Grundbuch eingetragenes Wohnrecht, Niefsbrauch genannt. Dieses ist zu-
dem insolvenzfest, das bedeutet, fiir den Fall eines Konkurses des Erwerbers
und einer Versteigerung der Immobilie bleibt das Recht weiterhin erstrangig
im Grundbuch bestehen; ein etwaiger neuer Eigentimer kann nichts an der
Nutzungssituation andern.

Und ein weiterer grofder Pluspunkt spricht fiir die Niefsbrauchvariante: Der
Verkaufer behdlt das Recht an den wirtschaftlichen Ertragen. Sollte er sich
also nach einigen Jahren dazu entschliefsen, in den sonnigen Siiden oder in
ein Pflegeheim zu ziehen, dann kann er die Immobilie vermieten.
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Auch eine Ablésung des Niefsbrauchrechtes (Einigung auf eine weitere Ein-
malzahlung des Erwerbers gegen Loéschung des Niefsbrauchrechtes) kann
eine sinnvolle Variante sein. Erwahnenswert ist an dieser Stelle auch ein Blick
auf mogliche Steuerbelastungen. In den meisten Fallen ist nach aktueller
Rechtslage die Abldse des Niefsbrauchrechts durch eine Einmalzahlung steu-
erfrei, die Vermietung der Immobilie generiert hingegen Einnahmen aus Ver-
mietung und Verpachtung, die zu versteuern sind.

Teilverkauf

Aktuell bieten einige Marktteilnehmer auch verstarkt den sogenannten Teil-
verkauf an. Man verkauft einen Anteil am Eigentum gegen eine Einmalzahlung.
Im Grundbuch wird dieser zusatzliche Eigentlimer eingetragen, zudem erhalt
erin der Regel ein Vorkaufsrecht fiir den restlichen Teil des Eigentums. Ahnlich
wie beim Niefsbrauchrecht behalt der Verkaufer das Wohnrecht und das Recht
an den wirtschaftlichen Ertragen. Haufig strebt der neue Miteigentiimer auch
eine Finanzierung des Kaufpreisteils an und verwendet die Immobilie als Si-
cherheit; hier ist besondere Vorsicht geboten, es sollte keine Mithaftung tiber-
nommen werden. Insbesondere beim Teilkauf kann es spater zu Streitigkeiten
zwischen Erben und Teilkaufer kommen. Deshalb sollte schon vorher eine
klare Regelung getroffen werden.

Jedes Angebot sehr genau priifen

Die aktuell angebotenen Verrentungsformen bergen unterschiedliche Risiken.
Eigentliimer sind gut beraten, Vergleiche anzustellen und sich professionell
(zum Beispiel durch Notare) beraten zu lassen. Und stets sollte vor solchen
Uberlegungen das Gesprach mit der Familie gesucht werden. So lasst sich
beispielsweise auch innerhalb des Verwandten- oder Freundeskreises eine
Vereinbarung mit Niefsbrauch treffen. Nur wenn sich dort keine Losung findet
und es keine Erben gibt, dann kann einer der oben beschriebenen Wege sinn-
voll sein. Ein wichtiger Faktor ist die Feststellung des Verkehrswertes einer
Immobilie durch einen seridsen und vertrauenswirdigen Anbieter, im besten
Fall durch die Unterlegung eines unabhangigen zertifizierten Gutachtens.
Denn einen fairen Wert fiir die eigene Immobilie zu ermitteln ist bei jeder
Vorgehensweise essenziell.

Klar ist aber: Fiir welchen Weg man sich auch entscheidet, um die Rente auf-
zubessern, man muss sehr genau hinsehen, wo die Vor- und Nachteile liegen.
Und es gilt jedes Angebot sehr genau zu priifen. Entscheidend sind immer
die individuellen Lebensumstande.
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Immobilien

Zinsschock — was das fur
Immobilienkaufer bedeutet

Angesichts der massiv gestiegenen Inflation haben wir im vergangenen
Jahr eine der aggressivsten Zinserh6hungszyklen liberhaupt gesehen. Das
hat auch die Bauzinsen dramatisch in die Hohe getrieben, wahrend gleich-
zeitig eine Rezession droht. Wer jetzt eine Immobilie finanzieren mochte,
sei es zum Eigenbedarf oder als Investitionsobjekt, ist deshalb mit einem
ganz neuen Umfeld konfrontiert und muss bei der Finanzierung nun sehr
viel genauer hinsehen.

Man muss weit zurlickgehen, um eine Phase zu finden, in der die Zinsen ahn-
lich rasant gestiegen sind wie aktuell. Denn angesichts der hartnackig hohen
Inflation haben die Notenbanken massiv an der Zinsschraube gedreht. Das
spiegelt sich auch in den Bauzinsen wider. Lag der Zins eines Baudarlehens
mit zehnjahriger Laufzeit Anfang 2022 noch unter einem Prozent, so sind es
Ende Januar 2023 iber 3,6 Prozent. ,Nachdem die Zinsen jahrzehntelang
immer weiter nach unten gingen, ist dies ein ganz neues Umfeld®, konstatiert
Professor Dr. Rolf Tilmes, Vorstandsvorsitzender des Financial Planning Stan-
dards Board Deutschland (FPSB Deutschland). ,,Wer aktuell die Finanzierung
einer Immobilie plant, muss an ein solches Projekt anders herangehen als in
der Niedrigzinsphase.*

Nachdem der Markt flir Wohnimmobilien seit zehn Jahren und mehr eigentlich
nur den Weg nach oben kannte, kdnnte nun also eine Trendwende drohen.
So machen zum Beispiel die steigenden Zinsen die Finanzierung schwieriger.
Immerhin sind die Finanzierungskosten damit um den Faktor 3,6 seit Anfang
2021 in die Hohe geschossen. Deshalb muss man sich nun noch intensiver
als in den vergangenen Jahren mit der Finanzierung einer Immobilie oder
eines Eigenheims auseinandersetzen. ,,Durch den Anstieg der Bauzinsen ist
auch die Zins- und Tilgungsrate, mit der Anleger bei einem Immobilienkredit
rechnen missen, nun eine ganz andere®, folgert Prof. Tilmes. Dazu kommen
die Lieferkettenprobleme in Folge der Coronapandemie, die die Baukosten
selbst erhoht haben. Und schliefslich droht auch noch eine Rezession oder
zumindest eine konjunkturelle Abkihlung.

Immobilieninvestoren miissen genau kalkulieren

All das durfte die Nachfrage am Immobilienmarkt belasten und kénnte zu
sinkenden Preisen fihren. So rechnet das Forschungsinstitut DIW in Berlin,
auch weil sich die Preise und die Mieten stark auseinanderentwickelt haben,

Prof. Dr. Rolf Tilmes

Prof. Dr. Rolf Tilmes, CFP®,
HonCFEP, ist der Vorstands-
vorsitzende des Financial Plan-
ning Standards Board Deutsch-
land e.V. (www.fpsh.de).

Aufserdem ist er Academic Di-
rector Finance Finance, Wealth
Management & Sustainability
Management an der EBS Execu-
tive School in Oestrich-Winkel.

Seit 2005 ist er Geschaftsfiih-
rer am Institut fir Private We-
alth Management GmbH und
seit 2000 Gesellschafter und
Vorstandsmitglied bei der
Hoesch Group AG.
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mit einem Preiseinbruch von rund zehn Prozent. Umso wichtiger ist es, im
aktuellen Umfeld genau zu kalkulieren, ob man sich eine Immobilie iberhaupt
noch leisten kann und wenn ja, in welcher Grofsenordnung. Auch stellt sich
die Frage, ob der Erwerb eines Hauses oder einer Wohnung eher fiir den Ei-
genbedarf sinnvoll ist oder ob sich eine Immobilie als Mietobjekt eignet. Wah-
rend es im Eigenbedarfsfall vor allem darum geht, die Erschwinglichkeit zu
prufen, gilt es bei Immobilieninvestments zu berlcksichtigen, dass es nun —
anders als in den Vorjahren — wieder attraktivere Renditen bei sicheren Staats-
anleihen gibt. So bringt eine zehnjahrige Bundesanleihe Ende Januar 2023
bereits wieder rund 2,1 Prozent.

Und es gibt weitere Fragen, die es zu klaren gilt: Welche Zinsbindung ist sinn-
voll? Wie viel Eigenkapital braucht es? ,,Etwa 20 bis 30 Prozent der Gesamt-
kosten sollten es laut Faustregel sein, aber angesichts der gestiegenen Kosten
ist ein hoherer Eigenkapitalanteil sicher empfehlenswert®, rat Tilmes. Auch
drohen an manchen Orten die Immobilienmarkte zu tGberhitzen — laut dem
UBS Global Real Estate Bubble Index 2022 sind die Standorte Miinchen und
Frankfurt am Main hierzulande am starksten tGberbewertet. Wer dort jetzt in-
vestiert, geht das Risiko ein, zu teuer zu kaufen und bekommt auch nur noch
geringe Mietrenditen. ,,Die werden dann noch durch nicht umlagefahige Ne-
benkosten sowie durch notwendige Riicklagen fiir Reparaturen geschmalert,
warnt der CFP®-Professional weiter. ,,Dazu kommen zunehmend strengere
energetische Auflagen sowie das Risiko politischer Eingriffe am Immobilien-
markt, wie wir sie zuletzt mit dem Mietenstopp schon gesehen haben.” Ganz
zu schweigen vom méglichen Arger mit Mietern.

Mehrwert durch eine professionelle Finanzplanung

Zwar betrifft das Risiko von Preisblasen vor allem Investoren und weniger
Bauherrn, die ein Objekt selbst nutzen. ,Dennoch verdeutlicht das insgesamt
veranderte Umfeld, dass der Erwerb einer Immobilie fur alle Kaufer derzeit
mit einer ganzen Reihe von Fragen und Problemstellungen einhergeht®, sagt
der Vorstandsvorsitzende des FPSB Deutschland weiter. ,,Aus diesem Grund
ist ein Immobilieninvestment auch eine Lebensentscheidung und sollte un-
bedingt einer ganzheitlichen Betrachtung unterzogen werden.“ Gerade hier
entsteht ein deutlicher Mehrwert durch eine griindlich durchdachte und lang-
fristig angelegte Finanzplanung. ,,So ist es wichtig, eine Immobilienfinanzie-
rung immer im Kontext der gesamten individuellen Vermdgensverhaltnisse
zu betrachten. Auch kann nach Ablauf der Zinsbindung der Zinssatz plétzlich
deutlich hoher sein als zu Beginn der Finanzierung®, warnt der FPSB-Vorstand.
,und es gilt, biometrische Risiken wie Arbeitsunfahigkeit zu beachten. All
das gilt es mit Hilfe von Szenarioanalysen durchzurechnen und einzukalku-
lieren.” Samtliche Eventualitaten zu beachten und einen umfassenden Blick
zu haben: Darin liegt der Mehrwert einer Finanzplanung.

Sie suchen einen
zertifizierten Berater ?

£ C|rEr

Clea” eFpPa=

www.portfolio-journal.de 61

Portfolio Journal 02-2023


https://www.portfoliojournal.de
https://www.fpsb.de/verzeichnis-der-certified-financial-planner.html?amp;view=users&amp;Itemid=297
https://www.fpsb.de/verzeichnis-der-certified-financial-planner.html?amp;view=users&amp;Itemid=297
https://www.fpsb.de/verzeichnis-der-certified-financial-planner.html?amp;view=users&amp;Itemid=297
https://www.fpsb.de/verzeichnis-der-certified-financial-planner.html?amp;view=users&amp;Itemid=297

Portfolio)gyrnal

Handlungsfahig im Krisenfall:

So bestuicken Sie Ihren
Notfallordner

Unverhofft kommt oft: FPSB Deutschland rat dazu, einen individuellen Not-
fallordner anzulegen. Angehdérige sind so bei Bedarf besser vorbereitet.

Manchmal muss es sehr schnell gehen. Bei einem Unfall etwa, einer unerwar-
teten Krankheit, bei einem Brand oder gar im Todesfall. Dann sollten alle wich-
tigen personlichen Dokumente griffbereit vorhanden sein, am besten in einem
sogenannten Notfallordner, empfiehlt der Financial Planning Standards Board
Deutschland e. V. (FPSB Deutschland). Hinein gehdren Vollmachten, Verfligun-
gen, Vertrage und alle Informationen, die wichtig sind, damit andere in einer
Notsituation fiir den Betroffenen Dinge regeln und abwickeln kénnen.

,Der Notfallordner ist der ideale Aufbewahrungsort fiir alle wichtigen Doku-
mente, die Sie, Ihre Angehdrigen und weitere Vertrauenspersonen in Notsi-
tuationen bendétigen®, erlautert Simone Deike, CFP®, Finanzplanerin bei der
MLP Finanzberatung in Bremen. Ob Vorsorgevollmacht, die Zustandigkeiten
und Wiinsche klart, Informationen zum Gesundheitszustand, wichtige Daten
von Versicherungen und Banken oder die Patientenverfiigung: All diese Do-
kumente, geblindelt und griffbereit in einem einzigen Ordner, erlauben schnel-
les Agieren von Angehdrigen und Bevollmachtigten.

,Es kann jeden treffen. Ein Notfallordner bringt Klarheit und Sicherheit®, be-
kraftigt Alexandra Huhle, CFP®, Geschaftsflihrerin der Miiller & Veith Invest-
ment GmbH aus Wiehl. Denn wenn es keinen solchen Ordner gibt, bedeutet
das fiir die Angehorigen bzw. Hinterbliebenen: Sie miissen mithsam und zeit-
aufwendig recherchieren, sich durch Papierstapel und Aktenordner wiihlen
und Dienstleister, Versicherungen und beispielsweise Social-Media-Anbieter
kontaktieren. ,,Die Erfahrung zeigt, dass viele Fragen offenbleiben®, berichtet
Deike aus ihrer Beratungspraxis. Und es kann zudem teuer werden, etwa wenn
aus Unkenntnis Uber ihre Existenz bestimmte Vertrage einfach weiterlaufen.

Gesetzlichen Betreuer verhindern

Was aber genau gehort nun in einen solchen Ordner? Neben den Kontaktdaten
wichtiger Personen und Unternehmen (von Partner und Familie iber Arbeit-
geber bis hin zu Arzten, Steuerberatern und Rechtsanwalten sowie Finanz-
planern) sollte ein grofser Abschnitt die Bereiche Verfligungen und Vollmach-
ten umfassen. Dazu zahlen das Testament ebenso wie die Betreuungs- und
Patientenverfligungen sowie die Vorsorgevollmacht.

Simone Deike

Simone Deike, CFP® ist Diplom-
Volkswirtin und hat sich vor 27
Jahren bei der MLP Finanzbe-
ratung SE (Marschollek, Lau-
tenschlager und Partner) selb-
standig gemacht.

Sie begleitet als Finanzplanerin
Privatfamilien und Unterneh-
mer durch deren finanzielles
Leben.

Alexandra Huhle

Alexandra Huhle ist seit 2021
CERTIFIED FINANCIAL PLAN-
NER® (CFP®) beim FPSB
Deutschland e.V..

Seit mehr als 5 Jahren betreut
die Finanzokonomin (EBS) ver-
mogende Privatkunden in allen
Fragen zum Vermdogen.
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»Es ist ein grofser Irrtum zu denken: Ich bin ja verheiratet und mein Partner
kann fir mich alles regeln®, warnt Finanzplanerin Deike. Denn bei einem
Notfall sieht das Biirgerliche Gesetzbuch (BGB) zunachst eine gesetzliche
Betreuung vor. Das gilt auch fir Ehegatten und Familienangehérige. ,,Verhin-
dern kann man dies mit einer Vorsorgevollmacht als Generalvollmacht im
Original® informiert Deike: ,,Jeder, der 18 Jahre alt ist, sollte so eine Vollmacht
ausstellen.”

Das seit Anfang 2023 geltende Notvertretungsrecht fiir Ehepartner und ein-
getragene Lebenspartner hebt dies nicht auf, denn: Damit dirfen Verheiratete
und eingetragene Lebenspartner zwar in einer medizinischen Notsituation
gesundheitliche Entscheidungen treffen, aber dies gilt nur fiir sechs Monate
und ausschliefilich fiir gesundheitliche Bereiche. Ein Zugriff auf Geldgeschéafte
oder sonstige Bereiche ist nicht mdglich! Daher gilt auch weiterhin: In jedem
Fall eine Vorsorgevollmacht ausfiillen. Zumal womaoglich nicht zwangslaufig
der Ehepartner der beste Bevollmachtigte ist.

Nicht weniger wichtig sind eine Betreuungs- sowie eine Patientenverfiigung,
und zwar fiir den Fall, dass man nach einem Unfall, einem Schlaganfall oder
beispielsweise bei einer Demenzerkrankung nicht mehr selbst entscheiden
kann. Eine Patientenverfiigung benétigen Arzte, die verpflichtet sind, sich an
den schriftlich gedufserten Willen zu halten. ,,Aufserdem wird die Notwendig-
keit eines Testaments immer wieder unterschatzt®, berichten die Expertinnen.
Denn wenn keins verfasst ist, greift die gesetzliche Erbfolge. Auch deshalb
besteht gerade bei Patchworkfamilien, Unverheirateten sowie minderjahrigen
Kindern ein erhohter Regelbedarf. Und bei unternehmerischen Beteiligungen
und Immobilienbesitz erleichtert ein Testament ebenfalls die Abwicklung des
Vermoégens des Erblassers enorm.

Passworter gehoren nicht in den Notfallordner

Ein weiteres Kapitel im Notfallordner sollte den Bereichen Finanzen und Wert-
anlagen sowie Versicherungen gewidmet sein. Hier empfiehlt sich vor allem
die Ausstellung einer Bankvollmacht Giber den Tod hinaus. ,,Immer mehr an
Bedeutung gewonnen hat auch die Information zum digitalen Nachlass®, sagt
Alexandra Huhle. Dazu zahlen die Regelung der Zugangsdaten etwa fiir soziale
Netzwerke, E-Mail-Dienste sowie digitale Wallets. Doch Huhle warnt: ,Ver-
trauliche Informationen wie Passworter gehdren nicht in den Notfallordner.”
Dort findet sich im besten Fall nur ein Hinweis darauf, wo solche vertraulichen
Daten hinterlegt sind — etwa in einem Schliefsfach, bei einem Anwalt oder in
einem Safe.
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Auch wenn das Anlegen und Beflllen des Notfallordners zunachst einmal
aufwendig erscheint, die Angehoérigen werden es danken. ,,Und nicht zuletzt
ist ein Notfallordner auch ein guter Anlass, Ordnung in die eigenen finanziellen
Angelegenheiten zu bringen®, erklart Simone Deike. Welche Vertrage sind
noch sinnvoll, welche werden tUberhaupt benétigt oder sollte man sie besser
kiindigen? Entscheidend ist, sich friihzeitig mit dem Thema Notfallordner zu
beschaftigen. ,,Spater ist zu spat“, warnen die beiden erfahrenen zertifizierten
Finanzplanerinnen. ,Legen Sie den Notfallordner mit allen wichtigen Unter-
lagen und Vollmachten schon an, wenn es Ihnen gut geht, und warten Sie
nicht auf den Notfall.”

Videolink

FP’ bt e FL‘,‘ANCI:\L
PLANNING

FINANCIAL PLANNING STANDARDS BOARD

Handlungsféhig in turbulenten Zeiten:
der Notfallordner

Simone Deike, CFP® | Alexandra Huhle, CFP®

Langfristig gut beraten durch FPSB-Professionals ®

Handlungsfahig in turbulenten Zeiten - der Notfallordner

Fur den Notfall gewappnet - spater ist zu spat! In jedem Haushalt sollte sich
ein Notfallordner mit den wichtigsten Dokumenten und Informationen befin-
den, der die engsten Angehdrigen in die Lage versetzt, im Notfall handeln zu
kdnnen. Simone Deike, CFP®, und Alexandra Huhle, CFP®, erlautern, wie man
einen solchen Notfallkoffer anlegt und was enthalten sein sollte.

Vortrag im Rahmen des Presse-Round-Table am 17.11.2022, veranstaltet
vom Arbeitskreis "Frauen*Finanzplanung" des FPSB Deutschland.
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Nachfolgeplanung

Unternehmensnachfolge: Wie Sie die
grofsten Fehler vermeiden und die

Coronapandemie als Chance nutzen

Der Aufbau des eigenen Unternehmens ist das Lebenswerk des Griinders.

Maximilian Kleyboldt

Und fast immer ist das Ziel, es erfolgreich an die nachste Generation wei-

terzugeben. Schliefilich soll es auch der Absicherung der Familie dienen Maximilian Kleyboldt, CFP® ist
Stellvertretender Direktor im
Wealth Planning der Beth-
mann Bank und dort als Finan-
der Konkurs dabei besonders schmerzhaft, weil neben dem Wegfall der Ar- cial Planner und Estate Plan-
ner tatig.
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beitsplatze auch der Wohlstand der Familie und der kommenden Generation
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Dabei gilt es einige Fehler zu vermeiden. Ein erster Fehler ist, dass Unterneh- Privatkunden, Unternehmer,

mer davon ausgehen, dass sie fiir die Nachfolgeplanung noch jede Menge Stiftungen und institutionelle

Kunden. Dariiber hinaus gehort
~ er seit 2012 dem Vorstand des
der rund 260.000 fir die kommenden zwei Jahre vorgesehenen Ubergaben Financial Planning Standard

fertig verhandelt und bei einem Drittel liefen die Verhandlungen mit poten- Board Deutschland e.V. (FPSB
Deutschland) an, dem Zertifi-

Zeit haben. Zwar waren laut KfW-Nachfolgemonitoring 2020 knapp die Halfte

ziellen Nachfolgern. Das hiefs aber auch, dass noch nicht alle Firmen, die in . )
zierungsverband der Finanzpla-

dieser Zeit Gbergeben werden sollten, eine geregelte Nachfolge hatten. Und ner und Generationenberater

Unternehmen, bei denen die Ubergabe noch fern ist, diirften noch weniger sowie Estate Planner in

. . Deutschland.
vorbereitet sein.

Er ist Grindungsmitglied und
seit 2009 Vorstand im Netz-
werk der Finanz- und Erb-
Meist gehen Firmenchefs davon aus, dass sie bis zur Ubergabe noch viel Zeit schaftsplaner e. V. (NFEP).
Uber die ,,Finanzplaner Fortbil-

Friihzeitige Nachfolgeplanung ist unerlasslich

haben. Doch das kann sich als Trugschluss erweisen. Ein Unfall, plétzliche i s
dung” (FinFor) organisiert er
Berufsunfahigkeit oder das berraschende Ableben des Griinders kann den Netzwerk- und Weiterbildungs-
Fortbestand eines Unternehmens gefahrden. Das bedeutet, dass es eigentlich veranstaltungen fiir ganzheitli-
nie zu friih ist, sich um einen Nachfolger zu kiimmern. Nur eine rechtzeitige che Berater.
und professionell vorbereitete Nachfolgeplanung kann gewahrleisten, dass
die Handlungsfahigkeit eines Unternehmens unter allen Umstanden erhalten
bleibt. In diesen Zusammenhang sollte auch die private Nachfolgeplanung
mit einbezogen werden. Unternehmerseitig wird haufig viel geplant, es gibt

aber keinen Plan flr das Privatvermdogen.

Ein rechtzeitiger Plan kann Geld sparen, Streitigkeiten vermeiden und zum
langfristigen Fortbestand des eigenen Unternehmens beitragen. Ubrigens
eignen sich auch General- und Vorsorgevollmachten dazu sicherzustellen,
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dass ein Unternehmen im schlimmsten Fall handlungsfahig bleibt. Ein zweiter
Fehler ist der, dass Firmenchefs oft davon ausgehen, dass sich ein geeigneter
Nachfolger im Ernstfall schon finden wird. Doch wie der KfW-Report ver-
deutlicht, wird das zunehmend schwieriger. Denn wegen unglinstiger De-
mografie und schwachem Griindergeist mangelt es zunehmend an geeigne-
tem Nachwuchs.

Testament und Gesellschaftsvertrag aufeinander abstimmen

Ein dritter Irrtum, dem Firmenchefs unterliegen, ist der, dass sie die Bedeutung
eines rechtsgiiltigen Testaments flir die Unternehmensnachfolge unterschat-
zen. Liegt keins vor oder ist die Nachfolge nicht klar geregelt, dann besteht
die Gefahr, dass die Firma an eine Erbengemeinschaft geht. Und die sind er-
fahrungsgemafs besonders konfliktanfallig, was dem Erfolg des Unternehmens
nicht zutraglich ist. Aufserdem missen Testament und Gesellschaftsvertrag
aufeinander abgestimmt sein, diirfen sich also nicht widersprechen. Gesell-
schaftsrecht geht vor Erbrecht. Und schliefslich ist es zwar verstandlich, dass
sich Unternehmer nicht friihzeitig um eine Nachfolgeregelung kiimmern.
Schliefdlich sind sie stark ins Tagesgeschaft eingebunden.

Doch gibt es die Moglichkeit, den gesamten Prozess auszulagern. Eine Losung
bieten hier speziell ausgebildete Nachfolgeexperten, die CFEP®, die die Planung
diszipliniert vorantreiben und zudem den privaten und betrieblichen Bereich,
die Geldanlage sowie steuerliche und rechtliche Aspekte umfassend in den
Blick nehmen. Sie kdnnen als Vermdgensmanager und als zentrale Schnittstelle
fungieren und, wenn nétig, Steuerberater, Rechtsanwalte und andere Experten
zusammenbringen. Das spart dem Firmenchef Zeit und Geld und tragt ebenfalls
dazu bei, den Fortbestand eines Unternehmens abzusichern.

Steuerliche Vorteile nutzen

Es gibt noch einen Grund, warum sich professionelle Unterstltzung gerade
aktuell auszahlen kann. Denn anders als oft vermutet, muss niemand die
Erbschafts- und Schenkungssteuer als gegeben hinnehmen. Vielmehr bietet
das deutsche Steuerrecht bei der Ubertragung von Betriebsvermégen sehr
wohl erbschafts- und schenkungssteuerliche Vorteile. Zudem kénnen Coro-
napandemie und Ukrainekrieg und deren wirtschaftliche Folgen eine Chance
fiir die Ubergabe einer Firma an die nichste Generation sein. Denn schlieRlich
hat sich durch den Wirtschaftseinbruch das Verwaltungsvermoégen vieler Fir-
men und womaglich auch deren Wert verringert. Damit durfte sich in manchen
Fallen eine Steuerersparnis realisieren lassen. Deshalb ist auch aktuell ein
guter Zeitpunkt, sich um eine professionelle Nachfolgeplanung zu kimmern.

Denn klar ist: Eine zu spate Planung kann fir die Erben teuer und fir die
eigene Firma zum grofden Risiko werden.
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Raus aus dem Bias — wie Kunden
finanziell besser entscheiden

Hirnforscher gehen davon aus, dass der Mensch tiber 20.000 Entscheidun-
gen pro Tag treffen muss, viele davon unbewusst und schnell — auch in Hin-
blick auf die eigenen Finanzen. Finanzplanung als Lebensplanung bedarf
jedoch einer bewussten Entscheidungsgrundlage. Verhaltensmuster kénnen
so zu falschen Entscheidungen fiihren.

In Beratungsgesprachen stellt sich haufig heraus, dass viele Kunden sich
durchaus bewusst sind, dass sie etwas fiir ihre Finanzplanung tun mussen,
es aber an der Umsetzung scheitert. Oder sie verfligen Uber Produkte, deren
Inhalt sie nicht genau kennen und deshalb auch nicht wissen, ob sie zu ihrer
personlichen Situation passen. So werden Finanzplanung und Absicherung
existenzieller Risiken hinausgezdgert — sogar oft bis in den Ruhestand, wenn
der Kunde dariiber nachdenkt, wie vorhandenes Vermdgen an die nachsten
Generationen Ubertragen werden soll.

Das Problem ist, dass richtige und wichtige Entscheidungen nicht bewusst
getroffen werden. Diese Verhaltensmuster werden kognitive Verzerrungen
oder auch Bias genannt und haben einen enormen Einfluss auf das mensch-
liche Entscheidungsverhalten. Im Folgenden werden mit einigen Beispielen
die haufigsten Bias erlautert, was ein CFP®-Professional dagegen unterneh-
men kann und wie er so seiner Kundschaft hilft.

Regionale Begrenzung von Anlagen: der Home-Bias

Der sogenannte Home-Bias ist oft zu sehen: Ein Kunde investiert dabei be-
vorzugt in heimische Anlagen, kauft heimische Immobilien und wahlt Versi-
cherungsunternehmen aus der Region. Er vermeidet bewusst eine interna-
tionale Streuung, da er glaubt, sich auf heimischem Terrain perfekt
auszukennen.

Fir einen CFP®-Professional ist es besonders wichtig, einen solchen Kunden
,kapitalmarktfahig® zu machen. Daflir bespricht er mit ihm die verschiedenen
Assetklassen und ihre moglichen Renditen und Risiken. Der Kunde erkennt
danach selbst, dass er aktuell nur sehr begrenzt investiert ist und eine welt-
weite Streuung in alle Anlageklassen fiir ihn die sinnvollere Alternative dar-
stellt. Mogliche regionale Kursriickgange kénnen dann durch Kursgewinne in
anderen Regionen aufgefangen werden.

Claudia Pitterle

Claudia Pitterle, CFP®, berat
seit iber 20 Jahren vermo-
gende Privatkunden in allen
finanziellen Fragestellungen
beim Finanzdienstleister MLP
Finanzberatung SE.

Sie ist seit 2016 zertifiziert als
CERTIFIED FINANCIAL PLAN-
NER®-Professional, seit 2020
Testamentsvollstreckerin und
seit Ende 2020 Doktorandin im
Bereich der Behavioral Econo-
mics zum Thema Entschei-
dungsverhalten.
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Angst vor Veranderung: der Status-quo-Bias

Ein weiteres Beispiel ist der sogenannte Status-quo-Bias: Kunden meiden
eine Finanzplanung, obwohl sie sich deren Bedeutung durchaus bewusst
sind. Dieser Bias fiihrt dazu, dass der aktuelle Status beibehalten wird, obwohl
eine Anderung nétig wére. Oft ist dieser Bias auch daran zu erkennen, dass
Kunden erst dann bereit sind, eine Anlage zu wechseln, wenn sie wenigstens
wieder beim Einstandskurs angekommen ist.

Auch sieht man dieses Verhalten bei Vorsorgevollmachten, Betreuungs- und
Patientenverfligungen. Hier heifst es oft: ,,Ich bin doch verheiratet und das
macht dann mein Ehemann bzw. meine Ehefrau.” Dabei sitzen Kunden hier
einem grofden Irrtum auf: Volljahrige Personen diirfen gliltige Rechtsgeschafte
nur mit einer gultigen Vollmacht fir andere durchfiihren. Ehepartner sind
also nicht automatisch vertretungsberechtigt. Beim Status-quo-Bias hilft be-
reits eine gezielte Kundenaufklarung mit den richtigen Informationen.

»Das brauch ich doch nicht“: die Selbstiiberschatzung

Auch die ,,Overconfidence®, Selbstiiberschatzung, ist kein unbekanntes Pha-
nomen. Haufig tritt sie wahrend der Beratung zur Berufsunfahigkeitsversi-
cherung auf. Kunden argumentieren gegen einen Versicherungsabschluss,
da sie ja ,ihren Beruf immer irgendwie tatigen konnen® oder weil ihnen ,,so
etwas schon nicht passieren wird“. Aktuell zeigt sich dieser Bias auch bei
vielen selbststandigen Kunden, wenn es um den Abschluss einer Cyber-Risk-
Versicherung geht. Diese noch recht junge Versicherung, die Selbststandige
und Unternehmen vor Hackerangriffen und sonstiger Cyberkriminalitat
schiitzt, wird aktuell haufig ignoriert. Im Beratungsgesprach kommen ableh-
nende Argumente zum Tragen wie ,,Meine Firma ist zu klein und unbedeu-
tend®, ,,Ich habe einen IT-Provider, der meine Systeme gesichert hat“ oder
»Mein Server lauft nur dann, wenn ich in der Firma bin“. Das Risiko eines Sys-
temausfalls oder Hackerangriffs wird schlichtweg ignoriert.

Helfen, bessere Entscheidungen zu treffen

Die Anzahl der Bias ist fast unerschopflich. Deshalb ist es fiir einen CFP®-
Professional wichtig, sich im Beratungsgesprach bewusst zu werden, warum
sich Kunden verhalten, wie sie sich verhalten. Die Beratungsgrundsatze eines
CFP®-Professional konnen den Kunden zu besseren Entscheidungen verhelfen.
Ein guter Anfang ist die griindliche Analyse der Kundensituation, d. h. die
vollstandige Erfassung aller Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten,
Ertrage und Aufwande, Einnahmen und Ausgaben, notwendiger personlicher
Informationen und die Abbildung des persdnlichen Zielsystems des Kunden.
Durch eine Verbindung dieses personlichen Zielsystems mit den Wechsel-
wirkungen der einzelnen analysierten Daten ist schon ein grofser Schritt getan,
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um Widerspriche und Liicken in der Planung festzustellen. Bereits hier zeigt
sich, ob Bias an Entscheidungen beteiligt gewesen sind — deshalb sollten Wi-
derspriiche immer hinterfragt werden. Sie zeigen sich zum Beispiel bei Kunden
mit unzureichender oder gar keiner Berufsunfahigkeitsversicherung, wenn
zu wenig (liquides als auch illiquides) Vermogen vorhanden ist, um den Le-
bensstandard aufrechtzuerhalten. Nur mit einer ganzheitlichen, zielgerichteten
Finanzplanung konnen Kunden die richtigen Entscheidungen fiir sich treffen
und unbeschwert ihr Leben geniefsen.
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Reale Vermoégenswerte fiir ein inflationares Umfeld:

Wie Anleger investieren konnen
und worauf sie achten sollten

In einem inflationaren Umfeld empfiehlt sich ein Investment in Sachwerte,
doch fiir Privatanleger ist es oft nicht leicht, Zugang zu Private Equity oder
Infrastruktur zu bekommen. Neben Alternativen Investmentfonds kann der
European Longterm Investment Fund eine Losung sein.

Sachwertinvestments werden immer beliebter. Beispiel Private Equity: Laut
Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften (BVK) sind die
Kapitalzufllisse in nicht bérsennotierte Firmen in den vergangenen Jahren
deutlich gestiegen. Waren es 2015 knapp zwei Milliarden Euro, die hiesige
Anleger dort investiert hatten, so betrug diese Summe 2019 fast sechs Milli-
arden Euro. Zwar gingen die Zufllisse danach coronabedingt etwas zurlck.
Doch 2021 waren es bereits wieder 4,7 Milliarden Euro.

Auch Immobilien standen auf der Liste der Investoren. So ist das Nettofonds-
vermogen offener Immobilienfonds laut dem Fondsverband BVI zwischen
2019 und Marz 2022 um rund 55 Prozent angewachsen.

Tatsachlich gibt es gute Griinde, warum Sachwertanlagen sinnvoll sind. War
dies bislang vor allem dem Niedrigzinsumfeld und der Suche nach Rendite
geschuldet, so kommt nun die Inflation dazu. Sachwerte bieten in der Regel
nicht nur angemessene Renditen und einen zusatzlichen Diversifikationseffekt
fiir das Portfolio, sondern auch einen gewissen Schutz gegen steigende Preise.

European Longterm Investment Fund
als zusatzliche Alternative

Eine Moglichkeit, in diesem Segment zu investieren, bieten Alternative In-
vestmentfonds (AIF). Sie sind durch das 2013 in Kraft getretene Kapitalanla-
gegesetzbuch (KAGB) reguliert und bieten dadurch einen besseren Schutz
fir Anleger als die zuvor nach dem Investmentgesetz geregelten geschlos-
senen Fonds.

Dennoch ist dieser Markt fiir Privatanleger nicht ganz einfach zu tGberblicken
und teils sind auch die Mindestanlagesummen recht hoch, weshalb die Un-
terstitzung durch einen erfahrenen und gut ausgebildeten Anlageexperten
hilfreich sein kann.

Prof. Dr. Rolf Tilmes
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Management & Sustainability
Management an der EBS Execu-
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Seit 2005 ist er Geschaftsfiih-
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alth Management GmbH und
seit 2000 Gesellschafter und
Vorstandsmitglied bei der
Hoesch Group AG.
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Neben dem AIF gibt es seit 2015 aber auch den von der Europaischen Kom-
mission ins Leben gerufenen European Longterm Investment Fund (ELTIF). Die
Idee dahinter: Neben dem Wunsch, mehr private Investitionen in Infrastruktur
oder in nicht borsennotierte Firmen umzulenken, war es eine weitere Zielset-
zung des Gesetzgebers, angesichts niedriger Zinsen fur Privatanleger eine Mog-
lichkeit der langfristigen Geldanlage zu schaffen. Aus diesem Grund unterliegen
diese Fonds strengen Regularien, die dem Schutz der Anleger dienen.

So missen Anleger flr ein Investment in einen ELTIF ein Geldvermdgen von
mindestens 100.000 Euro nachweisen und dirfen bislang hochstens zehn
Prozent dort investieren. Zudem ist eine vollstandige Geblihrentransparenz
vorgeschrieben und als Emittenten kommen nur qualifizierte Alternative In-
vestment Fund Manager (AIFM) infrage. Es gibt genaue Vorschriften, wo und
in welcher Grofsenordnung diese Vehikel investieren diirfen und wie stark di-
versifiziert das Portfolio eines ELTIF sein muss.

Auch bei ELTIFs sollten Anleger genau hinschauen

Deshalb kann sich diese Fondskategorie neben einem AIF ebenfalls als In-
vestment in Sachwerte eignen. Allerdings sind auch ELTIFs keine Selbstlaufer.
Zum einen gilt es zu berlicksichtigen, dass der ELTIF ja nur die Hdlle ist, ent-
scheidend bleibt, dass dahinter ein gutes Assetmanagement steht, das die
richtigen Anlagen auswahlt. Zum anderen ist trotz der klaren Regularien nicht
auszuschliefden, dass es auch hier zu Betrugsfallen kommt. Das gilt umso
mehr, da der Gesetzgeber derzeit die Regeln zum Teil aufweicht, um dem sich
recht langsam entwickelnden Markt einen zusatzlichen Schub zu verleihen.

Der Anleger muss Uiberlegen, ob ein Sachwertinvestment — egal ob iber AIF
oder ELTIF — zu seiner individuellen Zielsetzung und Risikoneigung sowie sei-
ner gesamten Vermogensstruktur passt. Zu beurteilen, welche Art Sachwert
und welches Vehikel sich am besten eignet, ist nicht einfach. Eine Aufgabe,
die die vom FPSB zertifizierten CFP®-Professionals meistern. Sie kdnnen
durch ihre ganzheitliche Betrachtung des Vermdgens genau analysieren, ob
und welche Sachwerte als Beimischung im Einzelfall Sinn ergeben, und bei
der Auswahl eines geeignetes Vehikels wertvolle Hilfestellung bieten.

Der FPSB Deutschland (www.fpsb.de) sieht es als eine seiner Aufgaben, die
Finanzbildung hierzulande zu verbessern und Wissen rund um das Thema
Altersvorsorge und Vermogensaufbau zu vermitteln.

www.portfolio-journal.de 71

Portfolio Journal 02-2023


https://www.portfoliojournal.de

Portfolio)gyrnal

Mit Risiken leben

In diesem Artikel mochte ich ein differenzierteres Verstandnis des Risiko-
begriffs vorstellen, iber Missverstéandnisse aufklaren und den Weg zu einem
besseren Umgang mit Risiken weisen.

Risiko — was ist das eigentlich?

Jeder von uns begegnet taglich Risiken, manchmal bewusst, manchmal un-
bewusst. Wenn wir uns zwischen den Alternativen Auto, Flugzeug oder Zug
entscheiden, hat das auch etwas mit Risiko zu tun. Nattirlich denke ich zuerst
an die Kosten, den Zeitaufwand und zunehmend an die Auswirkungen aufs
Klima, wenn ich abwage, wie ich anlasslich meines nachsten Italienurlaubs
von Berlin nach Ligurien komme. Diese Alternativen unterschieden sich aber
auch erheblich hinsichtlich der Gefahr, bei der Reise zu verungliicken oder
schwer verletzt zu werden — die Bahn ist hier etwa hundertmal sicherer als
das Auto. Dieses Alltagsbeispiel verdeutlich bereits, dass wir Risiken haufig
gar nicht bewusst wahrnehmen und sie auch selten in unsere Entscheidungen
einbeziehen. In manchen Fallen kann das fatale Folgen haben.

Ein grofseres Bewusstsein fiir Risiken gibt es im Bereich des Investierens.
Negative Erfahrungen, Presseberichte und regulatorische Vorgaben haben
dazu geflihrt, dass die Risikominimierung oder -vermeidung tatsachlich obers-
tes Ziel vieler Anleger ist. Dabei fehlt vielen ein grundlegendes Verstandnis
des Konzepts Risiko. Auch die eindimensionale Optimierung auf die Vermei-
dung moglichst vieler Risiken fiihrt zu schlechten Ergebnissen fiir Anleger.
Haufig wollen sie namlich auf keinen Fall ,,Geld verlieren“ und setzen das mit
einer negativen Rendite liber kurze Zeitraume gleich.

In der Wissenschaft erfolgt die Auseinandersetzung mit dem Risikobegriff
meist statistisch. Meteorologen quantifizieren ein Trockenheitsrisiko als Wahr-
scheinlichkeit, dass die Regenmenge in einem Zeitraum unter einem gewissen
Schwellwert liegt. Bei der Ermittlung dieser Wahrscheinlichkeit schreiben sie
entweder einfach Beobachtungen aus der Vergangenheit fort oder sie greifen
auf Modelle zuriick. Diese Modelle basieren wieder auf Beobachtungen der
Vergangenheit, versuchen aber vorherzusagen und zu berticksichtigen, welche
Auswirkungen die Veranderung entscheidender Parameter haben wird. War-
mere Luft kann etwa mehr Feuchtigkeit speichern, weshalb eine hdhere glo-
bale Durchschnittstemperatur zu selteneren, aber heftigeren Regenfallen
fihren dirfte. Modelle kdnnen nun versuchen, diese Veranderung der Rah-
menbedingungen mitabzubilden.

Ludwig Gatti

Ludwig Gatti, CFP®, betreut fiir
eine Kapitalanlagegesellschaft
mit wissenschaftlichem, syste-
matischen und prognosefreien
Investmentansatz Finanzbera-
ter, Vermogensverwalter und

Privatbanken in Deutschland.

Durch die Zusammenarbeit mit
Beratern in verschiedenen
Landern erkannte er die unver-
gleichlichen Vorziige eines
finanzplanerischen Beratungs-
ansatzes fur Investoren und
Berater.

Deshalb setzt er sich nun dafr
ein, Finanzplanung als Stan-
dard der Finanzberatung in
Deutschland zu etablieren.

Ludwig Gatti ist als CERTIFIED
FINANCIAL PLANNER®-Profes-
sional zertifiziert.

www.portfolio-journal.de 72

Portfolio Journal 02-2023


https://www.portfoliojournal.de

Portoliojuma

Eine haufige genutzte Méglichkeit, solche Haufungen grafisch aufzubereiten,
sind Verteilungsdiagramme. Gruppiert man z. B. die Jahresrendite des US-
amerikanischen Standardaktienindex S&P 500 in 20 Gruppen, ergibt sich fol-
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Es zeigt sich fast immer, dass ein mittlerer Wert besonders haufig auftritt
und weit davon entfernt liegende Extremwerte sehr selten sind. In diesem
Fall hat es in zwolf Kalenderjahren Renditen gegeben, die zwischen 15 und
20 Prozent lagen. Die historisch geringste Rendite lag bei —43 Prozent, und
zwar 1931. Renditen zwischen 49 und 54 Prozent sind immerhin zweimal
aufgetreten, namlich 1954 (53) und 1933 (54).

Haufig besteht keine Gelegenheit, die Verteilung eines Phanomens grafisch
zu zeigen, oder man will die Information liber die Verteilung besonders ver-
dichten. Dann greift man auf die Angabe des arithmetischen Mittels und der
Standardabweichung zuriick. Beim arithmetischen Mittel handelt es sich um
den einfachen Durchschnitt der Jahresrenditen, wahrend die Standardab-
weichung beschreibt, wie sehr die tatsachlichen Renditen um diesen Durch-
schnitt streuen. Im Beispiel unseres Aktienindex liegt das Mittel bei 10,46
Prozent, wahrend die Standardabweichung 18,61 betragt. Eine Normalver-
teilung vorausgesetzt, sollten die Renditen einzelner Jahre somit in ca. 68
Prozent der Jahre zwischen —8,15 Prozent (10,46 — 18,61) und 29,07 Prozent
(10,46 + 18,61) liegen.

Nun ist es im Finanzkontext allgemein Ublich, diese beiden Verteilungskenn-
zahlen der Rendite eines Investments zu berechnen und dann mit ,,Rendite”
und ,,Risiko” gleichzusetzen. Die Frage nach dem Risiko wird also regelmafsig
mit ,,18,61 Prozent“ beantwortet — aber hilft Ihnen das als Investor? Kommt
darauf an. So liefse sich der Grad der Unsicherheit (iber die tatsachliche Ren-
dite eines Jahres namlich auch noch mit der Spannbreite zwischen den beiden
extremsten Werten — dem am haufigsten auftretenden Wert oder z. B. der
Wahrscheinlichkeit, eine Rendite von weniger als 5 Prozent zu erhalten -
ausdricken.
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Manche Anleger sind auch daran interessiert, wie grofs der historisch grofste
Wertverfall ausgefallen ist. Es zeigt sich also, dass selbst eine rein statistische
Betrachtung des Themas Risiko vielfaltig und komplex ist, wodurch sich zwin-
gend ein ordentliches Risikomanagement ergibt. Wirklich entscheidend ist
aber ein Aspekt jenseits der reinen statistischen Erfassung und Quantifizie-
rung. Es kommt namlich darauf an, dass Art und Ausmafs des eingegangenen
Risikos zum Investor passen. Geht es beispielsweise um Liquiditatsrisiko (mit
damit verbundener Liquiditatspramie, also Uberrendite), ist es manchen In-
vestoren recht, auf eine standige Verfiigbarkeit eines Teils ihres Vermdgens
zu verzichten. Wichtig ist aber natiirlich, dieses Risiko bewusst einzugehen,
und zwar nur in einem Ausmafs, das keine Zahlungsunfahigkeit riskiert.

In diesem Zusammenhang ist es wichtig, auch iber die Begriffe Risikobereit-
schaft und Risikotragfahigkeit zu sprechen. Erstere beschreibt die psycholo-
gische Disposition Risiken einzugehen. Hilfreich zur Entwicklung einer ge-
sunden Risikobereitschaft ist dabei ein genaues Verstandnis des Risikos und
der damit verbundenen Ertragschancen. Bei der Risikotragfahigkeit handelt
es sich hingegen um die Fahigkeit, ein Risiko einzugehen. Sie ergibt sich aus
den individuellen finanziellen Gegebenheiten eines Inverstors und wird von
der Vermdégens- und Einkommenssituation, sowie der Hohe und Verbindlich-
keit von Zahlungsverpflichtungen heute und in Zukunft bestimmt. Gerade bei
der Ermittlung der Risikotragfahigkeit ist ein Finanzplaner nutzlich. Im An-
schluss kann dann auch einfacher eine Vermoégensstrukturierung stattfinden,
die ein professionelles Risikomanagement berticksichtigt.

Risiko — Gefahr oder Chance?

Haufig nehmen Menschen und Investoren, die mit Risiko konfrontiert sind,
es als Bedrohung wahr. Deshalb versuchen sie diese Gefahr zu vermeiden
und gehen ihm aus dem Weg. Sie entscheiden sich z. B. am aktuellen Ar-
beitsplatz festzuhalten, auch wenn das Angebot eines neuen mehr Gehalt
und Arbeitszufriedenheit verspricht. Aus Angst, das verlockende Angebot
konnte sie doch enttdauschen, bleiben sie an ihrem aktuellen Arbeitsplatz.
Ahnliches beobachten wir bei Investoren. Viele Anleger entscheiden sich
namlich aus Angst vor Schwankungen und negativen Renditen gegen ein In-
vestment an den Kapitalmarkten, obwohl sie wissen, dass ihr Erspartes auf
dem Konto durch die Inflation dahinschmilzt.

Zu einem souveranen Umgang mit Risiko kann auch ein neutraleres Risiko-
verstandnis beitragen. Tatsachlich ist Risiko weniger als Gefahr, sondern eher
als Unsicherheit zu definieren. Deutet man Risiko aber als Bedrohung, ver-
nachlassigt man genau die Halfte des Konzepts: die Chance. Das lasst sich
gut anhand der statistischen Risikodefinition einer durchschnittlichen Rendite
und der zugehdrigen Standardabweichung zeigen.
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Betragt die durchschnittliche Rendite des S&P 500 10,46 Prozent, ist die
Wahrscheinlichkeit, eine Rendite von —8,15 Prozent (bei einer Standardab-
weichung von 18,61) zu erhalten, exakt genauso hoch wie die Wahrschein-
lichkeit, dass der Index in einem beliebigen Jahr mit 29,07 Prozent rentiert.
Versucht man aber um jeden Preis negative Renditen zu vermeiden, nimmt
man sich die Chance, von den meist positiven Ergebnissen zu profitieren.

Bedeutsam ist auch, dass wir uns nicht mit einer vollkommenen Unsicherheit
konfrontiert sehen. Vielmehr handelt es sich um eine begrenzte Unsicherheit,
gibt es doch Leitplanken, innerhalb denen sich die US-Aktienrenditen bewegen:
Die bisher geringste Kalenderjahrrendite lag bei —43 Prozent, die hdchste bei
54. Uber einen Fiinfjahreszeitraum lag die kumulierte Rendite schlechtesten-
falls bei =17 Prozent, Gber zehn Jahre bei =5. Bei genauerer Untersuchung
kdénnen wir noch weitere fundierte Erwartungen tber das Risiko treffen.

Halten wir also fest: Als Anleger sollte ich Risiko nicht unbedingt als Gefahr
firchten, sondern es als weitgehend neutralen Begriff betrachten. Es handelt
sich dabei schlicht um die Unsicherheit, wo innerhalb eines Spektrums er-
wartbarer Ergebnisse ein Ereignis oder eine Rendite genau liegen wird.

Nahezu alle Anleger fokussieren sich bei ihrer Risikobetrachtung auf Vermo-
gensentwicklung und vernachlassigen dabei Liquiditatsrisiken véllig. Das
heifst, sie streben eine positive und gleichmafsige Vermogensentwicklung an,
ohne zu beriicksichtigen, ob ihre Vermdgensstruktur liquide genug ist, um
bekannte oder drohende Zahlungsverpflichtungen und Beddrfnisse zu decken.
Dabei sind verschiedene Investments deutlich unterschiedlich liquidierbar.
Wahrend Fonds mit an Kapitalmarkten gehandelten Wertpapieren taglich ver-
kauft und damit rasch in Bargeld getauscht werden kdnnen, kann es bei privat
gehaltenen Immobilien durchaus mal ein halbes Jahr dauern, bis der Kaufpreis
tatsachlich beim Verkaufer eingegangen ist.

Natrlich ist auch in dieser Hinsicht die Wertstabilitat eines Investments re-
levant, weil sie bestimmt, wie viel Geld beim Verkauf erlost werden kann.
Schliefilich spielt auch die steuerliche Veranlagung eine wichtige Rolle und
hat grofsen Einfluss auf den NettoerlOs eines Investitionsobjekts. Ein gutes
Beispiel sind Immobilien, bei deren Verkauf erhebliche Abgaben fallig werden
kdnnen, wenn Sie zu frith oder zu zahlreich veraufsert werden.

Eine Finanzplanung stellt die ideale Losung beim Management des Liquidi-
tatsrisikos dar: Finanzplaner ermitteln mogliche sowie wahrscheinliche Zah-
lungsverpflichtungen und erarbeiten gemeinsam mit ihren Kunden die finan-
ziellen Aspekte der Bedirfnisse und Wiinsche. Darauf basierend entwickeln
Finanzplaner eine Vermoégensstruktur, die nicht nur die zu erwartenden Ren-
diteergebnisse beriicksichtigt, sondern auch flr ausreichend Liquiditat sorgt.
So erzielt der Anleger nicht nur eine attraktive Rendite, sondern kann sich
auch sicher fiihlen.
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Welche ist die richtige Strategie im Umgang mit Risiko?

Weil sie Risiko als Gefahr interpretieren, bevorzugen viele Privatanleger intuitiv
eine Strategie der Risikovermeidung. Schaut man genauer hin, stellt sich he-
raus, dass nur vermeintlich Risiko vermieden wurde oder dass es zum Tausch
eines Risikotyps gegen einen anderen kam. Hort man beispielsweise mit dem
Ziel, Kniebeschwerden zu vermeiden, mit dem Joggen auf, erhoht man gleich-
zeitig das Risiko einer Herzerkrankung.

Ahnliches gilt auch fiir Anleger. Wenn sie aus Angst vor Vermégensschwan-
kungen eine Anlage am Kapitalmarkt scheuen, erhéhen sie damit gleichzeitig
den Effekt des Kaufkraftverlusts auf ihr Vermégen und steigern die Wahr-
scheinlichkeit, kiinftig nicht mehr Gber ausreichend Geld fiir ihre Wiinsche
und Bedirfnisse zu verfligen. Es besteht also gar nicht die Méglichkeit, risi-
kofrei zu leben. Immer wenn das vermeintlich der Fall ist, kime eine ordent-
liche Risikoanalyse zu dem Schluss, dass es tatsachlich unbewusste Risiken
gibt. Doch man kann ermitteln, welche Kombination an Risiken mdglich ist,
und diese passend zur eigenen Lebenssituation auswahlen.

Ebenfalls keine gute Strategie im Umgang mit Risiko ist das Akzeptieren
schlechter Risiken. Solche schlechten oder vergeblich eingegangene Risiken
reduzieren einfach nur die Wahrscheinlichkeit, sein Ziel zu erreichen. Ein Bei-
spiel dafir ist ein konzentriertes Aktienportfolio mit nur wenigen Titeln. Fi-
nanzmarktforscher haben nachgewiesen, dass ein Aktienportfolio mit mog-
lichst vielen Unternehmensanteilen, also mehreren Tausend Aktien, allen
anderen Uberlegen ist. Es ist weniger schwankungsanfallig und liefert allge-
mein verlasslichere Ergebnisse. Es gibt also keinen guten Grund, nur ein paar
wenige Titel zu halten. Es doch zu tun, erhdht einseitig die Gefahr, schlechte
Ergebnisse zu erzielen.

Es ist also wichtig, lohnende von nichtlohnenden Risiken zu unterscheiden,
wobei ein Blick in die Finanzmarktforschung hilft: Aktien liefern langfristig
hohere Renditen als Anleihen. Innerhalb der Aktien lassen sich auch syste-
matische Renditeunterschiede oder Pramien fiir kleine, relativ glinstige (so-
genannten Value-Aktien) oder besonders profitable Unternehmen ausmachen.
Auch als Anleiheninvestor werden Durations- und Bonitatsrisiken mit einer
héheren Renditeerwartung kompensiert. Zusatzlich gibt es alternative Risi-
kopramien, wie z. B. eine Illiquiditatspramie.

Zu vermeiden sind auch unpassende Risiken, also welche, die nicht zur Si-
tuation des Investors passen. Investoren mit stark schwankendem Einkom-
men — Selbststandige und Unternehmer — kdnnen weniger gut Bedurfnisse
aus laufenden Einnahmen bezahlen als ein Pensionar, der regelmafige Ren-
tenzahlungen erhalt. Der Pensionar kann also ein héheres Illiquiditatsrisiko
eingehen, wahrend unternehmerisch tatige Menschen besonders auf ausrei-
chende Liquiditat achten sollten.
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Ganz allgemein lasst sich wohl sagen, dass die meisten Investoren Liquidi-
tatsrisiken zu wenig Aufmerksamkeit schenken und (Wert-)Schwankungsri-
siken hingegen liberbewerten. Genau hier setzen Finanzplaner an: Sie schaffen
im ersten Schritt gemeinsam mit ihren Mandanten Klarheit iber deren Be-
dirfnisse sowie Wiinsche. Sie quantifizieren dabei auch die zur Deckung not-
wendigen finanziellen Mittel und ermitteln deren Fristigkeit. Dabei beziehen
sie auch steuerliche Aspekte mit ein, berechnen also etwa die tatsachlichen
NettoerlOse eines Investments.

Ebenso decken sie moglicherweise drohende Kapitalerfordernisse auf und
berechnen beispielweise, wie viel Kapital zur Finanzierung des gewohnten
Lebensstandards bei Berufsunfahigkeit aufzubringen ware. Erst danach kann
es Klarheit Gber die Risikotragfahigkeit eines Anlegers geben. Nun kann es
sinnvoll sein, das Risikobudget des Anlegers mit lohnenden und geeigneten
Risiken auszuschopfen, weil so die erwartete Rendite maximiert werden kann.
In jedem Fall verfligt der Anleger aber tiber Klarheit Giber seine Situation, wo-
durch sich ein Geflhl der Sicherheit und Zufriedenheit einstellt.

Videolinks

Was ist Risiko?

Ludwig Gatti, CFP®, beschreibt in
diesem Video das grundsatzliche
Verstandnis von Risiko.

Risiko - Gefahr oder Chance?
Sind Risiken etwas Schlimmes?
Oder kann man die Chancen in je-
dem Risiko auch sehen? Wie verhalt
es sich mit Risiken an den Kapital-
markten? Ludwig Gatti, CFP®, gibt
Antworten.

Die richtige Strategie im Umgang
seuTSCHLAND mit Risiken
Risiken in der Kapitalanlagen sind

FPYB

allgegenwartig. Wie sieht die rich-
tige Strategie im Umgang mit Risi-
ken aus? Ludwig Gatti, CFP® liefert
Antworten.
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Schwieriges Marktumfeld

Die Nervositat der Anleger nimmt angesichts hoher Inflation und Rezessi-
onsangsten spiirbar zu. Neben dem Krieg in Europa waren die hohen Infla-
tionsraten das dominierende Thema im abgelaufenen Kalenderjahr. Mitt-
lerweile sind die Energiepreise deutlich gefallen und die Monatsveranderung
von Produzenten- und Importpreisen lasst hoffen, dass der Scheitelpunkt
der Inflation tiberschritten ist. Allerdings spricht viel dafiir, dass die Teuerung
kiinftig strukturell hoher liegen wird als in der Vergangenheit.

Die Verbraucher sind entsprechend verunsichert und fragen sich: Wie wirkt
sich eine héhere Inflation auf meine Altersvorsorge aus? Welche Teile meiner
Vermdgensstruktur kdnnen die Teuerungsrate langfristig kompensieren? Und
ab welchem Kreditzins wird meine vermietete Immobilie zum Renditegrab?
,Die zuklinftige Entwicklung von Inflation, Zinsen, Wahrungen und Aktien-
kursen sind leider nicht serids zu prognostizieren®, sagt Christoph Leichtweifs,
CERTIFIED FINANCIAL PLANNER®-Professional (CFP®) und Geschaftsfiihrer
der YPOS Vermdgensmanagement GmbH. Prognosen gibt es viele, aber der
Mehrwert ist gering. Doch es gibt einen Ausweg: ,,Nur die individuelle Finanz-
planung verknlpft plausible Annahmen mit der personlichen Lebensplanung.
Damit wird eine Entscheidungstransparenz auf individueller Ebene erzeugt®,
ist Leichtweifs liberzeugt.

Auswirkungen und Wechselwirkungen sichtbar machen

Konkret kann die Finanzplanung mit ihren Instrumenten Vermdgensbilanz,
Liquiditatsplanung und Durchspielen von Szenarien die moglichen Aus- und
Wechselwirkungen héherer Inflationsraten auf personlicher Ebene sichtbar
machen. ,,Damit lassen sich viele wichtige Fragen beantworten®, sagt der er-
fahrene Professional und nennt Beispielfragen, die in den Beratungsprozessen
immer wieder gestellt werden: Wie hoch sollte die Riicklage sein, damit ich
eine sinnvolle Anlagestrategie auch in Stressphasen durchhalte? Kann ich
meinen Lebensstandard langfristig halten? Ich wiirde gerne Vermdgen an
meine Kinder libertragen. Aber wie viel brauche ich fir meinen eigenen Ru-
hestand?

,Die Kernfrage ist nicht, ob man heute Aktien oder Immobilien kaufen sollte,
sondern wie die Charakteristika des eigenen Vermdgens aussehen missen,
um den Lebensstandard langfristig finanzieren zu kdnnen®, betont Leichtweifs.
Eine wichtige Voraussetzung ist dabei die Liquiditatsplanung, die oft unter-
schatzt wird. ,,Dabei bildet sie das Fundament einer erfolgreichen Vermo-
gensstrategie®, so der Finanzprofi.

Christoph Leichtweifs

Christoph Leichtweifs, CFP® ist
geschaftsfihrender Gesell-
schafter der YPOS Vermdgens-
management GmbH. Er und
sein Team bieten unabhangige
Finanz- und Ruhestandspla-
nung, Vermogensbhetreuung,
Anlageberatung und Family
Office Dienstleistungen an.

Er verflgt (iber 20 Jahre Be-
rufserfahrung und ist Diplom-
Betriebswirt (BA), Finanzoko-
nom (EBS), zertifizierter
Finanzplaner (CFP®), qualifi-
zierter Portfoliomanager
(EBS/DBG) und zertifizierter
Family Officer (FvfF).
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Betreutes Vermogen

Mundelsichere Geldanlage?
Vorsicht, Falle!

Anleger sollten sich nicht vom Schlagwort ,,miindelsicher” blenden lassen.
Der FPSB Deutschland weist darauf hin: Die Praxis hat die Rechtsprechung
Uberholt. Warum Investmentfonds einen Ausweg bieten kénnen.

Wertverlust praktisch ausgeschlossen? Das klingt zu schon, um wahr zu sein.
Doch genau das versprechen sogenannte miindelsichere Vermdgensanlagen.
Sie sollen gegen Kurs- und Bonitatsrisiken weitgehend geschuitzt sein.

In § 1807 des Birgerlichen Gesetzbuches (BGB) sind solche Anlageformen
aufgelistet. Dazu zahlen Spareinlagen, Bundesanleihen oder Pfandbriefe. So
weit die Theorie — die Praxis sieht jedoch anders aus. Denn in Zeiten hoher
Inflation lasst sich mit dem Grofsteil dieser miindelsicheren Vermdgensanla-
gen bekanntlich keine positive Realrendite erzielen. Die Praxis hat die Recht-
sprechung tberholt.

Das Thema Miindelsicherheit ist besonders wichtig bei der rechtlichen Be-
treuung Minderjahriger, die bis zur Volljahrigkeit nicht in der Lage sind, tber
finanzielle Dingen selbst entscheiden zu kdnnen. Um bei der Geldanlage im
Sinne der Mlndel zu handeln und damit keine Verluste entstehen, ist der Be-
griff Mindelgeld gesetzlich verankert. Wenn der Betreuer Geld anlegen muss,
darf dies grundsatzlich nur nach klaren Kriterien erfolgen. Wichtigste Grund-
lage flr die rechtliche Betreuung von Vermdégen ist das BGB. Dort ist in meh-
reren Paragrafen dargelegt, wie der Betreuer das ihm anvertraute Vermogen
anzulegen hat. So heifdt es in § 1806 etwa: ,,Der Vormund hat das zum Ver-
mogen des Miindels gehdrende Geld verzinslich anzulegen, soweit es nicht
zur Bestreitung von Ausgaben bereitzuhalten ist.”

Dilemma zwischen Sicherheit und Kapitalerhalt

Doch schon seit Jahren geraten Betreuer in einen Zielkonflikt. Einerseits sind
sie verantwortlich, das ihnen anvertraute Vermogen des Miindels verzinslich
anzulegen, soweit es nicht flir Ausgaben bendtigt wird. Andererseits missen
sie, um die Gefahr einer schleichenden Kapitalvernichtung zu vermeiden,
starker ins Risiko gehen, als vom Gesetzgeber vorgesehen. Es ist aus Sicht
des FPSB Deutschland wichtig und richtig, dass Betreuer gewisse rechtliche
Spielraume bei der Verwaltung des Vermogens auch ausnutzen.

Prof. Dr. Rolf Tilmes

Prof. Dr. Rolf Tilmes, CFP®,
HonCFEP, ist der Vorstands-
vorsitzende des Financial Plan-
ning Standards Board Deutsch-
land e.V. (www.fpsbh.de).

Aufserdem ist er Academic Di-
rector Finance Finance, Wealth
Management & Sustainability
Management an der EBS Execu-
tive School in Oestrich-Winkel.

Seit 2005 ist er Geschaftsfiih-
rer am Institut fiir Private We-
alth Management GmbH und
seit 2000 Gesellschafter und
Vorstandsmitglied bei der
Hoesch Group AG.
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Immerhin hat die Rechtsprechung mittlerweile zutreffend erkannt, dass ge-
rade bei vermogenden Betreuten auch ,,nicht mindelsichere® Anlagen getatigt
werden sollten beziehungsweise missen. So hat der Gesetzgeber in § 1811
gesetzlichen Vertretern die Moglichkeit eingeraumt, anstelle wenig zinser-
traglicher muindelsicherer Geldanlagen auch andere Anlageformen zu wahlen,
die mehr Ertrag bringen kénnen, vorausgesetzt, sie laufen den Grundsatzen
»einer wirtschaftlichen Vermégensverwaltung® nicht zuwider.

Zunehmend gehoren deshalb auch Investmentfonds zu den eingesetzten An-
lageprodukten. Sie zahlen zwar nicht zu den mindelsicheren Anlageformen
nach § 1807 BGB. In der Praxis haben jedoch bereits zahlreiche Vormund-
schaftsgerichte Fonds als Anlageform betreuter Vermdgen zugelassen. Sehr
kritisch zu sehen ist jedoch, dass einige Assetmanager den Zusatz ,,mindel-
sicher” nutzen, um fiir ihre Produkte zu werben. Eine Kritik, die auch von der
Verbraucherzentrale geteilt wird. Es werde ,,der feine Unterschied zwischen
allgemeiner Miindelsicherheit und Einzelfallentscheidung des Familiengerichts
verwischt®.

BVI-Liste rechtlich nicht bindend

Der Fondsbranchenverband BVI hat in der sogenannten Orientierungshilfe

BVI [

Miindelgeldliste Investmentfonds aufgelistet, die bereits von einem bun-
desdeutschen Gericht eine Genehmigung als miindelsichere Anlage erhalten

haben. Rechtlich bindend ist das jedoch nicht; Gerichte sind an die Entschei-

dung anderer Gerichte grundsatzlich nicht gebunden. Die Liste kann daher
lediglich Entscheidungshilfe und Beilage eines Genehmigungsantrags an das

Gericht sein.

Auswirkungen kénnen gravierend sein

Das Thema Miindelsicherheit ist von besonderer Relevanz, weil es nicht nur
Minderjahrige betrifft. So gibt es immer mehr Menschen, die durch Unfall,
Schlaganfall oder Krankheiten wie Demenz nicht mehr in der Lage sind, fir
sich selbst zu entscheiden. Wer nicht entsprechend vorgesorgt hat, erhalt ei-
nen rechtlichen Betreuer. Die Auswirkungen auf die Verwaltung des eigenen
Vermaogens sind bisweilen gravierend. Professionelle Hilfe kann deshalb sehr
wichtig sein — etwa durch ein FPSB-Mitglied in Ihrer Nadhe, zu finden unter
https://tinyurl.com/2umrmk2e.
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Estate Planning

Warum Generationenmanagement
immer wichtiger wird

Estate Planning ist mehr als reine Nachfolgeberatung. CFP®-Professional

Maximilian Kleyboldt, Vorstandsmitglied im Financial Planning Standards
Board (FPSB) Deutschland und im Wealth Management der Bethmann Maximilian Kleyboldt

Bank in Frankfurt tatig, erlautert, was genau darunter zu verstehen ist, Maximilian Kleyboldt, CFP® ist

warum eine griindliche Nachfolgeplanung eine hohe Komplexitat aufweist Stellvertretender Direktor im
und eine ganzheitliche Betrachtung der Vermégensverhiltnisse dabei un- Wealth Planning der Beth-
lasslich ist mann Bank und dort als Finan-
ertasstich ist. cial Planner und Estate Plan-
. . . ner tatig.
Herr Kleyboldt, warum ist das Thema der Vermogensiibertra- _ o
Seine Schwerpunkte liegen in

gung an die nachste Generation so wichtig? der Finanz- und Nachfolgepla-

nung sowie in der Strukturie-

: : . . . rung von Familien- und Stif-
befassen. Es ist ein grofdes Tabuthema, und das gilt folglich auch fiir das tungsvermégen. Er berit

Weil sich Menschen — verstandlicherweise — nicht gerne mit dem eigenen Tod

Thema Erbschaft. Laut einer Studie der Deutschen Bank aus dem Jahr 2018 Privatkunden, Unternehmer,
haben hierzulande lediglich 58 Prozent der Menschen iiber 65 Jahre ein Tes- Stiftungen und institutionelle
Kunden. Dariiber hinaus gehort

tament. Bei den 50- bis 64-Jahrigen sind es sogar nur 36 Prozent. Und nur er seit 2012 dem Vorstand des
knapp ein Fiinftel der Menschen in dieser Altersgruppe hat sich tUberhaupt Financial Planning Standard

Board Deutschland e.V. (FPSB

. . . . . L L Deutschland) an, dem Zertifi-
sind es weniger als die Halfte. Zugleich erachten Gibrigens mehr als drei Viertel zierungsverband der Finanzpla-

naher Gedanken zum Thema Vererben gemacht. Bei den (ber 65-Jahrigen

der deutschen Bevélkerung das Erbrecht als kompliziert. Zudem gewinnt die ner und Generationenberater
sowie Estate Planner in

Nachfolgeplanung auch in der Praxis zunehmend an Bedeutung, da die Situa-
Deutschland.

tion in Deutschland durch den anstehenden Generationenwechsel gepragt ist.
Er ist Grindungsmitglied und

Was zeichnet die Nachfolgeberatung denn besonders aus selt 2009 Vorstand im Netz
werk der Finanz- und Erb-
und wo liegen die Grenzen des Estate Planning? schaftsplaner e. V. (NFEP).
Uber die ,,Finanzplaner Fortbil-
dung” (FinFor) organisiert er
der verschiedenen Themenkreise untereinander widerspiegeln. Wir sprechen Netzwerk- und Weiterbildungs-

hier vom ,Magischen Viereck der Nachfolge®. veranstaltungen fiir ganzheitli-
che Berater.

Ein wichtiger Aspekt ist die Komplexitat, die sich in den Wechselwirkungen

Familie

Mandant /| Kunde

Steuern

Grundsitzlich
Entwicklung einer ganzheitlichen Vermogensstrategie (-struktur)

Grafik 1: Das magische Viereck der Nachfolgeplanung, Quelle: FPSB Deutschland
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Es besteht aus den Themenkreisen Familie, Vermdgen, Steuern und Recht.
Bei Familie geht es unter anderem um die beteiligten Generationen, wobei
auch Minderjahrige dabei sein kénnen, aber auch um Gefiihle, Emotionen
oder personliche Konflikte. Soweit es das Vermdgen betrifft, spielt dessen
Aufteilung innerhalb der Familie eine Rolle, aber auch dessen Struktur, die
Liquiditat, die Verfligbarkeit oder die Rendite.

Und die Bereiche Steuern und Recht machen es sicher nicht
einfacher...

Natdrlich nicht. Hier spielen die verschiedenen Steuerarten eine Rolle, was
gerade auch bei Unternehmern wichtig ist. Dazu gehoren die Erbschaftsteuer,
der Zugewinn bei Ehepartnern, die Einkommen-, Kérperschaft- oder Grund-
erwerbsteuer, aber unter Umstanden auch ausléandische Steuern oder die
Wegzugshesteuerung. Im rechtlichen Bereich kommen Aspekte wie Erbrecht
versus Gesellschaftsrecht dazu, Testament, Schenkungen, Giiterstand,
Pflichtteile, Asset Protection und vieles mehr. Die ersten beiden Themen-
kreise — Familie und Vermogen — verdeutlichen auch, dass es hier nicht aus-
schliefslich um die Bereiche Recht und Steuern geht, mit denen Nachfolge
oft assoziiert wird.

Was also muss eine gute Nachfolgeberatung, die h6chsten
Anspriichen genligt, leisten?

Zunachst einmal ist es wichtig, welche Prozessschritte es in der Praxis gibt.
Dazu gehoren die Sondierung der Ausgangslage, dann die Definition der Ziele
und Wiinsche, das Prifen und Abwagen der Gestaltungsoptionen und schliefs-
lich das Entscheiden und Umsetzen. Jedoch kann ein Vermdgenberater nur
bei den ersten drei Schritten beraten. Die Umsetzung, also der vierte Schritt,
ist aufgrund des Rechtsdienstleistungsgesetzes ausschliefslich Rechts- und
Steuerberatern vorbehalten. Dennoch zeigt das, wie wichtig eine umfassende
Betrachtung ist. Und die kann ein Estate Planner leisten.

Was zeichnet einen Generationenberater (CGA®) und einen
Estate Planner (CFEP®) aus?

In Abgrenzung zur Nachfolgeberatung gleicht der Prozess des Estate Planning
in vielen Facetten dem des Financial Planning — nur die Blickrichtung ist mo-
difiziert. Nach einer genauen Bestimmung der Ausgangslage, der Erfassung
der Kundenziele und -wiinsche sowie moéglicher Rahmenbedingungen wird
ein schlissiges Gesamtkonzept zur Zielerreichung entwickelt. Estate Planning
geht Uber die rein steuerlichen oder rechtlichen Aspekte der Vermdgens-
nachfolge hinaus und unterscheidet sich zum Beispiel von der klassischen
Rechtsberatung durch eine interdisziplindare und ganzheitliche Sichtweise.
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Aufderdem zielt Estate Planning darauf ab, die wirtschaftlichen und finanziellen
Auswirkungen des Vermogensiibergangs seitens des Erblassers, seiner Erben
und der nachfolgenden zweiten Generation zu planen und transparent zu
machen. Estate Planning bietet somit die Chance einer generationslbergrei-
fenden Beratung. Oder wie es der FPSB Deutschland ausdriickt: Estate Plan-
ning ist Financial Planning zu Ende gedacht.

Welche Rolle spielt der FPSB Deutschland dabei?

Seine Aufgabe ist ja die Zertifizierung von Beratern privater Kunden nach in-
ternational einheitlichen Regeln. Diese werden 4E-Regeln genannt und bein-
halten die Ausbildung, unabhangige Prifungen, Examination, Erfahrungs-
nachweise oder Experience und Ethik. Und hier ist das Berufshild des
CFEP®-Professional (CERTIFIED FOUNDATION AND ESTATE PLANNER ent-
standen, der entsprechend dem Berufsbild des Finanzplaners arbeitet, jedoch
mit der speziellen Ausrichtung auf die private sowie unternehmerische und
internationale Vermoégensnachfolge.

Der Generationenberater (CGA® CERTIFIED GENERATIONS ADVISOR), das
zweite Berufshild im Nachfolgekontext, arbeitet entsprechend dem Berufsbild
des Finanzplaners, jedoch mit der speziellen Ausrichtung auf die private Ver-
mogensnachfolge. Der wesentliche Unterschied zur Steuer- und Rechtsbe-
ratung besteht darin, dass die Inhalte der privaten und unternehmerischen
Nachfolgeberatung in Bezug auf die individuelle Vermdgenssituation eines
Kunden oder einer Kundin und dann mit Blick auf die Aspekte Liquiditat und
Vermogensentwicklung wechselseitig abgebildet werden. Estate Planning ist
also im Sinne des FPSB Deutschland eine umfassende Beratungsdienstleis-
tung, die als ein systematisch koordinierter Planungsprozess definiert ist.

Wie sieht ein Estate-Planning-Beratungsprozess
konkret aus?

Das Estate Planning lasst sich mittels der vom FPSB Deutschland definierten
Grundsatze ordnungsgemafser Themenberatung konkretisieren. Denn die
Grundsatze stellen einen ganzheitlichen Estate-Planning-Ansatz als integralen
Bestandteil der Finanzplanung in all seinen Auspragungen sicher. Das The-
menfeld Vermégensnachfolgeplanung oder Estate Planning wird somit als
Themenplan des Financial Planning verstanden. Dabei sind aufgrund der
Ethikregeln des FPSB Deutschland und den Grundsatzen ordnungsgemaiser
Themenberatung deutlich mehr als steuerliche und rechtliche Aspekte zu
berlicksichtigen. Im Rahmen der Themenberatung und des Estate Planning
geht es also darum, dass alle inhaltlichen Mindestanforderungen aus Kun-
densicht fiir die Nachfolge aufgenommen werden missen. Dazu zahlen unter
anderem der Vermoégensstatus mit samtlichen Vermégenwerten und getrennt
nach Eheleuten.
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Auch werden entsprechende Wechselwirkungen zwischen den Vermdgens-
bestandteilen im Rahmen der ganzheitlichen Beratung bertcksichtigt. Der
Vermdégensinhaber muss individuell und richtig beraten werden. Die Ausfih-
rungen mussen verstandlich sein, es besteht eine Dokumentationspflicht und
die zuvor beschriebenen Ethikregeln des FPSB mussen eingehalten werden.

Wie beim Financial Planning steht also auch hier die
Ganzheitlichkeit im Vordergrund?

Ja, so ist es. Das Estate Planning versucht die ganzheitliche Vermdégenssi-
tuation einer Mandantin oder eines Mandanten zu erfassen, sie zu dokumen-
tieren und die Auswirkungen im Sinne des Planungsansatzes zu zeigen. Wirt-
schaftliche Aspekte des Unternehmers und der Kunden miissen im
Vordergrund stehen, rechtliche und steuerliche Aspekte in einen wirtschaft-
lichen Kontext gebracht werden. Die Perspektive ist jedoch nicht nur auf den
Vermégensinhaber und den Erblasser beschrankt, sondern schliefst in der
Regel auch die Beratung der nachfolgenden Generation mit ein.

An welchem Punkt sollte das Estate Planning beginnen?

Ausgangspunkt ist nach einer Aufnahme der vollstandigen Vermdgenssituation
die Abbildung des Vermogensstatus und die Darstellung von Teilbilanzen der
Eheleute. Diese sind mafsgeblich, um zu erkennen, wie das Vermdgen zwi-
schen ihnen aufgeteilt ist, um gegebenenfalls Schenkungen vorzunehmen.
Die entscheidende Fragestellung, um den genauen Beratungsbedarf ermitteln,
lautet Gbrigens: Kennen Sie die Auswirkungen und Folgen, wenn sie gestern
verstorben waren? Damit einher gehen die folgenden Fragestellungen: Haben
Sie Vorsorge getroffen und bestehen Vollmachten? Gibt es eine formgiiltige
letztwillige Verfligung? Kennen Sie die potenzielle Erbschaftsteuerlast, die
auf Ihre Erben zukommen kann? Wir stellen immer wieder fest, dass private
Kunden und auch Unternehmer in diesem Bereich unvorbereitet und schlecht
aufgestellt sind oder gar keine Vorkehrungen getroffen haben.

Sollten diese Fragen denn nicht immer gestellt werden?

In der Tat sollten sie unabhangig von einer Nachfolgeberatung oder einem
Estate Planning grundsatzlich in Beratungsgesprachen angesprochen werden.
Das ,,Probesterben” —also die Frage, was ware, wenn Sie gestern verstorben
waren — und die damit zusammenhangenden Auswirkungen erzeugen haufig
sehr grofdes Erstaunen, unter anderem die Hohe einer potenziellen Erbschaft-
steuerlast. Betrachtet man den Beispielfall zum ,,Probesterben® eines fiktiven
Unternehmers und nimmt an, er wiirde im Jahr 2025 nach der geplanten Fir-
mentibergabe an die Kinder versterben, kdnnte sich unter Anwendung der
Regelverschonung eine Erbschaftsteuerlast von knapp 2,7 Millionen Euro im
ersten Erbgang ergeben.
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Im Fall eines friihzeitigeren Todes kdnnte die Steuerlast sogar noch deutlich
hoher ausfallen. Dabei stellen wir auch immer wieder fest, dass Freibetrage
nicht ausgenutzt werden, Vollmachten unzureichend sind oder gar nicht vor-
liegen und unzahlige Themen ungeregelt sind.

Zusammenfassung:
Kennzahlen - Erbschaftsteuerlast

1. Erbgang - 1. Erbgang -
Todesfall Ehemann EOSELEE e Todesfall Ehefrau Erbschaltsteuer

1. Erbgang — Erben 2.494 672 Euro (Ehefrau)) 1. Erbgang — Erben der
Ehemann 170.943 Euro (Kinder) Ehefrau

325 375 Euro (Ehemann)

2. Erbgang — Erben der
Ehefrau

2. Erbgang — Erben

1.863.190 Euro (Kinder) 2.917.855 Euro (Kinder)

Erbschaftsteuern gesamt 4.528 805 Euro Erbschaftsteuern gesamt 3.243.230 Euro
(Regelverschonung) (Regelerschonung)

Erbschaftsteuern gesamt
(Optionsverschonung)

Erbschaftsteuern gesamt

4.357.862 Euro (Optionsverschonung)

2.800.593 Euro

Grafik 2: Beispielsfall zum ,,Probesterben®, Quelle: Bethmann Bank auf Basis der Nachfolge-
software der Firma Geschwind Software GmbH

Da der Tod nicht planbar ist, sollten jeweils unterschiedliche Sterbeszenarien
betrachtet werden — und das nicht nur fiir den ersten Erbgang, sondern auch
fur den zweiten.

Was konkret heifst das fiir die Kunden?

Das Estate Planning kann Kunden und Mandanten Entscheidungshilfen bieten,
um mogliche Auswirkungen zu simulieren. Einerseits kann der aktuellen Ge-
neration aufgezeigt werden: Welche Konsequenzen ergeben sich bei Eintritt
des Erbfalls? Welche Auswirkungen hat das auf Vermdgen und Liquiditat? In
welchem Umfang kann ich mir Ubertragungen im Rahmen der vorweggenom-
menen Erbfolge leisten? Anderseits wird aber auch die Nachfolgegeneration
angesprochen und es kann gezeigt werden, welche Auswirkungen das fur sie
hat. Somit stellt das Estate Planning einen generationsiibergreifenden Bera-
tungsansatz dar. Es ist als Link zwischen Erblasser, Erben und Dritten anzusehen.

Beschreiben Sie bitte die Bausteine eines Nachfolgeplans?

Die Bausteine haben keine feste Struktur, da der Einzelfall den Rahmen be-
stimmt. Elemente einer entsprechenden Dokumentation, die dann wiederum
die Grundlage fiir ein Strategiegesprach mit den Beteiligten bietet, kdnnen
aber in etwa die Folgenden sein: die Darstellung der aktuellen Situation und
somit Ausgangslage der personlichen Nachfolgeplanung, verbunden mit einem
Vermogensstatus, einer Einnahmen- und Ausgabenrechnung und den per-
sonlichen Zielen; eine Executive Summary, in der die Ziele und wichtigsten
Ergebnisse im Uberblick zusammengefasst werden; der Status quo, also die
Erbfallsimulation, der die gesetzliche Erbfolge und den Testamentsentwurf
far den ersten und zweiten Erbgang beinhaltet.
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Es folgt die Diskussion von Spannungsfeldern, die unter anderem die gesetz- . )
Sie suchen einen

liche Erbfolge, Erbschaftsteuer, Unternehmensnachfolge und Gesellschafts- zertifizierten Berater ?
vertrage beinhaltet, die Darlegung von Gestaltungsoptionen, der Vergleich £2  C|rEp
von Alternativen in Bezug auf die Wiinsche und Ziele, den Testamentsentwurf, C|GA EFPAS

die gesetzliche Erbfolge und Empfehlungen. Dazu kommen Wirkung und Be-
wertung im Vermdgenskontext in Bezug auf das Nettovermogen sowie die Li-
quiditatsentwicklung, die Umsetzung und die nachfolgenden Schritte und im

Anhang die Berechnungen.

Ausgangslage Ziele und Wiinsche Gestaltungsoptionen Entscheiden und
sondieren definieren priifen und abwégen umsetzen

Was sind |hre persdnlichen - Was winschen Sie? Welche Auswirkungen haben Sind Regelungen abzu-
und finanziellen Eckdaten? Nas ist zu vermeiden? die Optionen? stimmen und neu zu fassen?
Personliche und familiare - Wahrung des Familienfiedens -  Erbschaftsteuern: Fristen und - Testament oder Erbvertrag
: b
Situation - _Hineinwachsen" der nichsten Freibetrage - Schenkungen
ans;s?gkeg undy i Generation - NieRbrauchsvorbehalt Gesellschaftsvertrage
Beate!ﬁétuegne Gzl - Erhalt des Familienvermgens - Familiengesellschaft - Vorsorge- und
- Steuern sparen - Pflichtteilsverzicht Generalvollmacht

Status des Privat- und » )
Betriebsvermogens - Vorbehalt der weiteren - - Griindung einer Stiftung
Entscheidungsbefugnis und

Bewertung aus Einflussnahme

wirtschaftlicher, rechtlicher
und steuerlicher Sicht - Rechtzeitige Regelung zu

) bestehenden Finanzierungen
Priifung bestehender Vertrage

Grafik 3: Entscheidungssicherheit durch strukturierte Planung, Quelle: FPSB Deutschland

Wie kann der gesamte Prozess idealtypisch aussehen?

Die idealtypische Zielvorstellung ist meines Erachtens, dass man regelmafsig
mit seinem Finanz- und Vermdgensberater sowie seinen Rechts- und Steu-
erberatern Vermogensaspekte bespricht. Die Erfahrung zeigt, dass Mehrwert
far alle erzeugt wird, wenn bei den Strategiegesprachen alle Beteiligten an
einem Tisch sitzen. Der Vermdgens- und Nachfolgeberater koordiniert samt-
liche Spezialisten. Wenn der Kunde nicht der Treiber ist, versuchen Estate
Planner eng mit den unterschiedlichen Berufsgruppen zusammenzuarbeiten,
um die Qualitat und Professionalitat der Generationenberatung zu gewahr-
leisten und laufend weiterzuentwickeln.
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Die Tabelle der Fondsliga

Das Ziel der Fondsliga ist es, Ihnen aktive Investmentansatze vorzustellen
und deren Entwicklung monatlich zu kommentieren. Um es fiir Sie span-
nender zu machen, wird monatlich eine Rangliste erstellt. Sie zeigt, welcher
Ansatz sich im letzten Monat am besten bewahrt hat.

Durch das Fuhren einer Tabelle wie in der Bundesliga wird die Moglichkeit
geschaffen, drei Fonds auszuzeichnen, die das gesamte Jahr am besten ge-
meistert haben. Wahrend der Laufzeit konnen die Teilnehmer mit Kommen-
taren, Fachartikeln und Videos erklaren, wie ihr Ansatz funktioniert, und so
einen tiefen Einblick in ihre Arbeitsweise geben.

1. Runde

Die erste Runde geht mit 6,5 Prozent Wertzuwachs an Werner Krieger mit
dem Deutsche Aktien Systematic Invest. Dicht gefolgt von Dr. Christoph Heu-
mann mit dem HMT Euro Aktien VolControl, der mit einem Plus von 6,4 Pro-
zent ebenfalls hervorragend abgeschitten hat. Als Drittplazierter konnte Marc
Schnieder mit dem Greiff Systematic Allocation Fund sich {iber einen Zuwachs
von 4,6 Prozent freuen. Als erster passiver Ansatz konnte sich die Deutsch-
land-Pantoffel 50 mit 4,5 Prozent Zuwachs den vierten Platz erobern.

Platz (Punkte) Gesamt-
Januar 2023 punktzahl
Deutsche Aktien Systematic Invest
Werner Krieger 110 L
HMT Euro Aktien VolControl 2(9) 9
Dr. Christoph Heumann
Greiff Systematic Allocation Fund 3(8) 8
Marc Schnieder
Deutschland-Pantoffel 50
RoboVisor 4(7) 7
apano Global Systematik
Martin Garske 5(6) .
iQ Global
Dr. Werner Koch 6 () 2
Welt-Pantoffel 50
RoboVisor 7(4) &
Deutsche Aktlen SYSTEM 8 (3) 3
Roman Kurevic
AlgoVest — Multi Strategy
Oliver Paesler 9(2) 2
alphatrend Fund
André Kunze 10 <

Fondsliga 2023

So funktioniert’s

Jeden Monat wird anhand der
prozentualen Veranderung zum
Vormonat eine aufsteigend sor-
tierte Rangliste erstellt, bei der
jeder Fonds seine Rangposition
als Punktzahl erhalt. Bei zehn
Teilnehmern erhalt der beste
Fonds 10, der zweitbeste 9, der
drittbeste 8 Punkte und so wei-
ter. Jeder kommentiert Teilneh-
mer die Entwicklung seines In-
vestmentansatzes im Vormonat.
Alle Kommentare werden dann
in der Reihenfolge der Platzie-
rung im Vormonat veroffentlicht.
Dadurch kénnen Sie nachvollzie-
hen, wie sich ein Investmentan-
satz im aktuellen Monat bewahrt
hat. Zudem erhalten Sie eine Er-
klarung zum Abschneiden des
Fonds im aktuellen Marktum-
feld. Wie bei der Bundesliga zei-
gen wir in jeder Ausgabe des
Portfolio Journals die aktuelle
Tabelle mit den addierten Punk-
ten. In der Januarausgabe 2024
werden die Sieger geehrt.

Fichormotzen

Weitere Informationen und In-
terviews mit allen Teilnehmern
finden Sie im PJ 01-2023, das
Sie kostenfrei abrufen kénnen.
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Fondsliga 2023

Deutsche Aktien Systematic Invest

ISIN: LU1914900888 / WKN: HAFX8Z

Monatsbericht

Unser dynamischerer Deutschlandfonds legte im Januar um rund 7 Prozent
zu. Fir einen flexiblen Aktienfonds ein gutes Ergebnis. Bereits seit Ende De-
zember sind wir voll investiert und konnten so vom freundlichen Jahresauftakt
profitieren. Ob der Januar eine Aussage zum weiteren Verlauf gibt, ist schwer
zu sagen. Rein statistisch konnte der gesamte Jahresverlauf positiv sein —
auch wenn die Aussagekraft des Januareffekts nicht so hoch zu werten ist,
wie in den Medien suggeriert wird. Wir rechnen jedenfalls mit einem sehr
schwankungsreichen Jahr und hoffen uns 2023 gut durch die bevorstehenden
Aufs und Abs kampfen zu kdnnen.

Anlagestrategie

Viele Forschungsarbeiten belegen, dass Momentumstrategien mittel- bis
langfristig die seit Jahrzehnten profitabelsten Anlagestrategien sind und auch
andere Strategien wie die ebenfalls sehr profitable Value-Strategie phasen-
weise schlagen. Die von uns entwickelte und im Fonds umgesetzte Moment-
umstrategie ist wiederum eine modifizierte Variante mit dem Namen domosys,
bei der in die trendstarksten maximal 20 Aktien des HDAX (alle Aktien des
DAX, MDAX und TecDAX) und SDAX investiert wird. Dieses Anlageuniversum
besteht aus den 160 grofsten Titeln des deutschen Aktienmarktes.

Neben der von uns umgesetzten Momentumstrategie ist jedoch auch die Va-
lue-Strategie, in deren Rahmen in glinstig bewertete Titel investiert wird, eine
der mittel- bis langfristig profitabelsten Anlagestrategien. Die Vermdégens-
verwaltung Hinkel & Cie. in Dlsseldorf setzt eine seit tiber 25 Jahren erprobte
Value-Strategie bereits seit Dezember 2013 geschickt und aufserst erfolgreich
in einem Value-Zertifikat um. Wir hatten uns deshalb entschlossen, gemein-
sam alle drei Konzepte (Momentum- und Value-Strategie sowie Absicherung)
in einem gemeinsam aufgelegten Fonds zu vereinen.

1. Platz
Januar 2023
+6,5 %

Werner Krieger

Der Diplom-Kaufmann Werner
Krieger ist ausgebildeter Ana-
lyst (CEFA) und hat 1997 die
GFA Vermogensverwaltung
GmbH gegriindet.

Dort ist er als geschaftsfiihren-
der Gesellschafter fiir die
Produktentwicklung und das
Management der hauseigenen
Produkte verantwortlich.

Kontakt:

Telefon 07643-91419-50 oder
E-Mail werner.krieger@
gfa-vermoegensverwaltung.de.

Hier geht es zur
Website des Fonds

% +6,5

+6,5
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HMT Euro Aktien VolControl

ISIN: DEOOOA2PS196 / WKN: A2PS19

Monatsbericht

Zum Jahresauftakt gab es Kursgewinne sowohl an den Aktien- als auch An-
leihemarkten. Die Griinde daflir waren stabile Konjunktur- und Unterneh-
menszahlen (also keine Anzeichen fiir eine gréfsere Rezession) sowie nach-
lassende Inflationsraten (also Hoffnung auf langsamere und kleinere
Zinsschritte durch die Zentralbanken).

Die Aktienquote des HMT Euro Aktien VolControl lag zum Jahresstart bei
rund 70 Prozent und verblieb den ganzen Monat (iber in diesem Bereich. Der
Grund fur diese moderat offensive Positionierung liegt in der Strategieein-
schatzung, dass die Renditechancen am Aktienmarkt mittelfristig leicht tiber-
durchschnittlich sind, wohingegen die kurzfristige Volatilitat derzeit unter-
durchschnittlich ist. Damit hat der HMT Euro Aktien VolControl im Januar
eine Rendite von 6,44 Prozent (Anteilklasse I) erzielt.

Anlagestrategie

Die Anlagestrategie des Fonds kombiniert eine dynamische Risikosteuerung
mit aktivem prognosebasiertem Management. Die dynamische Risikosteue-
rung nutzt zwei empirische Tendenzen von Aktienmarkten aus: 1. Es gibt ru-
hige und turbulente Phasen, wobei diese Phasen oftmals einige Zeit andauern
und sich statistisch relativ gut identifizieren lassen; 2. Volatilitat und Markt-
entwicklung sind negativ korreliert, wobei die Volatilitat speziell in Phasen
mit stark fallenden Aktienkursen sehr hoch ist. Der HMT Euro Aktien VolControl
nutzt diese beiden Effekte und reduziert die Aktienquote insbesondere bei
deutlich steigender Volatilitat. Damit kann der Fonds gréfsere Aktienmarkt-
Drawdowns erheblich abmildern.

Das aktive prognosebasierte Management des Fonds verwendet eine mit-
telfristige Renditeeinschatzung fiir den Gesamtaktienmarkt, die in die Steue-
rung der Aktienquote einfliefdt. Aufserdem erfolgen Landerallokation und
Einzeltitelauswahl aktiv, wobei speziell solche Lander und Titel (ibergewichtet
werden, die als robust gegenlber Regimewechseln am Aktienmarkt einge-
schatzt werden.

2. Platz
Januar 2023
+6,4 %

Dr. Christoph Heumann

Dr. Christoph Heumann leitet
seit 2019 die Bereiche
Research & Produktentwick-
lung und Fondsmanagement
Publikumsfonds bei der Hanse-
Merkur Trust.

Er halt einen Doktortitel von
der Universitat Mannheim und
ist seit 2007 im institutionellen
Assetmanagement tatig.

Heumanns friithere Stationen
waren das Bankhaus Metzler,
die Berenberg Bank und die
Helaba Invest.

Hier geht es zur
Website des Fonds

% +6,4

+6,4
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Greiff Systematic Allocation Fund

ISIN: DEOOOA2JIN5C2 / WKN: A2IN5C

Monatsbericht

Das neue Jahr startete mit einem Feuerwerk an den Aktienmarkten. Hinter-
grund war der wieder steigende Optimismus bezlglich der globalen wirt-
schaftlichen Entwicklung. Es gibt Anzeichen, dass die Inflation ihr Hoch er-
reicht hat und die Notenbanken ihre Mafsnahmen reduzieren werden. Die
Reduzierung der Coronamafsnahmen in China trug ebenfalls zur Entspannung
bei. Und so konnten in diesem positiven Umfeld die europaischen Aktien-
markte (EURO STOXX +9,3, DAX +8,7) erneut die amerikanischen (SPX +6,3)
Ubertreffen.

Der Greiff Systematic Allocation Fund, der in europaische und amerikanische
Aktien investiert, erhdhte seine Aktienquote von 52 auf 61 Prozent und konnte
deshalb mit +4,6 ebenfalls deutlich zulegen. Zum Monatsende war der Fonds
aufserdem zu ca. 31 Prozent in Staatsanleihen investiert, davon 23 Prozent in
US-Staatsanleihen, die ebenfalls ca. 3 Prozent zulegen konnten.

Anlagestrategie

Bei der Anlagestrategie handelt es sich genau genommen um eine Trading-
strategie. Investments werden nicht im Kontext des Portfolios vorgenommen,
sondern jede Aktie wird einzeln betrachtet. Jeder Aktienkauf und -verkauf
erfolgt aufgrund festgelegter Ein- und Ausstiegssignale. Taglich werden ca.
700 amerikanische und europaische Aktien nach charttechnischen Kriterien
analysiert und gegebenenfalls Kauf- und Verkaufskandidaten ermittelt.

In normalen und steigenden Marktphasen werden in der Regel vor allem
Kaufkandidaten ermittelt; sie verbleiben anschliefsend auch oft langer im
Fonds. Durch die h6here Anzahl an Aktien steigt somit auch die Aktienquote.
Bei Marktkorrekturen haufen sich die Verkaufskandidaten, wodurch die Anzahl
der Aktien im Fonds sinkt und somit auch die Aktienquote. Jedes Aktienin-
vestment wird zusatzlich tGber ein Stopp-Loss-Verfahren gesichert, wodurch
sichergestellt wird, dass die Verluste durch Aktien begrenzt werden. Nicht in
Aktien investiertes Kapital wird in Staatsanleihen und Cash gehalten, bis neue
Kaufkandidaten ermittelt werden.

3. Platz
Januar 2023
+4,6 %

Marc Schnieder

Marc Schnieder ist hauptver-
antwortlicher Fondsmanager des
Greiff Systematic Allocation
Fund. Er hat mehr als 21 Jahre
Berufserfahrung im Finanzbe-
reich, darunter 14 Jahre im
Portfoliomanagement fiir pri-
vate und institutionelle Inves-
toren. Schnieder ist spe-
zialisiert auf quantitative und
regelbasierte Investment-
ansatze. Er hat einen E-MBA-
Abschluss der Hochschule
Liechtenstein und ist diplo-
mierter Informatiker der Uni-
versitat Ulm.

Hier geht es zur
Website des Fonds [

% +4,6

+4,6
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Deutschland-Pantoffel 50

LYXOR DAX ETF (ISIN: LU0252633754 / WKN: LYX0AC)
iShares eb.rexx® Gov. Ger. 5.5-10.5 ETF (ISIN: DE0O006289499 / WKN: 628949)

Monatsbericht

Der deutsche Aktienmarkt zeigte sich im Januar besonders stark, sodass
auch unser DAX-ETF einen Wertzuwachs von 7,5 Prozent verzeichnen konnte.
Deutsche Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit zwischen 5,5 und 10,5 Jahren
konnten ebenfalls zulegen, sodass unser Anleihen-ETF um 1,8 Prozent wuchs.
Das Portfolio aus beiden ETFs konnte im Januar um beachtliche 4,5 Prozent
zulegen.

Anlagestrategie

Diese sehr bequeme Anlagestrategie nach der Finanztest-Methode setzt nur
zwei kostenglinstige ETFs, also borsennotierten Indexfonds, ein und eignet
sich besonders fiir Privatanleger mit kleineren Anlagesummen ab 2000 Euro.
Das Anlagemotto lautet dabei: Kosten minimieren und regelmafig rebalancie-
ren.

Diese Pantoffelstrategie wurde fur Anleger mit einem ausgewogenen Chance-
Risiko-Profil erstellt. Aufgrund des austarierten Aktien- und Rentenanteils
richtet sich diese Strategie an risikobewusste Anleger, die nur sehr selten
aktiv werden mochten.

Der Aktienanteil von 50 Prozent wird dabei in einen DAX-ETF und der Anlei-
henanteil von ebenfalls 50 Prozent wird in einen Anleihen-ETF, der die Ent-
wicklung deutscher Staatsanleihen mit durchschnittlich achtjahriger Laufzeit
nachbildet, investiert. Es findet ein periodisches Rebalancing statt, sodass
die urspriingliche Gewichtung von 50:50 bei grofseren Abweichungen immer
wiederhergestellt wird. Der DAX Index bildet die Wertentwicklung der 40 Ak-
tien aus Deutschland mit der grofsten Marktkapitalisierung ab. Da alle Anlagen
im Euroraum erfolgen, existiert kein Wahrungsrisiko.

Der RoboVisor hat fiir ein Startkapital von 10.000 Euro berechnet, dass zur
Umsetzung dieses Investmentansatzes 38 Lyxor ETF DAX (ISIN:
LU0252633754) und 43 iShares eb.rexx® Government Germany 5.5-10.5yr
UCITS ETF (DE) (ISIN: DE0006289499) gekauft werden sollten. Das Portfolio
aus diesen beiden ETFs dient als Berechnungsgrundlage der Deutschland-
Pantoffel 50.

4. Platz

Januar 2023

+4,5 %

¥ RoboVisor

Der digitale Assistent, mit dem
Privatanleger wissenschaftlich
fundierte Anlagestrategien zeit-
sparend selbst umsetzen kon-
nen. Erfahren Sie mehr unter:
www.robovisor.de

Hier geht es zum
Website des Fonds

% +4,5

+4,5
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apano Global Systematik

ISIN: DEOOOAL4UWW2 / WKN: AL4UWW

Monatsbericht

In der bereits im apano-Jahresausblick gedufderten Erwartung, dass die glo-
balen Investoren, ausgestattet mit frischen Risikobudgets, das neue Jahr
recht mutig beginnen wiirden, hatten wir am 30. Dezember die Aktienquote
von 60 auf 80 Prozent deutlich angehoben. Tatsachlich starteten dann vom
ersten Handelstag an die Bérsen kraftvoll in das neue Jahr. Interessant war,
dass viele der grofsten Verlierer 2022 im Januar besonders hohe Zuwachse
verzeichnen konnten, so z. B. der Cloud-Sektor oder auch Tesla. Das ist wahr-
scheinlich zum Teil darauf zurlickzufiihren, dass sich Leerverkaufer eindecken
mussten. Dagegen starteten viele der Einzelwerte, die recht gut durch das
schwierige Borsenjahr 2022 gekommen waren, mit unveranderten bis schwa-
cheren Kursen in den Januar.

Ohne die Starke der hoch gewichteten Technologiewerte hatte der wichtige
US-Index S&P 500 im Januar auf der Stelle getreten. Insgesamt gewann der
Aufschwung im Monatsverlauf aber trotzdem an Breite, was eine Folge der
recht ermutigenden Inflationsentwicklung war. Dies belebte erneut die Hoff-
nung der Investoren, dass der Zinsumkehrpunkt — zumindest im Trendset-
terland USA - bereits vor Jahresende erreicht sein konnte. Auf der Gegenseite
schwachte diese Erwartung den US-Dollar. Das bedeutete, dass fiir global in-
vestierende Anleger aus dem Euroraum die Entwicklung des US-Dollar den
dritten Monat in Folge die Rendite schmalerte.

Anlagestrategie

Der Fonds investiert global Gber alle Branchen. Er hat keine Vergleichsbench-
mark, weil die Hohe des Investitionsgrades hohen Schwankungen (von netto
0 bis 95 Prozent) unterliegt und er weder regional noch sektoral eine Index-
ankopplung sucht. Die Einzelinvestments erfolgen via ETFs, der Fonds halt
im Schnitt 15 bis 25 verschiedene Positionen. Zum Einsatz kommen Regio-
nen-, Branchen- und Smart-Beta-ETFs (wie Equal Weight, Low Vola etc.). Der
Investitionsgrad hangt stark vom Stand des apano-Borsenstimmungsindex
APX ab, ein 2012 im Hause apano entwickeltes Instrument zur Messung des

globalen Anlegersentiments.

% +3,3

Fondsliga 2023

5. Platz
Januar 2023
+3,3%

Martin Garske

Portfoliomanager des Fonds
apano Global Systematik

1994-2002: Dresdner Bank SA
Luxemburg (Prokurist, Interna-
tional Private Banking, Asset
Management (Fondsmanager
zweier hauseigener SICAVs))

2002-2013: apano Invest-
ments (Prokurist, Vertriebsdi-
rektor Institutionelle Kunden in
Alternative Investments auf Ba-
sis der Produktwelt von Man In-
vestments)

2013-2016: apano Invest-
ments (Fondsbetreuer des
Multi-Asset.Dachfonds apano
HI Strategie 1)

seit 2016: apano Investments
(Fondsbetreuer des apano HI
Strategie 1 und des flexiblen
globalen Mischfonds apano Glo-
bal Systematik)

Hier gehtes zur §
Website des Fonds [
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iQ Global

ISIN: LU1327105620 / WKN: HAFX7P

Monatsbericht

Mit der Wertenwicklung unseres vermdgensverwaltenden Fonds von uber 3
Prozent Ende Januar sind wir zufrieden. Durch unseren Multiasset-Ansatz
und unsere Trendphasendiversifikation verlauft unser Ertragspfad weiterhin
sehr ruhig. Ob der freundliche Januar eine Aussage tber den weiteren Verlauf
geben kann, ist schwer zu sagen. Rein statistisch konnte der gesamte Jah-
resverlauf positiv sein —auch wenn die Aussagekraft des Januareffekts nicht
so hoch zu werten ist, wie in den Medien suggeriert wird. Wir rechnen jeden-
falls mit einem sehr schwankungsreichen Jahr und hoffen uns 2023 gut durch
die bevorstehenden Aufs und Abs kampfen zu kénnen.

Anlagestrategie

Beim iQ Global handelt es sich um einen rein regelbasierten, aufserst flexiblen
aktienorientierten und weltweit anlegenden Fonds, der primar in physisch
replizierende Faktor-ETFs und ETCs, aber auch bis zu 40 Prozent in Einzelwerte
und zu 20 Prozent in zwei aktiv gemanagte Fonds investiert.

Wissenschaftlich fundiert erfolgt die Vermdgensaufteilung im Kern BIP-ge-
wichtet auf die Regionen USA, Europa, Japan, Emerging Markets und Frontier
Markets sowie in die Assets Goldminen und Rohstoffe zu maximal je 10 Pro-
zent. Im Rahmen der BIP-gewichteten Investitionen in die einzelnen Regionen
findet einmal im Jahr ein Rebalancing statt. Die Investitionen in die einzelnen
Regionen erfolgen in lokaler Wahrung, sodass auch eine Diversifikation tber
verschiedene Wahrungsraume stattfindet. In die einzelnen Regionen und As-
sets wird je nach Trendstarke investiert, wobei unterschiedliche Trends, so-
wohl kurz- als auch langfristige, miteinander kombiniert werden.

Rein saisonal betrachtet ist die maximal mdgliche Aktienquote des Fonds in
den Monaten August und September reduziert. Investitionen in die einzelnen
Regionen werden tber physisch replizierende ETFs abgedeckt, wobei in den
USA und Deutschland zusatzlich Investitionen tiber trendstarke Einzelaktien
stattfinden.

Fondsliga 2023

6. Platz
Januar 2023
+3,0 %

Dr. Werner Koch

Dr. Werner Koch ist theoreti-
scher Physiker und seit 1994 in
der Finanzbranche. Nach ver-
schiedenen Stationen im
Commerzbank-Konzern ist er
seit 2010 geschaftsfiihrender
Gesellschafter der quantagon
financial advisors GmbH in
Frankfurt, einem auf quantitativ
gesteuerte Anlagestrategien
spezialisierten Finanzdienst-
leister.

Hier geht es zur
Website des Fonds ¥
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Welt-Pantoffel 50

iShares Core MSCI World ETF (ISIN: IEO0B4L5Y983 / WKN: AORPWH)
iShares eb.rexx® Gov. Ger. 5.5-10.5ETF (ISIN: DE0O006289499 / WKN: 628949)

Monatsbericht

Weltweit konnten sich die Aktienmarkte im Januar gut behaupten, sodass
auch unser MSCI-World-ETF ein Plus von 2,8 Prozent erzielen konnte. Deut-
sche Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit zwischen 5,5 und 10,5 Jahren
konnten ebenfalls zulegen, sodass unser Anleihen-ETF um 1,8 Prozent wuchs.
Das Portfolio aus beiden ETFs konnte im Januar um 2,2 Prozent zulegen.

Anlagestrategie

Diese Pantoffelstrategie nach der Finanztest-Methode investiert mit Hilfe von
nur zwei ETFs weltweit in Aktien aus den Industriestaaten und in deutsche
Staatsanleihen. Aufgrund des ausgewogenen Aktien- und Rentenanteils richtet
sich diese Strategie an risikobewusste Anleger, die nur sehr selten aktiv wer-
den mochten.

Der Aktienanteil von 50 Prozent wird dabei in einen MSCI-World-ETF und der
Anleihenanteil von ebenfalls 50 Prozent in einen Anleihen-ETF, der die Ent-
wicklung deutscher Staatsanleihen mit durchschnittlich achtjahriger Laufzeit
nachbildet, investiert. Es findet ein periodisches Rebalancing statt, sodass
die urspriingliche Gewichtung von 50:50 bei grofseren Abweichungen immer
wiederhergestellt wird. Der MSCI World Index bildet die Wertentwicklung
von rund 1600 Aktien aus den Industriestaaten ab, sodass durch ein Invest-
ment aufserhalb desEuroraums ein Wahrungsrisiko entsteht.

Der RoboVisor hat fur ein Startkapital von 10.000 Euro berechnet, dass zur
Umsetzung dieses Investmentansatzes 71 iShares Core MSCI World ETF
(ISIN: IEO0B4L5Y983) und 43 iShares eb.rexx® Government Germany 5.5-
10.5yr UCITS ETF (DE) (ISIN: DE0006289499) gekauft werden sollten. Das
Portfolio aus diesen beiden ETFs dient als Berechnungsgrundlage der Welt-
Pantoffel 50.

7. Platz
Januar 2023
+2,2%

¥ RoboVisor

Der digitale Assistent, mit dem
Privatanleger wissenschaftlich
fundierte Anlagestrategien zeit-
sparend selbst umsetzen kon-
nen. Erfahren Sie mehr unter:
www.robovisor.de

% +2,2

+2,2
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Deutsche Aktien SYSTEM

ISIN: LU1687254851 / WKN: A2DXXA

Monatsbericht

Was fiir ein Jahresauftakt! Mit Monatsergebnissen zwischen +8,65 (DAX) und
+14,71 Prozent (MDAX) katapultierten sich die deutschen Aktienindizes in
einen wahren Rausch. Die positive Tendenz schlug sich im Januar in einer
deutlichen Erhéhung der Aktienquote des Deutsche Aktien SYSTEM nieder -
von 44,9 auf 76,4 Prozent. Die Anzahl der Aktien erhdhte sich entsprechend
von 18 auf 30 Titel. Im Portfolio des Fonds entwickelten sich Deutsche Luft-
hansa (+25,1 Prozent), Vitesco (+16,6), SMA Solar (+16,1) und Commerzbank
(+13,0) am erfreulichsten. PNE (-22,7), Stidzucker (-8,8), BayWa (-3,1) und
Stabilus (-1,6) standen auf der Verliererseite und konnten von dem positiven
Marktrend nicht profitieren. Von unseren weiteren Titeln verzeichnete rund
die Halfte nur relativ moderate Kursgewinne zwischen 0 und 2 Prozent. Dies
und die erst im Monatsverlauf sukzessive erhohte Aktienquote bremsten das
Fondsergebnis etwas aus.

Hinzu kam, dass unser erganzendes Handelssystem Confirmed HilLo, das op-
portunistisch Long- und Short-Positionen im DAX- und Bund-Future eingeht,
im Januar mit —=0,72 Prozent leicht negativ zum Fondsergebnis beitrug. Nach-
dem Confirmed HiLo 2022 mit +7,2 Prozent seinen bis dato hochsten Ergeb-
nisbeitrag flir den Fonds leisten konnte, verlief der Start ins neue Bdrsenjahr
also diesmal schwacher. Per Saldo legte der Fonds im Januar um 1,18 Prozent
zu. Mit der nun deutlich erhdohten Aktienquote wird die Partizipation des
Fonds an der Marktentwicklung nun erkennbar zunehmen.

Anlagestrategie

Zum Anlageuniversum des Deutsche Aktien SYSTEM zahlen samtliche Aktien
aus den vier wichtigsten deutschen Aktienindizes DAX, MDAX, SDAX und
TecDAX. Stock Picking und Timing, also die Auswahl der Aktien und der Ein-
und Ausstiegszeitpunkt, erfolgen dabei ausschliefslich auf Basis einer syste-
matischen, rein regelbasierten und bereits iber mehr als zehn Jahre in der
Praxis bewahrten Handelsstrategie. Samtliche Anlageentscheidungen sind
somit frei von subjektiven Einflussfaktoren.

8. Platz
Januar 2023
+1,1 %

Roman Kurevic

Roman Kurevic ist geschaftsfiih-
render Gesellschafter der
torendo Capital Solutions GmbH.

Er ist der Systementwickler der
Strategien ,,MapTrend” (Trend-
folge Aktien) und ,Confirmed
HiLo" (Gegentrend Futures) die
zur Steuerung des Fonds
Deutsche Aktien SYSTEM
eingesetzt werden.

Roman Kurevic verfiigt Gber 25
Jahre Berufserfahrung als
Aktien- und Derivatehandler
unter anderem bei Commerz-
bank und DZ Bank in Frankfurt.

Hier gehtes zur =
Website des Fonds [-3
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AlgoVest — Multi Strategy

ISIN: LU2485151802 / WKN: A3D3PF

Monatsbericht

Der Fonds wurde erst am 30.12.2022 ins Leben gerufen und befand sich im
Januar in der Startphase. Wir erhielten einige Nachfragen, warum der Fonds
unter der oben angegeben ISIN nicht zu kaufen sei. Das lag daran, dass zuerst
die institutionelle Tranche aktiviert wurde, um das Startkapital in den Fonds
zu bekommen. Leider ist die oben genannte Tranche ohne Mindestanlage
erst seit dem 03.02.2023 investierbar. Wir bitten dies zu entschuldigen.

In den ersten beiden Januarwochen haben wir dann die vom Handelssystem
ufgebaut.vorgegebene Allokation schrittweise aufzubauen. Der Fonds konnte
deshalb in der Startphase nur unterproportional von der guten Stimmung am
Aktienmarkt profitieren. Allerdings waren auch die zwoélf Teilstrategien nur
zu rund 50 Prozent investiert. Erst die Kursgewinne Anfang Januar sorgten
dafiir, dass weitere Teilstrategien Einstiegssignale erzeugten und die Investi-
tionsquote auf 70 Prozent erhoht wurde.

Anlagestrategie

Der Name des Fonds gibt schon gut wieder, was wir tun. ,,Algo” steht fur Al-
gorithmus, also ein vorab definiertes Regelwerk, das zur Steuerung des Fonds
eingesetzt wird. ,,Vest“ symbolisiert den Anlagehorizont und besagt, dass der
Fonds mittel- bis langfristig investiert .

Das Investmentmodell umfasst zur Zeit zwolf Teilstrategien, die sich die Li-
quiditat teilen. Beim Positionsmanagement wird darauf geachtet, dass jede
Teilstrategie auch zum Einsatz kommen kann, wenn ein Einstiegssignal den
Aufbau einer Position erforderlich macht.

Wir nutzen Timingmodelle auf Basis des absoluten Momentums und der Sai-
sonalitat, aber auch eine quantitative Aktienauswahl anhand des relativen
Momentums, niedriger Volatilitat und liberdurchschnittlicher Dividendenren-
dite. Es erfolgt nicht nur eine Diversifikation Giber Aktien, Regionen, Wahrungen
und Anlageklassen, sondern auch Uber unterschiedliche Auswahl- und Ti-
mingansatze. Die Mischung macht den Unterschied und sorgt flr ein attrakti-
ves Chance-Risiko-Verhaltnis.

Fondsliga 2023

9. Platz
Januar 2023
+0,9 %

Oliver Paesler

Oliver Paesler, Diplom-Okonom,
hat das Handelssystem zur
Steuerung des AlgoVest — Multi
Strategy Fonds entwickelt.

Er entwickelt nicht nur Anlage-
strategien flr institutionelle
Anleger, Fonds und Anlage-
roboter, sondern mit dem
Captimizer auch die Software,
um diese zu erstellen und zu
testen.

Privatanleger kdnnen seinen
Strategien mit dem RoboVisor
folgen.

Sein erstes Buch iber techni-
sche Indikatoren erschien
2007 im FinanzBuch Verlag
und zeigt, wie Indikatoren an
der Borse gewinnbringend ein-
gesetzt werden.

“In den ersten beiden Monaten war die oben genannte Tranche noch nicht verfiighar, deshalb verwenden wir ersatzweise die Tranche mit der ISIN: LU2485152016.

% | +0,9"

+0,9
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alphatrend Fund

ISIN: LU1687250271 / WKN: A2DXW9

Monatsbericht

Nach einem tiberaus undankbaren Vorjahr prasentierten sich die Aktien- und
Rentenindizes im Januar von ihrer Schokoladenseite. Vor allem die Aktien-
markte gewannen deutlich hinzu. So konnte der EURO STOXX 50 ein Plus
von 9,75 Prozent verbuchen. Sein US-amerikanisches Pendant S&P 500
konnte zwar mit +6,18 Prozent nicht mithalten, liefs aber ebenfalls keinen
Zweifel daran, dass er einiges gutzumachen hatte. Fir Euroanleger tribte
sich das Ergebnis etwas ein, da der US-Dollar gegentiber dem Euro um 1,7
Prozent abwertete. Auch Anleihen verzeichneten Gewinne. Der deutsche Ren-
tenindex REXP TR gewann 0,35 Prozent hinzu. Trotz der gegeniiber dem Euro
Uberwiegend schwachelnden Wahrungen konnte der internationale Staats-
anleihenindex FTSE WGBI TR auf Eurobasis mit +1,40 Prozent einen recht
deutlichen Gewinn verzeichnen.

Der alphatrend Fund begann das neue Jahr etwas verhalten. Zwar steuerte
das Handelssystem GALAXY, das eine Long/Flat-Strategie bei den wichtigsten
internationalen Einzeltiteln verfolgt, +2,59 Prozent zum Ergebnis bei, doch
tat sich das zweite Handelssystem, HEDGE+, mit seiner Long/Short-Strategie
auf die wichtigsten internationalen Aktien- und Rentenindizes schwer und
verlor 2,05 Prozent. Per Saldo legte der alphatrend Fund im Januar also um
0,53 Prozent zu.

Anlagestrategie

Der alphatrend Fund agiert zu 100 Prozent systematisch und ist bei seinen
Anlageentscheidungen daher vollstandig unabhangig von subjektiven Ein-
flussfaktoren. Im Rahmen des Fonds kommen zwei voneinander unabhangige
rein regelbasierte und selbst entwickelte Basisstrategien (GALAXY und
HEDGE+) zum Einsatz, die ihrerseits iber jeweils drei Substrategien verfligen
(Breakout, Contrarian und Swing). Das Strategiesetup umfasst somit sowohl
zyklische bzw. trendfolgende als auch antizyklische Ansatze. Die einzelnen
Strategien wurden Uber einen Zeitraum von mehr als zwei Jahrzehnten ent-
wickelt und optimiert.

10. Platz
Januar 2023
+0,5 %

André Kunze

Seine Berufslaufbahn begann
der diplomierte Bankbetriebs-
wirt bei einer deutschen Grofs-
bank, fiir die er mehr als zehn
Jahre, zuletzt als Teamleiter im
gehobenen Privatkundenge-
schaft, arbeitete.

Anschliefsend war er gut drei
Jahre als Niederlassungsleiter
bei einem Tochterunternehmen
zweier renommierter Privat-
banken tatig, ehe er 2005 als
Griindungsgesellschafter den
Grundstein fiir die heutige
Prometheus-Unternehmens-

gruppe legte.

Kontakt:
andre.kunze@prometheus.de
Tel.: 02173 / 39875-11

Hier geht es zur ¥
Website des Fonds B34

% +0,5
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Musterdepot

Unser Klassiker mit Aktien

Multistrategie-Aktiendepot 20

Das ,,Multistrategie-Aktiendepot 20“ kombiniert die
vier Renditefaktoren Dividende, Momentum, Trend-

folge und Saisonalitat.

Die Diversifikation Giber unterschiedliche Strategie-

ansatze und Anlageregionen sorgt fir ein attraktives

Rendite-Risiko-Verhaltnis, das dem der beteiligten

Teilstrategien liberlegen ist.

Diese regelbasierte Anlagestrategie ist seit dem
03.01.2020 in der digitalen Vermogensverwaltung
und seit dem 05.11.2019 im Anlageroboter Robo-
Visor im realen Einsatz.

% | Multistrategie-Aktiendepot | DAX P | MSCI WORLD Net EUR | %

TEM AT T TR S O N S T E N AT T T A S O N D T F R AT T T AT S O NI
2020 ' 2021 ' 2022 "2023

Abb 1: Wertentwicklung des Multistrategie-Aktiendepots 20 (blau) im
Vergleich zum DAX (rot) und zum MSCI World Net in Euro (schwarz);
Quelle: Captimizer; Stand 10.02.2023

%-Vear:::i%ens- Wertpapierbezeichnung Wp.-ISIN Ns(::w?:ﬁll Kaufdatum ':vaeurftk:L;: KUES(JV'\;eI’t %I)E-Sév
3,91 Aixtron SE DEOOOAOWMPJ6 191  26.10.2022 5.443,50 4.790,28 -12,00
4,47  Applied Materials US0382221051 51 02.02.2023 5.767,54 5.475,73 -5,06
4,01 ASML Holding N.V. NY Reg. USN070592100 8 02.02.2023 5.071,44 4.912,12 -3,14
4,53 Broadcom Inc. US11135F1012 10 02.02.2023 5.513,11 5.549,85 0,67
4,20 Chevron Corp. US1667641005 32 09.01.2023 5.240,83 5.148,09 -1,77
4,29 Cisco Systems US17275R1023 119  09.01.2023 5.404,68 5.261,20 -2,65
4,80 Commerzbank AG DEOOOCBK1001 576  05.01.2023 5.412,10 5.886,72 8,77
4,79 Dow Inc. US2605571031 105 09.01.2023 5.426,53 5.875,97 8,28
4,73 freenet AG DEOOOA0Z277Z5 257  05.01.2023 5.594,89 5.803,06 3,72
4,65 GEA Group DE0006602006 140 09.01.2023 5.745,60 5.706,40 -0,68
8,84 Hella GmbH & Co. KGaA O.N. DEOOOA13SX22 138 05.01.2023 11.036,55 10.839,90 -1,78
4,71 Hugo Boss AG DEOOOAL1PHFF7 95 06.01.2023 5.624,00 5.770,30 2,60
4,41 JP Morgan Chase US46625H1005 41 09.01.2023 5.265,52 5.409,66 2,74
4,23  KLA Tencor UsS4824801009 14  02.02.2023 5.278,25 5.182,22 -1,82
4,24 LAM Research Corp. DL-001 US5128071082 11  02.02.2023 5.416,41 5.196,70 -4,06
4,75 Miinchener Riick DE0008430026 18  24.11.2022 5.326,20 5.828,40 9,43
4,84 RTL Group S.A. LU0061462528 132  04.01.2023 5.602,08 5.940,00 6,03
5,49 SMA Solar Technology DEOOOAQODJ639 86 02.12.2022 5.521,20 6.725,20 21,81

Tabelle 1: Depotaufstellung; Quelle: Captimizer; Stand: 10.02.2023 Kurswert 105.301,81 € 86 %
Liquiditat 17.301,70 € 32%

Start am 03.01.2020 mit 100.000 Euro

Gesamtwert

122.603,51 € +22,60 %
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Multistrategie-Aktiendepot 20

Outperformance

Transaktionen

Benchmark

Start 01/2000
Ende 02/2023

Rendite p.a. (geo.)
Rendite 2022
Rendite 2023 YTD

Maximaler Riickgang

Mittlerer

Riickgang

Volatilitat p.a.

Langste Verlustperiode

Rendite / Max. Riickgang
Rendite / Mittel Riickgang
Rendite / Volatilitat p.a.

Kapital in EUR

2.042 % (10,02 % p.a.)
751 (32,5 p.a.)

Bei dieser internationalen Multistrategie werden die vier Ansatze
Dividende, relative Starke, Saisonalitat und Trendfolge kombiniert. Die

Diversifikation {iber unterschiedliche Strategieansatze und

MSCI World Net

Anlageregionen sorgt fiir ein attraktives Chance-Risiko-Profil.
Bei dieser international ausgerichteten Strategie konnen 50 Prozent

des Kapitals in internationale Aktien aus dem Dow Jones Industrial
und dem Nasdag-100 investiert werden. Die andere Halfte des

Kapitals wird in deutsche Aktien aus dem HDAX investiert. Mittels
ETFs auf den ShortDAX kann auch mit 25 Prozent des Kapitals bei der

saisonalen Teilstrategie auf fallende Aktienkurse gesetzt werden.
Das Kapital wird zu gleichen Teilen auf die vier Teilstrategien verteilt

und in jeder Teilstrategie in maximal fiinf Aktien investiert. Folglich

kénnen maximal 20 Positionen gleichzeitig gehalten werden.

Aufgrund der Fokussierung auf jeweils maximal fiinf Aktien aus vier

unterschiedlichen Anlagestrategien ist diese Multistrategie schon ab
50.000 Euro in der Vermdgensverwaltung nutzbar.

Folgende Strategien werden dabei eingesetzt:
1. Dividendestrategie mit 5 Dow Jones-Aktien

2. Momentumstrategie mit 5 Nasdaq-100-Aktien

3. Saisonale Aktienauswahl MDAX-, DAX-Aktien oder ShortDAX

4. Trendfolgestrategie Turtle-Investor mit 5 HDAX-Aktien

Benchmark Strategie
100.000 EUR 100.000 EUR
279.721 EUR 2.321.368 EUR

4,55 % 14,57 %
-13,07 % -8,35%
6,26 % 0,30 %
-59,79 % -20,22 %
-19,85 % -3,88 %
14,74 % 10,85 %
13,42 3J. 1,93 3.
0,08 0,72
0,23 3,75 Verkauf beriicksichtigt.
0,31 1,34

B Multistrategie-Aktiendepot 20 B MSCI World Net

Es wurden Transaktionskosten von jeweils 0,2 Prozent je Kauf und

2,50 Mio+ 12,50 Mio
1,12 Mio 11,12 Mio
499.0001 1499.000
223.000 1223.000
100.000 #" 1100.000
(c) Captimizer
45.100 145.100

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 .

Jahresrendite (%)

(c) Captimizer

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 .

Abb. 1: Backtestergebnisse der Anlagestrategie des Multistrategie-Aktiendepots im Vergleich zum MSCI World,
Stand 10.02.2023, Quelle: Captimizer
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Aktiendepot mit hoher Diversifikation

Multistrategie global 28

Ziel bei der Konzeption dieser Anlagestrategie war es, einen hohen Grad an Diversifikation zu erreichen, aber

Musterdepot

das erforderliche Anlagekapital, welches eine sinnvolle Umsetzung der Strategie erlaubt, nicht iber 150.000

Euro steigen zu lassen. Dabei sollen wieder systematische Handelsansatze aus den Bereichen Momentum,

Value und Saiso-nalitat zu einer Multistrategie kombiniert werden. Abgerundet wird das Ganze durch eine

Teilstrategie, die trendfolgend in Gold investiert.

Diese regelbasierte Anlagestrategie ist bereits seit dem 03.01.2020 in der digitalen Vermdgensverwaltung

im realen Einsatz.

% | Multistrategie global 28 | DAX P | MSCI WORLD Net EUR

%

2,5

0,0

)
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-7,5
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2,5

0,0

-2,5

-5,0

-7,5

-10,0

-12,5

-15,0

-17,5

-20,0

-22,5

-25,0
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2023

Abb 2: Wertentwicklung des Multistrategie global 28 (blau) im Vergleich zum DAX (rot) und zum MSCI World Net in Euro (schwarz);
Quelle: Captimizer; Stand 10.02.2023
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%-Vear:::i%ens- Wertpapierbezeichnung Wp.-ISIN Nscfr.L\.I'\(i:gl Kaufdatum I:Vaeurftk:(j: KUETJV;ert %E-l%V
1,68 Aixtron SE DEOOOAOWMPI6 126  26.10.2022 3.591,00 3.160,08 -12,00
2,10 Allianz SE DE0008404005 18 14.11.2022 3.647,70 3.966,30 8,73
2,91 Applied Materials US0382221051 51 02.02.2023 5.767,54 5.475,73 -5,06
2,93 ASML Holding N.V. NY Reg. USN070592100 9 02.02.2023 5.705,37 5.526,14 -3,14
1,97 BASFSE DEOOOBASF111 72  14.11.2022 3.686,40 3.710,16 0,64
2,23 BMW St. DE0005190003 43 14.11.2022 3.642,10 4.207,55 15,53
2,94 Broadcom Inc. US11135F1012 10 02.02.2023 5.513,11 5.549,85 0,67
2,82 Chevron Corp. US1667641005 33 09.01.2023 5.404,60 5.308,97  -1,77
2,84 Cisco Systems US17275R1023 121  09.01.2023 5.495,51 5.349,62  -2,65
2,10 Commerzbank AG DEOOOCBK1001 388 05.01.2023 3.645,65 3.965,36 8,77
2,17 Covestro AG O.N. DE0006062144 98 14.11.2022 3.650,50 4.095,42 12,19

15,91 Deutsche Aktien Systematic Invest - A LU1914900888 275,9097 02.01.2023 27.425,42 29.980,35 9,32
3,15 Dow Inc. US2605571031 106 09.01.2023 5.478,22 5.931,93 8,28
11,59 Dt. Bérse Comm. XETRA-Gold DEOOOAQ0S9GBO 390 04.01.2022 20.139,60 21.840,00 8,44
2,07 freenet AG DEO00A0Z2ZZ5 173  05.01.2023 3.766,21 3.906,34 3,72
2,03 GEAGroup DE0006602006 94  09.01.2023 3.857,76 3.831,44  -0,68
3,83 HellaGmbH & Co. KGaA O.N. DEOOOA13SX22 92 05.01.2023 7.357,70 7.226,60  -1,78
2,06 Hugo Boss AG DEOOOA1PHFF7 64 06.01.2023 3.788,80 3.887,36 2,60
10,02 IQ Global LU1327105620 159,1125 02.01.2023 18.283,62 18.878,70 3,25
2,94 JP Morgan Chase US46625H1005 42 09.01.2023 5.393,94 5.541,60 2,74
2,95 KLA Tencor US4824801009 15 02.02.2023 5.655,27 5.552,38  -1,82
2,76  LAM Research Corp. DL-001 US5128071082 11  02.02.2023 5.416,41 5.196,70 -4,06
2,14 Mercedes-Benz Group AG DE0007100000 56 14.11.2022 3.620,96 4.037,60 11,51
2,06 Miinchener Riick DE0008430026 12 24.11.2022 3.550,80 3.885,60 9,43
2,10 RTLGroupS.A. LU0061462528 88 04.01.2023 3.734,72 3.960,00 6,03
2,36 SMA Solar Technology DEOOOAODJ6J9 57 02.12.2022 3.659,40 4.457,40 21,81
Tabelle 2: Depotaufstellung; Quelle: Captimizer; Stand: 10.02.2023 Kurswert 178.429,19 € 95 %
Liquiditat 10.046,35 € 5%

Start am 03.01.2022 mit 200.000 Euro Gesamtwert

188.475,54 €

-5,76 %
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Multistrategie global 28

Outperformance
Transaktionen
Benchmark

Start 01/2000
Ende 02/2023

Rendite p.a. (geo.)
Rendite 2022
Rendite 2023 YTD

Maximaler Riickgang
Mittlerer Riickgang
Volatilitat p.a.

Langste Verlustperiode

Rendite / Max. Riickgang
Rendite / Mittel Riickgang
Rendite / Volatilitat p.a.

Benchmark

200.000 EUR
559.427 EUR

4,55 %
-13,07 %
6,26 %

-59,79 %
-19,85 %
14,74 %
13,42 3J.

0,08
0,23
0,31

1.547 % (8,84 % p.a.)
1038 (44,9 p.a.)
MSCI World Net

Strategie

200.000 EUR
3.652.816 EUR

13,39 %
-9,54 %
3,50 %

-17,40 %
-3,00 %
9,26 %
Ay 7/7) e

0,77
4,46
1,45

1. Teilstrategien mit internationalen Aktien (30 Prozent)
a) Dividendenstrategie mit fiinf Dow-Aktien (15 Prozent)
b) Momentumstrategie mit fiinf Nasdaq-100-Aktien (15

Prozent)

2. Teilstrategien mit deutschen Aktien (30 Prozent)

a) Trendfolgestrategie mit fiinf HDAX-Aktien (zehn Prozent)
b) saisonale Auswahlstrategie mit fiinf MDAX- oder fiinf
DAX-Aktien (zehn Prozent)

c) Dividendenstrategie mit fiinf DAX-Aktien (zehn Prozent)

3. Teilstrategien in Form eines aktiven Fonds (25 Prozent)
a) iQ Global (zehn Prozent)

b) Deutsche Aktien Systematic Invest (15 Prozent)

4. Teilstrategie mit Rohstoffen (zehn Prozent)
a) Trendfolgestrategie mit Gold (zehn Prozent)

5. Liquiditatsreserve (fiinf Prozent)

Es wurden Transaktionskosten von jeweils 0,2% je Kauf
und Verkauf berticksichtigt.

Kapital in EUR B Multistrategie global 28 M MSCI World Net
4,02 Mio 4,02 Mio
1,90 Miot +1,90 Mio
896.000+ 1896.000
423.000+ 1423.000
200.000 1200.000
(c) Captimizer
%300+ - - - L - 794300
00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 :
Jahresrendite (%)
20 L 20
10 - 10
0 -0
-10 F-10
-20 r-20
(c) Captimizer

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 .

Abb. 2: Backtestergebnisse der Anlagestrategie des Multistrategie global 28 im Vergleich zum MSCI World,
Stand 10.02.2023, Quelle: Captimizer

www.portfolio-journal.de

102

Portfolio Journal 02-2023


https://www.portfoliojournal.de

Portfolio)gyrnal

Musterdepot

Aktiendepot mit starkem Fokus

Trendstarkes Aktiendepot 6

Bei diesem Musterdepot haben wir das ,,Multistra-
tegie-Aktiendepot 20* abgespeckt, damit nur noch
in maximal sechs Positionen investiert wird. Dabei
haben wir uns auf die Momentumansatze mit trend-
starken Aktien aus dem HDAX und dem Nasdaqg-
100 konzentriert. Die starke Fokussierung hat den
Vorteil, dass die Strategie schon mit 30.000 Euro
umgesetzt werden kann. Die geringe Diversifikation
beglinstigt starke Aufwarts-, aber auch starke Ab-
wartsbewegungen des Depotwertes.

Diese regelbasierte Anlagestrategie ist seit dem
01.10.2021 in der digitalen Vermogensverwaltung
und seit dem20.10.2020 beim RoboVisor im realen
Einsatz.

% | Trendstarke Aktiendepot | DAX P | MSCI WORLD Net EUR %

P
o,

Jan | Feb ' Mar Apr Mai Jun Jul ' Aug Sep Okt Nov Dez Jan_'Feb

2022 2023

Abb 2: Wertentwicklung Trendstarkes Aktiendepot (blau) im
Vergleich zum DAX (rot) und zum MSCI World Net in Euro (schwarz);
Quelle: Captimizer; Stand 10.02.2023

%-Vzr::;glgens- Wertpapierbezeichnung Wp.-ISIN Nsotri?rljél Kaufdatum ':vaet:’ftk:{j: Ku;;v'\;ert

14,21  Aixtron SE DEOOOAOWMPJ6 110  26.10.2022 3.135,00 2.758,80 -12,00

16,60 Applied Materials US0382221051 30 02.02.2023 3.392,67 3.221,02 -5,06

15,82 ASML Holding N.V. NY Reg. USN070592100 5 02.02.2023 3.169,65 3.070,08 -3,14

14,30 Broadcom Inc. US11135F1012 5 02.02.2023 2.756,56 2.774,93 0,67

16,19 Hella GmbH & Co. KGaA O.N. DEOOOA13SX22 40  02.11.2022 3.194,00 3.142,00 -1,63

18,35 Miinchener Riick DE0008430026 11 24.11.2022 3.254,90 3.561,80 9,43

Tabelle 3: Depotaufstellung; Quelle: Captimizer; Stand: 10.02.2023 Kurswert 18.528,62 € 95 %
Liquiditat 879,86 € 5%

Start am 03.01.2022 mit 30.000 Euro

19.408,48 €

Gesamtwert -35,31%
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Trendstarke Aktiendepot 6

Outperformance
Transaktionen
Benchmark

Benchmark
Start 01/2000 30.000 EUR
Ende 02/2023 83.916 EUR
Rendite p.a. (geo.) 4,55 %
Rendite 2022 -13,07 %
Rendite 2023 YTD 6,26 %
Maximaler Riickgang -59,79 %
Mittlerer Riickgang -19,85 %
Volatilitat p.a. 14,74 %
Langste Verlustperiode 13,42 J.
Rendite / Max. Riickgang 0,08
Rendite / Mittel Riickgang 0,23
Rendite / Volatilitat p.a. 0,31

Kapital in EUR

10.168 % (17,72 % p.a.)

332 (14,4 p.a.)
MSCI World Net

Strategie

30.000 EUR
3.134.419 EUR

22,27 %
-36,54 %
1,43 %

-43,74 %
-7,01 %
18,17 %

1,42 1.

0,51
A7/
1,23

Bei dieser Multistrategie wird mit Hilfe von zwei unterschiedlichen
Momentumansatzen auf trendstarke Aktien aus dem HDAX und
dem Nasdaqg-100 investiert. Durch die Fokussierung auf drei Aktien
aus dem deutschen Index HDAX und drei Aktien aus dem
Technologieindex Nasdag-100 wird in maximal sechs Aktien
gleichzeitig investiert.

Bei der Teilstrategie , Turtle-Investor mit HDAX-Aktien“ erfolgt die
Aktienauswahl auf der Basis des absoluten Momentums. Bei
Teilstrategie ,,Top-Momentumstrategie mit NASDAQ100-Aktien*
kommen hingegen absolutes und auf relatives Momentum zum
Einsatz. Die Diversifikation liber unterschiedliche Strategie-
Ansatze, Anlageregionen und Wahrungen sorgt fiir ein attraktives
Chance-Risiko-Profil.

Plan B bedeutet, dass in Phasen, in denen nicht in Aktien investiert
werden kann, eine alternative Anlagestrategie zum Einsatz kommt.
Dadurch wird die Liquiditat besser ausgelastet. In diesen
Marktphasen wird die 16-Wochen-Strategie mit maximal einem
Drittel des Anlagekapitals angewendet. Die 16-Wochen-Strategie
hat in der Vergangenheit bei ausgepragten Abwartsbewegungen
am Aktienmarkt besonders gute Anlageergebnisse gezeigt.

Es wurden Transaktionskosten von jeweils 0,2% je Kauf und
Verkauf beriicksichtigt. Liquide Mittel werden zum Eonia-
Geldmarktsatz angelegt.

B Trendstarke Aktiendepot 6 B MSCI World Net

3,45 Miot 73,45 Mio
1,05 Miot +1,05 Mio
322.000+ 1322.000
98.100+ 798.100
30.000 4 +30.000
(c) Captimizer
13.500 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T ~13.500
00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 :
Jahresrendite (%)
- 60
i 40
i 20
i 0
-20

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 .

Abb. 3: Backtestergebnisse der Anlagestrategie des ,,Trendstarke Aktiendepot 6“ im Vergleich zum MSCI World,

Stand 10.02.2023, Quelle: Captimizer
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Wie konnen Sie das Musterdepot nachbilden?

Wir werden in jeder Ausgabe des Portfolio Journals die Zusammensetzung
des Musterdepots mit der jeweiligen prozentualen Gewichtung der einzelnen
Positionen veroffentlichen.

Wenn Sie die prozentuale Positionsgrofse auf Ihr Anlagekapital umrechnen,
erhalten Sie den Betrag, den Sie in den jeweiligen Wert investieren sollten.
Jetzt brauchen Sie nur noch den ermittelten Betrag durch den Kurs der Aktie
zu teilen, um die Stiickzahl zu erhalten, die Sie ordern sollten, um die Multi-
strategie eins zu eins nachzubilden.

Allerdings kdnnen sie so das Musterdepot nur auf Monatsbasis nachvollziehen,
weil das Portfolio Journal ja nur einmal im Monat erscheint.

% RoboVisor

Wenn Sie das Musterdepot auf Tagesbasis nachvollziehen mochten, kdnnen

Der Anlageroboter

Sie beim RoboVisor die Strategie abonnieren. Der Anlageroboter RoboVisor
Uberprift fiir Sie jeden Tag alle Teilstrategien und meldet sich per E-Mail bei
Ihnen mit einem Kauf- oder Verkaufssignal. Sie erhalten das Signal nach Bor-
senschluss und kdnnen es im Laufe des Folgetags umsetzen. Beachten Sie
bitte, dass der RoboVisor nicht fiir Sie handelt, sondern Sie selbst die Order
bei einer beliebigen Bank erteilen miissen. Der RoboVisor berechnet Ihnen
aber die passende Stlickzahl, sodass Sie alle erforderlichen Orderdaten zur
Verfligung stehen. Klicken Sie beim jeweiligen Musterdepot einfach auf Robo-
Visor und Sie werden zur passenden Strategie weitergeleitet.

ay/

o . ‘ Finanzinstitut
Die digitale Vermdgensverwaltung A7 Vermsgensverwaltung
Wollen Sie sich nicht selbst um die Umsetzung der Strategie kiimmern, kdnnen
Sie die Musterdepots auch mittels einer digitalen Vermégensverwaltung au-
tomatisch umsetzen lassen. Das ist der bequemste Weg, den Musterdepots
zu folgen. Fur weitere Informationen klicken Sie einfach auf digitale Vermo-

gensverwaltung bei dem jeweiligen Musterdepot und Sie werden zur Anla-
gestrategie weitergeleitet.

Portfolio,

ournal

Eine ausflhrliche Beschreibung
der Anlagestrategie, die zur
Steuerung des Aktienmusterde-
pots eingesetzt wird, finden Sie
im Portfolio Journal 09-2020 ab
Seite 73. Das PJ 09-2020 kon-
nen Sie hier kostenfrei als PDF

lesen.

Ihr Ansprechpartner:

Werner Krieger

Telefon: 07643-91419-50
E-Mail: werner.krieger@
gfa-vermoegensverwaltung.de

Haftungsausschluss: Im Rahmen der Darstellung des Musterdepots werden Aktien vorgestellt, die im Rahmen des verwendeten Ak-
tiendepots in unterschiedlichen Produkten verwendet oder beobachtet werden. Dies kann eine Vermodgensverwaltung oder ein struktu-
riertes Produkt (Fonds, Zertifikat) sein. Die Darstellung der Aktien stellt aber keine Empfehlung (Kauf- oder Verkauf) dieser Aktien dar,
sondern dient nur der allgemeinen Information. Fiir die Ausflihrungen wird jegliche Haftung ausgeschlossen, sie erfolgen ohne Gewahr.
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Das krisenfeste Fondsdepot:

Guter Auftakt an den Borsen

Im Januar kam es weltweit zu einem (vorlaufigen) Befreiungsschlag an den
Aktienmarkten. All unsere Fonds im Fondsdepot legten zwischen 1,13 und
6,51 Prozent. Sowohl das niedrigste als auch das hochste Ergebnis verzeich-
neten unser beiden flexiblen Deutschlandfonds — weil der Deutsche Aktien
System wesentlich defensiver gemanagt wird als der offensive Deutsche Ak-
tien Systematic Invest. Letzterer konnte sich dadurch mit einem Zugewinn
von 6,51 Prozent an die Monatsspitze schieben. Ein stattliches Plus von 5,21
Prozent weist auch der HMT Euro Aktien VolControl auf, gefolgt vom Greiff
Systematic Allocation Fund. Dieser war 2022 der grofste Verlierer des Fonds-
depots, konnte aber jetzt um immerhin 4,56 Prozent zulegen.

Mit einem Ergebnis von ber 3 Prozent hatten unsere beiden Neuaufnahmen
Sentix Risk Return und Apano Global Systematic einen guten Einstieg. Auch
unser weltweit anlegender iQ Global konnte 3 Prozent zulegen, und zwar mit
dem weiterhin ruhigsten Ertragspfadverlauf aller Fonds im Fondsdepot.

Mit diesem Fondsdepot wollen
wir Ihnen aufzeigen, wie Sie
mit einer gleich gewichteten
Kombination verschiedener An-
lagestrategien im Fondsge-
wand mittel- bis langfristig Kri-
sen meistern und Chancen
nutzen koénnen.

Jeder Fonds im Fondsdepot
wendet eine eigene Strategie
an, um Korrekturen auf den Ak-
tienmarkten abzufedern und

Chancen zu nutzen.

Mit fiinf Fonds durch die Co-
rona-Krise: Webinar-Aufzeich-
nung mit Werner Krieger

130

120

110

100 #

90
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Deutsche Aktien System
—— IQAM Market Timing Europe (bis 02/21)
— Deutsche Aktien Systematic Invest
—— apano Global Systematik R (ab 01/23)
e DEPOT

—— iQ Global

Stand:
31.01.2023

Jan20 Apr20 Jul20 Okt20 Jan21 Apr21 Jul21 Okt21 Jan22 Apr22

Greiff Systematic Allocation Fund

—— HMT EuroAktien VolControl (ab 01/22)
sentix Risk Return -A- R (ab 01/23)

Jul22  Okt22 Jan23

Grafik 1: Wertentwicklung des Fondsdepots und der einzelnen Fonds. Quelle: eigene Berechnungen, Stand 31.01.2023
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Das krisenfeste Fondsdepot

Fondsdaten Performance

Fonds ISIN Anlageschwerpunkt 2020 2021 2022 2023

Deutsche Aktien System A LU1687254851  |Deutschland -6,36% 3,07% -8,52% 1,13%

www.torendo-capital.de

Greiff Systematic Allocation R DEOOOA2JN5C2  |Europa + USA -8,09% 12,69% -22,00% 4,56%

www.greiff-systematic.de

_ *)

IQAM Market Timing Europe ATOO00A1ACK3 |Europa -28,33% 2,06% - -

iQ Global LU1327105620  |Weltweit -3,85% 11,58% -9,71% 3,04%

www.gfa-vermoegensverwaltung.de

Deutsche Aktien Systematic Invest A LU1914900888 Deutschland 5,75% 15,79% -21,79% 6,51%

www.gfa-vermoegensverwaltung.de

- )

HMT Euro Aktien VolControl R DEOOOA2PS196 Europa ) ) -9,01% 5,21%

www.hmt-ag.de

Sentix Risk Return -A-R ) DE0OOA2 E9 Weltweit 3,29%
AMP - i R ,29%

www.sentix-fonds.de

Apano Global Systematik R " DEOOOALAUWW2  |Weltweit 3,25%

R _ R ,25%
www.apano.de
Daten bis 31.01.2023 Wertentwicklung Depot: -7,78% 10,23% -13,85% 3,86%

*) im Depot bis Februar 2021, **) im Depot ab Januar 2022, ***) im Depot ab Januar 2023

Tabelle 1: Wertenwicklung des Fondsdepots und der einzelnen Fonds zum 31.01.2023 seit Auflage des Depots 01.01.2020
Quelle: eigene Berechnungen, Stand 31.01.2023

Haftungsausschluss: Im Rahmen der Darstellung der einzelnen Fonds werden Fonds vorgestellt, die im Rahmen des verwendeten Fondsdepots in unter-
schiedlichen Produkten verwendet oder beobachtet werden. Dies kann eine Vermdgensverwaltung oder ein strukturiertes Produkt (Fonds, Zertifikat) sein.
Die Darstellung der Fonds stellt aber keine Empfehlung (Kauf- oder Verkauf) dieser Fonds dar, sondern dient nur der allgemeinen Information. Fiir die Aus-
fuhrungen wird jegliche Haftung ausgeschlossen, sie erfolgen ohne Gewahr.
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Termine

VEREINIGUNG

TECHNISCHER ANALYSTEN

DEUTSCHLANDS EV.

Die 1992 als gemeinntziger Verein gegriin-
dete Vereinigung Technischer Analysten
Deutschlands e.V. (VTAD) ist der deutsche
Landesverband der International Federation
of Technical Analysts (IFTA), dem internatio-
nalen Dachverband mit Sitz in USA, dem welt-
weit etwa 7.000 Technische Analysten ange-

hoéren. In den neun Regionalgruppen der VTAD e. V. werden regelmafig

Fachvortrage veranstaltet, an denen neben den Mitglieder auch interessierte

Privatanleger teilnehmen kdnnen. Gaste sind immer herzlich willkommen.

Die Erstteilnahme an einem Vortrag/Treffen ist bei vorheriger Anmeldung (E-

Mail) kostenfrei. Die Kostenbeteiligung von 30 € berechnen wir unseren
Gasten erst ab dem zweiten Besuch. Fiir VTAD-Mitglieder ist die Teilnahme
kostenfrei bzw. schon im Mitgliedsbeitrag von 10 € p. M. (Jahresbeitrag 120
€) enthalten. Weitere Informationen finden Sie unter: www.vtad.de

13.02.2023 | Freiburg 2023 aus Sicht der Bérsenzyklen
. Tom DeMARKSs Sequential ® -Indikator — Funktionsweise und seine praktische
13.02.2023 | Berlin
Anwendung
14.02.2023 | VTAD Webinar Market Profile und Volume Profile — Die andere Sicht auf den Markt
Ausblick 2023: Ein weiterer Schritt im Bull-Market fiir die Aktienmérkte.
15.02.2023 | Niirnberg
Bérenstarkes Kaufsignal fiir Gold. (Webinar)
23.02.2023 | Diisseldorf Elliott-Waves & Live-Trading
Uberregionale ) ) )
04.03.2023 - CFTe | Vorbereitungslehrgang in Schmitten/Taunus
Termine
) Algo-Trading: Reichtum tiber Nacht? Die Realitét von automatischen
06.03.2023 | Berlin
Handelssystemen.
07.03.2023 | Hamburg Bisher unbekannt - folgt!
Wenn das GroBe sich im Kleinen spiegelt -finanzpsychologische Faktoren, die
07.03.2023 | Frankfurt - )
mein Handeln bestimmen
08.03.2023 | Miinchen Portfolio von Handelsstrategien fiir faule Trader
Optionen-Handel: Grundlagen der Optionspreistheorie und ausfiihrliche Live-
09.03.2023 | Stuttgart :
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Markus Hinterberger ist Chef-
redakteur beim Monatsmagazin
€uro und hat die Diskussions-
runde anmoderiert.

Prof. Dr. Thorsten Hens ist Pro-
fessor flir Finanzmarktékono-
mie an der Universitat Zirich
und hat die ,,evolutionare
Portfoliotheorie® entwickelt.

Prof. Dr. Hartmut Walz ist Ver-
haltens6konom und Entschei-
dungsexperte mit Schwerpunkt
Finanzen. Er lehrt an der Hoch-
schule Ludwigshafen.

Der Dipl.-Mathematiker Dr. An-
dreas Beck griindete 2005 das
Institut fir Vermogensaufbau
und berat professionelle Inves-
toren zu Kapitalmarktfragen.

Der Diplom-Okonom Oliver
Paesler ist Chefradakteur

des Portfolio Journals und Ent-
wickler quantitiver Investment-
modelle.

Matthias Schober ist Griinder
der ,,Pfennigfabrik® und wurde
von den Lesern des Portfolio
Journals zum ,,Finanzblogger
2022% gewahlt.
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Haftungsausschluss

Die Redaktion bezieht Informationen aus Quellen, die sie als vertrauenswiirdig erachtet. Eine Gewahr hinsichtlich Qualitat
und Wahrheitsgehalt dieser Informationen besteht jedoch nicht. Indirekte sowie direkte Regressinanspruchnahme und
Gewabhrleistung wird fiir jegliche Inhalte kategorisch ausgeschlossen. Leser, die aufgrund der in diesem Newsletter ver-
offentlichten Inhalte Anlageentscheidungen treffen, handeln auf eigene Gefahr. Die hier verdffentlichten oder anderweitig
damit im Zusammenhang stehenden Informationen begriinden keinerlei Haftungsobligo. Ausdriicklich weisen die He-
rausgeber und die Redaktion auf die im Wertpapiergeschaft erheblichen Risiken hoher Wertverluste hin.

Dieser Newsletter darf keinesfalls als Beratung aufgefasst werden, auch nicht stillschweigend, da wir mittels veroffentlichter
Inhalte lediglich unsere subjektive Meinung oder die der jeweiligen Autoren und Redakteure reflektieren. Fiir alle Hyperlinks
gilt: Die logical line GmbH sowie die kurs plus GmbH erklaren ausdriicklich, keinerlei Einfluss auf die Gestaltung und die
Inhalte der gelinkten Seiten zu haben. Daher distanzieren sich die logical line GmbH und kurs plus GmbH von den Inhalten
aller verlinkten Seiten und machen sich deren Inhalte ausdriicklich nicht zu Eigen. Diese Erklarung gilt fir alle in den
Seiten vorhandenen Hyperlinks, ob angezeigt oder verborgen, und fir alle Inhalte der Seiten, zu denen diese Hyperlinks
fihren.
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