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EDITORIAL

Die Empfehlungsliste des Private Banker

Zum zweiten Mal vero6ffentlicht der Private Banker eine Empfehlungsliste. Anders

als im letzten Jahr haben wir uns heuer die Privatbanken des Landes genauer ange-
sehen und die nach unserer Ansicht empfehlenswertesten Institute hier portratiert.
Im néchsten Jahr werden wir im dritten Teil unserer Empfehlungsliste die fithrenden
Universalbanken genauer ansehen.

Warum die Trennung? Vermogensverwalter haben verschiedene Aufgaben und
sie haben verschiedene Schwichen und Stiarken und taugen deswegen fiir bestimmte
Anspriiche, fir andere nicht. Unabhangige Vermogensverwalter etwa sind iiberschau-
bare Einheiten mit einer oder einigen Personlichkeiten an der Spitze, die fur das
Haus pragend sind und die man als Kunde treffen, sprechen und um Rat fragen kann.
Universalbanken haben andere Starken. Sie sind haufig in der ganzen Welt aktiv oder
zumindest weltweit vernetzt. Sie verfiigen tiber grofie, manchmal riesige Researchab-
teilungen und gehen das Thema Vermdgensanlage systematisch an.

Privatbanken bewegen sich mit ihren Starken und Schwichen zwischen Unabhian-
gigen und den groflen Universalbanken. Sie bieten den Kunden im besten Fall eine
lange gewachsene Unternehmenskultur, die sich nicht mit jedem Vorschlag aus der
PR-Abteilung dndert und deren Stabilitét sich auch in der Konstanz der Berater und

,Wir sind kein zusatzlicher Tester von Beratungsleistun-
gen und wir messen keine Performance oder betreiben
eine Bilanzanalyse. Wir nutzen alle uns zur Verfugung
stehenden Quellen, liebe Leser, um eine moglichst
ganzheitliche Beurteilung abgeben zu konnen.”

der verwandten Dienstleister zeigt. Ihre Personalfluktuation sollte weit unter der der
groflen Banken liegen. Sie konnen Unternehmern und deren Familien mehr bieten
als nur die Vermogensverwaltung; kénnen Hausbank sein und ansonsten auch dabei
helfen, wenn es um Kredite flr das Unternehmen geht.

Privatbanken haben mehr als nur eine Person, die sich um die Vermogensanlage
im Hause kimmert. Es gibt eine Abteilung von vielleicht zwanzig Personen, die das
Research, das Portfoliomanagement und die volkswirtschaftliche Analyse besorgt.

Privatbanken haben Tradition und Exklusivitdt und sie ziehen deswegen eine ex-
klusive Kundschaft an, deren Vernetzung auf exklusiven Veranstaltungen einen zusétz-
lichen Ertrag fiir Kunden darstellen sollte. Manchmal ist es sogar moglich, vom Chef
beraten zu werden. Privatbanken haben Glamour und sind trotzdem noch anfassbar.
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Aus dem Gesagten ergibt sich unsere Auswahl fiir diese Empfehlungsliste. Ange-
sprochen sind mittelgrofe Institute, die als Banken handeln konnen, in einer oder in
einigen Regionen verwurzelt sind, darauf bezogene Netzwerkmaoglichkeiten fur ihre
Kunden bieten und am besten iiber eine gewachsene und stabile Unternehmenskul-
tur verfligen. Wir haben uns neben den klassischen und bekannten Privatbanken in
Deutschland auch grofiere Sparkassen und Volksbanken angesehen. Die passen von
der Grofle, von der Bedeutung fiir eine Region und von anderen Merkmalen in unser
Schema.

Die Aufteilung zwischen Universalbanken, Unabhdngigen und Privatbanken sagt
allerdings noch nichts dartiber aus, welche der Institute zu empfehlen sind. Die Emp-
fehlungsliste des Private Banker will zeigen, wer was besonders gut kann.

Um das herauszufinden, haben wir Ratings und Rankings angesehen, Perfor-
mance-Ergebnisse und Beratungsuntersuchungen studiert, Nachrichten gewalzt und
Bilanzen eingesehen, mit Vermogensverwaltungen gesprochen, Experten zu Rate
gezogen und Marktkenner befragt. Herausgekommen ist eine Empfehlungsliste, die
zugegebenermaflen den subjektiven Faktor weder ganz ausschalten kann noch dies
uberhaupt mochte. Gewichtungsfaktoren, Noten oder Ratings haben wir bewusst nicht
starr definiert. Nur so glauben wir, die jeweiligen Starken und Schwéchen der Verwal-
tungen angemessen berlcksichtigen zu kénnen.

Wie schon im letzten Jahr will der Private Banker privaten Wohlhabenden aufzei-
gen, welche Privatbanken wir unter dem Strich fiir empfehlenswert halten. Wir sind
kein zusitzlicher Tester von Beratungsleistungen und wir messen keine Performance
oder betreiben eine Bilanzanalyse. Wir nutzen alle uns zur Verfiigung stehenden Quel-
len, liebe Leser, um eine moglichst ganzheitliche Beurteilung abgeben zu kénnen.

Lesen Sie auf den nédchsten Seiten, welche Hauser die hochste Empfehlungsstufe
(Excellence) und welche die Premium-Empfehlung erhalten und welche Hauser wir
besten Gewissens empfehlen konnen. Wen die Bewertungsdetails interessieren, moge
den Teil ,So haben wir gewertet” im hinteren Teil der Publikation ansehen.

Viel Spaf3
Elmar Peine

Dank

Unser Dank gebiihrt insbesondere den vielen Gesprdchspartnern, die mit ihren Einschdtzungen liber Vermogens-
verwalter wichtige Beitriige zu dieser Publikation geleistet haben. Wir haben liber hundert diesbeziigliche Ge-
sprache gefiihrt und waren iiberrascht, wie wohlausgewogen zum allergroRten Teil die Antworten waren. Wenn
ehemalige, oftmals auch nicht im Guten ausgeschiedene Mitarbeiter ihren fritheren Arbeitgeber loben, wenn
Konkurrenten gerade die Stdrken des Konkurrenten betonen, zeugt das fiir uns von einer Klasse, die zum Untersu-
chungsobjekt, den Privatbanken, passt, aber in der hart umkdmpften Branche beileibe nicht selbstverstcndlich ist.

HINWEIS

Wer Uber Interessenkonflikte bei Anderen redet,
sollte auch von seinen eigenen nicht schweigen.
Wir sind als Herausgeber des Private Banker
wirtschaftlich interessiert an Anzeigen oder
Advertorial-Schaltungen unserer Kunden, zu denen
auch Vermaogensverwaltungen und Banken und
Privatbanken gehoren. Einige der hier empfohle-
nen Institute haben sich (etwa mit Anzeigen oder
Advertorials) in unseren Normalausgaben finanziell
engagiert. Keine der Summe ging aber tber einen
vierstelligen Betrag hinaus. Wir versichern, die Ent-
scheidung flir oder gegen eine Empfehlung nicht
von einer Schalte abhdngig gemacht zu haben.
Selbstverstdndlich gibt es bei uns keine Wertung
2u , kaufen”, Empfohlene Institute haben aber,
auch dies sei bemerkt, die Moglichkeit, nachtrag-
liche Nutzungsrechte (etwa an den Siegeln) zu

erwerben.



i
— s

Sy

ll lIIH il ,w'm ',

ELI.ENCE
'EMPFEHLUNG

] ®



Private Banker

JOH. BERENBERG, GOSSLER & CO. KG

Berenberg wachst und drangt nach vorne. Bislang ist dabei das legen-
ddre Private Banking des Hauses nicht auf der Strecke geblieben.

Vorstdnde: Dr. Hans-Walter Peters
und Hendrik Riehmer

ARCHITEKTUR

Das Unternehmen

Berenberg ist nach eigenen Angaben die alteste Privatbank in Deutschland und die
zweitdlteste Bank der Welt. Sie wurde 1590 gegriindet und blieb tUber die Jahrhunderte
eine uberschaubare Bank, die insbesondere durch ihr herausragendes Private Banking
glanzte. In den vergangenen Jahren hat sich Berenberg auf den Weg gemacht ,von einer
norddeutschen Privatbank zu einem internationalen Beratungshaus® Tatsachlich: Im
Ausland (und dem Investmentbanking) wuchs Berenberg in den vergangenen finf
Jahren (2013-2017) um 75 Prozent; im Inland nur um vergleichsweise bescheidene 23
Prozent.

Berenberg gehort noch immer zu einem guten Teil (30,4%) der v. Berenberg-Gossler-Fa-
milie. Zweiter wichtiger Eigner ist die Verwaltungsgesellschaft PetRie, der 26,1 Prozent
gehoren. Hinter PetRie stehen die beiden Berenberg-Chefs Peters und Riehmer. Auch
im Eigentlimerkreis dabei: Jan Philipp Reemtsma.

Das Management der Bank (Hans-Walter Peters (geb. 1955) und Hendrik Riehmer (geb.
1968)) gilt als ambitioniert und hat Berenberg beschleunigt in Richtung Investment-
banking nach vorne geschoben. Peters, auch das ist eine Auszeichnung, ist seit 2016
Chef des Bankenverbandes.

Obwohl es in den letzten Jahren im Wealth Management gut, aber nicht sehr gut lief

und obwohl die Risiken durch die ambitionierte Geschaftsstrategie gestiegen sein

durften: An der Soliditat Berenbergs gibt es kaum Zweifel. Die Bilanzkennziffern zeigen

die Giite des Hauses: Der Jahresiiberschuss 2017 von 90,2 Mio. Euro sorgt fir eine be-

ruhigende Eigenkapitalquote von 43%. Maf3geblich fiir diesen Erfolg war, so Berenberg,

,insbesondere ein deutlicher Anstieg des Provisionsiiberschusses von 254 auf 343 Mio. ARCHITEKTUR:
Euro —das bisher hochste Ergebnis in der Geschichte. Die harte Kernkapitalquote liegt PERFORMANCE:
bei hervorragenden 14,1 % (Vj. 13,4%). BEZIEHUNGEN:
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Das Private Banking

Nach eigenen Angaben verwaltet die Bank Gelder in Hohe von 41,5 Mrd. Euro (Ende
2017), darin sind allerdings nicht nur die Wealth Management Mandate, sondern
etwa auch die Vermdgen der Fonds enthalten.

In Deutschland kam es gar nicht gut an, als Berenberg 2014 kithl mitteilte, dass
man kunftig nur noch Kunden ab einem disponiblen Vermoégen von einer Million
Euro wolle. Uns gegeniiber gab die Bank folgende Minima an: 1 Mio. Euro fir die
Vermogensverwaltung in Fonds. Zwei Mio. Euro fur die standardisierte Vermogens-
verwaltung. Finf Mio. Euro in der individuellen Vermogensverwaltung.
Mitarbeiter: Das Personal ist eine klare Starke der Bank. Erfahrene klassische Pri-
vatbanker, die sich und ihre Kunden auch mal vor der eigenen Bank schiitzen und
die so in Universalbanken schon lange nicht mehr anzutreffen sind, bilden hier das
Gerust des Private Bankings. Das bestatigen selbst eher im Unfrieden geschiede-
ne Ehemalige. Auch bei Mystery Shoppern wird die Qualitdt des Personals haufig
lobend erwdhnt.

Bei der Verpflichtung von neuem Personal und insbesondere bei Fiihrungskraften
bemiiht sich Berenberg darum, prominente Kopfe und echte Stars zu engagieren.
So kaufte man zuletzt etwa Henning Gebhardt von der Deutschen Bank Tochter
DeAM als Leiter Wealth Mangement und Asset Management ein. Schon vorher
hatte man den renommierten Holger Schmieding von der Bank of America als
Chefvolkswirt gewonnen.

Anlagephilosophie: Erkennbar ist, dass man sich dem Multi Asset-Ansatz ver-
pflichtet fiihlt und den insbesondere mit europdischen Werten umsetzt. Berenberg
selbst verortet im Haus eine ,starke Aktienkompetenz” und nennt als Begriindung:
,Einerseits ist man eines der grofiten Aktienresearch-Hauser in Europa, anderer-
seits hat Berenberg 2017 mit Henning Gebhardt (Aktien Deutschland, ex DWS),
Matthias Born (Aktien Europa, ex AGI) und Peter Kraus (Nebenwerte, ex AGI) einige
der renommiertesten Portfoliomanager im Aktienbereich eingestellt.

Das Anlageuniversum ist eher grof3. Neben der Investition in Aktien, Anleihen, offe-
nen Immobilienfonds, Mikrokrediten, Zertifikaten, ETF's, Rohstoffen und Wahrun-
gen bietet man auch Investitionsmoglichkeiten im Bereich Infrastructure & Energy,
ausgesuchte Immobilienprojekte, Agrar und Forst sowie Investments im Bereich
Kunst an.

Nachhaltigkeit: Die Berticksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien bei der Kapi-
talanlage gehort noch nicht zu den Starken des Hauses. Hier ist man derzeit dabei,
weiteres Know-how aufzubauen, hat gerade einen Sustainable Emerging Markets
Bond Fonds aufgelegt. Drei Stiftungsstrategien bieten auflerdem Zugang zu nach-
haltigen Investments. Dabei kooperiert man mit dem Nachhaltigkeits-Research-
Anbieter IMUG/Eiris.

Interessenkonflikte

Den Anteil eigener Produkte in Kundendepots schitzt die Private Banking Priifinstanz
(PBPI) auf etwa flinf Prozent, ein guter Wert. Aber: Man will das , Asset Management
mit dem Wealth Management starker verzahnen® was ja auch schon die Verpflichtung
von Gebhardt als Chef beider Abteilungen anzeigt. Wenn solche ,Verzahnung” mit ho-
heren Renditezielen verbunden wird, bedeutet sie meist, dass mehr eigene Produkte
in die Kundendepots geschaufelt werden sollen.

Wealth Management-Chef Hening Gebhardt

FAKTEN

AuM: 15 Mrd.
Kundenzahl: 5.000
Berater: 75

K/B: 75

V/B: 200 Mio.
V/K: 3 Mio.



Private Banker

PERFORMANCE

Rendite/Risiko A\

Die Entwicklung der Performance fiir Kunden scheint 2016 eher durchwachsen ausge-
fallen zu sein. Das berichten Insider, dafir spricht aber auch die schnelle Ablosung von
Manfred Schlumberger als Investmentchef nach kurzer Dienstzeit. Berenberg meldet
reale Performancezahlen an firstfive und Rodl & Partner. Uns vorliegende Zahlen
(Stand 28.02.2018) zeigen bei firstfive eine tiberdurchschnittliche Wertentwicklung an.
Konservative Risikoklasse (Strategie Konservativ II): Platz 3; 24 Monate, risikoge-
wichtete Wertung; Sharpe Ratio: 1,97; Volatilitat: 1,69; Ertrag: 6,05%

Moderat dynamische Risikoklasse (Strategie Dynamisch I): Platz 3; 12 Monate,
Rendite-Wertung; Sharpe Ratio: 1,3; Volatilitat: 6,26; Ertrag: 7,79%

Dynamische Risikoklasse (Strategie Dynamisch II): Platz 1; 36 Monate, risikoge-
wichtete Wertung; Sharpe Ratio: 1,27; Volatilitét: 13,35; Ertrag: 58,15%

Die Rendite vermogensverwaltender Fonds, zum Beispiel des speziell fiir die Be-
durfnisse von Stiftungen aufgelegten Berenberg Stiftungsfonds, fallt mit 2,1 Prozent
plus in 2017 ordentlich aus. Weniger erfolgreich: Der Berenberg 1590 Strategie Univer-
sal, der aktuell (03/2018) zwei (von fiinf) Sternen von Morningstar halt.

Beratungsqualitit AN

Fir ihre Bank- und Beratungsdienstleistungen wurde Berenberg mehrfach ausgezeich-
net, unter anderem durch die Private Banking Priifinstanz (PBPI), den Elite Report sowie
durch The Banker (Best Private Bank in Germany). Vor allem in den Nuller Jahren des
neuen Jahrtausends raumte Berenberg kraftig ab. Voll des Lobes ist auch der Elite Report
(s.14.Jahrgang, 2017). Er spricht von , aufierst aufschlussreichen Gesprachen” und ordnet
Berenberg seit Jahren in die hochste Klasse ,Summa cum laude” ein.

Neben den Kundenberatern gibt es Kompetenzzentren fiir die besonderen Anforde-
rungen von Unternehmern, Stiftungen und Non-Profit-Organisationen sowie Family
Offices. Dartiber hinaus werden nach Bankangaben bei Bedarf Spezialisten aus ande-
ren Bereichen hinzugezogen, wie z.B. Real Estate, Art Consult, Private Clients Advisory,
Infrastructure & Energy oder auch das Corporate Banking.

Research/Asset Management $

Berenberg hat ein starkes eigenes Research in London mit 122 Analysten (Ende 2017),
die mehr als 770 borsennotierte Unternehmen mit einem Fokus auf Europa covern.
Im Rentenbereich steht Deutschland und dort der Unternehmensanleihebereich im
Fokus. Das Research wird im Zuge der Internationalisierungsstrategie stindig aus-
gebaut. Zuletzt wurde das Research (Pan-European Small- and Midcap) durch Extel
Survey ausgezeichnet.

Die volkswirtschaftliche Abteilung, insbesondere deren Chef Holger Schmieding, gilt
als exzellent. 2016 gewann der Mann, der vorher bei der Bank of America retissiert
hatte, den Preis , Prognostiker des Jahres®, den die Stiddeutsche Zeitung vergibt.

Konditionen &

Die Konditionen im Private Banking fallen, soweit bekannt, vergleichsweise glinstig
aus. Flr ein Balanced-Depot von einer Million Euro wurde eine All In Gebiihr von 0,9
Prozent (+ MWST) genannt, allerdings unterscheidet die Bank nach Komplexitat und
Aufwand. Die Kosten der Fonds erachten wir als durchschnittlich. Stiftungen bekom-
men die Leistung der Bank noch giinstiger, laut einem Angebot fiir nur 0,55 Prozent
Pauschalgebiihr (+MWST).

Chefvolkswirt Holger Schmieding gehort zu den
besten Prognostikern in der deutschen Okonomie.

TELEGRAMM

WAS DURFEN KUNDEN ERWARTEN

Ein traditionelles Private Banking Haus und
eine ambitionierte Bank

Erstklassiges Research und mehrfach preis-
gekronte Beratungsqualitat

Ein hochwertiges Veranstaltungsmanage-
ment mit kulturellen Erlebnissen und

exzellenten Netzwerkmaoglichkeiten

WAS DURFEN KUNDEN NICHT ERWARTEN

Ein ausschlieRlich auf das Private Banking
fokussiertes Unternehmen

Eine individuelle Vermogensverwaltung
auch flr kleinere Vermogen

Einen Experten fiir nachhaltige Kapitalan-

lage
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BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen / Kunden
Die Vernetzungsmoglichkeiten sind mindestens in Bezug auf Hamburg einzigartig,

auf nationaler und internationaler Ebene gut. Berenberg verweist in dem Zusammen-

hang auf seine Golfturniere in London und New York und auf Investorenkonferenzen
daselbst. In Hamburg richtet man zum Beispiel die Berenberg German Polo Masters
auf Sylt oder das Berenberg Gary Player Invitational, eines der weltweit bekannten
Charity-Golfturniere, aus. Mit der Vergabe des Berenberg Kulturpreises in der Ham-
burger Elbphilharmonie sollen junge Kunstler gefordert werden.

Ges. Engagement
Zum 400-jahrigen Jubildum griindete Berenberg die Berenberg Bank Stiftung von
1990, die jahrlich eine Reihe von Preisen, etwa den Kulturpreis, vergibt.

Leumund

Keiner unserer Gesprachspartner lief3 einen Zweifel daran, mit Berenberg eine der
fiithrenden Privatbanken in Deutschland zu beurteilen. Wir hérten Kommentare, die
das hohe Wachstumstempo (,Fahren einen ganz schon heifien Reifen) zum Anlass
nehmen, zur Vorsicht zu mahnen. In dem Zusammenhang erwahnten Gesprachs-
partner auch angeblich dubiose Kundenbeziehungen im Zusammenhang mit den
Panama Papers. Vorgehalten wird der Bank von anderen ihre Fokussierung auf das
Investmentbanking: ,Ob da noch ein oder zwei Millionen an Gewinn aus dem Private
Banking dazukommen, ist vollkommen irrelevant®, sagt einer, der das Haus sehr gut
kennt. ,Die Herren Peters und Riehmer sind keine klassischen Privatbanker.

Unter dem Strich Uiberwiegen aber die positiven Kommentare. ,Eine Macht®, ,Eine
der wenigen Privatbanken, die nach vorne denkt” und ,Von Profis gefithrt” waren nur
einige Einschatzungen.

AUSZEICHNUNGEN:

2016 (Global Private Banking Awards): “Beste Wealth Management Bank in Deutschland”
2018 (Euromoney) “Best Private Bank in Germany”: Platz 3

2005 - 2017 (Elite-Report): “Summa cum laude”

2017 Mitbewerberbefragung Stephan Personalberatung: HH: Platz 1

2017 (Uni Frankfurt et al. Service Experience Score 2017 erlebte Kundenzufriedenheit): Platz 7
(Silber) unter den deutschen Privatbanken.

KONTAKT

Neuer Jungfernstieg 20
20354 Hamburg

Am Mittelhafen 14

48155 Mnster
Cecilienallee 10

40474 Dusseldorf
Bockenheimer LandstraRe 25
60325 Frankfurt am Main
BolzstraRe 8

70173 Stuttgart
MaximilianstraRe 30
80539 Miinchen

Tel. 040 350 60-0
www.berenberg.de
info@berenberg.de
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Excellence-Empfehlung

B. METZLER SEEL. SOHN & CO.

Das Bankhaus Metzler ist so, wie man sich eine Privatbank vorstellt;
voller Tradition; voll eigener Meinungen und voll interessanter Person-
lichkeiten.

ARCHITEKTUR

Unternehmen:

Das Bankhaus Metzler ist die zweitdlteste Bank Deutschlands und seit seiner Griindung
im Jahr 1674 durchgehend und ausschliefdlich im Besitz der Griinderfamilie.

Der Chef des Hauses, Friedrich von Metzler, ist bekannt fiir seine puristische Geschafts-
und Anlagestrategie. Wenn er sein Unternehmen vor Gésten prasentieren soll, kiindigt
der wohl bekannteste Privatbanker in Deutschland gerne an: ,Wir haben extra fur Sie
eine Prasentation uber unser Geschaft vorbereitet ..", um dann einen einzigen, Uber-
schaubar grofien Zettel aus seiner Tasche zu ziehen. Puristisch ist auch das Anlageuni-
versum im Private Banking und leider auch die Informationspolitik des Hauses ...

Das Bankhaus hat vier Kerngeschaftsfelder, das Private Banking, die (standardisierte
und institutionelle) Vermogensverwaltung, die Beratung von Unternehmen in Kapital-
und Borsenfragen sowie die M&A- und Fusionsberatung. Aus dem fiir viele Privatban-
ken letztlich fatalen Geschaft der Unternehmensfinanzierung hélt man sich vollkom-
men heraus. Das Bankhaus gilt als bilanztechnisch auch nicht zuletzt deshalb als solide
aufgestellt.

Das Management: Seit 1971 fithrt Friedrich von Metzler (geb. 1943) als personlich haften-
der Gesellschafter die Bank in der 11. Generation. Metzler ist so etwas wie der perso-

Der bekannteste deutsche Privathanker
(im Ruhestand): Friedrich von Metzler

BEWERTUNG
1.0, 8.8.8.8,¢

ARCHITEKTUR: ok Aok
PERFORMANCE: Ak
BEZIEHUNGEN: ok ok ok



Private Banker

nifizierte Privatbanker in Deutschland. Er ist traditionsbewusst, heimatverbunden,
weltoffen und kauzig zugleich. Er ist Kunstmazen und hat — mittlerweile als einer der
wenigen Banker in Deutschland - Zugang zur Kanzlerin. Hoch angerechnet wird Metz-
ler, dass er das Bankhaus weitestgehend aus den Borsenturbulenzen um die Jahrtau-
sendwende, aus der Immobilien- und der Eurokrise, heraushalten konnte.

Eigentiimerstruktur: Die Bank ist ausschlie8lich im Besitz der Griinderfamilie. Die
Regel ist, dass Familienmitglieder, die keine Karriere in der eigenen Bank machen,
ihre Anteile an die Geschwister oder Cousins verkaufen, die in der Bank arbeiten.
Momentan arbeiten noch zwei Kinder von Friedrich in der Bank.

Das Private Banking

Der verantwortliche Partner, Emmerich Miiller, gefillt sich darin, das Private Banking
des Hauses noch verschwiegener und noch puristischer darzustellen als es bei Wett-
bewerbern Uiblich ist. ,Wer schnell reich werden will, darf nicht zu Metzler kommen®
sagt er gerne. Oder auch ,Fur zwei Drittel der Vermogenden kommt unser Konzept
nicht infrage”

Solche Spriiche und die dazugehorige und stimmige Corporate Identity machten aus
Metzler allmidhlich Kult. Auch Kollegen haben in einer Studie im Herbst 2017 (Ste-
phan Personalberatung) Metzler auf Platz eins der besten Wettbewerber in Frankfurt
gesetzt.

AuM: Das verwaltete Vermogen im (gesamten) Asset Management gibt Metzler mit
74 Milliarden Euro an. Wir schétzen das verwaltete Volumen im Private Banking auf
etwa 10 Milliarden Euro.

Zum Anlageuniversum heif3t es bei Metzler: ,Wir bieten den Kunden eine Vermogens-
verwaltung mit den Asset-Klassen Aktien, Anleihen und Cash. Illiquide Vermogens-
klassen wie Schiffsfonds oder Immobilienfonds bieten wir fiir private Anleger nicht
an. Denn wir haben nicht den Anspruch, einem Kunden all das anzubieten, was er
theoretisch machen kann oder méchte

Anlagephilosophie: Das entscheidende Strategieelement der Metzlerschen Vermo-
gensverwaltung ist die Perspektive. Wegen der eigenen Geschichte und der vieler
Kunden geht es nicht um Monate oder Jahre, sondern um Generationen. Die wich-
tigste Folgerung daraus: ,Sei auf der Hut vor historischen Katastrophen.” Tatsachlich
ist es Metzler gelungen, die Bank aus den Wirren um die US-Immobilien- oder die
Eurokrise des letzten Jahrzehnts herauszuhalten. Das Platzen der New Economy Blase
zu Beginn des Jahrtausends ging dagegen zumindest an vielen Kunden des Hauses
nicht so einfach voriiber. Mit einigen Fonds, die mit dem Neuen Markt hochgeflogen
und abgesturzt sind, haben auch die Metzler-Kunden Verluste erlitten. Einer, der
European Smaller Companies, existiert tibrigens heute noch (widhrend in anderen
Héusern vergleichbare Produkte geschlossen oder ,fusioniert” wurden). Und siehe
da: In den vergangenen funf Jahren konnte er zwei Mal tiber 30 Prozent zulegen.

Interessenkonflikte

Metzler hat die tiblichen Interessenkonflikte einer Privatbank, die eigene Produkte, die
Depot- und Kontofiihrung und das Research anbietet. In der standardisierten Vermo-
gensverwaltung wird offen kommuniziert, dass der Aktienanteil der Verwaltung von
einem Metzler-Fonds tibernommen wird. Im individuellen Private Banking, darauf
legt Metzler Wert, werden keine eigenen Produkte angeboten. Positiv werten wir auch
den Verzicht auf Eigenhandel.

Wealth Management-Chef Emmerich Mdiller

FAKTEN

AuM: 10 Mrd.*

Berater: 40

Kunden: 3.500*

Minima:

«  standardisiert: 10.000
e individuell: 3 Mio.
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PERFORMANCE

Rendite/Risiko &

Offentlich zugéngliche Ertragsangaben existieren nicht. Die Ergebnisse in der fondsba-
sierten Vermogensverwaltung fallen bei der defensiven Variante mit einem Aktienan-
teil um 30 Prozent eher durchschnittlich aus. 2014 wurden 4,4 Prozent erwirtschaftet,
2015 0,8 Prozent, 2016 4,4 Prozent und 2017 0,5 Prozent. Der Kern der Vermogensver-
waltungsstrategie —und warum sollte bei der Begrenzung auf die Uiblichen Anlageklas-
sen das Ergebnis in den standardisierten von dem der individuellen Vermégensver-
waltung stark abweichen - stellt auf der offensiven, der Aktienseite der Metzler Global
Selection B dar. Der Vier Sterne Fonds, der in Aktien oder Cash gehen kann, erzielte
eine sehr ausgewogene Performance (2017:3,4%; 2016: 3,6%; 2015: 6,7%; 2014: 7,7%) und
kostet dabei phantastisch niedrige 0,32 Prozent an laufenden Gebtuihren pro Jahr.

Beratungsqualitiit A\

Beratungstests liegen vom Deutschen Institut fiir Dienstleistungsqualitdt (DISQ), dem
Institut fir Vermogensaufbau, dem Elite-Report und der Uni Frankfurt vor. Sie alle
bescheinigen der Metzlerschen Beratung eine sehr gute bis herausragende Qualitét.
Die Uni Frankfurt etwa fithrte in Zusammenarbeit mit dem Analysehaus Service Value
eine Zufriedenheitsbefragung von Kunden verschiedener Dienstleistungssektoren
durch. Die Befragten sollten angeben, ob sie der Aussage ,Ich bin mit dem Service

sehr zufrieden und wiirde ihn weiterempfehlen” zustimmen. 67,7 Prozent haben sich
demnach die Empfehlung zu eigen gemacht. Das war der hochste Wert unter allen
deutschen Vermogensverwaltungen.

Mitarbeiter: Von den insgesamt rund 850 Mitarbeitern des Konzerns sind rund 80 im
Private Banking beschiftigt, davon etwa 40 als Betreuer. Bei 40 Kunden pro Berater
schitzen wir die Kundenzahl auf rund 3.500.

Die Berater genief’en in der Szene einen sehr guten Ruf. Dass einer der Private Banker von
Metzler zur Konkurrenz wechselt, kommt bei diesem Haus eher selten vor. Eine Untersu-
chung wiirde zudem zeigen, dass der Altersdurchschnitt der Relationsship-Manager bei
Metzler relativ hoch ist. Dabei wird auf neumodische Zertifikate und Qualifikationen wie
das CFP-Zertifikat ganz offensichtlich weniger Wert gelegt als in anderen Hiusern.
Hochste Verbleibedauer- und Zufriedenheitswerte bestatigt auch die PBWM-Studie.
Metzler schneidet bei beiden Kriterien mit Hochstwerten ab.

Researchqualitéit AN

Die Researchqualitdt des Hauses Metzler hat einen guten Ruf. In den Auszeich-
nungslisten von Starmine (2017) taucht man wieder sehr haufig auf; einige Metzler-
Analysten gehoren zu den Koryphden im Bereich Deutsche Unternehmen, so etwa
Jirgen Pieper, der bekannteste Automobilanalyst Deutschlands.

Konditionen 7

Metzlers Dienste sind nicht unbedingt billig. Fiir drei Millionen Euro sind etwa 1,25 Pro-
zent des zu verwaltenden Vermogens (All In) an jahrlichen Gebiihren fallig. Dazu
kommt die MWST. Die standardisierte Vermogensverwaltung kostet in der defensiven
(Retail-)Variante 1,87 Prozent an (laufenden) Kosten. Dazu kommen 3,5 Prozent Ausga-
beaufschlag. Wer dagegen in die B-Tranche des Metzler Vermogensverwaltung Fonds 50
investiert, zahlt keine Aufschldge und vergleichsweise giinstige 0,99 Prozent (inklusive
MWST) schon ab 50.000 Euro.

Metzler-Analyst Jiirgen Pieper

TELEGRAMM

WAS DURFEN KUNDEN ERWARTEN
«  Deutschlands kultigste Privatbank
«  Mitkunden mit sehr hohem ViP-Faktor

. Purismus at its best

WAS DURFEN KUNDEN NICHT ERWARTEN
. Individualitat fir kleines Geld
e Den Chef zu sprechen

. Unruhe
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BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen/Kunden

Die Bank veranstaltet in (und manchmal mit) der Stadt eine Reihe kultureller, bezie-
hungsweise fachlich hervortretender Veranstaltungen, die zum Beispiel im Haus Metzler
in Bonames stattfinden und hervorragende Netzwerkmoglichkeiten bieten.

Kunden: Zu den Kunden von Metzler gehort viel altes, sehr altes Geld. Wer mit Fried-
rich von Metzler Uiber deutsche Familiendynastien redet, hort ab und zu den Satz:
,Da weif3 ich zuviel, als dass ich dariiber etwas sagen kénnte.”

Ges. Engagement

Die Metzlers gelten traditionell als grof3ziigige und gemeinwohlorientierte Médzene, die
nicht nur die eigene Bank, sondern auch das Land und seine Gesellschaft pragten und
pragen. Sie spenden fur Krankenhduser und Museen ebenso wie fir Wissenschaft und
Kultur. Ein von Metzler etwa tritt 1817 der Senckenbergischen Naturforschenden Gesell-
schaft bei, nahezu alle seine Nachkommen tun es ihm gleich. Aus der Vereinigung ging
das Senckenbergmuseum in Frankfurt hervor, eines der grofdten Naturkundemuseen
in Deutschland. Die Metzler-Stiftung finanziert neben der Kunst soziale Projekte.

Image/Leumund

Metzler hat in Fachkreisen einen exzellenten Ruf. Wen man auch fragt, alle loben.
,Bleiben auf einem geraden Weg" (Institutionelle); ,Friedrich von Metzler hat in den
vergangenen Jahrzehnten die richtigen Entscheidungen getroffen” (Dienstleister). Was
beianderen als , langweilig", ,, aus der Zeit gefallen“ oder ,Private Banking 1.0“ heifit,
hier ist ,Aktien, Anleihen, Cash” cool. In einer Befragung der Stephan Personalberatung
von Private Bankern wurde der Kollege Friedrich von Metzler als ,Vorbild“ in Frankfurt
bezeichnet.

AUSZEICHNUNGEN:

2016 (Institut fiir Vermdgensaufbau, Beratungstest): , Herausragende Vermogensverwaltung”
2017 (Uni Frankfurt et al.; Zufriedenheitshefragung): ,Gold"; Platz 1 unter den deutschen
Privatbanken (Service Experience Score: 67,7).

2017 (Stephan Personalberatung Private Banking / Wealth Management Marktstudie; Mitbewer-
berbefragung): Frankfurt: Platz 1.

Ein Blick in die Stuttgarter
Raumlichkeiten

KONTAKT

Untermainanlage 1; 60329 Frankfurt am Main
Burg Etgendorf, 50181 Bedburg

KernerstraRe 52, 70182 Stuttgart

Odeonsplatz 2, 80539 Miinchen

ABCStraRe 10, 20354 Hamburg
www.metzler.com

Email: private-banking-ffm@metzler.com

Tel.: 069 2104-4616
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Excellence-Empfehlung

M.M.WARBURG & CO (AG & CO.) KGAA

Eine der alten und feinen Privatbanken bietet Hochstleistungs-Private
Banking

DRk Sk ok Sk ke

M.M. Warburg-
Vorstand: Joachim
Olearius

ARCHITEKTUR

UNTERNEHMEN

Das Bankhaus wurde 1798 von den Briidern Moses Marcus und Gerson Warburg ge-
grindet. Nach einer wechselvollen Geschichte geh6rt M.MWarburg heute zu den weni-
gen Uberlebenden Privatbanken in Deutschland. In den vergangenen Jahren wuchs das
Institut durch den Kauf kleinerer Mitbewerber wie dem Bankhaus Carl F. Plump&Co,
dem Bankhaus Hallbaum, der Privatbank Lobbecke oder der Schwébischen Bank, die ab
2016 als Niederlassungen von M.MWarburg fungieren.

Das Charakteristikum von M.MWarburg ist die breite unternehmerische Aufstellung.
Warburg ist vergleichsweise wenig spezialisiert, betreibt neben dem Private Banking
das Asset Management fir institutionelle Kunden und Investment Banking mit Akti-

enhandel und Firmenkundengeschaft.
Mehr als zwei Jahrzehnte standen Christian Olearius, ein geborener Schlesier, zusam- BEWERTUNG
men mit Max Warburg aus der Griinderfamilie an der Spitze der Bank. Olearius und kA Kk Kk
Warburg halten bis heute etwa 80 Prozent am Unternehmen. Der Rest gehort einzel-

nen Personen.
ARCHITEKTUR: ook ook

PERFORMANCE: Ak

Soliditdt: Die Bank ist seit einiger Zeit bemiiht, eine befriedigend grof3e Eigenkapi-
BEZIEHUNGEN: sk ok ook

talquote zu erreichen. Das fallt nicht leicht. Die Schifffahrtskrise hat neben anderen
Banken aus dem Norden auch Warburg getroffen. 2017 wurde das Eigenkapital von
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den Eignern aufgebessert. Die harte Kernkapitalquote lag danach bei 9,7 Prozent.
,Damit erfullt die Warburg Gruppe alle aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen®,
betonte man gegeniiber Anfragen der Presse. Es hingen aber noch einige weitere
Damoklesschwerter tiber der Bank, zu der etwa die mdglichen Belastungen aus Cum-
Ex-Geschiften gehoren konnten. Die Bank bestreitet vehement, sich fehlverhalten zu
haben.

Das Management: Seit 2014 ist Joachim Olearius, der Sohn von Christian, Chef von
M.MWarburg. Der Mitvierziger gilt als eloquent und kommunikationsstark. Uber die
Managementqualitdten zitiert die Zeit einen ,ehemaligen Konkurrenten®: ,Der Vater
ist Banker bis in die letzte Haarspitze, der Sohn ist das nicht’ Allerdings hat Joachim
mit einigen Deals (wie dem Kauf der Asset Management Sparte von der NordLB)
Renommee gewonnen. Und wihrend der Vater vor allem um Unternehmen und
Unternehmer bemiiht war, neigt sich das Interesse des Sohnes eher der Vermogens-
verwaltung zu.

Private Banking

Warburgs Private Banking hat einen guten Ruf. Die Bank gilt als eine der letzten feinen
Privatbanken in Deutschland, die vom Robo Advisor fur Kleinvermégende bis zur
spezialisierten Family Office Bank fur die grof3en Vermogen alles bietet.

AuM: Das Volumen der Assets under Management betrug 2016 rund 54 Mrd. Euro.
Wie viel davon im Bereich des Private Banking ist, 1dsst sich nur schétzen. Es soll laut
Branchenkreisen jedenfalls ein zweistelliger Milliardenbetrag sein. Wir taxieren die
derzeitige Summe auf etwa fiinfzehn Milliarden Euro.

Anlagephilosophie: Thre Anlagephilosophie beschreibt M.M. Warburg uns gegeniiber so:
,Wir verfolgen einen Top-Down-Ansatz ausgehend von einer fundierten Einschiatzung
der Position im Konjunkturzyklus bis hin zur Ubertragung auf Kapitalmarktideen und
Einzelwerte. Dieser Prozess wird durch mehrere Modelle unterstttzt. Die letzte Ent-
scheidung verbleibt aber bei den handelnden Personen. Die Anlageentscheidungen
werden im Wesentlichen durch unseren Investmentrat getroffen. Dieser erfahrene
Expertenrat setzt sich unter anderem aus unserem Chefvolkswirt Carsten Klude, dem
Chief Investment Officer Dr. Christian Jaspeneite und dem Leiter der Vermogensver-
waltung, Daniel Hiipfer, zusammen.”

Das Universum der in Frage kommenden Anlageklassen ist dabei eher weit gefasst.
Neben den tblichen Klassen Aktien, Anleihen und Cash sucht Warburg auch in Immo-
bilien, bei unternehmerischen Beteiligungen und Private Placements (Direktinvestiti-
onen von wenigen Investoren) Mehrwert fiir die Kunden.

Nachhaltigkeit: Wer es umfassend nachhaltig will, ist wohl besser bei Spezialisten
aufgehoben. Aber, auch das typisch fiir die Bank: Wenn Bertcksichtigung nachhalti-
ger Aspekte gewiinscht wird, berticksichtigt M.M Warburg professionell 6kologische,
ethische und soziale Kriterien bei der Vermégensanlage (mithilfe etwa der Agentur
oekom research).

Interessenkonflikte

Wer Asset-Management, den Handel, die Fondsverwaltung, das Fondsmanagement und
die Depotfithrung anbietet, bei dem sind mehr Interessenkonflikte gegeben als bei Spe-
zialisten. Ein Konflikt tut sich wohl auch durch die Private Label Fonds auf, die von War-
burg Invest aufgelegt und verwaltet werden. Umso erfreulicher, dass Warburg etwa in der
digitalen Vermogensverwaltung (Navigator) konsequent auf eigene Produkte verzichtet.

Daniel Hupfer, Portfoliomanagement-Chef

FAKTEN

AuM: 15 Mrd.*

Kunden: 5.000

Berater: 80 (200 PB-MA)
K/B: 60

V/B: 180 Mio.

V/K: 3 Mio.

Minima:

VV-Fonds: 100

Robo-Advisor: 20.000

ind. Private Banking: 1 Mio.

Family Office: 25 Mio. (Marcard, Stein & Co)
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PERFORMANCE

Rendite/Risiko

Reale Renditezahlen aus dem Bereich Private Banking liegen von firstfive vor. Das
Frankfurter Rankinginstitut liefert Zahlen fiir mehrere Depots. Dabei féllt insgesamt
auf, dass sich Warburg sehr gut behauptet in risikogewichteten Wertungen, wihrend
die reinen Performance-Wertungen weniger hervorstechen. Folgende Ergebnisse fielen
uns auf: Stand 28.2.2018

Konservative Risikoklasse (Strategie Ertrag): Platz 2; 12 Monate, Peformance-Wer-
tung; Sharpe Ratio: 1,69; Volatilitat: 2,59; Ertrag: 4,02%

Ausgewogene Risikoklasse (Strategie Stiftung int.): Platz 1, 60 Monate, Pefor-
mance-Wertung; Sharpe Ratio: 1,09; Volatilitit: 4,49; Ertrag: 26,66%.

Dynamische Risikoklasse (Strategie Europa Nebenwerte): Platz 4; 12 Monate,
Peformance-Wertung; Sharpe Ratio: 1,01; Volatilitat: 7,83; Ertrag: 7,52%.
Standardisierte Vermogensverwaltungsprodukte: Der Warburg Classic Vermogensma-
nagement Fonds brachte in den zurtickliegenden finf Jahren eher durchschnittliche
Leistungen. Ergebnisse zum Robo Advisor Navigator liegen noch nicht vor.

Beratungsqualitit &

Die Beratungsqualitat wird regelmafiig von der PBPI getestet. Warburg erhdlt dann 6f-
ter eine Bewertung im Bereich von zwei von maximal 5 Fiichsen, wobei das Beratungs-
gesprach zumeist als sehr professionell eingeschatzt wird. In der ewigen Bestenliste
der PBPI (Tops 2018) steht M.MWarburg Deutschland auf einem mittleren Platz (30).
Als ,Herausragend"“ bewertete das Institut fiir Vermogensaufbau die Beratungsqualitét
von Warburg in ihren Tests 2012 und 2014.

Mitarbeiter: Zur Qualitat der Beratung durfte auch das innovative Qualifizierungsma-
nagement der Warburgs — man kombiniert intelligent interne und externe Ausbil-
dungsmodule zu einer strategischen Qualifizierung — beitragen. Unter Wettbewerbern
gilt insbesondere Klaus Sojer aus der Munchener Filiale von M.MWarburg als Vorbild
(PBWM-Studie).

Neben den Beratern stehen fur Private Banking-Kunden nach Unternehmensan-
gaben ,Spezialisten aus dem Bereich Buchhaltung, Beteilungsmanagement, Versiche-
rung, Immobilien sowie Stiftungsexperten, Testamentsvollstrecker und auf Wunsch
auch Mediatoren® bereit.

Researchqualitéit AN

Das Research ist eine der Starken der Hamburger. In Zeiten, in denen viele Privatban-
ken ganz auf die Analyse der Mdrkte und Unternehmen verzichten, weil sie die Kosten
scheuen oder vom Ertrag der Veranstaltung nicht tiberzeugt sind, ist das Engagement
von Warburg mit 20 Portfoliomanagern und 25 Analysten nicht tiberwaltigend grof3,
aber dennoch beachtenswert. Warburg erstellt nach eigenen Angaben ,eigenes Re-
search in allen Bereichen. Das Makro- und Rentenresearch erfolgt in der Bank. Unsere
Tochter Warburg Research erstellt Unternehmensresearch und unsere Tochter HIH Im-
mobillienresearch. Auch im Bereich Beteiligungen erstellen wir eigenes Research.” Das
Research ist zudem hédufig ausgezeichnet. Chefvolkswirt Carsten Klude konnte 2016
und 2017 die renommierte Auszeichnung des Consensus Economics Institutes fiir die
beste Voraussage fiir Deutschland (Wachstum, Beschaftigung etc.) einheimsen. Bei den
alljahrlichen Starmine Awards wurden 2017 immerhin die Gewinn-Schitzungen fur
Konsumtitel (mit einem 1.) und Financials (mit einem 2. Platz) ausgezeichnet.

Carsten Klude, Chefvolkswirt

TELEGRAMM

WAS DURFEN KUNDEN ERWARTEN

«  Die Dienstleistung einer der wenigen wirk-
lichen Privatbanken, die es in Deutschland
noch gibt

«  Sehrgutes eigenes Research

»  Hochkardtige Veranstaltungen und Vernet-

zungsmoglichkeiten

WAS DURFEN KUNDEN NICHT ERWARTEN
«  Einspezialisiertes Private Banking Haus
»  Eine einheitliche Unternehmenskultur

«  EinHaus, von dem man nichts hort
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Konditionen &

Wir halten die Konditionen im Private Banking
flir (Uber) durchschnittlich.

Nach Angaben der Bank (Ende 2017) werden fir
eine Eine-Million-Euro-Verwaltung (Ausgewogen)
in der Variante ,All In“ 1,2% zzgl. Mwst. fallig. In
der Variante ,Management Fee only“ kostet die
Verwaltung nach Bankangaben (giinstige) 0,8%
zzgl. MwSt. In der gemischten Variante aus einer
fixen Gebiihr plus einer Gewinnbeteiligung”
werden 0,6% zzgl. MwSt. sowie 15% Performance-
fee ab drei Prozent Gewinn fillig. Etwaige Provisi-
onen, so die Bank, werden weitergeleitet.

BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen

Die Bandbreite der Veranstaltungen reicht von regelmafiigen Events wie zum Beispiel
dem Neujahrsempfang mit mehreren hundert Kunden in den Raumlichkeiten der
Hamburger Zentrale iiber Kapitalmarktausblicke in Hamburg oder auch in Berlin in
den Raumlichkeiten der ehemaligen DDR-Zentralbank mit jeweils 100 bis 150 Teilneh-
mern bis zu exklusiven Dinners mit zehn bis zwanzig Personen. Warburg ladt zum
Potsdamer Tabak Cabinett ein und verschaffte die Teilnahme an der Eréffnung der
Elbphilharmonie.

Ges. Engagement

Uber ihr gesellschaftliches Engagement berichtet die Bank auf Anfrage: ,Die Warburg
Bank und die ihr nahestehende Warburg-Melchior-Olearius-Stiftung engagieren sich
in vielen gesellschaftlichen Bereichen; zu nennen sind unter anderem die Forderung
von Wissenschaft und Kultur z.B. tiber das Programm , Alte Sprachen” oder die Aus-
zeichnung herausragender Dissertationen mit dem Warburg-Melchior-Olearius-Preis;
die Forderung der Staatsoper Unter den Linden in Berlin, die Bayerische Staatsoper in
Miinchen sowie die Elbphilharmonie in Hamburg;

Leumund

,Als viele Privatbanken in den Neunzigern unter den Renditedruck kamen, der zuerst
die grofien Hauser und Universalbanken erwischt hatte, ging es bei M.MWarburg
noch eher gemafiigt zu*, lobt einer, der dabei war. ,Heute gehen die Uhren bei
M.MWarburg immer noch ein bisschen langsamer als bei anderen Privatbanken®, fiigt
er an. Von anderen Beobachtern wird M.MWarburg als ,unentschiedenes® Institut
geschildert. ,Da mag die Art von Olearius und Max Warburg noch wirken, aber irgend-
wann fallt man damit auch aus der Zeit."

AUSZEICHNUNGEN

2016 (Institut fiir Vermdgensaufbau - Beratungstest): ,Herausragend”
2017 (PBPI Tops 2018): ,Sehr Gut"; Jahresranking: Platz 8, Ewige Bestenliste: Platz 13
2017 (Elite-Report 2018): ,Summa cum Laude”

M.M.Warburg-Zentrale in Hamburg

KONTAKT

Ferdinandstr. 75, 20095 Hamburg
BehrenstraBRe 36 « 10117 Berlin
Bankhaus Lobbecke

An der Martinikirche 4 « 38100 Braunschweig
Bankhaus Lobbecke

Am Markt 19 « 28195 Bremen
Bankhaus Carl F. Plump & CO
Rampische Strafe 31-33 « 01067 Dresden
Bankhaus Lobbecke

LiebigstraRe 6 « 60323 Frankfurt/M.
Theaterstr. 16 « 37073 Gottingen
Bankhaus Hallbaum

An der Borse 7 « 30159 Hannover
Bankhaus Hallbaum

BruckenstraRe 17 « 50667 Koln
MaximilianstraRe 2 « 80539 Miinchen
MoserstraRe 27 « 49074 Osnabriick
(Bankhaus Hallbaum)

KonigstraRe 28 « 70173 Stuttgart
(Schwdbische Bank)
www.mmwarburg.com

Tel. 040 3282-0

eMail: info@mmwarburg.com
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Excellence-Empfehlung ’,’7”/- ate Banl \‘\\\:‘
WEBERBANK ACTIENGESELLSCHAFT ,’\\ i \“
....................................................................................... A Y
Die Weberbank gilt gemeinhin als Nummer eins in Berlin und Pots- Q\\ "’
am. Wer genauer hinsieht, stellt fest, dass die Bank daruber hinaus \\“§ o 7/[11
langst auch in Deutschlands Private Banking-Elite mitmischt. \\.g((;o,/
Weberbank-Vorstdnde:

Klaus Siegers
(links, Vorsitzender);
Wolfgang Harth

ARCHITEKTUR

Das Unternehmen

Die Weberbank hat eine wechselvolle Geschichte hinter sich. Sie wurde 1949 von dem
Kaufmann Hans Weber gegriindet und bis 1994 von dessen Familie gefiihrt. In den
achtziger Jahren des vorigen Jahrhunderts kam sie unter das Dach der Bankgesell-
schaft (Landesbank Berlin), dann erfolgte die Fusion mit der Berliner Industriebank.
2005 wurde die Mehrheit der Weberbank an die West LB verkauft und 2009 schlieflich
ging die Bank an die Mittelbrandenburgische Sparkasse. Seitdem ist es wohltuend
ruhig um die Weberbank geworden. Die Sparkassen-Tochter ist in dem Geschaftsfeld
rund um das Vermogensmanagement, insbesondere die private und institutionelle
Vermogensverwaltung, titig. Kaum eine Privatbank hierzulande hat eine so fokussier-
te Geschéftsausrichtung wie die Weberbank. Das Management macht einen ruhigen
und dennoch erfolgreichen Job. Klaus Siegers, der Vorstandsvorsitzende der Bank,
wurde von Kollegen in einer Wettbewerbsumfrage als Vorbild in der Region Berlin
genannt.

Als Teil der Sparkassengruppe muss man sich um die geschaftliche Soliditat der Bank
wohl kaum Sorgen machen. Die Mittelbrandenburgische Sparkasse ist die Nummer

sieben unter den grofiten deutschen Sparkassen mit tiber 130 Standorten und mehr BEWERTUNG

als 1.500 Mitarbeitern. Bilanzsumme, Kundeneinlagen und die verwalteten Vermogen

steigen seit Jahren an. Positive Entwicklungen verzeichnet auch die Weberbank. Deren ok ok kok ok
verwaltete Vermogen steigen seit Jahren stirker als die Vermdgen der Deutschen ins-

gesamt an. Noch (Bilanz 2016) ist der Zinstiberschuss der Bank etwas hoher als der (im ARCHITEKTUR: ok ok ook
Vermogensverwaltungsgeschaft realisierte) Provisionsiiberschuss. Der Vorstand macht =~ PERFORMANCE: s s 4 &
aber deutlich, dass er das schnell andern will. BEZIEHUNGEN: # k&
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Das Private Banking

Das Private Banking ist Hauptgeschaftsfeld und der ,Wachstumstreiber” der Weber-
bank. Man verwaltet in den zwei Standorten rund sechs Milliarden Euro mit rund
neunzig Mitarbeitern. Die Weberbank ist grof3 geworden mit dem ,alten Geld“ aus
West-Berlin. Mit der neuen Mutter, der Mittelbrandenburgischen Sparkasse, kommt
zunehmend Vermogen aus Brandenburg hinzu. Und obwohl heute immerhin 25
Prozent der Assets von aufderhalb stammen: Der typische Kunde ist bislang noch ein
Berliner mittelstandischer Unternehmer. Auch einige erfolgreiche IT-Entrepreneure
sollen dazugehoren.

Mitarbeiter: Als Haus, das zum Sparkassensektor gehort, ist die Fluktuation der
Mitarbeiter erfreulich gering und deren Qualitdt gesichert. Das gute Klima im Kreis
der Kolleginnen wird gelobt. Umgekehrt bedauern einige (ehemalige) Mitarbeiter die
limitierten Aufstiegsmoglichkeiten im Haus.

Anlagephilosophie: Die Weberbank verfolgt eine an den sicheren Erkenntnissen der
modernen Finanzmarkttheorie entlang entwickelte Anlagephilosophie im Private
Banking. Man setzt zuvorderst auf Streuung des Vermogens, auf verschiedene Anla-
geklassen, auf aktives Management und auf die Erkenntnisse der fundamentalen (im
Gegensatz zur technischen) dkonomischen Analyse.

Universum: Die Weberbank bewegt sich nach unserer Beobachtung in einem eher
traditionellen Universum, in dem sich zwar auch einige alternative Anlagesegmente
befinden (zum Beispiel Rohstoffe), aber der Schwerpunkt liegt klar auf den bekann-
ten Aktien- und Anleihe-Klassen.

Nachhaltigkeit: Anfang 2017 unterzeichnete die Weberbank die Principles for Res-
ponsible Investments (PRI), womit sie sich zu einem bewussten Verhalten in Bezug
auf die ethischen, 6kologischen und sozialen Folgen ihrer Investments verpflichtet.
Man holt sich auerdem fiir nachhaltige Geldanlage die Unterstiitzung von oekom
research.

Interessenkonflikte

Die Weberbank hat die typischen Interessenkonflikte eines Beraters, der gleichzeitig
die Depots seiner Kunden fuhrt. Man ist Produktlieferant, steuert insgesamt neun
Fonds. Zwei davon werden als feste Baustein in Vermogensverwaltungsdepots einge-
setzt und nicht offentlich vertrieben. Die anderen Publikumsfonds sind zum Teil auf
institutionelle Anleger und zum Teil auf den kleinteiligen Retailbereich ausgelegt.
Sparkassenprodukte, etwa Dekafonds, spielen, so die Bank, in den Depots der Weber-
bank , keine Rolle“ Positiv verzeichnen Mitarbeiter und Ehemalige, dass der Verkaufs-
druck bei der Weberbank erfreulich niedrig ist (,Gott sei Dank keine Verkaufsmaschi-
ne“ www.kununu.de). Dariiber hinaus prift und zertifiziert das unabhéngige Institut
fir Vermogensaufbau die Portfolios und Prozesse.

F

Oliver Borgis, Chef der Vermdgensverwaltung

FAKTEN

AuM:6 Mrd.

Kundenzahl: 5.000*

Durchschn. Vermogen/ Kunden: 1 Mio.
Berater: 64 (gesamtes PB)

Kunden pro Berater: 80

Minima:

«  Fonds-VV: 50.000

- Standardisierte VV:100.000

« Ind. Private Banking: 1 Mio.
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PERFORMANCE

Rendite/Risiko &

Reale Ergebnisse aus dem individuellen Private Banking liegen nicht vor. Der ver-
mogensverwaltende Fonds der Bank, der defensive globale Mischfonds WBB Rendite
Berlin 30 Fonds weist einen eher durchschnittlichen, wenn auch recht stabilen Ertrags-
verlauf auf. Im Contest virtueller Depots der Priifinstanz wurde die Weberbank fir
hervorragende (virtuelle) Performanceergebnisse gelobt.

In dem Zusammenhang wurde die Qualitat eines der Depots vom unabhdngigen
Institut fir Vermdgensaufbau (in Zusammenarbeit unter anderem mit der Schufa)
getestet (Stresstest, Risikofaktorentest etc.) und als herausragend eingestuft.

Beratungsqualitéit A\

Die Weberbank, so der Elite-Report, diirfe beim Wealth Management nicht tiberse-

hen werden. In einem Test der Mosaik digital Network, der in der Elite-Ausgabe 2018
erschien und die besten Webseiten der Vermogensverwalter in Deutschland bewerte-
te, schnitt die Weberbank mit einem hervorragenden Platz zwei ab. Auch im Test der
PBPI (Tops 2018) war der Anlagevorschlag der Weberbank einer der besten. Nur zwei
Privatbanken konnten sich mit einem ,Sehr Gut“ schmiicken, darunter die Weberbank.
Zur Beratung bemerkten die Tester lobend, die Bank versuche die Kunden nicht umzu-
stimmen. Vielmehr entwickle sie aus der Erwartung des Kunden den Anlagevorschlag.
Schon in den Jahren zuvor zeigten sich Tester angetan von der Qualitdt der Beratung
in dem Berliner Haus.

Qualifikation: Wir fanden in den Listen der FPSB neun aktive CFPs, neun aktive
CFEPs sowie 2 EFAs (Uberschneidungen). Gemessen an der Gesamtzahl der Berater ist
das eine sehr gute Quote, die nur von wenigen Hiusern tbertroffen werden durfte.
Erwdhnenswert finden wir auch den breiten Kreis von Spezialisten um die reine
Verwaltung herum, wie etwa Kredit- und Steuerexperten, Testamentsvollstrecker,
Finanzplaner, Versicherungs- und Immobilienfachleute.

Research-/Assetmanagementqualitit &

Die Weberbank betreibt mit 13 Personen Makroresearch, Fondsselektion und Research
einiger europdischer Aktien. Die Ergebnisse nutzt man nur intern fir Kunden der
Bank. Von Experten werden die Vermogensstrategien (und insbesondere der Stress-
test) der Weberbank gelobt. Andere Beobachter erwdhnen, dass das Haus von immer
mehr Sparkassen auch im institutionellen Geschift genutzt werde.

Konditionen &

Die uns bekannt gewordenen Gebithrensitze bewegen sich im mittleren bis guten
Bereich. Die Weberbank ist mit einem Prozent All In (zzgl. MWST) fiir Mandate zwischen
600.000 und vier Millionen Euro nicht teuer, aber auch nicht billig. In der Pauschale sind
Depotgebiihren und Transaktionskosten enthalten. Ausgabeaufschlage werden nicht
berechnet.

Daniel Schdr, Leiter Portfoliomanagement

WAS DURFEN KUNDEN ERWARTEN

«  Hinreichend viele Spezialisten zur Beantwor-
tung offener Fragen

«  Einen Treffpunkt alten (und jungen) Berliner
Geldes

»  Dietiefe lokale Expertise des Immobilien-

marktes
WAS DURFEN KUNDEN NICHT ERWARTEN

. Ein weltweit vernetztes Unternehmen
. Discount-Konditionen

«  Investments, die sonst niemand bietet
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BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen/Kunden

,Beinahe tiglich finden Veranstaltungen statt®, so die Bank zu uns. Haufig
werde dazu die Villa auf dem Gelande der Berliner Zentrale genutzt. Die
klassizistischen Raumlichkeiten lassen Fachveranstaltungen ebenso wie
Kochevents uv.a.m. zu.

Ges. Engagement

Die Weberbank unterstiitzt das Staatsballett Berlin als Hauptsponsor, man
gehort zum Freundeskreis Deutsche Oper und Nationalgalerie und unter-
stutzt diverse Berliner Sportvereine.

Leumund

In der Stephan Personalberatung-Befragung der Banker in Berlin wurde
die Weberbank auf Platz ,Eins“ gesetzt. Die Kollegen schatzen die Zukunfts-
aussichten besonders gut ein fiir die Weberbank. Und auch Mittelzufliisse
will man in Berlin insbesondere bei der Weberbank erkannt haben.
Manchmal schimmert ein wenig Neid in der Beurteilung der Kollegen
durch. Einer duflerte uns gegeniiber: ,Dazu sag ich meinen Kunden: ,Dann
geh doch gleich zur Sparkasse’”

AUSZEICHNUNGEN:

2017 (Institut fiir Vermdégensaufbau): ,Herausragend”

2017 (Private Banking Priifinstanz) Tops 2018: ,Sehr gut”, Ewige Bestenliste: Platz 12.
2017 (PBPW) Region Berlin: Platz eins

2017 (Elite-Report 2018): ,Summa cum laude”

Die Weberbank Villa

KONTAKT

Berlin: Hohenzollerndamm 134, 14199 Berlin
Potsdam: Berliner Str. 52, 14467 Potsdam
www.weberbank.de
Email:daniel.schaer@weberbank.de

Tel: 030 8 97 98-0
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MERCK FINCK PRIVATBANKIERS AG

Das Bankhaus Merck Finck ist eine der ersten Adressen fur gehobenes
Private Banking in Deutschland. An den in der DNA des Unternehmens

AN\
verankerten Qualitatsanspruchen andern wohl auch ein paar Eigentu- NT==
mer- und viele Personalwechsel nichts.

Seit 2017 Vorstandsvorsitzender:
Matthias Schellenberg

ARCHITEKTUR

Das Unternehmen

Das Bankhaus Merck Finck wurde 1870 in Miinchen gegriindet und entwickelte sich zu
einer der fihrenden Private Banking Adressen in Deutschland, die in den vergangenen
zwanzig Jahren allerdings hdufiger den Eigner wechselte. 1999 kam das Haus zunachst
zur luxemburgischen KBC-Gruppe, die Merck Finck in die KBL European Private Ban-
kers einordnete. 2012 wurde die Einheit dann an die Investmentfirma der katarischen
Herrscherfamilie verkauft. Mit den Eignerwechseln waren und sind teils heftige Per-
sonalrochaden verbunden, die aber an der Stellung der Bank in der deutschen Private
Banking Landschaft nichts andern konnten.

Das Private Banking

Gegenwartig verwaltet Merck Finck an 15 Standorten mit 350 Mitarbeitern (davon rund
100 Berater) rund neun Milliarden Euro an iiberwiegend privatem Vermogen von etwa
4.000 Kunden. PB-Chef Schellenberg betont, dass man im Gegensatz zu den meis-

ten Wettbewerbern bewusst eine dezentrale Entscheidungsstruktur behalten habe. ARCHITEKTUR:
Das Private Banking 6ffnet seine (standardisierten ) Tore fiir Vermogen von 125.000 PERFORMANCE:
Euro. Ab 500.000 wird es individuell. Individuelles Wealth Management gibt es ab 10 BEZIEHUNGEN:
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Millionen Euro. Zu den Kunden des Hauses gehoren einige der reichsten Familien des
Landes. Im Beirat der Bank sitzt ibrigens Erwin Teufel, der Ex-Ministerprasident von
Baden-Wiirttemberg.

Anlagephilosophie: Fiir einen Verwalter dieser Grofie ware eine sehr zugespitzte Anla-
gephilosophie und die Konzentration etwa auf Growth-Investments gefahrlich. In
dem Instrumentenkoffer der Portfoliomanager sind deswegen ganz unterschiedliche
Ansatze. Darunter ist aber auch ein nicht unerheblicher Anteil an regelbasierten Anla-
gestrategien (z.B. TOGA). Diese Strategien sind weitgehend ohne Research umsetzbar,
weil sie in vielen Fillen einem Trend folgen (wie er sich etwa durch das Verhaltnis der
200 Tage-Linie zum aktuellen Kurs ausdriickt). Verwalter, die regelbasierte Anlage-
philosophien vertreten, machen auch geltend, dass damit der menschliche Faktor,
also eine ganze Reihe von sonst schadlichen Psychofallen der Markte, hier keine Rolle
spielen.

Interessenkonflikte

Als auf die Vermogensverwaltung fokussierte Bank bestehen viele Interessenkonflik-
te, wie sie bei Universalbanken vorkommen, nicht. Zu bedenken ist aber, dass Merck
Finck eigene Produkte anbietet und: Man beschiftigt gebundene Vermittler; das gilt
ublicherweise als ein Indiz fir eine aggressive Vertriebspolitik.

PERFORMANCE

Rendite/Risiko &

Uber Ergebnisse in der individuellen Vermogensverwaltung ist wenig bekannt. Dass
der Anlagechef des Hauses vor einiger Zeit gehen musste, spricht nicht fir grofie Erfol-
ge. Gesprachspartner zeigten sich in dem Punkt uns gegentiber ebenfalls eher ent-
tauscht. Ein Blick auf die Performance in der standardisierten Verwaltung zeigt, dass
etwa der Merck Finck Stiftungsfonds in den vergangenen funf Jahren rund 2,5 Prozent
Durchschnittsertrag pro Jahr gebracht hat. Dabei ist bemerkenswert, dass die Ertrage
in einem engen positiven Korridor lagen (von 1,4 bis 4,4). Der flexible Mischfonds
Merck Finck Vario Spezial, der mancherorts auch noch als Toga UI gefiithrt wird und
zum guten Teil die regelbasierte Strategie von Merck Finck beinhaltet, verzeichnet fir
2017 und 2016 gute Ergebnisse. Davor schnitt der Fonds eher unterdurchschnittlich
ab. Merck Finck ist nicht der einzige auf regelbasierte, das heif3t meist trendfolgende,
Strategien setzende Verwalter, der Performanceprobleme hatte. Aber ganz offenbar
funktioniert das Risikomanagement.

Beratungsqualitét A\

Die Beratungsqualitdt schatzen wir weit tiberdurchschnittlich ein. Das wird von vielen
Experten und Testern immer wieder bestétigt. Bisweilen fallen Adjektive wie ,exzel-
lent” Die Berater sind tiberdurchschnittlich erfahren und hoch qualifiziert, was sich
allein schon an der Zahl der Zusatzqualifikationen (CFP, CEP uwv.a. Zertifikate) zeigt. In
einem Mystery Shopping der PBPI bot die Bank 2014 gleich drei Berater auf, darunter
einen Spezialisten fur die Patientenverfiigung und das Testament.

Die Mitarbeiterzufriedenheit ist, jedenfalls wenn es nach den Berichten auf kununu.
de geht, derzeit eher unterdurchschnittlich. Hervorgehoben wird die Gehaltshohe.
Beklagt wird dagegen, dass ,dauernde Umstrukturierungen” und Personalverringe-

Chefstratege Robert Greil

AuM: 10 Mrd.

Berater: 100 (MA: 350)
Kunden: 4.000 Kunden*
Kunden/Berater; 40*
V/B: 100 Mio.

V/K: 2,5 Mio.
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rungen zur Verunsicherung und zum bedrohlichen Kompetenzabbau gefiihrt hitten.
Wir sprachen mit einem ehemaligen Mitarbeiter, der uns gegeniiber die Eindriicke auf
der Plattform bestatigte.

Research-/Assetmanagementqualitéit 2

Die Researchabteilung von Merck Finck ist eng verwoben mit dem Portfolioma-
nagement. Die Empfehlungen der Analysten werden seit einigen Jahren nicht mehr
veroffentlicht, sondern nur noch fiir die eigenen Anlageentscheidungen verwandt.
Chefstratege Robert Greil baut den Bereich seit einigen Monaten weiter auf. Der Per-
sonalaufbau hat wohl auch damit zu tun, dass die Bank zu alten Tugenden, das heif3t
zu einem eher diskretiondren und aktivem Anlageverhalten zurtickkehrt und damit
auch groflere Aufwendungen fiir das Research hat. Ob das Research in alter Starke
auferstehen wird und wieder Ergebnisse nach aufien kommuniziert werden, wird man
sehen. Wir sind optimistisch, weil die Kompetenz im Haus riesig ist.

Konditionen =»

Merck Finck gehort, was Geblihrengestaltung angeht, zu den durchschnittlichen Ad-
ressen. Wir fanden All In-Gebtuihren von etwa einem Prozent fiir ein Eine Million-Euro
Depot. In zwei Mystery Shoppings wurden einmal 1,5 (All In zzgl. MWST fiir ein konser-
vatives 2,5 Mio. Euro-Mandat) und einmal 1% Kosten (All In fiir ein 1 Mio. Euro Mandat)
genannt. Der Elite-Report zeichnet fiir 2014 1,5 Prozent All In (fiir ein 600.000-Mandat).
2017 verlangte man 1,25% All In fuir ein vier Millionen-Euro-Mandat.

BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen/Kunden

Merck Finck verschafft seinen Kunden erstklassige Kulturtreffs. In dem Zusammen-
hang wirkt sich wohl auch der Konzernverbund des Hauses positiv aus, weil damit die
Netzwerkmaoglichkeiten eine neue internationale Dimension erfahren.

Ges. Engagement

Zum sozialen Engagement schreibt das Unternehmen, dem auch Merck Finck ange-
hort: ,Wir bei der KBL epb wollen eine gute Leistung fiir unsere Kunden erbringen und
an den Standorten unserer Geschaftstatigkeit Gutes tun. Durch die Bereitstellung von
Ressourcen und Kapital fiir gute Zwecke und wichtige Anliegen fungieren wir als Mitt-
ler flr einen positiven sozialen Wandel. Unser aktuelles Konzept der Unternehmens-
verantwortung spiegelt die klar erkennbare multiregionale Identitat unseres Konzerns
wider und unterstiitzt unter anderem folgende Organisationen: Autismus-Stiftung
Luxemburg, Goods to Give in Belgien, SOS-Kinderdorfer in Deutschland.”

Leumund

Das Haus gehort zu den verschwiegenen Privatbanken hierzulande, die in der Offent-
lichkeit kaum auftauchen. Ehemalige, die wir befragten, bestatigten die grundsatzliche
Klasse des Hauses, hielten aber auch immer ein paar ,Aber bereit:

Erwdhnt werden dann die Eigentiimer- und die gehauften Personalwechsel. Es wire
Merck Finck zu wiinschen, dass eine Phase der Stabilitit eintritt. Zu den weniger guten
Zeugnissen, die uns gegeniiber gemacht wurden, gehort dieser Satz eines Dienstleis-
ters, der das Haus sehr gut kennt: ,Ich wiirde da momentan nicht investieren; nach

Investmentchef Daniel Kerbach

TELEGRAMM

WAS DURFEN KUNDEN ERWARTEN
«  Erfahrung

«  Hohe Qualifikation

+  Erlesene Mitkundschaft

WAS DURFEN KUNDEN NICHT ERWARTEN

«  Eine Bank, die nicht in der Zeitung
vorkommt

«  Denselben Investmentchef fiir lange
Zeit
Vermogensverwaltung fir kleines
Geld
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den vielen Personalrochaden weifs man nicht, wohin der Weg geht.”
Stringent einschidtzen ldsst sich das Haus nur sehr schwer. Ein Beispiel

fir die widerspriichliche Michung aus viel Tradition raschen Personal-
und Strategiewechseln zeigt das Ergebnis der Wettbewerbsumfrage der
Stephan Personalberatung aus dem vergangenen Jahr (Private Banking

/ Wealth Management Marktstudie 2017/2018) im Ruhrgebiet. Die Bank
wurde von Private Banking Kollegen als viertstarkster Anbieter in der Regi-
on gesehen, noch vor der Commerzbank, vielen Sparkassen und praktisch
allen Privatbanken und unabhingigen Vermogensverwaltern. Andererseits
schitzen die Umfrageteilnehmer laut der Studie die Zukunftsaussichten
der Bank ,extrem schlecht” ein, obwohl viele Mittelzufliisse vermutet

oder beobachtet werden. Irritierend auch, dass die Bank in ihrem ,,Heimat-
markt“ Munchen gar nicht unter den Ersten genannt wird.

Unabhingig davon: Im eigentlichen Kerngeschaft ist das Image nach wie
vor hervorragend. Das bestatigen (auch ehemalige) Mitarbeiter, Konkur-
renten und Beobachter.

AUSZEICHNUNGEN:

2017 (PBWM-Studie, Wettbewerberbefragung): Ruhrgebiet: Platz 4
2016 (Institut fiir Vermdgensaufbau - Beratungstest): , Herausragend*
2017 (PBPI Tops 2018): ,Sehr Gut"; Jahresranking: Platz 8,

Ewige Bestenliste: Platz 13

2017 (Elite-Report 2018): ,Summa cum Laude”

KONTAKT

Standorte: 15 (Hamburg, Lingen, Berlin, Minster,
Essen, Disseldorf, Koln, Koblenz, Frankfurt, Stutt-
gart, Ingolstadt, Augsburg, Rottweil, Miinchen)
Merck Finck Privatbankiers AG

PacellistraRe 16

80333 MUnchen

Tel. 089 2104-0

info@merckfinck.de



Private Banker

Oddo BHF AKTIENGESELLSCHAFT

Die BHF war eine der besten deutschen Privatbanken und wird als
Oddo BHF (wahrscheinlich) eine der besten deutschen Privatbanken

A\ A
bleiben. \ << /

Philippe Oddo

ARCHITEKTUR

Das Unternehmen

Die BHF Bank ist einer der grofien Namen im deutschen Private Banking. Sie entstand
aus der Fusion zweier Privatbanken 1970 und war erfolgreich mit Private Banking

und den Bankgeschiften fiir Unternehmen. Mit dem neuen Jahrtausend wurden der
Unternehmensgeschichte viele kurze Kapitel zugefligt. 1999 war die Bank von der ING
ubernommen worden, die sie 2004 an die Kélner Sal. Oppenheim weiterreichte. Mit
deren Zusammenbruch geriet die BHF unter das Dach der Deutschen Bank. Als Teil der
Beteiligungsgesellschaft RHJI ging sie dann nach einem Bieterkampf mit der chinesi-
schen Fosun an Philippe Oddo, der sich mit der Fondsgesellschaft Meriten und dem Bro-
kerhaus Seydler ein starkes deutsches Standbein seiner Bankengruppe geschaffen hat.

Die Oddo BHF AG ist an dreizehn Standorten in Deutschland vertreten. Dazu kommen
auslandische Niederlassungen unter anderem in Luxemburg, der Schweiz und den Ver-
einigten Arabischen Emiraten. Neben der Vermégensverwaltung (Private Banking und
Fondsmanagement) ist man weiterhin in der Beratung von Unternehmen stark.
ARCHITEKTUR:
Das Private Banking PERFORMANCE:
Der Fokus auf Unternehmen war fiir die BHF Bank eine Quelle stetiger Private Ban- BEZIEHUNGEN:
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king Kundenzufliisse und machte die Bank zu einem der ersten Anbieter im Wealth
Management in Deutschland. Weil aber auch die Eigentiimer und die Konzepte sich
oft dnderten, trifft man viele bekannte BHFler heute bei anderen Banken oder bei
unabhéngigen Vermogensverwaltern.

Zu den Kunden von Oddo BHF gehéren fithrende Unternehmer des Landes. Bekannt
ist etwa BMW-Miteigentiimer Stephan Quandt, der mal ein Eigner der Bank war. Dabei
ist auch L'Oréal-Grof3aktiondrin Frangoise Bettencourt-Meyers, die nun mittelbar an
der Bank beteiligt ist.

Interessenkonflikte

Bislang hatte die BHF nur wenige eigene Produkte in den Vermogensverwaltungs-
Portfolios (<10%). Wie viele werden es in einigen Jahren sein? Die Oddo BHF, da
besteht kein Zweifel, wird Qualitatsanbieter bleiben. Aber zu bedenken ist, dass man
in Frankreich bei der Verwendung eigener Produkte in Kundenportfolios weniger zim-
perlich ist. Und die Tatsache, dass im engeren Verbund ein Broker ist, der beschaftigt
werden will, kdnnte auch eine Rolle spielen.

PERFORMANCE

Rendite/Risiko A\

Der Ruf der Oddo BHF als fithrendes Private Banking Institut wird seit langem unter-
mauert von den guten und sehr guten Ergebnissen in realen Kundendepots, die man
von firstfive kontrollieren und bestétigen lasst. Firstfive, die vielleicht 200 Depots von
uber 50 Banken laufend tiberwacht und im Laufe der Zeit eine einzigartige Datenbank
realer Vermogensverwaltungsergebnisse gewonnen hat, hat die BHF schon einige Mal
als Vermogensverwaltung des Jahres ausgezeichnet. Zuletzt wurde man im Febru-

ar 2018 in mehreren Klassen pramiert, unter anderem in der Kénigsdisziplin der
5-Jahres-Wertung.

Die aktuellste uns vorliegende Rangliste mit den Ergebnissen von Ende Februar 2018
zeigt fiir Oddo BHF unter anderem folgende Platzierungen der verschiedenen Depots:
Konservative Risikoklasse (Strategie Konservatives Renditedepot): 2. Platz (60 Mo-
nate) risikogewichtete Wertung; Sharpe Ratio 1,10; Performance 26,38%, Risiko 4,39%
Moderat dynamische Risikoklasse (Strategie Aktien Total Return ind.): 1. Platz (60
Monate, risikogewichtete Wertung); Sharpe Ratio 1,05; Performance: 41,26%; Risiko: 6,83%
Dynamische Risikoklasse (Strategie Int. Aktiendepot): 3. Platz (12 Monate, Perfor-
mancewertung); Etragswertung Performance 8,99%; Risiko: 7,76%; Sharpe Ratio: 1,2

Die Zahlen belegen, dass die BHF mindestens in der langeren Frist zu den erfolgrei-
chen Depotmanagern unter den Privatbanken gehort.

Beratungsqualitét A\

Fiir Oddo BHF liegen viele Beratungszeugnisse vor. Zusammengefasst ergibt sich das
Bild einer Gesellschaft, deren Berater souverdn die Anforderungen der heimlichen
Tester erfullen. Die bedeutendsten Mystery Shopper in Deutschland rankten die BHF
verldsslich in obere Kategorien. Nur in den vergangenen zwei bis drei Jahren fehlen
die herausragenden Ergebnisse. Zumeist wurde das Haus einfach nicht besucht. Wir
haben keinen Zweifel daran, dass die Beratung auch in Zukunft das hohe Qualitétsle-
vel der Vergangenheit erreichen wird. Erste Tests bestdtigen das.

Joachim Hdger, Mitglied des Vorstandes, verant-
wortlich fiir das Private Wealth Management der
Oddo BHF

FAKTEN

AuM: (ind.3 Mrd.) (gesamt 23 Mrd.)
Kunden: 3000

Berater: 80

K/B: 40

V/K: 8 Mio.

V/B: 300 Mio.

Minima

«  Stand. VV: 1 Mio.

e ind. VV: 5 Mio.
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Dazu ist auch das Personal von Oddo BHF zu gut, zu erfahren, zu qualifiziert.

Wir zéhlten neun aktive CFPs, viele andere gute Qualifikationen (CEP, FP etc. ) sind
vorhanden. Private Banker des Hauses gehoren bei Wettbewerber-Befragungen regel-
maflig zu den herausgehobenen Kollegen (Michael Jainsch (Hannover), Le Duy Nguyen
(Essen), Jens Minnemann (Niirnberg) oder Stefan Vollherbst (Miinchen)).

Es ist deutlich spiirbar, dass mit Philippe Oddo ein neuer Geist in das Haus gezogen ist,
der vielleicht den Beginn einer neuen, erfolgreichen Ara einlautet.

Research-/Assetmanagementqualitdt AN

Im Research war die BHF nicht besonders engagiert. Die Bank ist mit rund 10 eigenen
Researchern, Analysten und Portfoliomanagern ausgekommen. Das dnderte sich mit
der Ubernahme durch Philippe Oddo. Da wurde angekiindigt, das Research zu einem
Kerngeschaftsfeld zu machen. Oddo & Cie haben in Frankreich bislang 54 Analysten,
durch die Kooperation mit Natixis kommen weitere 32 Aktienexperten hinzu. Man
will in Zukunft 130 Unternehmen in Deutschland screenen, bislang waren es nur 50.
Der Schwerpunkt soll auf mittelgrof3en Unternehmen liegen und damit Teil des Mit-
telstandsfokus der gesamten Bank sein.

,2Unser Ziel ist es, zu den drei besten Anbietern fur Aktienanalysen deutscher Unter-
nehmen aufzusteigen’, betont der Vorstand der Oddo BHF fur Corporates & Markets
Markus Beumer.

Konditionen =»

Wie sich die Konditionen von Oddo BHF darstellen, wird sich zeigen. In der Vergan-
genheit fiel die BHF eher durch eine grofie Bandbreite an Geblhrensatzen auf. Das
bedeutet fir kiinftige Interessenten, dass Verhandlungen tiber die Konditionen hier
wichtig sein kdnnten.

BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen/Kunden

Die Veranstaltungen der (alten) BHF-Bank waren unternehmeraffine, hochwertige
Netzwerktreffen im nationalen Rahmen. Mit Oddo erweitert sich der Fokus mindes-
tens auf den europdischen Bereich. Dass der Aufwand stimmt, sieht man schon an der
nackten Zahl: 52 Veranstaltungen im Private Wealth Management, womit der Bereich
der Hochvermdgenden bei Oddo BHF bezeichnet wird, zdhlte die Bank allein 2017.

Ges. Engagement

Die gemeinntitzige BHF-Bank-Stiftung, so die Bank, ,fordert Initiativen, die fir das ge-
sellschaftliche Leben in Deutschland zukunfts- und richtungweisende Anstof3e geben.
Die BHF-BANK-Stiftung konzentriert sich auf zwei Felder: soziale und wissenschaft-
liche Projekte mit sozialpolitischem Hintergrund sowie die zeitgendssischen Kiinste
und den kinstlerischen Nachwuchs. Sie ist eine operative Stiftung und daher in vielen
Fallen auch Ideengeber. Sie ermutigt zu Vorhaben, die jenseits von ausgetretenen
Pfaden den Versuch machen, mit unkonventionellen Ideen alte und neue Themen
weiterzuentwickeln. Die Arbeit der Stiftung ist getragen von der Uberzeugung, dass es
fr unser gesellschaftliches Leben unverzichtbar ist, Neues zu erproben und kreatives
Potential zu erschliefSen.”

Zu den Highlights der Forderung zdhlen etwa die Frankfurter Positionen, ein , interdis-

Stefan Vollherbst, Niederlassungsleiter Miinchen

TELEGRAMM

WAS DURFEN KUNDEN ERWARTEN
«  Zunehmend internationales Flair
»  Gute bis sehr gute Performance

«  Gewohnt sehr gute Beratung

WAS DURFEN KUNDEN NICHT ERWARTEN
. Dass alles so bleibt wie es war
. Eine deutschlandzentrierte Privatbank

. Interessenkonfliktfreiheit
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ziplindres Urauffithrungsfestival®, das alle zwei Jahre stattfindet. Weithin
bekannt ist auch die Forderung der bekannten Senckenberg Gesellschaft
fir Naturforschung.

Leumund

Weil die , Kaderschmiede BHF“ in den achtziger und neunziger Jahren

so viele Private Banker hervorgebracht hat, die heute im Markt vielfach

in Fihrungspositionen unterwegs sind, ist es nicht schwer, Meinungen
uber die BHF einzuholen. Die meisten zeigen sich enttduscht und schwar-
men von den alten Zeiten und dem richtungsweisenden Private Banking
der BHF, als die Bankberater noch keine Verkdaufer gewesen seien. Eine
typische Meinung: ,Friher hief3 es im Hause, man diirfe nicht eine kleine
deutsche UBS werden. Leider hat in den vergangenen Jahren die Unter-
nehmensberatermentalitat in Frankfurt Einzug gehalten. Mit Oddo ist der
O0konomische Druck sicher nicht kleiner geworden. Schliefdlich hat man
horrende Summen fiir die BHF gezahlt.” Andere Gesprachspartner sehen
die Ubernahme durch Oddo wiederum als Chance, zu alten Tugenden
zurtickzufinden.

Trotz aller Kritik: Konkurrenten und Ehemalige schatzen die Bank weiter
stark ein. Wie stark, sieht man schon daran, dass Oddo BHF die meist-
platzierte Privatbank in der Wettbewerbsumfrage (PBWM) der Stephan Per-
sonalberatung war. Gleich in finf Regionen (K6ln, Ruhrgebiet, Frankfurt,
Nirnberg, Miinchen) zahlten die Kollegen die Bank zu den Top Five. Sieger
wurden allerdings immer andere Institute.

AUSZEICHNUNGEN KONTAKT

Zentrale Frankfurt
2018 (firstfive): Sieger der , Konigsklasse-Wertung tiber 5 Jahre*

2016 (Tops 2017): ,Gut”
2017 (Elite-Report 2018): ,Summa cum laude”

Bockenheimer LandstraRe 10
60323 Frankfurt am Main
Tel.: 069 718-4004

eMail: private-wealth-management@bhf-bank.com
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Excellence-Empfehlung

BANKHAUS LAMPE KG

Das Bankhaus Lampe war einmal eine klar fokussierte Unternehmer-
bank. Jetzt ist das Spektrum breiter. Das beunruhigt manche, hat bis-
lang aber offenbar zu keinen Qualitatsverlusten in der Vermogensver-
waltung gefuhrt. Lampe ist eine fuhrende Private Banking Institution.

Seit April 2018 Sprecher der per-
sonlich haftenden Gesellschafter:
Klemens Breuer

ARCHITEKTUR

Das Unternehmen

Das Bankhaus Lampe wurde 1852 im ostwestfalischen Minden gegriindet und gehort
zum Imperium von Dr. Oetker. Der Lebensmittelgigant halt die Bank an der langen
Leine, seitdem Firmenpatriarch Rudolf August Oetker 2007 verstorben ist. Oetker hatte
Lampe als Unternehmerbank konzipiert. Zwischenzeitlich hatte die Bank die klare Mit-
telstandsorientierung, um die sie sich heute wieder bemtht, aufgegeben. Man denkt
weniger in Geschaftsbereichen als in Kundengruppen und will Nutzen fir private,
unternehmerische und institutionelle Anleger insbesondere durch die Vermogensver-

waltung schaffen.

Defizite in der Eigenkapitalausstattung hat man nach eigenem Bekunden inzwi- BEWERTUNG
schen ausgeglichen. Seit einiger Zeit, aber insbesondere 2017, sind Personalrochaden in kA Kk Kk
Gang gekommen. Drei der ehemals vier persénlich Haftenden, darunter der fur Private

Banking Zustandige, hab ie Bank verl. .Der Chef der Asset M t Toch-
anking Zustandige, haben die Bank verlassen. Der Chef der Asset Management Toc ARCHITEKTUR: ok sk sk o

PERFORMANCE: Ak
BEZIEHUNGEN: ok Aok A

ter ist 2017 ebenfalls gegangenen. Mit Klemens Breuer und Markus Bolder, so hoffen
viele Beobachter, kommt frischer Wind in die Geschéftsfihrung der Bank. Weiterer pro-
minenter Neuzugang: Bernhardt Ebert, der ehemalige Chefstratege der Bethman Bank.
Das Private Banking
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Lampe hat ein recht weitverzweigtes Filialnetz mit immerhin 12 Standorten. Insge-
samt hat die Bank etwa 5.000 Private Banking Kundenverbtlinde mit einem Vermogen
von zehn Milliarden Euro in der individuellen Vermogensverwaltung. Die Bank ist
auch stark im Stiftungssektor (mit ca. 250 Mandaten) vertreten. In die vermogensver-
waltenden Fonds, etwa den Lampe Ausgewogen, kann man ab einem Anteil investie-
ren. Ab 500.000 Euro wird ein (standardisiert gefiihrter) Vermogensverwaltungsver-
trag geschlossen. Individuelles Private Banking gibt es ab 2.500.000 Euro.
Anlagephilosophie: Lampe gilt als stark im Rentenbereich und hat sich in den ver-
gangenen Jahren auch auf alternative Assets fokussiert. Man verfligt iber ausgeprag-
te Kapazitaten im Private Equity und hat weitere Tochtergesellschaften, die andere
Bereiche der alternativen Investments (zum Beispiel Infrastruktur oder Immobilien)
abdecken. Einen Leckerbissen glaubt die Bank derzeit mit der Kooperation eines
Family Office aus dem Silicon Valley bereit zu halten, mit dem die Kunden quasi aus
erster Hand in Tech investieren konnen. Ab Januar 2018 wurde mit Bernhard Ebert
ein Verantwortlicher fur nachhaltige Investments eingestellt.

Der Investmentprozess im Private Banking wurde starker zentral organisiert und star-
ker quantitativ ausgerichtet. Anlageentscheidungen fiir alle Kunden werden haufiger
in Dusseldorf, dem Sitz des Asset Managements, getroffen.

Interessenkonflikte

Lampe hat die uiblichen Interessenkonflikte einer Bank, die Depots, Produkte und
Beratung anbietet. Allerdings ist man bei der Verwendung eigener Produkte in den
Private Banking Depots zuriickhaltender als andere. Das gefillt. Positiv ist wohl auch
die Neigung, im alternativen Bereich die Form der Direktinvestments zu wéahlen. Posi-

tiv beurteilen wir aus Sicht von Interessenkonflikten auch den Verkauf der Anteile an
der Universal Investment, einer Fondsgesellschaft, die insbesondere fur unabhingige
und kleinere Asset Manager Fonds auflegt.

Oliver Plaack: Private Banking Chef

FAKTEN

AuM: 10 Mrd.

Berater: 80

Kunden: 5.000

V/K: 2 Mio

K/B: 60

V/B: 65. Mio

Minima:

«  Fonds-VV: 1Anteil

«  Standardisierte VV: 500.000
« Individuelle VV: 2.500.000
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PERFORMANCE

Rendite/Risiko =»

Aussagekraftige und reale Performancezahlen liegen aus dem Bereich ,Individuelles
Private Banking“ nicht vor. Depotqualitatsschiatzungen, etwa von Quanvest, geben
mittlere Noten. Mit den Vorgdngen vertraute Personen auf’erten sich uns gegeniiber
eher enttduscht von den jingeren Ergebnissen im Private Banking. Die Ergebnisse von
vermogensverwaltenden Fonds, etwa des (sehr giinstigen) LAM Stifterfonds (als defen-
sive Vermogensverwaltungsvariante), sind auf mittlere Sicht hervorragend. Insbeson-
dere das Rentenmanagement der Bank wird gelobt.

Beratungsqualitit 7

Das Bankhaus Lampe wird haufig von verschiedenen Mystery Shoppern besucht.
Dabei fallt das Urteil bei der relevanten PBPI summa summarum mit ,Befriedigend”
bis ,Gut“ aus. Das Auftreten und der Erstkontakt tiber den Berater in Filialen in Berlin,
Bielefeld und Frankfurt wurden tendenziell lobend hervorgehoben. Haufig schien sich
danach der Eindruck einer zu sehr standardisierten Behandlung durchzusetzen. Unter
die Top Ten der besuchten Banken schaffte man es nicht. Beim Stiftungstest 2015
wurden auch eher hintere Platze erreicht. 2015 lautete das Urteil ,Empfehlenswert"”.
Hervorgehoben wurde der durchdachte Vorschlag. Beim Elite-Report erreichte die
Bank 2017 ein ,Cum laude®, 2018 war man nicht mehr in der Elite-Pyramide vertreten.
Die Auf’enwirkung korrespondiert mit der Wahrnehmung aktiver und ehemaliger
Mitarbeiter. Die bewerten den Arbeitgeber mit vergleichsweise durchschnittlichen
3,37. Nur 27 Prozent der sich auf kununu.de duflernden Personen wiirde das Haus
weiterempfehlen (Stand 15.1.2018). Bemiangelt werden die traditionelle hierarchische
Struktur und die selbst fiir ostwestfdlische Verhaltnisse eher kiihle Unternehmenskul-
tur. Andererseits zeigt die Kundenzufriedenheit (mit der gesamten Bank), die zuletzt
2013 von der Uni Frankfurt erhoben wurde, einen hohen Wert an.

An der Qualifikation der Berater kann es keine Zweifel geben. Wir schitzen Sie als
hoch ein und verweisen auf die 16 von uns gefundenen CFPs, die zwei zertifizierten
Stiftungsberater und viele mehr. In unserer Datenbank zeigte sich eine eher geringe
Wechselquote der 12 Filialleiter in den vergangenen Jahren.

Research-/Assetmanagementqualitdt AN

Das Research gehort klar zu den Starken einer Bank, die einen Fokus auf private und
institutionelle Vermogende hat. Neben drei Volkswirten sticht insbesondere das Bran-
chen- und Unternehmensscreening der 15 Analysten hervor, die auch regelmiflig
Auszeichnungen fiir ihre Analysen gewinnen konnen. Bei den Thomson Reuters Star-
mine- Awards 2017 landete man auf dem 2. Platz in der Gesamtwertung mit insgesamt
acht Awards. Dazu gehorten etwa die Automobilschdtzungen der Bank, die untiber-
troffen waren. Und im Bereich Industrials, Gesundheit, IT und Telekom wurden vorde-
re Platzierungen erreicht.

Konditionen AN

Die Konditionen bei Lampe sind offenbar tiberwiegend gtinstig bis sehr gliinstig. Ein
Eine-Million-Euro Mandat kostet um ein Prozent All In. Wir fanden Angebote mit sehr
giinstigen 0,7 Prozent (All In) fiir ein 2,5 Mio. Mandat und mit 0,9 Prozent (All In) fiir
ein 800.000 Euro-Mandat. Im Wettbewerb um ein grofles Stiftungsmandat lag man
im mittleren Bereich.

Frank-Peter Martin, Chef Asset Management

TELEGRAMM

WAS DURFEN KUNDEN ERWARTEN

«  Eine unabhdngige und auf die Vermogens-
verwaltung konzentrierte Bank

«  Hochqualifizierte Mitarbeiter, die Belange
von Unternehmern kennen und erflllen
konnen

«  Eine starke Rentenabteilung und ein starkes
Research

WAS DURFEN KUNDEN NICHT ERWARTEN

«  Eineinternational vernetzte Bank

«  Einen Nachhaltigkeits-Experten

e Eininsich ruhendes Haus voller Empathie
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BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen

Lampe fuhrt pro Jahr nach eigenen Angaben rund 100 Kundenveranstaltungen durch.
Dabei ist vom obligatorischen Golfturnier tiber den Kunstsalon und das Reitsporttur-
nier bis zu Seminaren zum Zins-Wahrungsmanagement fast alles dabei.

Ges. Engagement
Als im Stiftungssektor besonders stark verankertes Haus engagiert man sich vor allem
in diesem Bereich etwa mit Spenden an regionale Stiftungen.

Leumund

Private Banking Kollegen, mit denen wir iiber das Bankhaus sprachen, duflerten sich
zurlckhaltend. Lampe galt vor einigen Jahren als Institut mit klarer Mittelstands-
orientierung und gerader westfalischer Art. Jetzt betonen einige eher die Schattensei-
ten dieser Mentalitat. Kollegen, so die Stephan Personalberatung, fanden 2017, dass
Lampe immer noch eine starke Adresse ist, aber keine klare Strategie habe. Ein anderer
Gesprachspartner betonte, dass trotz des eher mafiig verlaufenden Geschiftes in den
vergangenen Jahren der Kern ,der Mannschaft beisammen" sei. In einer Untersu-
chung des Manager Magazins, die sich 2013 auf Erhebungen der Uni Frankfurt und der
Humboldt Uni in Berlin stiitzte, erreichte Lampe den zweiten Platz und Hochstwerte
im Bereich Kundenzufriedenheit. Ob man aktuell nochmals eine so hohe Wertung
realisieren konnte, ist unsicher.

AUSZEICHNUNGEN:

2017 (Deutsches Institut fiir Bankentests): Beste Private Banking Osnabriick
2017 PBWM-Wettbewerberbefragung Bielefeld/Miinster: Platz 2
2017 (Tops 2018): Ewige Bestenliste: Platz 51

PO PRI

KONTAKT

JdgerhofstraBe 10, 40479 Dusseldorf
Carmerstrale 13, 10623 Berlin
Ballindamm 11, 20095 Hamburg
Altenwall 21, 28195 Bremen

Domplatz 41, 48143 Munster
Kdthe-Kollwitz-Ufer 83, 01309 Dresden
Freiherr-vom-Stein-StraRe 65, 60323
Heinrich-Brlining-StraRe 16; 53113 Bonn
SchloRstraBe 28/30; 49074 Osnabriick
Brienner StraRe 29, 80333 Miinchen
Alter Markt 3, 33602 Bielefeld
BlichsenstraRe 28, 70174 Stuttgart
www.Bankhaus-lampe.de

eMail: oliver.Plaack@bankhaus-lampe.de
Tel. 02114952 444
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Premium-Empfehlung

BANKHAUS HERZOGPARK AG

Ein nuchternes, konservatives Qualitats-Haus — Was muss Vermogens-
verwaltung mehr sein?

Vorstandschef
Dr. Reiner Krieglmeier

ARCHITEKTUR

Das Unternehmen

Das Bankhaus Herzogpark wurde 2009 gegriindet. Es agiert seitdem als ein ruhiger
Qualitatsanbieter auf dem Private Banking Markt. Die Vermdgensverwaltung flr Priva-
te (Unternehmerfamilien) macht zugleich den Kern des Geschéftes aus. Vereinzelt ist
man im Kreditgeschaft titig. Die Bilanzen zeigen eine solide Entwicklung.

Vorstand und Hauptaktionar ist Dr. Reiner Krieglmeier, ein LMU-Absolvent, der zuvor
mehrere Jahrzehnte bei der Hypovereinsbank in fithrenden Positionen (unter ande-
rem als Leiter Family Office) gearbeitet hat. Kleinere Aktienpakete werden von Unter-
nehmern gehalten, die (wohl) auch Kunden des Hauses sind.

Das Private Banking

Das Private Banking des Bankhauses Herzogpark ist durch den Vorstand Krieglmeier
gepragt. Durch ihn hat es seinen Fokus auf Unternehmer und durch ihn hat es auch
das Standing als Qualitdts-Dienstleistung. Man bietet fiir Unternehmer nicht nur das
~gewohnliche” Private Banking an, sondern - fiir komplexe Vermégen — auch Family

Office Dienstleistungen. Das Bankhaus Herzogpark hat eine dezidiert sicherheitsori-

entierte Anlagephilosophie. Anleger mit spekulativen Interessen finden hier nicht BEWERTUNG

den richtigen Verwalter. Man fiihlt sich aufierdem der Anlagestrategie Warren Buffetts hokkokok
verpflichtet. Zum vergleichsweise niichternen Private Banking passt das Anlageuniver-

sum. Die Bank investiert vorzugsweise (und insbesondere in Europa) per Direktinvest- ARCHITEKTUR: sk Aok ok
ments. PERFORMANCE: ok ok

BEZIEHUNGEN: %k
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Interessenkonflikte

Die Bank ist stolz darauf, wenige Interessenkonflikte zu haben, und betont in dem
Zusammenhang gern, dass ihre Kunden ein All In-Honorar zahlen, also die Bank kein
Interesse an vielen Transaktionen habe. 2012 erwdhnte man in dem Zusammenhang
auch den Verzicht auf den Eigenhandel und das Emissionsgeschaft sowie den Verzicht
auf eigene Produkte. Mittlerweile bietet das Haus einen eigenen Fonds an. Wie die
Bank mitteilt, sei der urspriinglich nur fiir eine Familie aufgelegt worden. Man biete
nun weiteren Kunden an, mit kleineren Summen zu investieren, um vom Know how
des Bankhauses zu profitieren.

PERFORMANCE

Rendite/Risiko A\
Reale, testierte Ergebnisse der Vermogensverwaltung liegen durch den VV-Ausweis

von Rodl & Partner bezliglich eines gemischten (Muster-) Mandates ,Max 50 vor.
Dem Bankhaus zufolge habe man im Teilnehmerfeld (etwa 20 VV) 2016 einen ersten

Aufsichtsrat und Internetpionier:
Platz bei der Wertentwicklung errungen. Reale Ergebnisse liegen auch aus der stan- Joachim Schoss

dardisierten Verwaltung, hier dem Albatros Fonds, vor. Der Fonds hat drei Sterne von
Morningstar erhalten. In den Jahren von 2017 (5,8%), 2016 (2,1%), 2015 (2,9%), 2014
(3,2%) und 2013 (10,6%) konnte er iberdurchschnittliche Ergebnisse (bei tiberdurch-
schnittlicher Stabilitét) realisieren.

Beratungsqualitéit 79

Der Elite-Report spricht von ,fachlicher Intelligenz” und lobt die , konservative Zuver-
lassigkeit” (Elite-Report 2018). Die Fuchsbriefe konstatierten 2017 eine ,in weiten Teilen
kundenorientierte” Beratung in ,,durchgehend guter Atmosphére” Die Erlauterungen
halt man fir ,schlissig und vertrauensbildend” Das Beraterteam ist nach unserem
Eindruck tberdurchschnittlich hoch qualifiziert mit mehreren Akademikern, einem
(aktiven) CFP, viel Erfahrung und — ebenso wichtig — viel Kontinuitat.

Research-/Assetmanagementqualitit =

Uber die Researchfahigkeit des kleinen Herzogpark-Teams (4 Personen) ist nichts be-
kannt. Es wirkt nur nach innen und versorgt Portfoliomanager und Fondssteuerer mit
Informationen. Beurteilt man nur die uns vorliegenden Ergebnisse der Vermogens-
verwaltung, dann spricht das eher fiir das Research der Miinchner. Vielleicht macht
sich auch die Ndhe der Bank zum bekannten und renommierten Ifo-Institut wohltu-
end bemerkbar. Schlie8lich ist man in unmittelbarer Nachbarschaft zum legendaren

Herzogpark beheimatet. FAKTEN
Konditionen A AuM: 1,8 Milliarden
Wir beurteilen die Konditionen des Bankhauses als giinstig. En gros zeigen das die Pro- ~ Kunden: 420
visionsertrage im Verhaltnis zu den Assets (2016: 4,5 Mio/1,8 Mrd). En détail ist auch Betreuer: 9
eine geforderte Ein Prozent All In flr ein 500.000 Euro-Mandat giinstig. K/B: 40-50
V/B: 180 Mio.
V/K: 4 Mio.
Minima:

«  ETFVWab250.000
* Ind.VV 500.000
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BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen/Engagement

Das Haus legt nicht viel Wert auf Kundenveranstaltungen oder Netzwerkmoglich-
keiten. Die Klientel des Bankhauses Herzogpark, die grofitenteils aus erfolgreichen
Unternehmern besteht, hatte dazu moglicherweise auch wenig Zeit (und in Minchen
wohl auch geniigend Alternativen).

Leumund

Marktkenner zu finden, die tiber das Bankhaus Herzogpark etwas sagen wollen oder
konnen, ist gar nicht einfach. Das Haus wird klar als Qualitatsanbieter wahrgenom-
men.

AUSZEICHNUNGEN:

2017 (Elite-Report 2018): ,Summa cum laude”
2017 (VV-Ausweis von Rodl & Partner): ja

KONTAKT

Standort: Pienzenauerstrafe 27, 81679 Miinchen
www.herzogpark.eu

eMail: info@herzogpark.eu

Tel.: 089 5404242-0
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Premium-Empfehlung

BADEN-WURTTEMBERGISCHE BANK

Die BW-Bank — ein breit aufgestelltes Institut, das als Sparkasse und
als elitares Haus fur Unternehmer gleichermafen fungiert.

ARCHITEKTUR

Das Unternehmen

Die BW-Bank gehort zur Landesbank Baden-Wirttemberg, der LBBW, die durch den
Zusammenschluss von StiidwestLB, Landesgirokasse und Marktteil der L-Bank im Jahr
1999 zu einem der grofiten deutschen Institute gewachsen ist und sich 2005 die priva-
te Baden-Wiirttembergische Bank AG sowie 2008 die Landesbank Rheinland-Pfalz und
die Sachsen LB einverleibte. Die BW-Bank fungiert in Stuttgart als Sparkasse, im Landle
ist sie flichendeckend mit Uber 140 Filialen vertreten und bietet das Leistungsspekt-
rum einer Vollbank an. Deutschlandweit tritt sie als feine Privatbank (mit der starken
LBBW im Riicken) auf, die insbesondere alles Wichtige fiir Unternehmen und Unter-
nehmer bietet.

Das Private Banking

Die BW-Bank gehort mit einem Volumen von geschitzt 15 Milliarden Euro (under Ma-
nagement) zu den gréfiten Private Banking Hausern in Deutschland.

Die Bank hat mittlerweile rund 60 (PVM)-Standorte, unter anderem in Stuttgart, Ham-
burg, Bielefeld, Nurnberg, Miinchen, Mainz, Mannheim, Dusseldorf und Frankfurt.
Bis 2016 hatte die Bank das Geschaft mit Hochvermogenden (Wealth Management)
und ,normalen” Private Banking-Kunden getrennt, jetzt wachst unter dem Dach des
Privaten Vermogens Management (PVM) zusammen, was zusammen gehort. Bundes-
weit expandiert man mit Minima von ,,nur” 250.000,- fuir die standardisierte Vermo-
gensverwaltung. Private Vermogens Management-Chef Thomas Rosenfeld, der 2016
von der Deutschen Bank kam, treibt das Geschaft voran. In Stuttgart und auch in der
Region um Bielefeld, schatzt man, so Kollegen gemaf der PBWM-Studie, die Zukunft
fir die Bank besonders rosig ein. Mit Volker Steinberg und Uwe Adamla hat die Bank
verdiente Private Banker engagiert.

Das Hauptgebdude der
BW-Bank in Stuttgart

FAKTEN

AuM: 15 Mrd.*
Kundenanzahl: 7.500*
Berater: 75*

Minima:

«  Fonds-VV:1.000

. Stand. VV 250.000
. Ind. VV 2 Mio.

BEWERTUNG
1. 8. 8.8, 8

ARCHITEKTUR:  H ok Akk
PERFORMANCE: kA k
BEZIEHUNGEN: 4k Ak
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Interessenkonflikte

Die Bank hat die tiblichen Interessenkonflikte als Teil einer Vollbank. Andererseits soll-
te nicht vergessen werden, dass die Zugehorigkeit zum 6ffentlich rechtlichen Sektor
den Verkaufsdruck in der Regel abmildert.

PERFORMANCE

Rendite/Risiko &

Virtuelle Hinweise auf die Performancekraft liefert die Bad Homburger Quanvest. Fiir
einen defensiven Vorschlag eines Stiftungsportfolio kommt die Agentur im Rahmen
des Stiftungsvermogens 2015 (Fuchsbriefe) auf die Schatzung einer durchschnittlichen
und wenig auffalligen Rendite von 2,83% beziehungsweise 3,51%.

Reale Daten liegen von firstfive fiir ein moderat dynamisches Depot sowie ein
dynamisches (Aktien-) Depot vor. Beide konnten sich in den Ranglisten der firstfive
AG unter den Top Five platzieren. In der Auswertung 12/2017 erreichte das moderat
dynamische Depot Uiber zwei Jahre einen 4. Platz in der risikogewichteten Auswertung
(Sharpe Ratio: 1,37) und ebenfalls einen vierten Platz in der Performance-Wertung (mit
17,83% Ertrag).

In der Drei-Jahres-Wertung konnte sich ein reines Aktiendepot mit einer Gesamtrendi-
te von 25,02 Prozent auf Rang finf platzieren.

Die BW Strategiefonds, die in der standardisierten Vermogensverwaltung ab 50.000
Euro eingesetzt werden, schnitten in den vergangenen Jahren nur durchschnittlich ab.
Der fur die weniger reichen Kunden aufgebotene LBBW Multi Global R hat dagegen bei
sehr ansprechenden Ergebnissen vier Sterne von Morningstar erhalten.

Beratungsqualitéit 79

Die BW-Bank setzt seit langem das Tandem-Prinzip in ihren Beratungen um, ver-
sucht also, dem Kunden immer mit wenigstens zwei Bankvertretern (aus dem Private
Banking und dem Unternehmensbereich) zur Verfligung zu stehen. Zu einer durchge-
hend hohen oder héchsten Beratungsqualitat hat das bei Mystery Shoppern dennoch
nicht gefiihrt. Je nach Berater schwanken die Urteile der Tester. 2016 berichten die
Fuchsbriefe tiber eher negative Erfahrungen (Stichworte: Unvorbereitet und inkompe-
tent). Ein Jahr zuvor fithlte man sich besser beraten. Sehr gut schneidet man dagegen
bei Tests im Stiftungsbereich ab.

Mitarbeiter: Die Mitarbeiter der BW-Bank gelten als hoch qualifiziert. Wir zahlten
unter den Private Banking- und Wealth Managern-Beratern neun aktuelle CFPs. Mit
einer Ubermafiig guten Stimmung unter den Mitarbeitern korreliert dieser Wert al-
lerdings nicht. In Arbeitgeberbewertungsportalen fallen die Zufriedenheitswerte und
Weiterempfehlungsquoten eher durchschnittlich aus.

Research-/Assetmanagementqualitéit AN

Die etwa 50 Personen grofSe Researchabteilung der LBBW, auf die die BW-Bank zuruck-
greifen kann, gilt als hervorragend. Zuletzt hat die Bank wieder den ersten Platz in der
Gesamtwertung Deutschland bei den Thomson Reuters Analyst Awards 2017 abge-
raumt. In Messungen der Prognosequalitdt von Wahrungen, Branchen- und volkswirt-
schaftlichen Daten steht die LBBW oft vorn.

Konditionen 2
Die uns bekannt gewordenen Konditionen der BW-Bank fallen unterschiedlich aus.
Die Standard-All In Fee fiir ein Eine-Million-Euro-Mandat diirfte etwa 1,2 % ausma-

Private Banking Chef Thomas Rosenfeld

TELEGRAMM

WAS DURFEN KUNDEN ERWARTEN

»  Eine Bank mit einem sehr starken Partner
im Rlcken

e  Eine Bank, die in Unternehmenskreisen
einen sehr guten Ruf hat

«  Gute Ergebnisse

WAS DURFEN KUNDEN NICHT ERWARTEN

«  Einen ausgesprochenen Nachhaltigkeitsex-
perten

»  Besprechungsrdume mit tiefen Ledersesseln
und vertdfelten Rdumen

« Internationale Netzwerkmaoglichkeiten



Private Banker

chen. Ab zwei Millionen Euro rat die Bank zu einem gemischten Modell aus fixer und
erfolgsabhangiger Vergiitungkomponente, die zusammengenommen auch in erfolg-
reichen Jahren nicht tiber 1,5 Prozent ausmachen soll. Fiir ein (Stiftungs-)Mandat in der
Grofienordnung 10 Millionen € verlangte man 2015 preiswerte 0,3 Prozent Beratungs-
gebiihr (s. Fuchsbriefe Stiftungsvermaogen 2015).

BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen
Zu ihren Veranstaltungen wollte sich die Bank uns gegentuiber nicht dufdern.

Ges. Engagement
Zum gesellschaftliches Engagement verwies die Bank auf die Leistungen der LBBW.

Leumund

Die BW-Bank ist in den Augen von Beobachtern und Kollegen klar die Nummer eins in
Baden-Wiurttemberg. Mit der starken LBBW im Riicken ist es flir die BW einfach, diese
Position zu verteidigen, horten wir. In der Wettbewerbsbefragung der PBWM Studie
sehen die Kollegen deswegen fiir die BW Bank besonders gute Aussichten in der Region
Stuttgart, in Bielefeld/Miinster, in Hamburg und in Frankfurt.

AUSZEICHNUNGEN

2017 (Private Banking /Wealth Management Marktstudie):
Stuttgart: Platz 1

Bielefeld/Miinster: Platz 3

2017 (Fuchs Report, Stiftungsvermogen 2017):
Jahresranking: Platz 1

Ewige Bestenliste: Platz 3

KONTAKT

66 PVM-Standorte, darunter Hamburg, Bielefeld,
Dusseldorf, Frankfurt, Mainz, Mannheim, Stuttgart,
Nurnberg, Minchen.

Zentrale: Kleiner Schlossplatz 11; 70173 Stuttgart
Tel.: 0711124-0
E-Mail: kontakt@bw-bank.de

www.bw-bank.de



Private Banker

Premium-Empfehlung

BERLINER VOLKSBANK eG

Die Berliner Volksbank wird von vielen Berliner und Brandenburger
Start-Ups erst als Kreditgeber und spater als Private Banking-Haus
geschatzt.

ARCHITEKTUR

Unternehmen
Die Berliner Volksbank ist eine der grofRen Nummern der Genossen in Deutschland.
Zwar ist ein Institut dieser Grofe noch nicht wirklich systemrelevant, aber auch aus bi-
lanztechnischen Griinden gibt es keinen Grund, an der Soliditat des Hauses zu zweifeln.
Wie viele genossenschaftliche Institute ist man im Unternehmensgeschaft und
dort in der Finanzierung besonders stark. Man vergibt nicht nur Kredite an gestandene
Firmen, sondern begleitet Unternehmen von Anfang an. Aus diesem Geschaft heraus
erwachst nicht selten auch der Ubergang der Kunden ins Private Banking.

Das Private Banking

Im Berliner Private Banking Markt hat die Volksbank einen sehr guten Ruf und einen
Marktanteil, den wir auf rund fiinf Prozent schitzen. Mit 33 Mitarbeitern und einem
verwalteten Vermogen von rund zwei Milliarden Euro zdhlt man deutschlandweit im
Vergleich der Privatbanken damit zu den eher kleinen Anbietern. Trotzdem braucht
niemand Angst zu haben, nur ein eingeschranktes Private Banking zu erhalten. Im
Haus stehen Spezialisten aus vielen Bereichen bereit, darunter Finanzplaner, Finan-
zierungsmanager, Wertpapiermanager im Private Banking, Versicherungsexperten,
Firmenkundenberater und Zahlungsverkehrsexperten. Mithilfe anderer genos-
senschaftlicher Dienstleister wie der DZ-Bank und der Union-Investment wird ein
Qualitdts-Angebot garantiert.

In Punkto Anlagephilosophie und Universum bleibt die Bank in ,sicheren Gewas-
sern‘. Wer etwa nach der Anlagephilosophie im Private Banking fragt, hort von PB-Chef
Axel Fiedler nur ein Wort: ,Value“ Damit lehnt man sich heutzutage nicht besonders
weit aus dem Fenster.

Axel Fiedler,
Direktor Private Banking

FAKTEN

AuM: 2 Mrd.

Kundenzahl (ind.VV): 1300
Berater: 15

K/B: 90

V/B: 130 Mio.

V/K: 1,5 Mio.

BEWERTUNG
1.8.0.8. 8¢

ARCHITEKTUR: Aok Ak ok
PERFORMANCE: # 4 &
BEZIEHUNGEN: ok Ak



Private Banker

Interessenkonflikte
Das Haus hat keine eigenen Fonds. Damit gibt es die bei vielen Wettbewerbern (auch

aus dem genossenschaftlichen Bereich) haufig anzutreffenden Konflikte hier nicht.
Andererseits ermoglicht die Eingebundenheit in die genossenschaftlichen Zusam-
menhénge (s. oben) zwar unkompliziert das vollstandige Private Banking Angebot aus
einer Hand, aber eben verbunden mit den tblichen Konflikten.

PERFORMANCE

Rendite/Risiko =»
Uber die Renditekraft der Berliner Volksbank ist wenig bekannt. Wir beurteilen sie
nach den sparlichen uns bekannt gewordenen Hinweisen als durchschnittlich.

Beratungsqualitéit ¥

Immerhin 33 Mitarbeiter kiimmern sich um die Vermogen von 1.300
Kunden(verbiinden), davon beraten 15 Relationship-Manager. Da das individuell
verwaltete Vermogen insgesamt rund zwei Milliarden Euro ausmacht, verwaltet ein
Berater knapp 90 Kunden oder etwa 135 Mio. Euro. Das ist im Vergleich zum Bun-
desdurchschnitt (rund 100 Mio. Euro pro Berater) eine eher unterdurchschnittliche
Beratungstiefe.

Es gibt keine (uns bekannten) Beratungstests. Aber zwei Dinge fallen auf. Zum einen
ist der Leistungsdruck im genossenschaftlichen Sektor auch im Private Banking
deutlich niedriger als in anderen Banken. Dazu passt, dass die Lebensldufe der Berater
der Berliner Voba (etwa auf Xing) zeigen, dass die Bleibedauer im Haus langer als bei
Kollegen im Privatbankbereich ist. Andererseits fallt die Wertung auf Arbeitgeber-
Bewertungsportalen eher durchschnittlich aus. Die Gesamtzufriedenheit macht nur
3,1 (Bankenschnitt: 3,36) aus, und auch die Weiterempfehlungsquote von 58% (Durch-
schnittswert: 60) ist (knapp) unterdurchschnittlich.

Research-/Assetmanagementqualitét A

Die Berliner Volksbank nutzt die Researchqualitidten der DZ-Bank, dem Zentralinstitut
der Genossen. Die DZ-Bank hat ein vielfach ausgezeichnetes Research. Zuletzt platzier-
te der renommierte Focus Economics die deutschlandbezogenen Makroprognosen
auf einem hervorragenden dritten Rang. Auszeichnungen gab es auch vom US-Analy-
sehaus Starmine und vom Kdlner Institut der Deutschen Wirtschaft.

Konditionen =»
Die Konditionen der Volksbank sind im Vergleich eher happig. Fiir ein 1 Million-Euro
Mandat verlangt man All In: 1,75%.

TELEGRAMM

WAS DURFEN KUNDEN ERWARTEN

«  Ein gut verankertes Berliner Institut

«  Mitkunden, die nicht unbedingt schon 60+
sind

«  Ein ehrgeiziges Haus mit einem ehrgeizigen
PB-Chef

WAS DURFEN KUNDEN NICHT ERWARTEN
«  Eine,griine” Vermogensverwaltung
«  Deutschlandweite Beziehungen

«  Hauseigenes Research



Private Banker

BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen/Kunden

Thren typischen Private Banking-Kunden beschreibt die Berliner Volksbank so: , Ein
Unternehmer, der in Berlin oder Brandenburg lebt" Tatsdchlich durfte sich fiir die
Bank die starke Position bei Unternehmenskunden ausspielen, die als Talente gefor-

dert werden und im Erfolgsfall zum Private Banking Kunden werden.

Das Veranstaltungsangebot fiir ihre Kunden ist aus unserer Sicht vergleichsweise
gut. Die Bank veranstaltet Golfturniere, Sommerfeste, Theater- und Opernabende,
Segel- und Sportevents.

Aber auch die Partnerschaft mit dem Golf- und Land-Club Wannsee, mit dem man
das jahrlich stattfindende und gut besuchte Golfturnier durchfiihrt, wird herausgeho-
ben.

Ges. Engagement

Charakteristisch fiir eine Volksbank ist das hohe gesellschaftliche Engagement. Es gibt
eine eigene Kunststiftung (Kunstforum) sowie umfangreiches sportliches und gesell-
schaftliches Engagement in Berlin und Brandenburg. Die Bank selbst ordnet wohl

auch ihr grofles Kreditportfolio im Unternehmensbereich ein wenig als ,Gute Tat“ ein.

Leumund

In der Leumundsbefragung der Stephan Personalberatung wurde die Berliner Volks-
bank von Bankern in Berlin auf Platz zwei des besten Mitbewerbers gesetzt. Auch
unsere Leumundsbefragung kommt zu einem vergleichbaren Resultat. ,Stabile Archi-
tektur, verldssliche Adresse” und ,Verkorpern das Beste der genossenschaftlichen Ver-
mogensverwaltung” waren einige der lobenden Worte von Kollegen. Ganz offenbar
hat es in Berlin noch nicht den Miinchen-Effekt gegeben, nach dem die wichtigsten
Player von auflerhalb kommen.

KONTAKT

VV-Standort

WittestraRe 30 R, 13509 Berlin
www.berliner-volksbank.de

eMail: Axel.Fiedler@berliner-volksbank.de
Tel. : 030 3063 5000
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Premium-Empfehlung

DONNER & REUSCHEL AKTIENGESELLSCHAFT

Donner & Reuschel ist eine Doppelbank, die gleichermalen in Mun-
chen und Hamburg zu Hause ist und eine starke und ehrgeizige Mutter
(Signal Iduna) hat.

ARCHITEKTUR

Das Unternehmen

Die Donner und Reuschel AG ist ein Zusammenschluss von zwei traditionsreichen
Privatbanken, dem von Conrad August Hinrich Donner gegriindeten Hamburger Bank-
haus Donner und der Miinchener Privatbank Reuschel & Co. Beide fanden 2009 unter
dem Dach der Signal Iduna zusammen. Die Mutter macht Sorgen tber die unterneh-
merische Soliditat der Bank wohl weitgehend uiberfliissig.

Strategisch konzentriert sich D&R im Wesentlichen auf private, unternehmerische und
institutionelle Kunden und verwaltet nach eigenen Angaben insgesamt rund 60 Mrd.
Euro.

Das Private Banking

Private Banking-Ausbau ist der klare Auftrag von der Konzernmutter Signal Iduna an
das Doppelbankhaus. Die Hamburger sind rithrig und sie konnen auf einem Funda-
ment aus grofden Bestinden und viel Erfahrung aufbauen.

Man macht im Ergebnis nicht alles anders als Andere, hat aber doch einige Besonder-
heiten zu bieten.

Dazu gehort etwa die Affinitat zu Sachwertanlagen, die insbesondere den hanseati-
schen Einfllissen geschuldet sein durfte. AuBerdem betrifft das die Anlagephilosophie.
D&R gelten im Markt als ein Verfechter regelbasierten Anlegens. Die Regeln bestehen
aus eher einfach gestrickten ,Wenn ... Dann“- Konstruktionen, die kein iibermafig
hohes (und teures) Research erfordern. Zudem sind die ,Variablen“ eher technischer
Natur, stellen hdufig Trendindikatoren dar, die Trends aufspiiren und ihnen folgen
(etwa ,Best of two"). Und schliefSlich haben D&R aufhorchen lassen, als sie 2017 eine

Marcus Vitt,
Vorstandssprecher

FAKTEN

Berater: 20 (100 Spezialisten)
AuM: 1 Mrd.*

Kunden: 1.200*

K/B: 55

Minima

«  Dig. VV: 100

. Ind. VV: 250.000

BEWERTUNG
1. 8.8.8.8.¢

ARCHITEKTUR: Aok Akok
PERFORMANCE: # # * *
BEZIEHUNGEN: 4 k4



Private Banker

Kooperation mit den hoch eingeschatzten Schweizer Nachhaltigkeits-Spezialisten von
Globalance bekannt gaben.

Interessenkonflikte

Wir sehen die Uiblichen Konflikte einer Bank mit eigenen Produkten. In den vergange-

nen Jahren wurden laut der PBPI ,einige Rechtsstreitigkeiten mit Kunden gefiihrt, wel-
che iiberwiegend durch auflergerichtliche Vergleiche abgeschlossen werden konnten®

PERFORMANCE

Rendite/Risiko =

Als realen (und testierten) Renditebeleg fithrt die Bank gute firstfive-Ergebnisse aus
dem Jahr 2015 an. Die aktuellen Ergebnisse sehen weniger gut aus. Auch die vermo-
gensverwaltenden Fonds zeigen iiberwiegend verbesserungsfahige Ertrage. Insbeson-
dere das Jahr 2016 fiel wohl fiir Kunden der Bank wenig erfreulich aus.

Beratungsqualitdt AN

Die Beratungsqualitat wird von Kunden und Experten als hoch eingeschiatzt. Die Uni
Frankfurt etwa fithrte 2017 in Zusammenarbeit mit dem Analysehaus Service Value
eine Zufriedenheitsbefragung von Kunden verschiedener Dienstleistungssektoren
durch. Die Befragten sollten angeben, ob sie der Aussage ,Ich bin mit dem Service sehr
zufrieden und wiirde ihn weiterempfehlen” zustimmen. 66,9 Prozent haben sich
demnach die Empfehlung zu eigen gemacht. Das war der zweith6chste Wert unter
allen deutschen Vermogensverwaltungen.

Der Elite-Report fihrt Donner und Reuschel seit Jahren im héchsten Ranking ,Sum-
ma cum laude” Report-Chef von Schonfels lobt die , Korrektheit“ und ,Rationalitat”
des Hauses.

Eine ,gute” Beratung attestierte vor einiger Zeit das Deutsche Institut fur Service Qua-
litat. Auch die Fuchsbriefe (Tops 2018) vergaben ein ,Gut"

Das Qualifikationsniveau der Mitarbeiter beurteilen wir als klar iiberdurchschnitt-
lich. Wir fanden CFPs, FPs, viele Akademiker und vor allem viel Erfahrung. Die Bank
ist zudem rund um die Kernfunktion Private Banking mit Spezialisten etwa aus dem
Kreditbereich sehr gut aufgestellt.

Researchqualitiit 79

Die Kapitalmarktanalyse kommt von Carsten Mumm, der 2017 zum Chefvolkswirt
befordert wurde und dabei ist, einer der wichtigen Volkswirte in Deutschlands Pri-
vatbankenlandschaft zu werden. Auf eigenes Unternehmensresearch verzichtet D&R
weitgehend.

Das Fonds- und Portfoliomanagement kommt ohnedies in weiten Bereichen weitge-
hend researchlos aus, weil man regelbasierte Ansatze bevorzugt, die nach einfachen
Wenn-Dann-Beziehungen funktionieren.

Nach eigenen Angaben macht die Bank ihren Kunden aber auch das Research fiir die
Eigenanlagen der Mutter Signal Iduna zugédnglich.

Konditionen =»
D&R sind wohl ein eher teurer Anbieter auf dem Markt mit einem Standard-Gebiih-
rensatz von 1,3% All In (zzgl. MWST) fiir Mandate ab 250.000 Euro.

Carsten Mumm, Chefvolkswirt

TELEGRAMM

WAS DURFEN KUNDEN ERWARTEN

einen erfahrenen Anbieter
eine sehr gute Beratung von hochqualifi-
zierten Mitarbeitern

ein ehrgeiziges Team

WAS DURFEN KUNDEN NICHT ERWARTEN

Einen Discount-Vermogensverwalter
Eine gldnzende Ertragshistorie
Eine Privatbank ohne starken Partner im

Ricken



Private Banker

BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen/Kunden

Zu den Kundenveranstaltungen gehéren zum Beispiel wiederkehrende Kapitalkonfe-
renzen, die um die Jahresmitte durchgefithrt werden und Perspektiven-Veranstaltun-
gen, die um die Jahreswenden stattfinden.

Leumund

Mitarbeiter dauflern sich tiberwiegend freundlich und bestétigen ein gutes Betriebs-
klima. Dienstleister haben uns gegentiber die Rithrigkeit des Hauses insbesondere im
IT-Bereich und beim Thema Kooperationen hervorgehoben (,Dynamisches Haus").
Hingewiesen wurde andererseits aber auch auf die Abhdngigkeit von der speziellen
Anlagephilosophie, die nicht immer fiir gute Ergebnisse gesorgt habe.

In jiingster Zeit machte die Privatbank zweimal unangenehm auf sich aufmerksam,
als sie einmal Riester-Kunden mit der Begriindung kiindigte, ihre neuen IT-Systeme
liefen eine Bearbeitung der Vertrage nicht zu. Aulerdem kindigte man Vermogens-
verwaltungskunden, die weniger als 250.000 Euro an disponiblen Vermogen einge-
legt hatten, mit der Begriindung, man kénne keine ausreichende Diversifizierung
erreichen. Beide Ankiindigungen hatten wohl mit dem Riickzug aus dem Online-
Retail-Geschaft zu tun.

KONTAKT

Ballindamm 27, 20095 Hamburg
Karnapp 25, 21079 Hamburg
Bollhornkai 1, 24103 Kiel
FriedrichstraRe 18, 80801 Miinchen
Ismaninger StraRe 98, 81675 Miinchen

www.donner-reuschel.de

AUSZEICHNUNGEN

2017 Private Banking Priifinstanz (Tops 2018): Jahreswertung: ,Gut”
2017 Private Banking Priifinstanz (Tops 2018): Ewige Bestenliste Platz 4.
2017 Wirtschaftswoche (Deutschlands beste Vermégensverwalter): Platz 1 (konservativ)

Email: bankhaus@donner-reuschel.de
Tel.: 040 30217-0
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Premium-Empfehlung

HAMBURGER SPARKASSE AG

Die groRte Sparkasse in Deutschland ist eine Sparkasse geblieben und
das macht sie so stark: Kundennah, unpratentios, verstandlich, fair.

5 Haspa

Hamburger Sparkasse

ARCHITEKTUR

Unternehmen

Die Hamburger Sparkasse ist die grofdte deutsche Sparkasse und die Finanzinstituti- FAKTEN
on der Hansestadt. Sie steht fur die hanseatischen Tugenden und hat die Hamburger AUM: 1 Milliarde
unter dem Strich bislang nicht enttduscht. Nicht nur weil die Haspa in die Familie der kunden: 10.000
Sparkassen eingebunden bleibt und erfolgreich ist, braucht man sich um deren Solidi- Berater: 50

tat wohl keine Sorgen zu machen.
Kunden pro Berater: 200

. . Vermogen / Berater: 20 Mio.
Private Banking

. . - . Vermaogen pro Kunde: 100.000
Das Private Banking der Hamburger Sparkasse ist dlter als das der meisten Banken

Minima:

«  Digitale VV:1.000
VV-Fonds: 25.000

. Ind. VV: 500.000

und nicht nur deswegen hochangesehen auch unter Kollegen im Norden. Mit einem
Volumen (ind. Assets under Management) von rund einer Milliarde Euro gehort es
nicht zu den grofiten Abteilungen in Deutschland. Dass der Private Banker Kunde
immer auch ein Sparkassenkunde bleibt, erlebt, wer sich zur Beratung anstatt in einem
geraumigen Ledersofazimmer zusammengedrangt in einer ,Art Kabine“ wiederfindet.

Und: Man preist auch mal vor Private Banking-Kunden ein Girokonto mit rabattierten BEWERTUNG
Autowaschmoglichkeiten an...
1.8, 8. 8.8

Seit April 2017 bietet man den Hamburger Nachhaltigkeitsfonds an, der ebenso wie

der Hamburger Stiftungsfonds in Zusammenarbeit mit oekom research auf Nachhal- ARCHITEKTUR: ko

tigkeitskriterien iberpriift wird. Man arbeitet auch mit IMUG Rating (Eiris) zusammen. ~ PERFORMANCE: ko
BEZIEHUNGEN:  # # H k k
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Interessenkonflikte

Sparkassen bleiben gerne in der , Familie® Das gilt fiir deren Fondslésungen, den Han-
del und die Administration. Die Haspa durchbricht diese weitverbreitete Mentalitdt
haufiger als andere Sparkassen, nutzt etwa fur die Fondsverwaltung auch mal nicht
die sparkasseneigene Deka (sondern etwa die Universal Investment) und engagiert fiir
das Research Kepler Cheuvreux.

PERFORMANCE

Rendite/Risiko &
Es liegen fur die Hamburger Sparkasse nur wenige reale Performancebelege aus dem
individuellen Private Banking vor.

Einen sehr guten Eindruck hinterliefd die Bank beim Fuchs Performance Projekt,
bei dem 5 Jahre lang ein Depot mit 1,5 Millionen Euro Anfangskapital gefihrt werden
musste. Der Wettbewerb endete Mitte 2016. Man behauptete sich mit einem Ergebnis
von 18,8 Prozent bei einem Maximalverlust von 12,67 Prozent in der Spitzengruppe
der zehn besten Teilnehmer.

Reale Ergebnisse vermogensverwaltender Fonds zeigen ein eher durchschnittliches
Bild. Der Hamburger Stiftungsfonds, ein defensiver Mischfonds mit einem maxima-
len Aktienanteil von 30%, erzielte mit 1,9% (2017), 0,6% (2016), 2,6% (2015) und 3,5%
(2014) eine ordentliche Rendite. Dabei fiel uns auf, dass die Sparkasse konsequenter
als andere auch unter Beteiligung von Aktien auf kontinuierliche Ausschuittungen
(ordentliche Ertrage) achtet und eventuelle Puffer als Risikobudgets nutzt.

Beratungsqualitit AN

Rund 70 Mitarbeiter sind im Private Banking der Bank angesiedelt, 50 davon betreuen
Kunden. Bei fast 10.000 Depots muss sich damit ein Betreuer rechnerisch um rund
200 Depots kimmern. Eigentlich ein sehr hoher Wert, trotzdem: Mitarbeiter und
Beratungsqualitat gehoren klar zu den grof3en Stirken der Haspa.

Dass das Private Banking der Haspa auch fiir grofie Vermdgen bereit ist, zeigt das
umfangreiche Arsenal an Spezialisten, zu dem unter anderem Finanzierungsexperten,
Generationenmanager, Financial Planner und Family Officer gehoren. Die 15 Stif-
tungsexperten etwa betreuen iber 600 Stiftungen. Vorbildlich auch die interne Bil-
dungsakademie, die mit einem mehrere Millionen Euro starken Etat (Haspa-Angaben)
fur eine stetige (und gut angepasste) Weiterbildung sorgt und auch von ehemaligen
Mitarbeitern etwa auf kununu.de gelobt wird.

Researchqualitiit 79

Die Haspa stand lange fiir sehr gutes und vielfach ausgezeichnetes Research, insbe-
sondere im Bereich Deutsche Technologiewerte. Jetzt besorgt der franzdsische Spezia-
list Kepler Cheuvreux mit seinen 75 Aktienanalysten das Research fur die Hamburger.
Die volkswirtschaftlichen Prognosen erstellt man aber weiterhin selbst mit insgesamt
7 Kapitalmarktstrategen. Stolz gibt die Haspa dazu an: ,Unsere volkswirtschaftlichen
Prognosen liegen im ZEW Prognosetest (ab 2017 IW Financial Expert Survex) haufig
auf den vorderen Platzen der Richtungsprognostiker*

Private Banking Chef Jorg Ludewig

WAS DURFEN KUNDEN ERWARTEN

«  Regionales Eingebundensein

«  Mitkunden, die sich bei der Sparkasse wohl
flhlen, obwohl sie auch woanders gern
gesehen wdren

«  Klare Strukturen, klare Uberzeugungen,

klare Strategien

WAS DURFEN KUNDEN NICHT ERWARTEN
«  Nurtraditionelle Anlagen
e Den Glanz alter Privatbanken

«  Ein deutschlandweites Beziehungsgeflecht



Private Banker

Konditionen =»

Die Konditionen der Haspa sehen wir als durchschnittlich an. Uns gegeniiber gab die
Bank zuletzt den All In-Preis fiir ein 1 Million-Euro-Mandat mit dem ,Normalsatz“ von
1,42% (1,2 +19% MWST) an. In anderen Vertragen bzw. Angeboten sehen wir etwa fiir
ein 2,5 Millionen Euro Mandat einen (gliinstigen) Satz von 0,83 Prozent.

BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen/Engagement

Als in Hamburg lange verankerte Bank bietet das Institut fiir seine heimischen
Kunden einen breiten Angebotsmix. Dazu gehoren Einladungen zum Ladies Talk,
zum Hamburger Griinderpreis oder zur Haspax Gala. Engagiert ist die Haspa auch

in Sachen ,Gut fir Hamburg", eine Plattform, die Dutzende von burgerschaftlichen
Projekten unterstitzt. Rund 5 Millionen Euro jahrlich wendet das Institut fiir Bildung,
Soziales, Kunst, Musik und Sport, Hamburger Bildungspreis, Haspa Musik Stiftung,
Manni-die-Maus-Stiftung usw. auf.

Leumund
Wen man auch fragt, ob Kollegen, ehemalige, aktuelle Mitarbeiter, Kunden, Konkur-
renten oder Dienstleister. Uber die Haspa wird nur gut gesprochen.

,Die machen einen unaufgeregten und guten Job" sagt ein Hamburger PB-Kollege
anerkennend in Richtung Haspa und erwahnt auch die ,ordentliche Performance®, die
das Haus regelmafig erziele.

AUSZEICHNUNGEN KONTAKT

Adolphsplatz 3, 20457 Hamburg,
Erik-Blumenfeld-Platz 27, 22587 Hamburg
www.haspa.de

Tel.: 040 3579 8933

Email: privatebanking@haspa.de

2017 Elite-Report (2018): ,Summa cum laude”.

2017 Private Banking Priifinstanz (Tops 2018): ,Gut’, Ewige Bestenliste: Platz 25

2017 Wettbewerberbefragung (Stephan Personalberatung): Top 5 Institute (Hamburg) Platz 3.
2016 Deutsches Institut fiir Bankentests (2017): Beste Bank in Hamburg
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Premium-Empfehlung

PREMIUM

SUDWESTBANK AG PR

Die ruhige, gefestigte Unternehmenskultur der Sudwestbank bewahrt Sudwestbank AG

sich gerade in sturmischen Zeiten. Das gilt fur die Geschichte der Bank
wie fur die individuellen Kundenbeziehungen und auch fur die Ent-
wicklung einzelner Depots.

Stidwestbank-Chef
Dr. Wolfgang Kuhn

ARCHITEKTUR

Das Unternehmen
Die Suidwestbank war urspringlich Teil der genossenschaftlichen Bankengruppe und
kam Mitte der Nuller Jahre in den privaten Bankenverband. Seit Ende 2017 gehort sie
mehrheitlich zur 6sterreichischen BAWAG, die in Deutschland unter anderem auch in
eine Bausparkasse investiert hat. Mehrheitsaktiondr der Bawag ist ein amerikanischer
Finanzinvestor, der seine Beteiligungen gewohnlich werthaltiger macht und dann
nach einiger Zeit wieder abstof3t. Die Bank, deren Mitarbeiter und Kunden, haben den
Eigentimerwechsel erstaunlich ruhig bewaltigt, auch wenn das Unternehmensklima
gerade wieder von einer Entlassungswelle auf die Probe gestellt wird.
Vorstandssprecher des Institutes ist Wolfgang Kuhn, ein hochgeschatzter Ban-
ker, der von Kollegen in der PBWM-Studie 2017 als ,Vorbild“ genannt wurde, Chef des
Baden-Wirttembergischen Bankenverbandes ist und dessen Karriere damit wohl noch
nicht zu Ende ist.

Private Banking BEWERTUNG

Die Sidwestbank betreibt in ganz Baden-Wiurttemberg 24 Filialen, die Private Banking

anbieten. Die Vermogensverwaltung wird aus der Stuttgarter Zentrale besorgt, Bera- ok dokok

tung erfolgt vor Ort. Chef der Sparte ist Michael Huber, ein Eigengewachs, der zuvor

unter anderem Filialleiter in Schwabisch Hall war und Financial Planner ist. Fiir sehr ARCHITEKTUR:
vermogende Kunden gibt es das Vertiva Family Office, eine Tochter der Siidwestbank. PERFORMANCE: s ok ok e

Institutionelle werden von der Tochter Tresides bedient. BEZIEHUNGEN:  # 4 4k



Private Banker

Das Private Banking der Siidwestbank hebt sich wohltuend von dem vieler anderer
Konkurrenten ab, weil es so wenig kandidelt daher kommt. Hier geht es um eine fur
Vermogende in vielen Fillen notwendige Finanzdienstleistung, die von besonders ge-
schulten Angestellten erbracht werden sollte. Das schafft die Sidwestbank mit einem
gut geschulten Personal (und den Tochtern Vertiva und Tresides).

Interessenkonflikte

Neben den uiblichen Interessenkonflikten einer depotfithrenden Bank mit eigenen
Produkten bleibt abzuwarten, wie sich der neue Eigentiimer auf den Anteil eigener
Produkte in den Depots auswirkt.

PERFORMANCE

Rendite/Risiko &

Reale Performancedaten liegen fir die standardisierte Fonds-Vermogensverwaltung
vor. Das Vermogensmandat Aktien lieferte in den vergangenen finf Jahren dreimal
zweistellige Ertrage ab, aber auch zweimal Verluste. Ein ausgewogenes Depot, das
allerdings nur wenige Assets beinhaltet, bringt sehr ordentliche Ergebnisse, in den ver-
gangenen funf (verlustfreien) Jahren eine durchschnittliche Rendite von fiinf Prozent.
Diese Performance stufen wir als iiberdurchschnittlich ein.

Uber die Performance der Sidwestbank liefert auch der (virtuelle) Depot Contest
Fuchs Performance Projekt Hinweise. Da landete die Sidwestbank bei einem Test tiber
5 Jahre mit mehr als 70 Teilnehmern im ersten Viertel. Es wurden Ertrags- und Risiko-
Komponenten bewertet. In der reinen Ertragswertung schnitt die Sidwestbank dabei
besser als in der Risikorangliste ab.

Beratungsqualitéit ¥

Den Elite-Report beeindrucken engagierte Berater auf ,menschlich anstandige Art"“ Er
stufte das Haus auch 2018 in die Hochstklasse ,Summa cum laude” ein.

Die Siidwestbank verfiigt Giber eine vorbildliche Weiterbildungsforderung ihrer
Mitarbeiter. Wir zahlten 5 aktive CFPs, drei davon besafien auch das Zertifikat zum
Stiftungsberater.

Die PBPI lobt die Beratung ebenfalls fiir ihre Erfahrung und ,Professionalitit”, bewer-
tet 2017 insgesamt mit ,,Gut“ und sieht ,eindeutiges Potenzial” fir ein ,Sehr Gut"

Researchqualitéit AN

Im institutionellen Bereich ist das fundamental-analytische Research-Know how der
Tochter Tresides hoch angesehen, wie zuletzt wieder die Analystenbefragung von
Thomson Reuters (Extel) ergab. Man konnte einen hervorragenden zweiten Platz
erringen. Bei dem parallel durchgefiihrten individuellen Extel-Ranking , All Buyside
Individuals® hatten die Tresides-Manager Berndt Maisch, Jochen Wolf und Felix Scher-
haufer tibrigens die Plétze 2, 3 und 10 unter den insgesamt 535 bewerteten Konkurren-
ten belegen konnen.

Konditionen A\

Die Konditionen der Stidwestbank fallen gut aus. Fiir ein 500.000 Euro-Mandat rief
man 0,9 Prozent plus 10% Gewinnbeteiligung auf. Uns Uberzeugen auch die 0,56 Pro-
zent an laufenden fixen Kosten, die fiir den aktienhaltigen vermogensverwaltenden
Fonds genannt werden.

Private Banking Chef Michael Huber

Standorte: 28

AuM: 1,5 Mrd. (Ind.)
Berater im PB: 25
Kunden 1.750

K/B: 70

V/B: 60 Mio.

Minima:

«  Stand VV: 25.000
. Ind. VV: 250.000

WAS DURFEN KUNDEN ERWARTEN

«  Eine Bank, die kampfen kann

«  Schwadbische Grindlichkeit in der Beratung
und im Asset Management

«  Eine Bank mit einem auch in Private Ban-

king Kreisen hochgeschatzten Chef

WAS DURFEN KUNDEN NICHT ERWARTEN

«  Einen Dienstleister, der alles auf Private
Banking setzt

«  Einen Nachhaltigkeitsspezialisten

«  Schwere Ledersessel und holzvertafelte

Besprechungszimmer



Private Banker

BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen / Kunden
Als mittelstandisch gepragte Regionalbank bedient die Siidwestbank eine eher breit
gestreute Vermogenspalette. Die durchschnittliche Grofie der Vermdgen ihrer Kunden
errechnet sich mit 60 Millionen Euro. Andere Privatbanken kommen auf héhere Wer-
te, wahrend Sparkassen eher niedrigere Vermogen pro Kunden ausweisen.

Leider hat die Bank zu Ihren Veranstaltungs- und Vernetzungsangeboten keine
Angaben gemacht. Wir gehen dennoch von einer im regionalen Mafistab mindestens
guten Vernetzungsmoglichkeit fiir den typischen Kunden aus.

Ges. Engagement
Das soziale und kulturelle Engagement der Bank zeigt die Verwurzeltheit mit der Re-
gion. Mit eigenen Worten: ,Seit 1998 unterstiitzen wir mit zwei bis drei Ausstellungen
pro Jahr vorwiegend Kiinstler aus der Region Baden-Wiirttemberg. Die Vernissagen
mit bis zu 200 Gasten sind beliebte und gut besuchte Abendveranstaltungen in den
Raumlichkeiten der Stidwestbank. Gerne nutzen unsere Kunden diese Moglichkeit, in
geloster Atmosphdre mit den Sidwestbank-Beratern und anderen Kunstinteressierten
zu sprechen.

Auflerdem werden Institutionen wie das Kunstmuseum Stuttgart oder die Staaats-
galerie Stuttgart unterstiitzt.

Leumund

Wettbewerber, mit denen wir sprachen, zeigten sich erstaunt tiber die Ruhe, die die
Bank noch immer ausstrahlt. Von Mitarbeitern wird die Stidwestbank klar tiberdurch-
schnittlich bewertet. Bei kununu.de erreicht sie ein Scoring von 4,18 (Durchschnitt
Banken 3,31) und eine weit tiberdurchschnittliche Weiterempfehlungsrate von 85%.

AUSZEICHNUNGEN

2016 Institut fiir Vermdgensaufbau (Beratungstest): ,Herausragend”
2017 Elite-Report (2018): ,Summa cum laude”
2016 (Private Banking Priifinstanz Tops 2017): ,Gut”

KONTAKT

Standorte: 28 Stadte in Stidwestdeutschland, unter
anderem Stuttgart, Freiburg, Karlsruhe, Mann-
heim, Goppingen, Ulm.

s.0.Website

www.suedwestbank.de

Email: private-banking@suedwestbank.de

Tel.: 0800/30 30 888


https://www.suedwestbank.de/private-banking/ansprechpartner-private-banking.php?navid=549812549812

Private Banker

Premium-Empfehlung

BANK VONTOBEL EUROPE AG

Die Bank Vontobel schafft es als eines der wenigen Schweizer Hauser,
sich auf dem deutschen Markt zu etablieren —und das mit Qualitat.

Hans Vontobel (1),
legenddrer Vontobel-
Chef.

ARCHITEKTUR

Das Unternehmen

Vontobel wurde 1924 in der Schweiz gegriindet. Die Familie Vontobel steht auch nach
dem Tod des langjahrigen Chefs Hans Vontobel zum Haus, hilt direkt und tiber eine
Stiftung die Mehrheit. Die Bank ist weltweit tatig in den Geschéftsfeldern ,Private und
institutionelle Vermogensverwaltung sowie Investmentbanking” In Deutschland
miiht sich Vontobel und baut allméhlich Reputation auf.

Das Private Banking

Weltweit beschiftigt Vontobel rund 1,700 Mitarbeiter. Im Private Banking arbeiten
davon 186 Betreuer. Das gesamte von der Vontobel-Gruppe betreute Vermogen betrug
zu Ende 2016 im Private Banking 39 Mrd. CHF, allein 2016 gewann man zwei Mrd. CHF
hinzu.

Das verwaltete Vermogen in Deutschland nahm in den letzten drei Jahren nach An-

gaben der Bank jeweils im zweistelligen Prozentbereich zu. Wir schétzen die hierzulan-

BEWERTUNG
2. 8.8.8.8. ¢

de verwalteten Assets auf rund 500 Millionen Euro. Die durchschnittliche Grof3e des
verfugbaren Vermogens pro Kunde gibt die Bank mit rund zwei Millionen Euro an. Wir
schatzen die Zahl der (individuellen) Private Banking Kunden auf rund 250.

Anlagephilosophie: Ihren Anlageprozess schildert die Bank so: ,\Wir gehen nach ei- ARCHITEKTUR: s k& ok ok ok
nem definierten Anlageprozess vor und vertreten eine bestimmte Anlagestrategie; die PERFORMANCE: % s o &
Vontobel 3-Investment Philosophie. BEZIEHUNGEN: ok



Private Banker

Der Anlageprozess basiert grundsatzlich auf 4 Schritten: 1) Weltansicht: Hauseigene
Analyse der Wirtschaft, Geopolitik, Szenarien und Anlageklassen; 2) 3-Investment Philo-
sophie: Unsere proprietare Anlagephilosophie basiert auf drei definierten Renditequel-
len zur Erwirtschaftung des langfristigen Anlageerfolgs; 3) Anlagestrategie: Das Vontobel
Wealth Management Anlagekomitee beschlief3t die Strategie; 4) Anlagen: Unsere Spezia-
listen verwalten oder beraten basierend auf den personlichen Planen und Zielen
Universum: Neben den liblichen Assetklassen werden ,basierend auf der 3-Invest-
ment-Philosophie verschiedene interessante Investitionsmaoglichkeiten geboten.
Aktuelle Conviction Themen sind etwa Elektrifizierung 2.0, Schwellenlanderanleihen
lokal, E-Commerce, US-Banken, Cyber Security, Europa.

Nachhaltigkeit: Vontobel bietet auch die Vermogensverwaltung nach Nachhaltigkeits-
kriterien an und arbeitet dort mit der bekannten Agentur Sustainalytics zusammen,
die ein Basis-Universum liefern. ,Wir arbeiten zusatzlich mit dem Ausschluss einzelner
Industrien (bspw. Nuclear energy production, Oil sands extraction) und einem Best in
Class-Ansatz.”

Interessenkonflikte

Eine Bank dieser Grofie hat immer Interessenkonflikte, weil Handel, Depotfithrung
und Beratung aus einer Hand beziehungsweise einem Haus kommen. Immerhin: Es
gibt keine Produktvermittlung, aber auch keine Honorarberatung. Die Bestiickungs-
quote der Kundendepots mit eigenen Produkten liegt unter zehn Prozent (Bankanga-
ben), ein geméafigter Wert. Wir wissen aber auch von ehemaligen Mitarbeitern: Open
Architecture wird , ganz ordentlich” gelebt. Zu loben ist die Bereitschaft, mit der die
Bank Fragen beantwortet.

PERFORMANCE

Rendite/Risiko &

Uber die Performance von Vontobel ist wenig bekannt. Veréffentlichungen realer
Performancedaten aus dem Private Banking, etwa durch firstfive, gibt es nicht. Man
nimmt am (virtuellen) Performance-Projekt der Fuchsbriefe teil, allerdings anonymi-
siert. Ergebnisse vermogensverwaltender Fonds sind nicht eindeutig. Bemerkenswert
ist in diesem Zusammenhang der Abgang des CIO-Deutschland, Artur Kampik, im
Januar 2018.

Beratungsqualitit &

Es liegen Beratungstests der Private Banking Priifinstanz vor. 2017 wurde ein eher
durchschnittliches Beratungsergebnis erzielt. Ein Jahr zuvor gehorte die Bank dagegen
zu den Besten. Die Tester lobten ausdriicklich die Expertise der Berater, ihre Zielorien-
tiertheit und die strategische Gesprachsfithrung sowie die Fachkenntnis.

Mitarbeiter betonen neben der guten kollegialen Atmosphire auch die Freiheit in der
Beratung. Dass die Bank zu den Qualitdtsanbietern im Bereich Beratung gehort, steht
aufler Frage.

Research-/Assetmanagementqualitéit AN

Vontobel (Schweiz) betreibt nach eigenen Angaben einerseits ein eigenes Makrore-
search bestehend aus einem Team von vier Okonomen und 11 Anlageklassen-Spezi-
alisten sowie andererseits ein eigenes Primdrresearch im Bereich Aktien Schweiz. Im
Extel Pan-European Survey 2017 wurde Vontobel zum siebten Mal in Folge als bestes
Haus flr Schweizer Aktien ausgezeichnet.

Vorstand Private Banking: Thomas Fischer

AuM: 500 Mio.*

Mitarbeiter: 10*

Kunden: 250*

Minima:

«  Fonds-VV: 50.000

«  Stand VV: 250.000

. Individuelle VV: 2,5 Mio

WAS DURFEN KUNDEN ERWARTEN

«  Einen engagierten Vermogensverwalter

e Eine mittel- und langfristig tberdurch-
schnittliche Performance

«  FEine sehrindividuelle ,Risikoeinstellung”

des Mandates

WAS DURFEN KUNDEN NICHT ERWARTEN

«  Einetraditionsreiche Privatbank voll von
alten, erfahrenen Beratern

«  Ein Kundennetzwerk wie aus dem Who is
Who in Deutschland

«  Depots, die sich aus den entferntesten
Bereichen der alternativen Vermogenswelt

zusammensetzen
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Konditionen =»

Nach den uns vorliegenden Kostenbeispielen ist Vontobel eine typische Schweizer
Adresse mit eher hohen Gebiihrensatzen. Fiir ein Eine Million Euro-Depot (balanced)
verlangte man 1,25% All In Fee (Zzgl. MWST). Fiir ein 2,5 Millionen-Mandat wurden 1,5
Prozent (Tops 2017) aufgerufen.

BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen/Kunden

Vontobel bietet einiges an Finanzbildungs- und Netzwerkmoglichkeiten. Auf den
regelmafiig stattfindenden ,Insights & Trends“ werden die Anlagestrategien anschau-
lich aus den Analysen der volkswirtschaftlichen Gesamtsituation und dem Angebot
an Anlagethemen abgeleitet. Auf den , Entrepreneurs Roundtable“-Veranstaltungen
gibt es laut Bank die Moglichkeit, , Personlichkeiten von renommierten Firmen (z.B.
CEOs) in einem kleinen personlichen Rahmen zu treffen” Man veranstaltet auferdem
Golf-Turniere uv.m.

Ges. Engagement

Vontobel engagiert sich nach eigenen Angaben sehr stark beziiglich gesellschaftlicher
und sozialer Themen. Man stehe fiir ethische und nachhaltige Geschéftspraktiken, z.B.
Klimaneutralitat. Mittels Familien- und Wohltatigkeitsstiftungen flief3e, so die Bank,
ein bedeutender Prozentsatz des jahrlichen Gewinnes sowohl in kulturelle, 6kologi-
sche und medizinische Projekte — als auch in Bildungsprojekte.

Leumund

Wer Uiber Vontobel spricht, denkt an den Fall Hoenef3. Das vermerken (manchmal
durchaus siiffisant) auch einige unserer Gesprachspartner zum Thema. Wenn es
dann ernst wird in den Gesprachen, zeigt sich, dass die Bank auf dem (mithsamen)
Vormarsch in Deutschland ist. Ehemalige bezeichneten uns gegentber Vontobel als
,schon sehr gut” Als Schweizer Adresse habe man es aber schwer. Zum einen sei man
auf dem deutschen Markt eine Unbekannte. Zum anderen sei die Schweizer Unter-
nehmenskultur (die sich zum Beispiel in héheren Gebiihrensatzen niederschlagt)
nicht immer geschaftsfordernd.

AUSZEICHNUNGEN

2014 - 2017 ,,Bilanzawards”: Jeweils unter den besten drei Privatbanken der Schweiz.
(,Bilanz®)

2017 ,,Euro”-Private Banking Test: ,Sehr gut”

2017 (Tops 2018) Fuchsbriefe: ,Sehr gut”

2017 (Tops 2018) Ewige Bestenliste: Platz 27

2017 My Private Banking: Unter den Top 3 der weltweit fihrenden Online-Wealth-Ma-
nagement-Unternehmen.

KONTAKT

Alter Hof 5, 80331 Miinchen,

Bockenheimer LandstraRe 24, 60323 Frankfurt
Grosse BackerstraRe 13, 200095 Hamburg
www.vontobel.com/de-de

eMail: info.de@vontobel.com

Tel.: 089 411890 3100
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Premium-Empfehlung

WALSER PRIVATBANK AG

Eine der wenigen osterreichischen Banken, die in Deutschland wirklich
angekommen und der Konkurrenz in mancherlei Hinsicht voraus sind.

ARCHITEKTUR

Das Unternehmen

Die Walser Privatbank gehort zur genossenschaftlichen Bankengruppe in Osterreich
und hief? seit den sechziger Jahren des vorigen Jahrhunderts Raiffeisenbank Kleinwal-
sertal. Sie war auf deutsche Kunden konzentriert. Im Zuge der harteren Verfolgung von
,Offshore-Geldern” wurde die Bank 2010 in Walser Privatbank AG (nicht borsengehan-
delt) umgewandelt und kdmpft seitdem mit viel Engagement und einigem Erfolg um
Anteile im Onshore-Markt. Das Private Banking ist weiterhin das zentrale Geschaft der
Kleinwalsertaler.

Das Private Banking

Keine Frage: Die Walser Privatbank ist ein Qualitdtsanbieter im Private Banking in
Deutschland. Das Team um Jirgen Herter meistert bislang eine schwierige Gratwan-
derung zwischen der Bewahrung und Steigerung der Qualitat und laufenden Spar-
erfordernissen. Die Bank verfligt insgesamt tiber rund 150 Mitarbeiter, die wir fiir
durchschnittlich qualifiziert halten. In Stuttgart und Diisseldorf mussten 2010, also
in einer Phase, in der gute Berater schon knapp waren, Mitarbeiter eingekauft werden.
Manchmal, so ist zu horen, verschanzen die sich noch hinter zu viel Fachsprech, aber
die Bank hat einiges getan, um die Qualifikation zu fordern. Nicht umsonst schneidet
man bei verdeckten Tests schon seit einiger Zeit hervorragend ab.

Interessenkonflikte
Die Bank hat aus der Geschichte ganz offenbar gelernt und ist heute so offen, wie man
es sich von vielen Mitbewerbern nur wiinschen kann. So kommuniziert man gegen-

Florian Widmer, Vorstandsvorsitzender
Walser Privatbank

FAKTEN

Standorte: 4
AuM (ind.): 2,1 Mrd.
Kunden: 2500
VV-Berater: 30
B/K: 60-100 (30-80)
Minimum

Ind. VV 300.000

BEWERTUNG
2. 8.0.8.8. ¢

ARCHITEKTUR: Aok Akok
PERFORMANCE: # ok Aok
BEZIEHUNGEN: 4 k4
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Uber der Priifinstanz, dass es in den vergangenen Jahren eine gerichtliche Ausein-
andersetzung um eine Gebuhrenhohe gegeben habe. Der Vergleich, den man 2016
mit der deutschen Finanzverwaltung geschlossen hat, bezog sich dagegen auf lange
zurlckliegende ,Kapitalfluchtzeiten® Natiirlich bleiben Interessenkonflikte etwa
durch die Verwendung eigener Produkte in der Vermogensverwaltung (geschatzt etwa
20%), durch die Depotfithrung und auch durch die Eingebundenheit in einen grofie-
ren Bankenzusammenhang (Raiffeisenlandesbank Vorarlberg) bestehen.

PERFORMANCE

Rendite/Risiko &

Die Performance der Walser Privatbank ist bei firstfive gut dokumentiert. Die Bank ge-
hort nach den Unterlagen zu den erfolgreichen der insgesamt etwa 50 beobachteten
Institute. In jlingerer Zeit stach insbesondere das Ergebnis 2015 hervor. Man belegte
bei den jahrlichen Awards tiiber 12 Monate den ersten Platz, iber drei Jahre den 2. Platz
und uiber finf Jahre den finften Platz. 2016 sprangen zwei dritte Plitze in dem Con-
test realer Kundendepots heraus. Ende 2017 (Rangliste per Ende 11 2017) war man noch
in der Wertung Uber 5 Jahre mit einer konservativen und einer moderat dynamischen
Strategie in den Top Five vertreten.

Fiir aussagekraftig halten wir auch die Ergebnisse in den vermogensverwaltenden
Fonds der Walser Privatbank, insbesondere in den Strategie-Fonds. Der Walser Strate-
gie Balance, ein gemischter Fonds mit einer Aktienquote von meist unter 50 Prozent,
der 2008 aufgelegt wurde, erzielte bis Ende 2017 immerhin 40 Prozent Vermdgenszu-
wachs. Die Ergebnisse der Jahre 2017 (3,6%), 2016 (2,0%) und 2015 (3,8%) zeigen stabile
Vermogensentwicklung an. Nicht umsonst wurde der Fonds etwa von Morningstar
mit vier von finf moglichen Sternen bedacht.

Ins Bild passt auch, dass die Portfolioqualitdt nach der Private Banking Priifinstanz
2017 wieder mit ,sehr gut” bewertet wurde.

Beratungsqualitit AN

Beratungstests liegen von der PBPI vor. 2017 (Tops 2018) holte man ein ,Gut" Die Pri-
finstanz zeigte sich angetan vom Engagement der Bank und dem Willen zur ernsthaf-
ten Diskussion mit den Erwartungen des Test-Kunden. Im Jahresranking 2017 reichte
es zum 10. Platz. In der ewigen Bestenliste platziert man sich sogar auf Position vier.

Uns gefallt an der in mancherlei Hinsicht innovativen Herangehensweise der Bank
auch der Umgang mit Risikobudgets, die von Bank und Kunden individuell ausgelotet
und festgesetzt werden. Das ist eine andere Herangehensweise, als eine Standardrisi-
kovariante zu wahlen. Sie zeigt den Kunden den Maschinenraum der Kapitalanlage!
Zu loben ist auch die vor einiger Zeit eingefiihrte Gesamtvermogen-Strukturanalyse,
die eine wichtige Fundierung fur alle kiinftigen Vermdgensentscheidungen darstellen
sollte.

Research-/Assetmanagementqualitit 7

Walser verzichtet weitgehend auf unternehmensbezogenes Research, hat aber den-
noch interessante Beitrdge zur Diskussion um Anlagestrategien zu bieten, die etwa im
Letter Walser Perspektiven veroffentlicht werden.

Walser gilt als einer der Vorreiter und besten Vertreter der sogenannten regelbasierten
Anlagestrategien, die in den Walser Best Select -Strategien umgesetzt werden.

Der Anlagevorschlag der Walserbank wurde Ende 2017 im Test der PBPI wieder als
einer der besten hervorgehoben. Insbesondere den Stresstest loben die Tester.

Jurgen Herter, Leiter Private Banking

WAS DURFEN KUNDEN ERWARTEN

«  Einen deutschlanderfahrenen Vermogens-
verwalter

«  Ein Uberschaubares und dennoch hochseri-
oses Haus

«  FEine sehrindividuelle ,Risikoeinstellung”

des Mandates

WAS DURFEN KUNDEN NICHT ERWARTEN
«  Ein weltweit vernetztes Haus
«  Einriesiges Kundennetzwerk in Deutschland

»  Eine Heimstatt flir diskretes Kapital



Private Banker

Konditionen 7

Die Konditionen scheinen uns im Normalbereich zu liegen. Fiir ein Vier-Millionen-Eu-
ro-Mandat wollte man 2017 1,05 Prozent All In Fee (Tops 2018). 2016 war man mit einer
All In-Gebiihr von 1,15% (fiir ein 1,1 Mio. Depot) etwas besser als der Durchschnitt.

BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen/Kunden
Das Veranstaltungsmanagement gehort bei der Walserbank offenbar nicht zu den
herausragenden Starken.

Ges. Engagement

Vorbildlich dagegen das gesellschaftliche Engagement der Bank. Man unterstiitzt
Kinderhospize und mehrere Stiftungen nicht nur finanziell, sondern auch durch
Einladungen ins Kleinwalsertal.

Leumund

Die Walser Privatbank hat bei Testern, bei Mitarbeitern und bei Beobachtern einen gu-
ten Ruf, die Konkurrenz muss das Institut (noch) nicht fiirchten, nimmt es noch nicht
als so stark wahr, wie wir das tun.

AUSZEICHNUNGEN KONTAKT

Kronprinzstr. 30, 70173 Stuttgart
Benrather StraRe 11, 40213 Dusseldorf

www.walser-privatbank.de

2017 Private Banking Priifinstanz (Tops 2018): Jahreswertung: ,Gut”
2017 Private Banking Priifinstanz (Tops 2018): Ewige Bestenliste Platz 4.

2017 Wirtschaftswoche Deutschlands beste Vermdgensverwalter: Platz 1 (konservativ) ) )
eMail: stuttgart@walserprivatbank.com

eMail: duesseldorf@ walserprivatbank.com
Tel. 0711 252805 851
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Private Banker

Empfehlung

FURST FUGGER PRIVATBANK AG

ARCHITEKTUR

Unternehmen
Das Unternehmen: Die Furst Fugger Privatbank besteht seit 1954 und gehort heute zur FAKTEN
Nurnberger Versicherung. Das Private Banking wurde Mitte der neunziger Jahre des AUM: 2 Mrd. (AuControl insgesamt: 6 Mrd.)

vorigen Jahrhunderts (statt des Firmenkundengeschéftes) zum Kerngeschaft der Bank, Kunden: 4000*

die sich unverdrossen als ,Universalbank” sieht. Mitarbeiter: 50, 40 Betreuer,

. . K/B: 100
Private Banking
. . . . L V/K: 500.000
50 der insgesamt rund 150 Mitarbeiter, davon 40 Beratende, kiimmern sich in den V/B: 50 Mio
sechs Standorten der Fuggers um die betuchte Kundschaft. Die Einheit hat einen guten Wi ', '
inima

Ruf in der ,Szene" Wahrend man zur Elite der Vermdogensverwalter (vgl. Elite-Report

. PB: 250.000
2018) zéhlt, zeigt sich die Private Banking Priifinstanz zuriickhaltender. Nach unseren

. . . . ind. 500.000
Recherchen hat das Bankhaus Fugger eine verldssliche Beratungsmannschaft, die zwar

nicht auffillig hoch qualifiziert ist (wir fanden keinen aktiven CFP), aber eine hohe Bin-
dung zum Haus (Personalwechselquote bei 3%) und damit viel Erfahrung hat.

BEWERTUNG
1. 8. 8. 8¢

Interessenkonflikte
Neben den tiblichen Interessenkonflikten einer Bank mit eigenen Produkten gilt zu

beachten, dass Fiirst Fugger auch als Haftungsdach tatig ist. Rund 350 vertraglich
ARCHITEKTUR:  H ok Hok

PERFORMANCE: Ak
BEZIEHUNGEN: 4 4k k&

gebundene Vermittler verkaufen Fuggers standardisierte Vermogensverwaltungspro-
dukte auf Provisionsbasis.



Private Banker

PERFORMANCE

Asset Management

Die Fuggerbank lief} 2017 Strategien (Depots und Fonds) auf die Tauglichkeit fiir
Vermogensverwaltungskunden hin vom Institut fiir Vermogensaufbau testen. Stress-
test und Risikofaktoren-Analyse geben sieben Strategien des Hauses das Zertifikat
,Herausragend“ Die vermogensverwaltenden Fonds wie der Fiirst Fugger Privatbank
Wachstum (ISIN: DE 0009799452) performten zuletzt durchschnittlich bei von Jahr zu
Jahr auch im Vergleich eher hohen Ertragsunterschieden. Auffallend, dass Fugger 2016
offenbar ein sehr gutes Performancejahr hatte.

Beratungsqualitdt

Der Elite-Report bezeichnet das Haus als , Idealfall, fursorglich und engagiert in der
Betreuung.“ Andere Mystery Shopper sind weniger begeistert. Mit in die Beratung ge-
hort wohl auch die Website als Vorabinformationsquelle. Flrst Fugger erreicht in einer
Untersuchung von 2017 den hochsten Wert aller Verwalter in Deutschland.

Konditionen

Breite Gebiihrenspannen von 0,8 bis 1,5 Prozent des Vermdgens lassen Raum fuir Ver-
handlungen. Die Standardkonditionen von 1,3 Prozent fiir ein 1 Mio. Balanced-Mandat
erscheinen eher hoch.

BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen/Kunden

Wir gehen von eher kleinteiliger Kundschaft aus und konnten keine tibermaf3ige Nei-
gung zu Veranstaltungen erkennen. Sponsoring und gesellschaftliches Engagement
findet man starker bei der Muttergesellschaft, den Nurnberger Versicherungen.

Leumund

Neben der Funktion als Private Banking Haus wird Fugger vor allem als Haftungsdach
wahrgenommen. Selbstandige Berater vermitteln Wohlhabenden Vermoégensver-
waltungsvertrage oder -produkte meist von der Fiirst Fugger Privatbank. Hier gilt es,
dem kurzfristigen Erfolgsdruck zu widerstehen und auf hohe Ausbildungsniveaus
und Qualitat der Beratung zu achten. Ansonsten konnte auch das an sich gute Private
Banking Image leiden.

AUSZEICHNUNGEN

2018 (Institut fiir Vermdgensaufbau) Beratungstest: ,Exzellente Vermogensverwaltung”
2017 (Elite-Report 2018): ,Summa cum Laude”

KONTAKT:

Balindamm 27, 20095 Hamburg

Maximilianstr. 38, 86150 Augsburg

Apostelnstr. 1-3, 50667 Koln

Friedrichsplatz 17, 68165 Mannheim
Kardinal-Faulhaber-StraRe 14a, 80333 Miinchen
Rathenauplatz 2, 90489 Niirnberg
KronprinzstraBe 11, 70173 Stuttgart
www.fuggerbank.de

eMail: info@fuggerbank.de



Private Banker

Empfehlung

GLS GEMEINSCHAFTSBANK EG

Der Shootingstar unter den deutschen Banken bietet die Vermogens-
verwaltung zusammen mit einem starken Partner an. Daraus konnte
von Fall zu Fall eine gluckliche Kombination werden.

HEUTE

RETIT

ICH DIE

WELT

MIT EINEM GIRDKONTD
BEI DER GLS BANK.

# SHARE DICH DRUM

ARCHITEKTUR

Unternehmen

Die GLS Gemeinschaftsbank ist die Nummer 24 der grofiten Volks- und Raiffeisenban- FAKTEN
ken (Stand 12.2016) mit rund 500 Mitarbeitern und 18 Geschaftsstellen. Sie wurde 1974
von Anthroposophen gegriindet, spater mit der Okobank vereinigt und wéchst mit

AuM (DZ): 17 Mrd.

dem Boom nachhaltiger Kapitalanlagen als “erste Okobank der Welt" sehr stark. Die fi/llmm;:(.m 4. V.- 250.000
Bank bietet Vermogenden drei Fonds, die strengen Nachhaltigkeitskriterien folgen. Ind. V- 3 Mio.
Auflerdem bietet sie ihren Kunden Engagements in verschiedenen Tochtern wie etwa
einer Crowdfunding-Gesellschaft, der ,BioBoden“ oder der “Immowert“ an. Uber ein
selbstandiges und umfassendes Private Banking verftigt die Bank noch nicht.
Private Banking
Im Private Banking arbeitet man mit der DZ Privatbank zusammen. Die GLS-Berater
entwickeln dabei mit den Kunden die Ziele und Restriktionen der Anlage sowie die
Beachtung sozialer und 6kologischer Standards. Diese Leitlinien gehen dann als Vor-
aussetzung in den Verwaltungsvertrag mit der DZ Privatbank ein. Die DZ Privatbank BEWERTUNG
gehort ebenso wie die GLS Bank zur genossenschaftlichen Bankenwelt, entsprang
1. 8. 8. 8¢

einem der Zentralinstitute dieses Sektors (vergleichbar mit den Landesbanken im
Sparkassensektor) und gilt als Qualitatsanbieter in Sachen Private Banking. Fir ihre
Leistungen wurde die DZ Privatbank hadufig ausgezeichnet. Insbesondere die PBPI zihlt
die DZ zu den stirksten Anbietern im deutschen (und deutschsprachigen) Raum. In der ~ PERFORMANCE: k%
letzten Auswertung belegte die DZ Privatbank in der Jahreswertung den 25ten Platz. BEZIEHUNGEN:

ARCHITEKTUR:  H ok Hok



Private Banker

In der ewigen Bestenliste steht die Bank auf einem hervorragenden sechsten Platz.
In der Summe konnte das Duo eine ideale Erganzung darstellen fiir Vermdgende, die
erstklassiges und verantwortungsvolles Private Banking wollen.

Interessenkonflikte

Die GLS Bank und DZ Privatbank haben beide die tiblichen Interessenkonflikte von
konto- und depotfithrenden Banken. Da beide Institute dem genossenschaftlichen
Kreditsektor angehoren, besteht auch ein Interessenskonflikt bei der Produktauswahl,
insbesondere bei der Fondsauswahl der Union-Investment Fondsgesellschaft, die
ebenfalls zur Gruppe gehort. Andererseits ist der Verkaufdsdruck” im genossenschaft-
lichen Bankensektor erheblich geringer als bei Privatbanken.

PERFORMANCE

Rendite/Risiko

Die Renditekraft der DZ-Privatbank-Vermogensverwaltung ist hier wenig aussagekraf-
tig, weil es sich um streng nach Nachhaltigkeitskriterien zusammengesetzte Depots
handeln dirfte.

Beratungsqualitdt

Uber die Beratungsqualitat der GLS Bank im gehobenen Kundenbereich gibt es einen
Test des Institutes fir Vermdgensaufbau von 2017. Darin wird der GLS Bank das Resul-
tat ,Herausragend“ bescheinigt. Uber die Beratungsqualitdt der DZ-Privatbank gibt es
etliche Zeugnisse (s. etwa Tops 2018).

Konditionen

Die Konditionen der GLS-Bank sind auch wegen der aufwindigen Nachhaltigkeitssor-
ge ehr Giberdurchschnittlich. Die DZ Privatbank liegt dagegen eher im duchschnittli-
chen Bereich mit einer Gebiihr von 1,1 Prozent (zzgl. MWST) fiir ein Eine Million Euro
Mandat.

GESELLSCHAFTLICH

Veranstaltungen
Im Veranstaltungs-/Netzwerkbereich schatzen wir beide Banken nicht sehr hoch ein.

KONTAKT

Christstr. 9, 44789 Bochum

Image Oskar-Hoffmann-Strake 26, 44789 Bochum
DZ Privatbank und GLS sind — auf ihren Gebieten — jeweils sehr starke Marken. Dabei Schumannstr. 10, 10117 Berlin
ist die DZ Privatbank bislang am Markt in weiten Bereichen unbekannt. Wenn es ge- Mainzer Landstrake 47, 60329 Frankfurt am Main
lingt, das Duett aus verantwortungsvoller und geschickter Vermégensverwaltung gut ~ Merzhauser Str. 177, 79100 Freiburg
zu kommunizieren, kénnte sich daraus durchaus ein Erfolgsmodell ergeben. DisternstraRe 10, 20355 Hamburg
Bruderstr. 5a (Eingang Unsoldstr.),
80538 Miinchen
AUSZEICHNUNGEN Eugensplatz 5, 70184 Stuttgart
Tel.: 0234 5797100
GLS 2016 Institut fiir Vermogensaufbau (Beratungstest): ,Herausragend” www.gls.de

DZ-Pb 2017 PBPI (Tops 2018): ,Gut" eMail: kundendialog@gls.de



Private Banker

Empfehlung

QUIRIN PRIVATBANK AG

ARCHITEKTUR

Unternehmen

Die Quirin Privatbank hat eine kurze Geschichte mit vielen Wendungen. Sie ent-
stammt der 1998 gegrundeten Berliner Effektenbank, die Unternehmen bei Bérsen-
gangen beraten hat. Mit dem Einstieg von Karl Matthdus Schmidt (halt zusammen mit
Vorstand rund 8% der Anteile) setzt man auf Private Banking und seit einiger Zeit auch
auf Beratungsleistungen fiir die institutionelle Vermogensverwaltung.

Private Banking

Schmidt, der einst mit Consors als Bankenrevoluzzer galt, hat sich zundchst stark auf
die Honorarberatung fokussiert und gegen die etablierte Bankenwelt abgesetzt. Seit
2006 ist das betreute Volumen immerhin auf rund drei Milliarden Euro angewachsen.
Trotzdem: Seit 2017 wird als neue Strategie eine starkere Hinwendung zur klassischen
Vermogensverwaltung formuliert. Statt dem roten Buch ,der neuen Gesetze des
Private Banking“ bekommen Neukunden jetzt eine Schrift mit der wenig revolutionar
klingenden Uberschrift ,Vom klugen Umgang mit Geld“ iiberreicht.

Interessenkonflikte

Die Quirin Privatbank ist (neben BNP Paribas) die einzige Bank, die heute im Hono-
rarregister der Bafin eingetragen ist (Stand: 2018 02). Aufierdem verzichtet die Quirin
Privatbank auf eigene Produkte in der Vermogensverwaltung. Beides verdient hohen
Respekt!

FAKTEN

AuM (ind. WV): 3,3 Mrd.
Kundenzahl (VV): >10.000*
Berater: 110

V/K:300.000

Minima:

«  Dig. VV10.000

BEWERTUNG
1. 8. 8. 8¢

ARCHITEKTUR:  H ok Hok
PERFORMANCE: # & * #
BEZIEHUNGEN: 4 4k k&



Private Banker

PERFORMANCE

Rendite/Risiko

Belastbare Fakten zur Renditeentwicklung sind uns nicht bekannt. Allerdings lassen
einige Indizien und uns gegeniiber gemachte Aufterungen auf eher durchschnittliche
Ergebnisse in den zurtickliegenden Jahren schliefien. Ein uns zur Verfiigung gestelltes
Depot (70% Aktien/30%Anleihen) wies dagegen fiir die vergangenen fiinf Jahre eher
tberdurchschnittliche Ertrage von 4,74 (17); 8,89 (16); 3,02 (15); 8,2 (14) und 10,6% (2013)
aus.

Beratungsqualitdt

Die Quirin Privatbank ist von den fithrenden Mystery Shoppern gelegentlich getestet
worden und schnitt dabei nur maf3ig ab. Zuletzt lobte die PBPI das Beratungsgesprich,
zeigte sich aber vom Anlagevorschlag enttauscht. Positiv auf die Beratungsqualitat
durfte sich aus unserer Sicht die Tatsache einer nicht provisiongetriebenen Beratung
auswirken. Forderlich ist wohl auch das Arbeitsklima und die hohe Identifikation mit
der Bank (Weiterempfehlungsrate bei kununu.de bei iiber 30 Zeugnissen: Sagenhafte
100%)!).

Konditionen
Mit Standardkonditionen von 1,2 Prozent (zzgl. MWST) flir kleinere Depots ist die Bank
kein preiswerter Anbieter.

BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen/Engagement
Liegen unseres Wissens nach nicht im Fokus der Bank, deren Kunden meist tiber Einla-
gen von 150.000 bis 750.000 Euro verfigen.

Image

Das Image in Fachkreisen ist dank des Honorarberatungsengagements noch immer
sehr gut, wenngleich die Quirin Privatbank als Wettbewerber, so wurde uns mehrfach
mitgeteilt, kaum wahrgenommen wird. Mitarbeiter zeigten sich genervt von den vie-
len Strategiewechseln: ,Gestartet haben wir vor Jahren mit einer sog Flatrate (mtl. 75
Euro) plus Erfolgsbeteiligung. Dann (...) schraubten wir die offiziellen Gebiihren bis 1,2
Prozent nach oben. Kick Backs werden zwar rueckvergiitet, sind allerdings im Promille
Bereich. “ (www.kununu.de). Man darf gespannt sein, wie sich die Quirin Privatbank
weiter entwickelt. Bleibt sie ein Stachel im Fleisch der herrschenden Vermdgensver-
waltung oder wird sie glattgeschliffen? Wir hoffen auf das Erstere.

AUSZEICHNUNGEN

2017 (Institut fiir Vermoégensaufbau): ,Herausragend”
2017 (WhoFinance, 2018): , Deutschlands beste Bank"

KONTAKT

Kurfiirstendamm 119, 10711 Berlin
Friedensplatz 12, 64283 Darmstadt
Konigsallee 60D, 40212 Dusseldorf
SchillerstraRBe 20, 60313 Frankfurt am Main
Bismarckallee 9, 79098 Freiburg
Mittelweg 161, 20148 Hamburg
Theaterstrake 3, 30159 Hannover
LindenstraRe 37, 95028 Hof
SpichernstraRe 6, 50672 Koln

KarlstraRe 14, 80333 Miinchen
TheresienstraRe 9, 90403 Nirnberg
Theodor-Heuss-StraRe 9, 70174 Stuttgart
PaulinenstraRe 4, 65189 Wiesbaden
Steinbachtal 2b, 97082 Wiirzburg

www.quirinprivatbank.de
info@quirinprivatbank.de
Tel: 030 890 21-30



Private Banker

Empfehlung

FRANKFURTER SPARKASSE

Wer sich als offentlich rechtliches Institut auf einem der hartesten
Bankenmarkte Europas durchsetzt, kann nicht schlecht sein.

ARCHITEKTUR

Unternehmen
Die Frankfurter Sparkasse ist die Nummer vier der Sparkassen in Deutschland. Man

behauptet sich heute in der Bankenmetropole gegen Wettbewerber aus der ganzen FAKTEN
Welt und steht als fest in den Sparkassensektor eingebundene 100% Tochter der Hela-
ba sicher da.

AuM: (ind. W) 2 Mrd.*
Mitarbeiter: 50 MA (Berater: 30).
Kunden: 3.000*

Private Banking Minimum: 500.000

Das Private Banking der Fraspa ist in der Sparkassen-Welt so bekannt und geschatzt wie
sonst wohl nur das der Haspa oder das der Koln Bonner Sparkasse. Mit vier Milliarden
Euro Assets under Management und rund 50 Mitarbeitern im Private Banking gehort
man nicht zu den ganz Grofien in Frankfurt, aber eben zu den Meistausgezeichneten.

Interessenkonflikte
Die Fraspa hat die iblichen Konflikte einer Sparkasse, die eng im 6ffentlich rechtlichen
System eingebunden ist und sich deswegen etwa bei der Deka (mit Fonds) versorgt,

den Zahlungsverkehr und die Beratung anbietet. BEWERTUNG

PERFORMANCE i

ARCHITEKTUR: 4 & # A
Rendite/Risiko PERFORMANCE: # * % %

Das Asset Management der standardisierten Private Banking-Gelder hat die Fraspa an BEZIEHUNGEN: %



Private Banker

die Frankfurter Bankgesellschaft ausgelagert. Die Bankgesellschaft gehort (mittelbar)
ebenso wie die Fraspa zur Helaba. Zur Beurteilung stehen die Fonds der Bankgesell-
schaft zur Verfligung. Der HI-FBG Global Balanced Strategy und HI-FBG Global Growth
Strategy haben eher durchwachsene Resultate (bei nicht unbedeutenden Kosten)
erbracht. Im Rentenbereich (HI-FBG Individual R-PA) lief es dagegen deutlich besser.
Belastbare Zahlen zum individuellen Private Banking der Fraspa liegen nicht vor.

Beratungsqualitdt

Die Private Banking Beratungsqualitat der Frankfurter Sparkasse wurde vom Deut-
schen Institut fiir Bankentests 2017 als beste in Frankfurt mit der Note 1,28 ausgezeich-
net. Man setzte sich gegen 10 andere Mitbewerber durch.

Die Tester der PBPI besuchten die Frankfurter Sparkasse 2016, hatten den Eindruck
einer unpersonlichen Beratung und wirkten eher erntchtert.

Wir schatzen die Qualifikation der Berater bei drei von uns identifizierten aktiven
CFPs als durchschnittlich ein. Die Fraspa betonte uns gegentiber, jeder dritte Berater
sei CFP, FinancialConsultant oder Estate Planner.

In Arbeitgeberbewertungsportalen (kununu.de) werden fehlende Weiterbildungsmog-
lichkeiten beklagt. Dem widersprach die Fraspa uns gegentiiber. Der ,Wohlfiihlfaktor”
Weiterbildung von 3,47 war der niedrigst bewertete aller 13 Faktoren.

Konditionen
Uns bekannt gewordene Konditionen weisen auf durchschnittliche Gebtihrenbelas-
tungen hin.

BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen/Engagement
Seit 1997 besteht die Stiftung der Frankfurter Sparkasse. Uber dieses Vehikel tut die
Sparkasse viel fur Kultur und Wissenschaft.

Leumund

Die Fraspa hat in Bankenkreisen einen guten bis sehr guten Leumund. Im Verbund
mit der Helaba und der Frankfurter Bankgesellschaft wird sich an der Qualitdt und
dem Image der Bank wohl nichts zum Negativen dndern.

AUSZEICHNUNGEN

2017 Institut fiir Vermdgensaufbau (Bankentest): ,Herausragend”

2017 Deutsches Institut fiir Bankentests (Private Banking) Frankfurt: Note 1,28

2018 Internationales Institut fiir Bankentests (Private Banking): ,Gold" (Beste Bank in
Deutschland)

KONTAKT

Neue Mainzer StraRe 46—50, 60311 Frankfurt
Tel.: 069 26411341
www.1822privatebanking.de
1822privatebanking@ frankfurter-sparkasse.de
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NATIONAL-BANK AKTIENGESELLSCHAFT

National-Bank-Chef
Thomas Lange

ARCHITEKTUR

Das Unternehmen
Die National-Bank wurde 1921 als Bank der christlichen Gewerkschaftsbewegung in
Essen gegriindet. Seit 2000 ist der grofite Anteilseigner die Signal Iduna Versicherung,

AuM (ind. VV): 500 Mio.

eine starke Mutter. Die hat wohl auch dafiir gesorgt, dass die Bilanz der National-Bank
Betreuer: 20*

nach Turbulenzen im Zusammenhang mit der US-Immobilienkrise jetzt mit einer
Minima:

. Fonds-VV: 100.000
. Ind. VV: 500.000

komfortablen Eigenkapitalausstattung daher kommt. Seit rund zehn Jahren will die
Bank die private und institutionelle Vermogensverwaltung in den Fokus der Geschifte
rucken. Bislang dominiert allerdings noch das Kreditgeschift, mit dem mehr als die
Halfte des Einkommens erzielt wird.

Management: Thomas Lange, ein Vorstand der Bank, der auch im Vorstand des Bun-
desverbandes deutscher Banken tatig ist, wird von Kollegen geschatzt.

Private Banking:

Das Private Banking der National-Bank wird von Kollegen wertgeschitzt und fur seine
Kontinuitat ausdricklich gelobt (PBWM-Studie). Momentan (Stand: Ende 2016) liegt
das VV-Volumen aber erst bei rund 500 Mio. Euro. Die Philosophie des Hauses enthalt

wenig Auflergewohnliches.

Interessenkonflikte ARCHITEKTUR:
Die National-Bank unterliegt den typischen Interessenkonflikten einer Privatbank, die PERFORMANCE:
berit, Depots fuihrt und eigene Produkte anbietet. BEZIEHUNGEN:



Private Banker

PERFORMANCE

Rendite/Risiko

In puncto Renditeerwirtschaftung hat die Bank in den vergangenen Jahren wohl eine
eher durchschnittliche Periode hinter sich. Das zeigt sich unter anderem am Abschnei-
den des Stiftungsfonds der Nationalbank, der in den vergangenen fiinf Jahren nicht zu
den Klassenbesten gehorte.

Beratungsqualitét

2014 waren die Tester der Fuchsbriefe nicht besonders zufrieden. Die Beratung wurde
als oberflachlich, kurz und unterbrochen empfunden. Nicht zufrieden zeigte man
sich auch beim letzten Besuch 2016. An der Mitarbeiterqualifikation kann das kaum
gelegen haben. Die ist klar iberdurchschnittlich. Von ehemaligen Mitarbeitern wird
allerdings das Betriebsklima eher als buirokratisiert und versteift beschrieben. Die
Werte fiir Zufriedenheit (2,94) und die Weiterempfehlungsquote (38%) liegen beide
deutlich unter dem Branchendurchschnitt.

Konditionen
Die Konditionen der National-Bank schatzen wir als durchschnittlich bis preiswert ein.

BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen
Die Bank bietet im Bereich Veranstaltungsmanagement und gesellschaftliches Enga-
gement einiges und bestdrkt wohl auch damit den guten Ruf im Ruhrgebiet.

Image/Leumund

Die National-Bank gilt als stabiles Institut, sagen Mitbewerber in der PBWM-Studie.
Man halt das Institut fir einen Gewinner in der Zukunft und beobachtet Zuflusse.
Dienstleister, mit denen wir sprachen, heben das gute Image der Bank im Ruhrgebiet
hervor.

KONTAKT

Theaterplatz 8, 45027 Essen

Bongardstr. 28, 44787 Bochum

KampstraRe 44, 44137 Dortmund

KonigstraRe 1-5, 47051 Duisburg

Steinstrake 13, 40212 Dusseldorf
Friedrich-Ebert-Strake 16-18, 45468 Miihlheim

AUSZEICHNUNGEN KonigstraRe 60, 48143 Miinster
www.National-Bank.de

2016 Institut fiir Vermdgensaufbau: ,Herausragend" eMail: marlies.brune@national-bank.de
2017 Mitbewerbereinschdtzung (WM/PB-Studie) Ruhrgebiet: Platz 3 Tel.: 0201125173 31
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BREMER LANDESBANK / NORDLB

ARCHITEKTUR

Unternehmen

Seit 2017 gehort die Bremer Landesbank (BLB) zur NordLB. Grofiter Anteilseigner an
der NordLB wiederum ist das Land Niedersachsen mit rund 60 Prozent. Beide Banken
waren und sind stark im Schifffahrtsbereich engagiert (NordLB hat Kredite fiir 18 Mrd.
Euro vergeben) und sind von dessen Krise betroffen.

Private Banking

Die Vermogensverwaltung der Bremer Landesbank war das Filetstiick der BLB. Zu Be-
ginn 2018 gab die NordLB bekannt, dass man das Private Banking unter ihrem Namen
zusammenfihren werde. In der Betriebseinheit herrscht Unruhe, weil immer wieder
neue Gertchte tiber einen Verkauf der Sparte aufkommen.

PERFORMANCE

Rendite/Risiko

Zur Performance der Bremer Landesbank liegen einige (dltere) reale Depotergebnisse
vor, die auf eine tiberdurchschnittliche Rendite hindeuten. Optimistisch stimmen
auch die Resultate des vermogensverwaltenden BLB Global Opportunities Fund. Zu-
sammen mit dem exzellenten Research der NordLB darf man optimistisch sein, wenn-
gleich nicht klar ist, in welchem Umfang Private Banking-Kunden an der Schifffahrts-
krise partizipierten.

Wealth Management Bereichsleiter
Klaus Gebhardt

Assets: 5 Mrd. (1 Mrd. individuell)*
Kunden: 2.500*

Berater: 60*

Minima

«  Fonds-VV: 5.000

. Ind.: 500.000

ARCHITEKTUR:
PERFORMANCE:
BEZIEHUNGEN:



Private Banker

Beratung
Beratungstests (fiir die BLB) liegen etwa von der Private Banking Prifinstanz, die

2017 ein ,Gut" vergab (Tops 2017), vor. Die machte allerdings deutliche Mingel beim
schriftlichen Anlagevorschlag und der Portfolioqualitat aus. Der Elite-Report urteilte
2017 (Elite-Report 2018) noch ,,summa cum laude”. Uns iiberzeugt die Mitarbeiterqua-
litat, die bislang wenig unter den Verschiebungen gelitten zu haben scheint.

Konditionen

Die Konditionen der BLB erscheinen uns fiir ein 6ffentlich rechtliches Institut giinstig.
Beispiel: All In (500.000,-): 0,9 Prozent. Wenn die NordLB nicht zu anderen Gebiih-
rensdtzen zwingt, diirfen Kunden auf auch im Vergleich mit Privatbanken giinstige
Gebiihrenangebote hoffen.

BEZIEHUNGEN

Veranstaltungen/Engagement

Die BLB bietet Kunden insbesondere in Bremen das volle Programm einer Privatbank
mit einer Menge an auf’ergewohnlichen Netzwerkmoglichkeiten und kulturellen
Highlights.

Leumund
Die BLB und insbesondere die NordLB schwimmen beim Thema Private Banking im

Norden bislang eher mit, als dass sie Akzente setzten kdnnten. Unsere Gesprachspart-
ner, zumeist Wettbewerber, betonen in der aktuellen Situation die mdglichen Risiken KONTAKT
des Zusammengehens der beiden Unternehmen. Wir horten aber dahinter auch den

Respekt, den sich die BLB und die NordLB iiber Jahrzehnte erarbeitet haben. Georgsplatz 1, 30159 Hannover

Domshof 26, 28195 Bremen

Markt 12, 26122 Oldenburg
www.bremerlandesbank.de

eMail: kontakt@bremerlandesbank.de
Tel.: 0421332-0

AUSZEICHNUNGEN
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2016 (Tops 2017): ,Gut”
2017 (Elite-Report 2018): ,Summa cum Laude”
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SO HABEN WIR BEWERTET

Wir haben insgesamt etwa 50 Privatbanken unter die Lupe genommen. Im Ergebnis
wollen wir fiir mogliche Kunden nicht einen Aspekt beleuchten und diesen bewerten.
Vielmehr geht es uns darum, interessierten Anlegern nach Abwégung aller uns be-
kannten Fakten eine Empfehlung auszusprechen. Wiirden wir diese Privatbank/Spar-
kasse/Volksbank etc. einer Freundin, dem Onkel, einem interessierten Leser empfeh-
len? Um die Bank in ihrer Gesamtheit zu erfassen, sahen wir uns folgende Bereiche an:

1. Unter der Uberschrift Architektur wollten wir etwas tiber die Statik des
Hauses erfahren. Wie sind Unternehmen und Private Banking aufgestellt?
Was weifd man Uiber das Management, was tber die bilanzielle und finanzielle
Soliditat? Und schliefslich interessierte uns in diesem Bereich, welche Interes-
senkonflikte bestehen.

2. Im Teil Performance geht es um die Leistungen rund um die Vermogensver-
waltung. Stimmen die Ertrags/Risikokonstellationen? Was lésst sich Uber die
Beratungsleistungen festhalten? Wir haben uns auch die Researchleistungen
der Kandidaten angesehen. Und schlieflich fragten wir uns, wie gut die Kondi-
tionen im Vergleich sind.

3. Im Bereich Beziehungen geht es zum einen darum, welche Vernetzungs-
moglichkeiten die Bank ihren Kunden bietet. Uns interessierte aber auch das
gesellschaftliche Engagement, das Image und der Leumund in der ,Szene*
Schliellich haben wir uns die Auszeichnungen des Private Bankings angese-
hen.

DIE BEWERTUNG

Auch in diesem Jahr sind wir unserer Bewertungslinie treu geblieben. Viele Ratings im
Finanzbereich, die sich auf ,harte Faktoren beschranken, suggerieren messbare Ob-
jektivitat. Nicht, dass man diese Faktoren bei der Auswahl von Vermdégensverwaltun-
gen unberticksichtigt lassen sollte. Wir beziehen sie ja selber mit ein. Wir glauben nur,
dass selbst bei kriteriengestiitzter Wahl von Verwaltungen unter Berticksichtigung der
Vielfalt der Angebote und Kundenwunsche der intuitive Faktor nicht ausgeschaltet
werden kann - und dass er auch nicht ausgeschaltet werden sollte. Das gilt selbstver-
standlich auch fr unsere Empfehlungen und Einordnungen, die dieses , subjektive*
Moment nicht verleugnen wollen. Andere mogen daher anders urteilen. Aber auch in
realen Auswahlprozessen spielen neben quantitativen Grofien — die ja immer im Kon-
text interpretiert werden miussen — stets qualitative Aspekte eine wichtige Rolle, die
sich nur schwer ,objektivieren® oder verldsslich in Zahlenwerte, Rangordnungen oder
Gewichtungen verwandeln lassen. Das mag fir manchen zahlentrainierten Menschen
eine Zumutung, gar ein Zeichen fir Irrationalismus oder Beliebigkeit sein. Das ist es
aber unseres Erachtens ganz und gar nicht, da es in der Natur der Sache liegt.

WER HAT BEWERTET?

Die Kriterien und die Bewertungen der Vermogensverwaltungen sowie die Empfeh-
lungen fir die Kunden hat die Redaktion des Private Banker erarbeitet. Herausgeber
Elmar Peine ist langjahrig mit der Materie Vermogensverwaltung" (als Wissenschaft-
ler, praktischer Vermogensverwalter, Journalist, Buchautor und Berater) vertraut.
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DIE QUELLEN

Das Private Banking ist ein verschwiegenes, eben privates Geschaft. Wenn man als Be-
obachter dennoch etwas fiir zukiinftige Kunden tUber ein Haus erfahren will, geht das
nur mit der notwendigen Erfahrung. Anfanger werden kaum mehr als die Prospekte
der Banken finden. Nur wer die Szene verfolgt, kennt die wenigen Stellen, an denen
Informationen zu finden sind. Wir fithren unten stellvertretend die Quellen auf, die
wir fir Informationen aufsuchten. Nattirlich haben die Quellen nicht alle die gleiche
Qualitdt. Manche mogen eher schwach recherchiert haben, andere beeinflusst sein
durch die Bank selbst. Wir haben die nach unserer Ansicht nach wichtigsten Quellen
haufiger benutzt und damit auch unsere Wertschatzung ausgedrtickt.

Aus den vielen Mosaiksteinen, zu denen natuirlich auch Fragebogen, Gespriche
mit den Banken, aber vor allem tiber hundert Leumundsbefragungen (Kollegen,
Mitarbeiter, Rechtsanwélte, Agenturen, etc.) gehorten, hat sich fiir uns in den meisten
Fillen ein klares Bild ergeben. Natiirlich schiitzt diese von uns sehr sorgsam durchge-
fihrte Recherche nicht vor moglichen Fehlern. Und natiirlich kdnnen andere Fakto-
ren, die wir (und die Befragten) nicht wissen konnten, aus einer Empfehlung auch eine
Warnung machen. Deswegen bitten wir, unsere Empfehlungen mit der notwendigen
Vorsicht zu genief3en. Insbesondere kdnnen wir keine Gewahr fiir die Richtigkeit der
hier gemachten Informationen tibernehmen.

OMLINE-QUELLEN: Folgende online-Quellen werteten wir aus:

aalto.de (Ranglisten, Performancedaten); ayondo.de(Performancedaten), Borse-Online
(Meldungen); BaFin (Fdl-Datenbank); Berufsverband der Investment Professionals
(Qualifikation), Bundesanzeiger (Bilanzen), Capital (Meldungen, Ranglisten); cash.
online (Meldungen); Citywire (Meldungen, Ratings); DAB-Depot-Contest (Ranglis-
ten; Performancedaten), Deutsches Institut fiir Bankentests (Beratungstest); DISQ

— Deutsches Institut fir Service-Qualitdt (Ranglisten, Beratungsqualitat); Elite-Report
(Beratungsqualitat, Ratings); €uro-Wirtschaftsmagazin (Meldungen, Ranglisten);
euromony (Ranglisten); FinComm (VV-Datenbanken); Financial Planning Standard
Bord (Qualifikation), firstfive (Performancedaten; Ranglisten); firstfive Newsletter
(VV-Transaktionen); Focus money (Rangliste); Fondsweb (Fondsdaten; Ratings);
Fonds professionell (Meldungen); Fuchs-Performance-Projekt (Performancedaten);
Glassdoor.com (Mitarbeiter-Bewertungen); Handelsregister (Firmendaten); Investo-
ry (Performancedaten, Ranglisten); IVA - Institut fiir Vermogensaufbau (Ranglisten);
kununu.de (Mitarbeiter-Bewertung); Manager Magazin (Test); Morningstar (Fondsda-
ten, Ratings); Private Banking Magazin (Meldungen); PBPI (s. Private Banking Priifins-
tanz (Ratings, Beratungsqualitdt)); PBWM (s. Stephan Unternehmens- und Personal-
beratung); Private Banker (Datenbank, Meldungen); Pruefinstanz.de (Ratings); Rodl

& Partner VV-Ausweis (Strategiedaten); Starmine (Analystenbewertungen); Stephan
Unternehmens- und Personalberatung (Konkurrenzbewertung); Unternehmensweb-
seiten (Unternehmensdaten); wallstreet:online (Meldungen); WHU — Otto Beisheim
School of Management (div. Studien); wikifolio.com (Performance), Wirtschaftswoche
(Ranglisten), WSH (Ranglisten).

Biicher: Markus Rudolf/Katrin Baedorf (Hrsg.): Private Banking, 2011; R. Konrad
(Hrsg.): Vermogensverwaltung, div. Jahrgénge; E.Peine (Hrsg.): So finden Sie den bes-
ten Vermogensverwalter, 2006;

Interviews: Leumunds-Befragungen von Bankern, Consultants, Journalisten, Kun-
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den; Rechtsanwidlten, PR-Agenturen, Vermogensverwalter-Interviews.

EN DETAIL - DIE BEWERTUNG

ARCHITEKTUR

Unternehmen: Mit Architektur bezeichnen wir den Rahmen, innerhalb dessen die
Dienstleistung Private Banking vollbracht wird. Da ist die Bank, die Geschichte, die
Eigentiimer, das Management, ihre Gréf3e und ihre finanzielle Soliditat. Wir erwarte-
ten, dass in dieser Hinsicht einer Empfehlung nichts im Wege steht.

Ganz astrein war die Vorstellung nicht immer. Wir fanden geschichtliche Verstri-
ckungen (Stichwort: Arisierung), Eigenkapitalnachschisse, gehdufte Eigentumswech-
sel, instabile Vorstandsetagen, gehdufte Personalwechsel und mehr. Auch bei den
Hausern, die wir letztlich empfohlen haben, war in dieser Hinsicht nicht immer alles
ideal (s. die Berichte).

Architektur bietet aber auch die Moglichkeit, tiber das Management zu reden.
Steht an der Spitze ein echter Privatbanker, der in Generationen denkt und die Klasse
verkorpert, die man von seinem Institut erwartet?

Private Banking: Unter der Uberschrift Private Banking sollte eine Skizze der Grofie
und der Bedeutung dieser Dienstleistung in der Bank gegeben werden. Interessierte
sollen in wenigen Sdtzen einen Eindruck davon bekommen, wie die Bank vorgeht,
welchen Ansatz sie vertritt, welche Assetklassen adressiert werden und wie es mit
dem Thema Nachhaltigkeit steht. Uns interessierte auch, wie viele Berater sie hat und
welche Dienstleistungen um das Private Banking herum angezapft werden kdnnen.
Interessenkonflikte: Zur Architektur gehoren fir uns auch Interessenkonflikte. Die
meisten Institute lassen dieses Thema gerne unter den Tisch fallen. Aber wer eige-

ne Produkte, zum Beispiel Fonds oder Zertifikate, anbietet, hat einen Anreiz, dies
moglichst haufig an den Mann oder die Frau zu bringen. Was fiir eigene Produkte
gilt, gilt auch fir den eigenen Handel, die Depotfithrung und den Zahlungsverkehr.
Standardmaflig wird auch das Thema Provision bertihrt. Banken, die vermitteln,
konnen theoretisch auch in Zukunft Provisionen (als Vermittler) in Rechnung stellen.
Nicht geringe Einnahmen erzielen viele Verwalter bislang auch deshalb, weil sie von
Brokern fir Ihre Transaktionen (im Namen und auf Rechnung des Kunden) mit einer
Provision (Kick Back) entlohnt werden. Viele Verwalter reichen diese Provisionen un-
aufgefordert an ihre Kunden weiter. Und auch das Thema Bestandsprovisionen wird
bleiben. Wenn ein Vermdégensverwalter einen Fonds fuir das Depot des Kunden ordert,
erhalt er als Belohnung daftr hdufig von der Fondsgesellschaft eine Bestandsprovi-
sion (die dem Kunden abgezogen wird). Auch hier steht die Frage der Weitergabe im
Raum.

Uns interessierte auch, mit welchem Verkaufsdruck die Berater agieren. Das hdangt
von vielen Faktoren ab. Vom Ehrgeiz des Managements, dem Verwertungsinteresse
der Bankeigner, aber auch zum Beispiel davon, ob und wie viele mehr oder minder
selbstandig agierende und mehr oder minder gut ausgebildete Vermittler im Namen
der Bank unterwegs sind.

Wohlgemerkt: Dass Interessenkonflikte bestehen, ergibt sich einfach aus der Archi-
tektur der Bank, sie resultieren nicht aus gutem oder schlechtem Verhalten der Berater
oder deren Chefs. Und es ist vollstandig klar, dass das Vorhandensein von Interessen-
konflikten keinesfalls bedeuten muss, dass es zu Fehlverhalten kommt. Aber: Wenn
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der Kunde weif3, dass es Interessenkonflikte gibt und wenn der Berater weif3, dass der
Kunde es weif3, kann das nicht schaden.

PERFORMANCE

Im Abschnitt Performance werden die ,harten” Erfolgsfaktoren des Private Banking
unter die Lupe genommen. Dazu gehoren fiir uns vor allem folgende vier Faktoren:

Ertrag/Risiko: Welche Rendite hat der Vermogensverwalter bislang fiir seine Kunden
in vergleichbaren Risikoklassen realisiert? Mit dieser einfachen Frage sind mehrere
Schwierigkeiten verbunden. Denn erstens folgen aus der individuellen Vermogens-
verwaltung auch immer individuelle Depots und individuelle Ergebnisse. Um die
Performancekraft der Verwaltung einzuschétzen, brduchte man also eine Vielzahl, am
besten alle individuellen Ergebnisse. Natuirlich macht keine Bank — und mit Blick auf
die Datenschutzbedurfnisse ihrer Kunden natiirlich vollkommen zu Recht - solche
Angaben. Aber selbst wenn man die Daten vollstindig zur Verfiigung hatte, ist unge-
wiss, wie sich die Performance in der Zukunft entwickelt. Leider sagt die Giite der Ver-
gangenheitsperformance nach allem was man weif3 nicht viel tiber die Zukunftsper-
formance aus. Trotzdem richten sich gerade Laien und eher unerfahrene Anleger ganz
iberwiegend nach dieser im Private Banking sehr unsicheren Kennzahl aus.

Wir haben uns natiirlich trotzdem bemiiht, aus den vorhandenen Quellen so viel
wie moglich zu erfahren. Dabei strahlen reale Ertrage in realen Kundendepots fiir
uns die hochste Relevanz aus. Solche Daten sind uns in wenigen Féllen durch Kunden
bekannt gemacht worden. Besser ist das Material, das firstfive zu bieten hat. Die Frank-
furter Ratingagentur verfiigt iiber eine einzigartige Datenbank realer Depotergebnisse
im Private Banking. Man verfolgt mehrere hundert Depots von etwa 50 Vermogens-
verwaltungen. Hinweise auf konkrete Transaktionen verrit zudem der firstfive-News-
letter, der wochentlich erscheint. Einmal im Monat veroffentlicht die Agentur dariiber
hinaus Ranglisten uiber Depotergebnisse in verschiedenen Risikoklassen und tiber
unterschiedliche Zeitrdume. Schlief8lich veranstaltet firstfive jahrliche Awards.

Uber reale Depotdaten verfugt auch die Minchener Kanzlei Rodl & Partner, die
solche Daten im Rahmen ihres ,VV Ausweises® erhebt. Als reale Daten stufen wir in
dem Zusammenhang auch (investierbare) Zertifikate ein, die auf Wikifolio.com sehr
transparent zur Verfiigung stehen.

Wir haben auch standardisierte reale Performancedaten der Vermogensverwalter
ausgewertet. Deren Aussageféhigkeit ergibt sich aus der Uberlegung, dass die Markt-
meinungen und Researchergebnisse der Bank rationalerweise sowohl in ihre indivi-
duelle als auch in ihre standardisierte Vermogensverwaltung einflieRen. Vermogens-
verwaltende Dachfonds oder klassische Mischfonds sollten jedenfalls in der Tendenz
erkennen lassen, wie die individuelle Verwaltung performt hat. Manche Banken
veroffentlichen auch Ergebnisse der standardisierten Vermogensverwaltung.

Eine (eingeschrankte) Aussagekraft haben unseres Erachtens virtuelle Depots
etwa im Zusammenhang von Wettbewerben. Dabei erachten wir Wettbewerbe, bei
denen Namen der Verwalter bekanntgemacht werden, starker als solche, bei denen die
Moglichkeit zur Anonymisierung besteht. Beispiele dafiir sind der DAB Contest und
die Performanceprojekte der Prifinstanz.

Bewertung: Langerfristige reale und durchweg gute Performancedaten sind fiir
uns ein gewichtiges Argument flir eine Empfehlung. Leider haben wir das nur selten
so gefunden.

Beratungsqualitit: Die Beratungsqualitit zu beurteilen, fallt mittlerweile nicht mehr
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schwer. Jedenfalls dann nicht, wenn man die vielen Mystery Shopping-Tests, Anlage-
vorschlags-Analysen und offenen Kompetenzprufungen, die jahrlich erneuert wer-
den, ernst nimmt. Wir haben keinen Zweifel, dass Tests wie der der Private Banking
Prifinstanz hochserids und qualitdtsvoll sind. Wir haben uns néher die Qualifikation
der Berater angesehen, dazu Banken befragt, in die Listen des Financial Planning
Standard Bord Deutschland (FPSBD) geschaut und uns Profile einzelner Berater (etwa
auf den einschldgigen Seiten) angesehen. Hilfreich waren auch die Schilderungen ak-
tiver und ehemaliger Mitarbeiter auf Arbeitgeberbeurteilungsportalen wie kununu.
de und die uns gegeniiber gemachten Aussagen von Kollegen, Wettbewerbern und
Ehemaligen.

Researchqualitéit: Anders als fr die Empfehlungsliste der unabhédngigen Vermogensver-
walter spielt aus unserer Sicht die Researchqualitat der Privatbanken eine Rolle bei der
Qualitat des Private Banking. Dabei ist fiir uns ein eigenes qualitatsvolles und vielfach
ausgezeichnetes Research ein in mancherlei Hinsicht besserer Beleg flr die Asset
Managementfahigkeit der Privatbank als die Ertrage der letzten ein oder zwei Jahre.
Fir die Bewertung des Research kamen fiir uns sowohl quantitative als auch qualitati-
ve Merkmale zum Tragen. Eine grofRere Anzahl von Researchern (wozu meist auch die
Portfoliomanager zu zdhlen sind) finden wir besser als eine kleine , Alibi-Einheit". Und
Auszeichnungen, etwa von Starmine, einer Tochter von Reuters Thomson, die auf das
Analysten-Ranking fokussiert ist, verbesserten die Wertung. In vielen Fillen konnten
wir uns aber auch Urteile aus dem personlichen Kennen und dem Renommee bekann-
ter Groflen (zum Beispiel der Chefvolkswirte) erlauben. Schliefilich fanden wir auch
Gesprachspartner, die sich fundiert zum Research dufiern konnten.

Konditionen: Selbstverstandlich sind tiberdurchschnittlich gute Konditionen ein
wesentlicher Bestandteil einer empfehlenswerten Privatbank. Das Problem ist dabei
nur: Die Gebiihrensatze werden zumeist individuell ausgehandelt. Es gibt zwar Stan-
dardgebtihren und die fallen unterschiedlich hoch aus, aber die Unternehmen sind
unterschiedlich bereit, Giber diese Standards zu reden und sie bieten dem Kunden
unterschiedliche Spielrdaume zur individuellen Ausgestaltung der Gebiihren. Und
manche haben im unteren Bereich niedrige Sétze, dafuir bei grofderen Mandaten eher
hohere. Und auch die Argumentation, alle Vermogensgrofien gleich zu belasten, hat
aus unserer Sicht etwas fiir sich. Die meisten Banken bieten mittlerweile eine All In
Gebtihr, die wiederum kaum vergleichbar ist, weil sie bei jeder Bank etwas anderes
beinhaltet. Und dann die Provisionen. Eine Angabe, man gidbe Provisionen teilweise
an die Kunden weiter, hilft nicht wirklich weiter.

Schliefllich ist das weite Feld der Gewinnbeteiligung zu beachten. Eine Beteili-
gungshohe pauschal zu beurteilen, ohne das Mandat, dessen Grof3en, das angestrebte
Risiko, die Benchmark, die Hurdle Rate (Gewinnbeteiligungsschwelle) und die Griinde
flr die Ausgestaltung einer Highwatermark-Bedingung (Verlustausgleich) zu kennen,
ist schlicht sinnlos. Und auch wenn das in einzelnen Fallen alles bekannt ist: Die Be-
urteilung ist so subjektiv, dass eine allgemeine Empfehlung sich darauf kaum stiitzen
kann.

Unsere Bewertung muss deswegen auch in diesem Punkt eher im Vagen bleiben,
und auch hier mussten wir uns durch Hinweise von Wettbewerbern und Dienstleis-
tern helfen lassen.
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BEZIEHUNGEN

Unter der Uberschrift Beziehungen haben wir die auf Interaktion mit der Offent-
lichkeit und den Mitkunden beruhenden Qualitdtsmerkmale zusammengefasst. Fir
Vermogensverwalter und Kunden gewinnen diese Faktoren in der Zukunft (Stichwor-
te: Digitale Vermogensverwaltung, Online-Wealth Management, etc.) immer grofere
Bedeutung. Denn einerseits miissen Privatbanken mit den Vernetzungsmaoglich-
keiten, die sie ihren Kunden bieten konnen, angesichts immer billiger werdender
digitaler Wealth Management-Angebote wuchern. Andererseits haben die Kunden
in einer Welt, in der der Lebensstil immer weniger auf die dahinter liegende Vermo-
genspotenz schlief3en ldsst, immer grofere Schwierigkeiten, sich mit ,Gleich-Betrof-
fenen“ auszutauschen, persénliche Kontakte zu pflegen oder auch an beruflichen
Netzwerken zu kniipfen.

Veranstaltungen/Kunden: Im Einzelnen haben wir uns angesehen, welche Veran-
staltungsqualitdt geboten wird. Wir haben die Banken nach Highlights gefragt und
die ,Qualitdt” der Mitkunden abgeschatzt.

Ges. Engagement: Ungewohnlich offen reden Banken beim Thema Gesellschaftli-
ches Engagement und Nachhaltigkeit. In einer Welt, in der solches Engagement im-
mer wichtiger wird, um Uberlebensfahigkeiten von Gesellschaften und der Mitwelt
zu garantieren, honorieren auch viele Kunden diese Faktoren (wie etwa der Boom
nachhaltiger Kapitalanlagen in der Vermogensverwaltung eindriicklich belegt).

Leumund: Nattrlich sind auch Image, Glamourfaktor und Leumund in Fachkrei-
sen immer wichtiger werdende Griinde fur die Wahl eines Verwalters. Wir haben
iber hundert aktuelle und ehemalige Mitarbeiter, Dienstleister und Wettbewerber,
vereinzelt auch Kunden, nach Ihrer Meinung tber dieses und jenes Haus befragt
und dabei ganz wichtige Informationen und Hinweise erhalten, die wir in die Be-
urteilung direkt und indirekt haben einflief3en lassen. Besonders ergiebig waren in
dieser Hinsicht nattirlich die Einschdtzungen Ehemaliger. Und besonders erstaunt
waren wir iiber das hohe Maf3 an differenzierter Betrachtung der nicht immer im
Frieden geschiedenen Mitarbeiter, die als Insider die Wandlungen und die strategi-
schen Implikationen besser als andere kennen. Als ergiebig haben sich an der Stelle
auch Gesprache mit Dienstleistern erwiesen, die teils sehr priazise Kenntnisse der
interessierenden Objekte offenbarten.

Bei direkten Wettbewerbern stand haufig die Performance im Vordergrund. Wir
horten nicht nur einmal Sitze wie ,Da habe ich die Depotausziige ja gesehen®, und
langst nicht immer nur in den Fillen, in denen eine schlechte Performance bezeugt
wurde. Ansonsten wurde auch deutlich, dass viele Verwalter ihren Blick auf das eige-
ne und nur auf das eigene Geschift richten.

Beim Thema Leumund zogen wir iibrigens auch zwei ertragreiche Quellen zu
Rate, zum einen Bewertungsportale im Netz wie kununu.de und zum anderen die
Angaben in der PW/WM-Studie der Stephan Personalberatung, die wir als relevant
kennen lernten.

Der Leumund war flr uns ein wichtiger Ratgeber, und er hat vielfach die Perspek-
tive gepragt, aus der wir auf die jeweilige Verwaltung schauten und ihre Leistung be-
urteilten. Insofern handelt es sich bei diesem Kriterium eher um ein Meta-Kriterium
als um ein klar definiertes Beurteilungskriterium.
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Auszeichnungen: Eher mit Vorsicht bitten wir auch die Angaben zu den Auszeich-
nungen zu geniefien. Es gibt mittlerweile eine Fulle von Wettbewerben, Tests und
Einordnungen, das Private Banking betreffend. Bei vielen der dahinterstehenden Ins-
titute konnen auch wir letztlich nicht sicher beurteilen, was genau zu der oder dieser
Einschéitzung geflhrt hat. Aus eigener Kenntnis der handelnden Personen schiatzen
wir aber die Ergebnisse von firstfive, die erwahnte Studie der Stephan Personalbera-
tung, die Private Banking Priifinstanz hoch ein. Das soll ausdriicklich kein negatives
Urteil iiber die anderen Quellen von Auszeichnungen sein, wir kdnnen deren Quali-
tat halt nur nicht so genau einschatzen.
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ABKURZUNGEN UND BEGRIFFE

*alle mit einem Sternchen bezeichneten Grofien sind geschitzt, also nicht vom Unter-
nehmen bestatigt.

All In Fee: Die All In Gebtihr ist eine pauschale Abrechnungsart in der Vermogensver-
waltung, bei der mit einer prozentualen Gebtihr alle Kosten bezahlt sein sollten. Aber
ganz so umfangreich sind nur die wenigsten All Ins. Zumeist sind Transaktionskosten
und Verwaltungsgebiihren inbegriffen. In manchen Hausern zahlen nur die eigenen
Kosten, also keine Transaktionsgebiihren, keine Depotgebiihren und so weiter.

AuM (Assets under Management): Die Vermogensgrofle, die die Bank verwaltet. Zu
bedenken ist hierbei, dass Banken mit AuM nicht immer das Gleiche verstehen. Eini-
ge zahlen nur die individuell verwalteten privaten Gelder, andere auch die standar-
disierten oder gar die in Fondsform verwalteten fiir private und/oder institutionelle
Anleger.

CFP: Der Certified Financial Planner (CFP) (,zertifizierter Finanzplaner®) ist die re-
nommierteste (Zusatz-) Qualifikation fir Finanzplaner und Vermégensberater. Das
Zertifikat wird auf Antrag und nach dem Bestehen der Priifung vergeben.

CFEP: Der Certified Foundation and Estate Planner, CFEP, ist eine Zusatzausbildung
zum CFP mit einer Spezialisierung auf die Nachfolgeplanung.

FPSB: Das Financial Planning Standard Board ist eine internationale Non Profit Orga-
nisation, die sich die Qualifizierung von Finanzdienstleistern auf ide Fahne geschrie-
ben hat. Das FPSB vergibt unter anderem den CFP.

Fuchsbriefe: s. PBPI

K/B (Kunden pro Berater): Ein Indiz fiir die Beratungsintensitat. Je mehr Kunden
einem Berater zugeordnet sind, desto geringer die (durchschnittliche) Intensitat der
Beratung.

PBPI: Die Private Banking Priifinstanz, ein unabhdngiges Ratinginstitut fiir die gehobene
Vermogensverwaltung, die aus den Fuchsbriefen und dem IQF / Dr. Jorg Richter besteht.

PB: Private Banking

PB/WM Studie: Eine Studie der Stephan Personalberatung, die im Zweijahresrhyth-
mus erscheint und Wettbewerber zu Verwaltungen und den Markt befragt.

Elite-Report: Ein von Hans Kaspar von Schonfels herausgegebener jahrlicher Report,
in dem Vermogensverwaltungen beurteilt und getestet werden.

Private Banking: Die Verwaltung von grofleren privaten Vermogen. Das Private
Banking ist entweder als Sammelbegriff fiir private Vermogensverwaltungsdienstleis-
tungen gefasst, umfasst also auch standardisierte Vermogensverwaltungsprozesse
(Fondsvermogensverwaltungen oder standardisierte Vermogensverwaltungen in



Private Banker

Risikoklassen) oder es wird in Abgrenzung zum Wealth Management fiir kleinere
Vermogen (Affluents) und eher standardisierte Dienstleistungen benutzt.

V/B (Vermogen/Berater): Ein Indiz fiir die Beratungstiefe. Je kleiner der Wert, desto
intensiver wird das Vermogen der Kunden beraten.

V/K (Vermogen/Kunde): Ein Indiz fir die Kundenzusammensetzung. Eine durch-
schnittliche Vermdgensgrofie von drei Millionen Euro und mehr pro Kunde verweist
auf eine hochvermogende Kundschaft hin.

Wealth Management: In Abgrenzung zum Private Banking wird der Begriff Wealth
Management flr die (wirklich) individuelle Verwaltung hoherer (HNWI) Vermogen
von vielen Banken und Verwaltungen benutzt.

DISQ: Deutsches Institut fir Service Qualitat





