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Artikel: Peter Meiser, Redaktion BCA TOPNEWS

Zeit, weiter zu denken bei  
der Vermögensanlage

Banking oder in der privaten Vermögensverwaltung. Selbst im raben-
schwarzen Börsenjahr 2008 wurden in der Regel die Benchmarks über-
trumpft und einige Verwalter schafften sogar positive Renditen nach 
Steuern und Kosten, während deutsche Aktienfonds durchschnittlich 
42,1 % an Wert einbüßten*. Doch solche Wege standen bisher meist 
nur Großanlegern offen.

Um aktives Portfoliomanagement auch „Normalanlegern“ anbieten zu 
können, haben sich nun Akteure mit umfassender Erfahrung auf dem 
Finanzmarkt zusammengeschlossen. Ihre Herausforderung: Exklusivi-
tät und Managementkompetenz mit niedrigen Kosten und Einstiegs-
schwellen zu verbinden. Das daraus entstandene Produkt – eine inno-
vative Anlageform irgendwo zwischen Private Banking und Investment-
fonds – nennen sie Private Investing.

Private Investing ist eine Initiative der BCA Bank AG als professioneller 
Vermögensverwalter in Zusammenarbeit mit dem renommierten  

Private Investing – die neue Form der Vermögensverwaltung der BCA Bank AG

Wer sich früher entschied, sein Vermögen mit guten Gewinnaus-
sichten und dennoch einigermaßen sicher anzulegen, investier-
te langfristig in Aktien oder Aktienfonds und konnte ziemlich si-
cher sein, über mehrere Jahre eine angemessene Rendite ein-
zustreichen. Doch seit 2008 sind solche „Long only“-Strategien 
zunehmend in Frage gestellt. Die Volatilität der Aktienkurse ist 
erheblich gestiegen, die Gefahr des Einstiegs zum falschen Zeit-
punkt dito. Auch die Verlässlichkeit der Streuung auf verschiede-
ne Anlageklassen ist mittlerweile kein Allheilmittel. Doch wo sind 
die Alternativen?

Auch Sachwerte und Rohstoffe oder gar Edelmetalle sind keine sicheren Hä-
fen, hatten doch auch deren Märkte in der letzten Zeit Kurseinbrüche zu ge-
wärtigen. Wohin also mit dem Geld? Sind Festgelder, in die viele flüchten, 
festverzinsliche Papiere oder gar Sparbücher die Alternativen? Kaum, decken 
die Zinsen auf ihrem Allzeit-Tief doch nicht einmal die Inflationsrate – und wer 
weiß, wohin die sich noch entwickelt.

Erfolgreich auch in der Krise: aktives Portfoliomanagement

Wer den Anlagemarkt jedoch in den vergangenen drei Jahren beobach-
tete, konnte feststellen, dass sich ein ganz bestimmtes Segment als re-
lativ „krisenresistent“ erwies: aktiv gemanagte Portfolios wie im Private *Quelle: www.wiwo.de „Private Vermögensverwalter in der Krise besser als Fonds“, 7.2.2009.

AKTUELLES
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Frankfurter Bankhaus B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA 
als Depotbank und vier erstklassigen unabhängigen As-
set Managern. Weil sich jeder der Beteiligten ganz auf 
seine Kernkompetenz konzentriert, kann diese Anlage-
form sehr kostengünstig angeboten werden.

Aller guten Dinge sind vier

Der Anleger kann sich je nach Ertragserwartung und Ri-
sikotoleranz für eines von vier Strategieportfolios ent-
scheiden. Diese Strategieportfolios – jedes von einem 
anderen Asset Manager beraten – werden ausschließ-
lich in Deutschland zugelassene Investmentfonds inves-
tiert. Je nach der strategischen Ausrichtung (dynamisch, 
ausgewogen und defensiv) ist der mögliche Anteil an Ak-
tienfonds dabei mehr oder weniger groß. Das Kapital 
soll also unmittelbar von den Chancen der internationa-
len Finanzmärkte profitieren.

Die Anlagestrategien und die angesprochenen Anleger

Anlagestrategie defensiv
Die Sicherheit der Anlage steht im bei dieser Strategie 
Vordergrund. Substanzverluste oder Wertverzehr durch 
Kapitalmarktrisiken sollen vermieden werden. Es wird 
ein Ertragsniveau durch Einsatz festverzinslicher Titel 
angestrebt. Die Strategie eignet sich besonders für An-
leger, die ihr Kapital mittel- bis langfristig anlegen möchten und Volatili-
tätsschwankungen zugunsten des Kapitalerhalts und eines angemes-
senen Ertragsniveaus in Kauf nehmen.

Anlagestrategie ausgewogen
Angestrebt wird bei dieser Strategie eine ausgewogene Mischung aus 
aktienorientierten Anlagen mit dem Ziel von Kurs- und Dividendenge-
winnen und eine Beschränkung von Risiken durch eine ca. hälftige Bei-
mischung überwiegend rentenorientierter Kapitalanlagen. Vor allem 
Anleger mit mittel- und längerfristigem Anlagehorizont eignen sich für 
diese Strategie. Die Wertschwankungen entsprechen der höheren Er-
tragserwartung. Die Rendite hat für die Anleger eine hohe Priorität. Im 
Gegenzug akzeptieren sie auch Wertschwankungen bei ihrer Vermö-
gensanlage. Ziel ist eine ausgewogene Vermögensstruktur unter Aus-
nutzung chancenreicher Anlageformen.

Anlagestrategie „3+ Airbag“
Die Erwirtschaftung einer aktienähnlichen Rendite bei reduziertem Ri-
siko ist hier das Ziel. Dabei hat der Kapitalerhalt auf mittel- und lang-
fristige Sicht eine hohe Priorität. Angesprochen sind Anleger, die ihr Ka-
pital mittel- bis langfristig anlegen möchten und Volatilitätsschwankun-
gen zugunsten eines guten Ertragspotenzials und weitgehender Kapi-
talerhaltssicherheit in Kauf nehmen.

Anlagestrategie dynamisch
Diese Strategie strebt einen überdurchschnittlichen Ertrag aus Aktien- 
bzw. aktienähnlichen Anlagen, aus Dividenden und Kursgewinnen an. 
Chancen der Aktienmärkte sollen national wie international genutzt 
werden. Zielgruppe sind Anleger, die ihr Kapital mittel- bis langfristig an-
legen möchten und Volatilitätsschwankungen von 20 % zugunsten ei-
nes höheren Ertragspotenzials in Kauf nehmen.

Transparenz und Flexibilität stehen an erster Stelle

Nachprüfbare Erfolge und höchste Transparenz genießen für den Ver-
mögensverwalter größten Stellenwert. Deshalb überwacht die BCA 
Bank AG konsequent die Anlagevorschläge und die Arbeit der Asset Ma-
nager. Gleichbleibend hohes Qualitätsniveau und Zielerreichung wer-
den permanent kontrolliert. Falls erforderlich, kann der Asset Manager 
ausgetauscht werden. Auch Flexibilität für den Anleger wird groß ge-
schrieben. Bei Bedarf kann jederzeit die Anlagestrategie gewechselt 
werden.

Der Anleger bleibt jederzeit über die Entwicklung seiner Vermögensan-
lage im Bild. Dazu erstellt die BCA Bank AG regelmäßige, ausführliche 
Reportings. Zudem ist per Online-Zugang zur elektronischen Abwick-
lungsplattform der Depotbank für jederzeitige Information gesorgt.

Abb.: Die Akteure des Private Investing.
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• Ständige Überwachung der Märkte und Risiken seitens der BCA 
Bank als Vermögensverwalter

• Permanentes Controlling der Asset Manager durch den Vermögens-
verwalter

• Zugang zur Online-Plattform der Depotbank: Metzler FundXChange
• Regelmäßiges Reporting des Vermögensverwalters an den Anleger
• Umgehende nachvollziehbare Begründungen bei Allokationen der 

Asset Manager

Innovativ: einheitliche Gebühr, niedrige Einstiegsschwellen

All diese Dienstleistungen gibt es für einen einzigen Kostensatz: die 
einheitliche Gebühr in Höhe von 1,5 Prozent p.a. zuzüglich Mehrwert-
steuer. Die Kosten vermindern sich in der Regel noch durch die Rücker-
stattung von Bestandsvergütungen durch die Depotbank. Ausgabeauf-
schläge und Transaktionskosten fallen nicht zusätzlich an.

Im Gegensatz zu einigen herkömmlichen Vermögensverwaltungen 
kann man von den Vorteilen des Private Investing bei der BCA Bank AG 
bereits mit einer Mindesteinlage ab € 10.000,- profitieren. Und bereits 
ab € 200,- monatlich sind Sparpläne möglich.

Die Vorteile auf einen Blick

• Professionelle Vermögensverwaltung ab € 10.000,-, Sparpläne ab  
€ 200,-

• Einheitliche Gebühr: nur 1,5 Prozent p.a. zuzügl. MwSt. vom Depot-
wert, keine Ausgabeaufschläge und Transaktionskosten

• Rückerstattung von Bestandsvergütung führt zu weiterer Kosten-
minderung

• Die vereinbarte Gebühr ist, abhängig von der steuerlichen Situation, 
teilweise steuerlich absetzbar

• Bei Bedarf flexibler und umgehender Strategiewechsel – kostenfrei
• Auch Stückeinlieferungen als Einzahlungen möglich
• Nachvollziehbare Anlagestrategien für jedes Risiko-Ertrags-Profil
• Investition ausschließlich in Fonds mit Vertriebszulassung in 

Deutschland

Abb.: Erfolgreich auch in Krisenzeiten – aktives Portfoliomanagement schlägt die Benchmark.

KURZ NOTIERT
VORTEILE FÜR BCA PARTNER
• Kompetenzbeweis gegenüber Kunden durch zeitgemäßes, 

leistungsstarkes und kostengünstiges Produkt
• Vertrauensgewinn durch Transparenz und fairen Preis
• Angebotserweiterung auch für Vermittler ohne Investment-

schwerpunkt
• (Beratungs-)Aufwands- und Haftungs-Reduzierung
WEITERE INFORMATIONEN
• BCA Bank AG – Private Investing. Tel. (06172) 1396871. Fax 

(06172) 1397850. E-Mail: private-investing@bca-bank.de

FORTSETZUNG
„ZEIT, WEITER ZU DENKEN BEI DER VERMÖGENSANLAGE
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Artikel: Eric Förster, BCA Bank AG Leiter Asset Management

Der Vermögensverwalter des Private 
Investing: die BCA Bank AG
Die BCA Bank AG wurde im Jahr 2005 gegründet und gehört zu 100 % 
dem BCA Konzern an, dessen Muttergesellschaft, die BCA AG, im Jahre 
1985 als Serviceunternehmen und Einkaufsgemeinschaft für unab-
hängige Versicherungs- und Finanzmakler gegründet wurde. Die Kern-
geschäftsfelder der BCA Bank sind neben dem Haftungsdach das In-
vestmentfonds Advisory sowie die Abteilung Vermögensverwaltung. Um 
diese Geschäftsfelder betreiben zu können, verfügt die Bank im Status 
einer Wertpapierhandelsbank u.a. über folgende Bankgenehmigungen: 
Anlage-, Abschlußvermittlung, Eigenhandel, Finanzkommissionsge-
schäft, Finanzportfolioverwaltung, Platzierungsgeschäft.

Ihre Kompetenz im Bereich Vermögensverwaltung schöpft die Bank 
aus den seit 2006 bestehenden 4 Strategien einer standardisierten 
fondsgebundenen Vermögensverwaltung. Seit 2010 stellt die Bank 
auch gebundenen Vermittlern im Haftungsdach ihr Know-How zur Ver-
fügung, die, als Sub-Advisor angebunden, ihren Kunden über einen 
Musterportfolio-Abgleich eine oder mehrere Strategien anbieten kön-
nen. In diesem Fall muss der Kunde einen sogenannten Vermögensver-
walter-Vertrag mit der BCA Bank AG schließen. Mittlerweile betreut die 
Bank auch individuelle Vermögensverwaltungsmandate auf Fondsba-
sis über die angeschlossenen Depotplattformen. 

Alle diese verschiedenen Ausrichtungen einer Vermögensverwaltung 
werden über hauseigenes Know-How seitens des BCA Research Teams 
sowie die mittlerweile an die Bank angeschlossenen Berater aus dem 
Bereich Trading und Portfolio Management gut unterstützt. Dies ist die 
Basis, um ein Projekt wie das des Private Investing umzusetzen. Die 
wichtigste Devise heißt hier: „Konzentration eines jeden Teilnehmers 
auf seine Kernkompetenz“. Dies bringt höchste Effizienz und ermög-
licht die extrem niedrige einheitliche Gebühr von nur 1,5 % p.a. Ange-
sichts der zusätzlich rückvergüteten Bestandsprovisionen ergibt sich ei-
ne sehr kostengünstige Gesamtlösung.

Die Kernkompetenz der BCA Bank liegt bei Privat Investing in der Koor-
dination und dem Zusammenspiel der Asset Manager einerseits und 
des Kunden andererseits. Um diese Kräfte in Einklang bringen zu  
können, greift die Bank auf das von der Depotbank Metzler zur Verfü-
gung gestellte Tool MFX 2.0 zurück. Hier können vereinfacht gesagt  
Allokationsvorschläge, die seitens der zuständigen Asset Manager der 
BCA Bank als Vermögensverwalterin vorgeschlagen werden, technisch 
umgesetzt werden.

Die eingereichten Neuallokationen, Rebalancings oder Neuausrichtun-
gen einer jeweiligen Strategie werden in der Abteilung Vermögensver-
waltung der BCA Bank unter Berücksichtigung des Fondsuniversums 
des Bankhauses Metzler auf die Anlagekriterien geprüft. Diesen Anla-
gekriterien verpflichtet sich ein jeder Asset Manager innerhalb der Be-
ratungsvereinbarung, die er mit der BCA Bank AG geschlossen hat und 
auf die sich der Kunde in seinem Vermögensverwaltungsvertrag mit der 
BCA Bank berufen kann. Darüber hinaus prüft die BCA Bank auch die in 
den Anlagerichtlinien enthaltenen Kriterien wie Performance p.a., Vola-
tilität des Produktes sowie die Einhaltung von vordefinierten Verlust-
schwellen. Diese Prüfung dient ausschließlich der Zufriedenheit und 
dem Vertrauen des Kunden in dieses Produkt.

Die geprüften Allokationen der 4 Asset Manager setzt die BCA Bank in ei-
nem Musterdepotabgleich in den jeweiligen Kundendepots der Kunden 
über MFX 2.0 um. Das heißt, dass in diesem Moment alle Cash-Bestände 
(laufende Sparaufträge, Neueröffnungen oder Zuzahlungen) in Fonds der 
jeweiligen Strategie investiert werden. Ein Cash-Anteil von 2,50 % ver-
bleibt immer auf dem Verrechnungskonto des Kunden, um die einheitli-
che Gebühr sowie Fondstäusche des Asset Managers reibungslos abwi-
ckeln zu können. Einmal im Quartal wird der Endkunde über seine Post-
box der Metzler MFX 2.0 Plattform über die Wertentwicklung des Portfo-
lios informiert. Um hier den höchstmöglichen Informationsgehalt in den 
Reportings zu transferieren, arbeitet die BCA Bank eng mit den Asset Ma-
nagern zusammen. Alle Informationen (sogenannte Trade-Begründungen) 
werden in diesen Reportings seitens der Bank verarbeitet. 

Somit werden dem Kunden nicht nur reine Performance-Angaben, sein 
Depot betreffend, geliefert, sondern auch zusätzliche Hintergrundinforma-
tionen, warum sich der jeweilige Asset Manager bei einer Neuallokation 
wie verhalten hat. Darüber hinaus verfügt die BCA Bank über eine weitere 
Möglichkeit, den Endkunden aktiv während seiner Anlage zu betreuen. 
Spiegelbildlich zu den Performance- und Verlustschwellen-Vorgaben, die 
der Asset Manager akzeptiert hat, wird das Kundendepot über MFX 2.0 
überwacht. Hätte beispielsweise der Asset Manager die Vorgabe, eine ma-
ximale Volatilität von 12 % p.a. laut Beratervertrag nicht zu überschreiten, 
würde die BCA Bank dem Kundenportfolio 2 Verlustschwellen zuweisen: 
die erste bei minus 6 Prozent als Hinweis, die zweite bei minus 12 Pro-
zent, um den Kunden darüber zu informieren, dass der Asset Manager auf 
der „Watch List“ steht, um ihn ggf. zu sanktionieren.
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Zur Person

ERIC FÖRSTER
ist Leiter Asset Management bei der BCA Bank AG, Bad Hom-
burg. Der Chartered European Financial Analyst, CEFA® (DVFA) 
und geprüfte Börsenhändler arbeitete zuvor als Aktienhändler 
für verschiedene deutsche Banken und zuletzt als Händler am 
Frankfurter Parkett. Für die BCA Bank AG ist er verantwortlicher 
Fondsmanager des Alpha Top Stiftungsfonds sowie Ansprech-
partner für die Verwaltung der standardisierten Vermögensver-
waltung auf Fondsbasis. Zu seinen weiteren Zuständigkeiten  
gehört die Überwachung und der Handel des Anlagebestandes 
der Bank, die Fondsadvisory Funktion für an die Bank ange-
schlossene Fonds-Advisor-Mandate sowie die Unterstützung des 
Bereiches Haftungsdach in Produktfragen.

ist Leiter Asset Management bei der BCA Bank AG, Bad Hom-

Kontakt
in allen Fragen rund um die Vermögensverwaltung:
• Tel: (06172) 1396871
• E-Mail: private-investing@bca-bank.de
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Artikel: Peter Meiser, Redaktion TOPNEWS

Fondsvertrieb 2.0 – Vertrauensbildung 
für Vertrieb und Kunden
Das Privatbankhaus Metzler führt die Depots für „Private Investing“ und liefert die moderne Infrastruktur

Ausgewiesene Servicequalität bei der Depotführung

Metzler Fund Xchange (MFX) ist die Fondshandelsplattform des 1674 
gegründeten Frankfurter Privatbankhauses B. Metzler seel. Sohn & Co. 
KGaA. Bis heute hat das Haus seine Unabhängigkeit bewahrt. Und dies 
nicht zuletzt, weil es stets die Maxime des Hauses war, die Wünsche 
des Kunden in den Mittelpunkt zu stellen – frei von fremden Interessen 
und konzentriert auf die Stärken des Hauses. Zu Metzlers Kernkompe-
tenzen gehören auch sämtliche Serviceleistungen rund um die Abwick-
lung und Führung von Fondsdepots. Die Ergebnisse einer Studie des 
Beratungshauses Kommalpha zur „Wahrnehmung von Fondsplattfor-
men 2011“ bestätigten dieses Spezial-Know-how erst vor kurzem ein-
drucksvoll. Bei der Umfrage unter 127 institutionellen Kunden belegte 
das Bankhaus mit seiner Fondsplattform den ersten Platz in puncto 
Dienstleistungs- und Servicequalität. Rund 37 % der befragten Investo-
ren gaben an, mit MFX zusammenzuarbeiten. Damit ist die Metzler-
Plattform die meistgenutzte Fondshandelsplattform bei den institutio-
nellen Kunden.

Auch bei „Private Investing“ sind die Rollen so verteilt, dass sich die an-
gestammten Stärken aller Beteiligten in ihrer Kombination bestmöglich 
im Sinne des Kunden entfalten können. Neben der als Vermögensver-
walter fungierenden BCA Bank AG und den verschiedenen Asset-Mana-
gern ist Metzler der Dritte im Bunde. Auf Basis der umfassenden Erfah-
rungen mit MFX verwahrt Metzler die Fondsanteile und verwaltet die 
Depots. Das umfasst unter anderem, alle Orders über MFX umzusetzen 
und klar zu dokumentieren, ein Reporting zu liefern und die Provisions-
flüsse zu steuern. So lassen sich die Orders auf elektronischen Weg 
schnellstmöglich umsetzen. Darüber hinaus ist über MFX gewährleis-
tet, dass alle Beteiligten – also auch der Berater und der Kunde – per 
Online-Zugang Einblick in das Depotgeschehen haben. Das Modell 
zeichnet sich zudem dadurch aus, dass dank der ausgereiften Abwick-
lungstechnologie von MFX alle Kick-backs automatisch dem Kunden-
konto gutgeschrieben werden können – und zwar einmal im Jahr und 
inklusive des Metzler-Anteils an den Kick-backs. Und damit die Asset-
Manager völlig frei agieren können, steht ihnen das gesamte MFX-Anla-
geuniversum zur Verfügung, also alle in Deutschland zum Vertrieb zu-
gelassenen Publikumsfonds.

Vier Fragen an Hartmut Petersmann, Mitglied des Partnerkreises  
B. Metzler seel. Sohn & Co. Holding AG 
 
TOPNEWS: Herr Petersmann, was verspricht sich Ihr Haus von dem 
neuen Vermögensverwaltungskonzept?
Petersmann: „Eine Wiederbelebung des Publikumsfondsgeschäfts! Der 
Berater hat damit die Möglichkeit, seine Kunden wieder auf das Invest-
mentgeschäft anzusprechen. Er bietet Profi-Know-how und Preisvorteile – 
und er profitiert auch selbst von attraktiven Ertragschancen. Wir wollen 
mit diesem Modell zeigen, dass es möglich ist, alle Beteiligten zufrie-
denzustellen, und damit dazu beitragen, das Vertrauen in unsere Bran-
che zurückzugewinnen.“

Was ist die Intention hinter dem ungewöhnlichen Preismodell?
Petersmann: Wir glauben, dass die Zeit reif ist für ein solches Modell. Die 
Kunden sind äußerst kritisch und wollen keine Ausgabeaufschläge mehr 
zahlen. Statt versteckter Margen zählt Transparenz – und die fordert  
ohnehin auch der Gesetzgeber. Wir sind uns bewusst, dass sich der einzel-
ne Berater erst mit dem Modell anfreunden muss. Als wir vor zehn Jahren 
mit MFX die Servicegebühr einführten, war die Skepsis ähnlich hoch.

Macht sich der Berater in diesem Modell nicht überflüssig?
Petersmann: Keinesfalls. Er ist das Bindeglied zum Kunden und weiterhin 
sein Ansprechpartner. Er berät den Kunden und analysiert seinen Bedarf. 
Das ist aus unserer Sicht die eigentliche Kernkompetenz des Beraters.

Wie kam die Zusammenarbeit mit der 
BCA zustande?
Petersmann: Wir kennen die BCA seit 
langem und pflegen einen intensiven 
Fachaustausch. Daher wissen wir, 
dass sich die BCA genau wie wir klar 
zum IFA-Markt bekennt – was nicht 
selbstverständlich ist im heutigen 
Marktumfeld. Wichtig ist uns auch, 
dass die BCA zu 100 % hinter dem 
Konzept und dem Preismodell steht 
und sich verpflichtet fühlt, dieses auch 
eins zu eins umzusetzen.

 „Private Investing“ wurde entwickelt, um dem Fondsvertrieb einen 
Weg zu weisen aus dem Dilemma zwischen verschärfter Regulie-
rung, schwindendem Kundenvertrauen und immer unberechenba-
reren Märkten. Das professionelle Vermögensverwaltungskonzept 
basiert auf dem Zusammenspiel von drei unabhängigen Partnern, 
wobei das Bankhaus Metzler über seine Fondsplattform Metzler 
Fund Xchange die Depotführung übernimmt. 

Abb.: Hartmut Petersmann
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Artikel: Rüdiger Sälzle, Vorstand FondsConsult

FondsConsult – Multi-Asset unter  
striktem Risikomanagement
Der Asset Manager der Anlagestrategie „defensiv“

In einem zunehmend chaotischen Marktumfeld, geprägt von hoher Volatilität 
und sich häufenden „Schwarzen Schwänen“, bestimmt vor allem der Sicher-
heitsgedanke das Handeln der Anleger. Die historische Wertentwicklung von 
Assetklassen oder Investmentfonds taugt weniger denn je als Blaupause für 
die zukünftig zu erwartende Rendite. Sind Staatsanleihen wirklich risikolose 
Assets? Liegt die Risikoprämie am Aktienmarkt langfristig wirklich bei 4 %? 
Diese Entwicklung stellt hohe inhaltliche Anforderungen an das Management 
eines konservativen Portfolios. Vor dem Hintergrund eines etablierten Nied-
rigzinsumfelds in den Industriestaaten stellt der klassische Mischfonds, wel-
cher in den letzten Dekaden überproportional vom Renten-Bullenmarkt profi-
tieren konnte, keine befriedigende Lösung dar. FondsConsult setzt bei der Zu-
sammenstellung des Portfolios daher auf einen Multi-Asset-Ansatz in Kombi-
nation mit einem strikten Risikomanagement. Um eine Zielrendite von 4 % 
p.a. zu erreichen, investiert das Team neben klassischen Geldmarkt-, Renten- 
und Aktienfonds auch in Spezialitäten wie Managed Futures, Volatilitätsstra-
tegien oder auch Rohstofffonds.

Langjährige Erfahrung
FondsConsult ist seit Gründung im Jahr 1993 inhabergeführt und agiert 
vollkommen unabhängig von Konzerninteressen. Als Unternehmen betreut 
FondsConsult langjährig renommierte institutionelle Anleger bei der Analy-
se und Auswahl der besten Fondsmanager. Das Managementteam weist 
eine sehr hohe Stabilität auf und setzt sich aus Spezialisten mit unter-
schiedlichen Schwerpunkten zusammen. In der Entscheidungsfindung 
wird FondsConsult durch einen Anlageausschuss beraten, der sich aus re-
nommierten Finanzmarktexperten zusammensetzt.

Systematischer Prozess als Voraussetzung für den Anlageerfolg
Der Anlageausschuss dient im Vorfeld der 4-stufigen Portfoliokon-
struktion zur Identifikation von Chancen und Risiken im makro- sowie 
mikroökonomischen Umfeld, welche die Rahmenbedingungen für die 
strategische Asset Allokation bilden. 

1. Generierung einer Shortlist
FondsConsult erstellt aus einem vorab definierten Fondsuniversum ei-
ne Shortlist investierbarer Investmentfonds und greift dabei auf eine 
Kombination aus quantitativen und qualitativen Einflussfaktoren zu-
rück. Für die quantitative Fondsauswahl wird ein in Zusammenarbeit 
mit der TU München entwickeltes Screening-Tool eingesetzt. Dieses be-
rücksichtigt die Faktoren Rendite, Appraisal Ratio, Volatilität, Max. Ver-
lust und Beta. Da die besten Manager der letzten 3 oder 5 Jahre ihre 
Neuinvestoren aber regelmäßig enttäuschen, komplettiert FondsCon-
sult diese Ergebnisse mit einer breit gefächerten qualitativen Analyse. 
Dafür hat FondsConsult in den letzten 15 Jahren ein umfangreiches Pri-
märresearch aufgebaut, welches durch rund 500 Kontakte pro Jahr mit 
Fondsmanagern und Gesellschaften kontinuierlich erweitert wird.

2. Optimierung
Auf der Basis der Shortlist werden unter Berücksichtigung der Vorschlä-
ge des Anlageausschusses Musterportfolios zusammengestellt und im 
nächsten Schritt quantitativ optimiert.
Die Ergebnisse der Optimierung, die auf monatlicher Basis erfolgt, bilden die 
„Leitplanken“ der Portfoliokonstruktion. Der Schwerpunkt liegt in der kriti-

schen Analyse der Rendite- und Risikokennzahlen, der Korrelationsanalyse 
sowie des „Fat Tail Risk“. Ziel ist es, eine Stabilisierung des Performanceprofils 
zu erreichen und somit „Worst Case“ Szenarien besser abfedern zu können.

3. Plausibilitätsprüfung
Das Musterportfolio mit dem besten Rendite-/Risikoverhältnis wird auf Plau-
sibilität für zu erwartende Marktumfeld geprüft und mit den Ergebnissen der 
Anlageausschusssitzung abgeglichen und gegebenenfalls angepasst.

4. Risikomanagement
In dieser Stufe werden die Risikobeiträge der jeweiligen Einzelfonds 
und Assetklassen zum Gesamtrisiko ermittelt. Dieser Schritt berück-
sichtigt in besonderem Maße die Korrelationen der Einzelfonds und An-
lageklassen zueinander. Im Gegensatz zur klassischen kapitalgewich-
teten Allokation ist hier die risikogewichtete Allokation von entscheiden-
der Bedeutung.

Monitoring als kritische Reflektion der Anlageentscheidung
Das Portfolio wird auf täglicher Basis anhand der oben beschriebenen 
Systematik auf die Einhaltung der quantitativen Parameter überprüft 
und gegebenenfalls angepasst. Zusätzlich findet eine laufende qualita-
tive Überprüfung der Einzelfonds statt, die im Falle negativer Entwick-
lungen (z.B. Managerwechsel) zu einem zeitnahen Austausch der Posi-
tion führen kann.

Erfahrung und Disziplin prägen den Investmentansatz
Die Strategie wird von einem erfahrenen Managementteam betreut, das 
seine Wurzeln in der langjährigen erfolgreichen Selektion der besten 
Fondsmanager hat. Darüber hinaus steht ein erfahrener und renommier-
ter Anlageausschuss beratend zur Verfügung. FondsConsult verfolgt einen 
streng systematischen Ansatz, der das Risikomanagement als wesentli-
chen Bestandteil der Portfoliokonstruktion integriert. Erst durch diese 
deutliche Eingrenzung von Verlustrisiken kann die angestrebte Zielrendite 
nachhaltig erreicht werden.

Zur Person

RÜDIGER SÄLZLE
Dipl.-Kfm. Rüdiger Sälzle ist Vorstand und Gründungsgesell-
schafter von FondsConsult. Er zeichnet für zahlreiche Veröffent-
lichungen und Studien zum Thema Asset Management mit 
Fonds verantwortlich. FondsConsult ist seit 1993 spezialisiert 
auf Fonds- und Managerresearch für private und institutionelle 
Mandanten, Fondsrating und individuelle Dienstleistungen.
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Artikel: Ralph-Ingo Stumpf, Performance AG

Performance AG: Aber bitte mit Airbag!
Der Asset Manager der Anlagestrategie „3+ Airbag“

Die Situation ist bekannt: Seit Jahren verunsichern die Märkte den Anle-
ger. Er hat, um es einfach auszudrücken, Angst vor den unberechenba-
ren Marktschwankungen und schreckt deshalb vor Investments zurück.

Vertrauensvorschuss! Wie wäre es mit einer stressgetesteten Anlage-
strategie, die mehrmals in der letzten Dekade ausgezeichnet wurde? 
Seit dem Jahr 2000 hat diese bewährte Stopp-Loss-Strategie im dyna-
mischen Portfolio der Performance AG keine Enttäuschung und keine 
schlaflosen Nächte gebracht. Ca. 8% p.a. seit 2000 – das ist kein Zufall!

Stärken dieser Strategie

Geeignet ist das Portfolio „3+ Airbag“ für mittel- bis langfristig orientier-
te Anleger, die eine aktienähnliche Rendite erzielen möchten bei gleich-
zeitigem Vermögenserhalt in negativen Marktphasen.
Zur Erreichung dieses Ziels werden die Vermögenswerte des Portfolios 
chancenbezogen in Anteile UCITS-konformer Fonds investiert. Es kann 
auf alle Anlageklassen wie Aktien, Renten, Rohstoffe etc. zurückgegrif-
fen werden.

Eine Risikoreduktion findet mittels einer eigens entwickelten Stopp-
kurssystematik statt. Die maximale Anlagequote in Aktien kann bis zu 
100% betragen. In unsicheren Marktphasen kann die Anlagequote in 
Aktien auf 0% reduziert werden.

Fondsselektion

Die Fondsselektion der Performance Swiss AG erfolgt nach einem strin-
genten, eigens entwickelten Investmentprozess.
• Unter der Verwendung eines risikokontrollierten Handelssystems 

werden über 7.000 Investmentfonds wöchentlich nach ihren Risiko-
klassen (Volatilitäten) überprüft.

•  In einem zweiten Schritt werden Aufwärtstrends analysiert. Nur fun-
damental begründete Trends (Werthaltigkeit) führen zu Investitionen 
in Aktien-, Renten-, Immobilien-, Rohstoff- und Geldmarktfonds.

• In einem letzten Schritt werden konsequent alle Fonds mit Stoppkur-
sen abgesichert. Diese werden nachgezogen, so dass zu jedem Zeit-
punkt der Investor sicher sein kann, dass seine Anlage überwacht 
wird.

• Unser technisches Modell toleriert Schwankungen der gewählten 
Fonds nur bis zu einem festgelegten prozentualen Verlustgrad. Nach 
unterschreiten dieses Stopps werden die Investments konsequent 
beendet und in Geldmarktinvestments geparkt.

Fazit:

Alle im Portfolio verwendeten Fonds unterliegen einem strengen Risiko-
kontrollsystem, das die rechtzeitige Veräußerung der einzelnen Fonds, 
in negativen Marktphasen, gewährleistet.

Abb.: Die Asset-Management Pyramide

Zur Person

RALPH-INGO STUMPF
kam 2011 zur Performance AG. Zuvor arbeitete er in leitender 
Funktion im Vertrieb und Marketing bei nationalen und interna-
tionalen Asset Managern. Die Performance Gruppe ist ein Port-
foliomanager, der auf mehr als 15 Jahre Erfahrung an den Kapi-
talmärkten zurückblicken kann. Seit der Gründung der deut-
schen Muttergesellschaft, der Performance AG in Mannheim, 
besteht das Geschäftsfeld aus der Beratung und Verwaltung der 
Gelder privater und institutioneller Kunden.
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Artikel: Mag. Daniel Feix, Leiter C-QUADRAT Dachfondsmanagement-Team

C-QUADRAT Fondsanalyse -  
unabhängig und flexibel
Der Asset Manager der Anlagestrategie „dynamisch“

Der erste Schritt des C-QUADRAT Fondsanalyse-Prozesses besteht aus 
der genauen Definition und einer permanenten Analyse des Zielfonds-
universums.

Grundsätzlich besteht das Zielfondsuniversum aus allen Fonds, die 
rechtlich in einem in Österreich bzw. Deutschland domizilierten Dach-
fonds oder einer Vermögensverwaltung gekauft werden dürfen. Im Rah-
men der Fondsanalyse findet sowohl eine quantitative, als auch eine 
qualitative Prüfung der Produkte statt.

Um geeignete Zielfonds für die Abbildung einer Anlageebene der takti-
schen Asset Allokation zu identifizieren, ist es zunächst notwendig, das 
gesamte Grunduniversum in Zielfondsgruppen (sog. „Peer Groups“) mit 
vergleichbaren Anlageschwerpunkten zu unterteilen.

Die Auswahl der jeweils bestgeeigneten Zielfonds innerhalb jeder „Peer 
Group“ ist in sich wiederum ein zweistufiger Prozess. Sie besteht im 
Wesentlichen aus einem quantitativen Kennzahlenfilter und einem 
qualitativen Filter.

Die quantitative Analyse untersucht die Zielfonds in jeder Peer Group in Be-
zug auf deren historisches Verhalten. Dabei wird insbesondere das Risiko-Er-
trags-Profil sowie das Verhalten zu verschiedenen Benchmarks in mehreren 
historischen Perioden genau untersucht. Ziel dieses Schrittes ist die negative 
Selektion, also der Ausschluss eines großen Teils aller Zielfonds. Wichtige 
Entscheidungskriterien bzw. Kennzahlen im Rahmen des Fondsselektions-
prozesses sind in erster Linie: Gesamtertrag (Jährliche Performance), Relati-
ve Outperformance / Alpha, Sharpe Ratio, Tracking Error, Korrelation, Volatili-
tät / Beta, Maximum Draw Down, Recovery Periods. Nur jene Fonds, die histo-
risch die besten Kennzahlen aufweisen können, passieren diesen Filter. Bei 
diesem Schritt kommen diverse Datenbanken und Analyse-Tools zum Ein-
satz. (z.B. Morningstar Workstation, Bloomberg)
Die qualitative Analyse untersucht die verbleibenden Fonds auf alle Merkma-
le, die nicht ohne weiteres quantifizierbar sind. Dies umfasst die Anlagephilo-
sophie, Merkmale der Muttergesellschaft, das Fondsmanagement, die Fonds-
größe, etc. Aus diesem Analyseschritt sollen vor allem Rückschlüsse über die 
zukünftige Eignung eines Fonds gezogen werden. Die Methoden, die hier zum 
Einsatz kommen sind die direkte Kommunikation mit den anbietenden Fonds-
gesellschaften der Zielfonds. Instrumente hierbei sind u.a. schriftliche Präsen-
tationen, Fragebögen, Interviews, regelmäßige Informationen per E-Mail oder 
etwa persönliche Meetings. Derzeit gibt es jährlich rund 600 Termine mit 
Fonds- oder Produktmanagern aus unterschiedlichsten Fondshäusern.
Alle Fonds, die beide Filter passieren, haben sich grundsätzlich als Zielfonds 
für die Aufnahme in die Vermögensverwaltung oder einen Dachfonds der 
C-QUADRAT Kapitalanlage AG qualifiziert und werden in einer geprüften Kauf-
liste vermerkt.

C-QUADRAT, the fund company – ist ein europaweit tätiger, unabhängi-
ger, quantitativer Asset Manager. Das Unternehmen wurde 1991 ge-
gründet, verfügt seit 2003 über eine eigene Kapitalanlagegesellschaft 
und notiert seit November 2006 im Prime Standard der Frankfurter 
Wertpapierbörse und seit Mai 2008 an der Wiener Wertpapierbörse.

Das Team von C-QUADRAT hat sich mit seiner Tätigkeit als Asset Mana-
ger und der Analyse und dem Management von Investmentfonds euro-
paweit einen Namen gemacht. Innovative Anlagestrategien für institu-
tionelle Investoren runden die Produktpalette ab. Zahlreiche internatio-
nal tätige Banken, Versicherungen und Finanzdienstleistungsunterneh-
men vertrauen auf das Know-how von C-QUADRAT.

Zur Person 

MAG. TOMAS PACKA
ist seit 2006 Mitglied des Dachfondsmanagement-Teams bei 
der C-QUADRAT KAG. Er blickt auf 9 Jahre Kapitalmarkterfah-
rung zurück. Im Rahmen seiner Tätigkeit hat er den aktiven As-
set-Allocation Ansatz konzipiert und ist weiterhin laufend mit der 
Weiterentwicklung und Optimierung des quantitativen Systems 
betraut. Persönlich verantwortet er die Fondsmanagerselektion 
von Anleihenfonds (Staatsanleihen, Schwellenländeranleihen, 
Wandelschuldverschreibungen, inflationsgeschützte Anleihen, 
etc.) sowie Aktienfonds aus dem Bereich Emerging Markets. Zu-
sätzlich ist er Spezialist für alternative Strategien. Mag. Tomas 
Packa hat sein IBWL-Studium an dem Betriebswirtschaftszen-
trum der Universität Wien absolviert.
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Zur Person

MAG. DANIEL FEIX
ist seit 2002 für die C-QUADRAT KAG tätig. Zuvor arbeitete er für 
ein Hedge Fonds Unternehmen. Er zeichnet sich durch 12 Jahre 
Kapitalmarkterfahrung aus und leitet das Dachfondsmanage-
ment-Team bei 
C-QUADRAT. Innerhalb dieses Teams ist er für die Veranlagung 
in europäische und amerikanische Aktienfonds als auch Bran-
chenfonds zuständig. Neben der Fondsanalyse umfassen seine 
Aufgabengebiete die Betreuung von institutionellen Kunden 
(Präsentationen, Reportings, etc.). Mag. Daniel Feix hat sein 
IBWL-Studium an der Wirtschaftsuniversität in Wien absolviert.
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Jeder Kunde hat bezüglich seines Anlagehorizonts, seiner Lebenssituation 
und seiner Risikoeinstellung individuelle Erwartungen an die Art der Investiti-
on seines Vermögens. Im Rahmen einer Vermögensverwaltung kann er sich 
hierzu der Hilfe eines professionellen Vermögensverwalters bedienen. Zur Er-
reichung der Kundenziele gehört für den Vermögensverwalter auf der einen 
Seite die Erzielung einer angemessenen Rendite, auf der anderen Seite aber 
auch ein aktives Management der eingegangenen Risiken. Erreicht werden 
kann dies unter anderem durch die Aufteilung der Anlage auf verschiedene 
Portfoliobausteine und damit der Nutzung einer unterschiedlichen Entwick-
lung verschiedener Anlageklassen. Dies ist jedoch nur ein Puzzlestück auf 
dem Weg zu einer den Wünschen und Vorstellung des Kunden entsprechen-
den Verwaltung seines Vermögens. Einige der weiteren Puzzlestücke wollen 
wir Ihnen im Folgenden kurz darlegen.

Die Expertise von smart-invest liegt von jeher im aktiven Risikomanagement 
aller Investitionen getreu dem Motto: „Risiken meiden – Chancen nutzen“ 
und zwar genau in dieser Reihenfolge. Unsere Dienstleistung besteht dabei in 
der Umsetzung einer aktiven Handelsstrategie mit dem Ziel eines positiven 
Jahresertrags bei möglichst geringen zwischenzeitlichen Rückschlägen im 
Vergleich zum jeweiligen Markt. Um diese Ziele zu erreichen wird die Investiti-
onsquote in den smart-invest Trendfolgefonds je nach Marktsituation zwi-
schen 0% und 100% variiert. Investitionsentscheidungen werden auf Basis 
eines hauseigenen Handelssystems zur Identifizierung mittel- und langfristi-
ger Trends getroffen. Das Management nutzt für den Portfolioaufbau eine 
große Auswahl potenzieller Zielinvestments, die jeweils Signalgeber für den 
Ein- und Ausstieg in den ausgewählten Märkten sind. Dabei wird eine breite 
Diversifikation bezüglich geografischer und branchenspezifischer Allokation 
verfolgt. Darüber hinaus ist jede Position im Portfolio mit einer maximalen Ver-
lustgrenze versehen, bei deren Unterschreitung eine Verkaufsorder erteilt 
wird. Bei steigendem Kursverlauf wird diese dynamisch nachgezogen.

Schematische Entwicklung eines Trendfolgesystems im Vergleich zur 

Marktentwicklung

Idealerweise kombiniert man eine solche Trendfolgestrategie im Rah-
men eines ausgewogenen Vermögensverwaltungsmandates mit weite-
ren Vermögensbausteinen, die nach fundamentalen und technischen 

Artikel: Stephan Pilz, Asset Manager smart-invest

smart-invest:  
Risiken meiden, Chancen nutzen
Der Asset Manager der Anlagestrategie „ausgewogen“

Selektions- und Gewichtungskriterien ausgewählt werden. Ziel dabei ist 
es, das Vermögen in die jeweils besten Fonds zu investieren und auf ei-
ne möglichst breite Basis zu stellen. Neben Renten- und Aktienfonds 
können so z.B. auch Rohstoffinvestments Eingang ins Depot finden.

Die Steuerung des Risikos soll neben einer risikogewichteten Investition in die 
Portfoliobausteine – stark schwankende Fonds werden niedriger gewichtet 
als wenig schwankende - auch über die Berücksichtigung fundamentaler Be-
wertungsindikatoren erfolgen. Dadurch können in einem ausgewogenen Risi-
ko-Rendite-Verhältnis Chancen an den Märkten aktiv genutzt werden. Ziel ist 
es sicherzustellen, dass zum einen in die jeweils führenden Fonds eines Seg-
ments investiert wird und dieses Segment so stark vertreten ist, wie es auf-
grund fundamentaler und makroökonomischer Indikatoren für den Moment 
sinnvoll erscheint. Einer Veränderung der Marktsituation kann dann entspre-
chend durch eine Anpassung im Portfolio Rechnung getragen werden.

Fazit:

Die ausgewogene Strategie profitiert aus einer Kombination zins- und divi-
dendentragender Wertpapiere mit Anlagen, die eher auf Kursgewinne aus-
gerichtet sind.

Dabei werden bewährte Trendfolgestrategien, die auf jahrelang erfolg-
reich eingesetzten computer-gestützten Handelssystemen basieren mit 
weiteren nach fundamentalen und technischen Selektions- und Ge-
wichtungskriterien ausgewählten Anlagen kombiniert.

Außer solchen regelbasierten Entscheidungsmodellen kommen vo-
rausschauende, diskretionäre Entscheidungskomponenten zur Anwen-
dung um außergewöhnliche Situationen und Strukturveränderungen in 
den Märkten, die von Vergangenheitserfahrungen stark abweichen, 
möglichst frühzeitig Rechnung zu tragen.

Die entsprechenden Anlagen werden von uns mit einem nachvollzieh-
baren Prozess analysiert und ausgewählt. Dabei bezieht sich die Analy-
se nicht nur auf das jeweilige Anlageinstrument selbst, sondern auch 
die Eignung zur Einbindung in das Gesamtportfolio mit dem Ziel, die An-
lagerisiken zu meiden und Chancen wahrzunehmen.

ZUR PERSON

STEPHAN PILZ
ist seit Mai 2010 im Asset Management von smart-invest in den 
Bereichen Analyse und Research tätig. Im November 2010 
schloss er sein Studium zum Diplom-Ökonom mit den Schwer-
punkten Bankmanagement, Unternehmensfinanzierung/-bewer-
tung und Geldpolitik ab. Nach seinem Abitur und dem Zivildienst 
absolvierte er im Jahr 2003 eine zweijährige Ausbildung zum 
Bankkaufmann mit Zusatzqualifikation Allfinanz/Versicherun-
gen bei der Deutschen Bank in Stuttgart.

die Eignung zur Einbindung in das Gesamtportfolio mit dem Ziel, die An-
lagerisiken zu meiden und Chancen wahrzunehmen.

ist seit Mai 2010 im Asset Management von smart-invest in den 

Abb.: Der Grundgedanke der Trendfolgesystematik. Quelle: smart-invest, eigene Darstellung.
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Private Investing - die Abwicklung






