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Sehr geehrte Damen,
Sehr geehrte Herren,

Die Vermogensverwaltung ist ein wichtiger Aspekt
in der Lebensplanung, ob wir dies nun mégen oder
nicht. Umso wichtiger ist es, dass sich Kunden in
diesem Bereich auf gute Dienstleistungen verlassen
koénnen. Schliesslich will die Schweiz als Finanzplatz
auch weiterhin eine fiihrende Rolle in der Vermo-
gensverwaltung fir private Anleger spielen.

Mit dem ZWEI Wealth Transparenzbericht liegt uns
daran, im Sinne des Kunden eine neue Form von Ver-
gleichbarkeit zu etablieren. Es Idsst sich ndmlich sehr
wohl messen, ob eine Vermdgensverwaltung gut ist.
Es wurde bis anhin einfach nicht 6ffentlich gemacht.
Wir sind Uberzeugt, dass diese Form von Transparenz
den Kunden hilft, die Leistungen realistischer ein-
zuschdtzen und den Vermogensverwaltern guttut,
um in Zukunft wieder weltweit fiihrende Leistungen
anzustreben.

Denn im Moment ist das nicht zwingend der Fall. Die
Vermogensverwaltung in der Schweiz besticht zwar
weiterhin durch ein sehr breites Angebot und eine
gute Servicequalitdt fir fast alle Kundensegmente
und weltweite Kundschaft. Aber nur 31% der Ver-
walter sind empfehlenswert. Es zeigt sich insbeson-
dere, dass eine verstdrkte Spezialisierung der Ver-
walter angezeigt wdre. Kommt dazu, dass die Client
Share (Anteil der Rendite, die beim Kunden verbleibt)
aufgrund der teilweise deutlich ungeniigenden Ver-
waltung und hohen Kosten mit 32% viel zu tief ist.
Das sind Werte, die sich mittelfristig deutlich verbes-
sern missen, um die Wettbewerbsfdhigkeit in der
Vermdgensverwaltung aufrecht zu erhalten.

Der vorliegende Bericht ist lediglich ein Teil dieser
Transparenz. Sie finden hier die Resultate der umfas-
senden Analyse von 327 Anbietern von Vermogens-
verwaltungen zusammengefasst. Ebenso wichtig wie
die Analyse selbst ist es, diese Erkenntnisse fir Kun-
den und Vermogensverwalter nutzbar zu machen.
Mit ZWEI Wealth kann jeder Kunde die volle Transpa-
renz fiir die Uberpriifung der eigenen Vermdgens-
verwaltung nutzen oder die beste Vermogensverwal-
tung in einem kompetitiven Ausschreibungsprozess
fir sich suchen. Eine Neuheit, die es bislang in dieser
Form nur in der Schweiz gibt.

ZWEI Wealth

Gleichzeitig erhalten alle an der Transparenzstudie
teilnehmenden Banken und Vermdgensverwalter von
uns kostenlos die eigenen Resultate zugestellt. Damit
wissen die Anbieter, wie sie im Vergleich zur Konkur-
renz stehen und kénnen Verbesserungen angehen.
Auf eine Veréffentlichung der einzelnen Ratings der
Vermogensverwalter verzichten wir aber bewusst.
Erstens teilen die Verwalter ihre Zahlen mit uns unter
der Bedingung, diese nicht individualisiert zu publi-
zieren. Zweitens sind die einzelnen Ratings auch nur
eine Komponente in der Beurteilung eines Vermo-
gensverwalters (siehe Seite 5). Neben dem Rating
missen auch der konkrete Anlagevorschlag, die
Kostenstruktur sowie die kundenspezifischen Anfor-
derungen in die Beurteilung miteinbezogen werden.
Das Rating alleine wiirde also sowieso zu kurz greifen.

Ich wiinsche Ihnen eine interessante Lektiire und
hoffe, Sie zu motivieren, das Beste von |hren Ver-
mogensverwaltern einzufordern. Die unabhdngigen
Berater von ZWEI Wealth stehen |hnen fiir Fragen
und fir Dienstleistungen sehr gerne zur Verfligung.

Mit besten Grissen

Patrick Miller
Geschdaftsfuhrer ZWEI Wealth
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Mit dem eigens entwickelten Ratingverfahren von ZWEI Wealth
werden die Kompetenzen der Anbieter von Vermogensverwal-
tungen erstmals unabhdngig eingestuft. Von den untersuchten
327 Instituten erzielen 31% ein Rating «<empfehlenswert» oder
«sehr empfehlenswert». Noch immer bieten viele Vermogensver-
walter ein moglichst breites Angebot an, ohne jedoch lber die
notwendigen Kompetenzen zu verfigen. Dieses Verhalten ist bei
Euro- und US-Dollar-Mandaten noch akzentuierter.

Quelle: ZWEI Wealth, 2019
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Sehr empfehlenswert

Der Vermogensverwalter erzielt systematisch gute Resultate in
Bezug auf Rendite- und Risikoeigenschaften, die sich auf einen
stringenten und erprobten Anlageprozess zurlickfiihren lassen.

Empfehlenswert

Der Vermogensverwalter erzielt gute Resultate in Bezug auf
Rendite- und/oder Risikoeigenschaften. Die guten Resultate
lassen sich zudem auf einen soliden Anlageprozess zuriickfiihren.

ZWEI Wealth

B Nicht empfehlenswert

Bedingt empfehlenswert

Es bestehen teilweise Defizite in Bezug auf Rendite- und/oder
Risikoeigenschaften sowie die Konsistenz und Erprobtheit des
Anlageprozesses.

Nicht empfehlenswert
Es bestehen grosse Defizite betreffend die Portfoliocharakteristika
und/oder Anlageprozess, die nicht einfach behebbar sind.
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Quelle: ZWEI Wealth, 2019
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Methodik des Manager Ratings

Das Rating wird anhand quantitativer und quali-
tativer Beurteilungskriterien erstellt und gibt Aus-
kunft Gber die Erfahrungen und Kompetenzen
eines Vermodgensverwalters:

Quantitative Bewertung (60 % Gewichtung)

e Renditevergleich mit Benchmark und Median

e VolatilitGtsvergleich mit Benchmark und Median
e Systematik der Renditen mit Quartilvergleichen

Qualitative Bewertung (40 % Gewichtung)
Portfoliostrategie (10 % Gewichtung)
Instrumentenselektion (10 % Gewichtung)
Anlagetaktik (10 % Gewichtung)

Robustheit des Ansatzes (10 % Gewichtung)

Vermégensverwaltung suchen

Quelle: ZWEI Wealth, 2019
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Wie mit Hilfe des Manager Ratings die beste Ver-
mogensverwaltung fiir Sie gefunden werden kann.
Wir haben eine Methodik entwickelt, um gute Ver-
mogensverwaltung zu identifizieren. Die Methodik
umfasst vier Beurteilungskriterien (siehe Tabelle
unten). Auf diese Art und Weise kann fir jeden Kun-
den die beste Vermdgensverwaltung gefunden
werden.

Beurteilungskriterien Gewichtung

Manager Rating: Wie erfahren und 30%
kompetent ist der Vermdgensverwalter?

Track Record: Wie gut waren die Resultate 30%
(Rendite, Risiko) der vorgeschlagenen
Losung in der Vergangenheit?

Kosten: Wie hoch sind die gesamten 20%
anfallenden Kosten der vorgeschlagenen
Losung?

Angebotsfit: Wie gut trifft die vorge- 20%
schlagene Lésung die kundenspezifischen
Anforderungen?

Total: Ist die Losung insgesamt geeignet? 100%

Wir suchen aus Uber 300 Banken und Vermogens-

Suchen

ZWEI Wealth

verwaltern den Besten fir Sie aus. Bestellen Sie
kostenlos mehr Informationen unter



6 Transparenzbericht 2019

Die Vermogensverwalter mit einem guten Manager Rating haben
einiges gemeinsam. Insgesamt zeigt sich, dass Banken nicht
besonders gute Vermogensverwalter sind und der Kunde auch
in der Vermdgensverwaltung von Spezialisierung profitiert.

Hier ein kurzes Portrait der gemeinsamen Merkmale von guten
Verwaltern.

... ist ein spezialisierter Asset Manager

... ist fokussiert auf die Anlageklassen Aktien
. A und Obligationen

... orientiert die Anlageentscheidungen an
einem Regelwerk

... bevorzugt bei der Umsetzung Einzeltitel und
ETFs gegeniiber Fonds, Hedge Fonds und
anderen Kollektivanlagen

... hat giinstigere Gesamtkosten als der
Durchschnitt

*Wenn man vom Vermégensverwalter spricht, denkt man
gemeinhin an die Person, die einen bei einer Bank oder einem
Vermogensverwalter berdt. Dies ist heute aber kaum noch
der Fall. Die Kontaktperson Gibernimmt in den meisten Fdllen
den Verkauf und die Administration, wdhrend die Vermogens-
verwaltung zentralisiert erfolgt.

ZWEI Wealth
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Was unterscheidet die guten Vermégens-
verwalter?

Die Tabelle fiihrt verschiedene Unterscheidungs-
merkmale von Vermdgensverwaltern auf. Daneben
ist jeweils angegeben, zu welchem Prozentteil dieses
Merkmal bei guten Vermdgensverwaltern auftritt.
Als Beispiel: Von allen untersuchten Banken erhalten
20% ein Rating «empfehlenswerty, bei unabhdngi-
gen Vermogensverwaltern sind es 36 % und bei
spezialisierten Asset Managern gar 50 %.

Merkmal Anteil mit Rating
«empfehlenswert»

Art des Vermdgensverwalters

Bank 20%
Unabhdngiger Vermogensverwalter 36%
Spezialisierter Asset Manager 50%
> 1 Milliarde verwaltetes Vermdgen 33%

Strategische Anlageallokation

Anlageallokation mit Aktien und Obligationen 68 %
Anlageallokation mit Aktien, Obligationen und alternative Anlagen 25%
Grosser Anteil Hedge Fonds 14%

Taktische Entscheidungsfindung

Stark an Regeln ausgerichteter Anlageansatz 64%
Personengetriebener Anlageansatz 28 %
Umsetzung

Multi Manager Ansatz 40%
Gemischter Ansatz 21%
Direktanlagen und ETFs 51%
Tiefe Produkt- und Bankgebihren 71%

ZWEI Wealth
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Gemeinhin gehen viele Anleger davon aus, dass Banken und
Vermogensverwalter alle in etwa gleiche Resultate liefern -

in einem Jahr ist der eine besser, im anderen Jahr wiederum der
andere. In der Tat unterscheiden sich die Kompetenzen der
Anbieter deutlich und der Effekt auf die Resultate ist viel grosser
als gemeinhin angenommen wird.

Die Unterschiede in einem Jahr sind immens Der langfristige Effekt ist erschreckend

Die guten Vermdgensverwalter unterscheiden sich Am Beispiel einer ausgewogenen Anlagestrategie
auch 2018 deutlich vom Rest. Im Durchschnitt liegen  zeigt sich der grosse Effekt. Bei guter Vermogens-
zwischen dem besten und dem schlechtesten Re- verwaltung wurde zwischen 2010-2018 eine Netto-
sultat 13 Prozentpunkte (siehe Grafik). rendite von +42 % erzielt. Bei durchschnittlicher

Verwaltung dagegen nur +17 %.

Quelle: ZWEI Wealth, 2019 Quelle: ZWEI Wealth, 2019

10 150

5 140

0 — 130

-5 L ° 120

°
-10 ° 110
°

-15 100
-20 ° 90

Fest- Aus- 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Ein-
verzinslich  kommen Rendite gewogen Wachstum Aktien

: o, - H o,
Maximum Median ® Minimum Top Quartile (+42 %) Median (+17 %)

ZWEI Wealth
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Beispiel

Die Grafik zeigt das Beispiel einer durchschnittlichen
Vermdgensverwaltungslosung fiir ein ausgewogenes
Schweizer Franken Portfolio im Umfang von 1 Million
Schweizer Franken fiir die Anlageperiode von 2010-
2018. Von einer zu erwartenden Rendite von 420000
verblieben dem Anleger lediglich 1770000. Bei einem
guten Vermogensverwalter wdren es entsprechend
250000 mehr gewesen.

Mythos All-in-Gebiihr

Fir einen Kunden ist es weiterhin schwierig, die volle
Kostentransparenz zu erhalten. Denn schliesslich
beinhaltet auch die sogenannte All-in-Geblhr nur
einen Teil der anfallenden Kosten. Im Durchschnitt
gilt, dass die All-in-Geblhr nur etwa 56 % der effek-
tiv anfallenden Kosten fiir den Kunden umfasst.

Der Rest fallt in Produkten, bei Transaktionen und
anderen Gebiihrenarten zusdtzlich an.

Vermégensverwaltung priifen

Uber alle Anlagestrategien ge-
rechnet verbleiben dem Kunden
bei durchschnittlicher Vermégens-
verwaltung von 100% der Rendite
nur 32%.
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B erwartete Rendite Kosten
ungenligende Verwaltung verbleibende Rendite

56%
All-in-Gebuhr

44%
Zusatzliche Kosten

Wie gut ist lhr Vermogensverwalter?

Priifen Bestellen Sie kostenlos ein Beispiel
Details unter

ZWEI Wealth

mit weiteren
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Um neben einer guten Rendite schlussendlich auch wirklich die
eigenen Ziele und Werte sowie eine gute Risikosteuerung zu
erreichen, ist ein Anlagereglement unerldsslich. Heute verfligen
aber nur gerade 7% der Anleger lber ein gut dokumentiertes
Anlagereglement.

Umfassendes Anlage-
reglement vorhanden

Elemente eines Anlage-
reglements vorhanden

54%

Keine Planung
vorhanden

Kennen das
eigene Risikoprofil

Was ist ein Anlagereglement?

Das Anlagereglement ist ein Dokument, in dem die
Basis fir die eigene Vermdgensverwaltung zusam-
mengefasst wird. Welche Ziele mdchte ich erreichen?
Welche Werte sind mir wichtig? Was sind daraus
abgeleitet die Anforderungen an das Portfolio bzw.
den Vermogensverwalter? Wer Ubernimmt welche
Tatigkeiten und Verantwortlichkeiten?

ZWEI Wealth
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Personliche Werte und Ziele bilden die Basis
des Anlagereglements

Lebensunterhalt sicherstellen

Kinder unterstitzen

Signifikanten Wertzuwachs erreichen

Soziale und 6kologische Verbesserungen fordern

Rendite

Risiko

Inflation
Soziale Effekte

Aufstrebend Markte verfolgen
Keine Spekulation mit Nahrungsmitteln
Unternehmertum férdern

Vermégensverwaltung erstellen

Ein Planungsteam entwickelt eine fiir Sie passende
Erstellen Vermogensarchitektur mit all lhren Anforderungen

an Banken/Verwalter. Lesen Sie weitere Details unter

ZWEI Wealth
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Priifbericht

Vermégensverwaltung priifen

Wie gut ist Ihr Vermogensverwalter? Mit wenigen
Angaben |hrerseits erstellen wir einen Priifbericht mit
Detailvergleichen zu Renditen, Risiko, Kosten und
einem Gesamtrating. Bestellen Sie Ihren Priifbericht
oder kostenlos ein Beispiel mit weiteren Details.

find.

Services

plan. control.

Vermégensverwaltung suchen

Wir suchen aus Uiber 300 Banken und Vermogensver-
waltern den Besten fir Sie aus. Mit plan.find.control.
stellen wir in drei Schritten mit Ihnen die beste Ldsung
sicher. Bestellen Sie kostenlos mehr Informationen.
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Facts & Figures

CHF
1.8 Mrd.

Bereits optimierte
Vermogenswerte

+67%

durchschnittlich erzielte
Rendite-Verbesserungen

327

analysierte
Banken/Anbieter

-34%

durchschnittlich erzielte
Kosteneinsparungen

23

zertifizierte
Berater
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Vermogens-
verwaltung
ist dann gut, wenn
kompetent im
Sinne des Kunden
agiert wird.

y ‘\“ "‘ .;l

ZWEI Wealth wurde 2014 von Prof. Dr. Klaus Wellers-
hoff und Patrick Miiller gegriindet. Am Anfang stand
die Idee, eine von Produkten und Banken unabhdn-
gige Beratung fir die Vermdgensverwaltung zu etab-
lieren. Uber die Jahre ist daraus ein ganzes Eco-
system entstanden, das laufend weiterentwickelt

| und ausgebaut wird. Heute ist ZWEI Wealth das
grosste von Banken und Vermdgensverwaltern unab-
hdngige Ecosystem in der Vermdgensverwaltung.

ZWEI Wealth
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ZWEI Wealth

Uber die Analyse

Die aufgefiihrten Analysen beruhen auf quantitativen und quali-
tativen Untersuchungen von 327 Banken und Vermogensver-
waltern. Die verwendeten Zahlen stammen dabei von den Anbie-
tern selber, von untersuchten Anlageportfolios von Kunden sowie
Berechnungen von Indices. Detailliertere Angaben kénnen bei
ZWEI Wealth angefragt werden.

Rechtlicher Hinweis

Diese Publikation wurde durch ZWEI Wealth Experts AG zusam-
mengestellt und veréffentlicht. Sie dient ausschliesslich Ihrer
Information und stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung
zur Offertstellung zum Kauf oder Verkauf von Anlage- oder ande-
ren spezifischen Produkten dar. Die hierin enthaltenen Analysen
basieren auf zahlreichen Annahmen. Unterschiedliche Annah-
men kénnten zu materiell unterschiedlichen Ergebnissen fihren.
Einige Dienstleistungen und Produkte unterliegen gesetzlichen
Beschrdnkungen und kénnen deshalb nicht unbeschrdnkt welt-
weit angeboten und/oder von allen Investoren erworben werden.
Alle in dieser Publikation enthaltenen Informationen und Meinun-
gen stammen aus als zuverldssig und glaubwiirdig eingestuften
Quellen, trotzdem lehnen wir jede vertragliche oder stillschwei-
gende Haftung fir falsche oder unvollsténdige Informationen ab.
Alle Informationen und Meinungen sind nur zum Zeitpunkt der Er-
stellung dieser Publikation aktuell und kénnen sich jederzeit ohne
Vorankiindigung dndern. Bei llliquiditdt des Wertpapiermarkts
kann es vorkommen, dass sich gewisse Anlageprodukte nicht
sofort realisieren lassen. Aus diesem Grund ist es manchmal
schwierig, den Wert lhrer Anlage und die Risiken, denen Sie aus-
gesetzt sind, zu quantifizieren. Der Termin- und Optionenhandel
ist mit Risiken behaftet. Die Wertentwicklung einer Anlage in der
Vergangenheit stellt keine Gewdhr fir kiinftige Ergebnisse dar.
Manche Anlagen kénnen pldtzlichen und erheblichen Wertver-
lusten unterworfen sein. Bei einer Liquidation Ihrer Anlagewerte
kann es vorkommen, dass Sie weniger zurlickerhalten als Sie
investiert haben, oder dass man Sie zu einer Zusatzzahlung ver-
pflichtet. Wechselkursschwankungen kdnnen sich negativ auf
den Preis, Wert oder den Ertrag einer Anlage auswirken. Wir kdn-
nen nicht auf Ihre persénlichen Anlageziele, finanzielle Situation
und Bediirfnisse im Rahmen dieser Publikation eingehen und
empfehlen Ihnen deshalb, vor einer Investition in eines der in die-
ser Publikation erwdhnten Produkte lhren Finanz- und/oder
Steuerberater bezliglich mdglicher - einschliesslich steuertech-
nischer - Auswirkungen zu konsultieren. Dieses Dokument darf
ohne vorherige Einwilligung von ZWEI Wealth Experts AG weder
reproduziert noch vervielfdltigt werden. ZWEI Wealth Experts AG
untersagt ausdriicklich jegliche Verteilung und Weitergabe die-
ser Publikation an Dritte. ZWEI Wealth Experts AG ist nicht haft-
bar fir jegliche Anspriiche oder Klagen von Dritten, die aus dem
Gebrauch oder der Verteilung dieser Publikation resultieren.

Die Verteilung dieser Publikation darf nur im Rahmen der dafir
geltenden Gesetzgebung stattfinden.

Impressum

Herausgegeben von ZWEI Wealth Experts AG, Ziirich
Autoren: Patrick Miiller, patrick.mueller@zwei-we.ch,
Thomas Herrmann, thomas.herrmann@zwei-we.ch

Der Transparenzbericht wird jdhrlich in Deutsch und Englisch
herausgegeben.
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