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Das Performance-Projekt

Das FUCHS Performance Projekt von Dr. Jorg Richter und Verlag
FUCHSBRIEFE hat die Basis fiir den ersten Direktvergleich der
Leistungen von Vermdgensverwaltern geschaffen. Knapp 100
Banken und Anlageprofis stellen sich dem Wettbewerb. Nach
einem Jahr Laufzeit sind vor allem Bankunabhangige vorn.

Die Vermogensverwaltung im Pri-
vate Banking mochte vor allem eines
sein: individuell. Das heil3t: Finanz-
dienstleister nehmen bei jedem ein-
zelnen Kunden zunichst Mal3, eru-
ieren dessen personliche tinanzielle
Sttuation, Anspruche, Erwartungen.
Danach, so sagen sie es jedenfalls,
stellen sie dann ein individuelles Port-
folio aus Aktien, Anleithen, Fonds,
Rohstotfen, vielleicht noch einigen
Beteiligungsprodukten und Zertifi-
katen zusammen. Auf diese Weise
wollen sie punktgenau fur Liquiditit
sorgen, wenn der Kunde diese be-
notigt, ohne zu einem ungunstigen
Zeitpunkt zu Aktienverkiaufen ge-
zwungen zu sein. Sie sorgen fir Aus-
schittungen zur Versorgung des ge-
schiedenen Ehepartners und tiir die
steuerliche Optimierung des Portfo-
lios. So wollen sie sich von der stan-
dardisierten, auf Fondskonzepten
beruhenden Vermégensverwaltung
fiir den Kleinanleger abgrenzen.

Was wie vergleichen?

Die Performance von Fonds lasst
sich — bet aller Produktvieltalt — noch
einigermallen vergleichen. Doch bei
Individualdepots fillt dies naturge-
mal schwer., Der Versuch, durch die
Schubladisierung individueller Kun-
dendepots in — mehr oder weniger
willkiirliche — Risikogruppen wie dy-
namisch, ausgewogen und konserva-
tiv eine Vergleichbarkeit herzustellen,
kann nur bedingt tiberzeugen. Denn
diese Risikoklassen definieren sich
nach dem laufenden Anteil risikorei-
cher Wertpapiere — vor allem der
Aktien — in einem Depot. Ein hoher
Liquidititsanteil mindert dabei den
Risikograd eines Portfolios. Doch
gerade in unsicheren Anlagezeiten
mit hoher Schwankungsanfalligkeit
der Aktien- und anderer Mairkte,

wird ein Vermogensverwalter im
Sinne des Kunden handeln, wenn er
aus taktischen Ubetlegungen heraus
zwischenzeitlich den Barmittelanteil
eines Depots kriftig erhoht. Macht
es dann Sinn, dieses Depot einer an-
deren Risikoklasse zuzufihren und
es plotzlich mit strategisch ganz an-
ders positionierten Kundendepots
zu vergleichen? Wohl kaum.

Haneblichen werden solche Ver-
gleiche, wenn beispielsweise eine
Trendfolgestrategie Grundlage des
Depotmanagements ist. Trendfolge-
depots sind — je nach technischem
Signal — entweder bis zu 100% in
Aktien investiert, verkaufen aber wie-
derum alle Wertpapiere und halten
100% Bares, wenn ein neues Signal
dies erfordert. Ein solches Depot
rutscht regelmalig aus der Schublade
,dynamisch® in die Schublade , kon-
servativ' und umgekehrt und wird
entsprechend dauernd eine andere
Vergleichsgruppe haben. Das macht

keinen Sinn.

Problem der Reprasentativitat

Obendrein entsteht stets das Pro-
blem der Reprisentativitit: Fine gro-
Bere Bank fihrt Tausende von De-
pots in den genannten Schubladen.
Gibt sie nur wenige zur Uberwachu ng
an einen externen Dienstleister, weil3
am Ende niemand , ob gerade diese
Depots wirklich die Gesamtleistung
des Hauses vertreten oder nur zufil-
lig besonders gut — oder auch schlecht
— abschneiden. Ein Gschmaickle be-
kommen derler Vergleiche, wenn sie
zur Uberwachung ,,nachgemeldet®
werden konnen, Das bedeutet: Der
Vermogensverwalter, der natirlich
den Erfolg oder Misserfolg eines von
thm gefithrten Kundendepots kennt,
darf riickwirkend die Unterlagen

einreichen, die sein Handeln an den
Mirkten belegen sollen. Wer wird
schon ruckwirkend auf ein schlecht
gelaufenes Individualdepot zuriick-
oreifen, um dessen Performance
,,uberpriifen® zu lassen?

Um es gleich zu sagen: Die Indi-
vidualitait im Private Banking und
die Reprasentativitait von Messer-
gebnissen bei der Performancetiber-
wachung sind zwei kaum zu verein-
barende Prinzipien. Dennoch ldsst
sich der direkte und unverfilschte
Leistungsvergleich von Vermogens-
verwaltern herstellen. Im FUCHS
Performance Projekt von Dr. Jorg
Richter und Verlag FUCHSBRIEFE
haben wir dies umgesetzt.

Einzigartiger Anbietervergleich

Ein Private Banking Kunde verteilt
sein Vermogen durchaus auf drei,
vier oder manchmal auch mehr Vet-
mogensverwalter und lisst die dort
getuhrten Depots dann beispielswei-
se von einem Family Otfice kontrol-
lieren und konsolidieren. Doch gibt
es niemanden, der 50 oder gar 100
Vermogensverwalter mit seinen kon-
kreten individuellen Anforderungen
konfrontiert,

Im  Performanceprojekt haben
wir genau dies getan: Jenseits al-
len Schubladendenkens befassen
wir inzwischen knapp 100 freiwillig
teilnehmende Vermogensverwalter
und Banken mit den konkreten An-
forderungen eines fiktiven Kunden.
Die Teilnehmer der 1. Runde starte-
ten alle zum selben Zeitpunkt am 1.
Juli 2011. Sie hatten dieselben Bar-
mittel zur Verfligung, konnen auf
dasselbe Wertpapieruniversum, das
der Dienstleister vwd zur Verfigung
stellt, zurlickgreifen und sie stellen
sich einem Langfristvergleich tber
finf Jahre.

Der Faktor ,Zufall“ wird damit
deutlich reduziert, Manipulation ist
nicht moglich, denn die Dispositio-
nen lassen sich in Echtzeit tiberpru-
fen, Riickbuchungen sind nicht mog-
lich und ein schlecht laufendes Depot
kann nicht durch eines mit besserer
Performance ausgetauscht werden.
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Was will der fiktive Kunde?

Er hat zum Stichtag 1. Juli 2011
ein liquides Vermogen von 1.500.000
Euro. Dies tiberldsst er seinem Ver-
mogensverwalter mit der Auflage,
alle drei Monate jeweils zum 1. die
Summe von 3.000 Euro auf sein
Konto zu liberweisen. Als Risikobe-
grenzung gibt er vor, dass das Ge-
samtvermogen nicht mehr als 20%
vom erreichten Maximum zurtickge-
hen darf. Aullerdem mochte er lang-
fristig das eingesetzte Kapital minde-
stens zurtckerhalten. Das heil3t: Der
Vermogensverwalter muss mit seiner
Kunst sowohl seine Gebiihren ver-
dienen, als auch die falligen Zahlun-
gen an den Fiskus ausgleichen — 1m
Idealfall neutralisiert er auch noch
die Inflation, die am Geldwert nagt.
Alles, was dariiber hinausgeht, ist aus

Kundensicht die Kir, nicht mehr die
Ptlicht.

Doch das will erst einmal erreicht
sein — 1n Zeiten, wo Bundesanlethen
knapp tber O rentieren und Akt-
en erheblichen kurzfristigen Wert-
schwankungen ausgesetzt sind.

Wie die Teilnehmer am Perfor-
manceprojekt die Aufgabe losen,
bleibt ihnen weitestgehend selbst
uberlassen. Dem Kunden 1st die An-
lagestrategie schlicht egal: Er akzep-

tiert sowohl hohe Aktienanteile, als
auch eine rein mit charttechnischen
Signalen gesteuerte Depotfiithrung,
Den Vermdgensverwaltern steht
zur Umsetzung beinahe das gesamte
Wertpapieruniversum zur Verfligung
— nur Optionen koénnen sie nicht
schreiben und keine Futures kau-
fen. Auch ist nur ein kleiner Teil an
Hedgefonds verfugbar.

Das 1. Jahr: Vorsicht ist die
Mutter der Porzellankiste

Anlegen ist in Zeiten der Krise wie
das Hiten von Porzellan. Wer un-
vorsichtig handelt, stolpert schnell
und zerdeppert sein Vermogen. Das
haben auch die Vermogensverwal-
ter im Performanceprojekt erfah-
ren. Die Vorsichtigen konnten den
Schatz bewahren, die Forschen stol-
perten sogleich und richteten einen
nur schwer wiedergutzumachenden
Schaden an: Das erfolgreichste De-
pot gewann vom Startzeitpunkt 1.7.
bis zum 19.8.2011 rund 117.000
EUR an Wert, der hochste Verlust
in einem Depot lag im selben Zeit-
raum bei rund 220.000 EUR. Grund
war der Absturz der Borsen im zwei-
ten Monat nach dem Projektstart.
Portfoliomanager, die sogleich voll
in Aktien investiert hatten, mussten
herbe Verluste hinnehmen, von de-

nen sich diese Depots auch im weite-
ren Verlauf kaum erholten. Im Ok-
tober aullerte sich Bundeskanzlerin
Angela Merkel kritisch zu Anlethen-
kiufen durch die Europiische Zen-
tralbank: Prompt hielten sich die
Investoren am Aktienmarkt zurtick.
Die Geruichte um eine Hebelung des
EFSF und die Spekulationen um das
Kreditrating von Frankreich sorgten
fiir eine nachhaltige Verunsicherung
im Markt. Die Kurse am deutschen
Aktienmarkt schwankten zwischen
einem Hochstwert von 5.911 und
einem Tief von 5.756 Punkten. Die
Vermogensverwalter im Projekt rea-
gierten mit einer steigenden Zahl
von Verkaufsordern.

Teilnehmerfeld

Den ganzen November tber hielt
die Unsicherheit an den Borsen an.
Verstarkt wurden Edelmetalle in die
Depots gekauft. Zum Monatsende
markierte das Portfolio des ,,lL.ow-
Performers™  seinen  Tiefpunkt:
knapp 250.000 Euro waren verloren
gegangen. Danach ging es dann bei-
nahe schnurgerade aufwirts an den
Borsen und in den Depots: Mitte
Mirz erreichte der Top-Performer
den Hochstwert bei knapp 1,68 Mio.
Euro. Eine wichtige Voraussetzung
war, dass Italien und Spanien zur Jah-

Verlaufschart 1. Jahr
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Das Teilnehmerfeld spreizte sich von 1,5 Mio. Euro bereits zu Beginn des Performanceprojekts im August 2011 signifikant. Der Durch-
schnitt kam Ende Januar wieder an das Ausgangsniveau zuriick und pendelte danach um diesen Wert.
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resanfang 2012 bei Anleihenauktio-
nen zu recht giinstigen Konditionen
frisches Geld am Markt bekamen.
Die Aktienstrategen waren nun im
Aufwind. Allerdings konnten davon
nur jene profitieren, die Ende Mirz
Gewinne mitnahmen. Die anderen
liefen in die nichste Stimmungsfalle
an den Mirkten und mussten erneut
einem Abschmelzen ihrer Portfolios
hinterherschauen. Diesmal waren
schwache Konjunkturdaten aus den
USA der Ausloser; aber auch die Eu-
rokrise meldete sich zurtick: Spaniens
Banken kamen immer mehr ins Gere-
de. Im April konnte sich das Bérsen-
barometer DAX noch halten, danach
ging es zugig abwirts. Sell in May war
also die richtige Taktik. Zum Ende
des ersten Jahres Ende Juni notierte
der DAX schliel3lich bei 6.150 Punk-
ten. Das kam jenen Portfolios zugute,
die von Anfang an den Aktienanteil
deutlich begrenzt hatten, und kriftig
Edelmetalle, Cash und Dollaranlagen
beigemischt hatten.

Strategien: Viele Wege fiihren
ans Ziel

Die Anlagestrategien der Top 5
Vermogensverwalter 1m  FUCHS-
Performanceprojekt von Dr. Jorg
Richter und Verlag Fuchsbriefe
konnten unterschiedlicher kaum sein:
Was die einen mit gezielten Aktien-
kauten erreichten, schafften andere
mit hohen Anteilen an Edelmetallen
und Dritte wiederum mit (Staats-)
Anlethen. Auch die Risikosteuerung
uber die Bargeldhaltung fiel sehr
unterschiedlich aus. Eines haben je-
doch alle gemeinsam: Sie betreiben
ein aktives Portfoliomanagement,
um die bestmogliche Performance
zu erzielen.

Das Spitzenfeld zeigt, dass auch
in einem schwierigen Marktumfeld
durch ein engagiertes Investment-
verhalten gute Gewinne bei vertret-
barem und teilweise geringem Risiko
erzielt werden konnten. Wihrend
der Durchschnitt der Teilnehmer
nur knapp das Vermogen erhalten
konnte, ragen die Jahressieger mit
deutlichen Plus-Zahlen hervor. Un-
sere BrfolgsmalBstibe sind dabei das
erreichte  Gesamtvermbgen zum

Stichtag 30. Juni und das Einhalten
des Risikoparameters, nicht mehr
als 20% des Hochststandes zu ver-
lieren. Bei Heranziehung anderer
Vergleichsgrolen wie annualisierte
Rendite oder Volatilitit kénnte die
Reihenfolge marginal anders ausse-
hen.

1. Wergen und Partner:
8,03 % Plus

Der Spitzenreiter im Performance-
projekt hat sich seine Top-Position
vor allem durch Erfolge mit ETFs
auf Edelmetalle (ZKB Gold ETF)
sowie auf den DAX (db x-trackers
DAX ETF 1C) gesichert. Zur Ab-
sicherung kam eine Position in US-
Dollar hinzu, die ebenfalls einen
erklecklichen Gewinn einfuhr. Dar-
uber hinaus setzte Wergen & Partner
auf Cash und Geldmarktfonds. Der
maximale Verlust (gemessen vom
Hochstwert) betrug etwas tber 5 %.
Ein guter Wert.

2. Raiffeisen Landesbank
Steiermark: 7,23 % Plus

Der Zweitplatzierte war beson-
ders ertolgreich mit deutschen Bun-
desanlethen und Renten-ETFs. Die
grofiten Positionen waren Inflati-
onsanlethen der Bundesrepublik
Deutschland, die auch kriftig zum
Gewinn beitrugen. Die Landesbank
setzte so auf das richtige ,,Pferd®.
Hinzu kamen groBere Anleihenpo-
sitionen der KFW und der Republik
Osterreich mit einer Restlaufzeit von
knapp 4 Jahren. FEdelmetalle fanden
sich nicht im Depot, dafir aber In-
vestmentfonds auf Immobilienakti-
en. Beim Verlust war das Haus noch
besser als der Erstplatzierte: 4,35%
betrug der maximale Rickgang des
Vermogens.

3. Falcon Asset Management:
5,44 % Plus

Der Dritte im Feld konnte seine gute
Performance vor allem durch Exper-
tenkenntnisse tiber den nordamerika-
nischen Aktienmarkt erreichen. Zahl-
reiche erfolgreiche Einzeltitel (u.a.

New Market Corp., Pricesmart Inc.,
SXC Health Solutions Corp.) trugen
zum Erfolg bei. Die grofte Position
war zuletzt der Allianz PIMCO Mobil-
Fonds, ein Kurzliufer-Rentenfonds
mit hohem Staatsanleihen-Anteil aus
Deutschland. Der Verlustwert ist
uberragend: Nur 3,6% verlor Falcon
wihrend dieses turbulenten Anlage-
jahres zwischenzeitlich.

4. Fischer Finance Consulting:
5,22%b Plus

Blue Chips aus Deutschland sowie
vereinzelt riskante Derivate sind das
FErfolgsgeheimnis des Vierten unter
den Top 5. Die groBiten Einzelge-
winne fuhr FFC tber ein Wave-Put-
Zertifikat auf den DAX sowie mit
Aktien der Deutschen Bank, der Al-
lianz und BASF ein. Fischer Finance
Consulting zeigte sich im Vergleich
zu den Teilnehmern als ein besonders
beweglicher ~ Vermdgensmanager:
Nach einem groflen Gewinn wurde
das Gesamtdepot in Cash geparkt.
Dann wurden wieder Positionen ge-
kauft — kurz danach wieder verkauft.
‘ischer fuhr mit dieser Strategie gut,
auch wenn er deutlich hohere Risi-
ken als seine direkten Konkurrenten
einging. Mit tber 7 % maximalem
Verlust war das Depot schwankungs-
intensiver,

5. Flossbach & von Storch:
5,16% Plus

Der FHinftplatzierte hielt per
30.6.2012 knapp 90% des Startwer-
tes in den hauseigenen Mischfonds
,»Flossbach von Storch Ausgewogen
F“. Der Rest lag auf dem Cash-Kon-
to. Der Kolner Vermogensverwalter
zeichnete sich durch eine hohe Quote
an Hdelmetallen aus: Gut 16 % des
Fonds waren in Gold investiert. Fer-
ner sorgte eine grofle Position Wan-
delanleihen (ca. 14 %) fir den Erfolg,
Aktien machten gut 40 % aus — eine
relattv hohe Quote im Vergleich zu
den Bestplatzierten. Top-Positionen
waren dabei TAG-Immobilien, Nestlé
und Microsoft. Flossbach von Storch
haben unter den fiinf Bestplatzier-
ten den besten Risikowert: Nur 3,5
% Verlust waren zwischenzeitlich zu
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beklagen — und dies trotz der relativ
hohen Aktienquote.

Der Blick an das Ende der tber 70
Teilnehmer zeigt, wie schwierig das
Marktumfeld im ersten Jahr des Pro-
jekts war. Auffallend ist aber auch,
dass die letzten drei scheinbar ein
gemeinsames Vorgehen haben: Seit
dem Autbau des Portfolios fanden
keine Verkaufsaktivititen statt. Die-
se Inaktivitit zeigt sich dann auch in
der negativen Performance.

Hansen & Heinrich:
Minus 13,000

Der Vermoégensverwalter Hansen
& Heinrich hielt per 30. Juni 2011 die
rote Laterne im Teilnehmerkreis. Der
Manager setzte auf zwei Fonds aus
dem eigenen Haus. Der Mischfonds
,Hansen & Heinrich Universal Fd*
und der Zertifikatefonds ,,Strategie
H&H* fuhren gleich zu Beginn des
Leistungsvergleichs heftige Verluste
ein, die bislang nicht ausgeglichen
werden konnten. Top Holdings sind
Aktien von Novartis, Fresenius, der
Deutschen Telekom, von Repsol SA

sowie von K+8. Ohne Frage sind
dies Werte, die auch wieder steigen
konnen. Hut ab aus einem anderen
Grund — Hansen & Heinrich stehen
zu thren Entscheidungen und ver-
stecken sich nicht hinter einem an-
onymen Kirzel vor der AuBenwelt.
Sie wissen: Neben Konnen gehort
immer auch ein gutes Quintchen
Glick zu einer vorzeigbaren Anlage-
performance.

2. Anonymer Teilnehmer:
Minus 9,9%

Nur eine Aktienposition kaufte
ein Vermogensverwalter aus Sid-
deutschland, der nach einem Jahr die
vorletzte Position im Teilnehmerteld
hielt. Gleich zu Beginn wurden fiir
ein Drittel des Vermogens Aktien
eines Automobilzulieferers gekauft,
die jedoch seit dem Kauf uber ein
Viertel ihres Wertes eingebul3t ha-
ben. Diese Leistung stimmt echer
nachdenklich. Vielleicht wird der
Vermogensverwalter wieder aktiver
und schafft es, seine Position noch
zu verbessern.

3. SVA Vermogensverwaltung
Stuttgart: Minus 7,1%

Der Drittletzte hat zwar ein di-
versifiziertes Portfolio aufgebaut,
mit den Einzelwerten hatte die SVA
jedoch keine Fortune. Die groliten
Verlustpositionen waren ein Basket-
Zertifikat auf Seltene Erden (Com-
merzbank Selten Index unlimited),
eine Anleihe der Centrosolar Group
(7% Centrosolar Group AG 16) so-
wie Aktien der Commerzbank.

Die Verlustgrenze haben iibrigens
alle Teilnehmer eingehalten. Max. 20
%o waren zulissig, knapp 18 % wurden
vom Schlusslicht Hansen & Heinrich
erzielt. Die Mehrzahl der Teilnehmer
mussten zwischenzeitliche Verluste
von 6 bis 7 % ihres Depotwertes
verkraften. Den geringsten Verlust
schafft ein Vermogensverwalter, der
anonym bleiben will: 2,22 %. Nach
einem Jahr betriagt der Wertzuwachs
dieses Tellnehmers immerhin 1,8 %.
Im Rendite-Risiko-Vergleich ein gu-
tes Ergebnis.

Das Performanceprojekt auf einen Blick

e |aufzeit: 5 Jahre

men) angesetzt

FUCHS-Hintergrund

e Startzeitpunkt: 01.07.2011

¢ Anfangsvermogen des fiktiven Kunden: 1.500.000

e /Jiel 1: Erzeugen eines vierteljdhrlichen Zahlungsstroms in Hohe von jeweils 3.000 Euro. Keine jahrliche
Steigerung (Inflationsausgleich ggfs. liber Vermogenserhhung)

e Als absolute Verlustgrenze wird 1.500.000 € nach fiinf Jahren Anlagedauer (= Erhalt des nominalen An-
fangsvermogens nach zwischen zeitlich gezahlten Kosten, Steuern, aber unter Hinzurechnung der Entnah-

e \Vorgaben beziiglich der zu wahlenden Strategie oder der einzusetzenden Anlageklassen gibt es nicht; Fu-
tures und Optionen kdnnen nicht gehandelt werden

Ziel 2: Mittelfristiger Vermdgenserhalt nach Inflation, Kosten und Steuern, also
Neutralisierung der tatsachlichen Inflation im Jahresdurchschnitt |
| * Neutralisation der Vermdgensverwalter-Kosten; hier werden grundsdtzlich 1,2% p. a. inkl. USt |
angesetzt. Drittkosten sind in der All-in-Fee enthalten
Neutralisation von Steuern (Abgeltungsteuer inkl. SolZ): 26,375 %

* Tempordre Verluste sind mit Blick auf die Ertragserwartungen selbstverstandlich

* Das Vermogensziel 2 kann als ,,Erwartungswert” iiber 5 Jahre angenommen werden.




www.performanceprojekt.de

Die besten 10 im ersten Jahr

Auf den nachfolgenden Seiten pri-
sentieren wir die top 10 des ersten
Jahres im FUCHS Performancepro-
jekt von Dr. Jérg Richter und Verlag
FUCHSBRIEFE in Form von Kurz-
portrits. In Interviews haben wir
sowohl die Anlagephilosophien der
Portfoliomanager und ihrer Institute
sowie thre Erwartungen tir die Zu-
kunft und tir einzelne Anlageklassen
erfragt und dargestellt. Aulerdem
finden Sie dort eine Kurzvita des
Portfoliomanagers mit den bisheri-
gen Stationen seiner Laufbahn und
einigen Informationen zum jeweili-
gen Institut.

Die Reihenfolge ergibt sich aus der
Platzierung zum 30.6.2011. MaBstab
ist fir uns der Umfang des Gesamt-
vermogens. In der Tabelle unten
rechts auf den Seiten vermerken wir
aber auch den Maximum Drawdown,
den grofBten Verlust nach Erreichen
des Hochstwertes, wir fihren den
Depotwert und den Barmittelbe-
stand zum 30.6. auf sowie die Brut-
torendite. Brutto heil3t: Auch Aus-
schiittungen und Steuern wurden
positiv berticksichtigt, weder Inflati-
on, noch Steuern abgezogen, ledig-
lich laufende Transaktionen haben
diesen Renditewert geschmalert. Die

Renditeberechnung hat unser Part-
ner im Projekt, der Risikospezialist
Quanvest, berechnet. Kein Portrit
konnten wir vom Neuntplatzierten,
der osterreichischen ALIZEE Bank
anfertigen. Sie schaffte es nicht, uns
die gewtnschten Informationen bis
zum Redaktionsschluss zukommen
zu lassen und unsere Interviewtra-
gen zu beantworten.

Die Teilnehmer am FUCHS Performance Projekt (1. Runde, Start: Juli 2011)

FUCHS-Hintergrund

ALIZEE Bank AG | ANTON & PARTNER GmbH | avesco Financial Services AG | Bank Alpinum AG |Bank Gutmann
AG | Bank Sarasin AG | Bank Vontobel Europe AG | Bankhaus Jungholz - Private Banking der Raiffeisenbank
Reutte reg.Gen.m.b.H. | Bankhaus von der Heydt GmbH & Co. KG Privatbankiers seit 1754 | Banque Pasche
(Liechtenstein) SA | Berenberg Bank - Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG | Berlin & Co. AG | Bremer Landesbank
Kreditanstalt Oldenburg-Girozentrale | Capital Bank - GRAWE Gruppe AG | CAYROS capital AG | Clariden Leu
AG | Commerzbank AG | Consulting Team Vermagensverwaltung AG | Credit Suisse (Deutschland) AG | Deka-
Bank Deutsche Girozentrale Luxembourg S.A. | Deutsche Bank AG - Private Wealth Management | DJE Kapital
AG | Donner & Reuschel AG | Dr. Lux & Priuner GmbH & Co.KG | Dr. Peterreins Portfolio Consulting GmbH | DZ
Privatbank (Schweiz) AG | Falcon Asset Management GmbH | Finanz Konzept AG | Fischer Finance Consulting
AG | Flossbach & von Storch AG | Frankfurter Bankgesellschaft (Schweiz) AG | Frankfurter Honorarberatung
GmbH | Freie Internationale Sparkasse S.A. | Gebser & Partner AG | Hamburger Sparkasse AG | Hansen & Hein-
rich AG | Hauck & Aufhiuser Privatbankiers KGaA | Herbert Hakala Vermégensverwaltung GmbH | Hoerner Bank
AG | HSBC Trinkaus & Burkhardt AG | Hypo Landesbank Vorarlberg | Internationales Bankhaus Bodensee AG |
Kreissparkasse Koln | Maerki Baumann & Co. AG | Max Heinr. Sutor OHG | Merck Finck & Co, Privatbankiers |
NASPA Nassauische Sparkasse | Neue Bank AG | Packenius, Mademann & Partner GmbH | Plutos Vermdgensver-
waltung AG | Portfolio Consulting Berlin GmbH | Raiffeisen-Landesbank Steiermark | Rothschild Vermdgens-
verwaltungs GmbH | Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA | Salzburger Sparkasse Bank AG | SEB Private
Banking S.A. | Sparkasse Osnabriick | Spiekermann & Co AG | Siidwestbank AG | SVA Vermdgensverwaltung
Stuttgart GmbH | Sydbank A/S (Deutschland) | TOP Vermégen AG | Vadian Bank AG | Volksbank Pforzheim eG
| VZ VermbgensZentrum GmbH | WALSER PRIVATBANK AG | Weber FinanzPartner AG | Weberbank Aktienge-
sellschaft | Wergen und Partner Vermdgensverwaltungs AG | Werte Invest Family Office GmbH | Wilhelm von
Finck Deutsche Family Office AG
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Rotes Schloss, Stockerstr. 6
CH-8002 Ziirich
www.wergen.ch

An sage und schreibe 212 Tagen
fuhrte Vermogensverwalter Man-
fred Wergen die Riege der Teilneh-
mer am Performanceprojekt an und
hatte nach einem Jahr Laufzeit am
30.6.2012 mit 1.620.435,22 EUR das
héchste Gesamtvermogen fiir unse-
ren fiktiven Kunden erwirtschaftet.

Wergens Anlagephilosophie ist es,
zuvorderst kein Geld zu verlieren.
Fur ihn ist der Erhalt der Kaufkraft
der anvertrauten Vermogenswerte
zentraler Orientierungspunkt der
Investmententscheidungen. Wer-
gen arbeitet mit groB3en Investment-
bandbreiten, die es thm ermdglichen,
flexibel aut Marktsituationen zu re-
agieren. Er nennt seinen Investmen-
tansatz , konservativ und belegt
dies mit einem maximalen Verlust
von lediglich 5,36% gemessen vom
Hochststand des Gesamtvermogens
— 1n absoluten Zahlen 88.533,64 Eu-
ro. Nur wenige Teilnehmer haben
diese Risikokennzahl unterboten.

In Erwartung von Kaufkraftver-
lusten des Papiergeldes Euro und US-
Dollar positionierte sich der Vermo-
gensmanager im ersten Projekt-Jahr

FUCHS YAKTUELL

stark in Edelmetallen. Als besondere
Herausforderung betrachtete er die
unkonventionellen fiskalpolitischen
MaBnahmen der Zentralbanken und
ihren unberechenbaren Einfluss auf

das Marktgeschehen. Die entstande- |
ne Liquidititsschwemme fing Wer- |
gen meisterhaft durch die starke Po- |

sitionierung in Gold und Silber auf.
Fir 2012/13 erwartet er weitere
Zentralbank-Aktionen dieser Art,
die die Mirkte stark beeinflussen
werden. Daher fahrt er auf Sicht
und wird , situativ*® entscheiden, wie
er sagt. Er wird dabei weiterhin auf
erstklassige Aktien mit einer starken
Cash Flow-Basis setzen. Staatsan-
lethen kommen fir Vermogensma-
nager Wergen nicht infrage. Erst-

klassige Unternehmensanleithen mit |
kurzer Laufzeit dagegen schon. Roh- |

stotfe bleiben fiir seine Anlagepolitik
weiterhin sehr wichtig. Grundsatz-
lich wird Wergen an seiner Invest-
mentpolitik nichts dndern. Denn die
Mirkte wtrden voraussichtlich am
stirksten durch die Nationalbanken
beeinflusst.

Als Zielrendite fur das fktive
Kundenportfolio 1m Performance
Projekt kommuniziert Wergen 5%
p. a. netto — nach Kosten jedoch vor
Steuern. Die hat er im 1. Jahr locker
erreicht. Sein Hauptziel bleibt es je-
doch, kein Kundengeld zu verlieren.

Vermogensentwicklung uber 1 Jahr
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An 212 Tagen im ersten Jahr des Performance Projekts lag das Portfolio von Vermégens- |
manager Manfred Wergen an der Spitze des Teilnehmerfeldes und kam deutlich iber den |

Durchschnittswert der 71 Teilnehmer hinaus.
vind rote Linie = Durchschnittsverlouf aller 71 Teilnehmer blaue Linie = VermBgensentwicklung Wergen & Partner i

Manfred Wergen ist Griinder und Ge-
schaftsfiihrer der Wergen & Partner
Vermogensverwaltungs AG. Er absol-
vierte eine Banklehre bei Delbriick &
Co., bevor er in Deutschland und Eng-
land Betriebswirtschaftslehre studier-
te. Zusdtzlich absolvierte er verschie-
dene Senior Executive Programme an
internationalen Hochschulen. Bevor
er sich selbstandig machte, beriet und
betreute Wergen uber 20 Jahre lang
Privatkunden, Familienunternehmen
und Firmenkunden bei verschiedenen
Privatbanken. In seiner letzten Posi-
tion bei einer Privatbank war er als
Geschaftsfiihrer fiir den Markt West-
europa verantwortlich,

Wergen & Partner Vermogensver-
waltung wurde 2010 gegriindet. Das
Unternehmen mit Sitz in Zirich hat
4 Mitarbeiter und verwaltet derzeit
Kundengelder in Hohe von mehr als
300 Mio. Euro. Die Vermogensver-
waltungsgebiihr fiir ein Portfolio wie
das im Performance Projekt betreute
betrdgt 1% p.a. des verwalteten Volu-
mens. Kickbacks werden dem Kunden
rickerstattet. Werte- und Kaufkrafter-
halt sind das Hauptziel der Anlagepoli-
tik. Die Vermogen werden nach vorher
festgelegten Investmentbandbreiten
verwaltet und laufend liberwacht.

Portfolio-Kennzahlen

1.7.20M1
1.500.000,00 EUR

Starttermin:
Startkapital:

Gesamtvermogen”® : 1.620.435,22 EUR
Depotwert”: 1.286.223,70 EUR
Barmittel*: 322.211,52 EUR
Ausschiittungen™: 12.000,00 EUR
hochster Verlust™: 5,36%
Bruttorendite®: 11,07%

* am 30.6.2012; ** gemessen vom Hochststand Gesamtvermogen



