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Gelda

Die Roboter erobern
die Vermogensverwaltung

SCHWEIZ Immer mehr Anbieter von Online-Plattformen drangen auf den Markt.

islang waren digitale Anlageberater
— auf Englisch Robo Advisors — vor

allem im angelsdchsischen Raum
ein grosses Thema. Nun kommt auch in
der Schweiz allmihlich Bewegung in
diesen Bereich. Bisher beschrinkte sich
das Angebot auf die etablierten Adressen
VZ Vermégenszentrum, Swissquote und
Glarner Kantonalbank sowie das Start-up
True Wealth, nun stossen immer mehr
neue Anbieter in das Gebiet der Online-
Vermogensverwaltung vor.

Der jlingste Zuwachs betrifft die Saxo
Bank (Schweiz), die unldngst ihre Pline fiir
eine automatisierte und kostengiinstige
Vermogensverwaltung publik gemacht hat.
«Ein logischer Schritt fiir uns als einen der
globalen Leader im Online-Tradingy, sagt
Chef Antonio Ferrante. Zuvor hat der On-
line-Finanzdienstleister Moneypark einen
Robo Advisor lanciert (vgl. Tabelle unten).

PostFinance plant fiir 2017

Noch dieses Jahr werden weitere folgen.
«In der Pipeline sind weitere Robo-Advice-
Projekte von einigen bestehenden und
neuen Fintech-Unternehmen, die noch in
diesem Jahr auf den Markt kommen wer-
den», bestdtigt Sven Wiirttemberger, bei
der BlackRock-Tochter iShares fiir die
deutschsprachige Schweiz zustdndig, im
Gesprach mit «Finanz und Wirtschaft».
Namen will er keine nennen.

Per Anfang des kommenden Jahres
steht ein richtig grosser Anbieter in den
Startlochern. Dann will die PostFinance
zusammen mit der Swissquote Bank mit
einer Online-Plattform fiir die Vermo-
gensverwaltung durchstarten, wie der
PostFinance-Chefim vergangenen Herbst
in der «<Handelszeitung» angekiindigt hat.

Kosten werden weiter sinken

Fiir Sparer und Investoren eréffnen sich
damit ganz neue Moglichkeiten, ihr Geld
mit standardisierten und diversifizierten
Portfolios zu giinstigen Konditionen an-
zulegen. Hinter den Portfolios steht eine
Auswahl kotierter Indexfonds (kurz ETF).
In der Summe diirfte auf diese Weise die
Vermogensverwaltung noch rund 1% der
angelegten Summe kosten.

Allerdings darf man davon ausgehen,
dass die Kosten tendenziell weiter sinken
dirften. Derzeit spielt der Wettbewerb in
diesem Bereich noch zu wenig, als dass
die Anbieter gezwungen wéren, ihre Kon-

Schweizer Robo-Advice-Plattformen im Vergleich

Robo Advisor

Die Idee hinter der automatisierten Ver-
maogensverwaltung ist ganz einfach:
Auch bei Vermdgen unter der Millionen-
grenze soll eine professionelle Geldan-
lage mdglich sein — und dazu erst noch
zu tiefen Kosten. Der Aufschwung der
ETF, der kotierten Indexfonds, ist ein we-
sentlicher Bestandeteil. Nur diese Pro-
dukte erméglichen es, zum Beispiel den
kompletten schweizerischen, européi-
schen oder amerikanischen Markt prak-
tisch zum Nulltarif abzudecken.

Derzeit liegen die ETF-Kosten je
nach Region zwischen 0,05 und 0,30%
des angelegten Vermdgens. Hinzu
kommt die Pauschalgebiihr des Robo
Advisors, die in der Schweiz zwischen
0,5% und 1,5% liegt. Dieser Zahlenver-
gleich zeigt, dass die wichtigste Wahl
nicht die des ETF-Anbieters ist, sondern
die der Robo-Advisor-Plattform.

Ein wichtiger Bestandteil ist die Er-
mittlung der individuellen Risikofahig-
keit des Anlegers. Aus diesem Grund
muss ein Kunde erst ein gutes Dutzend
Fragen beantworten, bevor er sein Geld
einsetzen kann. In der Regel beruhen
diese Fragen auf Grundsatzen der Beha-
vioural Finance, die Zusammensetzung
der Portfolios oftmals auf der Theorie
des amerikanischen Okonomen Harry
Markowitz. Er erbrachte den Nachweis,
dass die Diversifikation der Anlagen po-
sitive Auswirkungen auf das Risiko und
die mogliche Rendite des Gesamtport-
folios hat.

ditionen nach unten anzupassen. Zudem
«bestrafen» einzelne Robo Advisors Kun-
den, die nur einen geringen Betrag anle-
gen, mit einer hoheren Pauschalgebiihr.
Das macht angesichts der Automatisie-
rung und der Skalierung des Geschifts
wenig Sinn. Es zeigt vielmehr, dass der
Druck auf die Anbieter gross ist, moglichst
schnell eine hohe dreistellige Millionen-
summe an verwalteten Vermogen zu errei-
chen, um das Online-Anlagegeschift 6ko-
nomisch sinnvoll betreiben zu kénnen.
So geht das Fintech-Start-up True
Wealth, das vor zwei Jahren gegriindet
wurde, davon aus, dass fiir einen profita-
blen Betrieb eines solchen Robo Advisor
mindestens 400 Mio. Fr. Kundenvermo-
gen gesammelt werden miissen. In zwei

Jahren will True Wealth gemdss eigenen
Angaben die 2-Mrd.-Grenze erreichen.
Derzeit weist sie gemdiss Schitzungen
rund 600 Kunden sowie ein verwaltetes
Vermogen von 26 Mio. Fr. auf.

Bislang hat es erst das VZ Vermdgens-
zentrum in den Milliardenbereich ge-
schafft. Gemdss Marc Weber, Chef der VZ
Depotbank, werden in den verschiedenen
Sparplanangeboten rund 2 Mrd. Fr. ver-
waltet. Zum Investomat der Glarner Kan-
tonalbank, vor eineinhalb Jahren lanciert,
sind keine Zahlen erhaltlich.

Kampf um Kunden

Je mehr Player auf den Markt kommen,
desto schwieriger wird es sein, die verwal-
teten Vermogen schnell zu vermehren —
vor allem fiir die kleinen Anbieter (vgl.
Text «Vorsicht vor den grossen Namen»).
Auf diesen Effekt setzt auch der Chef der
Saxo Bank (Schweiz), Antonio Ferrante.
«Ich bin tiberzeugt, dass Anleger je langer,
je mehr Anbieter bevorzugen, die im
Markt iiber das notwendige Fachwissen
verfligen und entsprechend reguliert
sind», sagt Ferrante.

Gleichzeitig wird es immer mehr zu
Kooperationen zwischen jungen und eta-
blierten Firmen kommen — wie das Bei-
spiel Moneypark zeigt. Die Glarner Kanto-
nalbank ist Depotbank, iShares der Liefe-
rant von Produkten und Anlagewissen.
«Das sind Partnerschaften, die fiir uns in-
teressant sind», sagt Sven Wiirttemberger
von iShares. «Wir stellen Modellportfolios
zur Verfligung und sind im Vertrieb unter-
stiitzend.» Solche Partnerschaften fithren
dazu, dass heute Robo Advisors in kurzer
Zeit aus dem Boden gestampft werden
konnen — mit einem entscheidenden
Nachteil. Der Anleger ist auf Produkte
eines einzigen Anbieters beschriankt, was
grundsitzlich nicht wiinschenswert ist.

Die grossten Robo-Advisors
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«Noch tiberzeugt kein £

Andreas Dietrich, Finanzprofessor an der Hochschule Lu:;

Andreas Dietrich ist Professor am Insti-
tut fiir Finanzdienstleistung der HSLU
in Zug. Zusammen mit Swisscom hat er
im vergangenen Jahr die erste Studie
zum digitalen Anlegen in der Schweiz
herausgebracht. Im Interview mit der
«Finanz und Wirtschaft» sagt er, worauf
der Anleger bei der Wahl eines Robo Ad-
visors achten sollte.

Herr Dietrich, fiir welchen Typ von Kun-
den eignet sich ein Robo Advisor?

Fiir Kunden, die zu giinstigen Gebiih-
ren passiv investieren wollen. Wir re-
den nicht von Private-Banking-Kun-
den, die mit 5 oder 10 Mio. Fr. kommen

«Zwischen den einzelnen
Anbietern gibt es teilweise betrdichtliche
Unterschiede bei den Kosten.»

und auch Beratungsdienstleistungen
verlangen. Der reine Robo Advisor ist
zumindest in der Anfangsphase fiir Be-
trdge mit einer Durchschnittsgrosse
von 50000 bis 60000 Fr. geeignet.

Worauf muss ich als Anleger achten?

Zunichst auf die Kosten. Zwischen den
einzelnen Anbietern gibt es teilweise
betrdchtliche Unterschiede. Ein zweiter
Punkt sind die individuellen Mdglich-
keiten bei der Ausgestaltung des Portfo-
lios. Gibt es zudem die Mdoglichkeit per-
sonlicher Beratung? Benutzerfreund-
lichkeit spielt natiirlich auch eine Rolle.

Fiir welche Finanzdienstleister eignet
sich die Einfiihrung eines Robo Advisor?
Ein reiner Robo Advisor bietet sich vor
allem fiir Banken an, die keine starke
Stellungim Anlagegeschédfthaben und
in Richtung Selbstbedienungs-Ban-
king gehen. Das kann ein neues Ge-
schéftsfeld eréffnen, den Ertrag diver-
sifizieren und die Kosten niedrig hal-
ten. Es bietet sich also fiir kleinere In-
stitute an. Aber auch fiir einzelne Kan-
tonalbanken kann ein Robo Advisor
interessant sein.

Wer hat in diesem Bereich die besseren
Chancen zu reiissieren, die etablierten
Banken oder Start-up-Unternehmen?
Banken haben sicher den Vorteil ihrer
etablierten Marke, und vor allem haben
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zern (HSLU), Gber die Robo Advisors auf dem Schweizer Markt.

Vorsicht vor den
grossen Namen

USA Alte Hauser auf neuen Wegen.

VALENTIN ADE
Das Land der Robo Advisors sind die Vereinigten Staaten
von Amerika. Hier tummelt sich eine Vielzahl von Anbie-
tern — Start-ups und etablierte Finanz-Player — auf dem
Markt fiir digitales, automatisiertes Anlegen. Und hier
zeichnet sich eine Entwicklung ab, die auch in der Schweiz
dereinst Realitdt werden konnte. Es ist eine Geschichte
von kleinen, ehrgeizigen Newcomern, die den Weg fiir
Neues bahnen, und grossen, kraftvollen Etablierten, die
zur richtigen Zeit ins Spiel einsteigen.

Sie tragen Namen wie Betterment oder Wealthfront.
2008 als die Ersten ihrer Art gegriindet — Betterment in
New York, Wealthfront im Silicon Valley -, hatten beide
Start-ups die gleiche Idee: mit einem kostengiinstigen
vollautomatisiertem Anlagetool den grossen Berater-
hdusern mit ihren erklecklichen Margen die Kunden ab-
spenstig machen. Das klappte leidlich. Bis vor zwei Jahren
hatte Betterment, vom Online-Magazin «Quartz» als die
«Apple der Finanzen» bezeichnet, gerade einmal 400000 $
an Kundenvermogen anziehen konnen.

Ein Talent schafft es in die oberste Liga

Doch dann ging alles ganz schnell. Heute hat Betterment
3 Mrd. $ unter Verwaltung, das Durchschnittsdepot eines
Kunden ist von 14000 auf 21000$ angeschwollen. Und
Betterment wichst und wéchst — von Monat zu Monat.
Was war passiert? Im Oktober 2014 unterschrieb der
Shootingstar Betterment einen Deal mit Fidelity Invest-
ments, einem der grossten Vermogensverwalter der Welt
mit rund 2 Bio. $ an verwalteten Vermogen. Zundchst gab
Fidelity ihren Beratern die Moglichkeit, ihren Kunden den
Robo-Advisor-Service via Betterment anzubieten. Ein
Segen vor allem fiir Betterment, die mit einem Schlag Zu-
gang zum Netzwerk eines Investmenttankers erhielt — als
wiirde ein junges Talent in die oberste Liga berufen.

Doch dann kam die Erniichterung fiir den Hochbegab-
ten. Im Oktober vergangenen Jahres ist bekannt gewor-
den, dass Fidelity die Zusammenarbeit nicht mehr weiter-
fithren will. Zwar diirfen Fidelity-Kunden weiterhin den
Betterment-Service nutzen, doch Fidelity hat mittelfristig
anderes im Sinn. Es ist ein Beispiel dafiir, was passiert,
wenn die grossen Jungs plotzlich auf den Spielplatz kom-
men. Lange hatte man den etablierten Vermoégensverwal-
ter vorgeworfen, eine Entwicklung zu verschlafen, jetzt
muss man vielleicht konstatieren, sie haben nur auf den
richtigen Zeitpunkt gewartet. Fidelity hat sicherlich viel
durch die Zusammenarbeit mit Betterment gelernt. Jetzt
baut sie ihren eigenen Robo Advisor.

31 Mrd.$ in einem halben Jahr

FidelityGo heisst der Neue in der Nachbarschaft. Ein
automatisierter Anlageservice, der Kunden zu giinstigen
Konditionen ein Portfolio zusammenstellt. Mindest-
einlage 5000$, Jahresgebiihr 0,25% des Depotwerts —
sonst nichts. Der alte Investmenthase imitiert die jungen
Hiipfer, um sie auf ihrem Terrain anzugreifen. Und Fide-
lity ist nicht die Einzige. Bereits vor dem Vermdgens-
verwalter aus Boston war es Charles Schwab (rund
2,5 Bio.$ Kundenvermégen), die im Mérz 2015 mit ihren
«Intelligent Portfolios» auf den Markt kam. Der Robo
Advisor aus dem Hause Schwab sammelte bis Ende des
Jahres flugs 5,3 Mrd. $ an Assets ein. Im Mai 2015 machte
es Vanguard (3 Bio.$ Kundenvermégen) ihrem Konkur-
renten aus San Francisco gleich und zog mit ihrem bera-
tungsunterstiitzten Robo Advisor in gut einem halben
Jahr sagenhafte 31 Mrd. $ an.

Hier zeigt sich der Vorteil der Etablierten und die
Gefahr fiir die Newcomer. Die Etablierten haben den
bekannten Namen und die Vorziige, die mit einer pro-

«Banken haben gegeniiber Start-ups
den Vorteil ihrer etablierten Marke, und sie haben
schon die Kunden.»

minenten Marke daherkommen. Und vor allem: Sie ha-
ben bereits die Kunden (vgl. Interview). Die Start-up-
Szene in diesem Bereich ist jung, viele machen iiberhaupt

Andreas Dietrich empfiehlt, bei Robo Advisors genau auf die Kosten zu achten. sio: zve

sie bereits die Kunden. Start-ups unter-
schétzen dieses Umfeld. Nehmen Sie das
Unternehmen True Wealth, das erste
Robo-Advisor-Start-up in der Schweiz.
Die Gesellschaft hat nach vierzehn Mona-
ten gerade einmal 26 Mio. Fr. an Vermo-
gen von 580 Kunden eingesammelt. Das
ist eigentlich zu wenig, auch wenn man
bedenkt, welche offentliche Aufmerk-
samkeit True Wealth bekommen hat.

Sie haben vergangenes Jahr in lhrer
Studie zu Robo Advisors in der Schweiz
eine Prognose iiber ihre Entwicklung ge-
macht. Hat sich daran etwas gedndert?
An unserer Filinfjahresprognose hat
sich nichts gedndert. Wir rechnen in
der Schweiz mit fiinf bis acht Robo Ad-
visors bis 2020. Interessant ist, dass wir
damals PostFinance ganz oben aufun-
serer Liste hatten, als ein Institut, das

mit einem Robo Advisor auf den Markt
kommen konnte. Spéter haben sie
dann tatsdchlich eine Zusammenar-
beit mit Swissquote in diesem Bereich
angekiindigt.

Welcher Robo Advisor in der Schweiz
geféllt hnen bisher am besten?

Bei Swissquote kann man sich sein Port-
folio sehr individuell zusammenstellen.
Truewealth ist einfach und benutzer-
freundlich. Beim Investomat der Glar-
ner Kantonalbank kann man schone Er-
gdnzungen zum Portfolio vornehmen.
Jedes Tool hat seine eigenen Stédrken
und Schwichen. Einen Robo Advisor,
der in allen Kriterien iiberzeugt, habe
ich bisher allerdings nicht gesehen.

keinen Profit, sondern sind immer noch auf Wagniskapi-
talgeber angewiesen. Zwar wachsen sie, wie Betterment
und Wealthfront beweisen, und Kooperationen mit Eta-
blierten scheinen vielversprechend. Doch in diesem Fall
konnen die alten Hunde immer noch neue Tricks lernen.
Ein Vorbild auch fiir die Schweiz.
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