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Liebe Vertriebspartnerinnen,
liebe Vertriebspartner,

der BVI vermeldet gerade fiir das Jahr 2025 ein ,starkes Jahr fiir die Fondsbranche®

mit den hochsten Mittelzuflissen bei Publikumsfonds seit 2021. Auch ist die Zahl der
Depots der Bundesbiirger auf ein Rekordhoch von 37 Millionen (davon allein 6 Millionen
neu nur in den letzten 2 Jahren) gestiegen. Alle Fondsgesellschaften verwalten zum
31.12.2025 mittlerweile ebenfalls rekordverdachtige 4.851 Milliarden Euro. Die Teilhabe
am Kapitalmarkt nimmt damit spiirbar zu und immer mehr Menschen erkennen, dass
Wertpapiere ein zentraler Baustein fiir die Altersvorsorge und den Vermogensaufbau
sind, so der BVI. Das ist kundenseitig eine wirklich duRerst erfreuliche Entwicklung, zu
welcher wir als gesamte Industrie jahrelang liber das Thema Finanzbildung gemeinsam
beigetragen haben, und die sich nun langsam auszuzahlen scheint.

Somit rosarote Zeiten fiir alle Fondshauser und Berater, oder? Leider nein, zumindest
wenn man als Fondshaus nicht gerade BlackRock oder Vanguard heilt. Denn der mas-
sive Preiskrieg, welcher zuerst die Personenversicherungswelt iber die Effektivkosten-
quote ereilt hat, ist lingst auch in der Fondswelt iiber die TER bzw. die ex-ante-Kosten-
deklaration angekommen. Daher lohnt es sich, bei solchen Statistiken aufmerksam auch
zwischen den Zeilen zu lesen.

So entfielen beispielsweise von den 86 Milliarden Euro Nettomittelzufluss bei offenen
Publikumsfonds im Jahr 2025 satte 57 Milliarden Euro bereits auf Aktien- und Renten-
ETFs. Versteht sich von selbst, dass damit die ETFs auch mit Abstand die Fondskatego-
rie mit dem hdchsten Wachstum waren. Apropos Nettomittelzufluss — 90% der Fonds-
anbieter hatten in einem solchen Boomjahr gar keinen Nettomittelzufluss, sondern
Nettomittelabfluss! Das traf insbesondere die Anbieter von aktiven Fondslosungen.

Doch auch die Beraterwelt verandert sich hiertiber massiv, denn ETFs zahlen keine
Bestandsprovisionen. Somit hilft nur noch die Flucht in Modelle mit wiederkehrenden
Einnahmen auf der Depotebene (Servicegebiihren bzw. Fondsvermdgensverwaltungen).
Einen Qualitats- bzw. Kompetenzunterschied zu anderen Beratern tiber ETFs darzustel-
len, wird damit sicherlich auch immer schwieriger.

Wo keine Marge bleibt, da wird es jedoch traditionell schwierig. Das haben nun auch
die Neobroker gemerkt und gehen bei der Abwicklung gegeniiber den ETF-Fondshau-
sern nun auf die Barrikaden und fordern hinter den Kulissen Bestandsprovisionen fiir
das Listing und die Abwicklung von ETFs! Ein klares Statement, wenn auch juristisch
eigentlich ein unmdgliches Begehr. Aber im groRen Stil ohne Verdienst Geld wechseln,
will eben auch niemand. Die wirtschaftliche Schmerzgrenze scheint fiir viele Marktteil-
nehmer in Deutschland in jedem Fall offensichtlich erreicht!

Bleibt die abschlieRende Frage, wie es mit der teureren, aktiven Fondsszene im Rahmen
dieser Tendenzen weitergehen wird? Eine Frage, die wir schon im letzten performer
prominent gestellt haben und die auch das Patriarch-Leitthema auf dem diesjahrigen
Fondskongress war. Wir sind iiberzeugt, dass aktive Fondsideen auch weiterhin von
den Anlegern gewahlt werden, wenn deren Qualitét iberzeugend und iiberproportional
hoch ist. Viele Beispiele zu solch exzellenten Fondsldsungen finden Sie einmal mehr in
diesem performer, zu dessen Lektiire ich lhnen nun viel Spa wiinsche!

Dirk Fischer
Geschaftsfiihrer Patriarch Multi-Manager GmbH
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Standardisierte oder individuelle
Fondsvermégensverwaltu ng?

Ein Glaubenskrieg am Beratermarkt
mit Pro und Contra fur beide Seiten

Die Fondsvermogensverwaltung (kurz FVV) boomt
seit Jahren. Ausgel6st durch den Biirokratiewahnsinn
des Regulators, bietet die Fondsvermdgensverwal-
tung in vielfachem Sinne Erleichterung als ,,schicke,
zukunftstaugliche Verpackungsform” fiir das Fondsge-
schaft des Beraters.

Anlagevermittlung statt Anlageberatung

Dies liegt im Wesentlichen daran, dass der betroffene
Vermittler nicht wie bei einem gemeinsam mit dem
Kunden zusammengestellten Fondspickerdepot ,berat*
und hierfiir bis auf die tiefe Ebene der Fondsauswahl
haftet, sondern dass er bei einem Managed Depot
lediglich eine Strategie ,vermittelt” und auch lediglich
fur die richtige Identifizierung der Risikoneigung (also
der Strategieauswahl) haftet. Dazu ist der Protokollie-
rungsaufwand um ein Vielfaches geringer und erst ein-
mal aufgesetzt, lassen sich alle eingebrachten Kunden
bei einem zukiinftigen Strategiewechsel mit einer ein-
zigen Order ohne erforderliche Mandantenzustimmung
auf einen Schlag umpositionieren. Eine erhebliche Zeit-
ersparnis.

Als wire das nicht schon der Vorteile genug, neh-
men einige Abwickler auf einem EuGH-Urteil aus 2015
fuRend auch vermittelte Fondsvermégensverwaltungs-
depots ohne Erlaubnis des einreichenden Vermittlers
nach §34f GewO an. So erschlieRt manche Fondsver-
mogensverwaltung damit Vermittlern ein Kapitalan-
lageinstrument fir die eigene Kundschaft in einem
Segment, welches ansonsten gar nicht zugangig ware.
Kein Wunder also, dass die Fondsvermogensverwaltung
seit Jahren einen solchen Siegeszug in der Vermittler-
schaft erlebt.

Zwei Systeme als Angebot
Spannend ist jedoch, dass sich dabei zwei unterschied-
liche Auspragungen den Vermittlermarkt teilen.

Zum einen standardisierte Fondsvermogensverwaltun-
gen wie beispielsweise die PatriarchSelect Fondsver-
mogensverwaltung, die  investmentpoolunabhingig
iberall von jedem Vermittler genutzt werden kann.

Deren inhaltliche Gestaltung erfolgt aber unabhingig
vom vermittelnden Finanzberater durch den manda-
tierten Manager.

Zum anderen bietet praktisch jeder Investmentpool
als Gegenstiick seinen Partnern an, eigene individuelle
Fondsvermdgensverwaltungsstrategien fiir ihn aufzule-
gen. Der Aufbau ist i.d.R. immer gleich. Dazu wird der
Investmentpoolhaftungspartner als Vermégensverwal-
ter mandatiert (z.B. Reuss Private bei Fondsnet, DFP
bei JDC, Bank fiir Vermdgen bei der BCA/Carat etc.),
und dieser lasst sich vom auftraggebenden Vermittler
aus einem Anlageausschuss ,indirekt” die gewiinschte
Anlagephilosophie und Zielfonds vorgeben.

Dabei stellt sich natiirlich die Frage, welche Vor- und
Nachteile beide Systeme bieten. Dem wollen wir im
Nachfolgenden einmal analytisch auf den Grund gehen
und viele Unterschiede der beiden Varianten kritisch
beleuchten.

Der Wunsch nach ,,der eigenen Handschrift"”
Das Hauptmotiv fiir Finanzberater mit Hilfe eines
Pools und Vermdgensverwalters eigene individu-
elle FVV-Strategien aufzulegen, ist definitiv der
Wunsch, die eigene Anlagestrategie aus dem frii-
heren Fondspicking irgendwie auf die Seite der
Fondsvermdgensverwaltung hiniiberzuretten. Ver-
standlich, denn schlieRlich war dies jahrelang das
Erfolgskonzept des Beraters und wurde auch dem
Endkunden gegeniiber so kommuniziert. Und die-
ses vormals erfolgreiche ,Storytelling wollen die
Finanzberater im Rahmen der Vermittlung gerne aus
voller Uberzeugung fortsetzen. Bei einer standardi-
sierten Fondsvermdgensverwaltung gabe der Vermitt-
ler dagegen seine Einflussnahme auf die vermittelten
Strategiedepots komplett auf, was einigen merklich
schwerfallen wiirde, schlieRlich erfordert dies natur-
lich Vertrauen in das standardisierte System. Wer
diesen Weg jedoch wahlt, hat noch einmal mehr
Zeitersparnis, da derjenige sich nicht mit der Aufstel-
lung der Allokationen, wie bei der individuellen FVV,
beschaftigen muss.

'
_

Befangenheit versus Neutralitit

Ein elementarer Unterschied, der in beide Richtungen
ausschlagen kann, ist, wie stark der Finanzberater bei
beiden FVV-Systemen persénlich mit dem finalen Ergeb-
nis verkniipft wird. Bei der individuellen FVV kann er
sich im positiven Falle vom Kunden feiern lassen, muss
im negativen Ergebnisfall aber auch in Sachen Kritik den
Kopf hinhalten, da er das Konzept ja zurecht ,als seine
Strategie” beworben und dem Kunden seine Einfluss-
nahme versichert hat. Bei der standardisierten FVV ist
die Beraterposition immer neutral.

Im positiven Fall wird der Vermittler zwar fiir die Aus-
wahl der FVV gelobt, die eigentliche Managementleis-
tung und Lorbeeren hat er aber nicht zu verantworten.
Dafiir kann er sich im negativen Ergebnisfall auch hinter
der Leistung des Drittmanagers ,verstecken” und steht
bei Kritik nicht direkt und unmittelbar am Pranger. Am
Ende eine klare Philosophiefrage. Dennoch ist dies ein
Faktor, den viele Freunde einer standardisierten FVV in
einem schwierigen Borsenjahr, wie z.B. 2022, sehr zu
schatzen wussten.

Juristisch extrem diinnes Eis

Leider wird bei der individuellen FVV vom Vermittler
oft tibersehen, dass er sich mit dem Konzept der ,bera-
tenden Einflussnahme auf die Allokation aus dem Anla-
geausschuss heraus” und der gleichzeitigen Vermittlung
solcher Strategien an die eigenen Kunden als Finanz-
berater wissentlich in einen klaren Interessenkonflikt
begibt. Insbesondere, da er auch noch Vergiitungen
direkt vom Kunden fiir die Anlagevermittlung erhalt, um
einem potenziellen, latenten Provisionsverbot bei einer
Vergiitung aus dem Produkt zu entgehen, was ansons-
ten ohne Interessenkonflikt (z.B. in der standardisierten
FVV) ja eine durchaus kaufménnisch vorausschauende
Sichtweise ist. Bereits vor 8,5 Jahren stellten die bei-
den Juristen Riquarts und Diedrich im performer (siehe
Ausgabe 22, Seite 49) eindeutig heraus, dass es sich bei
solchen individuellen Konstrukten um ,,Schattenvermo-
gensverwaltungen® handelt, die im Fall der Falle keiner
Kundenklage aufgrund des klaren Interessenkonfliktes
standhielte.  Schattenvermdgensverwaltung  deshalb,
weil vordergriindig zwar der haftende Vermdgensverwal-
ter die Dinge zu bestimmen scheint, indirekt dies aber

doch aus dem Anlageausschuss vom dort vertretenen
Vermittler erfolgt. Diesen Aspekt scheinen die Vermitt-
ler aber offensichtlich nach der Devise ,wo kein Klager,
da kein Richter” dennoch billigend in Kauf zu nehmen,
wie die Markttendenz zeigt.

Mehr Einfluss auf die generelle Ausgestaltung

Ein weiterer von den Beratern sehr geschatzter Punkt
zugunsten einer individuellen FVV-Losung ist die Mit-
sprache bei der grundlegenden Aufsetzung des Kon-
zeptes. Angefangen von der Kostenstruktur tber die
generellen Zielfondskriterien, die zu wahlende Depot-
bank, bis hin zur Vergiitungsstruktur. Die Vergiitung fiir
den Vermittler liegt beim individuellen FVV-Konzept
i.d.R. auch héher als beim standardisierten Konzept,
da die Kosten fiir den externen Fondsmanager/Fonds-
berater nicht geleistet werden miissen und diese Marge
haufig noch zusatzlich an den Vermittler als Einnahme
ausgekehrt wird.

Bei der standardisierten FVV-Variante kann der interes-
sierte Vermittler zwar die verschiedenen Angebote im
Markt vergleichen, muss die final gewahlte FVV dann
aber so annehmen, wie sie bereits aufgesetzt ist.

Wieviel Substanz und MiFID-Kompetenz hat der
Hafter?

Ein Pro fiir die standardisierte FVV ist eindeutig die Haf-
terebene. Wahrend bei den diversen individuellen FVVs
die beauftragte Bank lediglich die Lagerstelle darstellt
und die Produkthaftung bei einem der 700 freien Vermo-
gensverwalter in Deutschland liegt, so ist beispielsweise
beim standardisierten PatriarchSelect Fondsvermdgens-
verwaltungskonzept die FNZ als beauftragte Bank nicht
nur Lagerstelle, sondern zusétzlich der haftende Vermo-
gensverwalter. Mit allen MiFID-Pflichten und Reportings.
Dies gilt auch fiir das Thema ESG, denn alle Patriarch-
FVVs sind ja auch noch griin gemaR §8 TVO. Dies bedeu-
tet natirlich einen riesen Qualitatsunterschied zwischen
einer grolen, weltweit agierenden, modernen, bonitats-
starken Bank als Hafter oder einem kleinen, regionalen
Vermégensverwalter (dessen individuelle Bonitatskraft
fir einen Haftungsfall jeder selbst einschdtzen muss),
der vielen Vermittlern gegeniiber ihren Endkunden ver-
standlicherweise entscheidend wichtig ist.
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Auswertung vom 01.03.2009 bis zum 28.02.2026 Que”e: FVBS

Die vorhandene Historie ist ein unschlagbarer
Vorteil im Verkauf

Konkurrenzlosen Vorteil genieRen standardisierte
FVVs gegeniiber ihren individuellen Konkurrenten
natiirlich aufgrund ihres langjéhrigen Track-Records.
Im Gegensatz dazu kann eine individuelle FVV nur
stets ohne jegliche Historie neu aufgelegt werden
und zunéchst einmal nur mit ,,Erwartungen® locken.
Und welcher Interessent mochte etwa keine ,Ver-
gangenheitsbeweise” fiir sein individuelles Anliegen
gezeigt bekommen?

01.01.2003 — 31.12.2025

Visualisiert die beliebte, ubliche Standardperfor-
mancebetrachtung iber alle Krisen hinweg, wie es
die Grafik 1 am Beispiel der PatriarchSelect FVV
per Stichtag 28.2.26 fiir die letzten 17 Jahre zeigt,
mehr den unterschiedlichen Anlageerfolg iiber die
verschiedenen Risikoklassen einer FVV, so verweist
die ebenfalls maogliche Darstellung der Ergebnisse
als Renditedreieck (nachfolgend am Beispiel der
Strategie PatriarchSelect ,Wachstum® exemplarisch
dargestellt in Grafik 2) mehr auf das Chancen-/Risi-
koverhaltnis, welches ein Investor fiir eine solche
potenzielle Anlage mitbringen sollte.

Die ebenfalls darstellbare ,rollierende Betrachtung
von Szenarien” Uber den historischen Verlauf einer
langjahrigen, standardisierten FVV-Strategie liefert
nochmal einen unschlagbaren, zusatzlichen Wettbe-
werbsvorteil in der Ergebnisbeweisdarstellung, ins-
besondere fiir besonders kritische Kunden.

Nur eine rollierende Darstellung zeigt nicht irgend-
einen zufélligen, beliebigen Vergangenheitsverlauf,
sondern ALLE moglichen Szenarien, eliminiert damit
die Zufallskomponente und iliberzeugt mit echten
Wahrscheinlichkeitsaussagen.

Ein Beispiel: Eine Kundin mochte 100.000€ in die
PatriarchSelect FVV-Strategie ,Dynamik” mit Ent-
nahmeplan investieren. Davon mochte sie 10 Jahre
lang nun 400€ pro Monat entnehmen. Frage der
Kundin: Hatte das in den letzten 17 Jahren mit dem
Beratervorschlag fiir sie funktioniert?

Ausstieg
Dez 25| Doz 24 [ Dz 23] Doz 22 | Doz 21 | Der 20 Doz 19 [Doz 18] Doz 47| ez 16] Doz 15[ ez 14] Dez 13] D0z 12| ez 11| Doz 10 Doz 09| Doz 08 [Dez 07| Doz 06| Doz 05 |Dez 04 [Dez 03]

Einstieg

Performance p.a.

Quelle: FVBS, BVI Methode, Ohne Gewdhr 01.01.2015 — 31.12.2025

Wahrend eine neue, individuelle FVV-Strategie nun
nicht liefern kann, sieht das bei einer Strategie mit lan-
ger Historie wie folgt aus: Die rollierende Betrachtung
ermittelt das gewiinschte Ergebnis nun fiir jeden mog-
lichen Einstiegsmonat in den letzten 17 Jahren mit 10
Jahren Laufzeit in die Zukunft. Ergebnis: 84 mdgliche
Szenarien/Einstiegsmonate hatte es gegeben. Entnahme
immer 48.000€. Depotwert im schlechtesten Fall nach
10 Jahren = 85.181€ (3,64% Nettorendite). Im besten
Fall = 150.028€ (8,41% Nettorendite). Und das Wich-
tigste, der Durchschnittswert = 115.147€ (6,05% Netto-
rendite). Siehe Crafik 3. Eine Betrachtung, die extremes
Vertrauen schafft und verkauferisch unersetzlich ist.

Die Grundvoraussetzung, um so zu arbeiten, ist natir-
lich eine lange Historie mit guten Ergebnissen bei der
Wahl der standardisierten Strategie. Bei den Patriarch-
Select FVV-Strategien ist beides gegeben. So lassen sich
die Patriarch-buy-and-hold-Strategien bis zu 24 Jahre
mit guter Performance zuriick betrachten. Aber auch die
Trend200-Timingstrategien sind ebenfalls bereits seit 15
Jahren sehr erfolgreich am Markt unterwegs.

Wer verkduferisch gerne so arbeiten und argumentie-
ren mochte, um sich nicht durch den Verzicht darauf
die Beratung unndtig schwer zu machen, dessen Ent-
scheidung ist bereits zugunsten einer guten, standar-
disierten FVV gefallen, da eine individuelle FVV keine
dieser Darstellungsformen aufgrund der fehlenden
Historie bieten kann.

[AYYAT¥E] PatriarchSelect FVV Modell ,,Dynamik*
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48.000 EUR

Einzahlungszeitpunkt 2009

10 J. - Bewertung 2019

. PatriarchSelect Fonds-VV
== Summe der Entnahmen

Dynamk
Quelle: FVBS

Einzahlungszeitpunkt 2016
10 J. - Bewertung 2026

Die Interessen Dritter nicht vergessen:
»Vermittlerbindungsinstrument” FVV!
Nachdem wir nun vorstehend alle beleuchteten
Aspekte immer aus Vermittlersicht betrachtet
haben, wollen wir zuletzt eine weitere, ganz ent-
scheidende Interessenlage in der Darstellung nicht
vergessen. Und dies ist die Motivation des Invest-
mentpools des Finanzberaters.

Wahrend der einreichende Vermittler bei einer stan-
dardisierten, pooliibergreifenden FVV, wie z.B. der
PatriarchSelect FVV, unabhingig und neutral bleibt,
da er diese Fondsbestinde beraterseitig bei einem
potenziellen Poolwechsel jederzeit verlegen und
damit mitnehmen kann, ist eine individuelle FVV
stets ein pooleigenes System. Insbesondere, da der
mandatierte, haftende Vermdgensverwalter IMMER
eine Tochterfirma des Investmentpools ist. Das heilt,
mit der Auflage einer individuellen FVV bei einem
beliebigen Pool, hat der Vermittler sich mit diesen
Assets auch zwingend an den Pool gebunden! Ein
Sachverhalt, der vielen Vermittlern erst in einem
Streitfall bewusst wird. Von Seiten des Pools stellt
dies aber ein ganz klares, strategisches Vermittler-
bindungsinstrument und eine dauerhafte Bestandssi-
cherung dar. Fiir Vermittler, die ihre Unabhangigkeit
Uber alles stellen, daher ein klares No-Go.

Gute Argumente fiir beide Systeme

Je mehr man sich mit unserer Analyse beschaftigt,
desto mehr wird einem klar, dass beide Systeme
ihre Berechtigung haben, jedes aber auch seine
KO-Kriterien hat. Daher wird bei allem Hype um
das generelle Thema FVV die finale Entscheidung
zwischen den beiden Systemwegen immer eine
Philosophiefrage und Gewissensentscheidung auf
der Einzelmaklerebene bleiben. Dabei gibt es kein
richtig oder falsch. Der Finanzberater muss einfach
wissen, welcher Weg im Rahmen seiner Geschafts-
strategie im Umgang mit seinen Kunden zu ihm am
besten passt.

Die grundsatzliche Richtungsentscheidung vom
Fondspicker hin zum Anlagevermittler von FVV-Stra-
tegien ist jedoch in jedem Fall clever und effizient
mit Blick auf zukunftsorientiertes Fondsgeschaft.

Seite 7



SIE SELBST.

Truevest, das vollautomatisierte Selbstberatungstoaol,

das Geldanlegen einfach macht.

Je nach Risikoneigung und dazu passend
gewahlter Strategie, erzielten truevest-Kunden
Renditen von 2,5% - 10% p.a. netto nach
Kosten in den letzten 2,5 Jahren [Stichtag:

28.2.2026)

truevest.

SIE MOCHTEN
MEHR ERFAHREN?

www.truevest.de

FinanzBusinessPreis 2018

Presstrager Tn der Kategorie:
Inivestment Innovationen: Robo-Advisor

S truevest |

e Teaz: 16 Diputschi Robo-ivinen
W o shsor e |
VEST jozr201d1 |

Robo-Advisor

GUT

Finanzanlagen vermittler

FEXTRA

magazin
Test 12/2017www .extra-funds.de

STRATEGIE

Die Patriarch Multi-Manager GmbH

im Wandel der Zeit

Von der innovativen ,,Produktschmiede”
zum kreativen ,,(Fonds-)ldeenpoo

Den kleineren Spezialisten in der Finanzdienstleistungsszene
wird oft nachgesagt, dass ihre Existenzberechtigung in der
schnelleren Reaktionszeit und vor allem in der Wandlungs-
fahigkeit an die sich stetig verdndernden Marktanforderun-
gen liegt. Ein Paradebeispiel fiir ein solches Unternehmen
scheint die Frankfurter Fondsboutique Patriarch Multi-
Manager GmbH zu sein. Im Konzert der grofen Player hat
sich die Patriarch seit iiber zwei Jahrzehnten offensichtlich
beeindruckend positioniert und etabliert. Attribute wie
kompetent, innovativ, kundenorientiert, flexibel und ver-
ldsslich, begegnen einem, wenn man im Markt nach einem
Bild zur Wahrnehmung der Frankfurter Company nachhdrt.
performer wollte es genauer wissen und hat bei Dirk Fischer,
Geschdftsfiihrer der Patriarch, nachgefragt:

performer: Sie leiten ihr Unternehmen nun schon im
19. Jahr, Herr Fischer. Was hat sich an der heutigen
Positionierung der Patriarch am meisten verdndert?

Fischer: In den ersten 10 Jahren unserer Unter-
nehmensgeschichte waren wir eine rein innovative,
aber klassische Produktschmiede. Wenn wir eine
gute Finanzlosung erkannt haben, haben wir diese
im Anschluss stets selbst gebaut und lediglich das
Management drittbesetzt. Mit wachsendem Bekannt-
heitsgrad unseres Labels haben wir unsere Strategie
iiberdacht und in Richtung zusatzlicher Promotion
von qualitativ hochwertigen Losungen von Partner-
gesellschaften erweitert. Warum alles selbst kreieren,
wenn so viel Gutes schon am Markt ist, es viele Pro-
tagonisten einfach nur noch nicht kennen? Das ist
deutlich effizienter und erhoht die Neutralitdt gegen-
iber unserer B2B-Kundschaft. Das ist sicherlich der
grolte Schwenk in unserer Unternehmensgeschichte
gewesen, der uns aber sehr gut bekommen ist. Heute
liegen knapp 2/3 unserer Tatigkeit auf dem Dritt-
vertrieb und nur noch 1/3 bei unserer klassischen
Herkunft, der eigenen Produktwelt und damit dem
Produktbau.

performer: Sind Sie sicher, dass alle Marktteilnehmer
diese Positionierungsveranderung schon verinnerlicht
haben, Herr Fischer?

|u \

Fischer: Da legen Sie zurecht den Finger in die
Wunde. In der Praxis bei all den mit uns in Verbindung
stehenden Beratern ist die veranderte Produktland-
schaft der Patriarch natiirlich langst Normalitat und
sozusagen unbewusst schon in Fleisch und Blut iiber-
gegangen. Kein Wunder, denn unsere Ideen kann jeder
Finanzberater eindecken, wo immer er (blicherweise
abwickelt. Wir liefern nur die Idee und werden bei fina-
ler Umsetzung aus dem Produkt honoriert. Daher war
die dortige Neupositionierung ein schleichender, aber
automatischer Prozess.

Fragt man jedoch Mitbewerber, Journalisten, Rating-
agenturen oder bisherige Neukunden, die bisher wenig
mit uns in Verbindung standen, nach unserem Tun, so
ist die Antwort stets ,,ah, das sind doch die Frankfurter
Produktkreateure®. Hier ist der Schwenk in die Neu-
zeit also noch nicht erfolgt. Was wir uns selbst ankrei-
den, da wir dies auch nach auBen bisher viel zu wenig
visibel gemacht bzw. zu wenig kommuniziert haben.
In Zukunft werden wir stark unter dem Zusatzlabel
»(Fonds-)ldeenschmiede” agieren. ,Fonds” bewusst in
Klammern, da wir ja auch zwei Labelpolicen und einige
Fondsvermogensverwaltungslosungen anbieten.

performer: Hitten Sie denn zur besseren Darlegung
mal einige Praxisbeispiele zu ihren letzten Vertriebspro-
duktideen?

Fischer: Gerne. Im Dezember des letzten Jahres haben
wir beispielsweise das Vertriebsmandat fiir den Schmitz
& Partner Global Defensiv (WKN: AOM1UL) iibernom-
men. Ein Top-Fonds eines Schweizer Vermdgensverwal-
ters, welcher noch nahezu unentdeckt in Deutschland
war. Mit Plus 29% im Jahr 2025 ein echter Volltreffer.
Im zweiten Quartal 2025 hatten wir unsere Zusammen-
arbeit mit dem Bad Homburger Vermdgensverwalter
Taunus Trust gestartet. Hier steht der TT Contrarian
Global (WKN: A3CRQ7) im Fokus, welcher 2025 sogar
mit Plus 39% abschloss. Aber vergessen wir mal nicht
unsere eigene Produktpalette. Hier erfreut sich der
Patriarch Classic TSI (WKN: HAFX6Q) einer seit Jah-
ren stetig wachsenden Beliebtheit. Kein Wunder, ein
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Fonds, der seit 12 Jahren einen rein quanti-
tativen Ansatz belegbar extrem erfolgreich
verfolgt, passt in Zeiten von KI natiirlich

Daraus kann man bereits den zweiten Teil
ihrer Frage ablesen. Der Versicherungsbe-
reich ist fiir uns enorm wichtig. SchlieRlich

perfekt in die Zeit. Und Plus 15% im Jahr FUND gibt es nahezu fiinf Mal so viele Berater
2025 bestatigten einmal mehr den her- AWARD mit der Erlaubnis fir dieses Segment als
vorragenden Track-Record, ebenso wie der 2026 fur das Fondssegment. Dazu sind viele, ele-
gerade erhaltene Euro-Funds-Award fiir mentar wichtige Aspekte wie steuerliche
das 10-Jahres-Ergebnis. Und dies sind nur Pg&ﬁFE Vorteile, die Absicherung biometrischer
drei von vielen qualitativ dhnlich reizvollen ?_“'o Risiken oder die Generationenoptimierung
Ideen fiir ambitionierte Fondspicker, Dach- onfitag von Vermogen einfach nur iiber den Versi-
fondsmanager oder Vermogensverwalter. €uro cherungsbereich darstellbar.

performer: Die richtigen ,Abraumer* sollen aber laut
Marktfeedback ihre Minenfonds aus dem Hause Com-
modity Capital gewesen sein?

Fischer: Sie sind mal wieder gut informiert. Ja, mit
Renditen von 145% und 93% in 2025 haben der Com-
modity Capital Global Mining Fund (WKN: AOYDDD)
und der Structured Solution Next Generation Resour-
ces Fund (WKN: HAFX4V) wirklich sensationell per-
formt. Da wir aber keine Performanceblender sind,
wissen wir auch, dass die Rohstoffe und Minenwerte
im Jahr 2025 sicherlich ein Ausnahmejahr erlebt haben
und wissen dies mit unseren Kunden gemeinsam realis-
tisch zu bewerten.

performer: Die Fondskonzepte in allen Ehren, zuletzt
hoérte man aber auch immer wieder von einer innova-
tiven Einmalbeitragspolice, die ihr Haus vor 4,5 Jahren
aus Italien nach Deutschland gebracht hat. Was hat es
damit auf sich und wie wichtig ist das Versicherungsge-
schaft als Standbein fir Sie?

Fischer: Das ist korrekt. Dabei handelt es sich um den
Mediolanum Life Plan mit seinem integrierten Allein-
stellungsmerkmal eines einzigartigen Beitragsdepots,
der Intelligent Investment Strategy. Diese stornofreie
Police ist zurecht seit Jahren der Renner in ihren Hei-
matmarkten Italien und Spanien und wir sind sehr
stolz, dass es uns gelungen ist, dieses Konzept nach
Deutschland zu holen. Die Intelligent Investment Stra-
tegy liefert quasi einen Cost-Average-Ansatz 2.0 und
eliminiert das Timingrisiko bei einer Aktieninvestition
in einer Police. Damit erdffnet sich tUber das Produkt
mit knapp 80% aller Deutschen die gréRte vorhandene
Kundenzielgruppe. Ich meine damit Menschen, die
Aktien als Renditeturbo brauchten, bisher aber keiner
Losung dazu vertraut haben. Die Intelligent Investment
Strategy steuert emotionslos und nach klaren Regeln
das Investitionstiming in den Aktienmarkt und sorgt
fur stetig konstante Riickkaufswerte. Die Umsatze ken-
nen seit Markteinfiihrung daher zurecht nur die stark
steigende Richtung. Das Konzept ist wirklich konkur-
renzlos und einzigartig.

performer: Und wie unterscheidet sich hierbei lhre
andere Labelpolice, die A&A Superfonds-Police?

Fischer: Die A&A Superfonds-Police ist unsere Losung
fur ratierliche Sparformen, die nicht im Depot erfolgen
sollen. Sie ist kostenseitig ein absoluter Preishammer
und iiber die AXA mit einem systemrelevanten Versi-
cherer versehen. Dazu ist sie die einzige Versicherungs-
l6sung deutschlandweit, in welcher man Patriarch
Fondsvermogensverwaltungslosungen als Policenmotor
fur verlassliche Rendite einsetzen kann.

Unsere beiden Versicherungsldsungen sind also keine
»0der-Konzepte®, sondern ,,Und-Konzepte®, da sich beide
perfekt mit unterschiedlichen Starken ergénzen. Genau
so nutzen dies auch die mit uns kooperierenden Partner.

performer: Soweit der Blick in die Vergangenheit.
Aber was sind die Plane fir die Zukunft? An welchen
Vertriebsideen arbeiten Sie aktuell?

Fischer: Sie haben natiirlich recht. Bei allem Erfolg ist
Stillstand immer Riickschritt. Daher liegt aktuell unser
Fokus auf dem Thema ELTIF. Hier arbeiten wir gemein-
sam mit unserem Mutterkonzern, der Heliad AG, fir
interessierte Kunden am Zugang in die Assetklasse
Venture Capital via ELTIF. Die Heliad AG ist hier Spezia-
list und der ELTIF die perfekte Hiille. Ein weiterer, inte-
ressanter Bereich ist das neue Altersvorsorgedepot als
quasi bessere und aktienlastigere Riesterfortfiihrung in
Zukunft. Hier priifen wir ebenfalls, wie wir uns dort
bestmdglich positionieren kénnen.

Sie sehen also, ob man uns nun als Produktschmiede
oder Ideenpool wahrnimmt, so wirklich zur Ruhe
kommt ein innovativer Spezialanbieter wie wir
eigentlich nie. Das ist aber auch genau richtig so.

performer: Ein schénes Schlusswort, Herr Fischer.
Wir bedanken uns fiir das informative Gesprach und
wiinschen auch in den nachsten Jahren weiterhin viel

Erfolg!

320 %

WISSEN

Im Rahmen einer Fondsausgestaltung ist wohl kaum
ein Aspekt so umstritten und heill diskutiert wie
das Thema Performance-Fee. Die Begriindung ist
schnell zur Hand. Performance-Fee ist eben eine
zusatzliche Kostenkomponente, die das Fondsresul-
tat des Anlegers schmalert. Die Befiirworter der Per-
formance-Fee fiihren dagegen stets an, dass diese
Stellschraube fiir noch mehr Engagement, Sorgfalt,
Risikokontrolle und Motivation beim verantwortli-
chen Fondsmanagement sorgt. Aulerdem symboli-
siere es die Interessengleichheit von Management
und Investoren.

Schlechte Erfahrungen in der Vergangenheit

Wenn mit Performance-Fee doch so viel Positives im
Sinne des Anlegers beim Fondsmanagement ausge-
[6st werden kann, worauf begriindet sich dann die
nachhaltige Kritik im Markt? Dieser berechtigte Malus
stammt noch aus den Anfingen des ergebnisbezo-
genen Partizipationsfaktors. Damals legten einige
Fondshauser (besonders viel Kritik erntete dabei die
DWS) das Thema Performance-Fee so aus, dass bei
jedwedem Ergebnis immer eine prozentuale Partizi-
pation anfallt, wenn ein Vergleichsindex geschlagen
wird. Zum besseren Verstandnis hier ein Beispiel:
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lautete
damals ,,10% Performance-Fee auf eine Uberperformance
gegeniiber der hinterlegten Benchmark®. In einer Aktien-
baisse weist die Benchmark nun ein Resultat von -25%
aus. Der Fonds dagegen ,nur” einen Verlust von -20%.
Nun war die damalige, gewagte Logik der Fondshauser,
dass man ja die Benchmark um 5% ,,outperformed* hat,
und von diesem ,,Erfolg" nun 10% Performance-Fee, also
0,5%, als Verdienst dem Management zustehen. Das
Anlegerergebnis verschlechterte sich damit von -20% auf
-20,5% Uiber die Performance-Fee.

Es wird nicht Uberraschen, dass diese Art der Perfor-
mance-Fee keine groBen Freunde fand, mittlerweile von
allen Aufsichtsbehorden verboten ist und zurecht der
Vergangenheit angehort.

Sprung in die Neuzeit zu fairen Performance-
Fee-Regelungen

Heutzutage kann von solchen Verfehlungen der Ver-
gangenheit keine Rede mehr sein. Im Gegenteil, alle
Aufsichtsbehdrden haben ganz klare Vorgaben fiir
Performance-Fee-Regelungen formuliert, damit diese
wirklich im Interesse der Anleger aufgestellt sind. Dazu
nachfolgend einige wichtige Erlduterungen von Begriff-
lichkeiten:

-y
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High-Water-Mark-Regelung:

Bedeutet, dass eine Performance-Fee Uberhaupt erst
anfallen darf, wenn der Fonds seinen historischen
Hochststand wieder erreicht und iiberschritten hat.

Hurdle-Rate:

Bedeutet, dass bis zum Erreichen dieser Renditeschwelle
der Ertrag zu 100% dem Anleger zusteht und die Perfor-
mance-Fee erst vom Mehrertrag oberhalb der Schwelle
berechnet wird.

Beispiel: Hurdle-Rate liegt bei +5%. Hinterlegte Per-
formance-Fee sind 10%. Fondsergebnis ist +10%. Dann
stehen die ersten 5% voll dem Anleger zu. Von den wei-
teren 5% Ertrag gehen 10% als Performance-Fee an das
Fondsmanagement (= 0,5%). Nettoergebnis des Fonds
fiir den Anleger somit +9,5%.

Stichtagsbewertung:

Zur Vereinfachung der Berechnung gilt haufig nicht
jeder der 365 Tage im Jahr als Performance-Fee-relevant,
sondern ausschlieRlich ein jahrlicher Vergleichsstichtag,
haufig der 31.12. eines Jahres.

Anrechnung von Dividenden bei ausschiittenden
Fonds:

Ein wichtiger Faktor bei ausschiittenden Fonds ist, dass
jedwede Ertragsausschiittung aus einem Fonds (egal,
ob monatlich, quartalsweise, halbjahrlich oder jahrlich)
immer als Abschlag den Fondskurs nachhaltig reduziert.
Daher miissen erfolgte Auszahlungen bei der Stichtags-
bewertung zur Performance-Fee immer wieder hinzuge-
zahlt werden.

Beispiel: Wir betrachten einen ausschiittenden Fonds
mit stichtagsbezogener Performance-Fee-Regelung jahr-
lich zum 31.12. und einer High-Water-Mark-Regelung,
aber keiner Hurdle-Rate. Fondskurs per 31.12. des Vor-
jahres 100€. Eine Auszahlung im Mai des laufenden
Jahres von 4€ ist erfolgt. Fondskurs per 31.12. des lau-
fenden Jahres 98€. Additiv ist der Kurs per 31.12. des
laufenden Jahres bei 102€ (98€ + 4€). Performance-Fee
fiele also auf 2€ an.

Von der Theorie in die Praxis - reale Beispiele aus
der Patriarch-Fondswelt

Wie weh tut nun der Performance-Fee-Renditeverlust
dem Anleger in der Praxis wirklich, wenn denn eine Per-
formance-Fee anfallt? Dazu schauen wir uns mal nachfol-
gend ausgewahlte Patriarch-Fonds an. Patriarch Classic
TSI (WKN: HAFX6Q): Ein jahrlich ausschiittender Fonds
mit einer stichtagsbezogenen (31.12.) High-Water-Mark
Performance-Fee von 10% oberhalb einer Hurdle-Rate
von 3%. Wie die Grafik 1 erahnen lasst, lag der letzte

historische Hochststand per Stichtag 31.12. fiir den TSI-
Fonds bei einem Kurs von 23,39€ am Jahresende 2021.
Erst zum Jahresende 2025 iiberschritt der TSI-Fonds
diesen historisch relevanten Hochststand zum Stichtag
mit einem Kurs von 24,39€. Dazu wurden die in den
Jahren 2022 — 2025 abgeschlagenen Ausschiittungen (in
Summe 8%) zusitzlich angerechnet und die Hurdle-Rate
von den ersten 3% oberhalb des neuen Hochstkurses zu
100% fiir den Anleger beriicksichtigt. Alles dariiber war
dagegen mit 10% Performance-Fee-relevant. In Summe
kostete dies den Anleger 0,96% netto, sodass sein Jah-
resergebnis 2025 nicht +15,96%, sondern +15% betrug.
Ein sehr fairer Deal, wenn man bedenkt, dass das TSI-
Management in den ebenfalls starken Jahren 2023 und
2024 (+13,66% und +18,71%) aufgrund des schwachen
Jahres 2022 noch ohne jegliche erfolgsbezogene Partizi-
pation leer ausging.

Patriarch Classic Dividende 4 Plus (WKN: HAFX6R): Hier
konnen wir die Fondserlduterung kurz halten, da exakt
dieselben Regelungen wie beim Patriarch Classic TSI fir
das Thema Performance-Fee auch bei diesem Fonds hin-
terlegt sind. Einziger Unterschied ist die Ausschiittung
von 4% jahrlich (quartalsweise a 1%) beim Patriarch-
Dividendenfonds, im Vergleich zu 2% jahrlich einmalig
beim TSI-Fonds.

Der Blick auf die Grafik 2 zeigt den ,,Performanceverlauf*
des Fonds. Hier werden richtigerweise alle erfolgten Aus-
zahlungen hinzugerechnet und man kann gut erkennen,
dass das starke Ergebnis im Jahr 2025 oberhalb der High-
Water-Mark und der Hurdle-Rate eine Performance-Fee
ausgel6st hat. Wiirde man sich den reinen ,,Kursverlauf
des Fonds anschauen, konnte man dies nicht sofort able-
sen. So lag der letzte historische Stichtagshochststand
per Ende 2021 bei einem Kurs von 9,10€ und der Kurs
per 31.12.25 lag ,optisch“ nur bei 8,68€. In der Zwi-
schenzeit waren aber in Summe gute 1,35€ an gebiindel-
ten Ausschiittungen an die Anleger ausgekehrt und vom
Kurs abgeschlagen worden, die nun hinzuzuzahlen sind.
Somit eine klare Sache, dass Performance-Fee anfillt.

In Summe kostete den Anleger die Performance-Fee im
Jahr 2025 damit exakt 1,28% Rendite und reduzierte das
Nettoergebnis von +16,69% auf +15,41%. Auch hier das-
selbe Bild wie beim TSI-Fonds. Das gute Vorjahr 2024 mit
+11,19% ging noch zu 100% ohne Abzug an den Anleger,
da fiir das Fondsmanagement noch das schwache Jahr
2022 bis zum historischen Hochststand aufzuholen war.

Ein Beispiel ohne Hurdle-Rate

Bei einem anderen Fonds der Patriarch, dem Patriarch
Select Wachstum (WKN: AQJKXX), finden wir ebenfalls
eine Performance-Fee-Regelung von 10% zum Stichtag

31.12. eines Jahres vor. Hier wurde allerdings auf eine
Hurdle-Rate verzichtet. Die Begriindung ist einfach
und nachvollziehbar. Beim beliebten Dachfonds reden
wir nicht Uber einen stark schwankenden Aktienfonds,
sondern (iber ein risikojustiertes Balanced-Mandat. Die
Schwankungen sind niedriger und die Renditeerwar-
tung dafiir etwas geringer, sodass es fair ist, wenn das
Management vom ersten Euro an beim Erreichen eines
neuen Hochststandes dabei ist.

Wie wichtig eine solche ,,Motivationsschraube” fiir das
Management gerade bei einem vielleicht zunachst eher
langweilig wirkenden Fondsmandat ist, zeigt eindrucks-
voll die folgende Grafik 4.

Seit immerhin schon 17 Jahren hechtet der Fonds
durch extrem solides Management von Héchststand zu
Hochststand. So auch wieder per 31.12.2025. Erneut
wurde der gerade erst am 31.12.2024 neu aufgestellte
historische Hochststand wieder einmal iibertroffen. Die-
ses Mal zwar nur um 1,75%, daher war die abzuziehende
Performance-Fee auch nur 0,16%. Es verblieben 1,59%
als Nettojahresergebnis, immerhin. Der fiir ein Misch-
fondsmandat duRerst starke Gewinn aus dem Jahr 2024
(+11,94%) konnte komplett gehalten und noch ausge-
baut werden. Damit wurde das Fondsziel wieder einmal
erreicht. Was will man als Kunde mehr?

Es muss doch auch ohne Performance-Fee gehen
Wer trotz aller aufgezeigter Sinnhaftigkeit von heuti-
gen fairen Performance-Fee-Regelungen dennoch eine
Losung komplett ohne Erfolgsbeteiligung wiinscht, wird
natiirlich ebenso in der Patriarch-Fondspalette fiindig.
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Hier ist ein anderes Balanced-Fondsmandat, der Patriarch
Vermdgensmanagement (WKN: AOEQO4), hervorzuhe-
ben. Der fiir eine Stiftung kreierte, aber fiir Jedermann
offene Fonds, fahrt seinen seit 1.4.2023 aufgesetzten
Managementansatz véllig ohne Performance-Fee und ist
trotzdem sehr erfolgreich unterwegs, wie die Grafik 3
per Stand 28.2.2026 zeigt.

Auch ohne Performance-Fee konnte das Fondsma-
nagement gerade seinen historischen Hochststand seit
Managementiibernahme vor fast 3 Jahren erzielen. Und
8,68% p.a. netto, davon 4% jahrlich ausgeschiittet, kon-
nen sich auch bestimmt gut sehen lassen.

Definitiv kein Ausschlusskriterium

Wie unser Streifzug durch die Patriarch-Fondswelt zeigt,
fihren viele Wege erfolgreich ans Ziel. Mal mit Perfor-
mance-Fee, mal ohne. Am Ende entscheidet ohnehin die
generelle Fondsqualitat, denn Performance-Fee kommt
heutzutage wirklich nur im historischen Erfolgsfall zum
Tragen. Und genau dieser Fall ist ja auch absolut im
Sinne des Investors. Der dann entstehende Effekt ist
in der dargestellten Relation mit Sicherheit als Anleger
auch gut verschmerzbar. Somit bleibt festzuhalten, dass
Fonds mit Performance-Fee heutzutage definitiv kein
Ausschlusskriterium darstellen. Eher ganz im Gegenteil.
Man muss die komplizierten Regelungen einfach nur ein-
mal verstanden haben. Dazu hoffen wir, mit dieser Ana-
lyse unseren Teil dazu beigetragen zu haben.
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DACHFONDS

Vom Abgeltungssteueroptimierungs-
Instrument zum grunen Investment

Zwei Jahrzehnte Patriarch Select Dachfondsfamilie

Im August 2026 ist es so weit. Die Patriarch Select
Dachfondsfamilie wird 20 Jahre alt! Anlass genug, einmal
einen Rickblick auf die Geschichte der beliebten Fonds
der Frankfurter Fonds-Produktschmiede zu werfen.

Entstehung der Gesetzgebung geschuldet

Die Geburtsstunde der Patriarch Fund-of-funds ist
eigentlich iiberwiegend dem Gesetzgeber zu verdan-
ken, so ehrlich muss man schon sein. Als Ende 2008
die Einfiihrung der Abgeltungssteuer in Deutsch-
land anstand, war aus dem viel friilheren Gesetzes-
entwurf bereits ersichtlich, dass Dachfonds eine
massive Bevorteilung via Steuerverschiebungs- und
Zinseszinseffekt gegeniiber anderen Investitionsfor-
men erfahren wiirden. Insbesondere im Vergleich
zum bisherigen Liebling der Kundschaft bei breit
gestreuten und risikooptimierten Fondskonstrukten
— den Fondsvermdgensverwaltungen. Und damit
dem damaligen Hauptgeschéft der Firma Patriarch.

Man muss es der frilheren Geschiftsfiihrung als
Weitsicht attestieren, bereits 2 Jahre vor Termin
zu reagieren und die bestehenden, vermutlich in
Zukunft unter Druck kommenden Fondsvermégens-
verwaltungskonstrukte, als Dachfonds zu klonen
und mit demselben Fondsmanager und Fondsberater
und derselben Philosophie somit in der neuen, steu-
erlich begiinstigten Verpackung zeitnah aufzulegen.

Die Patriarch Select Dachfondsfamilie mit dem
defensiven Baustein Patriarch Select Ertrag (WKN:
AOJKXW), dem Balanced-Mandat Patriarch Select
Wachstum (WKN: AOJKXX) und der offensiven Stra-
tegie Patriarch Select Chance (WKN: AOJKXY) war
damit geboren!

Zeitsprung — 20 Jahre spiter sind viele Mitbewer-
berdachfonds vom Markt verschwunden

Nach der beschriebenen, euphorischen Marktphase fiir
das Dachfondssegment vor knapp zwei Jahrzehnten
ist mittlerweile viel am Markt passiert. Der damalige
Steuerverschiebungseffekt hat liber die Einfiihrung der
steuerlichen Vorabpauschale deutlich an Attraktivitat
eingebiift und Dachfonds sind in der Beliebtheit im
Rahmen des iiber die ETFs forcierten Gebiihrenkriegs
am Fondsmarkt aufgrund ihrer doppelten Kostenstruk-
tur ebenfalls deutlich nach hinten gerutscht.

Das logische Ergebnis — viele Anbieter konnten hier
nicht mehr mithalten und sind mit ihren Dachfonds
mittlerweile wieder vom Markt verschwunden. Obwohl
das Instrument des Dachfonds fiir die breite Masse der
Investoren gerade vom Risiko-/Chancenverhaltnis nach
wie vor Sinn macht, ist iiber die aufgefiihrten Aspekte
aus einem Boommarkt nunmehr ein Randmarkt gewor-
den. Umso attraktiver natiirlich fiir die Wenigen, die
sich dort nach wie vor behaupten kénnen.

Wie steht es um die Patriarch Select Dachfonds?

Im Gegensatz zur Konkurrenz erfreuen sich die Pat-
riarch Select Dachfonds nach wie vor ungebrochener
Beliebtheit. Was nicht iiberrascht, denn den Erfolg
der Fonds kann man am besten an der hinterlegten
Performance-Fee ablesen. Diese Erfolgskomponente
ist eine High-Water-Mark-Komponente, die nur anfallt,
wenn ein neuer historischer Kurshochststand per Jah-
resende erreicht wird, was verstandlicherweise bei fast
20 Jahren Historie nicht permanent vorkommen kann.

Beim Patriarch Select Wachstum wurde dieser neue
Hochststand jedoch per 31.12.2025 gerade frisch auf-
gestellt und mittlerweile per Ende Februar 2026 schon
wieder erneut 3% iberschritten!

Auch der defensivste Fonds, der Patriarch Select Ertrag
steht hier nur wenig nach. Per 31.12.25 hat es zwar
noch nicht mit einem neuen historischen Hoéchststand
funktioniert. Der dafiir erforderliche Anteilskurs (nach
Anrechnung der bereits abgeschlagenen jahrlichen Aus-
schiittungen) liegt bei 13€ pro Stiick. Per 28.2.2026 ist
der Fonds nun mit 13,01€ pro Anteil gerade angekom-
men. Lediglich der offensive Patriarch Select Chance
konnte die Anlegererwartungen nicht durchgehend
erfillen. Dieser lauft immer noch dem Kursverlust aus
dem Jahr 2022 (Ausbruch Ukraine-Krieg) und dem Dol-
larrticksetzer im Jahr 2025 hinterher. Aber 2 von 3 ist
ja auch keine schlechte Quote.

Konstanz ist das Zauberwort

So sehr der Blick auf die Aktualitat natirlich interes-
siert, so entscheidet bei den Patriarch-Investoren in
den Dachfonds doch eher die langfristige Entwicklung.
Und die kann sich, nachfolgend exemplarisch am mitt-
leren Fonds Patriarch Select Wachstum dargestellt,
absolut sehen lassen.

So erzielte beispielsweise ein Investor mit mittlerer
Risikoneigung Uber die letzten 17 Jahre (seit Ende der
Finanzkrise) in dem Fonds netto nach laufenden Spesen
auskommliche 5,14% Rendite p.a.. Addiert ergeben sich
daraus 135% Kapitalwachstum (Stichtag 28.2.2026). All
dies wurde erzielt ohne groBe Schwankungen. Genauso,
wie es Dachfondsinvestoren schatzen. (Grafik 1)
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Konstantes Management und Anlagestil

Solche Ergebnisse entstehen nicht durch Zufall,
sondern durch Disziplin. Alle Patriarch Select Dach-
fonds unterliegen seit dem ersten Tage ihres Beste-
hens unverindert der Fondsberatung durch die DJE
Kapital AG, fuBend auf dem ebenfalls unveranderten
,Patriarch-Best-Advice-Allokationsansatz”. Anschei-
nend eine sehr verldssliche und konstante Manage-
mentmethodik. Dabei liegt der Fokus nie auf
Renditemaximierung, sondern stets auf Risikokont-
rolle. Dies belegt eindrucksvoll das nachfolgende Ren-
ditedreieck des betrachteten Fonds.

Performance p..
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Von 190 verschiedenen, maoglichen, jahrlichen Hal-
teperioden seit Auflage des Patriarch Select Wachs-
tum, sind gerade einmal 7% davon negativ (in rot im
Renditedreieck). Davon mehr als die Halfte auch noch
mit einem Minusergebnis von unter 5%. Das ist ein
Risiko-/Renditeverhltnis, wie es Anleger suchen und
lieben.

Besonders beliebt als Entnahmeplan

Wie kann man sich ein solches Risiko-/Renditeprofil
als Investor besonders gut zunutze machen? Na klar,
iiber einen Entnahmeplan. Wer hitte da nicht gerne
einen besonders konstanten Verlauf, um sein Ziel bei-
spielsweise zur Altersvorsorge zu erreichen?

Schauen wir uns das vorherige Beispiel daher einmal
als Entnahmeplan an. Ein Anleger, der vor 17 Jahren
100.000€ in den Patriarch Select Wachstum einge-
zahlt hat, konnte seither monatlich 400€ entnehmen
(in Summe Uber den Zeitraum stolze 81.600€) ohne,
dass sein Depot geschrumpft ware, siehe Grafik 3. Im
Gegenteil, dieses lage per 28.2.2026 nach 17 Jahren
sogar bei 118.327€ ,Restbetrag”. Kein Wunder, dass
der Patriarch Select Wachstum so gut bei Entnahme-
plankunden als Losung ankommt.

Die Patriarch Select Dachfonds und die ,,griine
Note

Doch es kommt noch besser. Die Patriarch Select
Dachfondsfamilie geht auch mit der Zeit. Seit 2024
haben sich die Dachfonds freiwillig den ESG-Transpa-
renzanforderungen in Sachen Nachhaltigkeit unter-
worfen und sind , light green” nach Artikel 8 TVO.

Entnahmeplan 100.000,00 EUR mit Entnahme 400,00 EUR monatlich
160.000 EUR

140.000 EUR

120.000 EUR + - - -4 1 % - - o

100.000 EUR

80.000 EUR

Depotwert in EUR

60.000 EUR

40.000 EUR

20.000 EUR

0 EUR

2009- 2011- 2013- 2015- 2017- 2019- 2021- 2023- 2025-

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026
== Summe der Entnahmen
== Patriarch Select Wachstum B
Auswertung vom 01.03.2009 bis zum 28.02.2026 Quelle: FVBS

Das ist fur Dachfonds, die ihr anvertrautes Kapital

Uber eine Vielzahl verschiedener Zielfonds streuen,
bei weitem keine Selbstverstandlichkeit, sondern
ein echter Kraftakt. Aber die Investoren freuen sich
natirlich Giber so viel Engagement und Weitblick.

Und was ist mit den hoheren Kosten?

Bleibt der Kritikpunkt, dass Dachfonds ein eher
teures Investment sind. Das mag zwar durch-
aus so sein, und ist bei einem Vehikel wie einem
Dachfonds mit einer doppelten Kostenstruktur eh

unvermeidbar.

Wenn man sich die alle bereits nach laufenden Spe-
sen dargestellten Nettoergebnisse in diesem Bei-
trag in Relation zum eingegangenen Risiko ansieht,
sowie die flexiblen Einsatzmdglichkeiten der Fonds
plus die zusatzliche griine Komponente der Assets,
und last but not least die attraktive Bestandsvergi-
tung von 0,8% p.a. auf Plattformebene fiir den Ver-
trieb vor Augen fiihrt, so kann man wohl eher final
festhalten, dass Qualitat einfach ihren Preis hat...

AXA Konzern AG

Stefan Johannes Schreiber

Key Account Manager Leben
Maklervertrieb

Tel.: 01520 9372742
stefanjohannes.schreiber@axa.de

Mehr Infos unter
axa-makler.de
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Begleiten Sie uns auf eine faszinierende
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Investieren im Schatten der KI-Angst

Warum der NASDAQ 100 trotz ,,Al Scare Trade*
attraktiv bleiben kann

Die Borse war schon immer ein Ort, an dem Zukunft
gehandelt wird — und Zukunft beinhaltet Unsi-
cherheit. Derzeit kulminiert diese Unsicherheit im
sogenannten , Al Scare Trade“. Die Sorge: Kiinstli-
che Intelligenz kdnnte etablierte Geschaftsmodelle
schneller untergraben, als Unternehmen sich anpas-
sen konnen. Ganze Branchen erscheinen potenziell
gefdhrdet, allen zurzeit voran Software-Unterneh-
men. Entsprechend nervos reagieren Investoren,
insbesondere bei technologiegetriebenen Indizes wie
dem NASDAQ 100.

Doch gerade in solchen Phasen lohnt es sich, einen
Schritt zuriickzutreten und strukturell zu denken.

Zunachst ist der NASDAQ 100 kein beliebiger Tech-
nologieindex, sondern vereint viele der global fiih-
renden Innovationsunternehmen. Es handelt sich
tiberwiegend um Marktfithrer mit starker Kapitalba-
sis, hoher Cashflow-Generierung und ausgepragter
Preissetzungsmacht. Historisch zeigt sich: Disrup-
tion trifft selten die Starksten zuerst. Vielmehr sind
es oft kleinere, weniger kapitalisierte Anbieter, die
Marktanteile verlieren. Die groRen Plattform- und
Infrastrukturunternehmen verfiigen iiber Ressourcen,

Datenzugang und Skaleneffekte, um technologische
Umbriiche aktiv mitzugestalten — statt von ihnen
Uberrollt zu werden.

Gerade beim Thema KI liegt ein zentraler Punkt: Viele
potenzielle Gewinner sitzen bereits im NASDAQ 100.
Halbleiterhersteller liefern die Rechenleistung,
Cloud-Anbieter stellen die Infrastruktur, Soft-
warekonzerne integrieren Kl-Funktionalititen in
bestehende Anwendungen. Produktivitatsgewinne
durch Automatisierung und intelligente Systeme
kénnten langfristig die Margen erhohen und nicht
zwingend senken. Wahrend kurzfristig Unsicherheit
iiber Geschaftsmodelle dominiert, kann KI langfris-
tig zu einer Beschleunigung von Wachstum und Effi-
zienz fihren.

Ein Blick in die Vergangenheit relativiert zudem
die aktuelle Nervositdt. Das Internet, die Einfiih-
rung von Smartphones oder der Aufstieg der Cloud
|6sten ebenfalls massive Umbriiche aus. Zwischen-
zeitliche Uberbewertungen und scharfe Korrek-
turen gehdrten dazu. Doch langfristig entstand
enorme Wertschépfung — und diese konzentrierte
sich bei einigen wenigen dominanten Akteuren.

Wer in strukturellen Wachstumsphasen investiert
blieb und Volatilitat aushielt, wurde haufig belohnt.

Hinzu kommt der strukturelle Charakter vieler
Geschaftsmodelle im NASDAQ 100. Digitalisierung,
Datenckonomie, Cybersecurity, Automatisierung und
Halbleiterbedarf sind keine zyklischen Modethemen,
sondern langfristige Trends. Selbst wenn konjunk-
turelle Schwachen oder Kl-bedingte Anpassungen
tempordr auf Umsétze driicken, bleiben die funda-
mentalen Treiber intakt. Unternehmen investieren
weiter in Effizienz, Skalierung und Innovation —
gerade in einem Umfeld steigender globaler Wettbe-
werbsintensitat.

Aus Bewertungssicht kann der , Al Scare Trade” sogar
Chancen er6ffnen. Wenn Unsicherheit zu iiberpropor-
tionalen Kursabschlagen fiihrt, verbessert sich das
langfristige  Chance-Risiko-Verhaltnis. Qualitatsun-
ternehmen zu derzeit moderateren Multiplikatoren
zu erwerben, war historisch oft eine solide Strategie.
Markte tendieren dazu, Risiken kurzfristig zu ber-
schitzen und Anpassungsfahigkeit zu unterschatzen.

Natlrlich bleiben Risiken real. KI kann Geschafts-
modelle verandern, Margen verschieben und Wett-
bewerbsdynamiken neu ordnen. Zudem ist nicht
garantiert, dass heutige Marktfiihrer automatisch die
Gewinner von morgen sind. Technologischer Wandel
verlauft selten linear. Fiir private Anleger bedeutet
das jedoch nicht zwangslaufig Riickzug, sondern viel-
mehr Disziplin: breite Diversifikation, langfristiger
Anlagehorizont und die Bereitschaft, Schwankungen
auszuhalten.

Der NASDAQ 100 steht sinnbildlich fiir Innovations-
kraft und strukturelles Wachstum. Kurzfristige Angst
vor Disruption ist verstandlich — doch Innovation
war schon immer Motor von Produktivitat und Wohl-
stand. Wer langfristig investiert, partizipiert nicht
nur an einzelnen Technologien, sondern an der Anpas-
sungsfahigkeit groRer, kapitalstarker Unternehmen.

Der ,,Al Scare Trade” mag fiir Volatilitat sorgen. Fiir
geduldige Anleger kann er jedoch weniger Bedrohung
als Gelegenheit sein — vorausgesetzt, man investiert
mit Weitblick statt mit Schlagzeilen.

Und hierfiir bietet der RL&C Global Dynamik Fonds
(A1XBKZ) die ideale Basis, da sein Anlageuniversum
identisch mit den Aktien des NASDAQ 100 ist.

Der R&LC — Global Dynamic Fonds ist ein flexibler
globaler Mischfonds mit Fokus auf Aktien innovativer
Unternehmen weltweit. Ziel des Fonds ist die Errei-
chung eines moglichst hohen Wertzuwachses unter
Beriicksichtigung einer aktiven Risikosteuerung. Die
Netto-Aktienquote kann zwischen 0% und 100%
betragen. Zur Vermeidung iibergroBer Drawdowns
wird eine Absicherungsstrategie verfolgt. Dabei wer-
den Derivate als Sicherungsoverlay fiir Kurs- und
Wahrungsrisiken eingesetzt.

DEUTSCHER
FONDSPREIS »HERAUSRAGEND «
2024 RLC — Global Dynamic A
Mischfonds Global flexibel
Foup [ Im Test: 2.653 Fonds
POoWERED BY IVA | ) Mountainicw
. DEUTSCHER
coﬂpspnﬂs »HERAUSRAGEND«
2025 RLC - Global Dynamic A
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PowWERED By VA | #y Moumminiion

Landingpage
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Wie wird die zukiinftige
»Krisenwahrung® der
Deutschen aussehen?

Solange es Wahrungen bzw. Papier- und Miinzgeld
gibt, begleitet die Konsumenten parallel schon immer
eine gewisse ,Ur-Skepsis“ beziiglich der Stabilitat des
aktuell gegebenen Zahlungsmittels. Kein Wunder, denn
immer wieder gab es in der Geschichte Wahrungsre-
formen mit erheblichen Kapitaleinschnitten oder vor-
herige Hyperinflationen, bei denen das Vertrauen in
das Zahlungsmittel verloren ging. Auch wir Deutschen
kdnnen hier auf langst vergangene Wahrungen wie die
Goldmark oder die Reichsmark verweisen.

Reservealternativen in der Vergangenheit

Aus dieser Sorge heraus diversifizierten die Deutschen
in der Vergangenheit immer schon einen kleinen Teil
ihres Vermogens in mogliche , Ersatzwéhrungen®, falls
es mit dem Hauptzahlungsmittel einmal Probleme
geben sollte. Angefangen von anderen Wahrungen
(exemplarisch haufig der Dollar) tiber Gold, Silber
und Diamanten, bis hin zu anderen Sachwerten wie
Aktien oder Immobilien, um nur einige Optionen zu
nennen.

Der Sprung in die Gegenwart

Auch aktuell leben wir in bewegten Zeiten, gepragt
von politischen und kriegerischen Unsicherheiten,
aber auch hoher Uberschuldung der meisten Staa-
ten. Auch wenn wir in der performer-Redaktion
natiirlich neutral und keine Euro-Wahrungskritiker
sind, wollen wir uns dennoch den zentralen Fragen
zu dieser Thematik aus Kundensicht nachfolgend
einmal stellen.

Sind die Lésungen der Vergangenheit in Sachen
»Krisenwahrung” immer noch dieselben? Oder kom-
men neue Optionen wie beispielsweise Kryptowah-
rungen hinzu? Unterliegen viele dieser Optionen
nicht starken Schwankungen? Welche Charakteris-
tika bringen die verschiedenen Alternativen zum
Euro im Detail fir einen deutschen Investor mit
sich? Begleiten Sie uns nachfolgend bei unserem
Streifzug durch die potenziellen Finanzsurrogate
der Zukunft.

Der naheliegendste Weg - die Flucht in eine
alternative Wihrung

Der einfachste Weg eine Diversifikation zum Euro
als Absicherung zu erzielen, ist natiirlich die Bei-
mischung einer anderen Wahrung. Doch welche?
Naheliegend wire der US-Dollar, den es seit weit
tber 200 Jahren in unveranderter und offensicht-
lich krisenresistenter Form gibt. Grundsatzlich
richtig. Doch die Staatsverschuldung der USA hat
mittlerweile nie gekannte Hohen erreicht und die
aktuelle Wirtschaftskraft hat auch schon bessere

Zeiten gesehen. Die konsequente Quittung dafiir
gab es in den letzten 12 Monaten (siehe Grafik 1).
Mit 12% Wertverlust gegeniiber dem Euro ware der
US-Dollar zumindest kurzfristig definitiv kein ,,safe

haven” gewesen.

Zu Zeiten von Nummernkonten und Inhaberano-
nymitdt ware vermutlich frither nun der Schwei-
zer Franken genannt worden. Seit die Schweizer
Banken ihr ,Steuerparadiesprivileg” eingebiiRt
haben, ist damit jedoch auch der Schweizer Fran-
ken etwas aus dem Blickfeld verschwunden. Véllig
zu Unrecht, wie sich nachfolgend zeigt. Denn, die
dortige Wirtschaft ist kerngesund und finanziell
absolut stabil, was sich eindrucksvoll am Verlauf
der Wahrung widerspiegelt (siehe Grafik 2).

Und zwar nicht nur in der jiingsten Vergangenheit,
sondern in der Grafik mal seit der Einfiihrung des
Euros als Barzahlungsmittel in Deutschland darge-
stellt. Nicht nur gegeniiber dem Euro (100% Linie)
erringt der Schweizer Franken einen Erdrutschsieg
(63% Wertgewinn), ebenso gegeniiber dem Dollar
(88% Wertgewinn), der sogar noch gegeniiber dem
Euro 25% verliert. Alles mit unveranderter Tendenz
bis in die Gegenwart.

Wirtschaftsdaten liigen also nicht. Wer auf die reine
Diversifikation der Wahrungen setzt, diirfte beim
Schweizer Franken weiterhin richtig liegen und eine
gute Wahl treffen.
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Die einzig wahren Wihrungen bleiben Gold und
Silber

Gold und Silber waren schon Symbole fiir Wohlstand
und Reichtum, bevor es iiberhaupt Wahrungen gab.
So sind die beiden Edelmetalle auch heute nach wie
vor fiir viele Menschen die Werterhaltbringer Nr.1.
Gar nicht so selbstverstandlich, wie man vielleicht
glauben mag, denn immerhin bringt eine Anlage in
den beiden Edelmetallen keinerlei Verzinsung. Dazu
gab es in der langen Historie der beiden Luxusgliter
auch immer wieder extrem lange Phasen ohne Wert-
steigerung. So beispielsweise in den 25 Jahren zwi-
schen 1980 — 2005, wie Grafik 3 zeigt. Im Gegenteil,
Silber biiBte damals sogar 80% seines Wertes ein.

Nicht so jedoch in der jiingeren Vergangenheit. Die
letzten 20 Jahre, und insbesondere im Jahr 2025,
gab es fiir die beiden Edelmetalle absolut kein Hal-
ten mehr, wie Grafik 4 zeigt.

Eine Verneunfachung beider Metalle steht in den
letzten zwei Jahrzehnten zu Buche. Alleine 255%

[AYYAT#¥E] Wertentwicklung Gold und Silber:
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Kursgewinn beim Silber und 160% beim Gold entfie-
len dabei auf die letzten 12 Monate (Stand 28.2.26).

Kann es da iiberhaupt noch Fragen nach sonstigen,
alternativen Krisenwahrungen geben? Auch das Thema
Ressourcenknappheit und der immer gréRere Einsatz
der Edelmetalle als Industriematerialien lasst doch gar
keinen anderen Schluss zu, sollte man meinen.

So haben offensichtlich auch viele Spekulanten
gedacht und die Edelmetallkurse zuletzt in nie
geahnte Hohen getrieben. Bis der heif gelaufene
Edelmetallmarkt am 30.1.2026 mit einem nie gese-
henen Kursverlust crashte. Silber verlor an einem
Tag zwischenzeitlich bis zu 35% seines Wertes und
Gold immerhin gut 15%. 6,5 Billionen Dollar Ver-
mogen wurden an einem Tag vernichtet! Ein Tag,
der selbst den beriihmten ,schwarzen Freitag"” 1987
am Aktienmarkt weit negativ lberfliigelte. Nur mit
dem Unterschied, dass gar keine Aktien an den Ver-
lusten beteiligt waren! Zugegeben, viele Beteiligte
verloren nur vorher aufgelaufene Gewinne, aber ist
das das gesuchte Risikoprofil einer Krisenwahrung?
Entscheiden Sie selbst.

Vielleicht ist der Ansatz des Patriarch-Produkt-
partners Commodity Capital, welcher nicht in die
Edelmetalle selbst, sondern in die Aktien der Minen-
gesellschaften investiert, die diese Edelmetalle
schiirfen , sogar die logischere Alternative.

[YYAT¥Y Wertentwicklung Gold und Silber
tiber die letzten 20 Jahre
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Dem Banksystem mit Kryptowihrungen den
Riicken gekehrt

Mancher Investor stellt sich dagegen die Frage, ob
unser aktuelles Banken- und Wahrungssystem mit
seinen Moglichkeiten Uberhaupt noch der richtige
Zufluchtsort ist? Die Verfechter von Kryptowahrun-
gen sehen dies ja seit eh und je als ihr Hauptargu-
ment fiir ihre Art der ,Kapitalanlage”. Zu kaum einer
Investitionsoption sind die Meinungen so kontrar

zueinander. Wahrend die eine Front der Vertreter
generell keinen Substanzwert in einer Kryptowah-
rung erkennen kann (Kritiker wie Warren Buffett
sind ja hinreichend bekannt), so ist der Bitcoin als
populdrster Vertreter der Assetklasse anderswo wie
z.B. in Japan offiziell rechtlich anerkannt und zuge-
lassenes Zahlungsmittel. Im Ergebnis erschien die
Erfolgsstory der kiinstlich geschiirften Wéhrungen
zumindest lange Zeit unaufhaltsam und wahnsinnig
lukrativ, wenn man sich beispielsweise den 10-Jahres-
chart des Bitcoins anschaut (Grafik 5). Wer friih dabei
war, konnte sein Investitionskapital iiber das letzte
Jahrzehnt tatséchlich problemlos verhundertfachen!

Einen letzten Turbo erhielt das System noch mit dem
Wahlsieg von Donald Trump, einem bekennenden
Kryptofreund, im September 2024.
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TITELTHEMA

Danach schien zunachst einmal mehr ,the sky is the
limit* fiir die popularsten Coins wie Ethereum oder
Bitcoin zu gelten. Doch mit Ausblick auf die Einfiih-
rung der verstarkten Transparenzvorschriften und
Handelsvorschriften, sowie erhdhten Regulierungs-
und Kontrollauflagen fiir die Kryptowahrungen zum
Jahreswechsel 2025/2026 scheint deren Herrlichkeit
erst einmal ein jahes Ende gefunden zu haben.

Nach einer zunachst knapp 110%igen Kurssteigerung
beim Bitcoin und von 80% bei Ethereum Uber das
erste Jahr der zweiten Amtszeit Trumps stehen heute
(Stand 10.2.2026) gerade noch verbliebene 15% beim
Bitcoin zu Buche, und bei Ethereum liegen wir sogar
schon knapp 20% im Minus. Somit ein Kurssturz von
45% beim Bitcoin und 60% beim Ethereum in den
letzten nur 5 Monaten (siehe Grafik 6)!

Als Fazit darf man daraus wohl festhalten, dass die
Freunde von Kryptowéhrungen aufgrund ihrer grund-
satzlichen Ausrichtung absolut keine Fans von ver-
starkten Kontroll- und Handelsmechanismen sind.
Wie die Entwicklung hier zukiinftig weitergeht, bleibt
abzuwarten.

Der lang anhaltende, starke Aufwartstrend ist in
jedem Fall mit dem deutlichen Absturz der letzten 5
Monate zunachst einmal klar gebrochen. Auch hier
stellt sich mit Blick auf die jiingste Volatilitat ebenso
die Frage, ob die Kryptowédhrungen als aktuelle Kri-
senwahrung wirklich taugen.

A

Immobilien und Aktien

Bleibt noch ,,die Investition in Steine” und die Unter-
nehmensbeteiligung via Aktien bzw. Aktienfonds.
Hier konnen wir uns vermutlich kurzfassen, da die
Immobilie ja seit Urzeiten das Lieblingskind der Deut-
schen ist. Auch mit allen Vor- und Nachteilen wie eher
tiberschaubarer Wertsteigerung, sowie Vermietungs-
risiko, wenn sie als Kapitalanlage erworben wurde.
Die Mar vom ,,EinbahnstraRenverlauf von Immobi-
lien ist spatestens seit der Finanzkrise und zuletzt
auch wieder in der Zinssteigerungsphase mit Preis-
verfall zwischen 2020 — 2022 endgiiltig Geschichte.
Bei den Aktien- bzw. Aktienfondsinvestments ist das

Profil genau umgekehrt. Langfristig lukrativ von der
Renditeseite her, aber mit viel hdheren Kursschwan-
kungen versehen. Nichtdestotrotz ist unbestritten,
dass nach jeder Wahrungsreform die Zinseinlagen voll
betroffen waren, die Sachwerte jedoch immer weiter
ihren dann héufig sogar gestiegenen Wert reprdsen-
tierten. Beides ist also schon mehrfach als ,Krisen-
wahrung* erprobt und bewahrt.

Individuelle Strategie gefragt

Es wird sie wenig iberraschen, liebe Leser, dass wir
Ihnen in der behandelten Frage keine Pauschalemp-
fehlung geben kénnen. Dazu sind insbesondere die
Risikoprofile der betrachteten Optionen zu unter-
schiedlich. Vermutlich fehlen auch noch weitere
Alternativen wie beispielsweise Investments in Kunst

oder Diamanten, um nur einige zu nennen, in unserer
Analyse.

SchlieRlich ist ja auch jeder Anleger- und Berater-
typus anders und ,glaubt” mehr oder weniger an ein-
zelne der unterschiedlichen Varianten. Letztendlich
sollte man nun einmal auch dort investieren, wo es
aussichtsreich erscheint, aber einem als Investor auch
zusatzlich ein gutes Gefiihl beschert.

Der digitale Euro wirft seine Schatten voraus
Viel wichtiger ist uns bei dieser Betrachtung eine
Sensibilitdit fir das Thema auszulésen. Gerade in
einer Zeit, in der eine hitzige Debatte zwischen den
Vorteilen eines digitalen Euros und dem Bargeld als
Sinnbild fiir den Erhalt der Freiheit des Konsumenten
entbrannt ist, kann ein Seitenblick auf alternative Kri-
senwahrungen mit Sicherheit niemals schaden.

Diversifikation hat bisher immer nur demjenigen
geschadet, der keine hatte ...

I AKTIEN LARGE & ALL CAP | GLOBAL

terrAssisi Aktien | AMI

Marktumfeld

Fir 2026 erwarten unsere Okonomen in den USA moderates
Wachstum und in Europa eine konjunkturelle Belebung. Sinkende
US Zinsen und stabile Rahmenbedingungen in Europa stltzen

die Markte. Unternehmensgewinne sollten in den USA deutlich
zulegen und in Europa wieder wachsen. Trotz einzelner Risiken
wie moglicher Belastungen durch steigende Finanzierungskosten,
Bewertungsniveaus oder sektorale Ricksetzer bleibt das Umfeld
fur Aktien insgesamt konstruktiv.

Anlagestrategie

Der terrAssisi Aktien investiert in Unternehmen, die neben 6kono-
mischen auch Umwelt- und Sozialkriterien in ihre Firmenstrategie
einbeziehen. Grundlage der Auswabhl ist das Nachhaltigkeitsre-
search von ISS ESG. Einen zusatzlichen ethischen Filter stellen
die Grundsatze des Franziskanerordens dar. Anhand von Posi-
tivkriterien werden diejenigen Unternehmen aus einem globalen
Investmentuniversum herausgefiltert, die einen besonders starken
Einfluss auf die Dimensionen des ESG haben (absoluter Best-in-
Class-Ansatz). Aulierdem sind Ausschlusskriterien definiert, die
sicherstellen, dass nicht in kontroverse Geschaftsfelder oder Ge-
schaftspraktiken investiert wird, die den Werten von Franziskaner
Helfen widersprechen. Im Zuge der Portfoliokonstruktion aus dem
Nachhaltigkeitsuniversum wird nur in Unternehmen investiert, die

auch bei der fundamentalen Analyse eine hohe Qualitat aufweisen.

Dabei wird auf eine Dividenden- und eine Wachstumsstrategie
zurlckgegriffen.

lhr Ansprechpartner

David Krahnenfeld
Leiter Vertrieb Wholesale & Produktmarketing

david.krahnenfeld@ampega.com
Telefon: (02 21) 79 07 99-713

ampega.
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VERSICHERUNGEN

A&A Superfonds-Police verfeinert
das Investmentuniversum

Vermittlerwiinsche konsequent umgesetzt

Wenn ein Konzept schon so lange (16 Jahre) erfolg-
reich am Markt ist wie die A&A Superfonds-Police der
Patriarch in Kooperation mit dem Versicherer AXA,
sind von Zeit zu Zeit immer mal wieder Innovationen
angebracht. Dazu hort die Patriarch traditionell stets
zunachst in den Vermittlermarkt hinein und prift dann,
was an Wiinschen sinnvoll und dazu zeitnah umsetzbar
ist. So auch beim zum 1.1.2026 angepassten, neu wahl-
baren Fondsuniversum der beliebten Labelpolice.

Herzstiick bleiben die PatriarchSelect Fondsver-
mogensverwaltungslésungen

Die nachfolgend aufgelisteten und betrachteten
Verfeinerungen sind innerhalb der Patriarch-Versi-
cherungslosung allerdings eindeutig immer Satelli-
tenfonds bzw. Beimischungen. Das Basisinvestment
bilden stets die PatriarchSelect Fondsvermdgensver-
waltungslésungen, da es in Sachen Personenversiche-
rung in erster Linie immer um verlassliche Ergebnisse
und konstante Rickkaufswerte vor riskanter Rendi-
temaximierung geht. SchlieRlich will der versicherte
Kunde sicher sein Sparziel, wie z.B. die Altersvor-
sorge, erreichen. Auch der betreuende Vermittler ist
ebenso an einem ruhigen, konstanten und stressfreien
Verlauf fur seinen Kunden interessiert. Wohl dem, der
dazu auf die PatriarchSelect Fondsvermdgensverwal-
tung als Lsung setzt, wie die Grafik einer ratierlich
besparten A&A Superfonds-Police seit Produkteinfiih-
rung vor 16 Jahren am Verlauf zeigt.

Da man bei einem ratierlichen Sparkonzept aufgrund des
Cost-Average-Effektes und der langen Laufzeit auf eine
hohe Aktienquote setzen sollte, zeigt unsere Betrach-
tung in der Analyse die Strategie ,Dynamik” mit 75%
dauerhafter Aktienquote, siehe Grafik 1. Ordentliche
6,36% p.a. (bereits nach allen Fondskosten) mit nied-
riger Volatilitat stehen dort zum Stichtag 28.2.2026 zu
Buche. Somit genau die richtige Wahl, um die geschil-
derten Anforderungen langfristig zu erfiillen!

[LYYI[¥Y Mit der PatriarchSelect FVV Dynamik ratierlich
besparte A&A Superfonds-Police seit Auflage
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Doch auch die alternativen Strategien ,Wachstum®
(dauerhafte 55% Aktienquote) und ,Ausgewogen”
(dauerhafte 40% Aktienquote) erfreuen sich bei kon-
servativeren Kunden als Basisinvestment &hnlich
groler Beliebtheit. Dies gilt alternativ auch fiir alle vor-
handenen ,,Trend200-Strategien” fiir die Kunden und
Vermittler, die eher Timingstrategien bevorzugen.

Sonderwiinsche nun noch besser erfiillbar

Doch neben dem elementaren Basisinvestment soll
eine gute Police dem Versicherten als Satellitenin-
vestments auch die Moglichkeit geben, zusatzlich
seine Favoritenthemen in konzentrierter Form bei-
zumischen. Dies ist generell bei der A&A Super-
fonds-Police kein Problem, da der Sparbeitrag auf
bis zu 10 Fondslosungen aufgeteilt werden kann.
Bisher fehlten aber noch einige wenige Anlageopti-
onen, die Vermittler immer wieder nachgefragt hat-
ten. Hier ist nun konsequent an den gewiinschten
Stellschrauben nachgebessert worden.

Regionale Abdeckung aller relevanten Markt
erganzt

Mit der Aufnahme des Franklin FTSE China UCITS
ETF USD Acc. (IEOOBHZRR147) und des iShares MSCI
Emerging Markets Latin America UCITS ETF USD Dis.
(IEO0B27YCK28) per 1.1.2026 in das A&A Super-
fonds-Policen Fondsuniversum wurde die immer
haufigere Nachfrage nach optionalen Satelliteninvest-
ments in chinesische oder lateinamerikanische Aktien
konsequent aufgegriffen und erfiillt. Beide Wiinsche
sind fir kleinere, spekulative Bausteine im Sparpro-
zess der Policenldsung absolut nachvollziehbar. Fiir
China spricht vieles als aktuell eher antizyklisches
Aktienmarktinvestment (performer berichtete in
der letzten Ausgabe ausfiihrlich hierzu auf den Sei-
ten 30-33). Und in Sachen Lateinamerika liegt der
Blickwinkel insbesondere auf den Entwicklungen in
Brasilien, aber auch Mexiko. Wer hier also einen Zeh
ins Wasser stecken mochte, kann dies mit der A&A
Superfonds-Police nun tun.

Pro und Contra zum Thema ,,Sicherheit/Vertei-
digung”

Egal, wie man dazu personlich steht, als Berater
kommt man seit Ausbruch des russischen Angriffskrie-
ges gegen die Ukraine am Thema Verteidigungssicher-
heit nicht mehr vorbei. Wer hier in aller Breite Uber
die Teilbereiche Riistung, industrielle Widerstandsfa-
higkeit, Ressourcenunabhingigkeit, Cybersicherheit,
Cloud-Computing, Lebensmittel- und Gesundheits-
sicherheit etwas investieren mochte, kann dies nun

tiber den BNP Paribas Funds — Europe Strategic Auto-
nomy | EUR (LU3051940420) ebenfalls im Rahmen
der A&A Superfonds-Police tun. Ob man diese Option
offensiv oder reaktiv als Beimischung nutzen méchte,
ist natiirlich jedem Beratertyp selbst iiberlassen.

Eine L6sung fiir muslimische Kunden
Ein ganz besonderer, neuer Baustein ist der iShares MSCI
World Islamic UCITS ETF USD Dis. (IEOOB27YCN58).

Kenner unter ihnen wissen vermutlich, dass im
Islam Zinsgeschafte (Riba) nach Koran und Scharia
strikt verboten sind, da sie als ausbeuterisch gelten.
Muslime dirfen daher weder Zinsen zahlen noch
einnehmen, was nur eine besondere Art von Kapi-
talanlagen zuldsst. Sogenannte ,Scharia-konforme
Finanzanlagen (Halal)* basieren stattdessen auf
Gewinn- und Verlustbeteiligung, realen Wirtschafts-
glitern (Immobilien, Rohstoffe) und der Vermeidung
von Branchen wie Alkohol, Gliicksspiel oder Waffen.
Eine solche Losung bietet glaubigen Muslimen nun
der vorstehende Fonds im Rahmen der A&A Super-
fonds-Police.

Innovationen, die neue Kunden erschlieRen
Neuerungen machen immer dann Sinn, wenn diese
vorhandene Liicken schlieRen und den Zugang
zu neuen Kundengruppen ermdglichen. Mit den
beleuchteten Verbesserungen des A&A Super-
fonds-Policen- Fondsuniversums ist das definitiv
gelungen. Auch wenn die Themen aufgrund der
Risikostruktur eher Beimischungen darstellen, bie-
ten sie hervorragende Ansdtze zu Gesprachsthemen
und Feinjustierungen fiir ein heutiges, modernes
Policeninvestment und damit sicherlich auch einmal
mehr ein Abheben gegeniiber den Versicherungskon-
kurrenzangeboten, wie man es seit Produkteinfiih-
rung vor 16 Jahren von der A&A Superfonds-Police
gewohnt ist. Mit dem damaligen Versprechen ,einer
sich standig anpassenden, innovativen Lebenszyk-
luspolice” hat die Patriarch gemeinsam mit der AXA
einmal mehr Wort gehalten.
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VERANSTALTUNGEN

16 Jahre nach dem EU-Rettungsschirm —
wie geht es Griechenland heute?

Das Patriarch Beratersymposium 2026 macht sich vor Ort

einen Eindruck

Sehr viele Jahre ist es her, dass das Premium-Informa-
tionsevent der Patriarch fiir Berater bereits einmal in
Griechenland (auf Kreta) Station gemacht hat. Seit
damals ist viel passiert.

Eine wirtschaftlich schwere Zeit liegt hinter den
Griechen

In den Nachwehen der Finanzkrise geriet die griechi-
sche Wirtschaft 2010 in eine fatale Schieflage. Es
galt einen drohenden Staatsbankrott abzuwenden
und die Europaische Union musste das angeschlagene
Land (neben einigen anderen wie Island oder Irland)
als Mitglied der Europaischen Wahrungsunion unter
seinen finanziellen Rettungsschirm nehmen.

Ein keinesfalls unumstrittener Prozess in den Part-
nerlandern der EU, denn schlieRlich investierte die
Staatengemeinschaft iber 3 Rettungspakete und
einen Schuldenschnitt sage und schreibe 278 Mrd.€
zur Rettung der griechischen Wirtschaft, bevor die

Griechen schlieRlich 2018 den Rettungsschirm wie-
der verlassen konnten. Geblieben sind Schulden,
die noch liber Jahrzehnte zuriickzuzahlen sind. Die
aktuelle Staatsverschuldung gemessen am Bruttoin-
landsprodukt lag zuletzt immer noch um die 150%,
kommt aber immerhin von einem Niveau jenseits von
200%. Verstandlich, dass der Kostenaufwand in den
EU-Partnerlandern nicht gerade fiir Begeisterungs-
stiirme gesorgt hat, da die Gelder natiirlich auch in
der jeweils heimischen Wirtschaft gerne gesehen
worden waren.

Gesetzliches Rentensystem schwer getroffen
Doch auch die Griechen selbst mussten schwere
Einschnitte hinnehmen. So musste insbesondere
das komplette Rentensystem auf Hellas vollstandig
reformiert werden. Dariiber entstanden aktuellen
und zukiinftigen griechischen Rentnern eno

buRen, um Gegen

tungs

Wie steht es heute um die griechische Wirtschaft?
Knapp acht Jahre ist der Ausstieg aus dem Rettungsschirm
nun her und um die Sorgen zur griechischen Wirtschaft
ist es erfreulich ruhig geworden. Selbst der Aktienmarkt,
gemessen am Athex Composite, boomt. Wer die letzten
6 Jahre beispielsweise mal mit unserem DAX vergleicht,
wie in der folgenden Grafik dargestellt, wird das doppelte
Ergebnis beim griechischen Markt erkennen. In Ganze
reden wir Uber deutliche 250% Plus in kiirzester Zeit mit
verstarkter Dynamik insbesondere in den letzten 3 Jah-
ren! Auch die iiberall schwierigen Borsenjahre 2020 und
2022 wurden erstaunlich gut verkraftet.

Zeit sich selbst ein Bild zu machen

Solche wirtschaftlichen Regionen im Umbruch bzw. Auf-
bruch waren schon immer als Destination fir das Patri-
arch-Bildungsforum pradestiniert, da neben der reinen
fachlichen Wissensvermittlung durch die Referenten,
schon immer die zusatzliche 6konomische Horizonter-
weiterung vor Ort Teil des Programms ist. Somit bot sich
Griechenland, praziser die nun erwahlte 3-Finger-Region
bei Thessaloniki, hervorragend fiir das Patriarch-Berater-
symposium 2026 an. Man darf also sehr gespannt sein,
was die Teilnehmer erwartet und welche Eindriicke sie
mit zurlick nach Deutschland nehmen werden. Bietet
sich Griechenland beispielsweise zukiinftig verstarkt fiir
Investitionen an?

Ansonsten vertraut man dem bewihrten Konzept
Beim anstehenden Ablauf vom 3. — 6.5.2026 gibt es
wenig Verdnderungen. Zwanzig gliickliche Teilnehmer,

228883Pkt -282%

Ashenn Stock Exchange - heute, 1613 4]
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- Athex Composte  =DAX | - | €]

die Uber das bewahrte Losverfahren ermittelt werden,
diirfen sich auf ein breites Highlight an Fachvortragen
zu diversen Finanzthemen freuen. Auch hier setzt die
Patriarch auf News, Anregungen und Vertriebstipps
vom bewdhrten Referententeam aus den Hiusern BNP
Paribas Asset Management, Commodity Capital AG, DJE
Kapital AG, Franklin Templeton Investment Services
GmbH, Christian Hintz Vermogensverwaltung GmbH,
AXA Konzern AG, Mediolanum International Funds Ltd,
Morgan Stanley Investment Management Ltd. Niederlas-
sung Deutschland, Rosenberger, Langer & Cie. GmbH,
neben den hauseigenen Impulsen der Patriarch.

Zwei neue an Bord

Qualitativ hochwertige Verstarkung fiir das Referen-
tenteam gibt es aber dennoch. So wird erstmals Dr.
Holger Schmitz von der gleichnamigen Schmitz &
Partner AG Einblicke in die Denkweise am Schweizer
Kapitalmarkt vermitteln. Und mit Andreas Schidlowski
kehrt ein langjahrig geschitzter Referent und Wegbe-
gleiter unter neuer Flagge der renommierten Apo Asset
Management GmbH zuriick in die , Symposium-Familie®.,

Alle Vorbereitungen sind also abgeschlossen und es ist
somit fir die gliicklichen Gewinner ,angerichtet”. Nun
sind wir einfach gespannt, wer sich iiber eine Teilnahme
freuen darf und wiinschen jetzt schon eine erkenntnis-
reiche und informative Zeit im Land der Philosophen
und der Demokratie.
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Ampega Credit Oppor-
tunities Rentenfonds

Marktumfeld

2025 war gepragt von Unsicherheit durch die US-Handelspolitik,
dennoch zeigte sich die Weltwirtschaft resilient. Das globale
Wachstum lag bei 3,3%. Deutschland wuchs nach zwei Rezes-
sionsjahren leicht (+0,2%), blieb aber strukturell schwach. Die
Eurozone beschleunigte sich auf 1,4%, die USA wuchsen solide um
2,0%, getragen vom Konsum und Kl-Investitionen. China erreichte
erneut 5,0%. Sinkende Inflation ermdglichte Zinssenkungen in
Europa und den USA, wahrend Aktienmaérkte neue Hochststande
erzielten.

Anlagestrategie

Der Fonds investiert hauptsachlich in Unternehmensanleihen,
sowohl in Senior- als auch in nachrangige Schuldtitel, mit Schwer-
punkt auf Emittenten, die im oberen High Yield Segment (BB+, BB,
BB-) bzw. unteren Investment Grade (BBB, BBB-) bewertet sind.
Der Fonds wird aktiv gesteuert und investiert tiberwiegend in EUR
Schuldtitel. Die Auswahl und Gewichtung der Anleihen erfolgt nach
dem fundamentalen Bottom-Up Investmentansatz der Ampega

in Verbindung mit dem proprietaren Multi-Faktor Modell, welches
als Grundlage fur die Bewertung der relativen Attraktivitat von Inst-
rumenten dient. Zu Zwecken der Diversifikation kann eine Beimi-
schung in Emerging Markets und Collateralized Loan Obligations
(CLO) erfolgen. Zur Absicherung und Wertsteigerung kann der
Fonds in Credit Default Swaps (CDS) investieren.

lhr Ansprechpartner

David Krahnenfeld
Leiter Vertrieb Wholesale & Produktmarketing

david.krahnenfeld@ampega.com
Telefon: (02 21) 79 07 99-713

ampega.

Talanx Investment Group

Morningstar Rating * * * * *
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in Stressphasen
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Sinkende Liquiditat
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Ampega Credit Opportunities Rentenfonds

KVG/Asset Manager Ampega Investment GmbH
ISIN DEOO0A2QFHD8 ausschiittend
Auflage am 15.04.2021
Laufende Kosten 0,61 %
Fondsvolumen 90 Mio. €
1 Jahr 3 Jahre
Performance (p.a. in %) 5,66 9,16
Volatilitat (p.a. in %) 1,39 2,72
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Macht Wahrungshedging S gr
bei Fondsanlagen Sinn?

Eine Praxisbetrachtung anhand
von beispielhaften Fondslosungen

Wenn am Ende des Jahres ein finales Fondsergebnis sorgte, lieferte das letzte Jahr genau das gegenteilige

zu Buche steht, haben stets viele kleine Faktoren Bild, insbesondere (iber die extreme Dollarabwertung
zum Endresultat beigetragen. Eine dieser Komponen-
ten stellt auch Jahr fiir Jahr der Wahrungseffekt dar,

wenn der betroffene Fonds Investments auRerhalb

gegeniiber dem Euro, wie die nachfolgende Grafik 1
per Stichtag 28.2.2026 zeigt.

der Eurozone enthilt. Uber diesen Sachverhalt kann

[AYYXAT#N Entwicklung US-Dollar zum Euro vom
01.01.2025 BIS 28.02.2026

sich die Fondsperformance dann verstindlicherweise
verbessern, oder auch verschlechtern.

Zwei Maglichkeiten stehen im Raum !
Einmalanlage
102 %

Wie geht man als Fondshaus bzw. Fondsmanager nun

damit um? Grundsatzlich sind ja zwei Optionen gege- S
ben. Entweder man nimmt den Wahrungseffekt, ob
positiv oder negativ, als gegeben hin — dann spricht
man vom ,free flow" der Wahrung. Oder man méchte 0% 4
beim Ergebnis unbeeinflusst bzw. neutral vom
Wihrungseffekt sein und sichert die betroffene(n)

Depotwert in Prozent

Wihrung(en) via Option(en) ab — die Experten spre-
chen hier vom ,,Hedging”. Doch was davon ist nun
sinnvoll und empfehlenswert?

Das Jahr 2025 sorgte iiber die deutliche Dollar-
abwertung fiir Diskussionsbedarf Jan | Feb | Mir | A Mei | dn | ld | Aug  Sep Ok Nev | Dez  Jan | Feb

2025 2025 2025 2025 2025 2025 2025 2025 2025 2025 2025 2025 2028 2028

Wahrend der Wahrungseffekt in vielen Jahren, da

== |jS-Dollar

oft nur marginal, eher wenig fiir Gesprachsbedarf

Auswertung yom 01.01.2025 bis zum 28.02.2026 Quelle: FVBS
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Knapp 12% Wertverlust in gerade einmal 14 Mona-
ten taten allen ungesicherten Dollarkomponenten
in jedwedem Fonds enorm weh und offenbarten ein
beinahe schon vergessenes Risiko fiir einen von der
Wahrungsseite her ungesicherten Fonds. Warum
beinahe vergessen? Weil iiber lange Sicht beim Ver-
haltnis Euro/Dollar meist eher der gegenteilige Fall,
also Performanceriickenwind iiber einen steigenden
Dollar, der Fall war. Beweis gefallig? Schauen wir uns
einmal das Austauschverhaltnis der beiden Wahrun-
gen lber einen langen Zeitraum von 14,5 Jahren von
Beginn 2008 bis Mitte 2022 an (Grafik 2).

Dort erkennt man einen permanenten Wertverlust
des Euro von in Summe gut 45% oder schleichend
knapp 3% p.a., die einem wahrungsseitig ungesi-
cherten Fonds mit beinhalteter Dollarkomponente
eine willkommene und recht konstante jahrliche
Zusatzperformance erbrachte.

In den 2,5 Jahren vor 2025 folgte dann zunachst
eher eine Seitwartsphase bei der Wahrungsparitat,
bevor der groe Wahrungsabsturz zu Beginn 2025
einsetzte.

Die Auswirkungen innerhalb von Fonds mit nur
einer Anteilstranche

Nun haben die Kunden der Berater aber i.d.R. keine
reinen Dollar-Wahrungskonten, sondern Invest-
mentfonds mit beinhalteten Dollarkomponenten.
Wie wirken sich solche Wahrungseffekte nun also
konkret auf Fondsanlagen aus?

[AYYiT#¥] Entwicklung US-Dollar zum Euro vom
01.01.2008 BIS 31.07.2022
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140 % +
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Auswertung vom 01.01.2008 bis zum 31.07.2022 Qu€”3: FVBS

Dazu ist zunachst die Fondsphilosophie entschei-
dend. Einige Anbieter offerieren namlich nur eine
erhaltliche Tranche fiir Investoren, und damit wird
den Anlegern die Ausrichtung zum Wahrungsrisiko
bzw. zur Wahrungschance vom Fondsmanagement
ohne Wahlrecht direkt bei Kauf vorgegeben.

Ein solcher Fall sind beispielsweise die beiden
Fonds Patriarch Classic TSI (WKN: HAFX6Q) und
Patriarch Classic Dividende 4 Plus (WKN: HAFX6R).
Beide Fonds offerieren nur eine Tranche, die wah-
rungstechnisch ungesichert agiert. Beide Fonds
halten immer in etwa 50% ihrer Anlagen in ameri-
kanischen Aktien, also in US-Dollar.

Dies war im Jahr 2025, wie schon aufgezeigt,
kontraproduktiv und schmalerte dariiber das gute
Ergebnis beider Fonds (jeweils +15% fir 2025).
Ohne die negative und ungesicherte Wahrungs-
komponente hatte das Ergebnis beider Fonds noch
erfreulicher und eindeutig oberhalb von +20% fiir
2025 gelegen.

Ein Effekt, den das Fondsmanagement aber bewusst
hinnimmt, da die Dollarkomponente in vielen Vor-
jahren dafiir auch andererseits oft eine positive
Zusatzperformance erbrachte.

Andere Fondshiuser iiberlassen dem Berater
bzw. Kunden die Wahl

Ein anderes System wahlen haufig groBere Fonds-
hauser, indem diese verschiedene Anteilsklassen zu
einem Fonds auflegen, die sich beispielsweise im
vorhandenen, oder nicht vorhandenen, Wahrungs-
hedging innerhalb des Fonds unterscheiden. Hier
liegt dann die Wahl des favorisierten Weges bei
Berater und Kunde.

Ein Praxisbeispiel von der Aktienfondsseite
Schauen wir uns auch hier ein Beispiel an. Wir
haben uns dazu des internationalen Aktien-Flagg-
schifffonds aus dem Hause Mediolanum Internati-
onal Funds, dem Mediolanum Best Brands Morgan
Stanley Global Selection (WKN: AONJYZ) bedient,
und ihn in seiner gehedgten und ungehedgten
Variante gegeniibergestellt.

Das Dollargewicht im Fonds diirfte aufgrund sei-
ner internationalen Ausrichtung gemessen am
MSCI World tiber die Jahre stets so um die 60% des
Fondsvolumens ausgemacht haben.

Nun haben wir uns zunachst den identischen,
zuvor aufgezeigten dollarbegiinstigten 14,5 Jahres-
zeitraum in der Gegeniiberstellung in der Grafik 3
angeschaut.

Dass das Ergebnis in diesem Zeitraum zugunsten
der ungehedgten Variante ausfallt, ist nach den
Vorausfiihrungen keine Uberraschung. Aber die
Hohe des Effektes ist doch tberraschend. Wir erin-
nern uns — der reine Wahrungseffekt (Grafik 2) lag
bei 45% Mehrwert. Zwischen den beiden Fondsva-
rianten liegt die Mehrrendite p.a. bei 50%, aber der
Mehrwert des Gesamtzuwachses (inkl. Zinseszinsef-
fekt) Uber die 14,5 Jahre zugunsten der ungehedg-
ten Variante liegt sogar bei 70%!

Wer nun jedoch denkt, dass damit die Frage bereits
klar beantwortet und dies ja wohl eine eindeutige
Entscheidung sei, der sollte sich unbedingt auch
Grafik 4 anschauen.

Hier haben wir uns mal den letzten 14 Monaten fir
unseren Vergleich gewidmet, dem Zeitraum des star-
ken Dollarverfalls. Nun kippt das betrachtete Bild doch
deutlich. Die Performance fallt nun mit knapp 7,5%
plus zugunsten der gehedgten Variante aus! Und nicht
nur das. Das Jahresergebnis des Fonds kippt auch von
deutlich positiv liber die Wahrung ins Negative.

Wie entscheiden sich Kunden und Berater?
Da dies kein einheitliches Bild liefert, hat uns inte-
ressiert, wie sich Kunden und Berater entscheiden.

(4 GNEE Entwicklung MBB Morgan Stanley Global Selection
gehedgt und ungehedgt bis Juni 2022
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Auswertung vom 01.04.2008 bis zum 30.06.2022 Quej]€: FVBS

Dies ist gut ablesbar am Fondsvolumen in den jewei-
ligen Tranchen. Von den gut 4 Mrd. € Fondsvolumen
im betrachteten Fonds, liegen knapp 3 Mrd. € in den
beiden ungehedgten Anteilsklassen (ausschiittend und
thesaurierend). Das heiRt also, 75% der Berater und
Kunden haben sich aus freien Stiicken fiir die unge-
hedgte Variante entschieden.

AuBerhalb von Aktienfonds spielt der Effekt
doch keine Rolle, oder?

Wenden wir uns noch einem interessanten Aspekt zu,
denn auRerhalb von Aktienfonds wird dem Wahrungs-
effekt vermeintlich oft weniger Beachtung geschenkt.
Ein fataler Irrtum, wie wir in der performer-Redaktion
glauben.

Dazu nochmal ein Beispiel aus der Fondswelt des
europdischen Fondshauses Mediolanum International
Funds. Dieses Mal von der Rentenfondsseite. Dafiir
haben wir uns den langjéhrig bewahrten und beliebten
Mediolanum Best Brands Global High Yield (WKN:
157006) zur Analyse ausgewahlt. Der iiber 3 Mrd.€
schwere Hochzinsanleihefonds investiert iber die Jahre
immer rund 85% seines Volumens in US-Dollar Titel.
Somit ist er ein perfektes Beispiel, wie sich der Wah-
rungseffekt auf einen Rentenfonds auswirken kann.

Bei der analogen Betrachtung des Verlaufes in der posi-
tiven Dollarperiode von 2008 — Mitte 2022 sieht man
auch hier in der Gegeniiberstellung der wahrungsgesi-
cherten und -ungesicherten Anteilsklassen einen enor-
men Unterschied (Grafik 5).
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(%ALY Entwicklung MBB Morgan Stanley Global Selection
gehedgt und ungehedgt jiingerer Zeitraum
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Auswertung vom 01.01.2025 bis zum 28.02.2026
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Quelle: FYBS
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Wofiir uns dieser Vergleich (vermutlich sehr tberraschend die Marktprotagonisten offensichtlich uneinig, ob ein R
fir viele) verbliffend die Augen 6ffnet, ist, dass der Wah- Hedging nicht vielleicht doch Sinn macht. N a Ch rU'F Zu m TOd VO n M a rl(us Lel n h OS
rungseffekt bei einem Rentenfonds sogar noch um ein Viel-
faches starker ins Gewicht fallt, da die durchschnittliche Unbestritten wichtige Komponente . .
Jahresrendite eines Rentenfonds deutlich geringer ist, wie Wir von der performfr—Redaktion konnen Ihnen natiir- DaS PatrlarCh_Team trauert um den bellebten EX_ KO”egen
die eines Aktienfonds! lich abschlieRend auch nicht abnehmen, wie sie sich zum
Thema Wahrungsrisiko bzw. Wahrungschance zukiinftig
So liegt die durchschnittliche Jahresrendite der unge- positionieren werden. Abgesichert, oder ungesichert. Auch wenn wir im performer stets lieber lber die
hedgten Fondsvariante iiber die 14,5 Jahre Dollarhausse Und auch wir wissen natiirlich nicht, ob beispielsweise positiven Dinge des Lebens und an den Finanzmark-
150% hoher. Beim Gesamtergebnis inkl. Zinseszinsef- der zuletzt vollzogene US-Dollarverfall nur ein tempora- ten berichten, so gehdren leider auch die Schicksals-
fekt liegen wir sogar beim Dreifachen Ergebnis! Beinahe res Phanomen war, welches schnell wieder in die zuvor schlage, sowohl an der Borse wie auch im wahren
unglaublich, oder? haufig vorherrschende Gegenrichtung zuriickdreht, oder Leben, als andere Seite der Medaille einfach dazu.
ob wir eher erst den Anfang eines ldngeren Abwarts-
Wenn der Wind sich dreht trends sehen. Erl6sung nach langem Leidensweg
Nun dirfte es mittlerweile keinen Leser mehr (iberra- So hat das Patriarch-Team voller Bestiirzung am
schen, dass der Effekt aber ebenso deutlich ins Gegen- Eines zeigt unsere Betrachtung aber sehr eindringlich: 28.10.2025 vom Tod des ehemaligen Kollegen Mar-
teil umschlagt, wenn die Wahrung, wie im Jahr 2025, an Wer meint, sich leisten zu kénnen, bei der eigenen kus Leinhos erfahren. Der bei den Patriarch-Kunden
Wert verliert (Grafik 6). Depotpositionierung sich mit diesem Aspekt nicht befas- sehr beliebte Ex-Mitarbeiter begleitete die Frankfurter
sen zu missen, geht vermutlich den gréBten Fehler von Fondsboutique 2 Jahre lang von Marz 2016 bis Marz
So verlor die von der Wahrungsseite her ungesicherte allen ein! 2018 im Innendienst und verlieR das Unternehmen
Fondsvariante nun aber auch deutliche 8,5% in den dann krankheitsbedingt auf eigenen Wunsch. Von
jlingsten 14 Monaten in Relation zur gehedgten Version. Seiten Patriarch hatte man damals alle Bemiihungen
unternommen ein Arbeitsumfeld zu gestalten, welches
Kundenvotum eher uneinheitlich Herrn Leinhos trotz erheblicher kérperlicher Einschran-
Auch hier interessiert uns nattrlich, welche Variante im kungen eine Weiterarbeit ermdglichen sollte. Insbe-
Rentenfondssegment Berater und Kunden bevorzugen. sondere, da seine fachlichen, aber auch menschlichen
Anders als beim vorher betrachteten Aktienfonds, sind Qualititen, vom ganzen Team stets sehr geschatzt
die knapp 3,4 Mrd. € des Mediolanum Best Brands Glo- wurden. Am Ende scheiterte dies dann leider dennoch
bal High Yield nahezu exakt halftig tiber die gesicherte am schnell fortschreitenden Krankheitsverlauf.
und ungesicherte Fondsvariante verteilt. Wahrend die
Tendenz beim Aktienfonds klar in Richtung ,free floa- In den Jahren nach seinem beruflichen Ausscheiden ]
ting” der Wahrung ging, so sind sich beim Rentenfonds wurde Markus Leinhos im privaten Umfeld aufopfe- Markus Leinhos
rungsvoll gepflegt und liebevoll begleitet. Markus Lein-
...................................................................................... . hos wurde 54 Jahre alt.
[YYAT# Entwicklung MBB Global High Yield gehedgt und [AYYAT¥A Entwicklung MBB Global High Yield gehedgt und
ungehegt jiingerer Zeitraum Eine Liicke in der Patriarch-Familie hinterlassen
.............................................................................................................................................................................. Da wir uns bei der Patriarch nicht nur als Firma,
. " Einmalanlage sondern immer auch als Familie verstehen, hat uns
I ____________ ________________________ der Verlust von Markus Leinhos tief getroffen, so
207% 1 O D R o ] Patriarch Geschaftsfihrer Dirk Fischer. ,Ich habe
o ] N R N ________________________ Markus 2016 bewusst zur Patriarch geholt, da er nicht

nur sehr vertrieblich orientiert und fachlich extrem

150 %

kompetent war, sondern auch menschlich besonders
gut zu uns ins Team gepasst hat. Wir werden ihn

140 % A

Depotwert in Prozent
Depotwert in Prozent

immer als sehr hilfsbereit, kundenorientiert, enga-
120 %

giert und witzig in Erinnerung behalten. Es hat bereits

100 %

damals im Jahr 2018 sehr weh getan zu wissen, dass
wir ihm mit all unseren Mdglichkeiten nicht helfen

konnten. Umso mehr schmerzt nun sein endgiiltiger

A0 % + + + + + + + 92%

‘ ’ ’ : Verlust, auch wenn es fir ihn vermutlich eine Erlésun,
2007-2008  2008-2010  2011-2012 20132014  2015-2016  2017-2018  2013-2020  2021-2022 ! 2(‘]‘;;‘3' 2 2(‘]‘;;‘3' B 2:;23‘ 42(‘]‘:;‘2" ! S;;ga‘ ! g
gewesen sein diirfte. Das Patriarch-Team wird ihn nie
= Ied BB Global High Yield LA = Med BB Global High Yield LHA L. . “
== [Med BB Global High Yield LHA == Med BB Global High Yield LA vergessen —er blelbt immer einer von uns!
Auswertung vom 01.01.2008 bis zum 30.06.2022 Qu€”€: FVBS Auswertung vom 01.01.2025 bis zum 28.02.2026 Que”e: FVBS
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Aufhoren, wenn es am schonsten ist —
der Lotse geht von Bord

Stabwechsel beim TT Contrarian Global

Wer 1950 geboren wurde und heute noch voller Lei-
denschaft extrem erfolgreich und mit viel Engagement
und Verantwortung das tagliche Borsengeschehen
verfolgt und analysiert, hat sich mehr Freiraum und
weniger Stress mehr als verdient. So denkt man offen-
sichtlich auch im Hause Taunus Trust iiber die langjah-
Manage rgallionsfigur Peter E. Huber.

S i DRSS ]
RO TR -

i

in der Fondsleitung, denn seit 2020 ist er bereits Teil
des Teams fiir die antizyklischen Fondsstrategien an
der Seite von Huber und betreut bereits seinen eige-
nen, antizyklischen Multi-Asset-Fonds, den ,,TT Con-
trarian Flexible (WKN: A40UUM)*. In diesem Fonds
legt er aktuell einen starken Fokus auf defensive Quali-
tatsaktien, sowie eine antizyklische Kassenhaltung, da
»hach dem starken Anstieg der Bewertungen an den
Borsen starkere Riickschlage jederzeit moglich sind®.

Unterstiitzt wird Meyer von Co-Manager Norbert

m ' der seit mehr als 20 Jahren in der Kapital-

-

hung fiir Peter E. Huber tatig ist.

rmogensverwal-

ie treu und
y e

oy LV R
o f
+

195 % +

. == TT Contrarian Global P

Auswertung vom 01.01.2025 bis leIJm 31.12.2025
¢ '

+ 3 + + + + + + + +
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Quelle: FVBS

Marketing-Anzeige

o)

Bevor wir Geld in
Aktien investieren,
Investieren wir Zei
in Unternehmen.

DJE - Zins & Dividende:
Unser Investmentfonds flir regelmaBige Ertrage

OFi0
=]

7 dje.de/zins-dividende-xp

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt des betreffenden Fonds und das PRIIPs-KID, bevor Sie eine endgultige Anlageent-
scheidung treffen. Darin sind auch die ausflihrlichen Informationen zu Chancen und Risiken enthalten. Diese Unterlagen konnen in deutscher Sprache kostenlos
auf www.dje.de unter dem betreffenden Fonds abgerufen werden. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte kann in deutscher Sprache kostenlos in elektro-
nischer Form auf der Webseite unter www.dje.de/de/zusammenfassung-der-anlegerrechte abgerufen werden. Alle hier veréffentlichten Angaben dienen ausschlieB-
lich lhrer Information, kdnnen sich jederzeit andern und stellen keine Anlageberatung oder sonstige Empfehlung dar. Auszeichnungen und langjahrige Erfahrung
garantieren keinen Anlageerfolg.
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Al LEADERS

KI—EntwickIung nimmt weiter Fahrt auf

Anwendungen erobern den Alltag

Das Jahr 2025 war fiir das Management des Al Leaders
Fund (WKN: A2PFOM) sicherlich herausfordernd. Nicht,
weil Kiinstliche Intelligenz als Investmentthema in Frage
gestellt worden ware, sondern weil erratische Aussa-
gen und Aktionen des US-Prasidenten Donald Trump
fur einen Vertrauensverlust insbesondere beim Dollar
sorgten, der ein zweistelliges Performance-Ergebnis des
Fonds verhinderte. Dies fuhrte dazu, dass die Wertent-
wicklung des Fonds knapp Uber der Nulllinie abschloss.

Dabei hat Kiinstliche Intelligenz im vergangenen Jahr
in vielen Bereichen den Schritt von Experimenten in
produktive Anwendungen weiter vollzogen, aus dem
staunenswerten Spielzeug wurde ein Alltagswerkzeug.
Kl ist leise, still und heimlich in Dinge hineingewach-
sen, die man sowieso schon nutzt: Office-Programme,
Smartphones, Kundenportale, Suchfunktionen, Bildbe-
arbeitung, Ubersetzungen. Insofern ist Kl langst kein
abstraktes Narrativ mehr, sondern ein greifbarer Faktor
mit Disruptionspotenzial, der Geschaftsmodelle heraus-
fordert und fiir eine klare Trennung von Gewinnern und
Verlierer sorgt.

Welche Trends sind im Jahr 2025 wirklich nach
vorne geriickt?

1) Kl als ,,Copilot" statt als Showeffekt.

Das groRe Versprechen ,,KI macht alles” wurde 2025
pragmatischer: Kl hilft beim Formulieren, Zusammen-
fassen, Recherchieren, Erklaren, Prasentieren, beim
Schreiben von E-Mails, beim Auswerten von Tabellen. In
vielen Firmen hat sich der Fokus verschoben: weg von
Piloten aus der Innovationsabteilung hin zu messbaren
Verbesserungen in konkreten Arbeitsabldufen. Eine
McKinsey-Umfrage' zeigt, dass KI-Nutzung in Unterneh-
men sehr verbreitet ist, aber das Skalieren im ganzen
Unternehmen weiterhin schwierig bleibt — viele stecken
noch zwischen Testphase und echter Breitenwirkung.

2) ,Agenten: Kl, die nicht nur antwortet,
sondern Aufgaben abarbeitet.

2025 war das Jahr, in dem man hédufiger hérte: ,,Die Kl
soll das nicht erkldren, sie soll es erledigen.” Agenten
bedeutet: Eine Kl kann (innerhalb von Regeln) mehrere
Schritte selbst planen — z. B. Informationen holen, einen
Entwurf erstellen, Riickfragen stellen, ein Ticket anle-
gen, eine Bestellung vorbereiten. Gartner’ nannte K-
Agenten als eine der am schnellsten voranschreitenden
Innovationen im KI-Umfeld 2025.

3) Multimodalitit wird normal.

Kl kann nicht mehr nur Text, sondern auch Bilder, Audio
oder Screenshots verstehen und erzeugen — und das ist
im Alltag oft hilfreicher als groke Worte: ,Was steht auf
diesem Foto?“, ,Welche Schraube fehlt?”, ,Fass dieses
Meeting-Audio zusammen®, ,Erklar mir diese Grafik®.
Das wirkt unspektakular, spart aber Zeit.

4) Governance & Regeln: vom Nebenthema zum
Pflichtprogramm.

Je mehr Kl in Prozesse wandert, desto wichtiger werden
Leitplanken: Datenschutz, Nachvollziehbarkeit, Urheber-
recht, Risikoklassen, Dokumentation. In Europa pragt
das der EU Al Act. Offizielle EU-Informationen betonen
die schrittweise Anwendung tiber mehrere Jahre — mit
weiterem Hochlauf der Pflichten bis 2027.2

5) Kosten- und Effizienzdenken ersetzt reinen
GroRenwettlauf.

Viele merken: Nicht jede Aufgabe braucht das ,groRte”
Modell. 2025 ging es starker um Kosten pro Aufgabe,
Geschwindigkeit, Verldsslichkeit, und darum, ob ein
Modell ,,gut genug“ ist — manchmal sogar lokal auf
einem Gerdt oder in einer geschiitzten,Umgebung.

Aber was ist mit Blick auf 2026 zuferwarten?
- L,

Agenten werden ,erwachsen” - und dadurch
strenger.

2026 diirfte mehr Automatisierung in Standardprozesse
wandern (Bestellungen, Terminierung, HR-Ablaufe, IT-
Tickets). Aber: Gerade, weil Agenten handeln, werden
Freigaben, Protokolle, Rollenrechte und Auditierbar-
keit wichtiger. Viele Unternehmen werden Agenten
zundchst in ,eingezaunten Spielplatzen” einsetzen (nur
bestimmte Tools, nur bestimmte Daten, klare Stopp-
Regeln).

fi
In’ |

Mehr Fokus auf Corr{pliance in iEuropa. l\

Mit dem weiteren Hochlauf der EU-Regeln werden Fir-
men 2026 starker nachweisen missen, was sie einset-
zen, wofur, mit welchen Risiken und Kontrollen. -

KI wird unauffilliger - dafiir allgegenwirtiger.
2026 wird KI weniger als ,Chatfenster” wahrgenom-
men und mehr als Funktion: ,,Zusammenfassen“-Button,
»Antwortvorschlag, ,,Bild verbessern®, ,,Erklar mir das®,
»Finde das relevante Dokument”. Der Hype nimmt ab,
der Nutzen bleibt.
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Besserer Umgang mit Unternehmenswissen.

Viele KI-Projekte scheitern nicht an der Kl, sondern am
Datenchaos: veraltete Dokumente, fehlende Rechte,
widerspriichliche Versionen. Der Trend geht zu ,, Al-ready
data” und sauberer Informationsarchitektur — nicht gla-
mourds, aber entscheidend.

Physical Al diirfte kapitalmarktorientiert die nachste
strukturelle Investitionswelle nach generativer KI dar-
stellen. Wahrend GenAl primar Software-Margen und
Cloud-Umsatze treibt, adressiert Physical Al die Automa-
tisierung realer Wertschopfungsketten — Industrie, Logis-
tik, Bau, Landwirtschaft und Mobilitat. Das verschiebt Kl
vom Capex-unterstiitzenden Tool zum produktiven Pro-
duktionsfaktor. Physical Al beschreibt die Verschmelzung
von KI mit realer, physischer Handlungsmacht.

Bewertungsseitig ist das Thema derzeit noch kapital-
intensiv und stark visionsgetrieben (hohe F&E-Quote,
lange Amortisationszeiten). I(urzfristig profitieren vor
allem Infrastrukturwerte; echte Skaleneffekte bei Huma-
noiden oder vollautonomen Systemen liegen vermutlich
eher im 5-10-Jahres-Horizont.

Langfristig ist Physical Al jedoch ein potenzieller Multi-
Billionen-Dollar-Produktivitdtshebel — mit signifikanter
Relevanz fiir Wachstums-, Industrie- und Technologieal-
lokationen.

Fir diese Entwicklungen ist der Al Leaders Fund (WKN:
A2PFOM) bestens aufgestellt.

Bei den Positionen des Al Leaders Fund handelt es
sich um Gesellschaften mit einer fithrenden Marktpo-
sition in einem Segment der KI-Wertsch6pfungskette
oder in einem zentralen Anwendungsfeld. Der Fonds
investiert somit weltweit in Unternehmen, die im
Zuge der Kl-Transformation nachhaltige Wachstums-
chancen besitzen.

1The state of Al in 2025 (November 2025)

Hinweis: Zum Teil wurde der Text durch ChatGPT unterstiitzt.

2 Gartner Hype Cycle Identifies Top Al Innovations in 2025 (5.Aug.2025)
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Aus Sicht der Fondsmanager Christian Hintz und Tilmann
Speck steht bei der Titelauswahl im Vordergrund, welche
Unternehmen in der Lage sind, Investitionen in Rechen-
leistung, Dateninfrastruktur und Software in belast-
bare Geschaftsmodelle zu fithren. Welche Unternehmen
schaffen es, Kl in skalierbaren Strukturen verfiigbar zu
machen, die Kosten der Nutzung zu senken oder die Inte-
gration in kritische Prozesse zu ermdglichen. Die Fonds-
manager erwarten nicht, dass der US-Dollar erneut in
vergleichbarer GroRenordnung wie letztes Jahr nachgibt.
Andererseits diirfte der Investitionsdruck im Kl-Bereich
weiterhin hoch bleiben. Viele Unternehmen investieren,
weil sie sich strategisch gezwungen sehen, Anschlussfa-
higkeit in Produkten und Prozessen zu sichern.

Unterstiitzt wird das Management in der Assetallokation
durch den Einsatz von TOPAS (K| gestiitztes Risikoma-
nagement). Seit September 2022 weist der Al Leaders
konstant das beste Risiko-Ertrags-Verhaltnis aller KI-
Aktienfonds auf und kann damit jedes Aktienportfolio
nachhaltig optimieren.

S0 wurden im Vergleich die Indices S&P 500 und MSCI

World geschlagen.

Hier die Daten der letzten Jahre
2025: +0,19% - 2024: +23,44% 2023: +37,42%

Mit derzeit 161 Positionen ist der Al Leaders Fund fiir
die disruptive KI-Zukunft bestens geriistet. Wenn Sie im
groliten Umwalzungsprozel der bisherigen Wirtschafts-
geschichte engagiert sein wollen, ist der Al Leaders

Funds eine ausgezeichnete Wahl.

3 Timeline for the Implementation of the EU Al Act



Seite 40

VERSICHERUNGEN

Vom Vermittlermarkt gew[jnschte
Innovationen nun in der Pipeline

Mediolanum Life Plan glanzt mit Sonderkonditionen
zum baldigen fuinfjahrigen Bestehen

Im Oktober 2026 wird es so weit sein. Die Deutsch-
landpremiere der innovativen Einmalbeitragspolice
Mediolanum Life Plan jahrt sich zum fiinften Mal. Die
Fangemeinde an Vermittlern rund um das einzigar-
tige Konzept des irischen Versicherers ist mittlerweile
pooliibergreifend extrem angewachsen, was der Asse-
kurateur aus Dublin nun bereits zum Jahresanfang sei-
nen treuen mit ihm kooperierenden Beratern deutlich
versiiBen mochte.

Héhere Provisionen auf ausgewihlte Vertrige bis
31.5.2026

So zahlt der Versicherer quasi als ,vorgezogenen Jubi-
ldumsbonus” im Zeitraum von Februar bis Mai 2026
fur die Neuvermittlung von Mediolanum Life Plan
Vertragen ab einer Hohe von 40.000€ iiber nahezu
jeden abwickelnden Distributor aus einem vertragsun-
abhédngigen Marketingtopf eine Zusatzvergiitung
von 20%o auf Maklerpoolebene auf die einmaligen
Abschlusskosten. Unabhdngig davon, ob es einen
HO5-Tarif (5% Abschlusskosten) oder einen HO6-Tarif
(2,5% Abschlusskosten) betrifft. Welcher Anteil des
Jubildumsbonus exakt final auf der Vermittlerebene
ankommt, richtet sich nach den Vertragen zwischen
dem Berater und seinem jeweils betroffenen Pool.

Wichtig ist festzuhalten, dass die zeitlich befris-
tete Zusatzvergiitung keinerlei Kostenerhohung im
vermittelten Vertrag bedeutet! Die zusitzliche Ver-
glitungskomponente stammt aus einer separaten
einmaligen Marketingaktion und fiihrt zu keinerlei
Veranderungen der Vertragskomponenten. Die Kun-
denseite ist also unverdndert. Es ist lediglich ein Dan-
keschén an die mit Mediolanum International Life via
Distributoren kooperierenden Vermittler, die einen
sehr gelungenen Produktstart liber die ersten 5 Jahre
am deutschen Versicherungsmarkt mdglich gemacht
haben.

Verbesserungsvorschlige sind in Arbeit

Doch damit nicht genug. Mediolanum International
Life hat zusatzlich in den Markt gehorcht und sich
der haufigsten Vermittlerwiinsche bereits hinter den
Kulissen angenommen. Dies stellt librigens einen per-
manenten Prozess dar, welcher beispielsweise bereits
Anfang 2025 in der Einfiihrung des neuen Tarifes HO6
(niedrigere Abschlussprovision, héhere Bestandspro-
vision) gipfelte und einem klaren, nachdriicklichen
Vermittlerwunsch entsprang.

»Verbundene Leben*

Unter anderem heillt es ,coming soon“ fiir das
Wunschthema der zukiinftigen Kombination mehre-
rer moglicher, gleichzeitiger Versicherungsnehmer in
einem Vertrag (,verbundene Leben®), wie wir aus dem
Hause Mediolanum International Life erfuhren. Ein
ganz wichtiger Faktor bei der generationeniibergrei-
fenden Vermogensstrukturierung bzw. -iibertragung
mit Hilfe eines Versicherungsvertrages. Auch das Erb-
schaftssteuerrecht spielt hier eine Rolle. Beliebt sind
sogenannte 99% zu 1% Kombinationen. Zum Beispiel
zwischen GroReltern und Enkeln, wenn die abgebende
Generation zumindest noch ein ,Vetorecht zu Lebzei-
ten” behalten mochte. Im Todesfall eines der beiden
Versicherungsnehmer, endet der Vertrag dann auch
nicht, sondern wird vom verbliebenen Versicherungs-
nehmer dann mit 100% Recht am Vertrag fortgefiihrt.
Aktuell kann dies der Mediolanum Life Plan noch nicht
darstellen, sondern lediglich unterschiedliche Perso-
nen als Versicherungsnehmer bzw. versicherte Person.
Damit sind aber nicht alle Varianten in der Vertragsge-
staltung darstellbar. Somit ein deutlicher Fortschritt,
wenn die Umsetzung dann zeitnah erfolgt sein wird.

»Unendliche” Intelligent Investment Strategy

Ein weiterer, immer wiederkehrender Beraterwunsch
ist ebenfalls in Arbeit. Es geht um ein ,unendliches
[IS“. Zur Erinnerung: Die sogenannte Intelligent Invest-
ment Strategy (IIS) ist eine systematische ratierliche
Umschichtung aus einem anféanglichen defensiven Bei-
tragsdepot iiber bisher wahlweise 3, 4 oder 5 Jahre in
Aktienfonds. Mit iiberproportionaler Umschichtung pro
Aktienexposure in fallenden Bérsenzeiten und Gewinn-
mitnahmen und Riickfiihrung ins defensive Investment
in Borsenhaussephasen (Cost-Average 2.0). Siehe Grafik

Das Ziel ist die Vermeidung des Timingrisikos einer
Einmalanlage durch die Verteilung auf viele Kaufzeit-
punkte. So weit, so gut. Es blieb jedoch immer die
Frage, was nach Ablauf der Umschichtungsphase pas-
siert, wenn die Gelder des Kunden dann zu 100% in
Aktienfonds liegen und ein potentieller Bérsencrash
drohen konnte. Dann erhoht sich das Risiko-/Chancen-
profil des Vertrages bei unveranderter Risikoneigung
des Versicherten natlirlich deutlich.

Dazu gab es schon lange von Beraterseite den Wunsch,
das IS nicht enden zu lassen, sondern mdglichst
unendlich zu verlingern. Das nimmt zwar Chancen
nach oben, bietet aber mehr Sicherheit gegeniiber
einem plétzlichen Einbruch der Aktienkurse.

Auch an dieser Losung wird bei Mediolanum Interna-
tional Life aktuell eifrig gearbeitet.

Beide kommenden Tariffeatures obliegen natiirlich
vor Markteinfihrung immer noch einer strengen
Priifung und vorheriger, finaler BAFin-Genehmigung,
werden aber bereits selbst als Vorinformation fiir
einige Vorfreude am Vermittlermarkt sorgen. Man
darf gespannt sein, welche zusétzlichen, weiteren
Ideen und Anregungen im Rahmen dieses Refreshing
noch von den Dubliner Produktkreateuren aus dem
Hut gezaubert werden.

Den deutschen Markt verstanden

Mediolanum International Life scheint endgiiltig am
deutschen Markt angekommen zu sein. Eben nicht nur
als einer von vielen austauschbaren Produktanbietern,
sondern als ein Haus, welches sich wirklich bemiiht,
die Marktanforderungen zu verstehen und am eigenen
Angebot stetig zu verbessern, wenn es dem Kunden-
und Vermittlerwohl dient. Es ist schon zu sehen, wenn
solch ein ehemaliger ,,Newcomer* fiir den deutschen
Markt nicht vergisst, sich bei Erfolg bei denjenigen zu
bedanken, die ihm in der schwierigen Anfangszeit Ver-
trauen geschenkt haben. Von solchen Anbietern diirfte
es ruhig mehr in der deutschen Finanzszene geben ...

@ediolanum

INTERNATIONAL LIFE

Die geplanten Raten in den gewahlten Multi-Manager Fonds erhéhen sich
schrittweise (bis zum funffachen), wenn die Markte sinken.

\

Geplante Umschichtungen

Wenn der Wert der Beteiligungen des Anlegers um einen
bestimmten Betrag steigt, flieRt der Kapitalgewinn in den
m defensiven Fonds zuriick. |

r

Automatische taglich
Gewinnmitnahme

Y

Quelle: Mediolanum
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AKTIENFONDS

FUND

Von wegen ,Wirtschaftsmacht AWARD

Deutschland ade” —

2026

BORSE
SDnEIag

der Patriarch Classic TSI beweist das Gegenteil! €uro

Wo man hinhért, nur Gejammer. Mit der deutschen
Wirtschaftsmacht und Vorreiterstellung in so vielen
Branchen ist es aus, wenn man den Stimmen im
Markt glauben darf. Der deutsche Mittelstand liegt
am Boden, die Innovationsfahigkeit ist tiberschaubar
und der Anschluss wurde in vielen Segmenten ver-
schlafen, so heiRt es.

Doch ist dem wirklich so? Ein beliebter Aktienfonds,
der Patriarch Classic TSI (WKN: HAFX6Q) ist bereits vor
12 Jahren angetreten, um das Gegenteil zu beweisen!

Freiwillig stets die Hilfte des Vermégens in deut-
schen Aktien

Wer heute einen internationalen Aktienfonds managt,
halt i.d.R. maximal 5% bis 10% in deutschen Werten.
Andere Regionen scheinen auf den ersten Blick aus-
sichtsreicher und erhalten deshalb bei der Investition
den Vorzug. Nicht so beim internationalen Aktienfonds
Patriarch Classic TSI. Seit seiner Auflage vor genau 12
Jahren investiert der Fonds konsequent stets um die
50% seines Vermdgens in deutschen Aktien. So natiir-
lich auch aktuell. Und dies mit erstaunlichem Erfolg!
So schloss der Fonds alle 12 Jahre seines Bestehens
mit dieser Strategie mit einem zweistelligen Ergebnis
ab, zehnmal positiv und zweimal negativ. Perse schon
einmal eine top Bilanz fiir einen Aktienfonds. Doch es
kommt noch besser.

Denn mit dieser Strategie iiberbot der Fonds das Jah-
resergebnis des Leitindex fiir deutsche Aktien (DAX)
in einer Vielzahl von Jahren zusatzlich deutlich. So
beispielsweise in 2014 mit +10,3% statt 2,65%, in
2015 mit +21.3% statt +9,56%, in 2017 mit +18,6%
statt +12,51% oder in 2020 mit +17,5% statt +3,55%
beim DAX, um nur einige Jahre zu nennen. Dabei
kommt noch erschwerend hinzu, dass unser DAX ein
Performanceindex (blau in der Grafik) ist, welcher
alle ausgeschiitteten Dividenden der im Index bein-
halteten 40 Aktiengesellschaften hinzurechnet und
dazu auch noch keinerlei jahrliche Kosten, wie bei
einem Investmentfonds ublich, verursacht.

Beides somit Punkte, bei denen ein Fonds norma-
lerweise nicht mithalten kann. Dennoch schldgt der
Patriarch Classic TSI den deutschen Leitindex seit Auf-
lage (Grafik Stand 28.2.2026). Wenn man nun sogar fair
mit dem Kurs-DAX ohne Dividenden vergleicht (rot in
der Grafik), dann reden wir von einem Erdrutschsieg mit
mehr als dem doppelten Endergebnis. Und wohlgemerkt
nicht mit einer hoheren Risikokomponente/Volatilitat.

e 1.\71/¢8 Performance Patriarch Classic TSI
vs. DAX-Indices seit Auflage
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Wie kann der TSI-Fonds so erfolgreich in Deutsch-
land investieren? Geheimnis Nr.1!

Bleibt natiirlich die Frage, was der Fonds bei
seinem Deutschlandaktienengagement Uber all die
Jahre anders macht? Die erste Antwort ist, dass der
Patriarch Classic TSI seine erfolgreichen Investments
im breiteren HDAX sucht. Unter den dortigen 120
mittelgroBen deutschen Aktien finden sich ein-
fach weit mehr Rosinen, als unter den Dickschiffen
im normalen DAX. So findet sich aktuell (Stichtag
28.2.2026) unter den Top 10 des Fonds beispiels-
weise eine Siemens Energy, eine Nordex, eine flatex
DEGIRO, eine SMA Solar Technology, eine Hochtief,
eine Bilfinger ebenso wie eine Aurubis.

2013-2014 2015-2016 2017-2018 2019-2020 2021-2022 2023-2024

2025-2026

Quelle: FVBS

Wie kann der TSI-Fonds so erfolgreich in Deutsch-
land investieren? Geheimnis Nr.2!

Richtig verbliffend wird es, wenn man sich fragt,
WER die deutschen Aktienfavoriten fiir den Patriarch
Classic TSI herauspickt. Der TSI-Fonds vertraut einem
rein maschinellen Auswahlverfahren, basierend auf
den mathematischen Auswertungen einer Momen-
tumstrategie nach Robert Levy. Dabei werden ohne
menschliches Zutun immer die knapp 25 zur eigenen,
jlingeren Vergangenheit trendstarksten deutschen
Aktien aus dem HDAX selektiert. Wohlgemerkt ohne
eine begleitende Fundamentalanalyse! Was heilt,
dass sich das Computersystem des TSI-Fonds gar
nicht dafiir interessiert, wie es um die jeweilige Akti-
engesellschaft von den Wirtschaftsdaten her steht
bzw. was die Unternehmen tun, sondern lediglich ob
die Firma bzw. der Aktienkurs gerade ,einen Lauf”
gemessen an der eigenen Historie hat.

So investiert der TSI-Fonds vollig emotional ungehemmt
und unbeeinflusst von jeglicher Nachrichtenlage in die
so ermittelten, favorisierten deutschen Werte.

Man findet dann auch, wie vorstehend an den aktuel-
len Top 10-Werten aufgezeigt, stets eine breite Streu-
ung lber Investments in deutschen Aktien aus einer
Vielzahl von Branchen.

Learning fiir uns Menschen

Auch, wenn es auf den ersten Blick hart erschei-
nen mag, dass uns erst ein maschinelles Fondsma-
nagement aufzeigen muss, lber wie viele attraktive
Aktiengesellschaften und Investitionsmoglichkeiten
Deutschland in jedem Wirtschaftszyklus verfigt, so
sollte uns das Beispiel doch lehren, sich niemals von
der allgemeinen Gemengelage zu sehr verunsichern zu
lassen.

Und wer sich das selbst nicht zutraut, der kann sich
fir Investments in den deutschen Aktienmarkt ja ein-

fach direkt dem TSI-Fonds anvertrauen ...

(P) TSI Fonds
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VERANSTALTUNGEN

»Tempowechsel 2026 ist

Patriarch geht erneut ins Kloster

Schén, wenn sich spontane Ideen aufgrund des groBen Anklangs
zu festen Gegebenheiten entwickeln. So verhélt es sich mit dem
besonderen Veranstaltungsformat ,Tempowechsel”, welches
Fondsconsultant Drescher & Cie. unterstiitzt von einigen Fonds-
gesellschaften (federfiihrend u.a. die Ampega) im Jahr 2023 erst-
mals entwickelt und umgesetzt hat.

Worum geht es bei Tempowechsel?

Bei Tempowechsel ist der Name Programm. Die Idee hinter der
Veranstaltung ist es, die hektische und oft selbstverliebte Finanz-
dienstleistungsindustrie mal nachdriicklich mit einer anderen
Weltanschauung und einem anderen Tagesalltag in Beriihrung zu
bringen. Und zwar im Rahmen einer mehrtdgigen Veranstaltung
innerhalb von Klostermauern. Den Teilnehmern wird bei Interesse
dabei die volle Teilnahme am Kirchenalltag, sowie extrem groRe
Zeitfenster zur freien Verfiigung gewahrt, um die Gelegenheit zu
erhalten, einmal der normalen beruflichen Routine zu entfliehen
und ungewohnte Aspekte auf sich wirken zu lassen. Zum Beispiel
einmal mit etwas weniger Luxus klarzukommen, das Handy ein-
mal beiseitezulegen (digital detox) oder ein wenig innezuhalten
und einfach mal in sich selbst hineinzuhorchen.

Natiirlich beinhaltet die Veranstaltung dennoch ein umfang-
reiches, abwechslungsreiches und berufliches Vortragspflicht-
programm, welches aber tatsachlich nur ein Teilmotiv der
Veranstaltung bildet. Der Hauptfokus liegt sicherlich auch auf
dem ansonsten nicht erfahrbaren, gebotenen Perspektivwechsel.

"_-fi"nal |<o'nzipi'e"rt'

TEMPO
WECHSEL

HERZLICH
WILLKOMMEN

Selektive Teilnahme

Aufgrund der begrenzten Kapazititen in den Kldstern
ist die einmal im Jahr stattfindende Veranstaltung
verstandlicherweise personell limitiert. Grob 25 Teil-
nehmern wird die Chance zu dieser Erfahrung jahrlich
geboten. Der Eigenbeitrag betragt 100€ pro Person. Die
personliche, religiose Ausrichtung spielt ibrigens keine
Rolle, und die Teilnahme an den kirchlichen Messen ist
nicht verpflichtend, sondern freiwillig. Jeder referieren-
den Gesellschaft, wie der Patriarch, stehen daher ledig-
lich 5 begehrte Teilnehmerplatze pro Jahr zur Verfiigung.
Fiir diejenigen, bei denen es mit einer Teilnahme klappt,
ist es aber garantiert eine sehr spezielle und einzigartige
Erfahrung.

Patriarch gezielter Unterstiitzer der Veranstaltung
Seit der zweiten Durchfiihrung im September 2025 im
Kloster Steinfeld in der Eifel, begleitet die Patriarch

|u

Multi-Manager GmbH ,, Tempowechsel” aus voller Uber-
zeugung. Bei der 2025er Durchfiihrung sogar in Kombi-
nation mit der Patriarch-Muttergesellschaft Heliad AG

und unterstiitzt vom Co-Vorstand, Julian Kappus.

Im September 2026 ist es wieder so weit und Patriarch-
Geschaftsfiihrer Dirk Fischer darf wenige, ausgewahlte
Kunden dieses Mal fiir 3 Tage ins Kloster Weltenburg an
der Donau (Néhe Regensburg) zum diesjéhrigen ,,Tempo-

|u

wechsel“ einladen.

Fiir 2027 ist GroRes geplant!

Zur vierten Durchfiihrung von Tempowechsel im Jahr
2027 ist ein ganz besonderer Besuch geplant. Tempo-
wechsel will dann in Italien in Assisi haltmachen, der
Hochburg des Franziskaner-Ordens. Sicherlich auch
innerhalb der bisherigen Historie von Tempowechsel
noch einmal ein ganz besonderes Highlight.

Patriarch Geschéftsfiihrer Dirk Fischer, der die Tempo-
wechsel-Veranstaltungen von Seiten der Frankfurter
Fondsboutique stets selbst begleitet, meint dazu: ,,Tem-
powechsel liegt mir als Veranstaltung ganz besonders
am Herzen. Dabei geht es mir gar nicht um die Perspek-
tive aus Sicht eines bekennenden Katholiken, sondern
viel mehr der von uns allen. Jener eines oft tiber den
beruflichen Alltag getriebenen und gehetzten Protago-
nisten, dem viel zu selten die Gelegenheit zuteilwird,
einmal fiir kurze Zeit bewusst eine Vielzahl von Dingen
voriibergehend auszublenden und sich auf die wirklich
wichtigen Prioritdten im Leben zu konzentrieren. Eine
Erfahrung, die ich absolut nicht missen mochte und
einmal im Jahr sehr genieRe und daher nur empfehlen
kann.”

Seite 45




Seite 46

BILDUNG

»Fuhrung ist kein Titel, sondern
Verantwortung unter Druck”

Ein Interview mit Freddy Kremer, Griinder
und Geschaftsfithrer des Kremer College

Seit beinahe einem Jahrzehnt begleitet und entwickelt
Freddy Kremer mit seinem gleichnamigen College und mit
Hilfe zahlreicher hochkardtiger Gast-Referenten Fiihrungs-
krdfte aus allen Branchen. Dabei geht es um gezielte Kom-
petenzanalysen zur Weiterentwicklung von individuellen
Fahigkeiten und Skills, um den Anforderungen der heutigen
Berufswelt als Teamleader bestmadglich gerecht zu werden.

Doch unsere Berufswelt verdndert sich derzeit rasant.
performer wollte von ihm wissen, wie sich das generell auf
das Thema Fiihrung, und insbesondere auf das in seiner
Akademie vermittelte Wissen, auswirkt.

performer: Herr Kremer, Sie begleiten nicht nur
Fiihrungskrafte aus der Finanzdienstleistungsindus-
trie, sondern aus allen Branchen. In Ihren Trainings
sind die Teilnehmer dabei auch bunt gemischt. Gibt
es hier merkbare Unterschiede zu den Anforderun-
gen an eine leitende Kraft in den verschiedenen
Berufssegmenten?

Kremer: Ja — und nein. Natiirlich gibt es branchen-
spezifische Unterschiede: Ein Geschaftsfihrer im
Maschinenbau denkt starker in Produktionszyklen
und Effizienzkennzahlen, ein Finanzdienstleister in
Risiko- und Compliance-Strukturen, ein Unterneh-
mer im Tech-Bereich in Skalierung und Innovations-

geschwindigkeit.

Aber die Fiihrungsarchitektur dahinter ist
identisch. Es geht immer um drei Ebenen:

1) Selbstfiihrung -

Klarheit, Entscheidungsfahigkeit,

emotionale Stabilitat
2) Menschenfiihrung -

Kommunikation, Vertrauen, Konfliktfahigkeit
3) Unternehmensfiihrung -

Strategie, Priorisierung, Umsetzungskraft.

Personlichkeit und Empathie ist der Hebel fiir Erfolg
in der Zukunft.

Und genau deshalb arbeiten wir mit fundierter Dia-
gnostik — weil Fiihrung nicht bei Prozessen beginnt,
sondern bei Menschen.

performer: Nach fast einem Jahrzehnt des Bestehens
Ihres College tritt die Generation der ,,Baby Boomer*
langsam aus den Fiihrungssesseln ab. Erleben Sie
heute eine neue Generation von ,Fiihrungskraften®,
aber auch ,,zu fiihrenden Mitarbeitern“? Wenn ja, was
hat sich auf beiden Seiten gedndert?

Kremer: Absolut. Wir erleben einen Paradigmenwech-
sel. Die Baby Boomer waren stark leistungsorientiert,
loyal und haufig hierarchisch geprégt. Die jiingeren
Generationen sind deutlich werteorientierter, selbst-
bewusster und hinterfragen Sinn und Fiihrungskultur
starker. Das ist kein Problem — das ist eine Chance!

Die neue Generation akzeptiert Autoritat nicht mehr
automatisch aufgrund eines Titels. Sie folgt Kompe-
tenz, Haltung und Integritdt. Und auch die neuen
Fiihrungskrafte ticken anders: Sie wollen weniger
Macht, mehr Wirksamkeit. Weniger Status, mehr
Gestaltungsspielraum. Das bedeutet: Fiihrung wird
anspruchsvoller. Wer heute fiihrt, muss psychologisch
geschulter, reflektierter und kommunikativer sein als
noch vor 20 Jahren. Oft ist die Uberfihrung in die
neue Generation in einigen Unternehmen eine echte
Herausforderung.

performer: Eine provokante Nachfrage: Kénnte man
sagen, ob eine Firma dem ,Nachwuchskraftemangel*
erliegt oder im ,Battle of Talents” eher als Sieger
hervorgeht, liegt stark am Charisma der potentiellen
Fihrungskraft im Einstellungsgesprach und in der
Marktwahrnehmung?

Kremer: Charisma allein reicht nicht. Aber Ausstrah-
lung ist ein Faktor. Im ,Battle of Talents* gewinnt

nicht das Unternehmen mit der hochsten Gehalts-
struktur — sondern das mit der klarsten Fithrungskul-
tur. Talente entscheiden sich heute fiir:

- Entwicklungsmaéglichkeiten

- Entscheidungsfreiheit

- Sinnstiftung

- Fiihrungspersonlichkeiten, die Orientierung geben

Eine Fiihrungskraft ist immer auch Markenbotschaf-
ter des Unternehmens. Wenn sie keine Vision kom-
munizieren kann, keine Begeisterung erzeugt und
keine Klarheit ausstrahlt, wird sie keine Top-Talente
anziehen. Aber entscheidend ist Substanz. Charisma
ohne Kompetenz entlarvt sich sehr schnell.

performer: Kiinstliche Intelligenz verandert die
Arbeitswelt. Welche Verdnderungen und Anforde-
rungen ergeben sich daraus fiir Fiihrungskréafte?

Kremer: Kl ersetzt keine Fiihrung — sie macht
schlechte Fiihrung sichtbarer. Routinetatigkeiten
werden automatisiert. Analytische Prozesse werden
schneller.

Was bleibt — und sogar wichtiger wird — sind:

- Urteilsfahigkeit

- Ethische Verantwortung

- Emotionale Intelligenz

- Entscheidungsstirke unter Unsicherheit

Die zentrale Frage lautet: Was kann Kl besser
— und was muss der Mensch besser konnen als je
zuvor?

Fiihrungskrafte missen technologisch verstehen,
strategisch einordnen und menschlich fiihren. Wer
nur verwaltet, wird ersetzt. Wer Orientierung gibt,
wird gebraucht. Wir sollten als Unternehmen viel
schneller die Chancen dieser Technologie erkennen
und auch einsetzen. In einem globalen Marktumfeld
werden wir sonst abgehangt.

performer: Der deutsche Standort steht stark in
der Kritik. Viele lhrer Kunden sind international.
Flihrt man im Ausland anders — oder vielleicht sogar
besser?

Kremer: Anders — ja. Besser — nicht pauschal. In
den USA erleben wir oft mehr Entscheidungsfreude
und Geschwindigkeit. In der Schweiz oder Skandina-
vien haufig mehr Konsensorientierung.
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BILDUNG

In Siideuropa eine starkere Beziehungskultur. Deutschland ist extrem struktu-
riert, prazise und qualitatsgetrieben — manchmal aber auch zégerlich. Was wir
lernen konnen: Mut zur Entscheidung. Fehlerkultur. Mehr unternehmerisches
Denken auf allen Ebenen.

Aber wir sollten unsere Starken nicht kleinreden. Der deutsche Mittelstand ist
weltweit Vorbild — gerade in nachhaltiger Fiihrung.

performer: Sie haben Ihr Trainingsangebot erweitert: Neben ,Fit-for-LEADER-
SHIP* gibt es nun ,Fit-fo-MANAGEMENT". Wie unterscheiden sich die zwei
Angebote und fiir welche Zielgruppe sind sie geeignet?

Kremer: ,Fit-for-LEADERSHIP* ist unser Fundament. Hier geht es um Selbstre-
flexion, Personlichkeitsdiagnostik, Kommunikationskompetenz, Fiihrungsgrund-
lagen und Fiihrungstools. Es richtet sich an Unternehmer, Fiihrungskrafte und
Teamleiter, die ihre Wirksamkeit systematisch steigern mochten.
+Fit-for-MANAGEMENT* ist die nachste Ebene — die Konigsdisziplin.

Dort arbeiten wir mit Geschaftsfiihrern, Vorstanden und Inhabern an:

- Strategischer Unternehmensfiihrung

- Skalierung tatigen Unternehmensberatung sowie die !
- Nachfolge Vertriebsverantwortung als Vorstandsmit- MOtor der mOdernen ertSChaft
- Governance glied eines Hamburger Emissionshauses.

- High-Level-Entscheidungsarchitektur

Wahrend Leadership stark auf den Menschen fokussiert, geht Management star-
ker auf System, Struktur und strategische Hebel.

Kurz gesagt:
Leadership beantwortet die Frage ,Wie fiihre ich Menschen?*

Management beantwortet die Frage ,Wie fiihre ich ein Unternehmen, damit
die Fiihrungskréfte ein gutes Leadership umsetzen kénnen.” Beide Programme

gehé')ren zusammen!

performer: Wir bedanken uns fiir das sehr informative Gesprach, Herr Kremer.

FREDDY KREMER

Freddy Kremer, ehemaliges Vorstandsmit-
glied eines international titigen Invest-
mentunternehmens, ist Experte fir B2B-
Vertriebsstrategien. Vorherige Stationen
in seiner Karriere als Fithrungskraft waren

die Geschaftsfiihrung in einer bundesweit

Er ist Autor des Bestsellers ,Reich durch
Beziehungen® sowie ,Fit for Success” und
gilt zudem seit langem als Spezialist fiir
strategische Unternehmensfithrung.

Seine Leidenschaft fiir den Spitzensport
machte Freddy Kremer im Jahr 2005 und
2012 zum Europameister im internationa-
len Automobilsport. Erfahrungen mit Ex-
tremsituationen im Automobilsport und
die Erfolgsfaktoren des Spitzensports ver-
steht Freddy Kremer prazise in die Unter-
nehmenswelt zu transferieren.
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ROHSTOFFE

Rohstoffminen

Ein Gastbeitrag von Dana Kallasch

Betrachtet man aktuelle Wirtschaftstrends, dominie-
ren Schlagworte wie Kiinstliche Intelligenz, Energie-
wende, Elektromobilitat oder Big Data. Hochmoderne
Industrien treiben die globalen Borsen mit Unterneh-
men wie NVIDIA, Apple, Tesla oder Meta an. Was
dabei oft (ibersehen wird: Diese Industrien sind in
hohem MaRe von Rohstoffen abhangig.

Allein NVIDIA und Apple verbrauchen jeweils rund
zehn Tonnen Gold pro Jahr, Tesla etwa 10.000 Ton-

nen Lithium. Diese Rohstoffe sind jedoch keineswegs
selbstverstandlich verfligbar — sie miissen zunachst
in Minen gewonnen werden. Rohstoffminen bilden
damit einen unverzichtbaren Teil der industriellen
Wertschopfungskette und stehen am Anfang vieler
High-Tech-Industrien.

Erschwerend kommt hinzu, dass die Forderung vie-
ler Rohstoffe bereits heute den globalen Bedarf nicht
vollstandig deckt. Angebotsliicken werden teilweise
durch Recycling oder den Abbau von Lagerbestan-

den geschlossen.
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ROHSTOFFE

Doch Rohstoffe sind nicht nur fiir die High-Tech-
Industrie essenziell. Ein Blick auf einige zentrale
Metalle zeigt ihre breite wirtschaftliche Bedeutung.

Lithium

Lithium ist ein klassischer Industrierohstoff. Rund
80 % der weltweiten Produktion werden in Bat-
terien und Akkumulatoren eingesetzt — mit stark
steigender Nachfrage durch Elektromobilitdt und
Energiespeicher.

Dariiber hinaus besitzt Lithium wichtige Material-
eigenschaften: In der Glasproduktion erhéht es die
Hitzebestidndigkeit, etwa bei Ofensichtfenstern
oder Cerankochfeldern. In der Luft- und Raumfahrt
werden Aluminium-Lithium-Legierungen eingesetzt,
die leichter und gleichzeitig stabiler als reines Alu-
minium sind. Das macht sie besonders attraktiv fir
gewichtssensible Bauteile.

Kupfer

Kupfer ist einer der wichtigsten Industriemetalle tiber-
haupt. Es wird vor allem in der Bauindustrie (Rohre,
Décher), in der Stromversorgung sowie in der Elektro-
industrie verwendet. Diese drei Bereiche machen rund
70 % des weltweiten Kupferverbrauchs aus.

Der restliche Bedarf entfillt unter anderem auf Elektro-
mobilitit, Elektronik und Konsumgiiter. Mit dem Ausbau

erneuerbarer Energien, Stromnetzen und Elektromobili-
tat diirfte die Nachfrage weiter deutlich steigen.

Silber

Silber ist sowohl Edelmetall als auch bedeutendes Indus-
triemetall. Neben seiner Rolle als Anlageprodukt — etwa
in Form von Miinzen, Barren oder Schmuck — ist es vor
allem in der Industrie unverzichtbar.

Rund 42 % der Produktion werden in Elektronik und
Elektrotechnik eingesetzt, weitere etwa 20 % in der
Photovoltaik. Damit entfallen rund 60 % der gesamten
Silbernachfrage auf industrielle Anwendungen.

Zusatzlich wird Silber aufgrund seiner antibakteriellen
Eigenschaften in der Medizintechnik eingesetzt, bei-
spielsweise in Wundversorgungsprodukten.

Seit mehreren Jahren besteht ein strukturelles Angebots-
defizit von durchschnittlich rund 80 Mio. Unzen jahrlich,
das bislang durch Lagerbestinde ausgeglichen wird. Eine
besondere Herausforderung: Rund 70 % des Silbers fallen
lediglich als Nebenprodukt bei der Forderung von Gold-
oder Kupfererzen an und kdnnen daher nur begrenzt
gezielt gesteigert werden.

Gold

Gold gilt seit Jahrhunderten als Wertaufbewahrungsmittel. Neben privaten Investoren
erwerben auch Zentralbanken jahrlich groRe Mengen als strategische Reserve — im Durch-
schnitt bis zu 1.000 Tonnen pro Jahr.

Neben seiner monetéren Funktion gewinnt Gold auch industriell an Bedeutung. Etwa 10 %
der weltweiten Produktion flieRen bereits in industrielle Anwendungen. Gold ist ein her-
vorragender elektrischer Leiter und zugleich korrosionsbestandig. Dadurch eignet es sich
besonders fiir hochwertige elektronische Komponenten, etwa in Servern, Rechenzentren
oder Hochleistungselektronik.

Auch in der Medizintechnik — beispielsweise bei Implantaten — sowie in der Raumfahrt,
etwa als Schutzbeschichtung gegen Hitze und Strahlung, ist Gold unverzichtbar.

Investieren in Rohstoffminen

Angesichts steigender Rohstoffnachfrage stellt sich fiir Investoren die Frage, wie sie an
dieser Entwicklung partizipieren konnen.

Die Commodity Capital AG hat sich seit ihrer Griindung auf Small- und Mid-Cap-Minen-
unternehmen spezialisiert und bietet zwei Aktienfonds mit Fokus auf diesen Sektor an.

Der Commodity Capital Global Mining Fonds (AOYDDD) investiert zu rund 70 % in Gold-
und Silberminen. Der Fonds konnte in den vergangenen Jahren eine sehr erfolgreiche Ent-
wicklung verzeichnen.

Der zweite von der Gesellschaft verwaltete Fonds ist der Structured Solutions Next Gene-
ration Resources Fonds (HAFX4V). Der Anlageschwerpunkt liegt auf strategisch bedeut-
samen Industriemetallen mit hoher Relevanz fiir Zukunftstechnologien, insbesondere
Lithium, Kupfer und Seltene Erden. Ergénzend werden auch Edelmetalle wie Gold und
Silber beriicksichtigt. Der Fonds konnte in den vergangenen Jahren ebenfalls eine iiberzeu-
gende Wertentwicklung erzielen.

seit
1™ 6M  Ifd. Jahr 1J 3J 5J 10J Auflage

Performance (eff.) 8,19% 82,87% 21,18% 174,08% 190,23% 88,31% 829,34% 128,99%
Volatilitat (p.a.) 34,08% 33,56% 40,05% 32,09% 26,28% 26,91%  29,24%  29,49%
Max. Drawdown -7,27% -13,51% -13,51% -17,40% -27,17% -60,74% -60,74% -88,13%
Sharpe Ratio 5,24 7,39 5,04 5,60 1,50 0,43 0,83 0,15

Quelle: Fact Sheet vom 05.03.2026, BVI Methode, Ohne Gewdhr

seit
M 6M  Ifd. Jahr  1J 3J 5J 10J  Auflage

Performance (eff.) 6,56% 84,88% 20,31% 133,12% 23,44% 45,44% 416,97% 164,17%
Volatilitat (p.a.) 32,88% 35,02% 39,40% 31,08% 26,15% 26,10% 25,97% 26,61%
Max. Drawdown  -6,43% -14,57% -14,23% -22,74% -57,04% -67,47% -68,90% -75,59%
Sharpe Ratio 3,89 7,21 4,81 4,37 0,16 0,22 0,66 0,21

Quelle: Fact Sheet vom 05.03.2026, BVI Methode, Ohne Gewdhr
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DANA KALLASCH

Griinderin und CEO Commodity Capital AG

o0,

commoditycapital

invest in real assets
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MISCHFONDS
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Warum statisehe Portfolios i P
nicht mehr funktionieren

Ein Gastbeitrag von Tobias Gabriel

Am 28. Februar 2026 griffen die USA und lIsrael den
Iran an. Innerhalb von Stunden war die Strale von
Hormuz geschlossen, 20 Prozent des globalen Ols
blockiert. Brent sprang auf tiber 80 Dollar, Gold iiber-
schritt 5.300 Dollar, der Stoxx 600 verlor in zwei Tagen
fast fiinf Prozent. Was danach passierte, war fiir viele
Portfolios schmerzhaft: Treasury-Renditen stiegen,
statt zu fallen. Die alte Logik , Aktien runter, Anleihen
rauf” versagte. Wer statisch investiert war, wurde von
mehreren Seiten gleichzeitig getroffen. Und die Iran-
Krise traf auf einen ohnehin fragilen Markt: Ki-Aktien
unter Beschuss, Software-Werte im freien Fall, ein US-
Aktienmarkt so konzentriert wie seit 1932 nicht mehr.

Fir Berater stellt sich eine unbequeme Frage: Was
schiitzt eigentlich noch, wenn alles gleichzeitig fallt?

Das Ende der bequemen Diversifikation

Die klassischen Rezepte funktionieren nicht mehr
zuverlassig. Der IWF zeigt, dass Aktien und Anlei-
hen seit 2020 in Stressphasen gleichzeitig fallen. Die
Grundlage von 60/40-Portfolios — die negative Korrela-
tion — ist briichig. Gold hat sich seit 2024 verdoppelt,
weil Anleger nach Absicherung suchen, die tatsachlich
funktioniert. Goldman Sachs schreibt, systematische
Ansatze boten ,,strukturelle Vorteile, die fir 2026 ent-
scheidend sind“. Die Frage ist nicht ob, sondern wie

man es anders macht.

Ein System, das sich anpasst statt vorherzusagen
Der HAC Quant STIFTUNGSFONDS wird von einem
quantitativen System gesteuert — dem HAC-Pfadfin-
dersystem mit 10 Jahren Live-Trackrecord im Markt.
Kein Portfoliomanager entscheidet, ob Aktien oder

Gold iibergewichtet werden. Das System beobachtet
laufend Marktdaten und passt die Struktur an. Kein
Autopilot, sondern ein Cockpit voller Instrumente, die
zusammen ein praziseres Bild ergeben als jede Einzel-
meinung. Das System investiert in Aktien, Anleihen,
Gold und Rohstoffe. Die Gewichtung folgt dem Prinzip
des relativen Momentums — was lauft, bekommt mehr
Gewicht — optimiert unter einem strikten Schwan-
kungsbudget. Alle Berechnungen laufen parallel iiber
mehrere Zeitfenster und werden gemittelt. Das ver-
hindert Hektik bei AusreiRern und Tragheit bei echten
Trendwechseln.

Drei Augen sehen mehr als eins

Wie viel Aktienrisiko angemessen ist, entscheiden drei
unabhangige Perspektiven: Eine bewertet das wirt-
schaftliche Umfeld und passt ihre Gewichtung laufend
an, je nachdem welcher Faktor gerade die Markte
treibt. Die zweite misst systemischen Stress — nicht
ob einzelne Markte fallen, sondern ob die normalen
Beziehungen zwischen Markten zusammenbrechen. In
der Woche nach dem Iran-Angriff ist genau dieser Indi-
kator angesprungen. Die dritte priift die Marktbreite
auf Sektorebene und wird vorsichtig bei triigerischen
Erholungsrallyes.

Die drei Perspektiven werden nicht einfach gemittelt
— der Mechanismus reagiert auf Ubereinstimmung und
Abweichung. Stimmen alle drei liberein, wird das Sig-
nal verstarkt: hohe Uberzeugung, volles Engagement.
Widersprechen sie sich, wird es automatisch konserva-
tiver. Der Fonds erhoht sein Aktienexposure nur, wenn
mehrere unabhangige Quellen griines Licht geben. Ein
einzelner optimistischer Indikator reicht nicht — das
System verlangt Konsens, bevor es offensiv wird.

Jeder Baustein arbeitet

Aktives Wahrungsmanagement steuert das Dollar-Exposure — in 2025 kostete der
schwache Dollar Euro-Anlegern fast die Hélfte der US-Aktienrendite. Die Durations-
Steuerung investiert Cash-Bestande aktiv in Staatsanleihen statt auf Tagesgeld. Und
die Aktienauswahl liefert ein quantitativ gefiltertes Portfolio aus 30-50 Titeln, das alle
40-60 Tage neu zusammengesetzt wird. An keiner Stelle wird Rendite verschenkt.

Warum gerade jetzt?

Iran-Krieg, Olpreisschock, KI-Fragezeichen, Korrelationsbruch zwischen Aktien und
Anleihen — das World Economic Forum nennt es Polykrise. Fiir Portfolios bedeutet das:
Wer auf ein einzelnes Szenario setzt — ob Soft Landing, KI-Boom oder schnelles Kriegs-
ende — geht eine Wette ein, die sich als teuer erweisen kann. Ein adaptives System
setzt keine Wette auf ein Szenario. Es baut ein Portfolio, das verschiedene Ausginge
tiberleben kann.

Das heiBt nicht, dass es keine Verluste geben kann. Aber die Verluste bleiben kontrol-
liert, weil das System an mehreren Stellen gleichzeitig reagiert: Aktienquote runter,
Gold rauf, Dollar-Exposure anpassen, Absicherung aktivieren. Nicht weil ein Mensch
am Freitagabend die Nachrichten liest und Montagmorgen hektisch umschichtet —
sondern weil die Daten sich verandern und das System darauf reagiert.

Fiir Berater bietet der HAC Quant STIFTUNGSFONDS eine klare Erzahlung fiir das
Gesprach mit dem Mandanten: Kein Star-Manager, der recht haben muss. Kein sta-
tisches Modell, das auf Annahmen von gestern beruht. Sondern ein transparentes,
regelbasiertes System, das in Krisenzeiten seine Aktienquote systematisch reduziert,
in glinstigen Phasen konsequent erhéht — und dazwischen an jeder maglichen Stelle
Rendite generiert, statt sie liegenzulassen.

Fast 30 Jahre Vermogensverwaltungskompetenz von HAC, verbunden mit moderns-
ter quantitativer Methodik. Nicht Prognose, sondern Systematik. In einer Welt, die
zunehmend unvorhersagbar wird, ist das kein Nischenansatz. Die Strategie feierte am
30.12.2025 ihr 10-jahriges erfolgreiches Jubilaum und kronte dieses Anfang Marz, mit-
ten in der Krise mit einem Alltime-High!

[AYYATE#N HAC Quant STIFTUNGSONDS flexibel global I (WKN: A143AN)
Stand: 10.03.2026

Rendite (5 Jahre): 5,7 % p. 2. | Rendite [seit Auflage): 5,5% p.a, | Max, Drawdown: -13,1 % (2020)

+65%
+60%
+55%
+50%
+45%
+40%
+35%
+30%
+25%
+20%
+15%
+10%
+5%
+0%
-5%

+5,9% +4,1% 1,6% +6,5% +10,0% +16,1% 9,9% +6,9% +50% +7,4% +2,7%
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Quelle: HAC
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TOBIAS GABRIEL

M.Sc. Vorstand der HAC Vermdgens-
Management AG aus Hamburg

Er verantwortet als Vorstand das Asset
Management der HAC VermogensManage-
ment AG. Sein Team verbindet datenge-
triebene Portfoliosteuerung mit der
Verpflichtung zu Transparenz und
Nachvollziehbarkeit. Neben Finanzmark-
ten und Finanzpsychologie faszinieren
ihn Naturwissenschaften und das
Strategiespiel Go — das weltweit
komplexeste Brettspiel, in dem es nicht
um Dominanz, sondern um die effiziente
Nutzung begrenzter Ressourcen geht.
Eine Parallele zur Portfoliokonstruktion,
die nicht zufallig ist.

HHAC

Vermogensverwaltung seit 1996
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Physical Al

Die nachste industrielle Revolution

Ein Gastbeitrag von Mike Glockner

Die Robotik steht 2026 an einem Wendepunkt, der
weit iiber klassische Maschinenbauzyklen hinaus-
geht. Absehbar ist eine Verschmelzung von kiinstli-
cher Intelligenz (K1), Sensorik, Daten und physischer
Aktorik — der Eintritt der KI in die ,Physical Eco-
nomy* (Morgan Stanley), nachdem sie zuvor vor
allem die Wissensdkonomie skaliert hat. Wie bei
der Elektrifizierung, dem Internet oder dem Smart-
phone geht es um eine Basistechnologie, die ganze
Branchen umbaut.

Entsprechend grol sind die Erwartungen: Morgan
Stanley prognostiziert, dass sich der weltweite
Robotik-Umsatz von heute rund 100 Mrd. US-Dollar
bis 2035 auf etwa 2,6 Bio. US-Dollar (das 25-Fache)
erhéhen wird und bis 2050 weiter auf rund 25 Bio.
US-Dollar (das Zehnfache ab 2035) steigen wird. Das
entsprache rund 20% des heutigen weltweiten BIP
von rund 115 Billionen US-Dollar und lige damit
in einer GroRenordnung nahe der BIPs der grRten
Wirtschaftsraume (USA, China, EU).

Humanoide Roboter:

Vom Labor in die industrielle Skalierung

Bei Humanoiden ist der Sprung am sichtbarsten:
Noch vor wenigen Jahren waren humanoide Sys-
teme vor allem Prestigeprojekte akademischer
Labore. Heute arbeiten Dutzende Unternehmen
an der industriellen Skalierung. Besonders dyna-
misch ist China mit ber 150 Unternehmen. Die
chinesische Entwicklungs- und Reformkommission
hat bereits vor einer moglichen Blase gewarnt. Im
Marz finalisiert China den neuen Fiinfjahresplan,

in dem Physical Al/Embodied Intelligence als einer
von sechs strategischen Schwerpunktbereichen gilt.
Chinas Vorteil ist systemisch: eine starke Elektro-
fahrzeug- und Elektronikindustrie, staatliche Pro-
gramme und eine sehr tiefe Supply Chain. Auch in
der Forschung zeigt sich die Fiihrung: In fiinf Jah-
ren wurden fast 8.000 Humanoid-Patente in China
angemeldet, in den USA etwa 1.500 und beim Euro-
paischen Patentamt 228.

Die Folge ist eine Prototypen- und Produktwelle
unter anderem bei chinesischen und internatio-
nalen Anbietern. Auf der CES 2026 in Las Vegas
kamen 25 der 38 Robotik-Aussteller mit Humanoid-
Demonstrationen aus China (Siidkorea: 6, USA: 4)
— bei rund 150.000 Besuchern war dies eines der
zentralen Themen. Eine Supply-Chain-Analyse von
Morgan Stanley zeigt den Kostenvorteil: Die Ferti-
gung mit Komponenten auRerhalb Chinas (~131 Tsd.
US-Dollar) kostet etwa dreimal so viel wie mit einer
chinesischen Supply Chain (~46 Tsd. US-Dollar).

Die Einsatzfelder humanoider Systeme folgen einem
klaren Muster: Sie ibernehmen Aufgaben, die lang-
weilig, geféhrlich oder repetitiv sind, insbesondere
in der Logistik, in Fabriken, Fulfillment-Zentren oder
auf Montagebandern. JP Morgan erwartet bis 2050
mehr als eine Milliarde humanoider Einheiten, davon
etwa die Halfte im Haushalt. Unter Einbeziehung aller
Robotertypen (Drohnen, autonome Fahrzeuge, Indus-
trieroboter etc.) reichen Schatzungen bis auf 6,5
Milliarden Einheiten. Erste Serien mit vier- bis fiinf-
stelligen Jahresstiickzahlen sind fiir 2026 von meh-
reren Herstellern und Boston Dynamics angekiindigt,
2027 diirfte die Skalierung weiterer Hersteller folgen.

Beim ,Gehirn“ vieler Systeme dominiert derzeit
NVIDIA mit Jetson- und Robotik-KI-Chips. Der Markt
bleibt in Bewegung: So stellte Boston Dynamics auf
der CES 2026 den neuen Atlas vor (in Partnerschaft
mit Google DeepMind). Zudem wechselte der Leiter
des Humanoid-Programms eines groen US-Anbie-
ters zu Boston Dynamics. Fiir Anfang 2026 sind wei-
tere Updates angekiindigt. ARM gliederte sich in drei
Bereiche, einer davon fokussiert sich auf Physical Al.

Autonome Fahrzeuge:

Datenplattformen auf Riadern

Autonome Fahrzeuge stellen derzeit die ausgereif-
teste Form von Physical Al dar. Waymo (Alphabet)
expandiert aggressiv und betreibt Flotten in mehre-
ren US-Stddten. Fiir 2026 ist eine Ausweitung auf
rund 20 Stadte mit etwa einer Million wochentlichen
Fahrten geplant, darunter Phoenix, San Francisco,
Los Angeles und Atlanta. Laut Morgan Stanley soll
die Zahl der autonom gefahrenen Meilen bis 2030
auf knapp eine Milliarde pro Jahr steigen. Dieser
Datenstrom dient als Trainingsgrundlage fiir weitere
physische KI-Systeme.

Ein groRer US-Anbieter verfolgt einen kontraren
Ansatz: Er nutzt ausschlieRlich Kameras und ver-
zichtet vollstandig auf LiDAR. Dadurch werden die
Hardwarekosten reduziert und die Skalierbarkeit fir
den Massenmarkt der Robotaxis angestrebt. Waymo
hingegen setzt auf Sensorvielfalt, Redundanz und
maximale Sicherheit. China dominiert auch hier: Mit
einem geschatzten Anteil von rund 60 % an welt-
weit ausgelieferten L2+-Fahrzeugen sammelt das
Land besonders viele reale Fahrdaten. Diese gelten
als zentraler Rohstoff autonomer Systeme.

NVIDIA hat auf der CES 2026 eine neue Plattform
fur selbstfahrende Autos vorgestellt und arbeitet
unter anderem seit acht Jahren mit einem deut-
schen Automobilhersteller zusammen. Ein neues
Modell mit Level 2+ soll 2026 in den USA, Asien und
Europa auf den Markt kommen. Zusétzlich bietet
NVIDIA mit Omniverse eine Simulationsumgebung,
in der Systeme physikalische Regeln wie Aktion
und Reaktion lernen und seltene Ereignisse virtuell
trainieren konnen. Dies stellt eine Alternative zu
Milliarden realer, oft repetitiver Kilometer dar. NVI-
DIA ist in diesem Bereich dhnlich wie das Android-
Betriebssystem fiir Smartphones einzuordnen — eine
technisch valide Alternative zu den groen Playern
auf dem Markt der selbstfahrenden Autos.

Drohnen & Air Mobility -

die nichste Stufe der Autonomie

Drohnen und Low-Altitude-Robots sind kein
Zukunftsthema, sondern ein bereits boomender
Markt. DJI aus China (nicht borsennotiert) kontrol-
liert rund 70 Prozent des globalen Drohnenmarkts
— eine Dominanz, die in kaum einem anderen KI-
Segment existiert. Der Ukraine-Krieg hat gezeigt,
wie kostengiinstige, kleinteilige und fernsteuerbare
Systeme klassische Militadrtechnologien verandern
und deren Entwicklung beschleunigen. In der zivilen
Nutzung wachst die Anwendung in der Landwirt-
schaft (rund ein Drittel von Chinas Ackerland wird
per Drohne bewirtschaftet) sowie bei Inspektionen,
Vermessungen und in der Logistik.

Start-ups wie Shield Al oder Auterion arbeiten an
Schwarmautonomie, was auch fiir autonome Ver-
kehrssysteme und mobile Robotik relevant ist. In
Deutschland ist das militdrische Drohnen-Start-up
Helsing aus Miinchen prominent. In der letzten Finan-
zierungsrunde im Juni 2025 wurde das Unternehmen
mit rund 12 Mrd. Euro bewertet und zahlt damit zu
den fiinf wertvollsten Tech-Start-ups Europas.

Logistik & Warehouse Robotics -

dort, wo Robotik bereits heute profitabel ist

In der Logistik ist der ROl bereits klar sichtbar.
Amazon hat das Verhaltnis Mensch:Roboter von
5:1 (2017) auf nahezu 1:1 gesenkt (ca. eine Million
Roboter sind im Einsatz, wahrend 1,2 Millionen
Mitarbeiter in den Lagern und der Logistik beschaf-
tigt sind) und gilt in absoluten Zahlen als weltweit
fiihrend. Bis 2027 plant Amazon, rund 40 weitere
hochautomatisierte Fulfillment-Zentren zu errichten
(bisher sind es fiinf).
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Bis 2033 sollen 75 % der Lagerhaltung automatisiert ablaufen. Die Effizienzgewinne wer-
den unter anderem mit rund 10 Mrd. US-Dollar pro Jahr beziffert. Auch Walmart setzt
Roboter breit ein (Regalprifung, Bodenreinigung, Kommissionierung fiir Pickup-Bestellun-
gen) und will bis Ende 2026 rund 65 % der Markte automatisiert haben.

Brain Computer Interfaces:

Schnittstelle zwischen Mensch und Maschine

Brain-Computer-Interfaces (BCls) sind wohl die extremste Variante von Physical Al fir die
menschliche Vorstellungskraft: die Schnittstelle zwischen Mensch und KI. Neuralink hat
bis Ende 2025 zwdlf Probanden Chips implantiert und berichtet von iiber 15.000 Stunden
Nutzungsdaten. Die Perspektive reicht von medizinischen Anwendungen iiber kognitive
Erweiterungen bis zur (Fern-)Steuerung von Robotern. China verfolgt BCls mit einer natio-
nalen Roadmap (,,NeuCyber”) bis 2030, und Morgan Stanley schatzt den US-TAM (gesam-
ter adressierbarer Markt) fiir neurotechnologische Implantate bis Mitte des kommenden
Jahrzehnts auf rund 400 Mrd. US-Dollar.

Big Tech:

Wettlauf um die Physical-Al-Plattformen

Unternehmen wie Meta, Google, NVIDIA und zunehmend auch Apple und Amazon inves-
tieren massiv in die Bereiche Robotik und Physical Al und erweitern ihre Teams. Auch
OpenAl arbeitet an Robotern. Die Robotik eréffnet neue Wachstumsfelder und zwingt
Big Tech, Kl in die reale Welt zu erweitern, um nicht selbst disruptiert zu werden. Die
dafiir notwendigen Werkzeuge entstehen gerade: Vision-Language-Action-Modelle (zum
Beispiel DeepMinds ,Genie” oder Metas ,V-JEPA“), Daten realer Interaktionen (unter ande-
rem Uber Metas RayBan) sowie Simulationswelten (NVIDIA) und Computing-Stacks, die als
Standard fiir die Robotersteuerung dienen sollen. Wer diese Plattformebenen kontrolliert,
wird perspektivisch Teile ganzer physischer Wertschépfungsketten kontrollieren — dhnlich
wie bei Android/iOS, nur diesmal fiir Roboter.

Fir Anleger lassen sich drei Ebenen unterscheiden: Erstens gibt es die Entwickler und
Integratoren von Robotern, zweitens die Plattformanbieter fiir Entwicklung, Training/
Simulation und Betrieb (inklusive KI-Modelle) und drittens die spezialisierten Komponen-
tenlieferanten in einer fragmentierten Supply Chain, zu denen beispielsweise Sensoren,
Kameras, Chips, Aktuatoren und Motoren gehdren.

Physical Al:

Plattformwandel mit industrieller Tragweite

Physical Al entwickelt sich zum umfassendsten, technologischen Transformationsmotor
seit Jahrzehnten und wird die Weltwirtschaft neu ordnen. KI wandelt sich vom digitalen
Werkzeug zum Akteur in der realen Welt: in Fabriken, auf Stralen, in der Luft — und
perspektivisch im menschlichen Korper. Die starksten Impulse kommen aus den Bereichen
Humanoide, autonome Mobilitdt, Drohnen, Logistikautomatisierung und BCls. An den
Schnittstellen dieser Bereiche entsteht ein Okosystem mit einem potenziellen Marktvolu-
men von mehreren zehn Billionen Dollar — und damit einer der bedeutendsten strukturel-
len Investmenttrends unserer Zeit.

Rechtliche Hinweise

Marketing-Anzeige: Alle hier verdffentlichten Angaben dienen ausschlieflich Ihrer Information und stellen keine Anlageberatung
oder sonstige Empfehlung dar. Die in diesem Dokument enthaltenen Aussagen geben die aktuelle Einschdtzung der DJE Kapital
AG wieder. Diese kdnnen sich jederzeit, ohne vorherige Ankiindigung, dndern. Alle getroffenen Angaben sind mit Sorgfalt ent-
sprechend dem Kenntnisstand zum Zeitpunkt der Erstellung gemacht worden. Fiir die Richtigkeit und Vollstdndigkeit kann jedoch

keine Gewdhr und keine Haftung iibernommen werden.

MIKE GLOCKNER

Analyst DJE Kapital AG

mediolanum

INTERNATIONAL LIFE

LANGFRISTIGE FINANZIELLE
SICHERHEIT MIT EINEM
DISZIPLINIERTEN UND
SYSTEMATISCHEN ANSATZ

Ahnlich wie Radfahrer, die ihre Energie und Ressourcen fiir
jede Etappe ihrer Reise richtig einteilen miissen, sollten
Anleger ihre Vermogensplanung sorgfaltig tiberdenken
und die richtige Strategie fiir jede Lebensphase festlegen:
Karriere, Familie, Eigenheim und Ruhestand.

Steigende Inflation, geopolitische Unsicherheiten und
volatile Kapitalmarkte stellen uns vor Herausforderungen,
aber mit der Volatilitait kommen auch hohere Renditen.

Auf der MedMotion zeigen wir, wie Volatilitat — mit einem
langfristigen Ansatz — auch von Vorteil sein kann und was es
mit dem Mediolanum Intelligent Investment Strategy Tool
auf sich hat.

Einfache, effiziente Losungen kénnen komplexe Planungen
vereinfachen und langfristige finanzielle Sicherheit schaffen.

Ob langfristige Vermogensplanung, Erbschaft oder
finanzielle Sicherheit — die MedMotion bietet im April
praktische Einblicke in diese komplexen Themen.

Scannen Sie
den QR-Code
fiir mehr Infos

Haftungsausschluss Mediolanum International Life dac (,MIL“) unterliegt der Aufsicht der Central Bank of Ireland als Einrichtung, die gemaR den Verordnungen der
Europaischen Union (Versicherung und Riickversicherung) von 2015 zugelassen wurde, Geschafte im Bereich Lebensversicherungen zu tatigen. Der hierin enthaltene
Kommentar gibt die Meinung von MIL wieder und kann im Laufe der Zeit Anderungen unterliegen. Diese Verdffentlichung wurde von MIL zu Informationszwecken
herausgegeben und richtet sich ausschlieflich an professionelle Anleger. Es wird empfohlen, dass Sie sich hinsichtlich lhrer individuellen finanziellen Situation
an einen professionellen Berater wenden und sich nicht auf Material aus dieser Publikation oder den Medien verlassen. Der Inhalt dieser Publikation stellt keine
Empfehlung zum Kauf oder Verkauf eines bestimmten Wertpapiers oder zur Verfolgung einer bestimmten Anlagestrategie dar. Eine Zusammenfassung der mit
einer Anlage in den Fonds verbundenen Anlegerrechte ist auf Deutsch, Englisch, Italienisch, Spanisch und Katalanisch unter https://www.mifl.ie/ir erhaltlich.
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MISCHFONDS

Bringen Sie etwas ,Schweizer
Handschrift” in lhre defensiven

Depotbausteine!

In einer Welt, die immer mehr gekennzeichnet ist von
autokratischer Politik, kriegerischen Auseinanderset-
zungen, Rohstoffknappheit und schwierigen Handels-
beziehungen, sind defensivere Depotpositionen als
Ruhepol fiir das Gesamtvermdgen unabdingbar.

Doch wem soll man sich gerade fiir diesen sensiblen
Bereich anvertrauen? Die Frankfurter ,Fondsideen-
schmiede” Patriarch hat sich dafiir im benachbarten Aus-
land umgeschaut und empfiehlt Kunden dazu ein wenig
mehr ,,Schweizer Sichtweise” fiir lhre Geldanlage.

Dazu bedienen sich kooperierende Investoren der
Patriarch seit jiingstem des gut 18 Jahre erfolgreich
am Markt etablierten ,Schmitz & Partner Global
Defensiv“ Fonds (WKN: AOMIUL). Dieser beliebte,
defensive Mischfonds wird seit seiner Auflage von Dr.
Holger Schmitz, deutscher Vermdgensverwalter in
der italienischsprachigen Schweiz, beraten.

Er tut dies nicht nur duRerst erfolgreich fiir seine
Investoren (It. DAS INVESTMENT seit vielen Monaten
der beste defensive Mischfonds), sondern auch noch
aus einem ganz speziellen Blickwinkel heraus, namlich
dem eines neutralen Schweizer Kapitalanlegers.

Was ist das Erfolgskonzept?

So setzt er fiir seine Kunden bereits seit Jahren nicht
auf Euro oder Dollar, sondern konsequent auf den
Schweizer Franken. Physische Rohstoffe sind als Infla-
tionsschutz ebenso schon immer ein Muss im Portfolio.
Und naturlich darf auch fiir defensive Kunden zumin-
dest ein kleiner Aktienanteil als weitere Sachwertkom-
ponente ebenfalls nicht fehlen, liberwiegend angelegt
in Schweizer Qualitatswerten wie Roche, Novartis oder
Nestle. Wer an diesem speziellen Ansatz partizipieren
will, kann das entweder im Rahmen einer individuellen
Vermdgensverwaltung ab 1 Mio.€ Schweizer Franken
tun, oder man investiert in den identisch gemanagten
Fonds mit beliebigem Kapital.

Aktien 40,4%
Aktienfonds 0,00%
Renten 4,6%
Rentenfonds 4,3%
Gold und Silber 26,8%
Liquiditat 23,8%

Quelle: Schmitz & Partner

Ein ungewdhnlicher Ansatz, der sich aber bestens auszahlt

Dieser Exotenstatus in einem ansonsten durch den polarisierenden Wettbewerb zwischen
den USA, Asien und Europa gepragten Weltbild ist den Investoren sehr gut bekommen und
lasst auch fiir die Zukunft hoffen, wie der nachfolgende Vergleich mit den anderen defensi-
ven Wettbewerbern iiber die letzten 5 Jahre zeigt. Starke 10,88% p.a. nach laufenden Spesen
brachte der Fonds iiber diese Periode (Stichtag 28.2.26) seinen konservativen Anlegern ein
und damit gut das fiinffache Ergebnis (!) seiner Mitbewerber, egal ob Dach- oder Mischfonds.

Absolut herausragend dabei die Performance im Jahr 2025 mit beinahe unglaublichen
+29% fiir einen konservativen Mischfonds. Doch aufgepasst — 2025 profitierte der Fonds
aufgrund seiner jahrelangen Positionierung indirekt auch vom starken Rohstoffboom.
Somit ein Ausnahmeergebnis, was auf keinen Fall hochgerechnet werden sollte.

Kostolany’s Lehren umgesetzt

Doch es ist nicht nur die ,Schweizer Brille”, die den Schmitz & Partner Global Defensiv
so besonders macht. Man erkennt auch deutlich die Handschrift des fritheren Borsen-
gromeisters André Kostolany in der Philosophie von Fondsberater Holger Schmitz. Das
ist kein Zufall, denn Schmitz hat Jahre unter dem Borsenaltmeister als Z6gling verbracht
und die goldenen Regeln der Kapitalanlage fest verinnerlicht. Von diesem Wissen profi-
tieren er und die im Fonds investierten Kunden heute noch massiv.

Wer also fiir die eigene Vermogensstruktur nicht ausschlieBlich auf die Offensive setzt,
kommt an dem von Holger Schmitz beratenen Fonds eigentlich gar nicht vorbei, was
auch zwei weitere beeindruckende Zahlen bestatigen. In 18 Jahren war das schlechteste
Jahresergebnis des Fonds lediglich -6%. Hinzu kommt, dass die Schwankungsbreite des
Fonds Uiber alle Laufzeitperioden bei nur ca. 7% zusatzlich duRerst niedrig liegt.

Verstandlich, denn Schweizer Handschrift bedeutet auch kein Kapitalwachstum um jeden
Preis. Der Kapitalerhalt steht immer noch an erster Stelle.

Der Fonds ist einfach ein angenehm anderer Vermogensbaustein, den verstandlicher-
weise immer mehr Anleger aufgrund seiner Andersartigkeit als Basisinvestment oder
Beimischung fiir Ihr Depot sehr schatzen.

170 %

160 %

150 %

140 %

130 %

Depotwert in Prozent
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110 %

100 %

. ; " : M " . M . .
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== Schmitz & Partner Global Defensiv == Kat.& MF primar Anleihen/Welt
Kat.@ DF (iberw iegend Rentenfonds

Auswertung vom 01.03.2021 bis zum 28.02.2026 Quelle: FVBS
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VERSICHERUNGEN
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Die richtige F6ndsaumhl in einer

Police hat nichts mit Gliuck zu tun

Lol

Fortlaufende Nachberatung von Fondspolicen

endgultig sicher machen

Ein Gastbeitrag von Matthias Wiegel und Thorsten Dorn

Spatestens seit der IDD (Insurance Distribution Direc-
tive) im Jahr 2018 ist die permanente anlassbezogene
Nachberatungspflicht fiir einmal vermittelte Fondspo-
licen fest verankert. Insbesondere mit Blick auf die in
der Police getatigte Fondsauswahl.

Und wer diesen Sachverhalt bisher als Versicherungs-
makler auf die leichte Schulter genommen haben maége,
dem sei gesagt, dass iiber diesen Sachverhalt seitdem
reihenweise Kundenklagen gegen Vermittler Recht
erhielten, da in den Rechtstreiten die Vermittlerseite
auf Nachfrage zu dem Nachberatungsthema nichts lie-
fern konnte, obwohl genau dafiir auf der anderen Seite
Bestandsprovisionen aus dem Vertrag bezogen wurden.

Ein wichtiges, aber zugleich schwieriges Thema, da
der vom europaischen Gesetzgeber gewiinschte Nach-
beratungsaufwand fiir den normalen Versicherungs-
vermittler ohne technische Hilfestellung eigentlich
nicht zu stemmen ist. Doch Uber die Spezialisten der
Firma Sam ist nun Hilfe in Sicht, wie nachfolgend
Thorsten Dorn und Matthias Wiegel erlautern.

Fondspolicen haben als Vehikel fiir die Altersvorsorge die
klassische Lebensversicherung langst abgeldst. Aktuell
sind mehr als 200 Mrd. Assets in fondsgebundenen Ver-
sicherungen und den dort hinterlegten Fonds investiert.

Wie sich beispielsweise bei Immobilien der Fokus auf
die Lage richtet, steht bei Investmentprodukten im

Versicherungsmantel die Qualitat der Anlage im Fokus.
Das gilt selbstverstandlich auch fiir Fondspolicen in
Form von Rentenversicherungen, um insbesondere die
Renditeerwartungen der Kunden gemaR ihrer individu-
ellen Risikobereitschaft zu erfiillen.

Die Investmentqualitat einer Fondspolice entscheidet
wesentlich dariiber, ob und wie Versorgungs- und Ver-
mogensziele der Kunden erreicht werden oder nicht.
Der langfristige Investmenterfolg hat dabei wenig mit
Zufall, Gliick oder dem richtigen Zeitpunkt zu tun, son-
dern eben primdr mit der richtigen Kombination und
Gewichtung von Anlageklassen, sowie den Auswahlmdg-
lichkeiten von Fonds und den damit zu besetzenden
Assetklassen in den jeweiligen Versicherungstarifen.

Das Team von sam hat bereits vor mehr als finf Jah-
ren erstmals den unabhingigen und jahrlich erschei-
nenden ,,Fondspolicenreport” veréffentlicht, um die
Leistungsfahigkeit der wichtigsten Tarife fondsgebun-
dener privater Rentenversicherungen auszuwerten
und vergleichbar zu machen. Hier werden aktuell
die 20 wichtigsten Tarife privater, fondsgebundener
Rentenversicherungen auf deren Investmentquali-
tat hin analysiert. Der ,Fondspolicenreport” zeigt
erstmals auf, welche Fondspolicen-Tarife fiir welche
Kundenprofile besonders geeignet sind und welche
Fondspolicen aus Investmentsicht die besten sind.
Insbesondere wird iiberpriift, wie sich die Ergebnisse
jeweils optimierter Portfolios pro Tarif hinsichtlich
durchschnittlicher, erwartbarer Renditen und Verlust-
risiken unterscheiden.

Online-Investmentplattform fiir Fondspolicen ,,samperform” fiir Vermittler

Um die Ergebnisse der Studien des Fondspolicenreport vertrieblich und in der Bera-
tung umsetzten zu kdnnen, hat sam eine onlinebasierte Losung zur einfachen, indi-
viduellen Portfolioerstellung in Fondspolicen fiir die Einzelnutzung durch Vermittler
entwickelt. Die Anwendung ,,samperform“ ermdglicht somit erstmals die Erstellung
individueller Portfolios in den Policen inklusive Risiko- und ESG-Profiling, Dokumen-
tation und automatischer, jahrlicher Uberpr(ifung.

Der Investmentansatz basiert auf den Regeln und Methoden einer Strategischen
Asset Allokation (SAA). Hierfiir kommt unter anderem die Analysemethode Maximum
Drawdown Optimization (MDDO) zum Einsatz.

Dabei wird das Risiko nicht, wie sonst iiblich, mit Volatilitat gleichgesetzt, sondern
mit dem leichter verstandlichen, maximal méglichen Kursverlust Gber ein Jahr. Insofern
geht es darum, das Investmentportfolio so zu optimieren, dass es die Renditeerwartung
ansteuert und gleichzeitig das Risiko des jeweiligen Kundenprofils minimiert wird.

Diese Anwendung ist mittlerweile bei einigen Versicherern wie z.B. ERGO, Helvetia,
InterRisk, Liechtenstein Life oder LV 1871 im Rahmen der jeweiligen Tarifsoftware
nutzbar.

Kostenlose Service-Plattform ,,Performance Factory* fiir Fondspolicenberatung
Mit der ,,Performance-Factory” ist im November des vergangenen Jahres eine weitere,
kostenfreie Service-Plattform an den Start gegangen, die Maklern und Vermittlern erst-
mals kundenindividuelle Portfoliovorschldge fiir die jeweiligen Fondspolicen-Tarife lie-
fert. Die ,,Performance-Factory” versteht sich als eine innovative Initiative zur Starkung
der Fondspolicenberatung im Altersvorsorgemarkt und ist eine digitale Plattform fiir
eine zukunftsgerichtete, investment- und renditeorientierte Vorsorgeberatung.

Auch in der ,Performance-Factory” ist die Basis fiir die Erstellung der Portfoliovor-
schldge eine Strategische Asset Allokation (SAA), die durchschnittlich erwartbare Ren-
diten ausweist. Damit findet auch hier erstmals ein Plausibilitatscheck statt, ob das
individuelle Investment der Kunden deren Erwartungen erfiillt und das individuelle
Risikobudget einhalt.

Die neue Plattform biindelt viele Services der modernen Altersvorsorgeberatung mit
Fondspolicen in einem Workflow: Geeignetheitspriifung, Risiko- und ESG-Profiling, K-
gestiitzter Investment-Check, Vergleich Direktinvestment vs. Fondspolice, Optimierung
und Dokumentation des Zielportfolios.

Mit der ,,Performance Factory”, ,samperform“ und dem Fondspolicenreport, unterstiitzt
das Team von sam den Maklermarkt durch eine neuartige Infrastruktur, die Beratung,
Portfolioqualitdt und Rechtssicherheit zusammenbringt.

Clevere Versicherungsvermittler sollten daher unbedingt einmal checken, welche popu-
laren Alttarife von den diversen Versicherungsgesellschaften bereits mit ihrem dama-
ligen Investmentuniversum in den elektronischen Tools von Sam verfiigbar sind und
iiber welche Hauser sie dazu Zugang in Sachen kiinftiger, pflegeleichter Nachbetreuung
erhalten.
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VERTRIEBSTIPP

Orientieru ng
statt Fake-News:

Wie wissenschaftliche Fakten

die Finanzberatung starken

Liebe Vertriebspartnerinnen, liebe Vertriebspartner,

traurig, aber wahr, wir leben in Zeiten von ,Fake-News".
Ablesbar an einer Vielzahl von Aspekten. So griibelt beispiels-
weise der europdische Regulator im Rahmen seiner Marke-
tingvorschriften MaComp schon lange, wie man der Masse
an sogenannten ,,Experten und Finfluencern im Social Media
Bereich Herr werden kann, sodass die Vielzahl an dort gege-
benen ,Finanztipps“ zumindest einen gewissen Seriositdts-
standard und Wahrheitsgehalt erfiillen. Ein zweites Beispiel
ist die Diskussion um die Echtheit von Fotos im Kl-Zeitalter,
um wirklich nur zwei Themenbereiche zu nennen.

Dieses Problem greift natiirlich auch stark auf den Bereich der
Finanzberatung durch. Kunden ebenso wie Berater fragen sich
bei dem stark marketinggetriebenen Informationsdschungel
zurecht, welchen Informationen von dritter Seite sie wirklich
bedingungslos fiir das gemeinsame Analysegesprdch vertrauen
konnen und ob diese dann auf tatsdchlich zuvor gepriiften
Fakten fundieren.

Eine Challenge, dem das junge Unternehmen sonares mit sei-
nem Portal rund um ausschlieflich wissenschaftlich belegte
»Science-Facts“ den Kampf angesagt hat. Wer sich als Berater
dort fiir seine Kunden bedient (was bereits als Service von ers-
ten Versicherungskonzernen zur Verfiigung gestellt wird), kann
sicher sein, auf Tools und Content zuriickzugreifen, die aus-
schlieflich aus wissenschaftlichen Veroffentlichungen stammen
bzw. von ihnen abgeleitet sind. Doch lassen wir Dr. Nina Weber,
CSO (Chief Scientific Officer) von sonares selbst berichten.

Vom Produkt zur Einordnung - warum interaktive
Wissenschaft die Beratung neu strukturiert

Beratung verandert sich leise, aber grundlegend. Infor-
mationen sind heutzutage jederzeit verfligbar — Ver-
gleichsportale, Blogs und Social Media liefern Details
in Sekunden. Das Problem dabei: klassische Inhalte
informieren, filhren aber selten zu echter Auseinan-
dersetzung. Viele Berater erleben, dass Kunden zwar
mit viel Vorwissen ins Gesprach kommen, aber oft

keine klare Einordnung ihrer eigenen Situation haben.

‘ @ Workd Health Orga Deutsche Aktuarver

i Wwie hach ist Ihr Risiko

filr Berufsunfihigkeit?

&

thr Risiko:
fiir Berufsunfahigkeit.

47.

Wie alt sind Sie? \
55 f

# sanares Scencefacts

—

So verschiebt sich der Einstieg ins Gesprach immer hau-
figer weg von der Produktvorstellung hin zur gemeinsa-
men Einordnung der individuellen Risikosituation oder
Lebensphase des Kunden. Der Mehrwert der Beratung
liegt weniger im Zugang zu Wissen, sondern in dessen
personlicher Einordnung. Wer Risiken, Versorgungslii-
cken oder Lebenssituationen individuell greifbar macht,
schafft Relevanz - und damit Gesprachsbereitschaft.

Genau hier setzt sonares an. Als wissenschaftlicher
Dienst entwickeln wir evidenzbasierte, interaktive
Rechenmodelle — die sonares ScienceFacts. Sie entste-
hen in Zusammenarbeit mit einem interdisziplinaren
Netzwerk aus Fachwissenschaftlern, werden metho-
disch sauber hergeleitet und regelmaRig aktualisiert.
Die klare Trennung zwischen wissenschaftlicher Einord-
nung und Produktvertrieb sorgt fiir Glaubwiirdigkeit
in einem Markt, der sensibel auf werbliche Uberzeich-
nung reagiert.

Wie das in der Praxis wirkt, zeigt sich beispielhaft an
zwei ScienceFacts aus dem sonares ScienceHub. The-
men wie Berufsunfihigkeit oder Altersvorsorge bleiben
fir viele Kunden lange schwer greifbar — insbesondere,
solange sie nicht auf die eigene Situation herunterge-
brochen werden.

Der Rentenliickenrechner mit Sparbetrags-Fokus
macht aus einer abstrakten Vorsorgedebatte eine kon-
krete ZielgroRe. Nutzer erhalten eine personalisierte
Berechnung ihrer voraussichtlichen Versorgungsliicke
und sehen zugleich, welcher monatliche Sparbeitrag
notwendig ware, um ein gewiinschtes Rentenniveau
zu erreichen. Fir Berater entsteht dadurch ein struk-
turierter Gesprachseinstieg. Das Gesprach beginnt mit
einer individuellen Zahl und nicht mit einem Produkt.
Anschlussoptionen in Richtung betriebliche Alters-
versorgung, fondsgebundene Lésungen oder private
Vorsorge ergeben sich logisch aus der berechneten
ZielgroRe. Die personliche Erkenntnis schafft einen
Moment hoher Aufmerksamkeit. Genau dieser Moment
erhoht die Bereitschaft fiir vertiefende Gesprache.

Der Berufsunfahigkeitsrechner verfolgt einen &hnlichen Ansatz. Statt Tarife zu vergleichen, ord-
net er das individuelle Risiko, berufsunféhig zu werden, realistisch ein. Nutzer erkennen, welche
finanziellen Auswirkungen eine ldngere Erwerbsunfahigkeit hitte und wie sich ihr personliches
Risikoprofil darstellt. Fiir den Vertrieb bedeutet das: Sensibilisierung vor Produktdiskussion. Die
Bedarfsermittlung wird nachvollziehbar und faktenbasiert. Sobald ein Kunde eine individuelle Ein-
schatzung oder Berechnung vor sich sieht, entsteht haufig ein ganz anderer Gesprachseinstieg —
weniger erklarend, mehr gemeinsam analysierend. Die spatere Produktauswahl wirkt folgerichtig
statt aufgesetzt.

Diese Art von ScienceFacts verdndert die Qualitdt von Kundenkontakten. Statische Inhalte infor-
mieren, interaktive Anwendungen aktivieren. Wer selbst Angaben macht und Szenarien durch-
spielt, setzt sich intensiver mit einem Thema auseinander; Gesprache starten auf einem héheren,
inhaltlichen Niveau. Besonders relevant ist der Zeitpunkt unmittelbar nach der individuellen Aus-
wertung. In diesem Augenblick ist die Relevanz hergestellt, die Aufmerksamkeit hoch und die
Offenheit fiir Terminangebote oder weiterfiihrende Beratung besonders ausgepragt.

Digitale Tools ersetzen keine Beratung, konnen aber helfen, Gesprache vorzustrukturieren und
komplexe Themen vorab verstandlicher zu machen — ahnlich wie ein vorbereitender Fragebogen,
nur interaktiver und personlicher. Gleichzeitig entstehen durch freiwillige Eingaben belastbare
Insights. Diese Daten beruhen auf bewusster Interaktion und geben Aufschluss iiber Interessen,
Risikowahrnehmungen und Lebenssituationen, wodurch eine qualitativ neue Basis fiir Segmentie-
rung und Ansprache entsteht.

Der sonares ScienceHub, in dem alle sonares Rechenmodelle zu finden sind, umfasst inzwischen
fast 200 unterschiedliche ScienceFacts. Neben Altersvorsorge und Einkommensabsicherung finden
sich dort ScienceFacts zu Gesundheit, Karriere, Immobilien, Familie und Lifestyle-Themen. Damit
stellt der ScienceHub eine erweiterte Grundlage fiir eine ganzheitlich gedachte Beratung bereit,
die entlang realer Lebenssituationen ansetzen kann, nicht nur entlang einzelner Produktsparten.
Diese Entwicklung steht fiir einen breiteren Markttrend: Statt ausschlieBlich Informationen zu
prasentieren, entwickeln sich viele Beratungsgesprache zunehmend zu einem gemeinsamen Ana-
lyseprozess zwischen Berater und Kunde. Personliche Erkenntnisse treten an die Stelle allgemeiner
Produktargumentation. Interaktive, wissenschaftlich fundierte Formate erh6hen Engagement und
Gesprachsqualitdt, weil sie Orientierung schaffen, bevor Losungen prasentiert werden.

Doch wie lassen sich solche Erkenntnismomente systematisch in Akquise, Kundenbindung und
Beratung integrieren? Mit den ScienceFacts bietet sonares eine strukturierte, wissenschaftlich fun-
dierte Infrastruktur, die genau an diesem Punkt ansetzt — als Vorbereitung, als Gespréachsoffner
und als Briicke zwischen Information und Entscheidung. Interaktive und personalisierte Formate
entwickeln sich zunehmend zu einem festen Bestandteil moderner Beratungsarchitektur. Wer Ori-
entierung schafft, bevor Losungen présentiert werden, starkt Gesprachsqualitdt, Vertrauen und
Abschlusswahrscheinlichkeit gleichermalen.

Schon, wenn es in unsicheren und bewegten Zeiten doch immer wieder Felsen in der Brandung gibt, an
denen man sich in Sachen fundierte Beratungsqualitdt ausrichten kann. Eine tolle Initiative, die man zum
Einsatz im zukiinftigen Beratungsalltag einfach nur empfehlen kann. Danke an sonares und Frau Dr. Weber
fiir diese hilfreiche Idee.

lhr Dirk Fischer
Geschaftsfiihrer Patriarch Multi-Manager GmbH

Seite 63

NINA WEBER

ScienceFacts selbst ausprobieren
Kostenfreie Registrierung
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