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Liebe Leserinnen und Leser,

das neue Jahr hat begonnen und sicherlich geht es
Ihnen wie mir — man ist gespannt und neugierig,
was dieses bereithalten wird.

Interessant wird es wieder fiir den Finanzsektor,
der bereits im Jahr 2017 auBBerordentlich gut
gelaufen ist. Fragen nach einem mdglichen Riick-
gang an den Aktienmdrkten oder einer zwangs-
ldufigen Korrektur des Hohenfluges stellen sich
nun zu Beginn des neuen Jahres. Schwankungen
auf den Aktienmdrkten gehdren jedoch von jeher
zu den normalen Gegebenheiten. Die Erfahrung
zeigt, dass sinkende Bérsenwerte die Impulse zu
neuen Investitionen sind und sich die Mdrkte meist
rasch wieder erholen.

Wirtschaftsunternehmen und Industrie melden
volle Auftragsblicher und eine hohe Auslastung
—auch dies sind tiberaus positive Zeichen ddfiir,
dass die Borse weiter steigen kénnten. Eine
Investition in Aktien ist daher nach wie vor dulerst
interessant, denn von der EZB ist mittelfristig
keine Anderung der Zinspolitik zu erwarten. Auch
Investitionen in unterbewertete Branchen und
Léinder sind aktuell sehr lukrativ und bieten noch
interessante und glinstige Méglichkeiten fiir eine
Kapitalanlage.

Gerne bin ich fiir alle Fragen rund um lhre Anlagen
und Wiinsche nach neuen Mdglichkeiten fiir Sie da
und freue mich auf ein Gesprdch mit Ihnen.

In diesem Sinne wiinsche ich lhnen und lhrer
Familie fiir das kommende Jahr alles Gute, Gliick,
Gesundheit und Zeit, fiir die Dinge, die lhnen am
Herzen liegen.

Herzlichst

nan. DAL

Dipl.-Kfm. Detlev Buchholz

Geschdftsfihrer

™I BUCHHOLZ CONSULTING
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DAS SAGEN UNSERE FONDSMANAGER ZU 2018

Optimistisch ins

Jahr 2018

Wie sehen Fondsmanager das abgelaufene Jahr und welche Chancen und Risiken
erwarten sie in den nachsten zwolf Monaten? Wie immer haben wir zum Jahres-
ende ausgewdhlte Experten um eine Einschatzung gebeten. Diesen exklusiven
Einblick in die Gedankenwelt der Topmanager wollen wir lhnen nicht vorenthalten
und haben die interessantesten Einschatzungen fiir Sie zusammengefasst.

Nach den gréBten Uberraschungen in
2017 befragt, hob Christian Kempe beson-
ders die ungebrochene positive Entwicklung
Uber das gesamte Jahr hervor. Der Portfolio-
manager der Do Investment AG, zeigte sich
vor allem vom gleichméaBigen Wachstum
weltweit beeindruckt: ,Die globalen Ein-
kaufsmanagerindizes spiegeln einen syn-
chronisierten Konjunkturaufschwung wider.
Und die Ampeln fiir die Weltwirtschaft stehen
weiterhin auf griin

Dem stimmt auch Jan Meister von
Meritum Capital zu, der in diesem Zusam-
menhang insbesondere Europa hervorhebt:
,In 2017 wurden die Gewinnerwartungen
von europdischen Unternehmen immer
wieder nach oben korrigiert. Die steigenden
Aktienkurse stiitzen sich damit auf Funda-
mentaldaten und stellen keine euphorische
Ubertreibung dar Der Fondsmanager des
»Meritum Capital - Accumulator” hat daher
auch friihzeitig den Anteil europdischer Ak-
tien im Portfolio erh6ht und ganz bewusst
Titel ausgewdhlt, die von steigenden Zinsen
profitieren sollten.

Obwohl die US-Leitzinsen bereits in
2017 leicht angezogen haben, rechnen die
Experten noch nicht damit, dass die Euro-

zone nachzieht. ,In 2018 wird das Anleihe-
kaufprogramm zwar voraussichtlich langsam
zurlickgefahren. Sollten keine politischen Ri-
siken hinzukommen oder die Inflation tiber-
raschend steigen, wird die EZB erst Anfang
2019 die ersten Zinsschritte vornehmen,
meint Horst Seibold, der fir die Strategie
des Mischfonds ,Boss Concept 2” verant-
wortlich ist.

Als groB3te Herausforderung fiir Europa
sieht der der Griinder der Fondsboutique
,ansa Capital Management”, Dr. Andreas
Sauer, die Brexitverhandlungen und eine
aus seiner Sicht notwendige Reform der EU,
die von Deutschland und Frankreich voran-
getrieben werden muss. Die Chancen fir ei-
nen Inflationsschock schétzt der erfahrene
Volkswirt hingegen als sehr gering ein.

Einigkeit herrscht im Kreis unserer Ex-
perten bei den Themen Trump und Schwel-
lenldander: Die globalen Aktienmarkte habe
die sprunghafte US-Politik weitgehend kalt
gelassen, woran sich auch 2018 nicht viel
andern sollte. Zu stabil seien zuletzt die Un-
ternehmensergebnisse und die weltweite
Nachfrage gewesen.

Hiervon héatten die Schwellenlénder
Asiens und Lateinamerikas profitiert. Eine
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unmittelbare Abhdngigkeit von den Industrienationen, wie noch in
vergangenen Jahrzehnten, liege aber nicht mehr vor. Der gestiegene
Binnenkonsum, solide Staatshaushalte und gewachsene Devisenreser-
ven hatten fiir wirtschaftliche Stabilitat gesorgt. Tenor:,Kein Wunder
also, dass sich die vergleichsweise hohen Wachstumsraten auch in ge-
stiegenen Aktienkursen niedergeschlagen haben!”

GroBte Herausforderung fiir die Fondsmanager in 2018 bleibt
der konservative Anlagebereich.,Vor dem Hintergrund des Niedrig-
zinsumfeldes wird die Risikodiversifikation mit klassischen Anlagefor-
men immer schwieriger!, fasst Christian Kempe stellvertretend fiir die
Manager das Dilemma zusammen. Der Fokus auf Staats- oder High-
Yield-Anleihen als defensive Investments werde in 2018 noch riskan-

BITCOINS

Lateinamerika, Schwellenlander,
Karibik Asien

Osteuropa

ter. Die Fondsexperten setzen daher auf alternative Losungen, wie die
Beimischungen von Schwellenldanderanleihen, inflationsgeschiitzten
Rententiteln, Absolute-Return-Strategien oder auch Geldmarktpositi-
onen, um fiir mehr Stabilitdt in den Portfolios zu sorgen. Strategien,
die in Zeiten fallender Leitzinsen noch funktionierten, seien in 2018
lange Uberholt.

Fazit Eine breite Diversifikation, die auch in positiven Zeiten nicht
auf Risikoabsicherung verzichtet. Vermeidung hoher Kosten und Ge-
biihren, die unnétig Rendite ,fressen’. Und eine langfristige Strategie,
die nicht von iibertriebener Euphorie und Panik getrieben wird. Damit
sollte auch 2018 wieder ein gutes Jahr fiir Anleger werden.

Wer wagt gewinnt! Oder verliert alles?

Wer hat angesichts der aktuellen Kursexplosion von Bitcoins -
bis zu 1000 Punkte in einer Woche nicht schon mal dariiber
nach-gedacht in Kryptowahrungen zu investieren? Eine Portion
Risikofreude und nicht benétigtes Geld sollte allerdings haben,
wer ernsthaft mit dem Erwerb der sogenannten Initial Coin
Offerings (ICO) liebaugelt.

Die Meinungen zum digitalen Geld gingen in den vergangenen
Monaten extrem auseinander. So sehen die einen in der fulminanten
Wertentwicklung ein Zeichen dafiir, dass viele Menschen durch die au-
Berordentliche Ausweitung der Liquiditat, die Kaufe von Wertpapieren
durch die Zentralbanken und die unsinnigen Null- und Negativzinsen
den Glauben an die Stabilitat des traditionellen Finanzsystems verloren
haben und deshalb nach Alternativen suchen. Eine neue Wéhrung ist
fur sie daher der richtige Weg in die Zukunft.

Dass die etablierte Bankenwelt dies anders sehen muss, ergibt sich
schon fast systembedingt. So warnte die Finanzaufsicht (Bafin) zum
Jahresende ganz offiziell den Verbraucher vor erheblichen Risiken:,ICOs
sind hochst spekulative Investments. Anleger sollten sich darauf einstel-
len, dass auch ein Totalverlust ihrer Investition mdéglich ist.” Nicht selten
seien Betrtiger am Werk. Und fiir Kryptowahrungen, die bei einem ICO
quasi aus dem Nichts geschaffen wiirden, stehe keine Zentralbank ein.

Zwischen diesen extremen Meinungen finden sich auch Fakten:
Bitcoin sind mit einer beinahe genialen Technologie ausgestattet, der
sogenannten Blockchain. Sie ist praktisch falschungssicher und kann
sowohl flr Geldzahlungen als auch flir Bérsengeschéfte verwendet
werden. Von der Theorie her — wie viele Erfindungen der digitalen
Welt - also eine fast perfekte Wéahrung, besser als Euro oder Dollar.
Ihr einziger Nachteil ist die relative Langsamkeit und der exorbitante
Verbrauch von Strom.

Unser Fazit

Bitcoins kaufen im Augenblick nur Zocker.
Die damit verbundenen Risiken sind groB.
Ob man am Ende sein Geld zuriickbekommt,
ist noch ungewiss. Aber man sollte den Markt
genau beobachten. Wenn er sich weiterent-
wickelt und seine Kinderkrankheiten iiber-
windet, wird vielleicht sogar einmal etwas
Grof3es daraus.

Sagen Sie uns lhre Meinung zu Bitcoins
redaktion@fondsnews.de
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MACHEN SIE DEN TEST

Kann |hr Berater noch mithalten?

Die Anforderungen an Vermogensberater und Banker haben sich in den letzten Jahren deutlich verandert. Wahrend die
anhaltenden Niedrigzinsen neue Ansétze bei der Portfoliogestaltung erfordern, hat sich das Geschéft auch durch die Digitalisierung
und die Konkurrenz durch Fintechs verdandert. Mit den technischen Mdéglichkeiten sind auch die Anspriiche der Anleger (zu Recht)
gestiegen. Gefordert sind innovative Losungen und eine breite Palette an Dienstleistungen. Worauf es dabei besonders ankommt?

Das erfahren Sie in unserem Berater-Check.

v/ Computergestiitzte Portfoliooptimierung: Eine tages-
aktuelle Bewertung der Depotzusammensetzung und
die Erstellung von Anlagevorschlagen auf Basis moder-
ner Portfoliotheorie ist nur mithilfe computergestitzter
Optimierungssoftware moglich. Damit werden Berater
und Kunden automatisch informiert, wenn Handlungs-
bedarf im Depot besteht.

v/ Fokus auf Asset Allocation: Fiir 80 Prozent des Anla-
geerfolgs ist die richtige Aufteilung auf verschiedene
Anlageklassen (Aktien, Anleihen, Immobilien, Rohstof-
fe) verantwortlich. Fiir diese Aufteilung sollte sich lhr
Berater entsprechend Zeit nehmen und nicht lediglich
standardisierte Portfolios prasentieren, die womaglich seit Jahren
nicht angepasst wurden.

v Zugang zu Multi-Banking-System: Haben Sie Depots und Konten
bei mehreren verschiedenen Banken? Um Ordnung ins Kontencha-
os zu bringen sollten alle lhre Finanzen an einer Stelle gebiindelt
werden. Nur so kann ein Berater lhre finanzielle Situation in der Ge-
samtheit bewerten.

INVESTMENTSTEUERREFORM

Ooooo

v/ Digitaler Finanzstatus: Immer und tiberall den
aktuellen Depotstand abfragen zu kénnen, ist
mittlerweile zu einer Selbstverstandlichkeit ge-
worden. Wirklich transparent ist die Dienstleis-
tung aber erst, wenn Sie auch direkten Zugriff
auf Schriftverkehr und Antragsunterlagen aus
der Historie erhalten. Optimal sind Systeme, die
auch das Vermogen in Lebensversicherungen,
betrieblicher Altersvorsorge und Riestervertrage
darstellen.

Fazit Berater, die einen oder mehrere dieser Punk-

te nicht erfiillen konnen, haben es jetzt schon
schwer auf dem hartumkdmpften Markt der Finanzdienstleister zu
bestehen. Wer nicht von Fintechs liberholt werden will, muss Innova-
tionen der Finanz-Start-ups libernehmen und mit der persénlichen
Beratung einen echten Mehrwert fiir Anleger bieten.

Transparenz und Kundenfreundlichkeit sind Mindestanforderungen
- verlangen Sie mehr von lhren Beratern!

Was andert sich fiir Sie ab 2018?

Mit dem Beginn des Jahres 2018 dndert sich die Besteuerung
von Investmentfonds. Die EU forderte eine Harmonisierung: 15
Prozent Korperschaftssteuer auf Fondsebene. Deutschland
liefert nun. Der Wegfall des Bestandschutzes fiir vor 2009
erworbene ,Alt-Anteile” ist die gravierendste Anderung. Dafiir
erhalten Anleger einen grof3ziigigen Steuerfreibetrag von
100.000 Euro pro Person. Die Steuererklarung diirfte damit
deutlich einfacher werden.

Betroffen von der Investmentsteuerreform sind in- und auslan-
dische, offene und geschlossene Fonds. Um deutsche Anleger nicht
schlechter zu stellen, hat der Gesetzgeber Vorkehrungen getroffen: Zu-
satzlich zum bestehenden Sparerfreibetrag bleibt ein pauschalisierter
Anteil der erzielten Ertrdge steuerfrei. Diese Vorabpauschale belduft
sich bei Aktienfonds auf 30 Prozent und bei Mischfonds auf 15 Prozent
der Ertrage. Mit Portfolios, die nicht allein auf Mischfonds, sondern auf
eine ausgewogene Allokation von Aktienfonds und defensiven Pro-
dukten setzen, konnen Sie lhre Steuerlast damit ab sofort optimieren.

Bestandsschutz wird aufgehoben

Der Bestandsschutz fiir Fondsanteile, die vor 2009 gekauft wurden,
entfallt. Die bislang aufgelaufenen Kursgewinne bleiben zwar steuer-
frei, Wertsteigerungen ab 2018 missen hingegen versteuert werden.
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Allerdings erhalten Anleger fiir ,Altanteile” einen Freibetrag in Hohe
von 100.000 Euro pro Person. Der Erhalt des Bestandsschutzes hat sich
damit auch nach der neuen Regelung fiir Anleger gelohnt.

Das sollten Sie tun

v/ Vermeiden:,Alte Fonds” aus steuerlichen Griinden noch zu verkau-
fen. Der Steuerfreibetrag gilt nur fiir die alten (vor 2009 erworbenen)
Anteile.

v/ Priifen: Bei Uber sechsstelligen alten Fondsinvestments, ob das
Fondsdepot bei Ehepartnern auf beider Namen lauft (Oder-Konto).
Dann verdoppelt sich automatisch der Freibetrag. Eventuell kann
eine Ubertragung in das Depot des Ehepartners Sinn machen. Uber
eine Schenkung kdnnten ,alte” Fondsanteile an die Kinder gehen,
um deren Freibetrag von 100.000 Euro zu nutzen.

v Abwégen: Die Fondsverwaltung tiber deutsche Depotbanken wird
deutlich einfacher, eine Ubertragung von auslandischer Depotstelle
macht moglicherweise Sinn.

Fazit Depots mit Altbestand bleiben bei diesen Freibetrdgen fiir den
Anleger iiber viele Jahre steuerfrei. Um die gewdhrten Teilfreistel-
lungen optimal zu nutzen, sollten Sie die Zusammensetzung lhrer
Portfolios liberpriifen lassen und gegebenenfalls anpassen.

Wir beraten Sie gern: Rufen Sie uns an!



FONDSBOUTIQUEN

Der Spezialistenbonus

Jeder dritte Deutsche schétzt es, Kleidung oder
Accessoires nicht im Internet oder einem Gro3kauf-
haus, sondern in einer Boutique einzukaufen. Doch
auch bei der Kapitalanlage liegen Fondsboutiquen im
Trend: Hatte es vor einigen Jahren noch etwas Beson-
deres, den Produkten von kleineren Investmenthausern
den Vorzug zu geben, sind diese ehemaligen Exoten-
Fonds heute teils schon milliardenschwer. Und nicht
nur im Retailbereich, sondern auch bei professionellen
Investoren wachst das Interesse.

Das hat gute Griinde: Oftmals konnen die Nischenanbieter
mit individuellen Fondskonzepten aufwarten, die keine Riick-
sicht auf Hausmeinungen nehmen miissen. Lésungen von der
Stange sind ihre Sache nicht. Die Manager oder Anlageberater
der Fonds stehen im Vordergrund. So liefern Fondsboutiquen
furr viele Investoren ein willkommenes Kontrastprogramm zu
den grof3en Fondsgesellschaften.

Eine feste Definition, welche Gesellschaften zu den Fonds-
boutiquen zahlen, gibt es tibrigens nicht. Allerdings gibt es
einige Merkmale, die uns in der Praxis bei der Auswahl weiter-
helfen: Die Boutiquen sind in der Regel eigentiimergefiihrt und
verfolgen eine langfristige Geschaftsstrategie. Und wahrend
grof3ere Hauser oft anonymer sind und mit wechselnden An-
sprechpartnern aufwarten, tiberzeugen die kleineren Gesel-
Ischaften mit personeller Stabilitat.

Auch wenn grof3e Gesellschaften teils exzellente Fonds in
Ihrer Produktpalette haben, kdnnen Sie dieses Niveau oft nicht
auf allen Anlagegebieten halten und neue Produkte entstehen
aufgrund von Markttrends erst bei einer potentiell sehr hohen
Kundennachfrage: Denn diese Fonds brauchen ein gewisses
Volumen, damit sie sich fiir den Anbieter rechnen. Hier sind die
Fondsboutiquen im Vorteil, da sie gerade in Segmenten mit
niedriger Liquiditat, etwa Nebenwerte und Schwellenlander,
auch in relativ kleine Titel zu investieren, ohne den eigenen
Markt zu zerstren. Oft sind eher kleine Fondsvolumina sogar
gewollt, da viele Strategien aufgrund ihrer Ausrichtung gar
nicht zu viel Kapital vertragen. Soft-Closings, also der zwi-
schenzeitliche Stopp der Aufnahme von Anlegergeldern sind
bei den besonders erfolgreichen Strategien keine Seltenheit.

Fazit Kleinheit ist nicht per se ein Garant fiir Erfolg. Genau
hinschauen ist auch hier erste Investorenpflicht.

NACHHALTIGES INVESTMENT

Nur Mut!

Neuen Umfragen zu Folge ist der Mehrheit der deutschen
Biirger ein umweltschonendes Agieren von Unternehmen sehr
wichtig. Auch bei der Geldanlage spielt das Thema eine immer
groBBere Rolle. Noch trauen sich aber viele Anleger nicht an das
komplexe Thema. Wer die Besonderheiten der Branche kennt
und weil3, worauf man bei der Fondsauswahl achten muss,
sollte nicht langer zégern.

In diesem Jahr haben Diesel-Skandal, Umweltkatastrophen und
die Diskussionen um das Klimaabkommen das Thema ,Nachhaltiges
Investieren” in den Vordergrund geriickt. Doch was bedeutet dieser
Begriff eigentlich? Da keine rechtlichen Rahmenbedingungen exis-
tieren, nach denen sich Fondsmanager bei der Wertpapierauswabhl
richten missen, gibt es auch keine einheitliche Definition und ganz
unterschiedliche Strategien.

Nachhaltige Anlagen sind schwer im Trend und
auch sehr erfolgreich.

Wahrend einige Fonds ausschlieBlich in Unternehmen investiert
sind, die sich bewusst fiir nachhaltige Projekte einsetzen, legen andere
Anbieter Negativkriterien fest, die zum Ausschluss von Wertpapieren
fiihren. Dazu zéhlen unter anderem Branchen wie Atomenergie, Kohle-
und Olindustrie sowie Unternehmen, die im Verdacht stehen Kinderar-
beit zu nutzen. Haufig verwenden Fondsmanager bei der Auswahl auch
den sogenannten,Best-in-Class-Ansatz”. Hierbei werden alle Branchen
in Betracht gezogen, aber nur die saubersten Gesellschaften kommen
fur ein Investment in Frage.

Alle Kriterien werden dabei von den Fondsmanagern selbst fest-
gelegt und nicht von einer unabhdngigen Kontrollinstanz gepriift. So
kann es vorkommen, dass einige Manager nicht halten, was sich Anle-
gervon lhnen versprechen. Durch regelmaBige Tests von Verbraucher-
schitzern und die Einfiihrung von Giitesiegeln hat sich die Situation
in den letzten Jahren aber bereits gebessert und zu mehr Transparenz
am Markt gefiihrt.

FAZIT Nachhaltige Anlagen sind schwer im Trend und auch sehr er-
folgreich. Trotz den selbstauferlegten Beschrdnkungen bei der Wert-
papierauswahl konnten einige Fondsmanager ihre Vergleichsindizes
schlagen. Wer fiir sein Depot eine konsequente und nachhaltige An-
lagephilosophie wiinscht, dem stehen mittlerweile viele Optionen zur
Verfiigung.

Wir helfen gerne bei der Auswahl der richtigen Fondsmanager.
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