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Digitalisierung der Ver-

mogensverwaltung

Big Picture: Wertschaffung insbesondere im europaischen
Banking im Niedergang
S . ,
Price-to-book multiples, 2006-2016 Oct P/B multiples Share of banks
below 1.0x P/B?
32 2014 2015 Oct
Developed world 2016
North America 1.2x 11x  1.0x
Continental Europe 0.9x 0.8x  0.6x Deutschland: 0.5x
United Kingdom 09x 08x 0.5x
Emerging markets Japan 0.6x 0.6x  0.5x
- Other developed 1.3 1.1x 1.0x
- : Emerging markets
: 0.7 07 08 China 11x  08x 0.8x
- Developed world Emerging Asia 15x  1.5x  1.5x
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 Latin America 1 .7)( 1 -gx 1 -gx
2006 2010 2015 Oct
2016 EEMEA?® 1.3x 1.2x 1.1x 54%
NOTE: Book value does not exclude goodwill as the data is available only for ~60% of covered banks.
' Based on a sample of listed banks with >$10 billion in assets.
2 Based on Oct 2016 market-cap values and 2015 year-end equity book value. -
* Eastern Europe, Middle East and Africa. R )
HOUSE OF FINANCE

Source: Thomson Reuters, SNL, McKinsey Panorama — Global Banking Pools
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Digitalisierung der Ver-

mogensverwaltung Digitalisierung wird bis 2020 Banken-Profitabilitat weiter

deutlich reduzieren
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Source: McKinsey Global Banking Annual Review 2016
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Digitalisierung der Ver-

moOgenS ernEng Wealth Management und Retail Banking am stérksten
von Digitalisierung betroffen

Il Very large B Large I Significant Slight I Neutral [ Slight " Significant
negative impact negative impact negative impact negative impact improvement improvement
Full Customer Significantly
disinter- disinter- Price cheaper Risk-cost New Total profit
mediation mediation transparency  operations improvement  markets effect
Consumer finance -
Mortgages
sme tending [N

Retail & SME payments

Current/checking account deposits/
personal financial management

Other deposits

Wealth management'

Insurance?

Quelle: McKinsey Global Banking Annual Review 2015 /IOUSE OF FINANCE
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mogensverwaltung FinTechs mit Fokus auf Geldanlage
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Digitalisierung der Ver-

mogensverwaltung Entwicklungspfad: Beispiel Digital Wealth Management USA
$4,500
AuM ($m)
$4,000 Betterment (launched 2010)
$3.000 (Val.: $700m)
$3,000 Wealthfront (2011)
$2,500
Personal Capital (2009)
$2,000
$1,500 e g
Signifikantes Wachstum nach 3 Jahren Future Advisor (2010)
st A \ (blackrock)
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Quelle: Financial Technology Partners: Are Robots Taking Over?, Juni 2016
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mdgensverwaltung

-ﬁH/ Vanguard

Personal Advisor

charles | wreicent
SCHWAB | portrouos

Betterment
\k(wealthfront

il PERSONAL
CAPITAL

B FutureAdvisor

Vanguard's service combines “robo advisory” automated
asset allocation and rebalancing with access to human
advisors on the phone and on video

Automated investment advisor service that monitors and
rebalances portfolios

Betterment'’s platform provides automated financial
planning, retirement, individual retirement plans (IRA),
trust account, and tax loss harvesting services

Wealthfront builds, manages, and rebalances
personalized and diversified investment portfolios using
its automated platform

Personal Capital’s software allows users to monitor and
control the income, spending, and performance of
investments on a single screen; it also provides
investment advice and custom investment strategies.

FutureAdvisor provides automated and manual
investment management services that manage multiple
accounts holistically

SigFig is a financial advisory platform that instantly pulls
investments into a single dashboard, analyzes investment
portfolios, and gives advice on their investments

Quelle: Financial Technology Partners: Are Robots Taking Over?, Juni 2016

Vanguard & Co ubernehmen Modell

| Company | Description Advisory Foes | ____AuM |

30 bps

0 bps

15-35bps

25 bps

49 - 89 bps

50 bps

25 bps

$31 bn+

$5.3 bn+

$3.3bn

$2.8 bn

$2.4 bn

$750 mm+

$100 mm /
“tracks $350 bn+"
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Digitalisierung der Ver-

mogensverwaltung

2015

Investorenseite: Zweite Welle fiir Digital Wealth Management

Lending Payments

S

14%

Insurance

Quelle: Citi GPS 2017

saaas sasassnna

bei US VC Investments

Blockchain

<\

3% 8%

Wealth Management
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Digitalisierung der Ver-
mdgensverwaltung

FinTechs als Indikatoren fur digitalen Wandel

GESCHAFTSMODELLE

Digitalisiert und mobil
_ Kosten W
e Modular und skalierbar

 Bedurfnisbezogen und spezialisiert

 Explorativ und flexibel

« ABER: Mangel an Bekannthetit,
Vertrauen, Erfahrung

e
HE s
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Digitalisierung der Ver-
mdgensverwaltung

Zwei zentrale Entscheidungskreise in der Geldanlage

Wievie|? Wie?

o Zele? » Vermdgensaufteilung?
o Zeithorizont? * Risiko?

 Wann? e Steuern?

o Taktung? * Produkte?




Renten

Wieviel? Unterschiedliche Ersatzraten der gesetzlichen

Digitalisierung der Ver-
mogensverwaltung

Durchschnittsverdiener

125

mNet < Gross

100

75

o
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Source: OECD (2015): Pensions at a Glance.




Digitalisierung der Ver-

mdgensverwaltun . . . epne
: ’ Deutschland zwar mit hoher Abdeckung bei freiwilliger AV...
. Voluntary
Mandatory / Quasi-mandatory Occupational Personal Total
| Austria n.a. 15.1 18.0
Belgium n.a. 57.3 .
Czech Republic n.a. n.a. 66.2 66.2
ATP: 83.3
Denmark OMO: 62.3 n.a. 22.4 22.4
Estonia 74.3 n.a. 5.1 5.1
Finland 84.1 9.2 20.9 29.1
France n.a. 20.2 5.3 .
| Germany n.a. 56.4 35.2 71.3
Greece n.a. 0.2 .
Hungary n.a. . 18.5 .
Ireland n.a. 31.0 12.0 41.3
Italy n.a. 7.4 8.9 15.7
Luxembourg n.a. 5.2 . .
Netherlands 88.0 n.a. 28.3 28.3
Poland 60.3 14 .
Slovenia n.a. . . 36.3
Spain n.a. 3.3 15.7 18.6
Sweden 90-100 n.a. 36.0 36.0
United Kingdom n.a. 30.0 11.1 43.3

Source: OECD (2015): Pensions at a Glance.

HOUSE OF FINANCE
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5 I . . .
TEEEEEEES L aber mit geringem Volumen pro teilnehmendem Haushalt...
€000
180
160 m Deposits
140 = Mutual funds I
m Bonds
120 Shares (publicly traded)
100 m Voluntary pensions/ Whole life insura
80
]
60 N - I B Im
40 m B - ] -
"me-C_ %8a nfala-F..1
0 Mim= = - I _EH_EEmN=_=Cm
E';.égg.gg@gggésgggaggg
> c — = = S © = + o o
Sctg2gs 85882228322 :
m g = O . > © El= ko a »wn -

12  EEE
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Digitalisierung der Ver-

mogensverwatung ...und mit vergleichsweise geringem Mehr bei Ersatzrate...
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The growing importance of funded pension arrangements

Total assets as a % of GDP in OECD Countries, 2000-2015
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%ie? Wertpapierbesitz und Private AV in Europa abhangig von Einkommen und
Bildung (Gesamt-EU, Verbreitung in %)

Shares :
Deposits ~ Mutual funds ~ Bonds ugllgl Whole h% Pr?snusrgrqgcle

rade

All 96.9 9.4 4.6 8.8 30.3
Income (percentile)
Less than 20 89.9 2.5 1.1 2.1
20 - 39 96.8 3.6 2.7 3.2
40 - 59 98.8 6.4 4.2 6
60 - 79 99.5 11.8 5.8 105
80 - 100 99.7 22.9 9.1 21.4
Age
16-34 97.1 7.1 1.4 5.4 30.6
35-44 97 10 3.3 8.4 37.0
45-54 97.1 10.8 5 10.1 40.9
55-64 97.2 10.6 5.4 10.3 355
Education

Basic
education 94 3.4 3.6 3.2 15.9
Secondary 97.7 8.4 4.3 7.2 33.0
Tertiary 99.1 18.2 6.1 17.9 43.6

[§== =
Source: HFCS (2016): The Household Finance and Consumption Survey: results from the second wave. 15 H()U%F O FINAl\( E
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B rousehold main residence
self-employment business

40 60 80 100

20

16

Source: HFCS (2016): The Household Finance and Consumption Survey: results from the second wave.

Vermogensallokation: Ein Grolteil der Bevolkerung in Europa ist
kaum diversifiziert und verdient kaum Risikopramien

- Anteile am Realvermdgen -
P other real estate

I chicles and valuables

- Anteile am Finanzvermdgen -
B dcposits I risky financial assets

voluntary pension/life insurance [ other financial assets

103 TEUR

6
Dezile Realvermdgen

4 5 T 4 5 6 7 8

Dezile Finanzvermdgen

10
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Digitalisierung der Ver-

mogensverwaltung Wie? Teure Anlegerfehler

Rendite-Risiko Profile deutscher Anleger

15% (13.400 Anleger, Online Broker, 2003-2012) s
B ° : e e . ‘. :0‘ g : .‘:o' : . %
3 . .>80% der

: 10% - -

a

=« Anleger mit

- Renditeliicke
o ®

5%

5% e T o T el
(]

Portfolio-Renditenin % p

-10% I | | | | .
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

Wertschwankungen (Standardabweichung p.a.)
17 Quelle: Teamanalyse /EOUISEEOF%N ANCE
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90 US Pensionsfonds
10,1% -0,4%
| ] -0,7%
! 0
> | ) 9.0%
=.0 1)
S5 £
- | &2 E:
5 =
% @ S =
= @ =
= Brinson et al (1986) =
2 (1974-1983) £
o (4v]

949% Asset AllocmD

Im Gegensatz zu Fonds bestimmt Wertpapierauswahl Anlageergebnis

substantiell (negativ)

50.000 deutsche Privatanleger
8,9% -8,8%

Hackethal et al (2016)
(2005-2015)

+1,9% 2,0%

—

50% Security Sem
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19

Kumulierte Haufigkeit der Empfehlungen

90%
80%
710%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

Bankberatung vielerorts: “Robo-Empfehlung” mit Intervention
von Validator-Kunden

Auswertung von ca. 20.000 Protokollen
fur 7.500 Kunden und 500 Berater
(2010-2013; 1.300 Einzelprodukte)

w
o

10 20 40 50 60 70 80 90 100
Rangliste der meistempfohlenen Produkte =k

HOUSE OF FINANCE
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Digitalisierung der Ver-

mogensverwaltung .
_ Thinking, Problematische
. Verhaltensmuster
- gut erforscht
DANIEL
KAHNEMAN
ﬁmzﬁﬁﬁﬁﬂﬁﬁﬁ | WALTER MISCHEL

Entscheidungsregeln Erwartungsbildung
*Heuristiken « Extrapolation von Mustern *Risikowahrnehmung
o Lerneffekte » Selektive Erinnerung *Mangelnde Selbstkenntnis
Handlungsoptionen Selbstkontrolle Datengrundlage
*Direkte Kosten * Zeitinkonsistenz * Informationskosten
* Friktionen *Impulsives Verhalten *Darstellung und Framing

/ e

HOUSE OF FINANCE

— Goethe-Universitit Frankfun —
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Vorführender
Präsentationsnotizen
Birgt auch Ausnutzungspotential für Anbieter


3

hDas Problem der letzten Melle

o Grundregeln der privaten Geldanlage bekannt
* Umsetzung zunehmend einfach mdglich (99 Meilen durchschritten)
* Dennoch erreichen Sparer machbare Ziele nicht

» Digitalisierung als Chance, Sparer uber letzte Meile zu verhelfen

A e bl




@ Digitalisierung der Ver-

mogensverwaltung Beratung/Begleitung als Vertrauensgut: Last-Mile

Probleme heute unzureichend adressiert

Funktionen der Beratung/Begleitung

Beispiele

Gemutsruhe vermitteln

Kompetenzdemonstration, Prigelknabe

Kundenmeinung bekréaftigen

Marktmeinung und Trading-ldee bestatigen

Uberwindung erleichtern

An Kapitalmarkte heranfiihren

Selbstkontrolle férdern

An Sparplan und Anlagestrategie festhalten

Praferenzen und Bedarfe herausarbeiten

Sollrisiko bestimmen

Finanzplanung

Personliche Bilanz erstellen

Vermoégensstruktur und Produktauswabhl

Portfolio zusammenstellen

Service und Recherche

Ubersicht, Produktinformationen

22



Vorführender
Präsentationsnotizen
Um Voraussagen zu Robo Advice zu treffen, muss man Funktion und Nutzen der Beratung besser verstehen.


Digitalisierung der Ver-
mdgensverwaltung

Starken von Mensch und Maschine komplementar

Starke Mensch

Gemutsruhe vermitteln

Kundenmeinung bekraftigen

Uberwindung erleichtern

Selbstkontrolle férdern

Praferenzen und Bedarfe herausarbeiten

Finanzplanung

Vermoégensstruktur und Produktauswahl

Service und Recherche

Starke Maschine
23
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Wieviel? Uber 10.000 Teilnehmer an Studie Rententransparenz

Ihr personliches Altersvorsorge-Cockpit

[ | [ ] Al g B Fivate A g
Ihre garantierte Rentenh&he bei Renteneintritt mit 67 () Maogliche Zusatzzahlungen L4 70% Sparen Zu Wenlg (45 % mlt Angst Vor
Sacoe +300¢ | . Altersarmut)
» 60% beschaftigen sich nicht ausreichend mit AV
Ihre mogliche Rentenhahe mit 67 (pro Monat) [0} .
o » 45% hatten noch nie oder vor 2011
Vorsorgeberatung
2300€  65% lesen ihre Standmitteilungen
e e e oo . ¢ 60% haben keinen Uberblick iber ihre Anspriiche
S50 und 70% kdnnen Gesamtrente nicht einschatzen

» 60% sehen sich selbst in der Verantwortung
Ihre aktuellen Versicherungen im Uber blick (&) i 60% Slnd berelt Zu RISIkO

S epw e e Ooureni S e 30% vertrauen dem Bankensystem’ 25% den
B e owme n e o Wertpapiermarkten und 20% dem Rentensystem

a4 19784 %69 400 01/08/2047 2300 Rentenbescheid Abgeschlossen
24 HOUSE OF FINANCE
— Goethe-Universitidt Franklumn —
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Cockpit Personal Finance Manager einer europaischen Bank?

Expense split last 3 months, in € and %

Saving & invest-
ment outflows

Inflows/Outflows, in €

Wieviel? Digitale Finanzmanager fordern Geldanlage

Studiendesign

Latest Outflows, in €

Natlrliches Experiment? zs.

o550 3600 - 11.3. ARAL fuel station 76.30€ ; . o
] : : mit einer europaischen Bank
12.3. Supermarket 24.54€ .
_ Finanzsalden von Uber
ex;::iles 12.3. ;;ﬂi’g?t;znsactlon 14.40€ 65,000 Kunden ZWiSChen
9,900€ Cost of I August 2015 und Marz 2016
living 16.3. Foodhero Delivery 23.30€
15,077 aktivierten das Tool
-2,900 3400 -3,000 18.3. Mobile Contract  19.99€
Residential e Bebwe March 261568201 Erg ebnisse
expenses
Budget of this month, in fotal € and % Savings targets, in € and € of Categorized transactions, Spareinlagen Steigen naCh
already spent until today completion [71 Tobe saved [l Saved last 3 months M categorized Aktivierung durchschnittlich
M spent available 60.000 B non-categorized
— um 268 EUR (+6.9%
e 300 || 35,000 56 ( )
Residentia 500 5.5% der Nutzer machen
expenses
Health | | Konto zum Gehaltskonto?
expenses 150 Retirement Furniture Car

fund

1 Vereinfacht und anonymisiert 2 Alle 65,000 Kunden erhielten eine Einladung zur Teilnahme am bankeigenen Personal Finance Manager
3 Kunden sind alle mind. 210 Tage bei der Bank und Gehaltswechsler kommen aus allen demographischen Schichten

QUELLE: House of Finance, Lehrstuhl Hacktehal

s

HOUSE OF FINANCE
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Wie? Roboadyvisor erleichtern Weg an Kapitalmarkte

36 60 96

Lange der Bankbeziehung (Monate)

120

Studiendesign

Einfihrung Roboadvice-Tool bei einer
Direktbank 2014

Teilnahmeeinladung per Mail/Brief/
Telefon an 60.000 Kunden ohne Depot

Untersuchung, ob Einstieg
wahrscheinlicher als ftr Kontrollgruppe

Ergebnisse

Faktor flr Kapitalmarkteinstieg liegt im
Schnitt um 1,8x héher als ohne
Hinweis

Anteil gtinstiger ETFs steigt in den
Nutzer-Depots deutlich an




Digitalisierung der Ver-
mdgensverwaltung

Dvaamo™

Sparziel "Meine Rente" anlegen

goringares Risiko

Wie? Roboadvice erhoht Lernkurve und fordert
Selbstkontrolle

GESAMTWERT DEINER ANLAGEN: 42.778 €

FAUSBILDUNG

Studiengebiihren Helene B

15.239.
oox

DETAILS

27

RATE LOSCHEN

Kategorie
#® Ausbildung
Sparzielname
Studiengebihren Helene
Zieldatum

— 06/2020

Zielbetrag
- 22,000 €

Monatliche Sparrate
— 52 €

=P

ABBRECHEN

4 Einzahlen

| J- Auszshlen | | + Neues ziel

GESAMTE MONATLICHE SPARRATE: 121 €

'6:\} 20.000 €

@O ®

50.000 €

40.000 €

30.000 €

10.000 €

+

VORSCHLAG BERECHNEN

SPEICHERN

2019

2020

2021

%“5

HOUSE OF FINANCE
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Wie? Simulationstools fiir Selbstentscheider fordern die
Gesamtdepotsicht und verbessern Depoteffizienz

Studiendesign

Depot nach 10-50 Natiirliches Experiment in Kooperation
o Simulationen mit einer europaischen Online-Bank

> hoher

Angebot Robo-Advice Tool zur
Bewertung von Depotanpassungen

Ergebnisse

Rendite

® Nutzer suchen Produkte, die bei
Ausgangsdepot konstantem Depot-Risiko héhere
Depotrendite erwarten lassen

Letzter Simulationslauf und
nachfolgende Transaktion erhht
Depoteffizienz

geringer <

geringer<  Value at Risk > hoher




@ Digitalisierung der Ver-

mgensverwaltung These: Digitalisierung wird Gruppe der ,,Entscheider” und

29

Robo Advice <I

,Ruckversicherer” vergrofBern

Entscheider Riickversicherer I> Schnitistellen
-manager

Glaube an eigene Kompetenz

| . Beziehungs-
Vermeider Delegierer I> manager

>

Vertrauen auf Beratung

Quelle: Angelehnt an Forrester 2006 (Verteilung gemaR Consumer Technology Adoption Study Q2 2005, Europa) H()USI:( FINANCE
— Goethe-Universitit Franklurn —



Vorführender
Präsentationsnotizen
Anteile laut forrester: 30, 20, 20, 30 im UZS


Digitalisierung der Ver-
mdgensverwaltung

30

Gemutsruhe vermitteln

Kundenmeinung bekraftigen

Uberwindung erleichtern

Selbstkontrolle férdern

Praferenzen und Bedarfe herausarbeiten

Finanzplanung

Vermdogensstruktur und Produktauswabhl

Service und Recherche

Robo Advice wird Funktionsumfang erweitern und damit

attraktiver fur , Entscheider”

Robo Advice

Vorteil Maschine

* Produkte treten in den
Hintergrund

* Ldsungsbausteine fir
Risikosteuerung,
konkrete Anlageziele
und ggf. Anlagemotive




Digitalisierung der Ver-
mogensverwaltung

Drei Felder flir Retail-Beratung der Zukunft

Roboadvice

Gemitsruhe vermitteln

Kundenmeinung bekréaftigen

Uberwindung erleichtern

Selbstkontrolle férdern

Praferenzen herausarbeiten

Finanzplanung

Vermoégensstruktur/Produktausw.

Service und Bedienung

Machine
Learning
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Hybride Modelle

Maschine im
Vordergrund

Mensch im
Vordergrund

Maschine
unterstutzt
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Vorführender
Präsentationsnotizen
Customer Data Aggregation beyond Personal Finance (consumption patterns, background risk, plans and goals)
New macro markets and more transparent transaction and return/risk data
Artificial Intelligence (on own data, peer data, market data) to optimize personal balance sheet – liabilit/goal based investment
New compensation schemes conditional on reaching goals.


Digitalisierung der Ver-

mogensverwaltung Beispiel vaamo: Roboadvice-as-a-service erlaubt modulare FinTech
Lésungen von standardisiert bis maligeschneidert

@ Privatkunden

N 2 6 & Santander 1822 Ankiindigung
— der Frankfurter In Kurze
I— —— -
e——— — e
. “* ' \nE R — = B . s
Mobile bank [ Retail bank - IFAs, DPMs! E I
@ Investment Andere
Frontend ‘ <4—» Investment-
vaamo managemen Manager
Customer Robo advice Operations
Service backend P
-vaamo’s Partner Andere
FFB Bank (Custodian) Custodians

1|FA = Independent Financial Advisor; DPM = Discretionary Portfolio Manager (auch via Service-Plattformen)
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Von ,Matching Opinions with Products®
zu ,Matching People with Portfolios*
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Digitalisierung der Ver-

mogensverwaltung Potenzial fir Robo Advice auch bei Vermogensstruktur und

Produktauswahl: ,,Does One Size Fit All?“

» Kanadische Studie zu 10.000 Beratern von vier grof3en Banken und 800.000 Kunden

 Anlagestrategien der Kunden unterscheiden sich deutlich hinsichtlich Gesamtrisiko und
Diversifikation

» Kundenindividuelle Faktoren wie Risikotoleranz, Alter, Einkommen und Finanzkompetenz erklaren
nur einen geringen Teil der Risiko-Unterschiede (rund ein Achtel)

» Der dominante Faktor ist der individuelle Berater und vor allem dessen eigene Anlagestrategie (fast
ein Drittel)

» Jene ,one-size-fits-all* Beratung kostet die Kunden im Schnitt 2,3% an Gesamtgebihren pro Jahr.

« ,No matter what a client looks like, the advisor views the client as sharing his preferences and
beliefs.”

35 Quelle: Stephen Foerster et al., Journal of Finance, 2016 HOUSE (__)_F_FIEA:IN(E




Digitalisierung der Ver-
mogensverwaltung

Vermogensallokation: Haushaltsvermogen in Europa meist von
einer Asset-Klasse dominiert

B fraction of households owning asset category as main asset
P mean conditional share

o
=]
o
w
o
o
o
< /] vl 4] 2 & ] ]
R b
6{\0 & 8 ¥ N _Qef’ S
X P @ S NG % N
& K > < G o o
< @ ~) o
& ’\'g @ \E\\}
G o &
S &

36 Source: HFCS (2016): The Household Finance and Consumption Survey: results from the second wave. HOUSE OF FINANCE
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