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Vorwort

Roboter kénnen nicht nur Helfer im Haushalt und in der Industrie
sein, sondern auch bei der Geldanlage. Das ,neue” Zauberwort in
der Finanzwelt heifit Robo-Advisor (kurz Robo). Sie bringen einen
grofien Vorteil mit sich: Lastige Bankgénge konnen eingespart wer-
den, denn die Beratung erfolgt bequem von zu Hause aus, PC,
Smartphone oder Laptop geniigen. Robo-Advisors sind - verein-
facht ausgedriickt - Computerprogramme, die mithilfe eines Algo-
rithmus das Anlageprofil (oder Chance-Risiko-Profil) des Anlegers
ermitteln und dazu passsende Anlagevorschldge machen. Dabei
folgt der Robo-Advisor einem einfachen und standardisierten Mus-
ter. Zunichst wird der Kunde durch einem automatisierten Bera-
tungsprozess gefiihrt. Im Rahmen dieses Prozesses stellt der Robo-
Advisor ausfiihrliche Fragen zu Vermogen, Risikobereitschaft, An-
lagezielen usw., dhnlich wie es ein menschlicher Bankberater tun
wiirde.

Anhand der Antworten auf diese Fragen ermittelt der Robo-
Advisor in Millisekunden das Anlageprofil des Anlegers. Er checkt
nicht nur das Chance-Risiko-Profil, sondern ermittelt auch die pas-
sende Anlagestrategie und die Produkte zu ihrer Umsetzung. Die
Anlagevorschlige werden in der Regel tiber borsengehandelte
Fonds - ETFs - umgesetzt. Diese Fonds bilden einen bestimmten
Index ab und sind gtinstiger als ein von Menschen verwalteter
Fonds. Je nach Anbieter kénnen auch Aktien, Anleihen, aktiv ge-
managte Fonds, Rohstoffe oder Immobilien zum Einsatz kommen.
Ist der Kunde mit dem Anlagevorschlag des Robo-Advisors einver-
standen, schlieft er einen Vertrag ab. Auf dieser Basis verwaltet der
Robo-Advisor das Geld des Anlegers.

Robo-Advisors sind also digitale Vermogensverwalter. Sie
konnen bereits bei einer Anlagesumme von wenigen Hundert Euro
eingesetzt werden. Sie konnen damit auch Anlegern mit kleinem
Geldbeutel Zugang zu einer professionellen Vermogensverwal-
tung, Kostenvorteile und ein hohes Maf§ an Transparenz bringen.
So ist es kein Wunder, das manch einer in der automatisierten und
digitalisierten Vermogensverwaltung die goldene Zukunft sieht.
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Aber ist dem auch so? Es ist das eine, im Internet Kleidung zu be-
stellen und dabei algorithmisierten Kombinationsvorschlidgen zu
folgen. Einer Maschine sein Vermd&gen anzuvertrauen ist eine vol-
lig andere Sache. Das Aufsehen um die Robo-Advisors erinnert an
die Anfange der Investmentfondsindustrie vor rund 50 Jahren. Da-
mals ging es darum, Privatanleger fiir eine meist aktienorientierte
Geldanlage zu gewinnen. Heute gibt es in Deutschland mehr als
9.000 zum Vertrieb zugelassene Investmentfonds - eine Zahl, die
ftir ihren Erfolg spricht. Robo-Advisors wird ein kriftiges zukiinf-
tiges Wachstum prognostiziert, weshalb sich nicht nur Start-ups
auf das Thema stiirzen. Auch immer mehr Banken arbeiten fieber-
haft entweder an eigenen Robo-Advisors oder beteiligen sich an
jungen Online-Vermogensverwaltungen.

Sind Robo-Advisors die bessere Alternative zum klassischen
Vermogensberater alter Schule? Viele sagen: ,Wohl kaum.” Ihnen
fehlt die Fantasie, um sich vorzustellen, dass hier eine ernst zu neh-
mende Konkurrenz fiir die klassische Vermogensbetreuung er-
wachst. Man mochte ihnen zurufen: , Das habt ihr auch gesagt, als
die borsennotierten Indexfonds (ETF) das Licht der Welt erblickten.
Heute verwalten diese Fonds Vermogen {iber Billionen Euro.” Es
ist also hochste Zeit, um sich die digitalen Vermogensverwalter ein-
mal genauer anzuschauen: Wer sind sie? Was konnen sie? Welche
Kosten sind mit ihnen verbunden? Wie werde ich Kunde? Wie
finde ich den besten Robo fiir mich? Welche Anbieter haben Sub-
stanz? Dies sind Fragen, denen Sie sich stellen miissen, wenn Sie
sich mit Robo-Advisors beschiftigen wollen - und dieses Buch
wird Thnen dabei helfen. Es ist ein Ratgeber, der Sie in die Welt der
Robo-Advisors einfiihrt. Erfahren Sie auf den nichsten Seiten, was
es mit den Robo-Advisors auf sich hat!
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1. Einleitung

Nattirlich macht die Digitalisierung des Lebens auch vor der Fi-
nanzbranche nicht halt. Sie verdndert zurzeit auf vielen Ebenen -
Kommunikation mit den Kunden (immer mehr geht tiber das Inter-
net) oder den Zahlungsverkehr (z. B. Online-Konten) - das traditi-
onelle Geschift der Banken. Eine der spannendsten Entwicklungen
auf diesem Gebiet sind sicherlich die Robo-Advisors, also die digi-
tale Vermogensverwaltung. Dabei handelt es sich um eine umfas-
sende, transparente Vermogensverwaltung fiir den kleinen Geld-
beutel.

So unterschiedlich wie die Robo-Advisor-Anbieter sind, so
verschieden sind auch das Angebot, die Kosten, der Service, die
Mindestanlagesummen und die Sicherheit. Zudem gibt es auch
grofSe Unterschiede bei den angebotenen Anlagestrategien. Damit
Sie sich im Dschungel der Robo-Advisors nicht verirren, habe ich
dieses Buch geschrieben. Denn ich bin davon tiberzeugt, dass Robo-
Advisors gekommen sind, um zu bleiben - und sie werden sich ein
kraftiges Stiick vom Anlagekuchen nehmen!

Wie bei jeder Geldanlage gilt auch hier: Wer einen Robo-Ad-
visor nutzen mochte, muss sich vorab intensiv damit beschiftigen,
um ihn zu verstehen. Ansonsten droht ein Debakel. Im ersten Teil
des Buches wird erklirt, was hinter Robo-Advisors steht. Sie wer-
den erkennen, dass Robo-Advisors Geldanlagen nach Lehrbuch be-
treiben. Das bedeutet unter anderem, dass sie die Kundengelder
breit streuen. Mit den Informationen dieses Kapitels konnen Sie
entscheiden, ob ein Investment mit Robo-Advisors fiir Sie infrage
kommt. Und dann stehen Sie vor der Frage, wie Sie den passenden
Robo-Advisor finden. Anhand eines praktischen Beispiels zeige ich
auf, wie Sie aus den mittlerweile 30 verschiedenen Robo-Advisors
den richtigen fiir sich auswéhlen. AnschliefSend erklire ich, wie Sie
ein Konto mit einem Robo-Advisor erdffnen, wie Sie also Kunde
werden. Das Buch schliefit mit einer kurzen Vorstellung der wich-
tigsten Robo-Advisors am Markt ab. Mit diesen Informationen sind
Sie gut gertistet, um den fiir Sie geeigneten Robo-Advisor zu fin-
den.






2.  Vorhang auf - Grundlagen, Daten &
Fakten zu Robo-Advisors

Roboter sind Stars zahlreicher Hollywood-Blockbuster, sei es als
liebenswiirdiger Druide in Star Wars oder als verliebte Miillpress-
maschine WALL-E in einem Pixarfilm. Nun schicken sich Roboter
an, die Finanzwelt auf den Kopf zu stellen. Sie tibernehmen immer
mehr Funktionen, die frither durch Menschen ausgefiihrt wurden.
Einige glithende Anhinger der Roboter gehen sogar so weit zu sa-
gen: Roboter demokratisieren die Geldanlage, weil durch sie auch Klein-
anleger Anlagen titigen kénnen, die zuvor nur Grofianlegern offenstan-
den. Einige gehen sogar noch ein Stiick weiter und sagen: Robo-Ad-
visor entzaubern die Anlageberatung, weil sie zeigen, dass das eigentlich
eine sehr simple Angelegenheit ist. So ist es nicht verwunderlich, dass
die Wachstumsraten der Robo-Advisors in den letzten Jahren
enorm waren und immer wieder neue Anbieter auf den Markt
dringen. Denn Robos betreiben eine kostengiinstige Geldanlage
nach Lehrbuch!. Das heifit, dass sie die Kundengelder sehr breit
und nach einem nach den Bediirfnissen des Anlegers zugeschnitte-
nen Risikoprofil investieren.
Auf den folgenden Seiten werden Sie lernen:

e  Was ist ein Robo-Advisor?

e Robo-Advisor: So lduft es ab!

e  Wie verwalten Robo-Advisors mein Geld?

e Ist mein Geld bei Robo-Advisors in sicheren Hianden?

Aus dieser kleinen Aufzdhlung erkennen Sie vielleicht schon die
Intention dieses Kapitels: Ich mochte Ihnen alle Informationen an

1 Die wichtigsten drei Grundregeln sind: Die Kundendepots sollten erstens eine
breite Streuung aufweisen, damit keine unnétigen Risiken eingegangen wer-
den. Zweitens muss das Gesamtrisiko der Kundenportfolios auf die Kunden-
bediirfnisse abgestimmt sein. Das heifit, Kunden, denen eine hohe Rendite
wichtig ist und die daftir kurzfristig auch Wertschwankungen in Kauf nehmen,
bekommen - angeleitet durch Ergebnisse der Befragung des Robo-Advisors -
ein Portfolio mit einem hohen Aktienanteil. Die dritte Grundregel ist, auf die
Kosten zu achten.



die Hand geben, die Sie benttigen, um sich entscheiden zu kénnen,
ob ein Robo-Advisor zu Ihnen passt - oder eben nicht.

2.1 Was ist ein Robo-Advisor?

In den Augen vieler Menschen ist das Thema Geldanlage kompli-
ziert und langweilig. Denn sonst wiirden sie das Ersparte nicht bei
einer Nullverzinsung auf dem Sparkonto oder einfach auf dem Ge-
haltskonto liegen lassen. Genau an diese Menschen richten Robo-
Advisors ihr Angebot: Geldanlage soll Spafs machen, wenig kosten,
auf die individuellen Bediirfnisse eingehen und nattirlich ganz ein-
fach vom Sofa aus moglich sein. Robo-Advisors (kurz Robo) sind
digitale Geldberater. Dabei steht ,, Robo” fiir die maschinelle Auto-
mation und ,, Advisor” fiir die Anlageberatung. Allerdings ist ein
Robo-Advisor keine Maschine in Beratergestalt, sondern vielmehr
eine Software-Applikation (Computerprogramm) und darauf aus-
gelegt, Geld zu verwalten. Viele Menschen, die Robo-Advisors zum
ersten Mal nutzen, staunen dariiber, was mit ihnen alles moglich
ist. Folgender Vergleich bringt es auf den Punkt: Die Vermogens-
verwaltung von Banken gleicht den gezeichneten Plinen eines
Hauses. Robo-Advisors hingegen bieten von diesen Pldnen ein 3-
D-Modell an, welches man begehen kann.

Der erste Schritt zur Nutzung eines Robo-Advisors ist die Vor-
stellung. Der Robo-Advisor fragt nach der Anlagesumme, der ge-
wiinschten Anlagedauer und dem Ziel bzw. Zweck der Anlage.
AnschlieSend mochte er wissen, welches Risiko der Kunde einzu-
gehen bereit ist. Seine Neugier ist danach aber noch nicht gestillt.
Er erkundigt sich nach dem Vermégen, nach Krediten, der Einkom-
menssituation, finanziellen Kenntnissen und bisherigen Erfahrun-
gen mit Geldanlagen. Vielleicht werden Sie von den detaillierten
Fragen abgeschreckt. Aber es steckt ein Grund dahinter: Der Robo-
Advisor muss Sie als potentiellen Kunden kennenlernen, um Ihnen
dann die richtigen Empfehlungen geben zu kénnen. Mit den Infor-
mationen erstellt der Robo-Advisor einen Anlagevorschlag. Hier-
bei handelt es sich zumeist um breit gestreute Portfolios, die tiber-
wiegend aus ETFs bestehen. ETF ist die Abkiirzung fiir Exchange
Traded Funds, also fiir bérsennotierte Indexfonds. Sie bilden passiv
einen bestimmten Index ab.



Ist der Kunde mit dem Anlagevorschlag einverstanden,
schliefit er einen Vermogensverwaltungsvertrag ab. Von nun an
verwaltet der Robo-Advisor das Depot des Kunden. Zunichst legt
er das Kundengeld so an, wie er es dem Kunden vorgeschlagen hat.
Wenn sich die urspriinglichen Gewichte der einzelnen Bausteine
(Aktien, Anleihen) durch Kursdnderungen an den Finanzmarkten
verschieben, stellt er anhand klarer Regeln die Anfangsgewichtung
(z. B. zwischen Aktien und Anleihen) wieder her. Dies wird als Re-
balancing bezeichnet. Manche Robo-Advisor tauschen abhingig
von der Marktentwicklung gar Fonds aus oder verdndern die ur-
spriingliche Gewichtung der einzelnen Bausteine im Kundendepot.
Ziel dieser Mafsnahmen ist es, das Risiko im Kundendepot konstant
zu halten. Klingt vielversprechend? Stimmt, aber auch hier gilt:

Man darf bei der Geldanlage kein Traumer sein, sonst geht’s schief.

Also, Augen auf! Ich mochte gleich mit einem Missverstdndnis auf-
raumen: Viele meinen, dass es sich bei Robo-Advisors um eine Art
kiinstlicher Intelligenz (Abk. KI)2 handelt. Die am Markt vorhande-
nen Robo-Advisors haben damit (noch) nichts zu tun. Sie sind also
nicht in der Lage, selbststindig zu lernen, und kénnen somit auch
nicht aus ,Gelerntem” selbststiandig Riickschliisse ziehen und Ent-
scheidungen treffen. Hierzu bedarf es immer noch des Eingreifens
des Menschen.

Darum sagen Kritiker: Bisher setzen die meisten Robo-Advi-
sor-Anbieter nur auf lange bekannte Algorithmen zur Auswahl von
ETFs und bauen eine kundenfreundliche Nutzeroberfldche - und
dann nennen sie dies, weil es hip klingt, Robo-Advisor. Dabei han-

2 Allerdings ist KI auf dem Vormarsch. In welchem Umfang sie eingesetzt wird,

ist jedoch nicht immer ersichtlich. Beispielsweise setzt der Robo-Advisor Visu-
alVest seit einiger Zeit (Oktober 2019) auf kiinstliche Intelligenz zur Optimie-
rung der Fondsportfolios. Dennoch wird bei VisualVest auch Wert auf die
menschliche Expertise gelegt, da die kiinstliche Intelligenz noch nicht genug
ausgereift ist, um alle Entscheidungen autonom treffen zu konnen.
Hinter der KI von VisualVest steht das Machine Learning Tool ,Malina”. Ma-
lina unterstiitzt die Finanzexperten von VisualVest dabei, die bestmogliche An-
lageentscheidung zu finden. Dazu interpretiert Malina Signale (aus der techni-
schen Analyse) und schliisselt sie auf. Malina wird demnach mit Daten gefiit-
tert, die es dann intelligent miteinander verkniipft. Aufgrund dieser Verkntip-
fungen gibt Malina Prognosen zur Entwicklung von Markten, Unternehmens-
sektoren oder Anlageklassen ab.



delt es sich aber nur um ein hiibsch verpacktes, mathematisches
Produkt. Dem halten die Befiirworter ein Gleichnis aus der Vergan-
genheit entgegen. Vor ein paar hundert Jahren war die Muskatnuss
so teuer, dass die Pflticker Hosen ohne Taschen tragen mussten, da-
mit sie das teure Gewtiirz nicht stehlen konnten. Nur Privilegierte
konnten sich das Gewtirz leisten. Heute dagegen sind Muskatniisse
quasi fiir jedermann erschwinglich. So etwas dhnliches konnte auch
durch Robo-Advisors passieren, weil diese die Vermogensverwal-
tung fiir kleine Geldbeutel moglich machen. Schliefslich findet man
mithilfe eines Robo-Advisors schnell und einfach mit nur wenigen
Mausklicks eine auf die Bediirfnisse des Anlegers abgestimmte
Auswahl an Wertpapieren. Sie bieten einen einfachen Einstieg in
die Geldanlage.

Die Welt ist nicht schwarz oder weifs. Ich bin davon tiber-
zeugt, dass es auch bei der Geldanlage kein , Entweder-Oder” gibt,
sondern ein ,,Sowohl-Als-Auch”. So werden Robo-Advisors am
Markt bestehen bleiben.

2.2 Robo-Advisor: So geht's!

Ein deutsches Sprichwort sagt: ,Wer eine Leiter hinaufsteigen will,
muss mit der untersten Sprosse anfangen.” Was ist also der Startpunkt,
die unterste Sprosse? Zunichst sollten wir uns mit dem Begriff Ver-
mogensverwaltung auseinandersetzen, weil es sich bei Robo-Advi-
sors um digitale Vermogensverwaltung handelt.

Bei der klassischen Vermogensverwaltung (auch Finanzport-
folioverwaltung oder Asset-Management genannt) trifft ein Portfo-
liomanager (oder Vermogensverwalter) Anlageentscheidungen fiir
das Vermogen des Kunden. Der Portfoliomanager kann dabei na-
turlich nicht willkiirlich handeln. Er ist an einen Rahmen gebun-
den: die Anlagestrategie

Als Anlagestrategie werden die Vorgaben bezeichnet, nach
denen ein Vermogensverwalter seine Investmententscheidungen
trifft, d. h. das Geld des Anlegers verwaltet. Die Anlagestrategie des
Kunden gibt beispielsweise Maximalgrofien fiir Aktien- oder An-
leihequoten vor. Dementsprechend ist der Vermogensverwalter zu
Beginn verpflichtet, Informationen tiber die personlichen und fi-
nanziellen Verhiltnisse, Kenntnisse und Erfahrungen mit Wertpa-



piergeschéften sowie tiber die Anlageziele einzuholen, um mit dem
Kunden zusammen eine Anlagestrategie zu erarbeiten.

Zudem ist im Rahmen der Geeignetheitspriifung festzustel-
len, ob die strategische Ausrichtung der Vermogensverwaltung mit
der Anlagestrategie des Kunden vereinbar ist, ob die gewéhlte An-
lagestrategie und die damit verbundenen Anlagerisiken fiir den
Kunden finanziell tragbar sind und ob er mit seinen Kenntnissen
und Erfahrungen die Chancen und Risiken der Anlagestrategie ver-
stehen kann. Das fiir Sie vielleicht Uberraschende: Diese Analyse
ist schon im Hintergrund passiert. Denn zur Feststellung der Ge-
eignetheit dienen dem Vermogensverwalter die oben genannten
Angaben des Kunden zu dessen Anlageziel, Anlagehorizont, Risi-
koneigung, Alter, Einkommen, Vermogen usw.

Ist die Hiirde Geeignetheitspriifung genommen, geht es an die
konkrete Abwicklung der Vermogensverwaltung. Hierzu eroffnet
der Kunde ein Wertpapierdepot bei einer Bank und gibt dem Ver-
mogensverwalter eine Vollmacht fiir das Depot, auf Grundlage de-
rer dieser Kdufe und Verkiufe fiir den Kunden entsprechend der
zuvor festgelegten Anlagerichtlinien titigen kann. Fortan kiitmmert
sich also der Vermogensverwalter um das Geld des Kunden. Dabei
wendet er folgende allgemeine Grundsitze an:

e Hoch diversifiziertes Portfolio: Der Portfoliomanager inves-
tiert das Kundengeld in viele verschiedene Anlageklassen.
Die Auswahl der Anlageklassen erfolgt dabei nicht durch
den Kunden, sondern durch den Vermogensverwalter.

e Laufende Portfolioanpassung: Das Portfolio, das heifit die
Aufteilung des Vermogens, wird laufend an die Marktsitu-
ation angepasst.

e Passende Anlagestrategie: Da die Risikoneigung unterschied-
lich ist, werden auch die Strategien auf die personlichen
Anlagewtinsche des Kunden abgestimmt.

o  Regelmidfige Berichte: Der Vermogensverwalter ist verpflich-
tet, den Kunden regelmifiig iiber die Entwicklung seiner
Geldanlage zu informieren.

Kann ein Robo-Advisor dies auch leisten? Dieser Frage gehen wir
jetzt nach und sehen uns dazu die Funktionsweise eines Robo-Ad-
visors an.
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Funktionsweise eines Robo-Advisors

Abb. 1:



