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Vor der Finanzkrise
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Was will der Kunde, wie verhalt er sich?

Thomas Ender, Detail from “The Vogelmaier Ochsenkar Kees in the Rauris Valley in the High Tauern”, 1834
© Collections of the Prince of Liechtenstein, Vaduz — Vienna

LIECHTENSTEIN MUSEUM, Vienna. www.liechtensteinmuseum.at



@ LGT «Private Banking Report» 2010
Studie zum Anlegerverhalten

Auftraggeber LGT Group

Durchfiihrung Abteilung fir Asset Management der Johannes Kepler
Universitat Linz

Leitung Univ.-Prof. Dr. Teodoro D. Cocca

Ziel Reprasentative Befragung zum Anleger-verhalten von
Private-Banking-Kunden in Deutschland, Osterreich, Schweiz

Zeitraum Frahling 2010

Abgrenzung Frei verfigbares Anlagevermdégen: in Deutschland mehr als
600'000 EUR, in Osterreich mehr als 500'000 EUR, in der Schweiz
mehr als 900'000 CHF

Befragte 332 Personen



In welchen Anlageklassen legen die Anleger
ihr Vermdgen an?

Cash Aktien
29% 32%

Alternative Anlagen
3%
Anleihen

Rohstoffe 12%

16%

gemischte Fonds
4%

Derivate
4%



In welchen Landern

ihr Vermdgen an?

Schweiz
5%

Ubrige Welt
2%

Asien
11%

USA
9%

restliches Europa
6%

legen deutsche Anleger

Deutschland
67%
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@ Wie haben die Anleger nach der Finanzkrise
ihre Vermdgensaufteilung verandert?

Rohstoffe [n 197]

Cash [n 309 53%

Weitere Vermdgenswerte [n 254] 64%

Anleihen [n 233] 55%

48%

38%

30%

25%

Aktien [n 268] 46%

23%

Anlagefonds [n 245] 57%

20%

Alternative Anlagen [n 147] 58%

13%

Derivate [n 176] 59%

(]

%

[ Aufstockung [ ] Position unverandert ] Abbau

n = befragte Anleger, die in die jeweilige Anlage hielten
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Welche persénlichen Konsequenzen ziehen
die Anleger aus der Finanzkrise?

Generell ist ein breiter Verlust an Vertrauen in die Stabilitat des
Finanzsystems auszumachen

1/3 der Befragten hatten wahrend der Finanzkrise Angst um ihr
Vermogen

Als eine Folge aus der Finanzkrise wollen Anleger kiinftig komplexe
und schwer verstandliche Anlageprodukte meiden

Knapp die Halfte der Befragten wollen ihre Anlagestrategie
uberdenken

40% der Befragten werden sich starker mit Finanzfragen beschaftigen
als vor der Finanzkrise
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@ Welche Anleger sind generell risikobereiter,
welche weniger risikobereit?

Forderliche Faktoren Einschrankende Faktoren

P Tatigkeit als Unternehmer P Keine Tatigkeit als Unternehmer

P mittleres Vermogen

P sehr hohes Vermagen
P mittleres Alter
P Frauen

» hoheres Alter
» Manner

» Schweizer Risikobereitschaft » Deutsche und Osterreicher

P Einstellung

P Verunsicherung und
Vertrauensverlust durch die
Finanzkrise

» Misstrauen und Kritik
gegeniber Banken
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@ Wie verhalten sich die Anleger, die angeben,
viel Gber Finanzangelegenheiten zu wissen?

= 43 Prozent geben an, gute Kenntnisse zu Anlagethemen zu besitzen — im Vergleich
zur Durchschnittsbevélkerung ein hoher Wert; dies gilt auch fiur die
17 Prozent, die sogar angeben, sehr gute Kenntnisse zu besitzen

= Die Anleger, die von sich selbst sagen, tber ein hohes Wissensniveau zu verfigen,
sind risikobereiter und verhalten sich eher weniger rational

= Manner stufen sich selbst tendenziell mit hoherem Wissen ein, als dies Frauen tun

Rationalitat des
Anlageverhaltens

Wissensniveau

Risikobereitschaft
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Fazit aus der Anlegerstudie

B Das Verhalten der Anleger ist stark durch die Erfahrungen rund um die
Finanzkrise gepragt

. Anleger zeigen verstarktes Interesse fir Finanzfragen

B Die Banken mussen nach der Finanzkrise
- ihre Angebote und Beratungsweisen an die veranderten
Kundenbedlrfnisse anpassen
- sich noch starker mit der Anlegerpsychologie befassen
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Banken — was nun, was tun?

Thomas Ender, Detail from “The Vogelmaier Ochsenkar Kees in the Rauris Valley in the High Tauern”, 1834
© Collections of the Prince of Liechtenstein, Vaduz — Vienna

LIECHTENSTEIN MUSEUM, Vienna. www.liechtensteinmuseum.at



@ Neue Partnerschaft zwischen Kunde und Bank
im Private Banking erforderlich

Kundenberatung muss einen klar ersichtlichen Mehrwert bringen
B Berater als «Navigator und Moderator» in der Flut von Informationen

Transparenz und Kommunikation sind Schltsselqualifikationen im
Private Banking

B Mehrwert kénnen Banken vor allem in drei Bereichen bringen:
- Risikoanalyse
- Strategische Vermoégensaufteilung (Asset Allocation)
- Taktische Portfolio-Steuerung
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@ Hoher Aufklarungsbedarf beim Risiko

Ergebnisse » Risikoverstandnis und Anlageverhalten stimmen sehr oft
aus der nicht Gberein
Studie = Viele Privatanleger Gberschatzen ihre eigene Kompetenz

und gehen in der Folge zu hohe Risiken ein

Erkenntnisse | = Risikobereitschaft des Kunden durch objektive Kriterien
far die ermitteln und in regelmaBBigen Abstanden Uberprifen

Branche = Verédnderungen in der Risikoneigung erkennen und
Portfolio entsprechend anpassen
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Ergebnisse
aus der
Studie

Erkenntnisse
far die
Branche

Achillesferse Vermdgensaufteilung — Banken
kédnnen klaren Mehrwert schaffen

= Vermdgensaufteilung von Privatkunden entspricht oft nicht dem
tatsachlichen Risikoprofil

» Trotz Verunsicherung dominieren oft offensiv und risikobehaftet
ausgerichtete Vermdégensklassen

= Geografische Diversifikation nicht ausreichend

= Mangel bei strategischer Asset Allocation

= Langfristige strategische Asset Allocation und Risikostreuung
starker in den Beratungsfokus ricken

= Vermdgensverhaltnisse der Kunden besser hinterfragen

= Einbeziehung aller vorhandenen Vermdégensbestandteile im
Sinne eines umfassenden Private Banking

» Die Beziehung zum Kunden muss so gestaltet werden, dass sich
der Kunde starker 6ffnet und seine ganzen

Vermdgensverhaltnisse offen legt
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@ Unterstltzung bei der Portfolio-Adjustierung

Ergebnisse = Unsystematisches und intuitives Anlegerverhalten in der
aus der Krise
Studie

Erkenntnisse | = Dialog Uber Méglichkeiten der taktischen Anpassung
far die intensiver fuhren (intuitives vs. rationelles Handeln)

Branche » Bankberater mussen sich verstandlich ausdriicken, intensiv
und offen mit den Kunden kommunizieren
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Schlussfolgerungen fir den Anleger

Thomas Ender, Detail from “The Vogelmaier Ochsenkar Kees in the Rauris Valley in the High Tauern”, 1834
© Collections of the Prince of Liechtenstein, Vaduz - Vienna

LIECHTENSTEIN MUSEUM, Vienna. www.liechtensteinmuseum.at



®

Lehren aus der Geschichte

Niemand weiB, was die Zukunft bringt (auch nicht die Okonomen)
Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen andern sich laufend
Krisen wird es immer wieder geben

Formulieren Sie — zusammen mit Ihrem Bankberater — eine an lhre
BedUrfnisse angepasste langfristig strategische Vermdgensaufteilung.
Diversifikation ist entscheidend, kein Ubergewicht im Heimmarkt

Uberprifen Sie die Vermdgensaufteilung regelmaBig — antizyklische
Anpassung der Gewichte

Lassen Sie sich nicht von populdren Themen verfihren

Halten Sie grundsatzlich an der langfristig festgelegten
Vermdgensaufteilung fest!

KEINE ANLAGEEMPFEHLUNG!
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Wie reagiert die LGT?

Thomas Ender, Detail from “The Vogelmaier Ochsenkar Kees in the Rauris Valley in the High Tauern”, 1834
© Collections of the Prince of Liechtenstein, Vaduz - Vienna
LIECHTENSTEIN MUSEUM, Vienna. www.liechtensteinmuseum.at



®

Beratungsprozess der LGT

B Intensiver Dialog mit dem Kunden
«VVom Selben reden und das Gleiche verstehen»
Fachbegriffe meiden und Komplexitat reduzieren

B Vermdégensstrategie ist und bleibt MaBarbeit pro Kunde
RegelmaBig mit BedUrfnissen und Verhaltnissen des Kunden abgleichen
Renditeerwartung und Risikoeinstellung regelmaBig Gberprifen
Vermdgensberatung statt Produktverkauf

I Optimale Bedingungen fir die Beratung
Begrenzte Anzahl Kunden
Betreuung als «Beratertandem» zusammen mit einem Vermoégensplaner
Jahrliches Strategiegesprach
Zertifizierung zum LGT Wealth Manager
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@ Das Furstliche Portfolio:
Beispiel einer erfolgreichen Anlagestrategie

Grundpfeiler der = Interessenskongruenz: Ubereinstimmung der
Anlagephilosophie Anlageinteressen Kunde — Flrstenhaus — LGT

» Prinzip der Langfristigkeit
» Prinzip der breiten Diversifikation (Asset Allocation)

» Prinzip des «Best in Class» (Manager Selection)

Strategische Vermégens- Private Equity
aufteilung im Jahre 1998 20%

Aktien
27%

Hedge Funds
20%
Anleihen
Immobilien (REITs) 31%

2%

KEINE ANLAGEEMPFEHLUNG!
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Vermodgensaufteilung im Zeitverlauf

Furstliche Strateg

®

110%

B Cash

Private Equity

Anleihen Realwerte B Hedge Funds

B Aktien

KEINE ANLAGEEMPFEHLUNG!
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hoch

@ Langfristig erwartete Rendite

tief

Furstliche Strategie:
Breite Diversifikation nach Anlageklassen

Rendite/Risiko Profile von einzelnen Anlageklassen

Aktien Emerging Markets
| M Private Equity

Hedge Funds Altern. Equity g
Hedge Funds Altern. Credit

B Aktien Asien Pazifik

Aktien Global W Aktien Usa  Aktien Europa M Gelistete Private Equity

Wandelanleihen Global .. . Aktien Small Cap Global
Hochverzinsliche Anleihen

. | L
n Aktien Japan™ M Hedge Funds Altern. Diversifier
Hedge Funds Altern. Bond

Insurance Linked Securities
Credit Bonds W REITs

Global Inflation Linked Bonds

Staatsanl. Emerging Markets

. , Leveraged Mortgages
Nicht-US Staatsanleihen

>
@ Langfristig erwartetes Risiko hoch

B Aktien Anleihen Realwerte B Hedge Funds Private Equity

KEINE ANLAGEEMPFEHLUNG!
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@ Furstliche Strategie:
Breite Diversifikation nach Landern

B Linder, in welche die Furstliche Strategie investiert
KEINE ANLAGEEMPFEHLUNG!
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@ Furstliche Strategie:
Performance vs. Indices

5.97% p.a.
4.62% p.a.
81 3.27% p.a.
S5c ™~
~ 3
§ E 1.32% p.a.
b=
o ~—
g ~

01/99
11/99
09/00
07/01
05/02
03/03
01/04
11/04
09/05
07/06
05/07
03/08
01/09
11/09
09/10

11999 (11 Mte)l 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 |2011YTD
GIM Strategie (EUR) 107% | 21% | -05% | 5.2% | 188% | 113% | 13.7% | 12.0% | 10.6% | -234% | 145% | 15.1% | 0.1%

== Aktien Global 21.3% 95% | -132% | -256% | 21.0% | 10.0% | 18.2% | 12.2% 248% | -38.7% | 25.4% | 11.8% 1.3%
== 50/50 14.1% 0.1% | -29% | -10.6% 9.9% 6.9% | 12.4% 55% 2.8% | -16.4% | 13.3% 9.5% 0.2%
Anleihen Global -2.0% 8.4% 6.9% 9.7% 3.1% 53% 3.6% 1.0% 47% | 11.1% 1.3% 3.6% | -0.4%

KEINE ANLAGEEMPFEHLUNG!
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Marktausblick

Thomas Ender, Detail from “The Vogelmaier Ochsenkar Kees in the Rauris Valley in the High Tauern”, 1834
© Collections of the Prince of Liechtenstein, Vaduz - Vienna
LIECHTENSTEIN MUSEUM, Vienna. www.liechtensteinmuseum.at



®

Die Finanzkrise hat die Welt verandert

Die hohe Verschuldung von Staaten und Haushalten wird uns weiter
beschaftigen

Der staatliche Einfluss nimmt zu

Wachstumsmarkte haben sich etabliert, politische Macht verschiebt
sich in deren Richtung (aus G8 wurde G20)

Wachstums- und entwickelte Markte: eine Welt — aber mit zwei
Geschwindigkeiten

Die resultierenden wirtschaftlichen und politischen Spannungen sind
erheblich

KEINE ANLAGEEMPFEHLUNG!
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@ Marktbeobachtungen

. Das Risiko eines Ruckfalls in die Rezession («Double Dip») war ein
zentrales Thema bis Ende des dritten Quartals 2010

B AnschlieBend gab es eher positive Uberraschungen
Die Konjunkturdaten aus den USA gaben Anlass zur Hoffnung
Die Inflation zieht wieder ganz leicht an

. Doch dann kamen ...

die Unruhen und nun die kriegerischen Ereignisse in Libyen
die verheerenden Ereignisse in Japan

B Deren Auswirkungen auf die Weltwirtschaft und die Markte sind heute
noch weitgehend unklar, im Falle von Japan gehen wir davon aus, dass
es limitierte Auswirkungen auf die Weltwirtschaft haben wird.

KEINE ANLAGEEMPFEHLUNG!
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@ Einschatzung Aktienmarkte

B Bewertung der Aktien auf fairem Niveau

B Die konjunkturelle Erholung verlauft unspektakular, aber solide. Die
geopolitischen Risiken in den arabischen Landern mahnen jedoch zur
Vorsicht.
Wachstumsmarkte mit teurer Bewertung aufgrund héherer
Wachstumsaussichten — aber noch weit entfernt von einer wirklichen

«Blase»

I Leichtes Ubergewicht in Aktien

KEINE ANLAGEEMPFEHLUNG!
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@ Einschatzung Anleihenmarkte

B Staatsanleihen
Angesichts steigender Staatsverschuldung weniger attraktiv
Leicht anziehende Inflation reduziert Attraktivitat ebenfalls
Hohe Bewertung

Unternehmensanleihen
Mit hoher Bonitat gute Alternative zu Staatsanleihen
Renditeaufschlage bereits sehr tief, daher wenig Potential

. Anleihen aus Wachstumsmarkten
langerfristig attraktiv
Inflation mahnt zur Vorsicht

KEINE ANLAGEEMPFEHLUNG!
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Einschatzung Wahrungen

Volatile Wahrungen werden
Marktthema bleiben

EUR wird nicht zerfallen, aber
mittelfristiger Abwartstrend bleibt
vorerst bestehen

US-Dollar trotz geopolitischer Krise
weiter schwach, kein
«Rettungsanker» mehr

Wachstumsmarkte-Wahrungen
bleiben attraktiv, aber
Handelsbeschrankungen und
Steuern erschweren Investments,
Inflation mahnt zur Vorsicht

CHF bleibt auch auf heutigem
Niveau attraktiv

KEINE ANLAGEEMPFEHLUNG!
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Schlusswort

Drei Dinge treiben den Menschen zum Wahnsinn. Die Liebe,
die Eifersucht und das Studium der Bérsenkurse.

John Maynard Keynes, britischer Okonom
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