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Drohendes Produktverbot Aktienfavoriten 2026

Die BaFin plant ein Vertriebsver- Die favorisierten Einzeltitel unse-
bot fiir Bonitatsanleihen. Rendite rer Leser fiir eine Langfristanlage
ohne Aktienrisiko wird damit ab- iber die nachsten 10 Jahre sind

geschafft. Wie Kunden behutsam jetzt liber einen bdrsennotierten
in die neue Welt gefiihrt werden Basket bei Wikifolio investierbar,

Check
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taatliche Stellen ziinden die nachste Stufe
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(5 Robo Advisor

Die Digitalisierung erreicht mit Robo Ad-
vice die Vermdgensverwaltung. Der Markt
mit weltweit rund 60 Milliarden Euro As-
sets under Management (AuM) steht dabei
am Anfang einer noch nicht absehbaren
Entwicklung. Prognosen halten bis 2020
ein weltweites Wachstum auf bis zu 500
Milliarden Euro AuM und damit mehr als
eine Verhundertfachung des Status quo fiir
realistisch! Solche Aussichten wecken die
Fantasie von Fintech-Griindern und zwin-
gen etablierte Banken und Vermdégensver-
walter geradezu zum Aufbau oder Einkauf
entsprechender Technologie. Dies erkldrt
auch, warum aktuell neue Robo-Advice-An-
gebote wie Pilze aus dem Boden schief3en.

Die Pioniere des Robo Advice sind die
amerikanischen Fintechs wealthfront (ge-
griindet 2008, rund 3,5 Mrd. USD AuM) und
Betterment (gegriindet 2008, rund 5,1 Mrd.
USD AuM). Mittlerweile haben aber auch
Goldman Sachs (mit Motif Investing), Black-
Rock (Personal Capital), Fidelity (LearnVest)
und alle anderen Global Player der Vermo-
gensverwaltung ihrem Vertriebsmodell ei-
nen Robo Advisor hinzugefiigt. Vanguard,
ein ETF-Anbieter mit rund 3 Billionen US-
Dollar AuM, verwaltet {iber seinen Robo
Advisor namens Personal Advisor Service
mittlerweile ca. 31 Milliarden Dollar und
hat damit einen weltweiten Marktanteil von

Robo Advice - Ein
Wettbewerbervergleich

Das Konzept ,,Robo Advice“ wird aktuell viel diskutiert.
Entsprungen aus dem Fintech-Bereich haben mittlerwei-
le auch etablierte Banken und Asset Manager das Thema
entdeckt. In einer dreiteiligen Serie durchleuchten wir den
neuen Megatrend. 2. Teil: Deutsche Anbieter im Vergleich

Maria Katharina Heiden und Dr. Hasan Giindogan, zeb

Maria Katharina Heiden,
Senior Consultant, zeb

Dr. Hasan Giindogan,

Manager, zeb

beinahe 50 Prozent. Drei Bausteine haben
zu diesem Erfolg beigetragen: Zum ersten
konnten schon bei der Griindung mehrere
Milliarden an Bestandsgeldern transferiert
werden. Zum zweiten nutzt Vanguard sei-
nen Robo Advisor als digitalen Vertriebsarm
fiir die eigenen Fonds und gewahrt den Kun-
den Kostenvorteile. Und zum dritten kann
sich der Kunde in Ergdnzung zur Online-Be-
ratung eine personliche Beratung buchen.

Personliche Beratung bleibt Ausnahme

Einen Uberblick iiber die Anbieter auf
dem deutschen Markt liefert die Ubersicht
rechts, wobei die vorherrschende Dynamik
nur schwerlich einen Anspruch auf Vollstén-
digkeit erlaubt. Als erster deutscher Anbie-
ter ist vaamo 2013 gestartet. Im Anschluss
haben sich unterschiedlichste Geschéfts-
und Kooperationsmodelle etabliert: Di-
versifikator, scalable.Capital, Ginmon und
Whitebox sind wie vaamo unabhdngige
Fintechs — ebenso wie Cashboard, der al-
lerdings als gebundener Agent der HPM
Hanseatische Portfoliomanagement Geld-
anlagen vermittelt. Dariiber hinaus war
auch easyfolio als unabhdngiger Anbieter
gestartet, wurde mittlerweile aber von der
Privatbank Hauck und Aufhduser gekauft.
Die Sutor Privatbank halt derweil gleich
zwei Robo-Advice-Angebote bereit — zum
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einen {iber ihren Online-Anlagefinder Pri-
vatbank-Portfolios und zum anderen hat sie
den Robo Advisor growney gegriindet. Auch
die Quirin Privatbank unterhalt mit quirion
einen Robo Advisor zur Online-Erweiterung
des eigenen Vermdgensverwaltungsver-
triebs, der sich vom Wettbewerb durch das
zusédtzliche Angebot einer personlichen
Beratung auf Honorarbasis unterscheidet.
Auch Diversifikator setzt auf die person-
liche Beratung in Ergdnzung zum reinen
Online-Angebot, halt sich aber mit der Nen-
nung seiner Kooperationspartner zuriick.
Die erste GroBbank, die in das Geschaft
eingestiegen ist, war die Commerzbank mit
ihrem Robo Advisor fintego. Und Ligid ist laut
Claim ,,das digitale Family Office“, das Anla-
gestrategien der Familie Quandt anbietet.

Erste Anbieter bereits in Bedrdngnis

Ein detaillierter Vergleich der angebote-
nen Leistungen zeigt Vorziige und Schwa-
chen der Robo Advisors: Cashboard, fin-
tego, Ligid, quirion, scalable.Capital und
vaamo fallen durch die Méglichkeit auf, die
Vermdgensverwaltung online abzuschlie-
Ben und auch die Legitimation online per
Video ohne klassisches Postldent-Verfah-
ren durchzufiihren. Easyfolio besticht da-
gegen durch direkte Anbindungen an elf
gdngige Direktbanken wie zum Beispiel
DAB, sBroker oder ING-DiBa. Bei Diversifi-
kator hat der Kunde indes die freie Wahl der
Depotbank. Und eine App stellen fintego,
scalable.Capital und vaamo zur Verfiigung.

Auch beim geforderten Mindestanlagevo-
lumen unterscheiden sich die Anbieter deut-
lich. Die Spanne reicht von 100 bis 10.000
Euro. Damit ist sicher gestellt, dass die Ver-
mogensverwaltung via Robo Advice einem
breiten Publikum zugdnglich wird. Nur Ligid
spricht mit 100.000 Euro Mindestanlage
ausschlieilich vermégende Kunden an.

Trotz niedriger Einstiegsvolumina und
steigendem Kundenbediirfnis nach digita-
len Angeboten werden laut aktuellen Daten
von quirion in Deutschland aber nur rund
100 Millionen an Kundengeldern von Robo
Advisors verwaltet, wobei quirion selbst
nach eigenen Angaben auf einen Markt-
anteil von 40 Prozent kommt. Die anderen
Anbieter veroffentlichen keine Angaben
zu ihren AuM. Erste Robo Advisor wie zum
Beispiel der Schweizer True Wealth (41 Mil-
lionen CHF AuM) miissen bereits fusionie-
ren, weil die Durchdringung des privaten
Marktes schwer fillt, teuer ist (ca. 250 bis
300 Euro pro Kunde) und die erwirtschaf-
teten Ertrage niedrig sind. Bei einer festen
Gebiihr von 0,5 Prozent pro Jahr kamen bei
dem verwalteten Volumen nur rund 200.000
CHF im )ahr fiir True Wealth zusammen.

Fiir Performancevergleich fehlt Historie

Auch innerhalb der Vermdgensverwal-
tungsansdtze unterscheiden sich die Leis-
tungen der Wettbewerber deutlich (Uber-
sicht auf der ndchsten Seite): Allokation,
Auswahl der Produkte und Rebalancing sol-
len dabei jeweils zu einer moglichst guten

Robo Advisor: Die wichtigsten Anbieter in der Ubersicht

Robo Advisor

und risikoadjustierten Performance fiihren.
Aufgrund der kurzen Zeitspanne, in der es
die Robo Advisors gibt, sind nachhaltige
Aussagen zur bisherigen Performance je-
doch noch nicht méglich. Verwiesen sei
trotzdem auf die Webseite Brokervergleich.
de, auf der die Wertentwicklung einiger der
Wettbewerber iiber eine Art Selbstversuch
seit Mai 2015 nachvollzogen werden kann.
Dabei ldsst sich die tatsdchliche Perfor-
mance-Leistung sowie ihre Stdrken und
Schwdchen auch hier erst nach drei bis fiinf
Jahren {iber verschiedene Marktphasen hin-
weg valide bewerten. Besonders erstaunlich
ist die Zuriickhaltung der Anbieter beziig-
lich der Veroffentlichung ihrer Performance
vor dem Hintergrund, dass sie gerade mit
hoher Transparenz werben. Einzige Ausnah-
men sind Diversifikator und quirion, die An-
gaben dazu aufihrer Webseite preisgeben.

Renditeversprechen genau priifen

Alle Wettbewerber bieten dem Kunden
eine Vermdgensverwaltungsstrategie ent-
sprechend seines Risikoprofils, welches
sich automatisch aus seinen eingegebe-
nen Parametern wie Anlageziel und Risiko-
neigung ergibt. Der Grof3teil der Anbieter
offeriert je Risikoprofil dann ein Portfolio
mit statischer Allokation, wobei die Anzahl
zwischen drei und 19 variiert. Ligid, scala-
ble.Capital und Whitebox bieten hingegen
dynamische Ansdtze, so dass der Kunde
dort die Chance auf eine Outperformance
gegeniiber einer statischen Benchmark hat.

Cashboard 2014 HPM Hanseatische Portfoliomanagement Berlin ebase 100 €
Diversifikator 2016 unabhdngig Frankfurt beliebig 1.500 €
easyfolio 2014 Hauck und Aufhduser Frankfurt ﬁpgirBealgll;;nken 100 €
fintego 2014 Commerzbank Aschheim ebase Anitérgid 2.500 €
Ginmon 2014 unabhangig Frankfurt DAB Bank 5.000 €
growney 2016 SutorPrivatbank Berlin SutorBank 100 €
Ligid 2016 Family Office Familie Quant Berlin Deutsche Bank 100.000 €
quirion 2014 Quirin Privatbank Berlin Quirin Bank 10.000 €
scalable.Capital 2015 unabhdngig Miinchen Baader Bank Anit(i)rgid 10.000 €
Sutor Privatbank 1921 SutorPrivatbank Hamburg Sutor Privatbank 5.000 €
vaamo 2013 unabhdngig Frankfurt Fil Fonds Bank i0S 100 €
Whitebox 2015 unabhdngig Weilam Rhein biw bank 5.000 €
Quelle: zeb
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Robo Advisor

Cashboard hebt sich wiederum durch eine
Garantie fiir eine Mindestrendite von zwei
Prozent und einen Kapitalschutz fiir die ers-
ten 10.000 Euro Anlagevolumen ab. Méglich
wird dies Uber Provisionen der Kooperati-
onspartner, wobei solche Werbeverspre-
chen in der Regel nur einen kurzfristigen Ef-
fekt auf die eigentliche Performance haben.

Als Anlageinstrumente, um in die vorge-
schlagenen Portfolien zu investieren, wer-
den grofitenteils ETF genutzt. Diese halten
die Fondskosten gering und gewahrleisten
eine breite Diversifikation in den einzelnen
Anlageklassen. Die Anbieter quirion, Su-
torBank und Ligid nutzen aber auch aktiv
gemanagte Fonds und Cashboard zudem
innovative Anlageformen wie zum Beispiel
Startup-Investments und Privatkredite. Zur
Abbildung einer Rohstoffquote setzen Ligid
und Whitebox ETC ein, so dass im Gegen-
satz zu Rohstoff-ETF, die Rohstoff-Indizes
tracken, auch einzelne Rohstoffe (wie z.B.
Gold) abgebildet werden kdnnen. Andere
Anbieter vermeiden Rohstoff-Investments
wegen des meist spekulativen Charakters
und nicht zuletzt wegen ethischer Beden-
ken hingegen génzlich (Cashboard, easyfo-
lio, growney, quirion, SutorBank, vaamo).

Und da viele Investoren bereits unabhédn-
gig von ihrem liquiden Vermdgen physisch

Immobilien besitzen, verzichten einige
Wettbewerber auch auf diese Anlageklasse
(easyfolio, fintego, growney, quirion, Sutor-
Bank, vaamo). Ahnlich dem amerikanischen
Konzept von Motif Investing bietet Diversi-
fikator die Moglichkeit, in alternative The-
men wie Nachhaltigkeit, Infrastruktur, Wald
und islamkonforme Portfolien zu investie-
ren. Da diese allerdings mit ETF dargestellt
werden, sei auf die entsprechend hohe Kor-
relation zum Aktienmarkt hingewiesen.
Auch beziiglich des Rebalancings, das
wir im ersten Teil unserer Marktbetrach-
tung (siehe DZB 03.2016) als entschei-
denden Service eines Robo Advisors mit
Performance-Einfluss identifiziert hatten,
unterscheiden sich die Wettbewerber: Bei
Diversifikator, growney und vaamo wird
einmal und bei easyfolio viermal im Jahr
die statische Basisallokation wiederherge-
stellt. Die {ibrigen Anbieter iiberwachen das
Portfolio alle vier Wochen bis taglich und re-
balancen fortlaufend bei einem Uber- oder
Unterschreiten der Portfoliogewichte von
vordefinierten Grenzen. Das Rebalancing
bei den dynamisch gemanagten Portfolio-
angeboten ist dabei aktiver Teil der Allokati-
onsstrategie. Das bedeutet: Gibt das Modell
ein Signal fiir gestiegene Marktrisiken, wird
mit dem Ziel, eine vorgegebene Verlustgren-

Robo Advisor: Konzepte und Beispiel-Allokation

Cashboard 6 statische 63
Diversifikator 19 statische 45
easyfolio 3 statische 50
fintego 5 statische 50
Ginmon 10 statische 50
growney 5 statische 50
et | B
quirion 11 statische 40
scalable.Capital = 25 dynamische 80
SutorBank 4 statische 56
vaamo 3 statische 60
Whitebox 10 dynamische 47

Anleihen Aktien Immobilien

Rohstoffe

21 11 5 Ja Ja Nein
25 10 101 Ja Nein Nein
50 Ja Nein Nein

45 5 Nein Nein Nein
50 Ja Nein Nein

50 Ja Nein Nein

40 55 Ja Ja Ja
60 Ja Ja Nein

18 11 Ja Nein Nein

44 Ja Ja Nein

40 Nein Ja Nein

53 Ja Nein Ja

M Alternative / Innovative Investments

ze je Risikoprofil einzuhalten, in risikoarme
Anlageklassen und in Phasen des fallenden
Marktrisikos mit dem Ziel, moéglichst viel
Performance zu erwirtschaften, in risikorei-
chere Anlageklassen umgeschichtet.

Dynamische Strategien sind teurer

Grof3e Unterschiede weisen die Anbieter
dariiber hinaus auch bei den Preisen auf,
die sie fiir die Vermogensverwaltung via
Robo Advice verlangen. Sie kdnnen neben
einer jahrlichen fixen und einer volumens-
abhdngigen Komponente zusdtzlich eine
Performance-Fee (PF) beinhalten. Dariiber
hinaus fallen Verwaltungsgebiihren fiir
die eingesetzten Fonds, die Kosten fiir das
Wertpapierdepot und Transaktionsgebiih-
ren fiir den Handel der Anlageinstrumente
an. Die Kosten fiir die Vermdgensverwaltung
durch den Robo Advisor liegen zwischen
0,35 und 1,00 Prozent pro Jahr, wobei fin-
tego, growney, Ligid, vaamo und Whitebox
bei héherem Anlagevolumen giinstiger wer-
den. Bei Ligid gibt es zusétzlich eine Preis-
staffel je nach Anlagestrategie. Cashboard
verzichtet als einziger auf eine fixe Gebiihr
und verdient nur iiber eine zehnprozentige
Performance-Fee iiber der garantierten Min-
destrendite von zwei Prozent pro Jahr. Gin-
mon erhebt ebenfalls eine Performance-Fee

Bei Einzahlung fortlaufend

1x pro Jahr

4x pro Jahr

Fortlaufend bei 15%-iger Abweichung
Fortlaufend und 1x p.a. ,,vollstandig“

1x pro Jahr

Fortlaufend

Fortlaufend

Fortlaufend entsprechend der VaR-Steuerung
Fortlaufend

Bei Ein-/Auszahlungen und 1x pro Jahr
Fortlaufend bei Uberschreiten der Zielbandbreiten

Stand: 15.08.16; Quelle: zeb
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von zehn Prozent. Zusatzlich fallt eine Fix-
gebiihr von 0,39 Prozent pro Jahr an.

Um die Gebiihren besser zu illustrieren,
werden in der Ubersicht unten jeweils An-
lagen von 10.000 Euro und 100.000 Euro
mit einer unterstellten Netto-Rendite von
fiinf Prozent (entspricht der durchschnittli-
chen Zielrendite bei mittlerem Risikoprofil)
bewertet. Depot- und Transaktionskosten
bleiben dabei auen vor. Fiir eine Anlage
von 10.000 Euro betragen die Kosten zwi-
schen 48 und 100 Euro pro Jahr. Quirion,
Cashboard und easyfolio sind hiebei die
gilinstigsten Anbieter. Whitebox, vaamo
und Diversifikator stehen am oberen Ende
der Preisspanne. Bei der Betrachtung des
Anlagebetrags von 100.000 Euro liegen die
Kosten indes insgesamt zwischen 390 und
1.000 Euro pro Jahr. Growney, fintego und
quirion sind hier die giinstigsten und scala-
ble.Capital, ginmon und Diversifikator die
teuersten Anbieter. Aus diesen Vergleichen
lassen sich drei Erkenntnisse ableiten: An-
bieter mit fallender Preisstaffel fiir steigende
Anlagebetrdge bieten erkennbare Preisvor-
teile fiir hohe Anlagevolumina, Anbieter mit
dynamischen Allokationsstrategien sind ten-
denziell teurer und eine performanceabhan-
gige Komponente schont die Kundenperfor-
mance in renditeschwachen Marktphasen.

Das verlangen die Anbieter fiir ihre Leistungen

Gebiihrenstruktur

Anbieter Fiir 10.000 € Fiir 100.000 €
Anlagebetrag Anlagebetrag

Aus Anbietersicht wird das Geschift erst
mit hohen AuM lukrativ. Quirion verdient
bei aktuell rund 40 Millionen Euro AuM
und Robo-Advice-Gebiihren von 0,48 Pro-
zent gerade einmal 192.000 Euro pro Jahr.

Fondskosten belasten zusitzlich

Die anfallenden Fondskosten innerhalb
der unterschiedlichen Portfolien je Risiko-
profil sind dagegen nicht ohne weiteres zu
ermitteln. Dies begriindet sich durch die Art
der genutzten Anlageinstrumente, die An-
lageklassen und deren Allokation. Grund-
satzlich gilt: Je hoher die Gewichtung von
aktiv gemanagten Fonds und je héher die
Gewichtung von risikoreichen und damit
auch renditestdrkeren Anlagen, desto ho-
her die Kosten. Die durchschnittlichen Kos-
ten bei ETF-Portfolien liegen zwischen 0,2
und 0,4 Prozent p.a. Kommen auch aktive
Fonds zum Einsatz, kénnen sie bis auf 0,95
Prozent p.a. ansteigen. Zusétzlich zu den
Robo-Advice-Gebiihren belasten die Fonds-
kosten die Brutto-Rendite der Anleger also
in beinahe gleicher Hohe. Noch schwieriger
lassen sich die Depot- und Transaktionskos-
ten ermitteln. Lediglich bei Cashboard, gin-
mon, quirion, scalable.Capital und White-
box, die diese Kosten vollstandig fiir den
Kunden tibernehmen, herrscht Klarheit.

Gebiihren in € p.a. fiir 10.000 € Anlagebetrag

quirion
Cashboard

Cashboard 10% PF>2% 10% PF>2% m

Diversifikator 1,00 % 1,00% easyfolio
L 65]

easyfolio 0,65 % 0,65% growney

) L 69]

fintego 0,75% 0,45%
SutorPrivatbank

Ginmon 0,39% +10% PF | 0,39% +10% PF
fintego

growney 0,69% 0,39%

Ligid Kein Angebot 0,50 % scalable.Capital

quirion 0,48 % 0,48 % Ginmon
89|

lable.Capital 0,75% 0,75 % .

scalable.Capita 75% 75% Whitebox

Sutor Privatbank 0,70% 0,70% L 95]
vaamo

vaamo 0,99% 0,49% ]

Whitebox 0,95% 0,60% Diversifikator

Stand: 15.08.16; Quelle: zeb

Der Zertifikateberater | Ausgabe 4 | 2016

Robo Advisor

Fazit: Viel Raum fiir weitere Anbieter

Die deutschen Robo-Advice-Anbieter
unterscheiden sich deutlich in ihren Ge-
schaftsmodellen: Neben einfachen stati-
schen Strategien fiir Einsteiger, bei denen
der Kunde lediglich fiir das zeitweise Re-
balancing bezahlt, stehen auch komplexe
dynamische Modelle mit einer Vielzahl von
Anlageklassen zur Verfiigung. Da der Markt
noch sehr klein ist, bleibt viel Spielraum fiir
weitere Anbieter. Welche Wettbewerber sich
letztlich behaupten werden, werden vor al-
lem Performance und Marktdurchdringung
entscheiden. Vorteile haben daher etablier-
te Vermogensverwalter mit bestehendem
Kundenstamm und transparenten Rendite-
Ergebnissen, die Robo Advice als digitale
Verldangerung ihres Vertriebs nutzen.

Ausblick DZB 05.2016

Im dritten Teil der Serie zum ,,Robo
Advice“ beantworten wir die regula-
torischen Fragen, die sich im Zusam-
menhang mit der automatisierten
Vermdgensverwaltung stellen.

* Dies ist ein externer Beitrag. Der Inhalt
gibt nicht zwingend Meinung und Ein-
schdtzung der Redaktion wieder.

Gebiihrenranking (bei Netto-Rendite von 5% p.a.)

Gebiihren in € p.a. fiir 100.000 € Anlagebetrag

growney
390
fintego

450
quirion

S F
2, o
o 3

o

Cashboard

=
=x
=
®
o
o
>

easyfolio
 650]
SutorPrivatbank
700
scalable.Capital
750

Ginmon
890
Diversifikator

Stand: 15.08.16; Quelle: zeb
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Der Zertifikateberater und DZB Portfolic

Sie sind Anlageberater?

Der Zertifikateberater ist Deutschlands fithrende un-
abhangige Fachpublikation fiir strukturierte Produkte.

Uber 50.000 Anlageberater und Vermégensverwalter
lesen das exklusiv fiir die Anlageberatung publizierte
Magazin. Seit dem ersten Erscheinen im Mai 2006 ist
die Publikation darauf ausgerichtet, die speziellen
Informationsbediirfnisse von Anlageberatern rund um
das Thema strukturierte Anlageprodukte zu bedienen.
Fiinf Mal im Jahr verschafft Der Zertifikateberater mit
einer nutzwertorientierten Berichterstattung genau
die Informationstiefe, die im taglichen Kundenge-
schéft bendtigt wird.
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u Der Zertifikateberater verschafft lhnen genau
die Informationen, die Sie fiir Ihre tdgliche Arbeit
in der Beratung brauchen

u Der Zertifikateberater wird lhnen fiinfmal pro Jahr
per Post zugestellt. Alle bisher erschienenen Aus-
gaben und Artikel finden Sie im Online-Archiv

u Sie erhalten Der Zertifikateberater als Anlageberater
oder Vermogensverwalter vollkommen kostenfrei!

u E-Mail Zusatz-Services wie das DZB Cockpit -
kommentierte Ubersichten zu aktuell attraktiven
Platzierungsprodukten und Sekundarmarkt-Offerten

m Sichern Sie sich lhre Einladungen zu interessanten
Roadshows, Webinaren und Kongressen!

Registrieren Sie sich jetzt online unter

www.zertifikateberater.de

Sie sind Privatanleger?

In zwei real gefiihrten Depots setzt DZB Portfolio
Vorgaben von mehr als 100 Private Bankern und Ver-
mogensverwaltern fiir einen langfristigen Vermogens-
aufbau um. Alle drei Monate bestimmen ausgewdhlte
Leser von Der Zertifikateberater die grundsatzliche
Vermogensallokation. In einem unabhdngigen Aus-
wahlprozess selektiert DZB Portfolio dann spezielle,
zu diesen Allokations-Vorgaben passende Produkte
und stellt daraus zwei real investierende Wertpapier-
depots zusammen. Mit dem monatlichen PDF erhalten
Sie eine detaillierte und kommentierte Ubersicht zu
den Depots sowie den ausgewdhlten Produkten.

71 I: '.
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m DZB Portfolio investiert! Kein kurzfristiges Trading,
keine Zockereien!

®m DZB Portfolio verteilt Chancen und Risiken —
breit und global!

® DZB Portfolio hat Deutschlands wohl kompetentestes
Expertengremium

® DZB Portfolio ist iibersichtlich. Man muss sich ja
schon genug merken!

m DZB Portfolio investiert mit eigenem Geld.
Vollkommen transparent!

m Sie entscheiden, welche Strategie von DZB Portfolio
fiir Sie die richtige ist. Es ist schlieBlich Ihr Geld!

Registrieren Sie sich jetzt online unter

www.dzbportfolio.de



http://www.zertifikateberater.de
http://www.dzbportfolio.de

