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Welchen Mehrwert liefern Robo-

Advisor abseits des ETF-Vertriebs?

Uber 75 % aller Robo-Advisor nutzen in ihren
Asset Management Ansatzen ausschliel3lich
fremd-gemanagte Fonds (entweder ETFs oder
aktiv gemangte Fonds). Dafiir zahlen Anleger:in-
nen meist eine zusatzliche Servicegeblhr. Die
Eigenleistung der Robo-Advisor besteht meist
in der Bereitstellung einer digitalen Plattform
und einer eigenstandigen Assetallokation. Aber
reicht das, um wirklichen Mehrwert fiir Anle-
ger:innen zu generieren abseits einer hiibschen
App? Sind Anleger:innen dann nicht eigentlich

bei Neo-Brokern und ETF-Sparplanen besser
aufgehoben? Als digitale Vermogensverwalter
sollten Robo-Advisor finanzwissenschaftliches
Wissen und Erfahrung mitbringen, welche Anle-
ger:innen einfach zur Verfliigung gestellt werden
und auf das individuelle Risikoprofil zugeschnit-
ten sind. Auch auf dem deutschen Robo-Advisory
Markt gibt es Beispiele fur Anbieter, die genau
das liefern, wie z. B. Anbieter mit eigenen Risiko-
management und Selektionsmethodiken.

»+Abgesehen von reinen ETF-Anbietern gibt es einige wenige
Robo-Advisor, die eigene, komplexere Anlagestrategien ver-

folgen.”

Vier Kategorien fliihren Anleger durch den
Dschungel der inzwischen hohen Zahl von
Robo-Advisors in Deutschland:

e Passiv- Selektion Passiver Fonds

e Aktiv - Selektion Aktiver Fonds

e Aktiv - Risikomanagement

e Aktiv - Selektion von Einzeltiteln

Deutscher Robo-Advisor Markt nach Asset
Management Kategorien

Verteilung der 32 untersuchten Robo-Advisor auf dem Deutschen Markt nach Asset
Management Kategorien.
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Abbildung 1
Grafik: GREEN finance consul Iting e. V. & Evergreen GmbH - Quelle: Eigene Berechnungen + Erstellt mit
Datawrapper
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Warum fuhren uns Renditever-

gleiche indie Irre? Und warum
Rendite ohne Risiko mehr schadet

als es nuiitzt!

Rendite und Risiko gehéren unwiderruflich zu-
sammen. Rein wissenschaftlich betrachtet gibt
es keine Rendite, sondern es gibt nur Risiko und
eine Kompensation flir dieses eingegangene
Risiko. Diese Binsenweisheit ist weithin bekannt
und trotzdem suchen alle nach dem Heiligen
Gral - Rendite ohne Risiko. Und wenn man online
sucht, dann findet ihn auch: Robo-Advisor A hat
10 % mehr Gewinn gemacht als Robo-Advisor B.

Und das Risiko? Das wird schon ungefahr dhnlich
sein. Das Problem am Risiko ist, dass es, anders
als Rendite, nicht einfach verstandlich und nur
schwer zu greifen ist. Daher lassen die meisten
lieber die Finger davon und starken dadurch das
falsche Verstandnis von Geldanlage und Verlust-
risiken. Diese Studie versucht das Beste aus den
vorhandenen Daten zu extrahieren und Risiko
und Rendite sinnvoll miteinander zu verkntipfen.

Rendite-Risiko-Profil Robo-Advisor 2021

auf wdchtenlichen Echtgeldtestdaten von Geldanlage-digital.

Annualisierte
Volatilitat

10

Rendite (Jahresrendite in %) und Risiko (Annualisierte Volatilitdt in %) ausgewahlter Robo-Advisor in 2021 basierend

Jahresrendite

Abbildung 16

digital.de, Bloomberg, Eigene Berechnungen + Erstellt mit Datawrapper

Grafik: GREEN finance consulting e. V. & Evergreen GmbH; Aktien bezeichnet den Lyxor MSCI World ESG Leaders Extra (DR) UCITS ETF - Acc (EUR),
Renten bezeichnet den Xtrackers Il Global Government Bond UCITS ETF - Acc (EUR) und Cash bezeichnet des 1-Monats Euribor. + Quelle: Geldanlage-

25 30 35 40

»,Robo-Advisor-Vergleiche sind nur dann wirklich sinnvoll, wenn die
Netto-Rendite auf Anlegerebene zusammen mit dem eingegangenen
Risiko im selben Zeitraum ausgewiesen wird.”
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Versteckte Kosten fihren in
Summe zur Reduzierung der Netto-

Rendite. Der ETF-Kostenvorteil ist

dann schnell dahin.

Wirbt ein Anbieter damit, dass er verschiede-

ne ETFs kombiniert, um die Ersparnisse der
Kund:innen méglichst kostenglinstig anzulegen,
klingt das erst mal gut. Doch ist es tiberhaupt
sinnvoll ETFs zu aggregieren? Der Ursprung der
Rendite sind die Einzeltitel (Aktien oder Anlei-
hen). Umso mehr Schichten zwischen Anleger:in-
nen und dem Ursprung liegen, umso weniger

Anlagekosten setzen sich typischerweise
Zusammen aus:

° Servicegebiihr

° Depotgebiihren

° Fondskosten

° Transaktionskosten
° Spreads

Rendite kommt an, schlie3lich wollen alle ihr
Stlick vom Kuchen. Und wie viel zahlen Anle-
ger:innen am Ende insgesamt? Eine Frage, die die
meisten Anbieter vermutlich nicht beantworten
kénnen, weil sie es gar nicht genau wissen. Es
gibt offensichtliche Kosten wie Service-, Depot-
oder Fondsgeblihren, aber was ist mit Spreads
oder den Verwahrstellenkosten?

Auch die Rechtsform des Anbieters kann
Aufschluss Uber mogliche Komplexitat von
Kostenstrukturen geben. Besonderes Augen-
merk sollten Anleger:innen auf Matroschka-
Konstruktionen legen. Hier ist die Gefahr ver-
schleierter Kosten besonders ausgepragt.

ETF-Kauf

,Grundsdtzlich gilt, je
kiirzer die Wertschop-
fungskette des eigent-
lichen Finanzprodukts,
desto geringer die
Kosten. Damit sinkt die
Wahrscheinlichkeit fiir
Kund:innen, dass sie zu
viel zahlen.”

Aktien-Kauf

passiv ETF

aktive Fonds

Eigenstidndiges Investieren
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Grafik: GREEN finance consulting e. V. & Evergreen GmbH Quelle: Eigene Berechnungen
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Immer mehr Anbieter bieten
nachhaltige Alternativen an.

Aber konnen ETF-Anlagen tGber-
haupt nachhaltig sein?

Nachhaltigkeit ist ein brandaktuelles Thema.
Entsprechende Anlagekriterien sind nur schwer
in passiven Strategien umsetzbar. Hier werden
fast ausschlieBlich Ausschlusskriterien angewen-
det. Echte Nachhaltigkeitsansatze finden sich nur
in aktiven oder teil-aktiven Strategien. Mindest-
anforderungen und gesetzliche Offenlegungs-
pflichten (wie Artikel 8 oder 9 Klassifizierungen)
treffen auf Robo-Advisor leider nicht zu, weshalb
die Nachvollziehbarkeit schwerfallt.

e EU-Offenlegungsverordnung (Artikel 8
oder 9 Finanzprodukte)

e Mitglied im UN Global Compact

e PRI - Principles for Responsible Investment

Wirklich nachhaltig wird die Geldanlage aber
erst, wenn auch beim Anbieter selbst nachhaltig
gearbeitet wird. Unsere Welt kénnen wir schon
ein bisschen besser machen, indem Gelder 6ko-
logisch und sozial angelegt werden. Aber richtig
gut wird es erst, wenn auch die Institutionen
dahinter mit Uberzeugung &kologisch und sozial
arbeiten.

Entsprechende Klassifizierungen und Siegel helfen bei der Auswahil:

Verpflichtung gegeniiber NET ZERO
Verfolgung eigener SDG-Ziele
Zertifizierung B Corp

FNG-Siegel

Entwicklung Nachhaltige Assets Under Management

2241

2018 2019 2020

Abbildung 6
Grafik: GREEN finance consul Iting e. V. & Evergreen GmbH « Quelle: FNG-Marktbericht 2021 - Erstellt mit Datawrapper

Nachhaltigen Assets Under Management in Deutschland in Milliarden Euro nach Art der Anleger:innen.

Institutionelle Investor:innen

Private Investor:innen

,Am deutschen Robo-Markt
gibt es bislang nur zwei

wirklich nachhaltige Anbieter:
Vividam und EVERGREEN.”
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Wie sieht die Robo-Branche der

Zukunft aus?

Tatsachlich weist der deutsche Robo-Adyvisor-
Markt noch keine ausgepragte Disruption auf.
Viele der Anbieter sind lediglich ein digitales,
benutzerfreundliches Interface und erweitern
nur die bestehenden Einheiten der traditionellen
Wertschépfungskette.

Der deutsche Robo-Advisor-Markt hat sich ins-
gesamt dhnlich entwickelt wie auch der amerika-

nische Markt fiir kosteneffiziente Anlagelésun-
gen - nur eben langsamer.

Das kénnte sich infolge der Pandemie und dem
damit verbundenen Digitalisierungsschub jedoch
andern. Auch zunehmend sinkende Eintrittsbar-
rieren lassen eine Angleichung mit der Entwick-
lung in den USA erwarten.

,In den kommenden 4 bis 5 Jahren wird sich der Markt in
Deutschland dynamisch entwickeln, sowohl hinsichtlich der
Assets als auch der Geschdfts- und Preismodelle.”

Weltweit

qqqqqq
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Vereintes Konigreich

Assets Under Management Robo-Advisor in EUR

Deutschland

Grafik: GREEN finance consulting e. V. & Evergreen GmbH Quelle: Statista Erstellt mit Datawrapper
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,FUr uns ist es wichtig, dass Transparenz in den Markt der Robo-
Advisor gebracht wird. Denn nur so konnen die Kund:innen das
Beste, fiir sie passende Produkt finden.”
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