FINANCIAL KNOWLEDGE / INTERVIEW

Das aktuelle Interview

«Umsichtig und

respektvoll - so agieren
Vermogensverwalter»

Mojmir Hlinka, CEO des Zurcher Vermoégensverwalters AGFIF International AG, schreibt far
«trends&style» seit Jahren regelmassig uUber das Geschehen an den Finanzmarkten. Seine
Finanzkolumnen sind sehr beliebt und seine Markteinschatzungen prazis. Viele Leserinnen und
Leser wissen aber wenig Uber den Vermdgensverwalter AGFIF. Dies soll sich nun mit dem nach-
folgenden Interview andern.

«trends & stylen: Herr Hlinka, was tun
Sie als Finanzprofi bei AGFIF und welche
Fahigkeiten braucht es dafiir?

Mojmir Hlinka: Neben fachlichen Kennt-
nissen ist es in erster Linie die Fahigkeit,
aus einer Fulle von Informationen die rele-
vanten Fakten herauszufiltern, nichterne
Analysen zu erstellen und daraus individu-
elle, aber rein rationale Entscheidungen
abzuleiten. Man benétigt zudem Prinzipi-
entreue und Konsequenz, um einmal ge-
fasste Entscheidungen oder Limiten ein-
zuhalten. Wenn Sie mich aber als
Kundenberater fragen, dann sind Empa-
thie und die Fahigkeit zuzuhéren das Wich-
tigste. Bei uns stehen der Kunde, seine Be-
diUrfnisse und seine finanziellen Ziele im
Mittelpunkt — danach richten wir unseren
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Anlageprozess aus. Nur dadurch lasst sich
auch ein Anlageziel erreichen.

Herr Perger, Sie sind als Okonom und Re-
search-Spezialist bei AGFIF fiir das Port-
folio Management zusténdig, planen
und implementieren also die Anlagestra-
tegien. Wie muss man sich das vor-
stellen?

Eugen Perger: Sie missen sich eine Spei-
sekarte mit von uns bevorzugten Aktien
und Obligationen vorstellen, aufgrund
derer wir zusammen mit dem Kunden ein
MenU zusammenstellen. Das entspricht
nicht nur seinem Geschmack, es ist auch
gesund. Sprich: Eine Anlagestrategie muss
den finanziellen Bedurfnissen und dem Ri-
sikoprofil des Kunden gerecht werden.

Dabei berlcksichtigen wir auch spezifi-
sche marktpsychologische Faktoren. Wir
bedienen uns dabei der Lehre von Behavi-
oural Finance, einem Teilgebiet der Verhal-
tensdkonomie. Es ist ein Fakt, dass die Fi-
nanzmarkte sehrstark von psychologischen
Faktoren und Fehlverhalten, sogenannten
Biases, getrieben sind. Diese analysieren
und bertcksichtigen wir bei der Titelselek-
tion und beim Market Timing.

Herr Professor Hens, was wiirden Sie tun,
wenn ein Kunde alle seine Vermdégens-
werte in ein risikoreiches Investment in-
vestiert hat oder das beabsichtigt?

Thorsten Hens: Im Grunde spricht nichts
gegen riskante Investments, sofern sie be-
wusst getatigt werden und der eigenen Ri-



sikoneigung entsprechen. Die Regel ist
aber eine andere: Kunden kommen sehr
oft zu uns, weil sie unbeabsichtigt zu risi-
koreich investiert und Verluste gemacht
haben. Sehen Sie: Die menschliche
Psyche ist im Prinzip ungeeignet, um an
den Finanzméarkten erfolgreich zu sein. Sie
stellt dem Anleger Dutzende von Fallen.
Anleger lassen sich von Emotionen leiten,
falschen Hoffnungen, schnellen Erfolgen,
von schénen wie auch schmerzlichen Erin-
nerungen. Es sind nicht die Markte, welche
Verluste verursachen. Es ist die mensch-
liche Psyche.

Herr Professor Schips, Sie waren als
Leiter der Konjunkturforschungsstelle
der ETH Ziirich wéahrend Jahren einer der
wichtigsten Okonomen der Schweiz. Ich
frage Sie nun: Investieren ist doch in
Zeiten der Online-Banken und Finanz-
Apps ganz einfach. Warum braucht
AGFIF einen Stab von Finanzprofis und
einen so hochkariatig besetzten Beirat?
Bernd Schips: Das Wirtschaftsgeschehen
ist durch die Globalisierung extrem kom-
plex und die Finanzmarkte sind entspre-
chend schwankungsanfélliger geworden.
Als Privatanleger ist man von der Informa-
tionsflut schlicht Gberfordert. Ein Vermo-
gensverwalter wie AGFIF ist geeigneter,
die Verantwortung fir Privatvermégen zu
Ubernehmen. Wir sehen es als oberste
Aufgabe, die anvertrauten Vermogen mit
hochster Sorgfalt und mit Respekt zu ver-
walten.

«Eine Anlagestrategie
muss den finanziellen
Bedurfnissen und dem
Risikoprofil des Kunden
gerecht werden. »

Fiir mich personlich ware die
Ubergabe der Verantwortung
iiber mein Vermdégen eine
immense Vertrauens-
frage. Wie uber-
winden Sie als
Kundenberater
diese Hiirde?
Mojmir Hlinka:
Einen Kunden gewinnt man nicht, indem
man ihm Performancezahlen prasentiert
und ihn mit Fachchinesisch traktiert. Wie
erwahnt: Empathie ist der Anfang jeder
Kundenbeziehung. Wir lassen unsere
Kunden von Beginn weg spulren, dass sie
nicht einfach eine Kontonummer sind wie
etwa bei Grossbanken. Wir sehen unsere
Kunden als Partner, die mit uns ge-
meinsam ihre finanziellen Ziele erreichen
mochten. Dabei sind eine offene Kom-
munikation, absolute Transparenz und
eine faire Kostenstruktur wichtig. Aber
verstehen Sie mich nicht falsch: Am
Ende des Tages zahlt die Performance!
Seitdem wir mit der Behavioural Finance
Solutions, einem Spinoff der Universitat
Zlrich, zusammenarbeiten, schlagen wir
die Markte recht deutlich — und das préa-
sentieren wir natdrlich auch potenziellen
Kunden.

Wie beraten Sie Kunden, deren Portfo-
lios ihre Anlageziele nicht erreichen?

Eugen Perger: Es kommen sehr viele
Kunden deswegen zu uns. In den Gespré-
chen und Depotanalysen erkennen wir oft-
mals dasselbe typische Fehlverhalten: Die

Eugen Perger

Kunden wollen die erlittenen Verluste mit
den Aktien wieder aufholen, welche die
Verluste verursacht haben. Die rationale
Entscheidung ware, die verlustreichen Ak-
tien abzustossen und mit anderen Aktien,
beispielsweise aus einem anderen Sektor,
wieder aufzuholen. Nur handeln Anleger
leider nicht immer rational. Das Uber-
nehmen wir fir den Kunden — auch wenn
es manchmal Uberzeugungskraft braucht.

Was ist Ihre Anlagephilosophie und Stra-
tegie in Bezug auf aktives versus pas-
sives Portfolio Management?

Eugen Perger: Wir sind in erster Linie ak-
tive Manager und bestrebt, den Markt
nachhaltig Uber langere Zeitraume zu
schlagen. Dies geschieht durch die Titels-
elektion. Ich mache lhnen ein Beispiel:
Wenn wir als Messlatte den SMI (Swiss
Market Index) nehmen, kénnen wir im
Portfolio gewisse Aktien Ubergewichten,
andere weglassen oder ganz andere Ak-
tien einfligen, von denen wir Uberzeugt
sind. Hinzu kommen Tradinggelegen-
heiten und auch die Arbeit mit Derivaten,
also Optionen wie Calls oder Puts.

«Kundentreue und Perfor-
mance: Das macht uns als
Vermdgensverwalter aus.»

Mojmir Hlinka
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Sind Derivate nicht einfach nur hochris-
kant? Angenommen, ein Kunde ist an
einer Investition in Aktienoptionen inte-
ressiert: Wie beraten Sie ihn?

Mojmir Hlinka: Wie jeden anderen
Kunden auch: Indem wir sein Risikoprofil
erstellen und sein Anlageziel eruieren.
Grundsatzlich empfehlen wir Anlagen in
Aktien und Obligationen, doch je nach Ri-
sikoféhigkeit und Bedurfnis kann auch
eine Optionenstrategie Sinn machen.

Banken scheinen es zum Prinzip ge-
macht zu haben, fiir alles irgendeine Ge-
biihr zu erheben. Was tun Sie, um meine
Kosten zu minimieren?

Mojmir Hlinka: Tiefe Kosten sind der erste
Schritt fur eine bessere Rendite. Bei AGFIF
investieren wir darum nur in Direktan-
lagen, gelistete Aktien und Obligationen.
Wir bieten keine Produkte von Drittanbie-
tern an und verrechnen darum auch keine
versteckten Gebuhren. Diese Unabhangig-
keit gehort zu unseren Grundwerten.

Wie bleiben Sie iiber die stets Ande-
rungen ausgesetzten Kapital- und Fi-
nanzmarkte auf dem Laufenden?

Bernd Schips: Die fihrenden Nachrich-
tenagenturen wie Bloomberg oder Reu-
ters und die Berichte der Notenbanken er-
moglichen einen hervorragenden ersten
Uberblick tuber die wichtigen Entwick-
lungen an den Markten und in den Unter-
nehmen. Jedoch ist das nur ein Ansatz.
Fur eine solide Anlagestrategie machen
wir unsere eigenen Analysen.

Bernd Schips

4 trends 8 style 2/21

FINANCIAL KNOWLEDGE / INTERVIEW

«Wir schlagen die Markte
deutlich — das zeigen wir als
Vermogensverwalter gerne.»

Wie lange bleiben lhre Kunden durch-
schnittlich bei lhnen?

Mojmir Hlinka: Sehr lange. Die Fluktua-
tion ist bei uns &usserst gering. Diese

Kundentreue sehen wir als Beleg flr un-
sere gute Arbeit und engen
Kundenbeziehungen.

Sie haben in lhrer Karriere
schon manche Finanzkrise tiber-
stehen miissen und haben Einblick

in die privatesten Seiten lhrer Kunden
erhalten. Konnen Sie uns Anekdoten er-
zahlen?

Mojmir Hlinka: Wie Sie sicherlich wissen,
ist Diskretion unser Geschéaft ... (Lacht.) ...
Aber ich kann mit einem gewissen Stolz
ein bereits etwas élteres Ehepaar zu un-
seren Kunden zéhlen, das sich verzweifelt
an uns wandte, weil es ihr durch harte Ar-
beit angespartes Vermdgen bei einer
Grossbank stetig schwinden sah: Diese
Bank hatte dem Ehepaar vor allem eigene
Fonds und Strukturierte Produkte ins
Depot gelegt, die nicht performten und
zudem viel kosteten. Wir haben das Depot
vollig neu aufgebaut. Die Renditen sind
nun so gut, dass sie es dem Ehepaar nicht
nur erlauben, davon zu leben. Das Ver-
mogen konnten sie sogar steigern, das
konnen wir nachweisen. Das Ehepaar ist
nun Uber 18 Jahre lang bei uns Kunde —
und inzwischen sind es auch ihre zwei
Kinder.

«Als Privatanleger
iIst man von der Infor-
mationsflut schlicht

Uberfordert. »

Thorsten Hens

Herr Hens, Sie sind Professor fiir Finanz-
marktékonomie an der Universitat Zi-
rich und im Beirat der AGFIF. Sie haben
jahrzehntelange Forschung tiber die Fi-
nanzmarkte und das Anlegerverhalten
betrieben. Wo wiirden Sie einem neuen
Kunden raten zu investieren, wenn er
sich nicht sicher ist, wo und wie er ver-
niinftig damit beginnen soll?

Thorsten Hens: Der Kunde hat schon mal
einen guten Anfang gemacht, indem er zu
AGFIF gekommen ist, um sich professio-
nell beraten zu lassen. Leider ist es so,
dass Privatanleger den langst bekannten
Fakt verdrangen, dass sie in der Regel an
den Finanzmarkten Geld verlieren. Wer
sich dennoch entschlossen hat zu inves-
tieren, sollte zunachst den «Ball flach
halten» und etwas ganz Einfaches ma-
chen.

Kunden sind bei AGFIF offensichtlich
sehr gut aufgehoben und kéonnen lhnen
ihr Vermodgen getrost anvertrauen. Was
mich zur letzten Frage bringt: Nehmen
wir an, ich méchte auch AGFIF-Kunde
werden. Mit wem werde ich zuerst spre-
chen?

Mojmir Hlinka: Um Interessenten und
Neukunden kiimmert sich die Geschafts-
leitung. Das ist bei AGFIF die Regel und
Ehrensache. Die Auswahl der Bank spielt
dabei keine Rolle, es ist dem Kunden tber-
lassen, wo er seine Depots unterhalt, wir
beschranken uns auf unser Fachgebiet —
eine optimale, vermdgenserhaltende An-
lageberatung und Strategie auszuarbeiten
und diese laufend zu prufen.



