Robo-Advisor-Test

Digitale Geldmanager

Robo-Advisors versprechen fir wenig Geld
eine professionelle Vermdgensverwaltung.
Der groBBe Anbieter-Test von FOCUS-MONEY

VOr ein paar Jahren waren sogenannte Robo-Advisors ‘
noch echte Exoten. Mittlerweile jedoch lassen immer 4

mehr Menschen ihr Geld von den digitalen Vermoégens-
verwaltern managen. Der Markt verandert sich dabei aus- = |
gesprochen rasant: Fast monatlich tauchen neue Anbie- @ \‘
ter auf, wahrend andere wieder verschwinden oder mit /
Banken oder Vermégensverwaltern aus der ,alten Welt" :
kooperieren. Gleichzeitig entwickeln sich die Angebote,
Konditionen und Nutzungsmoglichkeiten standig weiter.
Viele Robo-Advisors lassen sich zum Beispiel bequem per
Smartphone oder Tablet bedienen; einige Anbieter haben
das Thema Nachhaltigkeit aufgegriffen.

Robo-Advisors sind schlaue Computer, die das Vermo-
gen der Kunden weitestgehend eigenstandig verwal-
ten. Abgestimmt auf das Anlageziel, die Risikoneigung
und den Zeithorizont, wahlt der digitale Geldmana-
ger — so das Versprechen - stets die richtige Strategie
und dazu passenden Anlageklassen. Er tiberwacht au-
Berdem das Portfolio, kauft und verkauft automatisch
Aktien, Anleihen, Fonds, ETFs & Co. und halt Anleger
uber all das jederzeit auf dem Laufenden. Die Kosten
daftr sind in den meisten Fallen niedrig. Hinzu kommt,
dass die digitale Vermogensverwaltung auch Anlegern
mit wenig Startkapital offensteht. Komplett auf den Fak-
tor Mensch verzichtet allerdings kein Robo-Advisor. Denn
vielen Menschen ist auch in der digitalen Welt der person-
liche Kontakt wichtig. In einigen Fallen arbeiten Mensch
und Maschine sogar Hand in Hand.

Praxisnaher Test. Das bankenunabhéangige Institut fir
Vermogensaufbau (IVA) in Miinchen hat im Auftrag von
FOCUS-MONEY und n-tv exklusiv am deutschen Markt
aktive Robo-Advisors unter die Lupe genommen. Der Test
wurde im August und September 2019 durchgefiihrt und
bertcksichtigte nur solche Anbieter, die in dieser Zeit ak-
tiv waren und deren Geschaft sich an Endkunden gerich-
tet hat — und die in mindestens einem der gangigen Ver-

Sieger-Zeichen: Die besten
Robo-Advisors liberzeugen in
allen wichtigen Disziplinen
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gleichsportale oder Vergleichstests (zum Beispiel biallo.de
oder focus.de) zu finden waren. Insgesamt kamen damit
40 Robo-Advisors in Frage.

Geschulte Testpersonen untersuchten die Internet-Sei-
ten jedes einzelnen Anbieters und lieBen sich als poten-
zieller Kunde einen moglichst detaillierten Anlagevor-
schlag vorlegen (ohne dabei ein reales Konto eréffnen zu
missen). Bei Unklarheiten wurde telefonisch oder per E-
Mail nachgefragt. Jeder Robo-Advisor durchlief den Test
dreimal: einmal fiir einen defensiven Anleger mit kurzem
Anlagehorizont, einmal fiir einen ausgewogenen Anle-
ger mit mittlerem Anlagehorizont und einmal fiir einen
offensiven Anleger mit langem Anlagehorizont. Die fik-
tiven Profile wurden durch entsprechende Angaben bei
der anfanglichen Risikoprofilierung erstellt.

Noten von 1 bis 5. Die Testpersonen beurteilten die Leis-
tungen der Robo-Advisors anhand von Fragestellungen in
den Kategorien Portfolio-Struktur, Produktumsetzung, Kos-
ten, Kundenorientierung, Kundenerlebnis und Risikopro-
filierung. Die ersten vier Kriterien sind angelehnt an den
seit Jahren etablierten klassischen Vermogensverwaltertest
(s. S. 66), die anderen beiden sind fiir Robo-Advisors spezi-
fisch. In jeder Kategorie wurde eine Gesamtpunktzahl er-
mittelt und anschlieBend auf eine Schulnotenskala von 1,0
bis 5,0 uibertragen. Das Gesamtergebnis ermittelte das IVA
als gewichteten Mittelwert aus allen Kategorien (s. unten
und die nachste Doppelseite).

Von den 40 zu Beginn ausgewdhlten Anbietern konnten
letztlich 30 vollstandig bewertet werden. 16 erhielten das
Urteil ,Herausragend"”. In den einzelnen Kategorien zei-
gen sich mitunter jedoch recht groBe Unterschiede — etwa
bei der Aufteilung der Anlageklassen, den Kosten oder
der Mindestanlage. |

SASCHA ROSE

Gewohnte Aufteilung

Die durchschnittliche Portfolio-Struktur der drei
Anlegertypen zeigt, dass auch Robo-Advisors bei
wenig Risikobereitschaft in erster Linie auf Renten-
papiere setzen — und umgekehrt auf Aktien.
Portfolio-Struktur

Durchschnittliche Gewichtung in Prozent

Aktien Renten Sonstiges

defensiv, ausgewogen,
kurze Laufzeit mittlere Laufzeit

offensiv,
lange Laufzeit

e

Quelle: IVA

GroBe Bandbreite

Bei der Aufteilung der Anlageklassen gibt es unter
den Anbietern zum Teil groBBe Unterschiede. Griinde
kénnten unterschiedliche Risikodefinitionen,
Anlagestrategien und Themenschwerpunkte sein.

defensiy, ausgewogen, offensiv,
kurzer Horizont ~ mittlerer Horizont  langer Horizont

minimal maximal minimal maximal minimal maximal

Cash 0% 61% 0% 3% 0% 6%
Renten 2% 9B% 23% 6% 0% 5%
Aktien 0% 3b% 26% 70% 371% 100%

alternat.Investments® 0% 20% 0% 20% 0% 20%

*u.a. Edelmetalle (vor allem Gold), sonst. Rohstoffe und Immobilienaktien (Reits)

GESAMTURTEIL

Die Besten im Test

Um ein reprasentatives Gesamturteil zu
ermitteln, hat das MUnchner Institut fur
Vermoégensaufbau (IVA), das von FOCUS-
MONEY und n-tv mit dem Test beauftragt
worden war, die einzelnen Testkriterien
unterschiedlich gewichtet. Da die Portfo-
lio-Struktur und Produktumsetzung so-
wie die Kosten fur den Anlageerfolg be-
sonders mafBgeblich sind, bildeten sie mit
jeweils 25 Prozent beziehungsweise 20
Prozent die Schwergewichte der Wertung.

Das Kriterium Kundenorientierung floss
mit 15 Prozent in die Bewertung ein. Wich-
tiger Hinweis: Das Thema Transparenz,
welches die Anbieter selbst meist auch he-
rausstellen, spielte dabei eine zentrale Rol-
le. Die Punkte Kundenerlebnis und Risiko-
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Herausragende

VERMOGENS-
VERWALTUNG

Robo-Advisor

profilierung hatten ein Gewicht von zehn
und funf Prozent.

Von den zunachst 40 identifizierten Ro-
bo-Advisors konnten vom IVA 30 vollstan-
dig bewertet werden (vollstandig bewertet
werden konnte ein Anbieter nur, wenn sein
Anlagevorschlag auf Anlageklassen- und
Produktebene vollstdndig bekannt war) .

Das FOCUS-MONEY-Pradikat ,Heraus-
ragende Vermodgensverwaltung — Robo-
Advisor” erhielten die folgenden Anbieter:

Urteil Anbieter*
Herausragend  Baloise MONVISO
Herausragend  Fidelity Wealth Expert
Herausragend  ginmon
Herausragend  GT deutscheinvest
Herausragend  Kapilendo
Herausragend  LIQID
Herausragend  0SKAR
Herausragend  PIXIT
Herausragend  quirion
Herausragend  ROBIN
Herausragend  scalable
Herausragend  Solidvest
Herausragend  Sutor Privathank Portfolio
Herausragend  VisualVest
Herausragend ~ Warhurg Navigator
Herausragend  Zeedin

*alphabetische Sortierung

Quelle: IVA
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Herausragende
PORTFOLIO-

PORTFOLIO-STRUKTUR (25 %)

Richtige Aufstellung

In der Kategorie ,Portfolio-Struktur” untersuchte das
IVA, ob die Anlageklassen im Anlagevorschlag fachlich sl"l“K"'In
nachvollziehbar und zum Kunden passend strukturiert m

waren. Dabei spielte es unter anderem eine Rolle, wel-

che Anlageklassen eingesetzt wurden, wie hoch der An-

teil risikoreicher und risikoarmer Assets war und ob es bestimmte Schwerpunkte gab,
zum Beispiel auf Value- oder Smallcap-Aktien.

Bei defensiven Anlegern betrug die durchschnittliche Aktienquote 17,6 Prozent,
die Rentenquote 78,9 Prozent. Der ausgewogene Anleger kam auf 45,7 und 49,2
Prozent, der offensive auf 82,1 und 12,8 Prozent (s. auch die Grafik auf S. 67 oben).
Erstaunlich: Bei mindestens einem Anbieter hatte ein defensiver Anleger Uberhaupt
nicht in Aktien investiert, bei einem anderen ganze 35 Prozent seines Kapitals. Die
Top-Note erhielten insgesamt acht Robo-Advisors.

PRODUKTUMSETZUNG (25%)
Passende Instrumente

In dieser Kategorie ging es darum zu prafen, ob der Ro-
bo-Advisor die Portfolio-Struktur in fachlich nachvoll-
ziehbarer Weise mit Produkten umsetzt und steuert.
Dabei waren verschiedene Einzelaspekte relevant. Zum
Beispiel: Anzahl der Produkte, Verhaltnis aktiv zu passiv
gemanagt, Einsatz nachhaltiger Produkte, Anteil des gréoBten Produktgebers im De-
pot, Art und Weise der Portfolio-Steuerung sowie des Risikomanagements.

Im Durchschnitt bestand ein Anlagevorschlag aus finf oder sechs Anlageklassen, die
mit acht oder neun Produkten umgesetzt wurden. Besonders oft kamen dabei ETFs zum
Einsatz. Zwolf Robo-Advisors setzten sogar ausschlieBlich auf die passiven Indexfonds.
Mehr als zwei Drittel nutzen fur die Portfolio-Steuerung ein Re-Balancing (Zurlckset-
zen des Portfolios auf eine Ausgangsgewichtung); der Rest greift vorzugsweise auf ei-
nen Value-at-Risk-Ansatz zurtick. Die Top-Note schafften neun Anbieter.

Herausragende
PRODUKT-
UMSETZUNG

N@NTEY

Besonders
KOSTEN-

FOCUS

KOSTEN (20%)
Niedrige Gebuhren

Robo-Advisors riilhmen sich, eine besonders giinstige E““S"E
Vermoégensverwaltung anzubieten. Entsprechend inte-
ressant war zu erfahren, wie hoch zum Beispiel (ohne m
Sonderaktionen) die jahrlichen Gebuhren bei einer An-

lage von 10000 Euro oder einer héheren Mindestanla-

ge sind und ob zusatzlich Fondskosten oder sonstige Kosten (Einstiegsgebuhr, Trans-
aktionsgebuhr, Gewinnbeteiligung usw.) anfallen.

Die Gesamtkosten setzen sich in der Regel aus einer jahrlichen Verwaltungsgebihr
und den Fondskosten zusammen. Konto-, Depot- und Transaktionsgebuhren sind dabei
meistens mit eingeschlossen. Nur in Einzelfallen gibt es eine separate EinstiegsgebUhr
oder erfolgsabhdngige Gebuhr. Die niedrigsten durchschnittlichen Gesamtkosten lie-
gen bei 0,49 Prozent pro Jahr, die hdchsten bei 2,88 Prozent. In der Mitte (Median) sind
es 1,14 Prozent. Acht Robo-Advisors erhielten die Top-Note , Besonders kostengtinstig”.
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Urteil Anbieter*

Herausragend  ginmon

Herausragend  Kapilendo

Herausragend  LIQID

Herausragend ~ 0SKAR

Herausragend  quirion

Herausragend  ROBIN

Herausragend  scalable

Herausragend  Sutor Privathank Portfolio
*alphabetische Sortierung Quelle: IVA

Urteil Anbieter*

Herausragend  cominvest

Herausragend  Fidelity Wealth Expert
Herausragend  Kapilendo

Herausragend  Solidvest

Herausragend  Sutor Privathank Portfolio
Herausragend  truevest

Herausragend  vividam

Herausragend  Warburg Navigator
Herausragend  Zeedin

*alphabetische Sortierung Quelle: IVA
Urteil Anbieter*
Besonders kostengiinstiy  Baloise MONVISO
Besonders kostengiinstiy  ginmon
Besonders kostengiinstiy  GT deutscheinvest
Besonders kostengiinstig  LIQID

Besonders kostengiinstig  quirion
Besonders kostengiinstig  scalable
Besonders kostengiinstiy  VisualVest
Besonders kostengiinstig ~ weltsparen
*alphabetische Sortierung Quelle: IVA
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NICSINIENE

Herausragende
KUNDEN-
ORIENTIERUNG

FOCUS

KUNDENORIENTIERUNG (15%)
Transparentes Investment

Das IVA schaute hier unter anderem auf die Hohe der
Mindestanlage sowie auf das Angebot an Sparplanen
und nachhaltigen Finanzprodukten. Besonders wichtig
war auch die Frage, wie detailliert sich ein Kunde tber
die Merkmale seines Depots (Anlageklassen, Produkte)
und dessen Steuerung informieren kann. Stichwort: Transparenz.

Mehr als die Halfte der Robo-Advisors stellen sowohl die Anlageklassen als auch die
Produkte vollsténdig transparent dar. Gleiches gilt fur die Portfolio-Steuerung. Unter-
schiede gab es bei der Mindestanlage: Drei Anbieter verlangen lediglich einen Euro,
einer hingegen 100000 Euro. Mehr als 10000 Euro missen aber selten angelegt wer-
den. In den meisten Fallen konnen Anleger auch Sparpléne einrichten —und das schon
ab 50 Euro. Neun Robos bieten zudem die Mdglichkeit, teilweise nachhaltig anzule-
gen - bei funf davon sogar vollstandig. Die Top-Note wurde hier neunmal vergeben.

FOCUS

NISNIERN

Herausragendes
KUNDEN-

KUNDENERLEBNIS (10%)
Einfache Bedienung

Die Akzeptanz eines Robo-Advisors steht und fallt mit EHIEBNIS
seinem Internet-Auftritt. Entscheidend ist daher, wie
aussagekraftig und kundenfreundlich das Angebot im m

World Wide Web prasentiert wird. Sprich: Finden Anle-

ger schnell alle wichtigen Informationen? Ist die Bedie-

nung intuitiv? Wie verstandlich werden zentrale Themen erlautert, und kann man
leicht mit jemandem (einem Menschen) Kontakt aufnehmen?

Gut abgeschnitten haben in dieser Rubrik die Robo-Advisors, bei denen die Tes-
ter sich auf den Internet-Seiten mehrheitlich leicht zurechtfanden und deren Auf-
tritt sie dartber hinaus als angenehm und optisch ansprechend empfanden. Beméan-
gelt wurden hingegen vor allem schwer auffindbare Pfade, kaputte Links und wenig
verstandliche oder unprazise Informationen. Zwolf Robo-Advisors konnten sich hier
die Top-Note sichern.

FOCUS

NICINIENE

Herausragende
RISIKO-

RISIKOPROFILIERUNG (5%)
Konkrete Einstufung

Grundlage jeder Vermoégensverwaltung (egal, ob digi-
tal oder klassisch) ist eine moglichst genaue Analyse der Pnn""“““““
Risikobereitschaft des Anlegers. Das IVA machte sich da- m

von anhand folgender Fragestellungen ein Bild: Wie er-

folgt die Risikoprofilierung? Ist sie gut verstandlich, und

werden alle relevanten Aspekte erfragt, ohne langatmig zu werden? Und liefert die
Risikoprofilierung ein plausibles Ergebnis?

In dieser Kategorie teilt sich das Feld der Robo-Advisors in zwei Lager: Das eine
greift zur Risikoprofilierung auf eine Selbsteinschatzung zurlick — Anleger wahlen
hier zum Beispiel aus mehreren Risikoabstufungen aus. Die andere Seite setzt Fra-
geboégen ein, um zu einem Ergebnis zu kommen. Vier Anbieter nutzen hingegen bei-
de Varianten. Zwolf Anbieter konnten sich fur die Ermittlung der Risikobereitschaft
die Top-Note sichern.
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Urteil Anbieter*

Herausragend  Fidelity Wealth Expert
Herausragend  growney

Herausragend  GT deutscheinvest
Herausragend  LIQID

Herausragend  scalable

Herausragend  VisualVest
Herausragend  vividam

Herausragend  weltsparen
Herausragend  Zeedin
*alphabetische Sortierung Quelle: IVA
Urteil Anbieter*

Herausragend  Baloise MONVISO
Herausragend  hevestor

Herausragend  fintego

Herausragend  ginmon

Herausragend  GT deutscheinvest
Herausragend  LIQID

Herausragend  LONI

Herausragend  PIXIT

Herausragend  scalable

Herausragend  VisualVest
Herausragend  Warburg Navigator
Herausragend  Wiistenrot ETF Man, Depot
*alphabetische Sortierung Quelle: IVA
Urteil Anbieter*

Herausragend  Fidelity Wealth Expert
Herausragend  growney

Herausragend  LIQID

Herausragend  onvest

Herausragend  0SKAR

Herausragend  peningar

Herausragend  quirion

Herausragend  ROBIN

Herausragend  scalable

Herausragend  Solidvest

Herausragend  VisualVest
Herausragend  Warhurg Navigator
*alphabetische Sortierung Quelle: IVA
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