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www.berlin-co.com

HPienstleistung fiir hochste An-
spriiche”. So stellen sich Betlin &
Co. knapp und prizise ihren poten-
tiellen Kunden vor.

Da wir héchste Anspriche haben,
erwarten wit natiitlich, dass wir in
der Finanzmarktkrise beinahe tiglich
ein personliches Meinungsbild un-
seres Vermogensmanagers erhalten.
Am besten tibers Internet. Da dulert
sich der Chefstratege des Hauses
und Mitinhaber Erust-Ludwig Drayss
zuletzt in einem Zeitungsartikel vom
August zu ,,Aktuellem®, konkret zu
»Vermogenserhalt in der Baisse®.
Dort glaubt er an Inflation, pro-
tektionistische Tendenzen, fallende
Gewinnquoten und steigende Zin-
sen — Faktotren, die allesamt die Ak-
tienmirkte belasteten. Than, der lange
Jahze auch in fiihrender Position im
Anlagemanagement der Deutschen
Bank titig war, erinnert die derzei-
tige Situation an die 70er Jahre. Wir
wetden weiter unten noch sehen, was
das fiir die Anlagepolitik des Hauses
bedeutet.

Die Vertrauensbasis

 Betlin & Co. ist einer der weni-
gen unabhingigen Vermégensma-
Nager in Deutschland, der sich auf
GroBvermégen spezialisiert hat und
mehr darstellt als ein ,,Single-Family-
Office”, also seine Dienste frei am
Markt fir wjedermann®, (der es sich
eisten kann und will), anbietet. So-
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mit ist die Spezialisierung auf ,,ztigi-
ge und effiziente Losungen fiir kom-
plexe Fragestellungen® verstindlich.

Acht Kundenbetreuer beschif-
tigt der Anbietet. Vier Portfolioma-
nager (Asset Manager), davon drei
Finanzplaner gehdéren zum Team,
alles gestandene Vermogensberater
mit langjihriger Berufserfahrung;
Sie betreuen rund 100 Kunden in
der Vermogensverwaltung und iiber
800 Mio. EUR Volumen. Im Family
Office/Vermébgenscontrolling  sind
es tiber drei Mrd. EUR betreutes Vo-
lumen.

Eigenresearch betreibt Berlin & Co.
vor allem flir Fonds. Als Fremdre-
search nutzt das Haus Bloomberg,
Fonds-Datenbank, Ned Davis Re-
search u.a.

Wertungstibersicht

Vertrauensbasis 15,9
Beratungsgesprich 31,3
Anlagevorschlag 27,6
Gesamtpunktzahl 74,7
Platzierungen

Jahreswertung TOPs 09

Ewige Bestenliste 12

Stirken + | Schwichen - | Profil

+ GroBe persdnliche Erfahrung im Portfo-
liomanagement

+ Klasse Expertise in unternehmensnahen
Fragestellungen

- Abhéngigkeit von Einzelpersonen

Eigene Produkte sind nicht fir
den I\Iqssenveltneb gedacht, son-
dern ausschlieflich als ,,Vapmkung“
von Investmentideen, die es in dieser
Form laut Betlin ,,noch nicht gibt*
und fiir die eine konkrete Nachfrage
von Seiten der Kunden besteht. Fes-
te Produktpartner gibt es nicht.

Die Kosten der eigenen Verwal-
tung werden performancewirksam
gebucht, ebenso alle anderen Kosten
(Depotgebithren, Transaktionskos-
ten). Das Honorar wird in der Regel
quartalsweise in Rechnung gestellt.
Die Kosten werden individuell mit
dem Kunden vereinbart, das Vermao-
gensverwaltungshonorar reicht von
0,30% bis 1,25%. Alternativ kann
der Kunde eine zusitzliche perfor-
manceabhingige Vergiitung verein-
batren.

Das Beratungsgesprach

Wie gewiinscht nimmt Berlin &
Co. mit uns telefonisch Kontakt auf.
Es erfolgt eine kurze Beschreibung
des Anbieters mit den wichtigsten
Eckdaten, wir werden zu unserem
Verhiltnis zum  Auftraggeber und
wenigen inhaltlichen Einzelheiten
der Aufgabenstellung befragt.

Berlin in Hamburg: neue Adresse,
ilteres Gebiude, eine frithere Polizei-
wache. Zur Rechten des Einganges
befinden sich Klingeln mit Hoch-
glanz polierten Messingschildern.
Weitere Finanzdienstleister sind im
Hause ansissig. Wit erfreuen uns am
offenen Treppenhaus mit histori-
schen alten |, Delfter IKacheln®,

Im groBen Besprechungsraum,
warten drei Herren auf uns, darunter
ein Steuerberater und ein Partner von
Berlin & Co. Den Beratern gemein
ist eine lingere Verbundenheit mit
dem Hause als auch untereinander,
dies duBert sich in den eingespielten
Formen des Gesprichs. Man fragt,
ob man sich Notizen machen diirfe.
Abert bitte doch.

Wir fiihren unsere Beziehung zu
dem Unternehmer als Auftraggeber
unseres Besuches aus und lassen uns
eingehend und klug zu den Vermo-
gensverhiltnissen und der damit ver-
bundenen Aufgabenstellung befra-
gen. Im Gesprich weisen wir darauf
hin, dass man von einer hoheren In-
flation als 2% fiir die Anlagestrategie
ausgehen moge und diskutieren Wet-
te von 4 bis zu 6% realer Inflation je
nach Lebensgestaltung.

Beim Thema Stiftung hakt der
Steuerberater am Tisch gezielt nach:
Insbesondere  erbschaftsrechtliche
Themen werden kritisch hinterfragt.
Auch zur Ausschiittungspolidk der
Stiftung sollen wit Stellung bezie-
hen.

Produkt- und Gebuhrenpohtlk
' ertneb e:generProdukte L a
0-5%

Anteil in Kundenpo:tfollos

kgabe AusgabeaufschlageJ ia, vollstand|g
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13510 (R)
Maximum Drawdown?®: ' ja
0309 -1,25%

Verrechnung W-Kosten': ja

Ruckgabe von Kickbacks®:

Performance NHChWEIS7

' Gebthrenpauschale?:

Hinweis: Alle Nachkommastellen der Ergebniszahlen sind gerundet.

Die Legende zu den Bewertungssymbolen, den Info-Késten und sonstigen mit * gekennzeichneten Verweisen finden Sie auf den Seiten 36-38.
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Die Berater kommen auf das Un-
ternehmen selbst zu sprechen und
haben sich dazu offenbar im Vorfeld
ein wenig kundig gemacht. Sie gehen
kurz auf die Thematik der Fih-
rungsnachfolge ein.

Wir vertiefen unsere weiteren
Wiinsche und Anforderungen und
einigen uns auf einen Zeitrahmen
,bis zu dem ein erstes Angebot et-
folgen soll. Ein Rundgang durch die
Etage beendet den Besuch. Wir sind
erfreut, dass die Aktenordner in den
Regalen des Biiros Zahlen auf dem
Riicken haben und keine Namen.

Am niichsten Tag beteits ethalten
wir per E-Mail eine Art Kurzproto-
koll mit den wesentlichen Aufgaben,
denen sich Berlin & Co. nun widmen
wollen — gut! Wenige Zusatzfragen
sind beigefiigt, wie zu den stillen Re-
serven der Firma, nach Lebens- und
Rentenversicherungen etc.. Wit resti-
mieren: Ein sachliches, qualifiziertes
Gesprich. ,,Gut plus®.

Der Anlagevorschlag

trifft alsbald wie versprochen
ein: ein mehrseitiges Schreiben mit
Anhingen. Das Anschreiben dient
als Leitfaden durch die Anlagevor-
schlige. Berlin zeigt, dass man sich
im Bereich Stiftungswesen auskennt.
Prima ist, dass bereits im Anschrei-
ben verschiedene Punkte fachge-
recht beantwortet werden. Auch die
Ubeﬂegungen zur Hinbringung des
Unternehmens in die Stiftung tber-
zeugen und geben am Ende den
Ausschlag, Betlin & Co. zum Beauty
Contest einzuladen.

So wird eine Kombination aus Ren-
ten und Aktien als klassisches Stif-
tungsmodell von Betlin nicht positiv
bewertet. Wir sehen einen moderne-
ren Anlagenstil, der auch Rohstoffe
und Hedgefonds beimischt. Den-
noch werden beide Strategien darge-
stellt, wobei jeweils zusitzlich offene
Immobilienfonds enthalten sind.
Berlin belegt, dass der nominale IKa-
pitalerhalt nach 15 Jahren gefihrdet
sein witd. Daher wird das moderne
Portfolio mit einer Ertragserwartung
von 6% prisentiert. In diesem Depot
sind zusitzlich Rohstoffe (Gold und
ein Rohstofffonds) sowie mehrere
Hedgefonds enthalten. Hier sehen
wit, dass bei einer durchschnittlichen

Inflationsrate von 2% realer Kapi-
talerhalt moglich ist. Das weicht al-
lerdings von unserer Diskussion ab,
die sich mit héheren Inflationsraten
beschiftigt hatte.

Am Ende teilt man uns mit, dass
die Personengesellschaft in cine AG
oder GmbH umgewandelt werden
miisse, um sie in die gemeinntitzi-
ge Stiftung einzubringen. Zweite
Uberlegung: Die Gesellschaftsanteile
kénnten in eine neue, nicht gemein-
nitzige Stiftung cingebracht wer-
den. Als dritte Variante wird die so
genannte Doppelstiftung, bestehend
aus der gemeinntitzigen und der Fa-
milienstiftung, vorgestellt. Auch hier
werden sehr ausfiihrlich Vor- und
Nachteile diskutiert. Dieser Teil zahlt
zu den klarsten unter den vorgestell-
ten Losungsvorschligen. Alles gut
auf den Punkt gebracht.

Beauty Contest

Auch im Schonheitswettbewerb
der Anbieter zeigen sich die Betlin &
Co.-Berater freundlich und kompe-
tent. Das Portfoliomanagement hin-
terldsst einen sehr guten Eindruck,
ist aber wesentlich von einer Person
abhingig. Pluspunkt ist eindeutig
die hohe Erfahrung im Umgang mit
Marktkrisen und wir haben den Ein-
druck, dass sich dieses Haus nicht
von Modetrends blenden ldsst.

Ein klein wenig umfangreicher
hitte die schriftliche Ausarbeitung
ausfallen diirfen, die Gewichtung
der Themen ist nicht optimal ge-
wihlt, das Portfoliomanagement ist
uns da zu stark vertreten. Das geht
zu Lasten der rechtlichen Losungen
und Strukturvarianten, insbesondere
der Abwigung und Wirdigung von
Alternativen. Im  Gesamtkontext
und -urteil jedoch eine der sehr gu-
ten Vorstellungen, systematisch und
fundiert.

Risikomanagement im Portfolio
Verlustrisiko*: 9,1% | Ertrag: 5,5%

Es muss so etwas wie Fonds fir
VIPs geben, denn die ,,Berater ohne
Bank® haben in Ihren Anlagevor-
schldgen zum Teil die gleichen, recht
ungewohnlichen Titel. Berlin prisen-
tiert einen konservativen Vorschlag,
bestehend aus zwei Optionen. die
Deutsche Borse hat die taktische Va-

riante ausgewihlt.

Der Investitionsstil ist durchaus
einfallsreich, wenn man genau hin-
sieht. Interessante Fonds und nur ein
einziger BTE Die grofiten Risiko-
,»Brocken kommen aus den Altien,
Edelmetallanlagen und Hedge Funds.
Aber nur 14% Aktien bei 20% Alter-
native Assets — ein klarer Trend zur
Reduzierung ist auch hier erkennbar.
Letztlich hitten die Aktien umfang-
reicher gestreut werden kénnen, die
Sensitivititen zeigen im Ubrigen aber
keine Ubergewichte an, die man mit
Detivaten noch diversifizieren konn-
te. Mehr Optimierung kénnte durch
mehr Streuung bei Rohstoffen und
Aktien erreicht werden. Bei 28 Jah-
ren Auszahlungsfihigkeit und sehr
geringem Risiko ist dies das dritthes-
te Risikomanagement.

info@berlin-co.com

Frither hitte es geheiflen: ,,Kein
Anschluss unter dieser Nummer®.
Heute sagen wir: e-mail.betlin@ins.
nirwana.de

FUCHS - Fazit

Berlin zeigt sich erfahren und den
hohen Anforderungen der Aufga-
benstellung voll gewachsen. Das
Portfoliomanagement tiberzeugt
ebenso wie die Expertise beztiglich
Stiftung und Unternehmen. Somit
zihlen wir den Anbieter diesmal ein-
deutig zu den ,,TOPs“ im Vermo-
gensmanagement.

Berlin & Co. 'StaﬂdorteD ‘

‘Hamburg, Fr 1kfu,r‘t',‘_ in he

Hinweis: Alle Nachkommastellen der Ergebniszahlen sind gerundet.

Die Legende zu den Bewertungssymbolen, den Info-Kasten und sonstigen mit * gekennzeichneten Verweisen finden Sie auf den Seiten 36-38,




