Digitalisierung der Geldanlage

Stefan Mittnik

Lehrstuhl fur Finanzékonometrie Grunder, wissenschaftlicher Beirat
Department fur Statistik Scalable Capital
LMU Minchen Munchen, London

| N scalable

LCAPITAL



- e



Uberblick

* Banking

* FinTech

* Digitale Geldanlage

* Beispiel: Scalable Capital
* The Future of Banking



Banking



Finanzdienstleistungen

e Zahlungsverkehr: Bargeld, Uberweisungen, Girokonto,
Kreditkarten

* Fremdwahrungsgeschafte: Umtausch, Beschaffung

* Einlagengeschafte: Annahme von Anlagegeldern
* Kreditgeschafte: Vergabe von Krediten

* Anlagegeschafte: Vermogensberatung, Vermogensverwaltung,
Aufbewahrung, Wertpapierhandel



Banken bundeln: One-Stop-Shop

Zahlungsverkehr
Devisengeschaft
Einlagegeschaft

Kreditgeschaft

Anlageegeschaft




Zentraler Intermediar

Arbeitnehmer
Kaufer

Sparer
Investor
Unternehmen
Steuerzahler
Mieter

Arbeitgeber
Verkaufer
Kreditnehmer
Unternehmen
Borse

Staat

Kreditkartenanbieter



Aktuelle Herausforderungen

» Quersubventionitis

* Reputation

* Niedrigzins

* Regulierung

e \Vera
e \Vera

tete IT-Strukturen
tete Kommunikationsstrukturen




Quersubventionitis

* Viele Dienstleistungen nicht kostendeckend:
» Girokonto
« Bargeldversorgung
* Verwaltung kleiner Vermogen

* Aber wegen Verbundwirkung doch lohnend

* Quersubvention durch profitable Bereiche:
 Kreditvergabe
* Verwaltung grol3er Vermogen
» Devisengeschafte



Quersubventionitis

Low Payment S
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High Payment SSS

Big Bank
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Reputation

Financial Services Sector Least Trusted

Percent who trust each industry

Trust

Technology

Food &
Beverage

Consumer
Packaged Goods

Lower Financial
Trust Services
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Reputation
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Niedrigzins

Leitzinsen auf Tiefstand

Entwicklung der Zinssatze von EZB, FED und BoE
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Regulierung

REGULIERUNG | 17777
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Legacy IT

* Banken & Versicherer, Vorreiter der Digitalisierung im 20.
Jahrhundert

» Systeme veraltete, aber heute noch im Einsatz
» Anfallig, ineffizient, hohe Pflegekosten
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Legacy Kommunikation ...

Little Branch

m_“ Big Bank
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... Statt Interaktion

* Interaktive Kommunikation gewinnt and Bedeutung
* Einsatz mobile Endgerate
« Smartphone is the place for one-stop-shopping

17



FinTech



Definition

Financial Services
+

Technology

FinTech
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Technologie

e Digitalisierung

« Automatisierung

» Skalierbarkeit

* Hohe Anfangsinvestitionen
» Grenzkosten praktisch null

20
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Digitalisierung

MOBILE ENDGERATE
INTERNET ZIICANG g e j :
Py INITERNED ZUUGANG Lasst die Grenzen zwischen
® Verflugbarkeit aller Virtualitat und Realitat immer
Informationen - jederzeit weiter verschwimmen

3 21U L/ _""- ™
In @ f Vorhersagen Uber die Winsche

SOCIAl MEDIA der Kunden werden immer genauer

Informationen & Meinungen
uber Foren, Communities
und Netzwerke

1IN

ViUV

Zugriff auf persdnliche Daten
immer und Uberall méglich
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Digitalisierung

Bankkunden nutzen zunehmend das Internet
— in Deutschland zdgerlicher als im Rest der Welt

@ “Welche der folgenden Kandle nutzen Sie heute “haufiger” oder “seltener” als vor 12 Monaten zur Interaktion
mit ihren Finanzdienstleistern?”

Seltener Haufiger
i i 4 32
Online Banking I L 41
Mobile Banking 0 CM I — 33 Q@
Geldautomat 20 I I 25
28 7 ")
Filiale LOMEEE L e 1
ﬁ 4 I

Live Webchat 15 e [ 12

24 4
Call Conter 36 B e 7

Deutschland B Welt
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EY Global Consumer Banking Survey 2016



Digitalisierung

Mobile Banking in Deutschland und der Schweiz

am seltensten genutzt

@ -Welchen der folgenden Services haben Sie in den vergangenen 12 Monaten genutzt?*

Online Banking via 74

PeiLaptop [ 7
Mobile Banking via 28
Hanay/Smarphone | 5
Mobile Banking via Tablet _ a0

Bezahlen mit dem Handy _ o7
Contactless Payment
P 44

Deutschland N wWelt

EY Global Consumer Banking Survey 2016

Anteil ,Mobile Banking via Handy/Smartphone”

Schweden 59
Danemark 56
Norwegen 55
Irland 53
Holland 48
Grolbritannien 47
Finnland 46
Spanien 40
Italien 38
Frankreich 32
Griechenland 30
Deutschland 28
Schweiz 25
 wert 51 |
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Digitalisierung

Bankkunden verwalten ihre Finanzen zunehmend selbst
online oder mobil — in Deutschland noch Potenzial

(¢ T

DEUTSCHLAND WELT

Durch Digitalisierung ist es viel einfacher geworden, 59%
Finanzprodukte bei mehreren Dienstleistern zu verwalten

Ich bin heutzutage weniger auf Banken angewiesen, 43%
weil es mehr Mdglichkeiten gibt meine Finanzen

selbst zu verwalten

24

EY Global Consumer Banking Survey 2016



Digitalisierung

Mehr als jeder vierte Deutsche bezieht
Finanzdienstleistungen nicht von einer Bank

@ .Haben Sie in den vergangenen 12 Monaten Finanzprodukte oder -dienstleistungen online/
mobil nicht von einer Bank bezogen?” (Anteil ,ja")

Deutschland Welt

47
28
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Digitalisierung

Besseres digitales Angebot und attraktivere Preise
Hauptgriunde fir Wechsel zu Non-Banks

=) ,Was sind die Hauptgrinde dafur, Finanzdienstleistungen Uber andere Anbieter
als Banken zu beziehen?*

Besserer digitaler Auftritt 38

34

Attraktivere Tarife/Gebiihren

Einfache Einrichtung eines Kontos 30 33
Zugang zu verschiedenen Produkten und Dienstleistungen % 33
. " 21
Bessere Servicequalitat 25

Deutschland Welt 26
EY Global Consumer Banking Survey 2016



Strategien der FinTechs

e Disintermediation
* Unbundling

27



Disintermediation: Beispiel Lending

Banks gives money
to People on Interest

People : Banks - People

090, i,
"." People keep their money l l l

in Banks and get interest

P2P Lending

People giving money directly to
people and getting interest

28



Unbundling

Low Payment S

High Payment SSS

Big Bank
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Unbundling: Rosinen picken

Low Payment S

High Payment SSS

30



THE FINTECH ECOSYSTEM

ROBO-ADVISORS & PERSONAL FINANCE
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BliUhende Landschaften

Global venture investment in fintech companies ($B)
2010 — 2016

50 3 I 1.4 [l $1-9

$2.9 $6.7 g 12.7513.6

2010 201 2012 2013 2014 2015 2016

mmmm Capital invested ($B) =Q=Deal count

Source: Pulse of Fintech Q4'16, Global Analysis of Investment in Fintech, KPMG Intemational (data provided by PitchBook) February 21, 2017. 32



Europa hinkt hinterher

Venture investment ($B) in fintech companies with corporate VC
participation
2010— 2016
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Digitale Geldanlage



Geschaftsmodelle

* Lending, P2P, P2B
* Crowdfunding
* Tages- und Festgeldvermittlung

» Social Trading
* Robo-Advice

35



Robo-Advice-Typen

* Informationsplattformen
* Tools zur Selektion von Anlageinstrumenten
* Anlagevermittlung

* Vermogensverwaltung, reguliert durch Finanzaufsicht
(BaFin, Bundesbank)

ML ,“! ! . " AR
L "),l ‘:»‘ ¥ ‘ il
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Was Ist Vermogensverwaltung?

* Anleger gibt Mandat zur Vermogensverwaltung
* Mindestanlagesumme fur klassische VV: ca. 1 Mio. €
» Schliel3t 98% der deutschen Bevolkerung aus.

* FUr sie bleibt: Bankberatung, oft “Verkauf” hauseigener
bzw. provisionstrachtiger Finanzprodukte

« Kosten: 1-2.5% d. Anlagesumme + ev. Performancegebuhr

 Studien zeigen: klassische VV meist hinter Benchmark
wegen hoher Kosten und diskretionarem Handeln
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Digitaler VV

* Onboarden komplett online, keine Filialobesuche

« Automatisierte, regelgebundene Anlageeentscheidungen

» Oft wissenschaftlich motivierte Anlagestrategien

* Kostentransparenz

» Geringe Kosten: 0,5-1.5%, 1.d.R. keine Performancegebunhr

» GuUnstige Anlageprodukte: i.d.R. Exchange Traded Funds
(ETFs)

38



Robo-Advice

Number Of Robo-Advisors, By Country

April 2017
200+
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Beispiel: Scalable Capital



Das Unternehmen
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Professionelle Vermogensverwaltung

Wir kimmern uns Dazu erstellen wir flr Sie Unser Risikomanagement
um lhren ein global diversifiziertes uberwacht & pflegt
Vermogensaufbau. ETF-Portfolio. Ihr Portfolio.

43
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Global diversifiziertes Anlageuniversum

* Alle wichtigen Anlageklassen: Aktien, Anleihen, Rohstoffe, Immobilien, Tagesgeld
* Bis zu 90 Lander und 7.500 Einzelwerte

S
7" Japan
bis zu 1.200 Einzelwerte

Sidamerika

bis zu 210 rte

A_frika _ Ozeanien '
bis zu 140 Einzelwerte bis zu 150 Einzelwert

44
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Aktuelles ETF-Universum

Anzahl der Gesamtkosten

Anlageklasse ETF Einzelwerte p.a. (TER, in %)
iIShares STOXX Europe 600 602 0,20
iIShares Core DAX 30 0,16
UBS ETF MSCI Japan 318 0,35
HSBC S&P 500 506 0,09
_ UBS ETF MSCI Pacific 147 0,30
Aktien UBS ETF MSCI Emerging Markets 776 0,45
Immobilien iShares Developed Markets Property Yield 304 0,59
Besicherte Anleihen iShares Euro Covered Bond 750 0,20
_ iIShares $ Corporate Bond 1.552 0,20
Unternehmensanleihen iShares Core Euro Corporate Bond 1.884 0,20
IShares Treasury Bond 7-10yr 17 0,20
_ iIShares Core Euro Government Bond 307 0,20
Staatsanleihen iShares J.P. Morgan $ Emerging Markets Bond 318 0,45
Rohstoffe Lyxor Commodities 19 0,35

Gesamtanzahl der Einzelwerte 7.530 45



Risiko ist die Wahrung flr Performance

Anlagestrategie Verlustrisiko 5%
ANLAGEBETRAG VERMOGENSPLANER

50.000,
@

MONATLICHE EINZAHLUNG
0 00
y €

ANLAGESTRATEGIE

— Mittlere Entwicklung (50%-Quantil)

T0.000 €

%
VaR

O

Friihere Wertentwicklungen oder Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung!



Risiko ist die Wahrung flr Performance

Anlagestrategie Verlustrisiko 20%
ANLAGEBETRAG VERMOGENSPLANER

50.000,"
@

— Mittlere Entwicklung (50%-Quantil)

T0.000 €

MONATLICHE EINZAHLUNG
0,%
ANLAGESTRATEGIE

20 v

Frihere Wertentwicklungen oder Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung!




23 Value-at-Risk Klassen

45
B VaR-Bereich der Scalable-Capital-Portfolios
40

35

30
2
2
1
1

Deutsche MSCI Rohstoffe Gold S&P 500 MSCI Euro Nikkei 225
Staatsanleihen World Emerging  Stoxx 50
Markets

a

O

a

O

a
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”Das Wesentliche beil der Geldanlage ist das
Management von Risiken, nicht das
Management von Renditen

Benjamin Graham, Investor und Mentor von Warren Buffett
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Rendite und Risiko: Statische Sicht

Annualisierte Rendite und Volatilitat verschiedener Anlageklassen (1995-2015, in %)

14,0 -
Aktien Entwicklungslander

@
Globale Immobilienaktien /
10,5

Small Caps-Aktienindex (Euro)

High Yield-Unternehmens-

anleihen (USD) ® DAX-Aktienindex

7.0
'L’J‘r‘]’teesrtn”gﬁme%?de' e ® Globale Rohstoffe
)
35 Deutsche Staatsanleihen
0- :
0 10 20 30 40

Jahresvolatilitat (in %) 50

Daten: Bloomberg, eigene Berechnung
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Beispiel: US-Aktien in der Finanzkrise

S&P 500: Kurs, Rendite, Risiko

1500 - <16.09.2008 -

Konkurs Lehman Brothers
® 1250 i
1000 | - |«<17.07.2007 . | .
750 L . | Bear S;earns. Hedge-Fonds kollabieren b R S
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Daten: Bloomberg, eigene Berechnung
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Risikoprojektion
* Risiko im Vgl. zur Rendite recht gut prognostizierbar

* Ermoglicht Monte-Carlo-Simulation von Risikoszenarien und VaR-
Prognose

10.000 Einjahres-Szenarien

—Value at Risk

(®))
(@)

N
o

Wertanderung (%)
o B

«— VaR-Projektion: -15.1%

N
o

0 50 100 150 200 250
Handelstage 53



Risikoprojektion

* Prognostiziertes Verlustrisiko auf Jahressicht fur aktuelle

Portfoliogewichtung

20

Werténderung (%)
o o

—_
o

-20

0 50 100 150 200 250

Risikoprojektion

—VaR-Projektion ‘

-15.1%

Handelstage

Portfolio-Gewichtung

Aktien

Staats-
anleihen

Pfand-  Unternehmens-

briefe

anleihen

Roh-
stoffe

Immobilien
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Abgleich: Risikoprojektion & Risikolimit

* Droht Risikouberschreitung, wird in ein risikoarmeres Portfolio
umgeschichtet

° ... und umgekehrt bei drohender Risikounterschreitung

0 Risikoprojektion
—VaR-Projektion Portfolio-Gewichtung
- —VaR-Limit
§ 10 1 -
5 . RS . .
c
2
o 0 ] —
c -
Hav] -
S | |
= -10¢ 1-12.0%
-15.1% Aktien Staats- Pfand- Untemehmens- Roh-  Immobilien
20 ' s ' : anleihen briefe anleihen stoffe

50 100 150 200 250
Handelstage

o
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Portfolioanpassung bel Risikoverletzung

* Portfolioanpassung, so dass Risikovorgabe und Risikoprojektion

Uberein

Werténderung (%)
o o o

R
o

- \120%

stimmen

Risikoprojektion nach Anpassung

—\VaR-Projektion
=—=VaR-Limit

50 100 150 200 250
Handelstage

o

Portfolio-Gewichtung

Aktien

Staats-
anleihen

briefe

\‘

Pfand- Unternehmens-  Roh-

anleihen

stoffe

Immobilien
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Historische Allokation (Backtest)

Beispiel: Anlagestrategie Verlustrisiko 20%

100%
Tagesgeld
90% I4‘ B f A Staatsanleihen
] ,” l ‘ Besicherte Anleihen
* i , ‘ Unternehmensanleihen
80%
2 Immobilien
70% ) Rohstoffe
Aktien
60%
50%
40%
30%
20%
10%
0%
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Wissenschaftlicher Besseres Rendite- Voller Service, keine 50-80% geringere
Umgang mit Risiko-Verhaltnis Emotionen, weniger Kosten durch
Verlustrisiken Stress Automatisierung
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The Future? Banking ...



. wird es weliterhin geben

60
Foto: Reuters



... wird smarter werden

 Holistische Finanzplanung
« Zlelorientiertes Cash-Flow-Management
* Intelligentes Cross-Selling

61
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... wird komplexere Regulierung haben

* Nicht nur klassische Bankenregulierung
« Komplexere Datenschutzregelungen
* Plattform-"Neutralitat™?

62
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. wird auf digitale Plattformen wandern

Lending Mobile wallets
Marketplace . @ ‘
. @

Branches Bank :
Tradin @ m

Mobile

Payments

Customer

Stored

value
eMoney )

Savings
-0
Tlcketlng
Payments

Crowd fundlng

Investment

Transactions

Other Services 63
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... aber vielleicht ohne klassische Banken

 Potente Plattformen existieren bereits

2 o~
£27ERnt (e, @mazoncom ehV < n

* Hochpotent, wenn Dienstleistungen von Netzwerk-Effekten
profitieren

64
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... und ohne FinTechs?

Problem fur FinTech-Geschaftmodelle, die
o auf Netzwerk-Effekte basieren: The winner takes it all.

* hohe Marktdurchdringung benotigen: The winner
needs it all.
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Vielen Dank!



