ichtige

s ist durchaus méglich, selbst er-
fahrene Vermaogensverwalter wie
farkus Zschaber zu verbliiffen. Der
olner Experte staunte, als er den
potauszugeines Kunden sah, der
Vorgesprich ein Millionenver-
ogen angekiindigt hatte: Zocker-
papiere lieffen den Wert kurzfristig
uf 80000 Euro schrumpfen. Die
orderung des Kunden war deutlich:
Sie haben drei Jahre Zeit, dann muss
1as Geld wieder da sein — schlieflich
eifl meine Frau nichts davon.

»Wir sind nicht zusammengekommen®
gt Zschaber, Portfoliomanager bei
‘MZ. ,Vermogensverwalter konnen
ar viel — aber keine Wunder vollbrin-
sen. Fiir Kunden, die ihr Kapital solide
legen und vermehren wollen, treffen
e im Rahmen zuvor festgelegter Richt-
inien Anlageentscheidungen. Trotz einer
iewaltigen Zahl von Anbietern ist es mog-
h, den optimalen Berater zu finden.
Vorauswahl. Der Markt ist hart um-
dmpft. Neben rund 2000 deutschen
sanken buhlen hier zu Lande dutzende
suslindische Institute sowie etwa 450
inabhingige Vermogensverwalter um

Bios: Mauritius. Composing: Capital

Deutschland buhlen mehr als 2500 Banken und Vermégensverwalter um das Kapital
der Anleger. Drei Stellschrauben weisen den Weg zum optimalen Betreuer.
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Kombination

die Empfehlungen anderer Kunden®
sagt Horst Schmidst, stellvertretender
Vorstandsvorsitzender bei der Pri-
vatbank Delbriick Bethmann Maf-
fei. ,Am wichtigsten ist allerdings
die Bonitit des Hauses — Kunden
wollen ihr Geld schliefflich zuriick-
bekommen.“
Einige Adressen setzen die Barrie-
re fiir eine individuelle Betreuung al-
lerdings recht hoch: So liegen die Ein-
stiegsschwellen bei Instituten wie dem
Bankhaus Metzler, Sal. Oppenheim oder
Feri Wealth Management bei mehr als
einer Million Euro. Bei der Berenberg
Bank sind es 500000 Euro. ,, Vermogens-
verwaltende Qualitit ist aber auch bei
kleineren Betrigen moglich®, so Urban.
»Der Vorteil eines unabhingigen Bera-
ters ist, dass in der Regel der Kunde be-
stimmt, wie lange die Zusammenarbeit
geht*, sagt Lutz Gebser, Vorstand des Ver-
bandes unabhingiger Vermogensver-
walter Deutschland (VUV). ,Bei Banken
kommt es immer wieder vor, dass der
Berater befordert wird oder zu einem
anderen Institut wechselt.“ Der Meinung
ist auch Alexander Hartl, Vorstand »

Tresorschldsser. Vor Vertragsabschluss
potenzielle Berater kritisch priifen.

die Gunst der Kunden. ,,Auf dem Papier
sind alle Strategien gut —die Frage ist nur,
wie der Verwalter mit Echtgeld abschnei-
det®, sagt Gottfried Urban, Vorstand des

Verwalters Neue Vermogen.

Zunichst steht der Kunde vor der Ent-
scheidung, ob er sein Geld von einer
Bank oder einem unabhiingigen Exper-
ten betreuen lassen will. ,,Ein gutes Indiz
fiir einen hervorragenden Verwalter sind
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bei Phoenix Trust: ,Einem Berater seine
finanzielle Situation offen zu legen, ist
sehr sensibel, das sollte nicht jedes Jahr
der Fall sein, weil ein Mitarbeiter zur
Konkurrenz gegangen ist*, so Hartl.

Fiir eine Bank spricht dagegen die
Grofie des Hauses mit mehreren Filialen
und eigenem Research. ,,Die Strategie, in
der Beratung auch Ideen unseres welt-
weiten Analystennetzwerkes zu nutzen —
etwa fiir den asiatischen Raum — bringt
auchdem Kunden Vorteile, sagt Schmidt
von Delbriick Bethmann Maffei.

Gesprich. Sind mehrere Kandidaten
ausgewihlt, sollten Kunden die Verwal-
ter besuchen: Zu Beginn der Geschifts-
beziehung steht ein intensives Gesprich,
um Risikobereitschaft und Ertragser-
wartung festzuhalten.,Es ist ratsam, dass
Kunden genau abstecken, was ein Depot
einbiiffen darf, erklirt Zschaber.

Anschlieflend erstellt der Verwalter ein
individuelles Anlagekonzept. ,,Wichtig
ist, dass Kunden die Kompetenz des Ver-

Sichere Wahl

Neben dem Service spielt fur
Kunden die Vertraulichkeit die
grofte Rolle bei der Auswahl
eines Verwalters, so das Ergebnis
einer Umfrage von IBM unter
vermégenden Privatanlegern. Als
eher unwichtig gelten Kriterien
wie die Familiengeschichte.

Wonach Kunden ihre Vermagensverwalter aussuchen,
Kriterien in Prozent
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Vertraulichkeit,
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walters priifen®, sagt Schmidt. ,,Versteht
der Betreuer die genauen Bediirfnisse
und kann er sie in eine Anlagestrategie
umsetzen? VUV-Vorstand Gebser rit
zu mehreren Treffen: ,,Besser ist, wenn
Kunden drei oder vier Gespriche fiihren
und sich erst dann fiir den Verwalter ent-
scheiden, mit dem die Chemie stimmt.“

Wichtig sind auch die Fragen nach der
Anzahl der Kunden, die ein Berater be-
treut, sowie seiner Vita im Geldgeschiift.

»Nach der Ausbildung mindestens zehn
Jahre aktive Erfahrung an der Borse sind
ein Muss fiir einen guten Verwalter®, sagt
Zschaber,

»oobald sich ein Berater um mehr als
100 Anleger kiimmern muss, wie bei
Groflbanken iiblich, bleibt kaum Zeit
fiir ein individuelles Mandat*, sagt Marc
Overwien, Geschiftsfithrer der WSH
Deutsche Vermogenscontrolling. Die
Diisseldorfer Gesellschaft analysiert fiir
Kunden die Performance der Experten.
»Der Vermogensverwalter muss seinen
Kunden und dessen Umfeld kennen, um
ihn optimal beraten zu kénnen. Ver-
niinftig sind 50 bis 70 Kunden pro Bera-
ter, so Michael Schramm, Mitglied der
Geschiftsleitung der Berenberg Bank.

Handeln. [n aller Regel liegen die Ge-
biihren, die ein Verwalter berechnet, zwi-
schen 0,5 und 2 Prozent des verwalteten
Kapitals pro Jahr. Grundsitzlich gilt: Je
grofler das Vermogen, desto geringer ist
die Gebiihr. Und: Handeln ist moglich.
Hiufighaben Kunden die Wahl zwischen
zwei Modellen. Neben der Fixgebiihr

setzt sich am Markt der-
zeit die All-In-Fee durch,
die zumeist auch simtliche

Kosten der Verwaltung enthilt.

Allerdings konnen noch Trans-
aktionsgebithren, Fremdspesen
und Steuern hinzu kommen. ,Wich-
tig ist, dass Fondsanteile ohne Ausgabe-
aufschlag gekauft werden®, sagt Zschaber.

»Dann entsteht auch kein Interessenkon-
flikt, weil eine Bank an Umschichtungen
verdient.”

Aus der Mode kommen dagegen er-
folgsabhingige Gebiihren. ,Hierbei
sollten Kunden darauf achten, dass eine
High-Water-Mark vereinbart wird®, er-
klirt VUV-Vorstand Gebser. ,,Bei etwai-

Berenberg-Zentrale. Die Ham-
burger Privatbank wurde be-
reits im Jahr 1590 gegriindet.

gen Verlusten miissen diese zuerst aufge
holt werden, bevor der Verwalter an
neuen Gewinnen partizipiert.*

Ein aus Kundensicht sehr attraktives
Gebithrenmodell bietet Delbriick Beth-

-

mann Maffei. Die Privatbank gibt Kun- &
den der Vermdgensverwaltung eine Ho- \
norar-zuriick-Garantie: Wer mindestens ¥
500000 Euro bei dem Institut verwalten d
lasst, kann das Honorar ganz oder teil- n
weise zuriickfordern, wenn die Erwar- si
tungen nicht erfiillt wurden. s
»Wie sehr muss ein Verwalter nach neu- v
en Kunden suchen, wenn er solche Ga- b
rantien gibt*, mutmafit ein Miinchner 8
Konkurrent. Delbriick-Bethmann-Mat- Al
fei-Vorstand Schmidt hélt dagegen:,,Wir R
stellen mit diesem Versprechen sicher, Ve
dass unsere Kunden nur jene Leistungen pe
bezahlen miissen, diesie fiir gutbefinden. o
Die Bank erhilt zudem einen Indikator &is
fiir die Qualitat ihrer Dienstleistungen.” ae
Tricksereien. Dennoch sollten Kun- Tre
den die Gebiihren nicht iiberbewerten. od
»Im Vergleich zum Gesamtergebnis ma- Tei
chen sie hiufig nur einen kleinen Teil erf
aus®, sagt Verwalterkontrolleur Over- tet
Ver

wien. Zudem gibt es fiir die Institute




Moglichkeiten, Zusatzeinnahmen zu ge-
nerieren: Beispielsweise durch das so
genannte Churning, bei dem das Depot
hiufig umgeschichtet wird, um von den
anfallenden Gebiihren zu profitieren.

Eine weitere Mdglichkeit, Einnahmen
zu schinden, sind Provisionsabsprachen
zwischen Verwalter und Depotbank. Der
Berater bekommt in diesem Fall Riick-
vergiitungen, so genannte Kick-backs,
wenn er an seine Kunden bestimmte Pro-
dukte der Depotbank verkauft. Das Ins-
titut teilt sich dann die vereinnahmten
Gebiihren mit dem Verwalter.

Noch einfacher, Gebiihren abzuzo-
cken, ist es fitr Banken, wenn Anleger bei
der eigenen Vermogensverwaltung Kun-
de sind. ,Ein beliebtes Spiel ist, immer
wieder Zertifikate wihrend der Zeich-
aungsfrist zu ordern. Dann kassiert die
Bank jedes Mal den Ausgabeaufschlag,
der bis zu drei Prozent betrigt*, sagt ein
Verwalter. Auch Overwien kennt solche
tille: ,Insbesondere Grofibanken betrei-

ben das Geschiift zunehmend als Pro-
duktverkiufer anstatt dem Kunden als
neutrale Berater zur Seite zu stehen.”

Performance. Wollten die Verwalter
ihre Kunden in der letzten grofen Bor-
senhausse noch reich machen, gilt jetzt
zumeist der Werterhalt als vereinbarte
Richtgrofe. Ziel der Verwalter ist dann,
an einer positiven Performance der Bor-
se teilzuhaben und bei einem Minus am
Aktienmarkt zumindest kein Geld zu
verlieren.,Das ist schwierig genug, wenn
die Mirkte gegen einen schwimmen®
sagt Eric Syz, Partner der Schweizer
Banque Syz & Co.

In Sachen Performance kann ein Blick
auf bislang erwirtschaftete Ergebnisse
bei vergleichbaren Kunden lohnen. Al-
lerdings sollten sich Anleger davon nicht
zu viel versprechen: ,,Wihrend es in den
USA klare Regularien gibt, dass eine ge-
priifte Durchschnittsperformance aus-
gewiesen werden muss, gibt es etwas
Vergeichbares in Deutschland nicht®

budget@capital.de

sagt Overwien. ,Die Bank kann im Prin-
zip ein beliebiges Depot auswihlen.”

Dennoch kénnen Kunden Vergleiche
anstellen: ,Managt der Verwalter bei-
spielsweise einen Fonds, kénnen sich
Anlegeranhand dessen Wertentwicklung
anschauen, wie der Berater in den ver-
gangenen Jahren abschnitt®, rit Hartl.
Legt das Institut dagegen ein Einzeldepot
als Beweis fiir seine Leistungsstirke vor,
empfiehlt Urban eine ganz einfache Stra-
tegie: ,AusreifSer kann es immer geben —
Anleger sollten die Performance des bes-
ten und des schlechtesten Wertes strei-
chen und dann erst vergleichen.”

Ist der Experte ausgewihlt, kann die
Zusammenarbeit zwischen Vermdogens-
verwalter und Kunde beginnen. Dies
fithrt sicherlich auch zu dem einen oder
anderen neuen Millionar. Allerdings
nicht binnen drei Jahren bei einem Start-
kapital von 80000 Euro.

Jochen Mérsch

Auswahlkriterien: So finden Anleger den passenden Verwalter

Wer sein Kapital in professionelle Hinde geben méchte, darf nicht iibereilt handeln: In-
vestoren sollten sich ausreichend Zeit fiir Gesprache mit mehreren Verwaltern nehmen.

# Vertrauen. Entscheidend ist die Beratung: Der
“erwalter sollte die Lebenssituation und Risiko-

Zugewinne eines Depots.

gen die variablen Gebiihren bei zehn Prozent der

neigung des Kunden genau erfassen, um eine in-
dividuelle Strategie entwickeln zu kénnen. Opti-
mal ist, wenn der Verwalter ein Allrounder ist, der
sich aufer mit Aktien und Renten auch mit Roh-
stoffen und Alternativen Investments auskennt.
Wichtig ist, dass ein Berater nicht zu viele Kunden
betreut. Akzeptabel ist ein Wert um die 60. Da ei-
nige Berater bei der Kundenzahl flunkern, sollten
#nleger 10 bis 20 Prozent hinzurechnen.

Rat: Unterschreiben Sie nicht beim erstbesten
Verwalter, sondern flihren Sie mit mehreren Ex-

perten Gespréche. So bekommen Sie ein Gespiir,
Gebiihren. Die meisten Verwalter berechnen

#ine fixe Gebiihr, die zwischen 0,5 und 2 Prozent
“es Vermogens pro Jahr betrégt. Hinzu kénnen
Transaktionsgebiihren kommen, die pauschal
oder pro Geschaft anfallen.

“2ils berechnen die Verwalter ihre Provision auch
 erfolgsabhangig - als Prozentsatz der erwirtschaf-
‘2ten Wertsteigerung des Depots - oder wenn ein
Vergleichsindex tibertroffen wurde. Im Schnitt lie-

Rat: Bevorzugen Sie ein Gebtthrenmodell, in dem
alle Kosten enthalten sind. Fondsanteile sollten
ohne Ausgabeaufschldge gekauft, Riickvergii-
tungen von Banken (Kick-backs) an den Kunden
ausgeschiittet werden.

Achten Sie bei erfolgsabhangigen Gebiihren auf
die High-Water-Mark: Wenn Verluste eingefahren
werden, muss der Verwalter diese zuerst aufholen,
bevor er fir Gewinne Provisionen berechnen darf.
= Performance. In der Vermogensverwaltung
sollte der Kapitalerhalt im Vordergrund stehen -
mit einer angemessenen Verzinsung. Die kann
sich an Messlatten wie dem Interbankensatz ori-
entieren: etwa Euribor plus drei Prozent.

Rat: Halten Sie moglichst viel im Vertrag fest: An-
lageziele, Steuerung von Risiken im Depot und
die Haufigkeit schriftlicher Berichterstattung.

= Adressen. Unabhangige Vermégensverwalter
finden Anleger etwa unter www.vuv.de.

Der Capital-Contest der Profis gibt Einblicke in
die Arbeit von 40 Experten: www.capital.de.

Marc Overwien. Der WSH-
Geschiftsfiihrer analysiert
die Performance von
Vermdégensverwaltern.
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