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Cockpit eines Flugzeuges: Anleger müssen wie Passagiere auf die Kompetenz derer vertrauen, die steuern. Im Flugzeug sind es die Piloten, die die komplizierten Anzeigen lesen und verstehen müssen. Bei der Geldanlage analysieren Anlagespezialisten die
nicht weniger komplizierten Zusammenhänge von Wirtschaft, Börse und Weltgeschehen und leiten daraus ihre Strategien für ihre Kunden ab. FOTO: THINKSTOCKPHOTOS-MATUSDUDA

Unabhängige Vermögensverwalter punkten
mit Qualität und Erfolgen

VON JÜRGEN GROSCHE

Seit Jahren kursiert diese Mel-
dung in den Medien: Die Deut-
schen bunkern rund zwei Bil-
lionen Euro auf Sparbüchern
und Festgeldkonten. Also der-
zeit so gut wie unverzinst.
Auch wenn die Deutsche Bun-
desbank, die solche Statistiken
regelmäßig vorlegt, zuletzt ein
gesteigertes Interesse privater
Haushalte an Aktien und In-
vestmentfonds feststellt, zie-
hen die Markt-
beobachter in
einer aktuellen
Meldung eine
ernüchternde
Bilanz: „Vor
dem Hinter-
grund des
Niedrigzins-
umfelds blieb die Präferenz der
privaten Haushalte für als be-
sonders liquide und/oder risi-
koarm wahrgenommene Anla-
geformen weiterhin ausge-
prägt.“

Woher kommt diese Zurück-
haltung der Menschen gegen-
über rentableren Anlagefor-
men? Welche Alternativen bö-
ten sich an? Alles Fragen, mit
denen sich ausgewählte Anla-
gespezialisten beim RP-Fi-
nanzforum „Unabhängige Ver-
mögensverwalter“ befassten.
„Anleger sind immer weniger
in der Lage, selbst Investments
zu finden, die eine positive
Rendite erwirtschaften und ih-
ren Investitionsparametern
entsprechen“, begründet
Frank Mooshöfer von der Ge-
sellschaft PVV AG die Verunsi-
cherung der Privatanleger.

Eine große Chance für die
Unabhängigen Vermögensver-
walter, die – wie ihr Name sagt
– unabhängige Beratung und
Begleitung in solchen Zeiten
der Unsicherheit anbieten.
„Die Kunden suchen verstärkt
Orientierung“, stellt denn
auch zum Beispiel Christian
Köpp (Oberbanscheidt & Cie.)
fest: „Ereignisse wie der Brexit
verunsichern. Da ist der Bedarf
vor allem nach unabhängiger
Beratung sehr gefragt. Und es

ist unsere Auf-
gabe, hier Lö-
sungen anzu-
bieten.“

Nach wie vor
vertrauen die
meisten Deut-
schen den Be-
ratern, die sie

kennen, also vor allem den
Banken. Doch die Unabhängi-
gen Vermögensverwalter kön-
nen sich im Markt der Geldan-
lage zumindest behaupten.
Rund 500 solcher Unterneh-
men gibt es in Deutschland.
Rund die Hälfte von ihnen sind
Mitglied im Verband unabhän-
giger Vermögensverwalter
Deutschland (VuV).

Allein im vergangenen Jahr
hatten sich 16 Verwalter dem
Verband angeschlossen. Die
Mitglieder setzen damit auf
eine Interessenvertretung, die
für qualitative Mindeststan-
dards eintritt.

Doch die Verwalter könnten
ihre Pluspunkte noch besser
nach außen tragen und noch
selbstbewusster auftreten, ist
Anja Schlick überzeugt. Sie
weiß, wovon sie spricht. Bei

der Privatbank Hauck & Auf-
häuser ist sie verantwortlich
für den Geschäftsbereich Fi-
nancial Assets Deutschland
und zuständig für den Ausbau
des Geschäfts mit Unabhängi-
gen Vermögensverwaltern.

Den Markt der Vermögens-
verwalter beschreibt sie als
konstant. Es gebe neue Anbie-
ter, andererseits fusionieren
einige Unternehmen. „Die Un-
abhängigen Vermögensver-
walter bieten viele spannende
Produkte, und sie können
schneller reagieren als große
Finanzeinrichtungen“, sagt die
Expertin.

Das sind genau die Punkte,
mit denen sie diejenigen über-
zeugen, die den Schritt hin zu
ihnen wagen. „Die Kunden
schauen, wie lange man bereits

am Markt ist und welche Erfol-
ge man vorweisen kann“, be-
tont Kathrin Eichler (Eichler &
Mehlert). Das eigene organi-
sche Wachstum zeige, dass die
Kunden Vertrauen hätten.

Anleger, die sich unter Um-
ständen für die Unabhängigen
Vermögensverwalter interes-
sieren, aber den Markt doch
erst lieber mal beobachten
möchten, können die Angebo-
te durchaus bei einem Schau-
fensterbummel kennenlernen.
Viele Vermögensverwalter bil-
den ihre Strategie in eigenen
Fonds ab und bieten damit ge-
nau das: ein Schaufenster, das
ihre Leistung zeigt.

Fondsanbieter wie Univer-
sal-Investment, HansaInvest
oder Blackrock, die die Vermö-
gensverwalter bei der Auflage

von Fonds unterstützen, ha-
ben da einen guten Einblick in
den vielfältigen Markt. „Wir se-
hen, dass Fonds über sämtli-
che Anlageklassen und The-
men aufgelegt werden. Echte

Trends gibt es kaum, aber die
Unabhängigen Vermögensver-
walter erweitern das Spektrum
kontinuierlich“, führt zum Bei-
spiel Boris Wetzk von HansaIn-
vest aus.

Allein die Gesellschaft Uni-
versal-Investment unterstützt

derzeit 180 Partner mit insge-
samt rund 350 Fonds. In den
vergangenen 18 Monaten wa-
ren 40 Fonds dazugekommen,
beschreibt Andreas Gessinger
von der Fondsgesellschaft.
Marianne Schoenleber vom
Fonds-Emittenten iShares, der
zum weltgrößten Vermögens-
verwalter Blackrock gehört,
beobachtet, dass sich Fonds
immer öfter von den Indizes
entfernen und sich auf Spezia-
litäten konzentrieren. Markus
Barth von Aramea Asset Ma-
nagement, ein Fonds-Lieferant
für Vermögensverwalter,
nennt als Beispiel für einen ak-
tuellen Themenfokus die
Nachhaltigkeit.

Anleger müssen sich also
nicht mit Magerzins-Produk-
ten abfinden. Es gibt eine Viel-

zahl von Alternativen, die Un-
abhängige Vermögensverwal-
ter bieten.

Sie punkten zudem mit ei-
nem weiteren Plus, das schon
ihr Name nahelegt: Ihre Bera-
tung ist unabhängig von Pro-
duktverkaufsinteressen. Denn
man bezahlt sie rein nach Leis-
tung, nicht aufgrund von Pro-
visionen für verkaufte Produk-
te. Diese und viele weitere Vor-
teile und Aspekte ihrer Arbeit
stellt diese Sonderveröffentli-
chung in kompakter Form vor.
Eine Zusammenfassung der
spannenden Forumsdiskus-
sionen findet sich auf den Sei-
ten E6 bis E8. Darüber hinaus
bietet dieses Extra einen Ein-
blick in die Strategien ausge-
wählter Verwalter und ihrer
Partner.

Aus Unsicherheit lassen viele Anleger ihr Vermögen lieber fast unverzinst liegen, als sich etwa auf den Aktienmarkt zu wagen.
Unabhängige Vermögensverwalter könnten hier Orientierung bieten. Noch immer sind die Dienstleistungen dieser Spezialisten indes
vielen Menschen unbekannt. Doch immer mehr Kunden lassen sich überzeugen.

MARKT

Weitere Hintergründe
im Internet

der Region entwickelt. Neben
den Fachrunden zum Thema
Unabhängige Vermögensver-
walter treffen sich Spezialisten
aus Wirtschaftskanzleien, Pri-
vatbanken, Sicherheitsunter-
nehmen und vielen weiteren
Branchen zum Austausch über
ihre Märkte und die Auswir-
kungen aktueller Entwicklun-
gen auf ihre Kunden.

Gebündelt ist die Organisati-
on dieser Foren im „Rheini-
sche Post Forum“, das von Pia
Kemper geleitet wird.

www.rp-forum.de

(rps) Mehr zum RP-Finanzfo-
rum „Unabhängige Vermö-
gensverwalter“ bietet die Seite
www.rp-forum.de. Dort gibt es
zum Beispiel Videos mit Inter-
views, die im Rahmen des Fo-
rums gedreht wurden, sowie
diese Sonderveröffentlichung
als PDF. Außerdem hält die Sei-
te Informationen über weitere
RP-Wirtschaftsforen, Bilderga-
lerien, Hinweise auf weitere
geplante Aktivitäten, Partner
und vieles mehr bereit.

Die Veranstaltungsreihe „RP
Forum“ hat sich mittlerweile
zu einer festen Institution in

Austausch über Themen, die die Anleger interessieren: Anlageexperten diskutierten beim RP-Finanzforum
„Unabhängige Vermögensverwalter“ im Industrieclub. FOTO: ANDREAS ENDERMANN

„Ereignisse wie der
Brexit verunsichern.

Da ist der Bedarf
nach unabhängiger
Beratung gefragt“

„Wir sehen, dass
Fonds über sämtli-
che Anlageklassen

und Themen aufge-
legt werden“
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und zwar nicht nur in Deutsch-
land.

Es gibt warnende Stimmen, die
von einer Überhitzung des
Marktes sprechen.
KASTHOLD: Das ist gut so. Es
wird immer noch viel Liquidi-
tät zurückgehalten, gerade von
privaten Anlegern, die dem
Braten nicht trauen. Der Ak-
tienmarkt hat also noch Luft
zum Atmen und Platz nach
oben.

Lohnt es sich also jetzt noch, in
Aktien zu investieren?
KASTHOLD: Die Antwort darauf
lautet: Ja, es lohnt sich bei ent-
sprechendem langen Anlage-
horizont immer. Denn Aktien
sind die langfristig rentabelste
Anlageform. Auch derzeit spre-
chen noch eine ganze Reihe
von Faktoren für Aktieninvest-
ments.

Zum Beispiel?
KASTHOLD: Ein Grund ist der
Bewertungsvergleich mit an-
deren Anlageklassen. Nehmen
wir deutsche Aktien als Maß-
stab: Das Kurs-Gewinn-Ver-
hältnis (KGV) liegt hier derzeit
bei etwa 16. Im Vergleich dazu
ist die Ertragskraft von Immo-
bilien deutlich geringer. In Me-
tropolen wie Hamburg und
München sogar deutlich da-

INTERVIEW

Die Geldmaschine
Stefan Kasthold ist Lei-
ter der Niederlassung
Köln der DJE Kapital
AG. Im Interview er-
klärt er, warum die No-
tenbanken auch wei-
terhin für gute Stim-
mung an den Aktien-
märkten sorgen wer-
den. Und wie Anleger
davon profitieren kön-
nen.

Herr Kasthold, der deutsche
Leitindex Dax hat vor wenigen
Tagen zum ersten Mal in seiner
Geschichte die Rekordmarke
von 13.000 Punkten geknackt.
Sind Aktien jetzt zu teuer?
KASTHOLD: Ob der Dax bei
zwölf-, dreizehn- oder vier-
zehntausend Punkten steht, ist
nicht entscheidend. Worauf es
ankommt, sind die fundamen-
talen Kennzahlen und die
Stimmung im Markt. Unsere
Analysten reden im Jahr mit
Entscheidern aus mehr als 600
Unternehmen. Und da bekom-
men wir derzeit sehr optimisti-
sche Signale zurückgesendet.
Die Wirtschaft brummt, und
zwar weltweit. Die Auftragsbü-
cher sind voll. Das sieht richtig
gut aus. Das kann auch den Ak-
tienmarkt weiter beflügeln,

runter. Bei Anleihen ist ein KGV
kaum noch rechenbar. Natür-
lich muss man auch Faktoren
wie Liquidität, Volatilität und
Ertragskraft mit einbeziehen.
Unter dem Strich halte ich an-
gesichts der aktuellen Marktsi-
tuation, wie ich sie gerade be-
schrieben habe, das Chance-
Risiko-Verhältnis hin zur Aktie
für angemessen.

Ein Grund für diese Situation
dürfte sein, dass die Zinsen so
niedrig sind wie noch nie zuvor
in der Geschichte. Die Noten-
banken treiben die Anleger ja
geradezu in Aktien, weil sich der
Kauf von Anleihen mittlerweile
kaum noch lohnt. Aber das wird
sich doch sicher irgendwann
ändern, oder?
KASTHOLD: Ich würde nicht da-
rauf wetten. Die Notenbanken
haben aus Fehlern der Vergan-
genheit gelernt. In vergange-
nen Krisen haben sie den Geld-
hahn zu schnell zugedreht und
damit die Wirtschaft ge-
schwächt. Sie fahren nun sehr
gut damit, die Entwicklung zu
beobachten und peu à peu zu
entscheiden, ob und wie
schnell sie monetäre Maßnah-
men ergreifen.

Von einer Zinswende würde
ich selbst in den USA nicht
sprechen. Es ist eher ein vor-
sichtiges Herantasten, viel-

zeitbegrenzung wurde jüngst
auch von der Bank of England
diskutiert. Die Notenbanken
haben also noch nicht all ihr
Pulver verschossen.

Wie sollten Anleger in Deutsch-
land mit dieser Situation umge-
hen?
KASTHOLD: Am besten, indem
sie sich von der Vorstellung
verabschieden, dass sie mit ei-
nem Sparbuch derzeit ihr Geld
vermehren können. Stattdes-
sen sollten sie sich mehr mit
dem Thema Aktien beschäfti-
gen. Gerne auch mit deutschen
Aktien. Denn die deutsche
Wirtschaft steht international
hervorragend da.

Die Unternehmen hierzu-
lande schütten einen guten Teil
ihrer hohen Gewinne an ihre
Aktionäre aus. Die sitzen mitt-
lerweile mehrheitlich im Aus-
land. Das finde ich schade.
Denn Dividendenrenditen von
etwa drei bis vier Prozent jähr-
lich sind ein gutes Argument
für Aktien. Von möglichen
Kursgewinnen will ich da noch
gar nicht reden. Wie gesagt:
13.000 Dax-Punkte sind zwar
ein Rekordhoch. Aber das wa-
ren 11.000 und 12.000 Punkte
auch schon.

Das Gespräch führte
Matthias von Arnim.

leicht sogar auch, um im Be-
darfsfall wieder Spielraum für
spätere Zinssenkungen zu ha-
ben.

Was bedeutet das langfristig?
Nie wieder hohe Zinsen?
KASTHOLD: Zinspolitik braucht
Zeit. Die Geldströme kommen
erst jetzt nach und nach über
die Wirtschaft in der Gesell-
schaft an. Das tut der Konjunk-
tur gut. Es wäre fatal, jetzt die
positive Entwicklung zu unter-
brechen. Und das würde mit
starken Zinserhöhungen pas-
sieren. Denn jeder Prozent-
punkt, den die Staaten, Unter-
nehmen und privaten Haus-
halte wieder mehr an Zinsen
zahlen müssten, würde dop-
pelt so stark wie vor der Finanz-
krise wirken. Der Grund liegt
einfach darin, dass die Ver-
schuldung in den vergangenen
Jahren weltweit weiter drama-
tisch angestiegen ist.

Das klingt danach, als ob die
Notenbanken in einer Zwick-
mühle wären. Welche Optionen
haben sie denn noch?
KASTHOLD: Das Beispiel Japan
zeigt, wie mehr oder weniger
offene Staatsfinanzierung über
die Notenbank funktioniert.
Der Aufkauf und die Umwand-
lung existierender Anleihen in
Nullkuponanleihen ohne Lauf-

Stefan Kasthold, Leiter der Niederlassung Köln der Dr. Ehrhardt Ver-
mögensverwaltung FOTO: DJE

Die Familie spart – doch heute, in zinsschwachen Zeiten, sollten die
Menschen über Alternativen zum Sparbuch nachdenken, raten Anla-
geexperten. FOTO: THINKSTOCK/WAVEBREAKMEDIA LTD

Weltspartag: Deutsche überschätzen Sparbuch-Chancen
drauf gab es noch ein kleines
Geschenk für die kleinen Spa-
rer.

Heute sieht die Lage ganz
anders aus. Das Sparbuch hat
in Zeiten niedriger Zinsen aus-
gedient. Damit wird der Welt-
spartag am 30. Oktober aber
nicht überflüssig. Denn ein

wichtiges Ziel dieses Tages liegt
nach wie vor darin, Kinder mit
Geld vertraut zu machen.
Doch für die Mehrheit der El-
tern (56 Prozent) ist der Welt-
spartag kein Anlass, um mit ih-
ren Kindern über den Umgang
mit Geld zu sprechen. Das
zeigt eine repräsentative Um-

frage von Kantar Emnid im
Auftrag der Fondsgesellschaft
Fidelity International.

„Geld darf kein Tabuthema
in der Familie sein. Eltern soll-
ten Vorbilder sein und ihre
Kinder möglichst früh an den
Umgang mit Geld und das Spa-
ren heranführen. Das ist heute

wichtiger denn je. Die prall ge-
füllte Spardose einmal im Jahr
zur Bank zu tragen oder sich
auf das Sparbuch zu verlassen,
funktioniert heute nicht
mehr“, sagt Andreas Telschow,
Anlageexperte bei Fidelity.

Aber auch bei Erwachsenen
ist Aufklärung nötig: Viele
Bundesbürger schätzen die
Renditechancen von Anlage-
formen falsch ein. So halten 13
Prozent der Befragten selbst im
gegenwärtigen Niedrigzins-
umfeld bei Tages- oder Fest-
geld eine Rendite von fünf Pro-
zent pro Jahr für möglich,
zwölf Prozent halten das beim
Sparbuch für möglich. Knapp
die Hälfte (49 Prozent) traut
Aktien oder Aktienfonds eine
Rendite von fünf Prozent zu.

Ein weiteres interessantes
Ergebnis der Umfrage: Viele
Bundesbürger kennen den
Zinseszinseffekt einer Geldan-
lage überhaupt nicht, der sich
vor allem über einen langen
Zeitraum positiv bemerkbar
macht. Sie haben deswegen
auch Probleme, die Aussichten
längerer Investments richtig
einzuschätzen. So gehen rund
60 Prozent bei einer Fondsan-
lage langfristig von einer viel zu
niedrigen Rendite aus. Jeder
Fünfte kann überhaupt nicht
abschätzen, wie sich der Zin-
seszinseffekt über Jahre hin-
weg auswirkt.

„Beim langfristigen Vermö-
gensaufbau führt heute kein
Weg mehr an Aktien oder
Fonds vorbei“, so Andreas Tel-
schow. „Diese Anlageformen
sind aber keinesfalls nur etwas

für Reiche, Berührungsängste
sind fehl am Platz. Schon mit
monatlichen Beiträgen von 25
Euro kommt auf lange Sicht
eine stattliche Summe zusam-
men“, sagt Telschow. Wer bei-
spielsweise über 15 Jahre mo-
natlich 25 Euro in einen deut-
schen Aktienfonds einzahlt,
hat gut 8.400 Euro auf der ho-

hen Kante – nach 35 Jahren
sind es knapp 50.000 Euro.

Im Auftrag von Fidelity In-
ternational hatte das Marktfor-
schungsinstitut Kantar Emnid
in einer bevölkerungsreprä-
sentativen telefonischen „Om-
nibus“-Umfrage im September
1000 Bundesbürger zu ihrem
Sparverhalten befragt.

(jgr/rps) Ältere mögen sich
noch daran erinnern: Am Welt-
spartag ging es zur Bank. Das
Sparschwein wurde geleert.
Der Bankbeamte – ja, so hieß er
in öffentlich-rechtlichen Insti-
tuten tatsächlich – zählte die
Münzen und trug den Betrag
ins Sparbuch ein. Und oben-
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Asset Manager Norbert Schulze Bornefeld und Kathrin Eichler, Ge-
schäftsführende Gesellschafterin FOTO: EICHLER & MEHLERT

Mehrwerte in der
Vermögensverwaltung
 für Unternehmer

VON PATRICK PETERS

Unabhängige Vermögensver-
walter sollten gute Asset Mana-
ger sein. Natürlich, denn ihre
Kernaufgabe besteht darin,
das Vermögen ihrer Kunden zu
sichern und zu mehren. Aber
zugleich sollten sie auch gute
Unternehmer sein, um neue
Perspektiven zu erkennen und
wirtschaftliche Chancen in ge-
zielten Wachstumsschritten zu
erkennen. Die von Kathrin
Eichler geführte Düsseldorfer
Vermögensverwaltung Eichler
& Mehlert ist diesen Schritt
jetzt gegangen und hat die
Bandbreite der Angebote er-
heblich erweitert. Im Zuge sei-
nes Eintritts in die Geschäfts-
führung der Gesellschaft
bringt Norbert Schulze Borne-
feld etablierte Kompetenzen
im Bereich der Betreuung von
gehobenen Firmenkunden
mit. Seine Expertise verdankt
Schulze Bornefeld seiner lang-
jährigen Tätigkeit in der Füh-
rung des institutionellen Asset
Managements einer unterneh-
merisch geprägten Privatbank.
Jetzt will er mit Kathrin Eichler
gemeinsam Eichler & Mehlert
auf die Vermögensverwaltung
für den Mittelstand und weite-
re semi-institutionelle Kunden
fokussieren.

„Viele Firmenkunden su-
chen gezielt nach freien Ver-

mögensverwaltern, um die
strategische Kasse managen zu
lassen. Unternehmer haben
besonders seit der Finanzkrise
erhebliche eigene Mittel für In-
vestitionen und anderes aufge-
baut, die aber durch die Null-
zinspolitik der EZB und der
gleichzeitigen Erhebung von
Minuszinsen durch viele Ban-
ken gefährdet sind. Unsere
Aufgabe ist es, diesen Kunden
Mehrwert in der Vermögens-
verwaltung zu bieten, um auf-
gebaute strategische Liquidi-
tätsreserven zu schützen und
zu entwickeln“, sagt Norbert
Schulze Bornefeld. Eine Aufga-
be, die gerade in Zeiten der
vorsichtig beginnenden Nor-
malisierung der Zinspolitik der
Notenbanken sehr viel Auf-
merksamkeit erfordert. Kun-
den schätzen die unabhängige
Expertise und die Flexibilität in
der Umsetzung von Anlage-
konzepten.

Die Trennung in freie Ver-
mögensverwalter auf der einen
Seite und Privat- und Ge-
schäftsbanken auf der anderen
Seite beim Management von
Anlagevermögen sei längst
aufgehoben. „Es ist doch mitt-
lerweile üblich, dass etablierte
Vermögensverwalter auch
großvolumige Depots betreu-
en und die Banken nicht mehr
allein auf diesem Feld unter-
wegs sind, sondern oftmals

eher rein administrative Auf-
gaben übernehmen. Das ist
das, was der Markt uns wider-
spiegelt und wie wir selbst er-
folgreich unterwegs sind.“

„Unsere Aufgabe ist es, Lö-
sungen für jeden Kunden zu
schaffen und seine individuel-
len Anliegen ernst zu nehmen.
Ob es der Privatkunde ist, der
geerbt hat, der Unternehmer
mit voller Kriegskasse oder die
Pensionskasse, die aus einem
Grundstockvermögen Rendi-
ten erwirtschaften muss: Jeder
Mandant erhält bei uns die Be-
treuung, die er benötigt, mit
dem Vermögensverwaltungs-
konzept, das zu ihm passt“, be-
tont Kathrin Eichler. Sie weist
darauf hin, dass semi-institu-
tionelle Kunden schon lange
mit Eichler & Mehlert zusam-
menarbeiteten, das Wachstum
in diesem Bereich aber nicht
abgeschlossen sei. „Gerade
Stiftungen, Verbände und an-
dere Organisationen gehen
treuhänderisch mit Vermögen
um und benötigen stabile Aus-
schüttungen, um ihrem Zweck
nachzukommen. Zugleich be-
stehen erhebliche Haftungsri-
siken für deren Vorstände und
Geschäftsführer, wenn die Ver-
mögensverwaltung nicht gut
arbeitet. Wir bieten deshalb
echte, etablierte Lösungen –
eine Standardabfertigung gibt
es bei uns nicht.“

Dass Eichler & Mehlert sich
in dem Bereich von der Kon-
kurrenz abhebt, zeigt die Tat-
sache, dass im Bedarfsfall eige-
ne Spezialfonds-Lösungen
aufgelegt werden. Manche
Mandanten benötigen beson-
dere Vehikel, um gehobene
Vermögen sauber strukturiert
und mit geringstmöglichem
Aufwand nach eigenen Vorga-
ben anzulegen. Dafür bieten
sich Spezialfonds an. „Diese
erleichtern den buchhalte-
risch-bilanziellen Umgang mit
den Vermögenswerten erheb-
lich“, erläutert Norbert Schul-
ze Bornefeld. Am Markt sei oft
zu beobachten, dass Spezial-
fonds erst ab einem Volumen
von mindestens 50 Millionen
Euro aufgelegt würden. Eichler
& Mehlert wolle dies anders
machen. „Natürlich ist eine ge-
wisse Größenordnung wichtig,
damit das Konzept Sinn ergibt.
Aber wir werden keine starren
Schwellen einziehen, sondern
wollen das Angebot so offen
wie möglich halten, wann im-
mer es sich anbietet“, betont
Kathrin Eichler.

SEMI-INSTITUTIONELLE KUNDEN

Der erfahrene Asset Manager Norbert Schulze Bornefeld ist bei
der Düsseldorfer Vermögensverwaltung Eichler & Mehlert als
Geschäftsführer eingestiegen. Er wird vor allem das Geschäft mit
Firmenkunden und Verbänden ausbauen.

Unternehmer nutzen gerne auch die Dienste von Vermögensverwaltern für ihr strategisches Kassenmana-
gement. FOTO: THINKSTOCK/PAUL

Ausschüttungen ermöglichen: Den
Ruhestand finanziell absichern

VON PATRICK PETERS

Geldanlage ist zu jeder Lebens-
phase ein wichtiger Baustein.
Eltern legen für Kinder früh
den Grundstein zur Vermö-
gensbildung, in den mittleren
Jahren wächst das Vermögen
aufgrund der eigenen Einkom-
mensleistung und vielleicht
auch Zuflüssen wie Erbschaf-
ten – und im letzten Lebens-
drittel soll dann genügend Ver-
mögen zur Verfügung stehen,
sodass nicht nur der Ruhe-
stand finanziell abgesichert ist,
sondern dass auch Geld für die
Übertragung in die kommende
Generation erhalten bleibt.

„So wie sich die Lebenspha-
sen unterscheiden, so unter-
scheidet sich auch die jeweilige
Vermögensverwaltungsstrate-
gie. Sie muss individuell zur Si-
tuation des Anlegers passen,
seinen künftigen Vorstellun-
gen und seinem Horizont
Rechnung tragen: Wann benö-
tigt er wie viel Geld? Welche
Zuflüsse sind noch zu erwar-
ten? Wie viel Geld soll für die
Erbengeneration erhalten wer-
den? Sind Schenkungen ge-
plant? Das sind nur einige der
Fragen, die eine Vermögens-
verwaltungsstrategie beein-
flussen und daher so genau
wie möglich geklärt werden
müssen“, sagt der Düsseldor-
fer Vermögensverwalter Tho-
mas Hünicke von der WBS Hü-
nicke Vermögensverwaltung.
Er verfügt über mehrere Jahr-
zehnte Erfahrung im Umgang
mit der individuellen Betreu-
ung von Anlegern.

„Auch wenn die Kinder aus
dem Haus sind, die Immobilie
abbezahlt und liquides Vermö-
gen angespart worden ist: Man

darf nie außer Acht lassen, dass
die gesetzlichen Rentenzah-
lungen, auch in Kombination
mit Einkünften aus der priva-
ten Altersvorsorge, oftmals
nicht ausreichen, um den ge-
wohnten Lebensstil zu halten“,
betont der Vermögensmana-
ger. Deshalb seien viele Pen-
sionäre auf den Verbrauch ih-
res Vermögens angewiesen.
Und das führt dazu, dass in der
Vermögensverwaltung insbe-
sondere darauf geachtet wer-
den muss, dass Verbrauch, Si-
cherung und Wachstum glei-
chermaßen im Auge behalten
werden.

Vermögensverwalter seien
daher gefordert, Vermögens-
schutz und Renditechancen so
zu kombinieren, dass in Ver-
bindung mit den privaten und
gesetzlichen Rentenzahlungen
das Vermögen für einen sor-
genfreien Lebensabend ausrei-
che. „Und im Idealfall wün-
schen sich diese Menschen,
dass auch für die nachfolgende
Generation nach dem Tod
noch Vermögen zur Verfügung
steht. Dafür müssen die richti-
gen Anlagelösungen entwi-
ckelt werden. Im Kern geht es
besonders in diesem Lebens-
abschnitt um die professionel-
le, langfristige Planung mit
Weitblick“, weiß Hünicke. Ers-
ter Schritt ist für ihn und seine
Kollegen immer die Erstellung
eines Ausschüttungsplans, der
einen Überblick über die Kapi-
talverteilung ermöglicht. Aus
diesem geht die Anlagestrate-
gie hervor, die auf der Erkennt-
nis aufbauen muss, wann wie
viel Geld für Investments zur
Verfügung steht.

„Die Strukturierung erfolgt
in kurz-, mittel- und langlau-

fende Anlagen, aus den kurz-
laufenden Geldern werden die
regelmäßig anfallenden Sum-
men entnommen, während die
mittel- und langfristigen In-
vestments durch ihre Rendite
die Vermögenssubstanz stär-
ken“, erklärt Thomas Hünicke
den Vermögensverwaltungs-
ansatz für das letzte Lebens-
drittel. Im Fokus steht dabei
der Werterhalt, zum Beispiel in
Form von sehr stark bewerten
Aktien von Unternehmen, die
ihre Dividende aus den laufen-
den Erträgen ausschütten und
die durch ihr Geschäftsmodell
für die Zukunft stark aufge-
stellt sind. Dazu zählen bei-
spielsweise Nestlé und Unile-
ver, aber auch Henkel und die
deutschen Premium-Autobau-
er. „Es ist mitnichten der Fall,
dass sich Aktien nicht für Älte-
re eignen. Geschickt eingesetzt
sind Substanztitel Vermögens-
schutz und Renditebringer zu-
gleich. Aber freilich muss die
Allokation sehr genau durch-
dacht sein. Schließlich steht in

der Regel kein 30-jähriger An-
lagehorizont mehr zur Verfü-
gung.“

Thomas Hünicke schaut da-
bei auch auf das sogenannte
Langlebigkeitsrisiko. „Die
Menschen werden immer äl-
ter, daher steigt auch der Kapi-
talbedarf im Alter an. Es ist
dementsprechend unsere Auf-
gabe, durch einen genauen Ab-
gleich von Verbrauch und Ver-
mögen die notwendige Rendite
zu ermitteln, um diese Ansprü-
che finanziell abzusichern.“
Das macht Hünicke an einem
Beispiel fest: Wer monatlich
2000 Euro aus seinem Vermö-
gen als Zuschuss zur gesetzli-
chen und/oder privaten Rente
benötigt und fünf Jahre länger
lebt als er vielleicht mit seinem
Vermögen geplant hat, braucht
120.000 Euro mehr für den Ver-
zehr. „Dieses nicht unerhebli-
che finanzielle Risiko müssen
wir absichern. Dafür braucht
es individuelle und professio-
nelle Vermögensverwaltungs-
konzepte.“

Die Vermögensverwaltungsstrategie für das letzte Lebensdrittel unterliegt besonderen
Herausforderungen. Vermögensschutz und -wachstum müssen gleichermaßen
sichergestellt werden, weiß der Düsseldorfer Vermögensverwalter Thomas Hünicke.

Die Vermögensverwaltungsstrategie muss individuell zur Situation
des Anlegers passen, sagt Thomas Hünicke von der WBS Hünicke Ver-
mögensverwaltung. FOTO: ANDREAS ENDERMANN
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Fester Bestandteil jeder aktiven Strategie
Der Markt mit passiven Indexfonds, sogenannten ETFs,
wächst und wächst. Auch freie Vermögensverwalter
haben die Instrumente für sich entdeckt und setzen
ETFs im aktiven Portfolio-Management ein.

ETF

VON PATRICK PETERS

Die Deutschen und die ETFs
(Exchange Traded Funds, also
passive, börsennotierte Index-
fonds), das ist eine immer hei-
ßer lodernde Liebesgeschich-
te. Laut dem ETF-Retail-
Marktreport des „EXtra-Maga-
zins“ von August hatte das An-
lagevolumen der Deutschen in
ETFs zuletzt mehr als zwölf
Milliarden Euro betragen. Seit
Jahresanfang habe das Anlage-
volumen um mehr als 20 Pro-
zent zugenommen, die Anzahl
der ETF-Sparpläne habe sich
seit Jahresanfang sogar um
mehr als 40 Prozent erhöht.

„Wir sehen auch weiterhin
eine rasante Entwicklung bei
den ETFs. Bei Privatkunden
stehen wir jedoch noch am An-
fang. Sie suchen effiziente,
transparente und kostengüns-
tige Zugänge zu den Kapital-
märkten und verstehen ETFs
mehr und mehr wie die große
Menge an institutionellen An-
legern, für die Indexfonds
längst ein fester, strategischer
Portfolio-Baustein sind“, sagt
David Wenicker, Vertriebsver-
antwortlicher für das ETF-Pri-
vatkundengeschäft bei Black-
rock in Deutschland. Unter der

Marke iShares legt Blackrock,
der größte Vermögensverwal-
ter der Welt, regelmäßig ETFs
auf; mehr als 300 sind es mitt-
lerweile.

David Wenicker betont, dass
auch immer mehr Unabhängi-
ge Vermögensverwalter ETFs
in den Kundenportfolios ein-
setzen – und zwar als aktiven
Teil. Damit hängt auch das
Wachstum bei ETFs zusam-
men, erklärt der Experte. „Wir
halten nichts von der Schein-

debatte um ‚aktiv versus pas-
siv’. Natürlich sind ETFs passi-
ve Produkte. Aber jede Anlage-
entscheidung ist aktiv. ETFs
sind fester Bestandteil von dy-
namischen Vermögensverwal-
tungsstrategien. Sie werden
gezielt zur aktiven Steuerung
von Portfolios verwendet.“

Wenicker rät dazu, aktives
Management nicht an der
Handelsfrequenz eines Ver-
mögensverwalters abzulesen.
Handelskosten schmälern die
Rendite, sodass Asset Manager
sich gerade dadurch auszeich-
nen, nicht dauerhaft die Titel
zu drehen, sondern sich auf die
Tragfähigkeit ihrer Strategie zu
schauen.

„Eine strategische Entschei-
dung ist ein aktives Moment
einer Vermögensverwaltungs-
leistung. Das erwarten die An-
leger schließlich auch. Es ist
das Leistungsversprechen von
freien Vermögensverwaltern,
individuelle Depots zusam-
menzustellen. Darin finden
sich neben Einzeltiteln und ak-
tiv gemanagten Investment-
fonds immer mehr ETFs, die je
nach Ausrichtung des Depots
überdurchschnittlich oft ein-
gesetzt werden. Sie sind bei
freien Vermögensverwaltern

ein herausragendes Thema.“
Vermögensverwalter könnten
über ETFs ihre Meinung zu den
Märkten abbilden und auf die-
se Weise mit günstigen, liqui-
den und flexiblen Instrumen-
ten bestimmte Nischen, Bran-
chen oder Regionen über- oder
untergewichten und das Depot
hinsichtlich der gewünschten

Rendite-Risiko-Allokation
strukturieren. „Mithilfe von
ETFs lassen sich Depots hoch-
gradig diversifizieren und
rasch anpassen. Mit Einzel-
werten ist das ungleich auf-
wändiger und teurer“, sagt Da-
vid Wenicker.

„Das hat sich beispielsweise
beim Brexit gezeigt. Vermö-

gensverwalter, die kurzfristig
auf die Entscheidung reagieren
wollten, konnten mit ETFs das
Depot sehr schnell bereinigen
– schließlich verkaufen sie mit
einer Order einen ganzen
Markt. Um hingegen zum Bei-
spiel 50 der mehr als 1600 Wer-
te aus dem weltweiten Index
MSCI World als Einzeltitel zu

verkaufen, müsste ein Vermö-
gensverwalter 50 Order vor-
nehmen.“ Daher sind für den
Blackrock-Experten ETFs im-
mer auch taktische Instrumen-
te, um kurzfristig und inner-
halb einer sehr kurzen Zeit-
spanne bei fundamentalen Ri-
siken das Depot anpassen zu
können.

Finanzviertel der City of London: Vermögensverwalter konnten mit ETFs kurzfristig auf den Brexit reagieren. Mit einer Order verkauften sie ei-
nen ganzen Markt. FOTO: THINKSTOCK/ANDREYKRAV

David Wenicker, Blackrock
Deutschland FOTO: BLACKROCK

Christian Krahe, Mitbegründer
des Mischfonds „Deutsche Ak-
tien Total Return“ FOTO: KRAHE

Deutsche Aktien Total Return
Performance seit Auflage: 03.06.2005 – 29.09.2017

QUELLE: Eigene Berechnungen, DATR FondsServices GmbH. | Historische Performancedaten sind keine Garantie für die zukünftige Entwicklung. 
Der Wert der Fondsanteile und jedes durch diese generierte Einkommen kann zu- und abnehmen. Bei der Rückgabe von Anteilen kann 
der Anleger weniger als den ursprünglich investierten Betrag zurückerhalten. GRAFIK: ZWEIMETERDESIGN.DE

100%

200%

150%

250%

50%

-50%

06.2013 06.2015 06.201706.2005 06.2007 06.2009 06.2011

0%

Deutsche Aktien Total Return I:  + 240,08% 

Deutsche Aktien Index (DAX):  + 182,40%

Geldanlage: Mutig Chancen nutzen
Von null auf 390 Millionen in zwölf Jahren: Der Mischfonds „Deutsche Aktien Total Return“ stößt bei Anlegern auf große Resonanz.
Die Initiatoren haben sich am Markt einen guten Ruf erarbeitet.
VON JÜRGEN GROSCHE

Wenn das mal keine Erfolgsge-
schichte ist: 2005 starteten die
beiden Fondsmanager Christi-
an Krahe und Albrecht von
Witzleben den Mischfonds
„Deutsche Aktien Total Re-
turn“ (ISIN: LU0216092006).
Zwölf Jahre später und über
390 Millionen Euro schwerer –
auf diese Summe kletterte das
Fondsvolumen mittlerweile –
ist der Fonds nicht nur bei An-
legern beliebt. Die Rating-
Agentur Morningstar hat die
Bestnote fünf Sterne vergeben,
verschiedene Fachmedien
zeichneten den Fonds eben-
falls aus, der unabhängig von
Banken und anderen Finanz-
Akteuren tätig ist. Depotbank
für den Fonds ist die Privat-
bank Hauck & Aufhäuser.

Beim Interview in Düssel-
dorf, wo Krahe lebt, verrät der
Experte einen wichtigen Er-
folgsfaktor: „Wir sind selbst in
den Fonds investiert.“ Das mo-
tiviert allein schon zu guter Ar-
beit, reicht aber natürlich
nicht, den Erfolg zu begrün-
den. Um den zu illustrieren,
zunächst ein paar Daten: Die
Zehnjahres-Performance be-
trägt 89 Prozent – so viel hat er
seit 2007 an Wert gewonnen.
Nur 2008 sei er ins Minus ge-
rutscht, sagt Krahe. Die jährli-
che Performance liege seit Auf-
legung bei durchschnittlich
rund zehn Prozent. Zugleich
schwankt der Fonds in der
Wertentwicklung weniger als
einige vergleichbare seiner Ka-
tegorie.

Die so genannte Volatilität
lag in den zurückliegenden vier

Jahren zwischen sechs und
neun Prozent. „Der Fonds hat
eine bessere Performance als
der Dax bei einer deutlich
niedrigeren Schwankungs-
breite“, fasst Krahe nicht ohne
berechtigten Stolz zusammen.
Er benennt damit zugleich ei-
nen wichtigen Vergleichsmaß-
stab: Der Fonds investiert aus-
schließlich in deutsche Titel.
Allerdings nicht nur in den Dax
– im Gegenteil: Häufig haben
sich kleinere und mittlere Un-
ternehmen besser entwickelt.
In ihnen finden die Anlageex-
perten denn auch die Perlen.

„Hier zahlt sich unsere eige-
ne Arbeit aus“, sagt Krahe, der
mit seinem Geschäftspartner
die Unternehmen untersucht,
mit dem Management spricht,
Analysten konsultiert, die
Märkte beobachtet. Auf eine

starre Anlagephilosophie mag
sich Krahe nicht festlegen, nur
so viel: „Wir sind fundamental
orientiert.“ Die tiefe Analyse
von einzelnen Unternehmen
steht im Vordergrund. Weder
bei der Unternehmensgröße
noch bei der Haltedauer sind
sie festgelegt. Ziel ist dabei
schon, langfristig investiert zu
sein. Die Liste der Top-10-Pa-
piere sei ziemlich stabil, sagt
Krahe. Aktien des Autovermie-
ters Sixt finden sich sogar seit
Fondsauflage im Portfolio.

Als Mischfonds enthält der
„Deutsche Aktien Total Re-
turn“ auch Anleihen – derzeit
natürlich wegen der besseren
Aktienrendite weniger. Aber
auch jetzt finden die Experten
gute Gelegenheiten, zum Bei-
spiel eine kürzlich emittierte
Anleihe des Finanzdienstleis-

ters Grenkeleasing. Da das fünf
Jahre laufende Papier nach-
rangig besichert ist, bietet es
eine Verzinsung von sieben
Prozent.

Mit einer geschickten Vertei-
lung der Anlagegelder auf aus-
gewählte Aktien und Anleihen
haben die Profis in den zurück-
liegenden Jahren die Schwan-
kungsbreite des Portfolios re-
duzieren können. „Wir schau-
en uns jeden Titel genau an“,
erklärt Krahe. Das Portfolio
umfasst rund 20 bis 25 Aktien
und ebenso viele Anleihen.

Mit der Konzentration auf
Deutschland sind die Spezia-
listen sehr zufrieden. „Deut-
sche Unternehmen sind gut
und solide aufgestellt und äu-
ßerst wettbewerbsfähig“, bi-
lanziert Krahe. Derzeit sei man
in der deutschen Wirtschaft
positiv gestimmt, aber nicht
euphorisch.

Selbst die derzeit so geschol-
tene Automobilbranche stehe
im Vergleich gut da. Hier
schätzen die Experten derzeit
vor allem die BMW-Vorzugsak-
tie. Sie bietet (Stand Mitte Sep-
tember) eine Dividendenren-
dite von rund fünf Prozent und
ein niedriges Kurs-Gewinn-
Verhältnis von sieben. BMW
verkauft auch schon Autos mit
Elektroantrieb und stellt sich
damit der Zukunft.

„Man muss sich eine fun-
dierte Meinung bilden, Mut
dazu haben, sie auch umzuset-
zen – und Geduld“, so fasst
Krahe die Anlagephilosophie
der beiden Profis zusammen.
Mut brauchten sie zum Bei-
spiel, als sie Aktien des Arznei-
mittelherstellers Stada kauf-

ten, gleich nachdem die ersten
Informationen über eine ge-
plante Übernahme kursierten.
Die Titel machten sogar zehn
Prozent des Fondsvolumens
aus – die maximal erlaubte
Menge. Doch der erste Über-
nahmeversuch der Finanzin-
vestoren Bain und Cinven
scheiterte. „Wir waren sehr
überrascht, denn der Preis war
mehr als gut“, erinnert sich
Krahe. Der zweite Versuch
klappte dann – und davon pro-
fitierte auch der Fonds.

Da die beiden Fondsspezia-
listen sich mittlerweile ein gu-
tes Renommee im Markt erar-
beitet haben, kommen sie
auch an Kaufgelegenheiten,
die nicht jedermann offenste-
hen, sei es bei der Emission ei-
ner neuen Anleihe oder bei
spannenden Börsengängen.
Riskante Geschäfte meiden sie
aber: „Wir agieren eher vor-
sichtig, als unkalkulierbare Ri-
siken einzugehen“, sagt Krahe.
Dazu passt dann auch die An-
legerstruktur. Vermögensver-
walter investieren ebenso wie
Family Offices – und immer
mehr Einzelanleger.

„Deutsche Unter-
nehmen sind gut
und solide aufge-
stellt und äußerst

wettbewerbsfähig“

Reichtum ist in
Deutschland
erstrebenswert
(rps) Mehr als 70 Prozent der
Deutschen halten es für „sehr“
oder „eher“ erstrebenswert
reich zu sein. Reichtum be-
ginnt für den Großteil (ca. 45
Prozent) ab einem Vermögen
inklusive Immobilienbesitz
von einer Million Euro – für je-
den Zehnten erst ab drei Mil-
lionen Euro. Dies zeigt eine
Meinungsumfrage, die das
Marktforschungsinstitut GfK
im Auftrag der RWB Group AG,
einem Spezialisten für Private
Equity, durchgeführt hat.

Mehr als 47 Prozent der Be-
fragten halten eine Person für
„reich“, die über ein Vermögen
von mindestens einer Million
Euro verfügt. Bei 42,1 Prozent
der Frauen beginnt Reichtum
schon teils weit unter einem
Vermögen inklusive Immobi-
lienbesitz von einer Million
Euro. Etwa jede Vierte gibt bei-
spielsweise an, dass sie Men-
schen mit einem Vermögen ab
250.000 Euro als reich bezeich-
net. Männer sind hier ehrgeizi-
ger. Für zwei Drittel beginnt
Reichtum ab einer oder sogar
erst ab drei Millionen Euro.

Die allgemeinen Möglich-
keiten in Deutschland, aus ei-
gener Kraft Millionär zu wer-
den, schätzen immerhin 18,7
Prozent der Befragten als „sehr
hoch“ oder „eher hoch“ ein.
Die eigenen Chancen, diese
Grenze zu erreichen, beurtei-
len die meisten Teilnehmer da-
gegen etwas skeptischer. Nor-
man Lemke, Vorstand der RWB
Group, erklärt: „Ein Grund da-
für mag die Altersstruktur sein.
Denn je älter man ist, desto we-
niger Lebenszeit bleibt, um
selbst bei generell guten allge-
meinen Voraussetzungen in
Deutschland persönlich ein
hohes Vermögen aufzubauen.“

Auch die Jugend in Deutsch-
land ist optimistisch: „Mehr als
28 Prozent der Altersgruppe 20
bis 29 Jahre rechnen sich per-
sönlich hohe Chancen aus, in
Deutschland Millionär zu wer-
den“, berichtet Horst Güdel,
Vorstand der RWB Group.
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Kontrolle der Anlegergelder und Dienstleistungen für Vermögensverwalter – dies und noch viel mehr gehört zu den Aufgaben einer Depotbank
wie Hauck & Aufhäuser. FOTO: THINKSTOCK/SCYTHER5

Anja Schlick, Hauck & Aufhäuser FOTO: ANDREAS ENDERMANN

„Ich glaube an den Markt der
Vermögensverwaltung
in Deutschland“

VON PATRICK PETERS

Der Vermögensverwalter ist
für die Anleger erster An-
sprechpartner bei allen Fragen
rund um Schutz und Entwick-
lung der vorhandenen liquiden
Vermögenswerte. Aber im Hin-
tergrund arbeitet eine weitere
Instanz daran, dass der Vermö-
gensverwalter seiner originä-
ren Tätigkeit umfassend nach-

gehen kann. „Das ist die Aufga-
be einer Depotbank. Diese ver-
wahrt das Geld der Anleger,
kontrolliert bei Fonds das Son-
dervermögen und stellt umfas-
sende Services für Vermögens-
verwalter bereit, um sie in Zei-
ten fortschreitender Regulie-
rung und anderer Herausfor-
derungen zu entlasten“, sagt
Anja Schlick, bei Hauck & Auf-
häuser verantwortlich für den
Geschäftsbereich Financial As-
sets Deutschland und zustän-
dig für den Ausbau des Ge-
schäfts mit Unabhängigen Ver-
mögens-verwaltern und insti-
tutionellen Investoren im Be-
reich Asset Servicing.

„Mit diesen zusätzlichen
Leistungen grenzen wir uns im
Markt von anderen Anbietern
ab. Unsere Mitarbeiter sind
hochqualifiziert und haben
überdurchschnittlich lange
Betriebszugehörigkeiten. Da-
durch können wir erhebliche
Mehrwerte schaffen, etwa
durch gute Kontakte zu den
Aufsichtsbehörden in
Deutschland und Luxemburg,
und über die rechtlich ohnehin
geforderten Aufgaben einer
Depotbank hinausgehen“, be-
tont Anja Schlick.

Dazu gehören vor allem rele-
vante Informationen. Aktuell
stehen natürlich die neue re-
gulatorische Richtlinie MiFID
II und das Investmentsteuerre-
formgesetz im Mittelpunkt.
„Das sind Veränderungen, die
die Branche der freien Vermö-

gensverwalter unmittelbar be-
treffen. Alle Häuser müssen
sich darauf einstellen und
Strukturen für den Umgang
damit schaffen. Zumal sie auch
ihre Anleger über grundlegen-
de Veränderungen informie-
ren sollten, um Unsicherheit
zu nehmen und Transparenz
zu schaffen. Schließlich wirken
sich MiFID II und das Invest-
mentsteuerreformgesetz auf
die alltägliche Arbeit aus, sei es
bei Vermögensverwaltenden
Fonds, sei es im mandatierten
Vermögensverwaltungsge-
schäft“, erläutert Anja Schlick.
„Wir beobachten die Gesetzge-
bung sehr eng und analysie-
ren, was Vermögensverwalter
in der Zukunft beachten und
umsetzen müssen. Darauf wol-
len wir Antworten liefern – und
zwar so früh wie möglich.“

Anja Schlick betont auch,
dass Hauck & Aufhäuser als
Verwahrstelle zur Vermögens-
sicherung der Anleger diene.
Gerade im Fondsbereich tritt
die Abteilung Financial Assets
Deutschland in Erscheinung
und überwacht die Einhaltung
der Anlagerichtlinien, deckt
eventuelle Interessenskonflik-
te von Vermögensverwaltern
auf und ermittelt täglich den
Nettoinventarwert (Net Asset
Value) der Fonds. „So erken-
nen wir unter anderem, welche
Papiere gehandelt werden,
und stellen eventuelle Unstim-
migkeiten schnell fest. Auf die-
se Warnsignale reagieren wir,
indem wir mit den Vermögens-
verwaltern sprechen. Das ist
eine sehr kooperative Zusam-
menarbeit. Die Verwalter sind
für unsere Ratschläge sehr zu-
gänglich.“

Mit Blick auf die Zukunft ist
Anja Schlick nicht bange. „Ich
glaube an den Markt für Ver-
mögensverwaltungsdienstleis-
tungen in Deutschland. Zwar
wird sich die Anzahl der Häu-
ser nicht mehr sprunghaft ver-
mehren. Aber die Einheiten
werden ihre Assets mehr und
mehr ausbauen, davon bin ich
überzeugt. Freie Vermögens-
verwalter haben ihr Marktpo-
tenzial längst nicht ausge-
schöpft.“

Dies gehe mit der positiven
Entwicklung einher, dass im-
mer mehr gehobene Privat-
kunden und semi-institutio-
nelle Kunden Unabhängige
Vermögensverwalter als echte
Option entdeckten und auch
größere Volumina bei diesen
Adressen allokierten. „Es sind
nicht immer die Bank oder in-
ternationale Flaggschiff-
Fonds, die komplexe Vermö-

gen betreuen. Auch unabhän-
gige Häuser kommen dabei
zum Zug. Sie besetzen Ni-
schen, agieren schnell und fle-
xibel und vertreten ihre Haus-
meinung als Unternehmer,
ohne sich nach übergeordne-
ten Entscheidungen richten zu
müssen. Das macht sie attrak-
tiv.“

Zugleich kämen damit aber
auch neue Fragestellungen auf
die Verwalter zu, betont die
Hauck & Aufhäuser-Expertin.

„Bei komplexen Vermögen
entsteht ein breiterer Bera-
tungsbedarf, beispielsweise
hinsichtlich der Vermögens-
nachfolge. Der Verwalter muss
also umfangreiche Bedarfe ab-
decken.“

DIENSTLEISTUNGEN

Die Bank Hauck & Aufhäuser bietet über ihren Geschäftsbereich Financial Assets
Deutschland umfangreiche Dienstleistungen für Unabhängige Vermögensverwalter
an. Dazu zählt beispielsweise die umfassende Information über relevante Themen,
etwa über die neue regulatorische Richtlinie MiFID II.

„Mit diesen zusätzli-
chen Leistungen

grenzen wir uns im
Markt von anderen

Anbietern ab“

„Freie Vermögens-
verwalter haben

ihr Marktpotenzial
längst nicht

ausgeschöpft“

Zweitbestes Neugeschäft
aller Zeiten

(rps) Der deutschen Fonds-
branche flossen in den ersten
sechs Monaten netto 79,1 Mil-
liarden Euro zu. Das ist das
zweitbeste Neugeschäft in ei-
nem Halbjahr, teilt der BVI
Bundesverband Investment
und Asset Management in sei-
ner aktuellen Fondsstatistik
mit. Nur im Rekordjahr 2015
sammelten die Fondsgesell-
schaften von Anfang Januar bis
Ende Juni mit 110,8 Milliarden
Euro mehr ein.

Der Treiber im Neugeschäft
sind weiterhin offene Spezial-
fonds mit Zuflüssen von 49,2
Milliarden Euro im laufenden
Jahr. Auf offene Publikums-
fonds entfielen bis Ende Juni
36,4 Milliarden Euro. Zum Ver-
gleich: Im Rekordjahr 2015
steuerten sie im ersten Halb-
jahr 45 Milliarden Euro bei. Ge-
schlossene Fonds sammelten
netto zwei Milliarden Euro ein.
Aus freien Mandaten zogen in-
stitutionelle Anleger 8,5 Milli-
arden Euro ab. Die Fondsge-
sellschaften verwalteten Ende
Juni ein Vermögen von 2,9 Bil-
lionen Euro.

Bei den offenen Publikums-
fonds führen Mischfonds er-
neut die Absatzliste mit Zu-
flüssen von 18,8 Milliarden
Euro in den ersten sechs Mo-
naten an. Das ist das beste
Halbjahres-Neugeschäft seit
2015, als Mischfonds von An-
fang Januar bis Ende Juni 24,9
Milliarden Euro einsammel-
ten. Bei den Zuflüssen im lau-
fenden Jahr dominieren Pro-
dukte, die etwa zu gleichen Tei-
len in Aktien und Anleihen in-
vestieren. Auf sie entfielen mit
9,8 Milliarden Euro 52 Prozent
der neuen Gelder. An zweiter
Stelle stehen Mischfonds, die
zu mindestens zwei Dritteln in

Aktien anlegen, mit 29 Prozent
und an dritter Stelle Produkte,
die ihren Schwerpunkt auf An-
leihen setzen, mit 19 Prozent.

Das verwaltete Vermögen
der Mischfonds hat sich seit
Anfang 2013 von 123 Milliar-
den Euro auf derzeit 251 Milli-
arden Euro mehr als verdop-
pelt. Der Anteil ausgewogener
Produkte sank in diesem Zeit-
raum von 53 Prozent auf 47
Prozent. Aktienbetonte Pro-
dukte bauten ihren Anteil von
22 Prozent auf 27 Prozent aus.
Auf anleihenbetonte Misch-
fonds entfallen fast unverän-
dert 26 Prozent. Aktienfonds
sind mit 368 Milliarden Euro
weiterhin die volumengrößte
Gruppe der Publikumsfonds.
Nach den Mischfonds folgen
Rentenfonds mit einem Ver-
mögen von 203 Milliarden
Euro, Immobilienfonds mit 88
Milliarden Euro und wertgesi-
cherte Fonds mit 22 Milliarden
Euro.

Das von offenen Spezial-
fonds verwaltete Vermögen hat
sich seit Anfang 2011 von 814
Milliarden Euro auf derzeit
1.546 Milliarden Euro fast ver-
doppelt. Die größten Anleger-
gruppen sind Versicherungs-
gesellschaften, die Kapitalan-
lagen von 600 Milliarden Euro
von Fondsgesellschaften ver-
walten lassen, und Altersvor-
sorgeeinrichtungen wie Ver-
sorgungswerke mit einem Vo-
lumen von 379 Milliarden
Euro.

Der Anteil von Altersvorsor-
geeinrichtungen am Spezial-
fondsvermögen ist in den letz-
ten sieben Jahren von 15 Pro-
zent auf 25 Prozent gestiegen.
Sie führen wie schon 2016 in
den ersten sechs Monaten die
Absatzliste mit Zuflüssen von
24,5 Milliarden Euro an. Versi-
cherungsgesellschaften inves-
tierten im ersten Halbjahr 16,4
Milliarden Euro neue Gelder in
Spezialfonds.

Die Fondsbranche in Deutschland brummt, folgt man einer neuen
Statistik des BVI. Insgesamt verwalteten die Fondsgesellschaften Ende
Juli ein Vermögen von 2,9 Billionen Euro.

Fonds auf Rekordjagd: Nur 2015 sammelten die Fondsgesellschaften
im ersten Halbjahr mehr Geld ein. FOTO: THINKSTOCK/PHOTOBUAY
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BlackRock Asset Management Deutschland AG
Marianne Schoenleber, Vizepräsidentin

consulting plus Beratung GmbH
Uwe Gerstenberg, Geschäftsführer

Dr. Ehrhardt Vermögensverwaltung
Stefan Kasthold, Leiter Niederlassung Köln
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Jens Hartmann, Geschäftsführender Gesellschafter
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Anja Schlick, Direktorin

Hauck & Aufhäuser Privatbankiers AG
Marcus Samaan, Abteilungsdirektor
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Klaus Hinkel, Vorstand
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PVV AG
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Alrik Haug, Vorstand
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Peter Schneider, Vorstand
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Moderation José Macias, Jürgen Grosche, Dr. Patrick Peters

Wie entwickelt sich der Markt der Unabhängigen Vermögensverwal-
ter? Ein Thema, das ausgiebig diskutiert wurde.

Anleger schätzen Kompetenz der u

VON JÜRGEN GROSCHE

Christian Köpp (Oberban-
scheidt & Cie.) bringt beim Fo-
rum die Stimmung der Anleger
auf den Punkt: „Die Kunden
suchen verstärkt Orientierung.
Ereignisse wie der Brexit ver-
unsichern. Da ist der Bedarf
vor allem nach unabhängiger
Beratung sehr gefragt. Und es
ist unsere Aufgabe, hier Lösun-
gen anzubieten.“ Dem stim-
men andere Diskussionsteil-
nehmer zu. „Anleger sind im-
mer weniger in
der Lage, selbst
Investments zu
finden, die
eine positive
Rendite erwirt-
schaften und
ihren Investiti-
onsparame-
tern entsprechen“, sagt Frank
Mooshöfer (PVV AG). „Da sind
wir gefragt, Orientierung und
Hilfestellung zu geben.“

„Die geopolitischen Risiken
sind allgegenwärtig“, bestätigt
Peter Schneider (Schneider,
Walter & Kollegen). Zwar seien
die Märkte gut gelaufen, aber
die Skepsis steige, ob das so
weiterlaufe. Bei den Kunden
stehe daher das Thema Wert-
erhalt im Fokus. „Unsere Kun-
den sind sehr entspannt“, stellt
hingegen Jens Hartmann (fi-
con börsebius Invest) fest. Er
sieht dabei sogar schon die Ge-
fahr, dass sich „Sorglosigkeit
einschleicht“. Und Gier: „Hier
müssen wir schon bremsen.“

Die Kunden der Vermögens-
verwaltung Hinkel & Cie. seien

ebenfalls entspannt, sagt Klaus
Hinkel, der dies auch auf die
Anlagestrategie des Hauses zu-
rückführt. „So haben wir zum
Beispiel durch Wertpapierkon-
struktionen die Euro-Aufwer-
tung ausgleichen können.“
Hinkel warnt allerdings vor
komplexen, versteckten Risi-
ken, „diese nehmen die Anle-
ger oft nicht wahr“.

Anja Schlick (Hauck & Auf-
häuser) lenkt den Blick auf die
Branche der Vermögensver-
walter selbst. Der Markt sei

konstant, es
gebe neue An-
bieter, ande-
rerseits fusio-
nieren einige
Unternehmen.
„Die Unabhän-
gigen Vermö-
gensverwalter

bieten viele spannende Pro-
dukte, und sie können schnel-
ler reagieren als große Finanz-
einrichtungen“, sagt Anja
Schlick. Ihre Pluspunkte müss-
ten die Verwalter noch besser
nach außen tragen und noch
selbstbewusster auftreten.

Kathrin Eichler (Eichler &
Mehlert) verweist auf ihre eige-
nen Erfahrungen: „Die Kun-
den schauen, wie lange man
bereits am Markt ist und wel-
che Erfolge man vorweisen
kann.“ Das eigene organische
Wachstum zeige, dass die Kun-
den Vertrauen hätten. „Wir
verstehen uns als Hausarzt in
Vermögensfragen, und das
spüren die Kunden“, sagt Ka-
thrin Eichler. „Im Privatkun-
densegment haben wir uns

mittlerweile etabliert, nun gilt
es, auch den institutionellen
Anleger zu bedienen.“ Das be-
stätigt auch Andreas Gessinger
(Universal-Investment). Nicht
nur Privatanleger schätzen die
Expertise der Unabhängigen,
sondern zunehmend auch in-
stitutionelle Investoren, diese
Entwicklung sei neu.

In zinsschwachen Zeiten su-
chen institutionelle Investoren
nach alternativen Lösungen,
erklärt Markus Barth (Aramea
Asset Management). Während
sie früher mit Anleihen gut klar
kamen, müssen sie jetzt kom-
plexere Investitionen tätigen.
„Sukzessive übergeben sie die
Anlagebestände daher in pro-
fessionelle Hände.“

Der Fondsmanager Tresides
Asset Management zählt viele

Vermögensverwalter und Fa-
mily Offices zu seinen Kunden,
sagt Ulrich Ziemer. Er stellt ein
„erfreuliches Wachstum bei
Fonds“ fest. Nach seiner Beob-
achtung sind viele der Portfo-

lios aber noch zu rentenlastig.
Mehr Innovationen seien nötig
und Investments auch in ande-
re Anlageklassen außer Aktien
und Renten. Ziemer regt damit
eine „bessere Portfoliodiversi-
fizierung“ an. Alrik Haug
(Reuss Private Deutschland)

sieht bei den Unabhängigen
Vermögensverwaltern einen
Trend hin zur weiteren Profes-
sionalisierung. Da der regula-
torische Aufwand zunehme
und die Verwaltungen zum
Beispiel immer mehr Beauf-
tragte etwa für IT, Compliance
oder Sicherheit benennen
müssten, würden immer mehr
regulatorische Tätigkeiten an
externe Profis ausgelagert.

Der durch die Regulierung
ausgelöste Aufwand wird indes
noch zunehmen. Im kommen-
den Jahr fordert MiFID II die
Branche weiter heraus. Diese
Überarbeitung der EU-Richtli-
nie über Märkte der Finanzin-
strumente beschäftigt die
Branche bereits seit geraumer
Zeit. „Die Vermögensverwalter
unterstützen hier ihre Kunden

Es sind bewegte Zeiten – in diesen
können gerade die Unabhängigen
Vermögensverwalter ihre
Kompetenzen unter Beweis stellen.
Was Anleger und Märkte bewegt und
wie sich hier die Verwalter-Branche
positioniert, diskutierten die
Anlagespezialisten beim
Finanzforum „Unabhängige
Vermögensverwalter“ der
Rheinischen Post.

MARKT

Geopolitische Risiken, niedrige Zinsen und hoch bewertete Sachwerte: In diesem Umfeld müssen Privatanleger derz
kenntnissen können sie die Entwicklungen ganz anders beurteilen als Laien. Zudem beraten sie unabhängig von Ban

In zinsschwachen
Zeiten suchen auch

institutionelle Inves-
toren nach alternati-

ven Lösungen

„Anleger sind immer
weniger in der Lage,

selbst die
passenden Invest-
ments zu finden“

Unabhängige VermögensverwAnzeige

Oberbanscheidt & Cie.  

Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH

Christian Köpp

Hoffmannallee 55

47533 Kleve

Tel. 02821 979890

Fax 02821 9798929

E-Mail info@oberbanscheidt-cie.de

www.oberbanscheidt-cie.de

Hinkel & Cie. Vermögensverwaltung AG

Hans Hinkel

Königsallee 60

40212 Düsseldorf

Tel. 0211 540666-40

Fax 0211 540666-99

E-Mail hans.hinkel@hinkel-vv.de

www.hinkel-vv.de

Schneider, Walter & Kollege

Peter Sc

Else-La

50858

Tel. 0221

Fax 0221

E-Mail schneid

www.sw

ficon börsebius Invest GmbH

Jens Hartmann 

Blumenstr. 30

40212 Düsseldorf

Tel. 0211 866890

Fax 0211 8668929 

E-Mail info@ficonboersebius.de

www.ficonboersebius.de
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Fonds als „Eintrittskarte in die
Vermögensverwaltung“

VON PATRICK PETERS

In der Welt der Unabhängigen
Vermögensverwalter spielen
von den Experten gemanagte
Fonds eine immer größere Rol-
le. Dementsprechend breit war
auch die Diskussion beim RP-
Finanzforum „Unabhängige
Vermögensverwalter“ über
dieses Thema. „Wir sehen, dass
Fonds über sämtliche Anlage-
klassen und Themen aufgelegt
werden. Echte Trends gibt es
kaum, aber die Unabhängigen
Vermögensverwalter erwei-
tern das Spektrum kontinuier-
lich“, sagt Boris Wetzk von
Hansainvest, das Unabhängige
Vermögensverwalter unter an-
derem bei der Administration
ihrer Fonds unterstützt. Eben-
so ein Dienstleister für Vermö-
gensverwalter im Fondsbe-
reich ist Andreas Gessinger von
Universal-Investment. Er weiß:
„Wir unterstützen 180 Partner
mit insgesamt rund 350 Fonds,
allein in den vergangenen 18
Monaten sind 40 Fonds dazu-
gekommen, die im Schnitt ein
Vermögen von 25 Millionen
Euro verwalten.“ Früher sei ein
Fonds oft im Laufe der Zeit bei
Unabhängigen Vermögensver-
waltern hinzugekommen, heu-
te hingegen bilde der Vermö-
gensverwaltende Fonds häufig
den Start in die unternehmeri-
sche Tätigkeit.

Nicht alle Konzepte seien
wirklich neu, aber alle Fonds
hätten eine Daseinsberechti-
gung, sagt Anja Schlick von
Hauck & Aufhäuser. Das Bank-
haus fungiert als Verwahrstelle
sowie Kapitalverwaltungsge-
sellschaft (KVG) unter ande-
rem für Vermögensverwalten-
de Fonds. In dieser Rolle sieht

sich die Bank als Partner der
Vermögensverwalter und erar-
beitet „maßgeschneiderte Lö-
sungen“. Markus Barth von
Aramea Asset Management,
ein Fonds-Lieferant für Vermö-
gensverwalter, nennt als Bei-
spiel für einen aktuellen The-
menfokus die Nachhaltigkeit.
„Diese spielt besonders bei in-
stitutionellen Kunden eine
Rolle, das hat seinen Ursprung
im kirchlichen Bereich.“

Marianne Schoenleber vom
Fonds-Emittenten iShares, der
zum weltgrößten Vermögens-
verwalter Blackrock gehört,
beobachtet, dass sich Fonds
immer öfter von den Indizes
entfernen und sich auf Spezia-
litäten konzentrieren. „Dabei
werden auch immer mehr akti-

ve und passive Instrumente ge-
mischt.“ Kathrin Eichler (Eich-
ler & Mehlert Finanzdienstleis-
tungen) setzt genau auf diese
Mischung aus aktiven und pas-
siven Instrumenten, wobei sie
betont, dass beide Varianten
aktiv gemanagt werden müs-
sen. Stefan Kasthold (Dr. Ehr-
hardt Vermögensverwaltung)
vertritt die Auffassung, dass
passive Instrumente natürlich
in guten Phasen viele Vorteile
hätten – „aber was ist in
schlechten Phasen?“ Sein Haus
analysiert 700 Unternehmen
jährlich, um aktiv Aktien aus-
zuwählen, von denen man
qualitativ und strategisch
überzeugt sei.

Für Frank Mooshöfer von
der PVV AG und Christian
Köpp von der Oberbanscheidt
& Cie Vermögensverwaltungs-
gesellschaft sind Fonds, die
von den Vermögensverwaltern
persönlich gemanagt werden,
Visitenkarten, um die Experti-
se und Asset-Management-
qualität nach außen zu tragen.
Dafür müsse man transparent
sein und Mut für den offenen
Wettbewerb haben, sagt Chris-
tian Köpp, und Mooshöfer
weiß aus Erfahrung, dass Kun-
den über den Erwerb von In-
vestmentfonds, die durch den

Vermögensverwalter gema-
nagt werden, diesen oftmals
testen. Zudem sagt er: „Wir bil-
den unsere Rentenstrategie
zum Teil über durch uns gema-
nagten Fonds ab. Der Trend an
den Rentenmärkten, Anleihen
mit Mindeststückelungen von
100.000 Euro zu begeben, be-
steht unverändert. Damit ver-
schließt sich für viele Anleger
die Möglichkeit, diese Anlei-
hen zu erwerben. Über den Er-
werb eines Fondsanteils erhält
der Anleger ein breit diversifi-
ziertes Rentenportfolio, wel-
ches er über Einzelinvestments
nicht darstellen könnte.“

Peter Schneider (Schneider,
Walter & Kollegen Vermögens-
verwaltung) fügt den Aspekt
hinzu, dass Vermögensverwal-
tende Fonds auch für Anleger
mit kleineren Vermögen den
Zugang zu einer Vermögens-
verwaltung schaffen können –
Jens Hartmann (ficon Börsebi-
us Invest) nennt dies die „Ein-
trittskarte in die Vermögens-
verwaltung“. Er sagt auch, dass
viele Anleger auch den Kontakt
zum Fondsmanager suchten,
das sei bei einer unabhängigen
Vermögensverwaltung natür-
lich leichter als bei einer gro-
ßen Fondsgesellschaft. Für
Klaus Hinkel (Hinkel & Cie.
Vermögensverwaltung) hat ein
Fonds noch einen weiteren
Vorteil: Er entbinde Verwalter
und Kunden von vielen regula-
torischen Pflichten.

Vermögensverwalten-
de Fonds, die von den
Häusern direkt gema-
nagt werden, sind Visi-
tenkarten, um Leistung
und Qualität nach au-
ßen zu tragen. Daher er-
weitern die Unabhängi-
gen Vermögensverwal-
ter das Spektrum konti-
nuierlich.

Über die Chancen und Grenzen von Vermögensverwaltenden Fonds
unterhielten sich die Experten ebenfalls beim RP-Finanzforum.

„Fonds können als
Eintrittskarte in die
Vermögensverwal-

tung dienen“

unabhängigen Profis

bestmöglich“, ist Marianne
Schoenleber (BlackRock) über-
zeugt. Sie zeigt sich zudem
sehr erfreut über die zuneh-
mende unternehmerische Ori-
entierung, die sie bei vielen
Verwaltern beobachtet, eben-
so über die Vielfalt der Anlage-
strategien. „Die Regulierung
bietet uns auch Chancen“,
stellt Mooshöfer fest. Da die
Unabhängigen Vermögensver-
walter hohe Anforderungen,
ähnlich wie die Banken, erfül-
len müssen, könnten sie sich
damit gegen andere, nicht re-
gulierte Finanzdienstleister
abgrenzen. Stefan Kasthold
(Dr. Ehrhardt Vermögensver-
waltung) weist indes auf Nach-
teile für Anleger hin: „Kunden
mit kleinen Anlagevolumina
werden ausgegrenzt, hier

macht mir die Regulierung
Sorgen.“ Sie habe letztlich
dazu geführt, dass sich viele
Anbieter aus der Anlagebera-
tung verabschiedet haben.

Vermögensverwalter-Fonds

bieten eine Möglichkeit, den
durch die Regulierung ausge-
lösten Beratungsaufwand zu
reduzieren. Vermögensverwal-
ter demonstrieren damit zu-
dem ihre Unabhängigkeit, zei-
gen ihre Strategie und stellen
sich dem Markt. „Fondsmana-

gement erleichtert für Vermö-
gensverwalter die Arbeit“, ist
denn auch Ziemer überzeugt.
Klaus Hinkel weist allerdings
darauf hin, dass der Einsatz
von eigenen Fonds in der Ver-
mögensverwaltung genau mit
dem Kunden besprochen wer-
den muss, um nicht die Unab-
hängigkeit in Frage zu stellen.
„Der Fonds ist nur das Vehikel
für die Anlagestrategie“, ent-
gegnet Gessinger, er stelle die
Unabhängigkeit nicht in Frage.

Thomas Hünicke (WBS Hü-
nicke) weist darauf hin, dass
der Vermögensverwalter einen
Fonds als Mittel nutzen könne,
um seine Strategie zu zeigen.
Das komme beim Kunden
ebenso gut an wie grundsätz-
lich das Engagement in der Be-
treuung und der Geldanlage.

zeit klarkommen. Auch für Anlagespezialisten sind das Herausforderungen. Doch mit ihren Erfahrungen und Markt-
nkstrukturen und Provisionsinteressen. All dies war Thema beim RP-Finanzforum. FOTOS: ANDREAS ENDERMANN

„Vermögensverwal-
ter können einen
Fonds als Mittel
nutzen, um ihre

Strategie zu zeigen“
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Aramea Asset Management AG 

Kleine Johannisstrasse 4

20457 Hamburg

Tel. 040 8664880

Fax 040 866488499

E-Mail info@aramea-ag.de

www.aramea-ag.de

DJE Kapital AG

Stefan Kasthold
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50672 Köln

Tel. 0221 9140927-835

Fax 0221 9140927-825

E-Mail Stefan.Kasthold@dje.de

www.dje.de
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ang-Str. 1
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46757960
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wukvv.de
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Ulrich Ziemer

Stephanstr. 25
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Eichler & Mehlert GmbH

Kathrin Eichler

Leostraße 80

40547 Düsseldorf

Tel. 0211 1760900

Fax 0211 176090-77

E-Mail info@eichler-mehlert.de

www.eichler-mehlert.de

Private Vermögensverwaltung AG 

Frank Mooshöfer

Frankenstr. 348

45133 Essen

Tel. 0201 12583031

Fax 0201 125830631

E-Mail frank.mooshoefer@pvv-ag.de

www.pvv-ag.de

WBS Hünicke Vermögensverwaltung GmbH

Thomas Hünicke

Malkastenstraße 7

40211 Düsseldorf

Tel. 0211 17936315

Fax 0211 17936320

E-Mail huenicke@wbsh-vv.de

www.wbsh-vv.de

Reuss Private Deutschland AG

Axel Rohr / Alrik Haug

Untermainkai 20

60329 Frankfurt am Main

Tel. 069 2475127-30

Fax 069 2475127-69

E-Mail axel.rohr@reussprivate.de

alrik.haug@reussprivate.de

www.reussprivate.de

Unabhängige Vermögensverwalter und weitere Anlagespezialisten trafen sich im Düsseldorfer Industrieclub, um sich intensiv über Branchen- und Finanzthemen auszutauschen. FOTO: ANDREAS ENDERMANN

Die Anlagespezialisten setzen auf den
persönlichen Kontakt
Wie sieht für die Unabhängigen Vermögensverwalter die Zukunft aus? Auch darüber diskutierten die Experten beim RP-Finanzforum
„Unabhängige Vermögensverwalter“.

ZUKUNFT

VON JÜRGEN GROSCHE

Regulierung und Digitalisie-
rung sind Themen, die die ge-
samte Finanzbranche derzeit
aufwühlen – damit auch die
Unabhängigen Vermögensver-
walter. Thomas Hünicke (WBS
Hünicke) sieht dabei trotz aller
Risiken auch gute Gelegenhei-
ten für die Zunft. Immer höhe-
rer Aufwand, Wettbewerb und
Druck auf die Preise werde es
Einzelkämpfern schwer ma-
chen. „Es wird zu Zusammen-
schlüssen kommen“, prognos-
tiziert Hünicke. Boutiquen,
also spezialisierte Vermögens-
verwalter mit kleinem Markt-
anteil, werden indes als hoch-
wertiges Segment auch künftig
Chancen haben.

In anderen Ländern haben
Unabhängige Vermögensver-
walter einen höheren Markt-
anteil als in Deutschland. „Wir
sind noch nicht so weit wie in
der Schweiz oder in Großbri-
tannien, aber auch bei uns
wird der Markt wachsen“, ist
Kathrin Eichler (Eichler &
Mehlert) überzeugt. Es gebe
zwar weniger Neugründungen,
„aber wir haben gute Chancen,
uns zu bewähren“.

Peter Schneider (Schneider,
Walter & Kollegen) vergleicht
die Marktentwicklung mit der

von Bäckereien. Dort gebe es
Zusammenschlüsse und Ket-
ten, Familienbetriebe fänden
in ihren Familien nicht mehr
genügend Nachfolger. „So wird
es auch bei uns Zusammen-
schlüsse geben, um Schlüssel-
größen zu erreichen, ohne da-
bei zum Konzern zu werden.“

Zusammenschlüsse sieht

Ulrich Ziemer (Tresides Asset
Management) auch wegen der
gesetzlich-regulatorischen
Entwicklung kommen. „Aber
die Branche hat Wachstums-
potenzial.“

„Es ist eine spannende Bran-
che“, stellt Uwe Gerstenberg
(consulting plus) aus seiner
beobachtenden Position fest.
Der Sicherheits- und Zu-
kunftsexperte lobt die Unab-
hängigkeit als „Schlüssel zur
Abgrenzung gegenüber ande-
ren Finanzeinrichtungen“,
warnt aber zugleich vor Ent-
wicklungen, die die ganze
Branche auf den Kopf stellen
können. Künstliche Intelli-

genz, Robo-Advisors und neue
Akteure aus anderen Branchen
werden – so seine Prognose –
zu heftigen Verwerfungen am
Markt führen. „Große US-Un-
ternehmen wie Google haben
längst schon Banklizenzen“,
nennt er als Beispiel.

Dies sei eine exponentielle
Entwicklung, Kunden würden
ihr Verhalten ändern, je jünger,
desto stärker. „Wie wollen Sie
sich darauf einstellen?“, fragt
Gerstenberg die Vermögens-
verwalter.

Jens Hartmann (ficon börse-
bius Invest) sieht diese Ent-
wicklung eher mit einer gro-
ßen Portion Zurückhaltung:
„Ich habe den Eindruck, wir
laufen weit vor, aber die Kun-
den folgen nicht. Ob sich
schließlich diese neuen Trends
so einfach durchsetzen wer-
den, da bin ich noch skep-
tisch.“

Das Geschäft der Vermö-
gensverwalter bleibe ein
„People‘s Business“, eine per-
sönliche Angelegenheit, insbe-
sondere, wenn es an den Märk-
ten stürmt. „Ich könnte mir
hier eher vorstellen, dass sich
hybride Modelle letztlich am
Markt durchsetzen – zum Bei-
spiel eine Kombination aus
Vermögensverwalter und Robo
Advisor“, sagt Hartmann. „Wer

hilft, die Komplexität des Welt-
geschehens zu verstehen?“,
fragt Peter Schneider, „wir kön-
nen hier den Kunden zeigen,
dass wir auf ihrer Seite stehen“.

„Der Mensch als soziales
Wesen hat ein Bedürfnis nach
menschlichem Kontakt“, sagt
Alrik Haug (Reuss Private
Deutschland). Von daher geht
er davon aus, dass die Kunden
der Vermögensverwalter auch
künftig persönlich beraten
werden wollen. „Dazu nutzen
sie natürlich auch digitale Mit-
tel.“

Christian Köpp (Oberban-
scheidt & Cie.) sieht das ähn-
lich: „Geldanlage ist auch für
jüngere Menschen ein Thema
mit persönlichem Beratungs-
bedarf.“ Vor allem in turbulen-
ten Börsenphasen sei der
Mensch eher als Berater ge-
fragt als ein Robo-Advisor. Die-
ser biete keinerlei Einordnung
der Geschehnisse an den
Märkten noch Orientierung
oder Interpretation, fügt Frank
Mooshöfer (PVV AG) hinzu.

Das „People‘s Business“ ist
der wesentliche Punkt, bestä-
tigt Ulrich Ziemer, das sehe
man selbst im Massenein-
kaufsbereich – der ja durch den
Online-Handel bedrängt wird.
„Auch dort gibt es eine Renais-
sance von Retail-Läden vor

Ort, die auch bei jungen Men-
schen gefragt sind.“

Kathrin Eichler stellt schon
jetzt fest, dass das durch-
schnittliche Alter der Neukun-
den auf derzeit 25 bis 40 Jahre
sinkt. „Es gelingt also, sie zu ge-
winnen.“ Man könne junge
Menschen natürlich mit Apps
ansprechen, „aber die Kunden
wollen diese nur zur Informati-
on nutzen, nicht zum aktiven
Handel“.

Eine Konsequenz hat die Di-
gitalisierung unbestreitbar: Al-
les wird schneller. „Die Trans-
aktionsgeschwindigkeit steigt
vor allem an den Börsen“, stellt
Klaus Hinkel (Hinkel & Cie.)
fest. Von daher sei die Vermö-

gensverwaltung sinnvoll, bei
der der Verwalter die Geldanla-
ge übernimmt. Die Beratung,
nach der der Anleger selbst die
Investments abschließend ent-
scheidet, dauere da viel zu lan-
ge, vor allem auch mit Blick auf
die regulatorischen Anforde-
rungen.

Hinkel warnt allerdings vor
negativen Folgen der Digitali-
sierung. Bei börsengehandel-
ten Indexfonds, den ETFs, gebe
es ebenso wie bei den Robo-
Advisors, den Computer-ge-
steuerten Beratern, bereits
Warnungen, dass sie in Krisen
suboptimale Anlageinstru-
mente seien, um vermögen-
schützend zu agieren. „Da sind
aktiv gemanagte Fonds mit Ab-
sicherungsmechanismen ge-
fragt.“

„Kunden bevorzugen aus
unserer Sicht Direktinvestitio-
nen in Aktien, auch gegenüber
ETFs. Davon sind sie begeis-
tert“, stellt Stefan Kasthold (Dr.
Ehrhardt Vermögensverwal-
tung) fest. Er teilt zudem die
Befürchtung der Kollegen, dass
anonyme Robo-Advisors in
starken Korrekturphasen pro-
blematisch sind: „Ich habe Be-
denken, ob Kunden nicht un-
ruhig werden, wenn ein Härte-
test eintritt.“

„Wir wollen unsere Ent-
scheidungen nicht Maschinen
überlassen“, sagt Markus
Barth, der sich nicht generell
der Digitalisierung verwehrt.
„Sie hilft dabei, Prozesse hinter
der Beratung zu gestalten und
Anlageentscheidungen vorzu-
bereiten.“ Das sei im Übrigen
bereits längst Usus, fügt Anja

Schlick (Hauck & Aufhäuser)
hinzu: „Eigene Quant- und Re-
chenmodelle gibt es schon seit
Jahrzehnten.“ Für Vermögens-
verwalter sei es vielverspre-
chend, für ihre unterschiedli-
chen Kundengruppen spezi-
fisch Profile aufzubauen. „In-
stitutionelle Kunden haben
andere Bedürfnisse als Privat-
anleger. Die Unabhängigen
Vermögensverwalter haben
hier eine breite Kundenspan-
ne.“

In dem Zusammenhang bie-
ten denn auch aktiv gemanagte
Fonds gerade in der Digitalisie-
rung Vermögensverwaltern
Chancen, meint Boris Wetzk
(Hansainvest). Er regt an, dass
die Verwalter mit Angeboten
auf standardisierten Wegen ge-
meinsam an den Markt gehen
und so mehr Aufmerksamkeit
erzielen.

„Unabhängige Vermögens-
verwalter müssen ihre Qualitä-
ten in den Vordergrund rücken
und zeigen, dass sie im Asset-
management und im Risiko-
management besser als Robo-
Advisor sind“, fordert Markus
Barth (Aramea Asset Manage-
ment). Künftig werde es aber
wohl vermehrt hybride Ange-
bote – mit digitalen und per-
sönlichen Elementen – geben,
um neue Kunden zu gewinnen.

„Geldanlage ist auch
für jüngere Men-

schen ein Thema mit
persönlichem

Beratungsbedarf“

„Ich habe den
Eindruck, wir laufen

weit vor, aber
die Kunden

folgen nicht“
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Unabhängige Vermögensverwalter

„Wir suchen aktiv das Gespräch“
GELDANLAGE

Wie gehen Vermögensverwalter in volatilen Zeiten bei der Geldanlage vor und wie
sprechen sie mit ihren Kunden? Darüber diskutierten Teilnehmer des RP-Finanzforums
„Unabhängige Vermögensverwalter“.

VON PATRICK PETERS

Die Kapitalmärkte sind dauer-
haft in munterer Bewegung,
wirklich verlässliche Anlagen –
also sichere und kontinuierlich
rentierliche Instrumente – sind
nur noch sehr
schwer, wenn
überhaupt, zu
finden. Daraus
folgen freilich
umfassende
Diskussionen
über die Anla-
gestrategie
zwischen Kunden und ihren
Vermögensverwaltern, wie die
Teilnehmer des RP-Finanzfo-
rums „Unabhängige Vermö-
gensverwalter“ herausstellen.
„Im Fokus steht unsere Unab-
hängigkeit. Wir suchen aktiv
das Gespräch, um herauszu-
finden, was der Kunde wirklich
will. Ausgangspunkt ist für uns
immer die individuelle Risiko-
bereitschaft“, sagt Christian
Köpp von der Oberbanscheidt
& Cie Vermögensverwaltungs-

gesellschaft. In die gleiche Ker-
be schlägt auch Jens Hart-
mann (ficon Börsebius Invest).
„Wir müssen erst zuhören und
dann beginnen, das leere Blatt
zu füllen. Dafür schauen wir
auch immer auf die bestehen-

den Depots,
die Kunden zu
uns bringen.
Unsere Aufga-
be ist es, zu
überprüfen, ob
die Wünsche
des Kunden
und sein Be-

standsdepot zusammenpas-
sen und an welchen Punkten
Optimierungsbedarf besteht.“
Klaus Hinkel (Hinkel & Cie.
Vermögensverwaltung) be-
tont, dass Vermögensverwalter
auch für fremde Depots die
Haftung übernehmen, wes-
halb für ihn die Ideallösung sei,
mit dem Cash-Vermögen des
Kunden völlig neu zu begin-
nen. Stefan Kasthold (Dr. Ehr-
hardt Vermögensverwaltung)
hat in diesem Zusammenhang

beobachtet, dass Depots oft-
mals „zu riskant strukturiert“
würden. So fänden sich bei-
spielsweise ausländische An-
leihen und zinsorientierte Pro-
dukte mit der Risikoklasse 4
oder 5 im defensiven Teil des
Depots.

Dass die Vorgaben der Kun-
den in Bezug auf die persönli-
che Risikobereitschaft und ih-
rer Anlageziele bei der bisheri-
gen Depotstruktur häufig nicht
zusammenpassen, weiß auch
Frank Mooshöfer von der PVV
AG. „Wir passen dann die De-
potstruktur auf
die individuel-
len Bedürfnis-
se und Vorga-
ben des Kun-
den an. Das ist
gerade für Stif-
tungen, Pensi-
onskassen und
andere Institutionelle mit ih-
ren individuellen Anlagericht-
linien besonders wichtig.“

Peter Schneider (Schneider,
Walter & Kollegen Vermögens-

verwaltung) wirft eine für ihn
wichtige Frage auf: „Was soll
das Geld für den Kunden tun?
Geht es um Erhalt, Wachstum
oder Ausschüttung? Wir wollen
die Bedürfnisstruktur ermit-
teln und alle Instrumente in
der Vermögensverwaltung da-
rauf abstimmen.“

Im Mittelpunkt der Verwal-
ter und Experten stehen aktu-
ell Zinsalternativen, wie Mar-
kus Barth von Aramea Asset
Management herausstellt. Sei-
ne Gesellschaft setzt dafür un-
ter anderem auf Nachrangdar-

lehen aus dem
Bankbereich,
während Ul-
rich Ziemer
von Tresides
Asset Manage-
ment in den
aufgelegten
Fonds bei-

spielsweise auf ein aktives Ren-
tenmanagement hinweist.

Aktives Rentenmanagement
ist auch für Kathrin Eichler
(Eichler & Mehlert Finanz-

dienstleistungen) wichtig, sie
weist darauf hin, dass sie in ih-
ren Depots damit stabile Ren-
dite erwirtschafte.

Frank Mooshöfer bringt die
Bedeutung der breiten Streu-
ung in die Diskussion ein,
ebenso den Begriff der „Indivi-
dualität“, um eine erfolgreiche
Vermögensverwaltung zu ge-
währleisten.

„Die Risikoprämien sind im-
mer weiter eingeschmolzen,
daher müssen wir auch neue
Wege gehen. Ein Beispiel sind

Wandelanleihen in einer de-
fensiven Struktur“, sagt Peter
Schneider.

Thomas Hünicke (WBS Hü-
nicke) verweist auf die grund-
sätzliche Bedeutung der Anla-
gestrategie für die Lebenspla-
nung der Kunden: „So wie sich
die Lebensphasen unterschei-
den, so unterscheidet sich
auch die jeweilige Vermögens-
verwaltungsstrategie. Sie muss
individuell zur Situation des
Anlegers passen, seinen künf-
tigen Vorstellungen und sei-

nem Horizont Rechnung tra-
gen.“ Dabei seien auch in der
dritten Lebensphase Aktien
sehr wohl als Baustein wichtig:
„Es ist mitnichten der Fall, dass
sich Aktien nicht für Ältere eig-
nen. Geschickt eingesetzt sind
Substanztitel Vermögens-
schutz und Renditebringer zu-
gleich. Aber freilich muss die
Allokation sehr genau durch-
dacht sein. Schließlich steht in
der Regel kein 30-jähriger An-
lagehorizont mehr zur Verfü-
gung.“

Wie sieht eine kompetente und unabhängige Beratung in bewegten Zeiten wie diesen aus? Darüber
tauschten sich die Experten beim Forum im Industrieclub aus. FOTO: ANDREAS ENDERMANN

„Wir suchen aktiv
das Gespräch,

um herauszufinden,
was der Kunde

wirklich will“

„Es ist mitnichten
der Fall, dass

sich Aktien
nicht für

Ältere eignen“

Emotionen und Vermögensverwaltung passen nicht zusammen

final von einem Portfolioma-
nager ausgeführt.“ Dadurch
würden technische Fehler so
gut wie ausgeschlossen, und
der Mensch könne immer
noch als letztes Korrektiv bei
unklaren Situationen eingrei-
fen.

Das Stichwort: die regelba-
sierte Geldanlage. „Bei der re-
gelbasierten Vermögensver-
waltung werden Anlageent-
scheidungen mechanisch
nach festgelegten Regeln ge-
fällt – völlig unbeeinflusst von
menschlichen Emotionen, die
Fehlentscheidungen provozie-
ren können. Durch diese Art
der Geldanlage sind wir in der
Lage, übergeordnete Markt-
trends wie eine längerfristige
Auf- oder Abwärtsbewegung
zu erkennen und entspre-
chend zu reagieren. Dadurch
werden insbesondere die Ver-
luste in Phasen mit starken
Kursrückschlägen deutlich re-
duziert. Regelbasierte Strate-
gien blenden die Analyse von
realwirtschaftlichen Daten
und Fakten aus“, weiß der An-
lageexperte.

Er ist generell ein Verfechter
einer ETF-Strategie. Erstens
weil die Kosten niedrig sind.
Niedrige Kosten führen zu hö-
heren Erträgen, das ist eine
weitere goldene Regel der
Geldanlage. Zweitens weil
ETFs kurzfristig verkauft wer-
den können und die Zusam-
mensetzung von ETF-Körben
sich nach Belieben, ausgehend
von der jeweiligen Marktsitua-
tion, verändern und anpassen
lässt. Nur: „Das Management

von ETF-Depots muss immer
dynamisch sein. Kaufen und
halten ist einfach, aber keine
Strategie einer professionellen
Vermögensverwaltung. Im Fo-
kus steht, mit allen Werten ei-
nes Depots aktiv umzugehen,
die Marktbewegungen zu be-

Das VZ VermögensZentrum hat sich auf die aktive Vermögensverwaltung mit ETFs spezialisiert. Dabei folgen die Berater dem hauseigenen VZ-Trendsignal, einer Kombination von ver-
schiedenen Trendindikatoren und einem ausgefeilten Risikomanagement.

obachten und darauf zu rea-
gieren. Und dabei hilft uns
wiederum das VZ-Trendsignal,
das uns die Mittel für die aktive
und regelbasierte Portfoliover-
waltung an die Hand gibt. Akti-
vität muss immer festen Re-
geln unterliegen“, sagt Michael

Huber. Abgerundet wird die
ETF-Strategie des VZ Vermö-
gensZentrum durch eine faire
Pauschalgebühr, die auch
sämtliche Umschichtungen
des Depots enthält. „Dadurch
haben unsere Kunden voll-
ständige Kostensicherheit, un-

abhängig von der Anzahl der
Umschichtungen in den De-
pots.“

Michael Hubers Fazit: „Emo-
tionen haben in der Geldanla-
ge doch etwas zu suchen. Aber
nur aus Freude über den Anla-
geerfolg.“

einen ETF selektiert, der diese
Kategorie bestmöglich abbil-
det. Darauf wird das Trendsig-
nal dauerhaft angewendet,
und zwar im Sinne einer „In-
vestment-Ampel“, will heißen:
„Es gibt zwei mögliche Trend-
signale pro Titel, nämlich posi-
tiv und negativ. Bei einem po-
sitiven Signal kaufen wir zu be-
ziehungsweise bleiben inves-
tiert, bei einem negativen stei-
gen wir aus, um die möglichen
Verluste nach unten zu be-
grenzen“, betont Huber. Die
Signale werden täglich für je-
den Titel in den Kundendepots
überprüft, so dass nichts dem
Zufall überlassen wird.

Für ihn ein wichtiger Aspekt:
„Unsere Kunden schätzen ins-
besondere unsere konsequen-
te Risikosteuerung. Die Signale
werden von einem Computer-
system mittels spezieller Algo-
rithmen gesetzt, die Order aber

VON PATRICK PETERS

Emotionen haben in der Geld-
anlage nichts zu suchen. Das
ist eine entscheidende Aussage
für jeden, der Vermögen schüt-
zen und vermehren will.
„Emotionen führen dazu, dass
falsche Anlageentscheidungen
getroffen werden. Werte wer-
den vorschnell verkauft, weil
unvorhergesehene Ereignisse
eintreten, oder aber weil Anle-
ger sich von vermeintlichen
Trends beeinflussen lassen.
‚Hin und her macht Taschen
leer’, weiß der Volksmund – das
ist ein Resultat, wenn Gefühle
im Spiel sind“, sagt Michael
Huber, Mitglied der Geschäfts-
leitung beim VZ Vermögens-
Zentrum, einem unabhängi-
gen Vermögensverwalter unter
anderem mit Sitz in Düssel-
dorf.

Seine Gesellschaft hat sich
auf die Vermögensverwaltung
mit ETFs, also börsennotier-
ten, passiven Indexfonds, spe-
zialisiert und setzt diese In-
strumente innerhalb eines ak-
tiven Managementansatzes
ein. Dafür hat das VZ Vermö-
gensZentrum ein System ent-
wickelt, um Emotionen aus der
Geldanlage herauszuhalten.
Das VZ-Trendsignal ist eine
Kombination von verschiede-
nen Trendindikatoren und ei-
nem ausgefeilten Risikomana-
gement. Das Unternehmen hat
für sämtliche internationalen
Märkte und Anlageklassen, in
denen das Unternehmen mit
Kundengeldern investiert ist, Michael Huber, VZ VermögensZentrum FOTO: VZ

Geldanlage, die auf Regeln basiert – nach diesem Grundsatz investie-
ren die Experten im VZ VermögensZentrum. FOTO: THINKSTOCK/G0D4ATHER
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Boris Wetzk, Hansainvest
FOTO: ANDREAS ENDERMANN

Mit eigenen Fonds können Vermögensverwalter ihre Expertise sichtbar machen. FOTO: THINKSTOCK/MONSITJ

Der Trend zum Fonds 2.0
VERMÖGENSVERWALTERFONDS

VON MATTHIAS VON ARNIM

Die Zahl der von Vermögens-
verwaltern gemanagten Fonds
nimmt stetig zu. Das liegt nicht
zuletzt daran, dass es in den
vergangenen Jahren immer
leichter geworden ist, einen
Fonds an den Start zu bringen.
Denn Unternehmen wie Han-
sainvest übernehmen als soge-
nannte Service-KVG je nach
Wunsch des jeweiligen Vermö-
gensverwalters die Adminis-
tration, das Risikomanage-
ment und das Portfoliomana-
gement und unterstützen un-
ter Umständen auch den Ver-
trieb eines Fonds. Service-
KVGs kümmern sich um die
Zulassung und den regelkon-
formen Betrieb. Vermögens-
verwalter können also mittler-
weile auf ein gut funktionie-
rendes Baukastenprinzip zu-
rückgreifen und sich dafür auf
das konzentrieren, was sie am
besten können: Geld für ihre
Kunden anlegen.

Dieser Service im Hinter-
grund wird gerne angenom-
men. Das Geschäft mit den
Vermögensverwalterfonds
läuft gut. Bei der Hansainvest
ist es der Geschäftsbereich mit
den höchsten Zuwachsraten
innerhalb des Unternehmens –
was auch daran liegt, dass im-
mer mehr Anleger sich dafür
interessieren. „Allein im lau-
fenden Jahr sind mehr als 1,2
Milliarden Euro in unsere Ver-
mögensverwalterfonds geflos-
sen“, sagt Boris Wetzk, Leiter
Sales & Relationship Manage-
ment Financial Assets bei Han-
sainvest. Zum Vergleich: Im ge-
samten Jahr 2016 sammelten
die VV-Fonds bei Hansainvest

400 Millionen Euro an fri-
schem Anlegergeld ein.

Dass auch die Zahl der ent-
sprechenden Fonds steigt, liegt
zum Teil daran, dass Vermö-
gensverwalter, die einmal eine
gute Erfahrung mit einem ei-
genen Fonds gemacht haben,
oft einen zweiten oder dritten
Fonds starten. Kein Wunder,
denn die Vorteile liegen auf der
Hand.

Fonds bieten Vorteile ge-
genüber Beratungsmanda-
ten. Beratungsintensive Ein-
zelmandate lohnen sich nicht
immer, gerade wenn es mal um
kleinere Vermögen geht. Dafür
sorgen schon die aufwändigen
Dokumentationspflichten. Da
macht es manchmal Sinn, ei-
gene Fonds zu verkaufen, die
zumindest inhaltlich ver-
gleichbare Strategien bieten.
Der Vorteil: Die Fonds sind in
der Regel Produkte, die gemäß
der europäischen OGAW-
Richtlinie (Abkürzung für „Or-
ganismen für gemeinsame An-
lagen in Wertpapieren“) stan-
dardisiert sind. „Auch Anleger
kennen Fonds bereits als regu-
lierte Produkte und wissen die
Vorteile zu schätzen. Sie kön-
nen damit sehr einfach von der
Expertise des Vermögensver-
walters profitieren“, sagt Boris
Wetzk. Transparenz sei trotz
des Fondsmantels weitestge-
hend möglich. Wird ein Fonds
nicht ausschließlich, sondern
nur als ein Bestandteil in ei-
nem Kundenportfolio einge-
baut, könne der Vermögens-
verwalter je nach Bedarf die
Bestandteile des Fonds auf-
schlüsseln und im Reporting
für das Kundendepot einzeln
abbilden.

Fonds können in größere
Positionen investieren als
Einzelportfolios. Manche
Konzepte lassen sich für einen
einzelnen Kunden gar nicht
sinnvoll umsetzen. So bewe-
gen sich bei interessanten An-
leihen die Mindeststückelun-
gen oft im Hunderttausend-
Euro-Bereich oder darüber.
„Ein Fonds mit einem Anlage-
vermögen von mehreren zehn
Millionen Euro kann hier
schon eher sinnvoll investieren
und dabei immer noch eine ge-
wisse Streuung gewährleis-
ten“, so Wetzk.

Nicht jede Investitionsent-
scheidung muss begründet
werden. „Vermögensverwalter
können in ihren Fonds auch
kleine Positionen aufbauen,
die speziell sind und mit denen
sie bestimmte Opportunitäten
nutzen. Das macht man nicht
unbedingt in einem individu-
ellen Portfolio“, sagt Boris
Wetzk. Der Grund: Bei einem

individuellen Mandat müsste
ein Vermögensverwalter sol-
che außerordentlichen Investi-
tionen gegenüber dem jeweili-
gen Kunden begründen – mit
dem damit verbundenen Ad-
ministrationsaufwand der Do-
kumentation.

Der Trend zum Zweitfonds
entspringt nicht selten dem Er-
fahrungszuwachs der Vermö-
gensverwalter. „Wer die Mög-
lichkeiten und Vorteile eines
Vermögensverwalterfonds
kennengelernt hat, kann sein
Wissen auch bei anderen The-
men umsetzen“, erklärt Boris
Wetzk. Der zweite Fonds un-
terscheide sich deshalb oft im
Gesamtansatz von seinem Vor-
gänger. „Manchmal geht der
Vermögensverwalter an die
gleiche Aufgabe mit einem
neuen Gesamtansatz heran.
Oder er setzt dieselbe Strategie
für eine bestimmte Region
oder Branche um. Der Fonds
2.0 ist dann Weiterentwicklung
oder eine Fokussierung zum
ersten Wurf. Beim zweiten
oder dritten Fonds kann ein
Vermögensverwalter sich aber
auch einem Spezialthema zu-
wenden, mit dem er sich be-
sonders auskennt“, so Wetzk.
Was auch immer Ansatz und
Thema seien: Auf jeden Fall er-
zeuge ein neuer Fonds Auf-
merksamkeit. „Fonds sind für
Vermögensverwalter deshalb
auch PR-Instrumente“, so
Wetzk. Voraussetzung für ei-
nen nachhaltig positiven Auf-
merksamkeits-Effekt ist natür-
lich die Performance. Je besser
sich ein Fonds entwickelt, des-
to größer ist die Nachfrage
nach einer Version Zwei Punkt
Null.

Vermögensverwal-
ter, die einmal einen
eigenen Fonds auf-
gelegt haben, er-
kennen die Vorteile
von Fondslösungen
und starten deshalb
oftmals Nachfolge-
produkte.

Alles über einen Kamm
fonds, synthetische und physi-
sche ETFs jenseits des Freibe-
trags künftig jährlich Abgel-
tungssteuer abführen. Die
Steuern werden automatisch
vom Fondsvermögen abgezo-
gen. Eine komplette Steuer-
stundung bis zum Verkauf ist
nicht mehr möglich.

Dahinter steckt die vielleicht
wichtigste Neuerung der Re-
form, nämlich der Zeitpunkt
der Besteuerung. Bislang wur-
den Gewinne erst dann besteu-
ert, wenn Anleger ihre Fonds-
anteile verkauft haben. Die
einfache Rechnung lautet bis-
her: Besteuert wird die Diffe-
renz zwischen Kauf- und Ver-
kaufspreis. Entsteht dabei ein
Verlust, kann dieser steuerlich
geltend gemacht werden.

Das wird sich nun ändern.
Ab kommendem Jahr werden
Kursgewinne beim Verkauf
von Wertpapieren und ausge-
schüttete Dividenden schon
auf Fondsebene besteuert. Das
bedeutet, dass Gewinne, die
das Fondsmanagement mit
dem verwalteten Vermögen er-
zielt, zeitnah besteuert werden
und nicht erst beim Verkauf
von Fondsanteilen durch den
Anleger.

Ein Effekt der neuen Metho-
dik: Ausschüttende und the-
saurierende Fonds – also
Fonds, die Dividenden nicht
an die Anleger ausschütten,
sondern in den Fonds reinves-
tieren – werden während der
Haltedauer steuerlich unter-
schiedlich belastet, beim Ver-
kauf jedoch wieder gleichge-
stellt. Theoretisch jedenfalls.
Praktisch hat die neue Be-
steuerung aber einen weiteren
Effekt, der nicht unterschätzt
werden darf: Das Fondsvolu-
men wird fortwährend steuer-
lich belastet. Es steht also
durchschnittlich weniger In-
vestitionskapital zur Verfü-
gung, da der Staat nicht nur

beim Verkauf von Fondsantei-
len, sondern laufend an Erträ-
gen mitverdient.

Eine weitere Neuerung be-
trifft Fonds, die vor dem Jahr
2009 aufgelegt wurden, und In-
vestitionen in diese Fonds, die
vor 2009 getätigt wurden. Hier
wurde der Altbestandschutz
aufgehoben. Bislang galt: Wer
vor 2009 in einen Fonds inves-
tiert hatte, konnte jederzeit
Anteile verkaufen, ohne die
Gewinne versteuern zu müs-
sen. Damit ist es ab 2018 vor-
bei. Ab Januar werden solche
Investitionen wie alle anderen
behandelt und Gewinne be-
steuert.

Immerhin gibt es für Sparer
in diesen Fällen einen Freibe-
trag von 100.000 Euro. Die Be-
steuerung soll vor allem solche
Fonds treffen, die damals spe-
ziell für vermögende Anleger
aufgelegt wurden.

Auch beim Thema Immobi-
lien hat der Gesetzgeber alte
Zöpfe abgeschnitten: Gewinne
aus der Veräußerung von in
Deutschland gelegenen Im-
mobilien sind auf Fondsebene
demnächst auch dann steuer-
pflichtig, wenn die Haltefrist
von zehn Jahren abgelaufen ist.

Bislang konnten Anleger die
Quellensteuer auf ausländi-
sche Dividenden auf die Abgel-
tungssteuer anrechnen. Damit
ist es ab Januar vorbei. Dafür
sind bei Fonds mit einem Ak-
tienanteil von über 50 Prozent
ab 2018 pauschal 30 Prozent
der Erträge steuerfrei. Zu die-
sen steuerfreien Erträgen zäh-
len Dividenden und der Ver-
kaufserlös. Der Effekt: So wer-
den Dividenden auf Ebene des
Fonds künftig stärker besteu-
ert, bei hohen Kursgewinnen
überwiegt jedoch die steuerli-
che Entlastung der Kursgewin-
ne. Bei Mischfonds sind 15
Prozent der Erträge steuerfrei.

Das Bundesfinanzministeri-
um führt mit der Reform einen
sogenannten Basiszins ein.
Das ist eine Art virtueller Min-
destzins. Damit verbunden ist
eine Vorabpauschale, die vor-
weggenommene Besteuerung
zukünftiger Wertsteigerungen.
Das hat den Effekt, dass Anle-
ger Steuern zahlen, selbst
wenn der Fonds keine Erträge
erzielt hat. Immerhin wird
beim Verkauf von Fondsantei-
len geprüft, ob tatsächlich Er-
träge erzielt wurden. Die vorab
geleisteten Steuerzahlungen
werden dann angerechnet.

Ab Januar 2018 sollen
Fonds anders besteuert
werden als bisher. Die
Investmentsteuerre-
form, die Anfang kom-
menden Jahres in Kraft
tritt, soll für mehr Steu-
ergerechtigkeit sorgen,
ist aber vor allem eines:
kompliziert. Was Anle-
ger wissen sollten.

VON MATTHIAS VON ARNIM

Am 1. Januar 2018 tritt die Re-
form der Investmentbesteue-
rung, kurz InvStRefG, in Kraft.
Das Gesetz betrifft insbeson-
dere Aktienfonds, Mischfonds
und Immobilienfonds und hält
einige Neuerungen bereit, die
Anleger wissen sollten.

Die Grundidee der Steuerre-
form lautet, dass die neue Be-
steuerung einfacher und ge-
rechter sein soll. Diesem
Grundsatz folgend, werden ab
Januar 2018 alle Fonds anhand
einer einheitlichen jährlichen
Pauschale besteuert. Auf alle
nicht befreiten Erträge zahlen
Anleger dann 26,375 Prozent
Abgeltungssteuer inklusive So-
lidaritätszuschlag. Bei man-
chen Anlegern kommt noch
die Kirchensteuer dazu.

Auf diese Art wurden bislang
nur Auslandsfonds, zum Bei-
spiel Produkte aus Luxemburg,
besteuert. Eine steuerliche
Schlechterstellung von Fonds
aus dem EU-Ausland wider-
spricht jedoch europäischem
Recht. Im Zuge der Reform
werden nun inländische und
ausländische Fonds gleich be-
handelt. Es spielt auch keine
Rolle mehr, um welche Art von
Fonds es sich handelt und ob
sie Dividenden ausschütten.
So müssen etwa Investment-

Anleger müssen ab dem kommenden Jahr genau nachrechnen: Fonds
werden anders besteuert als bisher. FOTO: THINKSTOCK/WUTWHANFOTO
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Unabhängige Vermögensverwalter

Darauf sollten Vermögensverwalter achten
VON MATTHIAS VON ARNIM

„Respekt, wer´s selber macht“,
lautet der Werbespruch einer
Baumarktkette. Man könnte
das etwas abgewandelt auch
auf das Entwickeln und Emit-
tieren von eigenen Fonds an-
wenden: Wer alles selber
macht, ist selber schuld. „Die
Administration eines Fonds ist
komplex, die vielfältigen Regu-
lierungsauflagen kaum noch
überschaubar. Allein die kor-
rekte Umsetzung der neuen
steuerlichen Regeln, die ge-
mäß der neuen Investment-
steuerreform ab Januar 2018
gelten, können Fondsmana-
gern Schweißperlen auf die
Stirn treiben“, sagt Andreas
Gessinger, Leiter Private Label
Relationship Management bei
Universal-Investment. Ange-
sichts der hohen Anforderun-
gen, die weit über das Anlegen
und Verwalten von Kapital hi-
nausgehen, ist es kein Wunder,
dass Service-KVGs boomen.
Ihr All-Inclusive-Versprechen
lautet: Vermögensverwalter als
Fonds-Initiatoren können sich
auf ihre Kernkompetenz kon-
zentrieren, nämlich die Aus-

wahl zu treffen, welche Wert-
papiere ins Portfolio aufge-
nommen und welche wieder
verkauft werden sollen. Sie
schließen dafür einen Bera-
tungs- oder Portfoliomanage-
mentvertrag mit einer Service-
KVG ab. Produktemittent mit
allen damit einhergehenden
administrativen und Haf-

tungs-Verpflichtungen ist die
Service-KVG. Diese sorgt unter
anderem durch die Überwa-
chung der Kauf- und Verkaufs-
transaktionen dafür, dass kei-
ne Fehler passieren, die unter
regulatorischen Gesichts-
punkten oder unter Risikoma-
nagement-Aspekten kritisch
wären.

Das klingt grundsätzlich
komfortabel. Doch Service-
KVG ist nicht gleich Service-
KVG. Nicht jeder Anbieter ist
für jeden Verwalter der richtige

Partner. „Wer als Vermögens-
verwalter einen Fonds aufle-
gen will, sollte deshalb das Ge-
spräch mit einem erfahrenen
Anbieter suchen, der nicht nur
einen passenden Fondsmantel
schneidern kann, sondern
auch dafür sorgt, dass er auch
unter Schlechtwetterbedin-
gungen immer noch gut sitzt.
Oder ihm grundsätzlich wich-
tige Mehrwerte liefert, wie zum
Beispiel ein starkes Standbein
im institutionellen Geschäft
und sowohl in Deutschland als
auch Luxemburg Fondskon-
zepte realisieren kann“, sagt
Andreas Gessinger.

Eine Frage, die sich ein Ver-
mögensverwalter beispiels-
weise stellen sollte, ist, ob er
seinen Fonds unter dem Dach
eines großen Konzerns verwal-
ten lassen will, der auch viele
eigene Fonds vertreibt und
dementsprechend auch eigene
Interessen haben kann. Oder
ob ein unabhängiger Anbieter
die bessere Wahl ist, zum Bei-
spiel Universal-Investment.
Seit 1970 hilft das Unterneh-
men sogenannten Private-La-
bel-Fonds auf die Beine. Die
Initiatoren der Fonds können

sich auf das Wertpapiermana-
gement konzentrieren, Univer-
sal macht den Rest. „Dazu ge-
hören auch scheinbar banale
Dinge, die aber entscheidend
für den Erfolg eines Fonds
sind“, sagt Andreas Gessinger.
Als Beispiel nennt er, dass ein
Fonds technisch und adminis-
trativ so aufgestellt werden
muss, dass er von Finanz-
dienstleistern wie Filialban-
ken, Volksbanken und Spar-
kassen überhaupt vertrieben
werden kann. Plattformfähig-
keit nennt man so etwas. Da-
hinter verbergen sich die Pfle-
ge und Weitergabe der richti-
gen Parameter des Fonds für
die Datenbanken der Vertrie-
be, Rating-Agenturen und Da-
tendienstleister, die die Fi-
nanzbranche mit Zahlen ver-
sorgen.

Ein weiterer Punkt, der
schon in der Konzeptionspha-
se geklärt werden muss: Ist das
Anlagekonzept eines Vermö-
gensverwalters überhaupt als
Fonds darstellbar? „Wir prüfen
alle technischen und regulato-
rischen Parameter. Aber wir
haben auch die Erfahrung, um
sagen zu können, ob sich ein

Konzept gut vermarkten lässt“,
so Gessinger. Kommt ein Ver-
mögensverwalter mit einer
Strategie, die es so oder ähn-
lich schon zuhauf am Markt
gibt, raten die Universal-Profis
auch einmal ab. Oder sie schla-
gen Änderungen vor. Bei der
Umsetzung von Strategien, die
Sachwerte wie Immobilien
oder Infrastrukturprojekte be-
rücksichtigen sollen, weist
Gessinger seine Kunden auf al-
ternative Möglichkeiten hin,

die unter regulatorischen und
praktischen Gesichtspunkten
leichter zu handhaben sind.

Eine besondere Herausfor-
derung stellt zudem die Invest-
mentsteuerreform dar, die ab
2018 gilt. Die neuen Regeln
machen die Besteuerung zum
Teil einfacher. So sind vor dem
Fiskus etwa alle in Deutsch-
land zum Vertrieb zugelassen
Fonds gleich, unabhängig aus
welcher Jurisdiktion sie stam-
men. Doch wirklich einfacher

ist es für die Administratoren
nicht geworden. Ein Beispiel
für eine Verkomplizierung ist,
dass bei Mischfonds, bei de-
nen der Aktienanteil mindes-
tens 25 Prozent beträgt, ab
2018 pauschal 15 Prozent der
Erträge aus Dividenden und
Verkaufserlösen steuerfrei
sind.

Das Problem: Diese Regel
geht an der bisherigen Praxis
völlig vorbei. „Kaum ein
Mischfonds hat im Prospekt
stehen, wie hoch sein Aktien-
anteil sein muss. Plötzlich ist
das steuerlich relevant. Wir re-
den mit Initiatoren nun darü-
ber“, sagt Andreas Gessinger.

Kurzum: Damit ein Fonds
rund läuft, braucht man die Er-
fahrung, wie man neue He-
rausforderungen praktisch
löst, Mitarbeiter und Software,
die administrative Prozesse
richtig umsetzen und das Risi-
komanagement im Blick ha-
ben – und aufmerksame Au-
gen, die darauf achten, dass
keine regulatorischen Vorga-
ben verletzt werden. Als Ver-
mögensverwalter muss man
das zum Glück nicht alles sel-
ber machen.

Wer als Vermögensverwalter eigene Fonds auflegen will, sollte die wichtigsten Stellschrauben kennen, die darüber entscheiden, ob ein
Fonds ein Erfolg oder ein Flop wird. Die Administration eines Fonds ist komplex, dazu kommen vielfältige Regulierungsauflagen.

EIGENE FONDS

Andreas Gessinger, Leiter Private Label Relationship Management bei
Universal-Investment FOTO: ANDREAS ENDERMANN

„Wir haben auch die
Erfahrung, um sagen

zu können, ob sich
ein Konzept gut

vermarkten lässt“

Vermögensexperten: Berater oder Verwalter?
weiligen Kunden eingeht und
im Rahmen dieses definierten
Risikoprofils einen optimalen
Anlageerfolg bringt. Dabei
sollten Anlageberater im Ideal-
fall die komplette Palette von
Wertpapieren, Finanzproduk-
ten und Anlageklassen berück-
sichtigen können. Je nach Ver-
mögen macht manchmal nur
die Beratung einer klassischen
Wertpapieranlage Sinn, oft
aber auch der Erwerb von un-
ternehmerischen Beteiligun-
gen, geschlossenen Fonds oder
von Immobilien.
Besondere Herausforderung:
Ein einzelner Berater kann nie-
mals Experte für alle Finanz-
themen sein. Das Thema Versi-
cherungen und Steuern bei-
spielsweise sind eigene, sehr
komplexe Bereiche. Gute Anla-
geberater greifen deshalb für
weiterführende Themen auf
ein Netzwerk an Experten zu-
rück. Ein Vorteil einiger gut ge-
führter Anlageberatungs-Un-
ternehmen gegenüber vielen
freien Anlageberatern ist es,
dass bei diesen Unternehmen
Experten für einzelne Themen
unter einem Dach sitzen.

Honorarberater
Aufgabe: Honorarberater ha-
ben das identische Anforde-
rungsprofil wie Anlageberater.
Allerdings unterscheidet sich
das Businessmodell.
Businessmodell: Honorarbera-
ter erhalten von den Kunden
ein Honorar für ihre Dienst-

leistung. Die Provisionen der
Emittenten leiten Honorarbe-
rater an ihre Kunden weiter.
Anspruch: Honorarberater
punkten mit ihrer Unabhän-
gigkeit von Finanzprodukte-
Anbietern. Sie versprechen
eine objektive, nur am Anlage-
erfolg orientierte Beratung. Ihr
Argument: Sie haben keinen
Grund, dem Kunden ein
schlechteres Produkt zu emp-
fehlen, nur weil die Provision
eines Anbieters sie dazu verlei-
ten könnte.
Besondere Herausforderung:
Unter dem Strich muss eine
Honorarberatung für Anleger
nicht teurer sein als eine klassi-
sche Anlageberatung. Da der
Kunde am Ende des Bera-
tungsgesprächs oder je nach
Vertrag monatlich eine Rech-
nung präsentiert bekommt,
fühlt es sich jedoch für den
Kunden anders an. Das dürfte
ein Grund dafür sein, dass sich
Honorarberatung in Deutsch-
land noch nicht nachhaltig
etabliert hat.

Vermögensverwalter
Aufgabe: Wie der Name es
schon verrät, verwalten Ver-
mögensverwalter das Vermö-
gen ihrer Kunden. Sie haben
Zugriff auf das Anlagekonto ih-
rer Kunden und managen de-
ren Portfolio aktiv. Grundsätz-
lich ist der Gang zum Vermö-
gensverwalter erst ab einer be-
stimmten Vermögenssumme
sinnvoll. Eine individuelle Ver-
mögensverwaltung beginnt in
der Regel ab einer Summe von
500.000 Euro oder einer Milli-
on Euro, je nach Anbieter.
Businessmodell: Es gibt in der
Regel verschiedene Gebühren-
modelle, unter denen Kunden
wählen können und die indivi-
duell verhandelt werden. Je
nach Vermögensstruktur erhe-
ben Vermögensverwalter eine
Grundgebühr und/oder leis-
tungsbezogene Gebühren, die
sich am Aufwand und dem Er-
folg des Vermögensmanage-
ments orientieren.

Schon jetzt erhalten die
meisten Vermögensverwalter
keine Provisionen von Produk-
tanbietern – und wenn doch,
dann leiten sie diese an ihre
Kunden weiter. Ab Januar 2018
dürfen Vermögensverwalter

gemäß MiFID II definitiv keine
Vertriebsprovisionen mehr an-
nehmen.
Anspruch: Vermögensverwal-
tung basiert auf Vertrauen. An-
leger, die sich an einen Vermö-
gensverwalter wenden, be-
sprechen mit ihm einmalig
und in der Folge höchstens nur

Anlageberater oder Ver-
mögensverwalter –
wenn es darum geht,
Vermögen wertstei-
gernd anzulegen, bieten
verschiedene Institute
und Experten gerne ihre
Dienste an. Anleger soll-
ten die Unterschiede
und Anforderungsprofi-
le kennen.

noch in einem Jahresgespräch
die grundsätzliche Anlage-
Strategie und überlassen an-
sonsten das Tagesgeschäft
dem Experten. Auch für Ver-
mögensverwalter gilt: Sie soll-
ten im Idealfall die komplette
Palette von Wertpapieren, Fi-
nanzprodukten und Anlage-

klassen berücksichtigen kön-
nen.
Besondere Herausforderung:
Die Vermögensverwalter-
Branche ist sehr vielschichtig.
Neben Ein-Personen-Unter-
nehmen gibt es Partner-Zu-
sammenschlüsse, größere un-
abhängige Verwalter, exklusive

Privatbanken und die soge-
nannten Private-Banking-
oder Wealth-Management-
Abteilungen der Großbanken.
Jeder dieser Anbieter bietet sei-
nen Kunden Vor- und Nachtei-
le. Ein wichtiger Faktor: Zwi-
schen Kunden und Berater
muss die Chemie stimmen.

VON MATTHIAS VON ARNIM

In der Geldanlage gibt es viele
Bezeichnungen, mit denen
sich Experten schmücken. Drei
seien hier einmal vorgestellt:
Anlageberater, Honorarbera-
ter und Vermögensverwalter.

Anlageberater
Aufgabe: Anlageberater ver-
walten das Vermögen ihrer
Kunden nicht, sondern geben
nur Anlageempfehlungen, je
nach Vertrag können sie auch
Zugriff auf das Anlagekonto
von Kunden haben und das
Portfolio aktiv managen.
Businessmodell: Anlageberater
verdienen daran, dass sie De-
potkonten und Finanzproduk-
te vermitteln. Dafür erhalten
sie von den Anbietern Provisio-
nen. Wenn Berater nicht für
Banken arbeiten, müssen sie
ihren Kunden beim Verkauf
von Finanzprodukten diese
Provisionen derzeit noch nicht
ungefragt offenlegen. Das än-
dert sich ab 3. Januar 2018: Ge-
mäß der neuen Regulierungs-
richtlinie MiFID II sind Provi-
sionen für unabhängige Anla-
geberater nur noch erlaubt,
wenn sie zu einer Qualitätsver-
besserung für den Kunden
führen. Der Anlageberater
muss diese Provisionen offen-
legen. Berater in Filialnetzen
dürfen nach wie vor Provisio-
nen nehmen, da Filialnetze per
definitionem als Qualitätsver-
besserung gelten.
Anspruch: Professionelle Anla-
geberater setzen sich mit ihren
Kunden zusammen und erar-
beiten mit ihnen eine Vermö-
gens-Struktur, die auf die Si-
cherheitsbedürfnisse des je-

Berater oder Verwalter? Anleger
sollten nicht nur auf die Gestal-
tung von Prospekten achten,
sondern insbesondere aufs Ge-
schäftsmodell.

FOTO: THINKSTOCK/ALEXANDR DUBOVITSKIY
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Vermögens-Check:
Depot unter der Lupe

VON JÜRGEN GROSCHE

Die Zinsen sind niedrig, den-
noch haben die Deutschen
nach einer aktuellen Datener-
hebung der Bundesbank fast
zwei Billionen Euro auf Spar-
büchern, Tagesgeld- oder Gi-
rokonten angelegt. Oder man
hat ihnen irgendwelche Fonds
ins Depot gelegt. Doch sind
diese auch werthaltig? Gibt es
Alternativen zu niedrigst ver-
zinsten Anlagen? Eine Depot-
struktur muss zudem zur ge-
samten Vermögenssituation
und der Lebenslage passen.
Und ist die Geldanlage auch
krisenfest aufgebaut?

Wer solche Fragen und The-
men einmal genauer geklärt
haben möchte, kann jetzt beim
Vermögens-Check sein Depot
von einem Unabhängigen Ver-
mögensverwalter prüfen las-
sen. Wie der Name sagt, bera-
ten diese Anlagespezialisten
unabhängig von den Interes-
sen einer Bank. Wenn sie zum
Beispiel bei einem Vermögens-
Check in ein Depot schauen,
erkennen sie von daher auch
schnell die Fallstricke. Die her-
kömmlichen Berater müssen
nicht nur Hausinteressen be-
rücksichtigen. Sparrunden
führen häufig auch dazu, dass
sie nur wenig Zeit für ihre Kun-
den haben.

Wie sieht es nun konkret
aus? Die V-Bank, die Unabhän-
gige Vermögensverwalter und -
berater betreut, lädt zusam-
men mit unserer Zeitung Leser

zum Vermögens-Check ein.
Experten aus der Region analy-
sieren die Depots und bezie-
hen Themen wie private Al-
tersvorsorge, Ruhestandspla-
nung, Steueroptimierung, Erb-
schaft oder Stiftung in die Ana-
lyse mit ein. Spezielle Anlage-
tipps gibt es im Vermögens-
Check nicht. Dies ist dem Kun-
denverhältnis zwischen Ver-
mögensverwalter oder -bera-
ter und Mandanten vorbehal-
ten. Denn nur dann ist sicher-
gestellt, dass der Experte alle
Informationen hat, um spe-
zielle Fragen angemessen zu
beantworten.

Der Vermögens-Check ist
kostenlos, Teilnehmer gehen
keine weiteren Verpflichtun-
gen ein. Im direkten oder tele-
fonischen Gespräch prüfen die
Vermögensverwalter oder -be-
rater das Depot und dokumen-
tieren die Ergebnisse in der Re-
gel kurz schriftlich. Die Kurz-
dokumentation umfasst die
angegebenen Vermögenswerte
sowie die Aussagen zu den An-
lagezielen und zur Risikonei-
gung. Sie gibt eine Übersicht
über die bestehende Vermö-
gensstruktur und eine Emp-
fehlung, wie sie verbessert
werden kann.

Teilnehmen kann man mit
einem Vermögen von 25.000
Euro oder mehr. Interessenten
melden sich an im Call Center
der V-Bank unter Telefon 0800/
44 44 694 (von Montag bis
Sonntag in der Zeit von 6 bis 22
Uhr; kostenlos aus dem deut-

schen Festnetz). Wichtig ist da-
bei, das als Kennwort „Rheini-
sche Post“ oder „rp-online“
anzugeben. Oder man meldet
sich im Internet an unter
www.rp-online.de/v-check.
Dort sind weitere Informatio-
nen und die ausführlichen
Teilnahmebedingungen abruf-
bar.

Die V-Bank leitet die Infor-
mationen an einen bankenun-
abhängigen Vermögensver-
walter oder -berater aus der
Region weiter mit der Bitte,
den Vermögens-Check umge-
hend durchzuführen. Inner-
halb von 15 Werktagen wird
sich daraufhin der Experte per
Telefon, Brief oder Email mel-
den. Anmeldeschluss ist der
31. Dezember 2017.

Hier mal ein Fonds gekauft, dort eine Anleihe: Privatanleger sind sich oft
nicht sicher, ob ihr Vermögen gut investiert ist. Sie können ihr Depot
jetzt wieder von einem Finanzexperten aus der Region prüfen lassen.

Depot-Check schafft Klarheit.
FOTO: THINKSTOCK/SEEWHATMITCHSEE

Dr. Frank Simm schätzt unabhän-
gige Beratung. FOTO: PRIVAT

Unabhängige Vermögensverwalter

Anleger schätzen unabhängige Betreuung
VON JÜRGEN GROSCHE

Wie viele andere im Lande war
Dr. Frank Simm lange Jahre
Bankkunde – auch bei der
Geldanlage. Doch irgendwann
kamen ihm Zweifel: „Ich ge-
wann den Eindruck, dass es
immer weniger Berater gab,
dafür Verkäufer.“ Die Bank ver-
kaufte ihm vor allem eigene
Produkte zur Geldanlage.
Simm kam sich dabei „wie im
Casino“ vor: „Die Bank ge-
winnt immer.“

Doch wo findet sich eine Al-
ternative? Simm wurde
schließlich aufmerksam auf
die Wuppertaler Vermögens-
verwaltungsgesellschaft Mi-
chael Pintarelli Finanzdienst-
leistungen (MPF). „Viele wis-
sen gar nicht, dass es die Unab-
hängigen Vermögensverwalter
als Alternative zur Bank gibt“,
sagt der 62-Jährige. Man gebe
den Banken einen Vertrauens-
vorschuss, der eigentlich
durch eine Vielzahl von Skan-
dalen aufgebraucht sei.

Simm hat seine Entschei-
dung, zu wechseln und die Ver-
mögensverwaltung den unab-
hängigen Profis anzuvertrau-
en, nicht bereut. „Sie arbeiten
rational und neutral, während
Privatanleger wie ich in der Ge-
fahr stehen, sich von Emotio-
nen leiten zu lassen“, sagt der
MPF-Kunde. Eine Gefahr, der

in der Tat viele Anleger erlie-
gen: Sie steigen zum Beispiel
spät in Aktienmärkte ein, wenn
die Kurse schon weit gelaufen
sind, und wenn es wieder berg-
ab geht, verkaufen sie in Panik
bei niedrigen Kurslevels.

Unabhängige Vermögens-
verwalter haben noch weitere
Vorteile, betont Simm: „Sie ha-
ben Zugang zu Anlageobjek-

ten, die dem Privatanleger
nicht offenstehen.“ So könn-
ten sie zum Beispiel große
Tranchen etwa bei Anleihen
erwerben. Damit können sie
die Anlagegelder ganz anders
streuen, als dies einem Klein-
investor möglich ist. Zudem
kaufen sie zu günstigeren Prei-
sen ein. Und sie werden für
ihre Leistung unabhängig von
der Investition bezahlt, „die
Bank versteckt dagegen diese
Leistung in ihren Gebühren
oder der eigenen Rendite“, sagt
Simm und verweist damit auf
das Stichwort Transparenz.

An MPF schätzt Simm die
eher konservative Ausrich-
tung. „Es geht um den Vermö-
genserhalt. Das ist mir wichti-
ger als eine hohe Rendite.“
Thomas Buckard, Vorstand bei
MPF, bestätigt dies. „Wir sind
nicht auf Renditemaximierung
aus. Bei uns steht die Werthal-
tigkeit und die Reduzierung
von Schwankungen im Vorder-
grund.“ Deshalb folgen die An-
lageexperten auch keinen Mo-
detrends.

MPF hat schon mehrfach
beim Vermögens-Check teilge-
nommen. Bei den Anlegern,
die darüber zu den Wupperta-
ler Finanzspezialisten Kontakt
fanden, stellt Buckard immer
wieder eine große Verunsiche-
rung fest. „Viele haben einen
Großteil ihres Vermögens als
Festgelder oder ähnliche Anla-
gen investiert.“ Doch mit dem
Andauern der Niedrigzinspha-
se nehme der Druck zu, Alter-
nativen zu suchen – auch bei
anderen Spezialisten als den
Banken.

Auf der anderen Seite spüre
man in Erstgesprächen bei vie-
len Menschen eine Scheu vor

Zufriedene Kunden Unabhängiger Vermögensverwalter fühlen sich gut betreut, sie vertrauen der Expertise der Profis. Leser können
beim Vermögens-Check solche Spezialisten kennenlernen.

ALTERNATIVE

Aktien, beobachtet Buckard.
„Wir müssen da viel Überzeu-
gungsarbeit leisten.“ Denn wie
andere Vermögensverwalter
sehen auch die MPF-Spezialis-
ten in den Anteilsscheinen ein
geeignetes Instrument für die
Vermögensanlage. Es gehe
nicht darum, Aktien nur des-
wegen zu kaufen, weil man
sonst keine Wahl habe und
weil die Zinsen so niedrig sind.
„Aktien gehören zu einer diver-
sifizierten und sicherheitsori-
entierten Vermögensanlage
dazu“, betont Buckard.
Schließlich zählen sie zu den
Sachwerten.

In den ersten Gesprächen
mit den Anlegern zeigt der Ex-

perte beispielsweise, dass im
Rückblick selbst die im jeweili-
gen Augenblick als krass emp-
fundenen Kurseinbrüche etwa
nach Platzen der Internetblase

im Jahr 2000 oder bei der Fi-
nanzkrise 2007 bis 2009 über
einen Zeitraum von 30 Jahren
nur Dellen in einer ansonsten
langfristigen Aufwärtsbewe-
gung hinterlassen.

Natürlich ist für die erfolg-
reiche Aktienanlage eine gute
Strategie Voraussetzung. Ge-
nau hier punkten Unabhängi-
ge Vermögensverwalter mit ih-
rer Expertise. Diese lässt sich
sogar überprüfen. Viele Ver-
waltergesellschaften haben ei-
gene Fonds, mit denen sie ihre
Strategie sichtbar machen.
MPF hat sogar 32 solcher
Fonds mit unterschiedlichen
Anlageschwerpunkten und Ri-
sikoprofilen.

Über die Fonds können zu-
dem auch Anleger mit kleine-
ren Vermögen von der Experti-
se der Vermögensverwalter
profitieren. „Für eine ausge-
feiltere Vermögensallokation

ist ein gewisses Volumen nö-
tig“, erklärt Buckard. Bei der
Fonds-Vermögensverwaltung
kommen aber nicht nur die ei-
genen Fonds zum Einsatz, son-
dern auch fremde und ETFs
(börsengehandelte Index-
fonds).

Leser, die nun neugierig ge-
worden sind und auch einmal
erfahren wollen, wie sich die
Beratung bei Unabhängigen
Vermögensverwaltern von der
herkömmlichen in der Bank
unterscheidet, haben Gelegen-
heit, Profis in der Region im
Vermögens-Check kennenzu-
lernen. Mehr dazu im unten-
stehenden Artikel „Depot un-
ter der Lupe“.

Unabhängige Vermögensverwalter gehen in einer fundierten Beratung auf die Situation und die Bedürfnisse ihrer Kunden ein. Außerdem ha-
ben sie Zugang zu Investments, die Privatanlegern ansonsten nicht offenstehen. FOTO: THINKSTOCK/UTAH778

„Ich gewann den
Eindruck, dass es

immer weniger
Berater gab, dafür

Verkäufer“

Thomas Buckard, Vorstand bei
MPF FOTO: ALOIS MÜLLER

„Aktien gehören zu
einer diversifizier-

ten und sicherheits-
orientierten Vermö-

gensanlage dazu“
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