
Aus der Suche nach dem
passenden Verwalter
Die Verwaltung des privaten Vermögens ist Vertrau-
enssache. Der Wahl des geeigneten Finanzberaters
kommt daher besondere Bedeutung zu. Seite E 2

Eine Frage der Strategie –
Vermögensverwalter-Fonds
Sie schneiden oft besser ab als die Großen: kleine,
flexible Fonds von Vermögensverwaltern. Einige ha-
ben sich damit einen Namen gemacht. Seite E 7

Die Zukunft ist weiblich –
Beraterinnen sind gefragt
Weibliche Vermögensverwalter sind selten. Aber mit
dem Anteil reicher Anlegerinnen wächst der Wunsch
nach einer Beraterin. Seite E 8
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Im Krisenjahr 2008 konn-
ten die Unabhängigen Ver-
mögensverwalter ihrem
Ruf gerecht werden. Das
betreute Vermögen der da-
mals noch 180 VuV-Mitglie-
der betrug Anfang 2009
rund 40 Milliarden Euro –
unter dem Strich bedeute-
te das für die Kunden in
Deutschland eine schwarze
Null in einem Jahr, in dem
weltweit geschätzte 50 Bil-
lionen US-Dollar Vermö-
gen vernichtet wurden.

Was ist was?
Verwaltung
und Anlageberatung
Wer als Anleger Beratung
sucht, für den bieten sich zwei
Formen der professionellen
Unterstützung an: die Finanz-,
Anlage- und Vermögensbera-
tung und die Vermögensver-
waltung. Dabei definiert sich
die Anlageberatung als Abga-
be von Anlage- und Investiti-
onsempfehlungen, die sich auf
eine Prüfung der persönlichen
Umstände des Kunden stüt-
zen. Sie soll dem Kapitalanle-
ger eine Informations- und
Entscheidungshilfe geben, da-
mit dieser sein Vermögen auf
verschiedene Anlageklassen
verteilen kann.

Handelt es sich um eine un-
abhängige Beratung, ist dafür
ein Honorar zu entrichten, das
sich etwa am Zeitaufwand ori-
entiert. Typischer ist aller-
dings die klassische Bankbera-
tung, bei der sich die Vertrags-
partner zu einem unverbindli-
chen Gespräch treffen. Hier
versucht der „Berater“ den
Kunden meist vom Kauf eines
oder mehrerer Finanzproduk-
te zu überzeugen. Unabhängig
von der Bezeichnung und der
konkreten Ausgestaltung trifft
der Anleger seine Entschei-
dung eigenverantwortlich und
setzt diese selbstständig um.
Nimmt er dabei die Hilfe des
Bankmitarbeiters in An-
spruch, agiert dieser auf direk-
te Weisung des Kunden.

Depotvollmacht

Die Aufgaben eines Vermö-
gensverwalters gehen deutlich
weiter. Mit Abschluss eines
Vertrags erteilt der Kunde dem
Verwalter nämlich eine De-
potvollmacht, die es ihm ohne
weitere Rücksprache ermög-
licht, im Namen seines Klien-
ten Wertpapiertransaktionen
vorzunehmen. Gleichzeitig
obliegt ihm damit die Über-
wachung des Kundenvermö-
gens. Aufgrund der direkten
Zugriffsmöglichkeit auf das
betreute Vermögen sowie der
deutlich höheren Verantwor-
tung fallen die rechtlichen Vo-
raussetzungen, die zur Erbrin-
gung dieser Dienstleistung er-
forderlich sind, höher als bei
der reinen Anlageberatung
aus. Angeboten wird die Ver-
mögensverwaltung sowohl
von Banken, als auch von un-
abhängigen Finanzportfolio-
verwaltern. Letztere verwalten
das Kundenvermögen in der
Regel nach eigener Überzeu-
gung und frei von Einflüssen
Dritter. Sie orientieren sich an
den Interessen ihrer Kunden –
weil ihr Erfolg davon abhängt.

MARTIN AHLERS

Aus ganz Deutschland kamen Vermögensverwalter und Finanzexperten zum RP-Finanzforum Unabhängige Ver-
mögensverwalter nach Essen. Nach der dreistündigen Diskussion stellten sie sich dem Fotografen. FOTO: ALOIS MÜLLER

Derzeit gibt es 300
unabhängige

Vermögensverwalter

Der Kunde muss sich um
nichts kümmern – er muss

vor allem vertrauen

Gebühren und Kosten
sind transparent

darzustellen

die Größe des Depots. Keines-
falls sollte der entsprechende
Satz allerdings 1,5 Prozent des
verwalteten Kapitals über-
schreiten, heißt es beim VuV.

Neben dem Fixum wird bis-
weilen auch ein erfolgsabhän-
giges Honorar vereinbart, das
sich am Net-
tozuwachs
der Anlage-
summe ori-
entiert. Dabei
ist es selbst-
verständlich,
dass Erfolgsprämien erst dann
fällig werden, wenn etwaige
Verluste der Vergangenheit zu-
vor wieder ausgeglichen wor-
den sind (so genantes High-
Water-Mark-Prinzip). Vermö-
gensverwalter Thomas Hüni-
cke gibt allerdings zu beden-
ken, dass hohe Erfolgsprämi-
en die Risikobereitschaft des
Finanzportfolioverwalters er-

Dies gilt selbstverständlich
nicht nur für klar erkennbare
und eindeutig nachvollzieh-
bare Gebühren, wie etwa
Bankprovisionen bei Fonds-
und Aktientransaktionen,
sondern auch für solche, die
nicht offensichtlich zu Tage
treten. Hierbei kann es sich
um Margen bei Währungs-
transaktionen oder Festgeld
handeln, wie Jürgen Flaskamp
von Grossbötzl, Schmitz und
Partner sagt: „Aufgrund der
Höhe des insgesamt verwalte-
ten Vermögens könnten ge-
schickt verhandelnde Verwal-
ter die externen Kosten ihrer
Kunden meist um bis zu 70
oder sogar 80 Prozent reduzie-
ren. Trotz der anfallenden Ver-
waltungsgebühren kommt es
damit in vielen Fällen zu kei-
ner Mehrbelastung des Anle-
gers.“

MARTIN AHLERS

Gute Beratung verdient gutes Geld
„Was nichts kostet, ist auch
nichts wert“, wie es im Volks-
mund heißt. Dies gilt für die
meisten Dienstleistungen, die
etwas taugen und damit auch
für die unabhängige Vermö-
gensverwaltung. Jeder Ge-
schäftsmann muss schließlich
seine Kosten decken – möchte
Gewinn machen. Standardge-
mäß kann die Vergütung Un-
abhängiger Vermögensver-
walter aus zwei Komponenten
bestehen.

An erster Stelle steht dabei
ein fixer Anteil, der sich laut
Angaben des Verbands unab-
hängiger Vermögensverwalter
(VuV) in der Regel auf jährlich
0,5 bis 1,2 Prozent der Anlage-
summe beläuft. Maßgeblich
für den jeweiligen Satz sind
dabei jeweils der zu erbringen-
de Arbeitsaufwand, der sich
insbesondere am Anspruch
des Klienten orientiert, und

höhen, weshalb er entspre-
chende Vereinbarungen nur in
Ausnahmefällen vorschlägt.
„Ein erfolgsabhängiges Hono-
rar muss schon zu dem einzel-
nen Kunden passen.“

Sämtliche Gebühren und
Kosten Dritter, die dem Kun-

den weiter-
belastet wer-
den, sind
transparent
darzustel-
len. Gleiches
gilt auch für

so genannte Kick-Back-Zah-
lungen, also Sondervergütun-
gen der Banken und Kapital-
anlagegesellschaften an den
Vermögensverwalter. Deut-
lich seriöser ist es allerdings,
dass sich der Finanzportfolio-
verwalter dazu verpflichtet,
sämtliche Prämien und Ver-
günstigungen unmittelbar an
den Kunden weiterzuleiten.

Zuverlässigkeit zahlt sich aus: Gute Vermögensberatung funktioniert wie
das Uhrwerk einer wertvollen Armbanduhr. FOTO: ACTION PRESSEberhard Heck Michael Gillessen

Eine Frage des Vertrauens
In Deutschland spielen Unabhängige Vermögensverwalter gemessen an ihrem Marktanteil noch eine untergeordnete Rolle.

Doch das könnte sich bald ändern. Das Privatbankhaus Hauck & Aufhäuser erwartet sogar eine Gründerwelle.

Im Nachbarland in der
Schweiz sind sie eine feste
Größe, in den USA seit

Jahrzehnten etabliert (Markt-
anteil: 30 Prozent). Nur hier-
zulande spielen die Unabhän-
gigen Vermögensverwalter
eine Nebenrolle – bislang.
„Der Marktanteil der Unab-
hängigen Vermögensverwal-
ter liegt in Deutschland bei
vier bis fünf Prozent. Rein sta-
tistisch zeigt sich hier ein
Nachholbedarf“, konstatiert
Eberhard Heck. Mehr noch:
„Schon seit 1995 steigt die Zahl
der Vermögensverwalter in
Deutschland. Die Krise und
die damit verbundenen Ver-
schärfungen der gesetzlichen
Auflagen führen dazu, dass es
zu einer wei-
teren Grün-
derwelle
kommen
wird.“ Der Di-
plom-Öko-
nom muss es
wissen, denn als Leiter des
Kerngeschäftsfeldes „Unab-
hängige Vermögensverwalter“
von Hauck & Aufhäuser kennt
Eberhard Heck diesen Markt
wie kaum ein anderer. Das re-
nommierte Privatbankhaus
setzt seit 15 Jahren konse-
quent auf die kleine, exklusive
Klientel der Vermögensver-
walter und bietet unter ande-
rem eine breite Palette von
Dienstleistungen für diese
Gruppe an.

Die Branche wächst. Nach
Einschätzung des Verbandes
unabhängiger Vermögensver-
walter (VuV) gibt es derzeit
rund 400 Unabhängige Ver-
mögensverwalter, die von der
Bundesanstalt für Finanz-
dienstleistungsaufsicht (Ba-
Fin) zugelassen sind und einer
permanenten Überwachung
unterliegen. Davon sind rund
200 Vermögensverwalter im
VuV organisiert. Als der Ver-
band im Dezember 1997 ge-

gründet wurde, startete er mit
gerade einmal sieben Mitglie-
dern. „Es gibt viele gestandene
Bankberater, die keine Lust
mehr haben, nur bankeigene
Produkte zu verkaufen“, erläu-
tert Eberhard Heck die Hinter-
gründe für den Wunsch vieler
Finanzprofis, sich als Vermö-
gensverwalter selbständig zu
machen. Eine Entwicklung,
die zunehmend an Breite ge-
winnt, wie Michael Gillessen
(Leiter der Region Nord-West
im Kerngeschäftsfeld Unab-
hängige Vermögensverwalter
von Hauck & Aufhäuser) beob-
achtet: „Früher waren es aus-
schließlich Wealth-Manage-
ment-Berater, die in der Grün-
dungsphase Unterstützung

bei uns ge-
sucht haben,
heute sind
vor allem
Fondsmana-
ger aus nam-
haften Häu-

sern und sogar Vorstände von
Volksbanken hinzugekom-
men, die sich selbständig ma-
chen wollen – eine Klientel, die
wir bislang nicht im Fokus hat-
ten.“

Eberhard Heck sieht den
Vertrauensschwund der Bank-
kunden als weiteren Grund für
das Wachstum. „Allerdings
tun sich deutsche Bankkun-
den schwer, etwas zu verän-
dern. Selbst wenn die Unzu-
friedenheit groß ist, dauert es,
bis ein Kunde die Bankbezie-
hung wechselt. Aber: Wenn die
derzeitige Entwicklung anhält,
gehen den Anlegern viele gute
Berater in den Banken verlo-
ren.“ Noch ein anderer Aspekt
spielt den Vermögensverwal-
tern nach Ansicht von Michael
Gillessen in die Hände: „Die
höheren bürokratischen Hür-
den wie das seit Jahresbeginn
geltende Beratungsprotokoll
bereiten manchen Banken
Schwierigkeiten.“

Die Privatbankiers mit Sitz
in Frankfurt und München ih-
rerseits sind auf diese Situati-
on bestens vorbereitet. Als
eine der ersten Banken über-
haupt haben sie die Bedeu-
tung des Sektors erkannt. „Im
Forum VuV, dem Unterstüt-
zerverein für den Verband un-
abhängiger Vermögensver-
walter, sind wir Gründungs-
mitglied Nummer eins“,
schmunzelt Heck, der in Per-
sonalunion Vorstandsvorsit-
zender dieses Vereins ist.
Hauck & Aufhäuser setzt zu-

dem im Kerngeschäftsfeld Un-
abhängige Vermögensverwal-
ter auf eine beeindruckende
Bandbreite von Services – ob
Hilfestellung bei der Unter-
nehmensgründung, Abgabe
des Linzenzierungsantrags bei
der BaFin, Einrichtung von
Konten und Depots bis hin zu
eigenen Private-Label-Fonds
für Vermögensverwalter: „Ver-
mögensverwalter können sich
auf ihre Kernkompetenz, die
intensive Betreuung der Kun-
den, konzentrieren. Alle ande-
ren Dienstleistungen können
über uns und unsere Partner
extern hinzugenommen wer-
den“, erläutert Michael Gilles-
sen.

Sogar das Thema Unterneh-
mensnachfolge haben die Pri-
vatbankiers (gegründet 1796)
für ihre besondere Klientel im
Portfolio. Für Hauck & Auf-
häuser hat sich die frühe Ori-
entierung auf Vermögensver-
walter – die übrigens von den
übrigen Geschäftsfeldern
streng getrennt sind – ausge-
zahlt. „Wir sind heute die füh-
rende unabhängige Privat-
bank für Vermögensverwal-
ter“, bekräftigt Eberhard Heck
und verweist auf über 130 Ver-
mögensverwalter mit einem
Volumen von 9,5 Milliarden
Euro, die zum Kundenstamm
der Bank ge-
hören. Anle-
ger profitie-
ren direkt von
der durch sol-
che Dienst-
leistungen
und Backoffi-
ce-Services gewonnenen Leis-
tungskraft vieler Unabhängi-
ger Vermögensverwalter. Das
wurde auch beim RP-Finanz-
forum „Unabhängige Vermö-
gensverwalter“ deutlich, zu
dem unsere Zeitung erstmals
Finanzprofis aus ganz
Deutschland eingeladen hat
(siehe ab Seite E4).

„Wir messen unseren Erfolg
nicht an irgendwelchen Börse-
nindizes“, sagt Stefan Mayer-
hofer von der PEH Vermögens-
management GmbH. „Wenn
es die Situation erfordert, wird
die Aktienquote schon mal auf
null Prozent heruntergefah-
ren. Unter dem Strich muss für
unsere Kunden ein positiver
Ertrag stehen“, sagt Mayerho-
fer. Das „Total Return“-Kon-
zept hat in den vergangenen
Jahren immer mehr vermö-
gende Anleger überzeugt, ihr
Kapital professionell verwal-

ten zu lassen. Die Profitabilität
ist allerdings nicht nur für die
Kunden eine Frage, sondern
hat auch für die Verwalter
durch gesetzliche Änderungen
beim Anlegerschutz eine neue
Bedeutung gewonnen. Hinter-
grund: Für jedes Beratungsge-
spräch muss ein ausführliches
Protokoll angefertigt werden,
in dem begründet wird, wa-
rum eine bestimmte Empfeh-
lung ausgesprochen wurde.
„Das ist zeitaufwändig und
von vielen Anlegern auch gar
nicht gewollt“, sagt Tobias
Pfab von Dr. Kohlhase Vermö-
gensverwaltungsgesellschaft

mbH. „Des-
halb konzen-
trieren wir
uns auf un-
sere Stärke:
Wir führen
zu Beginn
ein ausführ-

liches Gespräch mit unseren
Kunden und klären ab, was ge-
nau sie wünschen. Ab diesem
Zeitpunkt nehmen wir den Be-
griff Vermögensverwaltung
wörtlich: Der Kunde muss sich
um nichts mehr kümmern –
außer uns zu vertrauen.“

MATTHIAS VON ARNIM /
JOSÉ MACIAS
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K O N T A K T

Nach Aufnahme der Ver-
waltungstätigkeit erhält
der Kunde regelmäßig ein
umfassendes Reporting
über die vorgenommenen
Transaktionen, die angefal-
lenen Gebühren und die
vereinnahmten Entgelte.
Mindestens einmal jährlich
sollten die Anlagerichtlini-
en besprochen werden.

Klein und flexibel:
Vermögensverwalter-
Fonds
(ahl) Immer mehr unabhängi-
ge Vermögensverwalter bilden
ihre Strategien, die sie für gro-
ße Depots umsetzen, auch in
Fonds ab. Diese Sonderver-
mögen können mit kleinen
Beträgen auch von Anlegern
erworben werden, die nicht
Kunde des Vermögensverwal-
ters sind. Ihren Vorteil gegen-
über klassischen Publikums-
fonds sieht Andreas Stahmey-
er von der Collegium Vermö-
gensverwaltungs AG aus Os-
nabrück darin, dass das Anla-
gerisiko durch die konsequen-
te Verringerung der Investiti-
onsquote erheblich reduziert
werden kann. Die Fonds könn-
ten flexibler agieren. Gegen-
über einer individuellen De-
potverwaltung liegt ihr Vorteil
insbesondere darin, dass bei
Umschichtungen innerhalb
des Fonds keine Abgeltungs-
steuer fällig wird. Realisierte
Gewinne können somit in vol-
lem Umfang reinvestiert wer-
den und unterliegen erst bei
einem Verkauf der Fondsan-
teile der Steuerpflicht. Genau hinschauen sollten Anleger bei der Auswahl ihres Vermögensverwalters. FOTO: ISTOCKPHOTO

 Wer suchet, der findet
Vermögensverwaltung ist Vertrauenssache. Besondere Sorgfalt ist deshalb

auf die Wahl des geeigneten Finanzportfolioverwalters zu verwenden.

Verglichen mit anderen
Ländern ist die unab-
hängige Vermögensver-

waltung hierzulande wenig
verbreitet. Mangels entspre-
chender Empfehlungen von
Freunden, Verwandten oder
Arbeitskollegen ist es für inte-
ressierte Anleger deshalb gar
nicht so einfach, einen Finanz-
portfolioverwalter zu finden,
der den persönlichen Bedürf-
nissen gerecht wird.

Einen sinnvollen Ausgangs-
punkt für die Suche stellt nach
Einschätzung von Manfred
Stock, Geschäftsführer der Os-
nabrücker KHP Vermögens-
verwaltungsgesellschaft, die
Internetpräsenz des Verbands
unabhängiger Vermögensver-
walter (www.vuv.de) dar. Un-
ter dem Menüpunkt „Mitglie-
der“ lässt sich hier nach unab-
hängigen Finanzportfoliover-
waltern in der näheren Umge-
bung suchen. Neben den Kon-
taktdaten sind häufig auch das
Gründungsjahr, die Mitarbei-
terzahl und das Mindestanla-
gevolumen sowie Informatio-
nen zu den Anlageschwer-
punkten, einer möglichen
Spezialisierung und der Höhe
des Honorars angegeben, so
dass sich eine Vorauswahl tref-
fen lässt.

Auf dieser Grundlage sollte
dann mit verschiedenen Ver-
mögensverwaltungen Kontakt
aufgenommen werden. Dabei
kann es keineswegs schaden,

hierbei auf der Betrachtung
der Verlustphasen liegen“, so
der Experte weiter. Ein erfolg-
reicher Vermögensverwalter
wird grundsätzlich dazu bereit
sein, potentiellen Neukunden
die historische Wertentwick-
lung der von ihm verfolgten
Strategien offen zu legen. Um
jederzeit eine durchgängige
und verlässliche Erreichbar-
keit gewährleisten zu können,
sollte der Vermögensverwalter
zudem über einen gewissen

folioverwalters darlegen las-
sen, wie Michael Stegmüller
von der Mannheimer Perfor-
mance IMC Vermögensver-
waltung erläutert. Abzuklären
ist in diesem Zusammenhang
unter anderem, ob der Anlage-
stil mit den eigenen Vorstel-
lungen übereinstimmt, wie
der Vermögensverwalter in
der Vergangenheit gearbeitet
hat und welche Performance
er für seine Kunden erzielte.
„Besonderes Augenmerk muss

sich mit drei oder vier Anbie-
tern unverbindlich zu treffen.
Schließlich geht es im Idealfall
um die Initiierung einer lang-
jährigen Geschäftsbeziehung,
bei der der Kunde dem Dienst-
leister umfangreiche Befug-
nisse bei der Verwaltung sei-
nes Vermögens einräumt.

In einem ausführlichen In-
formationsgespräch sollte
sich der interessierte Kunde
dann die Vorgehensweise und
die Strategie des Finanzport-

Personalstamm verfügen, wie
Stock ergänzt. „Wünschens-
wert sind hier mindestens
zwei, besser drei erfahrene Be-
rater sowie eine entsprechen-
de Anzahl von Assistenzkräf-
ten, die für das Unternehmen
tätig sind.“

Wichtig ist nach Ansicht von
Stock darüber hinaus, dass Ge-
bühren und Kosten transpa-
rent dargelegt werden und
sich der Verwalter gemäß der
gesetzlichen Rahmenbedin-

gungen (MiFID) dazu ver-
pflichtet, etwaige Kick-Back-
Zahlungen oder Sondervergü-
tungen dem Kunden gegen-
über auszuweisen. „Nur dann
kann der Anleger nämlich tat-
sächlich sicher sein, dass die
Vermögensverwaltung aus-
schließlich in seinem Interes-
se erfolgt und die Wahl der
Produkte nicht durch mögli-
che Vertriebsprovisionen be-
einflusst wird.“

Ist die Entscheidung gefal-
len, sollte zwischen Vermö-
gensverwalter und Klient ein
schriftlicher Vertrag geschlos-
sen werden, in dem die indivi-
duellen Anlageziele und Wün-
sche sowie die Risikobereit-
schaft des Kunden, aber auch
die Aufgaben und Pflichten
des Beraters nebst den Rege-
lungen der Honorargestaltung
festgehalten werden.

MARTIN AHLERS

in Anspruch nehmen zu kön-
nen. Doch mittlerweile bilden
immer mehr professionelle
Vermögensverwalter ihre Stra-
tegie in Publikumfonds ab.
Der Einstieg ist mit kleinen
Summen möglich.

Zuflüsse in Krisenzeiten

Das Interesse an vermö-
gensverwaltenden Fonds
wächst stark. Marktführer in
Deutschland ist die Fondsge-
sellschaft Universal Invest-
ment: „Die Zahl der in unse-
rem Haus von externen Profis
gemanagten Produkte ist seit

2004 von 100 auf mittlerweile
300 gestiegen“, sagt Andreas
Gessinger, stellvertretender
Leiter Retail Relationship Ma-
nager. Das verwaltete Volu-
men hat sich in fünf Jahren auf
zwölf Milliarden Euro fast ver-
vierfacht. Allein im Krisenjahr
2009 verzeichnete das Invest-
menthaus mit Sitz in Frankfurt
einen Nettomittelzufluss von
drei Milliarden Euro. Mittler-
weile bieten 140 Vermögens-
verwalter Produkte bei Uni-
versal Investment an. Das Who
is Who der Branche ist vertre-
ten. „Wir liefern die Plattform,
die Vermögensverwalter ihr

Know-how“, bringt Gessinger
das Erfolgsrezept auf den
Punkt.

Bevor diese mit einem eige-
nen Fonds an den Start gehen
kann, checkt Universal Invest-
ment die Interessenten auf
Herz und Nieren. Viele unab-
hängige Vermögensverwalter
scheuen die hohen Kosten
und den immensen Aufwand
für die Gründung einer eige-
nen Fondsgesellschaft. Sie
konzentrieren sich auf das,
was sie am besten können:
Portfolios aktiv managen. Pri-
vatanleger können auf der an-
deren Seite vom Know-how er-

fahrener Profis im sicheren
Fondsmantel profitieren.
Denn im Schnitt verfügen die
Experten über 22 Jahre Berufs-
erfahrung, weit mehr als im
Branchenschnitt üblich. „Die
Manager dieser Produkte
zeichnen sich durch ein hohes
Maß an Unabhängigkeit aus“,
erklärt Gessinger. Denn wäh-
rend bei großen Gesellschaf-
ten die Portfoliolenker nur we-
nig Freiheit besitzen, ist ein in-
dividueller Investmentstil oft
das Markenzeichen von Ver-
mögensverwaltern. Die Er-
folgsbilanz ist beeindruckend:
Ein überdurchschnittlich gro-

ßer Anteil der Fonds besitzt ein
gutes Rating. Das Spektrum
reicht vom klassischen Misch-
fonds, bei dem der Anteil von
Aktien und Anleihen je nach
Marktlage flexibel gesteuert
wird, über Absolute-Return-
Fonds bis hin zum reinen De-
rivatefonds. Der Trend wird
anhalten: „Viele Privatanleger
und auch Großanleger wie Un-
ternehmen, Stiftungen oder
Pensionskassen suchen nach
Fondskonzepten, die mit un-
abhängigen Anlagestrategien
einen Mehrwert verspre-
chen“, so Gessinger.

DIRK WOHLEB

Vom Know-how der Profis profitieren
Aktien kaufen, Schlaftablette
nehmen, Gewinne kassieren.
Die alte Weisheit von Börsen-
guru André Kostolany hat
längst ausgedient. Häufig er-
schweren starke Trendwech-
sel den Erfolg von langfristigen
Investments. Wer an der Börse
Erfolg haben will, muss aktiv
handeln und die Aktienquote
je nach Marktlage variieren.
Ein Ansatz, den viele erfahrene
Vermögensverwalter verfol-
gen. Ihre Strategien schneiden
gerade in Krisensituationen
oft gut ab. Das Manko: Meist
ist ein hoher Anlagebetrag nö-
tig, um die Dienste der Profis

AmpegaGerling. 

Werte schafen. 

Mit Investmentfonds.

Ein Unternehmen der Talanx

Vermögensverwalter vertrauen auf uns. 

Anleger auf unsere vermögensverwaltenden Fonds. 

Mehr Infos über die AmpegaGerling Investment-

fonds finden Sie unter:

www.ampegaGerling.de

Chancen, Risiken und mehr zu unseren Produkten erfahren Sie hier:

Online unter www.rbs.de/markets oder per Telefon +49 (0) 69 - 26 900 900

Produktinformation

Weltweit haben die Zentralbanken ihre Zinsen
gesenkt. Das hat zu einem drastischen Rückgang
der Renditen bei Anleihen geführt. Anleger, die
trotzdem nicht auf eine attraktive Verzinsung ver-
zichten und gleichzeitig ihr Verlustrisiko erheblich 
begrenzen möchten, haben mit unserer Floater 
Anleihe ein passendes Produkt. Die Floater Anleihe
03/2010 bietet Anlegern einen Mindestkupon von 
2,20 Prozent p.a., und wenn der kurzfristige Zins
(3-Monats-EURIBOR) dieses Niveau übersteigt, 
eine volle Partizipation bis zu 5,00 Prozent p.a. Für
zusätzliche Sicherheit sorgt der Kapitalschutz-
mechanismus – bei Fälligkeit im Oktober 2013 
erhalten die Anleger den Nominalbetrag in Höhe 
von 100 Euro voll zurück.

Die Floater Anleihe 03/2010

Emittentin RBS N.V.

(S&P A+, Fitch AA-, Moody’s A2)

Basiswert 3-Monats-EURIBOR

Kupon Mind. 2,20% p.a.

(Cap bei 5,00% p.a.)

WKN/ISIN AA1 9BV/DE000AA19BV9

Fälligkeit 30. Oktober 2013

Emissionspreis 100%*

Emissionsdatum 30. April 2010

Stand: 8. April 2010; * zzgl. 1,50% Ausgabeaufschlag für den
Vertriebspartner

Der allein verbindliche Prospekt ist bei der The Royal Bank of Scotland N.V. („RBS N.V.“) Niederlassung Deutschland, Junghofstr. 22, 
60311 Frankfurt am Main, kostenfrei erhältlich. Kein Vertrieb an US-Personen. Die Rechte an den genannten Indizes sind zugunsten der 
jeweiligen Inhaber geschützt. The Royal Bank of Scotland plc handelt in bestimmten Jurisdiktionen als rechtsgeschäftlicher Vertreter 
der RBS N.V. © The Royal Bank of Scotland N.V. Alle Rechte vorbehalten.

Zeichnen Sie bis

zum 27. April 2010

Steigender Zins, steigender Kupon
Floater Anleihe mit Mindestkupon von 2,20% p.a. und Maximalkupon von 5,00% p.a.

Portfolio Consulting GmbH
Family Office Dienstleistungen

Hans-Thoma Straße 24 
60596 Frankfurt

Telefon +49 69 91 50 83 0
Fax +49 69 91 50 83 28
info@portfolio-consulting.com

www.portfolio-consulting.com

Sie suchen einen
Vermögensverwalter?

Wir helfen Ihnen bei der 
Auswahl und Beurteilung!

Wir kennen die echten Ergebnisse 
der Vermögensverwalter und hel-
fen Ihnen bei der Entscheidung, 
den richtigen Verwalter zu finden 
– ehrlich, transparent und kosten-
orientiert.
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UNABHÄNGIGE VERMÖGENSVERWALTERextra

auch an externe Teilnehmer
richten, durch. Zudem stellen
wir unseren Mitgliedern geset-
zeskonforme Musterverträge
zur Verfügung und ermögli-
chen ihnen den Zugang zu ei-
nem breiten Netzwerk an qua-
lifizierten Steuerberatern,
Wirtschaftsprüfern und nam-
haften Spezialisten des Kapi-
talmarktrechts.

Welche Kriterien muss ein
Vermögensverwalter erfül-
len, um im VuV Mitglied
werden zu können?

Schlösser: Wie es der Ver-
bandsname schon besagt,
können ausschließlich Unab-
hängige Vermögensverwalter
Mitglied werden. Es muss von
der Bundesanstalt für Finanz-
dienstleistungsaufsicht (Ba-
Fin) somit eine Zulassung als
Finanzportfolioverwalter er-
teilt worden sein. Darüber hi-
naus müssen sich alle unsere
Mitglieder zur Einhaltung ei-
nes Ehrenkodex verpflichten.

Was besagt dieser Ehrenko-
dex?

Schlösser: Der Ehrenkodex
legt einen ethischen Standard
bei der Vermögensverwaltung
fest. Er verpflichtet unsere
Mitglieder unter anderem
dazu, ausschließlich die Inte-
ressen der Kunden zu wahren
und in Übereinstimmung mit
den erteilten Aufträgen tätig
zu werden. Zudem beinhaltet
der Ehrenkodex verstärkte
Transparenzverpflichtungen.
So müssen dem Klienten bei-

spielsweise eventuelle Ver-
günstigungen aus der Kun-
denverbindung offen gelegt
bzw. an diese weitergegeben
werden.

Was passiert bei Verstößen
gegen den Ehrenkodex?

Schlösser: Dies kann in letzter
Konsequenz zum Ausschluss
aus dem VuV führen.

Wie stellt sich die unabhän-
gige Vermögensverwaltung
derzeit dar und wie wird sie
sich entwickeln?

Schlösser: Der Markt für die
Vermögensverwaltung außer-
halb der Banken ist in
Deutschland noch relativ
jung. Viele Verbraucher neh-
men den Unabhängigen Fi-
nanzportfolioverwalter des-
halb noch nicht als echte Alter-
native zur klassischen Bank-
beratung wahr. Das Ausland
ist hier zum Teil schon sehr viel
weiter. Während es hierzulan-
de lediglich 500 unabhängige
Vermögensverwaltungen gibt,
sind es in der gerade einmal
acht Millionen Einwohner
zählenden Schweiz über 3.000.
Bei uns ist somit noch erhebli-
che Informations- und Aufklä-
rungsarbeit zu leisten. Sollte
diese fruchten, gehe ich aller-
dings davon aus, dass sich die
unabhängige Vermögensver-
waltung in den kommenden
fünf bis zehn Jahren auch bei
deutschen Anlegern breit
etablieren wird.

Martin Ahlers führte das Gespräch

Noch viel Aufklärungsarbeit nötig

Günter T. Schlösser, Vor-
standsvorsitzender des Ver-
bandes unabhängiger Vermö-
gensverwalter (VuV) Deutsch-
land e.V., zu den wichtigsten
Aufgaben des Verbands, sei-
nen Grundsätzen und den Zu-
kunftsperspektiven der Bran-
che.

Im Verband unabhängiger
Vermögensverwalter sind
rund 200 Vermögensver-
walter organisiert. Was ist
die wesentliche Zielsetzung
des Verbands?

Schlösser: In erster Linie bün-
delt der VuV die Interessen der
unabhängigen Vermögensver-
walter, um diese gegenüber
den Aufsichtsbehörden und
der Politik zu vertreten.

Wo liegen weitere Schwer-
punkte der Verbandsar-
beit?

Schlösser: Darüber hinaus
führen wir verschiedene Ver-
anstaltungen, wie Schulun-
gen, Fortbildungen oder Fach-
kongresse, die sich zum Teil

Günter T. Schlösser

Unabhängigkeit ist Trumpf
Die unabhängige Vermögensverwaltung bietet verschiedene Vorzüge und richtet sich

keineswegs nur an Millionäre.

Gerade in schwierigen
Zeiten sind viele Anle-
ger nicht zufrieden mit

der Beratung durch ihre Ban-
ken. Zu oft landen hauseigene
Produkte oder solche mit ho-
hen Vertriebsprovisionen in
den Depots der Kunden. Nicht
selten orientieren sich die An-
lageempfehlungen mehr an
den Vertriebsvorgaben für den
Berater als am Bedarf der Spa-
rer. Erhebliche Renditeeinbu-
ßen können die Folge sein.
Oder noch schlimmer: Die Ka-
pitalaufteilung wird den indi-
viduellen Bedürfnissen der
Betroffenen nicht gerecht.

Andererseits stellt die eigen-
verantwortliche Verwaltung
des Vermögens aufgrund der
ständig zunehmenden Kom-
plexität vieler Finanzprodukte
sowie der steigenden Unsi-
cherheiten an den Märkten
auch keine echte Alternative
dar. Immer mehr Anleger su-
chen deshalb nach einem Aus-
weg und landen bei einem Un-
abhängigen Vermögensver-
walter.

Während die herkömmliche
Anlage- und
Vermögens-
beratung da-
rauf abzielt,
dem Kapital-
anleger eine
Informati-
ons- und Entscheidungshilfe
zu geben, dieser seine Trans-
aktionen dann aber eigenver-
antwortlich tätigt, geht die
Vermögensverwaltung weiter.
Der Verwalter disponiert in
selbstständiger Entschei-
dungsfreiheit über die Kapital-
anlagen seiner Kunden. Dabei
ist die Vollmacht allerdings in-
sofern beschränkt, als er Gut-
haben oder Wertpapiere nicht
auf andere Konten oder De-
pots übertragen kann, wie
Günter T. Schlösser, Ge-
schäftsführender Gesellschaf-
ter der Kölner portfolio con-
cept und Vorstandschef des
Verbands unabhängiger Ver-
mögensverwalter (VuV), er-
läutert: „Entsprechend darf
ein Unabhängiger Vermö-
gensverwalter auch keine
Kundengelder annehmen.“

Aufgrund der hohen Verant-
wortung und der umfangrei-
chen Dispositionsmöglichkei-
ten müssen Finanzportfolio-

manager, wie Unabhängige
Vermögensverwalter im Fach-
jargon auch genannt werden,
verschiedene Qualifikations-
merkmale erfüllen. Neben der
fachlichen Eignung und der
persönlichen Zuverlässigkeit
ist ein ausreichender Kapital-
nachweis zu erbringen. Zu-
dem muss eine mindestens
dreijährige Tätigkeit als leiten-
der Angestellter im Bereich der
Anlageberatung oder Vermö-
gensverwaltung nachgewie-
sen werden. Nur unter diesen
Bedingungen erfolgt eine Zu-
lassung durch die Bundesan-
stalt für Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin), ohne
die eine Tätigkeitsaufnahme
als Finanzportfolioverwalter
nicht zulässig ist. Während
klassische Bankberater und
Fondsmanager ihr Handeln
nicht selten auf das Erreichen
kurzfristiger Ziele ausrichten,
orientieren sich Unabhängige
Vermögensverwalter in der
Regel an Planungszeiträumen,
die zehn oder zwanzig Jahre
betragen, sagt Schlösser. „Da-
bei ermöglicht die Eigentü-

merstruktur
der meist In-
haberge-
führten Ver-
mögensver-
waltungen
sowie die ge-

ringe Fluktuation der Berater
auch über lange Zeiträume
den kontinuierlichen direkten
Kontakt zum Kunden.“ Durch
die Zusammenarbeit mit ver-
schiedenen Depotbanken
steht vielen Finanzportfolio-
verwaltern zudem ein deutlich
breiteres Informationsange-
bot als dem beratenden Bank-
mitarbeiter zur Verfügung.
„Davon abgesehen beraten
wir ausschließlich den Anleger
und sind nicht für Käufer und
Verkäufer von Wertpapieren
oder anderen Anlageproduk-
ten gleichzeitig tätig, wie es bei
Banken häufig der Fall ist“, er-
läutert Jürgen Flaskamp von
der Düsseldorfer Vermögens-
verwaltersozietät Grossbötzl,
Schmitz und Partner.

Aufgrund der meist fixen
Verwaltungsvergütung arbei-
ten Finanzportfoliomanager
in der Regel frei von Vertriebs-
interessen. Ihre Motivation,
häufige und unnötige Depot-

umschichtungen vorzuneh-
men, fällt damit relativ gering
aus. Gleichzeit ist die Ange-
botspalette oft größer als bei
einer bankmäßigen Vermö-
gensverwaltung. So werden
zum Teil die Finanzierungsbe-
ratung und das Cashmanage-
ment sowie die Vorsorgege-
staltung und die Absicherung
durch Versicherungen ange-

boten. Weitere denkbare
Dienstleistungen sind die
Nachfolge- und Nachlasspla-
nung sowie die Regelung von
Erbschaftsangelegenheiten.
Steuer- und Rechtsberatung
werden häufig über Netzwerk-
partner angeboten.

Anders, als immer wieder
vermutet, ist kein Millionver-
mögen erforderlich, um in den
Genuss einer unabhängigen
Vermögensverwaltung zu
kommen, erklärt der Düssel-
dorfer Vermögensverwalter
Thomas Hünicke. „Oft be-
ginnt die Verwaltung schon ab
100 000 Euro.“ Bei Beträgen
unterhalb dieser Grenze wer-
de von vielen Finanzportfolio-
verwaltern zumindest die auf
den jeweiligen Kunden abge-
stimmte Investition in ausge-
wählte Fonds angeboten. Hü-
nicke: „Auch interessierte An-
leger mit kleinerem Vermögen
kommen damit in den Genuss
einer individuellen Betreuung,
und zwar ohne die sonst übli-
chen Ausgabeaufschläge, die
bei Aktienfonds durchaus bis
zu fünf Prozent betragen kön-
nen.“

MARTIN AHLERS

Der Berater
steht im Zentrum

Generell gilt, dass erst ein
Fonds als öffentlich verfügba-
res Wertpapier die Anlagestra-
tegie einem breiten Publikum
zugänglich macht. Denn die
mögliche Kundenanzahl eines
Vermögensverwalters ist be-
grenzt, da eine individuelle
Depotbetreuung den persön-
lichen, zeitintensiven Kontakt
mit dem Anleger erfordert.

Auch die KAG hat ein Inte-
resse daran, die Anzahl der An-
leger und damit das Fondsvo-
lumen zu vergrößern. Daher
sorgt AmpegaGerling dafür,
dass der jeweilige Fonds bei
möglichst vielen Banken,
Sparkassen und Fondsplatt-
formen erhältlich ist. So kann
der Anleger bei seiner Haus-
bank bleiben und dennoch in
den Fonds des Vermögensver-
walters investieren. Mit stei-
gendem Fondsvolumen profi-
tiert auch der Kunde, da die
Fixkosten des Fonds sinken.

Bei der Auswahl des Vermö-
gensverwalters für eine lang-
fristige Zusammenarbeit geht
AmpegaGerling sehr vorsich-
tig vor. „Wir identifizieren un-
sere Partner mit einem mehr-
stufigen Modell“, erklärt Man-
fred Köberlein. Zuerst werde
rein formal juristisch über-
prüft, ob bei dem Kandidaten
die rechtlichen Voraussetzun-
gen stimmen. Dann werde in
einem zweiten Schritt das
Fondskonzept auf seine
Schlüssigkeit, Solidität und
vor allem Zukunftsfähigkeit
hin überprüft – „denn Invest-
mentideen brauchen eine
dauerhafte Haltbarkeit“, sagt
der Geschäftsführer. Ist Ampe-
gaGerling vom Investment-
konzept des Vermögensver-
walters überzeugt, wird in ei-
nem dritten Schritt ein ge-
meinsamer Geschäftsplan
entwickelt, indem Manage-
ment, Verwaltung und Ver-
trieb des Produkts festgelegt
werden.

NICOLE WILDBERGER

Groß sind die Erwartungen an
Vermögensverwalter: Wer sein
Geld in professionelle Hände
gibt, möchte, dass sein Vermö-
gen so strukturiert wird, dass
es seinem Profil und seinen
Lebensplänen entspricht. Und
der Vermögensverwalter sollte
dafür sorgen, dass sich das
Vermögen ohne große Risiken
vermehrt.

Daher ist die Wahl des Ver-
mögensverwalters knifflig.
Und zwar nicht nur für Privat-
anleger, sondern auch für pro-
fessionelle Kapitalanlagege-
sellschaften (KAGs) wie die
AmpegaGerling aus Köln, die
aktuell ein Anlagevermögen
von circa 80 Milliarden Euro
betreut. Dabei konzentriert
sich AmpegaGerling auf die
drei Geschäftsfelder Publi-
kumsfonds, Spezialfonds und
Vermögensverwaltung für in-
stitutionelle Anleger. Speziell
für das Management der
Fonds arbeitet die KAG dabei
mit renommierten Vermö-
gensverwaltern zusammen.
„Wir kennen zwei Arten der
Zusammenarbeit: Entweder
berät der Vermögensverwalter
AmpegaGerling hinsichtlich
des Fondsmanagements oder
AmpegaGerling lagert das Ma-
nagement des Fonds direkt an
den Vermögensverwalter
aus“, erklärt Manfred Köber-
lein, Geschäftsführer der Am-
pegaGerling Investment
GmbH und verantwortlich für
die Kooperation mit Vermö-
gensverwaltern. In seinen Au-
gen sind beide Arten der Zu-
sammenarbeit gleichwertig,
denn die Anforderungen an
das Management sind schon
aus gesetzlichen Gründen in
beiden Fällen gleich hoch.
Häufig sei es aber so, dass ein
Vermögensverwalter die In-
vestmentidee, von deren Er-
folg er überzeugt sei, selbst
umsetzen wolle. Dann ist die
Übernahme des Fondsmana-
gements die richtige Option.

A U F W A N D

So bequem es klingen
mag, wird der Anleger
auch bei der unabhängi-
gen Vermögensverwal-
tung nicht vom ganzen
Aufwand befreit. Im eige-
nen Interesse sollte man
die Entscheidungen des be-
auftragten Dienstleisters
regelmäßig überprüfen.
Hierbei sollten laut VuV die
Überwachung der verein-
barten Mandatsvorgaben
sowie die Bewertung der
Verwaltungsleistung im
Vordergrund stehen.

Vermögensverwalter
haben langfristige
Planungszeiträume

Geborgen sollte sich im besten Falle auch der Anleger bei seinem Vermö-
gensverwalter fühlen. FOTO: ISTOCKPHOTO

F r a n k f u r t • M ü n c h e n • H a m b u r g • D ü s s e l d o r f • L u x e m b u r g

Seien Sie unabhängig.
Am besten mit uns.

Viele Wege führen in die Selbstständigkeit als unabhängiger Vermögensverwalter. Für welchen

auch immer Sie sich entscheiden: Hauck & Aufhäuser ist der verlässliche Partner an Ihrer Seite.

Wir begleiten Sie von der Existenzgründung über das operative Geschäft bis zur Nachfolgeplanung.

Team Mitte, Frankfurt am Main:

Frank Eichelmann

+49 69 - 21 61 - 15 34

uvv-rsm-mitte@hauck-aufhaeuser.de

Team Süd, München:

Andreas Brückner

+49 89 - 23 93 - 21 60

uvv-rsm-sued@hauck-aufhaeuser.de

Team Nordwest, Düsseldorf:

Michael Gillessen

+49 211 - 30 12 36 - 60 10

uvv-rsm-nordwest@hauck-aufhaeuser.de

Ihre Ansprechpartner
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Tobias Pfab, Dr. Kohlhase
Vermögensgesellschaft

Andreas Stahmeyer, Collegium
Vermögensverwaltung

Tim Schmiel, VM
Vermögens-Management

Oliver Schäfer, J.P.Morgan
Asset Management

Klaus Walczak, Ariad Asset
Management

Stefan Mayerhofer, PEH
Vermögensmanagement

Spannende Runde: In der Essener Planbar diskutierten Unabhängige Vermögensverwalter und Finanzdienstleister über neue Formen der Finanzberatung, Wachstum in der Krise, Kundenbindung und Regulierung. FOTOS (ALLE): ALOIS MÜLLER
Z A H L E N

710 Wertpapierhandelsun-
ternehmen gibt es in
Deutschland, davon sind
505 Finanzportfolio-Mana-
ger. Davon wiederum sind
400 Unabhängige Vermö-
gensverwalter, von denen
wiederum 200 im Verband
unabhängiger Vermögens-
verwalter organisiert sind.

Dr. Jürgen Flaskamp, Gross-
bötzl, Schmitz und Partner:

„Anleger machen häufig ei-
nen entscheidenden Fehler:
Sie informieren sich nicht
neutral. Eine Bank ist ein rei-
nes Marketinginstitut, sie ist
kein neutraler Berater, son-
dern provisionsorientierter
Verkäufer. Das ist den Kunden
oft nicht bewusst. Unabhängi-
ge Vermögensverwalter bieten
Zusatzleistungen, etwa durch
Kostenreduktion der Bankge-
bühren. So sind die Unabhän-
gigen nicht teurer als die Bank-
vermögensverwaltung, aber
objektiver in der Beratung.“

Michael Gillessen, Hauck &
Aufhäuser: „Wir sehen zwei
große Chancen für unabhän-
gige Vermögensverwaltung:
Die Regulierung ist ein sehr
positives Thema, weil es zeigt:
Was Verbraucherschutzminis-
terin Aigner jetzt will, machen
Unabhängige Vermögensver-
walter schon seit Jahrzehnten.
Und: Der Markt ist in Bewe-
gung geraten, viele Bankbera-
ter wollen sich verändern. Das
gibt Unabhängigen Vermö-
gensverwaltern die Chance,
über mehr Personal mehr
Qualität aufzubauen.“

René Greiner, vwd Group:
„Die speziellen Belange der
Unabhängigen Vermögens-
verwalter unterstützen wir in
einem zweistufigen Prozess.
Zum einen durch systemseiti-
ge Lösungen, die zum Beispiel
den Vertriebsprozess beglei-
ten, zum anderen durch unse-
re Vermarktungsdienstleis-
tungen.“

José Macias und Christian Sonntag
führten das Gespräch und fassten
es zusammen

Stefan Mayerhofer, PEH
Wertpapier:

„Trotz Krise der Bankenbe-
ratung profitieren wir nicht so
stark, wie es zu erwarten wäre.
Ich glaube, dass wir von vielen
zusammen mit den Banken in
einen Topf geworfen werden.
Wir müssen unsere Vorzüge
deutlicher herausstellen.“

den sind oft die alten Bande zu
den Hausbanken sehr eng.“

Andreas Stahmeyer, Collegi-
um: „Die Gefühlslage bei un-
seren Kunden ist weiterhin
sehr stabil. Davon unabhängig
ist aber die Frage, wie man
neue Kunden gewinnt. Dieses
Thema geht uns alle an.“

einen Fondssparplan mög-
lich.“

Michael Stegmüller, Perfor-
mance IMC: „Es ist wichtig,
unsere Dienstleistung be-
kannter zu machen. Unseren
großen Vorteil Qualität und
Service müssen wir nach vor-
ne stellen. Aber bei den Kun-

Michael Busch, FIVV: „Kun-
den wenden sich derzeit ver-
stärkt aus Enttäuschung von
den Banken ab und suchen
konservative Investments. Da-
bei beginnt unser Geschäft
nicht erst ab einer Million
Euro Vermögen. Schon mit
wenig Geld ist Vermögensver-
waltung beispielsweise über

Matthias Rathgen, Döttin-
ger/Straubinger: „Für die Un-
abhängigen Vermögensver-
walter ist es wichtig, ein Allein-
stellungsmerkmal zu haben.
Wir müssen einzigartig blei-
ben. Die Branche kann nur
dann wachsen, wenn sie sich
ausreichend von den Banken
abgrenzt.“

Thomas Hünicke, Hünicke
Vermögensverwaltung:

„Wir stellen immer wieder
fest, dass die Schmerzgrenze
vieler Bankkunden in Sachen
mangelhafter Beratung äu-
ßerst hoch ist. Einem Unab-
hängigen Vermögensverwal-
ter stehen sie kritischer gegen-
über.“

ge bei Kunden, die selbst Un-
ternehmer sind. Sie waren frü-
her dynamisch mit einer ho-
hen Aktienquote und sind jetzt
konservativer denn je aufge-
stellt.“

Axel Jelunke, Lingohr und
Partner:

„Wir sehen Perspektiven für
Wachstum in allen Geschäfts-
bereichen im nächsten Jahr. Es
gibt Privatkunden, die drän-
gen uns, Kunde zu werden.
Dabei erhalten wir Neukun-
den vor allem über das Emp-
fehlungsgeschäft.“

Tobias Pfab, Dr. Kohlhase
Vermögensgesellschaft: „Wir
sind mit einer Wertentwick-
lung von durchschnittlich plus
26 Prozent im letzten Jahr sehr
zufrieden. Wir wollen auch in
Zukunft in aller Ruhe am Port-
folio unserer Kunden arbeiten.
Der erhöhte Verwaltungsauf-

wand wird
uns dabei
kaum zu-
sätzliche Ar-
beit ma-
chen.“

Gottfried Urban, Neue Ver-
mögen: „Ganz wichtig für uns
ist derzeit: Vertrauen, Vertrau-
en, Vertrauen. Das bekommen
sie aber nicht von alleine, es
muss über viele Jahre erarbei-
tet werden. Von selber geht gar
nichts.“

Klaus Walczak, Ariad Asset
Management: „Qualität hat
nichts mit Größe zu tun, auch
ein kleines Team kann viel er-
reichen. An die Politik haben
wir den Wunsch, nicht dau-
ernd neue Gesetze zu machen,
sondern schon Bestehende
endlich umzusetzen.“

Der Ansturm auf die Un-
abhängigen Vermö-
gensverwalter ist bis-

lang ausgeblieben. Aber im-
mer mehr Anleger entdecken
die vom Produktverkauf unab-
hängige Finanzberatung für
sich. Finanzportfolioverwalter
sind nah dran am Kunden. Sie
kennen seine Bedürfnisse –
wissen aber auch, wie hoch-
sensibel das Geschäft mit der
vermögenden Privatkund-
schaft ist.

Günter T. Schlösser, Portfo-
lio Concept: „Trotz der Proble-
me der Banken agieren die Un-
abhängigen Vermögensver-
walter immer noch aus der De-
fensive. Umfragen zeigen aber,
dass 40 bis 50 Prozent von ih-
nen glauben, in der aktuellen
Situation Kunden zu gewin-
nen. Wir müssen noch mehr
tun, um das zu stützen.“

Tim
Schmiel, VM
Vermögens-
Manage-
ment: „Wir
sind zuver-
sichtlich,
dass wir das Vakuum, das die
Banken hinterlassen, füllen
können. Schwierig ist jedoch
das regulative Umfeld. Der
Aufwand für die Vermögens-
verwalter nimmt zu und er-
höht die Kosten.“

Norman Roesch, Romulus
Investment: „Für unsere Bran-
che gilt es, die Brücke zu schla-
gen von der Unabhängigkeit
der Vermögensverwaltung zu
der Qualität der Vermögens-
verwaltung. Das muss jeder
Einzelne selbst schaffen.“

Manfred Stock: KHP: „Wir
spüren eine andere Gefühlsla-

Nah dran an den Bedürfnissen der Kunden
Die Finanzkrise hat tiefe Spuren in der Beratung hinterlassen. Wer als Anleger viel Geld verloren hat, ist nachdenklich geworden.

Beim „RP-Finanzforum Unabhängige Vermögensverwalter“ loteten Finanzexperten die Vor- und Nachteile einer von Banken unabhängigen Beratung und Verwaltung aus.

Vertrauen bekommen sie
nicht von alleine, es muss

erarbeitet werden
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Gezielt wachsen
Sind die unabhängigen Vermögensverwalter die Gewinner der

Bankenkrise? Zumindest das Wachstumspotenzial ist erheblich.

Unabhängige Vermö-
gensverwaltung hat in
Deutschland beste

Wachstumsperspektiven. Das
ist die gute Nachricht. Die
schlechte: Gegenüber den
Banken führen die Unabhän-
gigen Vermögensverwalter
weiterhin ein Schattendasein.
Mit einem verwalteten Vermö-
gen von 40 Milliarden Euro As-
sets under Management be-
treuen Unabhängige Vermö-
gensverwalter nur drei bis vier
Prozent des gesamten priva-
ten Vermögens hierzulande.

„In Deutschland ist das Ge-
schäft der Unabhängigen Ver-
walter deutlich ausbaufähig“,
sagt Dr. Jürgen Flaskamp von
Grossbötzl, Schmitz und Part-
ner auf dem RP-Finanzforum
Unabhängige Vermögensver-
walter. „Es würde schon rei-
chen, wenn jeder vermögende
Anleger vor Abschluss einen
Beauty Contest bei mindes-
tens drei Anbietern machen
würde, anstatt sich nur auf sei-
ne Hausbank zu verlassen.“
Dies koste nichts und gebe ei-
nen hervorragenden Markt-
überblick.

„Auch bei vielen Häusern
gilt die Devise: Kleiner ist fei-
ner“, sagt Tobias Pfab von der
Dr. Kohlhase Vermögensge-
sellschaft. Manche hätten
nicht einmal eine Website, da-
bei müssten auch sie die Kun-
den davon überzeugen, zu ih-
nen zu kommen.

Günter T. Schlösser, Ge-
schäftsführer des Verbandes
der unabhängigen Vermö-
gensverwalter, schätzt die Per-
spektiven für die Branche der-
zeit als „außerordentlich gut“
ein. „Wir werden von den Kun-
den als ernsthafte Partner ge-
sehen“, sagt er. Schlösser, der
zugleich Inhaber der Kölner

Vermögensverwaltung Portfo-
lio Concept ist, weiß aber
auch, dass vom Verband mehr
Öffentlichkeitsarbeit gefor-
dert wird. „Wir setzten Unab-
hängigkeit gegen Konsumvor-
gaben der Banken, diese Stär-
ke müssen wir noch mehr he-
rausstellen.“

Diese Unabhängigkeit habe
jedoch Grenzen, erklärt Tim
Schmiel von VM Vermögens-
Management. „Wir müssen
uns einer Bank bedienen, um
ein Geschäft abzuwickeln. Das
bedeutet aber nicht, dass wir
bei der Produktauswahl in Ab-
hängigkeiten geraten. Diesen
Unterschied gilt es, herauszu-
arbeiten.“

Auch Manfred Köberlein
von AmpegaGerling, einer auf
Vermögensverwalter speziali-
sierten Investmentgesell-
schaft, sieht Wachstumspo-
tenzial. „Der Markt wächst
durch qualifizierte Neugrün-
dungen“, sagt er. „Es ist aber
nicht so, dass die Kunden der-
zeit in Scharen ihre Banken
verlassen.“

Man wolle auch kein Auf-
fangbecken für Kunden wer-
den, die anderswo unzufrie-
den waren, merkt Axel Jelunke
von Lingohr und Partner an.
„Uns geht es darum, eine Anla-

gestrategie langfristig umzu-
setzen – und diese Strategie
dem Kunden nahe zu brin-
gen“, sagt er. Wichtigstes The-
ma für den Anleger sei ohne-
hin die Frage, wie sich sein
Portfolio entwickele.

Aber gerade bei diesem The-
ma seien die Kunden derzeit
stark verunsichert. „Mittel-
ständlern geht es im Moment
primär darum, ihr Kapital zu
erhalten. Sie agieren bei ihren
Anlagen derzeit nicht als Un-
ternehmer”, beobachtet Ste-
fan Mayerhofer von PEH Wert-
papier. Auch Klaus Walczak
von Ariad Asset Management
stellt fest, dass ihn derzeit im-
mer mehr fremde Menschen
bitten, sich ihr Depot einmal
anzuschauen. „In guten Zei-
ten erzählen sie von selbst, wo
sie gerade investiert sind.“

Nicht bei allen Kunden führt
die Unsicherheit dazu, dass sie
den Weg zum Vermögensver-
walter suchen. „Viele nehmen
ihre Finanzgeschäfte selbst in
die Hand“, beobachtet Gott-
fried Urban von Neue Vermö-
gen. Er führt das auch auf eine
fehlende Marketingstrategie
der Vermögensverwalter zu-
rück. „Viele Kunden wissen
nicht, wofür wir stehen.“

Andere hätten ein nur gering
ausgeprägtes Interesse an Ka-
pitalmarktthemen. „Deutsch-
land ist auf diesem Gebiet Ent-
wicklungsland“, sagt Norman
Roesch von Romulus Capital.
„Wir Deutschen bauen die
besten Autos der Welt, und wir
haben ein sehr intensives Ver-
hältnis zu unseren Autos. Aber
im Finanzbereich fehlt oft
schon das Fundament. Wir
müssen stärker herausarbei-
ten, wo wir uns von den Ban-
ken unterscheiden.“

CHRISTIAN SONNTAG
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Mit J.P. Morgan Asset Management haben Sie einen dyna-

mischen und erfahrenen Partner für Ihre Vermögensver-

waltung. Seit mehr als einem Jahrhundert unterstützen 

wir die anspruchsvollsten Kunden dabei, ihre Investment-
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Denn schließlich wollen Sie Ihre Zeit in die Vermehrung des

Vermögens Ihrer Kunden investieren.
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unter +49 631 3649-130.

Jetzt mit umfassender Unterstützung 

im Beratungsprozess

E 5FREITAG 16 .  APRIL  2010 RHEINISCHE POST

GES-VW04



UNABHÄNGIGE VERMÖGENSVERWALTERextra

Dr. Jürgen Flaskamp,
Grossbötzl, Schmitz und Partner

Thomas Hünicke, Hünicke
Vermögensverwaltung

Manfred Köberlein,
AmpegaGerling Investment

Matthias Rathgen,
Döttinger/Straubinger

Christoph Bergweiler, J.P. Morgan
Asset Management

Gottfried Urban,
Neue Vermögen

hang auf die Erfolge der Ver-
mögensverwalter in der
Schweiz. Hierzulande könnte
daran angeknüpft werden, in-
dem die Dienstleistung der
Vermögensverwalter in der
Öffentlichkeit noch bekannter
gemacht werde. Allerdings
gibt es auch Wachstumsgren-
zen, die im Geschäftsmodell
der Vermögensverwalter lie-
gen. „Unser Geschäft ist sehr
persönlich aufgestellt – und
ich selbst als Person bin nun
mal nicht duplizierbar“, erläu-
tert Andreas Stahmeyer (Col-
legium Vermögensverwal-
tung). „Selbst besonders be-
rühmte Marken haben ein
Problem, wenn die Marke auf
die Persönlichkeit zugeschnit-
ten ist – denn unser Geschäft
wird sehr individuell betrie-
ben“, ergänzt Tim Schmiel
(VM Vermögens-Manage-
ment).

JOSÉ MACIAS

einer deutlich erhöhten Nach-
frage. „Der Kunde erwartet
heute immer mehr qualitativ
hochwertige und sehr indivi-
duelle Dienstleistungen von
uns. Diese Dienstleistung
schafft einen klaren Mehrwert
der allerdings auch mit einem
entsprechenden Preis am
Markt versehen sein wird.“

Er plädiert unter anderem
dafür, bereits in den Schulen
über die Funktionsweise der
Geldanlage aufzuklären. „Wir
brauchen ein gemeinsames
Verständnis über die Wir-
kungsweise von Geldanlagen –
und wir Vermögensverwalter
müssen so transparent sein
wie nur möglich, um den Kun-
den Risiken und Chancen ob-
jektiv aufzeigen zu können.
Darin sehe ich eine große
Chance für die Branche!“

Manfred Stock (Knüppe,
Huntebrinker und Co) ver-
weist in diesem Zusammen-

Durch Honorare Bindung schaffen
Unabhängige Vermögensverwalter unterscheiden sich nicht nur in der Art der Beratung deutlich von einer klassischen Bankberatung

– auch bei den Gebühren haben die meisten ein anderes Modell.

Im Sinne der Transparenz
müssten die Banken ei-
gentlich weg vom Produkt-

verkauf gehen und ihre Kun-
den tatsächlich beraten“,
meint Gottfried Urban (Neue
Vermögen). Leichter gesagt als
getan, denn „rund 2,5 bis 3
Prozent des Depotwertes
muss an Marge für eine Bank
schon herauskommen“. Soviel
Transparenz, da sind sich die
Teilnehmer des RP-Finanzfo-
rums einig, könne sich derzeit
kaum ein Geldinstitut leisten.

Die Unabhängigen Vermö-
gensverwalter haben ihr lang-
fristig angelegtes Geschäfts-
modell völlig anders ausge-
richtet. „Rund 80 Prozent der
Vermögensverwalter arbeiten
für ihre Kunden auf Honorar-
basis“, berichtet Günter T.
Schlösser (Portfolio Concept).
„Vermögensverwalter verdie-
nen daher nicht an irgendwel-
chen Agios oder Provisionen,

allenfalls an Bestandsprovi-
sionen. Deshalb haben sie ein
essentielles Interesse daran,
dass sich die Depots ihrer Kun-
den auch langfristig positiv
entwickeln.“

Gottfried Urban stimmt
dem zu: „Dieser Ansatz ist gut:
Einmal im Jahr muss der Kun-
de für die unabhängige Leis-
tung seines Vermögensver-
walters zahlen – ähnlich wie
beim Steuerberater. Nur das
schafft eine partnerschaftli-
che Bindung, schließlich wol-
len wir nach Möglichkeit den
Kunden vom 1. bis 100. Le-
bensjahr begleiten.“ Lutz
Knop (Deloitte) mahnt aller-
dings, dass die Vermögensver-
walter mehr für ihr Marketing
tun müssten. „Dass die Ban-
ken an Vertrauen verloren ha-
ben heißt nicht, dass die Kun-
den nunmehr bei Vermögens-
verwaltern automatisch Ver-
trauen suchen und finden.

Tatsächlich müssen Vermö-
gensverwalter noch einiges
dafür tun, um ihre Leistung als
Marke auch zu vermarkten.“

Als wichtiges Bindeglied
sieht der Wirtschaftsprüfer
etwa den Verband Unabhängi-
ger Vermögensverwalter
(VuV): „Auch der Verband
muss zu einer Marke werden
und die Mitgliedschaft im Ver-
band muss stärker als wesent-
liches Qualitätsmerkmal he-
rausgestellt werden“, argu-
mentiert er. „Vermögensver-
walter schaffen es als Einzel-
unternehmen kaum, in der Öf-
fentlichkeit diese Wahrneh-
mung zu erfahren, die sie be-
nötigen.“

VuV-Vorstandsvorsitzender
Günter T. Schlösser bestätigt:
„Der Verband rückt immer
stärker in den Vordergrund,
und er wächst seit Jahren.“ Al-
lerdings macht er auch die
Schatten der Honorarbera-

tung durch die Regulierungs-
wut deutlich. „Wir Vermö-
gensverwalter zählen nicht zu
der Gruppe, die die Finanzkri-
se ausgelöst hat. Aber die Ho-
norarberatung wird nicht zu-
letzt durch die hohen Regulie-
rungsvorschriften für uns zu

einer Riesenbelastung. Denn
der zusätzliche bürokratische
Aufwand macht uns zu schaf-
fen – wird aber vom Kunden
nicht zusätzlich honoriert.“

Auch Michael Stegmüller
von Performance IMC Vermö-
gensverwaltung berichtet von

Ob ein Vermögensverwalter
aber einen eigenen Fonds an-
biete, sei letztlich eine strategi-
sche Entscheidung des Unter-
nehmens.

Bei VM Vermögens-Ma-
nagement ist die Entschei-
dung vor Jahren gefallen: „Wir
investieren grundsätzlich
nicht in Fonds und legen auch
keine eigenen auf“, sagt Tim
Schmiel. Ihm sind die Produk-
te zu teuer, lieber investiert er
direkt in Aktien. „Es gibt keine
guten und schlechten Produk-
te, es gibt nur eine schlechte
Handhabe der Produkte“, sagt
er. Für eine bestimmte Klientel
seien Fonds aber sicherlich die
beste Lösung.

Nicht einfach dürfte es da-
gegen sein, als Vermögensver-
walter mit seinen Fonds eine
eigene Marke zu etablieren.
Beispielhaft gilt in dieser Hin-
sicht Dr. Jens Ehrhardt, der
1987 den ersten Vermögens-
verwalter-Fonds in Deutsch-
land startete und damit gro-
ßen Erfolg hatte. Heute reißen
sich die Fondsgesellschaften
um den 67-Jährigen. „Ehr-
hardt ist eine Marke und bun-
desweit bekannt“, sagt Lutz
Knop von der Wirtschaftsprü-
fungsgesellschaft Deloitte.
„Das kann nicht jedem Ver-
mögensverwalter gelingen.
Gelingen muss aber, den Kun-
den verständlich zu machen,
was ein Vermögensverwalter
ist und wie er sich von dem
Bankberater unterscheidet.“

Die besseren Fonds
(cris/jma) Erst zeigte es sich in
der Börsenhausse, später auch
in der Krise: Unter den Fonds,
die regelmäßig besonders gut
abschneiden, befinden sich
überdurchschnittlich viele
von unabhängigen Vermö-
gensverwaltern. Das kann
kein Zufall sein, glaubt Eber-
hard Heck von Hauck & Auf-
häuser, der die besondere Ver-
antwortung der Vermögens-
verwalter gegenüber ihren
Kunden herausstreicht. „Ver-
mögensverwalter haben oft
hervorragende Fonds und
können sich damit profilie-
ren“, sagt er auf dem RP-Fi-
nanzforum. „Es ist eine Chan-
ce, sich durch nachgewiesene
Expertise einem breiteren Pu-
blikum bekannt zu machen.“

Vermögensverwalter haben
weniger Mittel zur Verfügung
als die großen Fondsgesell-
schaften – aber diese ver-
meintliche Schwäche kann
ihre Stärke sein. Kleine Fonds
gelten als flexibler, sie müssen
nicht immer gleich Milliarden
investieren und sind damit oft
auch schneller als die großen.

Den Vermögensverwaltern
bietet ein Fonds die Chance,
ein Profil zu bilden, glaubt
Gottfried Urban von Neue Ver-
mögen: „Mit einem eigenen
Fonds kann sich der Vermö-
gensverwalter zeigen und ein
Stück weit öffnen. Der Kunde
kann dann sehen, wie man ar-
beitet, welche Performance
man mit dem Fonds erzielt.“

delsunternehmen (EDW).
Diese war vor dem Hinter-
grund der Insolvenz des Fi-
nanzdienstleisters Phoenix
Kapitaldienst beschlossen
worden. Statt aber zwischen
den unterschiedlichen Model-
len der EdW-Mitgliedern zu
differenzieren, wurden etwa
Unabhängige Vermögensver-
walter mit Wertpapierhan-
delsbanken in einen Topf ge-
worfen.

Kein Zugriff auf Kundengelder

„Das wird unserem Profil
nicht gerecht“, wettert Günter

Banken und unabhängigen
Vermögensverwaltern gibt.“
Ein gewaltiges Verwaltungs-
problem stellen die durch die
MiFID-Finanzmarktrichtlinie
gestiegenen Anforderungen
dar. Ein Neukunde müsse
rund 36 Unterschriften leis-
ten, hat Stefan Mayerhofer von
PEH Wertpapier gezählt. „Wir
sind Papierproduzenten ge-
worden“, schimpft er. Und Mi-
chael Busch von FIVV pflichtet
ihm bei: „Die zahlreichen Un-
terschriften sind sicherlich
kein guter Einstieg in eine Be-
ratung. Stellen Sie sich vor, sie
müssten sich derart detailliert

mit den möglichen Risiken
auseinandersetzen und sie
auch unterschreiben, bevor
sie in ein Flugzeug steigen.“

Geradezu vorbildlich sieht
Dr. Jürgen Flaskamp (Gross-
bötzl, Schmitz und Partner)
die Vermögensverwalter hin-
sichtlich der Regulierung auf-
gestellt. „Alle schauen auf un-
sere Branche“, meint er. Das
sieht Christoph Bergweiler
von J.P. Morgan Asset Manage-
ment ganz ähnlich. „Regulie-
rung ist eine große Chance für
Vermögensverwalter.“ Jedoch
sei unklar, was noch alles kom-
me. „Wir sind noch nicht am

Ende dessen, was die Finanz-
aufsicht von Ihnen verlangen
kann“, sagt er mit Hinblick auf
die angelsächsischen Länder.

Manfred Köberlein, Mit-
glied der Geschäftsführung
AmpegaGerling Investment,
bringt es auf den Punkt: „Ich
finde Regulierung toll: sie hilft
den Vermögensverwaltern,
weil sie einen wichtigen Bei-
trag für ein deutliches Mehr an
Disziplin und Transparenz be-
wirkt. Natürlich ist Regulie-
rung teuer und sie macht kei-
nen Spaß, aber sie trägt auch
zu mehr Qualität bei.“ Die Köl-
ner Kapitalanlagegesellschaft

verzeichnet zudem eine Ver-
breiterung ihres Geschäftes
mit Vermögensverwaltern -
auf hohem Niveau. Denn, so
Köberlein: „Nebenerwerbs-
Vermögensverwalter wird es
nicht geben, dafür sind die An-
forderungen zu hoch.“ Und
Philipp Mertens, Rechtsan-
walt bei BMS, führt aus: „Das
Anlageberatungsprotokoll
führt bei vielen Banken zu Pro-
blemen. Vermögensverwalter
können davon profitieren, da
sie ja eine Dauerberatung an-
bieten.“ Regulierung kann
also auch eine Chance sein.

CHRISTIAN SONNTAG

In der Regulierung liegt die Chance
Vom Gesetzgeber fühlten sich
die unabhängigen Vermö-
gensverwalter in den vergan-
genen Jahren vorsichtig for-
muliert nicht immer gut be-
handelt. Vor allem die Fülle
der neuen Gesetze oder Geset-
zesänderungen macht den
Häusern zu schaffen. Klaus
Walczak (Ariad Asset Manage-
ment) fordert auf dem RP-Fi-
nanzforum, bestehende Ge-
setze erst einmal umzusetzen
statt dauernd neue zu schaf-
fen. Jüngstes Ärgernis ist die
drastische Beitragserhöhung
für die Entschädigungsein-
richtung der Wertpapierhan-

T. Schlösser vom Verband un-
abhängiger Vermögensver-
walter. „Wir haben gar keinen
Zugriff auf Kundengelder, von
uns geht kein Schadens-Risiko
aus. Für viele kleine Unabhän-
gige Vermögensverwalter ist
die Beitragserhöhung ein Exis-
tenzproblem.“ Mehr Differen-
zierung bei den Finanzmarkt-
gesetzen fordert auch Wirt-
schaftsprüfer Lutz Knop: „Vie-
le der Regulierungsmaßnah-
men sind durch das Verhalten
der Banken erst initiiert wor-
den. Es muss erkennbar blei-
ben, dass es eine unterschied-
liche Aufsichtsintensität bei

Honorarberatung schafft Vertrauen – sagen viele Unabhängige Vermö-
gensverwalter, die damit gute Erfahrungen gemacht haben. FOTO: IMO

Lutz Knop,
Deloitte und Touche

Qualität hat einen Preis.

Einen?

Wir können uns in diesem Jahr über eine ganze Reihe

von Auszeichnungen für unsere Publikumsfonds

freuen. Das belegen auch die aktuellen Funds

Awards von Lipper und €uro. Und als Anleger sind

Sie der Erste, der davon profitiert. Informieren lohnt

sich: www.universal-investment.de

FÜR SPEZIALISTEN
SIND WIR

SPEZIALIST.

S p r e c h e n S i e u n s a n : Te l . 0 0 4 2 3 - 2 3 9 7 9 0 0
w w w . p r e m i u m f i n a n z p a r t n e r . c o m

Als unabhängiger Vermögensverwalter

oder Fondsberater wissen Sie, worauf es

ankommt: Zeit für Ihre Kunden zu haben.

Unsere Plattform für Abwicklung, die

Unterstützung bei Administration, Ver-

tragswesen und vielem mehr hilft Ihnen,

sich auf das Wesentliche zu konzentrieren.
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