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Neue Wege, Ihr Vermdgen
verwalten zu lassen

» Frank Hussmann

Die Vermégensverwaltung (auch Asset-Management) gehért zu den zentralen Fi-
nanzdienstleistungen. Sie beschreibt die Delegation von Anlageentscheidungen
auf eine dritte Person, die fur Sie als Vermégensverwalter tatig ist. Damit sind Sie
selber nicht mehr in die taglichen Entscheidungen eingebunden. Im Mittelpunkt
stehen hier lhre persénliche Risikomentalitat, lhre bisherigen Erfahrungen mit
Geldanlagen und lhre ganz spezielle Lebensplanung. lhre Vermégensverwaltung
soll Sie dabei unterstttzen, in Threm Sinne zu handeln. lhre Wiinsche und Ziele
werden in einem Grundsatzgesprach festgehalten, ebenso die Anlageformen, die
far Sie geeignet sind bzw. die nicht fr Sie in Betracht kommen oder die Sie nicht

wiulnschen.
E ine Vermogensverwaltung ist in aller Regel an Interessenkonflikte bei der
eine Mindestanlagesumme gebunden und ist Vermogensverwaltung durch Banken

vor allem flr Anleger interessant, die

- nicht so viel Zeit fur die Betreuung ihres Wenn Sie die Dienstleistung ,Vermégensverwal-
Vermégens aufbringen moéchten, tung” Uber eine Bank nutzen, so besteht die Ge-

- die Zeit zur Betreuung ihres Vermagens fahr von Interessenkonflikten. Die Bank verdient
generell nicht haben oder zum einen durch die Vereinbarung der Vermégens-

- sich nicht detailliert mit der Thematik verwaltung, zum anderen aber auch durch die Ver-
auseinandersetzen mochten. mittlung der Finanzprodukte fir Ihr Depot.
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Bei Produkten aus dem eigenen Haus oder von
verbundenen Kooperationspartnern sind hier die
Provisionen aber zum Teil hoher als bei Fremdpro-
dukten, was zum Interessenkonflikt fuhrt.

Viele Vermdgensverwaltungen verdienen auch
und vor allem daran, dass Depotwerte regelmaBig
gekauft und verkauft werden. Jede Transaktion
kostet in der Regel Gebuhren; ist der sogenann-
te Depotumschlag hoch, sind auch die Einnahmen
des Verwalters hoher. Als Losung bietet es sich hier
an, Fixkosten (sogenannte all-in“-Gebuhren) zu
vereinbaren oder aber eine jahrliche Kostenober-
grenze zu definieren.

Kosten der Vermogensverwaltung

Normalerweise wird eine feste, jahrliche Gebuhr in
Prozent des betreuten Vermogens vereinbart. Die-
se wird dann auch immer fallig, egal, ob Sie eine
positive oder aber eine negative Wertentwicklung
in hrem Depot haben. Viele Anbieter gehen dazu
Uber, die jahrliche Gebuhr geringer zu halten, im
Gegenzug aber eine erfolgsabhangige Zusatzver-
gutung zu vereinbaren. Das heiBt fur Sie als Anle-
ger: die Kosten, die als Fixum jahrlich anfallen, sind
geringer. Laufen die Bérsen gut und Sie haben eine
gute und noch bessere Wertentwicklung, geben
Sie etwas von lhrem Zugewinn an den Verwalter
ab. Alle Vertrdge sind verhandelbar und individu-
ell; Sie werden in der Vermogensverwaltung nie
einen Kostenvergleich aller Verwalter erhalten, der
wirklich transparent ist und alle Verwalter berick-
sichtigt.

Vertrauen ist die wichtigste Wahrung

Noch gravierender als der Interessenkonflikt ist die
Tatsache, dass die Banken seit Jahren das wichtigste
Bindemittel zu ihren Kunden verlieren: das Vertrau-
en. Gleichzeitig sinkt auch noch die Loyalitat der
Bankmitarbeiter, da die friheren Argumente fur
den Bankarbeitsplatz — gute Bezahlung und gesell-
schaftliche Anerkennung - heute auch nicht mehr
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in der Form gegeben sind. Die Finanzkrise hat das
Vertrauen in die solide und aufrichtige Beratung
der Banken in ihren Grundwerten erschittert. Von
diesem Wandel, der sich im Stillen und relativ un-
bemerkt vollzieht, profitieren vor allem die freien
und unabhangigen Vermogensverwalter.

Was wiinschen die Anleger?

Eine Umfrage der Fondsgesellschaft Fidelity im Jahr
2011 hat als wichtigste Erwartung der Anleger an
ihre Berater ergeben, dass sie Produkte einfach
und verstandlich erklart haben méchten. Sie wol-
len Transparenz bei den Gebuhren und maoglichst
neutrale Informationen. Diese Winsche mussen
in Konsequenz zu einer Trennung von Beratung,
Produktentwicklung und der Handelsabwicklung
fuhren; ob das uber die klassischen Strukturen der
Banken in der Vermogensverwaltung in Zukunft
maglich und umsetzbar ist, ist fraglich.

Zulassungspflicht
der Vermogensverwalter

Bei der ,richtigen” Vermdgensverwaltung geben
Sie wie eingangs erwahnt nach dem Grundsatzge-
sprach das Zepter aus der Hand. Ihr Vermogens-
verwalter kauft und verkauft fir Sie Wertpapiere
und handelt auf Ihre Rechnung. Diese Vermogens-
verwaltung ist geregelt in § 1 Abs. 1a Nr. 3 des
KreditWesenGesetzes (KWG). Die Verwaltung des
Vermdégens bedarf der Erlaubnis der Bundesanstalt
far Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) in Frank-
furt. Die BaFin hat auch Priafungsaufgaben.

Die Discount-Strategie

Uber diese Strategie wird das Risiko von Kursriick-
gangen vermindert. In der Regel wird diese Stra-
tegie Uber den Einsatz von Discount-Zertifikaten
umgesetzt. Bei Volumina deutlich im siebenstelli-
gen Bereich ist eine Umsetzung der Discountstra-
tegie zusatzlich oder ausschlieBlich tber gedeckte
EUREX-Optionen maglich.
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Discount-Zertifikate gewahren im Vergleich zu
einem Direktinvestment einen Preisabschlag (Dis-
count) auf den gewahlten Basiswert. Im Gegenzug
zu diesem gunstigeren Einstieg partizipiert das Zer-
tifikat an der Kursentwicklung des Basiswertes nur
bis zu einer vordefinierten Obergrenze (Cap). Ist der
Kurs des Basiswertes am Laufzeitende gleich oder
niedriger als der Cap, erfolgt die Auszahlung des
Gegenwertes gemal Bezugsverhaltnis, ansonsten
wird ein Betrag in Héhe des Caps ausbezahlt. Ein
Discount besitzt einen Risikopuffer, ein eventueller
Verlust kann durch den Discount ausgeglichen wer-
den.

Rendite erzielen, Verluste begrenzen

Die Intention der Vermogensverwaltungen ist ein
langfristiger Wertzuwachs unter Berlcksichtigung
der Volatilitat, das heiBt Schwankungsbreite am
Markt. Werterhalt geht vor — auch vor dem letzten
Prozentpunkt an Ertrag. Um langfristig erfolgreich
zu sein, mussen die Kursverluste begrenzt und eine
hohe Anzahl positiver Monate erzielt werden. Das
Vermogensverwaltungskonzept kompensiert even-
tuell auftretende Verluste in den Basiswerten durch
den Einsatz von Risikopuffern. Teilweise kann bei
fallenden Kursen des Basiswerts durch den Einsatz
von Risikopuffern noch ein positiver Ertrag erzielt
werden.

Zur Aufholung von realisierten Verlusten ist ein
Uberproportionaler Gewinn auf das verbleibende
Kapital erforderlich. Das soll das folgende Schaubild
verdeutlichen:

VERLUST NOTWENDIGER GEWINN
-5,00 % +5,26 %

-10,00 % + 11,11 %

-15,00 % +17,65 %

-20,00 % +25,00 %

-25,00 % +3333%

- 50,00 % +100,00 %

- 75,00 % +300,00 %

- 90,00 % +900,00 %

Je hoher der angefallene Verlust ist, desto risiko-
freudiger muss in der Regel angelegt werden, um
einen Ausgleich in angemessener Zeit zu erzielen.
Ein erhéhtes Risiko bei Investitionsentscheidungen
birgt die Gefahr von Fehleinschatzungen, die eine
bereits begonnene negative Entwicklung weiter
forcieren. Ein Teufelskreis, aus dem ein Entkommen
nur schwer maglich ist.

Das Anlegerprofil

Je nach Ihrer Risikoneigung werden die Vermogens-
verwaltungsprofile gemeinsam mit lhrem Vermo-
gensverwalter festgelegt. Ein dynamischer Anleger
hat prinzipiell weniger festverzinsliche Wertpapiere
und Discountzertifikate mit einem geringeren Risi-
kopuffer und dadurch héhere Renditechancen. Ein
konservativer Investor wird trotz des aktuell gerin-
gen allgemeinen Zinsniveaus festverzinsliche Wert-
papiere im Bestand haben. Die Risikopuffer sind
tendenziell erhoht, was zu geringeren maximalen
Renditen fiihrt. Ein Wechsel der Strategieprofile ist
jederzeit moglich. Als besonderes Privileg unter-
liegt ein von lhnen beauftragtes Vermagensverwal-
tungsmandat keinen Kiindigungsfristen.

Ab einem Volumen von einer Million Euro ist es
moglich, Mandate hinsichtlich der Gebuhrenstruk-
tur und Anlagestrategien noch individueller zu
konzipieren. In dieser GréBenordnung kénnen bei-
spielsweise zusatzlich gedeckte EUREX-Optionen
als Anlagealternative gewahlt oder weitere ge-
winschte individuelle Vorgaben umgesetzt werden.
Im festverzinslichen Bereich lassen sich ab einer ge-
wissen GréBenordnung der Vermdgensverwaltung
auch Anleihen erwerben, die mit einem Mindest-
volumen von 50.000 oder 100.000 Euro nominal
ausgestattet sind, wodurch das Anlagespektrum
interessanter Investments verbreitert wird.

Fazit

Die klassischen Banken sind gefragt, ihre Systeme
den veranderten Bedingungen anzupassen, um
das Dilemma der neutralen Beratung und des ge-
winntrachtigen Produktverkaufs voneinander zu
trennen. Fir viele Anleger sind unabhangige Ver-
mogensverwalter eine echte und ernste Alternati-
ve, um im Private Banking das klassische Banken-
betreuungsmodell zu verlassen. Der Marktanteil ist
derzeit noch relativ gering, kann sich in den néch-
sten vier bis funf Jahren aber durchaus auf 10 %
verdoppeln.

Sprechen Sie mich bei Interesse an lhrer person-
lichen Vermégensverwaltung gerne an.
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