


Bei Produkten aus dem eigenen Haus oder von 
verbundenen Kooperationspartnern sind hier die 
Provisionen aber zum Teil höher als bei Fremdpro­
dukten, was zum Interessenkonflikt führt. 

Viele Vermögensverwaltungen verdienen auch 
und vor allem daran, dass Depotwerte regelmäßig 
gekauft und verkauft werden. Jede Transaktion 
kostet in der Regel Gebühren; ist der sogenann­
te Depotumschlag hoch, sind auch die Einnahmen 
des Verwalters höher. Als Lösung bietet es sich hier 
an, Fixkosten (sogenannte „all-in"-Gebühren) zu 
vereinbaren oder aber eine jährliche Kostenober­
grenze zu definieren. 

Kosten der Vermögensverwaltung 

Normalerweise wird eine feste, jährliche Gebühr in 
Prozent des betreuten Vermögens vereinbart. Die­
se wird dann auch immer fällig, egal, ob Sie eine 
positive oder aber eine negative Wertentwicklung 
in Ihrem Depot haben. Viele Anbieter gehen dazu 
über, die jährliche Gebühr geringer zu halten, im 
Gegenzug aber eine erfolgsabhängige Zusatzver­
gütung zu vereinbaren. Das heißt für Sie als Anle­
ger: die Kosten, die als Fixum jährlich anfallen, sind 
geringer. Laufen die Börsen gut und Sie haben eine 
gute und noch bessere Wertentwicklung, geben 
Sie etwas von Ihrem Zugewinn an den Verwalter 
ab. Alle Verträge sind verhandelbar und individu­
ell; Sie werden in der Vermögensverwaltung nie 
einen Kostenvergleich aller Verwalter erhalten, der 
wirklich transparent ist und alle Verwalter berück­
sichtigt. 

Vertrauen ist die wichtigste Währung 

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 Loyalität der 
Bankmitarbeiter, da die früheren Argumente für 
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 erschüttert. Von 
diesem Wandel, der sich im Stillen und relativ un­
bemerkt vollzieht, profitieren vor allem die freien 
und unabhängigen Vermögensverwalter. 

Was wünschen 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 verständlich erklärt haben möchten. Sie wol­
len Transparenz bei den Gebühren und möglichst 
neutrale Informationen. Diese Wünsche müssen 
in Konsequenz zu einer Trennung von Beratung, 
Produktentwicklung und der Handelsabwicklung 
führen; ob das über die klassischen Strukturen der 
Banken in der Vermögensverwaltung in Zukunft 
möglich und umsetzbar ist, ist fraglich. 

Zulassungspflicht 
der Vermögensverwalter 

Bei der „richtigen" Vermögensverwaltung geben 
Sie wie eingangs erwähnt nach dem Grundsatzge­
spräch das Zepter aus der Hand. Ihr Vermögens­
verwalter kauft und verkauft für Sie Wertpapiere 
und handelt auf Ihre Rechnung. Diese Vermögens­
verwaltung ist geregelt in § 1 Abs. 1a Nr. 3 des 
KreditWesenGesetzes (KWG). Die Verwaltung des 
Vermögens bedarf der Erlaubnis der Bundesanstalt 
für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) in Frank­
furt. Die BaFin hat auch Prüfungsaufgaben. 

Die Discount-Strategie 

Über diese Strategie wird das Risiko von Kursrück­
gängen vermindert. In der Regel wird diese Stra­
tegie über den Einsatz von Discount-Zertifikaten 
umgesetzt. Bei Volumina deutlich im siebenstelli­
gen Bereich ist eine Umsetzung der Discountstra­
tegie zusätzlich oder ausschließlich über gedeckte 
EUREX-Optionen möglich. 

* Kurs in Euro 
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