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EDITORIAL

Liebe Leser

samen Verwalter beauftragen. Die Kosten der Spezialisierung werden so auf viele verteilt. Das Klingt einfacher als

auch Vermégen ldsst sich effizient erst ab einer gewissen GroBBe verwalten. Deshalb
ist es sinnvoll, wenn viele kleinere Vermégen sich zusammentun und einen gemein-

es ist, denn das Auswahlproblem auf individueller Ebene muss gleichwohl gelést werden. Und da macht der Ge-
setzgeber Anbietern wie Kunden das Leben gleichermalen schwer. Mit dem Zwang, Neukunden zwei Stunden
lang von Adam und Eva ausgehend aufzukidren, verkomplizieren die Biirokraten in Berlin und Briissel Vermdgens-
verwaltern und den Kunden das Zusammenfinden. Denn fir beide gilt: Zeit ist Geld. Fiir die einen, weil sie durch
die Geschdfte beansprucht werden, mit denen sie ihr Vermégen aufbauen. Fir die anderen, weil sie ihre Expertise
eigentlich verkaufen und mit aufgezwungenen Formalismen weniger Gegenwert liefern als sonst.

Immer noch glauben viele Deutsche, sie bekdmen Rat und Tat in der Bank umsonst, weil sie die verdeckten
Zahlungen durch Provisionen nicht kennen. Mit einem Honorar, das sich kaum von den Kosten einer normalen
Buchflihrung beim Steuerberater unterscheidet, bieten unabhdngige Vermdgensverwalter eine saubere Alternative.
Sie verdienen Vertrauen, weil sie nichts nebenher verdienen, nicht an den ausgewdhlten Produkten, nicht an den
Anlagestrategien. Ohne verdeckte Interessen und ohne Vorgaben ,,von oben" dienen sie ausschlieBBlich den

Interessen ihrer Mandanten. Je nach Volumen des ihnen anvertrauten Geldes machen sie das in hausgemachten

vermégensverwaltenden Fonds oder ganz individuell.

Frank-B. Werner
Herausgeber

Machen Sie sich mit den wichtigsten Unterschieden im Umgang mit lhrem Vermégen vertraut und lernen Sie

einen qudlifizierten Finanzportfolioverwalter in lhrer Néhe kennen, der sich dem VuV-Ehrenkodex unterworfen hat.
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Beim Uhrenbau wie in der Kapitalanlage ist Prézision gefragt. Die dafur notwendige
Expertise finden Vermogende bei vertrauenswiirdigen Vermoégensverwaltern.

eider Herstellung ihrer Uhren set-
B zen Top-Fabrikanten wie Lange &

So6hne auf maschinelle Prizision
und, zur richtigen Zeit, auf Handarbeit
von erfahrenen Spezialisten. Beide Ma-
le kostet das Geld, denn Qualitét hat ih-
ren Preis. Er ist in der Regel auch Grund-
lage, dem Anbieter zu vertrauen, zu wis-
sen, dass jedes Bauteil hGchsten Ansprii-
chen geniigt.

Der einfache Grund: Man schlief3t ei-
ne Vermogensverwaltung so selten ab
wie man eine teure Uhr kauft. Folglich
weifd keiner, wie zufrieden er spiter ein-
mal sein wird. Bei Uhren verheifden Mar-
kennamen wie Lange & S6hne, Patek Phi-
lippe oder Rolex hohe Qualitit, in der
Vermoégensverwaltung sorgt dafiir die
Zugehorigkeit zum Verband unabhéngi-
ger Vermogensverwalter Deutschland
(VuV). Voraussetzung, um diesen ausge-
suchten Kreis aufgenommen zu werden,

ist ein guter Ruf, die Verpflichtung, den
VuV-Ehrenkodex einzuhalten und eine
Unabhingigkeit von Vorgaben seitens
Banken oder Versicherungen. Mitglied
koénnen zudem nur selbststindige
Finanzportfolioverwalter werden. Das
wiederum setzt eine Zulassung der Bun-
desanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) voraus, die sonst nur Bank-
instituten vorbehalten ist.

Die Auslesekriterien sind streng. Fiir die
Zulassung sind drei oder mehr Jahre lei-
tende Tétigkeit in der Anlageberatung
oder Vermogensverwaltung notig. Zu-
sétzlich zur Praxis in einem namhaften
Unternehmen muss ein Bewerber per-
sonlich integer sein. Er muss seine Fir-
ma finanziell und personell so ausge-
stattet haben, dass sie dauerhaft alle
Vorgaben im Wertpapierhandels- und
Kreditwesengesetz erfiillen kann.

Fiir die tagliche Arbeit ist Vertrauen
die wichtigste Grundlage. Ein Vermo-
gensverwalter darf auf das Depot des
Kunden zugreifen, seine Dispositions-
vollmacht ist aber in einem wichtigen
Punkt eingeschrinkt: Er darf Finanz-
instrumente wie Aktien, Renten, Fonds,
Zertifikate, ETFs oder Sachwerte kau-
fen und verkaufen, kann aber kein Geld
aufein anderes Konto iiberweisen oder
sonst wie abzweigen. Zudem muss er sich
beiallen Transaktionen strikt an die mit
dem Kunden vereinbarten Anlagericht-
linien halten.

Dort ist geregelt, welche Arten von
Wertpapiere er kaufen darf, welche
Quote eine bestimmte Assetklasse ma-
ximal erreichen soll oder, ob und wel-
che temporiren Wertverluste noch zu-
lassig sein sollen. Mit anderen Worten
der vermogende Kunde {iberldsst dem
Vermogensverwalter seines Vertrauens
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das Management seines Kapitals. Die-
ser legt Rechenschaft iiber jede Trans-
aktion ab, muss aber nicht vor jeder Ak-
tion um Erlaubnis bitten.

Das Vertrauen basiert aufeinem entschei-
denden Unterschied. Der unabhdngige
Finanzportfolioverwalter wird direkt
von seinem Mandanten bezahlt. Thn ver-
pflichtet ein auskémmliches Honorar, das
im Vermogensverwaltungsvertrag festge-
legt wurde, ausschlielich im Dienst sei-
nes Kunden zu stehen und zu handeln.
Das kann man selbst bei leicht verwech-
selbaren Finanzberufen nicht als selbst-
verstdndlich voraussetzen.

Andersals die rund hunderttausend
provisionsgetriebenen Finanzdienstleister
im deutschen Anlagemarkt diirfen
Finanzportfolioverwalter von Dritten
weder Geld noch Vergiinstigungen an-
nehmen, die iiber Geringfiigiges hinaus-
gehen. Sollten sie beispielsweise einen
speziellen Publikumsfonds als Depotbau-
steinbenutzen, in dem solche Riickvergii-
tungen vorgesehen sind, miissen sie die-
se Zufliisse ungemindert und unverziig-
lich an ihre Mandanten weiterleiten.

Diese Alleinstellung macht sich fiir den
Kunden bezahlt. Er kann sich sicher
sein, dass er nur das bekommt, was er
braucht, nicht etwas, das Bank oder
Berater aus Provisionsgriinden wiin-
schen. Der Hintergrund: Im provions-
getriebenen Fondsvertrieb flief3t Geld
nur nach erfolgreichem Verkauf. Bera-
ter oder Bank miissen also auf einen
Abschluss driangen. Es gibt aber noch
einen Haken: Wenn zwei Produkte un-
terschiedlich lukrative Provisionen bie-
ten, muss der Kunde fiirchten, dass in
seinem Depot nicht das landet, was fiir
ihn am geeignetsten ist. Der Blick auf
betriebswirtschaftliche ,,Zwédnge“ Drit-
ter zwingt ihn zu Misstrauen und stin-
diger Habacht-Stellung.

Der Aderlass am investierten Kapital be-
schrinkt sich nicht auf das Agio, dasals
Ausgabeaufschlag zu Beginn zu entrich-
ten ist. Weil mittlerweile die friiher {ib-
lichen fiinf Prozent oft rabattiert oder
ganz gestrichen werden, haben viele
Fondsanbieter die Einnahmequellen
einfach nach hinten verlagert.

Sie flief3en jetzt hiufig als Bestands-
provision zu und bedingen fast zwangs-
laufig hohere laufende Gebiihren. Dass
diese mittlerweile detailliert auszuwei-
sen sind, hilft dem finanziellen Laien we-
nig: Er kann die Produktkosten unter-
schiedlicher Anlagevehikel trotzdem
nicht problemlos vergleichen.

Fiir Transparenz und Neutralitit sorgt
ein offen ausgehandeltes Honorar. Es
kann volumen- oder gewinnabhdngig
gestaltet werden. Oft wird eine Misch-
form vereinbart. Als fair und markt-
iiblich gelten 1,0 bis 1,5 Prozent des
Volumens p.a. Bei komplexen Aufgaben-
stellungen kann das Honorar in gegen-
seitigem Einverstdndnis auch etwas ho-
her angesetzt werden.

Das Niveau ist vergleichsweise nied-
rig, selbst kleinere Unternehmen wer-
den fiir ihren Steuerberater mehr Ho-
norar einplanen miissen. Rechnet man
der Einfachheit halber mit 1,2 Prozent
auf das verwaltete Vermdgen, stehen
selbst bei einer halben Million Depot-
wert monatlich nur 500 Euro zur Ver-
fligung. Das entspricht drei bis sechs
Stunden Betreuungszeit, je nachdem
welche Expertise ein Portfolio fordert.

Der Ehrenkodex, dem sich alle VuV-
Mitglieder unterworfen haben, regelt un-
ter anderem auch die Vergiitung. So sind
etwa Erfolgsprdmien erst dann fillig,
wenn zwischenzeitlich erlittene Verlus-
te bereits aufgeholt worden sind. Der
VuV-Ehrenkodex sorgt auch sonst fiir
verldssliche Standards in der Konigs-
klasse der Vermogensverwaltung. i K&
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Service-KVG:
Mehr als Fondsauflegung
und -administration

? Was hat sich bei den Anforderungen an eine Service-
KVG geéndert?

Jorg W. Stotz Sie sind deutlich gestiegen, denn der
Markt bleibt in Bewegung. Stichworte sind Regulie-
rung, Digitalisierung und Nachhaltigkeit.

Dr. Jorg W. Stotz
Sprecher der Ge-
schéftsfuhrung,
HANSAINVEST
Hanseatische In-
vestment-GmbH

? In welchen Bereichen steigen die Erwartungen?
Stotz Das beginnt schon bei den Kernaufgaben
einer Service-KVG, der Fondsauflegung und
-administration. Immer komplexere Anforderun-
gen des Gesetzgebers, der Fonds und der Inve-
storen erschweren es Initiatoren, dem Regelwerk
gentigen zu kdnnen. Das zentrale Argument fiir
eine Service-KVG bleibt die Arbeitsteilung und
die Konzentration der Beteiligten auf ihre Kern-
kompetenzen.

? Ist moderne IT ein Wettbewerbsvorteil?

Stotz Ja. Erwartet wird ein Reporting, das fiir alle
Anspriiche State of the Art ist. Das HANSAINVEST -
Fondscockpit ist ein Meilenstein und Alleinstellungs-
merkmal in der KVG-Landschaft. Es zeichnet sich
durch ein gemeinsames Frontend, eine hohe Daten-
sicherheit und Transparenz firr alle beteiligten Partei-
en aus. Der sehr hohe Automatisierungsgrad sorgt fur
eine deutlich gestiegene Datenqualitat.

? Wo wird besondere Unterstiitzung erwartet?

Stotz Verstarkt wird diese bei Marketing und Vertrieb
nachgefragt. Es gilt, interessante Formate zu bieten,
um sich so vom Wettbewerb abzugrenzen. Dazu
gehort z.B. unser Vermogensverwalter-Netzwerk aber
auch Unterstitzung bei der Pressearbeit, der Medien-
prasenz und gemeinsamen Veranstaltungen.

? Gewinnt Nachhaltigkeit an Bedeutung?

Stotz Eindeutig ja! Fondspartner artikulieren zuneh-
mend Vorgaben an nachhaltige Investments. Sie
erwarten, so beraten und untersttitzt zu werden, dass
die Standards ftir nachhaltige Fonds erftillt werden.
Eine Service-KVG muss diese Standards aber auch im
Unternehmen verankern, um Nachhaltigkeit konse-
quent zu Ende zu denken. Schon Anfang 2019 hat die
HANSAINVEST ihre Strategie fir alle Bereiche des
Unternehmens modifiziert.

? Was ist Ihr Restimee?
Stotz Eine Service-KVG muss heute deutlich mehr
abbilden als die Fondsauflegung und -administration!
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Finfach unverzichtbar

Kaum ein Berufsstand ist so kundenorientiert wie der Finanzport-
folioverwalter. VuV-Vorstand Andreas Griinewald erkldrt warum.

S chon der Name ist Programm. Der
Verband unabhiéngiger Vermogens-
verwalter Deutschland verpflichtet al-
le Mitglieder dazu, Empfehlungen und
Anlage-Entscheidungen ausschlief3lich
anden Kundeninteressen auszurichten.
€uro spezial fragte den Verbands-Chef
Andreas Griinewald, warum das so
wichtig ist und was es Anlegern bringt.

€uro spezial Was sind aktuell die
grofiten Herausforderungen fiir Ihre
Branche und den Verband?

Andreas Griinewald Das Wichtigste
ist, den besonderen Stellenwert unse-
rer Dienstleistung breiter - also iiber
Vermogende und Stiftungen hinaus -
bekannt zu machen. Gleichzeitig miis-
sen wir trotz der zunehmenden Regu-
lierung unser ausschlief}lich kunden-
orientiertes Profil beibehalten.

? Das klingt nach zwei sehr unterschied-
lichen Zielsetzungen, oder haben sie et-
was miteinander zu tun?

Griinewald Wir iibernehmen die in-
dividuelle Vermogensverwaltung auf
Honorarbasis. Dazu gehort ausfiihrli-
che Beratung und Betreuung, die zu-
nehmend durch externe Vorgaben
und Formalismus erschwert wird.

? Macht das auch Kunden Probleme?
Griinewald Dank der Unterstiitzung
durch unabhingige Vermdgensver-
walter kaum. Nattirlich sind die Kun-
den iiber vielen Dokumente zu Ver-
tragsbeginn verwundert und von dem
vielen Papier nicht gerade begeistert,
aber wir Vermogensverwalter unter-
stiitzen und entlasten den Mandanten
wo immer moglich. Wichtig ist je-
doch, dass die Uberregulierung auf
ein Niveau zuriickkommt, das be-
triebswirtschaftlich vertretbar ist.

? Was ist eigentlich eine unabhdingige
individuelle Vermégensverwaltung?
Griinewald Hierunter verstehen wir,
dass — unabhingig von Banken, Versi-
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cherungen oder sonstigen Vertriebs-
gesellschaften — das Kapital aus-
schliefdlich im Interesse der Mandan-
ten investiert wird. Zudem steht die
individuelle und personliche Betreu-
ung des Kunden im Vordergrund.

? Was bedeutet das fiir die Anlage?
Griinewald Unsere Mitgliedsunter-
nehmen legen hierbei groffen Wert
auf eine breite und effektive Risiko-
streuung nach Anlageklassen, Regio-
nen und Branchen, die spezifisch auf
die Situation der Mandanten abge-
stimmt ist und im Einklang mit des-
sen Chance-Risiko-Profil steht.

? Gilt das nicht nur fiir grofse Summen?
Griinewald Keineswegs. Dank der
immer beliebteren vermégensverwal-
tenden Fonds ist heute auch bereits
mit kleineren Anlagebetrigen oder
gar Sparpldnen ein entsprechender
Ansatz moglich.

? Hat so ein Finanzportfolioverwalter
dann Zugriff auf Vermogenswerte?
Griinewald Nein, der typische unab-
hingige Vermd&gensverwalter hat kei-

nerlei Zugriff auf die Kundengelder.
Die Gelder und Wertpapiere liegen
ausschlief’lich auf Konten oder De-
pots des jeweiligen Mandanten. Der
unabhingige Vermogensverwalter
erhilt lediglich eine eingeschrankte
Transaktions-Vollmacht, welche den
Zugriff auf die Vermogenswerte aus-
schliefit.

? Warum legen Sie so grofsen Wert auf
die transparente Bezahlung?
Griinewald Weil der Markt immer
noch von Interessen Dritter bestimmt
wird. Es fehlen Wissen und Aufkla-
rung dariiber, was Provisionen bewir-
ken. Jede Beratung, auch die schein-
bar kostenlose, kostet Geld, schliefR-
lich arbeiten Experten nicht umsonst.
Wird nicht direkt mit den Mandanten
abgerechnet, fiihrt dies zu Zielkon-
flikten: Hohe Provisionen sind fiir Be-
rater und Bank lukrativer, aber nicht
unbedingt im Interesse des Anlegers.

? Wie viele BaFin-gepriifte Finanzdienst-
leister gibt es in Deutschland derzeit?
Griinewald Circa 500 Unternehmen,
von denen mehr als die Hilfte im VuVv
organisiert sind. Zusammen verwal-
ten unsere rund 300 Mitgliedsunter-
nehmen etwa 100 Milliarden Euro An-
lagekapital. 80 Prozent unserer Mit-
glieder sind typischerweise familien-
gefiihrte Unternehmen, die fiinf bis 15
Mitarbeiter haben und jeweils bis zu
400 Millionen Euro verwalten.

? Was bringt ihnen der Verband?
Griinwald Er sichert durch seine Sta-
tuten nach innen und aufen ihre Un-

.Durch die Einfuhrung digitaler Prozesse sparen unsere
Mitgliedsunternehmen nicht nur Aufwand und Papier,
sondern auch Zeit, die ihren Kunden wieder zugute kommt.”

Andreas Griinewald, Vorstandsvorsitzender des Verbands unabhéngiger Vermogensverwalter

? Und wie behalten Mandanten den
Uberblick iiber ihre Investments?
Griinewald Jeder einzelne erhilt re-
gelmifig ein umfassendes Reporting
iliber die im Berichtszeitraum vorge-

nommenen Transaktionen, angefalle-

ne Gebiihren sowie vereinnahmte

Entgelte. Die unabhingigen Vermo-
gensverwalter zeichnen sich durch
ein hohes Maf an Transparenz aus.

abhdngigkeit. Daher wird zu VuVv-Mit-
gliedern leichter Vertrauen gefasst.
Unsere Mustervertrage und der Ehren-
kodex sorgen fiir eine faire Geschifts-
grundlage mit hohen Standards. Im In-
nenverhdltnis macht unsere Akademie
alle aktuellen Themen zuginglich. Es
gibt Seminare zu Geldwésche, zum Ka-
pitalmarkt, zu Marketing, zu Compli-
ance, kurz, zu allem, was relevant ist.
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? Gilt das auch fiir die Nachhaltigkeit?
Griinewald Ja, denn Nachhaltigkeit
und die Beachtung von ESG-Kriterien
werden in absehbarer Zeit zur Vorga-
be werden. Der Verband hat einen
Ausschuss gegriindet und 2020 eine
Konferenz zu diesem Thema geplant.

? Was bedeutet das fiir Thre Arbeit?
Griinewald Nochmals Mehraufwand,
aber inhaltlich nichts Neues. Wie beim
Anlegerschutz sind das Wertesystem
von Vermogensverwaltern und die Er-
wartungen der Anlegern bereits darauf
ausgerichtet - nur nicht formalisiert.
Die Frage ist, welcher Zusatzaufwand
fiir Biirokratie dranhdngt und wie viel
Dokumentation wir benétigen.

? Zwingt das zu mehr Digitalisierung?
Griinewald Ja, hier ist der Verband

Als Orientierungshilfe bei der Suche nach
einem Finanzportfolioverwalter dient die
Homepage des VuV. Hier finden sich nicht nur
die Adressen der unabhangigen Vermogens-
verwalter in ganz Deutschland, sondern auch
eine Checkliste mit wertvollen Tipps rund um
die Auswahl eines Vermogensverwalters.
Unter www.vuv.de/vermoegensverwaltung
kann man regional differenziert nach Anleger-
typ (privater oder institutioneller Investor) su-
chen. Die passenden Unternehmensprofile
enthalten Kontaktdaten, Leistungsangebote
und Ansprechpartner. Uber die Schaltflache
Kontaktaufnahme” kann man direkt beim
Vermdgensverwalter seiner Wahl anfragen.

und schafft Musterlosungen, die ein-
zelne Mitglieder tliberfordern wiirden.
Es gibt bereits ein CRM- und ein Com-
pliance-Management-System als Nach-
folger der OrgaHandbiicher. Das sind

Branche die schnelle Umsetzung der
MiFid-II-Regularien verdankt.

? Und dariiber hinaus?

Griinewald Aktuell startet unser
Kunden-Onboarding-System. Es deckt
alle Schritte des Neukunden-Eroff-
nungs-Prozesses ab. Das gesamte
Vorgehen und Vertragswerk ist digital
erfasst und durch Plausibilitéts-
priifungen rechtskonform.

? Verdndert sich damit das Berufsbild?
Griinewald Nein, es geht vielmehr
um Effizienzsteigerung. Der personli-
che Kontakt mit einem langjdhrig ver-
trauten Partner ist und bleibt fiir die
meisten Mitglieder das Erfolgsmodell
der Finanzportfolioverwalter: Wir
sind immer persénlich verfiigbar —
auch wenn wir parallel digitale Lo-

sogar Vorreiter. Er biindelt die Krifte

grofde Erleichterungen, denen die

Auf den richtigen Mix

kommt es an.
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Wir als spezialisierte KVG flr die besonderen
Anforderungen von Vermdgensverwaltern, liefern
Ihnen genau den richtigen Mix, um mit lhrem
Fondskonzept die grofSe Blihne zu erobern.

Setzen Sie auf unsere langjahrige Erfahrung, unsere
umfassende Beratungskompetenz und unseren

einzigartigen Komplettservice, um das Potenzial Ihrer
Fondsidee voll auszuschopfen!

Unser Dienstleistungspaket fur
Private-Label-Fonds umfasst:
Consulting und Fondskonzeption

— Rundumbetreuung durch
personlichen Relationship Manager

— Administration Uber die gesamte Wertschopfungskette
Risiko- und Reportingservices

— Comission Management und
International Fund Registration Services

— Distribution Services und Marketing Support

www.universal-investment.com

& = Offizieller Partner des

V|U|V

In Deutschland und Luxemburg:
+49 69 71043-190
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Emstleg in die digitale Welt

Der Verband unabhangiger Vermogensverwalter Deutschland (VuV) ist dabei, den Marktstandard fir das
digitale Onboarding bei Vermogensverwaltern zu setzen. Er bietet hierzu eine clevere IT-Losung an.

lassische Uhren beriihmter Marken

stehen fiir zeitlose Eleganz, trotz-
dem sind digitale Smartwatches zu har-
ten Konkurrenten geworden. Der Funk-
tionsumfang zwingt auch Vermogens-
verwalter zur Digitalisierung, welche
der Branchenverband VuV nach Kréf-
ten unterstiitzt. Seit Kurzem steht sei-
nen Mitgliedsunternehmen ein Kunden-
Onboarding-System zur Verfiigung.

Der Begriff Onboarding kommt aus
dem englischen und bedeutet An-Bord-
Nehmen. Die IT-Losung ebnet interes-
sierten Anlegern den Weg zum Vermo-
gensverwalter, wobei der gegenwirtig
sehr papierlastige Prozess durch einen
elektronischen abgelost wird.

Das Kunden-Onboarding-System
(kurz VuV-KOS genannt) bildet den Ein-
stieg in die Zusammenarbeit vollstin-
dig ab. Die Abldufe sind standardisiert,
der Verband stimmt sie kontinuierlich
mit den regulatorischen Vorgaben ab.
Fiir den Anleger wird es komfortabler,
da er zusammen mit dem Vermdgens-
verwalter alle Vertragsunterlagen digi-
tal durchgehen kann. Beispielsweise auf
dem Tablet werden die Kundendaten
erhoben und ohne Mehrfach-Erfassun-
genund viel Papier bis zum Vermogens-
verwaltungsvertrag fortgefiihrt.

Bereits heute lassen sich zwei Pro-
zesse erfassen und zusammenfiihren.
Dem Modul ,,Kunde werden beim Ver-

mogensverwalter und bei der Depot-
bank“ sollen in Kiirze weitere fiir die
Anlageberatung und Anlagevermittlung
folgen. In allen Bereichen fiihrt das Pro-
gramm fehlersicher zusammen, was
vorher in einem Mix aus Excel, Outlook,
CRM, Portfoliomanagement jeweils
einzeln zu erfassen war. Auch Anderun-
gen und Korrekturen — oder Software-
Updates — sind weniger zeitraubend als
in den gewachsenen Strukturen.

Die Zeitersparnis hilft, den Mehraufwand
durch Regulierungsthemen aufzufangen.
Finanzportfolioverwalter stehen unter
Effizienz- und Kostendruck. Wer alle Vor-
gaben gewissenhaft erfiillen will, muss
sich fiir Neukunden deutlich mehr Zeit
nehmen. Einer Mitgliederbefragung zu-
folge benoétigen Vermdgensverwalter
nach den neuen regulatorischen Vorga-
ben der Mifid II eine Stunde mehr Zeit
fiir ein Neukundengesprach. Der Zeitbe-
darf hat sich somit verdoppelt.

Das VuV-KOS liefert wertvolle Minu-
ten, weil es Daten zwischenspeichert,
einfache Eingabeidnderungen und die
bequeme Ubernahme von Bestands-
daten aus anderen Software-Program-
men erlaubt. Solassen sich im Bestands-
management-System automatisiert die
Kundendaten abgleichen oder Neukun-
den anlegen, ohne dass der Vermégens-
verwalter manuell eingreifen muss.

LY

Vermogensverwaltungsvertrag und
Anlagerichtlinie sind mit dem Portfolio-
management vernetzt, die vereinbarten
Gebiihren mit dem Abrechnungssys-
tem. Der Mandant hat stets alle Unter-
lagen per gesichertem Download zur
Hand. Er kann digital nachbldttern oder
wie gehabt Ausdrucke benutzen. Stark
unter Zeitdruck stehende Interessenten
konnen im Alleingang — von unterwegs
oder zuhause aus — Kunde beim Vermo-
gensverwalter ihrer Wahl werden.

Die Investitionssicherheit in IT-Nischen-
markten wie der Portfolioverwaltung
ist gegeben. Hier kénnen nicht alle
Software-Anbieter iiberleben. ,Wenn sich
VuV-KOS als Branchenstandard durch-
setzt, sparen sich unsere Mitglieder unno-
tige Entwicklungs- und Betriebskosten®,
sagt Projektleiter Frank Engel voraus.
Technologie-Partner ist United Signals.
Die Frankfurter sind auf die Automati-
sierung von Arbeitsprozessen und digi-
tale Vermogensverwaltung speziali-
siert. Ein eigens dafiir eingerichteter
Fachausschuss ermittelte im Vorfeld die
spezifischen Anforderungen und fiihr-
te die notwendigen Abstimmungspro-
zesse durch. Zudem ist die vom Verband
abgenommene Standardversion des
VuV-KOS bereits an die meisten Depot-
banken angebunden, die fiir Vermo-
gensverwalter relevant sind. sw €|
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Die Performance-Kontrolle

Vermogensverwaltende Fonds lohnen sich. Als Visitenkarte eines Vermogensverwalters
geben sie einen ersten Eindruck von seinen Leistungen. Sie sind auch als Anlage lukrativ.
Ihre Manager sind selbst engagiert, das mindert Kosten und sichert Interessengleichheit.

elbst mechanische Kostbarkeiten
S miissen gepriift werden. So kon-

trolliert Lange & S6hne mithilfe
eines Bewegungssimulators, der die
teuren Uhren um drei Achsen dreht,
ob jede einwandfrei funktioniert. Wer
das Funktionieren eines unabhingigen
Vermogensverwalters {iberpriifen will,
landet in der Regel bei hauseigenen In-
vestmentfonds, die viele anbieten.

Sie sind die 6ffentlich zugdngliche
Visitenkarte vieler Finanzportfoliover-
walter. Denn sie unterscheiden sich nur
geringfligig von individuell gemanag-
ten Depots mit gleichem Chance-Risiko-
Profil, die man nicht einsehen kann.

Das gilt, solange der Mandant keine Son-
derwiinsche geltend macht, etwa weil er
ein bestehendes Depot in sein neues
Portfolio integrieren will oder weil er auf
laufender Mitsprache besteht.

Die Fonds-Vorteile gegeniiber der ein-
zelnen Anlageberatung liegen auf der
Hand, deshalb setzen die Anbieter ih-
re Produkte auch beiindividuellen Man-
daten gern ein. Ein Verwalter kann -
ohne zeitraubende Besprechungen
anzuberaumen - schnell auf Verdnde-
rungen reagieren. Zudem kann er not-
wendige Umschichtungen simultan fiir
alle Anteilseigner des Fonds in vielen

Kundenportfolios vornehmen. In Fonds
gibt es auch bei Zeitdruck keinen Unter-
schied zwischen den Anlegern. Im An-
lageberatungs-Mandat, das auf Einzel-
titeln basiert, muss der Verwalter
zwangsliufig eine Reihenfolge festlegen,
in welcher er seine Kunden anspricht.

Die Gleichbehandlung, die eine Fonds-
16sung mit sich bringt, ist neben der
Gleichzeitigkeit ein wichtiges Merkmal
guter vermogensverwaltender Fonds.
Dazu kommt die Kostendegression
durch die grofReren LosgrofRen. In auf
Einzeltiteln aufbauenden Depots verei-
teln die Mindesttransaktionskosten der



FOTO: LANGE UHREN GMBH

Depotbanken bisweilen eine ansonsten
ratsame Anpassung.

Niedrige Einstiegssummen, die viel-
fach unter 100 Euro liegen und sogar
sparplanfihigsind, sorgen in Fonds fiir
eine Demokratisierung der unabhingi-
gen Vermogensverwaltung. Dadurch
koénnen auch Personen mit geringerem
Vermogen von geschickter Portfolio-
strukturierung profitieren.

Die Kosten und Gebiihren, die dafiir
anfallen, sind kein Hindernis. Andere
gemanagte Fonds, die von den groflen
Investmenthédusern in Deutschland an-
geboten werden, verlangen mehr oder
haben gleich hohe Kosten. ,Vermdgens-
verwaltende Fonds sind keineswegs nur
ein Plan B¥, betont der VuV-Vorstands-
vorsitzende Andreas Griinewald.
,Durch sie werden unterm Strich kleine
Depots dhnlich vorteilhaft behandelt
wie grofie individuell gemanagte Ver-
mogen. Denn warum sollte ein Vermo-
gensverwalter einen Fonds mit einem
definierten Chance-Risiko-Verhiltnis
anders managen als ein einzelnes De-
pot mit dem gleichen Profil? Er hat im
Gegenteil sogar im Fonds eine groflere
Anlagesumme zur Verfiigung und kann
folglich noch breiter streuen.“

Die Unkompliziertheit durch eine ver-
gleichsweise einfache Handhabung
bringt mittlerweile auch viele der typi-
schen Vermogensverwaltungs-Kunden
zu einer Fondslosung. Sie scheuen den
Zeitaufwand, den Regulierung und Do-
kumentationspflichten mit den dazu
erforderlichen Beratungs- und Informa-
tionsgesprichen erfordern. ,,Durch das
Ubermaf an Formvorschriften weichen
Interessenten immer hiufiger in die
einfachere Fondslosung aus, berichtet
der VuV-Vorstand. Zudem muss ein
hauseigener Fonds nicht stets iiber ei-
ne Finanzportfolioverwaltung angebo-
ten werden. Er kann auch im Rahmen

einer beratungsfreien Anlagevermitt-
lung vom Kunden erworben werden.

Ein Vorteil bleibt auch bei der Ver-
mogensverwaltung im Fonds erhalten:
Die langfristige personliche Kundenbe-
ziehung ist ein wichtiger Wettbewerbs-
vorteil. Nach VuV-Zahlen kommen nach
wie vor gut 90 Prozent der Neukunden
liber Empfehlungen. Im Fonds-Mantel
bedeutet das ebenfalls Stabilitét: Der
Manager eines selbstinitiierten Fonds
lasst sich nicht abwerben und in ein an-
deres Investmenthaus integrieren.

Ein weiterer Vorteil ist, dass die Ver-
mogensverwalter hiufig mehrere selbst
betreute Fonds im Angebot haben. So
konnen Privatanleger unkompliziert,
ohne Eintrittshiirde und hiufigauch in
Form eines Sparplans auf mehrere be-
wihrte Investmentstile zugreifen. In
der Regel sind drei Strategieausrichtun-
gen verfligbar: konservativ, ausgewo-
gen und offensiv.

Gemeinsame Ziele sorgen fiir gleichlau-
fende Interessen von Anlegern und Ma-
nagement. Unabhingige Vermogens-
verwalter haben oft grofie Teile der
familieneigenen Geldmittel in ihren
Fonds investiert. Niedrige Gebiihren
und geringe Transaktionskosten sind
also im eigenen Interesse. Zielkonflik-
te sind dadurch nicht zu befiirchten, zu-
mal die Vergiitung nicht an Ausgabeauf-
schlige oder andere Provisionen gebun-
den ist. Sie bezieht sich wie die Erfolgs-
beteiligung im individuellen Depot auf
die Leistung im Fondsmanagement.
Hier bietet der Fonds noch einen Vor-
teil auf der steuerlichen Seite. Wahrend
das Honorar in der individuellen Vermo-
gensverwaltung durch die Abgeltung-
steuer nicht beriicksichtigt wird, sind
alle Aufwinde fiir die Vermogensver-
waltung im Fonds steuerwirksam: Nur
die Kursgewinne nach Kosten miissen
versteuert werden. rpl €]
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Der Beratungsbedarf steigt

Neue Expertise gefragt. Verantwortungsbewusstes Investieren muss heute von der
Nachhaltigkeit bis zum Niedrigzins und seinen Folgen auf viele Veranderungen eingehen.

elbst die teuerste Uhr zeigt nur
S prazise die Zeit an. Qualifizierte

Vermodgensverwalter miissen in
vielen Bereichen in die Tiefe gehen. Das
Eingehen auf die individuelle Situation
wird aber zunehmend durch regulato-
rische Vorschriften erschwert, deren
Sinnhaftigkeit speziell in der Konigs-
klasse der Finanzportfolioverwalter in-
frage gestellt wird.

Hier geht es um Vertrauen und Ver-
mogen, deren Zusammentreffen von
Formalismus nicht befliigelt, sondern
im Gegenteil vereitelt wird. ,,Wir miis-
sen unsere Kunden mit Informationen
iiberfluten, die sie gar nicht haben wol-
len“, berichtet Andreas Griinewald.

Wie der Vorstandsvorsitzende des Ver-
bands unabhéngiger Vermogensverwal-
ter Deutschland sagt, sind Antworten auf
nicht erst gestellte Fragen das genaue Ge-
genteil von sachkundiger und einfiihlsa-
mer Beratung: ,,Das Kunststiick besteht
darin, mit zuriickhaltenden Fragen das
individuelle Anlageziel anzusteuern, oh-
ne etwas vorwegzunehmen. Damit aus ei-
nem interessierten Fremden ein Mandant
wird, muss er erkennen konnen, dass sein
Gegeniiber aufihn eingeht - und sich spa-
ter ebenso sensibel und sorgféltig um sei-
ne Finanzen kiimmern wird.“

Die Fiille an Basisinformationen, die zu
liefern die Regulierung heute fordert, ist

kontraproduktiv, weil sie einen gegensitz-
lichen Eindruck vermittelt. Es bedeutet
doppelte Arbeit, das falsche Bild nachtrég-
lich durch erkennbare und nachvollzieh-
bare Kompetenz wieder geradezuriicken.
Das ist kein einfaches Unterfangen, denn
der Papierkrieg ist mittlerweile enorm.

Die Befragung jedes dritten deutsch-
landweit aktiven Vermogensverwalters
durch das InVV der Aschaffenburger TU
ergab, dass diese 2019 bereits 25 bis 31
Prozent der tdglichen Arbeitszeit fiir
regulatorische Aufgaben einkalkulieren
miissen. Die Kosten sind betrichtlich.
Sie betragen je nach Volumen des ver-
walteten Vermogens ein Fiinftel bis ein
Drittel der Personalkosten.




So werden einem Interessenten bis zu
18 Unterschriften abverlangt, bis ein Ver-
mogensverwaltungsvertrag abgeschlos-
sen ist. Neben der wichtigen Konkretisie-
rung, wie seine individuellen Bediirfnis-
se in ein dazu passendes Portfolio um-
gesetzt sind, muss er auch seitenlang
bestitigen, iiber alle erdenklichen Neben-
aspekte aufgeklirt worden zu sein.

Darunter sind viele Binsenweisheiten:
Gibe es dhnliche Aufklarungspflicht fiir
Juweliere, miissten sie jeden Uhrenkun-
den auf die unterschiedlichen Lingen
der Zeiger hinweisen, auf den Funkti-
onsausfall, wenn er nicht regelmiRig die
Batterie wechselt oder das Uhrwerk auf-
zieht, und dass die Zeitanzeige auf einer
Billig-Uhr weniger kostet oder als Smart-
phone-Funktion gratis ist.

Die Fokusierung auf ein verantwor-
tungsbewusstes und nachhaltiges Le-
ben zieht als zeitgeméifies Thema auch
in die Vermogensverwaltung ein. So
hat die Européische Union eine Richt-
line verabschiedet, die dazu fiihrt, ge-
zielt nachhaltige Aspekte bei der Geld-
anlage zu beriicksichtigen. Die Ermitt-
lung etwaiger Nachhaltigkeitspréiferen-
zen beim Anleger wird voraussichtlich
im Laufe des Jahres 2021 zur gesetzli-
chen Pflicht.
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Bezugspunkt fiir den Vermogensver-
walter werden die ESG-Kriterien sein.
Sonennt man die drei Aspekte der Nach-
haltigkeit: Environmental, Social und
Governance, zu gut Deutsch: Anlagen,
die keine oder moglichst geringe schid-
lichen Auswirkungen auf die Umwelt ha-
ben und die auf Soziales und gute Un-
ternehmensfiihrung groflen Wert legen.

Fiir den Finanzportfolioverwalter sind
diese Themen nicht neu. Schon heute
schlief}en viele Mandanten Investments
in Unternehmen aus, die Kinderarbeit
zulassen, Riistungsgiiter herstellen oder
die Umwelt iiber Gebiihr verschmutzen.
Insofern verfiigt die Branche bereits iiber
die notige Sensibilitdt fiir das Thema.

Bisher ist es nicht gelungen, den Be-
griff Nachhaltigkeit praktikabel zu defi-
nieren. Die zur Konkretisierung erlasse-
ne Taxonomie-Verordnung ist leider ein
liber 100 Seiten umfassendes Biiro-
kratie-Ungetiim geworden. Auch die
einschldgigen Rating-Unternehmen ISS
oekom, MSCI ESG, Sustainalytics oder
Vigeo Eiris haben sehr unterschiedliche
Analysekriterien und liefern dement-
sprechend keine einheitlichen Urteile.

Die Anpassung des bisher vornehmlich
rendite- oder sicherheitsorientierten
Investierens erfordert besondere Fach-

kenntnisse. Der politische Anschub
durch die EU allein trifft bei Finanz-
dienstleistern nicht tiberall auf die n6-
tige Sachkunde.

Die unabhdngigen Vermogensverwal-
ter konnen sich zwar freier mit Nach-
haltigkeitsanforderungen auseinander-
setzen, die Betreuung wird aber gleich-
wohl komplexer. Wenn der Kunde die
nachhaltigen Aspekte bei seinem In-
vestment gewahrt sehen will, miissen
zusitzliche anspruchsvolle Kriterien
zur Auswahl der optimalen Finanz-
instrumente beachtet werden.

Ein ausgewogenes Verhiltnis zwi-
schen Nachhaltigkeit auf der einen und
Renditeerwartung und Vermogenser-
halt auf der anderen Seite zu finden, er-
fordert eine spezielle Expertise. Der
Branchenverband bereitet seine Mit-
gliedsunternehmen intensiv auf die
neue Herausforderung vor und beglei-
tet dieses Thema mit Uberzeugung. Das
Fort- und Weiterbildungsangebot wur-
de um die Anforderungen fiir ein nach-
haltiges Investieren erweitert und be-
reits im Friihjahr treffen sich die Vermo-
gensverwalter auf einer Nachhaltigkeits-
konferenz in Frankfurt am Main, um die
optimale ESG-Integration ins Kunden-
portfolio zu diskutieren. Isw a

Ein unabhangiger Vermdgensverwalter
in [hrer Nachbarschaft

Sie wollen, dass Ihr Vermoégen einen festen Stand behalt? Und dass es ausschlieBlich in lhrem Interesse
strukturiert wird? Dann sollten Sie einen unabhdngigen Vermdgensverwalter ins Vertrauen ziehen. Die im
Verband VuV zusammengeschlossenen Unternehmen beraten kompetent und ohne Nebeninteressen.
Ihr Honorar ist transparent und bewegt sich etwa in der H6he anderer Beratungsdienstleistungen. So wird
Ihr Vermdgen verlasslich erhalten und Ihre individuellen Rendite-Wiinsche angestrebt. Auf der folgenden
Seite finden Sie ein kurzes Portrat eines erfolgreichen VuV-Mitglieds-Unternehmens in lhrer Reichweite.
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Klingenberg & Cie. Investment KG
Dipl.-Kfm. Jens Klingenberg, LL.M.
Thomasgasse 2, 04109 Leipzig

Telefon 0800-3063748 (kostenfrei) ;
E-Mail email@fondsexperten.de www.fondsexperten.de investment

Die Klingenberg & Cie. Investment KG ist als unabhangiger Vermogensverwalter fiir anspruchsvolle
Privatkunden tatig.

Zu den Kernkompetenzen gehoren insbesondere die ETF- und fondsgestiitzte Vermogensverwaltung.
Ziel ist dabei nicht der kurzfristige spekulative Gewinn, sondern das langfristige und nachhaltige
Wachstum des Kapitals und somit eine generationsibergreifende Absicherung des Vermogens.

Weiterhin entwickelt die Klingenberg & Cie. individuelle Losungen fiir die Altersvorsorge. Anleger mit
kleinerem Geldbeutel konnen den Fondsexperten Robo-Advisor mit elf Anlagestrategien nutzen.

Als Mitglied im Verband unabhangiger Vermogensverwalter VuV hat sich die Gesellschaft zu einer fairen
und verantwortungsvollen Beratung und Vermogensbetreuung verpflichtet.
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