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Viele Bürger haben weder Zeit, Lust
noch das nötige Know-how, sich in-
tensiv mit der Vermögensverwal-
tung ihres Kapitals auseinanderzu-
setzen. Sie greifen deshalb auf ex-
terne Hilfe zurück. Je nach Vermö-
genshöhe und Anlagewünschen
kommt ein Finanzberater oder ein
Vermögensverwalter in Frage. Unab-
hängige Berater und Banken bieten
in der Regel ab einem Depotwert
von 10 000 bis 20 000 Euro eine stan-
dardisierte Vermögensverwaltung
über Investmentfonds oder Zertifi-
kate an. Für größere Vermögen ab
mindestens 300 000 Euro raten Ex-
perten zu einer individuellen Vermö-
gensverwaltung.

Stark umkämpfter Markt

Gerade der Markt für dieses soge-
nannte Private Banking ist in
Deutschland sehr umkämpft. Neben
den klassischen Privatbanken wer-
ben auch Großbanken, ausländische
Institute sowie unabhängige Vermö-

gensverwalter um die reiche Kund-
schaft. Und auch Sparkassen haben
das lukrative Geschäft entdeckt und
bieten entsprechende Leistungen an.
Anleger sollten deshalb vorab klä-
ren, ob sie die Infrastruktur eines
Geldinstituts nutzen wollen oder ei-
nen freien, flexibleren, unabhängi-
gen Verwalter bevorzugen.

Hohes Maß an Vertrauen

Doch sein Vermögen in fremde
Hände zu geben, verlangt immer ein
hohes Maß an Vertrauen. „Ich kann
aus der Erfahrung vieler Kundenge-
spräche festhalten, dass es eine der
schwierigsten Aufgaben ist, einen ge-
eigneten Vermögensverwalter zu fin-
den“, sagt Markus Zschaber, Ge-
schäftsführer der V.M. Z. Vermögens-
verwaltung in Köln. Eine erste Orien-
tierung bieten Rankings oder Rang-
listen, die jedoch nach völlig unter-
schiedlichen Kriterien zusammenge-
stellt werden. Zu den wichtigsten An-
bietern zählt firstfive. Das Frankfur-
ter Analysehaus beobachtet seit Jah-
ren die Wertentwicklung von Vermö-
gensverwalterdepots. Zu den Top-

Portfoliomanagern zählt laut first-
five, wer eine überdurchschnittliche
Performance erzielt, ohne unange-
messene Risiken einzugehen.

Aber auch andere Anbieter wie Eli-
tereport oder Fuchsbriefe untersu-
chen die Leistungen beziehungs-
weise die Qualität der Anlageprofis –
teils mithilfe verdeckter Tester.
Doch Vorsicht: Der Verwalter mit
der aktuell höchsten Rendite muss
langfristig nicht immer der Beste
sein. Besser ist es deshalb, die Er-
folgsbilanzen über einen längeren
Zeitraum miteinander zu verglei-
chen.

Achten sollten Investoren auch
auf eine entsprechende Legitima-
tion. So darf ein Vermögensverwal-
ter im klassischen Sinn erst dann
seine Tätigkeit aufnehmen, wenn er
von der Bundesanstalt für Finanz-
dienstleistungsaufsicht BaFin die Ge-
nehmigung dazu erhalten hat. Die
Behörde veröffentlicht im Internet
eine vierteljährlich aktualisierte
Liste aller zugelassenen Finanzport-
folioverwalter.

Ehrenkodex bringt Sicherheit

Die im Verband unabhängiger Ver-
mögensverwalter (VuV) zusammen-
geschlossenen Finanzdienstleister –
aktuell 175 Unternehmen – gehen
noch einen Schritt weiter. Freiwillig
haben sie sich einem eigenen Ehren-
kodex unterworfen, der sie zu einem
fairen, leistungsgerechten und trans-
parenten Umgang mit Kunden ver-
pflichtet. Hierzu zählt auch, dass
Sonderkonditionen, die dem Vermö-
gensverwalter von der Bank einge-
räumt werden, dem Kunden offenzu-
legen sind. Durch den Aufbau eige-
ner Qualitätsstandards und dessen
Weiterentwicklung im Rahmen ei-
nes aktiven Qualitätsmanagements
will der Verband dazu beitragen,

dass Finanzportfolioverwalter als
verlässliche und seriöse Partner am
Kapitalmarkt wahrgenommen wer-
den.

Wichtig für den Anleger ist es je-
doch, nicht gleich zum erstbesten Be-
rater zu gehen, sondern sich von den
unterschiedlichen Anbietern erst ein-

mal den jeweiligen Strategieansatz
erklären zu lassen. Wie risikoreich in-
vestiert der Experte das Kundengeld
und was bedeutet für ihn Risiko?
Denn überdurchschnittliche Ge-
winne über Jahre gibt es nur gegen
überdurchschnittlich hohes Risiko.
Genau danach soll entweder die indi-
viduelle Strategie fixiert oder eine
standardisierte herausgesucht wer-
den. „Zum Beispiel könnte es bei
sehr konservativen Anlegern eine
Strategie sein, die gar nicht am Ak-
tienmarkt investiert ist“, erläutert
der Kölner Vermögensverwalter
Zschaber. Zu fragen ist auch, ob sich
der Vermögensverwalter einzelner

Aktien, Fonds oder anderen Asset-
klassen bedient oder nur auf standar-
disierte Produkte setzt. Ebenfalls
wichtig: Kann der Verwalter alle Pro-
dukte anbieten, die auf dem Markt
sind, und wie viel Prozent der für
den Kunden gekauften Produkte
stammen von Drittanbietern? Denn

es kann durchaus vorkommen, dass
Banken bevorzugt die Fonds und Zer-
tifikate der eigenen Investment-Ab-
teilung ins Depot packen.

Kosten transparent machen

Daneben spielen aber ebenso Kos-
tentransparenz und -plausibilität
eine wichtige Rolle. In aller Regel lie-
gen die Gebühren, die ein Verwalter
berechnet, zwischen 0,5 und 2 % des
verwalteten Kapitals pro Jahr. Dabei
gilt der Grundsatz: Je größer das Ver-
mögen, desto geringer ist die Ge-
bühr. Hinzu können Transaktionsge-
bühren kommen, die pauschal oder

pro Geschäft anfallen. Experten ra-
ten dazu, All-inclusive-Gebührenmo-
delle zu bevorzugen. Werden Trans-
aktionskosten extra berechnet,
könnte das manchen Geldmanager
dazu verleiten, das Depot mehr als
nötig umzuschichten. Einige Vermö-
gensverwalter nehmen zusätzlich
eine Erfolgsvergütung, die zum Bei-
spiel dann greift, wenn ein vereinbar-
tes Renditeziel übertroffen wurde.

Mit Einführung der Abgeltung-
steuer im kommenden Jahr werden
die Karten allerdings neu gemischt.
Denn dann können Vermögensver-
waltungsgebühren nicht mehr wie
bisher steuerlich geltend gemacht
werden. Transaktionsgebühren sind
aus dieser Sicht besser, da sie direkt
die Einstandskosten senken.

Chemie muss stimmen

Auch die Zahl der Mandate kann
über die Qualität der Vermögensver-
waltung Auskunft geben. Bei kleine-
ren Vermögensverwaltern, die eine
individuelle Vermögensverwaltung
anbieten und bereits mehr als 50
Kundendepots managen, besteht die
Gefahr, dass in gewissen negativen
Marktphasen der Vermögensverwal-
ter wegen Überlastung nicht so han-
deln kann wie gewünscht. Doch alle
Theorie ist hinfällig, wenn die Che-
mie zwischen Kunden und Berater
nicht stimmt. Ein längeres persönli-
ches Gespräch ist somit das A & O für
den erfolgreichen Start einer langjäh-
rigen geschäftlichen Partnerschaft.
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Besonders qualifizierte Hilfe bei
der privaten Finanz- und Vermö-
gensplanung wollen die rund
1200 Mitglieder des Financial
Planning Standards Board
Deutschland e.V. (FPSB) bieten.
Der Verband zertifiziert Privatkun-
denberater nach international ein-
heitlich definierten Regeln zu Aus-
bildung, unabhängigen Prüfun-
gen, Erfahrungsnachweisen und
Ethik. Das FPSB ist Mitglied im in-
ternationalen Netzwerk des FPSB
Financial Planning Standards
Board Ltd. in Denver/USA.

Was bringt es mir als Anleger,
mich an einen CFP (Certified Fi-
nancial Planner) bzw. CFEP (Certi-
fied Financial Estate Planner) zu
wenden? Inwiefern bringt er mir
mehr als ein „normaler“ Berater
bei einer Bank oder einem unab-
hängigen Vermögensverwalter?

Der Financial-Planning-Ansatz der
CFP ist auf Vermögenserhalt bzw.
-mehrung an einer langen Zeitachse
ausgerichtet und umfasst alle re-
levanten Disziplinen – von Banken-
und Börsenprodukten über Vorsor-
gemanagement (Versicherungen)
und Immobilien bis zu alternativen
Anlageprodukten. Durch die her-
vorragende Ausbildung der CFP –
ein einjähriges, berufsbegleitendes
Spezialstudium mit Abschlussprü-
fung und eine Zentralprüfung des
Verbandes sind Zertifizierungsvo-
raussetzungen – kann ein weit hö-
herer Kenntnisstand als bei „nor-
malen“ Bankberatern vorausgesetzt
werden. CFP müssen ihrem Verband
im zweijährigen Turnus eine vorge-
schriebene Weiterbildung nachwei-
sen, so dass sie stets auf dem aktuel-
len Wissensstand sind. CFP-Kunden
können daher so gut wie sicher sein,
nicht Opfer von Angeboten des
„grauen“ Kapitalmarkts zu werden.

Wie geht ein Financial Planner in
der Beratung konkret vor?

CFP- und CFEP-Kunden bekommen
durch die professionelle Aufberei-
tung ihrer Vermögensverhältnisse
im Finanzplan häufig erstmals einen
konkreten Überblick über die Wert-
haltigkeit ihrer einzelnen Vermö-
gensanlagen – ein „Aha“-Effekt, der
zu optimiertem Anlageverhalten
führt. CFP zeigen auf Grundlage des

Finanzplans Möglichkeiten der Fi-
nanzanlagen auf, die aufeinander ab-
gestimmt und auf die Persönlichkeit
des Anlegers zugeschnitten sind und
damit das Anlageziel erreichbar ma-
chen. Sie geben Anstöße zu sinnvol-
len Investitionen und lösen damit
das Dilemma vieler Kunden auf:
Stagnation durch übervorsichtiges
Anlageverhalten, z. B. hohe Sum-

men auf Festgeldkonten oder in ren-
diteschwachen Geldmarktfonds zu
parken, die kaum den Inflationsaus-
gleich erbringen.

Welchen Regeln sind Financial
Planner durch Ihren Verband, das
Financial Planning Standards
Board Deutschland (FPSB), unter-
worfen?

CFP und CFEP sind gemäß den Statu-
ten ihres Verbandes den Standesre-
geln verpflichtet und haben das in
sie gesetzte Kundenvertrauen mit ei-
nem Höchstmaß an Integrität zu
rechtfertigen. Integrität bedeutet Un-
bescholtenheit, Offenheit und Ehr-
lichkeit. Durch die GoFs (Grund-
sätze ordnungsmäßiger Finanzpla-
nung) sind Kunden von CFP und
CFEP vor vorsätzlicher oder fahrlässi-
ger Falschberatung geschützt. Darü-
ber wacht das Ehrengericht des Ver-
bandes, das Sanktionen bis zur Ab-
erkennung der Zertifizierung aus-
sprechen kann.

Wo finde ich Financial Planner?
In vielen großen Bank- und Finanz-
instituten arbeiten CFP bzw. CFEP.
Rund 1 200 zertifizierte Finanzpla-
ner gibt es derzeit in Deutschland. In-
teressenten können per Mausklick

auf der Internetseite www.fpsb.de
gezielt nach einem CFP suchen. Wer
seine Vermögensverhältnisse per Fi-
nanzplan transparent machen lassen
möchte und Optimierungen plant,
dem wird seine Bank in der Regel
einen CFP als Berater zuordnen,
wenn er danach fragt. Die zehn-
jährige Präsenz des Begriffs CFP
Certified Financial Planner auf dem
deutschen Markt hat gerade bei der
vermögenden Klientel das Be-
wusstsein für deren Qualifikation
geschärft. Deshalb sorgen inzwi-
schen sowohl private Banken als
auch Sparkassen und Volksbanken
dafür, dass mehr Mitarbeiter zu CFP
ausgebildet werden, weil ihre Kund-
schaft höher qualifizierte Beratung
verlangt.

Ab welcher Vermögenshöhe ist es
sinnvoll, einen CFP/CFEP einzu-
schalten?

Systematische strategische Vermö-
gensplanung ist für jede Vermögens-
größe wertvoll. Während bei größe-
ren Vermögen auch der Aspekt der
Vermögensnachfolge an Bedeutung
gewinnt (Estate Planning), stehen
bei kleineren Vermögen eher die Risi-
koabsicherung und die finanzielle
Absicherung des Ruhestands im Vor-
dergrund. Besonders bei komplexen
Vermögensverhältnissen – neben An-
lagen in den verschiedensten Bank-
und Börsenprodukten auch Immobi-
lien, vielleicht sogar im Ausland,
und bei Lücken in der Risikoabsiche-
rung – ist professionelle Finanzpla-
nung ratsam. Aber auch bei einfa-
chen Vermögensfragen – zum Bei-
spiel Altersabsicherung – stehen CFP
ihren Kunden mit Rat und Tat zur
Seite. Vermögensgrenzen nach un-
ten ergeben sich höchstens aus dem
Verhältnis zwischen dem Gesamtver-
mögen und der zu leistenden finanz-
planerischen Arbeit, für die ein Ho-
norar fällig wird.

Wie hoch ist ein übliches Hono-
rar?

Für Voll-Finanzpläne mit entspre-
chender Komplexität verlangen CFP
bzw. CFEP durchschnittlich ein Ho-
norar zwischen 2 000 und 5 000
Euro. Für Teilpläne reduziert sich
das Honorar entsprechend. Regelmä-
ßige Aktualisierungen oder Updates,
die auf die ursprüngliche Finanzpla-
nung aufsetzen, werden häufig mit

Stundensätzen abgerechnet, die in
etwa den Honoraren von Steuerbera-
tern oder Anwälten entsprechen. Üb-
licherweise ergibt eine Mischung aus
Honorar und den offenzulegenden
Provisionen die Vergütung.

Wie ist das Prozedere bei der Ver-
gütungsvereinbarung?

Ob Honorarrechnung oder Provisio-
nen – für CFP ist vorgeschrieben, die
Vergütung der eigenen Leistung ge-
genüber dem Kunden vor Vertragsab-
schluss transparent zu machen. Vor
Auftragserteilung weiß der Kunde
genau, was er für die angebotene
Leistung zu zahlen hat. In vielen Fäl-
len ist die Vergütung über Provisio-
nen für den Kunden die bessere
Wahl, weil steuereffizienter: Provi-
sionen sind Produktkosten und da-
mit Anschaffungskosten, die das
steuerpflichtige Ergebnis der Finanz-
anlagen mindern.

Wie viele CFP/CFEP sind selbstän-
dig, wie viele bei einer Bank bzw.
einem Vermögensverwalter ange-
stellt?

Nach einer aktuellen Umfrage unter
den Mitgliedern des FPSB Deutsch-
land ist das Verhältnis bei den deut-
schen CFP: ein Drittel Selbständige
zu zwei Drittel Angestellte bei
Finanzdienstleistern wie Banken
und Sparkassen sowie Versiche-
rungs- und Immobilienunterneh-
men. Selbständige CFP kooperieren
hauptsächlich mit einem größeren Fi-
nanzdienstleister oder leiten Finanz-
dienstleistungsunternehmen. Eigen-
ständig als „Einzelkämpfer“ arbeiten
20 %.

Die Fragen stellte Thomas List.

Der Verband unabhängiger Vermögensverwalter Deutschland (VuV) hat auf
seiner Homepage www.vuv.de eine Checkliste veröffentlicht, die Anlegern
bei der Suche nach dem richtigen Berater helfen soll. Hier die wichtigsten
Punkte:

Wie stellen Sie sich die Verwaltung Ihres Vermögens vor (Risikoneigung,
Anlagehorizont etc.)?
Wählen Sie zwischen bankenabhängigen und unabhängigen VVs.
Der Anbieter muss von der BaFin zugelassen sein.
Sprechen Sie mit mehreren VVs über deren unterschiedliche Konzepte.
Achten Sie auf die Anlage- und Risikostruktur Ihres potenziellen VVs.
Wie groß ist der VV? Wer sind seine Kunden?
Wie hoch ist die einzubringende Mindestsumme?
Besuchen Sie die Geschäftsräume Ihres künftigen VV. Sie sollten sich
dort wohlfühlen und Ihrem VV vertrauen können.
Achten Sie auf Art und Umfang der Leistungen.
Vergleichen Sie Honorare und Kosten verschiedener VVs.
Wer sind die Kooperationspartner Ihres künftigen VVs?
Bei Vertragsabschluss sollen die Formalitäten eingehalten werden.
Achten Sie bei Vertragsabschluss auf die richtige Vollmachterteilung , so-
dass der VV Ihr Geld nicht an Dritte oder an sich selbst überweisen kann.
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Rainer Springstein

Finanzen persönlich2 Börsen-Zeitung Nr. 157 Freitag, 15. August 2008


