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LESERTHEMA ,UNABHANGIGE VERMOGENSVERWALTER" 1

Zeit ist Geld, sagt man. Das gilt derzeit fir Anleger in be-
sonderem Sinne: Je langer sie ihr Vermogen quasi unver-
zinst liegenlassen, desto mehr verliert es an Wert. Wer
hingegen jetzt auf eine gute Anlagestrategie setzt, kann
mit der Zeit sein Vermogen immer noch wachsen sehen.
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Weitere Infos
zum Thema finden
Sie online unter

Merkur.de/unabhaengige-vermoegensverwalter
tz.de/unabhaengige-vermoegensverwalter
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Unabhangigkeit ist die Basis fur erfolgreiche Anlagen

Anleger brauchen gerade in den aktuell unsicheren
und komplizierten Zeiten eine gute Unterstiitzung.
Sie finden diese bei Unabhéngigen Vermdgens-
verwaltern, und auch der Gesetzgeber maochte mit
neuen Regeln die Anleger schiitzen. Doch ist der
Nutzwert einzelner Vorschriften fiir Anleger nicht
immer klar erkennbar, beméngeln Anlageexperten.

Vertrauensverlust in herkémm-
liche Produktlosungen, unruhige
Kapitalmarkte, Niedrigzinsumfeld
bei steigender Inflation, geopoliti-
sche Risiken und, und, und: Es gibt
viele gute Griinde fiir Geldanleger,
sich einen Profi zu suchen, der
frei und ohne Vertriebsinteressen
das Vermogen betreut. Eine stetig
wachsende Gruppe dieser Profis
sind die Unabhingigen Vermo-
gensverwalter. Die Spezialisten ar-
beiten mit hauseigenen Strategien
und bieten sowohl eine individu-
elle Finanzportfolioverwaltung als
auch Vermogensverwalter-Fonds
fiir ihre Kunden - gegen ein festes
Honorar und ohne Verkaufsdruck
oder sonstige Interessenskonflikte.

Nun konnte man meinen, dass
unabhéngige Experten genau die
Gruppe ist, die der Gesetzgeber
zielgerichtet fordert, um so vielen
Menschen wie moglich eine Geld-
anlage frei von Provisionen, Kick-
back-Zahlungen und Ahnliches
moglich zu machen. Es ist auch
tatsdchlich ein Ziel der Politik,
die Anleger zu schiitzen, wenn im
Sommer die Finanzmarktregulie-
rung MiFiD II in nationales Recht
umgesetzt wird.

Schaut man aber auf das Geset-
zeswerk MiFiD II, sieht man eini-
ge Verschirfungen auf die Bran-

che zukommen. Verschérfungen,
deren Vorteile gerade fiir Anleger
nach den Worten des Miinchner
Vermogensverwalters und Vor-
standsvorsitzenden des Verbandes
unabhingiger Vermogensverwalter
Deutschland (VuV), Andreas Grii-
newald, leider auch nicht hinrei-
chend klar erkennbar sind.

Die Umsetzung dieser ,Richt-
linie iiber Mirkte fiir Finanzins-
trumente“ durch das sogenannte
Zweite Finanzmarktnovellierungs-
gesetz ist zwar noch nicht final
verabschiedet. Aber Stand jetzt
sieht sie in der zweiten Auflage
beispielsweise vor, ein vollstin-
diges Zuwendungsverbot in der
Finanzportfolioverwaltung durch-
setzen, erldutert Andreas Griine-
wald. Will heifen: Unabhdngige
Verméogensverwalter diirfen nun
keine Vergiitungen von Produkt-
anbietern mehr entgegennehmen
oder sich von Banken etc. auf
luxuriése Events einladen lassen
(was beides fiir den VuV absolut
in Ordnung ist).

Aber: Auch die Entgegennah-
me von Informationsmaterial wie
Analysen von Mirkten oder Ein-
zelwerten soll kiinftig nicht mehr
kostenfrei moglich sein. Nach dem
Willen des Gesetzgebers miissen
auch Unabhingige Vermogens-

verwalter diese entweder selbst
bezahlen oder sich vom Kunden
bezahlen lassen, wollen sie nicht
gegen die Regulierung verstoRen.
Das ist natiirlich auch ein Ddamp-
fer fiir die Anleger, denn je umfas-
sender sich Vermogensverwalter
informieren konnen, desto besser
konnen sie mit dem anvertrauten
Vermogen umgehen. Sollte dies
so eintreten, konnten Analysen
kostenpflichtig bezogen werden —
was Andreas Griinewald zufolge
je nach Preis dazu fithren konnte,
dass Unabhéngige Vermogensver-
walter dieses Material womdglich
gar nicht mehr nutzen werden.
Dies ist umso bedauerlicher, weil
sich kein seriéser Unabhdngiger
Vermogensverwalter durch kos-
tenfreies Informationsmaterial in
seinen Anlageentscheidungen be-
einflussen ldsst.

Telefongespriache
okumentieren

Auch in den geplanten Telefon-
Aufzeichnungspflichten nach Mi-
FiD II sieht der Branchenverband
nicht nur Vorteile fiir Anleger.
Sollten diese wie geplant umge-
setzt werden, miissten Vermogens-
verwalter praktisch samtliche Te-
lefonate mit ihrem Mandanten auf
allen denkbaren Medien aufzeich-
nen und mehrere Jahre speichern.
Damit soll gewéhrleistet werden,
dass die Inhalte der Gespréche im
Nachhinein aufkldrbar sind und
der Kunde ein Beweismittel fiir et-
waige Beratungsfehler in die Hand
bekommt. Der VuV unterstiitzt
die Aufzeichnung grundsitzlich,
weil dies fiir beide Seiten Klar-
heit schafft. ,Wir entwickeln als
Verband gerade eine technische
Losung, die die Aufzeichnung und

Speicherung so gut es geht verein-
fachen soll.“

Sorge bereitet dem Verband hin-
gegen der Umstand, dass immer
noch nicht klar ist, wo die Auf-
zeichnungspflichten enden. ,Nach
jetziger Einschidtzung miissen wir
das gesamte Telefonat von An-
fang bis Ende dokumentieren, also
auch hochst private Inhalte.“ Ob
dies immer im Interesse des Anle-
gers liege, sei aber hochst zweifel-
haft; dem miindigen Anleger solle
das Recht eingerdumt werden, auf
die Aufzeichnung ganz oder teil-
weise zu verzichten. Positiv kénne
man dies nur dann sehen, wenn
im Gegenzug auf die Gesprichs-
protokollierung verzichtet werden
konnte. Dies ist aber bis dato von
der Regulierung nicht vorgesehen,
sodass es zu einem unerwiinschten
doppelten Aufwand fiir Anleger
und Vermogensverwalter kommt.

Hoffen auf Losung

Ein weiterer Punkt, durch den
der Anlegerschutz nach Ansicht
des VuV verfehlt wird, ist die neue
Form der Zielmarktbestimmung.
Der Gesetzgeber will, dass fiir jedes
Wertpapier die jeweilige Risiko-
gruppe markiert und dieses dann
auch nur in dieser Risikogruppe
eingesetzt wird. Dieses Vorhaben
zeigt, dass der Gesetzgeber die
Besonderheit der Finanzportfolio-
verwaltung vollig missverstanden
hat. ,Wir sind als Unabhingige
Vermogensverwalter bestrebt und
sogar zivilrechtlich verpflichtet,
defensive und offensive Titel so zu
mischen, damit fiir das Gesamt-
portfolio ein angemessenes Rendi-
te-Risikoverhiltnis entsteht.

Die sachgerechte Streuung und
Absicherung auch unter Verwen-

errad auf einfachste Mandver
wie schnell, langsam, links,
rechts, vorwirts und riickwérts
beschrinken zu kénnen, um
Havarien zu vermeiden.“ Nach
Einschédtzung des Verbandes
besteht aber noch gute Hoff-
nung, dass sich die Dinge im
Interesse der Anleger kldren
werden.

dung von Anlagen aus gegen-
sdtzlichen Risikoklassen ist
nach Auffassung von Andreas
Griinewald gerade die Konigs-
disziplin, die ein guter Ver-
mogensverwalter beherrschen
muss, um seinen Kunden wie
ein Lotse durch die Untiefen
der Kapitalmirkte navigieren
zu konnen. ,Der Gesetzgeber
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Andreas Grunewald, Unabhangiger Vermogensverwalter aus Miinchen
und Vorsitzender des Verbands Unabhangiger Vermogensverwalter.
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