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ndlich. Nach Jahren der Flaute sind am Zins- und
Rentenmarkt wieder deutlich positive Ertrage
moglich. Da verwundert es kaum, dass auch ver-
mogende Kunden verstarkt den Wunsch hegen,
wiederverstarktin Zinsprodukte bzw. Anleihen zu
investieren. Eine aktuelle Umfrage des Online-Da-
tenlieferanten Statista bestatigt den neuen Trend zum Zins:
Gaben 2019 ,nur“ 40 Prozent der befragten Erwachsenen an,
ein Sparkonto zu besitzen, sind es inzwischen 42 Prozent.
Gleichzeitig sank die Begeisterung fiir Aktien bzw. Invest-
mentfonds—von 22 Prozent (2019) auf aktuell 20 Prozent.
Bankberater und Vermogensverwalter in Deutschland ge-
ben allerdings zu bedenken, dass aktuelle Zinsangebote oft
nur Lockangebote sind und auch Anleihen, selbst wenn sie
schon wieder reale Renditen abwerfen, allein weder fir den
langfristigen Kapitalaufbau noch den Erhalt der Kaufkraft ge-
eignet sind. Ein professionelles Management des Vermogens,
welches vor allem Aktien, aber auch andere Anlageklassen
miteinschliefst und zugleich die individuelle Situation des ein-
zelnen Anlegers in einem personlichen Gesprach berticksich-
tigt, ist und bleibt unabdingbar.
Stelltsich die Frage: Wer bietet in diesem herausfordernden
Marktumfeld fir vermogende Anleger die beste Beratung im
Private Banking und in der Vermogensverwaltung?

Zum 17. Mal in Folge

FOCUS MONEY wollte es wissen und hat deshalb auch 2023
zusammen mit dem Nachrichtensender ntv die Top-Adressen
der anspruchsvollen Privatkundenbetreuung einem ausgiebi-
gen Qualitdtscheck unterzogen — und damit zum mittlerwei-
le 17. Mal in Folge! Dabei wurde schnell klar: Die Qualitat der
Beratung hierzulande liegt weiterhin im Durchschnitt auf ei-
nem hohen bis sehr hohen Niveau. So leisteten von den insge-
samt 40 getesteten Banken und Vermogensverwaltungen
gleich 32 eine so gute beraterische Arbeit, dass sie das Pradi-
kat ,Herausragende Vermogensverwaltung” verliehen beka-
men. Eine durchaus hohe Quote, die sich auch schon in Vor-
jahren gezeigt hatte und keineswegs auf zu schwache Test-

Europa mit mehr Zuspruch

Knapp 70 Prozent der Aktieninvestments entfielen auf
Nordamerika und die Euro-Zone. Letztere stieg allerdings
(leicht) in der Gunst der Geldmanager, ebenso wie Japan.

Regionale Allokation im Aktienbereich
durchschnittliche Anteile in Prozent

Nordomeris I -]
cuo 2on T
restliches Europa” | I 10.8
Emerging Markets [ 6.3
Grokbritannien [ 4.7
Japan - 41

Pazifik ohne Japan. 2,6

Quelle: Institut fiir Vermdgensaufbau
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kriterien zurtickzufiihren ist, sondern ftir die exzellente —und
steigende — Qualitét der Beratung spricht. Immerhin testete
zum einen das beauftragte Institut fiir Vermogensaufbau (IVA)
in Miinchen in diesem Jahr gleich fiinf Banken und Vermogens-
verwalter mehr als 2022. Zum anderen gehorten 19 der 32
Preistrager schonim Vorjahrzu den Top-Vermogensverwaltern.

Getestet wurden zunachst fithrende Anbieter in den deut-
schen Metropolregionen Berlin, Frankfurt am Main, Ham-
burg, Koln/Bonn/Diisseldorf sowie Miinchen. Daneben hat
das IVA gezielt auch ,Wildcards” fiir Vermogensverwalter
auflerhalb dieser Ballungsraume vergeben sowie fiir solche,
deren Untersuchung aus fachlichen Griinden von besonde-
rem Interesse war. Diese stammten 2023 aus den Regionen
Hannover, Miinster und Karlsruhe.

Als Testpersonen schickte das IVA vier verschiedene Per-
sonen los, die von Junibis Juli 2023 bei den Banken bzw. Ver-
mogensverwaltungen um ein Beratungsgesprach baten mit
dem Ziel, 1,1 Millionen Euro langfristig anzulegen — gern
auch in Aktien. Hierzu waren in der Regel zwei Gesprachs-
termine notwendig (s. Methodik auf Seite 8).

Anlageklassen und Produkte

Das IVA kam bei seiner umfassenden Auswertung zu dem Er-
gebnis, dass sich die einzelnen Vermogensverwalter auch
2023 in der Schwerpunktsetzung zum Teil deutlich vonein-
anderunterscheiden. Dabeiwarendie Anlageklassen , Aktien*
und , Liquiditat“ abermals die einzigen, die in allen Anlage-
vorschldagen vorkamen. ,Bemerkenswert ist auch, dass zum
zweiten Malin der Geschichtedieses Testsin einem Viertel der
Anlagevorschlage tiberhaupt keine Renten vorkommen, ob-
wohl zwischenzeitlich eine Zinswende stattgefunden hat*,
stellt Dirk Rathjen, Vorstandsmitglied beim IVA, fest.
,Immobilien“und , Derivate“ kamen-wie schoninden Jah-
ren zuvor — im Grofsteil der Anlagevorschldge nicht vor. In
diesem Jahr verzichtete knapp die Halfte der Vermdgensver-
walter zudem auf ,Rohstoffe”. Die grofiten Unterschiede in-
nerhalb der Asset-Allokation zeigten sich diesmal bei , Ak-
tien“undder, Liquiditdt“: Solag die Aktienquotein einem »

Industriesektor aufgeriickt

Der Industriesektor wurde in diesem Jahr erkennbar héher
gewichtet — im Schnitt um drei Prozentpunkte. Die Domi-
nanz des Technologiesektors blieb hingegen ungebrochen.

Allokation nach Branchen im Aktienbereich
durchschnittliche Anteile in Prozent

Technologie EEE I
Gesundheiswesen [
Fanzciensteister EZE

industic EEX
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Quelle: Institut fiir Vermogensaufbau
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Testfall bei nur 29 Prozent, in einem anderen bei 99 Prozent.
Ein Vermogensverwalter hielt praktisch keine Liquiditat; bei
einem anderen betrug die Quote hingegen 53 Prozent.

Wenn es um den Einsatz von Aktien fir den langfristigen
Kapitalaufbau geht, setzten die Geldmanager im Schnitt zu
40 Prozent auf Einzelwerte —und das nach wie vor bevorzugt
aus Nordamerika, wenngleich die Euro-Zone als Region leicht
an Bedeutung gewonnen hat. Ungebrochen ist auch der Fo-
kus auf Technologie- und Gesundheitsunternehmen. Auch in-
teressant: Aktive Fonds kamen dieses Jahr auf eine durch-
schnittliche Produktallokation von 24 Prozent, passive Fonds
bzw. ETFs auf 20 Prozent. Anders als im Vorjahr wurde dies-
mal also mehr auf ein aktives Fondsmanagement gesetzt als
aufeine Indexabbildung.

Gleichwohl handelte es sich bei den zehn durchschnittlich
am hochsten gewichteten Anlageprodukten erneut nur um
ETFs. Laut Dirk Rathjen deutet dies darauf hin, dass ,der Ein-
satz von aktiven Fonds offenbar deutlich starker anbieterspe-

zifisch ist als der Einsatz von ETFs*. Auffillig sei auch, dass

die Vermogensverwalter in fast 15 Prozent der Falle ganz auf
ETFs und passive Fonds verzichtet haben und damit etwas

haufiger als im Vorjahr. , Bei aktiv gemanagten Fonds lag der
Anteil sogar bei etwas mehrals 15 Prozent”, erganzt Rathjen.
Im Bereich der Einzeltitel zeigte sich, dass abermals deutlich

mehr Vermogensverwalter auf Aktien als auf Anleihen setz-
ten, bei denen kurze Laufzeiten bevorzugt wurden. Markan-
te Unterschiede gab es nicht zuletzt bei Investments in Edel-
metallen. In einem Fall lag der Anteil sogar bei elf Prozent.

Risikoaufklarung, Kosten und Steuern

Das Borsenjahr 2023 hielt fiir Anleger durchaus einige Uber-
raschungen bereit. Dabei verdeutlichten vor allem die teils
recht widerspriichlichen Entwicklungen an den Kapital-
markten, wie wichtig eine gute Risikoaufklarung beim Ver-
mogensaufbau ist. ,Einen entsprechend hohen Stellenwert
sollte diese also bei der Beratung einnehmen*, findet Rathjen.

Aktien dominieren

Der Wunsch der Testpersonen, auch verstarkt in Aktien
investieren zu wollen, flhrte dazu, dass die Aktienquote
im Schnitt bei 71 Prozent lag. Anders als im Vorjahr wurden
aber auch vermehrt Rentenpapiere in die Depots gepackt.

Durchschnittliche Asset-Allokation iiber alle Vorschldage
Anteile in Prozent

Sonstiges 4,4——

Edelmetalle 2,0——.

Liquiditat
7,0

Renten

Aktien

Quelle: Institut fiir Vermdgensaufbau (IVA)

GroBe Spannbreite

Hinsichtlich der Anlageklassen gibt es zwischen den Ver-
mdagensverwaltungen zum Teil erhebliche Unterschiede
in der Schwerpunktsetzung. Mehr Aktien oder Renten?
Immobilien, Rohstoffe oder auch Derivate? Darliber ent-
scheidet vor allem die Anlagephilosophie des Anbieters.

Anlageklasse minimaler ~ Haufigkeit ~ maximaler ~ H&ufigkeit
Anteil Anteil

Liquiditat 0,4% 1-mal 53,0% 1-mal
Immobilien 0,0% 42-mal 9,0% T-mal
Renten 0,0% 10-mal 48,0% 1-mal
Aktien 29,0% 1-mal 99,0% 1-mal
Rohstoffe 0,0% 18-mal 1,0% 1-mal
Derivate 0,0% 32-mal 9,0% 1-mal
Sonstiges 0,0% 7-mal 16,0% 1-mal
Quelle: Institut fiir Vermdgensaufbau
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Etwas mehr aktiv als passiv

Einzelaktien waren auch 2023 die im Schnitt am haufigsten
eingesetzte Produktkategorie. Bei offenen Fonds entschie-
den sich die Anbieter diesmal allerdings mehr fiir ein akti-
ves Management als fiir eine passive Losung, sprich ETFs.

Durchschnittliche Produkt-Allokation iiber alle Vorschldge

Anteile in Prozent
Zertifikate/Optionen 0,6—— ————Cash
—_—

Edelmetalle, 2,0
Rohstoffe

Einzelakti
aktive Fonds inzelaktien

——Einzelanleihen

ETFs und passive Fonds

Quelle: Institut fiir Vermdgensaufbau (IVA)

Sorgfiltige Auswahl

Einzelanleihen spielen in den aktienlastigen Anlage-
vorschlagen erwartungsgeman nur eine geringe Rolle.

Anlageklasse min. Haufig-  max. Haufig-
Anteil keit Anteil keit
Cash 00% 6-mal 53,0% 1-mal
Einzelanleihen 00% 24-mal 38,0% 1-mal
Einzelaktien 0,0% 10-mal 970% 1-mal

ETFs, passive Fonds (Aktien/Renten) 0,0% 6-mal 73,0% ‘1-mal
aktive Fonds (Aktien/Renten/alt.Inv.) 0,0% 7-mal 100,0% 1-mal
Geldmarkt-, Immobilien-,

00% 42-mal 9%  1mal

Wahrungsfonds

Edelmetalle/Rohstoffe 0,0% 24-mal N% T-mal
Zertifikate/Optionen 0,0% 38mal 9%  1mal
nicht 6ffentliche Beteiligungen 0,0% 43-mal 0% 43-mal

Quelle: Institut fiir Vermdgensaufbau
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Allerdings wurde auch beim Vermogensverwalter-Test 2023
in etwa einem Sechstel der schriftlichen Unterlagen nicht auf
das Thema Risikoaufklarung eingegangen. Immerhin: Dort,
wo sie stattfand, thematisierten in zwei Dritteln der Falle die
Berater zumindest einfache klassische Risikomafde — etwa
30 Prozentdavon in ,sehr guter” oder ,guter” Form.

Laut IVA bekamen die Testpersonen in knapp 37 Prozent
der Anlagevorschlage historische Stresstests prasentiert. Pro-
spektive Stresstests — sprich in die Zukunft gerichtete — wur-
denimmerhinvon 23 Prozent der Teilnehmerin ,mindestens
akzeptabler” Form bereitgestellt. Risikomafie speziell fiir An-
leihen gabesin 88 Prozentder Falle, allerdings zur Halfte nur

,ansatzweise“. Lediglich zwei Prozent der Geldmanager stell-
ten anspruchsvolle Risikomaf3e vor.

Eine professionelle und personliche Betreuung hat natiir-
lich ihren Preis. Im Durchschnitt mussten die Testpersonen
indiesem Jahrmitjahrlichen Gesamtkosten von etwa 1,8 Pro-
zent rechnen, wobei durchweg eine relativ weite Spannbreite
zu beobachten war. Bei den ,inneren” Kosten sei diese Rath-
jen zufolge damit zu erklaren, dass teilweise in sehr hohem
Umfang Einzeltitel verwendet wurden, was niedrige ,innere*
Kosten verursacht. Kamen verstarkt aktive Investmentfonds
zum Einsatz, waren diese deutlich hoher.

Auch wenn steuerliche Aspekte beim Vermdgensverwal-
tungs-Test nur eine untergeordnete Rolle spielen, gab es auch
diesmal Ansatzpunkte fiir individuelle steuerliche Hinweise.
Ergebnis: Erneut wurden in allen Fallen steuerliche Aspekte
zumindest ansatzweise angesprochen; in mehr als zwei Drit-
teln waren diese sogar von fachlich ,guter Qualitat.

Historischer Vergleich

Natrlich stellt sich die Frage, wie die 2023 erzielten Ergeb-
nisse historisch zu bewerten sind. Besonders auffallig war da-
bei zunachst der trotz Zinswende weiterhin sehr niedrige
durchschnittliche Rentenanteil. Mit fast 16 Prozent stieg die-
ser zwar gegeniiber 2022 spiirbar, war aber trotzdem immer
noch nur etwa halb so hoch wie 2019. Auch bei den Invest-
mentfonds machte das IVA eine interessante Beobachtung;:

,Der Einsatz von ETFs scheint nach dem Allzeithoch 2021 in-
zwischen etwas riicklaufig zu sein, wahrend der aktiver Fonds
im selben Zeitraum gestiegen ist“, so Rathjen.

Ansonsten fallt vor allem die nach wie vor stark riicklaufige
Bedeutung der Assetklassen ,Immobilien” und ,Alternative
Investments“ auf. Bei der Gruppe der ,Rohstoffe” und , Edel-
metalle ist hingegen kein eindeutiger Trend auszumachen.
Allerdings deutet laut IVA die Entwicklung der vergangenen
dreiJahre zumindest aufeinen tendenziellen Zusammenhang
zwischen der Goldquote und dem aktuellen Goldpreis hin. Die
Direktinvestitionsquote (Anteile von Liquiditat, Einzeltiteln
und ETFs)lag dieses Jahrbeirund 73 Prozent und somit leicht
unterhalb des 2022 erreichten Hochststands.

Erfreulich sind die abermals niedrigen durchschnittlichen
Gesamtkosten. Diese haben nach dem historischen Tief im
Vorjahrzwarwieder etwas angezogen und liegen nach wie vor
iiber denen rein digitaler Anbieter von Vermogensverwaltun-
gen. Angesichts derin vielen Fillen exzellenten Leistung und
auch personlichen Beratung bekommen vermogende Kunden

daftir aber vergleichsweise viel geboten. >
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Offenkundige Vorliebe

Auch in diesem Jahr handelte es sich bei den am hochsten
gewichteten Fonds allesamt um ETFs — und das, obwohl
aktive Fonds diesmal etwas haufiger eingesetzt wurden.

Fondsname ISIN An- durchschn.
zahl Gewicht
(bei Ver-
wendung)
iShares MSCI USA SRI ETF EUR H. (Dist.) IEO0BZ173V67 3  817%
iShares MSCI World SRI ETF EUR (Acc) IEOOBYX2JD69 5 612%
Xtrackers Nikkei 225 1D JPY ETF LU0839027447 4 544%
UBS (Irl) ETF-S&P 500 ESG ETF (Dist.) [EOOBHXMHKO4 4 534%
UBS (Lux) MSCI World Soc. Resp. ETF  LU0629459743 3 5]13%
Xtrackers MSCI Japan ETF 1C LU0274209740 3  4,53%
iShares STOXX Europe 600 ETF (DE) DE0002635307 3  3,71%
Vingrd FTSE All-WId Hgh Div YId ETF  [EOOB8GKDB10 3  3,66%
iShares Core MSCI World ETF (Acc) IEO0B4AL5Y983 4  317%
Xtrackers MSCI World Cons Stpl ETF1C IEOOBM67HNO9 3 3,08%

Eindeutige Favoriten

Apple schaffte es 2023 auf Platz eins der Top-10-Aktien mit
dem durchschnittlich hdchsten Gewicht in den Depots. Neu
in der Liste: ASML, Miinchener Rick, Siemens und Allianz.

Unternehmen ISIN Anzahl  durchschn. Gewicht
(bei Verwendung)
Apple US0378331005 15 3,08%
Microsoft US5949181045 26 2,84%
ASML NL0010273215 18 2,42%
Linde IE000S9YS762 n 2,40%
Miinchener Riick DE0008430026 12 2,40%
Novo Nordisk B DK0060534915 14 2,29%
LVMH FRO000121014 18 2,23%
Alphabet Class A US02079K3059 24 219%
Siemens DE0007236101 " 2,05%
Allianz DE0008404005 18 2,03%

Erkennbare Unterschiede

Die Auswertung des IVA ergab bei allen Kostenarten relativ
groBBe Abweichungen. Im Schnitt lagen die jahrlichen
Gesamtkosten der Empfehlungen bei rund 1,8 Prozent.

Kostenart Mittel-  minimal maximal
wert

Gesamtkosten p.a." 151% 0,80% 3,48%

innere Kosten VV p.a.? 0,28% 0,00% 241%

Kosten Gesamtlosung 1. Jahr® 1,81% 0,80% 4,39%

Kosten Gesamtlosung annualisiert (3 Jahre)® 179% 0,80% 3,78%

Yinkl. ggf. falliges Erfolgshonorar in Form eines entsprechenden Aufschlags, allerdings ohne Transaktionskosten; ?Produktkosten und

weitere Kosten wie ausgewiesen bzw. hochgerechnet auf Basis der ausgewiesenen TER, gewichtet mit dem in die Vermdgensverwal-
tung (VV) investierten Vermdgensanteil. Bereits in einer ggf. angebotenen All-in-Fee enthaltene innere Kosten werden hier nicht mehr
ausgewiesen; *inkl. ggf. falliger initialer Ei isierte Durchschni p.a. tiber die ersten drei Anlagejahre

Quelle: Institut fiir Vermdgensaufbau

Quelle: Institut fiir Vermdgensaufbau

Quelle: Institut fiir Vermdgensaufbau
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ERPROBTE METHODE: Die Anlageempfehlungen wurden ausgiebig und praxisnah untersucht

METHODIK

Umfassende Analyse

uch im Jahr 2023 beauftragte das
AWirtschaftsmagazin FOCUSMONEY
zusammen mit dem Nachrichten-
sender ntv das unabhédngige Institut fur
Vermogensaufbau (IVA) damit, die Qualitat
der Beratung vermogender Bankkunden
hierzulande unter die Lupe zu nehmen. Un-
terstiitzung gab es dabei erneut vom Steu-
erberater Manfred Speidel in Miinchen.
Neben fithrenden Vermogensverwaltun-
genin grofien deutschen Metropolregionen
und solchen, die aus fachlichen Griinden
von besonderem Interesse waren, unter-
suchte das IVA diesmal auch Anbieter ab-
seits der tiblichen Finanzzentren.

Der Testfall

Die durchgefithrten Beratungsgesprache
fanden von Juni bis Juli 2023 statt. Als
Testpersonen schickte das IVA vier ver-

8 Foto: Adobe Stock

schiedene Personen los, die hinsichtlich
ihrer Vermogensverhaltnisse und Anlage-
zielesehrdhnliche Angaben machten. Ziel
war es, die Testfdlle inhaltlich so auszuge-
stalten und an die reale Lebenssituation
der jeweiligen Testpersonen anzupassen,
dass ein moglichst authentisches Auftre-
ten erreicht wurde.

Folgende Angaben waren bei allen Test-
personen gleich:
B Esexistiert ein frei verfligbares liquides
Vermogen in Hohe von 1,1 Millionen Euro,
welches versteuert ist und somit ab sofort
vollstdndig investiert werden kann.
m Es wird eine Vermdgensverwaltung
gewlinscht.
m Aufder Ebenenotwendiger Versicherun-
gen sind bereits alle Bedarfe gedeckt.
m Die finanzielle Situation ist so, dass das
Geld aufabsehbare Zeit nicht bendtigt wird

und deshalb langfristig angelegt werden
soll. Dabei ist der Anleger auch bereit, ei-
nen erheblichen Anteil in Aktien zu inves-
tieren. Die mit dieser Anlageklasse verbun-
denen Wertschwankungen sind ihm klar.
B Es wird ein einfaches Kostenmodell ge-
wiinscht, bei dem moglichst viele Kosten-
positionen in einer pauschalen Gebiihr ab-
gedeckt sein sollen.

Der Fragebogen

Die Testpersonen beantworteten nach je-
dem Beratungsgesprach einen standardi-
sierten Fragebogen des IVA, um herauszu-
finden, inwiefern der Berater wichtige
Aspekte eigenstandig angesprochen hat.
Hierzu gehorten unter anderem Fragen
zum Risikotyp des potenziellen Neukun-
den, zu den Anlagezielen sowie zum Anla-
gehorizont. Weitere Punkte waren die Er-
fahrungen mit und die Kenntnisse tiber
Wertpapiere, die sonstige Vermogenslage
sowie die steuerliche Situation.

Ferner sollten die Tester angeben, ob der
Berater von sich aus den Anlagevorschlag
naher erklart oder sogar mehr als ein Ange-
bot gemacht hat und die Themen ,Kosten*
sowie ,Verlustrisiken“ angesprochen wur-
den. Aufderdem galtes, besonders auffallen-
de positive und negative Besonderheiten zu
nennen. AbschlieRend mussten die Testper-
sonen noch eine Antwort auf folgende Fra-
ge geben: Wiirden Sie vor dem Hintergrund
der Gespréache eine grofiere Summe Thres
Geldes bei dieser Bank bzw. diesem Vermo-
gensverwalter tatsachlich investieren?

Die Unterlagen

Grundlage aller Auswertungen waren die
schriftlichen Unterlagen, welche die Test-
personen in physischer und/oder elektro-
nischer Form erhalten hatten. Erganzend
dazu verwendete das IVA die Angaben im
Fragebogen. Die Unterlagen und Informa-
tionen selbst galten ibrigens nur dann als
,auswertbar, wenn wenigstens folgende
drei Fragen ausreichend beantwortet wer-
den konnten:

m In welche Anlageklassen wird das Geld
investiert?

®m Mit welchen Produkten wird in die An-
lageklassen investiert?

m Was kostet die vorgeschlagene Losung
initial bzw. jahrlich?

Gab es nach der ersten Durchsicht noch
Unklarheiten, wurde versucht, diese durch
Nachfragen bei der Testperson zu kldren.
Lief3en sich diese dadurch nicht beseitigen,

FOCUS MONEY 48/2023



fragte die Testperson gezielt beim jeweili-  meln konnten - sofern das Merkmal in po- Dieabschlieflende Gesamtnote ergabsich
gen Vermogensverwalter nach. Ein direkter sitiver Weise gegeben war. Auf diese Weise als Durchschnitt aller acht Teilkategorien
Kontakt eines IVA-Mitarbeiters zu einem ermittelte das IVA fiir jede Bewertungs-  entsprechend den festgelegten Gewichtun-

der Anbieter fand zu keinem Zeitpunkt des dimension eine feste Punktzahl. gen (s. unten). Info: Aufgrund der umfang-
Tests statt. Im Zweifel war stets das Ver- Zur besseren Verstandlichkeit wurden reichen und strengen Testkriterien erreich-
standnis der Testperson mafdgeblich. dieseaufeine Schulnotenskalavon1(,Sehr  te kaum ein Teilnehmer eine Gesamtnote

. gut“)bis 5 (,Mangelhaft“)tibertragen. Ergeb-  besser als 1,5; die schlechtesten lagen im
Die Auswertung nis: eine Teilnote, die zeigt, wie gut (im Sin-  Bereich von 3,0. Angesichts dieser Noten-

Das IVA bewertete die Unterlagen anhand ne einer Schulnote) die jeweilige Bank bzw.  verteilung wurde Vermogensverwaltern mit
von acht Dimensionen (s. unten), in der die Vermogensverwaltung in der jeweiligen Be-  einer Gesamtnote von 2,1 und besser das
getesteten Anbieter jeweils Punkte sam-  wertungsdimension abgeschnitten hat. Pradikat ,herausragend" verliehen. [ ]

BEWERTUNGSDIMENSIONEN

Die Kategorien und ihre Gewichtung

Ganzheitlichkeit (10 %)

B Stellt die Bank sich selbst, ihre aktuellen
Geschaftszahlen und ihren Anlageprozess
naher vor?

B Stellt die Bank ihre Meinungen zu den
verfligbaren Anlageklassen bzw. zu
relevanten makrodkonomischen
Themen naher vor?

B Wird der Risikotyp des Anlegers vom
Berater eigeninitiativ thematisiert?

B Werden die Anlageziele des Anlegers
vom Berater eigeninitiativ thematisiert?

B Wird der Anlagehorizont des Anlegers
vom Berater eigeninitiativ thematisiert?

B Werden die Wertpapierkenntnisse des
Anlegers vom Berater eigeninitiativ
thematisiert?

B Wird die sonstige Vermdgenssituation
des Anlegers vom Berater eigeninitiativ
thematisiert?

B Konnte sich die Testperson auf Basis
ihres Gesamteindrucks vorstellen,
tatsachlich eigenes Geld bei dieser
Bank anzulegen?

Kundenorient./Verstéandlichkeit (5 %)

B Wird auf spezielle Wiinsche des Kunden
eingegangen?

B Wird verstandlich dargestellt, in welche
Anlageklassen investiert werden soll?

B Werden lang- und kurzfristige Frage-
stellungen unterschieden?

B Werden Verlustrisiken verstandlich erklart?

B Werden anfallende Kosten verstandlich
erklart?

B Hat die Testperson insgesamt den Ein-
druck, dass ihr alle Aspekte des Anlage-
vorschlags gut erklart worden sind?

Risikoaufklarung (5 %)

B Werden einfache, klassische RisikomaBRe
dargestellt?
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Werden klassische historische Stresstests
dargestellt?

Werden prospektive Stresstests
dargestellt?

Werden anspruchsvolle RisikomaRe
dargestellt?

Werden RisikomaBe fiir Anleihen
dargestellt?

Werden Verlustrisiken im Beratungs-
gesprach angesprochen?

Kosten (20 %)

Wie hoch sind die Kosten fur die Vermo-
gensverwaltung?

Wie hoch sind die Kosten fiir verwaltungs-
freie Anteile?

Wie hoch sind die inneren Produktkosten
des gesamten Anlagevorschlags?

Wie hoch sind ggf. weitere Kosten des
Anlagevorschlags?

Wie hoch sind die annualisierten Gesamt-
kosten des Anlagevorschlags Uber drei
Jahre?

Transparenz (10 %)

Findet eine ndhere Aufschliisselung von
Bruttorenditen statt?

Wird ein Muster des Vermdgensverwal-
tungsvertrags bereitgestellt?

Wird ein Musterreporting bereitgestellt?
Wird vollstandig dargestellt, mit welchen
Produkten der Anlagevorschlag umgesetzt
werden soll?

Werden groBtenteils leicht verstandliche
und transparente Anlageprodukte ein-
gesetzt?

Werden zu anspruchsvolleren Produkten
nahere Informationen bereitgestellt?
Werden die Kosten vom Berater
eigeninitiativ thematisiert?

Werden die Kosten schriftlich dokumen-
tiert?

Portfolio-Struktur (30 %)

B Werden Risiken systematisch gestreut?

B Passt das Portfolio-Risiko zum Risikoprofil
des Anlegers?

B Werden Klumpenrisiken systematisch
vermieden?

B Erfolgt der Einsatz alternativer Anlage-
klassen in fachlich angemessener Weise?

B Stehen die Anteile der verschiedenen
Assetklassen in einem fachlich angemesse-
nen Verhaltnis zum Fremdwahrungsanteil?

B Werden Faktorpramien gesammelt?

B Werden im Rentensegment in fachlich
angemessener Weise auch Investitionen
jenseits von klassischen Staats- und
Unternehmensanleihen getatigt?

B Beriicksichtigt die Aufteilung im Aktienseg-
ment alle relevanten Regionen weltweit in
einer fachlich angemessenen Gewichtung?

B |st das Portfolio konsistent?

Produktumsetzung (15 %)

B Werden die jeweiligen Anlageklassen
effizient umgesetzt?

B Werden unnotige Schachtelkonstruktionen
vermieden?

B Erfolgt der Einsatz aktiv gemanagter
Fonds in fachlich angemessener Weise?

B Erfolgt die Auswahl qualitatsorientiert
oder werden in einseitiger Form haus-
eigene Produkte bevorzugt?

Steuern (5 %)

B Wird die steuerliche Situation des Anlegers
vom Berater eigeninitiativthematisiert?

B Werden ihm darauf bezogene steuerliche
Hinweise gegeben?

B Werden bei Erstellung des Anlagevorschlags
unterschiedliche Besteuerung bzw. Teil-
freistellung bestimmter Anlageklassen oder
Steuerstundungseffekte berlicksichtigt?



