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10 Kriterien fiir die Auswahl des Vermogensverwalters.

Von Kunden werden wir immer wieder gefragt: ,Wie muss ich bei der Wahl des Vermdgensverwalters

vorgehen, wenn ich einen Kapitalbezug aus der Pensionskasse plane?“ Die nachfolgende Ubersicht soll

dazu die wichtigsten ,Faustregeln” aufzeigen.

Relevanz der Fragestellung

In den Jahren 2013 bis 2017 wurden durch rund
44’000 Personen zwischen CHF 6.5 Mia. und 8.2
Mia. pro Jahr an Kapitalleistungen aus der Pensi-

onskasse bezogen. Die Tendenz ist weiterhin

steigend. Der Durchschnitt liegt laut Pensions-
kassen-Statistik bei ca. CHF 190'000 pro Person.
Hinzu kommen Gelder, die von einem Freiziigig-

keitskonto oder von einem 3. Sdule Konto bezo-

gen werden. Fiir alle diese Personen stellt sich

die Frage nach dem ,richtigen” Vermogensver-

walter.

10 Faustregeln

1.

Image allein ist irrefiihrend

Anbieter in der Vermogensverwaltung zeich-
nen sich durch geschicktes Marketing und
Hochglanzbroschiiren aus. Die Erfahrung hat
gezeigt, dass eine detaillierte Abklarung den-
noch unabldssig ist. Ein guter Ruf sollte denn
auch nicht das Ende, sondern erst der Anfang
fiir weitere Abklarungen sein. Eine klare Anla-
gephilosophie, ein nachvollziehbarer Anlage-
prozess und eine historische Performance

sind gute Indikatoren fir die effektive Quali-
tat des Anbieters.

Wichtiges selbst untersuchen

Da fir viele Bankhauser und Vermogensver-
walter kein Rating erhéltlich ist, insbesondere
wenn sie nicht an einer Borse kotiert sind, gilt
es sich auf die eigenen Beurteilungskriterien
abzustitzen. Eine klare und ubersichtliche In-
haberstruktur sowie Transparenz beim Ent-
schadigungsmodell von Bank, Fonds oder Ver-
mogensverwalter sind dafiir wertvolle Hin-
weise.

Gelebte Governance

Das Risikomanagement und die Controlling
Prozesse mussen Uberprift werden. Wichtige
Beurteilungspunkte sind eine unabhangige
Revisionsstelle, das Vorhandensein einer vo-
rausschauenden Aufsichtsorganisation oder
ein bewahrtes internes Kontrollsystem (IKS).

Langfristige Anlagestrategie mit Vergleichs-
werten

Es ist eine Binsenwahrheit, dass Anlageinsti-
tute gerne standig neue Anlagevehikel ver-
treiben mochten. Die Erfahrung zeigt aber,



dass eine klar definierte und stetig verfolgte
Anlagestrategie in bewahrten Anlageklassen
langfristig zu einer besseren Performance
flhrt. Zudem ist der Vergleich mit einem aus-
sagekraftigen und weit verbreiteten Bench-
mark bei standig wechselnden Anlagevehikeln
kaum moglich.

Verstandlichkeit des Produktes

Der Anleger soll nur in Produkte investieren,
die er versteht und die nachvollziehbar und
Uberschaubar sind. Von intransparenten Fi-
nanzprodukten ist abzuraten, da hiermit hohe
Kosten (sogenannte TER-Kosten) sowie unno-
tige Risiken verbunden sind.

Verstandliches Reporting

Ein regelméssiges und zugangliches Reporting
mit Zahlen aus der Vergangenheit sollte Klar-
heit Gber die Entwicklung des Anlageportfo-
lios verschaffen. Zusatzlich sollten Referenz-
werte fir Vergleichszwecke aufgenommen
und die Nettorendite abziiglich samtlicher
Kostenkomponenten ausgewiesen werden.

Unabhangige Priifung der Performance

Die Performance und Rendite eines Vermo-
gens kann auf viele unterschiedliche Varian-
ten berechnet werden. Aussagen Uber die
Performance sind mit Vorsicht zu geniessen,
wenn nicht klar deklariert ist, wie diese Be-
rechnung erfolgt. Es gibt ndmlich internatio-
nale Standards fiir die Performance-Messung
(«GIPS»); Messgrossen sollten GIPS-Konformi-
tat haben.

Andere Methoden kdnnen dann verwendet
werden, wenn diese durch ein unabhangiges
Institut erstellt und anhand einer deklarierten
Methodik berechnet werden; bspw. KGAST
bei Anlagestiftungen der 2. Saule.

Klare Vertragsbedingungen

Die Grundlagen flr die Vermogensverwaltung
sollten in einem Vermogensverwaltungsver-
trag kurz, klar und verstandlich festgehalten
sein. Fehlt ein solcher Vertrag, dann steht der

Kunde im Problemfall hilflos da. Bei (zu) aus-
flhrlichen Vertragen muss man sich fragen,
wer vor wem geschiitzt werden soll.

9. Risikostreuung und Vermeidung von Interes-
senskonflikten
Erstaunlicherweise gibt es immer noch Perso-
nen, die ihr ganzes Kapital einer einzigen Per-
son oder einem einzigen Bankhaus anver-
trauen. Hier gilt das Gebot der Sicherheit.
Eine Risikostreuung ist zwingend nétig. Je
nach Grosse des Vermogens bietet sich eine
Verteilung auf mehrere Bankh&duser und Ver-
mogensverwalter an. Eine Trennung von De-
potbank und Vermogensverwaltung kann die
Interessenskonflikte reduzieren.

10. Unabhingige Beratung
Bei einer kostenlosen Anlageberatung besteht
die Gefahr eines Interessenkonfliktes. Die
«kostenlose» Beratung muss Giber Kommissio-
nen oder ahnliches wieder verdient werden.
Deshalb empfehlen wir den Beizug eines
sachverstandigen Beraters.

Diese Faustregeln sind einfach zu verstehen.
Die Herausforderung liegt in einer diszipli-
nierten und konsequenten Umsetzung.

Beispiel aus der Praxis

Im Rahmen eines Nachfolgeprojektes waren die
HSP-Partner Ralf Schréder und Jaap van Dam be-
auftragt einem Inhaber einer namhaften Pro-
duktionsfirma bei der Suche nach einem ada-
guaten Vermogensverwalter zu begleiten. Auf-
grund eines gemeinsam erstellten Qualifikati-
onsprofils wurden insgesamt 8 Bankhauser und
4 Vermogensverwalter zur Offertstellung einge-
laden und auf der Grundlage der eingegangenen
Unterlagen evaluiert.



Was uns dabei aufgefallen ist:

1. Die Offerten waren wenig personalisiert.
Viele Bankh&user und Vermogensverwalter
sind es sich noch nicht gewohnt, sich selbst
und ihre Anlageprodukte kurz und verstand-
lich vorzustellen.

2. Esgab erstaunlich grosse Unterschiede bei
den offerierten Produkten.

3. Und grosse Unterschiede bei der ausgewiese-
nen Performance. Viele Anbieter konnten
oder wollten die Performance nach internati-
onalen Standards nicht ausweisen. Dadurch
war bereits der Vergleich einer 5-Jahres-Per-
formance sehr schwierig.

4. Grosse Kostenunterschiede. Die Bandbreite
bei den offerierten Kosten lag zwischen 0.5%
und 1.5% pro Jahr. Bei einem Anlagehorizont
von 20 Jahren fiihrt das zu enormen Einbus-
sen bei der Netto-Performance.

5. Unterschiede beim Reporting. Die Qualitat
des Reportings war sehr unterschiedlich, was
sich negativ auf den Vergleich von unter-
schiedlichen Anlagestrategien auswirkt.

HSP begleitet den Auftraggeber als unabhangi-
ger Experte bei der Umsetzung der Anlagestrate-
gie und bei der Performance-Kontrolle.
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Der Autor, Dr. rer. publ. HSG Jaap van Dam ist
Mit-Inhaber der HSP Consulting AG in St. Gallen
und im Bereich Pension Consulting tatig. Er be-
treut Firmen aus der Deutschschweiz bei ihren

Vorsorgefragen, sei dies mit eigener Pensions-
kasse oder mit Anschluss bei einer Sammelstif-
tung. Fur Informationen oder eine Besprechung
dieses Beitrags steht er gerne zur Verflgung:
jaap.vandam@hsp-con.ch ,Tel. 071 —243 04 70.



