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PORTRAIT EXTRA: Unabhängige Vermögensverwalter in Ihrer Nähe stellen sich vor.

Beim Vermögensaufbau bringen Produkte von der Stange oft nur mäßigen 
Erfolg. Individuelle Betreuung führt zu deutlich besseren Ergebnissen.

Perfekte Anlagen 
aus Meisterhand
UNABHÄNGIGKEIT ZAHLT SICH AUS 

Verlags-Sonderveröffentlichung in Kooperation mit dem



Editorial, Inhalt, Impressum  3

Frank-B. Werner
Chefredakteur

Maßgeschneidert 
Unabhängige Vermögensverwaltung ist  Präzisionsarbeit ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 4
Aufgeklärt  
Ohne Finanzwissen keine Meisterschaft ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 6 
Ausgesprochen  
Interview mit Günter T. Schlösser, VuV-Vorstandsvorsitzender������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ 8
Figurbetont  
Ratschläge ohne Hintergedanken, der Ehrenkodex ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 10
Kontaktfreudig  
Die teilnehmenden Experten im Überblick ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 12
Kundennah  
Porträts unabhängiger Vermögensverwalter in Ihrer Nähe ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 14

  INHALT

Ti
te

lfo
to

: f
ot

ol
ia

.c
om

; F
ot

o:
 is

to
ck

ph
ot

o.
de

 (
1)

IMPRESSUM

Immer mehr Privatanlegern vergeht die Lust auf Konfektionsware vom Schalter. Nur selten 
passt das Marketingkonzept der Anbieter genau zum individuellen Bedarf. Jeder vierte größere 
Kapitalanleger ist bereits auf dem Sprung, seine Bank zu wechseln, jeder zweite Erbe hat es  
bereits getan, ist im German Wealth Monitor 2012 von Forsa brandcontrol zu lesen.  
Kurzum, die Kunden sind kritischer geworden – und selbstbewusster. Sie wollen unabhängige 
Vermögensverwalter, die individuelle Strategien realisieren, die perfekt zu ihnen passen.  
Zudem spricht sich herum, dass es kein abgeschottetes Paradies für Superreiche ist, Kapital 
von Experten verwalten zu lassen, sondern für jeden Privatanleger bezahlbar ist. 
Vergütet werden solche Spezialisten mit einem transparenten Honorar. Sie verdienen nicht 
durch Provisionen am Produktverkauf oder an Transaktionen. Damit können sie als Einzige 
auch Ruhe im Depot herrschen lassen, wenn das im jeweiligen Marktumfeld das Beste ist. 
In Zusammenarbeit mit dem Verband unabhängiger Vermögensverwalter stellen wir in diesem 
Heft wesentliche Unterschiede der unabhängigen Experten zu gewöhnlichen Beratern heraus 
und stellen Ihnen einige qualifizierte unabhängige Finanzportfolio-Verwalter in Ihrer Nähe vor.
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Solide Maßarbeit
verlangt Expertise

Das Werkzeug ist für alle gleich. 
Es ist die Meisterschaft, mit der 
man es zur Anwendung bringt, 

die Unterschiede setzt. Das zeigt sich 
besonders deutlich im Umgang mit 
Kundenvermögen. Noch nie war der 
Betreuungsbedarf so hoch und noch 
nie war die Unzufriedenheit über das 
in diesem Bereich Erlebte so hoch. 

Warum? Die Banken haben ihren 
Bonus verspielt, indem sie zuerst ihre 
Profite optimiert haben und häufig das 
verkauften, was ihnen am meisten ein­
brachte. Vor allem vermögende Kun­
den suchen jetzt nach Alternativen zu 
den Geldhäusern, die Mandate unter 
zehn Millionen ohnehin etwas hoch­
mütig dem Massengeschäft zuordnen. 

Gut beraten und individuell betreut 
wird man bei einem unabhängigen Ver­
mögensverwalter. Diese Berufsgruppe 
ist klein aber fein, insgesamt sind in 
Deutschland nur 524 Institute von der 
Bundesanstalt für Finanzdienstleis­
tungsaufsicht (BaFin) zugelassen. 224 
von ihnen haben sich im Verband unab­
hängiger Vermögensverwalter (VuV) 

Jeder Anleger hat ein individuelles Vermögensziel. Passgenau verwirklichen lässt sich 
dieses am besten mit einem unabhängigen Experten. Denn wer selbst  Honorar zahlt, 
kann Interessens-Kollissionen von vornherein ausschließen.

„Maßgeschneidert ein Portfolio zu 
gestalten ist keine Zauberei. Dies 
ordentlich zu erledigen, verlangt 
aber Akkuratesse und Ehrgeiz“
Günter T. Schlösser, Vorstandsvositzender des 
Verbands unabhängiger Vermögensverwalter
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zusammengeschlossen und einem stren-
gen Ehrenkodex unterworfen. Diese 
Gruppe engagierter Experten, die sich 
auch mit kleineren Vermögen sehr 
intensiv beschäftigt, verwaltet mittler-
weile über 60 Milliarden Euro. Und die 
Nachfrage steigt. „Enttäuschte Bank-
kunden kommen zu uns, weil sie sich 
durch unsere Konzern-Unabhängigkeit 
eine deutlich bessere Beratungsleis
tung versprechen“, sagt der VuV-Vor-
standsvorsitzende Günter T. Schlösser. 

Erste Priorität ist für die unabhängigen 
Vermögensverwalter, jeden ihrer Kun-
den zufrieden zu stellen. Schließlich 
hängen Existenz und finanzieller Erfolg 
der meist inhabergeführten Unterneh-
men von einem guten Ruf ab. Die Man-
dantenzahl lässt sich infolge des oft be-
grenzten Einzugsbereichs nicht belie-
big vermehren – Kunden schätzen zeit
unabhängige und räumliche Präsenz. 

Unabhängigkeit von Öffnungszeiten 
versteht sich für VuV-Dienstleister von 
selbst. Ihre Kunden sind häufig beruf-
lich stark eingespannt und können sich 
daher erst in den Abendstunden oder 
an den Wochenenden mit ihren 
finanziellen Privatangelegenheiten be-
schäftigen. Das besondere Vertrauens-
verhältnis zu ihrem Verwalter schafft 
eine diskrete Intimität. Man gibt sein 
Vermögen nicht irgendwem, sondern 
nur in gute Hände. Neue Verträge kom-
men nicht selten auf Empfehlung von 
zufriedenen Altkunden zustande.

Basis langfristiger Mandate ist, dass die 
Chemie zwischen Kunde und Verwal-
ter stimmt, sagt der VuV-Vorstandsvor-
sitzende. Damit der erste Kontakt zu ei-
ner dauerhaften Geschäftsbeziehung 
führt, muss man einmal das Vertrauen 
des Kunden gewinnen und im weiteren 
Verlauf immer wieder rechtfertigen. 

Das ist etwas vollkommen anderes 
als in der Bankberatung. Dort bestimmt 
das Institut, wer einem gegenübersitzt. 

Durch Umschlüsselung, so nennt man 
die hausinterne Zwangsrotation, sor-
gen die Banken dafür, dass kein persön
liches Verhältnis entstehen kann: Zu 
viel Verantwortungsgefühl könnte die 
Interessen des Arbeitgebers belasten.

Wer dagegen transparent Honorar 
für eine vereinbarte Leistung zahlt, de-
finiert selbst, wer sein Vermögen auf 
Dauer verwalten soll. Zudem kann er 
erwarten, dass die Person seines Ver-
trauens dieselben Interessen verfolgt 
wie er. Schließlich ist das Gegenüber 
nicht auf Provisionen angewiesen oder 
muss Weisungen von Dritten erfüllen.

Direkten Einfluss gewinnt man auch 
auf das Alter des Vermögensbetreuers. 
Das ist vielen wichtig: Sie haben lange 
Jahre hart für ihr Vermögen gearbeitet 
und sollen dies nun einem wesentlich 
jüngeren Bankberater anvertrauen? 
Nicht selten kommen dann Zweifel auf, 
ob dieser genügend Lebenserfahrung, 
Expertise und Sensibilität mitbringt. 

Unterm Strich entscheidet immer die 
Performance. Sie misst sich an den Vor-
gaben und Erwartungen des Kunden. 
Daher muss der Verwalter diese schon 
aus eigenem Interesse sehr klar heraus-
arbeiten. Nur wer Risikobereitschaft 
und Renditeziele kennt, kann eine 
passgenaue Strategie ausarbeiten. 

„Bei unseren Kunden steht der 
Kapitalerhalt im Vordergrund“, stellt 
Günter T. Schlösser fest. „Zudem wollen 
viele den Anlageprozess und die 
jeweiligen Finanzinstrumente aus
reichend erklärt bekommen (siehe S. 6). 
Nur so können sie Chancen und Risiken 
beurteilen, die eine Strategie mit sich 
bringt.“ Besonderes Augenmerk rich-
ten manche auch auf die Kosten. 

Hier herrscht Offenheit: während sonst 
häufig Nebenkosten – wie Ausgabe
aufschlag, Depotbank- und Transakti-
onsgebühren – nur beiläufig erwähnt 
werden, stehen unabhängige Vermö-
gensverwalter Rede und Antwort. „Das 
fordert schon der Ehrenkodex, dem 
sich alle im VuV organisierten Firmen 
unterworfen haben“, sagt Schlösser (si-
ehe S. 10). „Finanzdienstleistungen 
sind stets frei von Vertriebsvorgaben 
und Weisungen Dritter zu erbringen.“

Das zahlt sich schon bei geringen Be-
trägen aus. Viele Anleger wenden sich 
nicht an unabhängige Vermögensver-
walter, weil ihnen ihr Kapital zu gering 
erscheint. Doch ein indirekter Einstieg 
ist schon ab 50 Euro monatlich möglich. 
Zahlreiche unabhängige Vermögensver-
walter haben ihre Expertise in eigene 
Fonds eingebracht, die mit unterschied-
lichen Strategien in alle Anlageklassen, 
etwa in Aktien und Anleihen investie-
ren. In puncto Wertentwicklung und Li-
quidität müssen sich die Produkte nicht 
verstecken. Die meisten von ihnen ran-
gieren in den Ranglisten weit vorne, 
haben Volumina in Millionenhöhe – 
und sind nicht teurer als gewöhnliche 
Fonds von der Stange. ● Jörg Billina

„In der Vermögensanlage 
trifft Massenkonfektion 
fast nie genau den 
individuellen Bedarf.“ 
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Ohne Finanzwissen 
keine Meisterschaft

Zugeständnisse an das Material 
kann man sich nur bei Alltags-
kleidung leisten. Kostbare Stoffe 

gehören in Meisterhand. Wie in der 
Vermögensanlage rächt es sich, wenn 
man mit wertvollem Material semi-
professionell umspringt: Ob Anzug 
oder Portfolio — der Kunde fühlt sich 
dann im fertigen Produkt unbehaglich. 

Diese Unbehaglichkeit stellt sich oft 
intuitiv ein – ohne einen genaueren 
Grund benennen zu können. Zusam-
menhänge verstehen hilft weiter. In der 
Regel reicht es schon, die grundlegen-
den Gesetzmäßigkeiten der Kapitalan-
lage zu kennen, um sich ein genaueres 
Bild der eigenen Vermögenssituation bil-
den zu können. Denn man muss nicht 
selbst Schneider werden, um zu erken-
nen, wann ein Anzug passt oder kneift. 

Für die unabhängigen Vermögens-
verwalter gehört daher die Vermittlung 
von Basiswissen zum festen Repertoire. 
„Eine qualitativ hochwertige Betreuung 
hängt wesentlich mit zwei Faktoren zu-
sammen“, schreibt Analystin Sophie Als-
wede von DB Research. „Werden Anla-
geziele, finanzielle Umstände und Risi-
kobereitschaft adäquat berücksichtigt? 
Und hat der Kunde so viel Grundkennt-
nisse über Finanzinstrumente, dass er 
beurteilen kann, ob sein Verwalter oder 
Betreuer dies auch sorgfältig tut?“

Terra incognita. Der Kampf gegen die 
schwarzen Flecken in der Wahrnehmung 
ist daher „eine ernsthafte Herausforde-
rung für jeden verantwortungsbewussten 
Vermögensverwalter“, sagt VuV-Vor-

standsmitglied Andreas Grünewald. 
„Meine Kollegen und ich stecken hier in 
einer Zwickmühle: Weder dürfen wir als 
Vermögensverwalter Kunden gegenüber 
zu lehrmeisterhaft auftreten – noch den 
Eindruck erwecken, ihnen etwas zurück 
zu delegieren,was sie gerade in unsere 
Hände gegeben haben: sich um ihr Ver-
mögen sorgfältig zu kümmern.“

Gerade für unabhängige Verwalter 
wie Andreas Grünewald oder die eben-
falls meist inhabergeführten Firmen 
seiner Kollegen im Branchenverband 
VuV (siehe S. 12) gehört schon aufgrund 
der gewählten Strategien ein gewisses 
Maß an Aufklärung zur täglichen Ar-
beit. Denn mittel- und langfristig er-
folgreiche Strategien sind nicht selbst-
erklärlich und per se plausibel. 

Der einfache Grund: Sie entziehen sich 
kurzfristigen Investmentmoden, wel-
che die Anlagemärkte dominieren, wie 
Jeremy Grantham feststellt: „Mit der 
Masse gehen die meisten“, sagt der 
GMO-Chef, dessen Unternehmen 104 
Milliarden US-Dollar verwaltet. „Denn 
das ist bequem. Jeder Berater, der ge-
gen den Strom schwimmt, geht dage-
gen ein Karriererisiko ein: Die we-
nigsten Kunden halten zu ihm, wenn 
seine antizyklische Strategie über län-
gere Zeit schlechter abschneidet als 
irgendeine Benchmark.“ 

Granthams Gegenmodell: Ein Fonds 
ohne irreführenden Vergleichsindex – 
entsprechend seinem Credo: „Reale 
Verluste entstehen nicht, wenn ein 
Portfolio in Bullenmärkten hinterher-

Produkte von der Stange 
werden einfach verkauft. 
Unabhängige Vermögens-

verwalter gehen anders ans 
Werk: Sie zeigen  

Zusammenhänge auf.
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hinkt, sondern nur, wenn dessen Wert 
in der Baisse überproportional ab­
säuft.“ Kleine Notiz am Rande: Nach die­
sem Prinzip managt die in den Vereinig­
ten Staaten hochgeschätzte Investment-
Koryphäe mit enormem Erfolg die Al­
tersvorsorge seiner Schwester – Brüder 
sind auch in den USA unkündbar. 

Der starre Blick auf einen Vergleichs­
index ist nur einer der üblichen Fehler, 
die der ungeübte Kapitalanleger macht 
und auf die ihn ein unabhängiger Ver­
mögensverwalter hinweist. Eine andere 
Hilfestellung ist, sich verhaltens­
ökonomische Effekte vor Augen zu füh­

ren. Darunter fällt der Home Bias, wie 
man die Präferenz nennt, vorzugsweise 
in den Heimatmarkt zu investieren. 

Im Portfolio führt das häufig zu 
einem Klumpenrisiko und verhindert 
ein ausgewogenes Rendite-Risiko-Pro­
fil“, sagt Grünewald. Die DB-Research-
Studie Honorar vs. Provision beziffert 
den allein daraus resultierenden Ren­
diteverlust auf jährlich zwei Prozent.

Auf offene Ohren stößt man bei Kun­
den, wenn man über den Zusammen­
hang zwischen Beratungsergebnis und 
Eigeninteresse aufklärt. „Oft deckt sich 
das mit gemachten Erfahrungen“, erklärt 
der VuV-Vorstand. „Allerdings ist das ein 

eher diffuses Gefühl, da zu wenige die 
einschlägigen Studien kennen. Auch das 
Gegenmodell der Vermögensverwal­
tung gegen Honorar, die Interessenspro­
bleme ausschließt, muss man erklären.“

Professor Andreas Hackethal hat 
mit seinem Kollegen Michael Haliassos 
im vergangenen Jahr klare Zahlen ge­
liefert. Die Studie des House of Finance 
genannten Instituts an der Frankfurter 
Universität hat die Beratung in einer 
deutschen Großbank mit nicht bera­
tenen Onlinebroker-Kunden ver­
glichen. Sein Fazit: „Bankberater kor­
rigieren die systematischen Anlagefeh­
ler ihrer Kunden nicht ausreichend und 

produzieren zudem häufig höhere Ko­
sten.“ Abzulesen ist das daran, dass Fi­
lialen, deren Kunden sich eng an die 
Bankempfehlung halten, um bis zu 20 
Prozent höhere Einnahmen ausweisen.

Versäumnisse aufholen muss man je­
doch auch bei den Kunden von mor­
gen. Das macht die erschreckende Ju­
gendstudie des Bundesverbands Deut­
scher Banken deutlich. Demnach hat 
nur jeder Zweite Basiswissen zu Anla­
gestreuung oder Inflation. Was Rendite 
bedeutet, weiß lediglich jeder Dritte. 
Wie hoch die Inflationsrate aktuell ist, 
bleibt 19 von 20 Befragten unbekannt.

Die Auftragsstudie der Gesellschaft 
für Konsumforschung lässt nicht ein­
mal das Hintertürchen offen, finanzi­
elle Ahnungslosigkeit sei vom Bildungs­
niveau abhängig: Über 90 Prozent der 
befragten 14- bis 24-Jährigen hatten Abi­
tur oder Mittlere Reife oder strebten 
sie an. „In den Schulen wenigstens 
Grundkenntnisse zu Vermögensbil­
dung und -erhalt zu vermitteln, ist eine 
der wichtigsten Aufgaben für den An­
legerschutz“, urteilt Grünewald. 

Sein Verband der unabhängigen 
Vermögensverwalter engagiert sich. Be­
reits 16 Mitgliedsunternehmen nehmen 
an den Unterrichtseinheiten teil, die 

unter dem Motto „Handelsblatt macht 
Schule“ in Kooperation mit der gleich­
namigen Wirtschaftszeitung umgesetzt 
wurden. Weitere sollen folgen.

„Die kostenlose Aufklärung über 
wirtschaftliche Zusammenhänge trifft 
in Bildungseinrichtungen auf frucht­
baren Boden“, berichtet Grünewald von 
seinen Erfahrungen. „Allerdings braucht 
eine solche Initiative Engagement und 
muss zuerst behutsam Vorbehalte bei 
Lehrern und Direktorium ausräumen“, 
sagt er. „Gelingt das, sind oft ganze Klas­
sen begeistert. Denn junge Leute wollen 
verstehen, trockener Stoff bekommt für 
sie auf einmal Farbe.“ ● Ludwig Riepl

Übung macht den Meister – das gilt im Handwerk 
wie im verantwortungsvollen Umgang mit dem 
fremden Vermögen. Hier sind Experten wie die 
unabhängigen Vermögensverwalter gefragt, die 
Kunden zusätzlich das Wissen für eine autonome 
Kontrolle ihrer Anlagestrategie vermitteln – denn 
sie haben nichts zu verstecken. 

„Der beste Anlegerschutz ist ökonomische Bildung. Viele wissen 
über finanzielle Angelegenheiten zu wenig Bescheid. Hier für mehr 
Aufklärung zu sorgen, ist eine Aufgabe für jeden verantwortungs-

bewussten Vermögensverwalter.“ Andreas Grünewald, Vorstandsmitglied VuV
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Nur jeder zehnte Anleger lässt sich 
unabhängig beraten. Noch nied­
riger liegt der Prozentsatz der 

Vermögenden, die sich aktuell in 
Deutschland einen Finanzportfolio­
verwalter leisten. Ist die Schwelle aller­
dings einmal überschritten will keiner 
mehr zurück: Nach einer Umfrage des 
Verbands unabhängiger Vermögens­
verwalter VuV unter seinen Mitgliedern 
sehen über 90 Prozent der Mandanten 

die erreichte Beständigkeit in der Kun­
denbetreuung und Vermögensver­
waltung als ihr wichtigstes Ziel. Indivi­
duell, frei von Interessenskonflikten 
und unabhängig von Konzernen be­
treut zu werden, ist mit knapp 70 Pro­
zent das zweitwichtigste Anliegen. 

Infolge schlechter Erfahrungen und 
aufgrund der Empfehlungen von Be­
kannten erweitert sich nun nach und 
nach der Kreis. „So ein Ergebnis er­

staunt uns nicht“, kommentiert der 
Vorstandsvorsitzende des VuV, Günter 
T. Schlösser (siehe Interview rechts) 
die Umfrage. „Sie spiegelt wider, wie 
unzufrieden oft Privatanleger mit den 
Beratungsleistungen ihrer Bank sind.“ 
Ihm zufolge gärt eine latente Verärge­
rung schon lange. Sie bleibt nur unterm 
Deckel, solange positive Ergebnisse er­
zielt werden: „Wenn man sechs, sieben 
Prozent oder noch mehr Verluste 

Bezahlt wird nur für Qualität 
Finanzportfolio-Verwaltung ist die absolute Meisterklasse der Dienstleistungen rund 
ums Geld. Nur wenige Unternehmen dürfen diesen Titel führen. Zudem hat der 
Verband unabhängiger Vermögensverwalter sich strenge Regeln gegeben. 
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€uro spezial: Sich sein Vermögen von 
einem unabhängigen Dienstleister  
verwalten zu lassen, hört sich gut an. 
Aber wer kann sich das schon leisten?
Günter T. Schlösser: Deutlich mehr 
Privatanleger als Ihre Frage unter-
stellt. Es gibt nicht nur einen Weg, 
um sich die Vorteile unabhängiger 
Experten zunutze zu machen. 
? Wie viel Kapital muss ein Interessent 
dann mindestens mitbringen?
Schlösser: Die niedrigste Hürde kann 
jeder nehmen. Viele unserer unab-
hängigen Vermögensverwalter haben 
Investmentfonds aufgelegt, die genau 
die von ihnen bevorzugte Strategie 
abbilden. In die meisten kann man 
schon ab 50 oder 100 Euro monatlich 
investieren – ebenso gut aber einen 
Teil seines Vermögens einbringen.
? Sind solche Fonds nicht sehr teuer?
Schlösser: Nein, in der Regel kosten sie 
keineswegs mehr Gebühren als die 
klassischen Produkte der großen Kapi-
talanlage-Gesellschaften (KAG). Aller-
dings sind auch keine Schnäppchen zu 
erwarten: Fonds sind gewissen Regu-
lierungen unterworfen. Das macht es 
schwer, besonders günstig zu sein. 
? Was für einen Vorteil haben Privat­
anleger dann von solchen Produkten? 
Schlösser: Sie erhalten Fonds, die voll-
kommen unabhängig gemanagt wer-
den und die der Verwalter durch die 
im Regelfall geringe Größe stets auf die 
jeweilige Marktsituation einstellen 
kann. Aufgrund des unterschiedlichen 
Risikoprofils solcher Produkte lässt 
sich durch das geschickte Zusammen
stellen diverser Fonds eine individu-
elle Vermögensverwaltung für unter
schiedliche Mandanten darstellen.
? Diese Bausteine lassen sich nutzen, 
obwohl sonst individuelle Vermögens­
verwaltung mehr Kapital voraussetzt? 
Schlösser: Genau. Bei kleineren Ver-
mögen steht das Honorar in keinem 

Verhältnis zum Aufwand. Für eine 
maßgeschneiderte Vermögens
verwaltung sollte man daher 100 000 
Euro oder mehr mitbringen. Aller-
dings bestimmt jedes VUV-Mitglied 
seine Einstiegshürde selbst. Einige 
größere Unternehmen legen sogar 
erst im siebenstelligen Bereich los.
? Gilt dasselbe auch für die Höhe der 
veranschlagten Honorarsätze? 
Schlösser: Uns eint als Verband eine 
hoher Berufs-Ethos mehr als einheit-
liche unternehmerische Planung. Zu-
dem ist jeder Mandant anders. Daher 
wird ein Unternehmen beim einen 
Kunden vielleicht eine höhere Ver-
waltungsgebühr nehmen, da dieser 
viele Sonderwünsche erfüllt sehen 
will. Ein anderer will wenig Grund
honorar zahlen und gibt dafür mehr 
von der erreichten Performance ab. 
? Sind das die einzigen Gebühren, die 
ein unabhängiger Vermögensverwalter 
für sich beanspruchen darf? 
Schlösser: Im Regelfall nimmt der 
Vermögensverwalter kein Agio, jeder 
Investmentfonds kommt ohne Aus
gabeaufschlag ins Depot. Bei der inter-
nen Bestandsprovision gibt es ver-
schiedene Modalitäten, weil nicht jede 
Bank die Gebühren auf Einzelkunden 
herunterbrechen kann. Hier ist grund-
sätzlich hohe Transparenz angesagt. 
? Wie steht es mit Transaktionskosten? 
Schlösser: Kein unabhängiger Vermö-
gensverwalter bewegt sinnlos Positio
nen im Depot. Das oft gesehene„Hin 
und her macht Taschen leer“, ver-
schafft keinem von beiden Vorteile. 
? Und wie findet man gute Partner? 
Schlösser: Vermögensverwalter ist 
nicht gleich Vermögensverwalter. Un-
ser Verband versammelt ausschließ-
lich BaFin-geprüfte und -zugelassene 
Finanzportfolio-Verwalter, so der 
präzise Begriff. Zudem unterscheidet 
uns ein strikter Ehrenkodex.

Hochqualifizierte Individualisten
„Unsere Vermögensverwalter legen Wert auf 
ihre Unabhängigkeit und auf die Transparenz 
der Kosten und aller etwaiger Zuwendungen. 
Sie erzielen keinerlei Nutzen aus den Gebühren 
für Kauf und Verkauf von Wertpapieren.“  
Günter T. Schlösser, Vorstandsvorsitzender VuV

macht, hinterfragt man natürlich die 
Strategie-Tipps auch etwas intensiver.“ 

 Für ihn ist es nur eine Frage der Zeit, 
bis sich das Honorar-Modell durchsetzt. 
In Großbritannien ist es ab 2013 Produkt
herstellern verboten, direkt Provisionen 
an Finanzdienstleister zu zahlen. Davon 
ist Deutschland noch weit entfernt. Es 
zeigt sich sogar ein Trend, Provisionen 
aus dem sichtbaren Bereich der Ausgabe
aufschläge in indirekte Gebühren zu ver-
lagern. Das sichert, dass Vermittler wei-
ter indirekt über Boni und andere Kick-
backs zu „motivieren“ sind. Erst kürzlich 
berichtete der Verbraucherzentrale Bun-
desverband, dass Banken in 46 Prozent 
der Fälle Auskünfte über solche indirekte 
Gebühren verweigerten.

In klarem Gegensatz dazu steht die Betreu-
ung durch unabhängige Vermögensver-
walter. „Unsere Mitglieder wollen eine 
möglichst lange und vertrauensvolle Be-
ziehung mit dem Kunden aufbauen“, er-
läutert Schlösser. „Nur dann zahlt sich die 
Zusammenarbeit mit dem Kunden durch 
die Honorarberatung aus.“

Ein belastbares Vertrauensverhältnis 
herzustellen ist wichtig. Nur dann lässt 
sich das größte Vermögens-Problem los-
werden: „Viele unserer Kunden sagen, 
ich bin erfolgreich in meinem Business, 
aber habe weder die Zeit, noch das Know-
how, noch die Lust, mich mit dem Geld, 
das ich verdient habe, abendfüllend ab-
zugeben“, beschreibt Schlösser. „Viele 
verspüren eine ähnliche Unlust wie bei 
der Steuererklärung.“ Das solle dann eine 
vertrauenswürdige Person erledigen.

Im VuV organisierte Finanzportfolio-
Verwalter halten einem den Rücken frei. 
Das Vermögen verlässt dabei nie das 
Depot des Mandanten. „Ein Verwalter er-
hält eine eingeschränkte Vollmacht gegen-
über der Bank “, sagt Schlösser. „Er struk-
turiert die sinnvolle Zusammenstellung 
der Positionen und berichtet regelmäßig, 
wie erfolgreich die vereinbarte Strategie 
umgesetzt wird. ● Ludwig Riepl
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Korrekt bis ins  
kleinste Detail

Bei der Anprobe wird geprüft und 
bei Bedarf nachgearbeitet. Mit 
regelmäßiger und sorgfältiger 

Anpassung bleibt auch jedes Finanz­
portfolio immer genau passend auf sei­
nen „Träger“ ausgerichtet. „Oft bewir­
ken Veränderungen in der Auftragslage 
der Firma oder Stimmung in der Fami­
lie, dass ein Mandant etwas vorsich­
tiger oder aggressiver positioniert sein 
will“, sagt VuV-Vorstandsvorsitzender 
Günter T. Schlösser. 

 Wird ein Depot gegen Honorar auf 
Basis eines klaren Verwaltungsvertrags 
zusammengestellt, weiß der Kunde, ob 
sich die Anpassung für ihn rechnet. 
Transparenz in den Kosten ist ein wich­
tiges Argument, einen der meist mittel­
ständischen Vermögensverwalter zu 
beauftragen. Denn selbst geübte Privat­
anleger kennen selten alle – auch die 
versteckten – Gebühren-Positionen. 

Zum allgemein bekannten Ausgabe­
aufschlag gibt es beispielsweise bei In­
vestmentfonds auch Rückgabegebühren 
– häufig bei Fonds, die auf den ersten 
Blick günstig scheinen, weil sie ohne 
Agio angeboten werden. Das schmälert 
die Rendite jedoch enorm, denn ein 
guter Fonds ist beim Verkauf mehr wert. 
Es gibt Gesellschaften, die bis zu sieben 
Prozent Rücknahmegebühr berechnen.

Ein wichtiger Punkt sind auch die 
laufenden Gebühren der Fondspro­
dukte. Sie sind unübersichtlich – und 

Der stimmige Sitz wird angepasst. Finanzportfolio-Verwalter ändern sofort  
die Strategie, wenn ihre Mandanten andere Prioritäten setzen oder ihre  
Risikobereitschaft ändern. Das bringt maßgeschneiderte Depots klar in den Vorteil.

i n f o r m a t i v  l  k o m p e t e n t  l  u n a b h ä n g i g  l  a k t u e l l
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Kein Absturz � � � � � � � � � � � � � � � � � � 2
„Die Krise in Europa hat sich ent-

schärft“, glaubt Andreas Utermann von 

Allianz Global Investors
Keine Ruhe � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � 3

Nur nicht schwarzsehen. In Afrika locken 

trotz der Probleme in Ägypten langfristig 

satte Gewinne
Kein Geld � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � 11

„Einen ausgeglichenen Haushalt wird 

es nicht geben“, sagt Michael Eilfort, 

Vorstand der Stiftung Marktwirtschaft

Thema der WocheWas bringt 2013? 2Anlagetipp der WocheBB African Opportunities
TAA-ModellAmpeln stehen auf Grün 3ETF der WocheGehebelte ETFs                                    4ETF-SektionHitliste der ETFs 5–6Währungen & IndizesDie wichtigsten Kennzahlen 
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nicht geben“, sagt Michael Eilfort, 
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Jahresendrally ist da
Lesen Sie, was der Allianz Global Investors Chefstratege Andreas Utermann für 2013 

 erwartet (S. 2), in Afrika anzulegen (S. 3) lohnt
W ie schnell sich die Zeiten ändern. Noch vor zwei Wochen sah 
es so aus, als ob sich der DAX 
eher in Richtung 6000 Punkte 
bewegt, und heute Mittag steht 
er schon fast wieder auf Jah-
reshoch bei 7430 Punkten. Das 
Hoch lag bei 7448 Punkten im 
September. Und bei dieser Mar-
ke soll noch lange nicht Schluss sein. Eine 

Jahresendrally hält Folker Hellmeyer, Chef-

stratege der Bremer Landesbank, für wahr-

scheinlich. Ein Anstieg bis auf 7600 Punkte 

würde ihn daher nicht überraschen. Zudem 

sieht Hellmeyer Deutschland, aber auch die 

südlichen Krisenstaaten deutlich positiver 

als etwa die OECD. Sie erwartet für Deutsch-

land 2013 nur ein Wachstum von 0,6 Prozent. 

Hellmeyer sieht es eher bei 1,5 Prozent. Und 

zudem betont er, wie gut die Strukturrefor-

men in Südeuropa greifen und die Exporte 

durch die gestiegene Wettbewerbsfähigkeit 

massiv gestiegen sind. So sind et-
wa in Griechenland die Aus-
fuhren bis August 2012 um elf 

Prozent gestiegen, der höchste 

Anstieg in der EU. Damit könnte 

endlich eine Trendwende einge-
läutet sein. Nach einem Jahrzehnt 

beginnen nun scheinbar Importe 

und Konsum mit geliehenem 

Geld zugunsten der Exporte zu 

verschwinden. Aber nicht nur Hellmeyer 

sieht optimistisch ins kommende Jahr. Auch 

die Chefvolkswirtin der Helaba, Gertrud 

Traud, sieht keinen Grund Trauer zu tragen. 

Ihr DAX-Ziel liegt bei 8200 Punkten. Mehr 

Potenzial sieht sie jedoch beim Euro Stoxx. 

Für den Rentenmarkt sieht jedoch Ulrich Ste-

phan, Chefstratege der Deutschen Bank eher 

schwarz. 10-jährige Anleihen sieht er auf 2,5 

Prozent klettern. Derzeit rentieren sie mit 

1,4 Prozent. 
 Ein ruhiges Wochenende wünscht Ihnen 

Jörn Kränicke, ChefredakteurLSF Active Solar EUR 
7,6 -40,7

LSF Asian Solar & Wind Fund A1 6,1 -27,9

CATAM Japan Advantage 
5,5 -7,8

db x-trackers MSCI Taiwan ETF 4,7 13,0

Salus Alpha Man. Futures (VT) 4,6 -49,5

ARIAD Global Futures UI R 
3,7 -3,7

HWB In. - HWB Immob. Plus R 3,1 -6,3

HWB In. - HWB Immob. Plus V 3,1 -6,4

amandea HYBRID A 
2,6 -2,1

Robeco GTAA D € 
2,5 8,1

Fonds 

Ergebnis

 

Woche lfd. Jahr Fonds 

Ergebnis

 

Woche lfd. Jahr

Aktiv Constant Profit Global UI T -6,9 -37,0

dbx S&P 500 2x inverse Daily ETF -4,7 -28,6

BB African Opportunities B EUR -4,6 24,9

ETFX DAX 2x Short (DE) 
-4,4 -43,8

Lyxor ETF Daily ShortDAX x2 -4,4 -42,3

Active DSC Return T 
-6,0 -45,2

DEGI International 
-6,0 -8,5

Da Vinci Strategie UI Fonds 
-3,0 -22,8

Warburg Ordo Rentenfonds -2,7 -5,3

Warburg US Treasury Bonds Tr. -2,7 -3,2

Wenn Sie alle Fonds im Überblick sehen wollen, klicken Sie HIER

Wenn Sie alle Fonds im Überblick sehen wollen, klicken Sie HIER
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„Einen ausgeglichenen Haushalt wird 

es nicht geben“, sagt Michael Eilfort, 

Vorstand der Stiftung Marktwirtschaft

Lesen Sie, was der Allianz Global Investors Chefstratege Andreas Utermann für 2013 
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Viele Änderungen � � � � � � � � 2
Bei der Auswertung der €uro-FondsNote 
im Dezember wurden Schwergewichte 
wie der Fondak auf Note 4 abgestuft

Viele Chancen � � � � � � � � � � � � � � � � 3
Hohe Renditen locken in Afrika. Pierre-
Yves Bareau von JP Morgan nutzt die 
Chancen für seinen Anleihefonds

Viele Probleme � � � � � � � � � � � � 11
„Die Probleme sind nicht gelöst“, sagt 
Guy Wagner, Chefökonom der Banque 
de Luxembourg

Thema der WocheDie €uro-FondsNote im Dezember 2Anlagetipp der WocheJ.P. Morgan Emerging Markets Debt
Contrarian-CornerWenn nicht jetzt, wann dann? 3ETF der WocheiShares Euro Stoxx Banks                      4ETF-SektionHitliste der ETFs 5–6Währungen & IndizesDie wichtigsten Kennzahlen der vergangenen Woche+ Impressum 8–10Interview der Woche„Die Probleme sind nicht gelöst“, sagt Guy 
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Tod der Lebensversicherung?
Lesen Sie, wie Banque-de-Luxembourg-Cheföknom Guy Wagner die Welt sieht (S. 11) 

und warum sie den neuen Fonds von MainFirst auf der Watchlist haben sollten (S. 13)
P lakativ wie immer warf die „Bild“-Zeitung die Frage auf: „Soll ich meine 
Lebensversicherung kündi-
gen?“ Natürlich nicht, lautet 
unsere Antwort. Die Diskussi-
on war abermals entbrannt, da 
die Allianz den Zins gesenkt 
hat. Diese Nachricht betrifft 
zwar nur einen Teil der inzwi-
schen über 90 Millionen Lebensversiche-

rungspolicen in Deutschland. Wer in Hoch-

zinsphasen abgeschlossen hat, den betrifft 

die Senkung der Überschussbeteiligung von 

vier auf 3,6 Prozent bei der Allianz nicht. Wer 

erst in den vergangenen Jahren abgeschlos-

sen hat, muss sich erst mal auf Minirenditen 

einstellen. Aber die Versicherer wie die Alli-

anz sind schon auf der Suche nach Alterna-

tiven zu den niedrig verzinsten Staatsanlei-

hen. Immer stärker setzen sie auf Unterneh-

mensanleihen, Emerging-Markets-Papiere 

oder auch die Bewirtschaftung von Parkflä-

chen oder Infrastrukturprojekte. 
Das löst das Problem zwar nicht 
kurzfristig, doch werden die Wei-
chen in die richtige Richtung ge-
stellt. Was das Zinstief aber noch 
einmal klar vor Augen führt: Die 
Lebensversicherung taugt nicht 
als alleinige Altersvorsorge. Man 
muss sich deutlich breiter aufstel-
len. Hierfür eignen sich neben 

 Dividendenfonds andere Anlagen mit hohen 

Einkommensströmen, etwa Unternehmens-

anleihen und Staatsanleihen aus Emerging 

Markets. Hier bekommt man noch mehr als 

sechs Prozent Zinsen plus mögliche Kursge-

winne. Dies kann dann die Lücke schließen, 

die bei der Lebensversicherung entsteht. 

Zwei passende Produkte stellen wir Ihnen in 

dieser Woche vor: den JP Morgan Emerging 

Markets Debt und den MainFirst Emerging 

Markets Corporate Bond Fund Balanced. 
Ein besinnlichesWochenende wünscht  

Ihnen Jörn Kränicke, Chefredakteur
Parvest Japan C €h 

6,3 6,7
HSBC GIF Turkey AC 

5,9 70,1
ComStage ETF PSI 20 Leverage I 5,7 2,2

Parvest Japan Small Cap C €h 5,7 20,7
KBC Eq Turkey thes 

5,4 63,7

HWB In. - HWB Immob. Plus R 3,1 -3,4
HWB In. - HWB Immob. Plus V 3,1 -3,5

Ashmore Local Currency EUR R 2,5 12,0
Robeco GTAA D € 

2,5 10,8
Banken Fokus Basel III 

2,3 34,9

Fonds 

Ergebnis

 

Woche lfd. Jahr Fonds 

Ergebnis

 

Woche lfd. Jahr

UBS ETF STOXX Global Rare Earth A -7,0 -33,7
EdR Goldsphere A 

-6,7 -15,3
PIA - Gold Stock A 

-6,7 -10,9
RBS NYSE Arca Gold BUGS ETF -6,7 -14,1

Falcon Gold Equity A 
-6,4 -12,1

CS BF Dynamic International -6,3 -0,7
Invesco Global High Income A -2,8 9,8

Invesco Emerging Mkts Bond A -2,3 11,9
TMW Immobilien Weltfonds P -2,3 -15,7

BSF Global Currency Abs. Ret. A2  -2,0 1,5

Wenn Sie alle Fonds im Überblick sehen wollen, klicken Sie HIER
Wenn Sie alle Fonds im Überblick sehen wollen, klicken Sie HIER
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� � � � � � � � � � � � 1
„Die Probleme sind nicht gelöst“, sagt 
Guy Wagner, Chefökonom der Banque 

Tod der Lebensversicherung?
Lesen Sie, wie Banque-de-Luxembourg-Cheföknom Guy Wagner die Welt sieht (S. 11) 

und warum sie den neuen Fonds von MainFirst auf der Watchlist haben sollten (S. 13)chen oder Infrastrukturprojekte. 
Das löst das Problem zwar nicht 
kurzfristig, doch werden die Wei-
chen in die richtige Richtung ge-
stellt. Was das Zinstief aber noch 
einmal klar vor Augen führt: Die 
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Viel Umdenken � � � � � � � � � � � � � 2Bislang bestand das ETF-Lager aus zwei Hälften – Swaps und replizierende. Nun nähern sich die beiden an

Viel Gewinn � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � 3Thorsten Winkelmann verantwortet seit Herbst 2009 den Allianz Europe Equity Growth, den derzeit besten Europa-Fonds

Zu viel Risiko � � � � � � � � � � � � � � � � 11 „Wir haben die Risiken unterschätzt“, sagt John Coyle. Er managt den Schro-der ISF Global Small Cap Energy

Thema der Woche
Lyxor bringt replizierende ETFs 2
Anlagetipp der WocheAllianz Europe Equity GrowthAnalysten-Meinung

Commerzbank macht das Rennen 3
ETF der Woche
db X-trackers MSCI Mexico                     4
ETF-Sektion
Hitliste der ETFs 5–6
Währungen & IndizesDie wichtigsten Kennzahlen der vergangenen Woche+ Impressum 8–10
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Alles wird gut!Lesen Sie, warum der Allianz Europe Equity Growth der beste Europa-Fonds ist (S. 3) und 
warum Öl- und Energiewerte zuletzt einen schlechten Lauf hatten (S. 11)Alles wird gut. So scheint derzeit die Lage zu sein. Der DAX ist auf einem neuen Jahreshoch und auch die negativen Meldungen verstum-men langsam. Selbst der laut dem Maya-Kalender drohende Weltuntergang am 21.12.12 hat im vergangenen Jahr mehr Wel-len geschlagen als jetzt — kurz vor der Götterdämmerung. Liegt es nur an der ruhigen Vorweihnachtszeit oder sind Griechenland, Fiskalklippe oder sonstige 

gehen von 0,4 Prozent Wachstum aus, das Ifo-Institut von 0,7 Pro-zent im Jahr 2013. Nicht viel, aber immerhin. Also könnte auch 2013 ein ertragreiches Aktienjahr wer-
ein ertragreiches Aktienjahr wer-
ein ertragreiches Aktienjahr werden. Denn trotz 30 Prozent Plus im DAX ist kaum jemand inves-tiert. Die Versicherer und Pensi-onskassen stehen nach wie vor an der Seitenlinie und Privatanleger greifen schon lange nicht mehr zu Aktien. Allein bis Oktober 2012 flossen laut BVI rund 
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nicht verhandelbar. Die jährliche 
Verwaltungsvergütung innerhalb des 
Fonds ist langfristig gesehen der größte 
Renditefresser. Vielfach werden 
Erfolgsgebühren verlangt, obwohl ein 
Produkt Kapital vernichtet hat und nur 
der Index noch schlechter lag. „Interne 
Performance-Fees sollten erst anfallen, 
wenn der Fonds einen neuen Höchst-
stand (High-Water-Mark) und eine 
Mindestrendite (Hurdle-Rate) erzielt 
hat, fordert daher Rüdiger Sälzle, Chef 
des Analysehauses Fondsconsult. 

Lieber direkt zahlen als indirekt zur  
Kasse gebeten werden. „Transparenz  
in den Kosten ist ein wesentliches Merk-
mal der unabhängigen Vermögens
verwalter“, sagt Schlösser. „Zusätzlich 
sorgt bei VuV-Mitgliedern ein Ehren

kodex dafür, dass Kunden weder bei 
Produkten noch bei Kosten irgend 
etwas untergeschoben wird.“ 

Einzuhalten sind klare Regeln. Sie 
stellen Vertrauen auf sicheren Boden: 
„Bei Empfehlungen und Anlageent
scheidungen sind die Interessen seiner 
Kunden zu vertreten und mit etwaigen 
Interessenkonflikten verantwortungs-

voll umzugehen“, ist dort jedem VuV-
Mitglied vorgeschrieben. Ein Finanz-
portfolio-Verwalter darf „ausschließlich 
Anlagen einsetzen, deren wesentlichen 
Funktionsweisen er nachvollziehen und 
seinen Kunden erläutern kann“. Er darf 
kein unangemessenes Honorar verlan-
gen und muss nachvollziehbar, kontinu-
ierlich und mit gleichem Bewertungs-
maßstab berichten, wie sich das anver-
traute Vermögen entwickelt.

Ebenso wichtig ist, dass unabhängige 
Verwalter die externen Kosten kontrol-
lieren: Zu derartigem Schwund gibt es – 
welch Wunder – kaum Zahlen: Die Cap
QM-Analysten beziffern, dass bei Wert-
papieren und Finanzprodukten weit 
über 20 Milliarden Euro p.a. auf der 
Strecke bleiben. Dann lieber direkt echte 
Leistung honorieren. ● Ludwig Riepl
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Kein Absturz � � � � � � � � � � � � � � � � � � 2
„Die Krise in Europa hat sich ent-

schärft“, glaubt Andreas Utermann von 

Allianz Global Investors
Keine Ruhe � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � 3

Nur nicht schwarzsehen. In Afrika locken 

trotz der Probleme in Ägypten langfristig 

satte Gewinne
Kein Geld � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � 11

„Einen ausgeglichenen Haushalt wird 

es nicht geben“, sagt Michael Eilfort, 

Vorstand der Stiftung Marktwirtschaft

Thema der WocheWas bringt 2013? 2Anlagetipp der WocheBB African Opportunities
TAA-ModellAmpeln stehen auf Grün 3ETF der WocheGehebelte ETFs                                    4ETF-SektionHitliste der ETFs 5–6Währungen & IndizesDie wichtigsten Kennzahlen 

der vergangenen Woche
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nicht geben“, sagt Michael Eilfort, 
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Jahresendrally ist da
Lesen Sie, was der Allianz Global Investors Chefstratege Andreas Utermann für 2013 

 erwartet (S. 2), in Afrika anzulegen (S. 3) lohnt
W ie schnell sich die Zeiten ändern. Noch vor zwei Wochen sah 
es so aus, als ob sich der DAX 
eher in Richtung 6000 Punkte 
bewegt, und heute Mittag steht 
er schon fast wieder auf Jah-
reshoch bei 7430 Punkten. Das 
Hoch lag bei 7448 Punkten im 
September. Und bei dieser Mar-
ke soll noch lange nicht Schluss sein. Eine 

Jahresendrally hält Folker Hellmeyer, Chef-

stratege der Bremer Landesbank, für wahr-

scheinlich. Ein Anstieg bis auf 7600 Punkte 

würde ihn daher nicht überraschen. Zudem 

sieht Hellmeyer Deutschland, aber auch die 

südlichen Krisenstaaten deutlich positiver 

als etwa die OECD. Sie erwartet für Deutsch-

land 2013 nur ein Wachstum von 0,6 Prozent. 

Hellmeyer sieht es eher bei 1,5 Prozent. Und 

zudem betont er, wie gut die Strukturrefor-

men in Südeuropa greifen und die Exporte 

durch die gestiegene Wettbewerbsfähigkeit 

massiv gestiegen sind. So sind et-
wa in Griechenland die Aus-
fuhren bis August 2012 um elf 

Prozent gestiegen, der höchste 

Anstieg in der EU. Damit könnte 

endlich eine Trendwende einge-
läutet sein. Nach einem Jahrzehnt 

beginnen nun scheinbar Importe 

und Konsum mit geliehenem 

Geld zugunsten der Exporte zu 

verschwinden. Aber nicht nur Hellmeyer 

sieht optimistisch ins kommende Jahr. Auch 

die Chefvolkswirtin der Helaba, Gertrud 

Traud, sieht keinen Grund Trauer zu tragen. 

Ihr DAX-Ziel liegt bei 8200 Punkten. Mehr 

Potenzial sieht sie jedoch beim Euro Stoxx. 

Für den Rentenmarkt sieht jedoch Ulrich Ste-

phan, Chefstratege der Deutschen Bank eher 

schwarz. 10-jährige Anleihen sieht er auf 2,5 

Prozent klettern. Derzeit rentieren sie mit 

1,4 Prozent. 
 Ein ruhiges Wochenende wünscht Ihnen 

Jörn Kränicke, ChefredakteurLSF Active Solar EUR 
7,6 -40,7

LSF Asian Solar & Wind Fund A1 6,1 -27,9

CATAM Japan Advantage 
5,5 -7,8

db x-trackers MSCI Taiwan ETF 4,7 13,0

Salus Alpha Man. Futures (VT) 4,6 -49,5

ARIAD Global Futures UI R 
3,7 -3,7

HWB In. - HWB Immob. Plus R 3,1 -6,3

HWB In. - HWB Immob. Plus V 3,1 -6,4

amandea HYBRID A 
2,6 -2,1

Robeco GTAA D € 
2,5 8,1

Fonds 

Ergebnis

 

Woche lfd. Jahr Fonds 

Ergebnis

 

Woche lfd. Jahr

Aktiv Constant Profit Global UI T -6,9 -37,0

dbx S&P 500 2x inverse Daily ETF -4,7 -28,6

BB African Opportunities B EUR -4,6 24,9

ETFX DAX 2x Short (DE) 
-4,4 -43,8

Lyxor ETF Daily ShortDAX x2 -4,4 -42,3

Active DSC Return T 
-6,0 -45,2

DEGI International 
-6,0 -8,5

Da Vinci Strategie UI Fonds 
-3,0 -22,8

Warburg Ordo Rentenfonds -2,7 -5,3

Warburg US Treasury Bonds Tr. -2,7 -3,2

Wenn Sie alle Fonds im Überblick sehen wollen, klicken Sie HIER

Wenn Sie alle Fonds im Überblick sehen wollen, klicken Sie HIER
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„Einen ausgeglichenen Haushalt wird 

es nicht geben“, sagt Michael Eilfort, 

Vorstand der Stiftung Marktwirtschaft

Lesen Sie, was der Allianz Global Investors Chefstratege Andreas Utermann für 2013 
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Viele Änderungen � � � � � � � � 2
Bei der Auswertung der €uro-FondsNote 
im Dezember wurden Schwergewichte 
wie der Fondak auf Note 4 abgestuft

Viele Chancen � � � � � � � � � � � � � � � � 3
Hohe Renditen locken in Afrika. Pierre-
Yves Bareau von JP Morgan nutzt die 
Chancen für seinen Anleihefonds

Viele Probleme � � � � � � � � � � � � 11
„Die Probleme sind nicht gelöst“, sagt 
Guy Wagner, Chefökonom der Banque 
de Luxembourg

Thema der WocheDie €uro-FondsNote im Dezember 2Anlagetipp der WocheJ.P. Morgan Emerging Markets Debt
Contrarian-CornerWenn nicht jetzt, wann dann? 3ETF der WocheiShares Euro Stoxx Banks                      4ETF-SektionHitliste der ETFs 5–6Währungen & IndizesDie wichtigsten Kennzahlen der vergangenen Woche+ Impressum 8–10Interview der Woche„Die Probleme sind nicht gelöst“, sagt Guy 
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Tod der Lebensversicherung?
Lesen Sie, wie Banque-de-Luxembourg-Cheföknom Guy Wagner die Welt sieht (S. 11) 

und warum sie den neuen Fonds von MainFirst auf der Watchlist haben sollten (S. 13)
P lakativ wie immer warf die „Bild“-Zeitung die Frage auf: „Soll ich meine 
Lebensversicherung kündi-
gen?“ Natürlich nicht, lautet 
unsere Antwort. Die Diskussi-
on war abermals entbrannt, da 
die Allianz den Zins gesenkt 
hat. Diese Nachricht betrifft 
zwar nur einen Teil der inzwi-
schen über 90 Millionen Lebensversiche-

rungspolicen in Deutschland. Wer in Hoch-

zinsphasen abgeschlossen hat, den betrifft 

die Senkung der Überschussbeteiligung von 

vier auf 3,6 Prozent bei der Allianz nicht. Wer 

erst in den vergangenen Jahren abgeschlos-

sen hat, muss sich erst mal auf Minirenditen 

einstellen. Aber die Versicherer wie die Alli-

anz sind schon auf der Suche nach Alterna-

tiven zu den niedrig verzinsten Staatsanlei-

hen. Immer stärker setzen sie auf Unterneh-

mensanleihen, Emerging-Markets-Papiere 

oder auch die Bewirtschaftung von Parkflä-

chen oder Infrastrukturprojekte. 
Das löst das Problem zwar nicht 
kurzfristig, doch werden die Wei-
chen in die richtige Richtung ge-
stellt. Was das Zinstief aber noch 
einmal klar vor Augen führt: Die 
Lebensversicherung taugt nicht 
als alleinige Altersvorsorge. Man 
muss sich deutlich breiter aufstel-
len. Hierfür eignen sich neben 

 Dividendenfonds andere Anlagen mit hohen 

Einkommensströmen, etwa Unternehmens-

anleihen und Staatsanleihen aus Emerging 

Markets. Hier bekommt man noch mehr als 

sechs Prozent Zinsen plus mögliche Kursge-

winne. Dies kann dann die Lücke schließen, 

die bei der Lebensversicherung entsteht. 

Zwei passende Produkte stellen wir Ihnen in 

dieser Woche vor: den JP Morgan Emerging 

Markets Debt und den MainFirst Emerging 

Markets Corporate Bond Fund Balanced. 
Ein besinnlichesWochenende wünscht  

Ihnen Jörn Kränicke, Chefredakteur
Parvest Japan C €h 

6,3 6,7
HSBC GIF Turkey AC 

5,9 70,1
ComStage ETF PSI 20 Leverage I 5,7 2,2

Parvest Japan Small Cap C €h 5,7 20,7
KBC Eq Turkey thes 

5,4 63,7

HWB In. - HWB Immob. Plus R 3,1 -3,4
HWB In. - HWB Immob. Plus V 3,1 -3,5

Ashmore Local Currency EUR R 2,5 12,0
Robeco GTAA D € 

2,5 10,8
Banken Fokus Basel III 

2,3 34,9

Fonds 

Ergebnis

 

Woche lfd. Jahr Fonds 

Ergebnis

 

Woche lfd. Jahr

UBS ETF STOXX Global Rare Earth A -7,0 -33,7
EdR Goldsphere A 

-6,7 -15,3
PIA - Gold Stock A 

-6,7 -10,9
RBS NYSE Arca Gold BUGS ETF -6,7 -14,1

Falcon Gold Equity A 
-6,4 -12,1

CS BF Dynamic International -6,3 -0,7
Invesco Global High Income A -2,8 9,8

Invesco Emerging Mkts Bond A -2,3 11,9
TMW Immobilien Weltfonds P -2,3 -15,7

BSF Global Currency Abs. Ret. A2  -2,0 1,5

Wenn Sie alle Fonds im Überblick sehen wollen, klicken Sie HIER
Wenn Sie alle Fonds im Überblick sehen wollen, klicken Sie HIER
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� � � � � � � � � � � � 1
„Die Probleme sind nicht gelöst“, sagt 
Guy Wagner, Chefökonom der Banque 

Tod der Lebensversicherung?
Lesen Sie, wie Banque-de-Luxembourg-Cheföknom Guy Wagner die Welt sieht (S. 11) 

und warum sie den neuen Fonds von MainFirst auf der Watchlist haben sollten (S. 13)chen oder Infrastrukturprojekte. 
Das löst das Problem zwar nicht 
kurzfristig, doch werden die Wei-
chen in die richtige Richtung ge-
stellt. Was das Zinstief aber noch 
einmal klar vor Augen führt: Die 
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Viel Umdenken � � � � � � � � � � � � � 2Bislang bestand das ETF-Lager aus zwei Hälften – Swaps und replizierende. Nun nähern sich die beiden an

Viel Gewinn � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � 3Thorsten Winkelmann verantwortet seit Herbst 2009 den Allianz Europe Equity Growth, den derzeit besten Europa-Fonds

Zu viel Risiko � � � � � � � � � � � � � � � � 11 „Wir haben die Risiken unterschätzt“, sagt John Coyle. Er managt den Schro-der ISF Global Small Cap Energy

Thema der Woche
Lyxor bringt replizierende ETFs 2
Anlagetipp der WocheAllianz Europe Equity GrowthAnalysten-Meinung

Commerzbank macht das Rennen 3
ETF der Woche
db X-trackers MSCI Mexico                     4
ETF-Sektion
Hitliste der ETFs 5–6
Währungen & IndizesDie wichtigsten Kennzahlen der vergangenen Woche+ Impressum 8–10

11
13
14
15
16
17
18

Alles wird gut!Lesen Sie, warum der Allianz Europe Equity Growth der beste Europa-Fonds ist (S. 3) und 
warum Öl- und Energiewerte zuletzt einen schlechten Lauf hatten (S. 11)Alles wird gut. So scheint derzeit die Lage zu sein. Der DAX ist auf einem neuen Jahreshoch und auch die negativen Meldungen verstum-men langsam. Selbst der laut dem Maya-Kalender drohende Weltuntergang am 21.12.12 hat im vergangenen Jahr mehr Wel-len geschlagen als jetzt — kurz vor der Götterdämmerung. Liegt es nur an der ruhigen Vorweihnachtszeit oder sind Griechenland, Fiskalklippe oder sonstige 

gehen von 0,4 Prozent Wachstum aus, das Ifo-Institut von 0,7 Pro-zent im Jahr 2013. Nicht viel, aber immerhin. Also könnte auch 2013 ein ertragreiches Aktienjahr wer-
ein ertragreiches Aktienjahr wer-
ein ertragreiches Aktienjahr werden. Denn trotz 30 Prozent Plus im DAX ist kaum jemand inves-tiert. Die Versicherer und Pensi-onskassen stehen nach wie vor an der Seitenlinie und Privatanleger greifen schon lange nicht mehr zu Aktien. Allein bis Oktober 2012 flossen laut BVI rund 

Wenn Sie alle Fonds im Überblick sehen wollen, klicken Sie HIER
Wenn Sie alle Fonds im Überblick sehen wollen, klicken Sie HIER
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. Die Geldversteher.
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Firma 	 Klingenberg & Cie.
Kontakt 	 Jens Klingenberg
Strasse 	 Thomasgasse 2
Stadt 	 04109 Leipzig

Web 	 www.fondsexperten.de
Telefon	 +49 (0)800 306 3748 (kostenfrei)
Fax	 +49 (0)341 355 90 499
Mail	 email@fondsexperten.de

Seite 14

Firma 	 BPM - Berlin Portfolio Management
Kontakt 	 Uwe Günther
Strasse 	 Kurfürstendamm 218 
Stadt 	 10719 Berlin

Web 	 www.berlin-pm.com
Telefon	 +49 (0)30  887 10 87 - 10 
Fax	 +49 (0)30  887  10 87 -29
Mail	 info@berlin-pm.com

Seite 14

Firma 	 Knapp Voith Vermögensverwaltung
Kontakt 	 Alexander Daniels
Strasse 	 Neuer Wall 13
Stadt 	 20354 Hamburg

Web 	 www.knapp-voith-ag.de
Telefon	 +49 (0)40 80 80 325 10 
Fax	 +49 (0)40 80 80  325 50
Mail	 info@knapp-voith-ag.de

Seite 15

Firma 	 P.A.M. Privates Anlage Management 
Kontakt 	 Hans-Georg Kuhlmann 
Strasse 	 Neuer Jungfernstieg 7/8
Stadt 	 20354 Hamburg

Web 	 www.pamanagement.de
Telefon	 +49 (0)40 3553 020 
Fax	 +49 (0)40 3553 0222
Mail	 pam@pamanagement.de

Seite 15

Firma 	 HAC VermögensManagement AG 
Kontakt 	 Michael Arpe
Strasse 	 Osterbekstr. 90a
Stadt 	 22083 Hamburg

Web 	 www. hac-ag.de
Telefon	 +49 (0)40 611 84 80 
Fax	 +49 (0)40 611 84 28
Mail	 info@hac.de 

Seite 15

Firma 	 Stansch Vermögensverwaltung 
Kontakt 	 Dieter Stansch
Strasse 	 Rintelner Straße 4
Stadt	 31737 Rinteln-Steinbergen

Web 	 www.stansch.de
Telefon	 +49 (0)5751 968 777
Fax	 +49 (0)5751 968 779
Mail	 vermoegen@stansch.de 

Seite 15

Firma 	 Grossbötzl, Schmitz & Partner 
Kontakt 	 Philip Terwey
Strasse 	 Königsallee 60 G
Stadt 	 40212 Düsseldorf

Web 	 www.gsp-d.com
Telefon	 +49 (0)211 13 69 9 – 0 
Fax	 +49 (0)211 32 32 – 39
Mail	 info@gsp-d.com 

Seite 16

Firma 	 Kroos  Vermögensverwaltung
Kontakt 	 Christian Rullkötter 
Strasse 	 Weseler Straße 561
Stadt 	 48163 Münster

Web 	 www.kroos-ag.de
Telefon	 +49 (0)251 289 091-0 
Fax	 +49 (0)251 289 091-20
Mail	 info@kroos-ag.de 

Seite 16

Firma 	 Schneider, Walter & Kollegen
Kontakt 	 Peter Schneider
Strasse 	 Else-Lang-Str. 1
Stadt 	 50858 Köln

Web 	 www.swukvv.de
Telefon	 +49 (0)221 467 579 51 
Fax	 +49 (0)221 467 579 60
Mail	 schneider@swukvv.de 

Seite 16

Firma 	 Berlin & Co. Aktiengesellschaft
Kontakt 	 Tiziana Laura Pizzata
Strasse 	 Braubachstraße 36
Stadt 	 60311 Frankfurt am Main

Firma 	 Grohmann & Weinrauter VV GmbH
Kontakt 	 Erik Opper, Jan U. Seeliger
Strasse 	 Altkönigstr. 7
Stadt 	 61462 Königstein im Taunus

Web 	 www.berlin-co.com
Telefon	 +49 (0)69 92 88 48 30 
Fax	 +49 (0)69 92 88 48 50
Mail	 frankfurt-bc@berlin-co.com 

Web 	 www.grohmann-weinrauter.de
Telefon	 +49 (0)6174 937 750 
Fax	 +49 (0)6174 937 799
Mail	 info@grohmann-weinrauter.de 

Seite 16
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Firma 	 Valorvest Vermögensverwaltung
Kontakt 	 Gregor Jörg, Thomas Wüst
Strasse 	 Holderäckerstr. 4
Stadt 	 70499 Stuttgart

Web 	 www.valorvest.de
Telefon	 +49 (0)711 86 05 37-0 
Fax	 +49 (0)711 86 05 37-9
Mail	 info@valorvest.de

Seite 17

Firma 	 Buchauer GmbH
Kontakt 	 Jürgen Buchauer
Strasse 	 Ahornweg 7
Stadt 	 74915 Waibstadt bei Heidelberg

Web 	 www.buchauer-gmbh.de
Telefon	 +49 (0)7263 5165 
Fax	 +49 (0)7263 5129
Mail	 kundenservice@buchauer-gmbh.de

Seite 17

Firma 	 SK Vermögensverwaltung GmbH
Kontakt 	 Jochen Sölter
Strasse 	 Kaiserallee 12 a
Stadt 	 76133 Karlsruhe

Web 	 www.sk-karlsruhe.de
Telefon	 +49 (0)721 98565-0 
Fax	 +49 (0)721 98565-14
Mail	 info@sk-karlsruhe.de

Seite 17

Firma 	 FIDUKA-Depotverwaltung GmbH 
Kontakt 	 Thomas Knapp
Strasse 	 Kaufingerstr. 12
Stadt 	 80331 München

Web 	 www.fiduka.com
Telefon	 +49 (0)89 29 19 07–0 
Fax	 +49 (0)89 29 18 05
Mail	 info@fiduka.com

Seite 18

Firma 	 Dr. Kohlhase VV GmbH
Kontakt 	 Michael Kohlhase
Strasse 	 Ottostraße 5
Stadt 	 80333 München

Web 	 www.kohlhase.de
Telefon	 +49 (0)89  54 59 03-0 
Fax	 +49 (0)89  54 59 03-70
Mail	 epost@kohlhase.de

Seite 18

Firma 	 FIVV AG
Kontakt 	 Andreas Grünewald
Strasse 	 Herterichstraße 101
Stadt 	 81477 München

Web 	 www.fivv.de
Telefon	 +49 (0)89 374 100-0 
Fax	 +49 (0)89 374 100-100
Mail	 info@fivv.de

Seite 18

Firma 	 BMS Finanz Consulting GmbH
Kontakt 	 Birgit Miehle
Strasse 	 Mauerkircherstraße 130
Stadt 	 81925 München

Web 	 www.bms-finanz.com
Telefon	 +49 (0)89 625 2513 
Fax	 +49 (0)89 613 698  28
Mail	 info@bms-finanz.com

Seite 18

Firma 	 MS Finance Support GmbH
Kontakt 	 Manfred Stiegel 
Strasse 	 Schloßstr. 28
Stadt 	 86391 Stadtbergen

Web 	 www.ms-finance-support.de
Telefon	 +49 (0)821 586 854 
Fax	 +49 (0)821 586 852
Mail	 stiegel@ms-finance-support.de
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Firma 	 BV & P Vermögen AG
Kontakt 	 Anton Vetter
Strasse 	 Edisonstraße 5
Stadt 	 87437 Kempten

Web 	 www.bv-partner.de
Telefon	 +49 (0)831 960780-0 
Fax	 +49 (0)831 960780-20
Mail	 info@bv-partner.de
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Firma 	 P&S Vermögensberatungs AG
Kontakt 	 Matthias Bohn
Strasse 	 Gravenreutherstraße 2
Stadt 	 95445 Bayreuth

Web 	 www.ps-anlage.de
Telefon	 +49 (0)921 16 27 18 7-0 
Fax	 +49 (0)921 16 27 18 7-20
Mail	 info@ps-anlage.de
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Firma 	 KSW Vermögensverwaltung AG
Kontakt 	 Wolfgang Köbler
Strasse 	 Kaiserstr. 23
Stadt 	 90403 Nürnberg

Web 	 www.ksw-vermoegen.de
Telefon	 +49 (0)911 21 773-0 
Fax	 +49 (0)911 21 773-30
Mail	 info@ksw-vermoegen.de
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Die Klingenberg & Cie. Investment KG ist als unabhängiger 
Vermögensverwalter und Honorarberater für anspruchsvolle 
Privatkunden tätig. Zu den Kernkompetenzen gehören ins-
besondere die ETF- und fondsgestützte Vermögensver
waltung. Ziel ist dabei nicht der kurzfristige spekulative Ge-
winn, sondern das langfristige und nachhaltige Wachstum 
des Kapitals und somit eine generationsübergreifende Ab-
sicherung des Vermögens. 
Weiterhin entwickelt die Klingenberg & Cie. individuelle 
Lösungen für die Altersvorsorge wie die ki FondsRente®. 
Festzinsangebote, Alternative Investments 
und Sachwertanlagen als Krisenschutz 
runden das breite Angebot ab. 
Als Mitglied im VuV, dem Verband un
abhängiger Vermögensverwalter, hat sich 
das Unternehmen eindeutig zu einer 
ethischen und verantwortungsvollen 
Beratung und Vermögens
betreuung verpflichtet.

Klingenberg & Cie. Investment KG 
Jens Klingenberg
Thomasgasse 2, 04109 Leipzig

Telefon +49 (0)800-3063748 (kostenfrei)
Mail eMail@fondsexperten.de

Dass sich Spezialisierung auf ertragsorientierte Komplett
lösungen auszahlt, zeigt eindrucksvoll der Berliner Vermögens
verwalter BPM. Virtuos und bescheiden spielt ein Team von 
sieben Spezialisten auf der Klaviatur der Kapitalmärkte. Im 
Fokus stehen individuelle Verwaltungsmandate ab 500 000 
Euro sowie die Beratung spezialisierter Publikumsfonds. 
Ins Schmunzeln kommt das Experten-Team, wenn man es 
nach der Klassifizierung der BPM-Strategie fragt: Flexibles 
Anleihen-Picking, Total-Return-Ansatz oder doch vermögens-
verwaltendes Mischportfolio? 
Ergebnisse sind bei der BPM wichtiger 
als Schubladen und Überschriften! Der  
1. Platz weltweit in der Kategorie 
„Mischfonds (Euro) Flexibel Global“ 
der Reuters Lipper Datenbank – von 
1085 konkurrierenden Luxembur-
ger Fonds – lässt erahnen, welchen 
Qualitätsanspruch das engagierte 
Team an sich selbst stellt.

BPM - Berlin Portfolio Management GmbH 
Sven Marzahn, Uwe Günther	(v.l.)
Kurfürstendamm 218, 10719 Berlin 

Telefon +49 (0)30  887 10 87 - 10
Mail info@berlin-pm.com

Unabhängige  
Vermögensverwalter  

in Ihrer Nähe
Sie wollen, dass Ihr Vermögen für Sie arbeitet? Und dass es ausschließlich  

nach Ihrem Interesse strukturiert wird? Dann sollten Sie einen unabhängigen 
Vermögensverwalter ins Vertrauen ziehen. Die im Verband VuV zusammen
geschlossenen Unternehmen beraten kompetent und ohne Absatz-Vorgabe. 

Das Honorar ist angemessen und für die meisten erschwinglich. Uneigennützig 
gewählte Produkte helfen, Vermögen zu erhalten und individuelle Ziele zu erreichen. 

Einige erfolgreiche Unternehmen in Ihrer Umgebung stellen sich vor.
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Stansch Vermögensverwaltungs GmbH
Dieter Stansch (2.v.r.) und sein Team
Rintelner Straße 4, 31737 Rinteln-Steinbergen

Telefon +49 (0)5751 968 777 
Mail vermoegen@stansch.de

Die Knapp Voith AG entstand 1998 aus einem Family Office 
einer deutschen Industriellenfamilie. Seitdem betreut die 
unabhängige Vermögensverwaltung private Kunden, 
Stiftungen sowie Mandate von externen Family Offices. 
Das Hamburger Unternehmen hat einen klaren Fokus auf 
die europäischen Märkte sowie die der USA. Besondere 
Expertise sowie eine erfolgreiche Investitionshistorie 
bestehen im Bereich der festverzinslichen Wertpapiere, 
speziell bei Unternehmensanleihen. 

Ein weiterer Investitions-Schwerpunkt der Ver-
mögensverwaltung sind Aktien international 
tätiger, substanzstarker Unternehmen.	   
Investitionen und Risiko-Management er

folgen nach einem in den vergangenen 
Jahren selbst entwickelten Prozess, 

der ständig weiterentwickelt wird. 
Die Knapp Voith AG ist Mitglied im 
VuV, dem Verband unabhängiger 

Vermögensverwalter.

Knapp Voith Vermögensverwaltungs AG 
Alexander Daniels 
Neuer Wall 13, 20354 Hamburg

Telefon +49 (0)40 80 80 325 10
Mail info@knapp-voith-ag.de

P.A.M. Privates Anlage Management GmbH & Co. 
Hans-Georg Kuhlmann 
Neuer Jungfernstieg 7/8, 20354 Hamburg

Telefon +49 (0)40 3553 020 
Mail pam@pamanagement.de

Der Wunsch der HAC AG ist es, qualifizierte Vermögens
verwaltung (VV) für alle Vermögensgruppen anbieten zu 
können. Deshalb bietet das Haus ganzheitliche Vermögens
konzepte in drei (qualitativ gleichwertigen) Ausprägungen 
an: 1. Die Dachfonds-VV (global und Emerging Markets) für 
jedermann, 2. Die Fonds-VV (global) ab einer Einlage von 
20 000 Euro sowie 3. Ab einer Einlage von 500 000 Euro die 
(„klassische“) individuell abgestimmte VV . Die beiden letzt-
genannten Vermögenskonzepte gibt es jeweils in den Aus-

prägungen defensiv, ausgewogen und 
dynamisch. Eine kompetente Unter-
stützung in den Bereichen Immobilien/
Finanzierung, Erben und Schenken 

sowie bei Alternativen Investments 
rundet die VV-Konzepte ab. Die 

Unabhängigkeit der HAC AG 
gewährleistet ihren Kunden 
eine maximal mandanten
orientierte Betreuung.

HAC VermögensManagement AG
Michael Arpe 
Osterbekstr. 90a, 22083 Hamburg

Telefon +49 (0)40 611 84 80 
Mail Info@hac.de		
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P.A.M. wurde 1997 gegründet und zeichnet sich durch eine 
besonders innovative und stark wettbewerbsorientierte 
Vermögensverwaltung aus. So werden die Kundenport
folios im Rahmen des „Konkurrenzmandates“ im offenen 
Wettstreit mit der Hausbank des Mandanten verwaltet. 
Eine weitere Besonderheit ist die Fondsvermögensver
waltung mit permanenter Absicherung des Aktienanteils 
gegen Kursverluste. 
Zudem bietet P.A.M. einen der ersten vermögensverwaltenden 
ETF-Dachfonds (PAM-KS Index Flex) an, der sich durch ein 
sehr attraktives Risiko-/Ertrags-Profil 
auszeichnet.
Das Ziel des PAM-KS Index Flex ist nicht 
die Maximierung von Gewinnen, son-
dern die Vermeidung von Verlusten. 
Angestrebt wird im Fonds eine 
Performance von jährlich vier bis 
sieben Prozent bei durchschnitt-
lich vier Prozent Volatilität.

Wachstum braucht starke Wurzeln und guten Boden. Und wie 
Erfahrung entsteht es nicht von heute auf morgen, sondern 
setzt eine lange Historie voraus – am besten eine bewährte als 
selbstständig analysierendes und inhabergeführtes Familien-
unternehmen ohne Verpflichtung gegenüber Dritten! 
Fest angestellte Mitarbeiter, die sich Zeit für die Kunden und 
deren individuelle Anlagestrategie nehmen, verstehen sich 
daher fast von selbst. Als unternehmerisch denkender Partner 
stehen die Bedürfnisse der Kunden im Vordergrund. Nur so 
lässt sich über Generationen hinweg das nötige Vertrauen auf-
bauen, das unerlässlich für eine langfristige Beziehung ist. 
Denn: „Geschäfte werden unter Menschen gemacht“, das gilt 
heute noch genauso wie im Jahr 1986, dem Gründungsjahr 
von Stansch Kapitalmanagement. 



Seit über 20 Jahren verwalten die Firmengründer Peter 
Schneider (Renten) und Winfried Walter (Aktien) gemein-
sam Portfolios für Unternehmerfamilien oder Institutionen 
wie Zusatzversorgungskassen oder Stiftungen. Aushänge-
schild ihrer Arbeit sind die selbst gemanagten Publikums-
fonds SWuK Renten Flexibel UI (WKN:A1H72L) und Global 
Equity ValueSelect (A0J3GE). Dem „Geldschöpfungswahn“ 
der Notenbanken setzen sie das Wertschöpfungspotenzial 
exzellent gemanagter Unternehmen entgegen, an denen sich 
per Aktie oder Anleihe partizipieren lässt. Eine weitere Antwort 
auf die aktuelle Krise geben die beiden durch einen hohem 

Diversifizierungsgrad der anver-
trauten Portfolios in Währungen 
von Volkswirtschaften, die lang-

fristig ein positives Ent-
wicklungspotential zei-
gen wie SGD, HKD, KRW, 
NOK, DKK und SEK. 

Schneider, Walter & Kollegen Vermögensverwaltung AG
Winfried Walter (Aktien, links) 
Peter Schneider (Renten, rechts)
Else-Lang-Str. 1, 50858 Köln

Telefon +49 (0)221 467579–51 
Mail schneider@swukvv.de

Der Frankfurter Vermögensverwalter BERLIN & CO ist ein 
unabhängiger, auf Vermögenserhalt fokussierter Asset 
Manager, der lange Zeit ausschließlich die Millionenvermögen 
von Mandanten seines zugehörigen Family Office verwaltete. 
Seit Auflage der frei zugänglichen Produkte BERLIN & CO-
Strategiefonds I (defensiv) und II (ausgewogen) steht dieses 
Manager-Knowhow auch Anlegern für kleinere Beträge offen. 
Das Anlageteam setzt auf intelligente Diversifikation über viel-
fältige Assetklassen, Mut zur eigenen Weltsicht und disziplinier
tes Risikomanagement mit definierten Verlust-Obergrenzen. 

Dieser Strategie-Mix bewahrte  In-
vestoren selbst im Krisen
jahr 2008 vor größeren 
Verlusten und sorgte für 

hohe Zuflüsse: Die 
beiden Fonds ver-
walten bereits über 
100 Millionen Euro.

Berlin & Co Aktiengesellschaft
Ulrich Wernitz, Tiziana Laura Pizzata, Ernst-Ludwig Drayß, 
Christof Schmidbauer, Benjamin Nuspl (v.l.)
Braubachstraße 36, 60311 Frankfurt am Main

Telefon +49 (0)69 92 88 48 30 
Mail frankfurt-bc@berlin-co.com

Die Kroos Vermögensverwaltung AG wurde 1999 gegrün-
det, um Menschen, die hohe Ansprüche an sich und ihr 
Leben stellen, einen in jeder Hinsicht hochwertigen Service 
zu bieten. Ein Team von sechs Vermögensverwaltern, alle 
ausgewiesene Wertpapierspezialisten, betreut gut 200 Mil-
lionen Euro. Unsere defensiven Mischfonds ZinsPlus Fonds 
(WKN: A0X759) und Stiftungsfonds Westfalen (A0RA4R) 
belegen unsere konservative Expertise eindrucksvoll. Für 
uns als einer der führenden un
abhängigen Vermögensverwal-
ter sind Unabhängigkeit und 
Kontinuität die wichtigsten 
Leitmotive: Wir sind so frei, das 
Beste am Markt für Sie auszu-
suchen. Und bei uns steht 
Ihnen stets Ihr persönlicher 
Berater zur Seite, der für Sie je-
derzeit ansprechbar ist. Wenn 
Sie wollen, ein Leben lang.

KROOS Vermögensverwaltung AG
Christian Rullkötter 
Weseler Straße 561, 48163 Münster

Telefon +49 (0)251-289 091-0 
Mail info@kroos-ag.de

Grossbötzl, Schmitz & Partner 
Wolfgang Hemker, Hans-Otto Trümper, Walter Sommer (v.l.) 
Königsallee 60 G, 40212 Düsseldorf

Telefon +49 (0)211 13 69 9 – 0
Mail info@gsp-d.com
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Grossbötzl, Schmitz & Partner gehört mit über 25-jähriger 
Historie zu den renommierten unabhängigen Vermögens
verwaltern Deutschlands. Die Düsseldorfer konzentrieren sich 
stark auf die klassische Vermögensverwaltung für private und 
institutionelle Kunden ab einer Million Euro, sowie das enga-
gierte und aktive Portfolio-Management auf Fondsebene. 
Disziplinierte Arbeitsschritte innerhalb des Anlageprozesses 
sorgen für belastbare und nachvollziehbare Investitions
entscheidungen. Vervollständigt wird dieses Vorgehen 
durch eine konsequente Risikobegrenzung, sowohl auf 
taktischer wie auch strategischer Ebene. 
Pionierarbeit hat GS&P bei den Investment-Spezial
themen „börsennotierte Familienunternehmen“ 
sowie in der Nahrungsmittel-
branche geleistet und sich 
durch exzellente Expertise 
einen Namen gemacht. 
Aktuell verwaltet GS&P be-
reits gut 1,8 Milliarden Euro. 



Seit 26 Jahren betreut die Buchauer GmbH bundesweit 
Wertpapierdepots von Privat- und Firmenkunden sowie 
 Anlagegelder von Versicherungsgesellschaften und einen 
Investmentfonds. Der Schwerpunkt in der Vermögensver-
waltung liegt auf Investmentfonds sowie in internationalen 
 Aktien- und Devisenstrategien. Die ausnehmend günstigen 
Konditionen, der Zugang zu Anlage segmenten, die Privat-
kunden nur eingeschränkt zur Verfügung stehen und eine 
hochwertige Beratung in allen Finanzfragen 
runden den umfassenden Service ab. 
Im Rahmen einer ganzheitlichen, Genera-
tionen über greifenden Beratung werden 
auch innovative steuerliche Konzepte oder 
Nachlass-Planungen umgesetzt. Durch die 
monatlichen Newsletter und Reportings 
sind die Kunden immer ausführlich über 
die geplante Anlagestrategie und de-
ren konkrete Umsetzung informiert.

Buchauer Gesellschaft mbH
Fondsmanager Vermögensrefugium
Jürgen Buchauer
Ahornweg 7, 74915 Waibstadt bei Heidelberg

Telefon +49 (0)7263 5165
Mail kundenservice@buchauer-gmbh.de

Valorvest berät Privatkunden,  Stiftungen und Unternehmen. 
Die Geschäftsführer sind sehr erfahrene Partner, die sich mit 
größtem Engagement und ausgezeichneter Expertise im Wert-
papiergeschäft für das Vermögen ihrer Kunden einsetzen. 
Exklusivität und Individualität werden gelebt. Das Vertrauen 
und die dauerhafte Zufriedenheit der Kunden sind oberstes 
Ziel. „Unsere Kunden können sich darauf verlassen, bei uns 
eine höchst professionelle Dienstleistung ohne hauseigene 
 Produkte zu erhalten“, stellt Thomas Wüst fest. 
Für Valorvest ist es selbstverständlich, auf das Provisions-
geschäft zu verzichten und ihren Kunden die bei Fonds 
 anfallenden Bestandsprovisionen komplett zu erstatten. 

So werden mit einem trans-
parenten Honorarmodell zum 
Wohl der Kunden Vermögen 
– ohne die branchenüblichen 
Interessen konflikte – aktiv 
verwaltet, was sich positiv auf 
die Performance auswirkt.

Seit 1991 sind wir als Vermögensverwalter erfolgreich, weil 
unsere Kunden ihre strategischen Ziele auch in Krisenzeiten 
erreichen. Gemeinsam ist uns die systematische Minderung
von Verlusten bei Marktabwärtsbewegungen wichtig. 
So entscheidend es ist, Kursverluste zu begrenzen und Risiken
zu senken  — Performance wird bei steigenden Kursen erzielt.
Daher kaufen wir ebenso konsequent Chancen bei aufwärts 
gerichteten Märkten. Im Tagesgeschäft tre� en wir keine 
 Anlageentscheidungen auf der Grundlage von Prognosen, 
sondern folgen an Hand von langjährig bewährten Dispositions- 

Modellen dem Kurs verlauf der 
globalen Börsen. 

Die  herausragende Wertent-
wicklung unserer Anlagen 
selbst in schwachen Markt-
phasen und unser diszipli-
nier tes Risiko-Management 
wurden bereits mehrfach 
ausgezeichnet. 

Grohmann & Weinrauter VermögensManagement GmbH
Thomas Grohmann, Martin Weinrauter (v.l.)
Altkönigstr. 7, 61462 Königstein im Taunus

Telefon+49 (0)6174 937�750
Mail info@grohmann-weinrauter.de

Valorvest Vermögensverwaltung 
Stephan Auer,�Mathias Kramer,�Gregor Jörg,�Thomas Wüst (v.l.) 
Holderäckerstr. 4, 70499 Stuttgart

Telefon +49 (0)711� 86�05�37-0
Mail info@valorvest.de

SK Vermögensverwaltung GmbH 
Rüdiger Fischer, Sandra See bach, Siegfried Kalkbrenner, 
Jochen Sölter (v.l.)
Kaiserallee 12�a, 76133 Karlsruhe

Telefon +49 (0)721 985�65-0 
Mail info@sk-karlsruhe.de
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Konzernunabhängig verwirklichen wir seit 30 Jahren die 
 individuellen Wünsche und Ziele unserer Kunden. Für die 
kontinuierliche Betreuung sorgt ein Team aus 20 Experten, 
das aktuell für Privatkunden, Familiengesellschaften, ge-
meinnützige Organisationen und Versorgungswerke mehr 
als eine Milliarde Euro verwaltet. Das Mindestvolumen der 
klassischen Vermögensverwaltung liegt bei 500�000 Euro. 
Zentraler  Baustein sind zwölf eigengemanagte Fonds, die je 
nach Risiko neigung in den Kundendepots gewichtet werden. 
Vermögen ab fünf Millionen verwalten wir auch auf Basis 
von Einzel titeln, darunter sind auch Mischformen mög-
lich. Zudem beraten und verwalten 
wir das Spezial-
fondsvermö-
gen�von 
 in sti  tu-  
tio nellen 
 Anlegern.



Die FIVV AG ist eine unabhängige Vermögensverwaltung 
für Privat- und Unternehmerkunden sowie für institutionelle 
Anleger. 1999 gegründet, beschäftigt sie heute acht 
Mitarbeiter und verwaltet aktuell rund 100 Millionen Euro. 
Seit 2005 unterhält die FIVV AG auch eine Repräsentanz in 
Peking. Das Leistungsspektrum des Hauses umfasst die 
klassische und fondsbasierte Vermögensverwaltung sowie 
eine eigene Fondslinie mit dem global anlegenden FIVV-
Aktien-Global-Select-UI sowie dem auf China spezialisierten 
FIVV-Aktien-China-Select-UI. Dazu kommen 
zwei vermögensverwaltende Fonds, FIVV-
Mandat-Rendite-UI und FIVV-Mandat-
Wachstum-UI. Services für Wertpapier-
clubs runden das Angebot ab. 
Wiederholt bestätigen Auszeichnungen 
die Leistungen der FIVV AG, die seither 
konstant zu den besten Vermögens
verwaltern im deutschsprachigen 
Raum gezählt wird.

FIVV AG – FinanzInformation & VermögensVerwaltung AG
Andreas Grünewald
Herterichstraße 101 81477 München

Telefon +49 (0)89 374 100-0
Mail info@fivv.de

Die BMS Finanz Consulting GmbH gehört zu den führenden, 
unabhängigen Vermögensverwaltungen in Deutschland. 
Kerngeschäft des 1998 gegründeten Unternehmens sind 
private Kundengelder, für die gewissenhaft das Aktien-, 
Renten- und Liquiditätsmanagement übernommen wird. 
Jede Anlage-Entscheidung erfolgt ausschließlich auf Basis 
der individuellen Wünsche und Bedürfnisse des Kunden und 
einem Abgleich dieser Zielsetzungen mit den aktuellen 
Möglichkeiten am Aktien- und Rentenmarkt. 
Diese Strategie der BMS Finanz Consulting 
zeigt ihren Erfolg durch eine langjährige 
hervorragende Performance, die mit 
geringem Risiko und sehr niedriger 
Volatilität erreicht wird.	   
Aufgrund der Unabhängigkeit wird 
ausschließlich dann investiert, wenn 
die makro-ökonomischen und die 
politischen Rahmenbedingungen 
dies sinnvoll erscheinen lassen. 

BMS Finanz Consulting GmbH  
Birgit Miehle
Mauerkircherstraße 130 81925 München

Telefon +49 (0)89 625 2513
Mail info@bms-finanz.com				  

Dr. Kohlhase Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH
Tobias Spies, Michael und Detlef Kohlhase (v.l.) 
Ottostraße 5 80333 München

Telefon +49 (0)89  54 59 03-0 
Mail epost@kohlhase.de

FIDUKA ist eine der traditionsreichsten Adressen Deutsch-
lands. Seit 42 Jahren verwaltet sie unabhängig und erfolg-
reich Vermögen im Auftrag ihrer Kunden. Den risikobewussten 
Anlagestil prägten über Jahrzehnte André Kostolany und 
Gottfried Heller. Heute steuert ein professionelles Portfolio-
management-Team das Vermögen der Kunden. 
FIDUKA befreit von Einzelentscheidungen. Gemeinsam mit 
dem Kunden entwickeln wir eine maßgeschneiderte Anlage-
struktur für das liquide Vermögen und übernehmen dann die 
professionelle Umsetzung und laufende Überwachung. Das 

Münchner Unternehmen berät auch einige erfolg-
reiche Investmentfonds. Zahlreiche nationale 

und internationale Auszeich-
nungen dokumentieren die lang-
jährig erfolgreiche Arbeit der 
Firma, an der neben dem Bank-
haus Lampe (Familie Oetker) 
Gottfried Heller und das 
Management beteiligt sind. 

FIDUKA-Depotverwaltung GmbH 
Thomas Knapp, Marco Herrmann (v.l.)
Kaufingerstr. 12, 80331 München

Telefon +49 (0)89 29 19 07–0
Mail info@fiduka.com
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Vermögensverwaltung ist für die Dr. Kohlhase Vermögens
verwaltungsgesellschaft mbH solides Handwerk in Kombina-
tion mit langjähriger Erfahrung und profunden Marktkenntnis-
sen. Vor über 30 Jahren gründete Detlef Kohlhase die 
Gesellschaft, die bis heute in Familienbesitz ist und in Ham-
burg einen zweiten Standort hat. 
Die Produktpalette besteht aus Aktien-, Renten- und Misch-
fonds, wobei der Schwerpunkt auf Anleihen liegt. Privatkunden 
sind hier ebenso gut aufgehoben wie 
institutionelle Kunden und auch Stiftungs
vermögen sind in diesem Unternehmen in 
kompetenten Händen. Neben der Fonds
palette werden zwei Arten der Ver
mögensverwaltung angeboten: Die 
standardisierte, mit der Anleger 
auch mit kleinen Beträgen 
langfristig Kapital aufbauen 
können, sowie die individuelle 
Verwaltung.



Dort, wo jedes Jahr der berühmte Nürnberger Christkindles­
markt stattfindet, steht ein 600 Jahre alter schöner Brunnen. 
Am Gitter seiner gotischen Skulptur glänzt ein goldener 
Ring. Wer ihn dreht, wird glücklich und ist vor Unheil gefeit, 
heißt es. Für eine moderne Umsetzung dieses Wunsches sorgt 
die KSW Vermögensverwaltung, die direkt daneben logiert. 
Den symbolischen Ring, der sie mit Mandanten verbindet, 
zeigte 2011 eine Studie der WHU Otto Beisheim Business 

School: Kunden der KSW AG waren weit zufrie­
dener als die spezialisierter Privatbanken. 
Hohe fachliche Expertise und Kontinuität 
in der Betreuung beflügeln den Erfolgkurs 
seit 1997. So zuverlässig wie die Nürn­
berger Burg einst vor Angriffen schützte, 
bewahrt die KSW AG heute die Vermögen 
ihrer Kunden vor drastischen Einbußen.  

Ihr Experten-Team steht seit Jahren 
für erfolgreiches und transparentes 
Vermögens-Management.

KSW Vermögensverwaltung AG
Wolfgang Köbler
Kaiserstr. 23 90403 Nürnberg

Telefon +49 (0)911 21 773-0
Mail info@ksw-vermoegen.de

Die P&S Vermögensberatungs AG wurde 2008 von privaten 
Investoren für die Verwaltung ihres eigenen Vermögens 
gegründet und startete im selben Jahr mit der Auflage des 
P&S Renditefonds. 
Neben dem Fondsmanagement betätigen wir uns in der 
individuellen Vermögensverwaltung. Wir schaffen gemein­
sam mit und für unsere Kunden Werte. Gute Zusammen­
arbeit wird nach unserer festen Überzeugung davon 
getragen, dass wir unabhängig beraten und uns identische 

Interessen mit unseren Kunden verbinden.
Beharrlichkeit und Engagement zählen zu 
unseren wichtigsten Tugenden. Wir sind 
motiviert und lieben unsere Arbeit, auch 
und gerade dann, wenn sie voller Heraus­
forderungen und Chancen ist. Wir über­
lassen nichts dem Zufall, sondern setzen 

uns mit persönlichem Engagement, 
Leidenschaft und langjähriger Er­
fahrung für unsere Kunden ein.

P&S Vermögensberatungs AG Performance & Sicherheit 
Matthias Bohn
Gravenreutherstraße 2 95445 Bayreuth

Telefon +49 (0)921 16 27 18 7-0
Mail info@ps-anlage.de

Die MS Finance Support GmbH ist eine von der Bafin 
zugelassene Vermögensverwaltung. Der geschäftsführende 
Gesellschafter und Inhaber Manfred Stiegel bringt langjährige 
Erfahrung und Kompetenz auf diesem Gebiet mit.
Manfred Stiegel arbeitete bis 1997 bei einer deutschen Groß­
bank. 1998 wechselte er in den Vorstand einer unabhängigen 
Vermögensverwaltung, um durch die neu erworbene Selbst­
ständigkeit und Unabhängigkeit fortan ausschließlich im Sinne 
der Kunden handeln zu können.

2008 gründete er die MS Finance Support 
GmbH. Seither sind seine wichtigsten Tätig­

keitsfelder die Vermögensverwaltung von 
wohlhabenden Privatkunden und die 
Beratung bei Publikumsfonds, die grund­
sätzlich bei allen Banken, Sparkassen, 
Raiffeisenbanken und sonstigen Ab­

wicklungsplattformen in Deutsch­
land, Österreich und Luxemburg, 
erworben werden können.

MS Finance Support GmbH
Manfred Stiegel 
Schloßstr. 28 86391 Stadtbergen

Telefon +49 (0)821 586854
Mail stiegel@ms-finance-support.de

BV & P Vermögen AG
Anton Vetter 
Edisonstraße 5 87437 Kempten 

Telefon +49 (0)831 960780-0
Mail info@bv-partner.de
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Die BV & P Vermögen AG (Kempten/Allgäu) wurde im Jahr 
2007 von Anton Vetter und Klaus Bermann gegründet. Das 
Finanzdienstleistungsunternehmen konzentriert sich auf die 
unabhängige und honorarbasierte Finanzportfolioverwaltung 
für vermögende und international ausgerichtete Privat- und 
Firmenkunden. 
Sie entwickelt individuelle Vermögensverwaltungskonzepte 
unter Einsatz von ETFs und kombiniert damit erfolgreich die 
Vorteile aktiv gemanagter Indexprodukte mit den Vorzügen 
einer bankenunabhängigen Beratung. 
Neben der klassischen Vermögensverwaltung 
ist unter anderem auch die strategische 
Finanz- und Nachfolgeplanung ein we­
sentlicher Bestandteil des umfassenden 
Dienstleistungsangebots. 
Im institutionellen Geschäft berät 
die BV & P Vermögen AG die  
Spezial- und Publikumsfonds 
renommierter Gesellschaften. 
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Nutzen Sie unser Netzwerk von über 200 
unabhängigen Vermögensverwaltern bundesweit.
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