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Intransparente Kostenstrukturen verunmoglichen einen fairen Wettbewerb

Wissen Sie wie viel Sie fiir die Dienstleistungen lhrer Bank jedes Jahr bezahlen? Wahrscheinlich nicht. Selbst die
offenen Gebiihren sind vielfach kompliziert gestaltet und mit verschiedensten Zuschldgen versehen. Kommt hinzu,
dass viele Kosten nicht transparent offengelegt werden und im Hintergrund hohe Provisionen fliessen.

von Florian Schubiger und Damian Gliott

Provisionen, sogenannte Retrozessionen oder Kick-
backs, sind Gift fir die Kostentransparenz in der
Finanzberatung und Vermdgensverwaltung. Die wenig-
sten Finanzgesellschaften legen gegenuber ihren Privat-
anlegern Rechenschaft Uber erhaltene Retrozessionen
ab. Dies hat fur Anleger und die gesamte Finanzbranche
erhebliche Folgen:

Falsche Kostenwahrheit

Kunden kodnnen nicht eruieren, wie hoch die Ein-
nahmen, beziehungsweise die Kosten ihres Vermé-
gensverwalters sind. Dies kann dazu fuhren, dass sie
den falschen Vermégensverwalter wahlen. Dazu ein
Beispiel: Vermdgensverwalter A verrechnet seinen Kun-
den ein Honorar in der Hoéhe von 0.5 Prozent des in-
vestieren Kapitals. Vermégensverwalter B verlangt 1.0
Prozent bei selber Anlagestrategie. Beim Vermbgens-
verwalter A generieren Retrozessionen versteckte Zu-
satzeinnahmen von 0.9 Prozent, bei B 0.1 Prozent.
Effektiv kostet Verwalter A also 1.4 Prozent, Verwalter
B 1.1 Prozent. Bei &hnlichen Renditeprognosen werden
sich dennoch die meisten Kunden fir Verwalter A ent-
scheiden, weil die Verwaltungsgebihr 0.5 Prozent gin-
stiger scheint. Die Folge: Kapital fliesst nicht dorthin,
wo es am effizientesten verwaltet wird.

«Intransparente = Entschidigungsmodelle
werden es in Zukunft immer schwerer
haben.»

Schlechte Rendite

Kickbacks werden immer Uber die Geblhren des An-
legers finanziert: Hohe Kickbacks flir den Berater be-
deuten hohe Gebihren fr den Kunden — diese redu-
zieren die Nettorendite. Auch dazu ein Beispiel. Zwei
Vermogensverwalter investieren 250°000 Franken. Der
eine in Anlageprodukte mit Kickbacks und Gesamt-
kosten von 2 Prozent, der andere in Finanzinstrumente
ohne Kickbacks mit Gesamtkosten von 0.5 Prozent.
Nach zwanzig Jahren kommt der erste Anleger auf ein
Vermogen von rund 800°000 Franken, der kosten-
bewusste bei gleicher durchschnittlicher Bruttorendite
von 8 Prozent auf Uber 1.05 Mio. Franken. Die
aufsummierte Gebuhrendifferenz betrdgt mehr als der
urspriinglich investierte Anlagebetrag von 250°000
Franken. Der Zinseszins-Effekt ist unglaublich: Nach
30 Jahren betragt die Renditendifferenz 750‘000
Franken, nach 40 Jahren sagenhafte 1.94 Mio.
Franken.

Interessenkonflikte durch falsche Anreize
Provisionen sind immer ein Anreiz und kdénnen einer
neutralen Beratung im Wege stehen. Berater wissen,

dass sie beim Verkauf kraftig mitverdienen, wenn sie
aktive Fonds, strukturierte Produkte, Lebensversiche-
rungen oder Hedge Funds bevorzugen. Der Anreiz, dem
Kunden eine Amortisation der Hypothek, ein Einkauf in
die Pensionskasse oder den Kauf eines glnstigen ETF
zu empfehlen, ist gering — bei diesen Geschaften flies-
sen keine Provisionen. Ein Gratisberater kann sich
diese Vorschlage eigentlich gar nicht leisten, ist doch
die Provision sein einziges Einkommen.

Intransparente Entschadigungsmodelle werden es in
Zukunft immer schwerer haben. Kunden hinterfragen die
Stellung ihres Beraters mehr und mehr, werden auf-
geklarter und haben die Moglichkeit sich genauer zu in-
formieren. Die USA, welche die Trends in der Finanz-
branche erfahrungsgeméss vorgibt, ist in Bezug auf
Kostentransparenz gegeniber Privatanlegern im Ver-
gleich zu Europa um Welten voraus. Durch die MiFID
(Markets in Financial Instruments Directive) kénnte
sich dies in Zukunft dndern, bis jetzt merken die An-
leger in Europa aber noch wenig von den verschérften
Transparenzrichtlinien. Schweizer Banken arbeiten nicht
oder nur in gewissen Punkten nach dem MiFID-Stan-
dard. Institutionelle Anleger wie Pensionskassen ar-
beiten aber bereits heute ohne Retrozessionen. Auch
Anlagekonzepte basierend auf ETFs (Exchange Traded
Funds) gehen in diese Richtung — ihr aktueller Boom
auch bei Privatanlegern ist der beste Beweis dafr,
dass viele die Zeichen der Zeit erkannt haben. l

Mehr Informationen zum Thema finden Sie auch unter:
www.kickbacks.ch
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Uber die VermogensPartner

Wir verstehen uns nicht nur als Finanzberater und
Vermodgensverwalter, sondern auch als Bindeglied
zwischen Kunde wund Bank. Weil wir uns
ausschliesslich durch Honorare unserer Kunden
finanzieren, kénnen Interessenkonflikte gar nicht
erst entstehen. Wir trennen die Beratung vom
Produktvertrieb und erstatten unseren Kunden
alle offenen und versteckten Provisionen zurlick.
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