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Zwischen den Welten

Ermes Gallarotti - Privatbanken sind
langst keine Ertragsperlen mehr. Sie ha-
ben in den vergangenen Jahren zwar viel
getan, um dem Margendruck zu begegnen.
Aber insgesamt gingen die Ertréage starker
zuriick als die Kosten, so dass die betrieb-
liche Effizienz und damit auch die Profita-
bilitidt tendenziell abnahm. Hinzu kommt,
dass der robuste Zuwachs an verwalteten
Vermogen, den einzelne Banken auswei-
sen, im Wesentlichen auf Ubernahmeakti-
vitidten zuriickgeht und damit primér ak-
quisitorischer Natur ist. Klammert man
die UBS und die Credit Suisse aus, musste
die Branche im vergangenen Jahr im
grenziiberschreitenden Geschift erstmals
seit langer Zeit einen milliardenschweren
Nettoabfluss von Geldern hinnehmen.
Wie lidsst sich vor diesem Hintergrund
profitables Wachstum sicherstellen? Dar-
iiber sind sich die Autoren dieser Sonder-
beilage uneinig. Ein zum Optimismus nei-
gendes Lager stellt sich auf den Stand-
punkt, dass die Standortvorteile des
Schweizer Finanzplatzes und die wihrend
Jahrzehnten erworbene und weiterentwi-
ckelte Expertise der Banken auch in Zu-
kunft den Unterschied zur Konkurrenz
ausmachen werden. Aus ihrer Sicht ist ein
radikaler Umbau traditioneller Geschifts-
modelle nicht notig. Es geht vielmehr dar-
um, fir eine wettbewerbsfreundliche Re-

gulierung und fiir offene Mérkte einzuste-
hen und die Chancen der Digitalisierung
zu nutzen. Der eine oder andere Autor
rechnet gar mit einer Renaissance des
klassischen Swiss Banking.

Aber es lassen sich auch Stimmen ver-
nehmen, die fest davon iiberzeugt sind,
dass die Zukunft der Vermogensverwal-
tung digital ist. Demnach werden nicht
mehr Menschen, sondern lernfihige und
argumentierende Maschinen im Zentrum
stehen, die auf intelligente Weise mit ihren
Kunden interagieren konnen. Personliche
Gespriche mit einem Berater aus Fleisch
und Blut finden in dieser Welt nur noch im
Ausnahmefall statt und nehmen die Form
kostenpflichtiger Zusatzleistungen an. Die
Analogie mit der Automobilindustrie liegt
auf der Hand: Dort geht die Ara des Ver-
brennungsmotors zu Ende, die Zukunft
gehort dem Elektroantrieb.

Doch bis Privatbanken ihre «Verbren-
nungsmotoren» ausrangieren und — wenn
iberhaupt — auf die E-Vermogensverwal-
tung setzen, wird noch viel Zeit ins Land
gehen. In diesem Transformationsprozess
muss jede Bank an sich selber arbeiten,
Althergebrachtes iiberdenken, Innovati-
ves wagen. Denn ohne schmerzliche An-
passungen wird es nicht gehen. Die guten
alten Zeiten, in denen die Ertrdge von
selbst sprudelten, sind endgiiltig vorbei.
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Hohe Kundenzufriedenheit

QUELLE: SBVG-MEINUNGSUMFRAGE

Wie der Schweizer
Finanzplatz an
der Spitze bleibt

Die Schweizer Banken geniessen itm In- und Ausland

etne hohe Wertschiitzung. Damit das so bleibt, miissen
Wettbewerbsfihigkeit, Offenheit und Innovation hochste
Prioritit haben. Von Herbert J. Scheidt

Die Schweizer Banken stehen fiir Quali-
tit, globale Wettbewerbsfiahigkeit und
hohe Innovationskraft. Mit ihren erst-
klassigen Produkten, ihrem ausgezeich-
neten Service und professioneller Bera-
tung werden ihre Dienstleistungen im
In- und Ausland in iiberdurchschnitt-
lichem Masse geschétzt. Umfragen zei-
gen Zufriedenheitsquoten von iiber
85%, und die Statistiken der National-
bank fiir das Jahr 2016 weisen einen
aggregierten Jahresgewinn von 79 Mrd.
Fr. aus. Die Banken sind damit Abbild
des Erfolgsmodells der Schweiz und der
Schweizer Wirtschaft. Swiss Banking ist
«Swiss made».

Unter den verschiedenen Geschifts-
aktivititen stellt die Vermogensverwal-
tung im internationalen Vergleich eine
besondere Kernkompetenz der Schwei-
zer Banken dar. Vermogensverwaltung
heisst: Wie wird Vermogen individuellen
Bediirfnissen entsprechend angelegt,
damit fiir den Kunden die beste Losung
gefunden und der Wert dieses Ver-
mogens erhalten und gesteigert wird?

Drei Leitlinien

Im Kern entscheidet die richtige Asset-
Allocation iiber den Anlageerfolg; eine
Fahigkeit, welche die Banken iiber Jahre

professionalisiert und zu ihrer grossen
Stiarke gemacht haben. Kundenberater,
die ihre Kunden bediirfnisgerecht bera-
ten, sowie Produkt- und Anlagespezia-
listen, die fiir die erfolgreiche Umset-
zung verantwortlich sind, bilden ein ge-
wachsenes Netzwerk, das sich nicht
ohne weiteres kopieren ldsst. Damit die
Schweizer Banken auch in Zukunft an
der Spitze bleiben, muss man sich an
drei Leitlinien orientieren, die fiir die
Rahmenbedingungen der Zukunft ent-
scheidend sind: Wettbewerbsfahigkeit,
Offenheit und Innovation.

Wetthewerbsfaktor Regulierung

Die Schweiz ist geméss World Economic
Forum die wettbewerbsfihigste Volks-
wirtschaft der Welt. Damit dies so bleibt,
ist Wettbewerbsféahigkeit auch ein wich-
tiges Thema fiir die Regulierung. Diese
schafft Standards und damit Qualitéts-
massstibe, aber sie ist auch ein erheb-
licher Kostenfaktor. Deshalb sind der
partnerschaftliche Dialog aller betroffe-
nen Akteure und sorgfiltige Kosten-
Nutzen-Analysen vor der Einfiihrung
neuer Regeln ein fundamental wichtiges
Element erfolgreicher Wettbewerbs-
politik. Zwar wird ein Grossteil neuer
Regeln heute durch internationale Vor-

Offene Miirkte sind ein Muss fiir die global

ausgerichtete Schweizer Wirtschaft. Die

Schweiz muss diese Interessen auf allen

Ebenen aktiv vertreten.

85% der Schweizer Bankkunden stellen ihrer Bank
gute oder sehr gute Noten aus.

“a

NZZ-Infografik/Ivg.

gaben ausgelost. Aber die Umsetzung
auf nationaler Ebene ist nur dann sinn-
voll, wenn sie den nationalen Besonder-
heiten Rechnung trédgt und vorhandene
Freirdume dafiir genutzt werden.

Und schliesslich diirfen keine Wett-
bewerbsnachteile begriindet werden, in-
dem die Schweiz musterschiilerhaft vor
anderen Léndern neue Regeln in Kraft
setzt, so wie dies momentan im Bereich

der Liquiditatsquote (Net Stable Fun-
ding Ratio) zu beobachten ist. Obwohl
die Schweizer Banken im internationa-
len Vergleich bereits iiberdurchschnitt-
lich gut kapitalisiert sind, plant die
Schweiz die Einfithrung schon fiir 2018,
die EU friithestens 2020, und mit Blick
auf die USA besteht Unsicherheit, ob
diese Regeln tiberhaupt je eingefiihrt
werden.

Nicht ohne offene Mirkte

Offene Mérkte sind ein Muss fiir die glo-
bal ausgerichtete Schweizer Wirtschaft.
Die Schweiz muss diese Interessen auf
allen Ebenen aktiv vertreten. Dies be-
trifft zum Beispiel die Vertretung in
internationalen Gremien wie der
OECD. Mit Blick auf die EU muss es ge-
lingen, zu verdeutlichen, dass die
Schweiz nicht ein beliebiger Drittstaat
ist, sondern wegen ihrer Lage auf das
Engste mit Europa und der EU verbun-
den und dariiber hinaus ein etablierter
Partner der EU ist.

Der gegenseitige Marktzugang und
vor allem die gegenseitige Anerkennung
von Gesetz und Regulierung auf Aqui-
valenz sind fiir die Schweiz und Europa
wichtige Meilensteine fiir die Fortset-
zung dieser Erfolgsgeschichte. Protek-
tionistischen Tendenzen, die in eine
andere Richtung weisen, muss die
Schweiz entschlossen entgegentreten.

Die rasanten Fortschritte im Bereich
der Digitalisierung verdndern zahlreiche
Geschiftsmodelle. Fiir Banken eroffnen
sich neue Formen der Kundenbetreuung
und Rentabilitdtspotenziale gleicher-
massen. Die Schweizer Banken sind in
diesem Bereich sehr aktiv. Sie sind inno-
vativ und haben beste Voraussetzungen,
um auch morgen erfolgreich zu sein. Das

bedeutet, fiir Rahmenbedingungen ein-
zutreten, die Innovation erméglichen.

Was es zu beachten gilt

Vor allem bei der Datensicherheit sind
Schweizer Unternehmen fithrend und
diirften vom Trend, Datenhaltung und
Datenmanagement mit Cloud-Losun-
gen zu betreiben, profitieren. Dies kann
aber nur gelingen, wenn die Schweizer

Die rasanten
Fortschritte im Bereich
der Digitalisierung
verdndern zahlreiche
Geschéftsmodelle.

Gesetze die entsprechenden Entwick-
lungen auch zulassen. Die Schweiz und
die Schweizer Banken sollen an der
Spitze bleiben. Es gilt, sich entlang den
skizzierten Leitlinien Wettbewerbsfi-
higkeit, Offenheit und Innovation fiir
dieses Ziel einzusetzen.

Herbert J. Scheidt ist Prasident der Schweizerischen
Bankiervereinigung.

ANZEIGE

Vermogen?

Sprechen Sie in der
Familie offen Uber das

3 UBS
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Die Schweizer Vermdogensverwalter ha-
ben sich jiingst fast nur um die Kosten
kiimmern konnen. Nun wire es an der
Zeit, wieder zu wachsen. Wo steht der
Schweizer Finanzplatz?

Verschiedene Faktoren haben dazu ge-
fiihrt, dass sich die Banken auf die Kos-
ten konzentriert haben. Erstens waren
da die Folgen der Finanzkrise von 2008.
Zweitens die Veridnderungen, die es
beim Bankgeheimnis und durch den
automatischen Informationsaustausch
gab. Und drittens die vielen Vorschriften
und Verordnungen, die zu massiv hohe-
ren Aufwendungen fiihrten. Hinzu ka-
men der starke Franken und die niedri-
gen Zinsen. All das belastete die Renta-
bilitdt der Banken. Gleichzeitig trieben
sie aber die Innovation voran, erschlos-
sen neue Mairkte oder iibernahmen
Konkurrenten, um Grossenvorteile zu
erzielen.

Steht die Branche nun vor einem Neu-
start?

Die Transformation ist wohl mehr oder
weniger abgeschlossen. Die Banken
haben viel Geld in ihre Systeme inves-
tiert, zum Beispiel um ihre Kunden bes-

«Wir wissen aus
Tradition, wie man
mit wohlhabenden
Kunden umgeht.»

ser zu bedienen und zu beraten. Der
Franken ist etwas schwécher geworden,
und die Notenbanken streben eine Nor-
malisierung der Geldpolitik an. Daher
wird die Profitabilitit der Vermdogens-
verwalter wieder steigen, Anzeichen da-
fiir gab es bereits in den Semesterzahlen.

Ist das die neue Realitiit?

Ja, weil die Branche einen der Konkur-
renzvorteile verlor, den sie dank dem
Bankgeheimnis jahrzehntelang beses-
sen hatte. Das hat die Beziehungen der
Banken zu den Kunden und den Auf-
sichtsbehorden fundamental verdndert.
Heute herrscht viel mehr Transparenz
als frither, und das ist gut so. Diese
neuen Bedingungen bieten auch neue
Gelegenheiten, die es zu nutzen gilt.

Wie wettbewerbsfihig ist der Schweizer
Finanzplatz nach dieser Transformation?
Im Jahre 2000 haben viele Marktbeob-
achter das Ende des Private Banking
prognostiziert. Das Internet werde die
Branche tiberfliissig machen, hiess es.
Aber uns gibt es immer noch, allerdings
in neuer Form. Die Anbieter haben
auch das Ende des traditionellen Bank-
geheimnisses und den Steuerstreit mit
den USA iiberlebt. Die alten Triimpfe
der Schweiz, zum Beispiel die Rechts-
ordnung und die stabile Wahrung, kom-
men nun wieder zur Geltung und stér-
ken den Finanzplatz. Zudem wissen wir
aus Tradition, wie man mit international
ausgerichteten, wohlhabenden Kunden
umgeht. Wir brauchen uns vor den
angelsdachsischen Anbietern nicht zu
verstecken, obwohl diese manchmal den
Eindruck erwecken, als beherrschten sie
die Finanzwelt.

In der Schweiz sind in den vergangenen
zehn Jahren aber Dutzende von Ver-
maogensverwaltern untergegangen.
Dafiir gibt es einfache Erkldrungen.
Welche Institute sind iiberhaupt ver-
schwunden? Erstens Auslandsbanken,
deren Mutterfirmen in Probleme geraten
waren und sich neu ausrichten mussten.
Zweitens Anbieter mit Kosten-Ertrags-
Verhiltnissen von 90% und mehr. Drit-
tens gab es Banken, die auf den Radar
der Aufsichtsbehorden gerieten, da sie
Vorschriften verletzt hatten. Wichtig fiir
die Schweiz ist aber Folgendes: Die Ban-
ken verschwanden zwar, doch die Kun-
denvermogen blieben im Land.

Ist der Finanzplatz im Vergleich mit den
Jahren vor 2008 schwiicher oder stirker?
Viel stirker! Wir haben stabilere Kun-
denbeziehungen. Die zusitzliche Regu-
lierung hat fiir klare Verhiltnisse ge-
sorgt, und wir haben daher unser

Guy de Picciotto, Chef der Genfer Privatbank UBP.

SELINA HABERLAND / NZZ

« Wir miissen
definitiv harter
arbeiten»

Guy de Picciotto, Chef der Genfer Privatbank UBP,

glaubt, dass die Finanzbranche ein neues Kapitel

aufschlagen konne. Die Schwierigkeiten

der Vergangenheit seien gelost. Fiir die Banken

bestehe nun die Chance, alte Stirken auszuspielen.

Dienstleistungsangebot ausgebaut. Die
Kosten sind zwar gestiegen, aber der
Schweizer Finanzplatz hat an Stirke und
Attraktivitdat gewonnen.

Gleichzeitig ist das grenziiberschreitende
Geschiift um einiges komplexer als frii-
her: Die Banken miissen heute unzdhlige
Vorschriften beachten.

Das Geschift ist anspruchsvoller gewor-
den, das stimmt. Vor der Finanzkrise
gab es im Private Banking sozusagen
keine Vorschriften zum grenziiber-
schreitenden Geschift. Nun operiert ein
Vermogensverwalter in einem engen
regulatorischen Korsett. Mittlerweile
haben wir uns aber darauf eingestellt.

Wird somit das grenziiberschreitende
Geschiift, die Kernaktivitdt der Schweizer
Vermogensverwalter, bestehen bleiben?

Wir sind eindeutig ein Exportsektor. Ein
hoher Anteil der Kunden, die nicht aus

Asien stammen, wird bei der UBP
immer noch in der Schweiz gebucht, teil-
weise auch in London.

Viele grosse Institute verstirken aller-
dings das sogenannte Onshore-Geschiift,
betreuen die Kunden also in den Heimat-
lindern. Sie halten das aus regulatori-
scher Sicht fiir einfacher.

Thr Geschiftsmodell unterscheidet sich
von dem unsrigen. Ich bin nicht sicher,
ob eine Onshore-Strategie mit geringe-
ren Kosten und Risiken verbunden ist
als das grenziiberschreitende Geschiift.
Banken, die ihre Onshore-Aktivitdten
verstiarken, konkurrieren direkt mit den
einheimischen Anbietern. In ausldndi-
schen Mirkten eine anerkannte Marke
aufzubauen, ist sehr aufwendig.

Von Ziirich aus gesehen hat man aller-
dings vermehrt den Eindruck, dass ge-
rade der Genfer Finanzplatz in den ver-

gangenen Jahren an Bedeutung einge-
biisst hat.

Das ist ein Vorurteil. Fiir mich ist es sehr
wichtig, dass man die beiden Finanz-
plétze nicht gegeneinander ausspielt. In
Genf gibt es immer noch mehr reine Pri-
vatbanken als in Ziirich, und in den ver-
gangenen fiinf Jahren haben in Ziirich
auch mehr Vermogensverwalter und
Auslandsbanken geschlossen als in der
Rhonestadt. Wir sind gefordert, die Be-
deutung des gesamten Schweizer Fi-
nanzplatzes zu wahren.

Viele Vermdogensverwalter haben gerade
den heimischen Markt entdeckt und er-
offnen hierzulande Niederlassungen. Ist
die Schweiz dafiir nicht zu klein?

Einige Banken haben Gelegenheiten
genutzt, weil sie Teams von den Gross-
banken iibernehmen konnten. Gleich-
zeitig haben diese Institute ihre Ange-
botspalette erweitert, beispielsweise mit
Hypothekarkrediten. Ohnehin benotigt
man nicht viel Kapital, um eine kleine
Niederlassung zu eroffnen.

Wieso ist die UBP in der Deutschschweiz
nur in Ziirich und Basel vertreten?

Weil ich nicht sehr gut Deutsch spreche.
Nein, im Ernst, die UBP hat sich seit je
mehr auf das internationale Geschift
konzentriert. Und moglicherweise ken-
nen uns viele wohlhabende Kunden
nicht so gut wie andere Schweizer Tradi-
tionsbanken.

In Ziirich verwaltet die UBP immerhin
30 Mrd. Fr. Welcher Anteil stammt aus
lokalen Quellen?

Rund 30%, der Rest sind Vermogen
ausldndischer Kunden. Unsere Prisenz
in Ziirich fusst mehrheitlich auf der
Akquisition von Auslandsbanken, aber
auch auf der Entwicklung unserer
Wachstumsmarkte.

Sie kommen uns als ein ausgesprochener
Optimist vor. Woher riihrt diese Zuver-
sicht?

Vermogensverwaltung bietet schone
Wachstumsaussichten und ist immer
noch ein lukratives Geschift, allerdings
miissen wir definitiv hérter arbeiten.

Ist es nicht anspruchsvoller geworden,
Kunden mit versteuerten Geldern zu be-
treuen? Wer friiher Schwarzgeld besass,
war gleichsam an die Bank gekettet.
Selbst in Zeiten des automatischen In-
formationsaustauschs wechseln Kunden
nicht so schnell die Bank, wenn sie mit
deren Dienstleistungen unzufrieden
sind. Bankbeziehungen sind meist sehr
stark. Zudem ist es mittlerweile sehr
kompliziert, ein Konto zu ertffnen. Auf
der ganzen Welt ist das ein Albtraum.

Welche Mirkte stehen bei der UBP im
Fokus?

Der Nahe Osten, Lateinamerika, Ost-
europa und Asien.

Also fast die ganze Welt, ausser West-
europa.

Die Region ist im Vergleich mit den ge-
nannten Mairkten weniger zentral ge-
worden. Wir sind aber in dieser Region
weiter aktiv und bauen unsere Prisenz
punktuell aus. In Italien zum Beispiel
verfiigen wir iber Know-how vor Ort.

In Asien ist die UBP erst seit der Uber-
nahme von Coutts International vor zwei
Jahren in nennenswerter Weise prisent.
Noch ist Ihre Bank aber ein eher kleiner
Anbieter. Wie wollen Sie das dndern?
Wenn sich eine Ubernahmegelegenheit
ergibt, werden wir sie ergreifen. Das gilt
auch fiir die Schweiz und London.

Viele Banken haben immer noch Miihe,
in Asien in die schwarzen Zahlen zu
kommen. Wie sieht es bei der UBP aus?
Mit verwalteten Privatkundenvermogen
von iiber 10 Mrd. Fr. ist die UBP dort
nicht ganz profitabel, auch wegen des
Goodwill, den wir abschreiben miissen.
Wir benétigen nochmals 10 Mrd. Fr.
Vermogen.

Wie sieht es in den USA aus? Sie sagten
einmal, die UBP miisste dort eine Prii-
senz aufbauen, um lateinamerikanische
Kunden zu betreuen.

Die USA sind etwas vom Radar ver-
schwunden.

Warum?
Die wirtschaftliche Lage ist in vielen
lateinamerikanischen Lindern schwie-

rig. Mir scheint auch, dass lateinameri-
kanische Kunden nicht mehr so sehr
darauf erpicht sind, ihr Geld in die USA
zu bringen.

Was ist der Grund? Prisident Trump?
Ich weiss es nicht. Vielleicht merkten sie,
dass der Service in den USA gar nicht so
gut ist, wie sie das erwartet hatten.

Wie wird das Vermogensverwaltungs-
geschift in zehn Jahren aussehen?

Der Sektor wird gut dastehen. Denn was
kann die Branche durcheinanderbrin-
gen, also disruptiv wirken, wie man
heute sagt?

Fintech-Unternehmer glauben, sie konn-
ten die Branche auf den Kopf stellen.

So weit wird es nicht kommen. Die Tech-
nologie wird uns stattdessen helfen, mit
den Kunden noch enger zu kommunizie-
ren. Und dank Big Data konnen wir

«Alles wird viel
schneller gehen,
und das zu
niedrigeren Kosten.»

unser Angebot besser an deren Bediirf-
nisse anpassen. Die Blockchain-Techno-
logie wird es zudem ermoglichen, die
Zahl der Intermedidre zu senken und
direkte B2B-Beziehungen zu pflegen.
So wird es moglich sein, gewisse domi-
nante Anbieter zu umgehen, etwa Swift
oder Euroclear. Alles wird viel schneller
gehen, und das zu niedrigeren Kosten.
Vielleicht verdienen wir kiinftig etwas
weniger, aber dann miissen wir halt
unsere Kostenstruktur anpassen.

Die UBP konnte allerdings gleichsam
von einer firmenspezifischen Disruption
betroffen sein. Die Bank gehort Ihrer
Familie. Was passiert, wenn Sie keinen
Nachfolger finden?

Wir sind eine grosse Familie. Mein Bru-
der und meine Schwester sind im Ge-
schift, und wir haben alle Kinder und
werden sehen, ob sie am Bankgeschift
interessiert sind. Wir haben Auswahl.

Wiire ein Borsengang eine Alternative?
Nur das nicht. Wir benotigen kein Kapi-
tal fiir unser Wachstum. Zudem ist Ver-
mogensverwaltung ein langfristig ausge-
richtetes Geschift, das nicht unbedingt
mit kurzfristigen Borsenzwéngen ver-
einbar ist.

Was wire, wenn kein Familienmitglied
mehr die Bank fiihren wiirde?
Falls das wirklich eintrife, miissten wir
uns tatsdchlich Optionen iiberlegen. Ich
kann mir nicht vorstellen, dass unsere
Familie nur noch im Verwaltungsrat ver-
treten wére und der operative Chef von
aussen kdame. Mein Vater hat die Bank
1969 gegriindet, und es wire grossartig,
wenn sie noch Generationen in Fami-
lienbesitz bliebe.
Interview: Ermes Gallarotti,
Daniel Imwinkelried

ZUR PERSON

imr. - Der 57-jahrige Bankier Guy de
Picciotto ist Chef der Genfer Ver-
mogensverwaltungsbank Union Ban-
caire Privée (UBP), die 1969 von seinem
Vater, Edgar de Picciotto, gegriindet
worden war. Nach dem Betriebswirt-
schaftsstudium an der Webster Univer-
sity arbeitete de Picciotto als Unterneh-
mensberater in Genf und Briissel. 1988
stiess er zur UBP, die damals noch Com-
pagnie de Banque et d’Investissements
hiess. Seit 1998 ist er CEO.

Mitte 2017 verwaltete das Institut
Vermogen von privaten und institutio-
nellen Anlegern im Umfang von 119
Mrd. Fr. und zéhlt damit zu den zehn
grossten Anbietern in der Schweiz. Sie
beschiftigt knapp 1700 Mitarbeiter und
betreibt iiber 20 Zweigstellen rund um
den Globus. Das Unternehmen befindet
sich im Besitz der Familie de Picciotto.
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Totgesagte leben linger

Seit mehr als einem Jahrzehnt wird eine rasante Konsolidierung bei unabhdingigen Vermigensverwaltern

vorausgesagt. Die Statistiken der Finma sowie der Selbstregulierungsorganisationen, denen sich

Vermogensverwalter unterstellen, zeigen ein differenziertes Bild. Von Marcus H. Biihler

Die Finma kontrolliert immer mehr

Regulierte Vermdgensverwalter in der Schweiz

2000 Finma
Verband Schweizerischer Vermdgensverwalter
M Verein zur Qualitatssicherung von Finanzdienstleistungen
1500
1000 _ || || || || || || || |
500 _ || || || || || || || |
0

2009 2010 2011
QUELLE: WEISSENSTEIN & PARTNER

2012

Ahnlich wie bei Banken lohnt es sich
auch bei unabhiéngigen Anbietern von
Vermogensverwaltungs- und Beratungs-
dienstleistungen, nicht nach absoluten
Zahlen — ob positiv oder negativ — zu ur-
teilen. Es gilt vielmehr zu verstehen,
warum sich Kunden fiir einen unabhén-
gigen Finanzdienstleister entscheiden.

Hang zur Segmentierung

Ende der neunziger Jahre erfolgte die
Markteinfithrung von Systemen zur Er-
fassung von Kundeninformationen
(Customer Relationship Management,
CRM) mit dem Ziel, die Wertschopfung
zu erweitern, die Dienstleistungsqualitét
zu verbessern und die Leistungsfahig-
keit im Unternehmen zu steigern. Berei-
che wie Marketing, Vertrieb und Finanz-
controlling wurden auf die erhobenen
Kundeninformationen ausgerichtet; der
Vertrieb erfolgte nun zielgerichtet und
moglichst auf die Bediirfnisse der Kun-
den abgestimmt. Kunden wurden verti-
kal und horizontal segmentiert, um die
bankeigenen Produkte, unterstiitzt
durch das CRM-System, zu placieren.

Unter diesem Hang zur Segmentie-
rung litt die Vertrauensbeziehung zwi-
schen Kunde und Bank. Dies nahm man
in Kauf. Im Vordergrund standen eine
bewusst anvisierte, tiefere Kosten-Er-
trags-Relation beim Verkauf von Dienst-
leistungen und die Generierung hoherer
Kommissionsertrdge. Die Intensitdt der
personlichen Beziehungen ging zuriick,
die Analysen iiber Sinn und Zweck von
Finanzanlagen wurden weniger.

Mit dem Einsatz neuester Software
und CRM-Coaches sowie einer eisernen
Disziplin bei der Auswertung von aggre-
gierten Kundendaten hat die Vermo-
gensverwaltungsbranche den falschen
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Weg eingeschlagen. Nicht gesammelte
Kundeninformationen, sondern eine
vom Kunden geprégte Beziehung (Cus-
tomer Managed Relationship, CMR) ist
kiinftig wettbewerbsentscheidend.

Jiingere Kunden informieren sich on-
line bestens und entscheiden, was sie
wann und wo kaufen wollen. Auch
Investoren jeden Alters nutzen das
Internet als Informationsquelle. Die
«Beeinflussung» der Entscheidungsfin-
dung erfolgt somit auf einer ganz ande-
ren Ebene. Anleger bilden sich heute
ihre eigene Meinung beziiglich Anlage-
profil und Anlageverhalten, Risikotole-
ranz und Risikofdhigkeit. Sie haben
einen freien Informationszugang tiber
soziale Netzwerke und offene Portale.
Kursinformationen, Analysen und Hin-
tergrundberichte sind kostenlos «on the
go» verfiigbar. Blogs und Interessen-
gruppen tauschen sich aus und ersetzen
teilweise das personliche Gespréich mit
dem Anlageberater.

Die Kunden bestimmen, wie und
wann sie mit dem Anbieter in Kontakt
treten, welche Dienstleistungen und
Produkte sie kaufen und wie Zahlungen
abgewickelt werden. Heute, und noch
viel stiarker in der Zukunft, stehen des-
halb Kundenverhalten und Kunden-
wiinsche an erster Stelle der Wert-
schopfungsanforderungen.

Der Kunde ist Konig

Zuerst wurde diese Trendwende von
vermogenden Familien erkannt. Durch
die Biindelung der Vermégen einer oder
mehrerer gleichgesinnter Familien in-
nerhalb einer eigens dafiir geschaffenen
Struktur entstanden sogenannte Single-
oder Multi-Family-Offices. Dank der
Grosse der so zusammengefiihrten Ver-

Es geniigt nicht, neue Namen fiir bestehende

Angebote zu erfinden, ohne sie grundlegend zu

iiberdenken, zu verindern und den Mut zu

haben, sie gegebenenfalls einzustampfen.

mogen wurde zum einen die Entschei-
dungshoheit der Familie gestarkt; zum
andern wurde es moglich, Dienstleistun-
gen aufgrund klar definierter Kriterien
zu beziehen.

Der Kunde bleibt Konig

Die bekannte Weisheit «Der Kunde ist
Konig — der Konig regiert!» hat sich
mittlerweile auch bei Privatkunden
durchgesetzt. Diese suchen nach Werten
und nicht nach Produkten. Fiir Anbieter
von Finanzdienstleistungen heisst das,
den Kunden zuzuhoren, ihre Wertvor-
stellungen ernst zu nehmen und als Part-
ner mit ihnen auf Augenhohe zu kom-
munizieren. Der Anbieter muss lernen,
dass die Kunden bestimmen, welche
Leistungen und Werte sie wann und zu
welchem Preis zu kaufen bereit sind.
Sinkende Margen und damit sin-
kende Gewinne fiihren zu einem Kos-
tensparreflex. Dabei wird nicht nur der
Paradigmenwechsel von CRM zu CMR
vergessen, sondern werden auch die be-
stehenden Preisstrukturen zu wenig hin-
terfragt. Als preisbestimmende Grosse
galt frither die Vermogensgrosse eines

Kunden, und zwar geméss der einfachen
Regel: Je grosser die Vermogenswerte
sind, desto tiefer ist der angewandte
Tarif. Diese holzschnittartige Sicht ist
nicht zielfiihrend. Soll es denn nicht
moglich sein, die bei institutionellen
Kunden wie beispielsweise Pensions-
kassen iiblichen Tarife auch bei Privat-
kunden anzuwenden und diese weiter-
hin personlich zu beraten?

Warum nicht?

Die logische Gegenfrage lautet: Warum
nicht? Bei vielen Anbietern ist leider ge-
nau das Gegenteil der Fall, und Preis-
erhohungen werden mit dem gestiege-
nen regulatorischen Aufwand begriin-
det. Vermehrt gibt es aber Firmen, ge-
rade bei unabhéngigen Vermogensver-
waltern, die schlanke Kostenstrukturen
unterhalten und die Preise ihrer Dienst-
leistungen fiir institutionelle und private
Kunden gleichwertig anbieten. Die
komplette Transparenz, welche fiir alle
Kunden als gegeben erachtet werden
sollte, fithrt somit unweigerlich zu einer
flexibleren Preisgestaltung zugunsten
des Kunden.

Der Erkenntnisgewinn in Sachen
Customer Managed Relationship und
Preisfindung bei Privatkunden ist un-
tibersehbar. Er wird, neben neuen Ideen
und einem innovativen Angebot an
Dienstleistungen, dariiber entscheiden,
welche Anbieter fahig sein werden,
langfristig zu wachsen und fiir ihre Kun-
den und Aktionidre einen nachhaltigen
Mehrwert zu schaffen. Es geniigt nicht,
neue Namen fiir bereits bestehende An-
gebote zu erfinden, ohne die Angebote
grundlegend zu iiberdenken, zu verin-
dern und den Mut zu haben, sie gegebe-
nenfalls einzustampfen.

Nicht nur Lippenbekenntnisse

Wenn gerade Privatbanken ihre Ertrags-
probleme mit dem Zuwachs an Wettbe-
werbern bei gleichbleibenden Kunden-
vermogen begriinden, miissen sie sich an
der eigenen Nase nehmen und sehr kri-
tisch hinterfragen, welche wirklich neu-
en Ideensie in letzter Zeit lancierten und
zum Erfolg fithren konnten. Ein Blick
auf die Websites von Privatbanken zeigt,
dass in dieser Hinsicht noch sehr viel
Verbesserungspotenzial vorhanden ist.

Unabhingige Vermogensverwalter
haben dank ihrer Agilitdt, der Bereit-
schaft zur Transparenz und innovativen
Ideen die Nase vorne. Die Zulassungs-
lizenzen belegen dies eindeutig. Den
Kunden ist zu wiinschen, dass sich bei
allen Anbietern Sdtze wie «Der Kunde
steht im Zentrum unseres Handelns»
nicht als reine Lippenbekenntnisse er-
weisen.

Marcus H. Biihler, CFA, ist Verwaltungsrat von Weis-
senstein & Partner.
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KPMG Schweiz hat die wichtigsten
Kennzahlen von 85 in der Schweiz titi-
gen Privatbanken untersucht und sozu-
sagen einen «Konzernabschluss» des
Schweizer Privatbankengeschifts er-
rechnet. Die untersuchten Privatbanken
reprasentieren rund drei Viertel der
hierzulande tétigen privaten Finanz-
institute, exklusive der beiden Gross-
banken UBS und Credit Suisse sowie
der Retail-Banken.

Schwacher Neugeldzufluss

Die Untersuchung zeigt, dass die Privat-
banken die verwalteten Vermogen zwi-
schen 2010 und 2016 insgesamt um bei-
nahe 40% steigern konnten. Drei Vier-
tel dieses Wachstums sind auf Ubernah-
men einiger grosser Privatbanken mit
aktiver Mergers-and-Acquisitions-Stra-
tegie zuriickzufiihren.

Im selben Zeitraum reduzierte sich
die Anzahl der Privatbanken in der
Schweiz um fast einen Drittel bezie-
hungsweise um 51 Institute. Der kumu-
lierte Nettoneugeldzufluss betrug tiber
die letzten sieben Jahre dagegen ledig-
lich 6% der verwalteten Vermogen. Die
Kommissionsertrége blieben trotz star-
ker Zunahme der verwalteten Ver-
mogen in absoluten Zahlen stabil, und
der Bruttogewinn sank gar um 10%.

Den Schweizer Privatbanken ist es
bisher nicht gelungen, die stark sinken-
den Ertrége zu stabilisieren beziehungs-
weise die Kosten im selben Tempo oder
sogar noch rascher zu reduzieren. Die
Profitabilitdt vieler Privatbanken ver-
harrte auf einem tiefen Niveau. Der
Median der Eigenkapitalrentabilitét er-
reicht gerade einmal 4%, und beinahe
ein Viertel der Banken schreibt einen
operativen Verlust. Das Kosten-Ertrags-
Verhiltnis ist auf fast 85% geklettert
und liegt damit auf einem historischen
Hochststand.

Treten an Ort

Auch zehn Jahre nach Ausbruch der
Finanzkrise ist es der Branche also nicht
gelungen, den Weg zuriick auf ein ver-
niinftiges Profitabilitdtsniveau zu fin-
den. Es gibt jedoch eine relativ erfolg-
reiche Gruppe von grossen und kleine-
ren Privatbanken, die Jahr fiir Jahr eine
risikogerechte Rendite im Bereich von
10% fiir ihre Aktionédre erreicht. Diese
insgesamt 15 Privatbanken werden ent-
sprechend als «Strong Performers» kate-
gorisiert. Um in den kommenden Jahren
wieder eine angemessene Profitabilitét
zu erreichen, miissen gleichzeitig Her-
ausforderungen bei Wachstum, Ertra-
gen und Kosten angenommen werden.
Das erwdhnte Wachstum bei den ver-
walteten Vermogen ist durch Uber-
nahmeaktivitdten einiger grosser Geld-
hduser getrieben und tduscht dariiber
hinweg, dass zahlreiche Privatbanken
weniger Vermogen verwalten als noch
2010. Die deutlichen Abfliisse infolge
restriktiver Regulierung und strategi-
scher Fokussierung konnten nicht kom-

Die Profitabilitiit
vieler Privatbanken
verharrte auf
einem tiefen Niveau.

pensiert werden, beispielsweise durch
steuerlich transparente Neukunden aus
neu definierten Zielsegmenten. Bei
einem gleichzeitigen Riickgang des Me-
dianwertes bei der Bruttomarge von 108
Basispunkten im Jahr 2010 auf 89 Basis-
punkte im letzten Jahr, einem Minus
von 16%, fehlen also die entsprechen-
den Ertrage.

Zahlreiche Banken haben verschie-
dene Initiativen ergriffen, um das Kun-
denvolumen und die Ertragsbasis zu
steigern, also organisch zu wachsen.
Durch solche Massnahmen soll die Kun-

Die Privatbanken
in schwierigem

Gelidnde

Den Schweizer Privatbanken gelingt es zehn Jahre nach der Finanzmarktkrise

immer noch nicht, die Ertriige zu stabilisieren und die Profitabilitit deutlich

zu steigern. Von Christian Hintermann und Philipp Rickert
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denbindung verstarkt, zusdtzliche Ver-
mogen gewonnen und die Bruttomarge
ausgeweitet werden.

Allerdings ist das Potenzial vermut-
lich beschrénkt auf eine Verlangsamung
der Margenerosion beziehungsweise auf
eine Margenausweitung um einige we-
nige Basispunkte. Somit sind diese
Massnahmen zwar zwingend notwendig,
aber kaum ausreichend, um das Profita-
bilitdtsproblem zu losen.

Hohe Barbestinde

Ein weiterer Schliisselfaktor ist die
Reduktion des Baranteils in den Kun-
dendepots, denn der Hebel auf die
Bruttomarge ist hier sehr gross, wenn es
gelingt, die Kunden davon zu iiberzeu-
gen. Der Baranteil ist in den vergange-
nen Jahren laufend gestiegen. Der
Medianwert liegt zwar bei rund 18%,
doch die Bandbreite ist mit 5 bis 30%
auffallend gross. Vor diesem Hinter-
grund geht es um Kundenbindung und
Kundenvertrauen und natiirlich auch
um die Anlagepolitik. Zwar haben viele
Banken diesen Hebel erkannt. Es ge-
lingt aber trotz der positiven Entwick-
lung an den Finanzmaérkten nur sehr be-
schriankt, diese Quote zu reduzieren.
Bei zahlreichen Banken sind alleine
Massnahmen auf der Ertragsseite nicht
ausreichend. Die privaten Geldhéuser
miissen sich auch um die Kostenseite

Was zu tun wire

Zahlreiche Banken haben verschiedene
Wachstumsprogramme aufgegleist, um
das Kundenvolumen sowie die Ertrags-
basis zu steigern. Zudem sollen die Kun-
denbindung verstérkt, zusétzliche Ver-
mogen angezogen und die Bruttomarge
erhoht werden. Zu solchen Massnah-
men zédhlen:

W Investitionen in die Beratung und die
Ausbildung und klarere Definition der
Rolle von Kundenberatern, engeres
Fiithren der Mitarbeiter an der Schnitt-
stelle zum Kunden mit Hilfsmitteln wie
der Pipeline-Diskussion bis hin zur Er-
stellung von Ranglisten.

B Der Aufbau einer ausgefeilten Basis
an Kundendaten. Relevante Daten wer-
den systematisch in sogenannten Data-
Warehouses gesammelt, um zielgerich-
tete Angebote zu ermoglichen.

B Neue Segmentierung der Kunden in
Ergénzung zur traditionellen Matrix
«Vermogensgrosse  versus  Kunden-
land». Der Ansatz darf sich nicht auf die
Definition neuer Segmente beschrin-
ken, sondern muss auch fiir jedes Seg-
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ment spezifische Hilfsmittel entwickeln,
beispielsweise Beratungsunterlagen und
Trainings.

B Uberarbeitung von Preislisten und
der Rabattpolitik. Da der Einfluss der
Preispolitik auf die Profitabilitdt sehr
gross ist, lohnt es sich, diese Massnahme
erginzend zur Durchfithrung eines
Preis-Projekts umzusetzen.

B Echte Bemiihungen im Bereich der
Kundenbindung, basierend auf dem
Verstindnis der Kundenbediirfnisse,
beispielsweise auf sogenannten Tiefen-
interviews.

B Durchfiihrung einer umfassenden
und zukunftsgerichteten Finanzplanung
fiir moglichst viele Kunden. Positionie-
rung der Bank als «personlicher Kom-
pass» fiir finanzielle und monetére
Aspekte des Lebens.

B Aufbau von Standorten ausserhalb der
Schweiz (Onshore), vor allem in Europa,
aber auch in aufstrebenden Mirkten, um
wieder aktiv Kunden zu akquirieren und
Grossenvorteile zu erzielen.

kiimmern. Dies wurde in vergangenen
Jahren durchaus gemacht, was sich in
Form sinkender Kosten manifestiert.

Doch genau mit dem grossten Kos-
tenblock tun sich viele Privatbanken
reichlich schwer: Sowohl die durch-
schnittlichen Personalkosten als auch
die Anzahl Mitarbeiter im Verhiltnis zu
einem bestimmten Geschiftsvolumen
haben sich in den letzten sieben Jahren
nicht nennenswert reduziert. Der Perso-
nalaufwand ist weiterhin viel zu hoch.
Grund dafiir sind héufig sehr komplexe,
nicht ausreichend strukturierte und
automatisierte Prozesse.

Alte Systeme machen zudem jede
Anpassung des Geschiftsmodells sehr
schwierig, langwierig und teuer. Nur
schon die Anpassungen im Service-
Offering, die dringend noétig sind, sind
héufig sehr aufwendig. Prozesse und
Plattformen miissen deshalb grundsitz-
lich iiberarbeitet werden. Digitalisie-
rung und Robotics sind die Stichworte.

Die Nische als Option

Gelingt dies, kommen schliesslich Gros-
senvorteile zum Tragen. Dazu sind aber
grosse Investitionen sowie ein langfristi-
ger Zeithorizont von mehreren Jahren
notwendig. Grossere Privatbanken ha-
ben schon enorme Anstrengungen un-

Bei zahlreichen
Banken sind alleine
Massnahmen auf
der Ertragsseite nicht
ausreichend.

ternommen, die teilweise aber erst in
Zukunft eine positive Wirkung entfalten
werden. Viele Banken verfiigen jedoch
nicht iiber die finanziellen Mittel und die
notwendige Zeit fiir solche Massnah-
men. Thnen bleibt nur die Option einer
Nischenstrategie, die es erlaubt, auf-
grund eines klaren Fokus die Komplexi-
tit stark zu reduzieren.

Alternativ konnen sich Banken auf
ihre Kernkompetenzen beschréanken
und in den restlichen Bereichen mit
Partnern zusammenarbeiten. Dabei ist
beispielsweise die Riickgabe der Bank-
lizenz mit gleichzeitiger Fokussierung
auf die Kundenbeziehung eine Option,
die mancherorts ernsthaft in Erwidgung
gezogen werden sollte.

Selbstverstiandlich bleiben Unter-
nehmensiibernahmen weiterhin ein pro-
bates Mittel, um Wachstum und Grdos-
senvorteile zu erzielen. Voraussetzung
dafiir ist aber, dass die iibernehmende
Bank bereits tiber Prozesse und Systeme
verfiigt, welche tatsdachlich auch spiir-
bare Effizienzsteigerungen erlauben.
Dass sich bei der Akquisition auch Ban-
ken von hoher Qualitit finden miissen,
die zur eigenen Strategie passen und
deren Eigentiimer zum Verkauf bereit
sind, versteht sich von selbst. Aufgrund
der in der Schweiz stark reduzierten An-
zahl Institute wird dies aber immer
schwieriger.

Geforderte Eigentiimer

Es zeigt sich, dass es einer Gruppe von
Banken weiterhin gelingt, eine ausrei-
chende Profitabilitdt zu erreichen, da sie
zahlreiche der erwéhnten Anpassungs-
schritte gemacht haben. Dies sind typi-
scherweise sehr grosse Privatbanken
oder kleine Nischenanbieter. Daneben
wird es fiir eine grosse Zahl der verblie-
benen 114 Privatbanken aber schwierig,
diese Massnahmen in ausreichendem
Umfang umzusetzen und eine deutliche
Verbesserung der finanziellen Situation
zu erreichen. Es ist offen, wie lange die
Eigentiimer bereit sind, in der Schweiz
titige Privatbanken auf dieser Basis wei-
terzufiihren.

Christian Hintermann ist Partner sowie Leiter Advi-
sory Financial Services bei KPMG Schweiz. Philipp
Rickert ist Partner und Leiter Financial Services sowie
Mitglied der Geschéftsleitung von KPMG Schweiz.



Donnerstag, 14. September 2017

Rene Jiivcher Jeitung VERMOGENSVERWALTUNG 9

In einem geséttigten Markt fiir sehr ver-
mogende Privatkunden haben viele Pri-
vatbanken, nicht zuletzt auch aufgrund
der internationalen und regulatorischen
Veridnderungen, ein altes Kundenseg-
ment wiederentdeckt: die Unternehmer
und ihre Familien. Rein zahlenmissig ist
dieses interessant. Gemiss Erhebungen
des Bundes sind ndmlich 88% der rund
575000 Schweizer Unternehmen in
Familienhand. Und rund 70 000 Unter-
nehmen stehen in den kommenden fiinf
Jahren vor Nachfolge-Entscheiden.

Es ist also leicht nachvollziehbar,
weshalb sich zahlreiche Banken auf die
Betreuung dieser Zielgruppe in Ver-
mogensfragen ausrichten. Auch wenn
sich die einzelnen Institute in ihren kon-
kreten Angeboten leicht unterscheiden,
den grossen Unterschied machen sie da-
mit fiir diese Kundengruppe nicht. Um
als Privatbank mit diesem Kundenseg-
ment wachsen zu konnen, ist ein spezifi-
scherer Ansatz notwendig. Ein Ansatz,
mit dem man sich als Anbieter klar posi-
tionieren kann und sowohl den Bank-
kunden als auch den Unternehmern
einen Mehrwert bietet. Doch dieser
Weg erfordert ein langfristiges Denken,
Investitionsbereitschaft ~ seitens  der
Bank und ein spezifisches Know-how.

Nicht alles fiir alle tun

Als Privatbank kann und sollte man
nicht alles fiir alle sein. Dies gilt auch im
Bereich der Unternehmenskunden.
Deshalb geht es zunéchst darum, zu ent-
scheiden, welche Art Unternehmen be-
ziehungsweise Unternehmer man mit
dem eigenen Angebot ansprechen
mochte. Eine vielversprechende Losung
kann darin bestehen, Startup-Firmen zu
begleiten, die auf der Suche nach Kapi-
tal und neuen Finanzierungsmoglichkei-
ten sind, um wachsen zu koénnen.

Haufig finden sich solche Firmen im
Umfeld der beiden technischen Univer-
sititen der Schweiz, der ETH Ziirich
und der EPFL in Lausanne. Diese
Unternehmen stehen meist an einem
Punkt, wo sie zwar eine gute Geschéfts-
idee haben, diese jedoch kaum tiber her-
kommliche Bankkredite finanzieren
konnen, da dieses Geschift fiir viele
Banken zu riskant ist. Sie miissen des-
halb entweder auf die Familie und
Freunde zuriickgreifen oder aber Privat-
personen finden, die ihnen Kapital zur
Verfiigung stellen.

Und genau hier kann eine Privatbank
ins Spiel kommen, wenn sie das Know-
how in Bezug auf solche Unternehmen
hat, in der Startup-Szene gut verankert
ist und eine langfristige Perspektive hat.
Der letztgenannte Punkt ist besonders
erwiahnenswert, da die Privatbank in
einer ersten Phase mit einem Engage-
ment fiir Startups kaum Einnahmen
generieren kann. Denn typischerweise
dauert es fiinf bis sicben Jahre, bis eine
solche Firma selber Geld verdient und
deren Inhaber fiir die Bank als Privat-
kunden interessant werden. Diese lang-
fristige Perspektive haben in der Regel
jedoch nur Privatbanken, die selber
ebenfalls in Familienbesitz sind und des-
wegen nicht stets besseren Quartals-
ergebnissen nachrennen miissen.

Eine Briicke bauen

Doch was macht eine Privatbank fiir das
Startup als Partner schon von Anfang an
interessant, auch wenn sie selber kein
Geld investiert? Es ist ihr Netzwerk. Sie
verfiigt tiber sehr vermogende Privat-
kunden, die genau solche Investitions-
moglichkeiten suchen. Derartige Inves-
toren schauen sich pro Jahr dreissig bis

vierzig interessante Unternehmen an
und steigen schliesslich im Schnitt bei
zwei bis drei Firmen ein.

Eine gut vernetzte Privatbank bringt
also Investoren mit den Unternehmen
zusammen. Dies erfordert neben guten
und vertrauensvollen Beziehungen zu
den eigenen Kunden auch eine Investi-
tion in den Aufbau und die Pflege des
Netzwerks bei den Startups. Denn die
eigenen Kunden erwarten, dass die
Bank ihnen spannende und realistische
Moglichkeiten aufzeigt — eine sehr auf-
wendige Angelegenheit.

Und genau hier hapert es bei vielen
Banken: Sie sind nicht bereit, in etwas zu
investieren, was keine unmittelbaren
Einnahmen generiert und allenfalls erst
in einigen Jahren iiberhaupt zu einer
Kundenbeziehung fiihrt. Das macht fiir
Unternehmen die Suche nach einem
Partner mit einer langfristigen Perspek-
tive in Finanzierungsangelegenheiten
oft sehr schwierig.

Ein Reservoir an Kunden

Neben einem solchen Weitblick braucht
es aufseiten der Bank aber auch viel
Know-how und ein Flair fiir den Unter-
nehmergeist. Eine Bank, die iiber ein
starkes Beratungsgeschift im Bereich
der Unternehmensfinanzierungen, Fir-
menkéufe und Firmenverkiufe verfiigt,
bringt dies in der Regel mit. Damit ist
sie ein glaubwiirdiger Partner fiir
andere Unternehmer und eigene Kun-
den, die ein Interesse an solchen Inves-
titionen haben.

Schliesslich stellt sich die Frage, wes-
halb die Bank genau dieses Kundenseg-
ment fiir ihr Wachstum auswiéhlt, wenn
das Geschift nicht sofort Ertrdge ab-
wirft. Erstens kann sie ihre bestehenden
Beziehungen festigen, indem sie ihren
Kunden neue Anlagemdoglichkeiten er-
offnet und ihr Know-how in diesem Be-
reich zur Geltung bringen kann. Dieses
einzigartige Angebot spricht sich natiir-
lich auch rasch bei Freunden und Be-
kannten der Kunden herum. Somit bie-
tet sich die Moglichkeit, neue Kunden-
beziehungen zu kniipfen.

Zweitens kommt die Bank in Kon-
takt mit vielen neuen Unternehmern,
die mittel- oder langfristig zu Kunden
werden konnen, wenn ihr Unternehmen
sich gut entwickelt. Und drittens kann
die Bank diese Unternehmer auf ihrem
mittel- und langfristigen Wachstums-
pfad begleiten. Denn ist das Unterneh-
men erst einmal der Startup-Phase ent-
wachsen, benoétigt es in der Regel Bera-
tung im Bereich von Finanzierungs-
l6sungen wie Private Equity oder Pri-
vate Debt. Zu einem spéteren Zeitpunkt
kann gar ein Borsengang, ein Firmen-
verkauf oder eine Nachfolgeregelung
zum Thema werden.

Nicht ohne Glaubwiirdigkeit

Damit eine Privatbank mit einer auf
Startups fokussierten Strategie Erfolg
hat, muss sie bei Unternehmern — sprich
ihren eigenen Kunden, die investieren
wollen, und den Startup-Firmen, die
Finanzierungen brauchen — glaubwiirdig
auftreten. Dazu braucht sie das entspre-
chende Know-how, den Willen zu inves-
tieren sowie ein tragfihiges Netzwerk.
Wichtig ist also, dass die Privatbank die
Bereitschaft aufbringt, sich und dem
Kunden Zeit zu geben, die Beziehung zu
entwickeln. So wird sie zur Briicke zwi-
schen Startups und Investoren.

Laurent Gagnebin ist CEO der in Ziirich domizilierten
Rothschild Bank Schweiz.

Und genau hier hapert es

bei vielen Banken: Sie sind nicht bereit, in

etwas zu Investieren, was keine unmittelbaren

Einnahmen generiert.

emelnsam
mit Startups wachsen

Die Schweizer Banken haben Unternehmer und thre Familien als Kunden
neu entdeckt. Was macht dieses Kundensegment so interessant?

Und was konnen die Banken den Unternehmern iiberhaupt bieten?

Um mit diesem Kundensegment wachsen zu kinnen, braucht es den Willen,
langfristig zu investieren. Von Laurent Gagnebin

ANZEIGE

Damit Familienwerte langfristig
erhalten bleiben.

Erfahren Sie, wie die Weitergabe
von Vermogen gelingt.

Und wie die Erbengeneration lernt, damit umzugehen.
Gemeinsam kénnen wir eine Antwort finden.
Fiihrend fiir Family Banking.

ubs.com/familybanking

3 UBS
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Die Schweiz ist der grosste Offshore-Vermogens-Platz' der Welt

In Bio. $
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Verwaltete
Offshore-
Vermdgen

Abhéngigkeit
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Offshore-
Geschift (in %)

Die Reichen legen zu
Verteilung der privaten Vermdgen?
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158

2015

W 20-100 Mio. $
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Die Vermdgen
legen zu:

6,5%

8,4%

1.1%

1 Offshore-Vermdgen ist Kapital, das in einem Land deponiert ist, in dem der Anleger keinen Wohn- oder Steuersitz hat.
2 Private Vermdgen sind bankfahige Vermdgenswerte, inkl. Bargeld, Pensionskassen- und Versicherungsguthaben.

QUELLE: THE BOSTON CONSULTING GROUP

Weltweit befinden sich 166,5 Billionen Dollar in privaten

Private Vermdgen?, in Bio. $

ZENTRAL- UND SUDAMERIKA

Profitables Wachstum 1st keine Fata Morgana

Niedrige Zinsen, geopolitische Unsicherheit und ein wachender Wust an Regulierungen fordern das Private Banking heraus. Wer profitabel wachsen will,

muss nicht nur in die Digitalisierung, sondern auch in die Beratung investieren. Dabei sind Banken im Vorteil, die auch den spezifischen Anspriichen

von Unternehmern gerecht werden. Von Serge Fehr und Felix Baumgartner

Das «Swiss Banking» ist in den vergan-
genen zehn Jahren heftig durchgeschiit-
telt worden. Das Niedrigzinsumfeld,
eher wenig aktive Kunden in wirtschaft-
lich und geopolitisch unsichereren Zei-
ten, die zunehmende Regulierung mit
steigenden Compliance-Kosten und die
Ablosung des Bankkundengeheimnis-
ses durch den automatischen Informa-
tionsaustausch haben die Ausgangslage
im Private Banking tiefgreifend verin-
dert. Wachsende Ertrige sind damit vie-
lerorts zur Fata Morgana mutiert.
Massnahmen auf der Kostenseite
blieben hiufig das einzige Rezept, um
die Profitabilitdt zu halten, in einigen
Fillen gar um das Uberleben schlecht-

Das Private Banking
in der Schweiz bietet
also durchaus
Wachstumschancen.

hin zu sichern. All diesen neuen Vorzei-
chen zum Trotz: Zuweilen werden Ent-
wicklungen {ibersehen, die durchaus
Chancen auf ein profitables Wachstum
im Schweizer Private Banking bergen.

Vertrauen auf die Expertise

Auf der Suche nach Vermogensschutz
und Vermogenswachstum sind Anleger
bereit, einen fairen Preis fiir die Bera-
tung zu bezahlen. Das zeigt die tenden-

ziell steigende Nachfrage nach Beratun-
gen und diskretiondren Vermogensver-
waltungsmandaten bei Banken.

Nach gemeinsamer Definition der
Anlagestrategie mit dem Kunden {iiber-
nimmt die Bank deren Umsetzung, ge-
wihrt dabei Zugang zu bankeigenen
Anlageszenarien und unterbreitet auf
das Portfolio ausgerichtete Anlagevor-
schldge. Dieses wird fiir eine transpa-
rente fixe Gebiihr regelmaéssig einem
«Gesundheits-Check» und einer Risiko-
kontrolle unterzogen.

Hierbei gilt es auch, neue technologi-
sche Moglichkeiten einzusetzen, wenn
es etwa darum geht, weltweit verfiigbare
Marktdaten aus der Sicht des jeweiligen
Kundenportfolios in Echtzeit zu analy-
sieren. Es versteht sich von selbst, dass
rund um den Kontakt zur Bank, sei esim
personlichen Gesprich oder auf digita-
len Kanilen, dem Kunden ein Service
auf hochstem Niveau geboten werden
muss, damit fiir alle verstdndlich und
nachvollziehbar ist, weshalb neu auch
die Beratungsdienstleistung der Bank
ihren Preis hat.

Digitalisierung als Treiber

Fir das reine Transaktionsgeschéft
braucht es heute keinen Kundenberater
mehr. Denn dieses Geschéft wird ldngst
von IT-Plattform-Anbietern konkurren-
ziert — und in gewissen Féllen unkompli-
zierter erbracht als von einer traditionel-
len Bank. Mit Ausnahme von grossen
Banken stehen Marktteilnehmer vor der
Frage, ob sie sich zum reinen Infrastruk-
turanbieter wandeln oder sich auf bera-
tungsintensive Geschéftsbereiche kon-
zentrieren wollen. In beiden Féllen ist es
unabdingbar, innovativ zu sein und agil

auf neue Bediirfnisse zu reagieren. Da-
mit kommt der Digitalisierung nicht nur
die Rolle als Technologietreiber zu, son-
dern sie tragt auch zur Weiterentwick-
lung der Kundenberatung bei.

Uber den ganzen Lebenszyklus

Klassische Vermogensverwalter miissen
sich Gedanken machen, in welchen Be-
reichen personliche Beratung einem
echten Kundenbediirfnis entspricht. Un-
gebrochen ist die Nachfrage bei der um-
fassenden Finanz- und Vorsorgeplanung.
Denn Bankberatung bedeutet Beratung

iiber alle Lebensabschnitte hinweg: von
den ersten Erfahrungen im Umgang mit
Geld tiber den Hauskauf bis hin zur
Unternehmensgriindung. Bei vermogen-
den Kunden mit internationaler Ausrich-
tung muss die Bank zudem eine inte-
grierte Betreuung der Vermogenswerte
an verschiedenen Standorten und in
allen Facetten anbieten konnen («Multi-
shoring»). Sehr vermogende Kunden
haben héufig Bediirfnisse, die jenen von
institutionellen Anlegern sehr nahe
kommen. Jene Banken, die einen Zu-
gang zu globalen Investment-Banking-
Dienstleistungen anbieten koénnen, ha-

Pro-Kopf-Vermogen in der Schweiz nehmen zu

2000 bis 2016, in 1000 $
6

Vermdgen je erwachsene

5 Person zu konstanten

Wechselkursen

Vermdgen je erwachsene Person

2000 02 04 06

QUELLE: GLOBAL WEALTH REPORT, CREDIT SUISSE RESEARCH INSTITUTE

08

NZZ-Infografik/efl

ben hier einen erheblichen Vorteil.
Generell sind Universalbanken in der
Schweiz und international ausgerichtete
Vermogensverwalter gut positioniert,
um jene Bereiche weiterzuentwickeln, in
denen ein hoher Bedarf an Beratungs-
dienstleistungen vorhanden ist.

Unternehmen als Kunden

Obschon das Privatvermégen in ande-
ren Regionen der Welt ausgeprégter
wichst, tut es das auch in der Schweiz.
Wie der aktuelle Global Wealth Report
des Credit Suisse Research Institute
zeigt, liegt das durchschnittliche Ver-
mogenswachstum bei tiber 5% (in Dol-
lars gerechnet). Nebst Einkommen aus
Saldaren und Ertrdgen aus Wertschriften
entsteht «neues Geld» vor allem in
einem Bereich: bei den Unternehmern.
Diese Kunden mit klassischen Private-
Banking-Dienstleistungen bedienen zu
wollen, greift zu kurz. Das ist auch dann
der Fall, wenn sich eine Bank erst beim
Unternehmensverkauf fiir sie zu interes-
sieren beginnt.

Bereits bei der Unternehmensgriin-
dung miissen die finanziellen Ziele des
Unternehmens wie auch des Unterneh-
mers aufeinander abgestimmt werden.
Spiater kommen Themen wie Wachs-
tumskapital, Dividendenstrategie, Mit-
arbeiterbeteiligungen oder die person-
liche Vorsorge dazu. Fiir Unternehmer-
kunden ist es besonders wertvoll, wenn
Institute eine breite Erfahrung sowohl
in der Vermogensverwaltung als auch im
Firmenkundengeschéft und im Invest-
ment Banking bieten. Qualitativ hoch-
stehende Beratung setzt voraus, dass der
Bankberater sich auf Augenhthe mit
dem Unternehmer austauschen kann,
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Neues Geld entsteht
vor allem in
einem Bereich: bei
den Unternehmern.

dessen spezifische Bediirfnisse in der
jeweiligen Unternehmensphase versteht
und die passende Palette an Dienstleis-
tungen zur Hand hat.

Auf Beratung setzen

Das Private Banking in der Schweiz
bietet weiterhin Wachstumschancen.
Nachdem eine Vielzahl der Vermogens-
verwalter in den letzten Jahren ihre
Hausaufgaben hinsichtlich Regularisie-
rung und Effizienzsteigerung erledigt
haben, gilt es nun, die Geschifts-
modelle konsequent weiterzuentwi-
ckeln. Statt sich aber nur auf die Gewin-
nung von Marktanteilen aus bestehen-
den Geschiftsfeldern zu konzentrieren,
tun Institute im Private Banking gut
daran, auch neue Kundenbediirfnisse
zu erkennen und dabei auf beratungs-
intensive Bereiche zu setzen — damit
profitables Wachstum nicht zur Fata
Morgana, sondern zu einem erreich-
baren Ziel wird.

Serge Fehr ist Leiter Private & Wealth Management
Clients Schweiz, Felix Baumgartner ist Leiter Pre-
mium Clients Schweiz der Credit Suisse.

Grosse Bauprojekte beeindrucken im-
mer wieder. Dazu gehort der Gotthard-
tunnel — ein wahres Wunderwerk der
Ingenieurskunst. Allein die Zahlen las-
sen wohl jeden staunen: In dem Tunnel
wurden rund 4 Mio.t Beton verbaut,
und téglich konnen 377000t Ladung
durch den Gotthard bewegt werden. Zu-
dem ist er mit 57 km der lingste Tunnel
der Welt. Die Schweiz ist ganz zu Recht
stolz auf dieses Jahrhundertbauwerk.

Allerdings wird eines Tages ein ande-
rer Tunnel gebaut werden, der noch lén-
ger ist: Tesla-Chef Elon Musk trdumt
von einem iiber 350 km langen Tunnel
zwischen Washington D. C. und New
York, durch den seine Hyperloop-Ziige
sausen sollen. Die Strecke soll in nur 29
Minuten zu schaffen sein.

Im Umbruch

Vielleicht wird sein Plan nie verwirk-
licht, doch irgendwann wird jemand
einen Tunnel bauen, der den beeindru-
ckenden Gotthard iibertrifft. Es liegt in
der Natur der Sache, dass Innovationen
zu Rekorden fiihren. Der Gotthard-
tunnel entstand durch das Bediirfnis
nach schnelleren Verkehrsverbindun-
gen und ist das Ergebnis neuester Inge-
nieurs- und Bautechniken. Mit dem
technischen Fortschritt erweitern sich
die Grenzen des Machbaren — solange
die Menschen nicht aufhoren, gross-
artige Visionen wie die des Gotthard-
tunnels zu verfolgen.

Die Parallelen zum Asset-Manage-
ment sind nicht zu libersehen. Seit mei-
nem Berufseinstieg vor 30 Jahren befin-

Es liegt in
der Natur der Sache,
dass Innovationen
zu Rekorden fiihren.

v

Die Schweizer Banken wachsen in den Schwellenlandern

Verwaltete Vermdgen in der Schweiz, in Bio. $
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Der Druck auf die Vermégensverwalter halt an
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Der Tunnel
in die Zukunft

Innovationen fiihren oft zu Hochstleistungen und

Wachstum. Dieser Erfahrung miissen sich auch die
Asset-Manager stellen. Von Martin Gilbert

det sich die Branche stindig im Um-
bruch. Aber so ausgepréigt wie momen-
tan war er noch nie.

Die jiingere Generation muss heute
mehr Eigenverantwortung fiir ihre Al-
tersvorsorge tragen als jemals zuvor, da
sich Regierungen und Arbeitgeber
Schritt fiir Schritt aus der Alterssiche-
rung zuriickziehen. Um die daraus ent-
stehende Liicke zu schliessen, ist private
Vorsorge notig. Fiir die heutige Genera-
tion wird es immer schwieriger, eine be-
stimmte Summe fiir den Ruhestand an-
zusparen. Das hat auf der einen Seite zur
Folge, dass die Nachfrage nach spezi-
fisch auf die personliche Altersvorsorge
zugeschnittenen Anlageprodukten und
Anlagelosungen steigt.

Breitere Palette gefragt

Auf der anderen Seite mochten Pen-
sionskassen, Versicherungen und Fi-
nanzinstitute die Zahl der Investment-
unternehmen reduzieren, mit denen sie
zusammenarbeiten. Sie fragen bei den
einzelnen Anbietern verstirkt eine brei-
tere Palette an Strategien nach. Somit
miissen grosse Asset-Manager in der

Es kommt
darauf an, sich auf
Verianderungen
einzulassen.

Lage sein, ihren Kunden das gesamte
Spektrum an Strategien anzubieten. Ge-
nau das ist einer der Erfolgsfaktoren der
grossen US-Vermogensverwalter.

Diese weitverbreiteten Trends fithren
dazu, dass die Nachfrage nach Anlage-
angeboten der nédchsten Generation zu-
nimmt. Die Anleger mochten in tradi-
tionelle Segmente wie Anleihen, Aktien
und Immobilien investieren. Dariiber
hinaus fordern sie aber auch modernere
Produkte, die Elemente des aktiven und
passiven Managements vereinen — soge-
nannte Smart-Beta-Anlagen. Um er-
folgreich bestehen zu konnen, miissen
die weltweit grossten Asset-Manager

B Gewinnmarge

PROGNOSE

2014 2015 2016 2020 2021

NZZ-Infografik/Ivg

sowohl stark auf den einzelnen Kunden
zugeschnittene Produkte als auch ein
breiteres Spektrum an Strategien anbie-
ten. Dariiber hinaus miissen sie ihre Pro-
dukte und Strategien auf der ganzen
Welt vermarkten kénnen.

Hinzu kommt, dass die Gebiihren
starker in den Fokus geriickt sind: Seit
der Finanzkrise sind die Portfolios mit
niedrigen Wachstumsraten und Ertré-
gen konfrontiert. Wenn Privatpersonen
sich zunehmend um ihre Altersvorsorge
kiimmern miissen, spielen die Kosten
eine grossere Rolle. Auch institutionelle
Anleger analysieren die Kosten genau
und versuchen sie zu senken, indem sie
weniger Vermogensverwalter einsetzen,
die eine hohere Zahl an Produkten und
Strategien anbieten.

Zudem werden die Aufsichtsbehor-
den die Gebiihren weiter auf den Priif-
stand stellen. Sie fordern von den Ver-
mogensverwaltern — vollkommen zu
Recht — mehr Transparenz und die Be-
griindung ihrer Gebiihren. Gleichzeitig
setzt der unaufhaltsame Aufstieg des
passiven Investierens aktive Manager
unter Druck, ihren Mehrwert unter Be-
weis zu stellen.

Verianderungen akzeptieren

Eine weitere Verdnderung ist bei der
Interaktion zu beobachten, die sich die
Kunden mit ihren Vermogensverwal-
tern wiinschen. Bei Investitionen in
Technologie, die darauf abzielen, den
Kunden einen modernen digitalen Ser-
vice zu bieten, ist das Asset-Manage-
ment zuriickgeblieben.

Es kommt darauf an, sich auf Verin-
derungen einzulassen. Allerdings muss
man auch gut organisiert sein, um mit
Verianderungen umzugehen — genau wie
die Ingenieure, denen es gelang, die
Vision des Gotthardtunnels in die Tat
umzusetzen. Ich hoffe, diesen Tunnel
bald zu durchqueren. Dabei werde ich
sicher iiber die bauliche Meisterleistung
staunen und mich fragen, welches Pro-
jekt folgen wird.

Martin Gilbert ist Co-Chief Executive von Aberdeen
Standard Investments, London.
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Wir leben in einer Zeit der rasanten und
tiefgreifenden Transformation. Die ver-
mogende Kundschaft ist anspruchsvol-
ler und globaler als je zuvor, mochte ihre
Interaktion mit der Bank aktiv mitge-
stalten und beansprucht ein grosseres
Netzwerk von Finanzexperten. Erstklas-
sige Anlageberatung wird erwartet,
reicht aber allein nicht aus. Wirklich
wichtig sind diesen Kunden vor allem
ihre Familie, ihr Unternehmen, person-
liche Interessengebiete und nicht zuletzt
der Wunsch, ein positives Verméchtnis
zu hinterlassen.

Mehr Kunden als je zuvor

Ihr Vermogen iiber Generationen zu
schiitzen und zu vermehren, bleibt dabei
die Grundpramisse. Die regulatorischen
Rahmenbedingungen haben sich in vie-
lerlei Hinsicht gedndert und bringen
einen spiirbaren Mehraufwand sowohl
fiir Kunden wie auch fiir Banken. Dazu
beeinflusst die Digitalisierung immer
starker samtliche Aspekte unserer Ge-
schéftstéatigkeit. Aufgrund dieser neuen
Gegebenheiten verdndern sich auch die
okonomischen Grundlagen unserer
Branche: Es werden die erfolgreich sein,
die sich eine Nische erschliessen oder
sich global positionieren und somit
Skaleneffekte realisieren.

Ich bin tiberzeugt davon, dass sich in
der Zukunft viele neue Chancen eroff-
nen werden. Fithrende Vermogensver-
walter werden in den nédchsten zwanzig
Jahren mehr Menschen als je zuvor auf
ihrem Lebensweg begleiten und bera-
ten. Es wird aber nur wenigen Anbie-
tern gelingen, ein weltumspannendes
Angebot aufzubauen und sich dem ver-
dnderten globalen Umfeld anzupassen.
Nur so ist von den gewichtigsten Wachs-
tumschancen zu profitieren.

Ich sehe einige wesentliche Trends
auf die Wealth-Management-Branche
einwirken: eine veridnderte Kunden-
basis, neue Regulierungen, Technologie
als wichtigen Impulsgeber und Skalier-
barkeit als Erfolgsfaktor.

B Die kiinftige Kundenbasis wird viel-
faltiger sein, vom Alter her jiinger und
globaler ausgerichtet. Sie wird deutlich

Verdnderung
als Chance begreiten

Die Vermigensverwalter haben es mit einer tiefgreifenden Transformation zu tun.

Aber was sich bedrohlich ausnimmt, birgt durchaus Chancen, wenn auch in erster Linie

fiir grosse, global ausgerichtete Anbieter. Von Jiirg Zeltner

Das Vermdgensverwaltungsgeschaft der UBS

Anteil am Vorsteuergewinn nach Regionen

Aufstrebende Méarkte
(inklusive Asien/Pazifik)

Europa (inklusive Schweiz)
QUELLE: UBS

mehr Frauen umfassen und stark unter-
nehmerisch geprégt sein. Mehr denn je
werden weltweit Vermogen geschaffen,
wobei sich eine klare Verschiebung von
West nach Ost abzeichnet. Besonders
Lander wie China bieten ein enormes
Wachstumspotenzial fiir Vermogensver-
walter, die iiber die notwendigen Res-
sourcen verfiigen, um in nachhaltiges,
profitables Wachstum zu investieren.
Richtig beratene Kunden werden Ver-
mogenswerte breiter diversifizieren und
sich weniger auf ihren Heimatmarkt
konzentrieren.

B Regulatorische Anderungen haben
zu neuen Kapitalvorschriften fiir Ban-
ken, viel zusétzlicher Komplexitdt und
einer deutlich transparenteren Welt ge-

32

Nordamerika

NZZ-Infografik/cke.

fiihrt. Dies hat grosse Auswirkungen auf
die Geschiftskosten und verlangt nach
einer Fokussierung auf die Kundenbera-
tung. Es entstehen wertvolle Chancen
fiir die Firmen, die in den vergangenen
Jahren investiert haben und entspre-
chend vorbereitet sind.

B Beim Thema Technologie wird deut-
lich, dass es eine weitere Beschleuni-
gung geben wird. Im Zeitalter der Digi-
talisierung erwarten Kunden, jederzeit
und von tiiberall mit ihrer Bank inter-
agieren zu konnen. Damit Kundenbera-
ter eine ganzheitliche Beratung erbrin-
gen konnen, sollen ihnen als Ergidnzung
zu ihrem Know-how modernste Techno-
logie und aktuelle Information zur Ver-
figung stehen. Netzwerke werden wei-

ter an Bedeutung gewinnen. Kiinftig
wird ein Vermogensverwalter seinem
Kunden nicht nur vertrauenswiirdig in
der Anlageberatung begegnen, sondern
ihm auch Kontakt zu Personen mit &hn-
lich gelagerten geschéftlichen oder per-
sonlichen Interessen vermitteln.

W Letztlich spielt die Skalierbarkeit
eine grosse Rolle, die an die drei er-
wiahnten Trends ankniipft. Neben Ni-
schenanbietern werden Akteure Erfolg
haben, die es schaffen, ihr Angebot glo-
bal zu skalieren und zeitgleich mass-
geschneiderte Beratungen anzubieten.

In Anbetracht dieser Verdnderungen
stellt sich die Frage, wie unsere Branche
davon profitieren kann. Um das Richtige
zu tun, braucht es gerade fiir grosse, glo-
bal agierende Vermogensverwalter sub-
stanzielle Investitionen: Beispielsweise
gilt es, erhebliche Mittel in die Entwick-
lung einer einheitlichen, globalen Tech-
nologieplattform zu investieren, welche
es erlaubt, Kunden qualitativ besser zu
beraten und die Kapazitéten bei steigen-
der Nachfrage zu erweitern. Beides ver-
spricht einen Wettbewerbsvorteil.

In die Breite und in die Tiefe

Vermogensverwalter miissen zudem
ihre Produktpalette erweitern und in
einen systematischen globalen Anlage-
prozess einbetten, um Losungen fiir jede
Anlageklasse, fiir aktive und passive
Investmentstrategien und Anlagemog-

lichkeiten in allen bedeutenden Volks-
wirtschaften anzubieten. Durch eine
offene Produktearchitektur stellt man
sicher, dass der Kunde Zugang zu den
fiir ihn richtigen Anlagen erhlt.

In Mitarbeiter investieren

Und das Wichtigste: Vermogensverwal-
ter miissen in ihre Mitarbeiter investie-
ren. Ich bin fest davon iiberzeugt, dass
die Vermogensverwaltung ein «people
business» bleiben wird. Wihrend wir
sicherstellen sollten, dass unseren Kun-
denberatern modernste Technologie zur
Verfiigung steht, miissen wir ihnen auch
die Freiheit geben, langfristige, auf Ver-
trauen basierende Beziehungen aufzu-
bauen, die keine Maschine je ersetzen
kann. Wandel darf fiir uns keine Gefahr

Es werden
mehr denn je
weltweit Vermogen

geschaffen.

werden, sondern sollte als Chance ge-
nutzt werden, sich effizienter und effek-
tiver um Kunden zu kiimmern.

Wir haben den Vorteil, dass die
Wealth-Management-Branche weiter-
hin doppelt so schnell wichst wie das
globale Bruttoinlandprodukt. Es ist aber
eine Tatsache, dass vergangener Erfolg
keine Garantie fiir kiinftigen Erfolg bie-
tet. Vor dem Hintergrund steten Wan-
dels gibt es jedoch eine Gewissheit: Nur
wer sich den Verdnderungen aktiv stellt,
kann weiterhin mit hohen Wachstums-
raten rechnen. Fiir fiihrende Vermo-
gensverwalter geht es also nicht darum,
ein neues Spiel zu lernen, sondern dar-
um, hart an sich zu arbeiten und die
Leistung zu optimieren — jeden Tag.

Jiirg Zeltner, President Wealth Management, UBS.

Trotz allem ein
expandierender Markt

Die Zeiten fiir professionelle Vermogensverwalter sind schwierig. Aber vor allem grosseren

Anbietern eriffnen sich Wachstumschancen. Von Michael Klose

Das Volumen der in der Schweiz verwal-
teten Vermogen ist in den letzten Jahren
stark gestiegen. Gemiss der jiingsten
Fondsmarktstatistik der Swiss Funds &
Asset Management Association (Sfa-
ma) haben Anlagen im Schweizer
Fondsmarkt im Juli dieses Jahres erst-
mals die Marke von 1000 Mrd. Fr. tiber-
schritten. Zzhlt man noch dedizierte dis-
kretiondre Mandate ausserhalb der
Fondswelt hinzu, werden in der Schweiz
deutlich iiber 2000 Mrd. Fr. an Ver-
mogen verwaltet. Die Schweiz ist hier-
mit nach dem Vereinigten Konigreich,
Frankreich und Deutschland der viert-
grosste Markt in Europa. Die Wachs-
tumsprognosen fiir die nichsten Jahre,
sowohl fiir die Schweiz wie auch global,
sind weiterhin optimistisch.

Skaleneffekte nutzen

Dies klingt nach rosigen Zukunftsaus-
sichten fiir Vermogensverwalter. Den-
noch steht die Branche vor signifikanten
Herausforderungen, die insbesondere
kleinere Vermdogensverwalter vor grosse
Probleme stellen werden. Die Griinde
dafiir sind vielschichtig.

Als Erstes zu nennen ist der anhal-
tende Margendruck durch das weiterhin
schwierige Umfeld an den Finanzmark-
ten mit extrem niedrigen und sogar
negativen Zinsen. Dies schmaélert in vie-
len Produkten die Aussichten auf Ren-
dite und belastet somit auch die ver-
rechenbaren Vermoégensverwaltungsge-

biihren. Um dies auffangen zu konnen,
gilt es, sogenannte Skaleneffekte zu nut-
zen beziehungsweise durch Wachstum
die bestehenden Ressourcen moglichst
stark zu hebeln. Der daraus resultie-
rende intensive Wettbewerb um Markt-
anteile driickt jedoch wiederum die Ge-
biihren noch weiter nach unten. Zusétz-
lich bedingt er hohe Investitionen in die
Vertriebskapazitdten, was wiederum die
Kosten steigen ldsst.

Ein moglicher Losungsweg ist der
Fokus auf innovative Anlagelosungen,
die sich im Markt deutlich abheben und
dem Kunden ein attraktiveres Rendite-
Risiko-Verhiltnis bieten als klassische
Produkte. Vorteile haben auch Ver-
mogensverwalter, die eher illiquide,
nicht leicht zugéngliche Anlageklassen
anbieten konnen, wie Immobilien, Infra-
struktur oder Private Equity, da weiter-
hin relativ attraktive Renditen mit einem
guten Risikoprofil zu erzielen sind.

Ein weiterer wichtiger Faktor sind
die zunehmenden regulatorischen Vor-
gaben der Aufsichtsbehorden. Standen
direkt nach der Finanzkrise zunichst die
Banken im Fokus, sind es nun verstirkt
auch die Vermogensverwalter. Die An-
forderungen und die Komplexitéit haben
sehr stark zugenommen, so dass klei-
nere Vermogensverwalter diese meist
kaum mehr stemmen konnen. Aber
auch die grossen Marktteilnehmer sind
gefordert und konnen die Vorgaben nur
durch hohe Investitionen in ihre techni-
sche und personelle Infrastruktur erfiil-

len. Dies treibt wiederum auch hier
deutlich die Kosten nach oben.

Einer der Nebeneffekte der stidrke-
ren Regulierung wird somit vermutlich
sein, dass kleinere Marktteilnehmer aus
dem Markt gedrdngt werden und die
Grossen weiter an Bedeutung und Ein-
fluss gewinnen. Zugleich wird die Bran-
che jedoch davon profitieren, dass
immer mehr institutionelle Marktteil-
nehmer, die bisher Anlagen selbst ge-
tatigt haben, in vielen Themen mit der
Komplexitét tiberfordert sein und diese
an entsprechend positionierte externe
Vermogensverwalter auslagern werden.

Grosse als Vorteil

Die fortschreitende Digitalisierung hat
ebenfalls einen starken Einfluss auf die
Vermogensverwaltung. Geméiss einer
im asiatisch-pazifischen Raum durch-
gefiihrten Studie des Beratungsunter-
nehmens Capgemini erwarten mehr als
80% der befragten vermogenden Privat-
kunden, den Kontakt zu ihrem Ver-
mogensverwalter mehrheitlich oder
géanzlich tiber digitale Kanile abwickeln
zu konnen. Sie wiirden den Anbieter
wechseln, falls dieser keine integrierten
digitalen Losungen anbieten konnte.
Auch wenn die Affinitit zu technischen
Losungen im asiatischen Raum noch
hoher ist als hierzulande, werden sich
die Anforderungen an die Interaktion
mit den Kunden und an digitale Dienst-
leistungen auch in der Schweiz iiber die

Die Gelder fliessen
Verwaltete Fondsvermagen in der Schweiz in Mrd. Fr.
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ndchsten Jahre stark verdndern. Das
bringt einen hohen Investitionsbedarf
bei der technischen Infrastruktur mit
sich und setzt innovatives Denken vor-
aus. Daneben bietet es jenen Akteuren
immense Chancen, die sich mit entspre-
chenden Angeboten deutlich von ande-
ren Marktteilnehmern abheben konnen.

Vertrauen als hochstes Gut

Abschliessend ldsst sich feststellen, dass
sich die Vermogensverwaltungsbranche
in einem Wachstumsmarkt befindet, der
viele Chancen birgt. Allerdings werden
diese hauptsdchlich grossere Vermo-
gensverwalter nutzen konnen. Und auch
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hier wird es darauf ankommen, ein
hohes Mass an Innovativitidt und Effek-
tivitdt an den Tag zu legen, um im Wett-
bewerb bestehen zu konnen und weiter-
hin profitabel zu arbeiten. Dartiber hin-
aus gilt es, die wesentlichsten Trends wie
Digitalisierung oder Nachhaltigkeit
nicht zu verpassen, sondern Vorreiter zu
sein. Die wichtigsten Erfolgsfaktoren
werden sich jedoch nie dndern: eine gute
Anlageperformance, ein ausgezeichne-
ter Kundenservice und das Vertrauen
der Kunden als hochstes Gut.

Michael Klose ist CEO von Third-Party Asset
Management der Swiss Life Asset Managers.



Donnerstag, 14. September 2017

Fene Jiivcher Jeitnng

VERMOGENSVERWALTUNG 13

Die 14-Billionen-
Dollar-Frage

Nach Jahren der Abhingigkeit von einer lockeren

Geldpolitik miissen Wirtschafi und Finanzmdrkte mit

etnem Kurswechsel rechnen. Konnen sie das iiberhaupt?
Von Ahmed Behdenna und James McAlevey

Die Finanzkrise hat tiefe Einschnitte
hinterlassen, und nun verbessert sich
endlich das Umfeld. Der positivste
Aspekt des jiingsten Wirtschaftsauf-
schwungs ist seine breite Basis. Er be-
trifft nicht nur die USA, auch in Europa
sind betrédchtliche Fortschritte zu ver-
zeichnen. Als Folge davon haben die
Anleger begonnen, intensiv iiber den
Zeitplan und den allfialligen Umfang der
Zinserhohungen durch die wichtigsten
Zentralbanken nachzudenken.

Aufgeblihte Bilanzen

Offensichtlich ist das, was mit den sich
ausweitenden Bilanzen der Zentral-
banken geschieht, interessanter als die
eigentliche Zinsentwicklung. Die Bi-
lanzsumme von fiinf der fithrenden Zen-
tralbanken der Industrieldnder ist laut
Daten von Thomson Reuters seit der
Finanzkrise auf mehr als 14 Bio. § ge-
stiegen. Eine derartige Hohe ist weder

gesund noch nachhaltig, und auch wenn
die Entwicklung nicht unbedingt zu den
von manchen gefiirchteten Inflations-
werten gefiihrt hat, scheinen sich die
meisten Zentralbanker darin einig zu
sein, dass das mit den aufgebldhten
Bilanzen verbundene Risiko Gegen-
massnahmen erforderlich macht. Da die
iiber alle Massen lockere Geldpolitik
der Zentralbanken bald enden diirfte,
stellen sich die Anleger folgende wich-
tige Fragen: Wird die internationale
Wirtschaft in der Lage sein, diesem Ab-
zug von Liquiditit standzuhalten, und
welche Folgen wird diese Umstellung
der Geldpolitik fiir die verschiedenen
Anlageklassen haben?

Manche argumentieren natiirlich,
dass es angesichts der nach wie vor rela-
tiv anfilligen Weltwirtschaft und hohen
Schuldenquoten extrem unklug wiére,
die geldpolitischen Ziigel schneller als
im Schneckentempo anzuziehen. Wir
sind da anderer Ansicht. Erstens wurde

ein Grossteil der ausstehenden Anlei-
hen mit langen Laufzeiten emittiert, so
dass lange keine Refinanzierung erfor-
derlich sein wird. Zweitens gilt, dass
wenn die Unternehmen diesen Prozess
fiir Aktienriickkdufe genutzt haben, sie
diesen einfach umkehren konnen, ohne
Verluste hinnehmen zu miissen, und
eventuell sogar hohe Gewinne einstrei-
chen werden.

Die geldpolitische Lockerung stellte
das Wirtschaftswachstum nicht infrage,
und selbst wenn die letzten Etappen
kontraproduktiv waren, kann die straf-
fere Geldpolitik die Wirtschaftserho-
lung fordern und so den ersten echten
Konjunkturaufschwung seit der Finanz-
krise unterstiitzen.

Erfolglose Zentralbanken

Das alles soll legitime Bedenken im
Hinblick auf die moglichen Folgen einer
in Zukunft strafferen Geldpolitik nicht
in Abrede stellen. Das Wirtschafts-
wachstum diirfte sich zumindest in den
nédchsten drei Jahren, solange die Zen-
tralbanken lediglich einen Teil des in
den letzten Jahren entstandenen Uber-
schusses abbauen, weiter beschleuni-
gen, da alle unbeabsichtigten Konse-
quenzen allméahlich ihre Wirkung verlie-
ren werden.

Um die Folgen fiir die Preisbildung
von Anlagen beurteilen zu konnen, ist es
zundchst wichtig, dass wir verstehen,
was mit der Geldpolitik erreicht wurde.
Durch die drastische Senkung der Zin-
sen und den gleichzeitigen Riickkauf
von Staatsanleihen haben die Zentral-
banken letztlich versucht, die Anleger
dazu zu bewegen, ihre Portfolios von
«risikofreien» Anlagen in Aktien umzu-
schichten — was man als die sogenannte
«great rotation» bezeichnen konnte.
Dieses Ziel haben sie nie wirklich er-
reicht. Die Aktienkurse haben in den
vergangenen acht Jahren in der Tat stark
zugelegt. Das aber nicht, weil die An-
leger ihre Portfolios mit Aktien gefiillt
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hitten, sondern wegen des Finanz-Engi-
neerings, auf das die Unternehmen
selbst zuriickgegriffen haben.

Durch den Kauf von Staatsanleihen
und die Senkung der Zinsen haben die
Zentralbanken die Anleger dazu moti-
viert, hohere Risiken einzugehen. An-
ders als bei Aktien hatten die Anleger
keine Bedenken, in Anleihen zu inves-
tieren, erstens aufgrund der Kiufe
durch die Zentralbanken und zweitens
wegen der relativ attraktiven Ertrége.

Anspruchsvoller Exit

In Zukunft werden die Anleger wieder
wesentlich stirker auf Fundamental-
daten achten miissen, wenn die geldpoli-
tischen Stimuli an Wirkung verlieren
werden. Wie die einzelnen Zentral-
banken diesen Prozess steuern, werden
wir sehen. Die meisten werden wahr-
scheinlich, zumindest zu Beginn, den
expansiven geldpolitischen Kurs lang-
sam verlassen.

2013

2015 2017
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Sicher scheint nur, dass den Anleihen
schwere Zeiten bevorstehen, wenn die
geldpolitische Lockerung endet. Aktien
konnte dies andererseits stark zugute-
kommen. Sie wirken im Vergleich zu
Anleihen attraktiv. Die wahrscheinliche
Verbesserung der wirtschaftlichen Fun-
damentaldaten diirfte vorderhand die
Folgen hoherer Zinsen ausgleichen. En-
gagierten Anlegern, die sich nicht nur
auf die Massnahmen der Zentralbanken
verlassen und bereit sind, fundamentale
Faktoren zu beriicksichtigen, werden
sich viele Gelegenheiten bieten.

Die lange tiberfillige Normalisierung
der Geldpolitik wird den Weg fiir eine
prazisere Risikobewertung ebnen und
diirfte die Gefahr finanzieller Instabili-
tit reduzieren. Selbst wenn das nicht fiir
alle Anlageklassen mit guten Neuigkei-
ten verbunden ist, ist es begriissenswert.

Ahmed Behdenna ist Senior Strategist, Multi-Asset,
und James McAlevey Senior Portfolio Manager,
Global Fixed Income, bei Aviva Investors.
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Digitalisierung als Mittel zum Zweck

In der Betreuung von vermogenden Privatkunden ist Zeit das Wertvollste, was eine Bank ithren Kunden bieten kann: Zeit,

thnen zuzuhoren, thre Bediirfnisse, Anforderungen und auch Angste zu verstehen und gemeinsam Strategien und Losungen

zu entwickeln. Seit der Finanzkrise ist die zur Verfiigung stehende Zeit knapp geworden. Von Victor Aerni

Einerseits erhohen neue regulatorische
Anforderungen wie der automatische
Informationsaustausch, das US-Regel-
werk Fatca, die EU-Finanzmarktregulie-
rung Mifid II oder die CRM-Zertifizie-
rungen den Aufwand in der Vor- und
Nachbereitung von Kundengesprichen
signifikant. Andererseits betreut ein
Kundenberater heute aufgrund des Mar-
gendrucks tendenziell mehr Kunden.

Wenn Vermogensverwalter zuriick
auf den Wachstumspfad wollen, miissen
sie den Anteil der Zeit, die ihre Berater
mit bestehenden und potenziellen Kun-
den verbringen, wieder deutlich er-
hohen. Die Digitalisierung ist hierzu
Mittel zum Zweck; sie ermoglicht Effi-
zienzsteigerung und Leistungsoptimie-
rung entlang der ganzen Wertschop-
fungskette. Mit Digitalisierung alleine
gewinnt man jedoch keine neuen Kun-
den, die Wirkung muss differenziert be-
urteilt werden.

Ein Robo-Advisor als Berater?

Glaubt man technologiegldubigen Mei-
nungsmachern, steht die Ablosung des
Kundenberaters durch den Robo-Advi-
sor kurz bevor. Im Kundensegment der
vermogenden Privatkunden ist aber
eine gewisse Skepsis angebracht. Denn
erstens ist die Komplexitédt der Ansprii-
che vermogender Kunden in der Regel
so gross, dass sie nicht {iber die Stan-
dardprozesse des Robo-Advisors abge-
bildet werden kann. Die gleichzeitige
Fiihrung mehrerer Bankbeziehungen,
die Beriicksichtigung unternehmeri-
scher Aktivitdten oder auch der Einbe-
zug alternativer Anlagen sind nur drei
Beispiele, welche die menschliche Uber-
legenheit gegeniiber automatisierten
Losungen manifestieren.

Zweitens diirfte im Krisenfall, bei-
spielsweise bei einem abrupten Preis-
sturz an der Borse, ein Call-Center mit
der qualifizierten Beratung tiberfordert
sein, weil die richtige ©konomische
Einschitzung, kombiniert mit dem psy-
chologischen Element und der rationa-
len Empfehlung, fehlt. Drittens erfor-
dert das anhaltende Tiefzinsumfeld Zu-
eriff auf weitere, illiquidere Anlage-
klassen wie Private Equity, Infrastruk-
tur oder Hedge-Funds, um nachhaltige
Renditen zu erzielen. Diese Anlage-
klassen sind mit standardisierten ETF-

Personliche Beratung bleibt bei reichen Klienten das A und O

Anlageberatung

Anlageprozess

Backoffice

QUELLE: PICTET

Modellen des Robo-Advisors schwer
kompatibel.

Im Segment der kleinen und mittle-
ren VermoOgen (Affluent) diirfte der
Robo-Advisor hingegen bessere Chan-
cen haben. Die Kombination aus Kos-
tendruck, regulatorischen Anforderun-
gen und geringerer Beratungskomplexi-
tit bietet eine stabile Grundlage fiir
digitale Geschiftsmodelle. Allerdings
ist eine nachhaltige Profitabilitdt noch
zu beweisen. In den USA betrigt die
Robo-Bruttomarge derzeit jahrlich noch
0,1 bis 0,3%.

Wo kiinstliche Intelligenz hilft

Der klassische Anlageprozess stiitzt sich
stark auf Daten ab. Die Aufbereitung
und Interpretation von Daten wird
heute mehrheitlich durch den Menschen
vorgenommen. Die schiere Menge der

Digitalisierungspotenzial in der Vermdgensverwaltung

Sehr vermégende
Privatkunden
(High Net Worth
Individuals)

Mit Digitalisierung
alleine gewinnt
man jedoch keine
neuen Kunden.

Vermégende
Privatkunden
(Affluent-Segment)

NZZ-Infografik/Ivg.

zu verarbeitenden Daten préidestiniert
aber den Einsatz kiinstlicher Intelligenz.
So kann beispielsweise die Plattform
Kensho in Sekundenschnelle die Aus-
wirkungen von Wahlentscheidungen
oder Naturkatastrophen auf verschie-
dene Anlagen aufzeigen. Wer solche
Technologien zugunsten seines Kunden
einsetzen kann, wird entsprechende
Wettbewerbsvorteile erzielen.

Automatisierte Individualitiit

Auch in der Distribution von Anlage-
empfehlungen wird digitale Unterstiit-
zung unabdingbar. Je nach Domizil und
Status der Kunden sind Anlageprodukte
nicht zugelassen, miissen unterschied-
liche Fonds-Tranchen gewéhlt oder auf-
grund der ldnderspezifischen Gesetz-
gebung Haftungsausschliisse vorgenom-
men werden.

Heute obliegt ein grosser Teil dieser
Arbeit dem Kundenberater — mit ent-
sprechenden Ineffizienzen und Risiken.
Kiinftig wird es moglich sein, automati-
sierte und trotzdem individualisierte
Empfehlungen unter Sicherstellung der
Produkte-Compliance zu generieren.
Die dadurch gewonnene Zeit und Qua-
litat muss wiederum zugunsten des Kun-
den eingesetzt werden.

Die Digitalisierung der Prozesse steht
in der Vermogensverwaltung ganz am
Anfang. Mit der Marktreife neuer Tech-
nologien wie Blockchain ist es zum Bei-
spiel vorstellbar, dass die ganze Wert-
schopfungskette im Wertschriftenhandel
und in der Verwahrung automatisiert
wird. Weniger radikal ist die Automatisie-
rung einzelner Prozessschritte. So kann
beispielsweise die Priifung einer Unter-
schrift maschinell erledigt werden. Algo-
rithmen gleichen Auftrige mit hinterleg-
ten Dokumenten ab und geben diese
direkt ohne menschliches Zutun frei.

In der Summe diirften die Digitali-
sierung und die Automatisierung im
Backoffice zu massiven Effizienzgewin-
nen fithren. Die frei werdenden Mittel
miissen genutzt werden, um substan-
zielle Investitionen in kundenorientier-
te und wachstumsférdernde Losungen
zu finanzieren.

Nur die Qualitit zdhlt

In einer Welt, in der Informationen und
Anlagelssungen im Uberfluss vorhan-
den sind, kann sich ein Vermogensver-
walter nachhaltig nur tiber die Qualitét
der Beratung differenzieren. Dies be-
dingt Zeit, die durch die Digitalisierung
der Wertschopfungskette, vom Anlage-
prozess tiber die Compliance bis zum
Backoffice, freigesetzt werden muss.

Die Prozesse miissen wieder so aus-
gerichtet werden, dass sie den Kunden-
berater unterstiitzen und mehr Zeit fiir
die Kundenpflege bieten. Mit der er-
lebten Beratungsqualitdt steigt das
Vertrauen des Kunden in die Bank, was
die Chancen, an Dritte weiterempfoh-
len zu werden, erhoht. Das ist auch im
digitalen Zeitalter die bedeutendste
Wachstumsquelle in der Vermogens-
verwaltung.

Victor Aerni ist Leiter Wealth Management
Deutschschweiz bei der Banque Pictet & Cie.
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Ich glaube an das Schweizer Banking.
Ich bin sogar iiberzeugt, dass das gegen-
wirtige Umfeld und unsere Fihigkeit
zur Erneuerung neue Wachstumsimpul-
se freisetzen werden. Worauf griindet
dieser Optimismus?

Die Schweiz ist filhrend im inter-
nationalen Wealth-Management. Laut
jingsten Zahlen der Schweizerischen
Bankiervereinigung liegen 25% der
weltweit grenziiberschreitend angeleg-
ten Vermogen in der Schweiz, auch im
gesamten Wealth-Management-Ge-
schift belegt die Schweiz regelmissig
Spitzenplitze.

Diese Position hat sich das Land seit
Anfang des 20. Jahrhunderts aufgebaut,
indem es wihrend der wirtschaftlichen
und politischen Wirren Sicherheit, Sta-
bilitdt und erstklassige Dienstleistungen
bot. Im neuen Jahrtausend gehort der
Missbrauch des Bankgeheimnisses zur
Steuerumgehung der Vergangenheit an.
Der Fokus liegt wieder auf den Stdrken
des Swiss Banking.

Sicher, stabil und verliisslich

Politische Stabilitdt und Rechtssicher-
heit, gepaart mit einer starken und stabi-
len Wirtschaft, sind die bekannten tradi-
tionellen Stiarken der Schweiz. Sie sind
fiir den bisherigen und kiinftigen Erfolg
des Finanzplatzes unabdinglich.

Heute ist hdufig von einer «Welt in
Unordnung» die Rede. Diese «Unord-
nung» steht im Zusammenhang mit den
Nachwehen der globalen Finanzkrise
und grossen geopolitischen Verédnde-
rungen in einer multipolaren Welt mit
Protektionismus und Abschottungsten-
denzen. Die Umwilzungen der digitalen
Revolution kommen verstiarkend hinzu.
Anleger und Investoren suchen in sol-
chen Zeiten die Sicherheit und Stabili-
tat, fir die der Finanzplatz Schweiz be-
kannt ist.

Neben Sicherheit und Grosse zeich-
net sich der hiesige Finanzplatz durch
seine moderne Infrastruktur und starke
globale Vernetzung aus. Dank laufen-
den Modernisierungen spielt die
Schweiz auch technologisch in der
obersten Liga. Dazu kommen das um-
fangreiche Fachwissen und die hohe Ser-
vicequalitdt der hiesigen Banken mit
ihren gut ausgebildeten Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeitern.

Dank unserem Bildungssystem und
der langen Tradition ist die Schweiz
heute ein einzigartiger Pool fiir talen-
tierte Finanzfachleute. Swiss Banking ist
also ein breit abgestiitztes Qualitdts-
label, das sich nicht ohne weiteres kopie-
ren ldsst. Dies darf uns aber nicht dazu
verleiten, uns zuriickzulehnen — denn
von Stillstand kommt kein Wachstum.

Anerkannte Standards

Der Schweizer Bankenplatz muss auf
das Erreichte bauen und die Zukunft
innovativ gestalten. Mit einer eigent-
lichen Renaissance der bisherigen Wer-
te und der gezielten Weiterentwicklung
des Swiss Banking kann die Schweiz im

Or einer
Renaissance
des Swiss Banking?

Die Schweiz ist weltweit fiihrend im grenziiberschreitenden Vermogensverwaltungsgeschiifi.

Diese Spitzenposition gilt es auf der Basis traditioneller Werte weiterzuentwickeln.

Besonderes Augenmerk muss der Weiterbildung der Kundenberater gelten, die auch in Zukunfi

die wichtigsten Ansprechpartner wohlhabender Kunden bleiben werden. Von Peter Hinder

Geschift mit vermogenden Kunden
weiterhin Weltspitze bleiben.

Politik und Behorden bestimmen den
regulatorischen Rahmen und beeinflus-
sen die Ausgestaltung des Geschiftes
massgeblich. Schweizer Banken brau-
chen gegenseitig anerkannte Standards,
die internationalen Marktzugang ge-
wihren, und eine auf Prinzipien basie-
rende, effiziente Umsetzung der Regu-
lierung. Diese muss zudem vorausschau-
end ideale Rahmenbedingungen schaf-
fen fiir alternative oder neue Anlage-
kategorien wie Private Equity oder Pri-
vate Debt sowie fiir neue Geschifts-
modelle im Bereich Fintech.

Vertrauen und Verstindnis

Die Schweizer Finanzplatzinfrastruktur
muss international bestens vernetzt sein
und hochste Qualitdt beziiglich Leis-
tungsfihigkeit, Zuverldssigkeit und Si-
cherheit bieten. Der Aspekt der Sicher-
heit erhélt in einer zunehmend digitali-
sierten Welt zusitzliche Bedeutung. Der
Finanzplatz darf die rasante Entwick-
lung im Bereich Cyber-Security auf kei-
nen Fall verpassen.

Gegenseitiges Vertrauen und Ver-
stdndnis bleibt auch im Private Banking
des digitalen Zeitalters zentral. Inter-
nationale Privatkunden und Familien
erwarten von ihrer Bank breite und tiefe
Kenntnisse in allen Bereichen des Ban-
king und verwandter Disziplinen. Die
Berater bleiben ihre wichtigsten An-
sprechpartner und miissen verstiarkt als
Relationship-Manager unter Einbezug

Die Berater bleiben ihre wichtigsten
Ansprechpartner und miissen verstiirkt als
Relationship-Manager unter Einbezug
verschiedener Spezialisten agieren.

verschiedener Spezialisten agieren.
Gleichzeitig miissen sie sich auf be-
stimmte Kundengruppen oder Léander
fokussieren. Es ist ein Vorteil, wenn sie
dabei auf globale Kapazitidten im Asset-
Management und im Investment Ban-
king sowie auf digitale Werkzeuge zu-
riickgreifen konnen, um die oft sehr
komplexen Bediirfnisse zu befriedigen.

Erfolgsfaktor Ausbildung

Die Anspriiche der Kunden an die Ver-
mogensverwaltung wachsen weiterhin
stark. Erstens steigt die Erwartung an
Rendite- und Risikomanagement, und
der Mehrwert muss fiir die Kunden klar
ersichtlich sein, damit die Bank dafiir
einen angemessenen Preis verlangen
kann. Zweitens wichst das Spektrum
der Anlagekategorien und Anlage-
instrumente Kkontinuierlich, was die
Komplexitdt zusitzlich erhoht. Dem
hohen Ausbildungsstand der Kunden-
berater und Produktspezialisten kommt
noch mehr Bedeutung zu. Damit dem
Schweizer Finanzplatz weiterhin ge-
niigend bestens ausgebildete Fachleute
zur Verfiigung stehen, muss die Ausbil-
dung fithrend bleiben und weiter ausge-
baut werden. Nur so konnen wir die Ver-
anderungen in der Finanzwelt innovativ
mitgestalten und die Wertentwicklung
der Anlagen verbessern.

Peter Hinder, Deutsche Bank, Leiter Wealth
Management Emea, CEQ Deutsche Bank (Schweiz) AG
und Chief Country Officer Schweiz.
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Vor zehn Jahren brach die Finanzkrise
aus, und vor vier Jahren beschloss die
Schweiz, am US-Steuerprogramm teil-
zunehmen. Beide Ereignisse schiittelten
den Schweizer Bankensektor durch, und
es wurde gar iiber das Ende des Private
Banking in der Schweiz spekuliert.

Nun, die Nachricht vom Tod des
Schweizer Private Banking war stark
tibertrieben, um es mit den Worten von
Mark Twain zu formulieren. Vielmehr ist
die Branche seither im Wandel und defi-
niert sich neu, um mit den dndernden
Kundenerwartungen Schritt zu halten.
Das Fundament des Schweizer Private
Banking ist indes unverdndert geblie-
ben. Es baut weiterhin auf die Werte Sta-
bilitdt, Sicherheit und exzellenter Ser-
vice fiir Private-Banking-Kunden. Ge-
rade bei den vermdégendsten Kunden
geht es oftmals darum, hierzulande ihr
Vermogen vor der politischen und wirt-
schaftlichen Unbill in ihrem Heimatland
zu schiitzen und so die finanzielle Sicher-
heit ihrer Familie zu gewihrleisten.

Vorteil fiir die Schweiz

Obwohl die Schweiz zunehmend von
lokalen und anderen Offshore-Finanz-
platzen konkurrenziert wird, ist sie im
Bereich der grenziiberschreitenden Ver-
mogensverwaltung nach wie vor fiih-
rend. Mit Kundenvermogen von 2400
Mrd. $ wird hierzulande fast doppelt so
viel Vermogen grenziiberschreitend ver-
waltet wie in Grossbritannien, dem dies-
beziiglich grossten Konkurrenten. Dazu
trigt das regulatorische Umfeld in der
Schweiz massgeblich bei. Wéhrend re-
gulatorische Vorgaben in anderen Lan-
dern echer auf die Bediirfnisse von
Retail-Kunden ausgerichtet sind, kom-
men sie in der Schweiz der Bereitstel-
lung von Finanzdienstleistungen fiir
sehr vermogende Kunden entgegen.
Dies gilt sowohl fiir das traditionelle
Portfoliomanagement wie auch fiir al-
ternative Anlagen und Direktanlagen.

chweizer Expertise

bleibt gefragt

Das Schweizer Private Banking muss den Kunden zeigen, welchen Mehrwert

ste fiir die vergleichsweise hioheren Kosten erhalten. Von James Buchanan-Michaelson

Damit befindet sich die Schweiz
zweifellos in einer starken Position.
Gleichwohl werden die Herausforde-
rungen fiir Privatbanken grosser. Denn
wihrend der Zugang zu Anlagemoglich-
keiten durch die Regulierungen begiins-
tigt wird, fithrt deren Zunahme zu hohe-
ren Kosten. Privatbanken koénnen zwar
einen Teil dieser Kosten durch noch
starker automatisierte Prozesse und
digitale Kundenplattformen ausglei-
chen, aber die Bereitstellungskosten
bleiben dennoch hoch. Gleichzeitig
kommen die Ertrage unter Druck, ist die
Schweiz doch vergleichsweise teuer.
Umso mehr gilt es zu zeigen, welchen
Mehrwert die Kunden fiir die hoheren
Kosten erhalten. Dessen ungeachtet er-
warten Schweizer Privatbanken in ihren
Kernmirkten Netto-Neugeldzufliisse.
Wihrend die Geldabfliisse als Folge
einer Reduktion der Risiken hierzu-
lande abnehmen, beginnen andere glo-
bale Finanzplétze die Auswirkungen der
Regularisierung erst jetzt zu spiiren.

Fokussierung als Chance

Im internationalen Kontext ist festzu-
stellen, dass man sich im Private Ban-
king vermehrt auf ausgewéhlte Linder
konzentriert. Das stdarkt sowohl die

Die Nachricht vom
Tod des Schweizer
Private Banking
war stark iibertrieben.

Fachkompetenz als auch die Vernet-
zung in diesen Mérkten. Zudem erleich-
tert es den Vermogensverwaltern, die
jeweiligen regulatorischen Vorgaben
fiir das grenziiberschreitende Geschéft
einzuhalten. Die revidierte EU-Richt-
linie iiber Mérkte fiir Finanzinstrumen-
te (Mifid II) und das hiesige Finanz-
dienstleistungsgesetz (Fidleg) werden
einen wesentlichen Einfluss darauf
haben, wie Banken von der Schweiz aus
den Markt im Europidischen Wirt-
schaftsraum (EWR) erschliessen. Es
gilt fiir die Privatbanken, die zusitz-
lichen Kosten, die mit einer Niederlas-
sung im EWR verbunden sind, dem
Nutzen einer erweiterten Marktstrate-
gie gegeniiberzustellen.

Was zeichnet die erfolgreichsten Ver-
mogensverwalter aus? Sie gewinnen
neue Kunden und vertiefen bestehende
Kundenbeziehungen, indem sie nach
geografischer Marktabdeckung, Vermo-
gensumfang und Kundenarten segmen-
tieren. Sie wissen um die mitunter sehr
unterschiedlichen Bediirfnisse von ver-
mogenden, sehr vermogenden und Fa-
mily-Office-Kunden und bieten ihnen
massgeschneiderte Losungen an.

Nach wie vor wird die Beratung
durch einen Spezialisten aus Fleisch und
Blut gewtiinscht. Bei vermégenden Kun-

den ist zwar ein wachsendes Interesse
am Thema Robo-Advisor zu beobach-
ten. Aber sehr wohlhabende Kunden
lassen sich schwerlich fiir eine automati-
sierte Beratung begeistern. Diese Kun-
den wiinschen sich vermehrt Flexibilitét
bei ihren Anlagen und nehmen auch
eine aktive Anlageberatung in An-
spruch. Das ist eine klare Kernkompe-
tenz des Schweizer Private Banking und
kann sich in einer signifikant hoheren
Kapitalrendite niederschlagen.

Auf einem guten Weg

Seit der Finanzkrise hat sich das Schwei-
zer Private Banking weiterentwickelt,
das Produkt- und Dienstleistungsange-
bot wurde ausgebaut. Regulierungs- und
Steuerfragen wurden aktiv angegangen.
Die verwalteten Vermogen nehmen zu,
auch weil die Schweizer Banken stabil
und sicher sind und sich laufend an die
Bediirfnisse der Kunden anpassen. Das
Aufwand-Ertrags-Verhéltnis ist zwar
immer noch ein Thema, aber auch hier
wird an tragfahigen Losungen gearbei-
tet. Kurzum: Das Private Banking in der
Schweiz gedeiht.

James Buchanan-Michaelson ist CEQ
der Barclays Bank (Suisse).

Jetzt einsteigen unter swisscanto.ch/regelbasiert oder bei Ihrer Bank

- Teilhaben an intelligenten und
systemgestlutzten Anlagen.

Vernetzte Zukunft: Die standig wachsende Datenmenge beeinflusst vermehrt auch die Anlagewelt.
Unser Team ist Pionier fir regelbasiertes Investieren mit robusten, eigenen Analysemodellen und
einem Uberzeugenden, langjahrigen Performanceausweis. Steigen Sie jetzt ein und profitieren Sie

von unserer Expertise.

i

100% Swiss
Made Asset
Management

Swisscanto
Invest

by ZUrcher Kantonalbank

Diese Angaben dienen ausschliesslich Werbezwecken und stellen keine Anlageberatung oder Offerte dar. Alleinverbindliche Grundlage fiir den Erwerb von Swisscanto Fonds sind die jeweiligen veroffentlichten Dokumente (Fondsvertrage, Vertragsbedingungen, Prospekte und/
oder wesentliche Anlegerinformationen sowie Geschaftsberichte). Diese kdnnen unter swisscanto.ch sowie in Papierform bei der Swisscanto Fondsleitung AG, Bahnhofstrasse 9, 8001 Zirich, allen Geschaftsstellen der Kantonalbanken in der Schweiz und der Bank Cler, Basel,

kostenlos bezogen werden.



18 VERMOGENSVERWALTUNG

Rene Jiivdher Jeitung

Donnerstag, 14. September 2017

Robo-Advisors

konnen von der Automobilindustrie lernen

Die Zukunft der Vermiogensverwaltung ist digital. Robo-Advisors kinnen helfen, die digitale Transformation in der Vermogensverwaltung

voranzutreiben und das Verstindnis fiir die Interaktion zwischen Mensch und Maschine zu schirfen. Ob der Erfolg

in hybriden Losungen liegt, ist fraglich. Von Patrick Hunger

Die Vermogensverwaltung ist hinsicht-
lich Kosteneffizienz im Grundsatz ein
nicht skalierbares Geschéftsmodell.
Diesem strukturellen Problem wird seit
einiger Zeit mit Robo-Advisors begeg-
net. Dabei handelt es sich um digitale
Anlageplattformen, die automatisierte
Anlageempfehlungen, zumeist passive
Indexfonds, und/oder die autonome
Umsetzung von Anlageentscheiden an-
bieten. Betrieben werden sie gleicher-
massen von etablierten Vermogens-
verwaltungsinstituten und von Startup-
Firmen. Allen Robo-Advisors gemein-
sam ist der Anspruch, die Vermo-
gensverwaltung zu skalieren, neue, bis-
her weniger attraktive Kundensegmen-
te zu erschliessen und den Kunden
Transparenz iiber Kosten und Perfor-
mance zu bieten.

Die digitale Welle reiten

Kehrseite dieser Durchsichtigkeit ist ein
Volumen- und Margendruck auf die Ver-
mogensverwalter. Sie stehen vor einem
strategischen Dilemma zwischen dem
Offline- und dem Online-Distributions-
kanal. Als Ausweg aus diesem Dilemma
gilt der hybride Weg. In Analogie zum
historischen Ansatz in der Automobil-
industrie, die mit dem Hybridantrieb die
gesellschaftliche Forderung nach Um-
weltvertriglichkeit bedient, gleichzeitig
aber den technologischen Fortschritt hin
zum reinen Elektroantrieb bremsen
wollte, versucht auch die Vermogensver-
waltungsbranche, Zwischen- oder Mehr-
fachlosungen zu etablieren: Indem der
Robo-Advisor als giinstiger Kanal neben
der physischen Beratung positioniert
wird, soll die Segmentierung in margen-
starke und margenschwache Geschéfte
und Kundengruppen aufrechterhalten,
das verdnderte Kundenverhalten kon-
trolliert und letztlich auch der Wandel in
der Branche aufgehalten oder zumindest
verzogert werden.

Dieser hybride Weg verkennt jedoch,
dass Robo-Advisor-Plattformen kein ei-
gentliches Geschéftsmodell begriinden.
Sie sind als Zeiterscheinung eine Mani-
festation der digitalen Transformation
hin zur Mensch-Maschine-Kommunika-
tion. Robo-Advisors zeigen den Primat
der skalierbaren Technologie auf und

In den USA verwalten Robo-Advisors am meisten Geld

Verwaltete Vermdgen, in Mio. $
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sollten eher als Ansporn fiir eine Deseg-
mentierung in der Vermogensverwal-
tung genutzt werden. Es gibt keine un-
attraktiven Kunden.

Weg vom «Verbrennungsmotor»

Und hier zeigt sich eindriicklich, wie
schwer sich die Branche damit tut, die
digitale Welle erfolgreich zu reiten. Der
bisherige «Verbrennungsmotor» der
Vermogensverwaltung, das personliche
Beratungsgesprich, wird weiterhin als
Wettbewerbsvorteil und Unterschei-
dungsmerkmal konserviert. In Wahrheit
wird der Wert der Beratungsleistung
durch Menschen in der Vermogensver-
waltung wohl iiberschitzt. In Zukunft
wird das Vertrauen in Technologie expo-
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nentiell zunehmen, und die Geschwin-
digkeit dieses Wandels wird viele Markt-
teilnehmer tiberfordern.

Konzeptionelle Disruption

Mit kiinstlicher Intelligenz ausgestattete
digitale Assistenten werden die Funk-
tion der Robo-Advisors massiv erwei-
tern: von einem auf passiven Indexpro-
dukten basierenden Berater hin zu
Maschinen mit einer Strategiekompe-
tenz zur aktiven Anlage. Diese konzep-
tionelle Disruption wird es auch bran-
chenfremden Technologieanbietern er-
moglichen, in der Vermogensverwal-
tung Fuss zu fassen.

Unternehmen wie Facebook erken-
nen schon heute, dass der Ausgangs-

punkt der Leistungserbringung die
Technologie ist. Wie der Autohersteller
Volvo, der kiirzlich angekiindigt hat,
kein Geld mehr in die Entwicklung von
Dieselmotoren zu stecken, den hybriden
Ansatz als Ubergangslosung zu verfol-
gen und kiinftig auf den Elektroantrieb
zu setzen, sollte die Vermogensverwal-
tungsbranche nicht linger am person-
lichen Beratungsgespriach festhalten.
Der Beratungsprozess ist vollstandig zu
digitalisieren und die Interaktion mit
Menschen als Ergidnzung anzubieten.

Das Elektroauto ist auch in der Ver-
mogensverwaltung das anzustrebende
Ziel. Die etablierten Vermogensverwal-
tungsinstitute tun gut daran, Teil dieser
Entwicklung zu werden — sei es durch
eigene Initiative oder durch die meist
kostengiinstigere Anbindung an Tech-
nologie- und Plattformpartner von in-
nerhalb oder ausserhalb des finanziellen
Okosystems.

Die Maschine im Zentrum

Es gibt Marktbeobachter, die Robo-
Advisors als kritischen Pfad in die Zu-
kunft der Vermogensverwaltung sehen.
Wahrscheinlicher ist, dass sie eine Zeit-
erscheinung bleiben, aber dennoch der
Technologie entlang der Wertschop-
fungskette zum Durchbruch verhelfen.
Schon lange verwendet die Finanzbran-
che Software zur Unterstiitzung der An-
lageberatung und zur Optimierung der
Portfoliodiversifikation.

Im Zentrum stand und steht jedoch
weiterhin der menschliche Berater. Hier
wird sich die grosse Verdnderung in der
Vermogensverwaltung  manifestieren:
Kiinftig wird die Maschine im Zentrum
stehen. Cognitive Computing und Big
Data ermoglichen eine lernende, argu-
mentierende, kontextuelle und iterative
Interaktion zwischen Mensch und Ma-
schine. Das personliche Beratungs-
gespriach mit dem menschlichen Ver-
mogensverwalter wird als Ergénzungs-
leistung die Ausnahme bilden und als
kostenpflichtiger «service on demand»
angeboten. Dem E-Vermogensverwal-
ter gehort die Zukunft.

Dr. Patrick Hunger ist Chief Executive Officer der
Saxo Bank (Schweiz).

Klare Fokussierung 6ttnet neue Perspektiven

Die Zukunfisaussichten erscheinen fiir Auslandbanken vielversprechend. Vorne diirfien die Nase Institute haben, die sich durch Kapitalkraft und

Investitionen in den Geschiifisausbau, Dienstleistungen aus einer Hand und ein internationales Team mit Schweizer Kern auszeichnen. Von Tobias Wagner

Bei gut einem Drittel aller in der
Schweiz titigen Geldhduser handelt es
sich um Auslandbanken. Die Angebots-
palette inldndischer und ausldndischer
Institute ist breit gefdchert. Somit spielt
der Markt, und er ist mittlerweile hoch
kompetitiv.

Starkes Mutterhaus

Bei zahlreichen Auslandbanken handelt
es sich um Finanzinstitute, die in ihrem
Stammland, dem Domizil ihres Haupt-
sitzes, meist in marktfiihrender Position
ein Universalbankengeschéft mit einem
dichten Filialnetz betreiben. Ausserhalb
ihres Domizillandes, zum Beispiel in der
Schweiz, legen sie den Akzent oft auf
vermogendere  Privatkunden bezie-
hungsweise auf Segmente mit spezifi-
schen Bediirfnissen.

Sie decken das ganze Spektrum in
Kombination mit einer umfassenden
Lieferkapazitdt ab — inklusive Invest-
ment Banking, da sich dort erfahrungs-

gemiss oft Schnittstellen zum Private
Banking ergeben. Die Stirke des Mut-
terhauses und eine kerngesunde Bilanz
sind die Katalysatoren fiir den weiteren
Geschiftsausbau in der Schweiz.

Zum Kundenkreis, der in der
Schweiz eine Auslandbank als Partner
wihlt, zédhlen unter anderem Family-
Offices sowie Vermdogensverwalter,
Personen, die berufsbedingt in der
Schweiz weilen, und nicht zuletzt wohl-
habende Schweizerinnen und Schwei-
zer, die oft ein Immobilienvermogen
im Ausland besitzen.

Diese drei Gruppen eint, dass sie
preisbewusst sind und neben einer opti-
mierten Strukturierung ihres Vermo-
gens nachweisbare Expertise und ein
hochspezialisiertes Angebot wiinschen.
Davon kann eine in der Schweiz be-
wihrte Auslandbank profitieren, wenn
sie aus ihrem Heimmarkt bereits inten-
siven Wettbewerb und Kostendruck ge-
wohnt ist und weiss, wie man sich durch
Qualitét, Service und Produkteangebot

Idealerweise
schweisst ein harter
Schweizer Kern ein

Team zusammen.

von den Konkurrenten differenzieren
kann. Zudem beherrscht eine Ausland-
bank dank ihrer globalen Verankerung
die relevante internationale Gesetz-
gebung und Regulierung.

Zum besseren Verstindnis seien
mogliche Bediirfnisse in zwei Segmen-
ten exemplarisch veranschaulicht: Ein
Family-Office will fiir seinen Kunden
mit einer Bank zusammenarbeiten, die

sich dank ihren erfolgreichen Vertretun-
gen vor Ort ausgezeichnet mit Anlagen
in Russland, Tschechien oder Grossbri-
tannien auskennt.

Der arrivierte Schweizer Patron eines
KMU wiederum, der seinen Traum ver-
wirklichen und ein Anwesen an der
franzosischen Riviera erwerben mdchte,
sucht nach einem mit den lokalen Usan-
zen vertrauten Partner, der ihm effizient
zu einem massgeschneiderten Kredit
aus der Schweiz heraus und in der von
ihm bevorzugten Wihrung, beispiels-
weise in Schweizerfranken, verhilft.

Gefragte personliche Beratung

Idealerweise schweisst ein  harter
Schweizer Kern ein internationales
Team zusammen, das seine beruflichen
Sporen in vielfdltiger Weise abverdient
hat. Am Arbeitsmarkt ist es zudem un-
bestritten ein weiterer Vorteil, wenn
eine Auslandbank weltweit in der obers-
ten Liga spielt und zugleich als bekann-

ter Name auf eine jahrzehntelange Pra-
senz in der Schweiz zuriickblicken kann.
Wer in anderen Mairkten spannende
Karrieremoglichkeiten anbietet, zieht
die besten Talente an.

Im Zug der Digitalisierung diirften
die automatisierte Gewinnung von Da-
ten und die Auswertung von Anlage-
moglichkeiten fiir etliche Kunden zur
Qual der Wahl werden. Gerade deshalb
gewinnt fundierte personliche Beratung
an Bedeutung. Und damit schliesst sich
der Kreis mit Blick auf die erforder-
lichen Kompetenzen: Auslandbanken
mit einem Expertenteam vor Ort und
Know-how-Trigern in Niederlassungen
rund um den Globus konnen Kunden
professionell unterstiitzen und ihnen
helfen, die fiir sie richtigen Entscheide
zu treffen. Wer dies beherrscht, wird
auch kiinftig profitabel wachsen.

Tobias Wagner ist Leiter des Sitzes Ziirich und Vor-
standsmitglied der Société Générale Private Banking
Schweiz.
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Fokussierung auf
Geschittstelder

mit Wachstumspotenzia

Die Vermiogensverwaltungsbranche hat es schwer. Aber es gibt durchaus Wachstumsfelder. Stichworte sind Beratung,

Individualisierung, regulatorisches Augenmass oder Transparenz im Produktedschungel. Von Sacha Fedier

Wer die Schlagzeilen, auch in der Fach-
presse, liest, konnte glauben, es stehe
ganz schlecht um die Schweizer Ver-
mogensverwaltungsbranche. Diese
selbst sieht die Situation gemiss einer
Studie der Universitdt St. Gallen kri-
tisch: Fiir die nichsten drei Jahre wird
von einem Wachstum der verwalteten
Vermogen von durchschnittlich nur
0,3% ausgegangen. Zudem wird erwar-
tet, dass die Anzahl der unabhingigen
Vermogensverwalter um 4% zuriick-
gehen und ein starker Margendruck die
Szene beschiftigen wird.

Das klingt nicht sehr ermutigend. Die
positiven Zeichen sollten jedoch nicht
tibersehen werden, und es sind durchaus
Wachstumsgebiete auszumachen. Es
sind eigentliche Spannungsfelder, in
denen die Basis fiir kiinftige Fortschritte
gelegt werden kann — aber nur dann,
wenn das Potenzial nicht durch eine
Uberregulierung verspielt wird.

Ordnung im Chaos

Es gilt, vier Spannungsfelder im Auge zu
behalten. Das erste kann iiberschrieben
werden mit «Ordnung in einer chaoti-
schen Welt», das zweite mit «Individua-
lisierung im Gegensatz zu Standardisie-
rung». Beim dritten geht es um den Spa-
gat zwischen Kundenbediirfnissen und
Regulierung. Und eng damit verbunden
ist das vierte Spannungsfeld, das Wachs-
tum verspricht: das Bediirfnis des Kun-
den nach Transparenz und Fithrung im
Produktedschungel.

Zu Ruhe oder Ordnung im Chaos:
Aus Schweizer Sicht mag die Ruhe so
gross nicht sein. Die Wende in Sachen

ist es, diesen Vorteil auch im Zeitalter
des automatischen Informationsaustau-
sches (AIA) zu nutzen.

Wie Kunden auf den AIA reagieren
werden, muss sich weisen. Es gibt be-
kanntlich nichts Liquideres oder Fliich-
tigeres als Kapital. Fiir eine abschlies-
sende Antwort ist es noch zu friih, da un-
klar ist, welche Liander am Datenaus-
tausch partizipieren werden. Aus Kun-
densicht bleibt entscheidend, dass Pri-
vatsphire und Datenschutz in unserem
Land auch im Zeitalter des AIA wichtig
bleiben und verteidigt werden.

Individualisierung als Chance

Wachstum verspricht auch die Indivi-
dualisierung im Gegensatz zur Standar-
disierung und im begrenzten Ausmass
auch zur Industrialisierung. In der glo-
balen Vermogensverwaltung ist die
Standardisierung die Devise. Der Boom
der Exchange-Traded Funds (ETF) ist
nur ein Zeichen dafiir. Das Vermé&gens-
verwaltungsgeschéft in der Schweiz setzt
hingegen, vielleicht weniger auf Stufe
Grossbanken als auf Stufe Vermogens-
verwalter, in wesentlichen Teilen auf die
Individualisierung. Die Fiahigkeit der
Schweizer Vermogensverwalter, indivi-
duelle Losungen fiir ihre Kunden zu er-
arbeiten, trdgt zur Attraktivitit des
Finanzplatzes bei. Und individuell heisst
wirklich einzigartig und mit der notwen-
digen Liebe zum Detail. Die Individua-
lisierung ist eine Chance und ein Wachs-
tumsgebiet — vorausgesetzt, der Regula-
tor macht den Vermogensverwaltern
nicht durch zu viele Einschrankungen
einen Strich durch die Rechnung.

Die positiven Zeichen fiir die

Vermogensverwalter sollten jedoch nicht

iibersehen werden, und es sind durchaus

Wachstumsgebiete auszumachen.

Bankgeheimnis hat vieles verdndert,
und Schweizer Vermogensverwalter
empfinden die Situation nicht als ruhig.
Vom Ausland aus gesehen, ist der Ein-
druck ein anderer. Dass die Spannun-
gen zwischen Ost und West in politi-
scher und zwischen Nord und Siid in
wirtschaftlicher Hinsicht gross sind und
vielen uniiberwindbar scheinen, ist
offensichtlich.

Schweiz bleibt attraktiv

Die politische Unsicherheit in den USA
verschirft die Situation zusitzlich. In
diesem Umfeld bleibt die Schweiz mit
ihrer relativen Ordnung und Stabilitét
attraktiv. Die grosse Herausforderung

Wachstumspotenzial bietet auch das
Bauen einer Briicke zwischen Kunden-
bediirfnissen und der Regulierung, und
zwar im Sinne von globalen Regeln und
Standards. Das mag wie ein Wider-
spruch klingen. Aber wer die Regulie-
rung in ihrer Tiefe und Breite wirklich
versteht, kann sie den Kunden nicht nur
erkldren, sondern sogar zu ihrem Vorteil
nutzen. Das trifft vor allem fiir den
grenziiberschreitenden Verkehr in Steu-
erfragen zu, wo die internationalen
Regeln und Standards rigoros eingehal-
ten werden miissen. Der ausldndische
Kunde darf in seinem Domizilland kei-
nerlei Probleme bekommen. Der regu-
latorische Overkill ist aber auch hier zu
vermeiden.

Das letzte Spannungsfeld ist die
Suche der Kunden nach Orientierung im
Produktedschungel. Fiir sie ist es nicht
einfach, die optimalen Produkte auszu-
wihlen. Das Risiko danebenzugreifen —
mit entsprechenden Konsequenzen in
Bezug auf die Performance und die
Steuerkosten des Portefeuilles —ist nicht
zu unterschétzen. Die Schweiz kann als
Finanzplatz punkten, indem sie diese
Frage mit bewihrter Seriositdt und
Kompetenz zum grossten Vorteil des
Kunden angeht. Entscheidend bleibt die
Beratung. Der Vermogensverwalter be-
rit den Kunden und hilft ihm, die opti-

male Losung mit Blick auf sein Domizil-
land zu finden. Wichtig ist, dass der Be-
ratungs- und Handlungsspielraum der
Vermogensverwalter nicht durch zu vie-
le und unnétige regulatorische Vor-
gaben eingeschriankt wird.

Know-how als Trumpf

An Wachstumsfeldern mangelt es nicht.
Die politische und wirtschaftliche Stabi-
litdt in Kombination mit langjéhrigem
Know-how in der Finanzbranche bleibt
ein Trumpf. Nun gilt es, die Chancen
optimal zu nutzen. Der Regulator ist

aufgerufen, die Wachstumschancen
nicht durch zu viele Vorschriften einzu-
schranken. Denn man darf sich fragen,
ob Gesetze aus der zentralistisch gefiihr-
ten EU, in der die Biirger vor sich selber
geschiitzt werden sollen, in der Schweiz
wirklich tel quel umgesetzt werden miis-
sen. Regularien sind zweifellos wichtig.
Aber wenn der Einzelne in seiner Selbst-
bestimmung nicht mehr respektiert wird,
sondern sein Schicksal von oben herab
bestimmt wird, verliert die Schweiz viel
mehr als nur das Bankgeheimnis.

Sacha Fedier ist Chef von VT Wealth Management.
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Vier Fragen, vier Antworten —
wo lxperten Wachstumschancen sehen

Das Vermiogensverwaltungsgeschiift mit auslindischen Vermagen ist keine Goldgrube mehr. Dennoch setzt der Schweizer Finanzplatz

auf dieses Geschiift. Vier Experten erkliren, wo Banken noch wachsen kinnen und welches die grossten Herausforderungen sind.

Das Offshore-Geschiift ist schwieriger
geworden. Im Heimmarkt wird die Kon-
kurrenz immer stirker. Woher soll das
Wachstum im Private Banking kiinftig
kommen?

Die Kunden erwarten heute

eine Rundumbetreuung. Gleichzeitig
steigt der Margendruck. Welche Bank
kann sich das noch leisten?

Die Vermogensverwaltung beruht tradi-
tionellerweise auf Vertrauen. Wie gehen
Sie mit der Herausforderung der
Digitalisierung um? Bleibt die
Privatsphdre in Zukunft geschiitzt?

Die Vermogen wachsen vor allem in
den Schwellenlindern. Die Schweizer
Privatbanken sind dort noch zu wenig
vertreten. Ist dies ein Nachteil, und muss
eine Bank in allen Mirkten prisent sein?

Leiter Region Schweiz und Mitglied
der Geschiiftsleitung von Julius Bir

Dass die Finanzinstitute im hiesigen Pri-
vate-Banking-Markt um Anteile kdmp-
fen, ist in der Tat der Fall. Allerdings
sind es heute deutlich weniger Banken
als noch vor einigen Jahren: So haben
sich beispielsweise fast alle Ausland-
banken zuriickgezogen. Eine Markt-
bereinigung hat stattgefunden, die im-
mer auch Wachstumschancen bietet.
Die Konsolidierung diirfte andauern
und Moglichkeiten bieten fiir jene Ban-
ken, die sich den anspruchsvollen Rah-
menbedingungen angepasst haben.

Eine Bank, die ihre Beratung und ihre
Produktpalette konsequent auf die Kun-
den ausrichtet und dafiir bezahlt wird.
Die Kunden sind durchaus bereit, fiir
gute Dienstleistungen zu bezahlen. Ser-
vice-Modelle miissen jedoch transpa-
rent und nachvollzichbar sein, damit
von vornherein auf beiden Seiten Klar-
heit herrscht, welche Leistungen zu wel-
chem Preis erbracht werden. Dies redu-
ziert auch die Komplexitét, was dem Be-
rater Zeit fiir mehr und individuelle Be-
treuung ldsst. Die Digitalisierung hilft
im Hintergrund, effizient zu agieren.

Private Banking ist und bleibt ein Peo-
ple-Business. Doch auch in der Ver-
mogensverwaltung steht die Digitalisie-
rung oben auf der Agenda. Ein zentraler
Aspekt der Digitalisierung ist das Sam-
meln und Auswerten sehr umfangreicher
Mengen von Daten etwa iiber Mirkte,
Produkte oder internationale Gesetz-
gebungen. Dies bietet ganz neue Mog-
lichkeiten fiir die massgeschneiderte
Kundenberatung. Dass Daten- und Per-
sonlichkeitsschutz des Kunden dabei un-
abdingbar sind, versteht sich von selbst.

Drei der sechs grossten Privatbanken in
Asien kommen aus der Schweiz. Den-
noch, es muss nicht jede Privatbank in
allen Mérkten présent sein. Ein Institut
hat fiir sich eine Geschiéftsstrategie zu
definieren und sich auf seine Stédrken zu
besinnen. Ausschlag geben fiir die Pra-
senz in einem Markt sollten Uberlegun-
gen zu den Eintrittskosten, zu den er-
wartenden Margen, zur Gesetzgebung
oder zur Wettbewerbssituation vor Ort.
Und es gilt zu bedenken, dass nur, wer
im Heimmarkt stark ist, auch im Aus-
land erfolgreich sein und wachsen kann.

CEO von Lienhardt & Partner

Wir sehen zwei Griinde, warum Privat-
banken weiter wachsen werden. Erstens
sind Kunden, die mit den immer grosse-
ren und unpersonlicheren Banken we-
nig anfangen konnen, bei kleinen An-
bietern gut aufgehoben. Der Wert des
Lokalen und Erlebbaren gewinnt an Be-
deutung. Zweitens horen wir haufig,
dass bei diversen Banken der Druck
steigt, margenstarke Produkte zu ver-
kaufen. Wer das nicht schitzt, kommt zu
uns, denn Kunden wollen mit Beratern,
nicht mit Verkédufern reden.

Kunden erwarten nicht in erster Linie
eine umfassende Betreuung. Kunden er-
warten vielmehr, dass eine Bank das tut,
was sie wirklich versteht. In unserem
Fall mit unserer fast 150-jdhrigen Ge-
schichte sind das Dienstleistungen in
den Bereichen Private Banking, Immo-
bilien und Vorsorge. Fragen, die in
finanzieller Hinsicht von Belang sind,
drehen sich bei Kunden in der Schweiz
fast immer um diese drei Themenkreise.
Wie ein guter Arzt darf aber eine Bank
nicht zu stolz sein, bei Bedarf einen
externen Experten beizuziehen.

Das Zauberwort der Stunde heisst in der
Tat «Fintech». Im Bereich Vorsorge bei-
spielsweise ist die Digitalisierung bereits
sehr weit fortgeschritten. Aber fiir eine
Privatbank steht bei allem, was sie tut,
die unabhéngige, personliche Beratung
von Mensch zu Mensch im Vordergrund.
Aus Daten lésst sich vieles lesen, doch
die wesentlichen Werte, Emotionen und
Gefiihle lassen sich in digitaler Form nur
schwer erfassen. In diesem Sinne bleibt
auch trotz Datenflut die Privatsphire
geschiitzt.

Ein Vermogensverwalter muss nicht in
allen Mirkten zu Hause sein, um konti-
nuierlich zu wachsen. Im Gegenteil: Ein
nachhaltiges Wachstum erfordert auch
eine Fokussierung wie beispielsweise
auf den Schweizer Markt. Ein klarer
Fokus reduziert die Komplexitit, senkt
die Kosten und erlaubt es, die Risiken zu
iiberblicken. Zwingend ist aber, dass der
Vermogensverwalter oder die Bank ein
klares Profil hat und wenn méglich auch
Nischen besetzt. Eine solche kann bei-
spielsweise der Handel mit nichtkotier-
ten Schweizer Aktien darstellen.

Leiter des Schweizerischen Instituts
fiir Finanzausbildung

Die Wachstumsfelder lassen sich in vier
Bereiche gliedern. Erstens der Spar-
zwang aufgrund grosser, systematischer
Liicken in der Altersversorgung in den
Industrieldndern — ein grosses Feld kann
hier auch das Retail-Segment sein.
Zweitens gibt es demografische Effekte.
Vor allem die hohe Zahl an neuen Rent-
nern birgt Chancen. Drittens konnen
operative Griinde wie Fusionen und
Neustrukturierungen helfen. Und vier-
tens bietet die Wohlstandssteigerung in
den Schwellenlédndern Chancen.

Eine Bank muss fiir ihre regionale und
geschéftsspezifische Positionierung eine
tragfihige Strategie erarbeiten und kon-
sequent umsetzen. Im Rahmen einer
«Rundumbetreuung» wird der Kunde
eine gewisse Differenzierung und eine
gewisse eingeschriankte Angebotspalet-
te akzeptieren, die er vielleicht sogar als
attraktiv empfindet. Langfristig kann so-
mit der «Mut zur Liicke» mit sehr guter
Umsetzung zu einem prosperierenden
Geschiftsmodell auch fiir kleine Anbie-
ter fithren. Hier gilt: je kleiner, desto
mehr Boutique.

Die Frage stellt sich fiir mich nicht so:
erstens nicht in der Konstellation und
zweitens nicht in dieser Konsequenz. So
ist Digitalisierung nicht zwingend ein
Widerspruch zum Schutz von Privat-
sphéren. Es ist eher der klassische An-
satz, eine Dienstleistung flexibler und
effizienter anzubieten. Also quasi der
«Modernisierungsprozess» innerhalb ei-
ner Dienstleistung. Wodurch hier die
klassischen Parameter einer vertrauens-
vollen Betreuung belastet werden sol-
len, ist mehr als offen.

Nicht jede Bank muss tiberall vertreten
sein. Nicht in Schwellenldndern vertre-
ten zu sein, ist somit kein Nachteil. Der
Nachteil wird darin liegen, keine nach-
haltig qualitative Strategie zu haben.
Diese Strategie muss auf das Zielpubli-
kum und auf die Zielméarkte gerichtet
sein. Die Wirkungskraft der Strategie
liegt in der konsequenten Umsetzung
der qualitativen Leistung. Bis anhin hat
in den meisten Fillen der Primirfokus
auf Reichweitenstrategie zur Verwisse-
rung der Kernwerte (und somit der lang-
fristigen Unternehmenswerte) gefiihrt.

CEO der True Wealth AG

Gerade findet ein Generationenwechsel
bei den Kunden statt. Das hat weitrei-
chende Folgen fiir die Art und Weise, wie
Finanzdienstleistungen erbracht werden.
Der zukiinftige Private-Banking-Kunde
bucht sein Erstklassticket iiber eine App,
weil es angenehmer und zeitsparender
ist. Gewinnen wird derjenige, bei dem
sich der Kunde auch im digitalen Kon-
takt aufgehoben fiihlt. Hier bieten sich
Wachstumschancen fiir agil operierende
Banken, welche Kooperationen mit
innovativen Partnern eingehen.

Die Erwartungshaltung der Kunden
steigt immer weiter. Das liegt an immer
effizienteren Dienstleistungen {iiber alle
Branchen hinweg, die nun dank digita-
len Kundenschnittstellen immer stérker
auf individuelle Vorlieben und Wiinsche
eingehen. Im Private Banking steckt
hier noch sehr viel Effizienzpotenzial.
Gewinnen werden jene Banken und
Vermogensverwalter, die dem Kunden
die Wahl lassen, wann er personlich be-
treut werden will und wann er lieber
digital die Kontrolle iiber sein Anlage-
portfolio wahrnehmen will.

Auch in einer digitalen Vermogensver-
waltung muss das Vertrauen des Kun-
den immer wieder von neuem verdient
werden. Die Privatsphire des Kunden
ist digital jedoch besser geschiitzt, wenn
manuelle Prozesse wegfallen. Verlet-
zungen der Privatsphdre im Anlage-
bereich liegen ja selten an Software-
fehlern, sondern meist an mensch-
lichem Fehlverhalten. Vertrauen ist
aber auch eine Frage der Transparenz,
hier kann digitale Vermogensverwal-
tung nur gewinnen.

In den meisten Schwellenlédndern steigt
der Wohlstand schon geraume Zeit viel
stiarker als in der Schweiz, eine rasant
steigende Zahl an Menschen wird dort
zukiinftig ihr Vermogen professionell
verwalten lassen.

In Lindern wie China, Indien oder
Brasilien sind breite Schichten jedoch
bereits jetzt ausgesprochen offen fiir
digitale Dienstleistungen, die Smart-
phone-Durchdringung ist in urbanen
Réumen gar hoher als bei uns. Das ist
eine grosse Chance fiir innovative
Unternehmen.
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Historisch gesehen hat sich die Ver-
mogensverwaltung als relativ immun
gegen Verdnderungen erwiesen. Dies ist
auf drei Griinde zuriickzufiihren: Erstens
wurde die Branche durch ihren recht-
lichen Sonderstatus gegen zu viel Kon-
kurrenz abgeschirmt; zweitens zogerten
die Kunden, den Anbieter zu wechseln,
selbst bei hohen Gebiihren und un-
befriedigenden Anlageergebnissen; und
schliesslich war es fiir die Kunden auf-
grund der undurchsichtigen Gebiihren-
strukturen ausserordentlich schwierig,
Kosten zu vergleichen. Doch nun ist die
Branche reif fiir Verdnderungen.

Deutliche Anzeichen

Wie andere Branchen scheint der Beruf
des Vermogensverwalters heute mit
einer Welle der «Konsumerisierung»
konfrontiert zu sein. Dieser Fokus auf
den Endkunden fiihrt dazu, dass An-
leger eine grossere Transparenz und
wettbewerbsfiahigere Preise erwarten als
je zuvor. Anzeichen dieses strukturellen
Wandels sind kaum zu iibersehen. 2016
kam es beispielsweise zur grossten Um-
schichtung von aktiv verwalteten Fonds
zu kostengiinstigeren passiven Anlage-
produkten, was auf ein gestiegenes Kos-
tenbewusstsein der Anleger hindeutet.

In die gleiche Richtung weist die Zu-
nahme der verwalteten Vermogen, die
der «At cost»-Asset-Manager Vanguard
im Jahr 2016 erzielte. Mit durchschnitt-
lichen Kosten von nur 18 Basispunkten
fiir seine Produkte verzeichnete Van-
guard Vermogenszufliisse von mehr als
317 Mrd. $, wihrend der Rest der Bran-
che Nettoabfliisse hinnehmen musste.

Die Vermogensverwaltung tut gut
daran, sich der «Konsumerisierung» zu
stellen. Anbieter, die zu den richtigen
Antworten gelangen, konnen mit enor-
men Vorteilen rechnen. Die grossten
Chancen diirften jenen Unternehmen
winken, denen es gelingt, von bran-
chenfremden Akteuren, die bereits Lo-
sungen gefunden haben, zu lernen.
Fiinf Schliisselerkenntnisse stehen im
Vordergrund:

B Zeitverzugslose Arbitrage
Online-Plattformen machen es Kunden
moglich, Preise sofort und fast ohne
Kosten zu vergleichen und das fiir sie
beste Angebot auszuwihlen. Ein gutes
Beispiel bietet der Einzelhandel. On-
line-Plattformen wie Amazon haben
traditionelle Einzelhdndler gezwungen,
ihre Preise nach unten anzupassen. Da-
mit einher ging ein neues Kundenerleb-
nis: mehr Transparenz bei niedrigeren
Preisen, eine breitere Produktpalette
und ein teilweise besserer Service. Eta-
blierte Unternehmen werden gezwun-
gen, ihre Margen zu senken und ihren
Umsatz zu erhohen.

Im Bereich Vermogensverwaltung
zeichnet sich ein #hnlicher Trend ab.
Moderne Technologien wie Robo-Advi-
ser sorgen bereits heute fiir mehr Trans-

Doch es gilt, keine
Zeit zu verlieren
und entschlossen

zu handeln.

parenz bei den Gebiihren. Der welt-
grosste  Robo-Beratungsdienst, Van-
guard Wealth Advisor, berechnet fiir
die Vermogensverwaltung, falls notig
einschliesslich der Beratung durch ei-
nen Menschen aus Fleisch und Blut, nur
30 Basispunkte. Die traditionellen Kos-
tensitze, die bis zu fiinfmal hoher sein
konnen, diirften zunehmend unter
Druck geraten.

Die steigende Transparenz diirfte
dazu fiihren, dass Kunden iiber mehr
Kanile, in einem schnelleren Tempo
und zu niedrigeren Kosten bedient wer-
den wollen. Je friiher etablierte Unter-
nehmen auf dieses neue Wettbewerbs-
umfeld reagieren, desto besser werden
sie in der Lage sein, iiber die Technolo-
gie die Kosten zu senken und das Ge-
schiftsvolumen zu erhohen.

B Mehrwert klar definieren
Die zweite Schliisselerkenntnis kommt
aus der Reisebranche. Um das Jahr 2000

Von anderen

Branchen lernen

Die Vermogensverwalter miissen thre Geschiiftsmodelle anpassen. Sonst

riskieren sie in einer zusehends digitalisierten und damit transparenten Welt
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brachen Online-Reiseplattformen wie
Expedia, Ebookers und TripAdvisor
ganze Teile aus der Wertschopfungs-
kette von Reiseveranstaltern heraus.
Uber sie begannen Fluggesellschaften
und Hotels, ihre Kapazititen direkt an
die Endkunden zu vertreiben, nachdem
sie zuvor ihre Sitzpldtze und Zimmer
iiber intermedidre Reiseveranstalter
verkauft hatten. Plotzlich konnten End-
kunden Fliige und Hotels online von zu
Hause aus buchen, und das zu niedrige-
ren Preisen als je zuvor. Traditionelle
Reiseveranstalter wurden iiberfliissig.

Genau wie die Reiseveranstalter, die
fiir hohe Margen Pakete aus Fliigen und
Hotelzimmern vertrieben und zur Kon-
solidierung gezwungen wurden, stehen
viele der heutigen traditionellen Ver-
mogensverwalter vor einer &hnlichen
Situation. In einer Welt, in der automa-
tisierte Dienstleistungen neue Mass-
stdbe in Sachen Transparenz, Bequem-
lichkeit und Kosten setzen, sind die eta-
blierten Vermogensverwalter dazu ein-
geladen, den realen Mehrwert, den sie
ihren Kunden bieten, kreativ zu tiiber-
denken. Dieser Mehrwert sollte tiber
den reinen Preiswettbewerb hinaus-
gehen.

In diesem Umfeld diirften die Ser-
vicequalitédt oder die Beratung zu einem
entscheidenden Unterscheidungsmerk-
mal avancieren, wie Umfrageergebnisse
bestdtigen. In der Reisebranche haben
sich die tiberlebenden Agenturen durch
die Nutzung von Online- und mobilen
Kanélen zur besseren Versorgung ihrer
Kunden an die neue Marktdynamik an-
gepasst. Die klare Fokussierung auf die
Bediirfnisse des Kunden, statt auf den
Verkauf von Produkten, konnte die Ret-
tung fiir viele Vermogensverwalter sein.

B Personalisierung als Schliissel
Die dritte Erkenntnis betrifft die wach-
sende Bedeutung einer differenzierten
Kundenerfahrung. Verbraucher haben
sich bereits an den kompromisslosen
Kundenfokus von Pionieren wie Ama-
zon, Zalando und Google gewohnt.
Ebenso wie Spotify die Musik, Netflix
die Filme und Amazon die Auswahl an
Biichern personalisiert, erwarten Kun-
den von Vermogensverwaltern, dass sie
in ihrer emotionalen Komplexitét ver-
standen und nicht nur grob nach Ver-
mogen oder Alter kategorisiert werden.
Die genannten Beispiele machen
deutlich, dass ein tiefgreifendes Ver-
stdndnis des Verbraucherverhaltens er-
forderlich ist, um eine wirklich persona-
lisierte Vermogensberatung anbieten zu
konnen. Dazu konnen in diesen Bran-
chen bereits erprobte Techniken der

Kundenanalyse genutzt werden, um bei-
spielsweise anspruchsvollere psychogra-
fische Profile zu gewinnen. Das Poten-
zial liegt aber nicht nur im besseren Ver-
stdndnis einer grossen und grosser wer-
denden Zahl unterschiedlicher Kunden,
sondern auch in deren Beeinflussung.
Viele Unternehmen setzen bereits heute
Big-Data-Analysen ein, um das Ver-
braucherverhalten zu beeinflussen.

Beispielsweise konnen Unterneh-
men durch die Nutzung von spiele-
rischen Elementen oder durch die sorg-
faltige Gestaltung unterschiedlicher
Auswahlmoglichkeiten das menschliche
Verhalten in Bereichen beeinflussen, in
denen traditionelle Anreize zu kurz
greifen. Im Gesundheitswesen etwa
werden solche Techniken verwendet,
um Patienten zu helfen, ihre Erndhrung,
ihr Bewegungsverhalten und andere
Aspekte zu verbessern.

Fortgeschrittene Kundenanalyse-
Tools bieten Vermogensverwaltern in
der Tat neue Moglichkeiten, ihre Kun-
den besser zu verstehen und dem-
entsprechend ihr Angebot anzupassen.
In einer Welt, in der die Technologie zu-
nehmend zum Rohstoff wird und Wert-
schopfungsketten transparenter macht,
kann eine hoch personalisierte Beratung
zum entscheidenden Unterscheidungs-
merkmal der etablierten Vermogensver-
walter werden.

B Konkurrenz beschleunigt Wandel
Die vierte Erkenntnis geht dahin, dass
etablierten Unternehmen einer Branche
zunehmend Konkurrenz aus ganz ande-
ren Branchen mit ganz anderen Kern-
kompetenzen erwéchst. Die Automobil-
industrie ist ein Beispiel dafiir, wie neue
Konkurrenten die traditionelle Wert-
schopfungskette aushebeln. Heute ver-
lagert sich der Wert in Autos von Hard-
warekomponenten zunehmend auf Soft-
ware und Dienstleistungen. Dieser
Wandel ermoglicht es Unternehmen,
die in Sachen Codes und Algorithmen
brillieren, wie etwa Google, Uber und
Apple, direkt mit den Autoherstellern
um den «Besitz» des Fahrerlebnisses zu
konkurrieren.

In &dhnlicher Weise konnten sich
nichttraditionelle Vermogensverwalter
wie Technologiefirmen zu einer ernst-
haften Bedrohung fiir etablierte Anbie-
ter entwickeln. Apple Pay und Samsung
Pay revolutionieren bereits die Trans-
aktions- und Zahlungsabwicklung im
Finanzsektor. Im Jahr 2015 fiigte der chi-
nesische Online-Héndler Alibaba die
Open-Architecture-Plattform fiir Ver-
mogensverwaltung Ant-Fortune seinem
Portfolio von Unternehmen hinzu. Laut

41%
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Angaben des Online-Héndlers lag die
Nutzerzahl der Plattform Mitte 2016 be-
reits bei tiber 380 Mio. Menschen, und
die verwalteten Vermogenswerte iiber-
stiegen 120 Mrd. §.

Angesichts solcher Entwicklungen
diirfte sich der Wettbewerb zwischen
etablierten Vermogensverwaltern hin
zum Wettbewerb zwischen branchen-
iibergreifenden Okosystemen verschie-
ben. Um sich gegen solche branchen-
fremde Konkurrenz zu wappnen, miis-
sen etablierte Anbieter selbst zu inte-
grierten und digitalen Unternehmen
werden. Strategische Partnerschaften
mit Technologieunternehmen koénnen
diesen Prozess beschleunigen.

B «Organisationale Ambidextrie»
Die fiinfte Schliisselerkenntnis ist, dass
ein Unternehmen in der Lage sein muss,
sein bisheriges Geschift nahtlos weiter-
zubetreiben und zugleich den funda-
mentalen Strukturwandel fiir sich zu
nutzen. Der Stanford-Professor Charles
O’Reilly nennt diese Féahigkeit «organi-
sationale Ambidextrie». Unternehmen,
die nicht iiber diese Féhigkeit verfiigen,
erkennen neue Chancen nicht und kon-
zentrieren sich stattdessen auf Kosten-
senkungen in ihrem bestehenden Ge-
schiftsmodell.

Das beste Beispiel dafiir ist Kodak.
Im Jahr 1999 war Kodak der weltweit
grosste Kamera- und Filmproduzent mit

iiber 2,5Mrd. $§ Gewinn. Als der welt-
weite Absatz von Filmen im Jahr 2000
rapide zuriickging, wurde deutlich, dass
ein Strukturwandel bevorstand. Als Re-
aktion darauf konzentrierte sich Kodak
auf Kostensenkungen, um sein profita-
bles Filmgeschéft zu schiitzen, und
nahm dafiir sogar Kiirzungen in der For-
schung in Kauf. In dieser Abwirtsspirale
von verzweifelten Versuchen, das her-
kommliche Kerngeschift zu beleben,
verschlief Kodak die Digitalisierung der
Fotografie, was schliesslich zum Kon-
kurs im Jahr 2012 fiihrte.

Zweigleisig fahren

Kodaks Hauptkonkurrent  Fujifilm
nahm einen anderen Weg. Er erkannte,
dass die digitale Fotografie das Kern-
geschift bedrohte, und entwickelte eine
duale Strategie: Das tradierte Ge-
schéftsmodell wurde so lange aufrecht-
erhalten, wie es profitabel blieb, und zu-
gleich wurden Chancen in anderen
Mairkten gesucht. Das eigene Fach-
wissen wurde auf neue Produkte wie
Flachbildschirme, Kosmetik und Arz-
neimittel angewandt. Ende 2016 erzielte
Fujifilm mit dieser Strategie einen Jah-
resumsatz von iiber 20 Mrd. $.

Das Beispiel veranschaulicht die Be-
deutung der organisationalen Ambidex-
trie. In gleicher Weise sollten auch Ver-
mogensverwalter ihr bestehendes Ge-
schift fortfiithren, sich aber zugleich mit
ihren firmeneigenen Kompetenzen neue
Marktchancen  erschliessen.  Durch
Automatisierung der Vermogensbera-
tung konnten etablierte Unternehmen
zum Beispiel Beratungskosten senken,
sich damit eine Tiir zum Massenmarkt
offnen und zugleich mit ihrem bestehen-
den Modell moglichst lange ihre tradi-
tionelle Kundschaft bedienen.

Rasches Handeln ist gefragt

Die Digitalisierung wird auch die Ver-
mogensverwaltung grundlegend verdn-
dern. Erfahrungen aus anderen Bran-
chen lassen sie nicht nur als Gefahr er-

Wer abwartend

und halbherzig
agiert, riskiert
die Existenz.

scheinen, der es zu begegnen gilt, son-
dern auch als Chance, die ergriffen wer-
den kann. Die Erkenntnisse aus anderen
Branchen konnen dabei helfen, den
Risiken zu begegnen und die Chancen
zu nutzen. Doch es gilt, keine Zeit zu
verlieren und entschlossen zu handeln.
Denn die wichtigste Erkenntnis fiir die
Vermogensverwaltung aus anderen
Branchen lédsst keinen Raum fiir Zwei-
fel: Wer abwartend und halbherzig
agiert, riskiert die Existenz.

Prof. Dr. Ernst Mohr und Robert Ruttmann, Institut
fir Customer Insight der Universitat St. Gallen.
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