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Jene Jiivcher Jeitung

VERMOGENSVERWALTUNG 11

Qualitit im Private Banking

Strukturierter Beratungsprozess als Hilfsmittel

Vermogensverwaltung ist im Kern
ein Zusammenspiel zwischen
Anleger, Kapitalmarkt, Bank und
Berater. Damit sie funktioniert,
miissen Informationen systema-
tisch verarbeitet werden.

Martin Janssen

Qualitdt im Private Banking muss sich
daran messen, wie gut der Anleger und
die Bank ihre Ziele im Rahmen der Ge-
setze und der Moglichkeiten der Kapi-
talmirkte verfolgen konnen. Mit Hilfe
eines strukturierten Beratungsprozes-
ses kann die Bank drei Ziele erreichen:
Erstens konnen die Kundeninteressen
einfacher identifiziert und iiber die Zeit
hinweg im Rahmen der Realitdten der
Kapitalmairkte risikoorientiert verfolgt
werden. Zweitens konnen regulatori-
sche Vorgaben einfacher eingehalten
werden. Schliesslich kann dadurch die
Wertschopfung fiir den Kunden und fiir
die Bank gesteigert werden.

Der Kern

Im Kern der Vermogensberatung geht
es darum, die Anlagen des Investors im
Zeitablauf so auf seine Ziele und Pléne
auszurichten, dass diese geméss seinen
Vorstellungen von Kosten und Risiken
«moglichst gut», zum Beispiel als risiko-
korrigierte Nachsteuerertrége, realisiert
werden konnen. Vermogensberatung ist
entsprechend das Resultat eines Zu-
sammenspiels zwischen Anleger, Kapi-
talmarkt, Bank und Berater. Gute An-
lageresultate lassen sich erzielen, wenn
zwei Bedingungen erfiillt sind: Die rele-
vanten Informationen seitens der Kapi-
talmirkte und seitens des Anlegers wer-
den systematisch erfasst und nach wis-
senschaftlichen Regeln verarbeitet. Die
Interessen der Bank und des Beraters
sind, zweitens, auf die Erfiillung der
Interessen des Anlegers ausgerichtet.

Kapitalmarkte sind wie Fabriken, in
denen Anlagen produziert werden: An-
lageklassen beziehungsweise Finanzin-
strumente sind die Produktionsfakto-
ren, konkrete Kombinationen aus Er-
tragserwartung und Risiko fiir gewisse
Anlagesummen das Produkt. Uber die
Produktionsfunktion ist einiges be-
kannt, zum Beispiel:

» Ein diversifiziertes Portfolio erstklas-
siger Unternehmens- und Staatsanlei-
hen liefert einen risikoarmen Zins fiir
die entsprechende Frist und Wéhrung.
» Die Ausrichtung der verzinslichen
Anlagen beziiglich Wahrung und Lauf-
zeit auf die Ziele des Anlegers und die
Diversifikation der risikobehafteten
Anlagen fithren aus Sicht des Anlegers
zu einer Reduktion jener Risiken, die an
den Mirkten nicht entschédigt werden.
» Systematische Risiken (Aktien-, Kre-
dit-, Illiquiditéts-, Non-Life-, Life- oder
Immobilien-Risiken) konnen einzeln
nicht wegdiversifiziert werden; es darf
indes erwartet werden, dass diese Risi-
ken an den Mérkten entsprechend ent-
schiddigt werden. Eine Diversifikation
solcher Risiken fiihrt zu einer insgesamt
geeigneten Portfoliostruktur des risiko-
behafteten Anteils eines Portfolios.

Die Leistung der Bank in diesem Be-
reich besteht in der Aufbereitung von
Informationen tiiber Ertragserwartun-
gen und Diversifikationseigenschaften
von Anlageklassen, iiber Zinsstrukturen
sowie tiber Instrumenteigenschaften.

Ob sich Anlagen in risikobehaftete
Anlageklassen lohnen, um im Verlauf
der Zeit die Risikopramien zu kassieren,
kann nur aufgrund der objektiven und
subjektiven Situation des Anlegers be-
urteilt werden. Bei den objektiven
Aspekten spielen etwa Grosse und
Struktur des Vermégens, die Cashflow-
Strukturen der Anlagen und der Finan-
zierungspldne, Liquiditdtsanforderun-
gen, die steuerliche Situation sowie
rechtliche Rahmenbedingungen eine
Rolle. Bei den subjektiven Aspekten
geht es um die Bereitschaft des Anlegers,
mogliche Verluste — beispielsweise ge-
messen anhand von Ausfallrisiken ein-
zelner Projekte oder von Volatilitdten
des Gesamtvermogens — zu tragen.

Die Bereitstellung dieser Informatio-
nen im Rahmen der Kundenanalyse ist

nicht einfach. Der Kunde sagt nicht alles
und nicht nur Wahres, zudem behindern
Aufsichtsmassnahmen den Berater, die
wirklich relevanten Informationen zu
erfassen. Trotzdem ist es aus inhaltlicher
und aus regulatorischer Sicht unerliss-
lich, diese Informationsaufbereitung
mit hoher Qualitdt vorzunehmen.

Die Informationen iiber Kapital-
méirkte und Anleger werden im Rah-
men der Portfoliooptimierung zusam-
mengefiihrt. Weil die Anlagen so ausge-
wihlt werden, dass der Anleger seine
Ziele und Pline, seine «liabilities», in
gewiinschter Weise finanzieren kann,
spricht man im allgemeinen Fall auch
von Asset-Liability-Management. Der
Anleger erscheint in dieser Sicht als
Bilanz mit einer Aktiv- und einer Passiv-
seite, je mit einer zeitlichen und betrags-
maéssigen Staffelung. Unsystematische
Risiken, die nicht entschéddigt werden,
konnen in diesem Ansatz weitgehend
vermieden werden und tragen so zur
Wertschopfung in der Vermogensbera-
tung und damit indirekt zur Ertragsstei-
gerung beim Anbieter bei. (Die Bera-
tung kleiner Vermogen kann einfacher
gehandhabt werden, um auch hier ein
sinnvolles Verhiéltnis aus Kapitalertrag
und Beratungskosten sicherzustellen.)

Die objektiven Tatbestinde (Markt-
preise, Diversifikationseigenschaften, Fi-
nanzierungsplidne) und die subjektive
Einstellung gegeniiber dem Risiko kon-
nen sich iiber die Zeit hinweg ver-
dandern. Zudem konnen Restriktionen
verletzt werden. Es ist entsprechend
wichtig, dass die Bank solche Informatio-
nen laufend in die Beurteilung der aktu-
ellen Situation einbezieht und entspre-
chende Schlussfolgerungen, beispiels-
weise hinsichtlich der Umschichtung von
Portfolioteilen, zieht. Die Anforderun-
gen an solche Monitoring-Massnahmen
sind umfangreich, miissen doch Instru-
ment-, Portfolio- und Strategielimiten
sowie Rating-Anderungen und Warnun-
gen zu besonderen Titelexpositionen
iiberwacht werden. Welche Massnahmen
getroffen werden, ist von der konkreten
Kundensituation abhéngig und kann ver-
traglich, beispielsweise in Form von Ser-
vice-Level-Agreements zwischen Bank
und Kunde, festgehalten werden.

Fithrung der Kundenberater

Die Bank und die Kundenberater ver-
folgen nicht zwingend gleiche Interes-
sen. Als Antwort auf diese mogliche
Interessenkollision unterhilt die Bank
eine ganze Reihe von Anreizstrukturen.
Auf diese Weise soll eine weitgehende
Interessenparallelitdt zwischen Anle-
ger, Berater und Bank innerhalb der
regulatorischen Grenzen sichergestellt
werden. Die bankspezifische «Optimie-
rung» dieser Compliance-Risiken ist die
zweite grosse Wertschopfungsquelle im
Beratungsgeschift.

Die Umsetzung dieser umfangrei-
chen, im Einzelnen einfachen Anforde-
rungen auf Stufe Berater stellt entspre-
chende Anforderungen an die Fithrung
der Bank. Unterstellt die Bank inhalt-
lich und organisatorisch einen struktu-
rierten Beratungsprozess, gelingt es, die
eingangs erwihnte gesamtheitliche Ver-
mogensberatung und das entsprechen-
de Risikomanagement auch tatséchlich
umzusetzen. Die Anforderungen an die
Fiithrung farben auf den Prozess selber
ab: Er muss flexibel, modular, anpas-
sungsfihig, rasch verdnderbar und doch
systematisch sein. Auf diese Weise kon-
nen drei Anforderungen sichergestellt
werden: Erstens fithrt eine gegebene
Kundensituation unter sonst gleichen
Umstidnden zum gleichen Anlagevor-
schlag. Zweitens kann die Bank ihre
Prozesse im Middle- und teilweise im
Frontoffice automatisieren. Die frei-
gelegte Zeit kann besser fiir die Kun-
denbetreuung eingesetzt werden. Drit-
tens kann die Bank ihre eigenen Com-
pliance-Anforderungen und jene der
Aufsicht kostengiinstig erfiillen. Insge-
samt kommt so eine deutlich hohere
Wertschopfung fiir den Kunden und fiir
die Bank zustande.

Dr. Martin Janssen ist Leiter der Ecofin-Gruppe
sowie Professor fiir Finanzmarktékonomie am Banken-
institut der Universitat Zirich.
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Bankenstruktur als Trumpfkarte

Wider eine Schweizer Finanzplatz-Strategie auf dem Buckel der Inlandbanken

Die Schweizer Inlandbanken
haben in den letzten beiden
Jahren wesentlich zur Stabilit:it
und Reputation des Finanz-
platzes beigetragen. Verstind-
lich, dass sie nun auch stirker
auf ihre Interessen pochen.

Pierin Vincenz

Die Reputation des Bankenplatzes
Schweiz wire in den letzten zwei Jahren
der Finanzkrise noch starker beschadigt
worden, hitten die Inlandbanken mit
ihrer grossen Akzeptanz bei der Bevol-
kerung nicht ausgleichend gewirkt.
Dass der Finanzplatz Schweiz von den
G-20 auf die «graue Liste» gesetzt
wurde, lag nicht an den Inlandbanken.
Die Ursachen fiir die damit verbunde-
nen (innenpolitischen) Folgen finden
sich zu einem guten Teil bei den invol-
vierten international tdtigen Bankinsti-
tuten. So ist es nachvollziehbar, dass die
aus dem internationalen Geschift her-
rithrenden Probleme die Solidaritidt der
Inlandbanken mit den anderen Banken
zunehmend strapazierten, ohne dass
diese jedoch aufgegeben worden wire.

Fordernde Bitten

Die jiingste Finanzkrise zeigte, dass
nicht allein Grosse oder internationale
Verflechtung von Bankinstituten fiir die
Wahrnehmung und das Ansehen der
Branche ausschlaggebend sind. Gerade
in schwierigen Zeiten haben sich die In-
landbanken als Finanzdienstleister fiir
die hiesige Realwirtschaft und Bevolke-
rung unentbehrlich gemacht. Aus die-
sem Grund ist es fiir die strategische
Entwicklung des Finanzplatzes unab-
dingbar, die Auswirkungen von inter-
nationalen Vertrigen (z.B. Doppel-
besteuerungsabkommen) fiir das di-
rektdemokratische Schweizer System
sorgfiltig abzuwigen. In diesem Sinne
verstehen sich die Inlandbanken auch
als Interessenvertreter ihrer inldndi-
schen Kunden.

Um dieses Ziel zu erreichen, haben
unter der Federfiihrung von Raiffeisen
drei Inlandbanken-Gruppen — die Raiff-

eisen- und die RBA-Gruppe sowie die
Kantonalbanken - gemeinsam einen
Katalog «bittender Forderungen bzw.
fordernder Bitten» erarbeitet, die in die
Finanzplatz-Strategie 2015 der Bankier-
vereinigung einfliessen sollen. Entschei-
dend fiir den Erfolg dieser Strategie ist
die gleichwertige Behandlung der ver-
schiedenen Banken, verbunden mit der
Wahrung und Berticksichtigung der un-
terschiedlichen Geschéfts- und Eigentii-
mer-Modelle (diversifizierter Banken-
und Finanzplatz Schweiz). Dabei gilt es,
die Kosten fiir die Inlandbanken auf tie-
fem Niveau zu halten fiir jene Vorkeh-
rungen (IT, Ausbildung, Security, Ab-
wicklung usw.), die sie aufgrund der von
ihnen unverschuldeten Finanzkrise mit-
tragen miissen.

Ein eigenes Staatsverstindnis

Vordringlichen Handlungsbedarf orten
die Inlandbanken bei der politischen,
gesellschaftlichen und wirtschaftlichen
Verankerung einer nachhaltigen Fi-
nanzplatzstrategie. Zentrale Punkte da-
bei sind die Gewéihrleistung von Stabili-
tdt im Heimmarkt, die Sicherstellung
der Kreditversorgung fiir die Realwirt-
schaft, die Weiterfithrung und Weiter-
entwicklung von Ausbildung und Wei-
terbildung sowie eine nachhaltige inter-
nationale Wettbewerbsfihigkeit.

Auf dem internationalen Politikfeld
sind globale Banken-Standards (u. a.
OECD-Steuerkodex) anzustreben, die
die Schweiz tibernehmen und pragma-
tisch umsetzen kann. Dieser Ansatz ist
gegeniiber bilateralen Losungen vorzu-
ziehen, bei denen die Schweiz Vorleis-
tungen zu erbringen hat. Insbesondere
sind gegentiber dem Ausland Positionen
zu verfolgen, die im Inland keine grund-
legenden Anderungen der geltenden
Steuergesetzgebung nach sich ziehen,
wie es etwa bei der Forderung nach
einem automatischen Informationsaus-
tausch der Fall wire. Denn in der
Schweiz ist das Verhiltnis von Biirger
und Staat von einer Grundhaltung des
Vertrauens und nicht primér der Kon-
trolle geprégt. Und das soll so bleiben.

Die Banken diirfen nicht als «Steuer-
fahnder» agieren und sich um hoheit-
liche Aufgaben in Steuerangelegenhei-

ten kitmmern miissen. Die Ursachen fiir
die diskutierten Anpassungen der poli-
tischen und rechtlichen Rahmenbedin-
gungen finden sich vor allem in der
internationalen Finanzkrise und den
darin involvierten Banken, die zu staat-
lichen Hilfs- und Rettungsaktionen so-
wie intensiven Diskussionen iiber die
«Too big to fail»-Problematik gefiihrt
haben. Von diesen zahlreichen Neu-
regelungen, die derzeit im Gespréch
sind, sind die Inlandbanken ebenfalls
betroffen. Nicht zuletzt darum haben sie
sich darauf verstdndigt, aktiv an der
Formulierung der neuen Finanzplatz-
strategie Schweiz mitzuwirken.

Fir die Inlandbanken haben vier
Themen politische Prioritdt: Erstens
miissen Gesetze und regulatorische
Auflagen differenziert ausgelegt sein.
Die unterschiedlichen Geschéftsmodel-
le und die damit verbundenen Risiken
gilt es zu beriicksichtigen. Uberblick-
bare, wenig risikoreiche Geschiftsmo-
delle wie beispielsweise jenes der Raiff-
eisenbanken mit Fokus auf die Vergabe
von Hypotheken im Inland sollen nicht
mit den gleichen Auflagen «bestraft»
werden wie Modelle und Praktiken, die
zur internationalen Finanzkrise fiihrten.
Vorschriften zu Liquiditit, Eigenkapital
oder Aufsicht und Reporting miissen
differenziert ausgestaltet sein.

Gegen staatliche Postbank

Zweites sollen die geltenden gesetz-
lichen Regelungen zur Einlagensiche-
rung von Kundengeldern mit einer Ma-
ximalsumme von 100 000 Fr. in Dauer-
recht iibergefiihrt werden. Es soll, das ist
der dritte Punkt, keine staatliche Post-
bank mit Staatsgarantie geschaffen wer-
den. Sonst miisste der Steuerzahler fiir
allfallige Postfinance-Risiken geradeste-
hen. Ein vierter, absolut zentraler Punkt
fiir die neue Finanzplatzstrategie ist, dass
diese verstdndlich kommuniziert wird.
Nur so kann die Bevolkerung sie mit-
tragen. Und nur so ist es moglich, eine
Briicke zum wichtigsten Erfolgsfaktor
des Bankgeschéfts zu bauen: Vertrauen.
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