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Fokussierung aut
Geschiftsfelder

mit Wachstumspotenzia

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

Indwidualisierung, 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 gemdss 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 beschiiftigen wird.

Das klingt nicht sehr ermutigend. Die
positiven Zeichen sollten jedoch nicht
iibersehen 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 Fiihrung 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 (ATA) 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 Linder 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 Vermogens-
verwaltungsgeschift in der Schweiz setzt
hingegen, vielleicht weniger auf Stufe
Grossbanken als auf Stufe Vermogens-
verwalter, in wesentlichen Teilen auf die
Individualisierung. Die Fihigkeit 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 Vermdogensverwaltern
nicht durch zu viele Einschriankungen
einen Strich durch die Rechnung.

Die positiven Zeichen fiir die
Vermiogensverwalter sollten jedoch nicht

iibersehen werden, und es sind durchaus

Wachstumsgebiete auszumachen.

Bankgeheimnis hat vieles veridndert,
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 Stabilitit
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
erklidren, 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 auslidndische
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 Orientierungim
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 unterschitzen. Die Schweiz kann als
Finanzplatz punkten, indem sie diese
Frage mit bewihrter Seriositit 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 eingeschrinkt wird.

Know-how als Trumpf

An Wachstumsfeldern mangelt es nicht.
Die politische und wirtschaftliche Stabi-
litdt in Kombination mit langjahrigem
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-
schrinken. 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.
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