ILLUSTRATIONEN (PORTRAITS): TESSY RUPPERT

Timo Dainese, CEO der
Zugerberg Finanz, setzt mit
seinem Unternehmen auf

Professionalisierung und
gleichzeitig auf Kunden-
néhe, die grosse Stérke der
unabhéngigen Vermégens-
verwalter. Die Zugerberg
Finanz ist in einem 200-jédh-
rigen Bauernhaus unterge-
bracht: «Wir glauben, dass
der physische Begegnungs-
ort fiir Kundengespriche in
einer Welt der zunehmenden
Digitalisierung noch wichtiger
werden wird», sagt Dainese.

SCHWERPUNKT UNABHANGIGE VERMOGENSVERWALTER
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Bis der

'Tod euch

scheidet

Noch gibt es eine Vielzahl kleiner unabhingiger Vermogens-
verwalter der klassischen Art. Dazu bilden sich aber vermehrt
auch grossere und spezialisierte Firmen heraus, wie
eine Umfrage der «Schweizer Bank» bei einigen UV Vs zeigt.

Von Matthias Niklowitz und René Mazier

ie profitieren von den Schwichen der Banken, sie
gehen Partnerschaften mit ihnen ein, und sie rekru-
tieren auch ihren Nachwuchs dort. Oft beendet erst
der Tod eines Kunden oder eine Vermogensiiber-
tragung die teilweise jahrzehntelangen Klienten-
Beziehungen, wie etwa das Beispiel des unabhén-
gigen Vermdgensverwalters (UVV) Ernesto
Christen zeigt.

Es war fiir Ernesto Christen eine schdne
Karriere: Nach der Banklehre in den 1960er-Jahren
fuhr er einige Jahre auf Hochseeschiffen. Kurz vor
dem ersten Rohdlschock 1973 kam er zuriick zur
damaligen Schweizerischen Bankgesellschaft, fing
als Kundenberater am Hauptsitz an der Ziircher
Bahnhofstrasse an, und es gelang ihm, einen klei-
nen, aber loyalen Kundenkreis aufzubauen. Ende »

BILD: ISTOCK

MAI 2018
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> der 1980er-Jahre griindete er zusammen mit ei-
nem Kollegen eine kleine unabhingige Vermdgens-
verwaltung und nahm eine Handvoll Schliisselkun-
den als Startklientenportfolio mit. Vor allem einer
der Kunden, ein Exilrusse, war aufgrund des hohen
verwalteten Vermogens fiir Christen existenziell
wichtig. Denn die weiteren Kunden, alle mit Ver-
mogen von ein bis zehn Millionen Franken, brach-
ten zusammen langst nicht so viel ein, zumal etliche
mit Wohnsitzen in der Schweiz und in den Nachbar-
landern auch bei den verrechneten Gebiihren nicht
so anspruchslos waren.

Linger als viele Ehen

Aus der Beratungsbeziehung war schon fast so etwas
wie eine Freundschaft entstanden. Der Exilrusse
brachte auch regelmaéssig Aufmerksamkeiten wie Be-
luga-Kaviar mit, den Christen indes dem Nachbarn
weitergab, da dieser in seiner Familie niemandem so
richtig schmeckte. Ende der 1990er-Jahre verstarb
der vermogende Klient aus Russland. Die Akquisi-
tion von neuen Kunden — vor allem Deutschen — er-
wies sich als schwieriger als erwartet, zumal Christen
keine klangvolle Adresse mehr im Riicken hatte, die
praktisch automatisch neue Klienten hereinspiilte.

Hinzu kam ein anspruchsvolleres Reporting —
oder das, was man damals darunter verstand: Die
Sekretérin tibertrug die Abrechnungen der einzel-
nen Depotbanken in eine Tabellenkalkulation und
erstellte so Ubersichten tiber das Privatvermogen
der einzelnen Kunden. Die meisten begniigten sich
mit den Jahresabrechnungen, sie wollten lediglich
grobe, verkiirzte Abrechnungen, wenn sie anlésslich
eines Privatbesuchs in Ziirich bei Christen vorbei-
schauten. Im Jahr 2005 verkaufte Christen seinen
Kundenstamm an seinen Geschiéftspartner.

Auch das ist typisch — 85 Prozent der schweizeri-
schen unabhingigen Vermogensverwaltungsfirmen
sind nach 1990 gegriindet worden. Die klassischen
Firmen «leben» so lange wie ihre Griinder und Be-
sitzer, wie sich ein Vermogensverwalter ausdriickt.
Und sie «gehen» mit den Griindern beziehungsweise
den Schliisselpersonen. Etliche Klienten-Vermé-
gensverwalterbeziehungen erstrecken sich tiber ldn-
gere Zeitrdume als die Ehen der Beteiligten.
Schlusspunkt einer Klientenbeziehung ist oft die
Ubertragung der Vermégenswerte auf die néichste
Generation. Eine unzureichende Anlageperfor-
mance spielt demgegeniiber eine viel kleinere Rolle.

Hinsichtlich des Arbeitsumfeldes und der Firmen-
struktur war Christen typisch, wenn man seine Daten
mit jenen des Verbandes Schweizerischer Vermogens-
verwalter (VSV) vergleicht: Mit knapp 100 Millionen
Franken verwaltetem Vermogen lag er so ziemlich im

85 Prozent der schwei-
zerischen unabhéngigen
Vermdgensverwaltungs-
firmen sind nach

1990 gegriindet worden.
|

Durchschnitt seiner Branche, mit seinen knapp 20
Kunden eher darunter, und mit den vier Vollbeschif-
tigten inklusive seinen beiden Partnern funktioniert
auch die kleine Vermogensverwaltungsfirma, die er
mitgeholfen hat aufzubauen und an der er mitbeteiligt
gewesen war, so wie fast zwei Drittel aller unabhéngi-
gen Vermogensverwalter in der Schweiz.

Veridndertes Umfeld, verinderte Geschifts-
modelle

Doch das regulatorische Umfeld wird immer an-
spruchsvoller und das Marktumfeld ebenfalls. «Es
wird eine noch viel stirkere Professionalisierung
stattfinden miissen, dort, wo sie nicht bereits statt-
gefunden hat», sagt Timo Dainese, CEO der Zuger-
berg Finanz. «Die Zeit der Vermoégensverwaltungs-
Betriebe mit zwei bis drei Mann ist unseres
Erachtens vorbei.» Zudem werde kiinftig mehr in-
haltliche Qualitdt nétig sein. Seine Prognose: «Die
Branche wird sich liber die Zeit bereinigen.»

Markus Wintsch

SCHWERPUNKT UNABHANGIGE VERMOGENSVERWALTER

Dass durchaus ein Trend zu Grosse und Speziali-
sierung der Geschéftsmodelle in der Schweizer Land-
schaft der unabhingigen Vermogensverwalter zu be-
obachten ist, zeigt die Umfrage der «Schweizer Bank»
bei einigen UVVs. Dies sowohl bei der komplexer
werdenden Betreuung international verzweigter Un-
ternehmen und Familien sowie durch die zuneh-
mende Bedeutung der Vorsorge und der Ubertra-
gung von Familienvermdgen an die neue Generation,
als auch im Bereich des Asset-Managements, wo die
Nachfrage nach Spezialwissen und entsprechenden
Nischenstrategien zunimmt, wie Juerg Sturzenegger,
CEO von Fisch Asset Management, sagt.

Konsolidierung senkt die Kosten

Doch zuriick zu Ernesto Christen. Seine Lebensge-
schichte und seine Karriere sind ziemlich typisch
fiir diese Jahrgénge. Allerdings hat sich seit den
1980er- und 1990er-Jahren schon einiges verdn-
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menarbeit mit der Universitét St. Gallen erarbeitete
grosse Umfrage unter schweizerischen unabhingi-
gen Vermogensverwaltern ereben hat. So sind
Multi-Family-Offices entstanden, die den unab-
hingigen Vermogensverwaltern Konkurrenz ma-
chen, weil sie nicht nur Vermdgen verwalten, son-
dern dariiber hinaus auch das Investieren des
Geldes in Giiter (Reisen, Immobilien, usw.) mit
umfassenden Services unterstiitzen.

Auch etliche gréssere Privatbanken locken die
Unabhéngigen mit attraktiven Service-Paketen,
damit diese die Depots — typischerweise ein halbes
Dutzend — bei einer oder zwei Banken konzentrie-
ren und konsolidieren. Das Gleiche machen die
beiden Grossbanken, die auch damit argumentie-
ren, dass eine kleinere Anzahl von Depotbankenbe-
ziehungen auch dabei helfe, die Kosten zu senken
sowie, dass dies eine Konzentration auf das Kern-
geschift ermogliche — und sie versprechen Pro-

MAI 2018

dert, wie eine 2017 von der Credit Suisse in Zusam-

blemlésungen durch spezielle Teams. >

® SWISSPARTNERS

CEO

Markus Wintsch

VERWALTETE VERMOGEN

5,4 Mrd. Franken

ANZAHL MITARBEITER

100

UNTERNEHMENSPROFIL

Die Swisspartners-Gruppe, gegriindet
1993, ist an den Standorten Zirich, Genf,
Vaduz und Feldkirch présent. Ein spezi-
eller Fokus liegt auf der Betreuung von
Kunden aus den Bereichen Sport, Enter-
tainment und Kunst sowie auf dem um-
fassenden Management von grossen
Familien- und -Stiftungsvermégen. Uber
Tochtergesellschaften kann Swisspart-
ners Vermdgensverwaltungs-Dienstleis-
tungen in européischen Ldndern und in
den USA anbieten.

ZUR DIGITALISIERUNG

- Dort, wo es Sinn macht und der Kunde
es wiinscht, setzen wir im Kunden-
kontakt digitale Techniken ein.

+ Furinterne Prozesse nutzen wir digi-
tale Techniken dazu, um die Prozesse
zu automatisieren, Ablédufe zu be-
schleunigen und Kosten zu senken.
Dabei hat die Datensicherheit
oberste Prioritat.

MEHRWERT FUR DEN KUNDEN

+ Einunabhéngiger Finanzdienstleister
kann seinen Kunden eine breitere
Dienstleistungspalette als Banken
anbieten. Dazu gehdéren nebst der
Vermdgensverwaltung unter anderem
auch Treuhand- oder Versicherungs-
dienstleistungen.

ZUR REGULIERUNG

Die zunehmende Regulierung fordert
von Vermdgensverwaltern vor allem
Investitionen in die Infrastruktur,
primér in das CRM- und Portfolio-
management-System.

- Tendenziell werden regulierte Tatig-
keiten rechtlich und organisatorisch
von nichtregulierten Aktivitaten
entflochten, um die Compliance zu
vereinfachen.

ZUR KONKURRENZFAHIGKEIT

+ Wirhaben unsin den vergangenen
Jahren konsequent vom reinen Ver-
madgensverwalter zum umfassenden
Finanzdienstleister entwickelt.

+ Das nationale und internationale
Treuhandgeschéft sowie die fondsge-
bundenen Versicherungslésungen
wurden ausgebaut. Dabei sind wir
auch Kooperationen eingegangen und
haben wir das Treuhandgeschéft von
Swisspartners mit jenem von Marcuard
Heritage zusammengefihrt.

UBER DIE ZUKUNFTSCHANCEN

+ Im gehobenen Segment wird der
Trend zu umfassenden Finanz-
dienstleistungen und zur weitgehen-
den Entlastung der Kunden anhalten.

+ Die Betreuung international ver-
zweigter Unternehmen und Familien
wird noch komplexer und erfordert
noch mehr Spezialisten.

- Vorsorgefragen sowie die Ubertra-
gung von Familienvermdgen an die
neue Generation werden an Bedeu-
tung zunehmen.
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® VT WEALTH MANAGEMENT

CEO
Sacha Fedier
VERWALTETE VERMOGEN

k.A.

MITARBEITER
25 Vollzeitstellen

UNTERNEHMENSPROFIL

VT Wealth Management ist ein
Familienbetrieb, gegriindet 2008.
Der Unternehmensgrinder Tho-
mas Fedier, der einst auch Chef
des Private Banking von Julius Bér
war, ist Verwaltungsratsprésident,
sein Sohn, Sacha Fedier, amtet als
CEO, und seine Tochter, Chantal
Fedier, kimmert sich um das kari-
tative Engagement des Hauses.

ZURDIGITALISIERUNG

Die Auswirkungen der Globali-
sierung, der steigenden Regu-
lierungsanforderungen und der
wachsenden Komplexitat von
Kundenanfragen kénnen durch
den Einsatz von sinnvollen
Software-Ldsungen aufgefan-
gen werden.

+ Software-Lésungen helfen auch

bei der Uberwachung der Port-
folio-Positionen gegeniber
Marktbewegungen. Sie erleich-
tern den effizienten und kons-
tanten Zugang zu globalem
Research und zu Marktdaten.

MEHRWERT FUR DEN KUNDEN

+ Der Kunde erhélt massge-
schneiderte Anlageldsungen
und nicht standardisierte
Lésungen, wie sie Banken
héaufig anbieten.

+ Auf der Basis einer starken
Vertrauensbeziehung gewéh-
ren die Kunden einen umfas-
senden Einblick in ihre private
Situation. Dies erlaubt es, die
richtige Anlagestrategie umzu-
setzen oder weitere Family-
Office-Dienstleistungen anzu-
bieten.

- Die Neutralitat, die Produkte-
und Partnerfreiheit sowie die
Méglichkeit, als «One-Point-
of-Contact» zu agieren, um
Zugang zu Kunden-Portfolios
bei verschiedenen Banken zu
erhalten, sind ein weiterer
Mehrwert in der unabhangigen
Vermdgensverwaltung.

ZUR REGULIERUNG

Die Ablaufe miissen umfassender
dokumentiert werden, und es
muss mehr Verwaltungsaufwand

betrieben werden, was sichin
héheren Kosten spiegelt.

ZU KONKURRENZFAHIGKEIT

UND SOURCING
+ Wir bewahren die Starken der
traditionellen Kundenbetreuung
und sind gleichzeitig offen fir
Neues.

+ Wir haben die notwendige
Grosse, um unseren Kunden
einen Vollservice bieten zu
kénnen.

UBER DIE ZUKUNFTSCHANCEN
Wir sind recht optimistisch
fur die Branche — aber nur,
wenn sie nicht die gleichen
Fehler wie die Banken macht.
Vermdgensverwalter, die
zukunftsorientiert und nach-
haltigwachsen, haben grosse
Chancen.

® ZUGERBERG FINANZ

CEO
Timo Dainese

VERWALTETE VERMOGEN

2 Mrd. Franken

ANZAHL MITARBEITER

30

UNTERNEHMENSPROFIL

Die Zugerberg Finanz ist 1998 als
Ein-Person-Unternehmen gestar-
tet. Die Kernkompetenz des
inhabergefiihrten Unternehmens
ist die aktive, der Marktsituation
angepasste, unabhéngige Vermo-
gensverwaltung mit professionel-
lem Risikomanagement. Die
Zugerberg Finanz ist Mitglied der
Allianz Schweizer Vermdgens-
verwalter (ASV) und wird von der
Finma beaufsichtigt.

ZURDIGITALISIERUNG

+ Wirsind daran, die eigenen
Arbeitsprozesse zu digitalisieren,
primér im Bereich Backoffice.

+ Im klassischen Vermdgensver-
waltungsgeschéft ist ein
persénliches Gespréch bis dato
unersetzbar. Die neue, heran-
wachsende Generation diirfte
online aber mittelfristig andere
Anspriche haben. Es gilt, sich
darauf vorzubereiten.

MEHRWERT FUR DEN KUNDEN
Die Kunden schétzen die unab-
hanglge Wertpapier-Auswahl.
Sie wissen, dass wir nicht als
Produkteverk&ufer agieren.

« Ebenso schatzen die Kunden
eine hohe Konstanzin der
Betreuung.

ZUR REGULIERUNG

+ Wir haben bewusst den Schritt
in die prudentielle Unterstel-
lung gemacht (KAG Asset Ma-
nager). Unter anderem kénnen
wir uns dadurch gegeniiber der
grossen Mehrheit der UVVin
der Schweiz differenzieren.

- Die schérfere Regulierung hat

dazu gefuhrt, dass wir viele
Prozesse optimiert haben.

KONKURRENZFAHIGKEIT UND

SOURCING

+ Inhabergefiihrte, transparente
Geschéaftsmodelle, frei von
jeglichen Interessenkonflikten,
haben entscheidende Vorteile
gegeniiber solchen von bor-
senkotierten, von Managern
gefiihrten Banken, die primar
eigene Produkte verkaufen.

+ Konkurrenzféhig in unserer
Branche heisst primér, gute
Resultate bei angemessenen
Risiken abzuliefern.

- Gewisse Bereiche wie IT, PM-
Software und Buchhaltung
haben wir ausgelagert.

UBER DIE ZUKUNFTSCHANCEN
+ Eswirdin der UVV-Branche
eine noch viel starkere Profes-
sionalisierung stattfinden mus-
sen, dort, wo sie nicht bereits
stattgefunden hat.

Timo Dainese

+ Die Zeit der Zwei- bis Drei-
Mann-Vermogensverwaltungs-
betriebe ist unseres Erachtens
vorbei. Die Branche wird sich
Uber die Zeit bereinigen.

+ Insgesamt schétzen wir aber

die Zukunftschancen der unab-

héngigen Vermdgensverwalter
sehr positiv ein.

SCHWERPUNKT UNABHANGIGE VERMOGENSVERWALTER

Sacha Fedier

> Immerhin 39 Prozent der befragten unabhingi-
gen Vermogensverwalter rechnen mit einer Reduk-
tion der Anzahl zukiinftiger Depotbanken-Bezie-
hungen. Entscheidende Argumente sind aus ihrer
Sicht (in dieser Reihenfolge) jeweils eine vertrau-
ensvolle Partnerschaft, schnelle Problemlésungen
mit dezidierten Teams, langfristiges Engagement
fiir ein hohes Service-Niveau, eine starke Marke
(der Depotbank) sowie eine proaktive Beziehung zu
den Spezialisten.

Die Beziehungen mit den Grossbanken sind indes
aus der Sicht der unabhingigen Vermdgensverwalter
ambivalent: Sie sind gleichzeitig Partner und Konkur-
renten. Denn die Grossbanken sind der beste Pool fiir
die Rekrutierung von Nachwuchskréften, was Nach-
teile mit sich bringt: Weder Kunden noch Berater
schétzen es, wenn stdndig umbesetzt und umgestellt
wird und wenn die Berater-Klienten-Beziehung jedes
zweite, dritte Jahr neu aufgebaut werden muss.

Hinsichtlich der weiteren moglichen Partner-
schaften ist das Feld offen: Aus der Sicht der UVVs
sind die Beziehungen zu den Fondsdienstleistungs-
firmen, Marktdaten-Anbietern oder I'T-Firmen im
zeitlichen Verlauf'stabil. Eine Zunahme ist hinsicht-
lich Partnerschaften von unabhingigen Vermo-
gensverwaltern untereinander zu erwarten sowie zu
spezialisierten Compliance-Anbietern.

Digitalisierung: Noch kein Thema, im Gegen-
satzzu IT

Noch nicht genau abschétzen lasst sich laut Analys-
ten, ob, wann und wie stark die Digitalisierung das
Geschift beeinflussen wird: In Asien gibt es bereits

SCHWEIZER BANK 15§
MAI 2018

etliche Milliarddre und viele Millionére, die ihre
Gelder via App verwalten. Es sind indes gemdss
DBS, der grossten Bank von Singapur, oft Kunden,
die aus Sicherheitsiiberlegungen heraus hohe Bar-
geldbesténde in unterschiedlichen Landern und auf
unterschiedliche Banken verteilen, auch als Sicher-
heit fiir den Fall der Fille in ihren Heimatldndern
und insbesondere in China. Als Neukunden sind
diese Chinesen fiir unabhingige Vermdgensver-
walter schwer zu gewinnen; viele jingere, reiche
Chinesen gehen direkt zur UBS oder zu Julius Bir,
die in Asien einen hervorragenden Ruf haben. Und
nach dem Scheitern von Flynt, einem digitalen Ver-
mogensverwaltungs-Bankprojekt, gibt es hier ein
gewisses Vakuum, das durch die weiteren Fintech-
Start-up-Unternehmen noch nicht spiirbar aufge-
fiillt wird. Erst 9 Prozent der Anlagegelder von Ver-
mogensverwaltern werden an Robo-Advisors
weitertransferiert. Die Haélfte landet bei anderen
Banken (beziehungsweise bei den von diesen Ban-
ken emittierten Fonds und Anlageprodukten).

Im Gegensatz zur Digitalisierung ist eine nicht
konsolidierte I'T-Umgebung, zu der auch die Soft-
ware fiir die Verwaltung von Anlagen und Kunden-
beziehungen gehort, fiir unabhingige Vermogens-
verwalter sehr wohl spiirbar: Prozesse sind
langsamer, als sie sein kénnten, sie sind komplizier-
ter, und vor allem kosten sie mehr Geld.

Allein auf die IT entfallen geméss der Credit
Suisse-Befragung 11 Prozent der Kosten. Die
Spanne der verwendeten Losungen reicht vom ein-
fachen Excel bis hin zu integrierten Portfolioma-
nagement-Systemen. Es gibt 6fters bei einer Firma
mehrere Technologielosungen fiir den gleichen Pro-
zess. So werden die Tools fiir die Portfolioeinsicht
der Depotbank parallel zum eigenen Portfolioma-
nagement-System verwendet. Wenn ein typischer
UVYV Beziehungen zu fiinf Depotbanken hat, dann
hat er parallel oft zusétzlich zum eigenen System
finf Tools fir die Verbindung zu den einzelnen
Banken — und nutzt diese parallel.

Daneben wichst der Druck, moderne Systeme fiir
das Portfolio- und Kundenbeziehungsmanagement
zu nutzen. Als einer der Haupttreiber wirkt hier die
Regulierung. Ein reiner Kostenfaktor sind I'T-Sys-
teme indes nicht: Sie sind auch wichtige Mittel zur
Senkung der Kosten, zur Einhaltung von regulatori-
schen Anforderungen, zur Verbesserung des Marke-
tings und zur Organisation der Kundenbeziehung.
Hier liegt denn auch ein grosses Potenzial fiir Kosten-
senkungen, wenn die Tools konsolidiert werden (an-
stelle von sechs nur noch zweli, ein internes und ein »

Es geniigt nicht mehr,

an eine grosse Fachmesse
in einem aufstrebenden
Markt zu reisen und dort
Visitenkarten zu verteilen.
|
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> externes), wenn iber die Lizenzgebiihren fiir Soft-
wareldsungen neu verhandelt wird und wenn bisher
manuell geprigte Prozesse automatisiert werden.

Regulierung: Die Aufsicht

Wo Christen und seine Partner vor 20 Jahren noch mit
Excelihre einfachen Vermdgenszusammenstellungen
zuziiglich Verwaltungsaufschlag von bis zu 2 Prozent
fiir die Klienten vornehmen konnten, gibt es heute
eine Reihe von Regulierungen, die vorschreiben, wer
wen und in welcher Form zu informieren hat. Geméss
der Credit-Suisse-Umfrage haben die grosseren
unabhingigen Vermdgensverwaltungsfirmen in
den vergangenen Jahren zunehmend Spezialisten
fiir Compliance- und Regulierungsfragen einge-
stellt. Das wiederum treibt die Personalkosten
nach oben: Allein auf die Regulierung entfillt 4
Prozent der Gesamtkosten. Hinzu kommen die

versteckten weiteren Kosten, beispielsweise flr
eine nicht optimal eingerichtete IT-Umgebung.

Bei den Regulierungswerken sehen die unab-
hingigen Vermdgensverwalter die grossten Auswir-
kungen durch die Gesetzeswerke Fidleg, Finig, die
einheitliche Wettbewerbsbedingungen schaffen
sollen und die die Bewilligungsregeln fiir Interme-
didre umreissen (vgl. S. 18) sowie durch das Finfrag
(Regelung der Organisation und des Betriebs fiir
Finanzmarktteilnehmer), gefolgt von MiFID (euro-
paweite Regelung zur Harmonisierung der Finanz-
markte), von den Kundensteuerungsprogrammen
(CTP) und vom automatischen Informationsaus-
tausch (AIA).

Nebst einer grossen Unsicherheit tiber die De-
tails der Regulierung im Vorfeld der Einfiihrung
stellt sich fiir unabhéngige Vermogensverwalter im
Regulierungskontext auch immer die Frage, ob und

©FISCH ASSET MANAGEMENT

Bereich der Applikationen.
Diese setzen wir in effizienten

Juerg
Sturzenegger

CO-CEO

P—hilipp Good

VERWALTETE VERMOGEN

10,59 Mrd.
Franken

(per Ende 2017)

ANZAHL MITARBEITER

87

UNTERNEHMENSPROFIL

Die Bruder Kurt Fisch und Pius
Fisch grindeten 1994 in Zlrich
Fisch Asset Management (Fisch)
als unabhéngige Asset Manage-
ment Boutique. Als nicht bérsen-
kotiertes Unternehmen liegen
die Aktien von Fisch in den Han-
den der Griinder sowie der Mitar-
beiter. Fisch hat sich im Bereich
Wandelanleihen eine global
fihrende Stellung aufgebaut.

ZUR DIGITALISIERUNG

+ Wir kaufen Best-in-Class-
Lésungen ein, sowohl im Be-
reich Infrastruktur wie auch im

Strukturen, wie z.B. mit Cloud-
Strategien, um. Hier stehen
Qualitat, Skalierbarkeit und
Flexibilitat im Vordergrund.

+ Auf der Datenseite setzen wir
den Fokus auf Nutzungsopti-
mierung und damit auf eine
Datenstruktur, die uns tief-
greifende Analysen erlaubt.

+ Das Jahr 2018 wird fiir uns ein
Schlisseljahr: Wir unterneh-
men derzeit grosse Schritte
und investieren betrichtliche
Summen, um noch technolo-
gieaffiner zu werden.

MEHRWERT FUR DEN KUNDEN

+ «Der Kunde kommt zuerst»
ist unser Credo.

+ Unsere eigenen Interessen
stimmen mit denen unserer
Kunden vollstandig uberein -
es gibt keine Interessenkon-
flikte.

+ Unabhangigkeit beschleunigt
ausserdem Entscheidungspro-
zesse und tragt zur Agilitat bei.

KONKURRENZFAHIGKEIT UND

SOURCING

+ Wir entwickeln sémtliche
Kernbereiche kontinuierlich
weiter: Dazu gehdren der

+ Wir konzentrieren uns auf

UBER DIE ZUKUNFTSCHANCEN

Anlageprozess, Risikoma-
nagement, die Aufstellung
unseres Portfoliomanage-
ments und der Einsatz von
Technologie. Des Weiteren
suchen wir stdndig nach den
richtigen Talenten, die unsere
Firma weiter voranbringen
wollen.

unser Kerngeschéft, das
heisst, wir arbeiten in den
sonstigen Bereichen mit An-
bietern zusammen, die uns
die bendtigte Kompetenz zur
Verfligung stellen kénnen.

+ Gut aufgestellte Asset Mana-

+ Wirsehenin einem weiter

ger werden sich auchin Zu-
kunft neben Universalanbie-
tern und Anbietern aus
grésseren Konglomeraten
behaupten kdnnen.

wachsenden Markt die Nach-
frage nach Spezialwissen und
entsprechenden Nischenstra-
tegien, beispielsweise auch
aus Diversifikationsgriinden. Juerg Sturzenegger

- Einklar definiertes Geschafts-

modell ist wichtig, und eine
kritische Grosse ist unabding-
bar, sehr kleine Firmen dirf-
ten es schwer haben.

Privatbanken locken

UVVs mit attraktiven
Service-Paketen.
|

wie sich bestimmte Aufgaben an spezialisierte
Dienstleister oder Expertenbiiros auslagern lassen.
Demgegeniiber steht das Wachstumspotenzial ge-
rade in internationalen Mérkten. Auch deshalb ist
zu erwarten, dass unabhéingige Vermogensverwal-
ter noch sorgfiltiger als zuvor die einzelnen neuen
Markte unter den Regulierungs-Kosten- und Nut-
zenaspekten anschauen werden.

Gerade der Aufbau neuer Ertragsstrome gilt als
grosse Herausforderung. Es gentigt nicht mehr, an
eine grosse Fachmesse in einem aufstrebenden
Markt zu reisen und dort Visitenkarten zu verteilen.
Ohne lokale Partner, die Bestandteil des eigenen
Netzes sind, ist die Akquise schwierig, von den kul-
turellen Hiirden ganz zu schweigen.

Grosse Herausforderung: Neue Einnahmen,
nichste Generation

Wo Christen und seine Partner vor 20 Jahren nie
das Problem sahen: die Uberschiisse nach dem Jah-
resabschluss zu verteilen. Schwieriger als das
Ausgeben ist das Finden neuer Einnahmequellen,
zumal die wichtigsten Erfolgsfaktoren der unab-
hingigen Vermodgensverwalter in den langjdhrigen
vertrauenswiirdigen und transparenten Partner-
schaften mit den Klienten sowie in der Unabhin-
gigkeit als wichtigsten Alleinstellungsmerkmalen
gesehen werden, deutlich vor der richtigen Asset-
Allokation und vor der Anlageperformance. Aller-
dings ist eine mangelnde Anlageperformance auch
der zweitwichtigste Grund fiir die Kunden, die Be-
ziehung mit dem Vermogensverwalter zu beenden.

Das gegenwirtige Produkte- und Dienstleis-
tungsportfolio scheint nicht auszureichen, um die be-
vorstehenden Herausforderungen bewiltigen zu
koénnen. Eine Erweiterung kann durch die Verbreite-
rung des Angebots oder durch eine Konzentration
auf die wichtigsten spezifischen Produkte und
Dienstleistungen wie Risikomanagement, Immobili-
enthemen oder Umzugsdienstleistungen beschrinkt
werden. Vorsorge-, Immobilien- und Steuerthemen
sind gegenwirtig Nischenbereiche bei den aktuellen
Angeboten, weniger als ein Drittel der unabhéngigen
Vermogensverwalter befasst sich damit.

Beim Blick nach vorne gelten strategische Allian-
zen sowie die Akquise von Bank-Kundenberatern
und Kundenbiichern als wichtigste Stossrichtungen,
so die CS-Umfrage: Jiingere Kundenberater, am
besten aus guten Familien, die ihr Netzwerk prak-
tisch vom Kindergarten an aufbauen konnten, sind
die Kandidaten, die auch weiterhin den Weg in die
Rolle als unabhingige Vermogensverwalter suchen.
Und damit ist auch fiir eine Art selbsttragende Sta-
bilitdt in diesem Bereich des Finanzplatzes gesorgt.
Christens Kinder waren tibrigens nie daran interes-
siert, das Geschéft von Papa zu tibernehmen — es zog
sie in die Kunst und in den Lehrerberuf. o

Jacques E. Stauffer

® PARSUMO
CAPITAL

CEO MEHRWERT FUR DEN KUNDEN

+ Die Trennung von Investitions-
Jacques entscheid und Zugang zu Fi-
E. Stauffer nanzprodukten ist keine Sache
des Vertrauens, sondern eine
VERWALTETE VERMOGEN Angelegenheit der Gewalten-

k A trennung.
o L]

+ Jeder Investor, der sein Vermé-
ANZAHL MITARBEITER gen in professionelle Hinde
10 legen moéchte, sollte sich einen
Asset Manager zur Verwaltung
seines Vermdgens aussuchen
und eine Bank flr den Zugang.

UNTERNEHMENSPROFIL

Parsumo Capital wurde vor zehn
Jahren als unabhéngiger Vermégens-
verwalter von Fachpersonenausdem | ZUR REGULIERUNG

quantitativen Asset Management in + Unabhéngige, von der Finma ge-
Zurich und Boston gegriindet. Par- prifte Vermogensverwalter wie
sumo folgt einem strikten quantitati- Parsumo unterstehen den glei-
ven, das heisst rein faktenbasierten chen Kontrollen wie Banken. Das
Risikomanagement. Das Unterneh- bedeutet, dass hohe Anforderun-

men ist Mitglied des Verbands
Schweizerischer Vermdgensverwal-
ter (VSV) und ist der Finma unterstellt.

Z

UR DIGITALISIERUNG

Als quantitativer Vermdgensver-
walter arbeiten wir mit Big Data.
Dieses Geschaftsmodell bietet die
Entscheidungsgrundlagen fur
einen Top-down- und fur einen
Bottom-up-Ansatz. Unsere Modelle
sind rein faktenbasiert, es wird
vermieden, emotional und herden-
getrieben Entscheide zu féllen.

+ Wir sind Uberzeugt, dass die

Digitalisierung uns in die Hande
spielt. Fintech-Unternehmen,
Robo-Advisors oder Internetban-
ken benétigen einen robusten In-
vestitionsansatz, der sich digita-
lisieren |&sst.

gen erfullt werden missen und
dass die Organisation optimal
strukturiert und gefiihrt werden
muss.

+ Eine zielgerichtete, effektive
Regulierung ist notwendig, um die
Spreu vom Weizen zu trennen.

UBER DIE ZUKUNFTSCHANCEN

+ Die Entwicklung der unabhéngi-
gen Vermoégensverwalter ist
bereits seit ldngerer Zeit einge-
leitet und somit vorgeschrieben.
Bauchgefiihl, Nase oder Herz
werden ersetzt durch Objektivi-
tét und eine Vielzahl von Fakten
(Big Data), die zu einem Gesamt-
bild zusammengefiihrt werden
kénnen. Dieses Vorgehen flihrt
zu besseren Entscheidungen
und minimiert das Risiko.
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inheitliche Wettbewerbsbe-

dingungen, Verbesserung des

Kundenschutzes, klarere Pro-

file in der Ausbildung und

Weiterbildung, sind nur drei

in einer Reihe von Zielen, die
mit dem Finanzdienstleistungsgesetz (Fid-
leg) angestrebt werden. Im Nachgang zur Fi-
nanzkrise hatte der Bundesrat im Jahr 2010
den Grundstein fiir die Entwicklung von
zweil neuen Gesetzesvorlagen, Fidleg sowie
Finanzinstitutsgesetz (Finig), gelegt. Die
Gesetzesvorlagen sollen den Finanzmarktim
Banken- und Versicherungsbereich so regu-
lieren, dass Vorgéinge und Auswirkungen,
wie sie in der Krise 2008 passierten, vermie-
den werden konnen.

Sowohl Fidleg als auch Finig orientieren
sich in materieller Hinsicht an der EU-Regu-
lierung. Nach einer zum Teil intensiv gefiithr-
ten Vernehmlassung présentierte der Bun-
desrat 2014 den Entwurf zum Fidleg. 2017
erfolgte die Beratung im Stdnderat und im
Nationalrat. Anfang Mirz 2018 beriet der
Stidnderat erneut uber Differenzen, welche
nicht vollstindig ausgerdumt wurden. Der
Nationalrat wird nunmehr im Mai wihrend
der Sommersession die Diskussion dazu wie-
der aufnehmen. Theoretisch kénnte das Fid-
leg Mitte 2019 in Kraft treten, sofern alle Dif-
ferenzen bereinigt und die dazu notwendigen
Verordnungen verabschiedet worden sind.

Fidleg gilt nicht fiir Assekuranz

Im Artikel 2 regelt das Gesetz, dass diesem
Finanzdienstleister, Kundenberater und -be-
raterinnen sowie Ersteller und Anbieter von
Finanzinstrumenten unterstellt sind. In ih-
ren Erstberatungen haben
der Nationalrat und der
Stidnderat 2017 entschie-
den, Vorsorgeeinrichtun-
gen des BVG sowie dem
Versicherungsaufsichtsge-
setz (VAG) unterstellte Ver-
sicherungsgesellschaften
und Versicherungsvermitt-
ler nicht im Fidleg zu regu-
lieren. Damit ist das Parla-
ment der Auffassung des
Schweizerischen Versiche-
rungsverbandes (SVV) ge-
folgt, welcher sich Kklar ge-
gen eine Unterstellung der
Assekuranz unter dieses
neue Gesetz positioniert
hat. Gemiss SVV ist die
Branche «bereits heute
streng reguliert durch das
VAG», und Bestimmungen
zum Kundenschutz «miis-
sen, wenn notig, kiinftig in den Spezialgeset-
zen VAG/VVG erfasst werdeny. Im Ubrigen,
so der SVV, sei auch kein zentrales Register
notig, da das vom SV'V seit 2015 eingefiihrte
Branchenregister Cicero geniige und damit

Duale
Optik

Das Fidleg greift funda-
mental in die Finanzbran-
che ein. Es regelt unter
anderem die Ausbildung
und Weiterbildung sowie
die Registrierung
von Kundenberatern. Der
Bereich der Finanzbe-
ratung ist allerdings nicht
einheitlich geregelt.

Von Marco Baur

Unabhangige Vermdgensverwalter im Fokus:
Die Vermégensverwaltung wird neu einer
Bewilligungspflicht unterstellt, und auch die
Verhaltenspflichten werden verschérft.

das bestehende Vermittlerregister abgelost
werden konne. Entsprechende Revisionen
des VAG/VVG wurden dazu in Aussicht ge-
stellt. Somit werden vom Fidleg nur noch Fi-
nanzdienstleister wie unter anderem Banken
und deren Berater sowie Vermogensverwal-
ter erfasst.

Unabhingige Vermoégensverwalter stark
betroffen
Die unabhingigen Vermogensverwalter
(UVYV) sind vom Fidleg (und Finig) beson-
ders stark betroffen, weil die Vermogens-
verwaltung neu einer Bewilligungspflicht
unterstellt wird und weil auch die Verhal-
tenspflichten verschirft werden. So verlangt
das Gesetz neu:
Umfangreiche Informations-, Abkla-
rungs- und Dokumentationspflichten
sowie eine Segmentierung in private
und professionelle Kunden.

@ Der UVV muss seine Privatkunden
unter anderem tber sein Téatigkeits-
feld, seinen Aufsichtsstatus sowie Uber
Kosten und Risiken der empfohlenen
Finanzdienstleistungen umfassend
informieren.

Im Rahmen der konkreten Beratung
@ muss der Vermdgensverwalter im
Weiteren die finanziellen Verhéltnisse
und Anlageziele sowie die Kenntnisse
und Erfahrung der Kunden eruieren.

Somit erhilt die Beratungstitigkeit des UVV
erhéhte Anforderungen, welche durch eine
adédquate Ausbildung und Weiterbildung mit
Eignungsprifung abge-
deckt sein miissen. Weiter
wird fiir Streitigkeiten zwi-
schen Kunden und Finanz-
dienstleistern wie dem UVV
neu eine Ombudsstelle ent-
stehen. Das Verfahren vor
der Ombudsstelle soll unbii-
rokratisch, fair, rasch, und
fir die Kunden kostenlos
sein. Eine Zivilklage bleibt
aber weiterhin moglich.

An seiner Sitzung von
7. Mérz 2018 hielt der Stéan-
derat nach der Diskussion
an der Differenz «Grandfat-
hering flir Vermdogensver-
walter» fest: Der Bundesrat
hatte im urspriinglichen
Entwurf vorgeschlagen,
dass bestimmte Typen von
Vermogensverwaltern nicht
der Bewilligungspflicht un-
terliegen sollen, sofern sie seit mindestens 15
Jahren ihre Titigkeit ausiiben und keine
Neukunden annehmen (Art. 70 Abs. 3 E-FI-
NIG). Wihrend der Nationalrat diese Be-
stimmung streichen wollte, schloss sich nun

BILDER: ISTOCK

SCHWERPUNKT UNABHANGIGE VERMOGENSVERWALTER

der Stidnderat dem Bundesrat an. Entspre-
chend bleibt die Differenz bestehen. Es sei
darauf hingewiesen, dass der SVV fiir den
Assekuranzbereich beziiglich der Cicero-Re-
gistrierung keinerlei solche Ausnahmen fiir
Agenten oder Vermittler anstrebt.

Robo-Advicing ist vom Fidleg ausge-
nommen

Einheitliche Regelungen fiir Finanzdienst-
leister und -berater erhéhen die Kundensi-
cherheit. Insbesondere ein branchengefiihr-
tes Register, aber auch die Anforderungen an
die Ausbildung und Weiterbildung von bera-
tenden Personen fithren dazu, dass Kunden-
interessen gewahrt sind.

Allerdings bleibt zu bemerken, dass vom
Fidleg bezuiglich Beratungstatigkeit lediglich
nattirliche Personen — also Menschen — erfasst
sind. Robo-Advicing oder digitale Losungen
zum Erwerb von Finanzprodukten sind indes-
sen davon ausgenommen. Auf den ersten Blick
scheint es nachvollziehbar zu sein, dass es
diese Ausnahmen gibt, aber auf den zweiten
Blick erstaunt dies dann doch. Denn es ist
nicht einzusehen, dass an die Beratungstétig-
keit von Menschen fiir Menschen derart hohe
Anforderungen gestellt werden, dass fiir algo-
rithmisch gefithrte Beratungen wie fiir Robo-
Advice jedoch keine konkreten Voraussetzun-
gen zum Kundenschutz vorgesehen sind.
Geindert werden soll in diesem Zusammen-
hang zwar die Bankenverordnung zu den Fin-
tech-Entwicklungen in der Schweiz, aber kon-
krete Bestimmungen im Fidleg sind dazu
nicht vorgesehen.

Esist schade, dass der Bereich der Finanz-
beratung nicht einheitlich im Fidleg sowohl
fiir Banken und Vermoégensverwalter wie
auch fur Versicherungen und Vermittler ge-
regelt wird. Der Konsument ist jetzt nimlich
gezwungen, fiir die Priifung der Qualitét sei-
nes Beraters zwei unterschiedliche Register
zu konsultieren. Hinzu kommen am Ende
des Tages wohl auch unterschiedlich festge-
legte Anforderungen und Umsetzungen fiir
die Ausbildung und Weiterbildung innerhalb
der beiden Branchen.

Die Rite diskutieren tiber Ausnahmerege-
lungen (Grandfathering) fir Vermogensver-
walter; demgegentiber will der SVV beziig-
lich Cicero-Registrierung keine solchen
Ausnahmen gewéhren. Eine solche duale
Optik innerhalb der Finanzbranche wollte

man mit dem Grundentwurf des Fidleg ver-
meiden — und zudem widerspricht sie dem
klaren Trend einer brancheniibergreifenden
Allfinanzberatung.

Steigende Anforderungen an Ausbil-
dung und Beratung
Das Fidleg definiert im Artikel 6 die Voraus-
setzungen fiir die Ausbildung und Weiterbil-
dung von Beratern im Finanzbereich. Damit
erweitert diese Vorlage die heutigen gesetzli-
chen Bestimmungen zum Beispiel fiir den
Fondsvertrieb, wonach gemiss Kollektivan-
lagegesetz (KAG) fiir die Beratung betref-
fend Anlagefonds entsprechende Vertriebs-
bewilligungen vorliegen miissen. Nach den
entsprechenden Bestimmungen von Gesetz
und Verordnung zum KAG muss ein Berater
bezuiglich Anlagefonds unter anderem nebst
dem Vorlegen von Haftpflichtdeckungen ins-
besondere auch den Nachweis tber seine
fachliche Qualifikation erbringen. Entspre-
chend erfolgt tiber die Finma als Aufsichtsor-
gan die Registrierung dieser Vertriebstrager-
bewilligungen.

Neu gelten die Bestimmungen des Fidleg
gemadss Artikel 2 fiir praktisch alle Finanzins-
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eidg. Fachausweis» als Bildungsabschliisse

von der Finma nicht nur fiir die Erlangung

der Fondsvertriebsbewilligung anerkannt,
sondern auch als Berufsqualifikation fiir die

Registrierung von Versicherungsvermittlern.

Diese IAF-Zertifizierungen erfiillen zudem

schon heute die vom Fidleg diesbeziiglich

festgehaltenen Anforderungen.

Diese Ausbildungen und Zertifizierungen
dienen direkt dem Kunden und sollen ihm
Nutzen bringen. In der komplexen Welt der
Finanzprodukte geht es aus der Sicht der Pra-
xis um Folgendes:

— Die Beratungskompetenz fiir Finanzlo-
sungen und Vermdgensverwaltungen
muss in den Hianden von dafiir qualifizier-
ten Personen liegen. Berater miissen heute
zwingend die Anforderungen der entspre-
chenden gesetzlichen Bestimmungen er-
fullen, sei es im Fondsbereich, aber auch
inskiinftig unter dem Dach des Fidleg.

Es ist schade, dass der
Bereich der Finanzberatung
nicht einheitlich im Fidleg
sowohl fiir Banken und
Vermdgensverwalter wie
auch fiir Versicherungen
und Vermittler geregelt
wird.

trumente und Effekten beziehungsweise Fi-
nanzdienstleister und Berater (inklusive
Vermogensverwalter), wodurch die Anforde-
rungen an die Ausbildung und Weiterbildung
fiir diese Gruppen entsprechend steigen.

Mit Grindung der Interessengemein-
schaft fiir Ausbildung im Finanzbereich
(IAF) vor mehr als 20 Jahren wurde das Ziel
anvisiert, die Beratungsqualitit im Finanz-
vertrieb in der Schweiz zu erh6hen. Aus die-
sem Grund entstand die Tragerschaft fiir an-
erkannte Bildungsabschliisse im Bereich
Fondsvertrieb, Finanzberatung und Finanz-
planung. Im Vordergrund stand und steht
bei IAF fiir diese Berufsqualifikationen der
hohe Praxisbezug, insbesondere, um den In-
teressen der beratenen Kunden zu entspre-
chen. Heute sind die Zertifizierungen «dipl.
Finanzberater IAF» und «Finanzplaner mit

— Fiir diese Qualitdtsvoraussetzungen miis-
sen Finma-anerkannte Bildungsab-
schliisse vorliegen, welche idealerweise ei-
nen hohen Praxisbezug haben. Denn
dadurch wird sichergestellt, dass der
Kunde eine fiir sich finanziell tragbare Fi-
nanzproduktlosung erhilt, welche nicht
nur seinem Anleger- und Risikoprofil ent-
spricht, sondern welche insbesondere auch
seine Winsche und Ziele fiir ein systema-
tisches Sparen und eine addquate Vermo-
gensbildung abdeckt. o

Der Jurist MARCO BAUR ist seit 30 Jahren im Versiche-
rungs- und Finanzbereich tatig und seit 2006 im
Vorstand der Interessengemeinschaft fir Ausbildung im
Finanzbereich (IAF), welchen er seit 2008 présidiert. Er
leitet zudem als CEO das Finanzberatungsunternehmen
SVAG Schweizer Vermdgensberatung, mit Sitz in
Adliswil/ZH.



