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Die Planung der
Nachfolge ist
eines der ganz
grossen Themen
in der Branche
der Vermdgens-
verwalter.

PETER FROMMENWILER
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NACHFOLGE Rund die Halfte der Vermdgensverwalter muss sich derzeit Gedanken (iber die Nachfolge machen. Die Generation der Einzelkampfer
zieht sich langsam zurtick. Die grossen Partnerschaften positionieren sich und riisten sich jetzt fiir die weiter steigenden Kundenanspriiche.
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MARKUS GONSETH

enige Branchen sind so
schwierig zu iiberbli-
cken wie die der unab-

héngigen Vermogensverwalter in
der Schweiz. Die Branche reguliert
sich weitgehend selbst. Und die
allermeisten unabhingigen Ver-
mogensverwalter verwalten Ver-
mogen in einer Hohe von maximal
150 Mio Fr. Vielfach sind es sogar
weniger als 100 Mio Fr. (siehe
Box). Am anderen Ende bringen
es nur knapp zwei Dutzend auf
Vermogen von 500 Mio Fr. und
mehr. Jenseits der Milliarden-
schwelle wird die Luft noch ein-
mal sehr viel diinner. Dabei ist un-
ubersehbar, dass sich die Grossen
der Branche héufig auch als Asset
Manager betiétigen. Sie sind also
gleichzeitig Verwalter institutio-
neller Mandate, wie sie die Pen-
sionskassen oder die Versiche-
rungen vergeben.

Weg in die Selbststindigkeit

Die stark fragmentierte Struk-
tur der Branche hat gegenwartsge-
schichtliche Wurzeln. Wie Markus
Angst (ClaridenLeu) in einer 2007
vorgestellten Studie herausfand,
machte sich die Masse der Vermo-
gensverwalter in zwei grossen Wel-
len selbststindig. Auf eine erste
Welle der Jahre 1986 bis 1995 folgte
bis 2005 ein eigentlicher Griinder-
boom. Die Branche verdoppelte
sich praktisch. In diese Zeit fielen
die Bankenfusionen und die gros-
se Internettechnologie-Spekula-
tion. In der Folge beschlossen
viele Kundenberater, aber auch
viele Vermogende, Alternativen
auszuspdhen. Die Kundenberater
suchten die Selbststindigkeit. Die
vermogenden Anleger wollten die
vertrauensvolle personliche Ver-
bindung anstelle der Anonymitét
einer stark produktegetriebenen
Marke.

Heute sind 25% der Vermo-
gensverwalter {iber 60 Jahre alt.
Weitere 32% bewegen sich alters-
maéssig in der Spanne zwischen 51
und 60 Jahren. Rund die Hélfte
muss sich also Gedanken machen,
wie einmal die Nachfolge dieser
eigentiimergefiihrten Gesellschaf-
ten geregelt werden soll. Uber die
Halfte der Gesellschaften sind Ein-

oder Zwei-Personen-Unterneh-
men. Gedanken machen miissen
sich aber auch die Kunden. Sie
sind im Schnitt noch einmal fiinf
bis zehn Jahre élter als ihre Verwal-
ter, wie Markus Angst in seiner
Umfrage herausfand. Sie brauchen
fiir ihre Nachfolgeregelung die Ge-
wihr einer Kontinuitét. Aber echte
Kontinuitdt kénnen die im Allein-
gang aktiven Vermdgensverwalter
nur selten gewdhrleisten.

Kunden reagieren sensibel

Die Kunden bringen nach all-
gemeinen Beobachtungen -eine
vergleichsweise hohe Loyalitit
mit. Auf einen Wechsel reagieren
sie sensibel. Meist sind sie ihren
Verwaltern freundschaftlich und
langjahrig verbunden. Keine 10%
betrachten die Beziehungen zum
Vermogensverwalter als rein ge-
schéftlich. Fiir diese Loyalitét er-

. Die Dienstleister sind
stark fragmentiert

Viele kleinere Firmen Derzeit
tummeln sich rund 2600 Mit-
spieler auf dem Feld der
bankunabhdngigen Geldanla-
ge. Umfragen zufolge verwal-
ten 40% der unabhdngigen
Geldmanager weniger als 100
Mio Fr. Uber die Hilfte der Ge-
sellschaften sind Ein- oder
Zwei-Personen-Unternehmen.

Wenige grosse Player Nur
knapp zwei Dutzend Unterneh-
men bringen es auf Vermdgen
von 500 Mio Fr. und mehr. Jen-
i seits der Milliardenschwelle
wird die Luft noch einmal sehr
viel diinner. Das Spitzenseg-
ment teilen sich in der Schweiz
nur einige wenige Gesell-
schaften.

Weitgehend selbstreguliert
Jeder unabhdngige Vermo-
gensverwalter in der Schweiz
muss sich einer Selbstregulie-
rungsorganisation anschlies-
sen oder {iber eine Bewilligung
der Kontrollstelle fiir Bekamp-
fung der Geldwdascherei verfii-
gen.

warten sie: Diskretion, Kompe-
tenz, Ndhe, Kontinuitdt, Service
und Rendite. Wohlgemerkt in die-
ser Reihenfolge!

Kompetenz ist logischerweise
eine Kategorie, die Kontinuitit,
Service und Rendite mit ein-
schliesst. Kompetenz umfassteben-
falls die Beherrschung des regula-
torischen Umfelds, eine metho-
disch betriebene Portefeuille-
Strukturierung und eine rigorose
Risiko-Analyse. Solche Instrumente
und die damit verbundenen Pro-
zesse setzen in der Praxis grossere
Partnerschaften voraus.

Strukturen aufbauen

Es steigt aber auch auf Seiten
der unabhingigen Vermogensver-
walter der Druck, systematische
Strukturen zu schaffen. Wahrend
die dlteren Manager mit {iber 50
Jahren die Portefeuilles ihrer Kun-
den im Allgemeinen noch selber
bewirtschaften, verldsst sich die
nachfolgende Generation zuneh-
mend auf die Portfolio-Empfeh-
lungen des hauseigenen Invest-
ment-Officers. Sie entlasten sich
also von der Vermogensverwal-
tung. Dafiir kénnen sie sich auf die
Pflege der Kundenbeziehungen
konzentrieren.

Mit den Generationen @ndern
sich auch die Arbeitsweise und die
Erwartungen. Gleichzeitig wéchst
der regulatorische Druck, den die
Depotbanken weitergeben; eben-
so wéchst der administrative Auf-
wand. Auch diese Entwicklungen
fithren dazu, dass eine gewisse
Grosse dem Unternehmen Wett-
bewerbsvorteile bringt.

Die Zukunft in der unabhén-
gigen Vermdogensverwaltung ge-
hért ganz klar den Partner-
schaften, die iiber die notigen
Strukturen verfiigen und die un-
tereinander generationeniiber-
greifend verzahnt sind. Damit
bieten sie die beste Gewihr, ihre
Kunden auf professionell hohem
Niveau ein Leben lang begleiten
und fiir die néchste Generation
arbeiten zu konnen. Immer unter
voller Respektierung der Kunden-
erwartungen an Diskretion, Kom-
petenz, Ndhe, Service und Ertrag.

Markus Gonseth, Partner und CEO,
Infidar Vermdgensberatung AG, Ziirich.



