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Der Wandel in der Finanzbranche ist
allgegenwirtig. Es vergeht kaum ein
Tag, an welchem nicht in einer Nach-
richtensendung oder in einer Zeitung
dieser Wandel zum Thema gemacht
wird. Treiber dieses Wandels sind ins-
besondere technologische, regulatori-
sche und soziologische Faktoren. So
bieten die Entwicklungen im IT-
Umfeld neue Maoglichkeiten, die vor
wenigen Jahren noch kaum einer fiir
moglich gehalten hitte. Zugleich stei-
gen die regulatorischen Anforderungen
(KAG, Fidleg etc.). Dies nicht zuletzt
auch aufgrund der einschneidenden
Erfahrungen aus der Finanzkrise. Dazu
kommt der soziologische Wandel mit
seinen tiefgreifenden Verdnderungen
im Zusammenleben, der Mobilitit und
dem Interaktionsverhalten. So orien-
tieren sich und handeln Anleger zum
Beispiel auf Basis von Schwarmintelli-
genz mithilfe von sogenannten Social
Community Trading Plattformen®.

Transparenz fordert...

Wer behélt in dieser Situation den
Durchblick? Kaum jemand, deshalb ist
es nicht verwunderlich, dass immer
mehr Transparenz gefordert wird. Ein
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Beweis dafiir ist die rasante Ver-
breitung von Internet-Vergleichs-
diensten?, die sich mit Preis- und
Performancevergleichen beschéf-
tigen.

Anbieter von Finanzdienstleis-
tungen stehen heute vor der grund-
legenden Frage, wie sie ihr Leis-
tungsangebot an die verdnderten
Rahmenbedingungen  anpassen
miissen und zu welchen Preisen sie
diese im Markt anbieten konnen.
Auf diesen Preis/Leistungs-Ver-
gleich und dessen Anpassung soll
in der Folge eingegangen werden.

Grundsitzlich kann dabei zwi-
schen der Leistungsdimension und
der damit einhergehenden Kosten-
bzw. Preisdimension unterschie-
den werden.

... Leistungsdimension...

Um die finanziellen Bediirfnisse eines
Kunden abzudecken, bendtigt man in
der Leistungsdimension zwei Kompo-
nenten. Einerseits die Anlageberatung
im Sinne des eigentlichen Services und
anderseits die verschiedenen Finanz-
produkte.

Neben der Betreuungsdauer zeigt
sich in der Anlageberatungspraxis,
dass die Service-Komponente durch
folgende fiinf Service-Elemente posi-
tiv beeinflusst wird (vgl. Illustration
«Der 5i-Beratungsservice-Sterny):

o [nteraktionshdufigkeit: Je haufiger
ein Kunde mit seinem Berater Kon-
takt hat, desto besser kann die Be-
diirfniserkennung und Leistungser-
bringung erfolgen.

o [nterpretationsfihigkeit: Je besser
die interpersonellen Fahigkeiten und
methodischen Kompetenzen des
Kundenberaters sind, desto erfolg-
reicher wird die vom Kunden wahr-
genommene Leistungserbringung.

o [nteraktionsgeschwindigkeit: Je schnel-
ler bzw. reibungsloser eine Nachfrage
abgedeckt wird, desto hoher die Kun-
denzufriedenheit.

o Individualitit: Je personlicher eine
Dienstleistung fiir den Kunden vor-
genommen wird, desto hoéher der

wahrgenommene Nutzen fiir den
Kunden.

o Integrationsstdrke: Je besser ein
Dienstleister seine Produkte bzw.
Produktbausteine zu einer Gesamt-
16sung fiir den Kunden integrieren
kann, desto grosser ist der gebotene
Mehrwert. Ein Beispiel dafiir sind
Vermogensverwaltungstitigkeiten der
Finanzdienstleister. Hier werden
Markt-, Produkt- und Unternehmens-
analysen, Auswahl der geeigneten
Finanzinstrumente sowie deren Um-
setzung und Uberwachung im Hin-
blick auf eine optimale Anlagedispo-
sition in einem Paket angeboten.

Die Finanzprodukt-Komponente mit
ihren unterschiedlichen Bausteinen
(Direktanlagen, Kollektivanlagen, He-
bel- und Absicherungsprodukte etc.)
bieten bei der Dienstleistungserbrin-
gung zunehmend weniger Differen-
zierungsmoglichkeiten. Heute sind die
meisten Finanzprodukte der jeweiligen
Anbieter einem breiten Anlegerkreis
zuganglich. Entsprechend ist bei
Schweizer Vermogensverwaltern die
«offene Produktarchitektur» weit ver-
breitet?.

...und Preisdimension

Auch bei der Preisdimension kénnen
zwei Komponenten unterschieden wer-
den. Einerseits miissen die anfallenden
Kosten berticksichtigt werden, anderer-
seits gilt es zu beachten, was der Kunde
fiir die Dienstleistung zu zahlen bereit
ist. Die Differenz zwischen den Kosten
und den Marktpreisen ergibt schliess-
lich die Marge fiir den Dienstleistungs-
erbringer.

e Diec Kosten in der Anlageberatung
werden grundsitzlich durch die
Personal- und Sachkosten bestimmt.
Dabei spielen Grossenvorteile, so-
genannte Skaleneffekte, oft eine
wichtige Rolle. Insbesondere weisen
die IT- und Immobilienkosten, wie
auch zum Teil die Marketingkosten
(z.B. Mehrjahreskampagnen) oft ei-
nen hohen Fixkostencharakter auf.
Zudem fallen in der Anlageberatung
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vermehrt Kosten fiir die Umsetzung
regulatorischer Anforderungen an.
Dass hier vor allem grossere Unter-
nehmen iiber einen Vorteil verfiigen,
ist nur bedingt richtig. Zwar profitie-
ren diese bei einem Teil der Sachkos-
ten, welche effektiv Fixkosten sind,
doch sind diese nur bis zu einer be-
stimmten Grossenordnung effektiv
fix. So unterliegen z.B. Immobilien-
und EDV-Investitionen auch gewis-
sen Losgrossen und ihr Fixkosten-
charakter ldsst sich nicht beliebig
skalieren (sogenannte Sprungfix-
kosten). Zum anderen sind viele an-
dere Kosten im Sachkostenbereich
und insbesondere im Personalbereich
eher variabel im Charakter. Daraus
leitet sich ab, dass jeder Dienstleis-
tungsanbieter sein individuelles Op-
timum definieren muss, welches aus
der Kombination von Dienstleistungs-
Angebot und Produkt-Umfang be-
steht.

Neben der Kostenseite gilt es die
Marktseite zu beriicksichtigen. Die-
se ist einerseits durch die Nachfrage
(und deren Zahlungsbereitschaft) und
andererseits durch die Konkurrenz-
situation gepréigt. Je grdsser die
Konkurrenz bei vergleichbarer Leis-
tung, desto tiefer der Preis fiir den
Kunden. Dabei ist die Konkurrenz
auf der Abwicklungsseite von Trans-
aktionen tiiber die Jahre dank der
Technologie rasant angestiegen; die-
se kann aber naturgemaiss im Bera-
tungsbereich nur bedingt einen Ser-
vice anbieten.

Die eingangs erwihnte zunehmende
Preistransparenz fiihrt speziell in der
Anlageberatung zu einem neuen Span-
nungsfeld. Im Vergleich zu anderen
Beratungsdienstleistern, z.B. Rechts-,
Steuer- und Vorsorgeberatung, wo eine
Honorarabrechnung der Beratung folgt,
ist dies bei der Anlageberatung ausge-
blieben. Der Grund dafiir liegt in der
vorwiegend indirekten Bezahlung fiir
diese Dienstleistung, denn die trans-
aktionsabhdngigen Gebiihren (z.B.
Courtage) decken die anfallenden Kos-
ten nur ungeniigend ab. Im Fall, wo
eine Anlageberatung zu keiner Finanz-
transaktion fuhrt, bleibt diese Ein-
nahmequelle trotz geleisteter Dienst-
leistung génzlich aus. Diese fehlende
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Integration

Interaktionshaufigkeit

Der Si-Beratungsservice-Stern

Interpretationsfahigkeit

Beratungsservice

Erklarung: In der Anlageberatungspraxis zeigt sich, dass die Service-Komponente durch
Interaktionshédufigkeit, Interpretationsféhigkeit, Interaktionsgeschwindigkeit, Individua-
litdt und Integrationsstérke positiv beeinflusst wird.

Individualitat

Interaktionsgeschwindigkeit

finanzielle Abgeltung des Dienstleis-
ters wurde bis anhin meist durch in-
direkte Riickvergiitungszahlungen von
Produktanbietern (sogenannte Retro-
zessionen) kompensiert.

Auswirkungen auf

die zukiinftige Anlageberatung
Welche Auswirkungen hat dies alles
auf die zukiinftige Anlageberatung?
Anbieter von Anlageberatung miissen
sich diesem Wandel stellen und eine
oder mehrere der folgenden Handlungs-
alternativen angehen:

—_—

.Sie konnen auf der Leistungsseite die
Servicekomponente erhéhen oder
reduzieren, mit entsprechender Aus-
wirkung auf die Kosten- und Preis-
seite.

2.Sie konnen auf der Produktseite das
Angebot vergrossern oder verklei-
nern und somit eine fiir sie optimale
Kostenstruktur erlangen.

3. Sie konnen mittels Standardisierung
der Leistungserbringung eine mog-
lichst hohe Effizienz erlangen. Da-
bei gilt es, die oben erwidhnten Ele-
mente des Service-Sterns gut zu be-
riicksichtigen, da diese teilweise die
Standardisierungsmoglichkeiten be-
grenzen.

4.Sie miissen schliesslich ihr Vergii-

tungsmodell neu iiberdenken und an

die Marktgegebenheiten anpassen.

Zusammenfassend kann festgehalten
werden, dass jene Dienstleistungs-
anbieter den Wandel in der Anlage-
beratung erfolgreich meistern werden,
welchen es gelingt, eine transparente
Dienstleistung anzubieten, die den in-
dividuellen Anforderungen der Kun-
den moglichst kostenoptimal begegnet.
Neben den Anbietern miissen sich
aber auch die Nachfrager (Anleger)
diesem Wandel stellen. Die gewonnene
Transparenz bedingt, dass man sich zu-
nehmend aktiv flir oder gegen gewisse
Dienstleistungen mit ihren entspre-
chenden Preisen entscheiden muss. Fiir
die Anlageberatung bedeutet dies, dass
die bis anhin indirekte und oft quasi als
«kostenlos» wahrgenommene Finan-
zierung der Dienstleistung moglicher-
weise der Vergangenheit angehort.

1) Beispiele fiir Social Community
Trading Plattformen:
www.ayondo.com
www.wikifolio.com
WWW.etoro.com

2) Im Finanzumfeld sind dies z.B.
www.moneypark.ch
www.mydepotcheck.com

3) Siehe z.B. Onlineauftritte
der folgenden Banken:
www.llb.li
www.ubs.com
www.valartisbank.ch

luc.schuurmans@banklinth.ch
www.banklinth.ch
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