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Rente oder Kapital —
das ist hier die Frage

Soll das Guthaben der Pensionskasse als Rente oder Kapital bezogen werden? Die Beantwortung
dieser Frage hat fiir die Versicherten weitreichende Folgen. Sie muss entsprechend gewissenhaft

und friithzeitig erfolgen.

Von Reto Kleiner

Leiter Key Account Management
Private Vorsorge

Helvetia Versicherungen

Das Altersguthaben in der Pensions-
kasse kann auch weiterhin als Kapital-
auszahlung bezogen werden, wenn das
Rentenalter erreicht wird. Versicherte
haben Anspruch auf mindestens 25%
des obligatorischen Guthabens. Eine
weitergehende Einschrinkung dieser
zentralen Wahlfreiheit bei der finanziel-
len Planung des Lebensabends hat der
Gesetzgeber verworfen.

Vorgesehen ist allerdings, dass
kiinftig die Erben zur Kasse gebeten
wiirden und Ergdnzungsleistungen aus
der Erbmasse zuriickzahlen miissten,
wenn das Pensionskassenkapital nach
dem Bezug verspekuliert oder verjubelt
wurde. Um das zu vermeiden, aber
auch aus verschiedenen anderen guten
Griinden, sollte der Entscheid fiir eine
Rente oder fiir die Kapitalauszahlung
gut lberlegt sein. Allenfalls stellt der
Mittelweg mit einem Teilbezug die

richtige Variante dar. Die Frage «Rente
oder Kapital» ldsst sich jedenfalls nicht
eindeutig beantworten und hingt von
den individuellen Bediirfnissen und
Moglichkeiten ab. Mit Unterstlitzung
eines kompetenten Beraters sollte die
Planung jedoch friithzeitig angegangen
werden.

Fristen nicht verpassen

Einige Pensionskassen sehen eine Frist
vor, meist drei Jahre, welche fiir die
Anmeldung zum Kapitalbezug einzu-
halten ist. Die Frist ist auch bei einer
Frithpensionierung zu beachten. Wer
sich fiir den Kapitalbezug entschieden
hat, kann seinen Entscheid in der Regel
nicht mehr riickgéingig machen, wenn
die Anmeldefrist abgelaufen ist. Wie
viel des Altersguthabens bezogen wer-
den kann, héngt von der jeweiligen Pen-
sionskasse ab. Gesetzlich miissen min-
destens 25% des obligatorischen Gut-
habens méglich sein.

Einkdufe diirfen in den folgenden
drei Jahren nicht in Kapitalform be-
zogen werden. Ansonsten miissen sie
nachversteuert werden. Um die Steuer-
progression zu vermeiden, sollte die
Auszahlung der Vorsorgeguthaben nicht
im gleichen Jahr erfolgen wie die Aus-
zahlung von 3a-Guthaben. Kapitalbe-
ziige sind wie Auszahlungen aus der
Sdule 3a getrennt vom librigen Einkom-
men zu versteuern. Anschliessend wird
das Guthaben als Vermogen besteuert
und Zinsertrige auf den getétigten An-
lagen als Einkommen. Der reine Ver-
mogensabbau jedoch ist steuerfrei.

Die Rente ist hingegen als Einkom-
men zu versteuern. Als Folge der sin-
kenden Umwandlungssitze, mit denen
das Altersguthaben in eine Jahresrente
umgewandelt wird, schneidet der Kapi-
talbezug im definierten Zeitraum des-
halb trotz der tiefen Zinsen finanziell
deutlich besser ab.

Allein die finanziellen Vorteile soll-
ten jedoch nicht als einziges Kriterium
in Betracht gezogen werden. Wer mit 65
in Pension geht, erhilt bei einem Um-
wandlungssatz von 5,5% ab Alter 83
mehr als er urspriinglich angespart hat.
Die durchschnittliche Lebenserwartung
liegt bei rund 86 Jahren. Wihrend das
Guthaben aus dem Kapitalbezug nach
einer bestimmten Anzahl Jahre aufge-
braucht ist, 1duft die Rente Jahr fiir Jahr
weiter, bis zum Tod — und dariiber hin-
aus reduziert an die Partnerin bzw. den
Partner.

Mehr Freiheit—oder mehr Sicherheit
Eine lange Lebenserwartung, eine jiin-
gere Ehepartnerin oder jiingerer Ehe-
partner, allenfalls noch schulpflichtige
Kinder sprechen deshalb fiir die Vari-
ante Rente. Zudem bleibt gemiss den
heutigen Bestimmungen der einmal
gewihrte Umwandlungssatz bis zum
Schluss gesichert. Gegeniiber der Rente
schafft der Kapitalbezug andererseits
mehr finanzielle Flexibilitit. Zudem
konnen Hinterbliebene als Erben be-
dacht werden. Aber das Vermogen
muss nun selber bewirtschaftet werden,
was je nach Borsenlage oder mit zuneh-
mender Betagtheit zu einer Belastung
werden kann.

Die Moglichkeit zum Kapitalbezug
wird auch gerne genutzt, um die Hypo-
thek zu amortisieren. Dabei muss al-
lerdings beachtet werden, dass eine
spétere Aufstockung, zum Beispiel fiir
einen Umbau oder Renovationen, mit
zunehmendem Alter nur noch bedingt
moglich sein wird. Zudem schrinkt
eine solche Amortisation das frei ver-
fligbare Vermogen ein. Eine zusétzliche
Riickzahlung ist daher nur bei tenden-
ziell hoheren Hypothekarzinsen in Be-
tracht zu ziehen.

reto.kleiner@helvetia.ch
www.helvetia.ch
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Willensvollstreckung —
aktuelle Praxis 2017/2018

Am 13. Schweizerischen Erbrechtstag 2018 habe ich iiber Gerichtspraxis 2017/2018
sowie in diesem Zeitraum erschienene Literatur berichtet.

Von Prof. Dr. Hans Rainer Kiinzle
Titularprofessor Universitdt Ziirich
Of Counsel Kendris AG

Ersatz-Willensvollstrecker

Christine Zemp Gsponer macht in einer
Besprechung der Entscheide des Bundes-
gerichts 5SA_644/2015 und 5A_535/2015
(successio 2017, 246 ff.) darauf aufmerk-
sam, dass der Ausdruck «notaire succes-
seury inArt. 37 Abs. 2 VD-Notargesetz de-
finiert ist und damit eine derartige Nach-
folge klar bestimmbar ist. Auf der anderen
Seite macht Etienne Jeandin (La profes-
sion de notaire, Ziirich2017, S. 54 ff.) dar-
auf aufmerksam, dass der Ausdruck «no-
taire honoraire» im Gesetz zwar nicht
vorgesehen ist, aber von den kantonalen
Notarverbidnden verwendet wird.

Annahme

Die erdffnende Behorde kann von einer
Annahme des Willensvollstreckermandats
Vormerk nehmen. Das Obergericht Zii-
rich lehnte im Entscheid LF170018 vom
29.5.2017, E. 4 eine Aufhebung der Vor-
merknahme ab, weil ein spiteres Testa-

6

ment das frithere nicht ersetzt habe. Wenn
man den (nicht publizierten) Wortlaut des
Testaments allerdings liest («Ich, X, setze
die Kinder als Erben auf den Pflichtteil.
Der Rest gehtanY...») wird klar, dass der
Erblasser iiber den ganzen Nachlass ver-
fiigt hat und damit das alte Testament, in
welchem die Willensvollstreckereinset-
zung (im Gegensatz zum neuen Testa-
ment) erfolgte, aufgehoben wurde und da-
mit der Willensvollstrecker nicht mehr im
Amt war.

Verwaltung: Entlassung eines
beauftragten Erben

Das Kantonsgericht BL hatte in verschie-
denen Entscheiden iiber den Streit zwi-
schen einem Erben und dem Willensvoll-
strecker zu entscheiden. Das Mandat mit
dem Erben, welcher tiber 100 Mietobjekte
betreute, dies aber mangelhaft tat und ver-
deckt ein hoheres Honorar als zu Lebzei-
ten des Erblassers bezog, erhielt nach dem
Entscheid des Kantonsgerichts Basel-
land (BL 810 1735 vom 11.8.2017, E. 7)
zu Recht vom Willensvollstrecker die Kiin-
digung. Es gibt keine Pflicht zur vorheri-
gen Anhorung der Erben oder zur 6ffent-
lichen Ausschreibung bei der Neuvergabe
des Auftrags.

Bestimmung des eintretenden Erben
Wenn eine Personengesellschaft eine Ein-
trittsklausel hat, kann der eintretende
Erbe unter anderem auch vom Willens-
vollstrecker bestimmt werden (oder sonst
von einem Dritten). Dies widerspricht
nicht der Hochstpersonlichkeit letztwil-
liger Verfiigungen (vgl. Peter Jung, Die
Regelung der Nachfolge beim Tod eines
Personengesellschafters, Entwicklungen
im Gesellschaftsrecht 2017, 179).

Anmeldung von
Sozialversicherungsleistungen
Gabriela Riemer-Kafka (Stellung der Er-
ben und des Willensvollstreckers im So-

zialversicherungsrecht, in: Sozialversiche-
rungsrecht: seine Verkniipfungen mit dem
ZGB; Ziirich2017,S. 162 ff.) macht darauf
aufmerksam, dass der Willensvollstrecker
(nach dem Tod des Erblassers) befiigt ist,
fiir den Erblasser Anmeldungen fiir die In-
anspruchnahme von Sozialversicherungs-
leistungen zu verfassen, obwohl dies in
den einschldgigen Gesetzen (AHV-Verord-
nung, IV-Verordnung und Ergénzungs-
leistungs-Verordnung) nicht ausdriicklich
erwahnt ist.

Digitaler Willensvollstrecker

Antoine Eigenmann und Sébastien Fanti
erwihnen in einem Aufsatz (Successions,
données personnelles, numériques et ren-
seignements, SJ 2017 I 193 ff.), dass fiir
die digitalen Belange ein besonderer Wil-
lensvollstrecker eingesetzt werden kann.
Nach ihrer Ansicht wird der Willensvoll-
strecker auch Inhaber der Datensamm-
lung im Sinne von Art. 3 lit. i Datenschutz-
gesetz.

GAFI-Meldepflichten?

Nach Markus Vischer und Dario Galli
(GAFI-Meldepflicht[en] beim Aktiener-
werb zufolge Erbgangs? in: ExpertFocus
2017, 506 ff.) besteht schon nach dem
Erbgang eine Meldepflicht. Die Tatsache,
dass man die «Erbengemeinschaft X» an-
melden kann, zeigt, dass dies keinen Er-
kenntnisgewinn bringt und somit nicht
sinnvoll ist.

Begriindung von Stockwerkeigentum

Stephan Wolf und Alexander Kernen
(Begriindung von Stockwerkeigentum
und nachtrigliche Anderungen, in: Aktu-
elles zum Stockwerkeigentum, Bern 2017,
S. 1 1)) schlagen vor, dass der Willensvoll-
streckerim Rahmen der Erbteilung (als vor-
bereitende Massnahme) Stockwerkeigen-
tum begriinden konne. Das ist ein mutiger
Vorschlag, welcher durchaus von Erfolg
gekront sein kann, wenn der Erblasser die
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Weisung an den Willensvollstrecker vor-
géngig vom Grundbuchamt priifen ldsst.

Honorarriickforderung

Ausgehend von der bundesgerichtlichen
Rechtsprechung, dass die Riickforderung
von Willensvollstreckerhonoraren durch
die Erben eine ungerechtfertigte Berei-
cherung darstelle, welche von allen Erben
geltend gemacht werden miisse, pladiert
Daniel Abt dafir, dass ein Erbe diesen
Anspruch sollte alleine geltend machen
konnen, allenfalls auch nur den ihn betref-
fenden Anteil (Der Willensvollstrecker aus
der Sicht des Erben: «il buono, il brutto o
il cattivo», St. Galler Erbrechtstag, Folie
42 f1)). Andere Losungsmoglichkeiten sind
eine Aufteilung des Anspruchs unter den
Erben, die Erteilung einer Vollmacht von
allen Erben, die Unterstellung derjenigen
Erben, welche sich nicht an der Klage be-
teiligten oder die Bestellung eines Erben-
vertreters.

Vorschuss

Nachdem zwei Erben zur Bezahlung von
Steuern Vorschiisse von 600’000 Franken
verlangt hatten und ein dritter Erbe dies
dem Willensvollstrecker verbieten wollte,
musste das Kantonsgericht Baselland (BL
810 17 43 vom 19.9.2017, E. 4) iiber das
Ausmass befinden und entschied (zu
Recht), dass dies nicht im Ermessen der
Aufsichtsbehdrde, sondern des Willens-
vollstreckers liege und ein derartiger Ent-
scheid nur angefochten werden konne,
wenn der Willensvollstrecker sein Ermes-
sen pflichtwidrig ausgetibt habe.

Suspendierung

Waihrend in élterer Literatur teilweise noch
verneint wurde, dass man einen pflicht-
widrig handelnden Willensvollstrecker
suspendieren konne, wird dies heute all-
gemein anerkannt, unter anderem auch in
einem Entscheid des Gemeinderats Ober-
dgeri(E.3.2/218166vom 16.10.2017,E. 5).
In diesem Entscheid ging um darum, die
Ausiibung des Aktienstimmrechts durch
den Willensvollstrecker sofort einzustel-
len, noch bevor iiber den Absetzungsan-
trag entschieden wurde.

Aufsichtsverfahren

Das Aufsichtsverfahren ist durch die Of-
fizialmaxime und die Untersuchung des
Sachverhalts von Amtes wegen gepragt.
Dies hat nach dem Bezirksgericht Meilen
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(Entscheid vom 29.8.2017, E. 2) zur Folge,
dass das Gericht in seinem Entscheid nicht
an die Antrdge der Parteien gebunden ist
und auch neue Antréige bzw. Tatsachen be-
riicksichtigen kann. Auch ohne doppelten
Schriftenwechsel steht es den Parteien frei,
neue Eingaben zu machen.

Es besteht nach wie vor eine gewisse
Unsicherheit iiber die anwendbaren Re-
geln im Aufsichtsverfahren, da auch bei
Anwendung der Schweizerischen Zivil-
prozessordnung (ZPO), welche zur An-
wendung kommt, wenn ein Gericht die
Aufsichtsbehorde ist (wie im Kanton Zii-
rich), dies (nur) als kantonales Recht er-
folgt. Diese Unsicherheit wiirde behoben,
wenn (wie in der Erbrechtsrevision vorge-
schlagen) kiinftig nur noch Gerichte zu-
stindig wiren und die ZPO dann direkt
angewendet wiirde (vgl. dazu Brazerol,
siche oben, N 107 ff.).

Interessenkollision

Die in der Rechtsprechung und Lehre ver-
tretene Auffassung, dass der Rechtsweg
bei einer Interessenkollision des Willens-
vollstreckers gespalten sei (je nachdem ob
es sich um eine urspriingliche oder nach-
tragliche Interessenkollision handelt),
sollte nach Abt (siche oben, Folie 19) auf-
gegeben werden. Ich habe bisher die Auf-
fassung vertreten, dass diese Spaltung
nicht gemacht werden sollte, sondern alle
Fille vom ordentlichen Richter zu behan-
deln sind. Anders mdchte Ricardo Bra-
zerol (Der Erbe als Willensvollstrecker,
Bern 2018, N 535 ff.) simtliche Verfahren
von der Aufsichtsbehdrde durchfiihren
lassen, weil immer auch eine Pflichtver-
letzung gegeben sei oder eine Unfahigkeit
vorliege. Kiirzlich aufgetretene Fille ha-
ben mich zur Ansicht gebracht, dass die
Aufsichtsbehorde (im summarischen Ver-
fahren) Fille behandeln kann, in welchen
klare Verstosse vorliegen, insbesondere
auch dann, wenn diese im Zusammenhang
mit Pflichtverletzungen auftreten, welche
javon der Aufsichtsbehdrde zu behandeln
sind.

Absetzung

Wenn die Aufsichtsbehorde tiber den Wil-
lensvollstrecker eine Absetzung verfiigt,
fragt es sich, ob dies nur dann erfolgen
kann, wenn sdmtliche Erben und Ver-
michtnisnehmer am Aufsichtsverfahren
beteiligt waren. Nach Abt (siehe oben,
Folie 25) besteht diese «unteilbare Ein-
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heit». Anders sieht es Benedikt Seiler (Die
erbrechtliche Ungiiltigkeit, Ziirich 2017,
N 209 ff.), dem ich mich anschliessen
kann, weil im summarischen Verfahren
nicht immer alle Erben ins Verfahren ein-
bezogen sind und das Urteil dennoch fiir
alle wirkt.

Anwaltsaufsicht

Wenn registrierte Anwilte als Willens-
vollstrecker titig werden, unterstehen sie
der Aufsichtsbehorde tiber Rechtsanwilte
desjenigen Kantons, in welchem der Erb-
lasser seinen letzten Wohnsitz hatte (Auf-
sichtskommission Solothurn, GER 2017
Nr. 7 vom 31.8.2017). Das wird in vielen
Fillen ein anderer Kanton sein, als der
Kanton, in welchem der Anwalt registriert
ist.

Haftung

Das Bundesgericht hat im Urteil
5A_363/2017 vom 22.2.2018, E. 5 ent-
schieden, dass der Quotenvermdchitnis-
nehmer durch ein zu hohes Willensvoll-
streckerhonorar (welches in casu von den
Erben akzeptiert wurde) nur indirekt ge-
schédigt sei und deshalb diesen Schaden
nicht gegeniiber dem Willensvollstrecker
geltend machen konne.

Nach dem Ziircher Obergericht
(LB160054 vom 23.2.2017,E. 4.4.1) sind
Klagen gegen den Willensvollstrecker aus
Verantwortlichkeit nicht erbrechtlicher
Natur und deshalb an dessen Wohnsitz
(und nicht am letzten Wohnsitz des Erb-
lassers) anzubringen. Abt (siehe oben,
Folie 38) pladiert fiir eine Anderung, weil
dieser Gerichtsstand Unwigbarkeiten mit
sich bringe, wenn ein ausldndischer Wil-
lensvollstrecker (in einem schweizerischen
Nachlass) oder wenn mehrere Willens-
vollstrecker titig seien. Diese Argumen-
tation hat vieles fiir sich und man kann
sich zu Recht fragen, ob nicht doch eine
erbrechtliche Klage vorliege.

Jeder Erbe kann alleine die Haftung
geltend machen. Wihrend nach Abt (siehe
oben, N 37) der einzelne Erbe nur seine
Portion am Schaden geltend machen kann,
muss er aus meiner Sicht den ganzen
Schaden einklagen und Zahlung an die
Erbengemeinschafi verlangen (es sei denn,
die Erben hitten im Rahmen der Erbtei-
lung bereits etwas anderes vereinbart).

h.kuenzle@kendris.com
www.kendris.com
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Die Familienstiftung
in der Schweiz

Von Dr. Gabriele Hofmann-Schmid
Partner ATAG Advokaten AG

Es ist ein natiirliches und legitimes Be-
diirfnis, das wirtschaftliche Fortkommen
der Nachkommen und weiterer Angehd-
riger tiber den Tod hinaus sichern zu
wollen. Das Instrument der letztwilligen
Verfiigung ist hierfiir oft ein ungeniigen-
des Mittel, denn wie stelle ich sicher,
dass meine Kinder verantwortungsvoll
mit dem ererbten Vermodgen umgehen,
damit sie auch im Alter noch geniigend
Mittel zur Verfiigung haben oder die
Ausbildung der Enkel und Urenkel ge-
sichert ist?

Das Schweizerische Zivilgesetzbuch
offeriert die Mdoglichkeit der Griindung
einer Familienstiftung, wobei die Schran-
ken der erbrechtlichen Verfiigungsfrei-
heit beachtet werden miissen. Wesens-
merkmal einer Familienstiftung ist die
Bindung des gestifteten Vermogens an
eine bestimmte Familie, indem als Be-
glinstigte der Stiftung nur Angehorige
dieser Familie berticksichtigt werden.

Der erlaubte Zweck einer Familien-
stiftung wird im Zivilgesetzbuch sehr
eng gefasst: Das Stiftungsvermdgen darf
nur fiir die Bestreitung der Kosten von
Erziehung und Ausstattung, die Unter-

stitzung von Familienangehdrigen oder
zu dhnlichen Zwecken verwendet wer-
den. Die Errichtung von sogenannten
«Familienfideikommissen», welche den
Familienangehdrigen generell den Le-
bensunterhalt sichern, wurde mit der
Einfiihrung des Zivilgesetzbuches 1907
verboten. Einerseits galten die Fidei-
kommisse als unerwiinschtes Relikt feu-
daler Gesinnung, andererseits sollte der
Miissiggang bekdmpft und die Leute
vielmehr zur Arbeit angehalten werden.

In einem Entscheid aus dem Jahre
2009 erklarte das Bundesgericht die da-
maligen Beweggriinde fiir iiberholt und
mitdem Wirtschaftssystem einer moder-
nen Schweiz nicht mehr vereinbar. Ahn-
lich dusserte sich der Bundesrat 2005 in
seiner Botschaft zur Anerkennung von
ausldndischen Trusts in der Schweiz, in-
dem er sagte, das Verbot der Fideikom-
missen beruhe zu einem grossen Teil auf
sittlichen und ideologischen Uberlegun-
gen, die heute eher liberholt erschienen.

Nachdem sich Bundesgericht und
Bundesrat bereits auf diese Weise gedus-
sert haben, mag man den Schluss ziehen,
dass der Gesetzgeber hier in absehbarer
Zeit nachzieht und die Bestimmungen
iiber die Familienstiftung liberalisiert.
Im Bereich Trust, einem Institut aus dem
angelsdchsischen Rechtsraum, das dort
gerne fiir die Nachfolgeplanung verwen-
det wird, hat es in jlingster Zeit wieder-
holt Vorstésse im Parlament gegeben,
welche dazu gefiihrt haben, dass Bun-
desrat und Gesetzgeber sich mit der
Frage beschiftigen miissen, ob und al-
lenfalls wie der Trust ins schweizerische
Recht eingefiihrt werden soll.

In Fachkreisen wird diskutiert, ob es
das—dem Schweizer Recht fremde — In-
stitut des Trusts tatsdchlich braucht oder
ob mit einer Liberalisierung der Fami-
lienstiftung sowie einer Anpassung und
Kodifizierung des Instituts der Treuhand
das Ziel nicht auch erreicht werden kann,
nidmlich dem Rechtsanwender geeignete
Instrumente fiir eine zeitgemésse Nach-
lass- und Nachfolgeplanung zur Verfii-
gung zu stellen.

Bei der Griindung einer Familienstif-
tung sind die Quoten der pflichtteils-
berechtigten Erben zu beachten. Das
Erbrechtist derzeit in Revision begriffen.
Im Zentrum steht dabei die Reduktion
der geltenden Pflichtteile, damit der Erb-
lasser freier liber sein Vermogen verfii-
gen kann. Hinterlédsst der Erblasser Ehe-
frau und Nachkommen, betrdgt die frei
verfiigbare Quote geméss geltendem Ge-
setz 37,5%; neu soll sie 50% betragen.
Hinterldsst der Erblasser nur Nachkom-
men, soll die Quote in Zukunft ebenfalls
50% betragen; bisher liegt sie bei 25%.
Ende August 2018 hat der Bundesrat die
entsprechende Botschaft zuhanden des
Parlaments verabschiedet.

Alle Attribute, die gemeinhin zu-
gunsten des Finanz- und Wirtschafts-
standorts Schweiz ins Feld gefiihrt wer-
den, wie etwa die politische Stabilitdt des
Landes, die wirtschaftliche Effizienz
oder das funktionierende Rechtssystem,
sprechen ebenfalls fiir die Errichtung ei-
ner Familienstiftung in der Schweiz.

Dies bedeutet, dass Personen, die be-
reits in der Schweiz ansissig sind fiir die
Regelung ihrer Nachfolgeplanung nicht
mehr auf Rechtsinstitute ausserhalb der
Schweiz angewiesen sein sollten. Umge-
kehrt sollte die Schweiz fiir Personen
aus dem Ausland ein attraktiver Standort
sein, in dessen Schoss man gern die Ge-
schicke zukiinftiger Generationen legt.

Die dargelegten und teilweise bereits
weit fortgeschrittenen Anderungen der
gesetzlichen Grundlagen sind ein wich-
tiger Schritt in die richtige Richtung und
es ist zu hoffen, dass diese in nicht allzu
ferner Zukunft realisiert werden konnen.

Auch wenn Familienstiftungen, die
jetzt gegriindet werden, noch der engen
Zweckumschreibung des Zivilgesetz-
buchs unterstehen, kann meines Erach-
tens in den Statuten auf den Zeitpunkt
der Aufhebung des Verbots von Fidei-
kommissen hin bereits jetzt eine umfas-
sendere Definition des Stiftungszwecks
formuliert werden.

gabriele.hofmann@atag-law.ch
www.atag-law.ch
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Fonds & Asset Management

Weg vom Portfoliodenken,
hin zum Investor und zur Realwirtschaft

Von Markus Fuchs, Geschiiftsfiihrer Swiss Funds & Asset Management Association Sfama

Die Asset-Management-Industrie ist eine Alleskonnerin: Sie leistet
einen wesentlichen Beitrag fiir die Sicherheit und Stabilitit der
Vorsorgewerke, die Erreichung von Sparzielen sowie die relativ
kostengiinstige Finanzierung der Wirtschaft. Kurzum: Ohne Asset
Management gibt es keine soziale Marktwirtschaft. Aber die In-
dustrie kann diese Aufgaben nur erfiillen, wenn sie sich verdndert.
Sie muss sich vom reinen Portfolio- und Produktedenken ab- und
konsequent dem Dienst am Investor und der Realwirtschaft zu-
wenden.

Weltweit verwaltet die Finanzindustrie Vermogenswerte von
iber 70 Billionen USS. In der Schweiz bietet die Finanzbranche
rund 200’000 oft hochqualifizierte Arbeitsplétze, und es werden
institutionelle Anlagegelder im Umfang von rund 2°200 Mrd. Fr.
verwaltet. Dieser Betrag entspricht dem dreifachen Bruttosozial-
produkt unseres Landes. Asset Manager halten rund 25% der Ob-
ligationen und beinahe 40% der ausstehenden Aktien kotierter Fir-
men. Neben der klassischen Kreditfinanzierung durch die Banken
ist dies eine bedeutende und willkommene Finanzierungsalterna-
tive. Das sind eindriickliche Zahlen. Doch allein damit ist es nicht
getan. Der Sinn einer nachhaltigen Finanzindustrie darfnicht darin
liegen, sich selbst zu bedienen, sondern (ausschliesslich!) im
Dienste der Realwirtschaft und des Investors zu stehen.

Daraus ldsst sich gar folgern, dass die Generierung einer Ren-
dite letztlich nicht der Sinn, sondern genau genommen bloss eine
notwendige Bedingung, sozusagen die Daseinsberechtigung fiir
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das Asset Management ist. Die Branche muss sich demnach vom
Gedanken 16sen, ausschliesslich die gegeniiber einem Index er-
zielte Rendite ins Zentrum ihres Handelns zu stellen, denn eine
solche orientiert sich hochstens an der Daseinsberechtigung. Das
Ubertreffen eines Indexes diirfte per se selten einem echten Kun-
denbediirfnis entsprechen.

Keinesfalls soll die Bedeutung der Rendite unterschitzt oder
dieser gar abgesprochen werden. Vielmehr geht es darum, den
Investor mit seinen individuellen Bediirfnissen (wieder) in den
Mittelpunkt zu stellen und das Handeln konsequent auf ihn auszu-
richten. Um dies zu erreichen, muss der Fokus im Asset Manage-
ment verschoben und die Denkweise gedndert werden — eine
Denkweise, die auf Annahmen der Mitte des letzten Jahrhunderts
entwickelten sogenannten modernen Portfoliotheorie fusst. Dazu
miissen echte Anlageziele wie beispielsweise die Rentenfinanzie-
rung, der Erwerb von Wohneigentum oder der Kauf eines Autos
bekannt sein, denn diese definieren die wichtigsten Parameter der
zur Verfiigung stehenden Anlagen, namentlich Anlagehorizont,
Risiko- und Verlusttoleranz, Renditeerwartungen und Liquiditét.
Zudem muss der Asset Manager «weiche Faktoreny, Priferenzen
und Einstellungen wie die Religion, politische Einstellung oder die
Weltanschauung seiner Kunden kennen. Nur so kénnen kunden-
spezifische Losungen entwickelt werden und damit die Abkehr von
standardisierten Produkten und Prozessen sowie die Hinwendung
zu individuellen und bediirfnisorientierten Angeboten erfolgen.

Oft wird in der Finanzbranche versucht, Losungen anstelle von
Produkten zu verkaufen. Das ist zweifelsohne der richtige Ansatz,
bei dem jedoch zwingend beriicksichtigt werden muss, dass Lo-
sungen immer massgeschneidert sind und nicht auf Durchschnitts-
werten aufbauen sollten. Diese Herausforderung gilt fiir viele In-
dustriezweige und ist nicht auf das Asset Management beschrinkt.
Es miissen Modelle diskutiert werden, bei welchen Anleger mit
ihren individuellen und kaum ausschliesslich entlang der standar-
disierten Dimensionen Risiko und Rendite definierten Bediirfnisse
und Priferenzen ins Zentrum gestellt werden. Die Ziele des Asset
Managers miissen sich an diesen Kundenbediirfnissen orientieren,
die Risikoanalyse muss sich an jenen definieren. Diese Individua-
lisierung fiihrt zu zahlreichen Herausforderungen. Namentlich gilt
es, die Komplexitit zu reduzieren, verstandliche Informationen zu
erstellen, hohere Transparenz zu bieten, aber auch das regulatori-
sche Dickicht zu entflechten, damit der Asset Manager {iberhaupt
kundenorientiert beraten darf.

markus.fuchs@sfama.ch / www.sfama.ch
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Schnittstellen —
der Weg in die Zukunft

Eine reibungslose Kommunikation zwischen Intermediir und Bank wird wichtiger denn je —sei es im personlichen
Austausch oder auch via digitalem Weg. Schnittstellen zwischen firmeneigener Software sowie dem System der
Banken spielen dabei eine zentrale Rolle.

Von Tobias Wehrli
Leiter Intermediaries
VP Bank Gruppe, Vaduz

Die VP Bank hat im Friihjahr 2018 ein
neues E-Banking eingefiihrt und di-
rekt in das Kundenportal auf der Web-
seite integriert. Ein besonderes Augen-
merk bei der Entwicklung des neuen
«VP Bank e-banking» wurde auf die
Bediirfnisse von Intermedidren gelegt.
Mit dem eigens fiir professionelle An-
leger entwickelten «VP Bank e-bank-
ing plus» konnen jedem einzelnen Be-
nutzer die notwendigen Berechtigungen
vergeben werden, wodurch die Zeich-
nungsrechte im eigenen Unternehmen
einfach abgebildet werden. Die Ge-
schéftsprozesse werden so direkt unter-
stiitzt, und der Benutzer hat eine opti-
male Ubersicht iiber alle verwalteten
Kunden sowie deren Zeichnungs- und
Kundenrechte. Zudem koénnen grup-
pierte Konto- und Depotinformationen
iiber selbst definierte Kundengruppen
abgerufen werden. Doch das ist nur der
Anfang — die VP Bank unterstiitzt ge-
zielt ihre Kunden, indem mit Schnitt-
stellen die tdglichen Arbeitsprozesse
unterstiitzt werden.
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Neben dem «VP Bank e-banking»
werden Daten {iber Schnittstellen aus-
getauscht. Seit mehreren Jahren bietet
die VP Bank mit «Professional Data
Feed» (ProDF) eine umfassende und
zuverldssige Losung. Damit werden
Transaktions- und Positionsdaten {iber
eine gesicherte Verbindung den Kun-
den zur Verfiigung gestellt. Dies er-
moglicht ihnen den Import der Daten in
die firmeneigene Anwendung. Doppel-
erfassungen sowie Fehler, die bei einer
manuellen Pflege der Daten entstehen
konnen, werden so vermieden.

EBICS —

der neue internationale Standard
Die Abwicklung von Geschiften verla-
gert sich vor allem in der Zusammen-
arbeit mit dem Intermedidr immer mehr
in die digitale Welt. Wurden mit dem
Professional Data Feed die Daten von der
Bank versendet, bietet EBICS den bi-
direktionalen Weg — dadurch ist mit der
neuen Losung mehr interaktiver Aus-
tausch moglich. EBICS steht fiir «Elec-
tronic Banking Internet Communication
Standardy, der sich in Europa als multi-
bankfahiger Kunde-Bank-Kommunika-
tionskanal durchgesetzt hat. Mit EBICS
steht den Kunden einsicherer, verschliis-
selter Kanal zur Verfiigung. Urspriing-
lich fiir den Zahlungsverkehr entwickelt,
konnen auch viele weitere Daten iiber
EBICS bi-direktional ausgetauscht wer-
den. Die VP Bank unterstiitzt Borsen-
auftrige, den Austausch von Kontodaten
und die Ubermittlung simtlicher Bank-
korrespondenz. Zusammengefasst bie-
tet EBICS die folgenden Vorteile:

* Hoher Sicherheitsstandard
durch Verschliisselung

* Moderne Technologie basierend
auf internationalen Standards

» Optimierung interner Prozesse

« Effizienz in der Auftragseingabe

* Sekundenschnelle Daten-Updates
im eigenen Softwaresystem

Private

Es ldsst sich hier festhalten, dass die
VP Bank ihre Kunden bei der Automa-
tisierung von Prozessen massgeblich
unterstiitzt. Gerade wenn ein Interme-
didr mit verschiedenen Banken Ge-
schiftsbeziehungen unterhilt, muss er
sich nicht in verschiedene E-Banking-
Systeme einloggen, sondern kann alle
Transaktionen in der firmeneigenen
Finanzsoftware erfassen — die Uber-
mittlung erfolgt dann an die jeweilige
Bank automatisch.

Digitalisierung schreitet voran
Auch wenn die Digitalisierung in aller
Munde ist — die Zukunft im Interme-
didrgeschift wird aus unserer Optik die
hybride Beratung sein. Dies bedeutet,
dass digitale und personliche Beratung
Hand in Hand gehen. Software wird
benotigt fiir die immer herausfordern-
deren regulatorischen Uberwachungen
sowie die effiziente Abwicklung des
«Daily Business» — auf der anderen
Seite braucht es einen starken Bank-
partner, welcher zusétzlich strategisch
zur Seite steht und ein Netzwerk an ver-
schiedenen Partnern anbieten kann.
Die Zusammenarbeit mit Interme-
didrenist fiir die VP Bank seit der Griin-
dung von grosser Bedeutung. Diesen
personlichen Kontakt mit der Partner-
bank wissen zahlreiche unabhingige
Vermogensverwalter, Treuhdnder und
Rechtsanwilte sehr zu schitzen. Sie
zdhlen auf eine Bank mit langjahriger
Erfahrung, mit verlésslichen Beratern
und aufsie zugeschnittenen Betreuungs-
modellen. Der kontinuierliche Ausbau
der Online-Services stellt eine perfekte
Ergénzung zur personlichen Betreuung
durch den Kundenberater dar. Dieser
hybride Ansatz spiegelt sich in der Kern-
botschaft der VP Bank wider: Sicher
voraus! Wir behalten Veridnderungen
auf dem Radar und nutzen diese gezielt
zum Wohl unserer Kunden.
tobias.wehrli@vpbank.com
www.vpbank.com
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Schweizer Industrieaktien
werden gerne unterschatzt

Von Thierry Bloch
Kundenberater und Portfoliomanager
Dreyfus Sohne & Cie AG, Banquiers

Schweizer Anleger

kaufen Schweizer Aktien

Im Beratungsgesprach mit Anlegern
zeigt sich oft, dass Schweizer Investo-
ren bei der Auswahl ihrer Aktienanla-
gen heimische Werte préferieren. In der
Fachsprache wird dieses Verhalten auch
als Home Bias bezeichnet. Die Griinde
hierfiir sind vielfiltig. Einerseits geho-
ren die drei grossten Schweizer Unter-
nehmen Nestlé, Novartis und Roche zu
den bekanntesten Aktien der Schweiz,
andererseits verfiigen diese Borsenlieb-
linge iiber Eigenschaften, die Schwei-
zer Anleger besonders mogen. Alle drei
Aktien zdhlen zu den defensiven, ver-
meintlich sicheren Aktien mit einer
attraktiven Dividendenrendite. Aber
auch die Suche nach Sicherheit treibt
die Anleger in den hiesigen Markt, da
sie die lokalen Unternehmen besser
kennen und ihnen mehr vertrauen. Zu-
satzlich meiden Anleger ausldndische
Aktien aus Angst vor Wahrungsverlus-
ten und hoheren Transaktionskosten.
Schliesslich spielen oft auch steuerli-
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und Marino Cavallo, CIIA
Kundenberater und Portfoliomanager
Dreyfus Sohne & Cie AG, Banquiers

che Uberlegungen eine Rolle, denn ge-
wisse Quellensteuern kénnen nicht zu-
riickgefordert werden.

Anleger setzen vermehrt

auf passive Anlageformen

Immer beliebter werden im Anlagepro-
zess die borsengehandelten und giins-
tigen Indexfonds (Exchange Traded
Funds, ETFs) auf den Schweizer Ge-
samtmarkt, wie den Swiss Market In-
dex (SMI) oder den breiter gefassten
Swiss Performance Index (SPI). Damit
umgeht der Investor die aufwendige Se-
lektion von Einzeltiteln und ist auto-
matisch breiter diversifiziert. Ist dies
jedoch wirklich die beste Anlagemog-
lichkeit?

Den Anlegern, welche in diese
ETFs investieren, sollte bewusst sein,
dass die drei zuvor genannten Blue
Chips in den beiden Indizes prominent
vertreten sind. Addiert man die Ge-
wichte der fiinf grossten Titel (Nestlé
SA, Novartis AG, Roche Holding AG,
UBS Group AG und Zurich Insurance

Group AG), dann wird offensichtlich,
dass diese allein etwa zwei Drittel des
SMI ausmachen. Im SPI sind es immer
noch bemerkenswerte 55%.

Schweizer Industriewerte spielen

im Index eine untergeordnete Rolle
Die Schweiz ist ein ausgesprochenes
Industrieland. Betrachten wir deshalb
diesen Sektor etwas ndher. Obwohl
iiber 50 der etwa 200 Aktien im SP1 zum
Industriesektor zahlen, entspricht deren
Gesamtgewichtung im Index von circa
15% weniger als derjenigen der grossten
Position Nestlé, welche mit etwa 19%
gewichtet ist. Daher schenkt man die-
sen Aktien oft zu Unrecht nur wenig Be-
achtung. Denn bei der Betrachtung der
langfristigen Entwicklung der Schwei-
zer Industriewerte anhand des SPI In-
dustrials Indexes stellt man fest, dass
diese Werte sich besser als der Gesamt-
markt entwickelt haben.

So erzielte der SPI Industrials Index
von Anfang 2001 bis Ende Oktober
2018 eine Wertentwicklung von 109%
(entspricht 4,2% p.a.), wihrend der
SMI lediglich um 76% (3,2% p.a.) zu-
legte. Inden letzten 10 Jahren liegen die
Renditen bei 143% (9,3% p.a.) respek-
tive 102% (7,3% p.a.).

Diese Outperformance der Indus-
trietitel gibt es jedoch nicht kostenlos,
denn durch die erhohte Volatilitdt und
entsprechend hoheres Risiko bildet sich
eine zyklische Priamie, die bei Korrek-
turen wieder verloren gehen kann. So
haben die Industriewerte bei der jiings-
ten Korrektur im Oktober zum Beispiel
deutlich starker gelitten als der Gesamt-
markt. Betrachtet man die risikoadjus-
tierte Performance anhand der Sharpe
Ratios, so zeigt der SMI bessere Werte.

Der Industriesektor ist abhéingig
von der weltweiten Konjunktur
Dem Industriesektor gehoren Unter-
nehmen an, welche etliche Subsektoren
in den Bereichen Investitionsgiiter,
gewerbliche Dienste und Speditions-
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wesen einschliessen. Demzufolge ist
dieser Markt stark fragmentiert und
erheblich von den konjunkturellen
Schwankungen abhidngig. Wenn die
wirtschaftliche Stimmung positiv ist
und sich die Konjunktur im Auf-
schwung befindet, profitiert insbeson-
dere dieser zyklische Sektor von der
starken gesamtwirtschaftlichen Nach-
frage. Kiihlt sich hingegen die konjunk-
turelle Dynamik ab, sinken die Investi-
tionen und die Unternehmen erleiden
einen deutlichen Umsatzriickgang.

Griinde fiir die gute Entwicklung
sind vielfaltig

Schweizer Industrieunternehmen sind
oft globale Marktfiihrer in ihren Ni-
schen. Dabei profitieren sie von wirt-
schaftsfreundlichen Rahmenbedingun-
gen, politischer Stabilitét, einer aus-
gezeichneten Infrastruktur und einem
herausragenden Bildungssystem hier-
zulande. Diese Faktoren dienen als
Schliissel fiir die internationale Wett-
bewerbsfahigkeit und erméglichen be-
achtliche Innovationen. Die Unterneh-
men haben aber auch gelernt, sich den
Gegebenheiten anzupassen. Die starke
Aufwertung des Frankens war kurzfris-
tig fiir die Exportwirtschaft ein Schock.
Durch den Aufschub gewisser Projekte,
die Verlagerung von Produktionsstand-
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Indexierte Wertentwicklung
Schweizer Aktienindizes in Franken
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langfristig erfolgreiche Unternehmens-
strategie umzusetzen, die nicht dem
kurzfristigen Handeln zum Opfer fillt.

Anlageaussichten bleiben intakt
Man kann davon ausgehen, dass der
Industriesektor gegeniiber dem SMI
langfristig weiterhin eine Uberrendite
erwirtschaften wird. Ein grosseres En-
gagement im Industriebereich ist dann
lohnend, wenn man von einer guten
Entwicklung der Weltwirtschaft profi-
tieren will. Nebst der Moglichkeit von
Direktanlagen in Einzeltiteln wie ABB,
Geberit oder Schindler, gibt es auch
Zertifikate, die sich diesem spannenden
Thema widmen.

Schweizer Industrieaktien sind oft
nur Nebenwerte mit tiefer Marktkapi-
talisierung, deren Ankeraktionére zwar
fiir Kontinuitit sorgen, jedoch die Han-
delbarkeit dieser Aktien zusdtzlich min-
dern. Deshalb erlauben solche Zertifi-
kate mit einer einzigen Transaktion eine
einfache und kostengiinstige Investi-
tion in eine Vielzahl von spannenden
Einzeltiteln, ohne in jede Aktie einzeln
investieren zu miissen.

thierry.bloch@dreyfusbank.ch
marino.cavallo@dreyfusbank.ch
www.dreyfusbank.ch
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Sieben Erfolgstaktoren
fiir den erfolgreichen Banker

Von Michael A. Welti
Head Zurich

Managing Director Wealth Management
Reyl & Cie AG

«Disrupt yourself» kdnnte man mit dem
deutschen Autor Christoph Keese sagen.
Er empfiehlt quasi jedem die General-
iiberholung seines Tuns und Denkens.
Er fordert uns auf, unsere personlichen
Starken zu erkennen und zu nutzen, um
uns radikal neu zu erfinden. Er beschreibt
etwas, was ohnehin seit lingerem Reali-
tat ist: Die Welt wird umgewertet. Dabei
liegt der Fokus auf Mustererkennung und
Reiz-Reaktions-Schemata (anfillig fiir
Automatisierung) oder auf Empathie und
sozialer Interaktion (wenig anfillig fiir
Automatisierung). Die digitale Entwick-
lung ist in diesem Kontext zu sehen. Sie
ermdglicht einen noch effizienteren Aus-
tausch mit den Kunden, hilft, Kosten zu
senken und mit kiinstlicher Intelligenz
Entscheide noch besser zu treffen.

Die Technik kann die zwischen-
menschliche Beziehung aber nicht erset-
zen. Diese Beziehung ist grundlegend
fiir gegenseitiges Vertrauen. Darauf ba-
sierend gibt es sieben Erfolgsfaktoren,
die einen Banker auch in Zukunft erfolg-
reich machen werden — den Banker 4.0:
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1. Erfahrung und Senioritit

Der Kunde muss sich darauf verlassen
konnen, dass sein Berater alle Aspekte
des Bankgeschifts versteht, tiber die tra-
ditionellen Muster hinauswéchst, sich
einen 360°-Uberblick verschafft und auf
einen grossen Erfahrungsschatz zurtick-
greifen kann bei der Beratung komplexer
Vermogensverhéltnisse, Nachfolgepla-
nungen und der Strukturierung von indi-
viduellen Bediirfnissen in den Bereichen
Private Wealth und Corporate Finance.

2. Integritit —

Kundenwohl ist Bankenwohl

Mitder Erfahrung des Beraters steigt auch
seine Kompetenz, zum Teil komplexe
Familien- und Vermogensverhéltnisse zu
durchleuchten. Immer wichtiger wird die
Funktion, auch als Partner des Kunden
zu agieren und nicht nur als Berater der
Bank. Die Zufriedenheit des Kunden,
den Service einer Schweizer Bank zu ge-
niessen, zahlt sich langfristig auch fiir
die Bank und den Bankenplatz aus.

3. Ausbildung

Es reichte frither, sich mit einer kauf-
ménnischen Lehre oder einem Univer-
sitdtsabschluss im Bankgeschift bis zur
Pensionierung iiber Wasser zu halten.
Heute bieten die Banken Weiterbildun-
gen an, intern und extern, um sicherzu-
stellen, dass die Kunden vollumfanglich
und compliant beraten werden. Die An-
forderungen an den Berater haben sich
deutlich erweitert; dies setzt ein grosses
Eigeninteresse des Beraters voraus, sich
mit neuen Thematiken zu befassen, wel-
che moglicherweise vor einigen Jahren
noch nicht von Bedeutung waren.

4. Marktverstindnis und Kompetenz
Die Berater werden oft durch grosse
Spezialisten-Teams in den Banken un-
terstlitzt. Um den Kunden die optimale
Anlageldsung anbieten zu konnen, ist es
jedoch unerldsslich, dass der moderne
Berater sich selber fiir die Anlagemarkte
interessiert und sich einen Uberblick
iiber die aktuelle Marktlage verschaftt.

Der Kunde bemerkt den Unterschied, ob
sein Banker das Marktgeschehen aktuell
mitverfolgt oder nicht.

5. Digital- und Social-Media-Fitness
Traf der Berater frither den Kunden an-
lasslich seines Besuchs in der Schweiz
noch personlich im Biiro, ist er heute mit
ihm auf verschiedene Arten verbunden
und demonstriert jederzeitige Verfiigbar-
keit. Informelle Kommunikation, welche
sich liber Messenger- bis Social-Media-
Plattformen erstreckt, gibt beiden die
Maoglichkeit, sich sofort und zeitnah zu
aktuellen Themen auszutauschen und
sich eine Meinung zu bilden — auch aus-
serhalb der Biirozeiten.

6. Individualitit und Empathie
Zuhoren zu koénnen, ist nicht nur im pri-
vaten, sondern auch im geschéftlichen
Umfeld eine Kompetenz. Banken erwar-
ten von ihren Beratern nur allzu oft, die
hauseigenen Produkte anzupreisen. Die
hohe Kunst liegt allerdings darin, die rich-
tigen Fragen zu stellen und die Bediirf-
nisse zu erkennen. Der Kunde verdient
einen Freund, einen Partner in Finanzan-
gelegenheiten, der nicht nur die Bankpro-
dukte anpreist, sondern die langfristige
Entwicklung der Beziehung verfolgt.

7. Unternehmergeist
Der Banker 4.0 muss unternehmerische
Fahigkeiten und Kreativitét einsetzen.
Der Senior Berater muss die grossen Zu-
sammenhénge in der Kunden- und Bank-
beziehung sehen, natiirlich im Einklang
mit der Bankstrategie. Es ist enorm
wichtig fiir die Banken, sich entweder
auf grosse Volumen mit standardisierten
Angeboten oder aufindividuelle Bediirf-
nisse von UHNWI einzustellen. Gleich-
zeitig gibt dies den konkurrierenden
Banken die Gelegenheit, sich unterneh-
merischer zu engagieren und dem Kun-
den Losungen zu préisentieren, die inno-
vativ und lukrativ sind und sich somit
von der Masse abzuheben.
michael.welti@reyl.com
www.reyl.com
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Dynamik des Standortwettbewerbs
im Fondsgeschaft — ein tatfes Casting

Von Markus Fuchs
Geschidiftsfiihrer Swiss Funds &
Asset Management Association Sfama

In der Schweiz sind fast 8’000 auslén-
dische Fonds registriert. Auffallend ist,
dass davon 5’300 Produkte nach luxem-
burgischem und 1’770 nach irischem
Recht aufgesetzt sind. Irland und Lu-
xemburg sind beides Kleinstaaten mit
etablierter Finanzbranche, aber ohne
bedeutenden Heimmarkt. Sie sind lau-
fend daran, Fondsgesellschaften prak-
tikable und ausgewogene Rahmenbe-
dingungen zu bieten. Doch der Wettbe-
werb konkurrierender Plitze wird auch
in Europa zunehmend hirter. Mehrere
Léander, auch solche mit gewichtigen
Heimmaérkten wie Deutschland oder
Frankreich, haben in den vergangenen
Jahren betrachtliche Anstrengungen un-
ternommen, um ihre rechtlichen und
steuerlichen Rahmenbedingungen fiir
Anlagefonds zu modernisieren und zu
optimieren. Zudem gilt es, der latenten
Konkurrenz durch die neuen EU-Bei-
trittsldnder zuvorzukommen, die sich
hiufig als freizligige und kostengiins-
tige Finanzstandorte zu etablieren ver-
suchen. Oft diirfte dabei allerdings nicht
primér die rechtliche Domizilierung von
Produktenim Vordergrund stehen. Diese
ist aber im Standortwettbewerb fiir den
wertschopfungsstarken Finanzsektor ein
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entscheidender Hebel, um auch fiir wei-
tere Teile der Value Chain attraktiv zu
sein. Denn Anlagefonds ziehen eine
«Zulieferindustrie» an. In ihrem Sog
gedeihen die fiir dieses Geschéft un-
verzichtbaren Serviceunternehmen wie
Administratoren, Depotbanken, Bro-
ker, Wirtschaftspriifer, Rechtsanwilte,
Buchhalter, Analysten, Versicherer oder
Due-Diligence-Spezialisten.

Das mobile Kapital fliesst dorthin,
wo die Rahmenbedingungen am attrak-
tivsten sind. Die Auffassung, dass Fonds
vor allem deshalb offshore aktiv wiir-
den, um sich der Regulierung zu entzie-
hen, stimmt heute nur noch in wenigen
Fillen. So werben weltweit im Spitzen-
feld positionierte karibische Finanz-
zentren wie Grand Cayman, Bahamas
oder Bermuda ebenso wie aufstrebende
europdische Lander — z.B. Malta oder
Zypern — nicht nur mit tiefen Kosten
und steuerlichen Anreizen, sondern
auch mit adidquater Regulierung. Ein
«commitment to adhering to the high-
estinternational regulatory standards»
ist heute beinahe eine Selbstverstind-
lichkeit. Bedingt durch internationale
Standards und der damit verbundenen
global zunehmenden Konvergenz im
regulatorischen Bereich ist dies als Al-
leinstellungsmerkmal aber nicht mehr
hinreichend fiir den Erfolg. Vor dem
Hintergrund der «inneren» Einstellung
zur Sicherheit der Anlagen oder dem
Vertrauen zu einem Standort — nament-
lich auch von Seiten der institutionellen
Investoren — fallt heute die Wahl zuneh-
mend auf europdische Domizile. Dies
ist eigentlich erstaunlich, denn alle
wesentlichen Offshore-Fondsstandorte
haben erhebliche Anstrengungen un-
ternommen, um mit ihren Systemen
die internationalen Mindeststandards
in den Bereichen Besteuerung, Geld-
wiascherei und Terrorismusfinanzierung
zu erfiillen.

Grenziiberschreitender
Fondsvertrieb

In der Fondsindustrie ist die Entwick-
lung eines integrierten europdischen

Marktes weit fortgeschritten. Die Ucits-
Richtlinie formuliert Mindeststandards
fiir Anbieter und Produkte, namentlich
mit Blick auf den Anlegerschutz. An-
bieter und Produkte, welche diese Vor-
aussetzungen erfiillen, haben auf der
Basis eines Heimatland-Passes prin-
zipiell ungehinderten Marktzugang in-
nerhalb der EU. Der grenziiberschrei-
tende Fondsvertrieb wird dadurch we-
sentlich erleichtert und hat erhebliche
Bedeutung erlangt, wie die eingangs er-
wiahnten Zahlen fiir die Schweiz an-
schaulichillustrieren. Folge ist, dass die
Entscheidung fiir den Ort der Fonds-
auflegung (Domizilierung) explizitund
separiert von den beabsichtigten Ver-
triebsmarkten getroffen werden kann.
Das ist der Grund fiir die Entstehung
von europdischen «Domizilierungs-
zentren» wie Luxemburg und Irland,
die eine flexible, standortorientierte
aufsichtsbehordliche Strategie bei der
Umsetzung der Anforderungen der je-
weiligen EU-Richtlinien verfolgen.

Aber nicht nur in Europa wird die
Maéglichkeit zum grenziiberschreiten-
den Fondsvertrieb als wichtiger Er-
folgsfaktor eingeschétzt. So wurden z.B.
2014 das Projekt «Asean Collective In-
vestment Schemes» lanciert und eine
entsprechende Zusammenarbeitsver-
einbarung zwischen Singapur, Malay-
sia und Thailand sowie 2015 eine dhn-
liche Vereinbarung zwischen China
und Hongkong unterzeichnet. Auch in
Lateinamerika gibt es eine Absichts-
erklarung zum «Latam Regional Funds
Passport», welche einen grenziiber-
schreitenden Fondsvertrieb zwischen
Argentinien, Brasilien, Chile, Kolum-
bien, Mexiko und Peru anstrebt. Diese
Projekte befinden sich jedoch mehr-
heitlich in einer Frithphase, wohingegen
die Ucits-Direktive eine bereits liber
30jahrige Historie hat.

Auch in den aussereuropdischen
Regionen stellen sich Fragen zu inhalt-
lichen Mindestanforderungen an die
Rechtsdokumente, zu administrativen
Erfordernissen wie der Bestellung von
Rechts- und Steuervertretern, zur Be-
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steuerung der Endanleger oder zur On-
line-Vermarktung. Die Beantwortung
dieser Fragen ist zeitintensiv und stosst
regelmadssig an die Grenzen nationaler
Interessen.

In Europa liegt es im Bereich der
(bis anhin noch) nicht durch die Ucits-
Richtlinie erfassten und harmonisier-
ten Teile des Fondsgeschiftes in der
Kompetenz des jeweiligen nationalen
Gesetzgebers, die Rahmenbedingungen
fiir Marktentwicklungen und Produkte
zu setzen. Auch hier gelten oft nationale
Besonderheiten, die in unterschiedli-
chen Anlegerpriferenzen und gesetzli-
chen Regelungen ihren Niederschlag
finden. Damit liegt im nicht harmoni-
sierten Bereich die Herausforderung
darin, nationale Stiarken auf- und aus-
zubauen, um die Anlegerwiinsche be-
dienen zu kdnnen und fiir eine mogliche
spitere Einbeziehung in den harmoni-
sierten Bereich geriistet zu sein.

Blick in die Schweiz

Standorte sind fiir die Finanzindustrie
dann attraktiv, wenn sie ein bestimmtes
Set an Faktoren aufweisen. Von heraus-
ragender Bedeutung sind hierbei poli-
tische Stabilitét, ein berechenbares re-
gulatorisches Umfeld sowie die Ver-
fligbarkeit qualifizierter Arbeitskréfte.
Aber—und das ist der springende Punkt
fiir die Schweiz — auch der Marktzu-
gang gehort dazu, also die Moglichkeit,
schweizerische Produkte ebenfalls im
Ausland und namentlich in der EU ver-
treiben zu diirfen.

Der oft gemachte Vergleich der At-
traktivitdt von Luxemburg und Irland
mit der Schweiz hinkt stark, denn das
Potential fiir das Ucits-Massengeschéft
ist limitiert durch die Nichtmitglied-
schaft der Schweiz in der EU resp. im
EWR und damit verbundene Hiirden.
Dariiber hinaus sind aber die regulato-
rischen Unterschiede zwischen der lu-
xemburgischen und der schweizerischen
Fondsgesetzgebung kleiner als oft an-
genommen und immer wieder behaup-
tet wird. Die europdischen Ucits-Richt-
linien wurden vom Schweizer Kollek-
tivanlagengesetz (KAG) weitgehend
iibernommen. Abweichungen bestehen
teilweise in der Interpretation der Re-
gulatorien durch die Aufsicht. Der
Hauptunterschied zu Luxemburg und
Irland liegt darin, dass diese primir
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Administrationsstandorte sind, wohin-
gegen die Schweiz nicht nur, aber vor
allem ein Asset-Management- und Ver-
triebsplatz ist.

Die erwihnte wirtschaftliche sowie
rechtliche Stabilitdt, hochqualifizierte
Arbeitskrifte und nicht zuletzt auch
steuerliche Anreize fiir einzelne Fonds-
kategorien bewirken schon heute, dass
gewisse institutionelle Fonds wieder
vermehrt in der Schweiz aufgelegt wer-
den. Der schweizerische Gesetzgeber
und die Aufsichtsbehdrden bemiihen
sich, die hiesige Fondsgesetzgebung
und die aufsichtsrechtliche Praxis fort-
laufend an internationale Entwicklun-
gen anzupassen. Dies um einerseits
Standortnachteile fiir die Schweiz mog-
lichst zu verhindern, andererseits aber
auch, um die Attraktivitdt und Wett-
bewerbsfihigkeit des Fondsstandortes
gezielt zu fordern. Substanzielle Pro-
bleme bereiten jedoch nach wie vor die
Verrechnungssteuern sowie teilweise
die Stempelabgaben. Hier ist es wich-
tig, dass die Besteuerung endlich voll-
umfinglich auf Stufe Anleger erfolgt
und nicht mehr auf Produktstufe. Mit-
telfristig sind diese indirekten Steuern
zu eliminieren.

Standardisierung

und Innovation

Standardisierte Prozesse im Bereich
der Bewilligungs- und Genehmigungs-
praxis sind der Rechts- und Planungs-
sicherheit bei der Lancierung von
Fondsprodukten ebenfalls forderlich
und erhohen die Standortattraktivitt.
Mit dem seit einigen Jahren von der
Finma angewendeten «Fast-Track-
Verfahren» bei der Genehmigung von
Schweizer Effektenfonds und iibrigen
Fonds fiir traditionelle Anlagen wird
dem Bediirfnis nach Standardisierung
im Genehmigungsprozess bereits Rech-
nung getragen. Seit der letzten Revision
des KAG (inkl. Verordnungen) priift die
Finma bei offenen schweizerischen kol-
lektiven Kapitalanlagen nur noch die
aufsichtsrechtlich relevanten Punkte des
Fondsvertrages. Auf dieser Grundlage
wurde das Fast-Track-Genehmigungs-
verfahren eingefiihrt. So kénnen be-
stimmte schweizerische kollektive Ka-
pitalanlagen erheblich schneller und
kostengiinstiger genchmigt werden. In-
wiefern diese Praxis kiinftig auch fiir
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weitere Schweizer Fonds Anwendung
finden kann, wird sich in der Zukunft
weisen.

Im Weiteren arbeitet das Eidgends-
sische Finanzdepartement derzeit an
einer Vorlage fiir einen «Limited Qua-
lified Investor Fund» (L-QIF). Dabei
handelt es sich um einen nicht geneh-
migungspflichtigen Fonds fiir qualifi-
zierte Anleger wie Pensionskassen und
Versicherungen. Gleichzeitig soll die-
ses innovative Produkt die gewohnte
Qualitit und Sicherheit gewéhrleisten:
Beim Asset Manager gesellschaftsrecht-
lich organisierter Fonds (Kommandit-
gesellschaften fiir kollektive Kapital-
anlagen, Investmentgesellschaften mit
variablem Kapital) bzw. bei der Fonds-
leitung fiir vertragsrechtliche Fonds-
strukturen muss es sich zwingend um
von der Finma liberwachte Institute
handeln. Die indirekte Aufsicht trigt
dem Kundenschutzbediirfnis dieser In-
vestorenkategorie angemessen Rech-
nung. Zusammen mit weiteren ange-
strebten Erleichterungen im Bereich
der Steuern und des internationalen
Vertriebs wird damit die Grundlage ge-
schaffen, damit qualifizierte Anleger
mit einem starken Bezug zur Schweiz
nicht mehr auf ausldndische Produkte
ausweichen miissen. Ein gutes Beispiel
dafiir, dass sich auch der Fondsstandort
Schweiz dynamisch entwickelt.

Zweifelsohne ist der Fonds die wich-
tigste Tragerstruktur, um Asset-Manage-
ment-Dienstleistungen zum Investor zu
transportieren. Es gibt aber auch andere
Strukturen wie Lebensversicherungs-
produkte, Stiftungen oder Mandate. In
vielen Fillen sind die bevorzugten Struk-
turen durch die jeweiligen nationalen
Gesetzgebungen und die Besteuerung
getrieben. Deshalb bevorzugen viele
(auch schweizerische) Anleger — institu-
tionelle aus regulatorischen, private oft
aus Steuergriinden — lokale Strukturen
oder diirfen gar nur in solche investie-
ren. Es ist deshalb folgerichtig, dass wir
den Fokus fiir das schweizerische Asset
Management auf das Produkt Fonds le-
gen und gleichzeitig anstreben miissen,
die Inhalte dieser Strukturen verwalten
zu diirfen, liegen doch die Margen fiir
die Verwaltung in aller Regel hoher als
diejenigen fiir die Fondsadministration.

markus.fuchs@sfama.ch
www.sfama.ch
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Workplace bei PSP Swiss Property

Wie sieht eigentlich ein Arbeitsplatz heute bei einem Unternehmen aus, das selber Biiro- und Geschéftslie-
genschaften anbietet? Geht man mit gutem Beispiel voran? Giacomo Balzarini, CEO von PSP Swiss Property,
erlidutert die Vorteile seines «Collaboration Lab» und von Kochen und Fitness am Arbeitsplatz.

Interview mit Giacomo Balzarini, CEO PSP Swiss Property

Herr Balzarini: Was halten Sie vom
Begriff «Humankapital»?

Balzarini: Ein Wort, das man positiv
oder negativ auffassen kann. Letztlich
sind die Mitarbeitenden aber ein ent-
scheidender Erfolgsfaktor fiir jede Fir-
ma. Sie bringen ihre Erfahrung und ihr
Know-how ein. Diesem «Schatzy muss
man Sorge tragen.

Wie?

Balzarini: Indem man den Mitarbei-
tenden ein angenehmes Arbeitsklima,
spannende Aufgaben und optimale
Rahmenbedingungen bietet. So gehort
es zu unserer Unternehmenskultur,
dass wir im Rahmen unserer kollabora-
tiven Unternechmensfiihrung moglichst
viel Verantwortung und Kompetenz an
unsere Mitarbeitenden bezichungsweise
Teams abtreten. Dazu gehort aber auch,
dass wir die Angestellten in ihrer Fach-
und Sozialkompetenz férdern. Und
dass wiruns um ihr « Wellbeing» am Ar-
beitsplatz kiimmern. Zu diesem Zweck
haben wir ein «Collaboration Laby als
informellen, aber wichtigen neuen
Austauschort eingefiihrt.
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Was ist ein «Collaboration Lab»?
Balzarini: Das Collaboration Lab ist
ein Marktplatz des Wissens, wo Infor-
mationen frei fliessen und aus Zusam-
menarbeit Neues entsteht. Ich will weg
vom Silodenken und stattdessen iiber-
greifende Losungen finden, um das Im-
mobiliengeschift ertragreich zu gestal-
ten. Das Collaboration Lab ist deshalb
als grossziigiger Denk- und Arbeits-
raum konzipiert, der Begegnungen er-
moglicht, Mitarbeiter, Kunden und
Partner zusammenbringt und Raum
schafft fiir Innovation und Inspiration.

So etwas wie eine grossere Teekiiche?

Balzarini: Schon einiges mehr. Das
Collaboration Lab an unserem Haupt-
sitz in Ziirich ist ein grosser Open
Space, der in die gesamte Arbeitsum-
gebung eingebettet ist. Hier gibt es zwar
in der Tat eine Teekiiche; zusétzlich hat
es aber auch eine elegante Lounge und
eine Vielzahl an technischen Geréten
und Einrichtungen fiir den Gedanken-
austausch. Diese reichen von einer
Werkbank und flexibel einsetzbaren
Tischen bis zu modernster Audio- und

Videotechnik fiir Présentationen und
Videokonferenzen. Als Prisentations-
raum bietet das Collaboration Lab Platz
fiir 80 Personen. In der Mitte des Raums
befindet sich eine Art «Garagentor»,
das sich auf Knopfdruck 6ffnen und
schliessen ldsst und so eine flexible
Raumnutzung ermdglicht. Hier konnen
wirinidealer Umgebung im Rahmenun-
serer PSP-Academy Themen-Lunches
organisieren, Investorenanlidsse durch-
filhren oder Projekte prasentieren.

Wem steht das Collaboration Lab offen?
Balzarini: Das Collaboration Lab steht
allen Mitarbeitenden zur freien Verfii-
gung. Hier konnen sie in einer zwang-
losen Umgebung «den Kopf durch-
liften». Das Lab eignet sich auch fiir
spontanes, informelles Brainstorming
iiber Abteilungsgrenzen und Hierarchien
hinweg. Im gegenseitigen Gedanken-
austausch entstehen hier Ideen und Lo-
sungen, die uns allen helfen, im Immo-
bilienmarkt, der immer schnelllebiger
geworden ist, fit und konkurrenzféhig
zu bleiben. Dank der offenen Konstruk-
tion konnen sich Mitarbeitende aus al-
len Abteilungen in eine laufende Dis-
kussion einklinken. Dies verkiirzt die
Laufwege und hat den Vorteil, dass In-
formationen schneller im ganzen Haus
verbreitet werden. Das Collaboration
Lab soll aber nicht «nur» die Produkti-
vitdt erhohen; es ist auch ein Danke-
schon an unsere Mitarbeitenden und an
unsere Kunden und Partner. Es liegt uns
viel daran, allen ein attraktives Arbeits-
umfeld zu bieten und das soziale Mit-
einander respektvoll und wertschétzend
zu gestalten. Dies scheint mir beson-
ders wichtig, wenn man bedenkt, wie
viele Stunden man jeden Tag an seinem
Arbeitsplatz verbringt.

Das Collaboration Lab dient somit auch
der Pflege der Unternehmenskultur?

Balzarini: Genau. Eine abwechslungs-
reiche Arbeit und optimale Rahmenbe-
dingungen steigern die Motivation und
Performance. Ein gutes Team ist fiir uns

Das Geld-Magazin Q1 2019



Private

Das Collaboration Lab von PSP Swiss Property: Begegnungsort und Information Hub

Gold wert. Das heisst, dass das Colla-
boration Lab letztlich auch identitéts-
stiftend ist und uns hilft, unsere Unter-
nehmenskultur weiter zu stirken. Die
Wertschitzung, die wir unseren Mitar-
beitenden entgegenbringen, erklért iib-
rigens auch, weshalb es bei uns prak-
tisch keine Fluktuation gibt.

Wie passt das Collaboration Lab in Ihre
Organisationsstruktur?

Balzarini: Wir pflegen seit jeher eine
flache Organisationsstruktur mit wenig
Hierarchiestufen. Viel wichtiger als
Rang und Titel sind bei uns der person-
liche Kontakt und der unkomplizierte
Austausch von Ideen, Wiinschen und
Informationen. Wir begriissen Kreati-
vitit und freuen uns, wenn unsere
Teams Eigeninitiative entwickeln und
etwas ganz Neues auf die Beine stellen.
Mit dem Collaboration Lab haben wir
einen weiteren Schritt zu einer nach-
haltigen Teambildung und Kompetenz-
forderung getan.

Haben Ihre Mieter und Geschdiftspart-
ner auch etwas vom Collaboration Lab?
Balzarini: Ich denke ja, und zwar in
zweierlei Hinsicht: Hier kénnen wiruns
in ungezwungener Atmosphire mit
Mietern und Geschéftspartnern treffen
und unterhalten, offene Fragen disku-
tieren und Losungen erarbeiten. Gleich-
zeitig ist das Collaboration Lab ein per-
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fekter Showroom, der unseren Mietern
und Geschéftspartnern vor Augen fiihrt,
welche Moglichkeiten spezielle Raum-
gestaltung bietet und wie gelebte Biiro-
kultur heute aussehen kann. Ganz ne-
benbei stellen wir mit dieser «Visiten-
karte» auch noch unsere Kompetenz
und Leadership als Anbieter innovati-
ver Biirordumlichkeiten unter Beweis.
Das Collaboration Lab zeigt, dass wir
nicht einfach ein Immobilien-Verwal-
ter sind, sondern auch Partner und Ex-
perte in Sachen innovativer, flexibler
Raumgestaltung, dass wir nahe am
Markt sind und Trends nicht nur anti-
zipieren, sondern mitpragen. Auf diese
Weise konnen wir unsere bestehenden
und potentiellen Kunden und Partner
dazu animieren, auch weiterhin — oder
neu — mit uns zusammenzuarbeiten.

Inwiefern hilft Ihnen das Collaboration
Lab im heutigen Marktumfeld?
Balzarini: Der informelle Austausch,
der im Collaboration Lab mit unseren
Mietern und Geschéftspartnern mog-
lich ist, hilftuns, den Markt noch besser
zu verstehen und noch ndher bei den
Mietern zu sein. Was ist aus Mietersicht
wichtig? Welche Trends miissen wir be-
riicksichtigen und vorwegnehmen? Das
sind Fragen, die uns beschéftigen und
antreiben und bei deren Beantwortung
uns das Collaboration Lab wichtige
Impulse verleihen kann.

Eine ganz andere Frage zum Schluss:
Wozu haben Sie eigentlich ein Fitness
Center und eine Kiiche eingerichtet?
Balzarini: Die Gesundheit unserer An-
gestellten war uns schon immer ein
wichtiges Anliegen. Grossziigige, mo-
derne Arbeitsrdume und ansprechende
Biirolandschaften sowie eine qualitativ
hochstehende Infrastruktur schaffen die
Voraussetzungen flir eine gute Arbeits-
atmosphire und Effizienz. Dazu gehort
auch, dass wir unseren Angestellten
eine gesunde Work-Life-Balance bie-
ten wollen. Zu diesem Zweck haben wir
das hauseigene Fitness Center und die
Kiiche eingerichtet. Dabei haben wir
bewusst auf tibertriebenen Luxus ver-
zichtet und stattdessen auf eine zweck-
missige Einrichtung mit ansprechen-
den, soliden Materialien geachtet. Die
Kiiche hat sich bereits zu einem echten
Treffpunkt fir die gesamte Belegschaft
entwickelt, wo man gemeinsam kochen
und sich austauschen kann. Zusammen
sollen das Collaboration Lab, das Fit-
ness Center und die Kiiche unsere Mit-
arbeitenden motivieren und ihre Eigen-
initiative fordern. Sie sollen stolz auf
ihre Firma sein kdnnen und ganz ein-
fach gern hier arbeiten. Letztlich kommt
die psychische und physische Gesund-
heit unserer Angestellten ja auch dem
Unternehmen zugut.
giacomo.balzarini@psp.info
www.psp.info
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Mit dem Datenschutz
oilt es nun ernst

Von Dr. iur. Monika Pfaffinger
Head of Data Protection

and Privacy Practice
Lexperience AG

Legal & Compliance Services

In den Tagen vor dem 25. Mai 2018, dem
Datum, an dem die Frist zur Umsetzung
der Europdischen Datenschutzgrundver-
ordnung (DSGVO/GDPR) ablief, hauf-
ten sich auch bei den schweizerischen Be-
ratungsunternechmen mit Datenschutzex-
pertise verzweifelte Anfragen: «Konntet
ihr uns bitte compliant mit der DSGVO
machen?»

Also machte man sich an die Arbeit.
Denn: Mit der Datenschutz-Compliance
und Datensicherheit gilt es nun ernst.
Wihrend sich die erste Panik im Lauf des
Hitzesommers legte, folgte am 10. Okto-
ber 2018 vom EU-Datenschutzbeauftrag-
ten Buttarelli die Ankiindigung, dass Un-
ternehmen bis Jahresende mit den ersten
Sanktionen und Massnahmen bei Verlet-
zungen der verschirften datenschutzrecht-
lichen Vorgaben gemiss der DSGVO zu
rechnen hétten. Die zustidndigen nationa-
len Datenschutzbehorden wiirden, so der
EU-Datenschutzbeauftragte, mit Anfra-
gen und Beschwerden iiberflutet. Wenn

22

und lic. iur. Nadine Balkanyi-Nordmann
Rechtsanwdltin, LL.M., FCIArb.

CEO

Lexperience AG

Legal & Compliance Services

der EU-Datenschutzbeauftragte ankiin-
digt, dass in Bédlde mit Strafen, Riigen,
Ultimaten und voriibergehenden Firmen-
verboten zu rechnen sei, wird damit deut-
lich, dass der Massnahmenkatalog ge-
miss DSGVO weit- und tiefgreifend ist.
Er geht markant iiber die mit Indignation
thematisierten hohen Bussen bei Verstos-
sen gegen die DSGVO hinaus.

Die Fokussierung auf die entspre-
chenden Bussen, aber auch die facetten-
reichen behordlichen Massnahmen, ver-
mogen allerdings nicht abzubilden, wie
grundlegend die Neuerungen sind, die
mit der DSGVO einhergehen. Es ist nicht
ibertrieben, von einem Paradigmen-
wechsel im Datenschutzrecht zu spre-
chen, der von der DSGVO angestossen
wird. Die starke Hand der Datenschutz-
behorden auf der Stufe der Rechtsdurch-
setzung ist nur ein Element, der Ausbau
der Betroffenenrechte, der Transparenz-
und Einwilligungsvorgaben sind weitere
Faktoren.

Anwendbarkeit der DSGVO auch

fiir Schweizer Unternehmen

Die DSGVO harmonisiert das Daten-
schutzrecht im EU-Raum, was auch der
Tatsache der «grenzenlosen» Verarbei-
tungskapazititen der neuen Informations-
technologien geschuldet ist und dem
Schutz des Menschen, aber auch der Pros-
peritdt und dem Fortschritt dienen soll.
Die DSGVO hat einen «langen Army;
aufgrund ihrer extraterritorialen Wirkung
konnen entsprechend auch Schweizer
Unternehmen in ihren Anwendungsbe-
reich fallen. Das allerdings wurde hierzu-
lande bislang nur von einem Teil der Ver-
antwortlichen zur Kenntnis genommen.
Daher nochmals: Mit Blick auf den rdum-
lichen Anwendungsbereich ist vorab das
Niederlassungsprinzip einschldgig, Art. 3
Abs. 1 DSGVO. Sodann féllt man in den
Anwendungsbereich der DSGVO auf-
grund des sog. Angebotstatbestandes ge-
mass Art. 3 Abs. 2 lit. a DSGVO, sofern
man Waren oder Dienstleistungen betrof-
fenen natiirlichen Personen in der EU an-
bietet. Zudem ist die DSGVO einschligig
gemiss des sog. Tracking-Tatbestandes,
falls man das Verhalten von betroffenen
Personen in der EU beobachtet, Art. 3
Abs. 21it. b DSGVO. Fiir viele Schweizer
Unternehmen ist entsprechend an erster
Stelle eine Basisanalyse angezeigt, ob
und inwiefern man mit seinen Personen-
datenverarbeitungen im Scope der DSGVO
ist oder nicht. Mit einer sorgféltigen Prii-
fung der Frage des Anwendungsbereichs
wird zugleich dem Accountability-Ansatz
der DSGVO Rechnung getragen.

Neue Verantwortlichkeiten zur
faktischen Verwirklichung

Der Accountability-Ansatz auferlegt den
Verantwortlichen umfassende Dokumen-
tations- und Rechenschaftspflichten be-
treffend der getroffenen Massnahmen zur
Einhaltung der Datenschutz-Compliance
und -Sicherheit. Mit diesem Ansatz wird
ein Perspektivenwechsel vollzogen, in-
dem nunmehr — anders als in einem iso-
liert personlichkeitsrechtlich und damit
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deliktsrechtlich, abwehrrechtlich gedach-
ten Datenschutzrecht — personendaten-
verarbeitende Stellen friither und nach-
haltig in die Pflicht genommen werden.
Ebendies wird auch mit der neuen Be-
zeichnung der Personendatenverarbeiten-
den als «Verantwortliche» ausgedriickt.
Mit dem Ansatz setzt man an einem Kern-
defizit des bisherigen Datenschutzrechts
an: der ungentigenden faktischen Einhal-
tung durch die Verarbeitenden. Auch fiir
die Schweiz wurde evaluiert, dass die
Vorgaben des geltenden Datenschutzge-
setzes «laschy» gehandhabt wurden und
werden — nicht zuletzt, weil man bei Ver-
stossen kaum je mit Konsequenzen zu
rechnen hatte. Allerdings liess sich in den
letzten Jahren eine Intensivierung der
Interventionen von Seiten des EDOB ver-
zeichnen. Zudem zielen zahlreiche wei-
tere und neue Instrumente der DSGVO,
aber auch der geplanten Totalrevision
des eidgenossischen Datenschutzgeset-
zes (DSG) ihrerseits darauf ab, das Da-
tenschutzrecht in der Praxis griffig zu
machen.

Akuter Handlungsbedarf

in komplexem Regelungsregime

Zur Totalrevision des DSG sind die par-
lamentarischen Beratungen angelaufen,
mit dem Inkrafttreten wird allerdings
nicht vor 2020 gerechnet. Ziel der Revi-
sion ist eine Anndherung an die DSGVO.
Damit ist auch gesagt, dass Differenzen
im Schutzniveau bleiben werden. Indem
indes die Datenschutzvorgaben mit der
Revision gleichwohl angehoben werden
und das noch geltende Datenschutzrecht
bislang sportlich gehandhabt wurde, ist
fiir viele Schweizer Unternehmen der
Nachhol- und Handlungsbedarf heute
betrichtlich und akut. Einige Schweizer
Unternehmen sehen sich hierbei mit ei-
nem verzahnten Regelungsregime kon-
frontiert, indem fiir sie nicht nur die
DSGVO, sondern auch das DSG sowie
sektorspezifische Erlasse einschligig
sein konnen. Exemplarisch hierzu ist der
Bankensektor mit dem Bankengesetz und
dem Finma-Rundschreiben iiber opera-
tionelle Risiken, das den Datenschutz
beinhaltet.

Aufbau der Datenschutz-Compliance

Die Herausforderung, die Datenschutz-
Compliance zu gewiahrleisten, wird folg-
lich auch Unternehmen in der Schweiz in
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den kommenden Jahren intensiv beschéf-
tigen. Denn so selbstverstdndlich heute
Massnahmen zur Einhaltung des Geld-
wischereigesetzes oder die Kartellrechts-
Compliance sind, so selbstverstindlich
hat die Datenschutz-Compliance zu sein.
Es ist Zeit, tragende Séulen jeder Daten-
schutz-Compliance aufzubauen. Sie um-
fasst namentlich technische, rechtliche
und organisatorische Massnahmen. Ein
Compliance-Framework geht entspre-
chend weit iiber das Weisungswesen hin-
aus und bedingt insbesondere die Etablie-
rung von Prozessen, die Fixierung von
Zustiandigkeiten und Verantwortlichkei-
ten sowie die Durchfiihrung von Kontrol-
len und Schulungen. Dass es bei der Um-
setzung der Datenschutz-Compliance und
-Sicherheit kein «one size fits all» gibt,
lasst sich gut anhand des Themas Schu-
lung illustrieren. Nicht nur, dass in jedem
Unternehmen aufgrund des Geschéfts-
modells spezifische Anforderungen zu
beriicksichtigen sind und Schulungen
ebenso der Unternehmenskultur Rech-
nung tragen miissen; auch bei den Mit-
arbeitenden bestehen spezifische Anfor-
derungen. Zwar miissen Basiswissen und
-sensibilitdt bei allen Mitarbeitenden si-
chergestellt werden. Allerdings variieren
die Anforderungen an Kenntnis und Be-
wusstsein, die mittels Weiterbildungen
und Schulungen zu erreichen sind, von
Organisationeinheit zu Organisationsein-
heit, von Position zu Position, betricht-
lich. Entsprechend entwickeln viele der
grossen Unternehmen ihre eigenen Schu-
lungsprogramme.

Ein Kernelement fiir die Etablierung
der Datenschutz-Compliance ist das Ver-
arbeitungsverzeichnis, zu dessen Erstel-
lung die DSGVO wie der Entwurf zur
Totalrevision des DSG verpflichten. Die
Inventarisierung der Personendatenver-
arbeitungsprozesse ist gewissermassen
Herz wie Gehirn jeder Datenschutz-
Compliance und Data-Governance. Als
Grundlage auch der Gewdhrleistung des
Accountability-Ansatzes liefert das In-
ventar zugleich ein Navigationssystem,
um dem risikobasierten Ansatz der neuen
Erlasse Rechnung zu tragen. Ebendieser
findet sich in weiteren Instrumenten, wie
der Verpflichtung zur Durchfiihrung von
Datenschutz-Folgenabschdtzungen oder
der Risikoanalyse im Rahmen des Daten-
schutzes durch Technikgestaltung. Dort,
wo besondere Risiken identifiziert wer-
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den, beispielweise bei der Verarbeitung
besonderer Datenkategorien oder bei spe-
zifischen Verarbeitungshandlungen, sind
die Anforderungen an die zu treffenden
technischen, organisatorische, baulichen
und rechtlichen Massnahmen héher. Ent-
sprechend geht es um den Aufbau eines
eigentlichen Risiko-Managements zur
Gewihrleistung des Datenschutzes und
der Datensicherheit.

Der Weg zu einer neuen Datenkultur

Die Aufgabe, Unternehmen datenschutz-
konform aufzustellen, ist komplex und
bedingt zeitliche, finanzielle, und fachli-
che Ressourcen. Es gilt organisatorische
Zustandigkeiten zu fixieren, fiir die ver-
schiedenen Anforderungsfelder Mass-
nahmenpakete zu definieren, diese risiko-
basiert zu priorisieren, organisatorisch zu-
zuweisen, umzusetzen und in der Folge zu
iiberpriifen, nachzubessern und entspre-
chend der Entwicklungen zu aktuali-
sieren. Im Sinne eines Erste-Hilfe-Plans
sollten Schweizer Unternehmen zunéchst
auf EU-Tochter von Schweizer Miittern
fokussieren. Hierbei empfichlt es sich,
von den EU-Behorden leicht iiberpriif-
bare Massnahmen vorgezogen zu imple-
mentieren, z.B. die Datenschutzerkliarung
fiir Webseitenbetreiber. Damit der daten-
schutzrechtliche Bedeutungswandel al-
lerdings im Gesamten vollzogen wird,
braucht es den «tone from the top», Ver-
antwortlichkeiten bei den Linien und die
Sensibilitit der Mitarbeitenden. Die Idee,
wonach die Datenschutz-Compliance im
Alleingang durch einen internen Daten-
schutzbeauftragten gewihrleistet wird,
greift zu kurz. Den Datenschutz in die
DNA des Unternehmens zu integrieren,
bedingt und bedeutet, einen eigentlichen
Kulturwandel zu vollziehen. Dass man
der Datenschutzregulierung und ihrer
Einhaltung Nachdruck verleiht, erstaunt
fir eine Gesellschaft, die sich selbst als
Informationsgesellschaft und Personen-
daten als Gold bezeichnet, nicht. Die
Aufgabe, mit Personendaten rechtmassig
und verantwortungsvoll
sollte keineswegs bloss als Traktieren von
Seiten der Gesetzgeber verstanden wer-
den. Vielmehr bietet sie die wertvolle

umzugehen,

Chance zum bewussten Umgang mit Per-
sonendaten.

Pfaffinger@lexp.ch

balkanyi@lexp.ch

www.lexp.ch
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Liechtenstein — Erstes Land mit Blockchain-Gesetz

Blockchain-Technologie
ist mehr als Kryptowahrungen

Wer den Begriff Blockchain hort, der denkt unwillkiirlich an die Kryptowihrung Bitcoin. Aber Blockchain
ist mehr als Bitcoin, eine neue Technologie mit dem Potenzial, zunehmend Bereiche von Gesellschaft und
Wirtschaft zu verindern. Die vielfialtigen Einsatzmoglichkeiten haben die Blockchain-Technologie in den
Fokus der Offentlichkeit geriickt. Zur Schaffung von Rechtssicherheit hat sich Liechtenstein als erstes
Land in Europa entschlossen, ein Blockchain-Gesetz zu erlassen.

Von Dr. Norbert Seeger
Geschdftsfiihrer Seeger Advokatur
und ArComm Trust & Family Office

Neue Technologien verdnderten immer wie-
der die Wirtschaft und die Gesellschaft. Als
der Telefonapparat noch an der Wand hing
und der Horer mit einem Kabel am Apparat
befestigt war, konnte sich wohl niemand die
Handy-Revolution ausmalen: Die stindige
Bereitschaft zu einem Blick auf das Smart-
phone gehort heute zu den Hauptmerk-
malen unserer Gesellschaft, ebenso die orts-
unabhéngige Erreichbarkeit zu jeder Zeit
und nicht zuletzt die Moglichkeit, in Sekun-
den die neuesten Nachrichten aus aller Welt
abzurufen. Die Digitalisierung beschrankt
sich jedoch nicht auf den Telekommunika-
tionssektor, sondern umfasst alle Lebens-
und Wirtschaftsbereiche der heutigen Ge-
sellschaft. Die Autohersteller tiifteln an auto-
matisierten Fahrzeugen, Speditionsfirmen
befassen sich mit Warenlieferungen durch
Drohnen, in den Industriebetrieben kom-
men immer mehr Roboter zum Einsatz. Und
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im Rahmen der fortschreitenden Digitali-
sierung zeichnet sich mit der Blockchain-
Technologie eine neue Entwicklung ab, die
dereinst im Riickblick vielleicht auch als
technologische Revolution bezeichnet wird.

Blockchain-Technologie als Treiber
einer neuen Innovationswelle

Noch wird Blockchain vorwiegend mit
Kryptowdhrungen gleichgesetzt. Dieser
Eindruck ist deswegen entstanden, weil Bit-
coin zu den ersten Anwendungen der Block-
chain-Technologie gehort, die einem brei-
ten Publikum bekannt geworden ist. Die
Anwendungsmoglichkeiten von Blockchain
sind jedoch umfassender, beinahe unbe-
grenzt, weil Blockchain eigentlich ein 6f-
fentliches Register ist, das dezentral, auf den
Computern der Teilnehmer, alle Transaktio-
nen speichert. Die Transaktionen werden
verschliisselt, in Blocken gegliedert und
miteinander verkettet, woraus der Begriff
Blockchain entstanden ist. Der Vorteil die-
ser «Blockkette» liegt darin, dass die ge-
speicherten Informationen nicht gefélscht
werden kdnnen und ohne Ablaufdatum ge-
speichert sind. Ob es sich um Wihrungen
handelt, um Wissen oder Waren, mit Block-
chain lassen sich Geschiéftsprozesse direkt
durchfiihren, ohne die Vermittlung durch ei-
nen Intermedidr. Bei Geldtransaktionen mit
Kryptowdhrungen fillt die Bank als Inter-
medidr weg, weil die Zahlungen direkt zwi-
schen den Geschéftspartnern abgewickelt
werden, womit sich der administrative Auf-
wand erheblich reduziert. Die Einsatzmdg-
lichkeiten der Blockchain gehen jedoch weit
iiber Transaktionen hinaus: Beispielsweise
fiir sogenannte Smart Contracts, d.h. soft-
warebasierte Vertrige flir Mietvorgénge, re-
gelmissige Warenlieferungen oder Dienst-
leistungen, Lieferungen von Warenbestand-
teilen durch Logistikunternehmen oder zur
liickenlosen Dokumentation im Auto-Occa-

sionsmarkt, wenn fiir ein Fahrzeug alle In-
formationen des Herstellers, der Garagen
und Versicherungen eingespeist werden.
Die liberale Wirtschaftsordnung und die
kurzen administrativen Wege haben schon
eine Reihe von Unternehmen im Bereich der
Blockchain-Technologie veranlasst, Liech-
tenstein als Standort in Erwégung zu ziehen.
Vom «Regulierungslabor», dem Kompetenz-
zentrum bei der Finanzmarktaufsicht Liech-
tenstein zur Unterstiitzung von Fintech-
Unternehmen, wurden allein im Jahr 2017
tiber 100 Unternehmen in Fragen der Un-
ternehmensgriindung und der Regulierung
beraten. Der iliberwiegende Anteil dieser
Unternehmen befasst sich mit neuen Ge-
schiftsfeldern, die im Sektor der Finanz-
dienstleistungen anzusiedeln sind. Andere
Unternehmen entwickelten ausserhalb der
Finanzbranche innovative Geschiftsideen,
die mit der Blockchain-Technologie umge-
setzt werden sollen. Die Absicht der Regie-
rung, mit der Bereitstellung von attraktiven
Rahmenbedingungen die Ansiedlung und
den Aufbau neuer Unternehmen zu férdern,
beginnt sich damit zu erfiillen. Verbunden
ist damit die Hoffhung, die Blockchain-
Technologie konne sich zu einem Treiber
einer neuen Innovationswelle entwickeln.

Kundenschutz verbessern und

Reputationsrisiken reduzieren

Liechtenstein fordert Innovationen im Rah-
men der Blockchain-Technologie, ist sich
aber auch bewusst, dass es gilt, die mit der
neuen Technologie verbundenen Risiken
durch regulatorische Massnahmen zu mini-
mieren. Als erstes Land in Europa hat Liech-
tenstein deshalb ein Blockchain-Gesetz er-
arbeitet, in dessen Mittelpunkt die Rechts-
sicherheit fiir Anbieter und Nutzer von
Blockchain-Geschéften steht. Aufgrund des
hohen Innovationstempos der Blockchain-
Technologie und der unterschiedlichen An-
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wendungsgebiete ist der Gesetzesentwurf,
der in der 2. Hilfte 2018 in die Vernehmlas-
sung an interessierte Kreise geschickt wur-
de, abstrakt ausgestaltet, um seine Giiltigkeit
auch iiber folgende Technologie-Generatio-
nen bewahren zu kénnen. Fiir Blockchain-
Systeme verwendet das Gesetz deshalb den
Begriff «auf vertrauenswiirdigen Techno-
logien beruhende Transaktionssysteme» —
kurz VT-Systeme. Nachdem die Block-
chain-Technologie auch in Liechtenstein
schon aktiv genutzt wird, soll das Gesetz
festlegen, welche Anforderungen fiir Tatig-
keiten auf Blockchain-Systemen gelten, um
damit einerseits den Kundenschutz zu ver-
bessern und andererseits mogliche Reputa-
tionsrisiken fiir Liechtenstein zu reduzieren.
Angesichts der sehr grossen Bedeutung des
Finanzdienstleistungssektors soll das Grund-
lagengesetz auch den Briickenschlag zwi-
schen den etablierten Unternehmen und den
Blockchain-Anwendungen erleichtern. Den
Blockchain-Einsatz hélt die Regierung fiir
Banken wie Vermogensverwalter, fiir Fonds
wie Versicherungen fiir moglich. Um das
Anwendungspotenzial moglichst liickenlos
erfassen zu konnen, soll das Rechtskonstrukt
des «Token» eingefiihrt werden: Im Unter-
schied zu diesem bereits in verschiedenen
Varianten kursierenden Begriff definiert
Liechtenstein den Token als «Information
auf dem System einer vertrauenswiirdigen
Technologie» bzw. als neues rechtliches Ele-
ment zur Verkdrperung von Rechten aller Art.
Obwohl international schon verschiedene
Typen von Token unterschieden werden, ver-
zichtet Liechtenstein auf eine entsprechende
Klassifizierung. Geschaffen werden soll eine
rechtliche Grundlage fiir einen breiten An-
wendungsbereich der «Token-Okonomie,
die Rechtssicherheit auch fiir Fille schafft,
die heute erst in Ansétzen erkennbar sind.

Registrierungspflicht und
Mindestanforderungen

Mit der Blockchain-Technologie verbunden
ist der Aufbau neuer Geschiftsfelder, die
mit den bestehenden Regulierungen nur
teilweise erfasst werden kénnen und damit
Risikenin sich bergen. Die Finanzmarktauf-
sicht Liechtenstein (FMA) stellte im Rah-
men der Beratungen durch das Regulie-
rungslabor fest, dass neue Fintech-Unter-
nehmen regulierungsfreundlich eingestellt
sind. Die Begriindung dafiir liegt v.a. bei der
damit zusammenhdngenden Rechtssicher-
heit. Der Entwurf fiir das Blockchain-Gesetz
sieht aber nicht die Regulierung der Tech-

Q12019 Das Geld-Magazin

nologie vor, sondern erachtet die Regulie-
rung der VI-Dienstleister als effizienter: Die
Anbieter derartiger Dienstleistungen sollen
zur kritischen Priifung der VI-Systeme ver-
pflichtet werden. Als Vorteil dieser Art der
Regulierung wird gesehen, dass Dienstleis-
ter dadurch rasch auf neue Entwicklungen
im Bereich der VI-Systeme reagieren kon-
nen. Vorgesehen sind Mindestanforderun-
gen fiir VI-Dienstleister, die aus Sicht des
Nutzerschutzes, der Einhaltung internatio-
naler Standards und der Reputation Liech-
tensteins von Bedeutung sind. Dazu zdhlen
eine klare Organisationsstruktur mit abge-
grenzten, transparenten und kohdrenten Ver-
antwortungsbereichen, dem Geschéftsfeld
angemessene interne Kontrollmechanismen
sowie ein Mindestkapital von 100’000 Fran-
ken oder gleichwertige Sicherheiten.

Die Regierung ist sich bewusst, dass mit
diesen gesetzlichen Anforderungen an VT-
Dienstleister eine Hiirde aufgebaut wird, die
in anderen Léndern nicht existiert. Fiir
Dienstleister mit Sitz in Liechtenstein, nicht
jedoch fiir Anbieter aus dem Ausland, be-
steht ausserdem eine Registrierungspflicht.
Registrierung und Mindestanforderungen
an die Geschéftstitigkeit sollen gegeniiber
Kunden wie ein Qualitdtslabel wirken und
damit ein Verkaufsargument darstellen. Weil
der Zeitfaktor bei Unternehmensgriindun-
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gen oft eine grosse Rolle spielt, wird auf
eine umfangreiche Priifung der neuen Un-
ternehmen durch den Staat verzichtet. Zur
Anwendung kommt ein zeitlich weniger
aufwendiges Registrierungsverfahren bei
der Finanzmarktaufsicht, die damit auch fiir
Unternehmen zustdndig sein wird, deren
Geschiftstitigkeiten nicht in den Bereich
der Finanzdienstleistungen fallen.

Liechtenstein — idealer Standort
fiir innovative Ideen
Mit dem Blockchain-Gesetz soll Liechten-
stein nach den Vorstellungen der Regierung
die Rolle als Impulsgeber erfiillen, um in-
novativen Geschéftsmodellen — egal ob von
etablierten Unternehmen ausgehend oder
von Start-ups — ein attraktives Umfeld mit
der erforderlichen Rechtssicherheit zu ver-
schaffen. Vor dem Hintergrund, dass die
Digitalisierung die Wirtschaft und Gesell-
schaft mit grosser Dynamik prigt und wei-
ter pragen wird, erachtet die Regierung die
Innovationsfahigkeit Liechtensteins als ein
zentrales Element fiir die kiinftige Entwick-
lung des Landes. Liechtenstein ist nach Ein-
schitzung der Regierung, nicht zuletzt mit
dem neuen Blockchain-Gesetz, ein idealer
Standort, um innovative Ideen zu realisieren
und zur Marktreife zu bringen.
admin@seeger.li / www.seeger.li

Blockchain und Krypto-Storage im Stabiq Treasure House

Das Stabiq Treasure House ist ein absolut sicherer Ort zur Lagerung von Wertgegensténden.
Tresore und Tresorrdume erfiillen die Anforderungen an die hochsten Sicherheitsstandards.
Besonders geeignet sind die individuell gestalteten Aufbewahrungsraumlichkeiten fiir Gold
und Edelmetalle, wertvolle Uhren und Schmuckstiicke sowie exklusive Miinzsammlungen.
Die raumklimatischen Bedingungen sind ausserdem bestens geeignet fiir die Einlagerung
von Kunst und Kunstgegenstinden, die in einem exklusiven Ambiente in speziell eingerich-
teten Showrdumen betrachtet und Kunstinteressenten présentiert werden konnen. Mit der
Blockchain-Technologie erdffnen sich auch fiir das Stabiq Treasure House neue Moglich-
keiten. Die Einsatzmdoglichkeiten gehen weit liber das Gebiet der digitalen Wahrungen hin-
aus. Insbesondere weil die Blockchain ein elektronisches Register fiir digitale Datensétze
und Transaktionen ist, konnen sich daraus vielfaltige Anwendungsbereiche fiir Wertgegen-
stinde entwickeln, die in geschiitzten Tresoren und Tresorrdumlichkeiten aufbewahrt sind.

Der Handel mit Kryptowdhrungen wird zunehmend intensiver und braucht zur Absi-
cherung auch eine physische Backup-Losung. Jedes Krypto-Wallet hat einen sog. Seed,
einen privaten und geheimen Schliissel, der den Zugriff auf das Krypto-Wallet erlaubt. Es
empfiehlt sich, Wallet und Seed separat und sicher vor fremdem Zugriff in einer Hoch-
sicherheits-Umgebung einzulagern. Das Stabiq Treasure House bietet dazu sachgerechte
Safe-Losungen an. Von Bedeutung konnte sich der Blockchain-Einsatz fiir Kunst- und Wert-
gegenstinde als manipulationssichere Datenbank erweisen. Im Vergleich zu den herkomm-
lichen Methoden bietet die Blockchain erhebliche Vorteile, wenn es darum gehen soll, die
Eigentumsrechte nachzuverfolgen. Denkbar sind aufgrund des Peer-to-Peer-Systems der
Blockchain-Technologie auch Transaktionen von Kunstgegenstinden direkt zwischen den
Teilnehmern, ohne Intermediére. Aufgrund des Verschliisselungsverfahrens und der dezen-
tralen Verteilung der Datenbanken im Netzwerk gilt die Blockchain als fdlschungssicher,

was speziell bei Wertgegenstinden eine wichtige Rolle spielt. www.stabiq.com
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Das Family Office —
damals und heute

Von Thomas A. Zenner

Geschdftsfiihrer Family Office 360grad AG

Family Offices sind heute in (fast) aller
Munde und gehorten gemass einer kiirz-
lich verdffentlichten Studie der Bera-
tungsfirma EY in den letzten Jahren zu
den am schnellsten wachsenden Unter-
nehmen; dies, weil vermogende Fami-
lien zunehmend realisieren, welche Vor-
teile diese Gesellschaften bieten.

Doch woher stammt eigentlich der
Begriff «Family Office»? Wann und wie
sind Family Offices entstanden und wel-
che verschiedenen Formen von Family
Offices gibt es heute?

Der Begriff Family Office

Der Begriff Family Office stammt, wie
man leicht erraten kann, aus dem angel-
sdchsischen Raum. Er bezeichnet eine
Gesellschaft, deren Aufgabe die Er-
bringung von hochwertigen Dienstleis-
tungen in der Betreuung des (liquiden
und illiquiden) Verm&gens wohlhaben-
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der Familien mit all ihren Facetten ist.
Dies umfasst einerseits Dienstleistun-
gen in der Vermdgensberatung, oftmals
aber auch Nachfolgeplanungen oder
die Losung komplexer steuerlicher Fra-
gen. Somit ist der Aufgabenbereich von
Family Offices viel weiter gefasst als
derjenige einer klassischen Vermdgens-
verwaltung bei einer Bank.

Entstehung des Family Office

Versionen iiber die Entstehung von Fa-
mily Offices gibt es viele. Die ersten
friihmittelalterlichen Family Offices
entstanden jedenfalls bereits im 6. Jahr-
hundert bei den Merowingern im Frin-
kischen Reich, das vom heutigen
Frankreich bis nach Osteuropa reichte.
Damals war ein sogenannter «maior
domus» (Hausmeier) fiir die Verwaltung
der adligen Familienvermdgen verant-
wortlich. Dank dieser wichtigen Auf-

gabe wurde der «maior domus» auch zu
einem der wichtigsten Vertrauten des
jeweiligen Konigs.

Sieht man den Ursprung der moder-
nen Family Offices eher in der Neuzeit,
werden meist entweder das 1838 von
JP. Morgan gegriindete «House of
Morgany oder das Family Office der
Rockefeller Family im spéten 19. Jahr-
hundert als erste Institutionen dieser
Art bezeichnet.

Entwicklung des Family Office

Wie erwihnt, erleben Family Offices
seit einigen Jahren einen Boom. Auf-
grund der sich fortlaufend &dndernden
steuerlichen und rechtlichen Rahmen-
bedingungen und der Notwendigkeit,
Steuerfragen sowie Erbfolge- und Nach-
folgeplanungen in einer ganzheitlichen,
integralen Weise zu betrachten, diirften
sie auch weiter im Aufwind bleiben.
Dies nicht zuletzt auch, weil fiir einen
Unternehmer beziehungsweise eine Un-
ternehmerfamilie das wichtigste mate-
rielle Ziel meist die langfristige Ver-
mogenssicherung iiber Generationen
hinweg ist und nicht schnelles Wachs-
tum oder Renditemaximierung — wie es
Banken und Vermogensverwalter oft
versprechen.

Im heutigen Umfeld unterscheidet man
grob zwischen zwei Arten von Family
Offices: Single Family Offices und Multi
Family Offices.

Das Single Family Office

Ein Single Family Office (SFO) ist ein
Unternehmen, welches die Investments
einer einzigen Familie verwaltet. Das
Finanzkapital des Unternehmens ist der
eigene Reichtum der Familie, der sich
oft iiber viele Generationen hinweg an-
gesammelt hat. Fiir die Errichtung ei-
nes eigenen SFO spricht hauptsédchlich
der Wunsch nach einer zentral koordi-
nierten Vermogensstrategie sowie die
dadurch schnellere mogliche Entschei-
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dungsfindung. Single Family Offices
lohnen sich in aller Regel aber erst ab
einem mittleren dreistelligen Millio-
nen-Betrag.

Das Multi Family Office

Attraktiv sind dagegen bereits fiir
«kleinere» Vermogen die sogenannten
Multi Family Offices (MFOs). Dank
Skaleneffekten konnen MFOs, die meh-
rere Familien gleichzeitig betreuen,
eine breitere Dienstleistungspalette zu
einem akzeptablen Honorar anbieten.
Hier gilt es allerdings besonders gut
hinzuschauen. Aufgrund der steigenden
Beliebtheit von MFOs griinden ver-
mehrt auch Banken teilweise eigene,
«unabhéngige» Family Offices. Dabei
entsteht stets ein nicht zu bestreitender
Zielkonflikt.

Die Prioritit des Vermdgensinhabers
sollte tiblicherweise bei der generatio-
neniibergreifenden Vermdgensplanung
liegen. Dies kann nebst dem eigenen
Unternehmen auch Beteiligungen, Im-
mobilien und Wertschriftenanlagen be-
inhalten. Eine Bank dagegen ist darauf
ausgerichtet, moglichst viele Transak-
tionen abzuwickeln und Produkte zu
verkaufen, um selbst Gewinne zu erzie-
len. Angesichts des sich verschérfenden
Wettbewerbs bei der Akquisition neuer
Mandate fiir die hauseigene Vermo-
gensverwaltung spiirt ein zu einer Bank
gehorendes Family Office — auch wenn
es in einer «Pseudo»-Tochter angesie-
delt ist — den Druck der Muttergesell-
schaft, diese doch stiarker bei der Ver-
teilung der liquiden Mittel zu bertick-
sichtigen als Konkurrenzinstitute.

Dabher hat sich in den letzten Jahren
eines immer deutlicher gezeigt: Nur ein
wirklich von Banken unabhéngiges Fa-
mily Office kann wohlhabende Fami-
lien nachhaltig, transparent, neutral und
umfassend betreuen und beraten. Das
Family Office kann mit dem Vermo-
gensinhaber eine langfristige Anlage-
strategie festlegen, welche verschie-
dene spezialisierte Banken und Vermo-
gensverwalter dann umsetzen. Dies ist
die optimale Trennung, denn so ist ga-
rantiert, dass keine Zielkonflikte zwi-
schen der Bank und dem Family Office
entstehen. Im Umkehrschluss zeigt dies
aber auch, dass ein Multi Family Office
selbst keine Vermdgensverwaltung an-
bieten sollte, denn auch so wire die
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Unabhéngigkeit im Handeln gefahrdet.
Wenn das Multi Family Office jedoch
keine Vermodgensverwaltung anbieten
sollte, was bleibt denn an Aufgaben {ib-
rig, welche dem MFO {iibertragen wer-
den konnen?

Die klassischen Aufgaben, welche
ein Multi Family Office wahrnehmen
sollte, liegen beim Vermdgensmanage-
ment in den Bereichen Analyse, Ziele
und Strategie, Planung und Umsetzung
sowie Reporting und Controlling. Nach
einer Analyse der Vermogenswerte in-
klusive Entwicklungsperspektiven und
Risiken miissen die Ziele und Strate-
gienindividuell festgelegt werden. Dar-
aus resultierend wird eine Zielstruktur
festgelegt und eine detaillierte Umset-
zung geplant. Im nichsten Schritt ist es
jedoch wichtig, dass die Umsetzung
von Dritten ausgefiihrt wird. Nur so
kann das Controlling transparent und
unabhingig durchgefiihrt werden.

Nebst dem Vermogensmanagement
ist, je nach Situation der (Unternehmer-)
Familie, auch die Ausarbeitung einer
Familienstrategie (Familienverfassung)
eine wichtige Aufgabe des Family Of-
fice. Diese beinhaltet unter anderem
eine sinnvolle Nachfolgeplanung. Je in-
ternationaler eine Familie aufgestellt ist
(sei es durch die Diversifikation des
Vermogens oder die Lebensumstinde
der Familie selbst), desto wichtiger ist
gerade dieser Faktor. Dazu gehdrt im

Private

Weiteren die Beratung und Betreuung
bei der Griindung und Verwaltung von
Stiftungen oder die Begleitung von
Transaktionen im Rahmen der Unter-
nehmensnachfolge.

Ganz wichtig ist auch die Ausarbei-
tung eines Notfallplans, in welchem ge-
eignete Massnahmen festgelegt werden,
fiir den Fall, dass unvorhergesehene
Ereignisse die Weiterfithrung des Fa-
milienunternehmens gefdhrden. Dieser
Notfallplan stellt sicher, dass der gene-
rationeniibergreifende Unternehmens-
erfolg auch bei einer kleineren oder
grosseren Katastrophe nachhaltig auf-
rechterhalten werden kann.

Was in der Planung — vor allem bei
Banken — oftmals leider nur mit unter-
geordneter Prioritit behandelt wird, ist
das aktive Immobilien-Management.
So sollte auch das bestehende Immobi-
lien-Portfolio immer wieder tiberpriift
und allenfalls neu ausgerichtet werden
— nicht zuletzt auch auf internationaler
Ebene.

Dies sind alles Punkte, welche ein
gutes Multi Family Office mit Spezia-
listen abdecken kann. Durch diese All-
in-one-Betreuung kann der Vermo-
gensinhaber nicht nur seine Kosten fiir
die Betreuung des Vermdgens erheblich
minimieren; er kann sich auch eine
Menge Zeit und Arger sparen.

t.zenner@familyoffice-360grad.ch

www.familyoffice-360grad.ch

Eines hat sich in den letzten Jahren immer
deutlicher gezeigt: Nur ein wirklich von Banken
unabhingiges Family Office kann wohlhabende
Familien nachhaltig, transparent, neutral und

umfassend betreuen und beraten.
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Verkauf von Schweizer Unternehmen
an auslandische Investoren

Von Mark Niggemann

Institut fiir Wirtschaftsberatung
Niggemann & Partner GmbH
Meinerzhagen / Deutschland

Es gibt viele Griinde, Unternehmen oder
Unternehmensbeteiligungen zu verkau-
fen: Neben fehlender Unternehmens-
nachfolge (die «Erben-Generationy ist
héufig nicht bereit, das Risiko von Un-
ternehmen zu tragen und langfristig 70-
Stunden-Arbeitswochen zu akzeptieren)
ist die Realisierung des «Vermogens-
werts Unternehmen» ein hiufiges Mo-
tiv. Fiir viele Unternehmerfamilien ist
das Unternehmen ein «Klumpenrisiko»,
welches nicht selten 80 bis 90% des ge-
samten Vermdgens ausmacht. Der Ver-
zicht auf eine Streuung des gesamten
Familienvermogens fiihrt zwangslaufig
zu grosseren Risiken. Der Wert von Un-
ternechmen kann sich schnell verdndern
— gerade in der aktuellen Phase der
Digitalisierung konnen Unternehmen
durch technologische Entwicklungen
die Wettbewerbsfihigkeit verlieren.
Haben sich die Gesellschafter eines
Schweizer Unternehmens entschieden,
ihr Unternehmen zu verkaufen, ist die
Erreichung eines hochstmoglichen Ver-
kaufspreises ein héufiges Ziel. Unab-
héngig von gingigen Methoden der
Unternechmensbewertung (Discounted-
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und Edy Fischer

Institut fiir Wirtschaftsberatung
Niggemann, Fischer & Partner GmbH
Ziirich

Cashflow- oder Ertragswertmethode,
Multiplikatorenverfahren), wird ein
Verkaufspreis vereinbart, bei welchem
die Verbundvorteile aus zwei Unter-
nehmen einbezogen werden. Dieser
«2+2=5-Effekt» fiihrt zu einem strate-
gischen Unternehmenswert.

Strategischer Unternehmenswert
Veranlassung, einen strategischen Un-
ternehmenswert zu akzeptieren, gibt es
in vielen Branchen. Ein Aspekt ist der
Standort Schweiz.

Deutsche Unternehmen sind zurzeit
am Erwerb von Schweizer Unternehmen
sehrinteressiert. Dafiir sprechen Wachs-
tumspotenziale (Erweiterung der Pro-
duktpalette, Erschliessung neuer Re-
gionen, Erreichen der Systemfahigkeit,
Erschliessung von Service-Funktionen,
Offnung neuer Absatzkanile). Hiufig
lassen sich aber auch attraktive Syner-
giepotenziale in den Bereichen Vertrieb
und Marketing, Produktion, Material-
wirtschaft, Verwaltung und Finanzen
erreichen. Auch die Gewinnung eines
kompetenten Managements kann fiir
deutsche Unternehmen interessant sein.

Standortvorteile Schweiz

Auch die Standortvorteile der Schweiz
sind fiir deutsche Unternehmen Veran-
lassung, strategische Unternehmens-
werte als Kaufpreis zu akzeptieren. Der
Standort Schweiz bietet aus Sicht deut-
scher Unternehmen viele Vorteile; be-
sonders attraktiv sind die gute Ausbil-
dungund die hohe Leistungsbereitschaft
motivierter und loyaler Schweizer Ar-
beitnehmer und das gute Klima zwi-
schen Arbeitgebern und Arbeitnehmern.

Deutsche Unternehmen, die in der
Schweiz Unternehmen erworben haben,
berichten hdufig von der gut funktionie-
renden technischen und juristischen In-
frastruktur. Das hohe Lohnniveau ist
zwar ein Nachteil, der jedoch durch
leistungsfahige und -bereite Arbeitneh-
mer ausgeglichen wird.

Die Schweiz gilt bei vielen deut-
schen Unternehmen als Garant fiir
soziale und wirtschaftliche Stabilitit.
Auch der Umgang mit Behorden wird
meistens als weniger hiirdenreich als in
Deutschland wahrgenommen.

Zusatznutzen durch

den Verbund von Unternehmen
Durch den Transfer von Fahigkeiten
konnen Unternehmen gestarkt werden
— gleich, ob es sich um Unternehmens-
kéufe, Mehrheits- oder Minderheitsbe-
teiligungen handelt. Know-how-Trans-
fer ist in den Bereichen Management,
Technologie, Forschung und Entwick-
lung, Beschaffung und letztlich auch im
Verkauf und in der Logistik erreichbar.
Die Zusammenlegung von Tétigkeiten
kann erheblichen Einfluss auf die Wert-
schopfungskette haben.

Soll das Ziel erreicht werden, bietet
sich die Unterstiitzung durch einen qua-
lifizierten Berater an, der sowohl mit
den Gegebenheiten in der Schweiz als
auch mit den Anforderungen deutscher
potenzieller Unternehmenskaufer ver-
traut ist.

m.niggemann@ifwniggemann.de
e.fischer@ifwniggemann.ch
www.ifwniggemann.de
www.ifwniggemann.ch
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Hans Rainer Kiinzle
Christian Lyk
Daniel Schmid
Olivier Weber

KENDRIS Jahrbuch
2018/2019

zur Steuer- und Nachfolgeplanung

KENDRIS

PERSONLICH | UNABHANGIG | DIGITAL

/>

Schulthess S
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Kendris-Jahrbuch 2018/2019

Ab sofort ist das neue Kendris-Jahrbuch zur Steuer- und Nachfolgeplanung erhaltlich.

Die aktuelle Version des Kendris-Jahrbuchs enthilt im 7eil
Steuern die aktuellen Steuerfiisse, die Steuerbelastung in
Prozent sowie die Grenzsteuersétze fiir das Einkommen und
Vermdgen in allen Kantonen (Kantonshauptort, gilinstigste
und teuerste Gemeinde — vgl. Tabelle).

Im Teil Recht gibt es kleinere Anderungen, etwa in Belgien.
In der Schweiz sind Revisionen des Erbrechts, des Interna-
tionalen Erbrechts und der Internationalen Schiedsgerichts-
barkeit am Laufen, bis zu deren Inkrafttreten wird allerdings
noch einige Zeit vergehen (ca. 2020).

Das Kendris-Jahrbuch 2018/2019 erscheint in deutscher
Sprache als Buch und ist bei Schulthess Juristische Medien
(Zurich) und im Buchhandel fiir 62 Franken erhéltlich. Es
kann auch iiber einen Link auf der Homepage von Kendris
bestellt werden (kendris.com).

Wie bereits im Vorjahr, gibt es das Kendris-Jahrbuch
2018/2019 auch als App (fiir Android oder i0S), welche auf

einem Tablet oder Smartphone beniitzt werden kann. So ist
das Jahrbuch jederzeit verfiigbar. Die App erleichtert das
Suchen und sie erlaubt es, besondere Stellen (welche man
hiufiger verwendet) zu markieren und schnell wieder zu fin-
den. Die App kostet 27 Franken.

Es ist interessant, dass es in der Schweiz nicht die steuer-
glinstigste oder die steuerteuerste Gemeinde gibt. Dies ist
einerseits bei Einkommen und Vermogen verschieden und
héngt zudem von der jeweiligen Hohe des zu versteuernden
Einkommens ab. In der Tabelle sind die jeweils fiinf billigsten
und teuersten Gemeinden aufgefiihrt. (Der Vergleich ist in-
sofern unvollstindig, als pro Kanton nur jeweils drei Gemein-
den in Betracht gezogen werden: der Kantonshauptort, die
billigste und die teuerste Gemeinde; es werden somit nicht
alle Gemeinden der Schweiz in den Vergleich einbezogen.)

www.kendris.com

Einkommenssteuer (Auswahl giinstigster und teuerster Gemeinden)

Einkommen 50’000 Fr. Gemeinde / Kanton Einkommen 50’000 Fr. Gemeinde / Kanton
1’387 Bettingen / BS 7°470 Lungern / OW
1’558 Basel / BS 7°596 Bern/ BE

1’791 Rongellen / GR 7°596 Freiburg / FR
1’991 Arlesheim / BL 7’810 Gurtnellen / UR
1’999 Baar/ ZG 8’685 Schelten / BE

Einkommen 1°000°000 Fr. Gemeinde / Kanton

Einkommen 1°000°000 Fr.

Gemeinde / Kanton

107°998 Baar/ ZG 284’133 Enges, Les Verrieres / VD
1117998 Zug /! 7ZG 288’206 Genf/ GE

112’375 Wollerau / SZ 294’826 Bass-Alleine, Coeuve / JU
113’575 Hergiswil / NW 300’000 Treytorrens / VD

122°398 Menzingen / ZG 300°000 Lausanne / VD

Vermogenssteuer (Auswahl giinstigster und teuerster Gemeinden)

Vermdogen 100°000 Fr. Gemeinde / Kanton

Vermogen 100°000 Fr.

Gemeinde / Kanton

0 Alle Gemeinden BS 370 Herisau / AR
0 Alle Gemeinden TI 372 Hennen, Le Chatelard, Jaun / FR
0 Alle Gemeinden VD 390 Waldstatt / AR
0 Alle Gemeinden ZH 425 Leukerbad / VS
471 Degersheim / SG

Vermdogen 100°000°000 Fr.

Gemeinde / Kanton

Vermdogen 100°000°000 Fr.

Gemeinde / Kanton

103°250 Hergiswil / NW 799°160 Basel / BS
127750 Stans / NW 807°084 Treytorrens / VD
129°000 Wolfenschiessen / NW | 910’888 Genthod / GE
142°200 Sarnen / OW 1°002°775 Genf/ GE
147°000 Wollerau / SZ 1°027°427 Avully / GE
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Preis 2002
Preis 2003
Preis 2004
Preis 2005
Preis 2006

. Preise 2014

. Preise 2015

. Preise 2016

. Preise 2017
. Preise 2018

Medienpreis fiir Finanz- und Wirtschaftsjournalisten

Europas renommierteste
Auszeichnung fur Finanz-
und Wirtschaftsjournalisten

Im Juni 2019 wird Private zum 18. Mal den Medienpreis filir Finanz- und Wirtschaftsjournalisten verleihen —

dies gemeinsam mit fithrenden Firmen, Finanzinstituten und Beratungsunternehmen. In Frage kommen Artikel und
Sendungen in deutscher Sprache, die sich mit Finanz- oder Wirtschaftsthemen befassen. Die Bewerbungen miissen
zwischen dem 1. April 2018 und dem 31. Mérz 2019 erschienen bzw. ausgestrahlt worden sein. Print-Bewerbungen
miissen als PDFs eingereicht werden, TV-, Radio- und Online-Sendungen als Internet-Links (und auf einer DVD).
Einsendeschluss ist der 1. April 2019. Das Preisgeld betrigt bis zu Fr. 50°000.—.

Mail-Adresse fiir Bewerbungen und weitere Informationen: bernhard@private.ch

Gewinner 2002 bis 2018

1.
1.
1.
1.
1.
. Preis 2007
. Preis 2008
. Preis 2009
. Preis 2010
. Preise 2011
. Preise 2012
. Preise 2013

Claude Baumann (Weltwoche)

Beat Kappeler (NZZ am Sonntag)

Carmen Gasser und Stefan Liischer (Bilanz)

Meinrad Ballmer und Marco Zanchi (Tages-Anzeiger)

Daniel Ammann (Weltwoche)

Albert Steck (Bilanz)

Markus Schneider (Weltwoche)

Michael Ferber (NZZ) / Michael Rasch (NZZ)

Harry Biisser (Bilanz)

Mark Dittli (Finanz und Wirtschaft und Tages-Anzeiger-Magazin) / Hansjlirg Zumstein (SF1)
Zoé Baches (NZZ) / Reto Gerber und Andreas Kohli (SF1 Eco)

René Ammann und Balz Ruchti (Beobachter)
Michael Haselrieder, Karl Hinterleitner, Reinhard Laska (ZDF-Team)

Philippe Béguelin, Mark Dittli, Christoph Gisiger, Tina Haldner, Ruedi Keller, Tommaso Manzin,
Andreas Neinhaus, Clifford Padevit, Alexander Trentin (Finanz und Wirtschaft Team)

Michael Rasch (NZZ) / Markus Stideli (NZZ am Sonntag) / Katharina Deuber (SRF Eco)
Martin Vetterli und Bernhard Raos (Beobachter) / Samuel Emch (Radio SRF Trend)

Pasquale Ferrara, Charlotte Michel, Christian Schiirer, Wolfgang Wettstein, Ueli Schmezer

und das ganze Kassensturz-Team fiir 40 Jahre Kassensturz

Monica Hegglin (Finanz und Wirtschaft) / Hansjiirg Zumstein (SRF TV)
Peter Bohnenblust, Claude Baumann, Michael Sicker, Peter Hody, Samuel Gerber, Frédéric Papp,
Christoph Meier, Ursula Bohnenblust, Antonio Prosperati, Daniel Schwenger (Finews-Team)

Michael Ferber, Claudia Gabriel, Werner Grundlehner, Christof Leisinger, Anne-Barbara Luft,
Michael Rasch, Michael Schifer, Eugen Stamm (NZZ-Team) / Jean Frangois Tanda (SRF Eco)

Jan Willmroth (Stiddeutsche Zeitung) / Stefan Jager (ARD)

Sandro Brotz, Fiona Endres, Florian Imbach, Michael Perricone, Mario Poletti, Samira Zingaro
und das ganze Rundschau-Team fiir 50 Jahre Rundschau
Hannes Grassegger (Tages-Anzeiger-Magazin)
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Jury Medienpreis

Prof. Dr. Otfried Jarren

Seit 1997 Ordinarius fiir Publizistikwissenschaft am Institut fiir Kommunikationswissenschaft
und Medienforschung der Universitét Ziirich; 1998 bis 2008 Direktor des Instituts.

Zuvor 1989 bis 1997 ordentlicher Professor fiir Journalistik mit Schwerpunkt
Kommunikations- und Medienwissenschaft an der Universitdt Hamburg.

2008 bis 2016 Prorektor Geistes- und Sozialwissenschaften und Mitglied der Leitung

der Universitit Ziirich. Seit 2013 Président der Eidgenossischen Medienkommission.

Seit 2018 Mitglied im Universitétsrat der Universitdt Basel. Triager des Schader-Preises 2018.

Vorsitzender der Jury.

Nadine Balkanyi-Nordmann
CEO

Lexperience

lexp.ch

LEXPERIENCE

LEGAL & COMPLIANCE SERVICES

Arabelle Frey

Head Corporate Communications
Orell Fiissli Holding AG
orellfuessli.com

orell fiissli Holding AG

Dino Graf

Leiter Group Communication
AMAG Group AG

amag.ch

amag

Vasco Cecchini
Chief Communications Officer
PSP Swiss Property

psp.info

PIS|P

Swiss Property

Markus Fuchs

Geschiftsfiihrer

Swiss Funds & Asset Management
Association

sfama.ch

SFAMA

Swiss Funds &
Asset Management
Association

Dr. Fredy Greuter

Mitglied der Geschiftsleitung
Schweizerischer Arbeitgeberverband
arbeitgeber.ch

*
L IR 4
L IR IR 2
SCHWEIZERISCHER ARBEITGEBERVERBAND

UNION PATRONALE SUISSE
UNIONE SVIZZERA DEGLI IMPRENDITORI
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Dr. Gabriele Hofmann-Schmid
Partner

ATAG Advokaten AG
atag-law.ch

911171
ADVOKATEN

ATAG

Dr. Daniel Lack

Member of the Executive Committee
Ascom Holding AG

ascom.com

ascom

Mirko Meier-Rentrop
Global Head Media Relations
Sonova Group

sonova.com

sonovada

HEAR THE WORLD

Beat Romer

Head of Corporate Communications
Georg Fischer AG

georgfischer.com

+GF+

Prof. Dr. Hans Rainer Kiinzle
Titularprofessor Universitét Ziirich
Of Counsel Kendris AG
kendris.com

KENDRIS

PERSONLICH | UNABHANGIG | DIGITAL

Angela Luteijn
Leiterin Marketing
und Kommunikation
BDO AG

bdo.ch

Sabine Ostlund
Communication Manager
UPC Schweiz

upc.ch

Claudia Sauter
Leiterin Corporate
Communications & PR
Helvetia Versicherungen
helvetia.ch
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Dr. Sindy Schmiegel

Leiterin Public & Media Relations
Schweizerische Bankiervereinigung
swissbanking.org

Luc Schuurmans

Mitglied der Geschiftsleitung
Leiter Private Banking

Bank Linth LLB AG
banklinth.ch

'E. Bank Linth

Michael Welti

Leiter Niederlassung Ziirich
Reyl & Cie SA

reyl.com

<
REYL

innovative banking

Thomas A. Zenner
Geschiftsfiihrer

Family Office 360grad AG
familyoffice-360grad.ch

FamilyOffice

360

Felix Schneuwly
Head of Public Affairs
Comparis
comparis.ch

Dr. Norbert Seeger

Inhaber

Seeger Advokatur und
ArComm Trust & Family Office
seeger.li

C
" SEEGER

ADVOKATUR

Sandra Wiesner

Head of Content Management
and Crisis Communications
ABB

abb.com

AL HR HR
MRpmD

Dr. Norbert Bernhard
Sekretir des Medienpreises
Herausgeber Private
private.ch
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Sehr geehrte Pelztriagerin
Herr Pelztrager

Haben Sie eigentlich schon einmal
die Schmerzensschreie der Tierchen
gehort, denen man bei lebendigem
Leib das Fell vom Korper reisst?

Konnen Sie so noch gut schlafen?

Pelz ist Tierqudlerei, egal ob fiir einen Pelzmantel,
eine Jacke, eine Miitze, ein Accessoire oder
einen dieser unsdglich ddmlichen Pelzkrdgen.

Wir geben Tieren
Recht!

TIR - Das Kompetenzzentrum zum
Tier in Recht, Ethik und Gesellschaft

Helfen Sie mit lhrer Spende!

Spendenkonto PC: 87-700700-7
IBAN: CH17 0900 0000 8770 0700 7
Herzlichen Dank fir lhre
Unterstiitzung!

Die Spende ist steuerabzugsfahig.

STIFTUNG FUR DAS TIER IM RECHT (TIR)
Rigistrasse 9

8006 Zurich

Tel.: +41 (0)43 443 06 43
info@tierimrecht.org
www.tierimrecht.org

STIFTUNG | FUR DAS
TIER IM RECHT

Bernhard’s Animals
First & Only Foundation

«Charakter und Niveau
eines Menschen erkennt
man daran, wie er die
Tiere behandelt.»

Wir setzen uns ein

« fiir Tierschutz im In- und Ausland

« gegen Tierversuche und Tiertransporte
» gegen Jagd und Fischerei

« gegen Tierquélerei in jeder Form
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Seeger Advokatur
ArComm Trust & Family Office
Stabiq Treasure House

Anwaltliche Vertretung und

internationale Geschiftsaktivititen

Anwaltliche Unterstiitzung; Erstellen von Legal Opinions;
Vertretung vor Gerichten, Behorden sowie in der ausser-
gerichtlichen Streitbeilegung; Unterstiitzung von in- und
auslandischen Unternehmen bei der Aufhahme und Aus-
iibung ihrer Geschéftstatigkeiten am Wirtschaftsstandort
Liechtenstein.

Family-Office-Losungen

Ganzheitliche Betreuung von privaten Strukturen in der
Vermogensplanung und -strukturierung (Steuerrecht,
Estate Planning, Wohnsitzverlegung, Immobilienerwerb
und Philanthropie).

Stabiq Treasure House — Ihr sicherer Hafen
Sachgerechtes und individuelles Aufbewahren von
Preziosen aller Art (Wertgegenstdnde und Kulturgiiter) in
einem nach Kundenwunsch gestaltbaren Tresorbereich auf
insgesamt 6’000 m? (admin@stabiq.com - www.stabig.com).

Dr. iur. et lic. oec. HSG Norbert Seeger
Postfach 1618 - Am Schrigen Weg 14 - L1-9490 Vaduz
Tel. 00423 232 08 08 - admin@seeger.li - www.seeger.li

Kendris AG

Die Kendris AG ist ein fithrender Schweizer Partner fiir Family-
Office-, Trust- und Treuhand-Dienstleistungen, nationale und
internationale Steuer- und Rechtsberatung, Buchfithrung, Out-
sourcing sowie Art Management. Die klassische Vermogens-
verwaltung wird aus Unabhangigkeitsgriinden bewusst nicht
angeboten. Die Kunden sind Unternehmen, Privatpersonen
und Familien, aber auch Family Offices, Finanzinstitute, An-
waltskanzleien und Steuerberatungsfirmen. Fiir sie entwickelt
Kendris massgeschneiderte Losungen, die es ihnen ermdogli-
chen, die gesteckten Ziele zu erreichen. Kendris ist inhaber-
gefiihrt und vollstdndig im Besitz von Management und Mit-
arbeitenden. Das Unternehmen beschéftigt rund 200 Spezia-
listen am Hauptsitz in Ziirich, an den Standorten in Aarau,
Basel, Genf und Luzern sowie bei den Tochtergesellschaften
Kendris Austria, Kendris Cyprus und Kendris Trustees USA.
Kendris ist in der Schweiz verwurzelt und weltweit in iiber 40
Léandern tdtig. Die starke nationale Priasenz — namentlich im
Mittelland/Nordostschweiz und in der Westschweiz — und das
spezifische Know-how in verschiedenen Branchen und Mérk-
ten machen das Unternehmen fiir Geschéftskunden und Pri-
vatkunden zu einem kompetenten und verlésslichen Partner.

Kendris AG - Wengistrasse 1 - CH-8021 Ziirich

Tel. 0041 58 450 50 00 - info@kendris.com
www.kendris.com - www.ekendris.com - www.kendris.at
www.kendristrustees.com
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PSP Swiss Property AG

PSP Swiss Property ist eine der fiihrenden Immobilien-
gesellschaften der Schweiz. Das Unternehmen besitzt

165 Biiro- und Geschéftshduser sowie 11 Entwicklungsareale
und Einzelprojekte. Die Liegenschaften befinden sich an
Top-Lagen in den wichtigsten Schweizer Stidten, vorab
Ziirich, Genf, Basel, Bern und Lausanne. Der Gesamtwert
des Portfolios belduft sich auf iiber 7 Mrd. Franken.

Mehr noch als die Grosse zéhlt fiir PSP Swiss Property aber
die Qualitit der Liegenschaften. Aus diesem Grund verfolgt
das Unternehmen eine zuriickhaltende Akquisitionsstrategie.
Dank einer konservativen Finanzierungspolitik und einer
daraus resultierenden hohen Eigenkapitalquote von iiber 50%
und einer entsprechend geringen Verschuldung verfiigt

PSP Swiss Property iiber eine ausgesprochen solide Bilanz.

Die PSP Swiss Property Aktie ist seit dem Initial Public
Offering (IPO) des Unternehmens im Mérz 2000 an der
Schweizer Borse SIX Swiss Exchange kotiert (PSPN).

PSP Swiss Property AG
Kolinplatz 2

CH-6300 Zug

Tel. 0041 41 728 04 04
info@psp.info
WwWw.psp.info
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Ist der Vermogensverwalter der
Zukunft auch ein Steuerexperte?

Mit dem Ubergang zur Weissgeld-Ara und der Einfiihrung des allgemeinen Informationsaustauschs wurden die
Karten neu gemischt. Angesichts dieser Entwicklungen sollten Vermogensverwalter in Zukunft nicht nur Rendite
und Risiko einer Anlage, sondern auch deren steuerrechtliche Auswirkungen auf den Kunden beriicksichtigen.
Ein Trend, der sich etwa unter dem Schlagwort «Portfoliomanagement After Tax» zusammenfassen lisst. Die
Wichtigkeit zeigt sich insbesondere im Geschiift mit internationaler Kundschaft.

Von Dr. Fabian Schmid
Head FS Regulatory and Compliance
BDO AG

Gerade bei grenziiberschreitenden Kon-
stellationen kann ein Investment uner-
wartete und komplexe steuerliche Aus-
wirkungen fiir den Kunden zur Folge
haben. Die (pro-)aktive Berticksichti-
gung steuerrechtlicher Auswirkungen
im Portfoliomanagement diirfte folg-
lich zunehmend an Bedeutung gewin-
nen. Anhand eines Beispiels aus dem
internationalen Kontext ldsst sich die
Brisanz und Komplexitit dieser The-
matik veranschaulichen.

Bei Kunden, die im Vereinigten Ko-
nigreich (UK) ansissig sind, empfiehlt
es sich in besonderem Masse, den ge-
nauen Steuerstatus der am Vermogen
nutzungsberechtigten Person zu erfas-
sen und im Hinblick auf die Anlage-
tatigkeit zu verstehen. So unterscheidet
das UK-Steuerrecht zwischen Kunden
mit Status «resident and domiciled»
(Rd) und solchen mit Status «resident,
but non-domiciled» (Rnd). In der Pra-
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und Stefan Bouclainville
Head FS Tax Advisory
BDO AG

xis bestehen zahlreiche Abgrenzungs-
fragen zwischen «domiciled» und
«non-domiciled». Als Faustregel gilt:
«Residence is where you are, domicile
is where your heart is.» So romantisch
diese Unterscheidungshilfe klingen
mag, so wichtig sind die steuerlichen
Konsequenzen, die sich fiir den UK-
Kunden aus dem Steuerstatus ergeben
konnen. Wahrend Rd-Kunden die welt-
weiten Kapitalgewinne und Einkiinfte
«on arising basis», d.h. im Steuerjahr,
in dem sie anfallen, versteuern miissen,
konnen Rnd-Kunden verlangen, dass
sie die Kapitalgewinne und Einkiinfte
erst dann versteuern miissen, wenn sie
nach UK «remitted», d.h. eingefiihrt,
werden («on remittance basis»). Als
nach UK «remitted» kdnnen aber auch
Wertpapiere von UK-Emittenten («UK
source incomey) gelten, weshalb solche
Produkte fiir UK-Rnd-Kunden, welche
die «remittance basis» verlangen wol-

len, tendenziell nicht geeignet sind. Ei-
nem Anbieter, der fiir UK-Kunden eine
steueroptimierte Performance anstrebt,
wire vor diesem Hintergrund zu emp-
fehlen, Rnd-Kunden vor dem Kauf
solcher Wertpapiere zu warnen und al-
lenfalls Alternativen vorzuschlagen. Um
eine moglichst steuereffiziente «remit-
tance» fiir Rnd-Kunden durchfiihren zu
konnen, muss nachgewiesen werden,
ob es sich bei den nach UK tiberfiihrten
Vermogenswerten um Vermogen (nicht
besteuert), Kapitalgewinne (steuerbar
bis zu 20%) oder Einkiinfte (steuerbar
bis zu 45%) handelt. In der Regel lohnt
es sich fiir Rnd-Kunden, fiir diese drei
«Vermogenstdpfe» separate Depots und
Konti zu fiihren und damit letztlich eine
steueroptimierte Gesamtperformance
zu erzielen.

Die Kombination von komplexen
steuerrechtlichen Vorgaben in unter-
schiedlichen Landern sowie die Viel-
zahl angebotener Finanzdienstleistun-
gen und Anlageprodukte lassen erah-
nen, dass ein gewaltiges Potenzial fiir
steueroptimiertes Anlegen im interna-
tionalen Privatkundengeschéft besteht.
Zunehmende regulatorische Vorschrif-
ten und neue technische Moglichkeiten
zu deren massgeschneiderter Umset-
zung (Fintech/Regtech) konnten das Thre
dazu beitragen, dass steuerrechtlich
optimiertes Portfoliomanagement auch
hierzulande an Bedeutung gewinnt.

Bei den Ausfithrungen im vorliegenden Arti-
kel handelt es sich um die personliche Mei-
nung der Autoren, die anhand eines Beispiels
veranschaulicht wird. Unter keinen Umstin-
den diirfen diese als Empfehlung zum Erwerb
oder Nicht-Erwerb von Anlagen irgendwelcher
Art verstanden werden.

Jfabian.schmid@bdo.ch
stefan.bouclainville@bdo.ch
www.bdo.ch
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