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Herzlich willkommen!

Das Finance Forum Liechtenstein ist die
zentrale Dialog- und Imageplattform fr
die Finanzbranche. Die dritte Ausgabe
findet am 9. Marz 2017 im Vaduzer Saal
statt und steht unter dem Titel «Zukunft
Finanzplatz: Neue Herausforderungen -
neue Geschaftschanceny. Der nationale
wie auch die internationalen Finanzplat-
ze stehen vor grossen Herausforderun-
gen: Gesellschaftliche, technologische
und regulatorische Entwicklungen veran-
dern das Umfeld stark. Die Referierenden
beleuchten die Herausforderungen der
Finanzbranche und zeigen auf, wie sich
die Anforderungen an die Finanzteilneh-
mer verandern, wie die Unternehmen da-
rauf reagieren kdonnen und welche neuen
Geschaftsmoglichkeiten sich ergeben.

Rund 500 Entscheidungstrager, Fiih-
rungspersonlichkeiten und Finanzexper-
ten aus dem deutschsprachigen Raum
nehmen an der Tagung teil. Die Teilneh-
merinnen und Teilnehmer erhalten pra-
xisnahes Wissen, inspirierende Impulse
und kénnen an der Tagung wertvolle
Kontakte kntipfen. Trager des Finance Fo-
rums Liechtenstein ist die Regierung. Die
Tagung wird ausserdem von zahlreichen
Partnern und den wichtigsten Finanzver-
banden unterstiitzt.

Wir freuen uns auf lhre Teilnahme
am dritten Finance Forum Liechtenstein.
Lassen Sie sich von unseren namhaften
Referierenden inspirieren und nutzen Sie
die Moglichkeiten zum Netzwerken!

Patrick Stahl & Markus Goop
Eventagentur Skunk AG
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Friedrich Merz, BlackRock Deutschland
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Michael Hugli, Twint

Mathias Wegmdiller, Qumram

REFERAT: Denkfehler und Irrwege bei Investitionsentscheidungen
Rolf Dobelli

Networking-Apéro

Moderation: Reto Lipp




«Abwarten ist keine Losungy

Die Regierung ist Tragerin des Finance
Forums Liechtenstein. Regierungschef
Adrian Hasler sieht die Herausforderun-
gen fiir die Finanzbranche im Umgang mit
der Regulierung und Digitalisierung.

Herr Regierungschef, wie sehen Sie die
aktuelle Entwicklung des Finanzplatzes?

Der Finanzplatz Liechtenstein bewegt sich
erfolgreich auf der Grundlage der neuen
Rahmenbedingungen. Banken, Versiche-
rungen und Fonds haben die Herausforde-
rungen der neuen européischen und inter-
nationalen Regulierungen gut gemeistert.
Gerade auch das aktive Bekenntnis zum
Automatischen  Informationsaustausch
und dessen rechtssichere Umsetzung
haben zur Stabilisierung beigetragen. Es
ist kein leichter Prozess, aber die Unter-

nehmen richten sich, aufbauend auf deren
bestehenden Stdrken, aktiv an den inter-
nationalen Entwicklungen aus und bieten
kompetente Dienstleistungen, die gerade
in Zeiten der Unsicherheit gefragt sind.
Die Regierung tut alles dafiir, diese nach
vorne gerichteten Unternehmen zu unter-
stlitzen.

Haben sich die Anstrengungen der letzten
Jahre gelohnt?

Eindeutig ja. Liechtenstein wird heute als
moderner, zukunftsgerichteter Finanzplatz
wahrgenommen, der flir Transparenz und
Stabilitst steht. Fiir den Wirtschaftsstand-
ort Liechtenstein und gerade auch fir
seinen Finanzplatz ist der internationale

Adrian Hasler

Regierungschef des Fiirstentums Liechtenstein

Marktzugang unverzichtbar. Die Rahmen-
bedingungen daftir veréndern sich laufend.
Das gilt aber nicht nur fiir Liechtenstein,
sondern fiir alle internationalen Finanz-
platze. Wer den Kunden seine Produkte
und Dienstleistungen in einem rechtssi-
cheren Umfeld anbieten will, muss sich
vorausschauend an diesen Entwicklungen
ausrichten. Deshalb kann es fir Liechten-
stein nicht die L6sung sein, abzuwarten.
Liechtenstein wird in diesem Bereich im-
mer eine aktive Politik verfolgen missen.
Es ist kein Geheimnis, dass es in den letz-
ten Jahren nicht einfach war, Hirden ab-
zubauen und Liechtenstein neu zu positi-
onieren. Da dieser Prozess ein stetiger ist,
ist er auch nicht abgeschlossen. Die Zwi-
schenbilanz ist aber eindeutig positiv.

Wie sehen Sie die Zukunft des Finanzplat-
zes?

Der Finanzplatz Liechtenstein stellt sich
heute anders dar als noch vor fiinf Jah-
ren. Er wird auch in finf Jahren anders
aussehen als heute. Das Tempo der Ver-
dnderungen ist markant gestiegen. Wir
kénnen daher nicht mehr zuriicklehnen
und die Entwicklungen abwarten. Strate-
gische Entscheidungen sind friihzeitig zu
treffen, um im Wettbewerb zu bestehen.
Wir dirfen dabei nicht nur auf kurzfristige
Erfolge schielen, sondern auf nachhaltiges
Wachstum und Stabilitat.

Herausforderungen stellen sich dabei fiir
die Politik, in besonderem Masse jedoch
auch fir die Finanzintermedidre. Heraus-

forderungen bedeuten aber immer auch
Chancen. Chancen fir diejenigen, die
schneller als die Konkurrenten Rechtssi-
cherheit schaffen. Wir diirfen feststellen,
dass wir in den letzten Jahren in einem
herausfordernden  Umfeld  erfolgreich
waren. Die gute Zusammenarbeit mit den
Finanzplatzteilnehmern war dabei ebenso
unerldsslich wie die Tatsache, dass wir
ein klares Profil haben. Das ist ein ent-
scheidender Punkt, der Liechtenstein von
anderen Finanzplédtzen unterscheidet.

Welche konkreten Herausforderungen
sehen Sie?

Herausforderungen sehe ich derzeit vor
allem in zwei Themenbereichen: Im Um-

gang mit neuen Regulierungsinitiativen
und in der Digitalisierung. Gerade die Di-
gitalisierung wird in den néchsten Jahren
das Finanz6kosystem komplett verdndern.
Wer nicht akzeptieren will, dass jetzt die
Geschéftsmodelle der Zukunft neu defi-
niert werden, wird den Anschluss verlie-
ren. Diese Entwicklung wird in meinem
Ministerium aktiv verfolgt und zusammen
mit Marktteilnehmern werden L6sungsan-
satze entwickelt.

Wie kann Liechtenstein mit dem steigen-
den Regulierungsaufwand umgehen?

Internationale  Vorgaben
regelméssig an den Bedlrfnissen und Rah-
menbedingungen der grossen Staaten aus.
Gerade deshalb ist es wichtig, dass Liech-
tenstein in den entscheidenden Organisa-

richten sich



tionen wie dem Global Forum, der OECD
und natirlich im EWR gegenliber der EU
eine aktive Rolle einnimmt. Hier konnten
wir unsere Position in den letzten Jahren
starken. Unsere Stimme wird gehért. Seit
Jahren fordern wir gerade im Bereich der
Steuerkooperation einheitliche Rahmen-
bedingungen. Wir stellen fest, dass sich
dieses langsam, aber sicher einstellt.

Es ist festzustellen, dass der Regulie-
rungsaufwand alle stark fordert. Sowohl!
die Behérden als auch die Finanzplatz-
teilnehmer. Trotzdem: Liechtenstein weist
stetig nach, dass es seinen internationalen
Verpflichtungen nachkommt, in manchen
Bereichen vielleicht sogar besser, ndmlich
rechtssicherer als gréssere Staaten. Diese
glaubwiirdige Umsetzung starkt unsere
Reputation weiter. Liechtenstein ist inter-
national in einer guten Position und wir
tun alles dafir, dass diese verteidigt und
wo méglich weiter ausgebaut wird. Neue
Rahmenbedingungen fiihren immer auch
zu neuen Chancen. Ich bin Uiberzeugt, dass
die liechtensteinischen Unternehmen fiir
den internationalen Wettbewerb bereit
sind und ihre Innovationskraft unter Be-
weis stellen werden. Aus meiner Sicht hat
der Regulierungsaufwand aber gerade fiir
die kleinen und mittleren Unternehmen,
die das Herz unseres Wirtschaftsstand-
orts ausmachen, ein aus meiner Sicht kri-
tisches Ausmass erreicht. Obwohl unser
Einfluss beschrénkt ist, bringen wir uns im
Rahmen der uns zur Verfligung stehenden
Mittel international ein, um fiir gréssen-

vertragliche Massnahmen zu k&mpfen.
Regulierung bedeutet aber nicht nur gros-
sen Umsetzungsaufwand, sondern sichert
auch einheitliche Rahmenbedingungen.
Und daran hat Liechtenstein ein vitales
Interesse.

Welche Chancen oder Risiken sehen Sie in

der Digitalisierung?

Ein Effekt der Digitalisierung besteht
sicherlich in der weiteren Automatisierung
der internen Prozesse und damit in der
Kosteneinsparung, méglicherweise auch
mit Kooperationen und Auslagerungen.
Weitaus wichtiger ist aus meiner Sicht
der absehbare Wandel der Geschéaftsmo-
delle durch die Digitalisierung. Wer hier
frith dabei ist und sich (iberlegt, welche
konkreten Kundenbediirfnisse dadurch

besser abgedeckt werden kénnen, fir den
ist die Digitalisierung eine Chance. Fiir die
anderen besteht die Gefahr, dass sie mit-
telfristig ihre Berechtigung verlieren. Wir
als Staat kénnen nicht Geschéaftsmodelle
entwickeln oder vorgeben, wir kénnen den
Unternehmen auch nicht vorschreiben,
welche Strategien sie wahlen. Wir kén-
nen aber die Rahmenbedingungen fir die
Zukunft so definieren, dass diese neuen
Geschéftsmodelle auch in Liechtenstein
moglich sind. Eine zligige und praxis-
taugliche Umsetzung ist dabei der grosse
Vorteil Liechtensteins gegeniiber anderen
Staaten. Das gilt es aktiv zu nutzen.

Welche Rolle spielt dabei die Innovations-
fahigkeit?

Die Innovationsfahigkeit ist ein sehr ent-
scheidender Faktor. Erfolg versprechende
Innovation bedingt einerseits, dass sich
Unternehmen bzw. Privatpersonen syste-

matisch mit den Kundenbed(irfnissen, mit

den technologischen Méglichkeiten und
den damit verbundenen Geschéftsmodel-
len auseinandersetzen. Zum anderen, dass
diese Ideen auch erfolgreich umgesetzt
werden kénnen. Dazu soll auch meine
Initiative «Impuls Liechtensteiny» beitra-
gen.

Adrian Hasler ist seit 2013 Regie-
rungschef des Firstentums Liech-
tenstein. |hm obliegt die Fihrung
des Ministeriums flr Préasidiales
und Finanzen. Die Kernaufgaben im
Bereich Finanzen sind der Staatshaus-
halt sowie die Steuer- und Finanz-
marktpolitik. Ziel von Regierungschef
Adrian Hasler ist es, optimale und
verlassliche Rahmenbedingungen zu

schaffen, um die internationale Kon-

kurrenz- und Innovationsfahigkeit
des Finanzplatzes und Wirtschafts-
standorts Liechtenstein zu erhalten
und zu starken. Die Regierung hat die
Tragerschaft fur das Finance Forum
Liechtenstein tibernommen.
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Digitalisierung und Datenschutz

im Spannungsfeld

Digitalisierung ist nach wie vor in aller
Munde. Nach Themen wie «Cloud Compu-
ting», dem «Internet der Dinge» oder «Big
Data» ein neues Thema, das sich als Trend
herauskristallisiert hat.

Unter Digitalisierung versteht man den
Wandel von Standardbearbeitungen hin zu
elektronisch gestltzten Prozessen mittels
Informations- und Kommunikationstech-
nik, kurz mittels IT.

Die Digitalisierung umfasst mannigfal-
tige Aspekte und ist eng mit der Automa-
tisierung verbunden. Eine Automatisierung
bedeutet die Vereinfachung der Datenbe-
arbeitung an sich. Eine solche Verein-fa-
chung hat zur Folge, dass mehr Daten als
bisher zu weitergehenden Zwecken bear-
beitet werden, dhnlich, wie dies bei «Big
Data» der Fall ist. Die Datenbearbeitung
wird schneller, Expertenressourcen kénnen
nachhaltig erganzt werden und die Vernet-
zung von Informationen wird Realitat.
Damit die Digitalisierung tatséchlich ge-
winnbringend flir aktive Geschaftsbezie-
hungen und zur Vereinfachung interner
Bearbeitungsprozesse eingesetzt werden
kann, wird eine durchgehend IT-gestltzte
Prozesslandschaft benétigt, in der Schnitt-
stellen moglichst automatisiert, Daten-
bearbeitungsschritte verbunden und Da-
tenstrukturen weitestgehend zentralisiert
werden.

Eine zunehmende Technisierung bedeu-
tetinjedem Fall, dass regulatorische Anfor-
derungen zu erfillen sind, und zudem, dass
die Datensicherheit in Zukunft eine noch
wichtigere Rolle einnehmen wird. Zuséatz-
lich zur gewohnten Abdeckung von Archiv-
und Sicherheitsbedurfnissen bei Unterneh-
mensdaten werden die Anforderungen an
die Datenintegritat, also die Richtigkeit und
Vertraulichkeit der Daten, bei zunehmen-
der Automatisierung steigen.

Es empfiehlt sich, die einzelnen Digitalisie-
rungsschritte in das unternehmensinter-
ne Risikomanagement mit aufzunehmen,
damit bei der Bearbeitung von personen-
bezogenen Daten gleichzeitig auch die
Datenschutzrisiken abgebildet werden
kénnen. Diese Massnahme erleichtert die
Umsetzung der EU-Datenschutzgrundver-
ordnung, die im Mai 2018 in Kraft tritt.

Welche Folgen wird also die Digitali-
sierung auf den Datenschutz und die neue
EU-Datenschutzgrundverordnung (DSGVO)
haben? Bei der Beantwortung dieser Fra-
ge ist es sinnvoll, nicht nur die aktuelle
Rechtslage zu beachten, sondern auch
die Datenschutzgrundverordnung, die ab
Mai 2018 gilt, heute schon beizuziehen.
Ebenfalls kénnen dabei die Sorgfalts- und
Loschpflicht von personenbezogenen Da-
ten, die Anonymisierung und die risikoba-
sierte Prozessbeurteilung beriicksichtigt
werden. Schliesslich wird das Erstellen
von Datenprofilen ebenfalls einfacher. Die
DSGVO enthalt zum Thema «Datenpro-
filing» eigene Vorschriften, die es bisher
nicht gab.

Nach Inkrafttreten im Mai 2018 ver-
pflichtet die neue EU-Datenschutzgrund-
verordnung alle Unternehmen zur Einhal-
tung datenschutzrechtlicher Massnahmen.

Dabei spielt es vordergriindig keine Rol-
le, wie viele der Unternehmensprozesse
digital oder manuell ausgefiihrt werden.
Nach meiner Meinung ist es einfacher, den
Datenschutzbestimmungen
men, wenn die Prozesse durchgéngig digi-
talisiert sind, als es bei heterogenen (digital
und manuell durchmischten) Arbeitsab-
ldufen der Fall ist. Denn eine Durchgéngig-
keit erlaubt es, einheitliche Berechtigungen
und Massnahmen zu setzen.

Gelegentlich wird dem Datenschutz
auch unterstellt, dass er den freien Infor-

nachzukom-

Christine Wohlwend
Geschéftsfihrender Partner der elleta AG
Senior Consultant im Bereich

Datenschutz & Riskmanagement

mationsfluss und dynamische Entwick-
lungen im Unternehmen behindert. Doch
der Datenschutz bietet auch Chancen, er
kann sogar ein Wettbewerbsvorteil sein,
denn sowohl Unternehmen als auch Ein-
zelpersonen sind in Bezug auf die Verwen-
dung ihrer eigenen Daten ausgesprochen
aufmerksam und kritisch geworden. Das
Bewusstsein, dass Unternehmen mit den
eigenen Daten sparsam und restriktiv um-
gehen, die Datenbearbeitung eines Unter-
nehmens nach aussen vertrauenserwe-
ckend erscheint und die eigenen, sensiblen
Daten als sicher gelten, schafft Vertrauen
bei Kunden und Geschéftspartnern.

Zunehmend verlangen auch Kunden
nach Digitalisierung, nach Vereinfachung,
nach Apps und elektronischen Kontakt-
moglichkeiten, ohne auf die Datensicher-
heit verzichten zu wollen.

Der Datenschutz wird somit auch lang-
fristig zum klaren Differenzierungsmerk-
mal am Markt, zum Instrument des Ver-
braucherschutzes. Datenschutz wird auch
als Standortvorteil gelten. Je digitaler sie
wird, verlangt die Verarbeitung von Da-
ten ein stabiles, vertrauenswirdiges und
transparentes politisches und wirtschaftli-
ches Umfeld, zu dem auch jedes einzelne
Unternehmen selbst beitragen muss. Ich
sehe deshalb den Datenschutz im Einklang
mit der Digitalisierung nicht als Hindernis,
sondern als Chance.



Die Schweizer und Liechtensteiner Ban-
ken miissen sich mit Herausforderun-
gen wie Digitalisierung, Regulierung und
Marktkonsolidierung auseinandersetzen.
Sergio P. Ermotti, Group CEO der Schwei-
zer Grossbank UBS, fordert deshalb eine
starkere Zusammenarbeit im Bankensek-
tor.

Herr Ermotti, die UBS hat sich seit der
Finanzkrise wieder stirker auf die Vermé-

ndren und Mitarbeitern gleichermassen
geschétzt wird. Gegeniiber unseren Ak-
tiondren haben wir zudem eine klare und
verldssliche Dividendenpolitik definiert.

Wir haben ein starkes Management-Team,
welches die ndchste Wachstumsphase der
Bank gestalten wird. Wir sind fiir zukdnf-
tige Aufgaben und Herausforderungen gut
gertistet.

Sind Sie damit Ihrer Konkurrentin Credit

gensverwaltung konzentriert. Was gab

Suisse einen Schritt voraus?

den Ausschlag dafiir, dass Sie wieder zu
lhren Wurzeln zuriickkehren?
Nach der Finanzkrise stand fest, dass das

Geschéftsmodell neu ausgerichtet werden
muss. Daher haben wir dann im November
2011 eine klare Strategie formuliert und im
Herbst 2012 bekannt gegeben, dass wir de-
ren Umsetzung beschleunigen. Wir haben
seit 2011 die Risiken massiv reduziert und
unsere Bilanz verkleinert. Unsere Strategie
basiert auf unserer internationalen Ver-
mdégensverwaltung und auf der Universal-
bank in der Schweiz, verstéarkt durch unser
Asset Management und die Investment-
bank. Wir sind tiberzeugt, dass wir damit
den richtigen Weg eingeschlagen haben.

Wo stehen Sie auf diesem eingeschlage-
nen Weg?

UBS ist heute in einer guten Position, weil
wir 2011 frihzeitig und rasch gehandelt
haben. Wir haben heute strategische Klar-
heit und ein (iberzeugendes Geschéfts-
modell, das von unseren Kunden, Aktio-

Die Antwort auf diese Frage (iberlasse ich
gerne anderen.

Die Finanzplidtze Schweiz und Liechten-
stein stehen seit dem Fall des Bankge-
heimnisses generell stark unter Druck.
Wie weit ist die Transformation der

Finanzplatze bereits fortgeschritten?

Ich glaube, wir befinden uns mittendrin. Die
sich verdndernden regulatorischen Rah-
menbedingungen, der gestiegene Wettbe-
werbsdruck, das sich dndernde Kunden-
verhalten und die Einfihrung des neuen
globalen Standards fiir den Automatischen
Informationsaustausch sind alle Treiber
des Strukturwandels der Finanzbranche.
Die Konsequenzen werden noch verstarkt
durch eine Reihe von herausfordernden
Marktentwicklungen wie beispielsweise
dem negativen Zinsumfeld. Um dem ent-
gegenzuwirken, missen wir weitere krea-
tive Lésungen finden, um die Kosten zu re-
duzieren. Und zwar Massnahmen, welche
Uber die jetzigen hinausgehen.

Waiéhrend grosse Institute ihre ausldndi-
schen Kunden weltweit betreuen kénnen,
fehlt kleineren Instituten diese Option.
Was glauben Sie, wie wird sich die Kon-
solidierung der Branche in der Schweiz
weiterentwickeln?

Die Verdnderungen der Rahmenbedin-
gungen schlagen sich in héheren Kosten
nieder und flihren zu einem Margendruck.
Verschiedene Institute richten sich im Mo-
ment neu aus. Ich erwarte, dass der Struk-
turwandel deshalb zu einer noch stérkeren
Konsolidierung fihrt. In den letzten finf
Jahren ist die Anzahl der Banken in der
Schweiz bereits von 312 auf 266 zurlick-
gegangen. Uber die kommenden fiinf Jah-
re wird eine weitere Marktkonsolidierung
von rund 20 Prozent erwartet.

Vor allem kleine und mittelgrosse Banken
in der Schweiz und in Liechtenstein haben

mit Regulierungsaufwand und Ertrags-
schwéiche zu kdmpfen, wihrend Investi-
tionen in die Digitalisierung notwendig
werden. Wie kénnen die Banken diesen

Spagat am besten meistern?
Kleine bis mittelgrosse Banken stehen

vor der Herausforderung, dass sie viele
regulatorische  Anforderungen
missen, genau wie Grossbanken auch,
beispielsweise flir das Onboarding von
Kunden oder Compliance-Prozesse. Dies
sind Kosten, die auf die Marge driicken,
bei kleinen bis mittelgrossen Banken umso
gewichtiger. Daher macht es Sinn, sich zu
tiberlegen, welche Prozesse man ausla-

erfiillen



«Der Bankensektor

steht erst am Anfangy

Sergio P. Ermotti
Group CEO der Schweizer Grossbank UBS

gern oder mit anderen Banken zusammen-
legen kénnte, um eine gewisse Skalierung
und damit eine Senkung der Kosten zu
erreichen.

Sie haben die Idee einer Superbank ins
Spiel gebracht. Die Schweizer Banken
kénnten dabei Teile der Verwaltung und
Abwicklung zusammenlegen, um Kosten
zu sparen. Wie reif ist diese Idee?

Ich sprach damals von einem teilweise ge-
meinsamen Backoffice, da ein grosser Teil
der Kosten im Bankensektor dort anfallt.
Hier stellt sich die Frage: Muss jede Bank
diese Art von Aufgaben selbst erledigen
und bringen diese Leistungen unseren
Kunden einen effektiven Mehrwert? Ich

sehe ein deutliches Momentum fiir Ban-
kenkooperationen, aber es wird Zeit brau-
chen, um so etwas zu entwickeln und voll
zu implementieren.

Wer kénnte diese Superbank bauen und
betreiben?

Die Palette an Mdéglichkeiten ist breit: Es
kénnen Bérsen, Infrastrukturbetreiber,
Technologieunternehmen, aber natlrlich
auch Banken sein.

Welche Reaktionen haben Sie auf lhre
Idee von den Bankiers erhalten?

Die Erkenntnis ist da, dass sich die Ban-
kenlandschaft in diese Richtung entwi-
ckeln muss. Wenn man sich verschiede-
ne Wirtschaftssektoren anschaut, dann
haben andere, wie beispielsweise die Te-

Sergio P. Ermotti ist seit 2011 CEO
der UBS Group. Der Schweizer mit
Tessiner Wurzeln Ubernahm den
Chefposten im November 2011,
nachdem er im April 2011 in die
Konzernleitung berufen worden
war. Ermotti war von 2007 bis
2010 stellvertretender CEO der
italienischen Grossbank Unicredit
und zuvor in verschiedenen Fih-
rungsfunktionen ftir Merrill Lynch
tatig. Sei dem Amtsantritt von
Ermotti hat sich die UBS auf die

Vermo6gensverwaltung fokussiert
und das Investmentbanking stark
verkleinert.

lekommunikation oder auch die Automo-
bilindustrie, diese Wellen bereits durch-
laufen. Der Bankensektor steht hier erst
am Anfang. Wichtig ist hier: Wir miissen
gross denken, vielleicht miissen wir sogar
unrealistisch denken, damit die Vision am
Schluss zu einem Resultat fiihrt.

Sparen ist die eine Seite, Investieren die
andere. In welchen Bereichen sehen Sie

Zukunftspotenzial fiir die Finanzplitze
Schweiz und Liechtenstein?

Fiir mich sind zwei Punkte wesentlich:
Digitalisierung ~ und ~ Zusammenarbeit.
Digitalisierung ist eine Realitét, der sich
jede Bank auf der obersten Ebene stel-
len muss. Die Fahigkeit, sich agil und
reaktionsschnell auf dieses verdnderte
Geschéftsumfeld einzustellen, ist ent-
scheidend fiir den Erfolg. Wir verfolgen
daher den Ansatz mit eigenen Teams
innerhalb der Firma und mit externen
Partnern zusammenzuarbeiten, um neue
Technologien zu nutzen. In der Schweiz
investieren wir beispielsweise in die
Digitalisierung unserer Geschéftsstellen
und haben UBS Paymit, die erste Bezahl-
App der Schweiz, lanciert. In unserem
Vermdgensverwaltungsgeschaft
wir vermehrt auf die Entwicklung von
Robo-Lésungen. Die menschliche und

setzen

persénliche Interaktion mit unseren Kun-
den wird aber weiterhin zentral bleiben.
Zum anderen ist es der Punkt Zusam-
menarbeit, den wir bereits besprochen
haben. Mit einer gemeinsamen, effizien-
ten Backoffice-Organisation kénnten wir
die Branche vom Kostendruck entlasten
und gleichzeitig Mittel fiir Innovationen
freisetzen.

Sie treten am 9. Marz am Finance Forum
Liechtenstein auf. Ist dies lhr erster
Besuch im Nachbarland?

Nein, nattirlich nicht. Als direktes Nach-
barland ist es eng mit der Schweiz verbun-
den. Ich freue mich auf das Finance Forum

im Mérz.
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Die Komplexitat

digitaler Zahlungsmittel

Bankberater von Firmenkunden und Treu-
hénder werden sich immer haufiger mit
neuen Fragestellungen ihrer Kunden ausei-
nandersetzen mussen: « Welche Zahlungs-
mittel soll ich Onlinekdufern anbieten?
Wie verhindere ich in meinem Webshop
Bestellabbriiche beim Check-out? Wie
stelle ich die Bonitat des K&ufers fest?»
Nur wer seine Firmenkunden im Bereich
Online-Zahlungsmittel kompetent beraten
kann, schafft Mehrwert und Mehrumsatz
fir den Klienten, denn das Wachstum im
Handel findet im Netz statt. Wahrend der
Detailhandel in der Schweiz zuletzt sogar
geschrumpft ist, wachst der Onlinehandel
um rund zehn Prozent jahrlich.

DIE AUSWAHL DER ZAHLUNGSMITTEL
ENTSCHEIDET

Der Bezahlprozess gehort zu den meist-
unterschatzten Bestandteilen im Online-

Verkaufsprozess. Dieser und die rich-
tige Auswahl an Zahlungsmitteln sind
verantwortlich fir erfolgreiche Geschafts-
abschlisse. Wenn Kunden ihre gew(insch-
te Bezahlmethode nicht finden, suchen sie
einen Online-shop, der diese anbietet.

Je nach Zahlungsmittel l&duft im Hinter-
grund eine Vielzahl von Prozessen mit
verschiedenen Parteien ab, um Betrugsver-
suche zu verhindern, die Bonitat zu prtfen
und schliesslich die Zahlung zu autorisie-
ren und auszul6sen. Flr ein ungetribtes
Einkaufserlebnis muss das in Sekunden-
schnelle stattfinden.

Welches die richtigen Zahlungsmittel
fur Betreiber von Webshops sind, hangt
vom Angebot des Shops und den Kéufern
ab. Grundsatzlich ist die Akzeptanz von

beherrschen

Kreditkarten unerlasslich. Sie sind neben
Bargeld das weltweit am meisten akzep-
tierte Zahlungsmittel. Aus Handlersicht ist
die Kreditkarte aufgrund von Kartenmiss-
brauch und Rickbuchungen mit moneta-
ren Risiken verbunden, dafiir ist die Ab-
wicklung schnell und fir den Endkunden
unkompliziert.

Im deutschsprachigen Raum ist der
Kauf auf Rechnung am beliebtesten. Dies
liegt vor allem an der sehr grossen Kun-
denorientierung: Der Kunde zahlt erst
nach Erhalt und Prifung der Ware. Vor al-
lem in Branchen mit hohen Retourenquo-
ten (z.B. Textil) ist diese Bezahlmethode
unumganglich. Fir den Handler ist diese
Zahlart aber durch die Vorleistung die ris-
kanteste (Zahlungsausfalle, mogliche Li-
quiditatsengpdsse).

RISIKEN BEI KAUF AUF RECHNUNG
MINIMIEREN

Gegen Zahlungsausfélle und Liquidi-
tatsengpéasse kénnen sich Handler mithilfe
von Factoring absichern. Dabei wird jede
Forderung direkt beim Versand an einen
Factor verkauft. Der Kunde bezahlt somit
seine Forderung nicht an den Online-shop,

sondern an den Factor. Dadurch kann un-
ter Umsténden die Kundenzufriedenheit
sinken, da die Customer-Experience nicht
nur an einen Anbieter gebunden ist und die
Qualitat der Serviceleistung des Factors
ebenfalls stimmen muss.

Bei der klassischen Bankzahlung (Vo-
rauskasse) muss der Kunde in Vorleistung
treten. Dies fluhrt daher oft zum Kaufab-
bruch und der Kaufer sucht fir sein ge-

wiinschtes Produkt einen alternativen

Mauro Casellini

Leiter des Geschéftsbereichs
Firmenkunden und Zahlungsdienstleister
der Bank Frick in Balzers

Shop. Aus Kéufersicht ebenfalls unbefrie-
digend ist, dass sich die Lieferung des Pro-
dukts um mindestens einen Tag verzogert.

KRYPTOWAHRUNGEN SIND (NOCH)
EIN MARKETING-GAG

Aktuell gibt es immer mehr On- und Off-
lineapplikationen, welche das Ziel haben,
den Zahlungsmarkt zu revolutionieren
(Paypal, Twint, Apple Pay). Dabei wird oft
mit einem sogenannten Wallet gearbeitet,
welches mit einem anderen Zahlungsmit-
tel verknlpft ist oder in dem Kundengelder

direkt gehalten werden. Es wird den Kon-
sumenten teilweise ermdglicht, innerhalb
der Systemteilnehmer Geld hin und her zu
verschieben (peer-to-peer) oder direkt vor
Ort zu bezahlen. Das Bezahlen am Point of
Sale ist jedoch oft an ein zusatzliches Ter-
minal gebunden und bedeutet fir Handler
und Kunden grundsatzlich Mehraufwand.
Wenn ein Handler beabsichtigt, Kryp-
towdhrungen (z.B. Bitcoin) zu akzeptieren,
muss er weitere Aspekte bedenken. Bei
einer sehr technologieaffinen Kauferschaft
ist der Schritt Uberlegenswert - zurzeit
aber eher als Marketing-Gag. Die Zahl der
Akzeptanzstellen ist aktuell noch gering.
Entsprechende Anbieter werden von den
Kaufern bewusst gesucht. Die Volatilitat
der Kryptowahrungen ist noch sehr gross,
weshalb die einzelnen Transaktionen sinn-
vollerweise rasch in eine harte Wahrung
gewechselt werden, um allfallige Verluste
zu vermeiden.



Friedrich Merz ist seit Marz 2016 Chair-
man der deutschen Tochtergesellschaft
des weltweit grossten Vermégensverwal-
ters BlackRock. Der Rechtsanwalt trifft
wochentlich Kunden der Firma und betei-
ligt sich nach wie vor rege an politischen
Debatten.

Herr Merz, Donald Trump hat die US-
Wahlen zur Uberraschung vieler Beob-
achter gewonnen. Was erwarten Sie sich
vom ndchsten Pradsidenten der Vereinig-
ten Staaten von Amerika?

Diese Préasidentschaft wird voraussichtlich
anders als alle anderen zuvor. Erstmals
ist ein Mann in das Weisse Haus gewéhlt
worden, der keinerlei Parlaments- oder
Regierungserfahrung mitbringt. Allein das
wird flir manchen unkonventionellen Auf-
tritt sorgen - wenn es denn bei unkonven-
tionellen Auftritten allein bleibt. Es kann
auch krasse Fehlentscheidungen geben,
vor allem in der Aussen- und Sicherheits-
politik. Wir dtirfen alle sehr gespannt sein.

Welche Lehren sollte Europa aus der
Wahl Trumps, aber auch aus dem Brexit-
Entscheid ziehen?

Bei aller Unvergleichbarkeit liegt bei-
den Entscheidungen eines zugrunde: Die
Mehrheit hat gegen die etablierte Politik
und gegen das politische Establishment
gestimmt. Das ist ein doppelter Weckruf
flr die etablierten Parteien und Politiker,

die Vorbehalte der Bevélkerung ernst zu
nehmen, vor allem die seit Jahren grésser
werdenden Vorbehalte gegen die europa-
ische Politik. Die Mehrheit will in einem
friedlichen und geeinten Europa leben,
aber nicht in einem Europa, das den Nati-
onen immer weniger Entfaltungsmaéglich-
keiten gibt und das von einer anonymen
europdischen Blirokratie gesteuert wird.

Welche Auswirkungen werden diese bei-
den Ereignisse auf Wirtschaft und Finanz-
industrie haben?

Das ist heute noch nicht wirklich abzu-
schétzen. Wahrscheinlich  wird  zuerst
Grossbritannien Einbussen bei Wachstum
und Beschéftigung in der eigenen Volks-
wirtschaft hinzunehmen haben. Erste An-
zeichen dafiir gibt es bereits. Wir wiirden
auf dem Kontinent mit Grossbritannien
aber auch einen wichtigen Handelspartner
verlieren, wenn es nicht gelingt, das Ver-
einigte Kénigreich im Europdischen Bin-
nenmarkt zu halten. Der Brexit schwécht
am Ende ganz Europa, nicht nur die Briten
allein.

Erwartet uns eine neue Welle des Protek-

tionismus?

Jedenfalls schlégt das Pendel zurzeit wie-
der in diese Richtung aus, Trump hat die
erste Entscheidung ja auch schon ge-
troffen, indem er das Trans-Pazifische
Handelsabkommen gestoppt hat. Freier
Handel und Globalisierung werden immer
stérker kritisiert, und das bleibt nicht ohne
Folgen in der Politik.

Das Pendel schlagt
zurzeit wieder in Richtung
Protektionismus aus.

Was kann Europa in dieser Situation tun,
um den freien Handel und offene Mérkte

zu sichern?

Europa muss zunéchst einmal zeigen, dass
es wieder in der Lage ist, Wichtiges von
Unwichtigem zu unterscheiden. Noch tut
diese Européische Union im Kleinen zu viel
und im Grossen zu wenig. Zu den grossen
Aufgaben gehért ohne Zweifel auch eine
liberzeugende Kommunikation mit der Of-
fentlichkeit, das Transatlantische Freihan-
delsabkommen (TTIP) war ein Lehrstlick,

wie man es gerade nicht tun darf. Und
schliesslich muss man den oberfléchlichen
Kritikern von rechts und links energisch
entgegentreten, und zwar mit Fakten und
Argumenten. Dann wird es nach einer ge-
wissen Phase der Riickschldge, ausgelést
vor allem in den USA, auch wieder in die
andere Richtung gehen.

Die europdischen Staaten sind selbst
auch politisch tief gespalten. Glauben
Sie, dass eine einheitliche Linie Europas
in wichtigen Fragen iiberhaupt noch még-
lich ist?

Der Europdische Binnenmarkt war ein
solches Projekt, auf das sich alle Mitglied-
staaten geeinigt und das sie umgesetzt ha-
ben. Und damit haben wir in Europa nicht
nur ékonomisch, sondern vor allem poli-
tisch unglaublich viel gewonnen. Aber die
Erweiterung der Européischen Union ging
eindeutig zu schnell und die gemeinsame
Wéhrung weist erhebliche und méglicher-
weise nicht reparable Konstruktionsmén-
gel auf. Jetzt driftet Europa stark ausein-
ander, und das gefdhrdet mehr als «nur»
die europdische Wahrung. Europa braucht
jetzt einen Plan B anstelle der sténdigen
Rettungsversuche und der kinstlichen
Schwéchung dieser Wéhrung Uber die
Européische Zentralbank.

Sehen Sie generell schwarz fiir ein geein-

tes Europa?
Das ist zwar eine ziemlich kritische Be-

standsaufnahme, die ich hier gebe, des-
halb wird es Sie vielleicht besonders liber-
raschen, wenn ich sage: Nein, ich sehe
nicht schwarz, denn Europa ist immer in
Zeiten von Krisen und Spannungen einen
grossen Schritt nach vorn gekommen, und
das kann in dieser vielleicht gréssten Krise
der Européischen Union seit ihrem Beste-
hen auch gelingen.

Gerade Staaten wie die Schweiz und
Liechtenstein sind auf freien Handel und




«Wir sind

Treuhander

unserer Kundeny

Chairman von BlackRock Deutschland

offene Mérkte angewiesen. Welchen Rat-
schlag kénnen Sie den beiden Staaten auf
den Weg geben?

Ich kann und will diesen beiden benach-
barten Landern keine Ratschlage erteilen,
aber die Schweiz und Liechtenstein sind

immer gut damit gefahren, méglichst um-
fassend an den Grundfreiheiten des Bin-
nenmarktes teilzunehmen und sich einzu-
bringen in den européischen politischen
Prozess. Wir kénnen von der Schweiz und
Liechtenstein ja auch etwas lernen, etwa
im Bereich der guten Rahmenbedingungen
flir Unternehmensansiedlungen und der
sozialen Sicherungssysteme.

Sie waren sehr lange in der Politik. Ver-
missen Sie die politischen Debatten bis-
weilen?

Ich habe mich nach zwanzig Jahren akti-
ver Zeit im Europdischen Parlament und
im Deutschen Bundestag entschieden,
wieder in meinen Beruf zuriickzukehren
und in der Privatwirtschaft zu arbeiten. Ich
kann hin und wieder auch an der &ffentli-
chen Debatte teilnehmen, etwa zu Fragen
der Wirtschafts- und Finanzpolitik oder
zu unserem Verhéltnis zu den Vereinigten
Staaten. Das macht mir Freude, aber daftir
muss ich ja nicht hauptberuflich in der Po-
litik tatig sein.

Sie sind seit Médrz 2016 Chairman der
deutschen Tochtergesellschaft von Black-
Rock, dem weltweit gréssten Vermégens-
verwalter. Wie sieht Ihre Aufgabe aus?

Friedrich Merz

Deutschland ist von BlackRock als eines
der drei europdischen Lander identifiziert
worden, das zu den strategischen Wachs-
tumsmaérkten gehért. Darauf ist auch die
gesamte Arbeit der rund 160 Mitarbeiter
der Firma in Deutschland ausgerichtet. Ich
habe Anfang 2016 rein formal den Vor-
sitz des Aufsichtsrates der deutschen AG
tibernommen, tibe diese Rolle aber eher im
angelséchsischen Sinne als «active chair-
man» aus. Das heisst, dass ich den Vor-
stand und die Bereichsleiter sehr eng in ih-
ren Kundenbeziehungen begleite und auch
selbst so gut wie jede Woche Kunden der
Firma treffe. Diese Einbindung meiner Per-
son ist Teil unserer Wachstumsstrategie in
Deutschland, und erste Erfolge stellen sich
auch bereits ein: Wir sind 2016 deutlich
Uiber dem Markt gewachsen.

Grosse Fondshduser wie BlackRock sind

derzeit dem Vorwurf ausgesetzt, dass
sie ihre Macht ausspielen und damit den
Wettbewerb behindern. Was sagen Sie zu
dieser Kritik?

Wir teilen diese Kritik nicht, wir setzen uns
aber damit auseinander. Unser wichtigstes
Argument ist: Wir sind nicht Eigenttimer,
sondern Treuhénder, und wir (iben unsere

Rolle als Aktionadre - meistens ja (iber die
passiven Mandate in den Indexfonds - im
Auftrag unserer Kunden aus und nicht im
eigenen Interesse. Deshalb ist die Bewer-
tung unserer Rolle Uber den Begriff der
«common ownership» ja auch ein verfehl-
ter Ansatz, wir sind eben nicht Eigentiimer.

Und das sehen jedenfalls bislang auch die
Kartellbehérden und die Regulierungsbe-
hérden so.

Friedrich Merz ist seit Méarz 2016
Chairman von BlackRock Deutsch-
land, dem weltweit grossten Vermo-
gensverwalter. Der Rechtsanwalt ist
Senior Counsel der Kanzlei Mayer
Brown LLP und berat Unternehmen
und internationale Konzerne im Be-
reich Transaktionen, Compliance
und Finanzrecht. Zudem ist er Vor-
sitzender der Atlantik-Briicke e.V.
Merz war von 1994 bis 2009 Mit-
glied des Deutschen Bundestags und
von 2000 bis 2002 Vorsitzender der

CDU/CSU-Bundestagsfraktion. Zu-
vor war er funf Jahre Mitglied des
Europaparlaments.
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Den Wandel aktiv gestalten

Die Finanzbranche befindet sich weltweit
im Umbruch. Regulierungsdruck, Steuer-
transparenz und Digitalisierung stellen die
Branche vor enorme Herausforderungen.
Nicht alle Finanzdienstleister werden die-
sen Wandel erfolgreich meistern. Dies gilt
auch fur die Intermediére des Finanzplat-
zes Liechtenstein. Worum geht es?

REGULIERUNGSDRUCK

Der gemeinsame EWR-Ausschuss hat am
30. September 2016 die Ubernahme des
ersten Pakets an Rechtsakten betreffend
die europdischen Aufsichtsbehérden be-
schlossen. Die Ubernahme des EU-Regel-
werks bietet den internationalen Kunden
Rechtssicherheit und Stabilitét. Ein «Sin-
gle Playing Field» schafft einerseits gleich
lange Spiesse fir alle und verhindert Re-
gulierungsarbitrage. Andererseits werden
die Standards immer umfangreicher und
komplexer. Sie haben einen erheblichen
Einfluss auf historisch gewachsene Ge-
schaftsmodelle. Die Anforderungen und
Kosten steigen. Regulierung erhalt so eine
strategische Bedeutung. Besonders gefor-
dert sind mittelgrosse Finanzdienstleister
und solche, die in mehreren gesetzlichen
Zustandigkeitsbereichen  agieren.  Er-
folgreiche Finanzdienstleister verstehen
das Einhalten international verbindlicher

Standards nicht als Pflicht, sondern als
Erfolgsparameter. Sie vereinheitlichen und
automatisieren ihre Compliance-Prozesse
und betrachten Compliance als eine inter-
disziplinare Tatigkeit, die auf der hochsten
Unternehmensebene anzusiedeln ist.

STEUERTRANSPARENZ
Auch im Steuerbereich geben internati-
onale Standardsetzer wie die OECD und

die G20-Mitgliedstaaten den Takt vor. Die
Steuerdebatte ist getrieben von der For-
derung nach mehr Transparenz und Steu-
ergerechtigkeit sowie einem vehement
geflihrten Steuerwettbewerb. Liechten-
stein hatte diesbeztglich friiher als andere
Lander Massnahmen ergriffen und verflgt
heute Uber eine international anerkannte
Steuergesetzgebung und Steuerpraxis. In
Zukunft werden der grenziberschreiten-
de Austausch und das Offenlegen von
detaillierten  Steuerinformationen unter
den Steuerbehdrden verschiedener Staa-
ten intensiviert. Diese Entwicklung beein-
flusst die Aufgaben und Prioritaten in der
Steuerberatung. In einem von Transparenz
gepragten Umfeld ist die Branche der
Treuhdnder und Steuerberater zunehmend
gefordert, die Steuerkennzahlen ihrer aus-
landischen Kunden gegentiber einer Viel-
zahl von Anspruchsgruppen regelkonform
und verstandlich zu kommunizieren. Steu-
erstrukturen ohne geschaftsmassige Be-
griindung gehoren der Vergangenheit an.

DIGITALISIERUNG

Steigende Kosten und sinkende Margen
zwingen die Banken, ihre Prozesse zu stan-
dardisieren und zu skalieren. Der Struk-
turwandel wird beschleunigt durch den
technologischen Fortschritt und verdnder-
te Kundenanspriiche. Neue, technologie-
getriebene Finanzdienstleister fordern die
traditionellen Banken heraus. Die Digitali-
sierung beeinflusst séamtliche Geschafts-
bereiche und die gesamte Wertschopfung.
Hier hangen Chancen und Risiken stark
vom Geschaftsmodell ab. Die Regulato-
ren vermogen die digitale Entwicklung
noch etwas zu bremsen, doch findet ein
Umdenken statt. Die FMA Liechtenstein

Claudio Tettamanti

Partner PwC Schweiz/Liechtenstein
Geschéftsfiuhrer
PricewaterhouseCoopers GmbH, Vaduz

sieht in den neuen Finanztechnologien
eine Chance fur den Finanzplatz. Dabei
ist die richtige Kombination von interner
Transformation und der digitalen Kultur
der Schltssel fur den zukinftigen Erfolg.
Digitalisierung ist Chefsache und kein
isoliertes IT-Thema. Schon kleine Schritte
kénnen einen grossen Nutzen bringen.

HANDLUNGSEMPFEHLUNGEN
Die liechtensteinischen Finanzdienstleis-

ter stehen in direkter Konkurrenz zu An-

bietern anderer Finanzplatze. Sie kénnen

sich internationalen Entwicklungen und

globalen Trends nicht verschliessen. Die

aktive Gestaltung der Zukunft erfordert

Mut und unternehmerische Weitsicht.

Folgende Empfehlungen kénnen zum Er-

folg beitragen:

* Regulierung als Chance wahrnehmen

*  Geschaftsmodelle hinterfragen

* Talente rekrutieren und férdern

* Eine Innovationskultur etablieren

* Produkte und Dienstleistungen auf
Schliisselkunden ausrichten

Bei allen Massnahmen ist stets der Kunde

in den Mittelpunkt zu stellen. Nicht alles,

was moglich ist, wird auch nachgefragt.

Die Herausforderung besteht darin, dem

Kunden in einem harter werdenden Wett-

bewerb Mehrwert zu schaffen.



Die Finanzplatze Schweiz und Liechten-
stein stehen politisch und wirtschaft-
lich unter grossem Druck. Der St. Galler
Finanzprofessor Manuel Ammann rat
Banken und Vermdogensverwaltern, sich
zu fokussieren und zu spezialisieren.
Trotzdem sieht er nicht schwarz fiir die
hiesigen Institute.

Professor Ammann, die Finanzplitze

«Eine klare

Positionierung zahlt

sich langfristig aus»

Manuel Ammann

lichen Kundengruppen aus unterschiedli-
chen Mérkten und mit unterschiedlichen
Dienstleistungsbediirfnissen addquat zu
bedienen. Grosse Anbieter und spezia-
lisierte kleine Institute mit homogenen
Kundenportfolios haben da einen klaren
Wettbewerbsvorteil. Die Marktkonsolidie-
rung wird somit weitergehen.

Was sollten Banken und Vermégensver-

Schweiz und Liechtenstein haben jahr-

walter tun, um auch in der neuen Ara zu

Professor fiir Finanzen, Universitat St. Gallen

breites  Dienstleistungsspektrum, eine
verzettelte Kundenbasis und eine unklare
Marktpositionierung. Gleichzeitig ist die
Komplexitét der Organisation und der be-
trieblichen Prozesse hoch. Solche Institute
mdlssen sich fokussieren und strukturell
vereinfachen, auch wenn dadurch kurzfris-
tig Ertrdge verloren gehen. Eine klare Posi-
tionierung zahlt sich langfristig aus.

zehntelang floriert. Wie hat sich die

bestehen?

Ausgangslage fiir die Banken und Ver-
mogensverwalter nach der Finanzkrise
verdndert?

Der Druck ist zweifellos da. Trotzdem ist
die Finanzbranche allen Unkenrufen zum
Trotz immer noch eine sehr wertschop-
fungsreiche, profitable Branche. Eine Bank
mit einem Cost-Income-Ratio von 80
Prozent gilt als Sanierungsfall. Viele Be-
triebe aus der Industrie wéren froh, wenn
sie diesen Wert erreichten. Die nach wie
vor hohe Wertschépfungskraft des Ban-
kensektors ist der Hauptgrund daftir, dass
der Strukturwandel nicht schneller voran-
schreitet.

Wie wird sich der Kostendruck auf die
Konsolidierung in der Branche auswir-
ken?

Die notwendige kritische Grésse steigt
aus technologischen und regulatorischen
Griinden. Ein kleiner Vermdgensverwal-
ter wird sich langfristig schwertun, ein
diverses Portfolio von ganz unterschied-

Sie missen sich ernsthaft mit der Frage
auseinandersetzen: Wo liegen ihre Stér-
ken, wo die Alleinstellungsmerkmale?
Welche Services kénnen sie nachhaltig
selbst profitabel anbieten, welche Kunden-
segmente bedienen? Welche Strukturen
braucht es dazu und was ist die kritische
Masse in einem Zielmarkt? Viele Banken

Viele Banken merken,
dass sie ihr Geschaft
bisher zu wenig strate-
gisch betrieben haben.

realisieren bei einer solchen Analyse, dass
sie in der Vergangenheit ihr Geschéft zu
opportunistisch und zu wenig strategisch
betrieben haben. Das Resultat ist ein zu

Banken und Vermégensverwalter stehen
unter enormem Kostendruck. Wo ldsst

sich sparen, ohne dass die Servicequalitét
fiir den Kunden darunter leidet?

Gerne gespart wird bei Kleinigkeiten im
taglichen Betrieb oder bei Zusatzleistun-

gen fir Mitarbeiter, beispielsweise Wei-
terbildungen. In der Regel ist das Spar-
potenzial dort aber schnell ausgeschépft.
Oft wird deshalb bei den Investitionen
gespart, weil sich die unmittelbaren Fol-
gen davon in Grenzen halten, die finanzi-
ellen Resultate aber sofort besser werden.
Eine solche Sparstrategie ist natlrlich
nicht nachhaltig. Das grésste Sparpoten-
zial liegt grundsétzlich beim Personal und
der IT, weil das die gréssten Kostenblécke
sind. Aber wenn im Personalbereich nicht
offensichtliche Uberkapazitdten abgebaut
werden kénnen, dann braucht es grund-
legende Anpassungen in der Unterneh-
mensstruktur, oft sogar beim Geschdafts-
modell. Solche Sparmassnahmen wirken
nicht unmittelbar, sie kosten sogar etwas.
Aber bei strukturellen Problemen der Kos-
tenbasis fihrt langerfristig kein Weg daran



vorbei, wenn das Unternehmen wieder auf
eine nachhaltig profitable Basis gestellt
werden soll.

Welche Chancen haben in diesem Umfeld
die kleineren und mittelgrossen Institute
in Zukunft?

Grosse allein ist kein Garant fir Wettbe-
werbsféhigkeit. Flexibilitat, Schnelligkeit
und Kundennéhe sind ebenfalls wich-
tig. Diese Eigenschaften sind tendenziell
bei kleinen Unternehmen ausgeprégter.
Eine kleine oder auch mittlere Bank, wel-
che aber genau das Gleiche macht wie
eine grosse, wird friiher oder spéater in
Schwierigkeiten kommen. Die unabhéngi-
ge Kleinuniversalbank, welche Kredit- und
Einlagengeschéft, Vermégensverwaltung,
Private Banking mit allem Drumherum
selbst betreibt, ist ein Auslaufmodell. Sol-

chen Banken wachsen die Fixkosten (iber
den Kopf. Bei den kleinen Instituten wer-
den diejenigen Uberleben, welche spezi-
alisiert und fokussiert sind und eine klare
Positionierung im Markt erreicht haben.

Was halten Sie von der Idee von UBS-
CEO Sergio P. Ermotti, dass die Schweizer
Banken einen Teil ihrer Verwaltung und
Administration in einer Art Superbank
zusammenlegen sollten?

Die Idee ist grundsétzlich gut. Das war
sie aber schon vor 20 Jahren, als sie zum
ersten Mal aufkam. Die Realisierung ist
trotzdem nie gegliickt. Zu kompliziert und
schwerféllig ist ein gemeinsames Koopera-
tionsprojekt von diesem Ausmass, zu un-
terschiedlich die Interessen, zu divergent
die Anforderungen der einzelnen Institute
an eine solche Transaktionsbank. Und vor

allem ist der Leidensdruck bei den meis-
ten Banken immer noch zu gering, um ihre
Selbststédndigkeit auf diese Art teilweise
aufzugeben. Aus
Sicht hat eine zentrale Transaktionsbank
ohnehin gewichtige Nachteile. Erstens
entsteht ein bedeutendes systemisches
Risiko, zweitens ddmpft es die Innovation,
wenn nicht mehr verschiedene Systeme,
Plattformen und Anbieter im Wettbewerb
untereinander stehen.

volkswirtschaftlicher

Grosse allein ist
kein Garant fur
Wettbewerbsfahigkeit.

Technologische Innovationen stellen
ganze Teile der Finanzindustrie in Frage.
Braucht es Ihrer Ansicht nach in Zukunft
noch Banken und Vermdégensverwalter,
um Finanzgeschifte zu tatigen?

Selbstversténdlich. Aber die Wertschép-
fungskette wird sich verdndern. Die meis-
ten Fintech-Unternehmen versuchen ja
nicht, den Banken ihren Abwicklungs-
Backbone streitig zu machen - obwohl!
mit der Blockchain und &hnlichen Tech-
nologien langfristig auch solche Szenarien
denkbar sind -, sondern sich die Kunden-
schnittstelle anzueignen, indem sie sich
mit ihrer Dienstleistung zwischen Kunde
und Bank schieben. Sind sie darin erfolg-
reich, verbleibt der Bank nur noch die
Durchfiihrung der Transaktionen, sei es im
Zahlungsverkehr- oder Wertschriftenbe-
reich. Mit solchen Transaktionen, welche
heute noch fiir viele Banken einen wesent-
lichen Teil der Kommissionsertrdge aus-
machen, werden zukiinftig aber nur mehr
wenige Banken Geld verdienen kénnen.
Somit ist die Bedrohung fiir die Banken
durch Fintech-Anwendungen durchaus
real, auch wenn die Banken dadurch nicht
Uberflissig werden. Als Reaktion auf die-
se Bedrohung versuchen die Banken, aus-
sichtsreiche Fintech-Anwendungen recht-
zeitig in ihre Dienstleistungsportfolios
einzubinden, um die Wertschépfung nicht
an branchenfremde Anbieter zu verlieren.
Fiir die Banken und Vermdgensverwalter
sind das grosse Herausforderungen, flir
die Kunden gute Nachrichten: Sie werden
flir bessere und vielféltigere Dienstleistun-
gen in Zukunft weniger bezahlen missen.

Welche Nischen sehen Sie fiir die Finanz-
platze Schweiz und Liechtenstein?
Die Schweiz und Liechtenstein sind teure

Produktionsstandorte. Hohe Preise kén-

nen langfristig nur Bestand haben, wenn
sie auch durch entsprechende Qualitat der
Dienstleistung gerechtfertigt sind. Durch-
schnittlicher Service und Standard-Pro-
dukte zu Premiumpreisen funktionieren
auf Dauer nicht. Die Schweiz und Liech-
tenstein werden Vermégensverwaltungs-
standorte bleiben, aber ihre relative Bedeu-
tung zu anderen Platzen wird abnehmen.
Trotzdem haben sie bedeutende Triimpfe
in der Hand: Politische und wirtschaftliche
Stabilitdt, vertrauenswiirdige Institutio-
nen, welche Transaktionssicherheit und Ei-
gentum garantieren, eine starke Wé&hrung,
vergleichsweise gesunde Staatsfinanzen.
Die Liste der Standortvorteile ist nach wie
vor lang. Die Welt wird ein unsicherer Ort
bleiben und viel Kapital wird weiterhin
nach Sicherheit streben. Sicherheitsorien-
tierte Finanzplatze werden deshalb auch in
Zukunft ihre Bedeutung haben.

Manuel Ammann ist ordentlicher
Professor fiir Finanzen an der Uni-
versitdt St. Gallen, Dekan der
School of Finance und Direktor am
Schweizerischen Institut fir Banken
und Finanzen. An der Universitat
St. Gallen ist Ammann unter ande-
rem akademischer Leiter des Master
of Arts in Banking und Finance. Seine
Forschungsgebiete sind derivative
Instrumente, Asset Management,
Finanzmarkte

und Risikomanage-
ment. Ammann ist Verwaltungs-
ratsprasident der Algofin AG und
Verwaltungsrat bei der St. Galler
Kantonalbank und bei der Neuen Bank
AG.




o ALOMNSO

GRAF w

WILHELM

COMPETENCE
IN HR SOLUTIONS.
SINCE 1979.

.

www.wilhelm.ch




«Change as Challengey

aus Sicht des Human

Resources Management

Wie aktuelle Studien belegen, werden auf-
grund der voranschreitenden Digitalisie-
rung viele Tatigkeiten zuklinftig nicht mehr
von Menschen ausgelibt. Insbesondere
im Bankensektor werden sich einschnei-
dende Veranderungen einstellen, welche
herkémmliche Geschaftsmodelle in Frage
stellen. So durften die meisten Transak-
tionen nur noch virtuell abgewickelt wer-
den und die Anzahl direkter Kundenkon-
takte stark zurtickgehen.

DER KUNDENBERATER DER ZUKUNFT
Es ist gut vorstellbar, dass sich die bereits
heute umfassende Beratung in der Ver-

mogensverwaltung zusatzlich ausweitet
auf Bereiche wie Lebensplanung, Job-
Coaching, psychologische Betreuung oder
auch Gesundheitsmanagement. Mag dies
zwar nicht 1:1 so zutreffen, wird doch klar,
dass sich das Anforderungsprofil eines
Kundenberaters verdndern wird, dass wei-
tere, vielleicht ganz andere Qualifikationen
erforderlich sind, um diese Funktion erfolg-
reich auszuftihren.

DER WANDEL FORDERT ALLE

Das gefliigelte Wort «die einzige Konstan-
te im Leben ist die Veranderungy» hat nach
wie vor Glltigkeit. Einmal mehr stellt sich
die Frage, wie dem Wandel begegnet wird
und wie dieser fir alle Beteiligten mog-
lichst vertraglich gestaltet werden kann.
Hierbei ist es wichtig, dass alle Stakeholder
das eigene Wertgeflige hinterfragen. Ban-
kenseitige Fragen beziiglich Shareholder-
Value, Profit, Service oder Nachhaltigkeit
werden vermehrt an Bedeutung gewinnen.
Der Kunde seinerseits wird sich lberlegen,
in welchem Mass er von einem Institut ab-

hangig sein will beziehungsweise welche
Dienstleistungen seinem effektiven Bedarf

entsprechen. Furr die Mitarbeitenden gilt es
arbeitsmarktféhig zu bleiben, die eigenen
Talente zu nutzen oder sich vorausschau-
end, eigenverantwortlich an neue Arbeits-
formen anzugleichen, sich letztlich also
ein Kompetenz-Portfolio anzueignen, das
Flexibilitat ermoglicht. Alle diese Themen
kénnen nicht losgelost voneinander an-
gegangen werden. Samtliche Beteiligten
mussen entsprechend ihrer Verantwortung
an dieser Entwicklung teilhaben, sich bie-
tende Chancen nutzen und die anderen
Stakeholder bei ihren Uberlegungen be-
rticksichtigen. Ausgangspunkt in diesem
Prozess ist die Sensibilisierung aller Betrof-
fenen fUr die sich abzeichnenden Verande-
rungen, verbunden mit einer entsprechen-
den Auseinandersetzung.

DIE ERFOLGSKOMPONENTE
MITARBEITER BLEIBT ZENTRAL

Wie auch immer dieser Wandel voran-
schreitet, die Rolle der Menschen wird da-

rin immer zentral bleiben. Das Human Re-
sources Management, welches ebenfalls
erste Auswirkungen der Digitalisierung auf
die operative Tatigkeit erfahren hat (u.a.
E-Recruiting, Self-Service-Losungen, Dis-
tant Learning), wird auch in Zukunft eine
bedeutende Rolle spielen - drei Aspekte
hierzu:

= Das Tempo in der Arbeitswelt nimmt
insgesamt eher zu als ab. Das bedeu-
tet, dass Firmen zusehends Personal
bendtigen, das féhig ist, sich in einem
komplexer werdenden Arbeitsumfeld
zurechtzufinden. Hierzu bedarf es eines
umfassenden «Employer Brandings»
wie auch des Aufbaus und der Wei-
terentwicklung eines auf diese Gruppe
ausgerichteten Talent Managements.

Dr. Simon P. Gutknecht
Geschéftsleiter HR Consulting, Wilhelm AG

* Ebenso gilt es, vorhandene Human Re-
sources optimal fiir gegenwartige sowie
zuklnftige Herausforderungen vorzu-
bereiten. Eine sich an der Gesamtstra-
tegie orientierende Personalgewinnung
und -entwicklung gewinnt an Bedeu-
tung.

*  Zwangslaufig stellt sich die Frage, was
mit jenen geschieht, welche die Orga-
nisation unfreiwillig verlassen respek-
tive im angestammten Umfeld nicht
relissieren. |hre Zahl dirfte zunehmen,
allein schon durch die oben erwahn-
te Digitalisierung im Banking, welche
kiinftig vermehrt personenunabhangige
Prozesse ermoglicht.

Der Wandel bietet abgesehen von den
geschilderten Herausforderungen zahlrei-
che Chancen, nicht zuletzt die des Uber-
denkens von Werten, der Stellung des
Menschen innerhalb einer Organisation
oder der Gesellschaft. Packen wir diese
Challenge - als einen (ersten) Schritt zu
einer erfolgreichen Zukunft! Mégliche Ge-
legenheit, sich diesem Themenkomplex
interaktiv zu stellen, bietet der Workshop
«Change as Challenge».



Der Schweizer Schriftsteller und Unter-
nehmer Rolf Dobelli setzt sich mit dem
menschlichen Hirn auseinander. Er er-
klart, warum das Hirn nicht fiir Finanz-
markte, Globalisierung und Internet
ausgeriistet ist. Und welche Folgen dies
auf unser Verhalten hat.

Herr Dobelli, Ihre Biicher tragen Titel wie
«Die Kunst des klaren Denkens» und «Die

Kunst des klaren Handelns». Was hindert

uns daran, klar zu denken und somit zum
Schluss richtig zu handeln?

Unser Hirn ist ein biologisches Organ, das
flir die Steinzeit optimiert ist. In einer J&-

ger-und-Sammler-Umgebung zahlte sich
Aktivitdt stdrker aus als Nachdenken.
Blitzschnelles Reagieren war (iberlebens-
wichtig, lange nachteilig.
Wenn die Jager-und-Sammler-Kumpels
plétzlich davonrannten, machte es Sinn,
ihnen nachzurennen - ohne nachzuden-

Griibeleien

ken, ob die wohl tatséchlich einen S&bel-
zahntiger gesehen hatten oder nur eine
Wildsau. Wer vor einem geféhrlichen Tier
nicht davonrannte, bezahlte diesen Fehler
mit dem Tod, wéhrend die Flucht vor der
Wildsau bloss ein paar Kalorien kostete.
Es zahlte sich also aus, in eine ganz be-
stimmte Richtung zu irren.

Warum sollte dies heute nicht mehr der

Fall sein?

Wir leben heute in einer viel komplexeren
Umwelt. In den letzten zehntausend Jah-
ren haben wir eine Welt geschaffen, die

wir nicht mehr verstehen. Wir haben alles
raffinierter, aber auch komplexer und von-
einander abhéngiger gemacht. Das Ergeb-
nis: erstaunlicher materieller Wohlstand,
aber leider auch Zivilisationskrankheiten
und, eben Denkfehler. Nimmt die Kom-
plexitat weiterhin zu - und das wird sie, so
viel ldsst sich sagen -, werden diese Denk-
fehler hdufiger und schwerwiegender. Die
Evolution hatte keine Zeit, unser Hirn ftir
Finanzmérkte, Globalisierung und das In-
ternet umzuristen. Deshalb sind unsere
ersten Impulse und Intuitionen oft falsch.

Was sind denn solche klassische Denk-
fehler?

Es gibt etwa 120 systematische Denkfeh-

ler, in die wir immer wieder tappen. Die
Klassiker sind: Confirmation Bias, Availa-
bility Bias, Effort Justification und Social
Proof.

Kénnen Sie ein Beispiel geben?

Beispiel Confirmation Bias: Wir alle haben
Lieblingstheorien im Kopf - (iber den Gold-
preis, unseren Chef, unseren Nachbarn,
die Trump-Administration und so weiter.
Unser Hirn tendiert dazu, hauptséachlich

solche Informationen aufzunehmen, die
unsere Lieblingstheorien stitzen, und es
filtert jene Informationen aus, die unsere
Lieblingstheorien unterminieren. Dies ge-
schieht ganz unbewusst. Ergebnis ist, dass
unsere Lieblingstheorien subjektiv immer
Uberzeugender werden, selbst wenn sie
falsch sind. Was tun? Wir miissen be-

wusst Gegensteuer geben und aktiv Daten
suchen, die unseren Lieblingstheorien ge-
fahrlich werden kénnen. Sogenannte Dis-
confirming Evidence. Nur so gelangt man

zu klaren Entscheidungen.

Wie lassen sich solche Denkfehler im

persénlichen Leben erkennen und ver-
bessern?
Es ist hilfreich, die Namen dieser Denkfeh-

ler zu kennen. Wenn man die Namen und

ein paar Beispiele zu den geféhrlichsten
Denkfallen kennt, ist man sensibilisiert
und kann gegensteuern.

Kénnen Sie uns ein weiteren Denkfehler
erkléren, der uns hiufig begegnet?

Der Availability Bias besagt Folgendes:
Wir machen uns ein Bild der Welt anhand
der Einfachheit, mit der uns Beispiele ein-
fallen. Was natiirlich idiotisch ist, denn
draussen in der Wirklichkeit kommt etwas
nicht hdufiger vor, nur weil wir es uns bes-
ser vorstellen kénnen. Wegen des Availa-
bility Bias spazieren wir mit einer falschen
Risiko-Karte im Kopf durch die Welt. So
liberschétzen wir systematisch das Risiko,
durch einen Flugzeugabsturz, Autounfall
oder Mord umzukommen. Und wir unter-
schatzen das Risiko, durch weniger sen-
sationelle Arten zu sterben wie Diabetes
oder Herzinfarkt. Bombenattentate sind
viel seltener, als wir meinen, Depressionen
viel haufiger. Allem, was spektakulér, grell
oder laut ist, schreiben wir eine zu hohe
Wahrscheinlichkeit zu. Allem, was stumm



«Unsere ersten Impulse

sind oft falschy

Rolf Dobelli
Schriftsteller und Unternehmer

und unsichtbar ist, eine zu tiefe. Das Spek-
takuldre, Grelle, Laute ist im Hirn verfiig-
barer als das Gegenteil. Unser Hirn denkt
dramatisch, nicht quantitativ.

Bei Investitionsentscheidungen kann
klares Denken und Handeln oft iiber viel
Geld entscheiden. Darf man daher anneh-
men, dass lhre Biicher in der Finanzbran-

che besonders erfolgreich sind?
Das ist in der Tat so. Ein Grossteil der Le-

ser meiner Blicher ist in der Finanzbranche
tatig.

Sind Finanzdienstleister besonders anfl-
lig fiir Denkfehler?

Nein, das kann man so nicht sagen. Alle
Menschen sind anféllig, ganz gleich, wel-
ches ihr Beruf ist. Bei den Finanzdienstleis-

tern kommt erschwerend hinzu, dass sie in
einem Ozean von Daten und Meinungen
schwimmen, der viel grésser und stirmi-
scher ist als in anderen Branchen. Daher
sind einige Denkfehler ausgepragter, etwa
der Availability Bias und der Outcome
Bias.

Welche Denkfehler und Irrwege sind in
der Finanzbranche hadufig anzutreffen?

Neben den oben aufgefiihrten Klassikern
kommen die Sunk-Cost Fallacy, der Out-
come Bias, der Survivorship Bias und Base-
Rate Neglect hinzu.

Was verleitet beispielsweise Bérsenan-

leger dazu, an Aktien festzuhalten, auch

wenn die Kurse stindig weiter nach unten

Was war lhr grésster Fehler?

sinken?

Die Sunk Cost Fallacy: Eine Aktie verliert
an Wert, und Sie sagen sich: Jetzt habe ich
schon so viel Geld mit dieser Aktie verlo-
ren, jetzt kann ich sie doch nicht verkau-
fen. Nun, wie viel Geld Sie mit dieser Aktie
verloren haben, darf keine Rolle spielen.
In anderen Worten, der Einkaufspreis der
Aktie darf keine Rolle spielen bei lhrer Ent-
scheidung. Einzig gliltig ist die Frage: Wie
sind die Aussichten, dass die Aktie ab jetzt
steigt oder féllt - und was sind die Aussich-
ten anderer Investment-Opportunities?

In Ihren Biichern pladieren Sie fiir das
rationale Denken. Wo darf trotzdem der
Bauch entscheiden?

In der Liebe, denn das ist ein Thema, bei
dem wir aus evolutionérer Sicht einige Er-
fahrung haben. Auch ob ich jetzt Kaffee
oder Schokolade trinke, soll eine Bauch-
entscheidung bleiben, denn die Konse-
quenzen einer Fehlentscheidung sind win-
zig. Und wenn Sie in einem Gebiet Experte
sind, kénnen Sie sich getrost auf die Intui-
tion verlassen. Sie haben jahrelange Erfah-
rung und missen nicht mehr alles durch-
denken. Bei grésseren Entscheidungen, in
einem flr Sie ungewohnten Bereich, sieht
es anders aus. Da lohnt es sich, scharf
nachzudenken. Klar zu denken, ist aufwen-
dig. Darum: Wenn der mdégliche Schaden
klein ist, mit oder ohne Kohlenséaure, zer-
brechen Sie sich nicht den Kopf, und lassen
Sie die Fehler zu. Sie leben besser damit.

Ach, ich mache viele Fehler. Der grésste
war das BWL-Studium. Nur hatte ich da-
mals nicht den Mut, das Studium abzu-
brechen. Ich habe friih gespltirt, dass man
mit BWL zahllose Heissluftballons ftillen
kann. Das fachtechnische BWL-Wissen,
das kann man sich in ein paar Wochen aus
Biichern reinziehen. Das Handwerk, das
lernt man nur bei einem guten Chef in der
Praxis, wie ein Schreiner oder ein Backer.

Rolf Dobelli studierte Philosophie
und Betriebswirtschaft an der Uni-
versitat St.Gallen, wo er mit einer
Dissertation zum Thema «Dekon-
struktion des 6konomischen Dis-
kurses» promovierte. Er arbeitete
danach in der Wirtschaft, etwa als
Finanzchef und Geschéftsfihrer
verschiedener Tochtergesellschaf-
ten der Swissair. 1999 griindete
er zusammen mit Freunden die

Firma getAbstract, einen Verlag
fur Buchzusammenfassungen.
Seit 2011 widmet sich Dobelli dem
Schreiben. Zu seinen Werken ge-
horen die Bestseller «Die Kunst
des klaren Denkens» und «Die
Kunst des klaren Handelns».




Die Finanzbranche erlebt seit der Finanz-
krise 2008 eine noch nie dagewesene
Welle an Regulierungen. Die Universitat
Liechtenstein will dazu beitragen, dass
neue Vorschriften verhaltnismassig um-
gesetzt und die Marktteilnehmer friihzei-
tig darauf vorbereitet sind.

Professor Raschauer, die Universitit

«Der Wissenstransfer

spielt eine

entscheidende Rolley

Nicolas Raschauer

kungen auf den Finanzplatz, die aktuell ftir
den Markt von Bedeutung sind. So haben
wir vor Kurzem im September 2016 eine
Fachtagung zum neuen Sanierungs- und
Abwicklungsgesetz abgehalten. Dariiber
hinaus erértern wir gerade Mdéglichkeiten
flir eine Regulierung von Fintechs.

Die Finanzdienstleister sehen sich einer

Liechtenstein hat sich zum Ziel gesetzt,

gewaltigen Lawine an Regulatorien aus-

Forschung und Lehre auf die Bediirfnisse

gesetzt. Welche neuen Richtlinien und

aus der Praxis auszurichten. Was heisst

Verordnungen sind dabei besonders gut

dies fiir die Finanzintermediére?

Nicolas Raschauer: Der Propter Homines
Lehrstuhl flir Bank- und Finanzmarktrecht
verfolgt aufgrund der Funktionsbezeich-
nung einen weiten Aufgabenansatz. Die
Aktivitdten des Lehrstuhlteams sind breit

geféchert, da wir in Forschung und Lehre
das européische Spartenkonzept, also die
unterschiedliche Regulierung der einzel-
nen Finanzsektoren, nachvollziehen. An
der Universitdt werden neben dem Bank-
und  Versicherungsrecht insbesondere
wertpapier- und fondsrechtliche Fragestel-
lungen mit nationalem und europdischem
Bezug analysiert. Zusatzlich widmen wir
uns Angelegenheiten, die nicht nur Finanz-
intermediare betreffen, wie etwa Aspekte
des Datenschutzes und der Grundrechte,
der Geldwdéscheprévention oder der Ver-
hinderung von Marktmissbrauch.

Auf welche Bereiche legen Sie den Fokus?
Wir greifen dabei konkret jene Regulie-
rungen auf und untersuchen ihre Auswir-

im Auge zu behalten?

Bei einem seit 2008 andauernden EU-
Regulierungstsunami fallt es schwer, einen
konkreten Rechtsakt herauszugreifen. Be-
sonderes Augenmerk werden liechtenstei-
nische Marktteilnehmer auf die anstehen-

de Basel-Ill-Reform legen mlissen, da sie
weitere Verschérfungen fiir Banken und
Wertpapierfirmen bringen wird. Zu beach-
ten sind besonders zwei Aspekte: Der Eu-
ropdische Gesetzgeber tendiert dazu, statt
Richtlinien sogenannte EU-Verordnungen
zu erlassen. Dies hat gravierende Konse-
quenzen, da zunehmend weniger Raum ftir
nationale Spielrdume und Lésungen bleibt.
Diese Rechtsakte zu unterschétzen, fiihrt
relativ rasch zu unangenehmen Konse-
quenzen, weil bereits kleine Ubertretun-
gen intensiv sanktioniert werden kénnen.
Dies zeigt sich aktuell zum Beispiel anhand
der vierten Geldwéscherichtlinie oder der
Datenschutzgrundverordnung.

Professor flir Bank- und Finanzmarktrecht
an der Universitat Liechtenstein

Und welcher zweite Aspekt beeinflusst
die regulatorischen Entwicklungen

im Finanzbereich?

Bedeutung kommt auch jenen Rechtsak-
ten zu, die auf Vorschldgen der Européa-
ischen Aufsichtsbehérden basieren und

EU-Regularien wie MiFID Il erst lesbar ma-
chen - angesprochen sind die Dokumente
der EU-Kommission und der Européischen
Aufsichtsbehérden. Rechtsakte
enthalten wichtige Aufschliisse (iber das
verlangte Verhalten der Marktteilnehmer.
Fraglich bleibt freilich, wer diese pyrami-
denartigen Stapel an Papier noch lesen soll
- eine Schattenseite des sogenannten «le-
vel playing field»-Konzepts der EU, auch
wenn dieses im Ergebnis alternativlos ist.

Diese

Was empfehlen Sie dem Land Liech-
tenstein allgemein, um die Finanz-
dienstleister bei der Umsetzung von
regulatorischen Anforderungen nicht zu
iiberfordern?

Dort, wo der nationale Gesetzgeber die
Méglichkeit hat, auf die Regulierung des
Marktes Einfluss zu nehmen, sollte er
davon geleitet sein, keine (bermdssigen
Belastungen einzufiihren. Jede einzelne
Massnahme sollte mit dem Markt abge-
stimmt und transparent kommuniziert
sein. Eine (berfallsartige Anlassgesetz-
gebung bringt den Marktteilnehmern nur
Nachteile, wie sich in den Nachbarstaaten
Liechtensteins bereits gezeigt hat. Die Ef-
fektivitat einer Regulierung hdngt auch da-
von ab, dass sie der Markt nachvollziehen



und implementieren kann. Umgekehrt -
und das ist eine Stérke des Finanzplatzes -
sollte der Gesetzgeber alle erforderlichen
Anstrengungen unternehmen, damit das
Land weiterhin einen attraktiven Markt-
platz fiir Finanzintermediére bietet.

Wie gehen die Finanzdienstleister mit
dieser Lawine an Verordnungen und
Richtlinien um?

Wer langfristig auf Nummer sicher gehen
will, wird nicht umhinkommen, ein vor-
ausschauendes Informations- und Risi-
komanagement bzw. eine entsprechende
Ressourcenplanung aufzubauen und zu
betreiben. Der Europédische Gesetzgeber
schlaft nicht, wie aktuelle Vorschlage fiir
eine flinfte Geldwdsche-Richtlinie oder
die anstehende Basel-Reform zeigen.
Das bedingt, verstarkt Informations- und
Schulungsangebote im Land zu nutzen.
In diesem Zusammenhang besteht die
Méglichkeit, bewusst an die Anbieter von
Wissenstransferleistungen, etwa die Uni-
versitit Liechtenstein oder die Verbinde,
mit denen wir uns eng abstimmen, he-
ranzutreten, wenn bestimmte Inhalte oder
Formate wie z.B. Lehrgénge fehlen bzw.
gewlinscht werden.

Welche Chancen bieten sich Liechten-
stein auch durch neue Richtlinien und

Nicolas Raschauer ist seit Juli
2016 Professor fur Bank- und Fi-
nanzmarktrecht an der Universitat
Liechtenstein. Er studierte Rechts-
wissenschaften an den Univer-
sitaten Salzburg und Wien und
war spater Referent der Finanz-
marktaufsicht in Wien und Assis-
tent an der Wirtschaftsuniversitat
Wien. Dort habilitierte er mit einer
Arbeit Uber «Strukturprobleme
des europdischen und Osterrei-
chischen Bankenaufsichtsrechtsy.
Nach Lehrauftragen an verschie-
denen Hochschulen und Univer-
sitaten war Raschauer Professor
fur offentliches Wirtschaftsrecht

an der Johannes Kepler Universi-
tat Linz und spater Konsulent bei
der Rechtsanwaltskanzlei CHSH in
Wien. Seit Juli leitet er den Propter
Homines Lehrstuhl fiir Bank- und
Finanzmarktrecht der Universitat
Liechtenstein.

Kénnen Sie dabei ein Beispiel nennen?

Verordnungen?
Ein wesentliches Asset des EU-Binnen-

marktes ist, dass viele Finanzintermedi-
dre &hnlichen Regeln und Bedingungen
unterworfen sind wie andere EU-/EWR-
Dienstleister und am Europapass partizi-
pieren. Diesen entscheidenden Vorteil des
EU-Binnenmarkts sollte man nicht unter-
schétzen.

Nationale Banken, Wertpapierfirmen und
Versicherungen kénnen ihre Dienstleis-
tungen tiber Zweigstellen und in Aus-
Ubung der Dienstleistungsfreiheit in 30
anderen EU-/EWR-Mitgliedstaaten an-
bieten. Ahnliches gilt fiir Prospekte, die in
Liechtenstein gebilligt wurden, auch diese
gelten grundséatzlich europaweit.

Politik, Behérden und die Universitét
Liechtenstein beschéftigten sich mit der
Regulierung von Finanztechnologien.
Welche Chancen sehen Sie im Fintech-
Bereich fiir das Land?

Die Stakeholder haben sich rechtzeitig
Gedanken fiir eine Integration neuer Ge-
schéftsmodelle in den Finanzplatz ge-
macht. Dazu z&hlt das Regulierungslabor
oder die Fintech-Konferenz. Auch die aktu-

ellen Uberlegungen, den Rechtsrahmen fiir
Fintech-Unternehmen zu optimieren, wer-
te ich als positiv, wie etwa Regelungen fiir
Crowdfunding-Plattformen,  Anpassung
des Anfangskapitals und der Aufsichtsge-
biihren. Auf diesem Weg kann es gelingen,
Anbietern einen effektiven Markteinstieg
zu erméglichen, wobei langfristig das
Motto klar sein muss: «same business,
same risk, same rulesy.

Welche Rolle kann die Universitét

Liechtenstein dabei spielen?

Die Universitat, insbesondere das Institut
fir Finanzdienstleistungen und der Prop-
ter Homines Lehrstuhl fir Bank- und Fi-
nanzmarktrecht, wird sich weiterhin aktiv
im Bereich Wissenstransfer, Forschung
und Lehre, aber auch im Bereich Transfer-
projekte engagieren und als verlasslicher
Partner zur Verfligung stehen. Die Analy-
se neuer Regularien auf ihre Auswirkun-
gen auf den Finanzplatz, die Organisation
von Fachveranstaltungen, aber auch die
Mitwirkung im Umsetzungsprozess, etwa
durch die Bereitstellung sachverstdndigen
Know-hows, stehen auf der Agenda des
Instituts bzw. des Lehrstuhls.
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Liechtenstein als

Hub internationaler

Bereits seit 1926, dem Jahr des Inkraft-
tretens des Personen- und Gesellschafts-
rechts (PGR), ist Liechtenstein darum
bemiiht, internationalen Kunden ein opti-
males Instrumentarium fur die Strukturie-
rung von Privatvermdgen anzubieten. Im
internationalen  Strukturierungsgeschaft
gilt dies flr privatnitzige Rechtsformen
gleichermassen wie flir philanthropische
Stiftungen. Nicht umsonst wird Liech-
tenstein auch als «Philanthropie-Hub im
Herzen Europas» bezeichnet. Im Philan-
thropiesektor besteht nun seit einiger Zeit
die Moglichkeit, eine kosteneffizient arbei-
tende Protected Cell Foundation zu errich-
ten, innerhalb welcher viele gemeinnttzige
Projekte unter haftungsmassig separierten
Segmenten umsetzbar sind. Abweichend
von den in Deutschland und der Schweiz
vorkommenden Dachstiftungen entsteht
dadurch eine echte Haftungstrennung der
einzelnen Projekte bzw. Segmente. Die Ein-
fihrung der Gesetzgebung zur Protected
Cell Company (PCC) ermoglicht Liechten-
stein einen enormen Wettbewerbsvorteil
im Vergleich zu anderen Rechtsordnungen
und tragt zur Attraktivitat des Finanzplat-
zes bei. Um diesen Vorsprung in der gege-
benen Stiftungslandschaft weiterhin auf-
rechtzuerhalten, kénnte man mittelfristig
Uber eine stdrkere normative Trennung
zwischen der privat- und der gemeinnit-

Philanthropie

zigen Stiftung nachdenken. Hierbei sollte
der Gesetzgeber die privatnitzige Stiftung
als «Privatstiftung» bezeichnen, damit der
Ausdruck «Stiftungy» fur die Zukunft nur
noch fiir gemeinnltzige Strukturen ver-
wendet wird. Eine normative Trennung
ware nicht nur kosmetischer Natur, son-
dern hatte Uberdies den positiven Effekt,
dass man das Vertrauen internationaler
philanthropischer Investoren in das Furs-
tentum Liechtenstein noch verstarken
wirde. Die Faktoren, die fiir eine Auswahl
Liechtensteins als moderner Philanthro-
piestandort ausschlaggebend sind, haben
in letzter Zeit an Bedeutung gewonnen.
Erwahnenswert ist in diesem Zusam-
menhang insbesondere der EWR-Beitritt
Liechtensteins, der fir die zivilrechtliche
Anerkennung der Stiftung innerhalb der EU
eine zentrale Rolle gespielt hat. Bekanntlich
mochte jeder, der grosse Vermdogenswerte
einem gemeinnitzigen Zweck unterstellen
und damit nachhaltig der Gesellschaft wid-
men mochte, absolute Sicherheit haben,
dass das Vermogen immer zweckentspre-
chend investiert und zugewendet wird und
jeglicher Missbrauch ausgeschlossen ist.
Die Neutralitdt und die gleichermassen
bestehende politische Stabilitat Liechten-
steins wecken nach wie vor das Vertrauen
der philanthropischen Investoren. Auch die
Vereinigung liechtensteinischer gemein-

Prof. Dr. Francesco A. Schurr

Inhaber des Lehrstuhls fir Gesellschafts-,
Stiftungs- und Trustrecht an der
Universitat Liechtenstein

nutziger Stiftungen eV. (VLGS), die den
Zweck verfolgt, ein Netzwerk zwischen ge-
meinnitzigen Stiftungen aufzubauen, um
gemeinsame Projekte bestmdglich umzu-
setzen, tragt zur Reputation Liechtensteins
als Philantrophiestandort bei. Darlber hi-
naus ist die Stiftungsaufsicht ein mitunter
entscheidender Faktor fir die Wahl eines
Standorts. In diesem Zusammenhang sind
insbesondere die Kompetenz und Flexibili-
tat der Stiftungsaufsichtsbehorde (STIFA)
hervorzuheben. Trotz der strengen Mass-
stabe, welche die STIFA ansetzt, um eine
nachhaltige, zweckkonforme Verwendung
des Stiftungsvermégens zu garantieren,
verfolgt die Behorde auch einen «bera-
tenden Ansatzy, mithilfe dessen es den
beteiligten Stiftungsorganen und den Be-
troffenen ermdglicht wird, stets adéquate
Losungen zu finden.
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Die Bank Alpinum setzt

nebst Wachstum auf

Kooperation und

Ressourceneffizienz

Wann ist eine Bank zu klein, um eine Bank
zu sein? Noch vor zwei Jahren zahlte die
Bank Alpinum weniger als 20 Mitarbei-
ter. Mit einer soliden Eigenkapitalrendite
schaffte sie es, die vergangenen Jahre kon-
tinuierlich zu wachsen und die verwalteten
Kundenvermogen stets mit zweistelligen
Wachstumsraten zu erhohen. Dies rief oft
grosses Erstaunen hervor. Gerade in den
letzten Jahren wurde oftmals aufgrund
von Zusammenschliissen von Banken die
kritische Grosse einer solchen diskutiert.
Auch in Liechtenstein kam es zu Ubernah-
men und Bankschliessungen. Gibt es diese
kritische Grosse und wie ist es iberhaupt
moglich, mit wenig Mitarbeitern einen
kompletten Betrieb einer Privatbank auf-
recht zu erhalten? Die Bank Alpinum be-
antwortet diese beiden Fragen, indem sie
ein geeignetes Modell fir ihre Grosse ge-
funden hat, welches ihr erlaubt, sich ganz
auf ihre Starken, wie die professionelle
Vermogensverwaltung, zu konzentrieren.
Es setzt nebst dem nachhaltigen eigenen
Wachstum ganz auf Kooperation und ei-
nen, effizienten Ressourceneinsatz.

Die Frage nach der kritischen Gros-
se hangt natlrlich insbesondere von der
Rentabilitat ab. Jedoch gibt es nebst der
Rentabilitat noch weitere wichtige Fakto-
ren, die den Erfolg einer Bank jeder Grosse
ausmachen. Zum einen sind es die Dienst-
leistungen und deren Qualitat, die zu Kun-
denzufriedenheit und Neukunden fihren.
Trotz oder gerade wegen des schoénen
Wachstums in den vergangenen Jahren
haben Hauptaktionariat und Verwaltungs-
rat der Bank Alpinum vor rund drei Jahren
beschlossen, bewusst auf kurzfristige Ge-
winne zu verzichten und im Zeichen einer
Investition in die Zukunft sich nebst dem
klassischen «Private Banking» auch ande-

ren, fir die Bank neuen Geschéftszweigen
zu widmen.

Dabei ist es aber gerade fir eine klei-
ne Bank unerlasslich, dass man sich auf
seine Stérken konzentriert und nicht mit
den grossen Universalbanken konkurrie-
ren mochte. Zuséatzlich bendtigt es ein
weitsichtiges Management, das Risiken
und Chancen frithzeitig erkennt, und
nicht zuletzt bedarf es auch eines star-
ken Bekenntnisses der Eigentiimer, nicht
bei jeder sich bietenden Gelegenheit an
einen Verkauf zu denken oder eben auf
kurzfristige Gewinne zu setzen. Denn sol-
che Gelegenheiten bieten sich heutzutage
mehr als gentigend. Wie sieht nun aber
das Modell aus, welches die Bank Alpinum
seit mehr als 15 Jahren anwendet und trotz
oder gerade wegen ihrer Uberschaubaren
Mitarbeiteranzahl zu einer erfolgreichen
Privatbank macht?

Damit man sich bei der Bank Alpinum
taglich voll auf die Starken der Mitarbei-
tenden konzentrieren kann, besteht seit
Aufnahme der Geschaftstatigkeit vor
mehr als 15 Jahren eine Kooperation mit
der InCore Bank AG in Zurich, welche als
Transaktionsbank von unserem Bankins-
titut unter anderem auch die Bérsenauf-
trage entgegennimmt und weiterverar-
beitet. Diese «Bank fiir Bankeny ist also
so gesehen der ausgelagerte Handel der
Bank Alpinum. Ahnlich funktioniert es bei-
spielsweise auch mit Zahlungsauftragen,
welche ebenfalls durch die Bank Alpinum
selbst erfasst und anschliessend an die
Transaktionsbank weitergeleitet werden.
So ist die Bank Alpinum auch mit einer
kleineren Anzahl von Mitarbeitern stets
direkt an die internationalen Borsenhan-
dels- und Zahlungsverkehrssysteme an-
gebunden, ohne selbst daflr die entspre-

Urban Eberle
CEO Bank Alpinum

chenden Abteilungen fiihren zu missen.
Dadurch kann sich wie erwéhnt auch eine
kleinere Bank voll auf ihre Starken und auf
ihr Wachstum konzentrieren. Ein Gross-
teil der mittlerweile knapp 40 Mitarbei-
tenden sind aufgrund des Outsourcings
sogenannte Front- und Middleoffice Mit-
arbeiter, also beispielsweise Kundenbera-
ter und Vermdogensverwalter, die taglich
direkt mit dem Kunden in Kontakt sind und
diesem beratend zur Seite stehen.

Auf das Zukunftsmodell, Teile der Da-
tenverarbeitung sowie des Backoffices
auszulagern, setzen immer mehr Banken.
Dies hat fur alle teilnehmenden Banken
den Vorteil, dass die Systeme immer auf
dem neuesten Stand sind, da sie die zahl-
reichen Anforderungen von diversen Ban-
ken gleichzeitig erftillen mtssen. Auch fir
das Internet Banking gibt es eine Lésung,
welche punkto Sicherheit ganz weit vorne
liegt. Insgesamt senkt eine gemeinsame
Evaluation und Beschaffung innerhalb der
Community der Transaktionsbank die Kos-
ten und Risiken auch fir kiinftige Techno-
logien, damit eine kleinere Privatbank die
«Zukunft Finanzplatzy» erfolgreich bestrei-
ten kann. Qualitat, Zuverlassigkeit und
Sicherheit stehen fir die Bank Alpinum so
oder so an erster Stelle. Hier werden auch
in Zukunft keine Kompromisse gemacht.
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Digital
Compliance
bei Finanz-

dienstleistern

Vollsténdig digitale Prozesse sind fir
Kunden von Finanzdienstleistungen noch
nicht real. In nur einem bis zu drei Schrit-
ten kénnen Kunden Finanzprodukte heu-
te noch nicht abschliessen, obwohl dies
technologisch moglich ist. Hingegen ist die
Digitalisierung der operationellen Ablaufe
von Finanzintermedidren in vollem Gang.
Compliance wandelt sich von statischen in
gesamtheitlich-operationelle und digitale
Konzepte und Systeme.

Wenn heute Heerscharen von Studen-
ten in eigens angemieteten Sporthallen in
mihsamer, ermidender und daher - recht-
lich durchaus relevant - per se fehlerge-
neigter manueller Arbeit Zehntausende
von Kundendossiers etwa auf «US Criteria»
hin analysieren, konnen kognitive Algorith-
men wesentlich genauere, schnellere und
effizientere Rechercheergebnisse liefern.

Bisherige Compliance-Systeme beruhen
darauf, relativ statische Daten perioden-
abgegrenzt im Nachhinein zu analysieren.
Wéhrend die dazu erforderlichen Daten
aggregiert werden, kénnen diese weder
ausgewertet noch mit anderen Daten ver-
netzt werden. Obwohl Haftungsmassstabe
erhoht und die regulatorischen Vorschrif-
ten scharfer werden und den Finanzmarkt-
teilnehmern deutlich mehr Pflichten aufer-
legen, begnligte man sich mit statischen
Compliance- oder Risikoberichten. Fehler,
Fehlverhalten oder Schéden verhindern
kénnen diese Ansatze nicht. Finanzinter-
medidren werden weltweit immer schér-
fere Gesetze und Regularien auferlegt.

Dr. Sebastian Neufang
Executive Director
Grant Thornton Schweiz/Liechtenstein

Dominique Rey
Director
Grant Thornton Schweiz/Liechtenstein

Dadurch entstehen neue, komplexe und
vor allem kostenintensive Prozesse. Die-
se sind wenig oder gar nicht mit anderen
Prozessablaufen verkntipft. Weder sehen
sie Echtzeit-Analysen noch eine integrierte
operationelle Gesamt-Compliance vor.

Andererseits ist der Wandel eingelei-
tet: Technologisch lassen sich vielfaltigste
Daten innert kiirzester Zeit vernetzen, aus-
werten und in ein zentrales Governance,
Risk & Compliance und Enterprise Risk
Management einspeisen. Risiken lassen
sich somit in Echtzeit qualitativ wesentlich
aussagekraftiger erfassen und managen.
Das wird die Verantwortlichkeit der Lei-
tungsorgane beeinflussen. Haftungsrisiken
bestehen bereits dann, wenn solche Lésun-
gen nicht genutzt werden.

Wesentliche Bestandteile von digi-
talen Compliance-Systemen sind selbst
lernende Algorithmen. Innerhalb von pa-
rametrierten Compliance-Rastern erfas-
sen sie die Nichteinhaltung von Vorschrif-
ten anhand der vorgegebenen Raster. Sie
unterscheiden typisches von atypischem
Nutzerverhalten. Abweichungen im Kun-
denannahmeprozess kénnen nicht nur er-
fasst, sondern jeweils typisiert und codiert
werden. Der Algorithmus entwickelt die
Raster fort. So ist es zum Beispiel moglich,
auf der Oberflache einer Handelsplatt-
form den Verstoss gegen Handelsverbote
in Echtzeit zu identifizieren. Auch Umge-
hungstechniken des Benutzers kdnnen
mit typischen Verhaltensrastern erfasst
werden. Insider Trading kann mit einer

Vielzahl von relevanten externen Daten
abgeglichen werden und im Zusammen-
spiel mit scheinbar unwesentlichen Daten
in Echtzeit ein vollstandig neues Bild zeich-
nen. Ohne Parametrierung, also die Vorga-
be von inhaltlich definierten Grundrastern,
konnten selbst lernende Algorithmen bis
anhin kaum aussagekraftige Ergebnisse
erzielen. In den vergangenen zwei Jahren
hat sich jedoch der Bereich der «Artificial
Intelligence» grundlegend weiterentwi-
ckelt. Werden verschiedene Datendimen-
sionen und Funktionalitédten verschiedener
Algorithmen miteinander kontextbezo-
gen verknipft, kénnen kognitiv-intelligent
strukturierte Compliance-Ecoystems An-
omalien sogar parameterfrei identifizieren.
Dies eroffnet vollkommen neue Moglich-
keiten z.B. im Bereich der GwG-Compli-
ance und des Kunden-Onboardings, der
Einhaltung regulatorischer und selbst
gesetzter Trading-Beschrankungen oder
beim situativen Echtzeit-Collateral-Ma-
nagement im Derivatehandel.

Die Compliance-Experten von Grant
Thornton  Advisory  Schweiz/Liechten-
stein werden im Workshop diese Aspek-
te anhand von Praxisbeispielen vertiefen
und lhnen einen Einblick geben, wie di-
gitale Compliance-Ecosystems bisherige
Compliance-Konzepte und -Systeme ver-
andern. Zugleich werden sie aufzeigen,
wie das Zusammenspiel von Mensch und
Maschine neu definiert werden sollte und
warum Compliance auch in Zukunft ohne
menschliche Auslegung und Beurteilung
nicht auskommen wird.
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Transaction Banking -

der Konigsweg flr

Waéhrend sich die Schweizer Grossbanken
sowie weitere Retail- und Universalbanken
gerade Gedanken Uber die Griindung einer
gemeinsamen Transaktionsbank machen,
haben kleine und mittelgrosse Privatban-
ken in der Schweiz und im Flrstentum
Liechtenstein schon heute die Moglichkeit,
von den Vorteilen des Transaction Ban-
kings zu profitieren. Eine Transaktionsbank
wickelt fur Dritte etwa Transaktionen im
Zahlungsverkehr sowie Wertpapierhandel
ab und Ubernimmt Backoffice- und Com-
pliance-Aufgaben. Banken sehen sich heu-
te mit der Herausforderung konfrontiert,
gleichzeitig nachhaltig kostengtinstiger zu
produzieren, die steigende Komplexitat zu
bewaltigen, welche neue Regulierungen
mit sich bringen, sowie innovative Mehr-
wertdienstleistungen fiir ihre Kunden zu
entwickeln. Diese Mammutaufgabe l&sst
sich nur mit einer laufenden Optimierung
der ganzen Wertschopfungskette bewal-
tigen. Wéhrend andere Branchen wie bei-
spielsweise die Automobilindustrie schon
seit Langerem dazu gezwungen sind,
scheint der Leidensdruck im Bankensektor
erst jetzt stark genug zu werden. Fir viele
Banken ist es nicht mehr profitabel, alles
inhouse zu machen.

KOSTENOPTIMIERUNG
Prozesskosten konnten theoretisch auch

durch Zukauf von Volumina - durch Ak-
quisitionen oder Fusionen - optimiert wer-
den. Allerdings haben viele Institute keine
Plattformen, die gut skalieren. Zudem
werden allfallige Skaleneffekte oft durch
die hohen Akquisitions- und Fusionskos-
ten absorbiert. Die smartere Losung ist,
Prozesse auf eine Plattform, wie die einer
Transaktionsbank, zu verlagern, welche flir
kiinftiges Wachstum und hohe Skalenef-
fekte konzipiert wurde.

Privatbanken

KOMPLEXITATSREDUKTION

Die Bewaltigung der steigenden Komple-
xitat sowie das Minimieren von opera-
tionellen Risiken sind fir viele Banken mit
enormen Kostensteigerungen verbunden.
Spezialisiert sich eine Transaktionsbank
zum Beispiel auf das Segment Private Ban-
king, bringt dies den Vorteil, dass die re-
gulatorischen Projekte gemeinsam mit der
Kundenbanken-Community ~ umgesetzt
werden konnen. Die Transaktionsbank

kann die entsprechenden System- und
Prozess-Neuerungen fir und mit allen
Kundenbanken umsetzen und so auch in
diesem Bereich Skaleneffekte erzielen.
Dartiber hinaus kénnen in dieser Compli-
ance-Community regulatorische Themen
diskutiert und Erfahrungen ausgetauscht
werden - hier spricht man von «Economies
of Skills».

INNOVATION

Eine oft noch gréssere Herausforderung fur
eine einzelne Privatbank ist, aus eigenen
Mitteln innovative Mehrwertdienstleis-
tungen zu entwickeln und bereitzustellen.
Vom Banking-1.0-Modell, welches vor al-
lem E-Banking beinhaltet, bis zum Banking
4.0, das der zunehmenden Vernetzung
zwischen Personen, Prozessen, Daten und
Dingen («Internet der Dingey») gerecht
wird, ist es noch ein langer Weg. Selbst
wenn Privatbanken (noch) nicht ganz im
selben Mass auf diese Entwicklungen ein-
gehen missen wie Retailbanken, ware es
gefahrlich, sich nicht mit diesem Trend
auseinanderzusetzen. Neue Kommunika-
tionstechnologien wie Co-Browsing, Chat
und andere Online-Services ermdglichen
heute eine Beratung auf Distanz. Schon
heute bieten dies viele Privatbanken an
oder planen zumindest, dies in absehbarer
Zeit zu tun. Auf dem Weg zum Banking

Werner Kriech
Head Marketing & Sales
der InCore Bank AG

4.0 gilt es etliche weitere neue Technolo-
gien zu evaluieren, zu beschaffen und zu
beherrschen. Eine gemeinsame Evaluation
und Beschaffung innerhalb der Communi-
ty einer Transaktionsbank senkt die Kosten
pro Kundenbank wesentlich und hilft, die
Time to Market fiir innovative Services zu
verkirzen.

TRANSACTION BANKING ALS
KONIGSWEG FUR PRIVATBANKEN

Je nach Ausgangslage und Zielsetzung
kann eine stufenweise Auslagerung an
eine Transaktionsbank ein pragmatischer
Weg sein, bei dem rasch erste Erfolge
erzielt werden kénnen. Wenn allerdings
eine umfassende Erneuerung der Bank-
Systeme und -Prozesse ansteht, kann
ein Full-Outsourcing in einem Schritt das
optimale Vorgehen sein. Bei einem Full-
Outsourcing, der Auslagerung des ganzen
Backoffice sowie der Bereiche Street Side,

Compliance, IT und Application Manage-
ment, werden die héchstmdoglichen Ska-
leneffekte erzielt. Eine Transaktionsbank,
welche auf Privatbanken spezialisiert ist,
ermoglicht ihren Kundenbanken auch
weiterhin den Spagat zwischen Standar-
disierung und Individualisierung. Denn
Letzteres wird im Private Banking auch in
Zukunft Platz haben missen.
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Finance.  Technology.  Innovation.

Wir sind die innovative Kraft auf
dem Finanzplatz Schweiz und
machen uns stark fur FinTech.

f I x www.six-group.com/fintech

Download Part 1 of our new digital
w Q U M R A M compliance white paper series, to find out:
1. Why digital compliance matters

2. What level of capture is compliant

Are your dlgltal Channels 3. How to tell if your legacy system is
secure and compliant? compliant, or not

4. How to leverage investmentsin

S _ compliance for business growth
Customers are hungry for digital interaction.

Your marketing team wants to launch new digital
initiatives that will increase customer satisfaction
and grow revenues, but managing digital channels
in a way that satisfies your compliance team

is challenging.

5. Techniques for cutting the cost
of compliance

Get free white paper at

www.qumram.com/regtech



Die Internetentwicklung

lehrt die Finanzbranche

Das Internet hat nicht nur die Freizeit,
sondern auch die Arbeit vieler Menschen
dramatisch verédndert. Finanztechnologien
kénnten in einigen Jahren dhnlich grund-
legende Verdnderungen in der Finanzbran-
che bewirken.

Mitte der 90er-Jahre haben sich For-
schungs- und Entwicklungsabteilungen
Schweizer Telekomfirmen Uber Datenblat-
ter und den aussereuropdischen Handel
von elektronischen Bauteilen im Internet
erfreut. Das Internet bestand aus schwar-
zer Schrift mit blauen Links auf grauem
Hintergrund. Die wenigen Bilder im In-
ternet waren klein und verschwommen.
Weil sich Internetnutzer Uber eine Te-
lefonleitung einwahlten, erwies sich die
Datenmenge von Bildern als grosse He-
rausforderung. Obwohl Mitarbeitende aus
Forschungsabteilungen technikaffin waren
und intuitiv fuhlten, dass Internet der An-
fang von etwas Grossem war, sah niemand
voraus, welchen Platz das Internet einneh-
men wirde.

Start-ups, die damals angefangen ha-
ben die neue Technologie einzusetzen,
wenn auch ohne ihr Geschaftsmodell
genau zu kennen, sind heute mdachtige
Konzerne. Die geplatzte Dotcom-Blase
verursachte bei einigen Internet-Propheten
und Anlegern eine emotionale Berg- und
Talfahrt. Heute sind wir uns einig, dass die

Start-ups der damaligen Zeit den richtigen
Weg einschlugen.

DIGITALE TRANSFORMATION

Die Finanzbranche steht heute an einem
dhnlichen Punkt: Trends wie Digitale Trans-
formation oder etwas moderner formuliert
FinTech fir Financial Technologies pragen
den Alltag. Start-ups suchen sich Nischen
im Finanzsystem mit realen Kundenproble-
men: Kontoer&ffnungen an Wochenenden,
hohe Gebihren oder niedrige Zinsen als
Beispiel. Start-ups bieten fir diese Nischen
im Finanzsystem Lésungen auf mobilen
Gerédten an. Was wir heute FinTech nen-
nen, werden in finf bis zehn Jahren norma-
le Finanzdienstleistungen sein.

Nicht nur auf Fachblogs oder in Fach-
zeitschriften ersichtlich: Viele der grossten
Finanzhauser eroffnen Innovations-Labors
und Inkubatoren oder investieren in Block-

chain-Unternehmen. Doch nitzen diese
Investitionen und Bemiihungen etwas?
Dieser Frage widmet sich SIX und iden-
tifiziert dabei zwei Aspekte, die eine grosse
Huirde fir die Innovationsfahigkeiten von
etablierten Firmen darstellen. Einerseits
kénnen sich erfahrene Fihrungskrafte nur
schwer vorstellen, wie heutige Teenager
in zehn Jahren Finanzdienstleistungen
beziehen werden. SIX halt diese Heraus-
forderung mit dem englischen Begriff

Markus Graf
Head Innovation Management Division
Global IT, SIX Group / Zirich

«Anticipation» fest. Andererseits haben
Unternehmen  Schwierigkeiten,
hende Produkte und Dienstleistungen mit
neuen zu kannibalisieren, oder «Cannibali-
zationy» auf Englisch. Beides zusammen hat
SIX als ihre Herausforderung in der Innova-
tion erkannt.

Dieser Herausforderung begegnet SIX
mit zwei Arten von Innovation. Nach innen

beste-

gerichtet hat SIX unter dem Titel «Interne
Innovationy eine eigenstandige Organisati-
onseinheit etabliert. Diese besteht aus ei-
genstandigen Prozessen und eigenem Bud-
get, die innerhalb von SIX gemeinsam mit
Mitarbeitenden von SIX Innovation férdert
und neue Produkte und Dienstleistungen
schafft. Gleichzeitig hat SIX gemeinsam
mit PwC und Julius Bar unter dem Namen
«F10 FinTech Incubator & Acceleratory ei-
nen Verein gegriindet, der Start-up-Forde-
rung betreibt und so «Externe Innovation»
fur die drei Unternehmen ermoglicht. Der
Verein hat drei Programme erstellt. Damit
unterstitzt der Verein Talente, um von der
Idee, Uber einen Prototyp und ein soge-
nanntes Minimal Viable Product bis zum
Markteintritt zu gelangen. Der Nutzen fir
die drei Firmen besteht neben dem Talent-,
Idee- und Trend-Scouting auch darin, neue
Partnerschaften mit FinTech-Start-ups ein-
zugehen und so zukunftstréchtige Dienst-
leistungen und Produkte zu schaffen.



Mathias Wegmiiller
Qumram AG

Patrick Siegenthaler
Qumram AG

Die Digitalisierung in der Finanzindustrie
ist in vollem Gange. Um sich als etablierter
Player auf dem Markt halten zu kénnen, ist
der Zeitpunkt gekommen, um Uber Part-
nerschaften mit FinTech-Unternehmen
nachzudenken. FinTechs - insbesondere
RegTechs - unterstiitzen Finanzinstitute
bei der Einhaltung der gesetzlichen Vor-

schriften.

«UBER-MOMENTY IM GANGE

In den vergangenen Jahren haben rund
40 % der Bankfilialen in Europa ihre Tu-
ren endglltig geschlossen und ein Ende
scheint noch nicht in Sicht. Heutzutage
werden die meisten taglichen Bankge-
schafte online getatigt. Zahlungen erfolgen
Uber PayPal, Apple Pay oder Google Wal-
let. Bei diesen Anbietern handelt es sich

allesamt um Unternehmen, die zu Beginn
keine Finanzinstitute waren. Sogar Tesla
steigt nun ins Bankgeschaft ein. Das Un-
ternehmen hat vor Kurzem eine Banklizenz
geldst und bietet nun Leasing an. Mehr
und mehr werden einzelne Finanzgeschaf-
te von Firmen aus anderen Branchen ange-
boten. Der «Uber-Momenty ist in vollem
Gange und wird die ganze Branche treffen.
Vielleicht nicht tiber Nacht, doch aufzuhal-
ten ist die Digitalisierung nicht.

FINTEGRATION: ZUSAMMEN
SIND WIR STARKER
In Gesprachen mit unseren Kunden - bspw.

aus dem Vermoégensverwaltungsbereich -
stellen wir fest, dass die digitale Trans-
formation Wirklichkeit ist.
Qumram an den globalen Fintech-Events

Wenn  wir

prasentieren, wie z.B. an der Finovate
in London, sind Dutzende verschiedene
Robo Advisors am Start. Sie versprechen
das Blaue vom Himmel, aber werden sie
alle erfolgreich sein? Eher nicht. Nur eini-
ge wenige treffen den Nerv der Zeit und
gewinnen massiv an Kunden und Kun-
dengeldern. Im Vergleich zu den etablier-
ten Vermoégensverwaltungshausern sind
ihre «Assets under Management» noch
gering, ihre Wachstumszahlen aber ein
x-faches hoher. Wir sind Uberzeugt, dass
eine aktive Partnerschaft von soliden Ver-
mogensberatern zusammen mit Fintech-
Firmen ein Erfolgs versprechender Weg
ist. Der Kundenstamm und die verwalte-
ten Vermogen der Vermogensverwalter
zusammen mit den technisch interessan-
ten und voll automatisierten Lésungen der
Fintech-Firmen flihren zu neuen Business-
modellen, welche die zukiinftigen Gewin-
ner auszeichnen.

FINTECH-ANWENDUNGEN IM
COMPLIANCE-BEREICH

Gemass Thomson Reuters andern welt-
weit pro Tag rund 200 verschiedene Re-
gularien. Das bedeutet fiir Banken, dass

sie auf Automatisierung und Technologie
setzen missen, um fahig zu sein, die fir
sie relevanten Regeln alle umzusetzen.
Neuste Analysen belegen, dass die jahrli-
chen Compliance-Kosten fiir Finanzinsti-
tute weltweit 70 Milliarden betragen und
sehr stark zunehmen. Auch hier muss auf
Technologie gesetzt werden, um einer-
seits die Agilitat zu erhalten, die Risiken
zu senken und andererseits die Kosten zu

Qumram
unterstitzt die
Digitalisierung
in der Finanz-
industrie

reduzieren. Neue Regeln, wie MiFID 2 oder
Fidleg, treffen ab 2018 resp. 2019 auf die
Finanzinstitute. Diese Entwicklungen der
steigenden gesetzlichen Vorschriften und
Regulierungen, kombiniert mit den hohe-
ren Geldstrafen fur die Institute, bis hin
zu Haftstrafen flir das Top-management,
|6sen eine regelrechte RegTech-Welle
(Regulatory Technology) aus. Qumram
ist eines der weltweit flihrenden RegTech-
Unternehmen und préagt die Diskussion
direkt mit, sowohl in der Schweiz, den USA
und in London, wo wir in regelmé&ssigem
Austausch mit der FCA stehen.

ERFOLGSFAKTOREN BEI EINER

DIGITALISIERUNGSSTRATEGIE

Der erste wichtige Schritt in jeder Digita-
lisierungsstrategie muss die «Customer
Centricity» sein. Nur wer seine Kunden
kennt und entsprechend bedient, wird
sie halten kénnen. In unseren Projekten
empfehlen wir schlanke, vollautomatische
Prozesse mit klarem Fokus auf den Kun-
den. Wichtig ist Agilitdat im Denken und
in der Prozess- und IT-Entwicklung, denn

die Anforderungen wandeln schnell. Un-
ternehmen mussen herausfinden, wo und
wie sie herausstechen wollen, und sollten
den besten Service von A bis Z anbieten.
Idealerweise werden Partnerschaften ge-
schlossen, um ein Rundum-Sorglos-Paket
anzubieten. Alle anderen Prozesse sollen
Banken standardisieren, automatisieren
oder auslagern. Als RegTech-Unterneh-
men raten wir unseren Kunden im Rahmen
der Digitalisierung keine IT-Silos fiir On-
line-Compliance aufzubauen, denn auch
diese Investitionen sollen einen Mehrwert
fur das Geschaft bieten, damit sie gerecht-
fertigt sind.



Rickenwind fir den Fondsplatz

Im Bereich Alternative Investmentfonds
(AIF) und deren Verwalter (AIFM) bietet
Liechtenstein einzigartige Rahmenbedin-
gungen, mit denen kaum ein Fondsdomizil
in Europa mithalten kann.
Zulassungszeiten fir AIF von wenigen
Tagen, exakt kalkulierbare und absolut
konkurrenzfahige Kosten und eine hohe
Kompetenz bei der Strukturierung von
komplexen Anlageformen sind die Stand-
ortvorteile Liechtensteins. Das Land ist
politisch und wirtschaftlich sehr stabil, er-
innert sei an dieser Stelle daran, dass keine
einzige liechtensteinische Bank in der Fi-
nanzkrise staatliche Hilfe benétigt hat und
die Eigenkapitalguoten der heimischen
Institute europaweit im Spitzenfeld liegen.
Eine Quellensteuer auf Fonds gibt es nicht
und die Unternehmenssteuern sind auf
einem sehr attraktiven Niveau. Eine hohe
Flexibilitat aller Stakeholder und kurze
Wege mit zuganglichen Ansprechpartnern
runden das Bild des Fondsplatzes ab.
Somit ist alles vorhanden, was ein
Hub in den europdischen Binnenmarkt
braucht, auch der direkte Zugang wurde
im Jahr 2016 realisiert. Liechtenstein als
EWR-Mitgliedsstaat muss nicht tber ei-
nen Referenzstaat in den Markt eintreten,

L

LIECHTENSTEINISCHER
ANLAGEFONDSVERBAND

www.lafv.li

so wie es Drittlander mussen. Samtliche
Marktteilnehmer des Firstentums haben
die gleichen Rechte wie ihre Pendants aus
der EU.

Zuséatzlich hat Liechtenstein mit dem total
revidierten Investmentunternehmensge-
setz ausgezeichnete Voraussetzungen fir
die Vermogensstrukturierung geschaffen,
die vor allem Family Offices (Typ Invest-
mentunternehmen fir Familien), aber
auch andere nutzen kénnen, sofern kein
Vertrieb des Produktes vorgesehen ist.
Die Time-to-Market bei Investmentunter-
nehmen ist gegentiber den anderen Fond-
stypen nochmals verkirzt und die Zulas-
sungskosten sind sehr gering.

Apropos Kosten, der liechtensteini-
sche Landtag hat eine deutliche Senkung
der GebUuhren der Finanzmarktaufsicht ab
1. Januar 2017 beschlossen.

Eine Projektgruppe unter der Flihrung
der Stabsstelle fur internationale Finanz-
platzagenden arbeitet laufend an weiteren
Optimierungsmaglichkeiten
der Fondsgesetzgebung und an neuen
regulatorischen Herausforderungen. Die
Verordnung Uber Basisinformationsblatter
fur verpackte Anlageprodukte fiir Kleinan-
leger und Versicherungsanlageprodukte

im Bereich

Alex Boss
Prasident LAFV Liechtensteinischer
Anlagefondsverband

(PRIIPs), um nur eine zu nennen, fihrt das
sogenannte Basisinformationsblatt, auch
KID (ein einfaches Dokument, welches auf
leichte und versténdliche Art und Weise
die Investoren mit den wesentlichen Infor-
mationen versorgt) genannt, nun neu ab
2018 ein. Die Verordnung findet nicht nur
Anwendung auf Investmentfonds, sondern
auch auf andere strukturierte Produkte,
die sowohl von Banken als auch von Ver-
sicherungen vertrieben werden, um eine
Vergleichbarkeit der Kosten verschiedener
Produkthdllen zu ermdoglichen.

Veranderungen sowohl auf regulato-
rischer Ebene als auch im Markt sind zur
Normalitat geworden, gewohnen wir uns
daran und nutzen wir die Tatsache zu un-
seren Gunsten. Liechtenstein hat in der
Vergangenheit immer wieder bewiesen,
dass es sich an sich dndernde Bedingun-
gen zeitnah anpassen und Krisen wie die
Finanzkrise schneller bewaltigen kann als
die meisten anderen Lander.

Fondsplatz Liechtenstein
europaisch - dynamisch



LIECHTENSTEINISCHER
BANKENVERBAND

Roadmap 2020: Vision und Navigation
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... fur einen attraktiven und stabilen Finanzplatz im Herzen Europas.
... fur Innovation, Qualitat und Effizienz.
... fur Wealth Management auf hochstem internationalem Niveau.

lhre Banken in Liechtenstein



Finanzplatz 2020:

Roadmap zeigt

Vision und Navigation

Mit der Zukunft der Finanzindustrie haben
sich auch die Banken in den letzten Jahren
intensiv auseinandergesetzt. So steht der
Bankenplatz vor den nachsten wegwei-
senden Umwaélzungen, welche die Finanz-
branche revolutionieren werden, um nicht
sogar von «game changerny» zu sprechen.

ERFOLGREICHE BANKEN

Mit dem Abschluss des Geschaftsjahres
2015 haben die Banken in Liechtenstein
eine Position der Starke erreicht, aus

der sie sich neue Ziele setzen konnten
und nachhaltiges Wachstum generieren
kénnen. Sie verfolgten klare und konse-
quente Strategien. Das gilt auch fiir den
Finanzplatz als Ganzes: Dabei waren es
vor allem kleine Schritte, mit denen die
Akteure step by step den Weg der Trans-
formation beschritten haben. Aber diese
waren nachhaltig und damit werthaltig
fur Liechtenstein. Das regulatorische Um-
feld hat 2015 nochmals an Dynamik und
Komplexitat zugenommen. Hinzu kamen
die Aufhebung des Euro-Mindestkurses
und die Einfihrung der Negativzinsen der
SNB, welche das Geschéft sowohl auf der
Ertrags- als auch auf der Kostenseite zu-
satzlich belastet haben. Dass die liechten-
steinischen Banken dennoch derart gute
Resultate vorlegen konnten, zeigt, wie pro-
fessionell sie mit dieser anspruchsvollen
Situation umgegangen sind.

STABILITAT, QUALITAT,
NACHHALTIGKEIT
Aus dieser Position der Stérke heraus ha-

ben die Banken unter dem Dach des Ban-
kenverbandes sodann im 2016 die Road-
map 2020 erarbeitet. Mit der Roadmap
2020 wird die bereits 2011 entwickelte
Strategie konsequent fortgesetzt und in
die Zukunft fortgeschrieben. Dabei sind

einerseits die beiden Themen Digitalisie-
rung und Nachhaltigkeit in den Mittel-
punkt der Agenda geriickt, denn beides
wirkt sich auf Jobprofile, Arbeitsplatze, ja
die gesamte Volkswirtschaft aus. Ande-
rerseits will die Roadmap 2020 eine kla-
re Vision aufzeigen und Navigationshilfe
bei der Bewaltigung der Aufgaben bieten.
Die Erfolgsfaktoren Stabilitat, Qualitat und
Nachhaltigkeit waren auch hier die Treiber.
In den letzten Jahren setzten vor allem
Themen von aussen wie die Einflihrung
des Automatischen Informationsaustau-
sches (AIA) und zahlreiche Regulierungen
die Agenda und benétigten enorme Res-
sourcen. Trotz knapper Ressourcen ist es
bisher gut gelungen, die Krafte zu biindeln
und vereint aufzutreten. Kunftig wollen
die Banken die Zukunftsthemen wieder
vermehrt aktiv besetzen. Fir die Zukunft,
und auch dies sind wichtige Parameter der
Roadmap 2020, ist zudem die interna-
tionale Integration ebenso wichtig wie die
Aufrechterhaltung attraktiver Rahmenbe-
dingungen; wie eine flexible Zuwanderung,
das Erfolgsmodell EWR, das AAA-Lander-
rating und natdrlich das Thema Stabilitat.

NACHHALTIGE BANKEN MIT EUROPA-
WEIT HOCHSTEM EIGENKAPITAL

Auch morgen wird das Thema Stabilitat
die Mérkte und vor allem die Kunden wei-

ter stark beschaftigen. Die liechtensteini-
schen Banken bieten grosse Stabilitat und
Sicherheit dank ihrer hohen Eigenmittel.
Mit einer Kernkapitalquote (Tier 1 Ratio)
von durchschnittlich mehr als 20 Prozent
liegen die liechtensteinischen Banken im
Durchschnitt weit Gber der - nach BASEL
[Il bzw. den EU-Kapitaladdquanzanforde-
rungen gemass CRD |V - geforderten Ei-
genmittelquote. Sie geh6ren damit zu den
am besten kapitalisierten Banken in ganz

Simon Tribelhorn

Geschéftsfihrer
Liechtensteinischer Bankenverband

Europa und weltweit. Im Bereich Nachhal-
tigkeit sind die Bemihungen der Banken
auch Uber die Grenzen hinaus bekannt:
Im September 2015 wurde der Finanzplatz
Liechtenstein erstmals im Global Financial
Centers Index (GFCI), der internationale
Finanzzentren anhand ihrer Wettbewerbs-
fahigkeit bewertet, aufgefiihrt. Aufgrund
seiner nachhaltigen und innovativen Aus-
richtung liegt der Finanz- und Bankenplatz
Liechtenstein in der mittlerweile 20. Aus-
gabe vom September 2016 weltweit auf
dem 56. Rang des GFCl und hat sich damit
um 20 Platze verbessert, was fiir seine
Attraktivitat spricht.

INTERDISZIPLINAR UND VERNETZT

Ein weiteres wichtiges Zukunftsthema ist
die Vernetzung. Auch der Bankenverband
hat seit Jahren ein breites Netzwerk aufge-
baut, das sowohl die grenziiberschreiten-
de als auch die fachlbergreifende Koope-
ration ermoglicht. So ist der LBV Mitglied
von drei europaischen Gremien und Trager
von vier liechtensteinischen Institutionen.

Durch seine Schnittstellenfunktion ist
der Verband in tber 20 weiteren in- und
auslandischen Gremien vertreten und
symbolisiert damit auch die Vielfalt und
Innovationskraft des liechtensteinischen
Bankenplatzes. Ohne diese breite Vernet-
zung ist die aktive Mitgestaltung der Zu-
kunft gar nicht mehr méglich.



VuVL ™

Verein unabhéngiger Vermodgensverwalter
in Liechtenstein

Gemeinsam stark

Engagiert und kompetent fUr unsere Mitglieder

Der Verein unabhangiger Vermdgensverwalter in Liechtenstein (VuVL) ist die zentrale Interessen-
gemeinschaft fur konzessionierte, inlandische Vermdgensverwaltungsgesellschaften. Nach dem
Motto «Gemeinsam Stérke zeigen» setzt sich der Verein seit vielen Jahren aktiv flr die Interessen
seiner Mitglieder ein und engagiert sich auf nationaler und internationaler Ebene fur die Anliegen
des gesamten Berufsstandes.

VuVL Verein unabhédngiger Vermégensverwalter in Liechtenstein FL-9496 Balzers - T +423 3882350« info@vuvl.li = www.vuvl.li



Die liechten-
steinische
Stiftung - eine
Konstante

in Zeiten des
Wandels

Weshalb erfreut sich die liechtensteinische
Stiftung seit bald 100 Jahren grosser Be-
liebtheit? Wie ist die liechtensteinische Stif-
tung im Lichte neuer Herausforderungen an
den Finanzplatz zu bewerten? Eine Stiftung,
die in diesem Jahr ihren 90. Geburtstag fei-
ert, soll diese Fragen beantworten.

Im Jahr 1927 liess ein Mitglied einer
europdischen Industriellenfamilie durch
einen liechtensteinischen Treuhénder eine
Stiftung errichten. Diese heute prospe-
rierende Stiftung wird im Folgenden als
«Dammbruch Stiftung» bezeichnet. Der
fiktive Name einer real existierenden Stif-
tung wurde deshalb gewéhlt, da der Rhein
1927 in Liechtenstein Uber seine Ufer trat,
nachdem der Damm infolge Hochwassers
gebrochen war. Die Dammbruch Stiftung
bezweckt in erster Linie die Firsorge fir
die blutsverwandten Nachkommen des
Stifters. Ausserdem kdénnen gemeinnitzi-
ge Zwecke verfolgt werden. Der Stifter hat
der Dammbruch Stiftung ein Aktienpaket
des ihm nahestehenden Familienunter-
nehmens zugewendet. Gemass Stiftungs-
urkunde aus dem Jahre 1927 entscheidet
der Stiftungsrat «tber alle Stiftungsangele-
genheiten im Rahmen des Stiftungsstatuts
nach freiem Ermessen, jedoch nach bes-
tem Wissen und Gewisseny.

Wahrend die gesetzliche Erbfolge
den Nachlass zerschlagen und seine Be-
standteile oder deren Erlés gleichmassig
unter den Erben aufgeteilt héatte, ist die
Dammbruch Stiftung auf Dauer angelegt.

Peter Prast
Vorstandsmitglied der
Liechtensteinischen Treuhandkammer

Ivo Elkuch
Geschéaftsfihrer der

Liechtensteinischen Treuhandkammer

Sie endigt erst, wenn das Vermoégen auf-
gebraucht ist. Der Dammbruch Stiftung
ist es zweifelsohne gelungen, das Span-
nungsverhaltnis zwischen Stiftungs- und
Erbrecht im Sinne des Stifters zu losen.
Fir die Bestimmung der Beglinstigten wer-
den dabei Grundsatze des vom Stifter be-
stimmten gesetzlichen Erbrechts beachtet.
Mit der Dammbruch Stiftung sind jedoch
bestimmte Vermogenswerte des Stifters
dauerhaft gegentiber der Transportfunk-
tion des Erbrechts immunisiert worden.
Der Stifter hat sich aus gutem Grund fiir
die Errichtung der Stiftung in Liechtenstein
entschieden. Die meisten europdaischen
Rechtsordnungen gestatteten es damals
wie heute nicht, Familienstiftungen zu
grinden. Sie beschrénken Stiftungen auf
die Verfolgung gemeinnitziger oder ide-
eller Zwecke. Liechtenstein ist es jedoch
im Jahr 1926 gelungen, mit dem liberalen
Personen- und Gesellschaftsrecht auch
ein liberales Stiftungsrecht zu schaffen,
das von etlichen Rechtsordnungen nach-
geahmt wurde. Das liechtensteinische
Stiftungsrecht trdgt dem Bedirfnis nach
privatautonomer Gestaltung und dem
grundrechtlich zu schiitzenden Prinzip der
Stifterfreiheit in besonderem Masse Rech-
nung. Die liechtensteinische Stiftung ist ein
wichtiger Bestandteil und Garant nachhal-
tiger Vermogensstrukturierung. Sie dient
dem Schutz und der Sicherung von Vermo-
gen verschiedener Art - regelmassig tber
Generationen hinweg. Das im Jahr 2009 in

Kraft getretene neue Stiftungsrecht fihrt
diese bewdhrte, liberale Tradition fort.

Neue Herausforderungen beinhaltet der
mit USA (FATCA) und der EU vereinbarte
Automatische Informationsaustausch
(AlA). Die Erosion der Privatsphére gipfelt
aktuell in den Bestimmungen der 4. GWRL
Uber das zentrale Register wirtschaftlich
Berechtigter von juristischen Personen und
Trusts. Das franzosische Verfassungsge-
richt ist allerdings diesen Entwicklungen
entgegengetreten und hat die Grenzen der
Offentlichkeit des Registers aufgezeigt. Fr
die Dammbruch Stiftung haben diese neu-
en Herausforderungen Meldepflichten bei
Ausschittungen an Ermessensbeglinstigte
und einen erheblichen Verwaltungsauf-
wand zur Folge.

Die Dammbruch Stiftung wurde wenige
Jahre nach dem Ersten Weltkrieg errichtet,
hat den 2. Weltkrieg Giberstanden und wird
auch die von der OECD und der EU gefor-
derten internationalen Transparenzstan-
dards Uberstehen. Personlichkeitsrechte,
die verfassungsrechtlich  geschitzten
Rechte auf Eigentum und Privatsphére so-
wie der Datenschutz sind zentrale Grund-
pfeiler der liechtensteinischen Rechts- und
Wirtschaftsordnung. Liechtenstein  be-
kennt sich seit Jahrzehnten zu seinen libe-
ralen Grundwerten im Gesellschafts- und
Stiftungswesen. In diesem Sinne stellt nicht
nur die Dammbruch Stiftung, sondern all-
gemein die liechtensteinische Stiftung eine
Konstante in Zeiten des Wandels dar.
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