Hongkong: Asien
lockt westliche
Vermdogensver-
walter mitsamt

ihren ange-
stammten Kun-
den an. Die Be-
treuung asiati-
scher Kundschaft
steckt hingegen
noch in den
Kinderschuhen.

Strategien

fiix Asien

Bisher waren Privat- und Grossbanken im asiatischen
Raum in einer Vorreiterrolle. Inzwischen expandieren
auch unabhangige Vermogensverwalter verstarkt.
Von Stefan Morkétter, Andreas Mattig und Patrick Scheurle*

n den vergangenen Jahren hat der
asiatische Markt fiir Vermogensver-
walter an Bedeutung gewonnen. Be-
sonders Hongkong und Singapur ha-
ben sich als Finanzzentren etabliert.
Fiir viele Finanzintermedidre ist Asien ldngst
ein wesentlicher Bestandteil der Wachs-
tumsstrategie. Wo die Expansionsstrategie
aber iiber eine eigene Prisenz gefiihrt werden
soll, gilt es, das Geschédftsmodell anzupassen
und sich den vielfdltigen Herausforderungen -
bedingt durch kulturelle und regionale Unter-
schiede - zu stellen. Ein einfaches Kopieren des
bestehenden Geschiftsmodells reicht nicht
und fiihrt zu Frustration, sowohl auf Kunden-
als auch auf Vermdogensverwalterseite.
Im Rahmen einer aktuellen Studie hat die
IBEF GmbH den Markt fiir unabhéngige Ver-
mogensverwalter in Asien vor diesem Hinter-
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grund néher analysiert. Auf Basis von 55 Inter-
views mit Experten und Vermdogensverwal-
tungskunden konnten Erfolgsfaktoren und
Entwicklungsstrategien fiir einen erfolgrei-
chen Markteintritt in Asien definiert werden.

Herausforderungen bei einer Asienexpan-
sion sind neben den unterschiedlichen Cha-
rakteristika der potenziellen Kunden wie hohe
Preissensitivitdt oder geringe Transparenz, ein
geringer Bekanntheitsgrad des Geschiftsmo-
dells des unabhéngigen Vermogensverwalters
sowie ein anspruchsvolles regulatorisches
Umfeld. Laut Expertenschitzungen betradgt
der Marktanteil von klassischen Vermogens-
verwaltungsmandaten 5 bis 8 Prozent - deut-
lich weniger als in der Schweiz.

Warum entscheiden sich Kunden in Asien
fiir einen unabhéngigen Vermogensverwalter?
Im direkten Vergleich mit Privatbanken gaben
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Wealth-Management-Kunden an, dass sie die
Vorteile der Vermogensverwalter bei Kosten-
und Performanceaspekten sehen. Zu schitzen
wissen sie aber auch individuelle Dienstleis-
tungen und massgeschneiderte Losungen.
Privatbanken wiederum konnten mit einer
starken Marke und einer gewissen finanziellen
Flexibilitdt im Anlageprozess iiberzeugen.

Fiir ein erfolgreiches Wachstum im asiati-
schen Markt ist es daher fiir unabhéngige Ver-
mogensverwalter entscheidend, die Vorteile
des eigenen Geschiftsmodells zu erkldren.
Gerade aus Schweizer Sicht miissen aber auch
die regulatorischen Anforderungen und deren
Kostenfolgen griindlich analysiert werden. Er-
fahrungsgemiss werden zentrale Kostentrei-
ber héufig unterschétzt. So kostet eine Depen-
dance in Singapur beispielsweise mindestens
300 000 bis 500 000 Franken im Jahr.

Amerikaner: Hongkong, Europder: Singapur
Die lokalen Rahmenbedingungen scheinen
eine bestimmte Struktur des Marktes in Asien
nach sich zu ziehen. So treten vor Ort die meis-
ten Vermogensverwalter als Fondsanbieter in
Erscheinung. Im vierten Quartal 2011 waren in
Hongkong und Singapur zusammen 1807 In-
vestment Fonds registriert (955 in Hongkong,
852 in Singapur), jedoch nur 145 Advisory-Fir-
men (100 bzw. 45). Diese beratungsorientier-
ten Anbieter wiederum sind unterteilt in In-
vestment Advisors, (Multi) Family Offices,
Treuhandgesellschaften und Research-Abtei-
lungen von internationalen Anbietern.

Die starke Dominanz von Firmen am Fi-
nanzplatz in Hongkong, die lediglich auf
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InSingapur  InHong-  InSingapur InHong-

kong kong
Vermégensherater/ Fonds 852 955
Vermogensberater/ Multi Family Offices 20 30
Multi Family Offices 8 10-15
Multi-Trust Companies 7 3
Analyse-Abteilungen 10 57
Banken, die Vermoégensverwalter bedienen 46 55
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Marktresearch ausgerichtet sind, ist primér auf
das regulatorische Umfeld zuriickzufiihren:
Im Gegensatz zu Singapur sind die regulatori-
schen Hiirden fiir diese Art von Geschéftsmo-
dell in Hongkong deutlich niedriger.

Die Dynamik ist jedoch in beiden Mérkten
beeindruckend. Von 1990 bis 2010 wurden in
Hongkong und Singapur insgesamt 922 Ver-
mogensverwalter und Anlagefonds neu ge-
griindet, wobei mehr als 76 Prozent Tochterge-
sellschaften von Unternehmen sind, die ihren
Hauptsitz nicht in Asien haben. Bezogen auf
die Neugriindungen hat sich dieser Anteil in
den letzten Jahren auf {iber 80 Prozent ausge-
weitet. Europdische Firmen préferieren ten-
denziell eine Niederlassung in Singapur. So
stammen 63 Prozent aller internationalen
Tochtergesellschaften aus Europa, wihrend
amerikanische Finanzintermedidre eine Pri-
senzin Hongkong vorziehen. Abgerundet wird
die Marktstruktur durch Privat- und Grossban-
ken, die sich als Dienstleister fiir unabhéngige
Verwalter in Asien positionieren.

Zuerst europdische Kunden betreuen
Etablierte Vermogensverwalter aus Europa ha-
ben in der Vergangenheit den Markteintritt ty-
pischerweise {iber einen dreistufigen Prozess
gesucht: (1) Er6ffnung einer Représentanz, (2)
Aufbau eines Booking Centers fiir bestehende
europdische Kunden beziehungsweise Bu-
chung von Kundenvermdégen bei Banken in
Asien und (3) die Gewinnung asiatischer Kun-
den und von Vermogensverwaltungsmanda-
ten {iber die lokale Tochtergesellschaft.

Schritt (1) dient primér dazu, im asiatischen
Markt Fuss zu fassen und ist hiufig gepragt
von einer klaren Ausrichtung auf die Generie-
rung von Investmentideen und Co-Investiti-
onsmoglichkeiten. Letzteres gilt besonders fiir
Hongkong. Im zweiten Schritt erhdht sich der
finanzielle Einsatz fiir den Vermogensverwal-
ter und erstmals werden tatsdchlich Vermo-
genswerte von Kunden nach Asien transfe-
riert. Haufig wird dieser Wunsch auch von

Kundenseite an den Vermogensverwalter her-
angetragen. In vielen Fillen dient der interne
Transfer von Kundengeldern, die Fixkosten
der ausldndischen Tochtergesellschaft zu de-
cken und entspricht daher keinem wirklichen
lokalen Wachstum.

Dieses gilt es im dritten Schritt zu generie-
ren und dieser Schritt stellt auch die eigentli-
che Herausforderung dar. Denn neben der
ebenfalls nach Asien expandierenden Konkur-
renz aus dem Heimmarkt sind vermehrt Neu-
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griindungen von asiatischen Vermdgensver-
waltern festzustellen. Vielfach handelt es sich
bei den dabei involvierten Griindern (noch)
um Expatriates von europdischen Banken.

Im Vergleich zum europdischen Markt be-
findet sich das asiatische Segment fiir unab-
héngige Vermdgensverwalter in einem frithen
Entwicklungsstadium.  Regulierung  und
Marktstrukturen beginnen sich zu entwickeln,
Standards bilden sich erst. Die Faszination fiir
den asiatischen Markt ist getrieben von hohen
Wachstumsaussichten - sowohl auf Seiten der
Vermogensverwalter als auch von deren Kun-
den. Wer langfristig zu den Gewinnern geho-
ren will, muss neben einem ganzheitlichen
Verstdndnis der lokalen Gegebenheiten und
einem hohen Professionalisierungsgrad ver-
mehrt ein klares Differenzierungsmerkmal
vorweisen konnen.

*Stefan Morkotter ist Dozent an der Universitat
St. Gallen und Geschaftsfiihrer der IBEF GmbH,
Andreas Mattig ist Geschaftsfiihrer der IBEF und
Patrick Scheurle ist Lehrbeauftragter sowie Co-
Autor des Lehrbuchs Finanzanalyse.
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