ANALYSE & MEINUNG

Luxemburger Wort
Freitag, den 16. Oktober 2009

Privatkundengeschaft in Luxemburg als wesentliche

Private Banking - ein ,,Schonwetter-

Belastende Diskussion liber Bankgeheimnis und Steuerparadiese / Viele

VON WALTER KOOB*

Selten stellte sich das Umfeld fiir
Private Banking derart schwierig dar
wie in jiingster Zeit. Durch die glo-
bale Finanzkrise wurde das Ver-
trauen vieler Privatinvestoren in die
Markte, aber auch in die Aufsichts-
und Kontrollinstanzen erschiittert.
Als Konsequenz kam es zu einem
spiirbaren Abschmelzen von Anlage-
volumen sowie einem Umsatzriick-
gang bei Wertpapiertransaktionen
und zu einer Verlagerung auf trans-
parente, risikoarme und in der Regel
margenschwache Produkte. Gleich-
zeitig wuchs die Neigung der Kun-
den, sich iiber verschiedene Finanz-
institute zu diversifizieren. So stand
in 2009 eher die Wahrung von Ver-
mogen als ihre Wertsteigerung im
Vordergrund. Fiir die Branche selbst
erhohte sich vor dem starken Er-
tragsriickgang der Konsolidierungs-
und Kostendruck weiter.

Wenngleich zu den Private Bank-
ing-Aktivititen  luxemburgischer
Banken nur relativ diirftige Zahlen
vorliegen, lassen sich auf Basis von
Befragungen und Analysen von Be-
richten tendenziell folgende Aussa-
gen treffen. Von den derzeit 147
luxemburgischen Banken sind etwa
60 im Private Banking titig. Das
von ihnen verwaltete Vermogen
belduft sich auf etwa EUR 250 - 300
Mrd, einschlieflich eines nicht un-
wesentlichen Anteils an standardi-
sierter Vermogensverwaltung in
Form von Investmentfonds. Das
Gros der Kunden unterhilt Vermd-
gen zwischen EUR 100.000 und
EUR 500.000 und stammt ganz
iiberwiegend aus den angrenzen-
den Nachbarstaaten. In der Mehr-
zahl werden fiir die Privatkunden
»execution only“- Dienstleistungen
erbracht.

Das Angebot an Philanthropie-
und Family Office - Aktivititen
wird eher nur von groferen Banken
mit entsprechender Infrastruktur
angeboten.

Wihrend angelsichsische Fi-
nanzinstitute so gut wie nicht im
Luxemburger Private Banking in
Erscheinung treten, sind es eher
Tochter von Banken aus Deutsch-
land, Frankreich, Belgien, Nieder-
lande, Skandinavien und Italien, die
am Markt prisent sind. Center of
Competence - Stellung innerhalb
der jeweiligen Bankengruppierun-
gen bestehen vor allem fiir be-
stimmte regionale Zustindigkeiten
(oft komplementir zu den Aktivité-
ten des Mutterhauses), Kunden-
gruppen und Dienstleistungen.

Waihrend insbesondere die Platz-
banken und zum Teil auch die fran-
zosischen, belgischen, italienischen
und skandinavischen Banken Lu-
xemburg als Private Banking Cen-
ter weiter auszubauen scheinen,
sieht es bei den deutschen Bank-
tochtern eher uneinheitlich aus. So
sind insbesondere einzelne Landes-
banken - zum Teil aufgrund von
EU-Vorgaben - dabei, sich von ih-
rem Privatkundengeschift zu tren-
nen oder sich als Ganzes auf einen
moglichen Verkauf einzustimmen.
Bei den {ibrigen im Private Banking
titigen Instituten verlaufen die Ent-
wicklungen in Abhingigkeit von
den Entscheidungen des Mutter-

hauses recht uneinheitlich. Dies
reicht von der einseitigen Fokussie-
rung auf das Privatkundengeschift
iiber stark vertriebsorientierte An-
sdtze bis hin zur erfolgreichen Posi-
tionierung als Kompetenzzentrum
fiir Teile des europdischen Private
Banking-Geschifts innerhalb ihrer
Gruppe.

Vor dem Hintergrund des ge-
schwundenen Anlegervertrauens
wirkte sich die Diskussion iiber
Bankgeheimnis und Steuerpara-
diese besonders belastend fiir das
Private Banking-Geschift in Lu-
xemburg aus. Zwar stand der Fi-
nanzplatz Luxemburg zusammen
u.a. mit der Schweiz und Osterreich
2009 nur fiir etwa drei Monate auf
der sogenannten ,grauen Liste“ aus
dem Progress Report der OECD.
Dies reichte jedoch aus, den ohne-
hin nur zégerlichen Zugang neuer
Privatkunden der letzten Jahre fast
ginzlich versiegen zu lassen. Zu
einem dhnlichen Ergebnis kam die
Studie einer internationalen Bera-
tungsfirma, nach der das Privatkun-
dengeschift in Luxemburg bereits
seit zwei Jahren stagniert.

Dies blieb bei so mancher luxem-
burgischen Bank nicht ohne Folgen
fiir ihre Geschéftspolitik mit Privat-
kunden. Diese sehen mittlerweile
Privatkunden mit kleinen und mitt-
leren Vermdgen, erst recht wenn
sie aufgrund unversteuerter Gelder
die Bank selbst gefihrden konnen,
eher als Belastung fiir die von ihnen
eingeschlagene Compliance-Politik
und Ertragslage an. Mit dem Dre-
hen an der Gebiihrenschraube, Ein-
schrinkungen beim Postabholer-
service oder aber auch Anleitungen
zum Weg in die ,Steuerehrlichkeit*
reagieren vor allem die Institute,
deren Mutterhduser Zuflucht unter
staatliche Rettungsmaftnahmen su-
chen mussten. Hinter diesen vor-
dergriindigen Mafinahmen wird je-
doch erkennbar, dass viele im Pri-
vate Banking titige Banken unter
dem Eindruck der jiingsten Ereig-
nisse (Ubernahme des OECD-Ko-
dexes, Steuerstreit UBS mit den
USA, Weitergabe von SWIFT-
Bankdaten an US-Behorden, QI)
ohnehin nicht mehr an das Fortbe-
stehen des Bankgeheimnis in seiner
jetzigen Form glauben und auf
diese Weise die deutlich angestie-
genen Compliance-Risiken redu-
zieren mochten. Fine der sichtba-
ren Folgen ist, dass Privatkunden-
portfolien, die Kunden mit erkenn-
baren Steuerproblemen beinhalten,
oft schwer bzw. nur unter Zahlung
eines Abschlags noch verkiuflich
sind.

Angesichts dieser Entwicklung
stellt sich die Frage, ob das lange
Festhalten am strikten Bankge-
heimnis nicht eher einem Pyrrhus-
Sieg fiir den luxemburgischen Fi-
nanzplatz gleichkam. Dies ist inso-
fern nicht ganz von der Hand zu
weisen, als diese Politik nachweis-
lich keine nennenswerten Neuzu-
fliisse an Kapital von Privatkunden
in den letzten Jahren generiert hat.
Eher wurde mancher potentielle
Neukunde von der Diskussion iiber
graue Listen und Bankgeheimnis
abgeschreckt, sein Geld in Luxem-
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Von den derzeit 147 luxemburgischen Banken sind etwa 60 im Private Banking tdtig.

burg zu investieren. Zwar hat das
bedingungslose  Festhalten am
Bankgeheimnis ~ moglicherweise
kurzfristig vor massiven Kapitalab-
fliissen besorgter Privatkunden et-
was geschiitzt; trotzdem verhindert
es derzeit nicht, dass es zu einem
stropfelnden aber stetigen Abfluss
von Geldern insbesondere ilterer
Privatkunden oder von der Durch-
l6cherung des Bankgeheimnis ver-
ingstigter Kunden, die iiberwie-
gend in den 80iger und 90iger Jah-
ren nach Luxemburg kamen,
kommt. Gleichzeitig erschwerte
diese Politik aber, Luxemburgs
Kompetenz als Privat Banking Platz
international, aber auch fiir die in
Luxemburg titigen Tochter in der
eigenen Gruppe offensiver ver-
markten zu kénnen und zudem an-
deren aufkommenden, rivalisieren-
den Plitzen wie Dubai, Singapur
frithzeitiger Paroli bieten zu kon-
nen.

Auch zeigte sich in Einzelfillen
eine spilirbar gesunkene ,,Begeiste-
rung“ von Vorstandsmitgliedern
aus den Mutterhdusern, sich in
einen luxemburgischen Verwal-
tungsrat bestellen zu lassen. Mogli-
cherweise wurde ja auch die
Chance vergeben, durch ein gewis-
ses Einlenken in Frage des Bankge-
heimnisses den Boden fiir Gegen-
leistungen rechtzeitig geschaffen
zu haben.

Insofern bereiten sich viele Privat-
banken in Luxemburg bereits auf
eine neue Strategie vor, in der, statt
das steuerliche Bankgeheimnis zu
betonen, eher auf die in Luxemburg

geschiitzte finanzielle Privatsphire
abgestellt wird. Das (steuerliche)
Bankgeheimnis als Geschiftsmodell
diirfte schon bald ausgedient haben.

Die als Folge des teilweise sehr
polemisch gefiihrten internationa-
len Feldzugs gegen Steueroasen und
Bankgeheimnis gednderten Rah-
menbedingungen kénnten eine
weitere Anpassung des Dbislang
praktizierten Geschiftsmodells be-
wirken.

So diirfte der anhaltende Druck
auf Steuerhinterzieher und das
Bankgeheimnis insbesondere unter
Compliance-Aspekten das  Off-
shore-Private Banking unattraktiver
werden lassen mit dem Ergebnis,
dass das grenziiberschreitende Ver-
mogensverwaltungsgeschift  zu-
kiinftig vermehrt tiber lokale Pri-
senzen in den jeweiligen Domizil-
lindern der Kunden erfolgen wird
(Going onshore-Strategie). Dies
diirfte jedoch mit hoéheren Kosten
einhergehen.

Nach wie vor gilt es, den Distanz-
nachteil fiir den im Ausland behei-
mateten Kunden durch das Bieten
eines Mehrwertes gegeniiber dem
nationalen Private Banking-Markt
auszugleichen. Hierbei darf nicht
iibersehen werden, dass sich in den
mit Luxemburg rivalisierenden Pri-
vate Banking Plitzen die Produkt-
und Service-Qualitit ebenfalls ver-
bessert haben. Ein nicht zu unter-
schitzender Faktor im Standort-
wettbewerb stellt sicherlich auch
die Gebiihrenpolitik dar. Hier er-
scheint iiberpriifenswert, ob eine
konkurrenzfihige Anpassung rat-
sam ist.

Auch haben der Zusammenbruch
von Lehman, der drei islindischen

Bankentdchter sowie die Madoff-
Affire gezeigt, welcher hohe ver-
trauensbildende Stellenwert dem
Anleger- bzw. Einlagenschutz fiir
Anleger zukommt. Aufmerksam
sollten in diesem Zusammenhang
die Uberlegungen in der Schweiz
verfolgt werden, im Rahmen der
Reform des Einlegerschutzes die
Schaffung eines offentlich rechtli-
chen Sicherungsfonds zu erwigen
sowie ein System der Vorfinanzie-
rung des Sicherungsfonds anzu-
denken.

Hinsichtlich der geographischen
Kundensegmentierung zeigt sich,
dass die bislang hauptsichlich auf
in Europa heimischen Kunden fo-
kussierte Aquisitionspolitik erwei-
tert werden muss in Richtung der
ErschlieRung neuer Kundengrup-
pen aufierhalb Europas und in ver-
mogendere Privatkundenschichten,
um eher komplementir statt kon-
kurrierend mit den Mutterhdusern
zu agieren. Hierzu bedarf es einer
verstirkten Profilscharfung Lu-
xemburgs als Platz fiir die Verwal-
tung grofer Vermogen.

Flankierend bedarf es verstirkter
Investitionen in Angebote und Ser-
vice fiir sehr vermogende Kunden
oder Family Offices, um Luxem-
burgs Attraktivitit fiir diese Kun-
denkreise spiirbar zu erhdhen. Dies
gilt auch flir den Infrastrukturbe-
reich Luxemburgs (zB Ausbil-
dungssystem, Verkehrsanbindung
an den Rest der Welt, Besteuerung
natiirlicher Personen oder ,life sty-
le“-Faktoren). Hier sind noch er-
hebliche Anstrengungen nétig, um
Luxemburg gerade fiir die Ziel-
gruppe der sehr vermdgenden Pri-
vatkunden attraktiver zu gestalten,
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Sadule des Finanzplatzes

Geschaftsmodell hat ausgedient

Privatbanken bereiten sich auf neue Strategie vor

Das (steuer-

liche) Bank-
geheimnis als Ge-
schdftsmodell diirfte
schon bald ausge-
dient haben.“

wie aus der Studie einer internatio-
nalen Wealth Management-Bera-
tungsfirma ersichtlich. Danach fi-
guriert Luxemburg nicht unter den
ersten 11 attraktivsten Finanzplit-
zen fiir vermogende internationale
(im Sinne von mobil) Anleger.

Damit einhergehen miisste ins-
besondere fiir professionelle Inves-
toren ein weiterer Ausbau intelli-
genter Angebote von speziellen Fi-
nanzierungsstrukturen unter Ver-
wendung bewihrter Gesellschafts-
vehikel wie die Sicar, FIS, Soparfi
oder Private Equity. Jedoch gilt
auch hier der warnende Hinweis,
dass eine zu starke Betonung auf
steuergetriebene Geschifte sehr
schnell den Argwohn von hier-
durch betroffenen Nachbarstaaten
wecken konnte.

Insbesondere die mit deutschen
Privatkunden arbeitenden luxem-
burgischen Tochter miissen iiberle-
gen, wie sie den steten Aderlass bei
den dlteren Privatkunden, die mas-
siv mit unversteuertem Geld in den
80iger und 90iger Jahren nach Lu-
xemburg kamen, durch margenstar-
kes Neugeschift steuerunproble-
matischer Kunden ausgleichen
konnen. Zudem sollte so manche
Bank {iberlegen, wie lange sie es

sich noch erlauben kann, die luxem-
burgische Einheit lediglich als Hub
fiir den ,Abverkauf konzerneige-
ner Produkte zu sehen. Aus Kun-
densicht sind derzeit noch eher
Produkte gefragt, die weniger kom-
pliziert und renditeorientiert sind,
dafiir aber sicherer.

Probleme bereiten den im Privat-
kundengeschift titigen Banken
aber nicht nur die Steuerdiskussi-
on, sondern auch die Borsenent-
wicklung, die aktuell die verwalte-
ten Vermogen performancebedingt
stark abschmelzen lieflen Beide
Faktoren zusammen fiihrten dazu,
dass in den letzten ein, zwei Jahren
das Privatkundengeschift in Lu-
xemburg - wenn iiberhaupt - nur in
unbedeutendem Masse zunahm.
Angesichts der Finanzkrise so-
wie der Diskussion um das Bankge-
heimnis kann es daher nicht ver-
wundern, dass dies deutliche
Bremsspuren in der Ertragsrech-
nung auch der luxemburgischen
Banken hinterlassen hat. Vergleicht
man das Provisionsergebnis des
Halbjahres 2009 mit dem des Halb-
jahres 2008, ergibt sich nach den
Zahlen der CSSF ein Riickgang von
etwa 20 Prozent. Triibe konjunktu-
relle Aussichten, keine klar erkenn-
baren Trends auf den Aktien- und
Kapitalmirkten sowie vorsichtig
agierende Anleger lassen hier kurz-
fristig keine nachhaltige Trend-
wende erkennen, so dass ein An-
stieg der transaktions- und be-
standsabhingigen Ertrige aus dem
Fonds- und Privatkundengeschift
in naher Zukunft nicht zu erwarten
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ist. Ertragsbelastend wirkt sich da-
neben eine Margenerosion aus.
Weitere Einschnitte auf der Kos-
tenseite sind daher zu erwarten.

Insbesondere werden nur im Pri-
vate Banking titige Banken ihren
zum Teil ehrgeizigen Wachstums-
ziele der Vergangenheit moglicher-
weise abschworen und stattdessen
versuchen miissen, die Kosten in
Finklang mit den tendenziell riick-
laufigen Ertrdgen zu bringen. Eine
Fokussierung auf profitable Kun-
densegmente erscheint unumging-
lich.

Bei dem Ausbleiben einer nach-
haltigen Belebung der weltweiten
Konjunktur konnte sich fiir man-
chen schon bald die Frage nach der
Finanzierbarkeit der vor allem aus
Anlegerschutz-Griinden sicherlich
weiter zunehmenden Investitionen
in IT, Organisation und Personal
sowie der Beherrschung der stei-
genden Compliance-Risiken im Zu-
sammenhang mit dem Offshore Pri-
vate Banking stellen. Daher ist ins-
besondere bei den kleineren in Lu-
xemburg titigen Instituten im Pri-
vatbankengeschift mit einer baldi-
gen Konsolidierung hauptsichlich
durch Verkauf der Private Banking
Aktivititen zu rechnen.

Eines scheint klar zu sein, der
Druck auf das Bankgeheimnis wird
auch weiterhin anhalten und immer
wieder fiir neuen Gesprichsstoff
sorgen wie zuletzt die Ankiindi-
gung der Europdische Investitions-

bank (EIB), Staaten, die sich in
Steuerfragen nicht an internatio-
nale Standards hielten, zukiinftig
von Projekten der EIB auszuschlie-
Ren Absehbar ist zudem, dass das
Vorgehen der USA in Sachen Bank-
geheimnis Schule machen wird, wie
die Beispiele Kanada und Frank-
reich deutlich machen, die eben-
falls den Zugang zu Namen ihrer
Staatsbiirger zu erhalten versu-
chen, die unversteuerte Gelder au-
Rerhalb ihres Landes verwahren.
Auch die OECD wird ihre Bemii-
hungen fiir einen grenziiberschrei-
tenden Informationsaustausch in
Steuerfragen weiterhin propagie-
ren und durch stirkere Kontrollen
in Form von Peer Reviews die Ein-
haltung von bilateralen Vereinba-
rungen, die sich am OECD-Stan-
dard orientieren, sicherstellen.

Die nichste anstehende Heraus-
forderung fiir das luxemburgische
Private Banking-Geschift wird die
geplante Uberarbeitung der EU-
Zinsrichtlinie werden. Insbesonde-
res geht es hierbei um eine Erweite-
rung des Anwendungsbereichs auf
bislang zwischengeschaltete steu-
erbefreite Strukturen wie Trusts
oder Stiftungen und auf zinsihnli-
che Einkiinfte aus bestimmten Fi-
nanzinnovationen.

Um einem drohenden automati-
schen Informationsaustausch in
Steuerfragen zu entgehen, wurden
bereits verschiedene Ideen in die
Diskussion geworfen. So zum Bei-
spiel von der Schweiz eine ano-
nyme Besteuerung von Auslindern
in dem Ausmaf, wie sie in ihrem
Domizilland besteuert wiirden oder
aber auf Basis EU-weiter harmoni-
sierter Quellensteuersitze. Weitere
Uberlegungen gehen dahin, um
nicht ins Hintertreffen mit den on-
shore Privatbanken zu geraten, fiir
die Kunden fiir die einzelnen Hei-
matlidnder steuerliche Ertrignisauf-
stellungen als Service anzubieten
(moglicherweise gegen Entgelt). Es
ist davon auszugehen, dass zukiinf-
tig iberwiegend Kunden priferiert
werden, die nachweisen konnen,
dass ihre steuerliche Situation im
Einklang mit den Heimatregeln ist.

Zu befiirchten ist, dass der Druck
auf die beiden EU-Staaten Luxem-
burg und Osterreich anhalten wird,
vom Quellensteuersystem auf den
gegenseitigen  Informationsaus-
tausch umzusteigen. Sollte Luxem-
burg an dem bislang praktizierten
Quellensteuersystem  festhalten
konnen, droht jedoch durch die ab
2011 vorgesehenen Erhohung des
Verrechnungssteuersatzes auf 35
Prozent die Konkurrenzfihigkeit
und Attraktivitit Luxemburgs zu
etwa Deutschland, wo weiterhin
ein Steuersatz von 25 Prozent be-
stehen bleibt, in Mitleidenschaft ge-
zogen zu werden.

* Walter Koob ist
Partner der Wirt-
schaftspriifungs-
gesellschaft
KPMG in Luxem-
burg. Seine in die-
sem Artikel ver-
tretene Meinung
muss nicht die
KPMG-Meinung
in allen Punkten
widerspiegeln.

Freihandelsabkommen
EU-Siidkorea

Briissel. Die Zollschranken fallen:
Der Handel zwischen der EU und
Siidkorea wird kiinftig viel einfa-
cher. Beide Partner unterzeichne-
ten am Donnerstag in Briissel vor-
laufig ein Freihandelsabkommen.
Wie die EU-Kommission mitteilte,
werden europiische Warenexpor-
teure jahrlich 1,6 Milliarden Euro
an Zollen in dem asiatischen Land
sparen. Die EU verzichtet ihrer-
seits auf 1,1 Milliarden Euro
schwere Z6lle flir Importe aus
Siidkorea. Korea ist einer der
wichtigsten Absatzmirkte der EU
in Asien. Koreanische Verbrau-
cher kaufen jedes Jahr européi-
sche Waren im Wert von 25 Milli-
arden Euro. (dpa)

ING verkauft
Asiengeschaft

Amsterdam. Die niederlindischen
Finanzgruppe ING verkauft ihr
Privatkundengeschift in Asien fiir
1,46 Milliarden Dollar (981 Millio-
nen Euro). Kiufer sei die Bank
OCBC in Singapur, gab ING am
Donnerstag bekannt. Der,, strategi-
sche“ Verkauf an die Oversea-Chi-
nese Banking Corporation Ltd er-
folge im Zuge des ,Back to Ba-
sics“- Programms von ING, mit
dem eine Konzentration auf wich-
tige Kerngeschifte angestrebt
wird. ING rechnet mit einem Net-
togewinn von etwa 300 Millionen
Euro. Auferdem werde bislang ge-
bundenes Kapital in Héhe von 370
Millionen Euro freigesetzt. Die
Banken- und Versicherungsgruppe
musste im vergangenen Jahr
Staatshilfen in Milliardenhdhe in
Anspruch nehmen. Sie hat sich be-
reits von ihren Aktivititen in der
Schweiz getrennt, die fiir 344 Mil-
lionen Euro von der Bankengruppe
Julius Baer iibernommen werden.
Das Privatkundengeschift in den
Beneluxstaaten Belgien, Nieder-
lande und Luxemburg will ING
ebenso behalten wie die Aktivita-
ten in Osteuropa. ,ING vereinfacht
die Organisation und reduziert
seine geografische und geschiftli-
che Bandbreite durch Konzentra-
tion auf die stirksten Marktposi-
tionen, erklirte Konzernchef Jan
Hommen. Weltweit verwaltete
ING im Privatkundensegment mit
etwa 1500 Mitarbeitern Vermogen
in H6he von mehr als 48 Milliar-
den Euro. Das Privatvermogen, das
OCBC nun von ING {ibernimmt,
wurde mit 11 Milliarden Euro etwa
in Hongkong, Singapur und auf
den Philippinen angegeben. ING
erzielte dabei einen hoheren Preis
als erwartet worden war. (dpa)

Commerzbank verkauft
Kleinwort Benson

Frankfurt/Main. Die Commerzbank
hat ihre auf Vermogensverwaltung
und Treuhandgeschifte speziali-
sierte britische Tochter Kleinwort
Benson an RHJ International ver-
kauft. Nach Angaben des Finanz-
investors belduft sich der Kauf-
preis auf 225 Millionen Pfund
(rund 241 Mio Euro). Die Transak-
tion soll im ersten Quartal 2010
abgeschlossen werden, teilte die
Commerzbank am Donnerstag
weiter mit. Kartell- und Aufsichts-
behdrden miissen dem Verkauf
noch zustimmen. Die Commerz-
bank muss sich wegen der in
Anspruch genommenen Staatshilfe
auf Dringen der EU von verschie-
denen Unternehmensteilen
trennen. (dpa)



