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Vorwort

Die Frankfurt School of Finance & Management, kompetenter Bildungs-
partner des Kreditgewerbes, bietet engagierten Nachwuchskräften von
Banken an, sich für anspruchsvolle Fach- und Führungsaufgaben zu quali-
fizieren: Das dreistufige Qualifikationsprofil Bankfachwirt-, Bankbe-
triebswirt- und Management-Studium hat sich erfolgreich in der Bankin-
dustrie Deutschlands etabliert und bewährt.

Das aus neun Modulen bestehende Kompendium bankbetrieblicher An-
wendungsfelder ist für Studierende des Bankbetriebswirt-Studiums konzi-
piert und mit dem Curriculum entsprechend abgestimmt. Zusätzlich ist das
Werk auch für Studierende der Hochschulen und für Praktiker als Studien-
buch gut geeignet.

Es hat sich als Medium zurWeiterentwicklung der fachlichen, persönlichen
und sozialen Kompetenz bewährt. Die enge Verknüpfung von Theorie und
Praxis hat dieser Fachbuchreihe ein klares eigenständiges Profil gegeben.

Die positive Resonanz unserer Leser bewegt uns, die Fachbuchreihe auf
dieser Linie konsequent weiter zu entwickeln. Sämtliche Fachbücher wer-
den didaktisch und inhaltlich grundlegend überarbeitet.

Der vorliegende Band beschäftigt sich mit einem wichtigen und spannen-
den Bereich des Bankings, der bisher dennoch und erstaunlicherweise we-
nig in der Forschung und der Lehre wahrgenommen wird. Der Grund für
die relativ dürftige wissenschaftliche Abdeckung dieses Gebietes liegt ver-
mutlich in seiner Interdisziplinarität. Private Banking ist selbstverständlich
eine finanzwirtschaftliche Disziplin. Sie ist aber zweifellos auch eine Dis-
ziplin, die stark von der persönlichen Bindung des Kunden abhängt. Somit
spielen auch Ansätze aus dem Marketing eine große Rolle, wenn man für
das Gebiet des Private Banking einen wissenschaftlichen Zugang sucht.
Schließlich spielen auch steuerliche Fragen und rechtlich institutionelle
Fragen, wie beispielsweise das Bankgeheimnis, eine wichtige Rolle, wenn
man das Feld systematisch bearbeiten möchte. Das vorliegende Buch trägt
zu einer didaktischen Aufbereitung von wissenschaftlichen Ansätzen im
Geschäftsfeld Private Banking bei. Es ist interdisziplinär und an konkreten
Problemlösungen interessiert. Darüber hinaus dürfte es zumindest im
deutschsprachigen Raum das erste Buch sein, welches Private Banking sys-
tematisch wissenschaftlich aufarbeitet.

Vorwort 5



In didaktischer Hinsicht wird besonderer Wert auf die weitere Stärkung des
Praxisbezuges der dargebotenen Inhalte gelegt. Zusätzliche Fallbeispiele
erleichtern und vertiefen das Verständnis. Konkrete Einstiege und Schlüs-
selbegriffe zu Beginn sowie Zusammenfassungen und Arbeitsaufgaben am
Ende der Kapitel unterstützen das Selbststudium unserer Studierenden und
Leser.

Unser Dank gilt den Studierenden, Dozenten und Praktikern, die zur Wei-
terentwicklung des Kompendiums bankbetrieblicher Anwendungsfelder
beigetragen haben. Ganz besonders danken wir unseren Autoren für ihren
Einsatz bei der Umsetzung der Anregungen sowie der fachlichen und di-
daktischen Weiterentwicklung dieses Bandes.

Prof. Dr. Udo Steffens
Präsident und Vorsitzender der Geschäftsführung
der Frankfurt School of Finance & Management
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Einleitung

Nach den Entwicklungen der letzten Jahre stellt der Private Banking Markt
mehr denn je eines der spannendsten Geschäftsfelder für Banken und Ver-
mögensverwalter dar. Die ohnehin schon hohen Anforderungen an Anbie-
ter haben sich durch die Entwicklungen im Rahmen der Finanzkrise mit
einhergehendem Vertrauensverlust bei Anlegern und herausfordernden
Marktsituationen noch weiter verschärft. In der vorliegenden 2. Auflage
unseres Buches wird weiterhin der Versuch gemacht, durch eine systemati-
sche und didaktische Aufbereitung der relevanten Themenkreise die kom-
plexen Zusammenhänge in diesem Geschäftsfeld verständlich zu machen.
Neben der Vermittlung wichtiger Grundlagen sollen dabei wie bereits in
der 1. Auflage aktuelle Forschungsergebnisse aus dem Bereich des Private
Banking in die Darstellung mit einfließen.

Am Center of Private Banking der WHU - Otto Beisheim School of Ma-
nagement stehen zwei Themenkreise im Zentrum der Forschung. Der erste
ist das Asset Management. Hier werden alle quantitativ ausgerichteten Fra-
gen, die mit der Erstellung und Messung der Leistung einer Bank auf dem
Gebiet des Private Banking zu tun hat, behandelt. Das zweite Standbein un-
serer Forschung am Center of Private Banking ist die Qualitätsmessung.
Hier geht es auch um weichere Faktoren, die Aspekte aus dem Gebiet des
Marketing aufgreifen wie z.B. die Kundenzufriedenheitsmessung. Beide
Themengebiete haben aktuell weiterhin eine hohe Relevanz: Die Anwen-
dung systematischer und moderner Methoden im praktischen Asset Ma-
nagement ist bei gestiegener Marktkomplexität und einem erhöhten Bedarf
nach Transparenz auf Kundenseite im aktuellen Marktumfeld für einen An-
bieter unerlässlich. Ebenso erfordert die Behauptung in einem extrem he-
rausfordernden Wettbewerb ein klares Verständnis der Qualitätstreiber im
Private Banking, ohne dieses die Etablierung eines nachhaltig erfolgrei-
chen Geschäftsmodells nicht möglich ist. Wie in der 1. Auflage bilden da-
her die beiden Themenkreise des Asset Management und der Qualitätsmes-
sung den inhaltlichen Kern des vorliegenden Buches und sollen miteinan-
der verzahnt werden.

Die Änderungen gegenüber der 1. Auflage wurden vor allem vorgenom-
men, um eine noch höhere Praxisorientierung zu erreichen und die aktu-
ellsten Forschungsergebnisse zu integrieren. So wurden insgesamt drei
Fallstudien aufgenommen, die eine umfassende praktische Anwendung
einzelner Inhalte vorangegangener Kapitel unmittelbar ermöglicht. Nahezu
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alle Kapitel wurden mit aktuellen Analysen und Forschungsergebnissen an-
gepasst. Im Themenkreis der Qualitätsmessung wurde gemäß neuer For-
schungsergebnisse der Aspekt der Kundenzufriedenheitsmessung stärker in
den Vordergund gerückt und die erste Anwendung eines Ratingverfahrens
auf den Private Banking Markt integriert. Neu aufgenommen wurde zudem
ein Kapitel zur Bindung von Erben, da dieses Thema aufgrund des demo-
grafischen Wandels gerade im Markt mit deutschen Kunden eine hohe Re-
levanz besitzt. Das in der 1. Auflage noch enthaltene Kapitel zu Rahmenbe-
dingungen im Zuge der MiFID ist dagegen aufgrund einer geringeren Ak-
tualität nicht mehr enthalten. Ebenso wurde auf ein eigenes Kapitel zu
Grundlagen der Asset Allocation verzichtet, um stattdessen einen stärkeren
Fokus auf die im Private Banking spezifischen Herausforderungen des As-
set Management zu legen.

Die 2. Auflage ist in siebzehn Kapitel untergliedert, wobei jedes für sich
alleine verständlich ist. Trotzdem ergänzen sie sich zu einer Gesamtbe-
trachtung des Private Banking aus wissenschaftlicher Sicht. Das erste Ka-
pitel, das gemeinsam mit Benjamin Meiers und Christian Schilling erstellt
wurde, beschäftigt sich mit der Analyse des Private Banking-Marktes, vor-
wiegend in Deutschland, Österreich und der Schweiz. Die hier vermittelten
Erkenntnisse zu Akteuren und Geschäftsmodellen werden in einer Fallstu-
die im zweiten Kapitel praktisch angewendet. Das dritte Kapitel von Debo-
rah Schanz und Sebastian Schanz beschäftigt sich mit den steuerlichen
Rahmenbedingungen in Deutschland, Österreich und der Schweiz. Es zeigt
einige vielleicht überraschende Resultate, zum Beispiel nämlich, dass
Deutschland nicht unbedingt ein unattraktiver, steuerlicher Standort für den
Privatanleger ist. Das vierte und fünfte Kapitel von Marc Engelbrecht be-
schäftigt sich mit Anlageinstrumenten, die von Privatkunden nachgefragt
werden. Das Universum an Anlagemöglichkeiten ist im Private Banking
wesentlich umfangreicher als im institutionellen Asset Management. Dies
zum Teil wegen der unterschiedlichen, steuerlichen Behandlung verschie-
dener Ertragskategorien, aber auch wegen der unterschiedlichen Bedürf-
nisse der Privatbankkunden. Im Gegensatz zu institutionellen Asset Mana-
gern, die häufig keine Leistungsverpflichtungen abzudecken haben, sind
Asset Manager im Private Banking den Konsumzielen ihrer Kunden ver-
pflichtet. Solche, zum Teil sehr ungewöhnlichen Anlagen, wie zum Bei-
spiel Kunst, Wald, Wein etc., zeichnen sich oft entweder durch sehr stark
eingeschränkte Liquidität oder zumindest durch nicht normalverteilte Ren-
diten aus. Der klassischen Asset Allocation-Theorie von Markowitz liegt
immer die Annahme zugrunde, die Renditen aller Anlagen seien liquide
und gemeinsam normalverteilt. Wenn sie das nicht sind, dann sind die klas-
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sischen Portfoliooptimierungsverfahren nicht mehr anwendbar. Welche
Anlagen normalverteilt sind und welche nicht, mit dieser Frage beschäftigt
sich Marc Engelbrecht in seinem sechsten Kapitel. Das siebte Kapitel ent-
hält eine Fallstudie des gleichen Autors, die auf den Kapiteln vier bis sechs
aufbaut und das Verhalten verschiedener Anlageklassen in Boom und
Krise beleuchtet. Die Frage, welche Anlagen liquide sind und welche
nicht, wird im achten Kapitel behandelt. Und es geht darum, wie man eine
nicht beobachtbare Wahrscheinlichkeitsverteilung für illiquide Anlagen
aus einigen wenigen, beobachtbaren Transaktionen ableiten kann. Nun
muss man im nächsten Schritt klären, wie die spezifischen Eigenschaften
typischer Private Banking Anlagen in der Asset Allocation berücksichtigt
werden können. Dies ist Gegenstand des neunten Kapitels. Hier geht es um
die so genannte „ganzheitliche“ Asset Allocation, also um die Anlageopti-
mierung, wenn die Anlagen entweder illiquide sind oder nicht normalver-
teilt. Üblicherweise beschränken sich die Client Relationship-Manager in
den Banken auf die Optimierung des liquiden Vermögens und lassen illi-
quide Vermögensbestandteile einfach außen vor. Das könnte beispiels-
weise die selbst genutzte Immobilie sein oder die eigene Firma, die man
nicht ohne weiteres verkaufen kann. Obwohl diese Anlagen typischer-
weise nicht im Portfoliooptimierungsprozess berücksichtigt werden, dürf-
ten sie dennoch eine wichtige Rolle bei der Zusammensetzung des optima-
len Portfolios spielen. Eine Unternehmerin, die eine IT-Firma aufgebaut
hat und die ihr gehört, wird vermutlich nicht so gerne in Google- oder
SAP-Aktien investieren wollen. Sie wird eher in andere Branchen diversi-
fizieren. Das neunte Kapitel zeigt ein Modell auf, wie man solche Prob-
leme analytisch richtig lösen kann. Illiquidität und schiefe Verteilungen
beeinträchtigen nicht nur die Asset Allocation-Entscheidung, sondern
auch die Performancemessung. Welche Modelle vor diesem Hintergrund
für die Performancemessung im Private Banking in Frage kommen, wird
im zehnten Kapitel dargestellt. Im elften Kapitel wird eines der derzeit in-
novativsten Forschungsfelder in der Finance aufgegriffen und auf Private
Banking angewandt. Es handelt sich um verhaltenswissenschaftliche An-
sätze der Finanzwirtschaft, die so genannte Behavioral Finance. Das Kapi-
tel zeigt, warum Anleger beispielsweise strukturierte Produkte bevorzu-
gen, obwohl deren Risiko-Rendite-Verhältnis ineffizient sein mag. Die
Kapitel zwölf bis sechzehn gehören zum zweiten Forschungsfeld des Cen-
ter of Private Banking, nämlich der Qualitätsmessung. Auch in der allge-
meinen Managementliteratur bzw. spezieller, in der Marketingliteratur
wurde das Gebiet des Private Banking bisher beinahe gar nicht erfasst. Cu-
stomer Relationship Management (CRM) ist ein bekannter Ansatz aus der
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allgemeinen Managementliteratur, der auch im Marketing seinen Nieder-
schlag gefunden hat. Elisabeth Rudolf-Sipötz wendet den CRM-Ansatz auf
das Private Banking an. Ein spezieller Aspekt in diesem Themenkreis ist
auch die Frage, wie eine möglichst gute Bindung von Erben erreicht wer-
den kann. Dies wird im dreizehnten Kapitel von Benjamin Meiers behan-
delt. Ein entscheidender Faktor zur Bindung von Kunden im Wettbewerb
stellt die Kundenzufriedenheit dar. Während in der Praxis des Private Ban-
king eine Messung dieser bisher vor allem über Mystery Shopping Verfah-
ren versucht wird, beschreibt Volker Seiler im vierzehnten Kapitel ein sys-
tematisches Verfahren, mit dem Kundenzufriedenheit auch großzahlig ge-
messen werden kann. Kapitel fünfzehn beinhaltet eine Fallstudie zur Quali-
täts- und Kundenzufriedenheitsmessung von Carsten Horn und Volker
Seiler, in der die Erkenntnisse aus Kapitel vierzehn praktisch angewendet
und um eine zusätzliche Perspektive der Qualitätsmessung ergänzt werden.
Ein umfassender Ansatz der Bewertung einer Dienstleistung ist ein Rating-
verfahren. Solche Verfahren existieren bereits für andere Gebiete, wie etwa
Investmentfonds, allerdings noch nicht für das Private Banking. Am Center
of Private Banking wurde erstmals ein Ansatz für ein Rating im Private
Banking entwickelt. Dieser basiert auf der Zusammenführung der Erkennt-
nisse zur Messung der Kundenzufriedenheit, der Performancemessung so-
wie einer weiteren Untersuchung der Selbsteinschätzung von Anbietern.
Kapitel sechzehn beschreibt eine erste Anwendung eines solchen Verfah-
rens auf den Private Banking Markt. Dieser liegt ein Datensatz zu Grunde,
der 271 Kundenbewertungen und 126 Anbietermeinungen systematisch
wiedergibt. Obwohl dieser Datenbestand in der Zukunft noch stark ausbau-
fähig ist, zeigt Kapitel sechzehn indikativ, wie ein solcher Ratingansatz
dazu beitragen kann, die Transparenz im Private Banking Markt zu erhöhen
und Schlussfolgerungen über die Stärken und Schwächen der Geschäfts-
modelle verschiedener Anbietergruppen zu erhalten. Das letzte, siebzehnte
Kapitel beschäftigt sich schließlich mit einem Sondergebiet des Asset Ma-
nagement, nämlich dem Asset Management von Stiftungen. Stiftungsma-
nagement ist ein Segment des gehobenen Private Wealth-Management. Das
Besondere an Stiftungen ist, dass hier nicht die Maximierung des Net Asset
Value im Vordergrund steht, wie beispielsweise bei einem Publikumsfonds.
Vielmehr geht es darum, einen zugesagten Zahlungsstrom zur Finanzie-
rung des Stiftungszwecks möglichst nachhaltig zu erhalten. Das Konzept,
um dieses Ziel zu erreichen, nennt man die Steigerung der Fruchtbarkeit
eines Stiftungsvermögens. Das letzte Kapitel beschäftigt sich mit diesem
Konzept und zeigt auf, wie der Yale und der Harvard University Endow-
ment Fund ein solches Konzept in die Tat umsetzen.
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Auch die Erstellung der 2. Auflage des Buches wäre nicht möglich gewe-
sen, wenn am Center of Private Banking nicht weiter ideale Forschungsbe-
dingungen bestehen würden. Dies verdanken wir vor allem unseren inzwi-
schen zum Teil langjährigen Förderern, die seit Gründung des Center of
Private Banking wesentlich dazu beitragen, dass eine Private Banking spe-
zifische Forschung in dieser Form in Deutschland überhaupt stattfinden
kann. Inzwischen wurden erste Dissertationen und Arbeitspapiere fertig
gestellt, über die bereits Impulse in die Forschungsgemeinschaft gegeben
werden konnten. Wir freuen uns, dass mit dem Erscheinen der 2. Auflage
dieses Buches ein weiteres sichtbares Ergebnisses unserer Bemühungen
entstanden ist.

Unser größer Dank gebührt ohne jeden Zweifel unserem Hauptsponsor
Commerzbank. Persönlich danken wir überaus herzlich Herrn Dr. Thorsten
Reitmeyer, der sich weiterhin bei der Bank sehr für uns einsetzt und als
Vorsitzender des Beirats im Center of Private Banking maßgeblich zur Un-
terstützung unserer Forschung beiträgt. Aber auch unsere weiteren Förde-
rer haben entscheidend zum Fortschritt unserer Arbeit beigetragen. Wir
danken herzlich der Bank Wegelin, der Bank Vontobel, der Berenberg
Bank, der BHF Bank, der Centrum Bank, der Credit Suisse Deutschland
AG sowie der DVFA.

Abschließend wünschen wir dem Leser eine weiterhin spannende und lehr-
reiche Lektüre unseres Buches. Alle Autoren und die Herausgeber sind für
Anmerkungen und Kommentare herzlich verbunden.

Vallendar, am 07. Januar 2011

Markus Rudolf
Prorektor und Direktor Center of Private Banking

WHU – Otto Beisheim School of Management

Katrin Baedorf
Commerzbank Juniorprofessur für Private Banking

WHU - Otto Beisheim School of Management
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1 Grundlagen des Private Banking –
Akteure und Geschäftsmodelle

Benjamin Meiers, Christian Schilling, Katrin Baedorf

Schlüsselbegriffe

) Definition Private Banking

) Private Banking-Markt

) Nachfrager im Private Banking

) Anbietertypen und Geschäftsmodelle im Private Banking

1.1 Einleitung

„Der Private Banking-Markt in Deutschland ist attraktiv“ (Börsen-Zeitung,
03. Januar 2004), „Superreiche im Fokus des Private Banking“ (Welt am
Sonntag, 24. Oktober 2004), „Buhlen um reiche Kunden – Der Wettbewerb
auf dem Private Banking Markt wächst“ (Süddeutsche Zeitung,
06. Mai 2006), „So angelt man sich einen Millionär – Banken kämpfen mit
allen Mitteln um vermögende Privatkunden[…]“ (Süddeutsche Zeitung,
17. März 2007). Dies sind nur einige Beispiele aus zahlreichen Schlagzei-
len der deutschen Finanzpresse zum Thema Private Banking, die auf ein
spezialisiertes, attraktives Marktsegment hin deuten. Nicht nur in der
Presse, sondern auch unter Banken und unabhängigen Vermögensdienst-
leistern hat der Stellenwert des Private Banking in den vergangenen Jahren
stark zugenommen. So weist z.B. der Private Banking Survey von McKin-
sey & Company, Inc. (2006) eine über die Zeit stabile Gewinnmarge von
etwa 35 Basispunkten aus – ein doppelt so hohes Wachstum wie für das
Retail Banking. Zwar hat auch in diesem Segment die Finanzkrise ab dem
Jahr 2007 für Profitabilitätseinbrüche gesorgt und die Anforderungen für
Anbieter erhöht, dennoch ist der Markt bis heute stark umworben. Es
scheint also Grund genug zu geben, diesen Markt genauer zu verstehen.
Dieses Ziel werden wir in diesem Kapitel verfolgen.

Es stellt sich dabei die Frage, um was für einen Markt es sich im Private
Banking genau handelt. Offenbar geht es um ein Dienstleistungsangebot
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für vermögende Privatkunden, die häufig auch „High Net Worth Individu-
als“ (HNWI) genannt werden. Aber ab wann ist ein vermögender Privat-
kunde für einen Anbieter wirklich interessant und welche Anforderungen
sind zu erfüllen? Wie schaffen es Anbieter, gewinnbringend auf demMarkt
zu agieren?

Erstaunlicherweise können wir hierzu nur sehr eingeschränkt auf akademi-
sche Grundlagen zurückgreifen, denn trotz der gestiegenen Relevanz unter
Praktikern hat das Thema in der finanzwirtschaftlichen Literatur bisher we-
nig Beachtung gefunden. Eine umfangreiche Studie zum Private Banking-
Markt für deutsche Kunden aus Anbietersicht wurde 2007 am Center of
Private Banking an der WHU-Otto Beisheim School of Management von
Benjamin Meiers und Christian Schilling durchgeführt. Insgesamt wurden
59 Vertreter von Großbanken, Privatbankiers, öffentlichen und genossen-
schaftlichen Anbietern sowie von unabhängigen Vermögensverwaltern aus
Deutschland, Luxemburg, Österreich und der Schweiz in ein- bis dreistün-
digen Interviews befragt. Somit konnte ein fundiertes Bild über die in die-
sem Kapitel behandelten Themenkomplexe gewonnen werden. Diese Un-
tersuchung stellt mit einer Abdeckung von etwa 2/3 des verwalteten Ver-
mögens des relevanten Marktes die umfangreichste dieser Art dar. Wir wer-
den daher im Verlauf dieses Kapitels verstärkt hierauf zurückgreifen. Nach
einer Einordnung des Private Banking im Kontext weiterer Dienstleistun-
gen für Privatkunden werden wir den relevanten Markt zunächst anhand
bestimmter Charakteristika auf der Kundenseite beschreiben und anschlie-
ßend die Geschäftsmodelle auf der Anbieterseite und deren Relevanz im
Markt betrachten. Abschließend geben wir einen Ausblick auf die mögli-
che Entwicklung im Private Banking-Markt für deutsche Kunden.

1.2 Erste Eingrenzung von Private Banking-
Dienstleistungen

Sowohl in der Praxis als auch in der Literatur ist die Belegung des Begriffs
Private Banking sehr uneinheitlich. Bevor wir in den nachfolgenden Ab-
schnitten Nachfrage- und Angebotsseite genauer kennen lernen werden,
möchten wir diesen Abschnitt nutzen, um den für uns relevanten Begriff
des Private Banking gegenüber anderen Dienstleistungen für Privatkunden
abzugrenzen. Betrachten wir zur Veranschaulichung zunächst die folgende
Situation:
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Jan Richter wird vermögend

Jan Richter hat in den letzten Monaten großes Glück gehabt. Zum einen
wurde aus dem Ackerland, das er bereits als kleiner Junge von seinem
Großvater geerbt hatte, nach einem Beschluss der Gemeinde Klees wert-
volles Bauland. Zum anderen hat er in der Fernsehshow „Wer wird reich?“
durch sein umfangreiches Allgemeinwissen 1 Mio. EUR gewonnen. Inner-
halb weniger Wochen ist er so von einem wenig vermögenden Privatmann
zum Millionär geworden. Zusammen mit dem geschätzten Wert der Bau-
grundstücke verfügt er über ein Vermögen von ca. 1,6 Mio. EUR. Seine ge-
ringen Ersparnisse hat er bisher bei der örtlichen Bürgerbank angelegt.
Aufgrund der neuen Vermögenssituation sucht er das Gespräch mit seinem
Kundenberater. Dieser gibt ihm zu verstehen, dass er auf Dauer für einen
solchen Vermögensumfang persönlich und mit dem Dienstleistungsangebot
der Bürgerbank nicht mehr zur Verfügung stehen könne. Die Bürgerbank
in Klees sei nur eine kleine auf Retail Banking spezialisierte Filiale. Eine
bessere Betreuung könne ihm aus der Zentrale in dem nur 20 km entfernten
Frankfurt angeboten werden. Hier gebe es sogar eine eigene Private Ban-
king Abteilung, Dienstleistungen aus den Bereichen Private Wealth-Ma-
nagement und Family Office Dienstleistungen würden auch zur Verfügung
stehen. Jan Richter ist verwirrt. Er hatte sich bisher nicht wirklich um seine
Bankgeschäfte gekümmert, da sich diese auf monatliche Sparraten und ei-
nige Daueraufträge beschränkten. Die genannten Begriffe hat er schon ir-
gendwo einmal gehört, aber er versteht gar nicht, was sich dahinter ver-
birgt. Er begreift jedoch, dass er sich in Zukunft intensiver damit auseinan-
dersetzen muss und möchte nun mehr über mögliche Dienstleistungen ver-
stehen.

Die hier genannten Begriffe „Retail Banking“, „Private Wealth-Manage-
ment“ und „Family Office“ tauchen in der Tat häufig zur Abgrenzung oder
in Verbindung mit der Erklärung der Dienstleistungen im Private Banking
auf. Wir werden diese Bereiche in Anlehnung an die in Meiers/Schilling
(2007) verwendeten Definitionen beschreiben. Diese wurden anhand einer
umfassenden Zusammenführung unterschiedlicher Beschreibungen aus
Praxis und Literatur abgeleitet.

Der noch am geläufigsten und einheitlichsten verwendete Begriff des Re-
tail Banking ist dabei vom Private Banking deutlich abzugrenzen. Dies ist
zunächst wesentlich durch die zugrunde liegenden Zielkunden und dem da-
raus folgenden Dienstleistungsangebot zu begründen.
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Nachfrager des Retail Banking sind nicht bis mäßig vermögende Kun-
den. Die Geschäftsmodelle in diesem Kundensegment sind durch die
Abhängigkeit von großen Mengen, einheitlichen Produkten und Pro-
duktionsansätzen sowie einem hohen Grad an Standardisierung ge-
prägt.

Alle genannten Merkmale gelten dagegen in dieser Form nicht für das Pri-
vate Banking: Wie bereits erwähnt geht es hier bei den Kunden um vermö-
gende Privatkunden. Wir werden später noch genauer kennen lernen, wel-
che Vermögenskriterien hier zugrunde gelegt werden können. Vorläufig
verwenden wir jedoch analog Meiers/Schilling (2007) die folgende Defini-
tion:

Kunden des Private Banking sind i.d.R. Privatkunden mit einem liquiden
Mindestvermögen und einem Mindestanlagevolumen von 275000 EUR
und werden auch High Net Worth Individuals (HNWIs) genannt.

Neben der vermögensorientierten Abgrenzung der Zielkunden unterschei-
det sich Private Banking vom Retail Banking aber auch in weiteren Dimen-
sionen, die hieraus und aus Profitabilitätsüberlegungen der Anbieter resul-
tieren. Wesentlich ist vor allem auch der Charakter der Dienstleistungen.
Es ist einleuchtend, dass ein auf Massengeschäft ausgerichtetes, hoch stan-
dardisiertes Dienstleistungsangebot einem vermögenden Privatkunden
nicht gerecht werden kann. Im Kern der Dienstleistung steht im Private
Banking daher nicht der Absatz von Produkten, sondern ein umfassendes
Beratungskonzept, das sich aus den speziellen Bedürfnissen eines jeden
Kunden ableitet. Dies führt zu besonderen Dienstleistungen und schließlich
auch zu einer speziellen Beziehung zwischen Kunde und Dienstleister.

Private Banking umfasst kundenorientierte, bedürfniszentrierte,
beratungsintensive, individuelle und qualitativ hochwertige Dienst-
leistungen für die vermögende Privatklientel. Kerndienstleistungen
des Private Banking sind die Vermögensverwaltung und die Anlage-
beratung. Private Banking zeichnet sich durch eine persönliche,
langfristige, auf Vertrauen und Diskretion basierende Beziehung
zwischen Anbieter und Kunden aus.
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Wir werden zunächst dieses Verständnis von Private Banking zugrunde le-
gen und verschiedene Aspekte im Verlauf dieses Kapitels noch genauer be-
leuchten. Dies wird uns in Abschnitt 1.6 in die Lage versetzen, eine spezifi-
schere Beschreibung zu formulieren.

Als weitere mögliche Arten der Betreuung wurden in unserem Beispiel Pri-
vate Wealth-Management und Family Offices genannt. Wie grenzen sich
nun diese gegenüber dem Private Banking ab?

Häufig werden in Literatur und Praxis die Begriffe Private Banking und
Private Wealth-Management synonym verwendet oder nicht klar voneinan-
der abgegrenzt. In den letzten Jahren wurde hiervon insbesondere in der
Literatur jedoch Abstand genommen. So kann Private Wealth-Management
z.B. dadurch differenziert bewertet werden, dass hier auch über das Finanz-
vermögen hinausgehende Vermögensbestandteile wie z.B. Human- und
Sozialvermögen berücksichtigt werden und dass über Verwaltung und An-
lage des Vermögens hinausgehende Dienstleistungen angeboten werden
können (vgl. Schaubach (2003)). Diese können (müssen aber nicht zwin-
gend) auch im Rahmen des Private Banking angeboten werden.

Private Wealth-Management spezifiziert den gesamten Prozess
des Planens, Realisierens und Kontrollierens des Gesamtvermögens
eines Vermögensinhabers. In dieser Hinsicht kann Private Wealth-
Management eine spezielle, im Rahmen des Private Banking ange-
botene Dienstleistung darstellen (vgl. u.a. Schaubach (2003)).

Bei Family Offices wird das Dienstleistungsangebot schließlich noch mehr
ausgeweitet. Anstelle eines einzelnen Vermögensinhabers wird als Kunde
eine ganze Familie betrachtet und die Form der Dienstleistung ist noch stär-
ker generationenübergreifend ausgerichtet. Ein Family Office kann als or-
ganisatorische Einheit betrachtet werden, die die Geschäfte für und im Auf-
trag der Familie erledigt (vgl. Schaubach (2003)). Auch solche Dienstleis-
tungen können innerhalb des Private Banking speziell angeboten werden,
dann aber meist nur für den liquiden Teil des Vermögens.

Family Offices übernehmen durch Einbeziehung von Experten eine
ganzheitliche Planung und Kontrolle des Finanz-, Human- und Sozi-
alvermögens von Familien mit komplexer Besitzstruktur. Private
Banking-Dienstleister können dabei im Rahmen ihrer Kernaktivität
Family Offices für Teile des liquiden Anlagevermögens als Kunden
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Grad an Individualität

Private Banking

Retail Banking

Anlagevolumen

Family Office

Private Wealth
Management

Affluent
Banking

haben oder als fremdgeführte Family Offices auftreten und die Ko-
ordination ganzer Family Offices über ihre Private Wealth Manage-
ment-Aktivitäten im Auftrag der Familie übernehmen (vgl. u.a.
Schaubach (2003)).

Der Privatkundenmarkt kann nach diesem Verständnis grundsätzlich also in
Retail Banking und Private Banking unterteilt werden. Anbieter, die sowohl
den Retail als auch den Private Banking-Markt adressieren, haben häufig
noch ein mittleres Segment für Kunden eingeführt, welche aufgrund ihrer
Bedürfnisstruktur optimalerweise nicht mehr im Retail Banking betreut
werden, allerdings (noch) nicht den Kriterien für eine Betreuung im Private
Banking entsprechen. Dieser Bereich wird häufig als Affluent Banking be-
zeichnet und enthält so genannte Potenzial- oder Aufbaukundschaft. Private
Wealth-Management und Family Office sind nach Schaubach (2003) origi-
näre Aufgaben des Vermögensinhabers bzw. der Familie, können jedoch an
Dritte (gewöhnlich an Private Banking-Anbieter oder spezialisierte Anbie-
ter) delegiert werden und somit Dienstleistungen darstellen, die innerhalb
des Private Banking angeboten werden. Da bei diesen Dienstleistungen je-
doch gewöhnlich nochmals ein Mehr an Individualität erforderlich ist, rich-
ten sich diese Anbieter vor allem an Kunden im oberen Vermögensbereich
des Private Banking. Abbildung 1.1 fasst dieses Verständnis zusammen.

Abgrenzung der Bereiche im Privatkundenmarkt

Abbildung 1.1 Quelle: Meiers/Schilling, 2007
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Abschließend wollen wir noch auf einen weiteren Aspekt in der Beschrei-
bung des betrachteten Private Banking-Marktes hinweisen. Private Ban-
king ist aus Kundensicht nicht nur auf das gemäß dem offiziellen Wohnsitz
zutreffende Heimatland beschränkt. Dienstleistungen können (z.B. aus
steuerlichen Gründen) prinzipiell auch im Ausland in Anspruch genommen
werden. Dies führt zu einer Unterscheidung des Private Banking in On-
shore- und Offshore-Geschäft:

Werden Dienstleistungen des Private Banking durch den Kunden im
Heimatland in Anspruch genommen, so bezeichnet man dieses als
Onshore-Geschäft. Im Ausland bezogene Dienstleistungen be-
zeichnet man dagegen als Offshore-Geschäft.

Der Anteil von Onshore- und Offshore-Kunden kann wesentlichen Einfluss
auf das Geschäftsmodell eines Anbieters haben. Deutschlands Rolle als
Offshore-Zentrum ist nur marginal, daher wird das Geschäftsmodell deut-
scher Anbieter durch die Anforderungen von Onshore-Kunden dominiert.
Als Offshore-Zentren für deutsche Kunden sind insbesondere Luxemburg,
Österreich und die Schweiz aufgrund der geografischen Nähe von Bedeu-
tung. Diese Länder nehmen wir daher in die weitere Betrachtung auf.

Betrachten wir abschließend, wie der Kunde in unserem Beispiel nach ge-
nauerer Kenntnis die Situation abwägen könnte:

Jan Richter entscheidet sich für das Kerngeschäft des Private Banking

Jan Richter hat sich inzwischen eingehend über die verschiedenen Formen
des Dienstleistungsangebots für Privatkunden informiert. Nun leuchtet ihm
auch ein, warum eine weitere Betreuung durch die auf Retail Banking spe-
zialisierte Filiale der Bürgerbank in Klees nicht sinnvoll ist. Er freut sich
darauf, das Angebot der Vermögensverwaltung und Anlageberatung im
Private Banking kennen zu lernen. Dabei möchte er dies zunächst auf sein
Finanzvermögen begrenzen, nach Leistungen des Private Wealth-Manage-
ment möchte er daher nicht gezielt suchen. Da er noch keine eigene Familie
gegründet hat und er das einzige Kind nicht vermögender Eltern ist, kommt
für ihn auch ein Family Office nicht infrage. Für ihn ist alles noch sehr neu,
daher möchte er sein Vermögen zunächst nicht im Ausland anlegen, son-
dern bevorzugt eine umfassende Betreuung vor Ort.

Damit ist Jan Richter zu einem deutschen Onshore Private Banking-Kun-
den geworden. In welchem Kreis er sich als Kunde nun bewegt und zwi-
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schen welchen Geschäftsmodellen er auf Anbieterseite eine Auswahl hat,
werden wir in den nächsten Abschnitten kennen lernen.

1.3 Charakteristika der Nachfragerseite im Private
Banking

Nachdem wir nun Private Banking im Privatkundenmarkt einordnen kön-
nen, werden wir in diesem Abschnitt genauer verstehen, welche speziellen
Eigenschaften der Nachfrageseite im Markt für deutsche Kunden die Ge-
schäftsmodelle der Anbieter besonders beeinflussen. Betrachten wir auch
hier zur Veranschaulichung wieder eine beispielhafte Situation.

First Retailer denkt über eine Ausweitung der Strategie auf Private Ban-
king nach

First Retailer, eine der marktführenden Banken, die sich auf nicht-vermö-
gende Privatkunden spezialisiert haben, entwirft ihre strategische Ausrich-
tung für die nächsten Jahre. Sie hat die Entwicklung des Private Banking-
Marktes für deutsche Kunden in den letzten Jahren intensiv verfolgt und
möchte nun genauer verstehen, welche Chancen bestehen, an diesem at-
traktiven Markt profitabel zu partizipieren. Eine Ausweitung des Dienst-
leistungsangebots auf dieses Marktsegment durch Gründung einer eigenen
Private Banking-Tochter ist durchaus vorstellbar. Jörg Weitblick, Leiter der
strategischen Abteilung der First Retailer, erhält den Auftrag des Vorstan-
des, zunächst eine Analyse der Nachfrageseite durchzuführen. Zwar liegt
ein grobes Verständnis der Gegebenheiten aus der Berichterstattung der
letzten Jahre vor, eine detaillierte Kenntnis, die im Rahmen einer strategi-
schen Entscheidung erforderlich wäre, fehlt aber noch. Ihm ist die beson-
dere Herausforderung aufgrund der hohen Intransparenz in diesem Markt-
segment bewusst. Dies wird ihm umso klarer, als er versucht, die Vermö-
gensverhältnisse als wesentliche Grundlage der Marktgröße zu erfassen.
Er muss erkennen, dass hierüber keine aktuelle, detaillierte und verlässli-
che Erhebung existiert. Er entscheidet sich daher, einen Berater zu konsul-
tieren, der ihm bei der schwierigen Aufgabe behilflich sein kann und sucht
Margot Weise auf.

Seitdem das Bundesverfassungsgericht die Vermögenssteuer im Jahre 1995
für verfassungswidrig erklärte, entfiel auch die juristische Grundlage der
offiziellen Datenerhebung hinsichtlich der Vermögenssituation in Deutsch-
land. Seitdem durchgeführte Studien sind bezüglich der Validität der erho-
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benen Daten schwierig einzuschätzen: Der Private Banking-Markt ist sehr
intransparent, so dass eine Datenerhebung meist nur auf Basis einer kleine-
ren Stichprobe, ergänzt um spezifische Annahmen, durchgeführt werden
kann. Außerdem liegt den verschiedenen Studien zum Teil ein unterschied-
liches Verständnis des relevanten Marktsegments zugrunde. Trotz dieser
Unterschiede ist jedoch den wesentlichen Untersuchungen gemein, dass
der Markt für deutsche Kunden aufgrund der Vermögensstruktur als attrak-
tiv einzustufen ist. Zudem lässt das vorhandene Datenmaterial bei allen
Schwächen dennoch ein gutes Verständnis der Gesamtdimensionierung des
Marktes sowie der relativen Einordnung im europäischen oder weltweiten
Vergleich zu.

Der deutsche Private Banking Markt umfasst nach Capgemini/Merrill
Lynch (2010) im Jahr 2009 861 000 HNWI. Dabei wird hier ein investier-
bares Vermögen von 1 Million US$ als Kriterium zur Abgrenzung der
HNWI verwendet. Damit ist Deutschland nach den USA und Japan der
drittgrößte Private Banking Markt weltweit und macht knapp 29% des
europäischen Marktes aus.

Ein weiterer Aspekt ist bei der Bewertung der bisher genannten Daten zu
beachten: Die dargestellten Studien beziehen sich lediglich auf das liquide
Vermögen. Für die Beurteilung des Marktes ist jedoch auch der Umfang des
Gesamtvermögens interessant, der deutlich über dem des liquiden Vermö-
gens liegt. Rudolf (2007) nennt als wichtige illiquide Anlageformen für
HNWIs z.B. Beteiligungen an Familienunternehmen oder Kunst. Tilmes
(2002) untersucht die Vermögenssituation in Deutschland anhand der Ver-
mögenssteuerstatistik aus dem Jahre 1994: 49,1% des Vermögens stellte
demnach im Jahre 1994 illiquides Grundvermögen z. B. in Form von Eigen-
heimen, gewerblichen Objekten oder unbebauten Grundstücken dar. Zwar
kann nicht genau spezifiziert werden, wie sich dieser Anteil seither entwi-
ckelt hat. Jedoch kann davon ausgegangen werden, dass das Grundvermö-
gen immer noch einen signifikanten Anteil am Gesamtvermögen ausmacht.

Neben den aktuellen Vermögensverhältnissen ist auch die Vermögensent-
wicklung von Bedeutung. In den kommenden Jahren können Veränderun-
gen sowohl bzgl. der absoluten Marktgröße als auch der Vermögensstruk-
tur erwartet werden. So weist Boston Consulting Group (2010) ein ge-
schätztes Wachstum von 5,8% von 2009 bis 2014 für den Private Banking
Markt weltweit aus.

Wie ist dieses Wachstum zu erklären? Zum einen kann erwartet werden,
dass bei gleich bleibend hoher Sparquote auch die Vermögen der privaten
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Haushalte weiter ansteigen werden (vgl. Wiedei (2006)). Dies hat zum ei-
nen ein Anwachsen des Vermögens der bereits heute relevanten Kunden-
gruppe zur Folge, zum anderen ist eine weitere Akkumulation des Vermö-
gens zu erwarten, so dass sukzessive die Mindestvermögensgröße für das
Private Banking überschritten wird. Der erwartete Vermögenszuwachs
könnte auch aufgrund einer Vermögensumschichtung von illiquidem in li-
quides Vermögen erfolgen. Ein wesentlicher Treiber hierfür könnten Unter-
nehmensverkäufe oder Börsengänge aufgrund von Nachfolgeproblemen
von Unternehmern und zum anderen eventuelle Liquidierungen von geerb-
tem illiquidem Vermögen, wie z. B. Immobilienbesitz, sein. Die seit Jahren
aktuelle Nachfolgeproblematik bei Familienunternehmen wird wohl zu ei-
nem weiteren Anstieg von Unternehmensverkäufen oder Börsengängen
und somit zur Liquidierung des gebundenen Vermögens führen. Auf diese
Weise liquidiertes Vermögen wird in der Regel nicht wieder in neue Unter-
nehmensanteile, sondern hauptsächlich in Kapitalmarktprodukte investiert
(vgl. Viebahn (2005)). Weitere Wachstumsimpulse ergeben sich aus einem
tief greifenden demographischen Wandel in Deutschland, der zu einer Zu-
nahme des vererbten Vermögens führen wird. Auf diese Thematik wird ge-
sondert in Kapitel 13 dieses Buches eingegangen.

Eine weitere Besonderheit in Deutschland ist die fragmentierte geografi-
sche Vermögensverteilung. So wohnt z. B. in Frankreich der Großteil der
für das Private Banking relevanten HNWIs im Großraum Paris, während
in England die HNWI Konzentration im Großraum London und in Süd-
westengland am größten ist. In Deutschland ist die Vermögensverteilung
hingegen sehr stark fragmentiert. So vereinten z. B. die Bundesländer
Nordrhein-Westfalen, Bayern, Baden-Württemberg und Hessen gemein-
sam alleine 73,9% des Gesamtvermögens in Deutschland im Jahre 1995.
Die Städte mit den meisten DM-Millionären befanden sich ebenfalls in den
genannten Bundesländern. Neben dieser sehr starken Fragmentierung der
Vermögensverteilung existieren des Weiteren noch regionale Besonderhei-
ten bzgl. der Herkunft der Vermögen, die von den Private Banking-Anbie-
tern u. U. beachtet werden müssen. So stammt z. B. der Großteil des Ver-
mögens in Frankfurt aus der Finanzbranche, während in Stuttgart die Her-
kunft der Großvermögen hingegen eher auf erfolgreiches Unternehmertum
zurückzuführen ist und in Hamburg auf die Existenz großer Kaufmannsfa-
milien (vgl. Dreßler/Vassiliadis (2006)).

28 Grundlagen des Private Banking – Akteure und Geschäftsmodelle


