" 17. Mai 1999

Der gldserne Kunde

1. Die Segnungen der Technik

Zwischen der nun in die Jalue gehenden
Phase moderaten wirtschafilichen Wachs-
tums, tiefer Inflationsraten und eines sehr
tiefen (nominalen) Zinsniveaus einerseits
und der technischen Entwicklung auf dern
Gebiete von Information und Kommunikati-
on anderseits gibt es einen urséchlichen Zu-
sammenhang. Wir haben schon frithzeitig
und seither mit Insistenz darauf aufmerksam
gemacht, dass die Veréinderungen, die sich
im Bereich der modermnen elekironischen
Technik abspielen und die sich mit Beschleu-
nigung zusétzlich ankiindigen, am chesten
mit der Griinderzeit in den siebziger Jahren
des 19. Jahrthunderts vergleichbar sind. Die
neuen Moglichkeiten der Informationstech-
nologie (IT), das heisst der Elektronik und
der Datenverarbeitung, haben zu einem
dramatischen Schub auf Sejten der Produkti-
onsfaktoren gefithrt. Dartiber hinaus verhalf
die ebenso dramatische Senkung der Trans-
aktionskosten zu vermehrter Skonomischer
Interaktion, oder anders: Es sind Mirkte
entstanden, wo frither nicht im entferntesten
an einen Austausch von Leistungen hitte
gedacht werden kénnen.

Der Computer (im weitesten Sinne) ent-
spricht der Dampfmaschine von gestern.
Ganz neue Volumina lassen sich in ver-
schwindend kleinen Zeitintervallen bearbei-
ten. Kein Vergleich zur Handarbeit von
frither: Die menschliche Arbeitskraft wird
multipliziert, ja potenziert. Der Unterschied
zwischen Dampfmaschine und Computer
liegt héchstens darin, dass nicht Muskelkraft,
sondern in erster Linie Hirnarbeit ersetzt
wird und dass somit der Dienstleistungsbe-
reich von den Errungenschaften mindestens
so profitiert wie der Industriesektor. Das
Internet (bzw. die dhnlich arbeitenden weite-
ren Kommunikationssysteme) ist das Eisen-
bahnnetz, das im letzten Jahrhundert den

intevnationalen Flandel ersimals richtig er-
méglichte und beschleunigie, iiberhaupi
interpationale Mérkie erst richtig enistehen
liess. Im Intemet spielt sich schon heute ein
Handel ab, dessen wahres Volumen nicht
einmal auf Zehnerstellen richtig geschiizt
werden kanr.

Konkret ermbglicht die modeine Technik die
véllig problemlose Aggregation von Daten in
prakiisch beliebiger Menge. Der Tatigkeit des
Datensammelns sind keine physischen Gren-
zen gesetzi. Mit neuen Ubertragungstechni-
ken sollen die Kapazitdten der die Erde
umrundenden Satelliten nochmals um ein
Vielfaches gesteigert werden. Immer neue
Sofiware erlaubt sodann, die solchermassen
aggregierten Daten zu verarbeiten, dh. nach
den eigenen Bediirfnissen auszuwerien, wm-
zuformen und zu archivieren. In dieser Mog-
lichieit des problemiosen Aggregierens und
Auswertens liegt im wesentlichen das pro-
dukiivititssteigernde Element. Ts ist heute
bereits kaum mehr vorstellbar, wie man frii-
her mit physischen Ablagen, Karteikirtchen,
gedruckien Listen seine Arbeit {iberhaupt
bewiltigen konnte. Was in der indusiriellen
Produktion anhand eines computergesteuer-
ten Roboters besonders augenfillig ist, er-
weist sich auch im Dienstleistungsbereich als
der Quantensprung, mit dem die Abliufe in
den letzten Jahren neu geformt und in ihrer
Wirkung potenziert wurden.

Die makrodkonomischen Auswirkungen die-
ser Produktivititssteigerung wurden in den
letzten Jahren systematisch unterschitzi. Bs
verging kein Jahr, in welchem nicht vor un-
mittelbar bevorstehender konjunktureller
ﬁberhitzung gewarnt worden wire, nament-
lich in den USA. Langjihrige Leser erinnern
sich vermutlich noch an den Zinsanstieg von
1994, der im wesentlichen auf Befirchtungen
der Mirkte beziiglich zu erwartender Infla-
tiont zuriickzufithren war. Die Angste griin-
deten im Vergleich des Cutputs der amerika-
nischen Wirtschaft mit der zur Verfliigung
stehenden Kaparzitat. Dabei wurde iiberse-
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Tier mweite Bffekt, der Bimenbalweiiek! sozu-

sagen, hal dazu gefithet, dass sich das Bild
vieler Mirkis grﬁmﬁ‘ilﬁgg@ﬁ% safndert hat So

stnd die Firanzmdikie von W@i} feurn michy

vergleichbar mdt den hewtigen, Yor 70 Jahren

beherrschiian nationale, fa 2’1, noch regionale
Bérsen das Bild, Lediglich susgesuchie Spe-
zialisien verfiigien iber ein Birseninfermati-
onssystenn. Der Rest hatte sich mit dem
LHickar” oder mwit dem Kursbialt zu bagnlle
gan, Trapsakiionen waren feuer. Das Emissi
onsgeschift war, nicht nur in der Schweiz,
weltgehend karbellisiert. Bin w8llig anderes
Bld in wnseren Tagen! Regionale Aspekie, fa
Landesgrenzen werden in zunehmendem
Masse irrelevant.  Heute stellt  Online
information die unoverzichibare Regel dar,
Kartellistieche Strukturen wurden nach und
nach geschleift, Die Transakfionen werden
faufend glinstiger. Mit B-Teade wird in dieser
%%iz%sa.c}zt der nacl‘:sst@ Quantensprung vollzo-
ger.

Das alles ist mehr oder wepdger bekannt
Was aber hdufig @bersehen wird, ist dey Um-
stand, dass dis gewaltige Effizienzsisigerung
die ,Nebenwirkungen” des Markigesche-
hens ebenfalls markant verstirkt hat Markte
bereiten ja sczusagen als Zusatzleistung fir
die Volkswirtschafl, in die sic eingebetlet
sind, Ausserst relevante Informationen auf.
Die Finanzmirkte, um beim Beispiel zu blei-
ben, versorgen die Weit it den Preisen fir
Geld, filr elne Vielzahl vielgehandelter Giitey
und - liber die Aktienkurse - fir ganze Un-
ternchmungen. Diese in threm Wert fir die
Allgemeinheit nicht zu #berschitzende In-
formationsleistung der Mirkie ist in dem
Masse gestiegen, wie sich die Effizienz eben-
dieser Mirkie in den letzien Jahren gesteigert
hat.

Information und Informationsanwendung ist
Macht. Die Effizienz der modernen Pinang-
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Was iy die Pinanemdrkite gilt, hat - wait Ein-
schriinkungen selbstverstindlich ~ auch i
die Gittermirkie und fiv den Arbsitsoackt
seine GiHghkett, Deven Effizienz hat sich in
den Jeizien fahren vervielfacht. Die Preishil
dung wurde fiv die Gliermirkiz recht walt
gehend, in den Arbersmivkien bis zu ginem
gewissen Grade, globalisiert Die Kulifie zur
De»Karthe}emmb baben sich, was den Ar
beitsmarkt betrifft, in den angelsichsischen
Landern am stirkefen durchgeselzt Buropa
halt deszeit noch am hohen Fegullerungs-
grad und der damit einkergehenden Machi-
erhalmingssivategic der W%ﬁiiﬂ%iﬁhmf%@"ﬂ fest,
Dies unter Inkaufmahime einer der hichsien
Arbelislosenguicten weltweir. Ob diese so-
zialkonservative Politik angesichis der inter-
nafionalen  Konlwrenz wum  TRahmenbe-
dingungen noch lange anfrechierhalten wesr-
den kann, steht auf einem anderen Blat, Wie
anch iwner: Dis EBffizienzsteigerung der
Mirkte st ihren vollkswirischafilichen |, MNe-
benwirkungen” ist unbestreitbar.

Die Well ist weltwelt vergleichbar geworden
Dies prigt das Okemomnische Bild unserer
Zeit, und das Resultat ist, wic anfangs ange-
merki, cine Phage anhaltend Hefer Infiations-
raten, Hefer MNominalzingen und moderaten
Wachstums., Die Akdenbissen froucn sich
darither. In underschiediichem Masge aller.
dings, denn offensichilich wissen sie zn upe-
terscheiden zwischen den verschieden giin-
stigen Rahmenbedingungen. Seit der Finanz-
krise von 1998 dffnet sich dis Schere in der
Kursentwicklung zwischen den USA und
Europa in zunehmendem Masse,
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Safbsiverstandlich sind solche techuologische
und  veoikswirischaftiivhe Quantenspringe
daritber hinaus in hichstem Masse gesell-
achafsrelevant, Die Diskussion tber die
Globalisierung” und ihre Gefaluwen zeigi
dies deutlich auf. Swuktuikonservalivismus,
vorab verireten vou der politischen Linken,
beherrsche das Bild. Fir die bei weitem
wichtigeren, positiven Effekie durch die
L urgichtbare Hand” der Markis haben jene
Wreise seit je kein Vesstindnis gehabt. ks
werden aber just jene Nebenwirkunges”
sein, welche das kinftige Bild der Ceseli.
schaft priagen werden.

3, Abgrindige Bchattenseiten

Numn, wenn man sich einerseits away sorgsam
wittet, in das Wehklagen iiber all die ver-
meintlichen oder fatsichlichen Flirren der
Globalisiening  einzustininen, sondern die
Haupt- wie die Nebenwirkengen 48t gAnLen
Entwicklung grundedtzlich freudig bagriisst,
so wire es anderseiis doch auch stwas blau.
Hugig, die beschrichenen technischen wund
wirtschaftlichen Entwicklungen in ihrer Ge-
samiheif als nar positly und segensreich und
visikparmn zu kiassifizieren. Wir wollen im
foigenden auf einige Aspekte hinweisen, die
unseres Erachtens zu wenig zur Sprache
komunen. Dies ziun einen, wetl man sie mig-
Heherweise In dhrer Relevenz noch nicht
richtig erkennt, zum andern, well eminente
Interessen bestehen, dass darliber nicht zu
viel gesprochen wird, Das Thema heisst
»Privatsphdre”. Bs ditrfte {ie denjenigen, dex
es aus bestimumten Grinden mit einer
wFrivatbank” zu tun hat vnd haben wili, a
priovi von Interesse sein,

Der technische Quantensprung beruht ja, wie
oben aunfgezeigt, im wesenilichen auf dex
wivem verbesserten Befahigung zur Aggre-
galion and zur Verarbeilung von Dalen
Wer immmer heute eine Reise buchen ldsst,
wer immer eine Arztrechnung seiner Kran-
kenkasse zur Bezahhung einteicht, wer im-
mer bei einem Versandhaus eine Bestellung
aufgibt, wer immer mit seiner Kreditkarte
bezahlt, wer immer sich Bornuspunkte seiner
Fluglinge putschreiben lgsst, wer immer {iber
E-Trade einer Borsenauftrag im Internet
aufpibt - einer Tatsache kann er sich gewiss
sein: Sein Fall” wird registriert. Und zwar
micht nur in Form eines blossen Falls, son-
dern in allen Details und seiner Person ge-
naustens zugeordnet. Weltweit bestehen
Millionen von Datenbanken mit melr oder

Gedte 3

weniger relevanten Informationen iiber das
YVerhalten voun Individuen, Bs sind dies s
mmbanken, die mehy und mehy den iomeren
Wert der sle betreibenden Unternehmungen
susinachen.  Basisorientieries  Markeling
Emow-How, das sonst tn mithsemer Elelnar-
beit und iiber einen viel z2u langen Zeliraum
sufgebaut werden miissie, kann liber den
Kauf elner mit aggreglerten Fundendaten
vessehenen Untemehmung schimerzios {dh.
in Form geldwerter Kompensation) erworben
werden, Jedes Warenhaus stvengt sich haule
ar, mdtels indelligenter” Fundenkaviern an
das Kaufverhalten der Klientschaft heranzu-
kommern. Awszon, Smerican Onling, Bames
% Woble, Wal-Mart Kuord, felmolf wiren
ohne itre sorgsam awfgebauie Hundenda-
tenbark nicht die Bilfte threr Bivsenkapiiabi-
slerumg  weth, Das Sanesln wnd das
geachickte Zusanunenstellen baw. Auswer-
ten perséalicher Informationen ist zu einer
wirischafilichen Schisicseltiitigheit wnsever Zeit
geworden,

Nun kiinnte man mit Achselzucken veagie-
ren und segen: Solange ich nichis Unrechies
anstelle, kann es mir auch egal sein, wenn
jemand mein Flandeln und Unterlassen vegi-
giriert.

Mag sein. Nur: i Laufe der Zeif exgibt sich
aus der Menge der eindautiy zugeordneten
Daten dann eben doch ein ziemlich deutli-
ches Personlichkeitabild, mit dem sich allerled
anfangen Hsst, I Vordergrund steht dabei
diz komumerzielle Nutzung, Wir wundem
ung dann und wann (ber die Zusendung v
bestellter Kataloge und Warenmuster, und
fragen uns ab und 21 auch, weshalb gevade
wir deymassen interessante Objekte fiir Tele-
fonumiragen seien. MNichis gegen gezieltes
Marketing. Wenn sich aber die Kreise durch
eine Fulle individnalspecifischer Kenninisse
irt dem Magse verengen, dass aufgrund eines
bestimmten Verhaltersmusters anf konkrete
Personen geschlossen werden kann, dann
wird die Angelegenheit ungemiitlich. Wir
wissen aus der flingsten Vergangenheit, dass
die Frage, was recht oder urwecht sei, nicht
fiber alle Gensrationen hinweg einheitlich
beurteilt wird. Die Archivierung von Un-
mengen aggregieder perstndicher Daten st
unter diesemn Aspekt durchaus bedrohlick.
Nicht auszuschliessen ist auch die kriminelle
Verwendung von Datenbanken zu Zwecken
der Erpressung und dhnlicher Delikie.
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4, Orwell im Kuhsiall

Die modeme, computergestiitzie Rindvieh.
haltung sieht eine mittels Sonden erhobene
Auswertung des Milchflusses jeder einzelnen
Kuh wihrend der ganzen Melkdauer vor.
Aufgrund der eingelesenen Werte kann das
Flitterungsprogramm, gegebenenfalls auch
die Medikamentierung durch den Tierarzt,
auf individueller Basis erstellt werden. Jede
Kuh erhilt massgeschneidert genau das Put-
ter gerau zu dem Zeitpunkt in genau der
Menge, die sich filr die Milch- und Fleisch-
produktion als optimal erweist. Das mag im
Hirblick auf die Notwendigkeit, dass kiinftig
noch mehr Leute auf dieser Welt mit Protei-
nen versorgt werden miissen, durchaus ver-
niinftig sein.  Man schitzt sich aber doch
irgendwie ghicklich, keine Kuh zu sein
Weshalb?

Weil spatestens beim verordneten Fitte-
rungsprogranun der Freiheitsverlust eckenn
bar wird. Der  Fconomist” hat kirzlich
richtig vermerkt, ,privacy”, alse Privatsphi-
re, sei dhnlich wie Eigenkapital ein ,residual
claim”. Eine Grésse also, die iibrigbleibt,
wenn alles andere aufgebraucht ist. EHine
Grosse, die man im Grunde genommen nur
im Bedarfs- oder im Notiall braucht, die sich
dann aber als entscheidend erweist. Eine
Grdsse auch, die man in kleinen Happchen
moglicherweise gerne zu oplemn bereit ist,
deren gesarmnthafter Wegfall aber existenzge-
fahrdend ist. Wenn man beispizlsweise emn
Mobiltelefor: berutzi, dann weiss man, dags
von der Betreibergesellschaft die eigenen
Bewegungen auf wenige hundert Meter ge-
nau geortet und in der Datenbank registriert
werden, sofern man das Handy eingeschaltet
hat. Man nimmt dies in Kauf, weil man er-
stens nichts zu verbergen zu haben glaubt
und weil zweitens der Verlust an Privatsphé-
ra pur einen Teilbereich umfasst. Zusammen
mit der Reisebuchung, zusammen mit der
iiber Kreditkarte bezahlten Restaurantrech-
nung, zusammen rmut der Registrierung der
Arztrechnung bei der Krankenkasse ergibt
gich aber eine Informationsvielfalt, die gege-
benenfalls den Gesamtverlust der Privat-
sphire bewirken kann.

Es st nur noch el Prage der Zeit, dass der
individuelle DNA-Code, das beisst die gene-
tsche Pradisposition jedes einzelnen Men-
schen, entziffert werden kann, Die Spei-
cherung der entsprechenden Information auf
einer Chip-Karte macht absolut Sinn. Deon
damit kann der Arzthesuch bedeutend abge-
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kiirzt bzw. die Trefferquote der Diagnose
entscheidend erhoht werden. Gewisse Er-
krankungen sind je nach genetischen Voraus-
setzungen beinahe achicksalshaft, oder sie
sind sehr wahrscheindich, allenfalls aber auch
prakilsch auszuschliessen. Die Segnungen
der technischen Drrungenschaft sind aber
nicht nur in der Arztpraxis greifbar, sondern
auch zu Hause am eigenen PC: Per DNA-
Coda gibt nimlich auch einen individuellen
Ldealen” Entwicklumgspfad vor. Unser PC
wird bald in der Lage sein, Abwsichungen
vom Benchmark {zum Beispiel in Gewichis-
fragen..) zu registrierent und einen Arztbe-
such in die Wege zu leiten. Weit entfernt
davon, solche Entwicklungen nur als be-
drohlich zu sehen, muss dennoch auf die
Gefdhrdung der personlichen Freiheit und
Wiirde hingewiesen werdern, falls alle diese
individuellen Daten auch den Krankenversi-
cherern, den Arbeitgebern, dem Staat zuv
Verfligung stehen, Die Albbrume von Or-
weli und Huxley wirden zur bedingstigen-
den Wirkiichkeit.

5. Segmentierungswut und veriikale Inte-
gration

Die Fitterung im Kuhstall gemiss genau-
stens erhobenen Milchweridaten endspricht
ziemlich genau dem Bild ven sogenarmt in-
dividuellem Private Banking, wie es derzeit
von grossen Institutionen  gelibt wird, Der
Kunde wird genaustens auf seine Konstituti-
on {(bzw. diejenige seines Portefeuilies)
durchleuchtet. Seine Bediirfnisse werden ge-
klart (bzw, sein Konsumverhalten aufgrund
ausgewerteter Daten {ritherer Transaktionen
definiert), Und weil eine Grossbank damn
doch nicht hunderttausende von Individual-
kithen halten kann, erfolgt aufgrund dieser
Information eine rigorose Kategorisierung,

50 werden Kunden mit einem in den Augen
der Institution eher geringen Vermogen {je
nach Adresse werden Betriige bis zu einer
Million Franken [!) als ,gering” eingestuft)
einern | Privatkundengeschift” oder dhnlich
euphemistisch nett bezeichneten Segment
zugeordnet. Das Fulter fir die solchermassen
kategorisierfen Kunden besteht in Anilage-
fonds und nur Anlagefonds, selbstversting-
lich aus eigener Produktion. Die fir dieses
Segment tatigen Berater haben im wesentli-
chen die Auigabe, die Klientschafi bei Laune
2u halten, thnen auf alle erdenkliche Weise
glaubhaft zu machen, wie bekdémmlich das
Futter fir sle sei. Selbstverstindlich st man
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dabei in keiner Weise phantasielos. Um Indi-
vidualitit auch bei der Massenfiitterung zu
suggerieren, bietet man Unterkategorien mit
unterschiedlichen Anlagezielen (,Income®,
Balanced”, ,,Growth”} an. Und selbstredend
erfolgt die Verkaufsunterstiitzung unter Ein-
satz von viel elegantem Hochglanzpapier.

Der nichsthoheren Kategorie von Kunden
steht dann ein professionelles Portfolioma-
nagement zu Verfiigung. Es lohnt sich fiir die
Institution, diesem — immer noch recht gros-
sen — Stall mit speziell leistungsfahigen Kun-
derikithen eine etwas vornehmere Behand-
lung angedeihen =zu lassen. Das Port-
foliomanagement speist diese wertvolleren
Kategorien nicht mehr mijt Anlagefonds und
nur Anlagefonds ab, sondern nimmt fiir sie
sogenannt individuelle Investitionen vor.
Tatigt also Direktanlagen in Aktien, Obliga-
tionen, Futures, Optionen etc. Und kauft
selbstverstandlich auch Anteile von Anlage-
fonds. Was die wertvolle Kundenkuh nicht
weiss: Dass diese Investitionen querbeet fir
alle dhntlich gelagerten wertvollen Kunden-
kithe einheitlich durchexerziert werden. Viel
Unterschiede zum Anlagefonds sind deshalb
nicht eruierbar. Der Kundenberater in die-
sem Segment ist sorgsam darauf bedacht, die
Individualitit der Behandlung hervorzu-
streichen und im iibrigen seinen Glauben an
das Kénnen der Stallmeister zu demonstrie-
ren. Auch wenn es ibm dann und wann an-
ders zumute wére.

Den VHNWI (Very High Net Worth Indivi-
duals) im hdéchsten Segment, den Leitkihen
sozusagen, wird dann natiirlich jeder
Wunsch von den Lippen gelesen und notfalls
auch tatsichlich eine individuelie Anlageta-
tigheit durchgezogen. Rund um die Uhr sind
alle méglichen hilfreichen Seelen darum be-
sorgt, dass nur ja kein Ungemach entsteht
und dass die Fitterung das verlangte Gault
Millau-Niveau stets erreicht.

Die Beschreibung mag etwas grotesk-
iiberzeichnet klingen. Wenn man aber die
Szene im Vermogensverwaltungsgeschift
weltweit verfolgt, dann sind so ziemlich alle
grosseren Institutionen daran, ihr Stallsystem
und die Verfiitterungsparameter zu petfek-
tionieren. Unverzichtbare Grundlage dafiir
bildet die minutids nachgefithrte Basis an
individuellen Kundendaten. Nun wire es
unrichtig und wahrscheinlich auch kurzsich-
tig, die Bemithungen in Bausch und Bogen
zu verwerfen, denn sie entsprechen in vie-
lerlei Hinsicht ja lediglich den &konomisch
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absolut begrindeten Anstrengungen zur
Verringerung von Kosten bei gleich- oder
hoherwertigem Resultat. Es ist nichts gegen
ein  industrialisiertes ~Vermogensverwal-
tungsgeschift einzuwenden, wenn es weni-
ger kostet und wenn es im Vergleich zur
individuelleren Beratung ebenbiirtige Qua-
litéten erbringt. Kundennihere Anlagekate-
gorien und ein differenzierteres Produkte-
angebot zu erst noch tieferen Preisen, wer
kénnte dagegen etwas einwenden?

Es ist lediglich auf ein paar Haken hinzuwei-
sen. Ein gravierendes Problem besteht unse-
res Erachtens in der Frage nach der
Futterqualitét. Die Finanzmarkie generieren
bekarmntlich tédglich, stimdlich, minitlich die
relevante Information tiber das Verhiltnis
von Rendite und Risiko. Wer eine individu-
elle Investition tatigt, also zum Beispiel eine
Aktie kauft, fillt seine Entscheidung im
Lichte seiner Erwartungen beziglich Rendite
und Risiko. Der Erwerbspreis rechtfertigt
sich far ihn, wahrenddem der Verkidufer
genau das Gegenteil denkt. Es ist davon aus-
zugehen, dass eine Vielzahl von Markiteil-
nehmern der ,Wahrheit” in bezug auf den
Jrichtigen” Rendite/Risiko-Trade-Off na-
herkommen als ein paar wenige Strategen,
die mit hoher Wahrscheinlichkeit erst noch in
erster Linie von Eigeninteressen geftrieben
sind und nicht zwingend nur die Futterqua-
litat optimieren. Oder anders gesagt: Mit der
Massenfutterhaltung ist die grosse Gefahr
verbunden, dass auf die Linge und in ge-
ringsten Dosen suboptimale Nahrung daher-
kommt.

Dies aus zweierlei Griinden, ndmlich weil
zum einen die geringe Zahl von Chefstrate-
gen zumindest in bestimmten Markiseg-
menten durch zuviel Marktmacht ein
Zuwenig an freier Marktpreisbildung gene-
rieren, und weil zum andern die Anreize viel
zu gross sind, die Kundschaft nicht in vollem
Umfange an der Skonomisch gerechtfertigten
Rendite teilhaben zu lassen. Zu hohe Risiko-
nahme bei zu tiefer Rendite wire das Kenn-
zeichen solcher Arrangements. Ein Blick auf
bestimmte Marktangebote scheint uns diesen
Verdacht zu bestdtigen. Im Wissen um den
Appetit nach hohen Renditeversprechen
wird fast systematisch das Wort Risiko ver-
mieden. So, wenn zum Beispiel ein ganz
klares Aktienexposure in Form eines
«Revexus” als bonddhnliches Couponpapier
daherkemmt. Das entspricht einer Stallhal-
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tung, die den Kithen Klea vorsetzi, wnd die
mégiichen Blihungen in den Wind schifgt

Fs gibt wenig dkonomische Crlnde fir eine
vertikale Infegration im Vermdgensverwal
nmigsgeschifl, wenn nicht die Méglichket:,
durch die gezielte Produldespezifthation aut
Bhene der mvestiientbank, durch absolut
einengendes Produkiemarketing mittels der
Distributionspipeline, durch weitestgehendes
Abwirgen  jeglichen  Entscheidungsspiel-
raums auf der Berahungsebens das Substrat
der empfangenden Kunden soweit zo kondi-
tionferer, dass ohne viel Aufmucken subop-
tmales Futter gefressen wird. Die solcher-
massen funktionierende, vertikal integrierte
Vermégensverwaliungsorganisation  héhki
die frete Markiwirtechaft sozusagen vom
innen aus. Mit inuner neven Methoden wird
versucht, der Produkte-Transparvenz aus dem
Wege zu gehen. Reichen die Miglichkeiten
bei den Finanzinstrumnenten nicht mehr aus,
verlegt man sich auf das Vermarkien von
Versicherungspolicen, die ja bekanndermas-
sen und seit je intransparent sind. Man nernt
dann dieses Geschidft , Bank-Assurance”.

6. Fragen des Weltlildes und Anonymisie-
ungssiratepien

e optimale Rindviehhaltung im Vermd-
gensverwaltungsgeschifs ist lediglich einer
der Schauplitze der modemen, datengetrie-
benen und dafenversessenen Wirtschaft. Im
Flugverkehrsgeschiéift, i Defaithandel, in
der Reisebranche, Gberall sind Zhndiche Vor-
ginge zu beobachten: Der Umstand, dass
individuelle Datere in hoher Menge zur Ver-
figung stehen und dass diese heute Hir Ver
kaufszwecke fromer problemloser nutzbar
werden, verdndert jeghichen Distribufions-
mechanismus, Verfeinerte Kategorisierung
und differenziertere Produktestrategien sind
auf der positiven Seite der Bilanz zu nennen,
die Gefahr von FiHerungssirategien mit
subaptimalen Produkien und der Verlust der
Waltliretheit auf der negativen Seite.

¥hr das Obield, den Kunden alse, oder fiir
das Opfer, wenn man so will, stellt sich nun
allerdings die Frage, inwlewelf angesichis
dieser neuen Ausgangslage nicht die Eigen-
tamsrechte an den individuellen Daten po-
stulietf werden missten. Die moderne
Datenschutzgesetzgebung versucht aul ver-
schiedene Arten, dem individuellen An-
spruch auf Integritét in bits and bytes gerecht
zu werden. Allzuviel Hoffnung darf man in
diese Apslrengungen jedoch nicht setzen,

Soite &

denn gie Anveize, dass genau das Cegenteil
geschieht, sind viel zu gross. jede daten-
saamuneinde wnd dalerpuswertends Inatiug-
on von der Warenhauskedde bis zuen Stast
ungd zu dberstaatlichen ,Agencies” hat ein
eminenies Interesse an der frelen Verfighar-
keit fheee Datensubstrats.

Ak weitersn Porischritten i Human Ge-
nom”-Frojekt steigt der Bedarf an Schuiz
aber drematisch an. Denn, zu Ende gedacht,
Hessent sich anhand von Auswerfungen jener
genetischen Daten und in Kombivation mig
allen Daten aus dem tiglichen Verhalten,
Tun und Lassen der Individuen endlich jene
Fategorisierungen der Menschheit evveichen,
v denen die Sozialisten auf der sinen Seite
und die Haschizters auf der anderen Seite nur
hitten rdumen kénnen: Die endgiiltige und
stimmige Einfeilung aller Menschen in be-
stimmite Klassen oder, wenn man es anders
will, in bestimmie Rassem. Aufgrund der
genetischen Pridisposition liesse sich dann
doch nodh die Planwirtschaft und Plangeseli-
schaft verwirklichen. Das richiige Futter den
richiigen Kihen zukomrmen zu lassen — ent-
spricht  dies wnicht eimem  langgehegion
Traum? Und wuede nichi auch inuner wie-
der versuchi, den Traum in die Wirkdichkeit
umzusetzen? Und sei es mittels gigantisches,
vertikal organisierter Produktions- und Ver-
marktungsinstitutionen?

An der Schwelle zum dritten Jahriausend
stellen sich m.a W. sxistentielle Fragen, die
bei den Eigenpumsrechten an den individu-
#llen Daten beginnen und i der kiinfiigen
Organisation der Gesellschaft enden. e
Fretheit steht sowohl auf individuellsr wie
auf kollektiver Ebene zur Debatte DHesmal
nicht primdr bedringt von verdrehten Ideo-
iogien, sondern als Folge der technischen
Entwickhumng.

Hs ist nicht Sache vines Anlagekommenta-
tors, die politischen Schlussfolgerimgen zn
zighen oder gar Postulate gufzustellen. Hin-
gegen Hegt es durchaus in der Aufgaben-
stellung einer Vermdgensberatung, die ilwe
Bache emst nhmont, pebst alien kure- wnd
mitielfristig  belangretchen Empfehhugen
zur Wirtschaftslage und zu Borsenfragen
dann und wann einen sehr auf Langfristis-
keit ausgerichteten Ratschlag xu erteilen,

Dev Ratschiag lduft darauf hinaus, alles dar-
an zu setzen, e weitgehend untaugliches
Objekt der Daterethebung und Datenaus-
wertung zu werden. Im Vordergrund steht
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Wivksamnkeit =
senbesiige ab einer beshimumbsn
defen Orissenordnung gemci.dh

vertieri., )
Doy Verzicht aud pMaskiangebote, die Ona-

Eflver-Homzpunkie mit Banldienstlelohn
gen wnd Hofelibermachfungen kembiniaven,
wiire eln weikerer Ratschlag.

Sehr gut dberlegen muss man sich femer,
inwiewell man In cigener Person von den
Maglichkeiten des m’:ernm Gebrauch machen
will. Man darf sich gerade mit Besug anf den
hdernen-Handel mit AkHen, aber auch Gii-
tern, ketnerled I}?ui&fi}ﬁ@"i bexiighich der Ver-
wendung der generierion Daten hingeben.
IDa zadem ziembich unklar isf, unier weiche
Rechisprechung  gegebensndalls irgendwel-
che Abschlitsse fallen, lot auch nicht & prioni
von schweizerischen  Geheimbaltungsstan-
dards auszugehen. Wir empfehlen unseren
Kundex, das Internet nuy unfer Zuhilfenah-
me  eiogs  anonymisierenden  Zusatzpro-
SIATNS (W’f{: 2B, www anomfzmzez,cemg
%4299 pa} zu benutzen,

I Bremmpunkt des Interesses an persinli-
chen Daten werden tmmer die Vermigens-
sttuation und die Transaktonsfrendigkeif
von Individuen stehen, Deshalb ist daran zu
evinnern, dass nach wig vor das Bankge-
heimpis nach schweizerischer {oder auch
lechiensteinischery Lesart fiir den unbe-
scholienen Kunden sine sehr wirksame An-
onymisierung zur Verfiipung sieflt. Dies
zurdichst eiinmal in sfatischer Hinsicht, indem
es nach wig v keinerlst Auskunfts-,
schweige denmn eine Daterdieferungspllicht
iiber Kundennamen und -bestinde nach
aussen gibt. Zudem wird dis Transaktonst-
tigkeit der einzelnen Kunden durch den ge-
samoielten Auftriti der Depotbank an den
Bérsen weitestgehend geschiitet, Damit ist
auch in dynamischer Hinsicht die Anonymi-
tat gewahrt.

Es mag etwas gar pro dome tfinen, wemn
hinzugeftigt wird, dass kleinere Bankinstifu-
tionen den Anonymisierungsgrad noch ver-
stirken, Dies sinmal dadurch, dass die
Datensammiung als solche kleiner ist, was sie

e ey
ERERTE cin. Liay &

L,rf - K b
kit zﬁif Standorte it s&w&h chziseher
g; vm ﬁ?-i-ef bei&m‘zemz A

oy )

aie Iﬁ"r?gm%:imz
@“ﬂ"b“—.ﬂ’i‘.mg bed
: Darinein eing
wind sul ehe {Zﬁumar‘s:{ga: Feniralisier By
dey Yermdgensverwabiungstitigheit bewahit
gin kleines Bankhaus davor, mit den K-
dendsten umfzssende Marketing- vl Geg-
mendicrungsiibungen o versnstalen.

Vielleicht homind e angesichis der Bedio-
hungelage soweil, dass nebst einern Cualie
Latﬁbebyf <zt Flir refbungslose Organisalion
und effiziente Abldnfe wd nebst elnem wel-
feren Jertifikar fivr die Umwelwerhdglich-
keft dereinst efn Rating fir die Einhalhang
von L pvivacy”-Regeln %’erveban wird., Zn
wiinschen wire es. Was aber heuie schon
sehy deutlich ist Dem Bmkgehairmzir VOr
korzem noch von allen miglichen Seifen als
tibesholt und als k@%ﬁ'&piedukﬁv tmxiert,
kommt unter den gegebenen Umstinden
gine villig neue Bedentung zu. Sie gehit tiber
Stenerophimierangsivagen hinaus,

KH., 17.5.99
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