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Anlegerschutz dank realistischer Risikoprofilierung

Fragebogen alleine messen die Risikobereitschaft von Anlegern nicht geni-
gend, um die strategische Ausrichtung ihres Kundenportfolios zu bestimmen.
ZHAW-Forschende haben deshalb mit der AEK BANK 1826 und der K&W Soft-
ware AG eine digitale Risikoprofilierung entwickelt, damit Kunden selbststan-
dig eine Anlagestrategie wahlen kdnnen und auf mdgliches Fehlverhalten hin-
gewiesen werden.

«Jetzt muss ich kaufen! Wenn ich noch langer warte, profitiere ich nicht vom Trend.»
So reagieren im ersten Augenblick viele private Anleger und Anlegerinnen. Denn
nach einem langeren Aufschwung an den Kapitalmarkten sinkt in der Regel das
Risikobewusstsein, wahrend es bei einer langeren Borsenbaisse wieder steigt. Risi-
kobereitschaft ist ein komplexes Konstrukt und lasst sich anhand von gangigen Fra-
gebogen kaum erfassen. Kénnen Beratende den Anlagekunden dagegen die Kurs-
risiken einer Anlagestrategie verstandlich und korrekt visualisieren, wechseln die
Kundinnen und Kunden haufig zu einer risikodrmeren oder risikoreicheren Strategie.

In einem von der Kommission fur Technologie und Innovation (KTI) gefoérderten For-
schungsprojekt haben das Institut fir Wealth & Asset Management der ZHAW
School of Management and Law und das ZHAW-Departement Angewandte Psycho-
logie deshalb ein Instrument entwickelt, mit dem sich Anlagestrategien visualisieren
und fir Anlagekunden nachvollziehbar darstellen lassen. Aus dem Projekt resultiert
die Software «Visual Risk Profile», die von der K&W Software AG entwickelt und nun
vertrieben wird. Die Thuner AEK BANK 1826 ist als Entwicklungspartnerin auch zu-
gleich erste Anwenderin des Visual Risk Profile.

Typische Anlegerfehler

«Die Erarbeitung eines Anleger- und Risikoprofils bildet die zwingende Basis fir jede
weitere Beratung», sagt Alex Marjanovic, Leiter Kundenberatung und Niederlassun-
gen AEK Bank 1826. «Nur dadurch wird ein nachhaltiges Fundament fiir den Dialog
und die Losungsfindung gelegt.» Experimente im Verlauf des Projekts haben gezeigt,
dass sich Anlegerinnen und Anleger nach einer Risikoaufklarung meist fir eine
andere Anlagestrategie entscheiden, als ursprtinglich vorgeschlagen. Der Grund
hierfir liegt in psychologischen Hirden: Die vorhandenen Anlagerisiken werden je
nach Situation und Zeitpunkt der Risikoprofilierung unter- oder Uberschatzt.

«Auch wenn eine adaquate Anlagestrategie ermittelt wurde, besteht die Gefahr, dass
Kunden aufgrund psychologischer Anlagefallen davon abweichen», sagt ZHAW-
Forscher und Projektleiter Jérébme Zaugg. «Zu den typischen Fehlern zéhlen exzes-
sives Handeln, mangelnde Diversifikation, Fokus auf vermeintlich bekannte Anlagen
sowie das zu lange Halten von Verlustpositionen und zu frithe Verkaufen von Ge-
winnpositionen.» Die ZHAW hat dazu einen Fragebogen entwickelt, der die individu-
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elle Fehleranfalligkeit des Kunden ermittelt. In der Auswertung wird den Kunden zu-
dem aufgezeigt, wie sie diese Anlagefehler vermeiden kénnen.

Risiken erlebbar machen

«Damit psychologisch bedingte Hurden gemeistert werden kdnnen, missen die An-
lagerisiken erlebbar gemacht werden», sagt Ester Reijnen vom Departement Ange-
wandte Psychologie der ZHAW. «Nur so entsteht ein Risikoverstandnis beim Kun-
den.» Gut informiert kdnnen sich Anleger selbststandig flr oder gegen eine Anlage-
strategie entscheiden. Die im KTI-Projekt entwickelte digitale Risikoprofilierung klart
die Anleger visuell Uber die Risiken der vorgeschlagenen Anlagestrategie auf. Dabei
werden verschiedene Parameter berlcksichtigt, um ein mdglichst realistisches Bild
der Chancen und Risiken aufzuzeigen. «Um die Bereitschaft fir die einzugehenden
Risiken optimal abzuholen, werden personliche Ziele in die Visualisierung miteinbe-
zogen», sagt Zaugg. «Zudem werden die tatsachlichen Anlagesummen des Kunden
fur die Visualisierung verwendet.»

Durch den neuen Ansatz ist es gelungen, eine rationalere Risikobereitschaft zu er-
fassen, indem das Risikoprofil unter Einbezug weiterer Faktoren visualisiert und
maoglichst einschatzbar und realistisch dargestellt wird. So entwickeln Anlagekunden
und -kundinnen ein Verstandnis fur ihre tatsachliche Risikobereitschaft. Diese Vor-
gehensweise soll zum geforderten Anleger- und Verbraucherschutz fihren und die
Kundenzufriedenheit erhéhen.

Weitere Informationen

Kontakt:
ZHAW School of Management and Law, Institut fir Wealth & Asset Management,
Jérbme Zaugg, Telefon 058 934 77 32, E-Mail: jerome.zaugg@zhaw.ch
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Die School of Management and Law (SML) ist eines der acht Departemente der ZHAW
Zurcher Hochschule fir Angewandte Wissenschaften. Als erstes Wirtschaftsdepartement
einer Schweizer Fachhochschule erfillt die SML die hohen Standards der Association to
Advance Collegiate Schools of Business (AACSB) und zahlt damit zu den besten 700 Bu-
siness Schools weltweit. Die international anerkannten Bachelor- und Masterstudiengéan-
ge sowie zahlreichen Weiterbildungsangebote sind wissenschaftlich fundiert, interdiszipli-
nar und praxisorientiert. Forschung und Beratung sind theoretisch fundiert und praxisnah,
mit Fokus auf unmittelbare und effiziente Umsetzbarkeit. Der Leitsatz «Building Compe-
tence. Crossing Borders.» steht fur hochstehende Aus- und Weiterbildung sowie Offen-
heit gegentber der Welt. Die SML unterhélt Kooperationen mit Gber 150 ausgesuchten
Partnerhochschulen weltweit. Aktuell zahlt die SML rund 4000 Studierende, knapp 2000
Weiterbildungsteilnehmende und tber 500 Mitarbeitende. www.zhaw.ch/sml
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