Universitat Augsburg

®
Prof. Dr. Hans Ulrich Buhl w k

Kernkompetenzzentrum

Finanz- & Informationsmanagement Universitat
Lehrstuhl fiir BWL, Wirtschaftsinformatik, Augsbur.g
Informations- & Finanzmanagement University

Diskussionspapier WI-80

Eine okonomische Betrachtung von
Customer Relationship Management und
individuellen Finanzdienstleistungen

von

Jirgen Schackmann, Werner Steck, Sabine Hummel, Karin Rodl

Juli 2000

Beitrag fur: 3. FAN-Tagung 2000, Siegen, Oktober 2000

f 5 INFORMATIK
. _ . Universitit TECHNISCHE
Telefor}. +49 .821 598-4801 (Fax: -4899) // N Augsburg UNIVERSITAT ~ WIRTSCHAFTS  BUSINESS & INFORMATION
www.fim-online.eu 7\

University MONCHEN INFORMATIK  SYSTEMS ENGINEERING

Universitat Augsburg, 86135 Augsburg Eliceneczwerk ° “m BACHELOR ZETSCHRFTEN
Besucher: Universitatsstr. 12, 86159 Augsburg 4 ?\,5 lNk W |‘ WIRTSCHAFTS



Eine 6konomische Betrachtung von Customer Relationship Mangement
und individuellen Finanzdienstleistungen

Jurgen Schackmann, Werner Steck, Sabine Hummel, Karin RodI

Universitat Augsburg, Lehrstuhl fiir Betriebswirtschaftslehre mit Schwerpunkt Wirtschaftsinformatik
86135 Augsburg, Tel.: +49 821 598 4141
{j uergen. schackmann | werner. st eck} @i so. uni -augsburg. de

Abstract: Customer Relationship Management wird als der Trend zur Unterneh-
menswertsteigerung im neuen Jahrtausend gesehen. Im folgenden wird untersucht,

ob und unter welchen Bedingungen Customer Relationship Management fur Fi-
nanzdienstleister sinnvoll erscheint. Wir quantifizieren dazu die Nutzenpotentiale
von CRM und konnen zeigen, dal} Finanzdienstleister grundsatzlich in der richti-
gen Position sind, auf Basis einer langfristigen Kundenbeziehung monetéare Vor-
teile fir den Kunden zu realisieren. Folglich kdbnnen Finanzdienstleister, die sich
wieder verstarkt auf ihre Kundenbeziehungen konzentrieren, sich nicht nur von
ihren Konkurrenten abheben und dem drohenden Preiskampf entgehen, sondern
auch neues Marktpotential durch die Generierung von zuséatzlichem Kundennut-

zen erschlielRen.

Keywords. Finanzdienstleistungen, Customer Relationship Management.

1 Einleitung

Nach Total Quality Management in den 80er Jahren und Business Process Reengineering in
den 90er Jahren wird von vielen Experten nunasomer Relationship Management® als

der Trend zur Unternehmenswertsteigerung im neuen Jahrtausend gesehen. CRM wird im
Folgenden als ,,Geschaftsphilosophie zur Optimierung der Kundenidentifizierung, Kundenbe-
standssicherung sowie des Kundenwerts“ verstanden [SCHWEDEOQQ]. Fur das Unternehmen
soll sich durch den Einsatz von CRM bzw. den Einsatz von Softwareldsungen, die CRM un-
terstiitzen, der Vorteil ergeben, die profitabelsten Kuhdentifizieren und ihre Kunden-

loyalitéat erhéhen zu kénnen. In diesem Zusammenhang wird oft darauf hingewiesen, dal3 es

! Im Folgenden werden wir nur noch die Abkiirzung CRM verwenden.
2 Obwohl sich mit Sicherheit auch fiir Firmenkunden Aussagen ableiten lassen werden wir in der Folge den
Privatkunden in den Mittelpunkt der Betrachtung stellen.



wesentlich teurer sei, einen neuen Kunden zu gewinnen als einen bestehenden zu halten
[TOPFER99, S. 60]. Insgesamt wird dem Thema ,CRM* derzeit von Seiten der Unternehmen
eine relativ hohe Aufmerksamkeit gewidmet. So &ufRerten beispielsweise 58 % der in einer
Studie von der Unternehmensberatung A.T. Kearney befragten CEOs, dal} sie den Verlust von
Wettbewerbsvorteilen furchten, falls sie in diesem Bereich (CRM) nicht mit der Konkurrenz
Schritt halten. [A.T. KEARNEY99]. Die euphorischen Erwartungen, die an CRM gestellt
werden, spiegeln sich auch in den hohen Marktbewertungen von CRM-Software-Herstellern
wider. So wird beispielsweise einer der Markfihrer in diesem Bereich, Siebel Systems, der-
zeit (Anfang Oktober 2000) mit 50 Mrd. Euro bewertet, womit der Kapitalmarkt dem Unter-
nehmen auf Basis der fur das Jahr 2001 erwarteten Gewinne ein Kurs-Gewinn-Verhaltnis von
ca. 190 zubilligt. Die hohe Bewertung von Siebel Systems spiegelt die Erwartung der Markt-
teilnehmer wider, dal3 die Bedeutung von Customer Relationship und die Nachfrage nach da-
zu notwendiger Software in den néchsten Jahren sich in einer hohen Gewinndynamik nieder-
schlagt, die eine derartige Bewertung rechtfertigt. Tatsachlich erhoffen sich gerade Finanz-
dienstleister durch den Einsatz von CRM-Software die Loyalitat der Kunden steigern zu kon-
nen und damit die Folgen von Entwicklungen abzumildern, die derzeit zu einer verschéarften
Konkurrenzsituation und sinkenden Margen auf dem Markt fur Finanzdienstleistungen fuh-
ren. Zu nennen ist hier vor allem die steigende Zahl an Direktbanken, Non-/ und Nearbanks,
sowie die infolge des Internets gestiegene Transparenz auf dem Markt flir Finanzdienstlei-
stungen, welche es dem Kunden erlaubt, leichter Produkte zu vergleichen und aus der Viel-
zahl der Anbieter auszuwahl&n[BUHLO00a] haben hier bereits qualitativ gezeigt, daR die
von den Banken zur Abwehr dieses Prozesses derzeit vorwiegend eingeschlagene Fusions-
strategie zur Erreichung von Kostenfuhrerschaft nicht geeignet ist, um langfristig profitabel
am Markt bestehen zu kdonnen. Vielmehr wird eine offensive Marktbearbeitungsstrategie vor-
geschlagen, in deren Kern die individualisierte Losung des Kundenproblems liegt. Wahrend
die Vorteile fur die Hersteller von CRM-Software (Wertschatzung durch den Kapitalmarkt, in
der Folge leichte Kapitalbeschaffung, etc.) klar auf der Hand liegen und fir die Unternehmen,
die CRM-Software einsetzen, auf Basis vorhandener Studien zumindest wahrscheinlich sind,
versucht vorliegende Arbeit nun, die auf abstrakter Ebene identifizierten Vorteile von CRM
fur den Kunden naher zu qualifizieren und so weit dies méglich erscheint, diese modellhaft zu
fassen. So gibt es inzwischen gibt es zwar Studien, die den Nutzen des CRM fir das Unter-
nehmen untersuchen [BRANDL99], die Frage, welche Komponenten zum Nutzen des Kun-

% Als jiingste Entwicklung sei hier auf den von yahoo angebotenen Service hingewiesen, sich aus einer groRen
Anzahl von Banken, Brokern und Kreditkartengesellschaften auf der Seite yahoo.com einen einheitlichen Zu-
gang zu konfigurieren.



den beitragen kdénnen und wie man dies modellhaft fassen kann, ist bis heute noch nicht be-
antwortet worden. Um dies zu motivieren, gehen wir im nachsten Abschnitt zunéchst rein

qualitativ auf die Vorteile ein, die sich aus unserer Sicht durch den Einsatz von CRM ergeben.
Darauf aufbauend stellen wir ein Modell vor, das uns geeignet erscheint, die Nutzenkompo-
nenten von CRM aus Kundensicht zu erfassen. AbschlieRend werden wir uns kurz mit den

Auswirkungen unserer Ergebnisse flr den Finanzdienstleistungssektor beschaftigen.

2 Der Zusammenhang zwischen CRM und individuellen

(produktbezogenen) Finanzdienstleistungen
Als ein Ziel des Customer Relationship Managements wird die Bedienung des Kunden mit
individuellen MarketingmafRnahmen und Produkten (auf Basis dem Anbieter im Laufe der
bisherigen Kundenkontakthistorie offenbarter Eigenschaften) genannt [PROBST98]. Die In-
dividualisierung der ihm gegenuber erbrachten Leistungen gilt dabei implizit als der Vortelil,
der den Kunden dazu bewegen soll, eine langfristige Beziehung zum Anbieter aufzubauen
und aufrecht zu erhalten. Wir wollen uns dabei zunachst rein qualitativ mit der Frage be-
schaftigen, welche Vorteile sich aus Kundensicht durch CRM ergeben, um dann zu versu-
chen, diese Vorteile modellhaft zu beschreiben. Generell gehen wir bei allen folgenden
Uberlegungen davon aus, daR die Informationen, die dazu notwendig sind, den Kunden mit
individuellen MarketingmafRnahmen und Produkten zu bedienen, bereits vollstandig und kor-
rekt vorliegen und der Anbieter in der Lage ist, aus dem ihm vorliegenden Daten die richtigen
Schlusse zu ziehen. Um sich der Problemstellung zu nahern, grenzen wir zunachst das Wesen
der (Finanz-) Dienstleistung naher &ikfiele der in der Literatur vorgeschlagenen Definitio-
nen des Begriff§inanzdienstleistung® haben eher beschreibenden Charakter bzgl. der Eigen-
schaften und Funktionen wie Transaktionsabwicklung, Sicherung von Liquiditat, Finanzie-
rung, et Fir unsere Zwecke ist es jedoch sinnvoller, sich beispielsweise der Definition von
Roemer [ROEMER97] anzuschlie3en. Dieser unterteilt Finanzdienstleistungen in ,Finanz-
dienstleistungen im weiteren Sinn“ und ,Finanzdienstleistungen im engeren Sinn“, die er
auch als ,Finanzprodukte" bezeichnet. Finanzprodukte im Sinne von Roemer sind ,(...)
rechtlich bindende, gegenseitige Zahlungsversprechen zwischen einem oder mehreren An-
bietern und einem Kunden, die rechtlich und wirtschaftlich marktfahige Leistungen darstel-
len; sowohl Hohe als auch Zeitpunkt von Zahlungen kénnen unsicher sein und damit abhén-

4 Wie wir in der Folge sehen werden, schlieRen wir damit Produkte, die zunachst rein physikalischen Charakter
zu haben scheinen, nicht aus unserer Betrachtung aus.

® Firr eine Ubersicht vgl. [NADER95, S. 5ff].

®vgl. hierzu bspw. [HANNEMANNOS, S. 23].



gig vom Eintritt bestimmter Umweltsituationen. Finanzdienstleistungen im weiteren Sinne

sind Finanzprodukte und digjenigen Leistungen, welche Finanzprodukte als Leistungsgegen-

stand besitzen.” Letztere sind z.B. Beratungs- oder Verwaltungsleistungen. Im von uns ge-
wéhlten Kontext spielt hierbei vor allem die Beratungsleistung eine Rolle, da wir davon aus-
gehen, dal durch diese ein Finanzprodukt auf die individuellen Parameter eines jeden einzel-
nen Kunden angepaldt und damit die Individualisierung als eines der wesentlichen Ziele und
Vorteile des CRM aus Kundensicht erreicht werden kann. Roemer unterteilt die Finanz-
dienstleistung also in eine (vorwiegend) produktorientierte und in eine (vorwiegend) dienst-
leistungsorientierte Komponente. In Erganzung zu dem von Roemer gewdahlten Ansatz wollen
wir das physikalische Produkt (wieder) mit in die Betrachtung einbeziehen. Damit tragen wir
der Tatsache Rechnung, daf3 ein Finanzprodukt oft die Basis fur den Erwerb eines physikali-
schen Produkts darstellt, bzw. da3 — etwas weiter gefal3t — ein Produkterwerb in aller Regel
mit einem korrespondierenden Zahlungsstrom verbunden ist. Beispielsweise fihrt der Erwerb
eines Kraftfahrzeuges zu einem Zahlungsstrom, dessen genaue Auspragung von der gewahl-
ten Finanzierungsform (Barkauf, Finanzierung, Leasing, etc.) abhangig ist. Die Beratungslei-
stung erstreckt sich damit oftmals sowohl auf ein Finanzprodukt als auch auf ein physikali-
sches Produkt. Gleichzeitig erweitert sich der Individualisierungsfokus beim Customer Rela-
tionship Management auf die Individualisierung nicht nur des Produktes, sondern auch auf die
korrespondierende Finanzdienstleistung. Derart strukturiert lassen sich aus Kundensicht u. E.
zumindest drei unterschiedliche Kategorien an Vorteilen durch CRM erkennen, die, was ihre
Quantifizierbarkeit bzw. monetéare Bewertbarkeit anbelangt, vollstandig unterschiedlich zu
bewerten sind. Zunachst zu nennen sind hier rein subjektive positive Effekte wie etwa ein
gesteigertes Selbstwertgefuhl bei personlicher Ansprache oder die Attribution eines (subjek-
tiv) hoheren Nutzwertes, etwa wenn das KFZ schwarz statt weil3 lackiert ist. Dartber hinaus
kénnen durch Individualisierung Transaktionskostenersparnisse erzielt werden, die - abhangig
von der jeweiligen Opportunitatskostenbewertung - zu unterschiedlich hoher oder niedriger
(monetarer) Bewertung fuhren. So kann etwa das Vorliegen einer ausfihrlichen und durch
CRM nutzbaren Kontakthistorie dazu fiihren, daf ein Teil der sonst notwendigen Kommuni-
kation zwischen Unternehmung und Kunde vermieden wird und damit Transaktionskosten
verringert werden. Exakt quantifizieren lassen sich im Gegensatz zu den vorgenannten Ef-
fekten Barwert-Unterschiede, die beim Vergleich verschiedener Finanzdienstleistungsalterna-
tiven entstehen, etwa der Unterschied zwischen Kreditfinanzierung oder Leasing. Ein weiterer
positiver Effekt bei vollstandiger Information Uber die relevanten Parameter des Kunden kann
eventuell erzielt werden, wenn eine neue Problemlésung — evtl. eine Anlagealternative — mit

Blick auf bereits vorhandene Losungen bzw. andere absehbare Entscheidungen der Zukunft



optimiert wird. Wie wir im folgenden Abschnitt darlegen werden, kbénnen die unterschiedli-
chen Rahmenbedingungen in finanzieller (und steuerlicher) Hinsicht, in der sich unterschied-
liche Personen befinden, ebenso dazu fuhren, dal3 bei prinzipiell identischen Entscheidungs-
situationen unterschiedliche Finanzierungsalternativen gewahlt werden sollten. Gutes CRM
im Sinne der vorliegenden Arbeit soll in einer solchen Situation auf Basis vollstéandiger Daten

zu finanzwirtschaftlich vorteilhaften Entscheidungen fihren.

3 Okonomische Analyse individueller Finanzdienstleistungen

Im folgenden wird ein Rahmen zur Analyse der Vorteile individueller Finanzdienstleistungen
entworfen und deren Quantifizierung modelliert.” Es wird zunachst untersucht, welcher Nut-

zen bzw. welche Nutzenpotentiale durch individuelle Finanzdienstleistungen zu welchen Ko-
sten realisiert werden kdnnen und im Anschluf3 werden die einzelnen Nutzenpotentiale ndher

analysiert und quantifiziert.

3.1 Die optimale Individualisierungsintensitat

Je individueller ein Finanzprodukt auf die Bedurfnisse und Praferenzen eines Kunden ange-
paldt ist — je groRRer also diedividualisierungsintensitat t ist, desto grof3er ist dé&futzen

U, den der Kunde aus dem Produkt ziehen kann. Im Gegensatz zu bisherigen Ansatzen wird
hier anstatt des Barwerts, der nur quantitative Dimensionen berticksichtigt, der Nutzen ver-
wendet, wobei der Barwert natiirlich einen Teil des Gesamtnutzens ausmacht. Uber den Zu-
sammenhang zwischen Nutzen und Individualisierungsintensitat werden folgende Annahmen

getroffen:

ouU 02U
_—— > 0
ot otot

Andererseits verursacht eine steigende Individualisierungsintensitat t auch sté{gstee

<0

C fur den Finanzdienstleister. Die Annahmen tUber Zusammenhang zwischen Kosten und In-

dividualsierungsintensitat sind:

oC 0°C
—>0 >
ot otot
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Es wird davon ausgegangen, dafd diese Kosten entweder direkt — in Form einer Beratungsge-
buhr — oder indirekt — in Form von gré3eren Margen auf den Produkten — vom Kunden getra-

" Ein konomisches Modell zur Individualisierung von Produkten findet sich bei [LINKOO].



gen werden mussen. Folglich ist fir den Kunden nicht der Nutzen U, sondeMiet ttemut-
zen NU als Funktion von t entscheidungsrelevént:
NU(t)=U(t)-C(t).
Das optimale t* ergibt sich somit durch
ONU _oU oC —00 ou _oC

ot ot ot ot ot
Folglich fihren héhere Grenzkosten zu einem niedrigerem t* und damit zu einem niedrigerem
NU*.

Generell gibt es zwei Mdglichkeiten fur den Kunden, eine individuelle Finanzdienstleistung

zu erhalten. Zum einen kann er sich selbst bemuhen, ein fir ihn passendes Produkt zu finden.
Dies verursacht filr ihn jedocuchkosten Cq(t), die selbst wiederum von t abhand@mlt-
nernativ dazu kann er einen Finanzdienstleister beauftragen, ihm ein individuelles Produkt
anzubieten. Dies wiederum verursacht b&manzdienstleister Kosten Cgp. in Abhangig-
keit von t, die auch der Kunde tragen muf3. Hieraus ergibt sich jeweils fur die Suche und den
Auftrag an den Finanzdienstleister ein optimalgshi?w. t*p_ und ein daraus jeweils resul-
tierender optimaler NBU(t*) bzw. NU*gp (t*).
Der Kunde wird sich dann fur den Finanzdienstleister entscheiden, wenn gilt:
NU* g(t*) < NU* gp (%)

Diese Bedingung ist erflllt, wenn die Grenzkosten des Finanzdienstleisters kleiner sind als
die Grenzkosten des Kund&n.
Ergebnis 1 (E1): Das Kundenpotential fur Nachfrager individueller Finanzdienstlei-

stungen ist aus Kostengesichtspunkten auf die Kundengruppen eingeschrankt, de-

ren Suchkosten und damit deren Opportunitatskosten groRer sind als die der Fi-

nanzdienstleister*

3.2 Individualisierungspotential

8 Hier wird vereinfachend angenommen, daf der Nutzen und die Kosten in identischen Einheiten ge-
messen werden.

°® Da U eine in t monoton steigende und C eine in t fallende Funktion ist, existiert fur die Funktion NU
ein globales Minimum. Uber die Ableitung von t* und die 6konomische Interpretation findet sich bei
[LINKOO] eine ausfiihrliche Analyse und Interpretation.

19 Bei der Analyse der Suchkosten wird davon ausgegangen, daR der Kunde den individuellen Nutzen
eines Produkts bestimmen kann, dafd er aber keine Marktibersicht tiber die am Markt vorhandenen
Produkte hat. Uber die Arten und die Bedeutung von Suchkosten vgl. auch [KUNDISCHOO],
[STECK98], [WILL97].

" Fiir die Begriindung dieser Aussage sei auch auf [LINK0O] verwiesen.

2 ITIROLES88], [PFAHLER98] interpretieren die Grenzrate der Substitution zwischen Konsum und
Einkommen als Opportunisatskosten.



Bisher wurden die Kosten fir die Individualisierung und die optimale Individualisierungsin-
tensitat t analysiert und die potentielle Kundengruppe gemaR (E1) eingeschrankt. Im folgen-
den wird nun untersucht, welche kritische Faktoren die Individualisierungsintensitat beein-
flussen, welchen Einflul® diese auf den Nutzen U haben und welche Potentiale durch die Indi-
vidualisierung von Finanzleistungsprodukten aufgedeckt werden kdonnen.

Produkte

Jedes Produkt — ob individualisiert oder nicht individualisiert — wird in Form eines, die Zah-
lungsstrome des Produkts reprasentierenBeoguktzahlungsvektors S=(S,,...,S,...,Sy), mit
i=Zahlungszeitpunkt und n=Zeitpunkt der letzten Zahlung, dargeSt®&ie Produktmenge

M ist die Gesamtheit aller — nicht nur von einem Finanzdienstleister — auf dem Markt zur
Verfigung stehenden Produkte.

Kundenportfolio

Auch das bereits vorhandene Portfolio eines Kunden als Menge seiner Einzelprodukte wird in
Form eines, die lebenslangen Zahlungen beschreiberflamfoliozahlungsvektors
X=(X1,...,Xi,...,Xn) beschreiben.

Kundenproblem

[WILL94] hat gezeigt, dal3 sich jedes finanzwirtschaftliche Problem mit Hilfe einer Problem-
matrix und eines Problemvektofsrmal komplett beschreiben laft. Im folgenden wird basie-
rend auf diesem Ergebnis dfrundenproblem durchP als Kombination von Problemmatrix

und Problemvektor beschrieben.

Problemlésung

Zu jedem Kundenproblem existiert ein Standardprodukt oder Standardproduktkombination

Satand Mit Nutzen NUgang als LOsung. Zusatzlich kann ein Finanzdienstleister fur jedes Pro-
blem auch eine individualisierte LosuiSgp. mit dem zugehorigen Nutzdoep. anbieten.

Das Produkt oder die Produktkombinati®hp. aus M l6st ein gegebenes Kundenproblem P
unter Bertcksichtigung von t* und realisiert den maximalen NettoniNkErp, (t*, S*rp)

fur Kunden. Es wird angenommen, daf} gilt:

NUsand < NU*gp 1

3.2.1 Produktpotential
Den maximalen Nettonutzen N5 kann der Finanzdienstleister jedoch nur erreichen, wenn

er mit Individualisierungsintensitat t* die individuellen Praferenzen und die individuellen

3 ISANDBILLER92] hat gezeigt, daR sich jedes finanzwirtschaftliches Produkt oder jede Produkt-
kombination in Form von Zahlungsstrémen darstellen Iaft.

4 Es wére auch denkbar, daR ein Standardprodukt zuféllig exakt den individuellen Anforderungen
entspricht, so dal3 in diesem einen Spezialfall giltgM¥E NU*p, .



Umweltbedingungen des Kunden bericksichtigt, und bei der Wahl der Produktlésung auf den

gesamten Zulassigkeitsraum M zuriickgreifen ko p, (t*,M).

Die kritischen Faktoren fur die Erreichung von NU#$, sind:

(K1) Allgemein ist die Losung des Kundenproblems ein Optimierungsproblem bzgl. des
Nettonutzens. Wenn jedoch zur Optimierung nicht auf den vollen Zulassigkeitsraum M,
sondern nur auf einen beschrankten Zulassigkeitsraum M‘ zurlickgegriffen werden
kann, ist das Ergebnis — in diesem Fall der NU(t*,M*) — in der Regel suboptimal, denn
die optimale Losung wird nur zufdlig in M' enthalten sein:

NU* o (t* ,M)>NUgp, (t*,M") .

(K2) Es reicht jedoch nicht aus, dal3 zur Losung des Kundenproblems der gesamte Losungs-
raum S zur Verfigung steht. Nur wenn auch das Know-how zur korrekten Verwendung
der Produkte aus S beim Finanzdienstleister vorhanden ist, kbnnen diese auch zielopti-
mal eingesetzt werden. Durch unzureichendes Produkt-Know-how werden evtl. falsche
Produkte ausgewahlt oder die ausgewahlten Produkte sind nicht individuell konfigu-
riert. Das Ergebnis ist — wie bei (K1) — ein eingeschrankter Zulassigkeitsbereich M".

(K3) Wenn der Finanzdienstleister
a) das Kundenproblem und dessen Individualisierungspotential als solches tberhaupt

nicht erkennt,
b) die notwendigen individuellen Informationen tUber den Kunden nicht vorhanden sind
oder
c) den entsprechenden notwendigen Aufwand nicht treibt, um das Produkt anzupassen,
hat er sich fur t' mit t'<t* entschieden. Aus Kundensicht fuhrt t' zu einem suboptimalen
NettonutzerNUgp, (t',M)<NU* g, (t*,M) .2°

Das Potential, das sich durch die individuelle Problemlésung durch ein optimales Produkt

oder Produktkombination ergibt, ist dan®otp;oqukt= NU*epL (t*,M)-NUgp, (t,M*). Wie

sensibel der NU auf t' bzw. M* reagiert und wie grof3 folglichpR@k: sein wird, 1afit sich

nicht allgemein bestimmen. Die bisherigen Ergebnisse tber das Financial Engineering nicht-

trivialer Finanzprodukte zeigen, daf’ hier keine allgemeine Aussagen moglich sind, sondern

dal3 diese sowohl von den eingesetzten Produkten als auch von der individuellen Kundensi-
tuation abhangt

> Ein Finanzdienstleister kénnte auch ein t‘>t* wahlen. Da der Finanzdienstleister jedoch eher Anrei-
ze hat, die Kosten zu senken (,Kostenfuihrer"), ist diese Strategie nicht wahrscheinlich.

'8 Diverse Beispiele fiir die Erhthung des Barwerts durch die Anpassung an die individuellen Kunden-
situation finden sich bei [BUHLOOb], [ [BUHL99], [BUHL96].



3.2.2 Diversifizierungspotential

Ein wesentliches Ziel und Ergebnis der Portfoliobildung ist die Risikodiversifizierung. Durch

Risikodiversifizierung erreicht man entweder eine gegebene Rendite mit weniger Risiko oder

mit einem gegebenen Risiko eine hohere Rendite. Wie stark der Effekt der Risikodiversifizie-

rung ist, hangt von den wechselseitigen Korrelationen der im Portfolio befindlichen Produkte

ab. Denn anhand dieser wechselseitigen Korrelationen werden je nach gewtinschter Rendite
oder Risiko die Portfolioanteile der Produkte bestirihidieselben Effekte kénnen genutzt
werden, um dem Kunden eine Losung S zu konfigurieren. Um den Nettonutzen des Portfolios
unter Diversifizierungsgesichtspunkten zu optimieren, ist das Wissen Uber die wechselseitgen

Korrelation k der einzelnen Portfoliopositionen notwend)J* gp (t*,M k). Folglich kann

ein Finanzdienstleister das Diversifizierungspotential nur nutzen, wenn er das gesamte Port-

folio X des Kunden und dessen Korrelation k mit der Loésung S kennt. Eine nicht korrekte

Korrelation k', mit k“4k fiihrt zum suboptimalen Nettonutzen

NUepL (t*,M,K)<NU* p (t*,M,K).

Diekritischen Faktoren fur die Erreichung von NU#p, (t*,M,k) sind:

(K4) Zur Bestimmung der Korrelation k muf3 der Finanzdienstleister das gesamte Portfolio
des Kunden kennen. Hierzu z&hlen nicht nur Wertpapieranlagen, sondern auch Immo-
bilien und Commodities, ebenso wie deren Finanzierung.

(K5) Zusatzlich mufl3 der Finanzdienstleister Gber das Know-how verfigen, um die Korrela-
tionen zwischen den Einzelpositionen und den méglichen Losungen zu ermitteln. Dies
scheint bei Wertpapieranlagen (wie Aktien, Anleihen, Optionen, etc.) ein triviales Pro-
blem zu sein, da die notwendigen Informationen mittlerweile bereits kostenlos im Inter-
net zur Verfuigung stehen. Ein erheblich schwerer zu lI6sendes Problem ist dagegen die
Bestimmung von Korrelationen zwischen Produkten, deren Korrelationen nicht offent-
lich bekannt sind, sondern auf die man mittels Analogieschlissen o.a. schlieBen muf3.
Diese Aufgabe kann fast nur von auf bestimmte Produkte bzw. Produktgattungen spe-
zialisierten Experten gel6st werden.

(K6) Unter der Voraussetzung, dal’ das richtige k bekannt ist, muf3 die individuelle Risiko-
neigung des Kunden ermittelt werden. Diese bestimmt unter Berlcksichtigung von k die
neue Zusammensetzung und damit das neue Rendite-Risiko-Verhéltnis des Portfolios
nach den Wunschen des Kunden. Die individuelle Risikoneigung eines Kunden ist
i.d.R. nur schwer zu ermitteln, da sie zum einen dem Kunden selbst nicht explizit be-
kannt ist und zum anderen deshalb indirekt durch entsprechende Befragung des Kunden

oder Analyse des Kundenportfolios durch den Berater zu ermitteln ist. Insbesondere die



zweite Moglichkeit ist jedoch problematisch, da durch die Analyse des Portfolios nur
eruiert werden kann, gemafR welcher angenommenen Risikoneigung der Kunde bisher
beraten wurde und nicht welches seine tatsachliche Risikoneigung ist. Zusétzliche
Schwierigkeit ist, dal3 die Risikoneigung eines Kunden im Zeitablauf nicht konstant ist
und von seinen Lebensumstéanden (z.B. verheiratet oder nicht verheiratet) abhangt.
DasDiversifizierungspotential Potpiversifizierung=NU* ror (1*,M ,k)-NUgp, (t*,M,K’) ist um so
groRer, je starker die positive oder negative Korrelation zwischen Portfolio und der Lésung ist

und je groRer das Anlage- bzw. Finanzierungsvolumen fir S ist.

3.2.3 Lebenszykluspotential
Im Laufe seines Lebens fallen bei einem Kunden eine Vielzahl zu I6sender Probleme und als
Konsequenz auch eine Vielzahl vom Produkten oder Produktkombinationen als Losung an.
Durch intelligentes Financial Engineering dieser verschiedener Losungen ist eine isolierte
Betrachtung und Lésung dieser Probleme kann selbst unter Ausnutzung des Produkt- und
Diversifizierungspotentials suboptimal sein, da die Lésungen nicht unabhéngig voneinander
zu betrachten sind. Folglich wird das Gesamtoptimum Uber den Lebenszyklus nur erreicht.
Bspw. kann fur die Finanzierung eines Kraftfahrzeug aus isolierter Sicht die Barzahlung fur
einen Kunden optimal sein. Wenn jedoch bekannt ist, dafl3 dieser Kunde in den nachsten Jah-
ren plant, eine Immobilie zu erwerben, kann fur die Kraftfahrzeugfinanzierung eine Leasing-
I6sung sinnvoller zu sein, weil die dadurch freiwerdenden Barreserven bei der Finanzierung
der Immobilie den Beleihungsanteil senken, wodurch zum einen evtl. eine Fremdfinanzierung
erst moglich wird, zum anderen die Finanzierungszinsen sinken, weil das Risiko fur die fi-
nanzierende Bank niedriger ist.
Im Sinne eines Lebenszykluskonzepts sollten also zum Zeitpuidkizuktinftig anfallenden
ProblemeP,, mit z O (i, ...,n), prognostiziert werden kénnen und als Gesamtproblem und
nicht als Summe von Einzelproblemen geltst werdi#&s e (t*,M k,z). Die Schwierigkeit
hierbei liegt nattrlich darin, wie bei jedem einzelnen Kunden die zukinftigen evtl. anfallen-
den Probleme eruiert werden kénnen. Ist nur eine Teilmenge der zukinftigen Probleme P
mit z* O (i, ...,n) bekannt, wird nUNUgp, (t*,M,k,z°)<NU* gp (t*,M,k,z) erreicht.
Die kritischen Faktoren fur die Erreichung von NU%, (t*,M,k,z) sind:
(K7) Erfolgskritisch hierbei ist die Erkennung bzw. Vorhersage zukunftiger Probleme des
Kunden. Hierfur sind zwei Wege denkbar, die sinnvoll miteinander kombiniert einge-
setzt werden sollten. Zum einen sollte ein Lebenszyklusmodell als Basis der Beratung

herangezogen werden, d.h. ein Konzept das Aufschluf3 dariiber gibt, wie sich ein Kunde

17 [MARKOWITZ52] beschreibt den Zusammenhang zwischen Korrelation und Portfolioanteil



unter der Berucksichtigung seiner aktuellen Situation in Zukunft entwickeln kdnnte.
Andererseits ist ein derartiges Konzept allein nicht ausreichend, sondern muf3 um per-
sonliche Informationen tber das Umfeld und die zukiinftige Lebensplanung des Kunden
erweitert werden. Nur dadurch ist der Finanzdienstleister durch seine Expertise und Er-
fahrungen mit eine Vielzahl von anderen Kunden in der Lage, mdgliche zukinftige
Probleme eines Kunden zu identifizieren und in seine heutigen Problemlésungen mi-

teinzubezieherf

3.3  Ergebnisseder quantitativen Analyse

In diesem Abschnitt sollen aus den Ergebnisse der Analyse eine Gestaltungsempfehlung fur
Finanzdienstleister abgeleitet werden.
In (K1) wurden die negativen Folgen des eingeschrankten Zulassigkeitsraums M‘ beschrie-
ben. Ein eingeschrankter Zuléassigkeitsraum M‘ bedeutet, dal3 ein Berater bei der Zusammen-
stellung der individuellen Finanzdienstleistung nicht auf alle theoretisch vorhanden Produkte
zugreifen kann. Dies kann daraus resultieren, dal3 er nur ,hausinterne“ Produkte anbieten bzw.
verkaufen darf oder daf3 er wegen falscher Anreizmechanismen (z.B. Provisionszahlungen fir
verkaufte Produkte) nur die Produkte mit entsprechend hohen Anreizen fir ihn und nicht den
Kunden bericksichtigt
Ergebnis 2 (E2): Ein Finanzdienstleister mufd sowohl durch die bei den Mitarbeitern
angewandten Anreizmechanismen als auch bei der Produktpolitik dafiir Sorge
tragen, dafll dem Kunden keine fur ihn vorteilhaften Produkte vorenthalten wer-

den.

In (K3), (K4) und (K7) wurde die Bedeutung der Informationen und des Wissens lber den
Kunden flr die Erstellung einer individuellen Finanzdienstleistung betont. Es zeigt sich, daf
die Menge an bendétigtem Kundenwissen sehr grol ist und die Erfassung sowohl beim Kun-
den als auch beim Finanzdienstleister erhebliche Kosten verursacht. Dartber hinaus sind die
benotigten Informationen einerseits sehr sensibel — so dafld der Kunden diese evtl. nicht kor-
rekt preisgibt — andererseits sind sie jedoch entscheidend fur die Generierung des optimalen
Produkts.

Ergebnis 3 (E3): Sowohl aus Kostengrinden als auch um die notwendige Vertrauens-

basis aufzubauen, ist es folglich notwendig eine intensive Beziehung zum Kunden

'8 Die Problemlésung unter Beriicksichtigung versPein Produktoptimierungsproblem, welches
bereits in Kapitel 3.2.1 diskutiert wurde.



zu pflegen. Dies beinhaltet eine umfassende langfristig orientierte Betreuung des

Kunden in allen finanzwirtschaftlich relevanten L ebensbereichen.

Der fur die Erstellung einer individuellen Finanzdienstleistung notwendige Beratungsprozel3
kann an diversen Stellen durch IKS-Technologie unterstitzt bzw. ersetzt werden. So kann das
in (K2) geforderte Produkt-Know-how auch in Form entsprechender Beratungssysteme vor-
gehalten werdelf. Prozesse wie sie in (K5) oder (K6) beschrieben sind, kénnen nur sehr
schwer in Systemen dargestellt werden. Es bietet sich jedoch an, solche Prozesse systemtech-
nisch zu unterstitzen. So kdnnte bspw. die Korrelation zwischen den verbrieften Wertpapie-
ren des Kundenportfolios automatisiert berechnet und angezeigt werden. Hierbei ist es jedoch
notwendig, dalR die diese Systeme bedienenden Berater oder Mitarbeitern des Call-Centers
entsprechend geschult sind, um sowohl die Systeme korrekt anzuwenden als auch die von den
Systemen nicht abgenommen Aufgaben entsprechend zu Ubernehmen. Die Einbindung von
IKS-Technologie fiihrt zu einer erheblichen Senkung der variablen Kosten bei der Erstellung
von individuellen Finanzdienstleistung. Wie in Kapitel 3.1 gezeigt wurde, fuhren sinkende
variable Kosten zu einem individuelleren Produkt.
Ergebnis 4 (E4): Die Unterstlitzung des Beratungsprozesses durch IKS-Technologie

fuhrt zu sinkenden Kosten und individuelleren Produkten. Folglich missen alle

dem Unternehmen zur Verfugung stehenden Kanalen auf ihre Eignung fur den

Einsatz von IKS untersucht werden.

4 Zusammenfassung und Ausblick

Wie wir in den vorhergehenden Kapiteln gezeigt haben, sind Finanzdienstleister grundsatzlich
in der richtigen Position, auf Basis einer langfristigen Kundenbeziehung monetare Vorteile
fur den Kunden zu realisieren, da, wie argumentiert, jeder Entscheidung zum Erwerb eines
Produktes implizit immer auch eine Entscheidung fir eine entsprechende Finanzdienstlei-
stung ,anhangt“. Damit eine optimale L6sung des Kundenproblems erzielt werden kann, sind
aus unserer Sicht allerdings einige Voraussetzungen unerlaf3lich: Zum einen muf3 der Finanz-
dienstleister im Bezug auf mdgliche Losungskomponenten (Produkte) auf einen maximal
grofRen (und im Idealfall unbegrenzten) Losungsraum zurtickgreifen konnen (E2), zum zwei-
ten ist eine Optimierung letztlich nur dann uneingeschrankt moglich, wenn die vollstandige

finanzielle Situation des Kunden bekannt ist, dih.Finanzdienstleister sollte fur alle finan-

19 Beispiele fiir derartige Systeme gibt es — vor allem im Internet — zahlreiche, wie z.B. diverse Optionsschein-
rechner.



ziellen Belange eines bestimmten Kunden zustandig sein (E3). Zum dritten ist die notwendige
Optimierungsleistung realistisch nur durch den Einsatz von Informations- und Kommunikati-
onssystemen sowie durch die Integration aller Kommunikationskanale mit dem Kunden zur
Sicherstellung einer vollstandigen und konsistenten Datenbasis mdglich (E4).

Erflllen Finanzdienstleister diese Anforderungen im Sinne eines gesamtheitlichen Customer
Relationship Managements, dann sind sie aus unserer Sicht in der Lage, dem Szenario des sie
bedrohenden Margendrucks dann zu entgehen, wenn sie dem Kunden die besseren Lésungen
bieten kénnen, fur die auch eine héhere Zahlungsbereitschaft vorhanden ist. Gerade in der
Klientel der High-Potentials mit wenig Zeit und sehr komplexen finanziellen Problemen sollte
auch das Argument der nicht bei jedem Finanzdienstleister wieder aufzubringenden Zeit fur
die Ubermittlung der zur Beratung notwendigen Informationen eine Rolle spielen. Betrachtet
man beispielsweise den Finanzdiensleister MLP, der mit seiner Marktbearbeitungsstrategie
eines ganzheitlichen finanziellen Managements fir Akademiker im Ansatz unseren Uberle-
gungen folgt, dann scheinen sich Kundenbeziehungsmanagement fur Finanzdienstleister auch
aus einer Kapitalmarktsicht durchaus auszahlen zu kénnen. Im Gegensatz zu den Grof3banken
gehort MLP seit Jahren mit starken Aktienkurszuwéchsen und einem KGV von 200 zu den
Aktien, die den Vergleich zu den Vertretern der sogenariéanEconomy, zu denen auch

die in der Einleitung erwahnte Siebel Systems zahlt, nicht zu scheuen braucht und deren Ent-

wicklung traditioneller Finanzdienstleister liegt.
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