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Finanzplatz Luxemburg - Erfolg
durch Tradition und Wandel

Jean-Claude Juncker

Wenn behauptet wird, Luxemburg sei eine der wesentlichen Produktschmieden
fiir Finanzinnovationen in Europa, so ist das nicht nur die Meinung seines
Premierministers, sondern auch zahlreicher Banken, Versicherungen und Fonds.
Diese loben, dass kaum ein anderes EU-Mitglied sich bei der Zulassung neuer
Kapitalmarktinstrumente so sehr beeile wie das GroBherzogtum. Auch der
Covered Bond ,Lettre de Gage" gelangt derzeit zu neuer Bliite, weil er flexibler
als der Pfandbrief sein soll. Aber schaffen die neuen Chancen wirklich nicht
mehr Risiken, wie der Autor beteuert? (Red.)

Rekordbilanzsumme, Rekordiiberschuss
sowie ein neuer Rekord bei der Anzahl
von Arbeitsplatzen im Bankwesen: Das
Jahr 2006 hat es gut gemeint mit dem
Finanzplatz Luxemburg. Was ist das
Geheimnis dieses Erfolges? Die langfris-
tigen Beziehungen zu Kunden und Part-
nern sowie die Stabilitit des reglemen-
tarischen Umfelds? Sicher. Aber es ist
vor allem auch die Fahigkeit zum Wan-
del und das friihzeitige Erkennen neuer
Herausforderungen und Opportunitaten.
Seit tiber 40 Jahren kann man jetzt
schon von einem internationalen Fi-
nanzplatz in Luxemburg sprechen. Aber
auch wenn man nur 15 Jahre zuriick-
blickt, wird klar, dass der Erfolg der
Luxemburger Banken und Finanzdienst-
leister ein Erfolg sowohl der Tradition
wie auch der Erneuerung ist.

Luxemburger Fonds
fiir ganz Europa

Am Anfang des Finanzplatzes stand in
den sechziger Jahren das internationale
Kreditgeschift. Unter den Stichwdrtern
+Euroanleihen” und ,syndizierte Kredite"
wurde Luxemburg, dank einer liberalen
Gesetzgebung, fiir die sogenannte insti-
tutionelle Kundschaft interessant. Die
neuen Banken, zuerst amerikanische,
spater deutsche, die sich zu den luxem-
burgischen sowie den traditionell in
Luxemburg vertretenen belgischen und
franzdsischen Kredithdusern gesellten,
waren flir den Privatkunden kaum sicht-
bar.

Das Gleiche galt fiir die Borse, bis heute
die erste europaische Adresse fiir das
Listing von Anleihen, oder auch das
Clearinggeschaft der jetzigen Clear-
stream. Heute wiirde man wohl von

.B2B"-Geschaft sprechen. Ab den achtzi-
ger Jahren, auch als Reaktion auf das
international schlechter laufende und
risikointensivere Kreditgeschaft, ent-
deckten die Banken dann mehr und
mehr den Privatkunden. Die Vermogens-
verwaltung, auch Private Banking ge-
nannt, bereicherte als neuer Geschafts-
bereich die Aktivititen von immer mehr
Hausern. Neben den Krediten gewannen
die Kundeneinlagen an Bedeutung in
den Bilanzen. Die Banken begannen sich
somit verstarkt dem Privatkunden zu
offnen.

Seit Anfang der neunziger Jahre hat sich
ein weiteres Geschaftsfeld dazugesellt.
Luxemburg ist es gelungen, unter ande-
rem dank dem schnellen Umsetzen euro-
paischer Richtlinien, sich als Domizil fiir
Investmentfonds zu positionieren. Der
Anpassungsfahigkeit und Innovations-
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freudigkeit der Luxemburger kam und
kommt auch heute noch zugute, dass sich
einerseits immer mehr Sparer, mit Hilfe
von Fonds, fiir Investitionen in Aktien
und Anleihen offen zeigten und dass sich
andererseits mit der Konsolidierung der
europdischen Finanzwelt der grenziiber-
schreitende Vertrieb von Finanzprodukten
zur Selbstverstandlichkeit wurde.

Neue Hypothekenbanken

Heute ist Luxemburg das erste Domizil in
Europa fiir solche Fonds, welche Kunden
in mehreren Landern angeboten werden.
Der Luxemburger Fonds, nach den Ogaw-
Kriterien mit europdischem Pass ausge-
stattet, wurde somit nicht nur zur EU-
weiten Referenz, sondern hat sich auch
weltweit einen Namen gemacht. Sei es in
Asien oder Lateinamerika, die Luxembur-
ger ,Sicav" gilt hier wie dort als Quali-
tatssiegel fiir Investmentfonds. Es ist also
wenig erstaunlich, dass auch bei der
Anzahl von Fonds sowie deren Nettover-
maogen 2006 neue Rekordsténde erzielt
wurden und der weltweit zweite Rang
Luxemburgs in diesem Geschaft gefestigt
werden konnte.

Der Finanzplatz Luxemburg ist im Jahr
2007 breiter aufgestellt und somit stér-
ker den je. Denn auch wenn neue Ge-
schéftsbereiche den Platz bereichert
haben, so haben sie das Bestehende im-
mer nur erganzt, nicht jedoch verdrangt.
Genauso wie neue Geschéaftsfelder nicht
aus dem Boden gestampft wurden, son-
dern immer auf dem bestehenden Know-
how aufbauten.

Und auch auf dem dltesten Geschéftsbe-
reich des Finanzplatzes gibt es weiter
Innovationen. Luxemburg bietet ein du-
Berst glinstiges Umfeld fiir die institutio-
nelle Kundschaft an. Seit einigen Jahren
gibt es einen modernen Rechtsrahmen
fir die Verbriefung. Im Jahr 2006 kam es
des Weiteren zum ersten Mal seit dem
Jahr 1999 zur Griindung einer neuen
Hypothekenbank im GroBherzogtum -
weitere werden folgen -, eine Bescheini-
gung der wachsenden Attraktivitat der
Luxemburger Pfandbriefe.

Auch im Private Banking bleiben die
Banken duBerst aktiv, indem sie ihr An-
gebot den immer héheren Anspriichen
der internationalen Kundschaft anpassen
und ihre Betreuung weiter ausweiten.
Der Gesetzgeber hat in diesem Sinne eine
neue Gesellschaftsform geschaffen, wel-
che spezifisch auf die Verwaltung von
Familienvermdgen ausgelegt ist. Die
Luxemburger Banken verfligen auch seit



einigen Jahren verstarkt tiber Tochter-
banken im Ausland. Dies zeigt, inwieweit
sie auch innerhalb ihrer jeweiligen Ban-
kengruppe als Kompetenzzentren aner-
kannt sind.

Im Fondsgeschaft wird der gesetzliche
Rahmen regelméaBig den neuesten He-
rausforderungen angepasst. Luxemburg
verfligt so seit einiger Zeit Uber ein spe-
zifisches Vehikel fiir Risikokapitalfonds.
Institutionelle Anleger sowie erfahrene
Privatinvestoren kdnnen des Weiteren
auf die neue, flexible Rechtsform der
Luxemburger Spezialfonds zurlickgreifen.

Der Finanzplatz Luxemburg besitzt heute
uiber die Banken hinaus eine groBe Zahl
hoch spezialisierter Dienstleister, welche
von juristischen und steuerlichen Fragen
bis hin zur Ausgliederung von EDV- und
Verwaltungsprozessen ein sehr breites
Feld abdecken. Das GroBherzogtum ist
desgleichen ein Zentrum fiir den grenzii-
berschreitenden Vertrieb von Lebensver-
sicherungen in Europa, was das Angebot
abrundet.

In den vergangenen 20 Jahren ist es ge-
lungen, die Flexibilitat der Anfangszeit
des Finanzplatzes, welche die Starke eines
kleinen Landes ist, mit den erweiterten
Mdoglichkeiten des Binnenmarktes der
Europdischen Union zu verbinden. War
das erste Leben des Finanzplatzes, mit
dem sogenannten ,Euromarkt”, lange
bevor das Wort Euro eine Wahrung be-
schrieb, ein klassisches Off-Shore-Ge-
schaft, so ist der Finanzplatz heute in den
stabilen Rahmen der EU-Gesetzgebung
eingegliedert.

Keine groBeren Risiken

Luxemburg ist es des Weiteren gelungen,
diese Erfolge in Bereichen zu erzielen,
die nicht auf einer erhéhten Risikoauf-
nahme beruhen. Die Bonitat der Banken
am Finanzplatz bleibt beispielhaft. Alle
Voraussetzungen fiir eine weiter bestan-
dige Entwicklung sind somit gegeben.

Natdrlich gilt es auch in Zukunft wach-
sam zu bleiben. Vor neuen Herausfor-
derungen darf man nicht die Augen
schlieBen, sondern man muss sie aktiv
angehen. Die Luxemburger Regierung

ist fest entschlossen, auf diesem erfolg-
reichen Weg weiterzugehen. Sie kann
sich dabei auf die Unterstiitzung duBerst
dynamischer Partner auf dem Finanz-
platz verlassen. Die Chancen stehen
bestens, dass 2006 nicht das letzte gute
Jahr fiir den Finanzplatz Luxemburg
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Risiko kann auch
Chance sein ...

Risiko_ Kurt M. Maier
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Fritz Knapp Verlag

,» 10 take no risks is
the biggest risk of all.“
Sinnvolles und effizientes Risikomanagement bedeutet,
Risiko nicht nur als Gefahr, sondern auch als Chance zu
sehen.

Von A wie ,,administratives Risiko“ bis Z wie ,,Zinsvolatilitats-
risiko® werden in diesem Buch alle relevanten Risikoarten
aufgezeigt und Uber 50 Risikofaktoren identifiziert. Vor allem
die Bereiche Investitionsrechnung und Bewertung von Immo-
bilien wurden in der Neuauflage Uberarbeitet und erweitert.

Das erfolgreiche Handbuch verkntpft zentrale Aspekte der
Immobilien- und Finanzpraxis mit wissenschaftlichen Kon-
zeptionen — unentbehrliche Grundlage fiir Studierende wie

auch fur Praktiker des Immobilienwesens bei der kritischen
Auseinandersetzung mit allen Fragestellungen des Risiko-

managements.

Risikomanagement im

Immobilien- und Finanzwesen

Von Kurt M. Maier.

3., Uberarbeitete und erweiterte Auflage 2007.
Ca. 460 Seiten, gebunden, ca. 59,00 Euro.
ISBN 978-3-8314-0801-6.
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