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Wirtschaft

Professionelles Wahrungsmanagement
zahlt sich aus - auch fir KMUs

In den von der Corona-Pandemie gepragten Finanzmarkten ist es zu erheblichen
Verwerfungen gekommen. Langjahrige Investmenterfahrung und Wahrungsex-
pertise sind mehr denn je von Bedeutung, wie Thomas Suter, CEO von QCAM Cur-
rency Asset Management AG, Zug im Interview erlautert.

KMU Wirtschaft: Herr Suter, lhr Unternehmen ist auf Asset- und
Currency Management spezialisiert. Wie beurteilen Sie die aktuelle
Lage im Zeichen der anhaltenden Corona-Pandemie?

Die Corona-Pandemie war fiir die Markte ein Schock und fiihrte zu gros-
sen Verwerfungen an den Boérsen und auch erhdhter Volatilitdt an den
Wahrungsmarkten. Nicht zuletzt haben dies aus Schweizer Sicht auch
Investoren sowie Firmen mit internationaler Ausrichtung zu spiren be-
kommen. Diese sind von der jingsten USD-Schwdche zumeist direkt
betroffen.

Nach einer langen Periode von wenig Bewegung an den Wahrungs-
markten hat dies eindricklich in Erinnerung gerufen, dass offene Wah-
rungspositionen auch substanzielle Risiken bedeuten. Professionelles
Wahrungsmanagement ist also wichtiger denn je — auch fiir KMUs.

Wie kénnen KMUs von der Expertise lhres Unternehmens profitie-
ren?

Wir leben unsere Firmenwerte ,unabhangig”, ,transparent”und ,integer”
- und machen diese im Rahmen des QCAM-Ansatzes fiir unsere Kunden
auch erlebbar. So werden beispielsweise durch eine unabhdngige und
transparente Ausfihrung von Devisentransaktionen unnétige Transakti-
onskosten vermieden, was sich wiederum positiv auf die Ertrdge unserer
Kundschaft auswirkt.

Wahrungstransaktionen werden heute immer noch grossteils Giber den
Interbanken-Markt gehandelt und nicht Gber standardisierte Borsen.
Entsprechend besteht beim Pricing stets Unklarheit, ob der kotierte
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Preis attraktiv und fair fiir den Kunden ist oder eben nicht. Dadurch,
dass wir fur unsere Kundschaft in ihrem Auftrag bei ihren Banken die
entsprechenden Transaktionen ausfiihren und wir Giber ein transparen-
tes Geblhrenmodell entlohnt werden, besteht eine 100%-ige Interes-
senkongruenz zwischen unseren Kunden und uns.

Wie lautet Ihr Angebot im Detail?

Unser Angebot reicht von der reinen Transaktionsausfihrung bis zum
allumfassenden Wahrungs- und Liquiditdtsmanagement, bei welchem
wir quasi die gesamte Palette an Tatigkeiten fir den Kunden Uberneh-
men respektive ihn dabei unterstiitzen. Dies umfasst typischerweise
folgende Tatigkeiten: Berechnung der Wahrungs-Exposures, das Auf-
setzen eines passenden Banken Set-ups, die professionelle Transak-
tionsausfiihrung, das Cash Flow Management, die Anlage der liquiden
Mittel sowie ein entsprechendes Reporting.

Das Management der Wahrungsrisiken kann dabei sowohl rein pas-
siv wie auch aktiv umgesetzt werden. Beim passiven Ansatz liegt der
Fokus auf der Reduktion der offenen Wahrungsrisiken, wéhrend beim
aktiven Ansatz daneben das Ziel besteht, mit entsprechenden Absiche-
rungsquoten eine Zusatzrendite zu generieren.

Wir kénnen fir jedes Bedirfnis die passende Variante anbieten.



Was verstehen Sie mit Aufsetzen eines passenden Banken Set-ups?

Der Einfachheit halber fihren viele Kunden ihre Geschéfte einzig und
alleine mit ihrer Hausbank aus. Dies ist einerseits einfach und effizient,
bedeutet jedoch zumeist viel Intransparenz und Unklarheit Gber die
tatsachliche Qualitdt der Ausfihrung.

Gerade bei grésseren Fremdwahrungstransaktionen haben schon klei-
ne Differenzen bei den Preiskonditionen grosse Auswirkungen auf die
Kosten und somit die Ertrdge. Dabei ist es vor allem fir kleinere Markt-
teilnehmer faktisch unméglich, den vollen Uberblick iiber die im Markt
verfiigbaren Angebote zu behalten. Dank unserer Unabhangigkeit er-
6ffnen wir unseren Kunden den Zugriff zu einer Anzahl von Banken als
Handelspartner und entsprechenden Dienstleistungs-Angeboten und
ermdglichen es, die FX-Transaktionen transparent, unabhdngig und so-
mit im besten Interesse der Kundschaft durchzufihren.

Je nach Grésse der Kundschaft und den gehandelten Volumen lohnt es
sich, diese Ansatze in Betracht zu ziehen. Hier seien als Beispiele Multi-
Bank Lésungen oder auch Prime Brokerage Set-ups erwdhnt.
Diesbeziiglich haben wir mit der Zircher Kantonalbank ein Dienstleis-
tungs-Angebot (FXBE), welches es der Kundschaft erlaubt, einerseits
nur mit der Zircher Kantonalbank als vertraglicher Gegenpartei Ge-
schafte zu tatigen, diese jedoch trotzdem mit einer Vielzahl von Ban-
ken auszufiihren. Damit wird auf einfache Weise eine ausgezeichnete
Transaktions-Qualitat sichergestellt.

Wie konnen sich KMUs grundsatzlich absichern?

Wir empfehlen unseren Kunden grundsatzlich, ihre Wahrungs-Absi-
cherungen systematisch zu tdtigen und diese Systematik in regelmas-
sigen Abstdnden zu analysieren und gegebenenfalls zu Gberarbeiten.
Abhdngig von Zinsdifferenzen, Cash-Flow Themen und der Wahr-
scheinlichkeit zukinftiger Wahrungseinnahmen respektive -ausgaben
kann die passende Strategie definiert werden.
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Ein Grossteil von Absicherungs-Transaktionen lduft Gber Forward-Kon-
trakte, bei welchen bereits heute der Preis fixiert wird, zu welchem in
der Zukunft W3hrungen ausgetauscht werden. Damit wird eine soge-
nannt symmetrische Absicherung hergestellt, bei welcher die zukinfti-
ge Bewegung der W3hrungen keine Rolle mehr spielt.

Im Gegensatz dazu kdnnen Absicherungen auch mittels dem Ge-
brauch von Optionen getdtigt werden. Die Absicherung via Option ist
im Grundsatz teurer, jedoch kann von einer vorteilhaften Wertentwick-
lung der entsprechenden Wahrungen mdglicherweise weiter profitiert
werden. Diese Absicherungs-Strategie nennt man eine asymmetrische
Absicherung.

Je nach Bedirfnissen und Abhdngigkeiten der Kundschaft setzen wir
die passende Absicherungs-Strategie um.

Wie gross sind die Absicherungskosten aktuell?

Bei den Forward-Geschdaften sind die Zinsdifferenzen der Haupttreiber
der Kosten. Wie im Chart weiter unten ersichtlich ist, haben wir heute
ein Marktumfeld mit quasi Nullzinsen bei allen grésseren Wahrungen.
Aus Sicht des Schweizer Investors, welcher im Ausland Anlagen tatigt,
ist dies aus Absicherungs-Perspektive ein perfektes Szenario: Die Ab-
sicherung kostet quasi gar nichts. Je nach Basis-Wahrung der Anleger
und Konstellation der Unternehmenstatigkeit ist dieses Marktumfeld
positiv oder negativ fir die Kundschaft.

Wenn Optionsgeschdfte getdtigt werden, ist fir die Berechnung der
Optionspramie die Volatilitdt der entscheidende Faktor. Nach einem
zwischenzeitlich starken Anstieg zu Beginn der Corona-Krise sind die-
se wieder merklich zuriickgekommen, was wiederum tiefere Preise fur
Options-Pramien bedeutet wie im Chart ersichtlich ist.
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Wo sehen Sie weiteres Optimierungs-Potenzial fiir die Firmen?

Angesichts der anhaltenden Unsicherheit verfiigen Schweizer KMUs
Uber teilweise grosse Devisen-Cashbestdnde, die bei Banken hdufig zu
wenig attraktiven Konditionen ihr Dasein fristen. Mit unserem Optimi-
zed Liquidity Management kénnen hier brachliegende Renditepoten-
tiale ausgeschopft werden, ohne dabei die Kreditrisiken zu erhdhen. In
einem Multibanken-Umfeld zielt die Strategie auf den Erhalt von Kapi-
tal und die Steigerung der kurzfristigen Ertrdge ab. Das Portfolio Ma-
nagement nutzt die Ineffizienzen bei den Wahrungen, Devisentermin-
geschaften und auf dem Geldmarkt strategisch aus. Seit vielen Jahren
schaffen wir es so, die Vergleichs-Indizes zu Gbertrumpfen. Auch hier
liegt ein substanzieller Teil des Erfolgs in der 100%-igen Interessens-
kongruenz mit unserer Kundschaft: Sowohl beim FX-Teil wie auch bei
der Basisanlage, dem Geldmarktgeschaft, sind wir fir unsere Kund-
schaft unabhdngig und transparent interessewahrend tatig, ohne auf
Eigenhandelspositionen Geld verdienen zu missen.

Die Weltder Finanzméarkte und Wahrungen ist zunehmend komplex
und dynamisch. Wie schafft es QCAM, die Kunden auf dem Laufen-
den zu halten?

Neben dem direkten Austausch im Tagesgeschaft informieren wir
unsere Kunden Gber unser monatliches Bulletin QCAM MONTHLY, das
neben der Behandlung fester Themenbereiche wie Zinsen und Markte
auch Gber QCAM Angebote und Dienstleistungen informiert - alles in
konziser und kompakter Form — und gratis, versteht sich. Zu Beginn
jeder Ausgabe wird jeweils unter QCAM Insight ein spezifisches, be-
sonders aktuelles Thema behandelt. Fiir die August-Ausgabe hat unser
Chefékonom Bernhard Eschweiler einen spannenden Beitrag tiber das
,Economic Sentiment’ verfasst.

Im Juli haben Sie sowohl den Verwaltungsrat wie auch die Ge-
schaftsleitung erheblich verstarkt. Ist dies Teil einer Wachstums-
strategie?

Mit diesen personellen Massnahmen untermauern wir unseren Fih-
rungsanspruch im Asset und Wahrungsmanagement. Gerade ange-
sichts der hohen Volatilitdt an den Finanz- und W&hrungsmarkten
kommt einer langjdhrigen internationalen Erfahrung eine zentrale
Bedeutung zu. Mit Gary Klopfenstein sowie Hélie d’Hautefort, konnten
wir zwei bekannte Kapazitdten im Wdhrungsmanagement fiir unseren
Verwaltungsrat gewinnen. Gary Klopfenstein baute das Wahrungsma-
nagement bei Mesirow Financial, Chicago, einem der grossten Anbieter
in diesem Bereich, erfolgreich auf. Hélie d’Hautefort war Griinder von
Overlay Asset Management, einer Firma mit Fokus auf Wahrungsma-
nagement, welche 2001 von BNP Paribas Asset Management iber-
nommen wurde
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Besonders freuen wir uns, dass wir mit Ekaterina Schiess erstmalig eine
Frau fUr unseren Verwaltungsrat gewinnen konnten. Als international
erfahrene Schweizerin mit Abschluss an der Universitat St. Gallen und
Promotion in Finanzwirtschaft mit dem Abschluss Dr. oec. HSG sowie
langjahriger, erfolgreicher Erfahrung in der Finanzwirtschaft und gros-
ser Expertise im Bereich Digitalisierung und FinTech ist sie fir unsere
weitere strategische Ausrichtung besonders wertvoll.

Als global tdtiger Asset und Wahrungsmanager hat QCAM ihren Sitz
in Zug. Wie wichtig ist der Faktor Schweiz fiir Sie?

Angesichts der weltweiten Verwerfungen an den Finanzmarkten zeigt
sich einmal mehr die Bedeutung von Swissness und der Schweiz als
Hort der Stabilitat. Vor diesem Hintergrund wird unsere Position als un-
abhangiger Schweizer FX-Spezialist weiter aufgewertet. Wir sind stolz
auf unsere Schweizer Wurzeln und schaffen mit unserer internationa-
len Ausrichtung eine optimale Kombination fiir unsere Kunden.

Thomas Suter
CEO

QCAM Currency Asset Management AG
Guthirtstrasse 4 | CH-6300 Zug

Email: thomas.suter@q-cam.com



