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MYSTERY SHOPPING 629 Meter tiber dem Meer liegt
die Alte Kirche Witikon. Dorthin lockte BILANZ die drei
Finalisten. Wo Geld sonst kein Thema ist, durften sie ihre
Anlage- und Finanzierungsvorschlige prisentieren.

An einem der letzten Nachmittage im Mérz
hasteten im Stundentakt kleine Griipp-
chen von drei, vier fein gekleideten Men-
schen bei Aprilwetter den recht steilen
Hiigel zur Alten Kirche Ziirich-Witikon
hinauf. Umgeben von verwachsenen Obst-
bdumen und ausgedehnten Wiesen thront
sie dort, in malerischer Kulisse als hochst-
gelegene Kirche der Stadt iiber dem
Zirichsee. Die Blicke in Richtung Eiger
und Jungfrau blieben fliichtig, auch die
Friihlingsblumen fanden kaum Beachtung.
Die von Wind und Wetter etwas zerzausten
Frisuren wieder in Form gebracht, traten
schliesslich die Banker ein. Eingeladen
worden waren die Anlageexperten von der
Kirche Witikon, empfangen hat sie die Pri-
vate-Banking-Jury von BILANZ. Fiir diesen
bereits zum 15.Mal als Mystery Shopping
durchgefiihrten Test der besten Private-
Banking-Dienstleistungen der Schweiz
stellte sich in diesem Jahr erstmals eine
Kirche als Testkunde zur Verfiigung.
Bisher hatte die reformierte Kirche von
Ziirich-Witikon ihr Vermogen bei der Ziir-
cher Stadtkirche auf einem unverzinsten
Kontokorrent geparkt. Seit diesem Jahr ist
die Kirchgemeinde auch finanziell fiir ihr
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Gesamtsieger

» Raiffeisenbank Ziirich

Haben gemeinsam den Sieg errungen:
Andrea Steinmann Mascaro (Leiterin
Firmen- und Immobilienkunden und
stellvertretende Vorsitzende der Bank-
leitung), Paul Hirschi (Mitte, Leiter Busi-
ness Partner Investment & Vorsorge
Center Raiffeisen Schweiz) und Cliff
Kim (Teamleiter Vermégensberatung).
Sie iiberzeugten die Jury in erster Linie
mit der durchdachten Finanzierung des
40 Millionen Franken grossen Immo-
bilienprojekts der Kirche.

Vermogen verantwortlich und muss selber
iiberlegen, ob und wie sie ihr Finanzver-
mogen anlegt. In die Finanzmadrkte inves-
tieren wollte die Gemeinschaft anfinglich
nicht. Zu gross die Sorge, an den von Ge-
winnmaximierung geprigten Borsen in
Geschiifte zu investieren, die so gar nicht
zu den Werten einer protestantischen Ge-

meinde passen. Erst als der Kirchenguts-
verwalter klarmachte, dass auch als Sicht-
einlage gehaltenes Geld von der Bank auf
eigene Rechnung an den Finanzmaérkten
angelegt wird - und dies noch dazu ohne
Einflussmoglichkeit der Kirche -, gab das
Kirchengremium griines Licht, das Barver-
mogen erstmals anzulegen. «Die Gemein-
demitglieder brauchten eine Bergpredigt,
um sich in das Reich des Mammon zu wa-
gen», so Juryprasident Thorsten Hens.

In diesem aufwendigen Verfahren war
der Kunde nicht anonym. Dass BILANZ
hinter der Anfrage steckt, wurde erst in
der Alten Kirche verraten. Bei 110 Banken
hatte BILANZ fiir die Kirchgemeinde An-
gebote eingeholt (Siehe «Sechsmonatige
Suche nach dem Sieger» auf Seite 102). Die
Anforderungen wurden in der Anfrage klar

Fotos: Nik Hunger fiir BILANZ



»DIE GEMEIN-
DEMITGLIEDER
BRAUCHTEN
EINE BERG-
PREDIGT, UM
SICH IN DAS
REICH DES
MAMMON

ZU WAGEN.”
THORSTEN HENS

dargelegt. So richtig dem Mammon hinter-
herjagen wollen die Protestanten nicht.
Aber selbst der Erhalt der Kaufkraft ist in
Inflationszeiten ein anspruchsvolles Ziel.
Wenn schon Borse, dann versucht die Kir-
che moglichst nachhaltig anzulegen. «Als
die Gemeinde begriff, dass das Geld so-
wieso beim Teufel ist, einigte man sich,
den Einfluss des Teufels mit allerhand ethi-
schen Vorstellungen zu begrenzen», sagt
Thorsten Hens. Dazu wurde ein eigenes
Anlagereglement mit Positivkriterien (faire
Entlohnung, geringe Emissionen und vie-
lem mehr) sowie Ausschlusskritierien
(darunter Waffen, Tabak, Kernkraft, Kinder-
arbeit) erstellt. Auch Unternehmen, wel-
che mit Regierungen zusammenarbeiten,

< -

GLANZLICHTER BEKB-Experte Beat Locher (Bild rechts) ist Berater fiir institutionelle
Kunden. Er erklarte der Jury iiberzeugend, warum der Anlagevorschlag zu dem Kunden passt.

die Menschen unterdriicken, waren zu
meiden. Um Kosten zu sparen, wurde eine
Direktanlagenquote von mindestens 75
Prozent definiert. Hedgefonds oder Pri-
vate-Equity-Anlagen will die Kirche ge-
nauso meiden wie Fremdwahrungsrisiken.

EINE KNIFFLIGE AUFGABE
Neben dem Anlagevermogen geht es bei
dem Fall um ein Bauprojekt. So soll das
Areal um die Neue Kirche bis 2027 neu ge-
staltet werden. Veranstaltungsrdume und
Wohnungen sind bereits von einem Archi-
tekturbiiro geplant. Um das Projekt zu rea-
lisieren, braucht die Kirche 40 Millionen
Franken Kredit. Zusétzlich miissen fiir die
Planung fiir die nichsten vier Jahre insge-
samt vier Millionen Franken zur Verfiigung
stehen. Das alles in den Vorschlag zu inte-
grieren, war eine knifflige Aufgabe.

Bei der Vorselektion wihlte die Jury die
20 besten Vorschlige aus. Wer den Fall
falsch verstanden oder sich zu wenig Miihe
gegeben hatte, flog bereits aus dem Ren-

PROFIS BEI DER ARBEIT Das Team des VZ VermégensZentrums (Bild links)

versuchte die Jury mit einer besonders gekonnten Prisentation zu beeindrucken.

nen. «Es waren unglaublich schlechte An-
gebote dabei. Man gab keine Kosten an und
ging nicht auf den Anlagebedarf ein», sagt
Jurymitglied Alex Hinder. Enttduscht haben
auch grosse Namen. Julius Bir etwa stellte
keine Riickfragen. Auf 40 Seiten wurde
zwar der eigene Nachhaltigkeitsansatz um-
fassend vorgestellt, dieser aber nicht auf
die genauen Bediirfnisse der Kirche abge-
leitet. «Auf das Finanzierungsproblem, in
der Anfrage ein Knackpunkt, gehen sie
nicht ein», kritisiert Ueli Etzweiler.

Die UBS zeigte, wie dynamisch und gut
sie das Geld anlegen wiirde, ging aber nicht
wirklich auf den Fall ein. Die vorgeschlage-
nen Portfolios bestehen zur Ginze aus akti-
ven und passiven Fonds. Die sind zwar Insti-
Tranchen und daher billig, kamen aber alle
aus dem eigenen Haus. Zudem bestand die
UBS darauf, dass die Kirche ihre Anleger-
schutzrechte durch Opting-out aufgibt.

Den Vontobel-Vorschlag fand Peter
Wiithrich enttiuschend: «Total Standard,
Kundenbediirfnisse nur copy & paste und
kein Bezug zur Anlagerichtlinie. Ich weiss,
dass sie es besser konnten. Fragen zu Aus-
schlusskriterien und zur Baufinanzierung
wurden keine gestellt.»

Die hitten sich gerechnet. So wurden
auf Anfrage Bauunterlagen und das Anla-
gereglement der Kirche zugeschickt. «Aus
dem Reglement kann man die Aktienquote
auf das Prozent ablesen, aber kaum einer
hat das geschnallt», sagt Thorsten Hens.

Die Wiinsche des Kunden zu 100 Pro-
zent zu erfiillen, ist im Private Banking
nicht immer die beste Dienstleistung.
«Sagt der Kunde, er wolle zu 100 Prozent in
Aktien investieren, kann man schon mal
zur Vorsicht raten», sagt Hens. Gemacht
hat das die St.Galler Kantonalbank »
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Bestenliste

Raiffeisenbank Ziirich

Beste Bank national
Raiffeisenbank Ziirich vor
VZ VermogensZentrum

Beste Privatbank
Globalance vor
Maerki Baumann & Co.

Beste Bank regional
Berner Kantonalbank (BEKB) vor
St. Galler KB (SGKB)

Beste Auslandsbank
LGT

Ausgezeichnet

Baloise, Basellandschaftliche KB
(BLKB), Basler KB (BKB), Luzerner
KB (LUKB), Lombard Odier,
Thurgauer KB (TKB), Valiant,
Ziircher Kantonalbank (ZKB)

Langjidhrige Qualititsleader

BEKB, Globalance, LUKB,
Lombard Odier,

Maerki Baumann & Co., Raiffeisen,
SGKB, VZ VermogensZentrum

IVA-Kommentar zu den Anlagevorschldgen

Globalance: «Der Aktienanteil ist etwas zu hoch fir
das Kundenprofil. Auffallend grosses Gewicht in US-
Tech. Die Umsetzung mit Einzeltiteln und Fonds, wo
sinnvoll, ist gut nachvollziehbar. Passende Beimischung
von Entwicklungsbanken, Microfin und Green Bonds.»

LGT: «Ausgewogener und gut diversifizierter Vorschlag,
der zum Kunden passt. Umsetzung iber Einzeltitel,
Themen tiber Kollektivanlagen. Durationsstruktur der
Anleihen passt weniger zum Kundenbedarf.»

LUKB: «Solide Portfoliostruktur mit sehr guter regio-
naler und sektoraler Verteilung. Die Umsetzung mit
Direktanlagen und einem Obligationenfonds (mit 16%
Gewicht) ist untypisch. Erfreulicher Einsatz von Aktien
aus den USA und Japan ausserhalb des Standards.»

Maerki Baumann: «Bei der Portfoliostruktur gibt es
Verbesserungsbedarf. Starker Schweiz-Fokus auf der
Aktienseite. Auch auf Branchenebene wére eine brei-
tere Streuung wiinschenswert. Die Umsetzung erfolgt
{iber Einzeltitel und ist somit kostengiinstig.»

Raiffeisen: «Verwendung der gestaffelten Festgelder
mit guter Verzinsung (bis 1,2%) ist positiv. Das vorge-
schlagene Portfolio bildet das Risikoprofil des Kunden
gut ab. Aktienseite konnte besser diversifiziert sein.»

SGKB: «Das Risikoprofil des vorgeschlagenen Port-
folios passt gut zum Kundenprofil. Die Umsetzung
erfolgt grossteils iber Einzeltitel. Fonds kommen bei
ESG-Themen zum Einsatz.»

TKB: «Gute Portfolioumsetzung, allerdings mit Man-
gelninder Struktur. Das vorgeschlagene Aktienport-
folioist fr den Kunden zu risikoreich.»

Valiant: «Ausgezeichnete Portfoliostruktur mit ge-
eignetem Risikoprofil und sinnvoll diversifiziert. Unge-
wohnliche Umsetzung: Aktienseite ausschliesslich
{iber Fonds, Obligationen vor allem Direktinvestments.»

VZ: «Aktienanteil etwas zu hoch fijr das Kundenprofil.
Schweiz-Fokus, aber in akzeptablem Umfang.»

ZKB: «Ausgezeichnete Portfoliostruktur. Reine
SwissCanto-VV-Fonds, ausschliesslich ESG-Fonds.»
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» Berner Kantonalbank

Aus Bern angereist (von links): Markus
Liithi (Leiter vermégende Privatkunden
und professionelle Anleger), Claudia
Lanker (verantwortliche nachhaltige
Anlagen), Thomas Fischer (CIO, Leiter
Investment Strategy) und Beat Locher
(Berater institutionelle Kunden). Die BEKB
hatte schon im Vorfeld detailliert nach-
gefragt und die Situation des Kunden gut
verstanden. Vor allem der sehr institutio-
nell gemachte, massgeschneiderte An-
lagevorschlag kam bei der Jury gut an.
Bei den Kosten waren die Berner unter
den Finalisten die mit Abstand billigsten.

» (SGKB). Wegen der hohen Aktienquote
seien Schwankungen normal. «Unsere Er-
fahrungen mit Kirchen zeigen, dass es bei
negativen Wertentwicklungen vermehrt
zu Diskussionen und auch kritischen Stim-
men unter den Kirchbiirgern kommen
konnte.» Nicht nur die St.Galler machten
ihre Sache gut. «Die Berner KB hat sehr

detailliert nachgefragt, die Situation des
Kunden gut verstanden und iiberzeugend
erklart, warum der Vorschlag zum Kunden
passt», sagt Jurymitglied Susanne Kun-
dert. Die Bediirfnisse des Kunden dhnlich
gut verstanden hat die BLKB. Die Basellin-
der studierten dann auch die Ethik-Richtli-
nien der Kirche genau und zeigten die de-
taillierte Umsetzung in der Anlagel6sung
auf, dafiir gab es einen Sonderpunkt.

Die Luzerner KB fand Ueli Etzweiler bei
den Kosten «extrem transparent bis auf
den Stempel runter». Die Experten der
Bank hitten sich wirklich Gedanken ge-
macht und den Fall diskutiert. Ahnlich
habe sich die Baloise laut Jurymitglied Dirk
Rathjen bei einem massgeschneiderten
Vorschlag «richtig Miihe gemacht», und
das bei Kosten von lediglich 0,4 Prozent.

Das mit 0,6 Prozent ebenfalls giinstige
VZ VermogensZentrum gefiel mit detail-

HOME BIAS Cliff Kim (rechts) prasentierte den Anlageprozess der Raiffeisenbank Ziirich.
Die Bank wiirde das Geld der Kirche zu 95 Prozent in Schweizer Aktien investieren.

Fotos: Nik Hunger fiir BILANZ



lierten Szenarien, Belehnungsgraden und
ESG-Report. Globalance fragte detailliert
nach, tiberforderte den Kunden laut Alex
Hinder jedoch mit einer 66-seitigen Of-
ferte, 21 Seiten Anlagevorschlag und acht
Beilagen. Gefehlt hat Hinder dann «das
weitere Vorgehen». Vom «Look and Feel
her eine gute Prisentation» verschickte die
LGT laut Ueli Etzweiler. Das Angebot ist in
seinen Augen mit 0,87 Prozent Gesamtkos-
ten (TER) eher teuer, aber transparent.

RISIKOAUFKLARUNG STANDARD
Insgesamt stellt das IVA fest, dass die Risi-
koaufkldrung zumindest im Hinblick auf
die Standardrisikomasse bei fast allen be-
werteten Vorschldgen vorhanden gewesen
sei, allerdings nur bei weniger als der Halfte
davon in guter oder sehr guter Form.

Das VZ VermogensZentrum, die Berner
KB (BEKB) und Raiffeisen Ziirich schnitten
in der Vorauswahl am besten ab und schaff-
ten es ins Finale. Die drei Banken wurden
eingeladen, ihre Anlagevorschlige in der
Alten Kirche Witikon gleich hinter dem
Taufbecken vor dem Kunden und der Jury
zu prasentieren. Alle drei gingen mit sehr

»SAGT EIN
KUNDE, ER
WOLLE ZU
100 PROZENT
IN AKTIEN
INVESTIEREN,
KANN MAN
SCHON MAL
ZUR VORSICHT
RATEN.”
THORSTEN HENS

guten Vorschldgen ins Rennen, was die Ent-
scheidung schwer machte. Raiffeisen Zii-
rich sicherte sich wie 2022 den Gesamtsieg.

Von Raiffeisen kam vor allem die Finan-
zierung des Bauprojekts gut an. Die Bank
entwickelte zwei Varianten und stellte
diese einander gegeniiber. Variante 1, wel-
che sie der Kirche empfahl, nimmt die fiir
die Projektplanung vorgesehenen vier Mil-
lionen aus den vorhandenen neun Millio-
nen und investiert sie in Termingeld, je
eine Million gebunden auf ein, zwei, drei
und vier Jahre. Variante 2 deckt die vier
Millionen iiber Kredite ab. Auf den ersten
Blick fiir die Bank ein zusétzliches Geschift,
aber diese Variante konnte trotz Zinskos-
ten von 95600 Franken fiir die Kirche einen
Mehrertrag von 68900 Franken bringen.
Das zumindest, falls die Anlage iiber vier
Jahre fiinf Prozent oder 200000 Franken
einholt. Die Variante rechnet sich schon
bei einer Nettorendite von 3,3 Prozent.

Im Anlagevorschlag setzt Raiffeisen ne-
ben einer fiinfprozentigen Cashquote zu
95 Prozent auf Aktien, und dies, um Wih-
rungsrisiken zu vermeiden, zur Ginze aus
der Schweiz. Vontobel liefert das Re- »
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Sechsmonatige Suche
nach dem Sieger

Zum 15. Mal suchte BILANZ den bes-
ten Anbieter im Schweizer Private
Banking. Um keine Scheinangebote zu
vergleichen, wurde der Test anonym
als Mystery Shopping durchgefiihrt.

1. Die Anfrage: Erste Treffen mit dem
Testkunden fanden bereits im Herbst
statt. Dabei wurde dessen Bedarf
genau eruiert. 110 Banken wurden im
Oktober angeschrieben, die Anfor-
derungen der Kirchgemeinde darin
detailliert dargelegt.

2. Die Vorselektion: Die Banken konn-
ten dem Kunden schriftlich Riick-
fragen stellen. Die Antworten wurden
standardisiert. Die Deadline fiir die
Einsendung des Anlagevorschlags war
der 15.Dezember. Die neunkopfige,
unter der Leitung von Finanzprofes-
sor Thorsten Hens stehende Jury
(siehe Seite 104) wihlte die 20 hoch-
wertigsten Angebote aus.

3. Die Analyse: Diese 20 Vorschlige
wurden durch das unabhéngige Insti-
tut fiir Vermogensaufbau (IVA) in
Miinchen einer umfangreichen
Detailanalyse unterzogen. Bewertet
wurden die Vorschldge nach Inter-
aktion, Ganzheitlichkeit, Transpa-
renz, Kosten, Risikoaufkldrung und
Portfoliostruktur.

4. Auszeichnung: Auf Basis der IVA-
Ergebnisse wihlte die Jury die aus-
gezeichneten Banken aus sowie die
Besten der Kategorien Banken natio-
nal, Banken regional, Privatbanken
und Auslandsbanken (siehe Seite 100).

5. Kundenprisentation: Drei Banken
wurden von der Jury zu Finalisten

gekiirt und fiir den 30. Mirz in die
Alte Kirche Witikon eingeladen. Sie
présentierten ihre Vorschlige vor
dem Kunden und der Jury.

Fiir 2024 sucht BILANZ wieder einen
Testkunden. Dieser bleibt auf Wunsch
anonym und profitiert von der wohl
aufwendigsten Suche nach einer
passenden Bank. redaktion@bilanz.ch
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Sprachgewandt |

» VZ VermogensZentrum

Geschiiftsleiter Nordwest- und West-
schweiz Karl Flubacher (rechts), der
Leiter Investment Solutions Tobias Kurth
(Mitte) und der Leiter Asset Manage-
ment Manuel Riitsche beschrieben den
Fall im diesjdhrigen Rating am besten
und klarsten. Zahlreiche Details zum
Immobilienprojekt zeugten von einer
sehr guten Vorbereitung. Besonders
Anklang fanden detaillierte Szenarien
und der ESG-Report. Die Auswahl der
Themen-ETFs war fiir ein Jurymitglied
nicht ganzlich nachvollziehbar.

» search. Bis auf einen UBS-ETF auf den
SPI (als taktisches Element, um die Aktien-
quote kurzfristig zu verdndern) investiert
die Bank ganz in Schweizer Einzeltitel.
«Wegen der Wihrungsrisiken auf globale
Aktien zu verzichten, ist zwar pragma-
tisch, aber riskant», kritisiert Jurymitglied
Nadja Bleuler.

Besser gefiel der Jury der Anlagevor-
schlag der Berner Kantonalbank: «Die BEKB
hat sich mit der Gesamtstrategie befasst
und fristenkongruent Aktienexposure auf-
gebaut», sagt Stephanie Feigt. Um die vier
Millionen fiir die Planung bereitzustellen,
wdren die Berner mit einer Obligationen-
quote von rund 40 Prozent gestartet und
hitten diese dann zugunsten von Aktien
binnen vier Jahren auf null Prozent redu-
ziert. In der Fachsprache wird so «linear
interpoliert». Auf Schweizer Aktien entfie-
len dann 67 Prozent, auf auslindische 29
Prozent. Der Rest bleibt in Cash. Stephanie
Feigt befand den Vorschlag aus Bern als
«sehr institutionell». «Es war ein Insti-
Mandat mit Insti-Methodik gefragt, und
das haben die Berner auch geliefert.» Mit
einer Managementgebiihr von 36 Basis-
punkten war die BEKB unter den Finalis-
ten zudem der mit Abstand billigste. >

ENTSCHEIDUNG Die Wahl der Jury fiel nach Diskussionen auf das Raiffeisen-Team.

Fotos: Nik Hunger fiir BILANZ
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Die Jury: Neun Experten

[ [ T

1: Juryprisident Thorsten Hens

ist Finanzprofessor an der Univer-
sitét Ziirich, Vizedirektor des Insti-
tuts fiir Banking und Finance der
Uni Ziirich und Griindungspartner
der Firma Behavioral Finance Solu-
tions, die Konzepte entwickelt, um
das Anlageverhalten zu verbessern.

2: Dirk Rathjen ist Vorstand beim
Miinchner Institut fiir Vermogens-
aufbau (IVA).

3: Nadja Bleuler ist Chefokonomin,
Nachhaltigkeitsverantwortliche
und Partnerin beim Marcuard
Family Office, einem unabhingigen
Multi-Family Office aus Ziirich.

4: Erich Gerbl leitet bei BILANZ
die Finanzredaktion.

5: Stephanie Feigt ist Griinderin
und CEO von 3rd-eyes Analytics,
einem Fintech fiir die digitale
Vermogensplanung. Zuvor war sie
unter anderem CIO und Co-CEO
von RobecoSAM und Chefin der
Investmentstrategie der Bank Leu.

bewerten die Banken

6: Ueli Etzweiler ist geschéftsfiih-
render Partner beim Berner Ver-
mogensverwalter Legato. Zuvor
arbeitete er bei Valiant als Mitglied
der Direktion und leitete ein Team
im Private Banking.

7: Susanne Kundert ist Partner bei
ESG-AM und unabhiingige Verwal-
tungsritin. Die Anlageexpertin mit
Fokus auf Sustainable Investing
war in leitender Funktion im Asset
Management bei der ZKB und bei
LGT Capital Partners.

8: Peter Wiithrich ist Impact-In-
vestor und berit Vermogenseigen-
tiimer bei der Gehrenholz GmbH.
Zuvor war er Analyst und Port-
foliomanager bei verschiedenen
Banken und Vermdégensverwaltern,
zuletzt als Geschiftsleitungsmit-
glied der Rothschild Bank Ziirich.

9: Alex Hinder ist Griinder von
Hinder Asset Management. Zuvor
war er Geschiftsleitungsmitglied
bei der Bank Leu und Vontobel AM.
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»IN DER VOR-
SELEKTION
WAREN NOCH
UNGLAUBLICH
SCHLECHTE
ANGEBOTE
DABEL.”

ALEX HINDER

» Nicht durchgehend Anklang fand die
Prisentation. Die Sinnhaftigkeit einer Wah-
rungsabsicherung wurde sehr ausfiihrlich
erklart. «Die BEKB geht zu schnell und zu
tief ins Detail», so Peter Wiithrich.

«AM KLARSTEN STRUKTURIERT»
Wie man perfekt prisentiert, machte das
VZ-Team vor. «Die werden fiir Prisentatio-
nen stark geschult, das hat man gemerkt»,
sagt Wiithrich. Ein Mitglied der Kirchen-
pflege fand die Prisentation «am klarsten
strukturiert». Zahlreiche Details um das
Immobilienprojekt zeugten von einer gu-
ten Vorbereitung. Bei der Finanzierung
der vier Millionen fiir die Planungsphase
ging das VZ einen ganz eigenen Weg. Sie
wiirden diese zusitzlich zu den 40 Millio-
nen in die Immobilienfinanzierung pa-
cken. Zwei der neun Millionen Franken
Barvermogen hitten die VZ-Experten fiir
die zahlreichen Unwégbarkeiten, die bei
einem Bau entstehen kénnen, als Reserve
gehalten - «rollierend in Festgeld, eventu-
ell Kassenobligation, um wenn nétig Zu-
gang zu dem Geld zu haben». Die verblei-
benden sieben Millionen hitten die
Ziircher zu 100 Prozent in Aktien gesteckt.
Konkret 75 Prozent in 25 Schweizer Aktien,
15 Prozent in zwei globale ESG-ETFs und 25
Prozent in drei Themen-ETFs fiir Wasser,
nachhaltige Erndhrung und Gender Equa-
lity. Insgesamt reichte es nicht fiir den
Sieg. Dass die Bank das Pradikat «Langjdh-
riger Qualitétsleader» zu Recht trégt, be-
wies sich jedoch eindrucksvoll. -

Foto: Nik Hunger fiir BILANZ



