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Die heutige Welt ist wirtschaftlich so stark ver-
netzt wie nie zuvor und erlebt gleichzeitig eine
ausgepragte geopolitische Fragmentierung.
Deshalb zahlen geopolitische Risiken zu den
drei wichtigsten Themen, mit denen sich
Banken in den kommenden Jahren auseinan-
dersetzen mussen.

Historisch wurde geopolitisches Risiko oft eher
vage als die zusatzlichen Herausforderungen
und Chancen definiert, die mit Investitionen

in auslandische Markte verbunden sind, insbe-
sondere aus der Perspektive von US-Investo-
ren. Meiner Ansicht nach ist diese Definition
zu eng gefasst, da sie die Realitat vernachlas-
sigt, dass selbst inlandische Portfolios erheblich
von globalen politischen und wirtschaftlichen
Verschiebungen beeinflusst werden kénnen.

Eine fundiertere Definition wurde von Dario
Caldara und Matteo lacoviello eingefuhrt.

Sie beschreiben geopolitisches Risiko als die
Bedrohung, das Eintreten und die Eskalation
negativer Ereignisse wie Kriege, Terrorismus
und politische Spannungen, die internationale
Beziehungen stdren. Dieser breiteren Pers-
pektive stimme ich vollumféanglich zu, da sie
nicht nur die Ereignisse selbst berticksichtigt,
sondern auch deren Vorwegnahme — beides
Faktoren, die Investitionsentscheide, Marktve-
rhalten sowie globale makrofinanzielle Zyklen
massgeblich pragen.

VON SCHLAGZEILEN ZU PORTFOLIOS

Geopolitische Instabilitat ist erneut zu einem
zentralen Treiber der Marktvolatilitdt gewor-
den und beeinflusst Anlagestrategien sowie
unternehmerische Entscheidungsprozesse
weltweit. In einer Zeit fragmentierter globaler
Governance, sich verandernder Allianzen und
zunehmenden Protektionismus ist das Verstan-
dnis dieser Dynamiken fur Risikomanagerinnen
und Risikomanager sowie fur Investierende
unerlasslich geworden.

Das aktuelle geopolitische Umfeld ist
unberechenbarer geworden. Geopolitische
Bedrohungen und Massnahmen pragen die
Méarkte, und diese Faktoren spielen weiterhin
eine entscheidende Rolle in der Vermodgens-
verwaltung, indem sie Investitionsentscheide
weltweit lenken.

"Der Schweizer Finanzplatz steht ange-
sichts wachsender globaler Unsicherheit
vor erheblichen Herausforderungen."

Der Schweizer Finanzplatz steht angesichts
wachsender globaler Unsicherheit vor erhe-
blichen Herausforderungen. Mit anhaltenden
Konflikten in der Ukraine und im Nahen Osten,
zunehmenden Spannungen zwischen den USA
und China, wachsenden Cyberbedrohungen
sowie der Ruckkehr von Zollkonflikten wird die
langjéhrig etablierte politische und wirtschaf-
tliche Stabilitat der Schweiz intensiv auf die
Probe gestellt. Fir den Schweizer Finanzsektor
ergeben sich daraus sowohl neue Risiken

als auch Chancen, seinen Ruf als sicherer,
verlasslicher Hafen fur Investierende und Un-
ternehmen weiter zu starken.

Geopolitische Risiken und Vermogensverwal-
tung sind untrennbar miteinander verbunden,
da globale Ereignisse die Investitionslandschaft
pragen. Erfolgreiche Vermdgensverwalte-
rinnen und Vermoégensverwalter sichern sich
einen Vorsprung, indem sie politische und
wirtschaftliche Trends kontinuierlich beo-
bachten, regulatorische Veranderungen antizi-
pieren und datenbasierte Strategien einsetzen,
um Kundenvermdgen zu schitzen.

ZENTRALE TREIBER GEOPOLITISCHER
RISIKEN

Anhaltende Konflikte in Osteuropa und im
Nahen Osten beeintrachtigen weiterhin En-
ergieversorgungsketten und Rohstoffmarkte.
Das Risiko einer Eskalation — sei es durch staat-
liche Akteure oder durch Stellvertreterkonflikte
— bleibt ein erhebliches Extremrisiko fur die
globalen Finanzmarkte.

Die Entkopplung grosser Volkswirtschaften,
insbesondere zwischen den USA und China,
verandert die globalen Handelsstréme nach-
haltig. Exportkontrollen fur Technologien und
kritische Rohstoffe fuhren zu Verwundbar-
keiten in den Lieferketten, wahrend regionale
Handelsblocke an Bedeutung gewinnen.
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Wahlen in Schltsselokonomien, populistische
Bewegungen sowie zunehmender fiskalischer
Druck verstarken die Unsicherheit. Politische
Unvorhersehbarkeit — von Sanktionen bis hin
zu Kapitalverkehrsbeschrankungen — kann
plotzliche Marktverwerfungen auslosen.

Geopolitische Risiken kénnen sich in Form von
Kredit-, Markt-, operativen sowie Liquiditats-
und Refinanzierungsrisiken manifestieren.
Geopolitische Schocks werden Uber verschie-
dene Kanéle auf Banken und ihr operatives
Umfeld Ubertragen. Dabei wirken drei Hauptu-
bertragungskanale: der Finanzmarktkanal, der
realwirtschaftliche Kanal sowie der Sicherheits-
und Schutzkanal.

Geopolitische Risiken kénnen Banken tber
Kreditrisiken, Liquiditats- und Refinanzierungs-
risiken, Marktrisiken, Geschaftsmodellrisiken,
operative Risiken sowie Governance-Fragestel-
lungen erreichen. Entsprechend wird von den
Banken erwartet, dass sie geopolitische Risiken
systematisch in ihre Risikoidentifikation und ihr
Risikomanagement integrieren.

Meiner Ansicht nach wird die Fahigkeit,

diese Risiken proaktiv zu steuern, ein klarer
Differenzierungsfaktor sein, der fuhrende
Vermogens- und Asset-Manager vom Ubrigen
Markt abhebt — zumal Kundinnen und Kunden
zum Schutz ihrer Portfolios zunehmend
fundierte, datenbasierte Analysen erwarten.
Vermogens- und Asset-Manager, die eine
geopolitische Perspektive erfolgreich in ihre
Investmentprozesse einbinden, werden daher
besser positioniert sein, um Kundenvermdogen
nachhaltig zu schitzen und zu vermehren und
ihre Reputation in einem unvorhersehbaren
Umfeld weiter zu festigen.
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WICHTIGER HINWEIS - Dieser Inhalt wird von der REYL & Cie
AG oder/und den mit ihr verbundenen Unternehmen (nachfol-
gend "REYL" genannt) ausschliesslich zu Informationszwecken
zur Verfiigung gestellt und stellt weder eine Aufforderung
noch ein Angebot, eine Empfehlung oder einen Ratschlag
zum Kauf oder Verkauf von Anteilen an den darin erwahnten
Finanzinstrumenten, zur Durchfihrung einer Transaktion oder
zum Abschluss einer wie auch immer gearteten Transaktion
dar, insbesondere nicht fir Empfanger, die keine qualifizierten,
akkreditierten, zugelassenen professionellen oder institutionel-
len Anleger sind. Es ist ausschlieBlich fiir den Gebrauch des
Empfangers bestimmt und darf nicht weitergeleitet, gedruckt,
heruntergeladen, fiir andere Zwecke verwendet oder repro-
duziert werden. Es ist nicht fiir die Verteilung/Angebot an
oder die Nutzung durch natrliche oder juristische Personen
bestimmt, die Staatsangehdrige eines Landes sind oder einer
Gerichtsbarkeit unterliegen, deren Gesetze oder Vorschriften
eine solche Verteilung/Angebot oder Nutzung verbieten
wiirden. REYL bemiiht sich nach besten Kraften, Informationen
aus Quellen zu beschaffen, die sie fiir zuverlassig halt. REYL,
seine Direktoren, leitenden Angestellten, Mitarbeiter, Vertreter
oder Anteilseigner iibernehmen jedoch keine Haftung in Bezug
auf diese Inhalte und geben keine Garantie fir die Richtigkeit,
Vollstandigkeit oder Zuverldssigkeit der genannten Daten
und haften daher nicht fir Verluste, die sich aus der Nutzung
dieser Inhalte ergeben. Die in diesem Dokument enthaltenen
Informationen, Meinungen und Einschdtzungen sind zum
Zeitpunkt der Veroffentlichung giiltig und kénnen ohne vorherige
Ankiindigung widerrufen oder gedndert werden. Dieser Inhalt
ist nur fur Empfanger bestimmt, die alle damit verbundenen
Risiken verstehen und in der Lage sind, sie zu tragen. Vor dem
Abschluss einer Transaktion sollten die Empfanger feststellen,
ob das Finanzinstrument, das im Inhalt erwahnt wird, fir ihre
besonderen Umstande geeignet ist, und sie sollten sicherstellen,
dass sie (zusammen mit ihren professionellen Beratern) die
spezifischen Risiken, die rechtlichen, steuerlichen und buchhal-
terischen Folgen und die Zulassungsvoraussetzungen fir den
Kauf, das Halten oder den Verkauf von Finanzinstrumenten,
die im Inhalt erwdhnt werden, unabhdngig bewerten. REYL,
seine Direktoren, leitenden Angestellten, Mitarbeiter, Vertreter
oder Anteilseigner kdnnen von Zeit zu Zeit Beteiligungen und/
oder Ubernahmeverpflichtungen an den hier beschriebenen
Finanzinstrumenten haben. REYL gibt keine Zusicherung
hinsichtlich der Eignung der genannten Informationen,
Meinungen oder Finanzinstrumente. Historische Daten
Uber die Wertentwicklung der Finanzinstrumente oder der
zugrunde liegenden Vermdégenswerte sind kein Hinweis
auf die zukiinftige Wertentwicklung. Der vorliegende Inhalt
wurde von einer Abteilung von REYL erstellt, die keine fiir
das Finanzresearch zustandige Organisationseinheit ist. REYL
unterliegt unterschiedlichen aufsichtsrechtlichen Anforderungen
und bestimmte Dienstleistungen und/oder Finanzinstrumente
sind moglicherweise nicht in allen Rechtsordnungen oder fiir
alle Arten von Empfangern verfligbar. Die Empfanger sind daher
dafiir verantwortlich, alle geltenden Gesetze und Vorschriften
einzuhalten. Es ist nicht beabsichtigt, Dienstleistungen und/oder
Finanzinstrumente in Landern oder Gerichtsbarkeiten anzubi-
eten, in denen ein solches Angebot nach den einschlagigen
Gesetzen und Vorschriften rechtswidrig wére.
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