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Samstag, 6. Februar 2021

«Für die Kleineren ist es eine Tragödie»
Die Auswirkungen der Pandemiewerden uns noch lange beschäftigen, sagt der Luzerner Privatbankier Christof Reichmuth.

Interview: Gregory Remez

Christof Reichmuth deutet auf einen
überdimensionalen bronzefarbenen
Fünfliber in derMitte des Konferenzti-
sches, der wie ein Kuchen in sechs
unterschiedlichgrosseStückegeteilt ist,
und sagt: «Im Grunde genommen ist
das unser Geschäft: für jeden Kunden
den passendenZuschnitt zu finden.»

Reichmuth ist seit 2015 Präsident
der Luzerner Privatbank Reichmuth &
Co., die heuer ihr 25-jähriges Bestehen
feiert und jüngst ihre Geschäftsleitung
neu organisiert hat (siehe Box). Nebst
den Auswirkungen der Pandemie trei-
ben den 52-Jährigen derzeit vor allem
geo- und geldpolitische Fragen um.

DasFirmenjubiläumhabenSie
sichsicherandersvorgestellt.
Wasbereitet Ihnenmomentanam
meistenKopfschmerzen?
Christof Reichmuth: Ja, in der Tat. Die
politischen Auswirkungen der Pande-
mie werden uns noch lange beschäfti-
gen. Und natürlich ist das Ganze vor
allem für viele kleinere Firmen eine
Tragödie. Manmuss nurmal durch die
Altstadt laufen und schauen, wie viele
der kleinerenLäden leer stehen. Einige
Grossfirmen werden dagegen je nach-
dem sogar als Profiteure aus der Krise
hervorgehen.

VonGross-undKantonalbanken
war seitBeginnderPandemieviel
zuhören, vonPrivatbankenda-
gegenkaumetwas.WiehatReich-
muthdas letzte Jahrüberstanden?
2020 war für uns trotz Pandemie ein
sehrgutes Jahr.Wir konntenvieleNeu-
kunden dazugewinnen, auch aus dem
Ausland – und das, obwohl das Reisen
nur sehr eingeschränkt möglich war.
Wir haben festgestellt, dass vor allem
Leute aus dem deutschen Raum nach
Möglichkeiten gesucht haben, ihrGeld
in die Schweiz zu verlagern.Diese Ent-
wicklung kamuns sicher zugute.

Reichmuth ist inzwischenauch in
Münchenvertreten,nebstden
SchweizerNiederlassungen in
Luzern,ZürichundSt.Gallen. Sind
nochweitereExpansionengeplant?
Wenn man auf die Deutschschweiz
blickt, bleiben als sinnvolle Standorte
für uns eigentlich nur Basel und Bern
übrig.Nun istBernalsMarktvergleichs-
weise klein und Basel ist zwar ein guter
Wirtschaftsstandort, aber total «over-
banked» –da lohnt sich eineExpansion
kaum.Deutschlandkämeschoneher in
Frage, zumal Schweizer Banken dort
momentan sehrwillkommen sind.

ZurückzumvergangenenJahr:Wo
lagen fürdieBankReichmuthdie
grösstenHerausforderungen?
Dieselbenwie fürandereUnternehmen
auch. Die Aufteilung der Teams sowie
dieVerlagerungeines grossenTeils der
Belegschaft ins Homeoffice war nicht
ganz einfach, schliesslich wollten wir
den Kontakt zu unseren Kunden stets
aufrechterhalten. Aber imVergleich zu
den Sorgen, die andere Firmen in den
vergangenen Monaten hatten, ist das
natürlich vernachlässigbar.

WiehabenSie es geschafft, die
Kundenbei Laune zuhalten?Hat
dieBank ihreAnlagestrategie
geändert?Reichmuth ist ja dafür
bekannt, nicht immerdemMain-
streamzu folgen.
Nein, anunsererStrategiehat sichauch
imPandemiejahrnichtsGrundlegendes
geändert.DiemeistenKundenschätzen
vorallem,dasswirein inhabergeführtes

Unternehmensind,das sehr langfristig
denkt. Jahresresultate sind für uns im-
mer nur Zwischenresultate in einem
Marathon, der im besten Fall über Ge-
nerationen hinweg dauert.

Wasaber,wenndieZwischenresul-
tatewenigzufriedenstellendsind?
DieBankhattezuletzt auch Jahre
mitunterdurchschnittlicherPerfor-
mance.WerdenmancheKundenda

nichtungeduldigundspringenab?
Zwischen 2012 und 2014 hatten wir
eine Phase, in der unsere Performance
nicht so gutwar, wie sie hätte sein kön-
nen.Unter anderemhattedasdamit zu
tun, dass wir den damaligen Hype um
Bonds,alsoAnleihen,nichtmitgemacht
hatten. GrosseMengen an Kunden ha-
ben wir deswegen aber nicht verloren.
Undseit 2015wardiePerformancewie-
der sehr gut – im letzten Jahr sowieso.

Sie sindseit 2015Verwaltungsrats-
präsident.VonwelchenGrundsät-
zen lassenSie sich leiten?Sie stehen
imRuf, ein Ideologezusein.
Überhauptnicht. IchbinkeinMissionar.
Es gibt eigentlich nur zwei Prinzipien,
die mir am Herzen liegen und nach
denen ichhandle:Einerseitsbin ichsehr
liberal – die Freiheit soll sehr weit ge-
hen, solangemanniemandemschadet.
Anderseits istmirToleranzwichtig. Ich
behauptedaherweder,dieWahrheit zu
kennen, noch zuwissen, wie andere zu
leben haben.

Die freieMarktwirtschaft hat aber
spätestens seit der Finanzkrise
eineEntzauberung erlebt.Und in
einerKrisewie der jetzigen sind
ohnehin andereAnsätze gefragt.
Ich bin grundsätzlich der Meinung,
dass ein Markt Zuteilungsprobleme
besser lösenkannals einZentralkomi-
tee. Und zwar nicht, weil der Markt
immer richtig liegt.Der übertreibt im-
mer mal wieder, und zwar auf beide
Seiten. Aber dennoch habe ich mehr
Vertrauen indieMärkte als in eine zen-
trale Verwaltung.

Auch ineinerausserordentlichen
LagewieeinerPandemie?
DerStaatkannniealldieerforderlichen
Informationen haben, um komplexe
Verteilungsfragenzu lösen.Erhat zwei-
fellos wichtige Aufgaben, ich bin aber
derMeinung,dassderStaatnichtmehr
Aufgabenübernehmen sollte als unbe-
dingt nötig.Die Schweiz hat diesenBa-
lanceakt in der Krise bisher aber nicht
schlecht gemeistert.

ÖffnenwirdenBlicketwas:Wie
schätzenSiedieaktuelleökonomi-
scheWeltlageein, auchmitBlick
aufdenMachtwechsel indenUSA?
Es ist offensichtlich, dass die Globali-
sierung in den letzten vier Jahren unter
Trump einen herben Dämpfer erlitten
hat.Vorallem indenUSAhatmanChi-
naplötzlichnichtmehralsHandelspart-
ner, sondern als eine Gefahr gesehen.
Dieser Konflikt wird sicher bestehen
bleiben, unter Biden aber wohl nicht
mehrganz so laut geführtwerden.Und
dieDissonanzenzwischendenUSAund
Europa werden sich wieder etwas be-
ruhigen. Icherwarteallgemeinweniger
Zerstrittenheit, was in der jetzigen Si-
tuation schon viel wert ist.

WaskommtaufdieSchweizzu?
Die politische Grosswetterlage ist mo-
mentanganzok.NurhabenwirdasPro-
blem,dassnunverschiedeneUmbrüche
gleichzeitigaufunszukommen.Neben
den wachsenden Machtansprüchen
ChinasunddemtechnologischenWan-
del, der sichdurchCoronanocheinmal
beschleunigthat, stehtunsvorallemein
geldpolitischerUmbruch bevor.

WasmeinenSiedamit?
Umdie gegenwärtige Krise wirtschaft-
lich abzufedern, werden Schulden an-
gehäuft. Und weil die Zinsen bei null
sind,machtman nochmehr Schulden,
dieüberdieZentralbankfinanziertwer-
den. Da stellt sich schon die Frage:
Glaubt noch jemand daran, dass die
Zentralbanken die grossen Staats-
schuldpapiere in ihrenBilanzen jemals
abbauenwerden?

Das ist imgegenwärtigenSystem
dochgarnichtvorgesehen.
Es ist aber auch nicht vorgesehen, dass
alles Mögliche über Staatsschulden fi-
nanziertwird.Daswürdeauchgarnicht
gehen, wenn es nicht alle westlichen
Staatenmachenwürden.Undeigentlich
ist auch allen klar, dass das nicht ewig
soweitergehenkann.Deshalbachte ich
starkaufdie Inflationserwartungenund
die Entwicklung der langfristigen Zin-
sen.DurchdieaktuelleKrisedürfte sich
eine Wende bei den kurzfristigen Zin-
sen aber noch einmal um fünf Jahre
nach hinten verschoben haben.

WaswürdeeineZinswende
bewirken?
Durch die aktuelle Zinspolitik werden
Vermögenswerte aufgeblasen. Das
führt unter anderemdazu,dassdieUn-
gleichgewichtung – zumindest aufdem
Papier – weiter zunimmt: Die Reichen
werden reicher, dieArmenärmer.Wür-
densichdieZinsennormalisieren,wür-
de auch wieder Luft aus den aufgebla-
senenVermögenswerten rausgelassen.
Dochdas zeichnet sichnicht ab.Daher
wirddiePolitik alsReaktionaufdie all-
gemeine Besorgnis, dass die Schere
noch weiter aufgeht, mit starken
Gegenmassnahmen zu Gunsten der
unteren und mittleren Schicht reagie-
ren, etwa durch eine Anhebung der
Mindestlöhne. Uns steht in den kom-
mendenJahrenalsoehereineRückkehr
desKeynesianismusbevor –mit starken
staatlichen Fiskalmassnahmen.

WaserwartenSie von2021?
Wirblickenalles inallemzuversichtlich
auf das angebrochene Jahr. Die Welt-
wirtschaft dürfte wieder Fahrt aufneh-
men und aufgeschobene Projekte wie-
der aufgenommenwerden.Das ist eine
guteNachricht – sowohl fürunsals auch
unsere Kunden, ja für alle. Dank der
Impfung dürfte der Überlebenskampf
schonbalddemZukunftsblickweichen.

«Wir stehen vor einer Rückkehr des Keynesianismus»: Privatbankier Christof Reichmuth. Bild: Boris Bürgisser (Luzern, 20. Januar 2021)

ChristofReichmuth
Präsident und unbeschränkt haftender
Gesellschafter vonReichmuth&Co.

«Durchdieaktuelle
Zinspolitikwerden
Vermögenswerte
aufgeblasen.Das
führt auchdazu,dass
dieUngleichgewichtung –
zumindest aufdem
Papier –weiter zunimmt:
Reichewerden reicher,
dieArmenärmer.»

Reorganisation zum Jubiläum

Pünktlich zu ihrem25-Jahr-Jubiläumhat
die Privatbank Reichmuth & Co. die Ver-
antwortlichkeiten unter den drei unbe-
schränkt haftendenGesellschaftern neu
aufgeteilt. Per 1. Januar hatRemyReich-
muth (45) den Vorsitz der Geschäftslei-
tung von Jürg Staub (55) übernommen,
der sich vermehrt um den Ausbau des
Geschäfts mit Unternehmern und in
Deutschland kümmern soll. Christof
Reichmuth (52) bleibt Verwaltungsrats-
präsident. Die Luzerner Bank, die sich
mehrheitlich in Familienhand befindet,
verfügt über Niederlassungen in Zürich,
St.Gallen undMünchen und beschäftigt
insgesamt 110Mitarbeitende. Zudemhält
das Institut 40,5 Prozent am Luzerner
Vorsorgeberater PensExpert. Dengröss-
ten Teil der Kunden bilden vermögende
Private, gefolgt von Führungskräften,
Unternehmern und institutionellen An-
legern, etwaPensionskassen. Insgesamt
verwaltet Reichmuth Vermögen imWert
von über 11 Milliarden Franken. (gr)


