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Kreditprozessoptimierung

Klar und effizient

Im Kontext aufsichtsrechtlicher Anforderungen mussen Kreditprozesse die Risiko-
und Kostensicht bestmaglich ausbalancieren. Entscheidend ist hierbei die konse-
quente Differenzierung nach Risikorelevanz in Regelwerk und Prozessen bei opti-
maler Nutzung der Offnungsklauseln der MaRisk.

Astrid Falkenhain und Johann Schopfel

ie Volksbank Raiffeisen-

bank Dachau verzeich-

net seit einigen Jahren

ein starkes Wachstum im
Kreditgeschaft, das historisch be-
dingt zur Halfte aus Firmen- und
Gewerbekunden besteht. Dieses
Wachstum hat entsprechende
Auswirkung auf Prozesse und Ar-
beitsstrukturen.

Spurbar wurde dies in den ver-
gangenen Jahren besonders im
Bereich der Marktfolge. Dort stieg
der Arbeitsaufwand nicht nur mit
dem Neukundengeschaft, son-
dern auch mit den Rickstanden
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aus dem konstant anwachsenden
Bestandsgeschéft. Erhdhte regel-
maBige Aufwaénde, insbesondere
far Analysen der Wirtschaftsda-
ten, Ratings und die Sicherheiten-
bewertung waren die Folge.
Bisher wurden die Offnungs-
klauseln der MaRisk und die auf-
sichtsrechtlich gewahrten Prozess-
erleichterungen nicht umfassend
genutzt. Sowohl Neuantrdge als
auch Bestandsbearbeitung des
Kreditgeschafts wurden mit weit-
gehend gleichen Anforderungen
bearbeitet — unabhangig von der
Hohe des Gesamtengagements,
der Komplexitat oder dem Risiko-
gehalt des jeweiligen Geschdfts.
Diese undifferenzierte Fallbe-
arbeitung in Verbindung mit dem
starken Wachstum des Neukredit-
geschafts und des Bestandsport-
folios resultierte letztendlich in
Bearbeitungsverzégerungen. Da-
raber hinaus fiel es auch zuneh-
mend schwer, die gesetzten Qua-
litatsstandards ohne  Abstriche
einzuhalten. Vor diesem Hinter-
grund hat sich die Volksbank
Raiffeisenbank Dachau zum stra-
tegischen Ziel gesetzt, die kredit-
fachlichen Aspekte im Neu- und
Bestandsgeschaft unter Kosten-

und Risikogesichtspunkten zu op-

timieren und die darauf aufbau-

enden Prozesse insbesondere in
der Marktfolge zu verschlanken.

Ziel war es, eine Entlastung
der Marktfolge im risikoarmen

Geschaft zu erreichen, um eine

starkere Konzentration auf das

risikorelevante Geschaft zu er-
mdglichen. Begleitet wurde das

Projekt durch CP Consultingpart-

ner. Die folgenden Bedingungen

kennzeichneten den Rahmen des

Projekts:

e Die Erhebung und workflow-
basierte Optimierung der Pro-
zesse erfolgte auf Basis der
Vorgange und systemischer Ge-
gebenheiten in agreeBAP.

e Die betroffenen Mitarbeiter aus
Markt und Marktfolge wurden
vom Projektkernteam in die Er-
hebung und Soll-Konzeption
eingebunden, um das Prozess-
verstdndnis zu starken und
groBtmogliche Akzeptanz der
Projektergebnisse zu schaffen.

CP begleitete die Konzeption,

Umsetzung und die Schulungen

der Mitarbeiter, um erfolgreiche

Projektergebnisse ,aus einem

Guss" zu gewdhrleisten. Verande-

rungen erfordern ein gewisses

Maf an Geduld, daher sollte den
ProjektmaBnahmen ausreichend
Zeit gelassen werden, um ihr
volles Potenzial zu entfalten. Ein
Review mit CP wird etwa sechs
Monate nach Projektabschluss
stattfinden, um die erwlnschte
Wirkung der MaBnahmen zu be-
obachten. Begleitend erfolgte die
Konzeption und technische Um-
setzung eines Tools zur Prozess-
steuerung (,,Internes Kontrollsys-
tem Kredit”).

Die Grundlage bildete die kre-
ditfachliche Analyse des Status
quo hinsichtlich qualitativer und
quantitativer Aspekte. Ausgehend
von der Risikorelevanzgrenze und
den Kreditkompetenzen Uber das
Regelwerk bis zu den Prozessab-
laufen wurde das Kreditgeschaft
erhoben und eingewertet (siehe
Abbildung 1).

Maogliche Optimierungspoten-
ziale wurden identifiziert und ge-
maB Vorstandsentscheidung um-
gesetzt.

Risikorelevanzgrenze als
groBter Stelthebel

Die Risikorelevanzgrenze bildete
den Ausgangspunkt fur die Soll-
Konzeption, da sie den gréBten
Stellhebel fur Ressourcenopti-
mierung im Kreditgeschaft bil-
det. Die MaRisk fordern von Ban-
ken, dass die Risikorelevanz-
grenze eigenverantwortlich und
unter Risikogesichtspunkten fest-
gelegt wird.

Das risikorelevante Geschaft
soll durch entsprechend inten-
sive Analysen und doppelte Vo-
tierung aus Markt und Markt-
folge bestmoglich abgesichert
werden. Gleichzeitig lassen die
MaRisk aber dort Erleichterun-
gen zu, wo Risiken als ,, nicht we-
sentlich” eingestuft werden. So
kann beispielsweise im nichtrisi-
korelevanten Geschaft auf das
Doppelvotum aus Markt und
Marktfolge verzichtet und statt-
dessen ein Kreditbeschluss auf
Basis eines einzigen Votums ge-
troffen werden.
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Abb. 1: Ganzheitlicher Analyse- und Optimierungsansatz von der Risikorelevanz zum Prozess
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Ziel: Nutzung von Freiheitsgraden zur Optimierung des

Kreditgeschafts sowie Entlastung der Prozessbeteiligten

So koénnen Kreditantrage
schlankere Prozesse durchlaufen
und fallabschlieBend im Markt
beschlossen werden. Es bedarf
weniger Abstimmungen zwischen
Markt und Marktfolge sowie we-
niger Kontrollen und geringerer
Anforderungen an die Bestands-
bearbeitung.

Die Erleichterungen einer ge-
lebten Risikorelevanzgrenze wir-
ken nicht nur im Neugeschaft,
sondern insbesondere im Be-
standsgeschaft. In der Regel ver-
teilt sich der Aufwand im Kredit-
geschaft zu etwa 40 Prozent auf
das Neugeschaft und zu etwa 60
Prozent auf das Bestandsge-
schaft, sodass Prozesserleichte-
rungen hier einen besonders gro-
Ben Effekt haben.

Im nichtrisikorelevanten Be-
standsgeschaft werden besonders
bei der laufenden Offenlegung
wirtschaftlicher Verhaltnisse so-
wie der laufenden Sicherheiten-
Uberwachung und der Risiko-
frherkennung schlankere Ab-
ldufe ermoglicht.

Die MaRisk machen keine kon-
kreten Vorgaben, wie genau die
Risikorelevanzgrenze adaquat aus-
gestaltet werden kann. Die Erlau-
terungen der BaFin zu BTO 1.1,
Absatz 4 besagen: ,Die Abgren-
zungen zwischen risikorelevan-
tem und nichtrisikorelevantem
Kreditgeschaft sind von jedem In-
stitut eigenverantwortlich und
unter Risikogesichtspunkten fest-
zulegen”. Der RWGV konkreti-
siert hierzu in seinem Rundschrei-
ben K115/2015, dass eine Grenze,
die rein auf den Credit-Value-at-
Risk (CVaR) als Kriterium abstellt,
»als unzuldssig erachtet [wird].
Weitere Vorgaben zur Komplexi-
tat der Grenze werden nicht ge-
troffen. [...] Die Ableitung und
Definition der Risikorelevanz-
grenze ist stets zu begrinden
und - in Abhangigkeit der Veran-
derungen des Kreditportfolios
bzw. dessen Risikogehalts - re-
gelmaBig zu Uberprifen”.

Dartber hinaus wird von Ver-
bandsseite gefordert, dass die An-
gemessenheit der Risikorelevanz-
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Abb. 2: Auspragung der Kennzahlen (Risiko- und Aufwandsperspektive) im Vergleich mit anderen VR-Banken (exemplarisch)

Anteil Value at Risk (risikorelevant) in % |

07
16

100
(m}
95 . . *
L e
851 i
80
M |hr Institut —— Maximum
B wovense- 95%-Quantil
70 - Exposure-Cluster === 75%-Quantil
W bis 100 M€ Mittelwert
85 {mps B 100-200 ME - - -25%-Quantil
M 200-400 ME e 5%-Quantil
[] tiber 400 M€ —— Minimum
50 T T T T T T T
0 4 6 8 10 12 14 16
‘ Anteile Anz. Engagements (risikorelevant) in % |
Risikoperspektive — Aufwands-/Kostenperspektive —
idealerweise maglichst hoch idealerweise mdglichst niedrig
grenze begrindet und ihre Festle-  men und risikorelevanten Anteil
gung auf das zugrunde liegende  aufgeteilt. Bewertet wurde an-
Kreditportfolio abgestimmt wer-  schlieBend unter anderem, wie
den soll (Risikoaddquanz). Die hoch der Anteil der risikorelevan-
Festlegung der bankindividuellen  ten Engagements (Aufwandsper-
Risikorelevanzgrenze muss dem-  spektive) sowie der Anteil des
nach analytisch und methodisch  CVaR (Risikoperspektive) im risi-
auf Basis der Portfoliodaten erfol-  korelevanten Portfolio ist.
gen und sollte moglichst beiden Die Gute der Risikorelevanz-
Perspektiven gerecht werden: grenze spiegelt sich unter ande-
e Risikoperspektive: méglichst  rem darin wider, wie hoch beide
niedrige Grenze, um moglichst  Kennzahlen liegen und wie diese
viele Engagements im risiko-  im Verhaltnis zueinander stehen.
relevanten Bereich und damit  Der CVaR oder der unerwartete
unter verscharfter Aufsicht zu  Verlust wird als ein Indikator fur
haben. die Angemessenheit der Risikore-
e Aufwands-/ Kostenperspektive:  levanzgrenze herangezogen, da
méglichst hohe Grenze, um  er den tatsachlichen Risikogehalt
eine moglichst hohe Anzahl an  im Vergleich zu anderen Kenn-
Engagements im nichtrisiko- zahlen, etwa dem erwarteten
relevanten Bereich und damit  Verlust, besser abbilden kann.
aufwandsreduziert abzuwickeln. Bezogen auf das risikorelevante
Im Projekt wurde dieser Anspruch  Portfolio bedeutet dies, dass die Ri-
umgesetzt, indem die bestehende  sikorelevanzgrenze optimal ist,
Risikorelevanzgrenze der Bank  wenn der Anteil der risikorelevan-
hinsichtlich der herangezogenen ten Engagements niedrig ist, also
Kriterien (Anzahl und Art) und  méglichst wenig Engagements die
der Héhe der Grenze (beziiglich  Prozesse durchlaufen, gleichzeitig
Risiko- und Blankovolumen) ana-  aber der Anteil des CVaR moglichst
lysiert wurde. Das aktuelle Kredit-  hoch ist, das heif3t, dass mit diesen
portfolio wurde gemiB der beste-  wenigen Engagements moglichst
henden Grenze in seinen risikoar-  viel Risikogehalt abgedeckt wird.

Erlduterung

Die Grafik zeigt die Positionierung der

Institute hinsichtlich:

» Anteil Engagements im risikorelevanten
Portfolio in % (x-Achse)

» Anteil VaR im risikorelevanten Portfolio
in % (y-Achse)

» Je weiter rechts sich ein Institut auf der
x-Achse befindet, desto hoher ist der
Anteil an risikorelevanten Engagements
und desto héher ist der Aufwand, da mehr
Engagements in risikorelevanten Prozes-
sen laufen (Kostenperspektive).

» Je weiter oben sich ein Institut auf der y-
Achse befindet, desto hoher ist der Anteil
am VaR, welcher im risikorelevanten Port-
folio abgebildet wird (Risikoperspektive).

» Idealerweise liegt ein Institut maglichst
weit oben und maglichst weit links in der
Grafik. Inwieweit man jedoch beiden Per-
spektiven gerecht werden mochte, muss
individuell festgelegt werden.

Die Analyse der Risikorele-
vanzgrenze sowie der Portfolio-
daten findet institutsspezifisch
sowie im Vergleich mit rund 100
Volksbanken und Raiffeisenban-
ken jeglicher GréBen im gesam-
ten Bundesgebiet statt (siehe Ab-
bildung 2). Die Portfolioanalyse
und das Benchmarking dienen
dazu, die aktuelle Grenze zu vali-
dieren sowie gegebenenfalls eine
alternative Grenze festzulegen.
Ziel ist es, die aufsichtsrechtlichen
Anforderungen zu erfullen und
dabei praktikable Kriterien sowie
Betragsgrenzen festzulegen.

Eine angemessene Grenze
sollte im Tagesgeschaft gelebt
werden. Aufsichtsrechtlich ge-
wahrte Erleichterungen sollten
auch bis zur festgelegten Grenze
genutzt und nicht eine viel nied-
rigere Grenze herangezogen
werden, innerhalb derer bereits
die gleichen Prozesse wie im risi-
korelevanten Geschaft durchlau-
fen werden.

In der Volksbank Raiffeisen-
bank Dachau war dies der Fall.
Die Risikorelevanzgrenze lag bei
750.000 Euro Risikovolumen und
250.000 Euro Blankovolumen. Die

Marktfolge sollte jedoch bereits
ab 50.000 Euro Risikovolumen ein
Votum abgeben. De facto wur-
den also bereits hier die Prozesse
durchlaufen und somit eine viel
niedrigere Grenze gelebt. Folge:
Es wurden weit mehr Engage-
ments zu den risikorelevanten En-
gagements gezahlt, als dies nach
der institutseigenen Definition
der Risikorelevanzgrenze erfor-
derlich gewesen ware.

Das Umsetzen der bestehen-
den Grenze ist also haufig der
erste Optimierungsansatz, mit
dem sich viel Potenzial heben
lasst — ohne die interne Risikode-
finition zu verandern.

Risikoadjustierung in
Regelwerk und Prozessen

Der nachste Schritt ist eine Diffe-
renzierung aller kreditfachlichen
Aspekte im Neu- und Bestands-
geschaft. Die konsequente Un-
terscheidung in risikoarmes und
risikorelevantes Geschaft wurde
im Kreditregelwerk verankert,
um die Freiheitsgrade in den Ab-
laufen splrbar zu machen.

Das risikoarme (Neu-)Geschaft
sollte weitgehend ohne Einbin-
dung der Marktfolge verlaufen.
Insbesondere im Mengenge-
schaft (bis 50.000 Euro) als Teilbe-
reich des risikoarmen Geschafts
sollte der Fallabschluss im Markt-
bereich ermoglicht werden, das
hei3t, auch in Einzelkompetenz
des Marktbereichs entschieden
werden. Dies erforderte eine
Starkung der Eigenverantwor-
tung des Marktbereichs bei
gleichzeitiger Reduktion der Ein-
bindung der Marktfolge im risi-
koarmen Geschaft auf die Bear-
beitung von Sicherheiten und
Vertrégen.

Das risikoarme Geschaft wird
nun wesentlich schneller abgewi-
ckelt und bietet damit einen
Wettbewerbsvorteil. Die Markt-
folge wird weitgehend aus dem
Mengengeschaft, das kaum Aus-
wirkungen auf das Risiko hat, he-
rausgehalten. Stattdessen wer-

den die Ressourcen auf das risiko-
relevante Geschaft, far das der
Prozess durchlaufen wird, kon-
zentriert.

Die Feinsteuerung erfolgt Giber
die Kreditkompetenzen, die
ebenfalls im Rahmen des Projekts
angepasst wurden. Sie sollten die
Risikorelevanzgrenze widerspie-
geln und konsistent zu dieser sein.
Die Einzelgenehmigungskompe-
tenz des Marktbereichs wurde der
Grenze angeglichen, um dort den
Fallabschluss zu erméglichen.

Die vergebenen Kompetenzen
wurden in mehrere betragliche
Stufen gestaffelt, entsprechend
der Erfahrung der jeweiligen
Mitarbeiter. Erfahrene Berater
wurden mit héheren Kompeten-
zen ausgestattet als Juniorbera-
ter und Servicemitarbeiter. Auch
bei Fallabschluss im Marktbereich
muss nicht zwangslaufig durch
einzelne Personen alleine ent-
schieden werden, sondern die
Fuhrungskréafte sollten weiterhin
ihre Erfahrungen einbringen und

Abb. 3: Konsequente Differenzierung der Prozessvarianten und kreditfachlichen Aspekte nach dem Risikogehalt

Risikorelevanzgrenze

die Kreditentscheidung unter-
stitzen. So wird im risikoarmen
Bereich auch weiterhin verant-
wortungsvoll gehandelt.

Die Risikoadjustierung im Re-
gelwerk beginnt mit einer Kredit-
matrix zu den wesentlichen Kre-
ditvarianten - in der Regel Men-
genkredit, (risikoarmer) Standard-
kredit, (risikorelevanter) Indivi-
dualkredit sowie Zusatzkredit
(siehe Abbildung 3). Die Matrix
bildet die Prozessvarianten ab
und zeigt, wie in den Einzel-
schritten wie Risikoklassifizierung,
Ermittlung der Kapitaldienstfa-
higkeit, Wertermittlung, Auswer-
tung wirtschaftlicher Unterlagen,
Votierung, Vertragsdruck etc. ver-
fahren wird, beziehungsweise wel-
che Bearbeitungsintensitat vorge-
sehen ist.

Mit der Kreditmatrix lief3 sich
schnell ein Soll-Ist-Abgleich durch-
fUhren. Eine weitere Konkreti-
sierung erfolgte anschlieBend in
den fachlichen Teilbereichen der
Matrix, wie der Votierung, Si-

Kreditmatrix
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bis S0 TEUR < Risikorelevanzgrenze > Risikorelevanzgrenze bis 10% der Darlehens-
hdhe, max. 100 TEUR,
innerhalb 24 Monate

» konsequente Differenzierung der Prozessvarianten nach Risikogehalt, Erleichterungen beanspruchen

» unterschiedliche Auspragung der kreditfachlichen Aspekte je Prozessvariante, z. B. KDF-Ermittlung,
Unterlagenauswertung, Vertragsdruck etc.
[ 3 T 1 T il g T T 7 J

weitere Differenzierung im Detail je Themengebiet

Sicherheitenmatrix
Differenzierung der Bewertung von
Sicherheiten
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Definition der Anforderung von
Unterlagen je Kundengruppe

Votierungsmatrix
Standardisierung des Umfangs
der Stellungnahmen

weitere Aspekte, z. B.
» Frilhwarnsystem
» Service Level Agreements
» Internes Kontrollsystem

Modellierung Soll-Prozesse und
Ubertragung in Vorgange in
agreeBAP

Ausrichtung der
Kreditkompetenzen nach
Risikorelevanz
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cherheitenhereinnahme und Of-
fenlegung wirtschaftlicher Ver-
haltnisse. Flr alle drei Themen-
bereiche wurden ebenfalls Ma-
trizen aufgestellt, die die Be-
arbeitungsintensitdt in den je-
weiligen Prozessvarianten dar-
stellen.

Beispielsweise wurde in der Si-
cherheitenmatrix definiert, wel-
che Sicherheiten in welcher Pro-
zessvariante grundsatzlich he-
reingenommen werden sollten,
ob diese einer Erstbewertung un-
terzogen werden sollten und ab
welchem Betrag oder in welchem
Turnus die laufende Bewertung
erfolgen sollte. Durch die Offen-
legungsmatrix wurde festgelegt,
welche Unterlagen je Kunden-
gruppe in den jeweiligen Pro-
zessvarianten in der Erst- und
laufenden Offenlegung angefor-
dert werden mussen oder als Zu-
satzunterlagen angefordert wer-
den kénnen. Die Votierungsma-
trix definiert Inhalt und Umfang
der Stellungnahmen aus Markt
und Marktfolge.

Schnittstellen und Service
Level Agreements

Alle drei Matrizen wurden in die
Neugestaltung der Vorgange in
agreeBAP eingebunden und sind
Bestandteil der Eingangskontrolle
an der Schnittstelle von Markt zu
Marktfolge geworden. Die zen-
trale Eingangskontrolle in der
Marktfolge wurde neu geschaf-
fen und bildet einen wichtigen
Baustein fur effiziente Ablaufe.
Um im Rahmen der Konzeption
geringere Ricklaufquoten und
weniger Abstimmungsaufwand
zu erzeugen, war neben der Fest-
legung von Standards die , harte”
Ausgestaltung der Schnittstelle
wichtig.

Auftrage, Kreditantrage etc.,
die vom Markt in die Marktfolge
gegeben werden und die erfor-
derliche Einreicherqualitat nicht
erfiillen, werden mit einer Erlau-
terung konsequent zurtickgege-

ben. Der Antrag wird daraufhin
im Markt korrigiert und neu ein-
gereicht. Diese Kontrolle erfolgt
auf Grundlage inhaltlicher Be-
standteile sowie Service Level
Agreements zu maximalen Durch-
laufzeiten, auf die sich Markt
und Marktfolge gemeinsam fest-
legten.

Dies bewirkt eine héhere Effi-
zienz, Transparenz und Standar-
disierung der Ablaufe. Der Ab-
stimmungsaufwand lasst sich so
erheblich reduzieren und die
Schnelligkeit steigern. Notwen-
dige Nebenbedingung: Es muss
beobachtet werden, wie haufig
und aus welchen Grinden die
Einreicherqualitat an der Schnitt-
stelle (wiederholt) nicht erfullt
wird, um entsprechende Verbes-
serungsmaBnahmen einsetzen zu
kénnen.

Dafur wird ein systemgestttz-
tes Internes Kontrollsystem (IKS)
oder Prozesscontrolling im Kre-
ditbereich erarbeitet und umge-
setzt. Das IKS gewahrleistet Uber
system- und listenbasierte Kon-
trollen sowie Uber Stichproben,
dass die neue Konzeption erfolg-
reich gelebt und Service Levels
eingehalten werden sowie even-
tuell gefahrdete Falle rechtzeitig
erkannt und behandelt werden
konnen.

Im Projekt wurden dartber hi-
naus weitere MaBnahmen zur Ri-
sikodifferenzierung im Bestands-
geschéaft durchgefihrt. Unter an-
derem erfolgte eine Anpassung
der Ablaufe in der Risikofriher-
kennung. Auch hier wurden Pro-
Zesse, Uberwachungsintensitat
sowie qualitative und quantita-
tive Kriterien angepasst, sodass im
risikoarmen Bereich mdéglichst
viele Freiraume geschaffen wer-
den konnten.

Ebenso wurden die Prozesse
der befristeten und unbefriste-
ten Limiterhéhung angepasst
und ein neuer vereinfachter Kre-
ditbeschluss zur kurzfristigen Li-
mitvergabe eingefihrt.

Umsetzung in agree BAP und
Schulung

Aufbauend auf der Soll-Konzep-
tion des Projekts erfolgte die
workflowbasierte Optimierung
der Prozesse oder Vorgdnge in
agree BAP. Die Implementierung
der Konzeption in agree BAP
stellt sicher, dass der Workflow
bestméglich unterstitzt und die
Prozessintegritat gewahrleistet
werden, sodass die Fehleranfal-
ligkeit niedrig bleibt.

Die Durchfuhrung der Projekt-
maBnahmen sowie die darauf
aufbauende Schulung erfolgte
durch die Volksbank Raiffeisen-
bank Dachau und wurde durch
CP Consultingpartner begleitet.

Gute Resultate

Erzielt wurde eine klare und effi-
ziente Arbeitsstruktur im Ein- und
Zwei-Voten-Antragsprozess  fur
Markt und Marktfolge, wobei die
gesetzlichen oder regulatorischen
Anforderungen eingehalten wer-
den — bei Nutzung der Offnungs-
klauseln gemaB MaRisk innerhalb
der Risikorelevanzgrenze.

In der Neukonzeption der Pro-
zesse spiegelt sich die Risikoori-
entierung mit splrbaren Frei-
heitsgraden deutlich wider. Nicht-
risikorelevantes Geschaft wird
nun in schlanken Prozessen abge-
wickelt, moglichst unter Fallab-
schluss im Markt und weitmaschi-
ger Uberwachung. Risikorelevan-
tes Geschaft verlauft unter
intensiver Analyse und enger
Uberwachung. Hierdurch ent-
steht eine Entlastung der Res-
sourcen der Marktfolge bei star-
kerer Konzentration auf das risi-
korelevante Geschaft.

Im Bereich Markt wird durch
nun schnellere Kreditzusagen
noch besser erméglicht, dem Kun-
den gegeniiber kompetent und
verbindlich aufzutreten. Als ein
zentraler Erfolgsfaktor des Ande-
rungsprojekts gilt die entspre-
chende Fihrungswahrnehmung
in der Umsetzungsphase. &
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tber Investmentfonds — und dank QR-Codes auch mit multimedialen Inhalten

Alle Broschiiren erhalten Sie iiber unsere Logistik. Lassen Sie uns gemeinsam klarmachen,

wie man mit Investmentfonds Geld anlegt.

Geld anlegen klargemacht

ostenlos in deutscher Sg
iBE7, 60311 Frankfurt am N

Weitere Informationen, die Verkaufsprospekte und die wesentlic
allen Volks- und Raiffeisenbanken oder direktibei Union Investme
www.union-investment.de oder telefonisch unter 069 58998-6086

-

Einfach QR-Code scannen und éﬁéﬁnserer Internetseite informieren.



