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Rene Jiivcher Jeitung

Banking fiir Amerikaner, nach all den Bussen und Rechtsfillen?
Einige Schweizer Banken tun es immer noch. Warum sie sich in die
Hohle des Lowen wagen

Die grenziberschreitende Vermodgensverwaltung ist ein Schweizer Exportschlager -
ausser in den USA. Viele Banken wollen sich der Borsenaufsicht SEC, dem gefiirchteten

Wachhund der Amerikaner, nicht unterwerfen. Warum es einige dennoch tun.

André Miiller
28.08.2023, 05.30 Uhr @ 7 min

Die amerikanische Borsenaufsicht SEC gilt als scharfer Wachhund.

Graeme Sloan / Bloomberg
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Steuerstreit, Milliardenbussen und bose Vorwiirfe wegen Russland: Die
Schweizer Banken haben zuletzt schlechte Erfahrungen mit den USA gemacht.
Viele lassen denn auch seit langerem die Finger von US-Kunden. Dazu zahlen

Schweizer, die in den USA leben, genauso wie Amerikaner in der Schweiz.

Einige furchtlose Banker betreuen aber weiterhin von der Schweiz aus
Amerikaner. Es sind allen voran die Privatbanken Vontobel und Pictet und einige
Dutzend Vermogensverwalter. Die UBS betreut als einzige Schweizer Bank im
grossen Stil amerikanische Kunden von den USA aus. Ihr grenziiberschreitendes

US-Vermogensverwaltungsgeschaft hat sie 2022 aber an Vontobel verkauft.

Kleine Fische im grossen Teich

Fiir Vontobel lohne sich das Engagement, besonders auf lange Frist, sagt Peter
Romanzina. Er fiihrt Vontobel Swiss Financial Advisers (Vontobel SFA), die fiir das
Wealth Management im amerikanischen Markt zustandige Tochterfirma der
Bank Vontobel. Die USA seien der mit Abstand grésste Markt fiir
Finanzdienstleistungen. Die Wirtschaft des Landes sei stark gewachsen und

diirfte das auch in Zukunft tun.

Man vergesse dabei gerne die Demografie, sagt Romanzina: «In Europa erreichte
die arbeitstatige Bevolkerung ihren Zenit 2010, in China dieses Jahr.» In den USA

wiirde dieser Gipfel gemdss Uno-Prognosen erst 2060 erreicht.

Man muss jedoch die Grossenverhadltnisse beachten. In der restlichen Welt sind
die Schweizer Banken im Offshore- oder grenziiberschreitenden Geschaft die
Nummer eins: Gemass einer Studie der Beratungsfirma BCG werden in der
Schweiz 2400 Milliarden Dollar aus dem Ausland verwaltet. Kunden aus den USA

machen aber bloss einen kleinen Anteil dieser Summe aus.
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Die Schweizer Anbieter sind ihrerseits in den USA Nischenplayer. Die meisten
Amerikaner bringen ihr Geld nicht ins Ausland. Besonders wenn der Dollar stark
ist und ihre eigene Borse neue Hochststande erklimmt, sehen sie keinen Grund

dafir.

Gemadss Romanzina erschwerte die Dollarstdrke das Geschaft zuletzt, doch der
langfristige Trend spreche fiir die Schweiz. «<Wenn der Dollar schwacher wird,
haben wir mit dem Franken ein starkes Argument auf unserer Seite.» Bis 1973
war ein Dollar 4.30 Franken wert, heute noch ein Fiinftel davon: Das {iberzeugt
auch manche US-Patrioten davon, nicht ihr ganzes Vermdégen im Dollar zu
halten.

Dem Regulator folgen

Zunachst gilt es aber einen machtigen Wachhund zu besanftigen: die
amerikanische Borsenaufsicht SEC. Sie reguliert die Finanzberatung in den USA
und hat sich zum Ziel gesetzt, amerikanische Kunden vor Scharlatanen und

Abzockern zu schiitzen. Sie nimmt ihren Job sehr ernst.

«You don’t cross the SEC» — dieses Motto ist Banken in Fleisch und Blut
iibergegangen. Die SEC kann enorme Strafen erteilen, wenn sie der Ansicht ist,

dass ein Berater amerikanische Kunden betrogen oder belogen hat.

Genauigkeit ist wichtig. Die Banken listen der SEC haarklein auf, welche
Gebiihren sie ihren Kunden maximal verrechnen. Wenn die Bank einem Kunden
auf einem Chart aufzeigen will, wie sich sein Portfolio mit einer gewissen
Anlagestrategie entwickeln konnte, muss sie dafiir immer die hochstmaogliche

Gebiihrenstufe abbilden — auch wenn der betreffende Kunde weniger zahlt.
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Es kann zudem helfen, fiir knifflige Fragen zur Rechtsauslegung vorab eine US-
Kanzlei beizuziehen. Falls die SEC die betreffende Frage anders auslegt, kann
man immerhin darauf verweisen, dass man sich bemiiht hat, korrekt zu handeln.
Allerdings sagen die Beteiligten: Wenn man die Regeln befolgt, funktioniere der
Austausch mit der Behorde gut. Man kann bei der SEC auch direkt nachfragen,
wie gewisse Dinge geregelt werden sollten. Einmalige kleinere Fehler sind kein

Weltuntergang — sofern man sie rasch korrigiert und nicht wiederholt.

Wichtig auch: Sowohl bei Vontobel wie bei Pictet sind die Einheiten fiir die US-
Vermogensverwaltung vom restlichen Betrieb getrennt — die Banken miissen der
SEC namlich jede einzelne Person melden, die mit amerikanischen Kunden zu
tun hat. Fiir das Geschaft haben die Banken daher eine eigene Tochterfirma, mit
einem eigenen Chef, Investmentchef sowie Compliance-Teams. So sind die

Regeln.

Die SEC sorgt zudem fiir komplette Transparenz auf dem Markt, was fiir die
zuriickhaltenden Schweizer Banken ungewohnt ist. Die «Financial Advisors»
miissen der Aufsicht jahrlich ihre Anzahl Mitarbeiter, Kunden und verwaltete

Vermogen melden. Die SEC macht diese Formulare 6ffentlich zuganglich.

Vontobel meldet beispielsweise 2671 Kunden und 8,5 Milliarden Dollar an
verwalteten Vermogen, die von der SEC reguliert werden. Diese Kunden werden
von 105 Angestellten betreut. (Vontobel SFA verwaltet in geringerem Umfang
noch Vermogen, die nicht unter die «Regulatory Assets under Management» der
SEC fallen. Insgesamt sind es gemass Firmenangaben rund 10 Milliarden
Franken.) Pictet kimmert sich mit 18 Angestellten um 7,7 Milliarden Dollar; die

1314 Kunden der Genfer Privatbank sind oft besonders wohlhabend.

Der auf die USA spezialisierte Ziircher Vermogensverwalter WHVP hat zudem die
offentlichen SEC-Unterlagen aller lizenzierten Schweizer Akteure ausgewertet:
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Nebst 9 Banken sind 37 unabhdngige Vermogensverwalter in den USA als
«investment advisor» registriert und aktiv. Sie kiimmern sich um insgesamt 8,9

Milliarden Dollar an US-Vermaogen.

Es ist also nur eine kleine Minderheit der rund 1500 Schweizer
Vermogensverwalter in den USA prasent. Gemass der Auswertung von WHVP
stellen dennoch bloss Grossbritannien, Kanada und Hongkong noch mehr von

der SEC anerkannte Finanzberater als die Schweiz.

Die Vorteile der Schweizer

Hat man das Okay des Regulators eingeholt, muss man allerdings erst an die
Kunden gelangen. Die USA sind ein riesiges Land und die Konkurrenz ist stark.
Die Banken und Vermdégensverwalter wenden unterschiedliche Strategien an,

um auf sich aufmerksam zu machen.

Ein wichtiger Faktor in den USA sind die einheimischen Finanzberater, die meist
regional verankert sind und einen sehr loyalen Kundenstamm pflegen. Die
Berater arbeiten zwar mit einer Bank zusammen, die Beziehung zum
vermogenden Kunden gehort aber ihnen: Wechseln sie die Bank, folgen die

meisten Kunden; das ist anders als in Europa.

Kunden gewinnt man folglich nicht gegen diese Finanzberater, sondern iiber sie.

Vontobel setzt auf den Partner UBS und seine {iber 6500 Finanzberater in den
USA: Mochten die UBS-Kunden einen Teil ihres Vermdégens aus der Schweiz
verwalten lassen, verweisen sie diese an Vontobel SFA. Die Ertrage werden dann
aufgeteilt. Daneben pflegt Vontobel den Kontakt zu weiteren Beratern, die sich

an vermogende Amerikaner wenden.

https://www.nzz.ch/wirtschaft/banking-fuer-amerikaner-nach-all-den-bu...

28.08.23,06:56



Schweizer Banking in USA: In der Hohle des Lowen

6 von 14

Die UBS beackert die USA als einzige Schweizer Bank in grossem Stil von amerikanischem Boden
aus. Das grenziiberschreitende Geschéft hat sie jedoch an Vontobel verkauft.

Martin Ruetschi / Keystone

«Der Aufbau eines Netzwerks war vor allem am Anfang — wahrend der Pandemie
— steinig», sagt auch Jamie Vrijhof-Droese, Geschaftspartnerin bei WHVP. Sie
reist drei- bis viermal pro Jahr in die USA, um Netzwerkpartner und Kunden zu
treffen, und tritt an Finanzkonferenzen auf. Daneben vernetzt sie sich mit
Personen auf Linkedin und baut mit Blog-Beitragen, Videos und einem Podcast

zu Finanzthemen die digitale Prasenz des Unternehmens aus.

Der wichtigste Wachstumstreiber fiir Banken wie Vermogensverwalter sind aber
zufriedene Kunden und Partner, die einen weiterempfehlen. Das ist in den USA

nicht anders als in der Schweiz.
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Die Netze muss man jedoch weit auswerfen. Besonders die Banken wenden sich
fast nur an Superreiche. Der Grund ist einfach: Die Amerikaner legen nur einen
kleinen Teil ihres finanziellen Vermogens im Ausland an. Umso grosser muss ihr
Gesamtvermdgen sein, damit sich die Sache auch fiir die Bank lohnt. Ein Kunde,
der 5 Millionen in der Schweiz anlegen will, verfiigt daher insgesamt vielleicht
tiber 50 Millionen an fliissigem Vermogen. Das ist selbst in den USA — dem Land

mit den meisten Millionaren der Welt — eine Hausnummer.

Alles dreht sich um Steuern

Die Schweizer Banken und Vermogensverwalter werben in den USA weiterhin
mit dem Ruf des Landes: mit der Stabilitdt der Schweiz und des Frankens.
Wichtig ist ihren Kunden auch eine internationale Diversifizierung. Viele
amerikanische Banken bieten keine Fremdwahrungskonten an und offerieren
nur sehr rudimentare Investment-Moglichkeiten in Europa, etwa tiber ETF. Die
Schweizer wollen dagegen mit massgeschneiderten Anlagestrategien punkten.
Ein Argument fiir eine regionale Diversifizierung seien auch die zunehmenden
geopolitischen Risiken, sagt Peter Romanzina. «In diesem Umfeld will man nicht

alle Eier in einem Korb haben.»

Das dramatische Ende der CS war gemass Romanzina zwar ein Schock:
«Erstmals seit der Finanzkrise kam die Frage nach der Stabilitdt der Banken
auf.» Allerdings habe die Bankenkrise im Friihling ja in den USA begonnen; die
Amerikaner sahen den Fall CS insofern als Teil eines globalen Problems. «Dass
die Schweiz ihr Problem in 48 Stunden l6sen konnte, kam ebenfalls gut an», sagt

Romanzina.

Natiirlich miissen die Schweizer Berater, wollen sie Erfolg haben, auch die
Eigenheiten der Vereinigten Staaten genau kennen. «In den USA sind die Steuern

ein riesiges Thema», sagt etwa Vrijhof-Droese — «mehr noch als in Europa». Man
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biete selbst keine Steuerberatung fiir Amerikaner an, miisse aber das System
sehr gut verstehen. Eine falsche Entscheidung — etwa der Kauf eines nicht in den
USA, sondern in Europa gelisteten Anlagefonds — kann sich sehr negativ auf die
Steuerrechnung der Kunden auswirken. Es gehe dabei natiirlich nicht um illegale

Tricks, sondern um legale Steueroptimierung, sagt sie.

Diese Komplexitat macht das US-Geschaft fiir das Griippchen der Schweizer
Finanzberater, die sich in den Markt wagen, nicht einfacher. Aber Beharrlichkeit
zahlt sich aus. Selbst wenn man zwischen New York und Los Angeles ein kleiner

Fisch ist — der Teich, in dem man schwimmt, ist gigantisch.
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