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Auf Blutzufuhr
angewiesen

Kein Strukturwandel ohne Fachkräfte

Daniel Imwinkelried Unüberwindbar
sind sie nicht, aber ein Hindernis stellen
sie eindeutig dar. Banken und Asset-
Manager müssen manche Hürde neh-
men, wenn sie von der Schweiz aus in
der EU Finanzdienstleistungen erbrin-
gen wollen. Schwierig gestaltet sich das,
falls es um Privatkunden geht, etwas
einfacher sind die Verhältnisse bei insti-
tutionellen Investoren. Allerdings hat
nicht nur die EU eine Mauer errichtet.
Auch die Schweiz baut an einem Wall,
der die Vermögensverwaltungsbranche
einzuengen droht. Vor einem Jahr nahm
die Stimmbevölkerung die Massenein-
wanderungsinitiative an, und aus Angst,
die Diskussion über die Migration
könnte ausser Kontrolle geraten, kürzte
der Bundesrat Ende 2014 die Drittstaa-
tenkontingente.

Dabei wäre der Finanzsektor mehr
denn je auf die besten Kräfte aus der
ganzenWelt angewiesen. Seitdem es das
«alte» Bankgeheimnis nicht mehr gibt
und der Zugang zum EU-Markt einem
Hürdenlauf gleicht, befindet sich die
Branche in einem Umbruch. Diesen
kann sie mit den bestehenden Arbeits-
kräften nicht bewältigen. Beispielsweise
sollte die Asset-Management-Branche
noch mehr das Geschäft mit Spezialpro-
dukten pflegen, denn auf Fonds, die sich
bloss einem Index entlangschlängeln,
hat in der weiten Welt niemand gewar-
tet. Dieses Feld haben grosse Anbieter
längst in Beschlag genommen.

Fachkräfte für Spezialprodukte fin-
den die Anlagefirmen in der Schweiz je-
doch nicht in ausreichender Zahl, dafür
ist das Land zu klein. Ein Zürcher
Asset-Manager beispielsweise, der erst
seit wenigen Jahren im Geschäft ist,
sucht seit mehreren Monaten vergebens
einen Experten für die Hedge-Funds-
Analyse. Ein anderes Unternehmen
wollte unbedingt einen ETH-Absolven-
ten aus Israel anstellen, weil dieser ge-
nau die benötigten Kenntnisse besass.
Das Migrationsamt teilte der Gesell-
schaft jedoch in einem ersten Bescheid
mit, in Zürich gebe es genügend arbeits-
lose Portfoliomanager, weshalb man
sich auf dem lokalen Arbeitsmarkt um-
sehen solle.

Dabei hätte der spezialisierte ETH-
Absolvent wahrscheinlich niemandem
die Karriere verbaut; vielmehr hätte die
noch relativ junge Firma dank ihm
Wachstumschancen wahrnehmen kön-
nen, und das hätte in einer zweiten
Phase auch weniger spezialisierten Fi-
nanzleuten neue Berufsperspektiven
eröffnet. Nur wenn ihr frisches Blut zu-
geführt wird, schafft die Finanzbranche
den Strukturwandel.

Lebenswichtiger Marktzugang
Schweizer Banken und Asset-Manager sind darauf angewiesen, Dienstleistungen ungehindert in der EU anbieten zu können. Diese hat aber regulatorische
Hürden errichtet. Sie zu überwinden, kostet Geld und Zeit. Nicht alle Länder der EU handhaben die Zulassung aber gleich streng.
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Das Leiden der Schweizer Banken an der EU
Hürdenreicher Zugang zu den Kunden in den europäischen Ländern

Die Schweizer Banken sind im
Vermögensverwaltungsgeschäft
auf einen möglichst diskriminie-
rungsfreien Marktzugang zu den
EU-Ländern angewiesen. Vorder-
hand lässt sich dieser am ehes-
ten über binationale Freistel-
lungsvereinbarungen erreichen.

Ermes Gallarotti

Die Schweizer Banken sind, allen Ver-
werfungen und Umbrüchen zum Trotz,
mit einem Weltmarktanteil von rund
einem Viertel immer noch die führen-
den Akteure im grenzüberschreitenden
Vermögensverwaltungsgeschäft. Die
Betreuung ausländischer Vermögen in
Höhe von gut 3100 Mrd. Fr. aus dem
Heimmarkt Schweiz heraus generiert
gemäss Angaben der Schweizerischen
Bankiervereinigung (SBVg) Erträge
von rund 19 Mrd. Fr und verhilft rund
28 000 Mitarbeitern zu einer über-
durchschnittlich gut bezahlten Arbeits-
stelle. Damit steht die Paradedisziplin
für gut die Hälfte der Wertschöpfung
und knapp ein Fünftel der Beschäftig-
ten in der Schweizer Bankenwelt.

Binationale Efforts
Diese Marktstellung lässt sich nur ver-
teidigen, wenn der Zugang zu den ge-
wichtigsten Zielmärkten offen bleibt.
Dazu zählen etwa die Nachbarländer
und EU-Mitglieder Deutschland,
Frankreich und Italien. Zwar haben die
beiden Grossbanken UBS und Credit
Suisse (CS) in den Jahren vor der jüngs-
ten Finanzkrise viele Millionen in den
Aufbau von lokalen Tochtergesellschaf-
ten und Niederlassungen investiert.
Aber die Strategie, den Kunden in ihre
Domizilländer zu folgen, dort Stütz-
punkte aufzubauen und Produkte und
Dienstleistungen vor Ort («onshore»)
anzubieten, hat nicht den erhofften Er-
folg gezeitigt.

Denn zum einen werden Tochter-
gesellschaften von Schweizer Banken
vor Ort als lokale Institute wahrgenom-
men, die den lokalen Gesetzen unter-
stellt sind und von lokalen Regulatoren
beaufsichtigt werden – und sich insofern
kaum von den einheimischen Konkur-
renten abheben; die Zugkraft des
Schweizer Standorts kommt nicht zum
Tragen. Zum andern geht der Aufbau
und Betrieb ausländischer Tochterge-
sellschaften ins dicke Tuch.

Die beiden Grossbanken UBS und
CS sind in den vergangenen Jahren des-
halb dazu übergegangen, ihre europäi-
schen Aktivitäten zu verschlanken und
zu bündeln. Die UBS will künftig das
gesamte in den EU-Ländern betriebene
Vermögensverwaltungsgeschäft in einer
einzigen Bank mit Standort Frankfurt
oder Luxemburg bündeln. Diese zen-
trale Einheit könnte mit nur einer
Banklizenz über ein Netz von Nieder-
lassungen den gesamten EU-Raum ab-
decken. Ist der Aufbau von Onshore-
Infrastrukturen im Ausland für Gross-
banken äusserst anspruchsvoll und res-
sourcenintensiv, kommt er für kleine
Institute mit beschränkter finanzieller
Potenz erst recht nicht infrage. Für sie
ist der freie Zugang zu ausländischen
Märkten von existenzieller Bedeutung.

Vor diesemHintergrund befürwortet
die SBVg in der kurzen Frist die Auf-
nahme beziehungsweise die Fortfüh-
rung binationaler Verhandlungen mit
bedeutenden Ländern in der EU und in
Wachstumsregionen. Ziel ist es, den
Schweizer Banken einen möglichst frei-
en Zugang zu gewichtigen Märkten zu
sichern. Am weitesten gediehen sind
diese Gespräche mit Deutschland.
Schweizer Banken können bei der deut-
schen Aufsichtsbehörde Bafin eine so-

genannte Freistellung erwirken, die ih-
nen die Betreuung deutscher Kunden
von der Schweiz aus ermöglicht. Bedin-
gung dafür ist, dass die aufsichtsrecht-
lichen Anforderungen der Finma an das
Vermögensverwaltungsgeschäft von der
Bafin als gleichwertig angesehen wer-
den, namentlich in den Bereichen der
Geldwäschereibekämpfung und des
Konsumentenschutzes.

Ein gewichtiger Nachteil bleibt be-
stehen: Freistellungsfähig sind Dienst-
leistungen für Privatkunden nur dann,
wenn sie über die Vermittlung einer
lokalen Partnerbank angebahnt wer-
den. Erst danach kann ein Schweizer
Institut in direkten Kontakt zu einem in
Deutschland domizilierten Kunden tre-
ten. Derzeit sind Bestrebungen zwi-
schen den beiden Ländern im Gang,
dieses Freistellungsverfahren derart zu
vereinfachen, dass auch die Anbahnung
von der Schweiz aus möglich ist.

Vorteilhafte Freistellung
Über eine solche Freistellung verfügen
neben den beiden global engagierten
Grossbanken UBS und CS auch Insti-
tute wie Julius Bär oder Vontobel. Selbst
die St. Galler Kantonalbank (SGKB),
die inMünchen mit einer als Bank lizen-
zierten Tochtergesellschaft vertreten ist,
hat eine Freistellung erwirkt. Die dop-
pelt abgestützte Präsenz in Deutschland

– einerseits über einen lokalen Stütz-
punkt (onshore) und andererseits über
eine Freistellung (offshore) – birgt etli-
che Vorteile. Zum einen kann beispiels-
weise die SGKB den Erstkontakt zu
einem deutschen Kunden, der sein Geld
in der Schweiz verwalten lassen will,
über ihre lokale Tochterbank anbahnen,
ohne auf eine Drittbank angewiesen zu
sein. Zum andern wird es möglich, Kun-
den kombinierte Lösungen anzubieten.
Diese können ihr Vermögen ganz oder
teilweise vor Ort in Deutschland oder
grenzüberschreitend aus der Schweiz
heraus verwalten lassen, ohne die Bank
wechseln zu müssen.

Zu solchen Lösungen haben in erster
Linie sehr wohlhabende Kunden Zu-
gang, denen viel daran liegt, ihr Geld in
der Schweiz zu wissen, und die auch be-
reit sind, dafür einen Preis zu zahlen.
Finanziell weniger gut dotierte Perso-
nen werden dazu animiert, ihr gesamtes
Geld vor Ort betreuen zu lassen, weil
das Verhältnis zwischen Aufwand und
Ertrag nicht mehr stimmt. Oder anders
ausgedrückt: Das Offshore-Geschäft
wird sich zusehends auf sehr betuchte
Kunden ausrichten, die weniger begü-
terte «Masse» wird auf lokale Angebote
zugreifen müssen.

In der Branche ist man sich darüber
einig, dass die deutsche Lösung in
Sachen Marktzugang dem derzeit er-
reichbaren Optimum gleichkommt.

Schon deshalb sähen es Bankenvertreter
gerne, wenn sich auch mit anderen Län-
dern in der EU ein Freistellungsregime
nach deutschem Vorbild umsetzen lies-
se. In der langen Frist, auch das ist unbe-
stritten, böte ein Finanzdienstleistungs-
abkommen mit der EU womöglich den
ersehnten diskriminierungsfreien Zu-
gang zu den EU-Ländern. Allerdings ist
eine solche Patentlösung in weiter Fer-
ne, denn nach der Annahme der Mas-
seneinwanderungsinitiative vor Jahres-
frist fehlt es der EU-Seite an der nötigen
Verhandlungsbereitschaft.

Ein dritter Hebel
Nicht zuletzt aus diesem Grund macht
sich die SBVg als Branchenverband da-
für stark, in ausgewählten Bereichen
eine Regulierung umzusetzen, die
gleichwertig («äquivalent») mit den
EU-Regeln ist. Dabei geht es nicht dar-
um, gleiche Auflagen und Vorschriften,
sondern Regelungen mit gleicher Wir-
kung zu implementieren. In einzelnen
Teilgebieten ist eine derartige Harmoni-
sierung gelungen, und die EU hat die
Gleichwertigkeit anerkannt (vgl. neben-
stehenden Artikel). Äquivalente Rege-
lungen sind neben den binationalen
Freistellungsvereinbarungen und dem
Finanzdienstleistungsabkommen in spe
der dritte Hebel, um Schweizer Banken
den EU-Marktzutritt zu erleichtern.
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Luxemburg – ein Vorbild in der konsequenten Vermarktung
imr. Kein anderer Finanzplatz in
Europa geht bei der Vermarktung seiner
Dienstleistungen wahrscheinlich so kon-
sequent vor wie Luxemburg. Dabei kom-
men sich das Grossherzogtum und die
Schweiz im Vermögensverwaltungsge-
schäft nicht ins Gehege, sondern ergän-
zen sich vielmehr. Luxemburg konzen-
triert sich traditionell auf Administration
und Produktion von Fonds, also bei-
spielsweise die Dokumentation oder die
Berechnung der Performance. Noch gibt
es zwar hiesige Finanzplatzvertreter, die
davon träumen, zumindest einen Teil
dieses Geschäfts wieder in die Schweiz
zu holen. Doch dieser Zug ist abgefah-
ren. Luxemburg bildet in der Fondspro-
duktion einen Cluster mit unzähligen
Spezialisten und ist deshalb so gut wie
unangreifbar. Die Schweiz sollte sich

deshalb auf das Portfolio-Management
konzentrieren und versuchen, hier einen
internationalen Ruf aufzubauen, sagt
Yvonne Lenoir von der Firma BRP
Bizzozero & Partners, die Asset-Mana-
ger im internationalen Geschäft berät.
Luxemburg hat in diesem Bereich wenig
Ambitionen, denn den Exponenten des
Landes ist bewusst, dass es ihnen kaum
gelingen wird, hochkarätige Fondsmana-
ger aus London, Zürich oder Frankfurt
ins Land zu locken. Dieses ist für Spezia-
listen schlicht zu klein. Luxemburg habe
keine Mühe damit, wenn das Portfolio-
Management eines Fonds an einem
anderen Ort passiere, beispielsweise in
Zürich, sagt Lenoir.

In der Fondsproduktion bildet Lu-
xemburg dagegen eine weltweit aner-
kannte Marke. Die Finanzaufsicht CSSF

gilt als sehr vertrauenswürdig, und des-
halb haben Anlagevehikel, die von ihr
unter EU-Recht (als Ucits oder AIF)
zum Vertrieb zugelassen werden, auch
ausserhalb des Binnenmarkts gute
Chancen auf einen raschen Marktzu-
gang. Luxemburger Fonds sind denn
auch in diversen Ländern Asiens und
Lateinamerikas weit verbreitet. Zu die-
sem Erfolg hat ebenfalls die geschickte
Vermarktung des einheimischen Stand-
orts durch den Fondsverband Alfi bei-
getragen, der beispielsweise in Asien
grosse Anstrengungen unternimmt, die
Luxemburger Fonds in der Finanzbran-
che bekannt zu machen. Zu den Nutz-
niessern und grössten Kunden des Fi-
nanzplatzes Luxemburg gehören auch
hiesige Asset-Manager, welche die
Fonds von der Schweiz aus verwalten.

Der Weg in die EU-Länder bleibt für die Schweizer Banken beschwerlich. ADRIAN BAER / NZZ

ZAHL ZUM THEMA
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51%
Schlüsselkunden
Ausländische Kunden haben für die
Schweizer Banken eine herausragende
Bedeutung. Gemäss den Daten der Ban-
kiervereinigung verwalteten die Institute
Ende 2013 Vermögen von 6136 Mrd. Fr.
Rund die Hälfte davon stammten von
Anlegern aus dem Ausland. Dieses Ge-
schäft blüht nur, wenn die Banken ihre
Dienstleistungen ungehindert ausserhalb
der Schweiz vermarkten können. In der
EU ist das mit vielen Hürden verbunden.




