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Schweiz agiert im Spitzenteld

SCHWEIZ Bei der Regulierung des Finanzplatzes geht es nicht darum, ein Musterschiiler zu sein. Ausgewogenheit ist wichtig.

BILD: GAETAN BALLY/KEYSTONE

Ein neuer Index macht die Regullerungen verschledener Bankenplatze verglelchbar
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MARKUS BURGI

it dem Ausbruch der globalen
MPinanz— und Wirtschaftskrise

vor rund zehn Jahren stand die
internationale Finanzindustrie weltweit
nicht nur unter grossem wirtschaftlichem,
sondern auch massiv unter politischem
Druck. In der Folge sahen sich die Auf-
sichtsbehdrden auf verschiedenen Fi-
nanzpldtzen veranlasst, insbesondere das
Bankgeschift deutlich strenger zu regulie-
ren. Dabei wurden grundsétzliche Stan-
dards, die fiir alle Finanzplatzakteure glei-
chermassen zur Anwendung kommen
sollten, definiert.

Diese wurden auf den einzelnen Fi-
nanzpldtzen aber in sehr unterschiedli-
cher Intensitit sowie Geschwindigkeit
implementiert. Und nicht in allen Méark-
ten werden sie in gleichem Masse durch-
gesetzt. Die wettbewerbsverzerrenden
Konsequenzen dieser auf nationaler
Ebene uneinheitlichen Korrekturmass-
nahmen wirken sich bis heute auf die Fi-
nanzplatzakteure aus — wenn auch in
unterschiedlicher Auspragung.

Kontroverse Diskussion

Im Rahmen einer tiefgreifenden Z&sur hat
die offizielle Schweiz in der Folge eine
neue Finanzmarktstrategie entwickelt.
Sie soll den verénderten globalen Rah-
menbedingungen Rechnung tragen. Der
Schweizer Finanzplatz hat sich dabei als
ausserordentlich agil und verdnderungs-
bereit gezeigt. Diese Agilitét ist auf eine
iiberaus grosse politische und dffentliche
Resonanz gestossen.

Kritiker beurteilen die Regulierungs-
schritte der vergangenen Jahre als unzu-
reichend. Warnende Stimmen hingegen
monieren, die Schweiz reguliere ihren Fi-
nanzplatz in vorauseilendem Gehorsam,
schiesse iiber das Ziel hinaus und manév-
riere sich damit selbst ins Hintertreffen.

Im Kern dieser kontroversen Diskus-
sion geht es um identische Wettbewerbs-
bedingungen fiir alle Marktteilnehmer,
das sogenannte Level Playing Field. Im
Sinne der Fairness werden gleich lange
Spiesse fiir alle Akteure angemahnt. Denn
es darf nicht vergessen werden, dass letzt-

lich die Prosperitdt der heimischen Fi-
nanzindustrie und damit auch ein wichti-
ger Ertragspfeiler der Schweizer Volkswirt-
schaft auf dem Spiel steht.
Regulierungskritiker weisen zudem im
Wissen um die grosse Mobilitit der Fi-
nanzindustrie darauf hin, dass nicht in
erster Linie die absolute Linge der Spiesse,
sondern die Frage, ob diese Spiesse auf al-
len Finanzplitzen relativ betrachtet gleich
lang sind, zu beantworten ist. Die grosse
Herausforderung besteht namlich darin,
auf globaler Ebene und unter Beriicksich-
tigung unterschiedlicher rechtlicher und
politischer Rahmenbedingungen gleich-
artige und faire Wettbewerbsbedingungen

fiir alle Marktteilnehmer zu gewahrleis-
ten. Fiir die Kalibrierung auf nationaler
Ebene sind fundierte Daten fiir einen
aussagekrdftigen Vergleich hinsichtlich
der Regulierungsdichte einzelner Finanz-
plétze eine zwingende Voraussetzung.

Regulierung ist Realitit

Die Bankenregulierung mag umstritten
sein, aber sie ist Realitdt und sowohl mit
Kosten als auch mit Nutzen verbunden.
Offensichtlich ist jedoch, dass nicht alle
Finanzpldtze internationale Regulie-
rungsstandards im gleichen Ausmass im-
plementiert haben. Auch setzen sie diese
gegebenenfalls nicht in gleicher Intensitit
und Konsequenz durch.

Schwach regulierte Standorte bieten
Angriffsfliche und bergen hohe Reputa-

tionsrisiken. Zumal im harten Konkur-
renzkampf der globalen Finanzplitze
Grosse allein nicht mehr langer ein iiber-
zeugendes Alleinstellungsmerkmal ist.
Deutlich glaubwiirdiger ist eine konse-
quente Finanzplatzregulierung mit zeit-
gemaissen Transparenz- und Compliance-
Vorgaben. Dabei spielen verschiedene
Faktoren eine entscheidende Rolle: zum
Beispiel das politische Umfeld eines Lan-
des, aber auch der Umfang und die
Dienstleistungsqualitidt der Finanzinsti-
tute. Ausserdem die Sicherheit der Bank-
institute und deren Regulierung sowie
strenge Auflagen, um Korruption, Geld-
wische und Terrorismusfinanzierung

wirksam entgegenzutreten.

Nur eine globale Betrachtungsweise
vermag ein aussagekriftiges Bild zu ver-
mitteln. Denn erst im konkreten Vergleich

mit anderen Finanzpldtzen zeigt sich,
dass zwischen der formalen Ankiindi-
gung, der tatsdchlichen Implementierung
und letztlich der praktischen Durchset-
zung von Regulierungsmassnahmen oft-
mals grosse Liicken klaffen.

Vor diesem Hintergrund hat das Swiss
Finance Institute (SFI) zusammen mit den
Professoren Alfred Mettler, Steven Ongena
und Christoph Basten einen nachvollzieh-
baren und verstdndlichen Regulierungs-
index entwickelt. Dieser — und das ist ein
Novum - bewertet und ordnet verschie-
dene Liander hinsichtlich der Implemen-
tierung und der Durchsetzung nationaler
Regulierungen betreffend Finanzplatzre-
gulierung, Transparenz und Compliance.

Vorurteile entkriiften

Der Global Financial Regulation, Transpa-
rency and Compliance Index (GFRTCI) -
so der Name des neuen Regulierungsin-
dex - ermoglicht ein aussagekriftiges
Stéarken- und Schwéchenprofil der ver-
schiedenen Linder im Hinblick auf ihre
Regulierungsstandards. Er stellt diese in
einen direkten Vergleich mit dem aktuel-
len regulatorischen Rahmen des Schwei-
zer Finanzplatzes.

Regulierung darf nie
auf starren politischen
Dogmen basieren.

Nationale Regulationsprozesse stehen
nicht nur unter den wachsamen Augen
lokaler Anspruchsgruppen, sondern auch
unter jenen der internationalen Linder-
gemeinschaft. Dabei legt der neu ge-
schaffene Regulierungsindex eine fak-
tenbasierte Grundlage, die im Idealfall
Vorurteile zu entkriften vermag. Das be-
giinstigt einen differenzierten Meinungs-
bildungsprozess.
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Der Schweizer Finanzplatz wird sei-
nem guten Ruf - das zeigt der vorliegende
Regulierungsindex deutlich — auch in Be-
zug auf Regulierungsfragen mehr als ge-
recht und agiert dabei klar im Spitzenfeld.
Das ist natiirlich zuerst einmal erfreulich -
auch weil damit diejenigen Stimmen wi-
derlegt werden, die eine schérfere Regu-
lierung einfordern.

Gleichzeitig zeigt sich jedoch, dass Re-
gulierung nie auf starren politischen Dog-
men basieren darf. Sie sollte immer auch
mit Blick auf die Regulierungsmassnah-
men konkurrierender Standorte gesche-
hen. Die Schweiz 1duft andernfalls Gefahr,
ihren eigenen Finanzplatz in einem globa-
len Kontext zu benachteiligen.

Markus Biirgi ist Chief Financial
and Operating Officer am Swiss Finance
Institute (SFD.
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