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Zusammentassung

Mit dem vorliegenden Bericht bekraftigt der Bundesrat die Grundlagen seiner
Finanzmarktpolitik und legt die strategischen Stossrichtungen dieser Politik fest.
Eine Aktualisierung wurde notwendig, da sich das Umfeld fir den Finanzplatz
erheblich gewandelt und die Schweiz in den vergangenen Jahren eine Reihe von
weitreichenden Reformen im regulatorischen und steuerlichen Bereich vorgenom-
men hat. Damit hat sie auch fir das grenzliberschreitende Finanzgeschaft wich-
tige internationale Standards umgesetzt.

Der Bundesrat beflirwortet eine solide und gleichzeitig dynamische Finanzmarkt-
politik, die sich einerseits nach bestandigen Zielsetzungen und Grundsatzen rich-
tet. Andererseits muss diese Politik anpassungsfahig genug sein, um bestmaglich
auf Entwicklungen im sich rasch wandelnden Finanzumfeld reagieren zu kénnen.
Der Bericht soll als Kompass dienen, der die bundesratliche Politik verstandlich
und berechenbar macht.

FUnf Stossrichtungen der Finanzmarktpolitik zeigen auf, wie den Chancen und
Herausforderungen fir den Finanzplatz Schweiz begegnet wird und wie dessen
Wettbewerbsfahigkeit erhalten werden soll. Wahrend die Umsetzung global aner-
kannter Standards weiterhin ein zentraler Bestandteil der Politik sein wird, so sol-
len nationale Handlungsspielraume ausgeschopft und die Rahmenbedingungen
am Finanzstandort Schweiz zukunftsgerichtet und effizient ausgestaltet werden.
Dies gilt insbesondere auch mit Blick auf neue Technologien.

— Zwecks Wahrung und Verbesserung des Marktzugangs werden bilaterale Ver-
einbarungen mit Partnerlandern angestrebt. Mit der EU soll die Anerkennung
der Gleichwertigkeit der Schweizer Finanzmarktregulierung, wo dies volkswirt-
schaftlich sinnvoll ist, erreicht werden. Gleichzeitig sollen im Ausland, in
Zusammenarbeit mit der Branche, die Qualitaten des Schweizer Finanzplatzes
hervorgehoben werden.

— Innovativen Ideen und neuen Geschaftsmodellen im Finanzbereich im Zuge der
rasch fortschreitenden Digitalisierung wird der Weg geebnet. Unverhaltnismas-
sige Marktzutrittshirden flr Fintech-Unternehmen werden mittels Anpassun-
gen der rechtlichen Rahmenbedingungen abgebaut. Der Trend zur Nachhaltig-
keit im Finanzgeschaft bietet ebenfalls Opportunitaten flr die Finanzinstitute,
beispielsweise durch den Einbezug von Umweltfaktoren und -risiken bei Kapi-
talanlagen. Diese Moglichkeiten gilt es wahrzunehmen.

— Die Regulierungsprozesse werden weiter optimiert, wobei jeweils ein Einbezug
der Branche vorgesehen ist. Okonomische Wirkungsanalysen werden friihzeitig
begonnen und begleitend zu den Regulierungsprojekten vertieft. Zudem sollen
Ex-post-Evaluationen ausgewahlter Finanzmarktregulierungen durch unabhan-
gige Stellen in Auftrag gegeben werden. Auf der internationalen Ebene setzen
sich die Behorden fir eine Konsolidierung der internationalen Regulierungs-
agenda und deren starkere Wirkungsorientierung ein.



— Die Stabilitat und Funktionsfahigkeit des Finanzsystems wird gewahrleistet. Der
Bundesrat wird gemass seinem gesetzlichen Auftrag das Schweizer «Too-big-
to-fail»-Regime fir systemrelevante Banken weiterhin periodisch tberprutfen.
Zudem werden Verbesserungen der Funktionsfahigkeit des Einlegerschutzes
sowie eine Reduktion von Systemrisiken im Immobilienmarkt und im Bereich
der beruflichen Vorsorge gepruft.

— Die internationale Konformitat im Steuer- und Geldwaschereibereich wird
sichergestellt. Um gleich lange Spiesse zu wahren, setzt sich die Schweiz in den
internationalen Gremien fir eine breite Umsetzung dieser globalen Standards
ein. Damit unterstreicht sie ihre Bereitschaft, ihren Teil zu einem integren inter-
nationalen Finanzsystem beizutragen.

Ein stabiler, funktionsfahiger und kompetitiver Finanzsektor ist ein wichtiges
Standbein der Schweizer Volkswirtschaft. Es ist Aufgabe des Staates, fir die
Geschaftstatigkeiten dieses Sektors optimale Rahmenbedingungen bereitzustel-
len. Der Finanzplatz Schweiz soll sich weiterhin als einer der global fihrenden
Standorte fir das Finanzgeschaft behaupten und diese Rolle noch starken kénnen.



Ausgangslage
und Zielsetzung

Meilensteine und
Schwerpunkte der
Politik

Einleitung

Der Bundesrat formulierte seine Finanzmarktpolitik letztmals 2012, wobei konkrete
Schritte im Steuerbereich, mit denen dem internationalen Druck auf die Schweiz
begegnet werden sollte, im Zentrum standen. Gleichzeitig wurden Arbeiten initiiert,
um in Zusammenarbeit mit der Branche die Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes
in den Bereichen Asset Management, Versicherungen und Vorsorge sowie Kapital-
markt zu starken.

Seither sind auf nationaler wie internationaler Ebene im Finanzmarkt und Steuerbe-
reich zahlreiche Entwicklungen eingetreten und Massnahmen getroffen worden.
Der vorliegende Bericht hat zum Ziel, die gegenwartige Ausgangslage in diesen
Bereichen aufzuzeigen, die in den nachsten Jahren anfallenden Herausforderungen
zu beschreiben und die Handlungsfelder zu bestimmen, um diesen zu begegnen.
Den Erkenntnissen von zwei Expertengruppen zur Weiterentwicklung der Finanz-
marktstrategie? von 2013 bzw. 2014 wird ebenso Rechnung getragen wie den weg-
weisenden Beschllssen des Bundesrates und des Parlamentes. Dartber hinaus sind
die allgemeinen Starken des Standorts Schweiz, namentlich die wirtschaftliche und
politische Stabilitat, ein funktionierender und attraktiver Arbeitsmarkt, hochklassige
Infrastrukturen, ein hochstehender Service Public und ein erstklassiges Bildungssys-
tem sowie ein vorteilhaftes steuerliches Umfeld wesentlich fur das Finanzgeschaft in
der Schweiz. Sie gehéren zu den allgemeinen Rahmenbedingungen fir die Wirt-
schaft und haben fir den Bundesrat hohe Prioritat, sind aber nicht Gegenstand der
Finanzmarktpolitik im engeren Sinne.

Die Finanzmarktpolitik des Bundesrates ist auf Rechtsicherheit, Berechenbarkeit und
Kontinuitat ausgerichtet. Entsprechend bestandig sind ihre Zielsetzungen und Grund-
satze. Die Finanzmarktpolitik muss sich jedoch einem wandelnden Umfeld und unerwar-
teten Ereignissen anpassen und ihre Schwerpunktsetzung und den Mitteleinsatz entspre-
chend wahlen. Sie soll dabei einem klaren Kompass folgen. Der Bericht legt die
Ausrichtung der Finanzmarktpolitik der Schweiz dar und tragt dazu bei, dass die Schweiz
den Chancen und Herausforderungen fir ihren Finanzstandort angemessen flexibel und
zeitnah begegnet. Die bundesratliche Politik setzt auch den Rahmen flr die Zusammen-
arbeit des Bundes mit den fir die Finanzmarktaufsicht zustandigen Behorden.

Es ist fUr die gesamte Volkswirtschaft von Bedeutung, dass der Finanzsektor den
Unternehmen und Haushalten zuverlassig hochwertige Dienstleistungen bereitstellt.
Dabei sollen durch attraktive Rahmenbedingungen Wertschopfung und Arbeitsplatze
(und damit auch Steuersubstrat) am Finanzstandort Schweiz erhalten und geschaffen
werden. Die Weiterentwicklung des Heimmarktes und des internationalen Geschafts
sind gleichermassen wichtig. Einerseits sollen die inlandischen Rahmenbedingungen

T Bericht zur Finanzmarktpolitik des Bundes vom 19. Dezember 2012. Dieser zeigte auch den Stand der Umsetzung
der vom Bundesrat 2009 im Bericht «Strategische Stossrichtungen fir die Finanzmarktpolitik der Schweiz» vom
16. Dezember 2009 (in Beantwortung des Postulats Graber 09.3209) beschlossenen Massnahmen auf.

2 Siehe den Bericht der ersten Expertengruppe mit dem Titel «Regulatorische Herausforderungen fur die grenziber-
schreitende Schweizer Vermégensverwaltung und strategische Optionen» vom 6. Juni 2013 sowie den Schlussbe-
richt, inkl. seiner Anhé&nge, der zweiten Expertengruppe zur «Weiterentwicklung der Finanzmarktstrategie» vom
1. Dezember 2014.



Aufbau des
Berichts

gestarkt werden, andererseits sind die Schweizer Finanzintermediare auf gute
Marktzugangsbedingungen im Ausland angewiesen. Der Schweizer Finanzplatz
muss auch in Zukunft seine Position als eines der weltweit fihrenden Finanzzent-
ren sichern und weiter ausbauen.

In den vergangenen Jahren ist der Bundesrat diesen Zielsetzungen konsequent
gefolgt. Indem die Schweiz als bedeutender internationaler Finanzplatz die glo-
bale Regulierungsagenda mitgetragen und die wesentlichen vereinbarten Finanz-
marktreformen umgesetzt hat, konnte sie ihre Finanzstabilitat starken und ihre
Glaubwdrdigkeit untermauern. Die Umsetzung von international anerkannten
Standards, dort wo fiir die Schweiz sinnvoll und notig, bleibt einer der Pfeiler der
Finanzmarktpolitik.

Als Meilensteine der Umsetzung von Reformen in der jingeren Vergangenheit
sind die folgenden hervorzuheben: Die Schweiz hat ihre Gesetzgebung zu Finanz-
marktinfrastrukturen und Derivatehandel sowie zur Geldwaschereibekdmpfung
umfassend revidiert. Zudem hat sie ihr «Too-big-to-fail»-Regime fir systemrele-
vante Banken verscharft und die Kapital- und Liquiditatsanforderungen fir samtli-
che Banken erhoht. Fir die Schweizer Versicherer wurden mit dem Swiss Solvency
Test (SST) bereits friher anspruchsvolle Solvenzvorschriften eingefiihrt, die als
gleichwertig mit der EU-Regulierung anerkannt werden. Letztlich stellt der von der
internationalen Staatengemeinschaft breit unterstitzte Ubergang zum automati-
schen Informationsaustausch in Steuersachen einen fundamentalen Wandel in den
Rahmenbedingungen fir das Geschaft mit auslandischen Kunden auf dem Finanz-
platz Schweiz dar.

Indem die Schweiz ihren internationalen Verpflichtungen nachkommt und sich
gleichzeitig fir eine konsequente Umsetzung durch andere Staaten einsetzt, tragt
sie zu einem Level Playing Field unter den Akteuren bei. Sie will dabei zugleich ihre
Interessen wahren. Im zwischenstaatlichen Verhaltnis werden, wo immer maoglich,
Vereinbarungen abgeschlossen, die auf der gegenseitigen Anerkennung der Regu-
lierung und Aufsicht beruhen. Im Rahmen der Aktivitaten der internationalen Gre-
mien setzt sie sich daflr ein, dass bei der Erarbeitung von internationalen Stan-
dards schweizerische Interessen bertcksichtigt werden und bei Landerevaluationen
der Grundsatz der Gleichbehandlung gilt sowie mit gleichen Ellen gemessen wird.

Der Dialog mit der Branche und wichtigen Partnerlandern wird systematisch und
regelmassig gepflegt. Besondere Schwerpunkte werden dort gesetzt, und Lésun-
gen mit Partnerlandern mit Nachdruck verfolgt, wo die Schweiz ihre Position im
internationalen Wettbewerb starken kann. Im Vordergrund stehen offene Markte,
ein innovationsfreundlicher Rechtsrahmen und eine optimale nationale Finanz-
marktregulierung.

Der Bericht umreisst eingangs die Herausforderungen des Finanzplatzes Schweiz
im internationalen Wettbewerb. Der Hauptteil legt die Stossrichtungen der Mass-
nahmen dar, mit denen der Bundesrat auf diese Herausforderungen zu reagieren
beabsichtigt. Dazu gehdrt eine Konkretisierung des Vorgehens aus kurz- bis mit-
telfristiger Sicht. Abschliessend unterstreichen Ausfihrungen zur Umsetzung die
Notwendigkeit des Dialogs im Inland und des aktiven Engagements bei der Inter-
essenwahrung im Ausland. Der Anhang verweist auf die Prinzipien der Schweizer
Finanzmarktpolitik und namentlich auf deren grundlegende Zielsetzungen und
Grundsatze. Zudem wird auf wichtige finanzmarktpolitische Entwicklungen seit
2010 hingewiesen.



Der Finanzsektor als
wichtiger Teil der
Volkswirtschaft

Der Schweizer Finanzplatz im
iInternationalen Wettbewerb

Der Finanzsektor ist ein wichtiger Pfeiler der Schweizer Volkswirtschaft. Er bietet?
Uber 200'000 Beschaftigten eine Arbeitsstelle, womit der Finanzbereich per Ende
2015 rund 5,6 Prozent zur Gesamtbeschaftigung beitrug. Zugleich erbrachte der
Finanzplatz 2015 eine Wertschépfung von rund 60 Milliarden Franken. Dies bildet
einen Anteil am Bruttoinlandprodukt (BIP) von 9,3 Prozent.

Die Entwicklung des Finanzsektors zeigte in den letzten 25 Jahren zum Teil grosse
Schwankungen. Ein Vergleich mit dem gesamten BIP-Wachstum Uber das letzte
Vierteljahrhundert lasst sich Abbildung 1 entnehmen. Deutlich erkennbar sind die
starkeren Ausschlage des Finanzsektors gegentber der Entwicklung des BIP. Dies
hangt damit zusammen, dass ein wesentlicher Teil der Wertschépfung des
Finanzsektors durch die Vermogensverwaltung und das Investment Banking
erwirtschaftet werden, deren Ertrage stark schwanken. Ende 2015 betrugen die
Wertschriftenbestande in den Kundendepots der Schweizer Banken 5500 Milliar-
den Franken, rund drei Viertel davon von institutionellen Kunden wie Pensions-
kassen.* Diese Wertschriftenbestande lagen 2015 nur knapp Uber denjenigen von
2007, nachdem diese zwischenzeitlich stark zurlickgegangen waren (vgl. Abbil-
dung 2). Die Finanzkrise stellt, auch was die Wachstumsraten der Wertschépfung
des Finanzsektors betrifft, eine Art Zasur dar. Seither wurden keine Wachstumsra-
ten Uber 5 Prozent mehr verzeichnet. In praktisch allen Geschaftsbereichen des
Finanzsektors ist heute der Margendruck gestiegen, verbunden mit der Tendenz
zur Risikoaversion bei Anlagen und Kreditvergaben.

Abbildung 1: Jahrliche Wachstumsraten von Finanzsektor und Gesamtwirtschaft sowie
BIP-Anteil des Finanzsektors (1991-2015)
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Der Finanzplatz Schweiz setzt sich aus einer Vielzahl und Vielfalt von Akteuren
zusammen, unter anderem Banken, Versicherungen und Pensionskassen:

— Ende 2015 wurden in der Schweiz gemass SNB 266 Banken gezahlt. Dies ent-
spricht einer Abnahme seit 2009 um knapp 20 Prozent. Drei Viertel dieses
Rickgangs ist zurlickzufihren auf das schrumpfende Segment der Auslandban-
ken. Die Banken in der Schweiz hatten 2015 insgesamt Kredite im Umfang von
Uber 1200 Milliarden Franken in ihren Blichern. Davon entfielen drei Viertel
auf inlandische Hypothekarforderungen.

— Auch die Versicherungen sind im Finanzsektor sehr prominent vertreten und
tragen 47 Prozent zur Wertschopfung des Finanzsektors bei. Ende 2015 waren
in der Schweiz 214 Versicherungsunternehmen bewilligt (und beaufsichtigt),
davon mehr als die Halfte Schadenversicherungen. Die Kapitalanlagen der
schweizerischen Versicherungen beliefen sich auf rund 560 Milliarden Franken.
Die Halfte dieser Gelder wird in festverzinslichen Wertpapieren angelegt.

— Die 1’866 Pensionskassen sind weitere wichtige Akteure auf dem Schweizer
Finanzplatz. Ende 2014 hatten sie Kapital im Wert von rund 780 Milliarden
Franken angelegt, davon Uber einen Drittel in Obligationen und knapp 30 Pro-
zent in Aktien.

— Gemass Schatzungen der Branche werden rund 10 Prozent der Wertschriften-
bestande in den Kundendepots der Banken von unabhédngig tatigen Vermo-
gensverwaltern verwaltet. Die Mehrheit davon sind Klein- und Mittelunterneh-
men und beschaftigen in vielen Fallen weniger als zehn Mitarbeitende.

Abbildung 2: Wertschriftenbestdnde der Schweizer Banken nach Kundensegmenten
(1998-2015)
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Herausforderndes
makrodokonomi-
sches Umfeld
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Im internationalen Vergleich zahlt der Schweizer Finanzplatz zu den global fih-
renden Finanzzentren. Dies zeigen internationale Studien wie beispielsweise der
Global Financial Centres Index. Gemass diesem ausgewahlten Index liegt Zlrich
als bester kontinentaleuropaischer Finanzplatz auf Rang 9, Genf auf Rang 23.°

Die Finanzkrise 2007-2009 hat bis heute splrbare Folgen. Acht Jahre spater ist
die makrodkonomische Lage einzelner Volkswirtschaften — darunter der Euro-
zone — trotz Fortschritten weiterhin wenig robust und die Wachstumsaussichten
haben sich nicht nur erneut eingetribt, sondern sind auch nicht nachhaltig: Die
Staatsverschuldung in vielen Industrie- und Schwellenlandern ist hoch und hat im
Gegensatz zur Schweiz weiter zugenommen, ganz zu schweigen von der implizi-
ten Staatsschuld etwa aufgrund von Leistungsversprechen in der Altersvorsorge.
Die Bilanzen vieler Banken sind noch mit krisenbedingten Altlasten belastet,
wovon einige Lander besonders betroffen sind. Der Welthandel hat aufgrund des
abgeschwachten Wachstums wichtiger Schwellenlander an Dynamik verloren und
seine Rolle als Wirtschaftsmotor eingebUsst. Erhebliche politische Unsicherheiten
verschiedenster Art hemmen u.a. die Investitionstatigkeit. Es ist ausserdem mit
einer langeren Periode der Unsicherheit etwa infolge des Referendums im UK
Uber den Austritt aus der Europaischen Union (EU) zu rechnen. In der Schweiz hat
sich die Wirtschaft seit der Aufhebung des Mindestkurses im Januar 2015 zwar
als widerstandsfahig erwiesen; dennoch haben der starke Franken und das mode-
rate globale Wachstum nicht nur in der Exportindustrie, sondern auch im Finanz-
sektor deutliche Ertragseinbussen zur Folge.

Das fragile makrodkonomische Umfeld und die Verletzlichkeit mancher Volkswirt-
schaften widerspiegeln sich in den volatilen Finanzmarkten. Das globale Umfeld
tiefer oder gar negativer Zinsen ist letztlich Ausdruck des schwachen Wachstums
und der tiefen Teuerung in der Schweiz und in anderen Industriestaaten. Neben
den Banken sind insbesondere die Versicherungen und die Pensionskassen von
schrumpfenden Ertragen betroffen. Tief- oder Negativzinsen fordern auch die
Verschuldung von Staaten und privaten Haushalten und bieten Anreize fir die
Suche nach hoheren (und risikoreicheren) Renditemaglichkeiten. Auch in der
Schweiz sind zudem die vom Immobiliensektor ausgehenden Stabilitatsrisiken
noch nicht vollstandig gebannt, auch wenn in jlingster Zeit eine Abflachung der
Preisentwicklung zu beobachten ist. Zusatzlich ist das regulatorische Umfeld trotz
internationaler Bemihungen um Koordination komplexer geworden. Dies stellt
flr den international ausgerichteten Finanzplatz Schweiz eine besondere Heraus-
forderung dar.

> In der Ausgabe des Global Financial Centres Index vom September 2016 wurden 87 Finanzplatze untersucht.
Auf dem vordersten Platz findet sich London, dicht gefolgt von New York. Auf den Platzen 3 und 4 folgen die
asiatischen Finanzzentren Singapur und Hongkong. Analysiert werden unterschiedliche Bereiche der Wettbe-
werbsfahigkeit wie die Infrastruktur und das Humankapital, aber auch einzelne Segmente des Finanzsektors
wie die Banken und die Versicherungen.



Internationale
Regulierungs-
bestrebungen

«Brexit»

Am 23. Juni 2016 sprach sich die Bevolkerung des Vereinigten Konigreichs
(UK) mehrheitlich flr einen Austritt aus der Europaischen Union (EU) aus.
Sobald UK formell seinen Austrittswunsch dem Europaischen Rat notifiziert,
lauft eine zweijahrige Frist zur Aushandlung eines Austrittsabkommens. UK
bleibt wahrend dieses Zeitraums EU-Mitglied und ist an den EU-Rechtsrah-
men gebunden. Fir die Periode nach dem Austritt konnte UK im Bereich der
Finanzdienstleistungen grundsatzlich einen (vollumfanglichen oder teilweisen)
Verbleib im EU-Binnenmarkt durch Abschluss eines Staatsvertrags anstreben.
Alternativ steht UK der Status als Drittstaat offen, mit fallweisem Marktzu-
gang in den EU-Raum mittels Anerkennung der Aquivalenz von Regulierung
und Aufsicht.

FUr Schweizer Finanzdienstleister im UK und fir das grenziberschreitende
Finanzdienstleistungsgeschaft in das UK besteht kurz- bis mittelfristig erhebli-
che Rechtsunsicherheit, was den Regulierungsrahmen und die Zukunft des
Finanzplatzes London anbelangt. Die Klarung der kiinftigen Beziehung des
UK zur EU und zu wichtigen Partnerstaaten ist daher vordringlich. Die Finanz-
platze der Schweiz und des UK sind eng verflochten, sie stehen gleichzeitig
aber auch in einer Wettbewerbssituation zueinander. Wahrend das Asset
Management und das Investment Banking traditionelle Starken des Londoner
Finanzplatzes sind und bleiben dirften, kann die Schweiz auf ihrer starken
Stellung im Bereich der grenzlberschreitenden Vermogensverwaltung auf-
bauen. Es ist allerdings noch zu friih, Schlisse zu den Auswirkungen aus
einem «Brexit» fir den Finanzplatz Schweiz und die grenziberschreitende
Erbringung von Finanzdienstleistungen aus der Schweiz zu ziehen. Eine
Chance zur Starkung der Wettbewerbssituation beider Lander kénnte eine
gegenseitige Anerkennung des Aufsichts- und Regulierungsrahmens als Vor-
aussetzung fir den Marktzugang bilden. Durch die konsequente Starkung
ihrer Rahmenbedingungen (etwa im Steuerbereich) kann die Schweiz ihre
relative Wettbewerbsposition auch in eigener Regie verbessern.

Die G20-Lander haben sich zum Ziel gesetzt, die in der globalen Banken- und
Finanzkrise zu Tage getretenen Schwachstellen im Finanzsystem international
koordiniert zu beheben, um die Stabilitat des Finanzsystems zu erhéhen. Zugleich
sollen vergleichbare und konsistente Regulierungen flir den Finanzsektor die
Grundlage fur héheres wirtschaftliches Wachstum legen. Im Auftrag der G20,
welche als globales wirtschafts- und finanzpolitisches Steuerungsgremium wirkt,
treibt das Financial Stability Board (FSB) auf globaler Ebene die Weiterentwicklung
und Umsetzung von Standards in der Finanzmarktregulierung voran. Dabei wird
auf die Unterstlitzung des Internationalen Wahrungsfonds (IWF), sowie der

"



Rascher technolo-
gischer Fortschritt
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wichtigsten internationalen Standardsetzungsgremien abgestellt.® Im Weiteren
wurde — auch angesichts der in vielen Landern vorherrschenden hohen Staatsver-
schuldung — die Bekampfung der Steuerhinterziehung und damit verbunden der
grenzliberschreitende Austausch von Steuerinformationen zu einem zentralen
Thema in den Agenden der internationalen Gremien, insbesondere der Organisa-
tion fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD), und der
Aussenpolitik vieler Staaten.

Die Bedeutung des internationalen Standardsettings im Finanzbereich fir die nati-
onale Rechtssetzung hat zugenommen. Die Einhaltung solcher Standards wird
zunehmend als Mindestvoraussetzung flr eine gute internationale Zusammenar-
beit, namentlich auch in der Finanzmarktaufsicht, erachtet. Dies schrankt die
Maoglichkeiten ein, eigenstandige Regulierungsansatze zu verfolgen und umzuset-
zen.” Dies wiederum fuhrt tendenziell dazu, dass der Schweizer Finanzplatz weni-
ger Differenzierungspotenziale gegenlber anderen Finanzstandorten nutzen
kann. Zugleich kénnen in wichtigen Partnerlandern beibehaltene oder neu einge-
fihrte nationale Besonderheiten in der Regulierung sowie spezifische Pflichten fir
auslandische Anbieter, wie etwa eine Zweigniederlassungspflicht, eine markt-
schliessende Wirkung haben. Solche Regelungen auf der Ebene der Nationalstaa-
ten oder der EU erschweren bzw. verteuern die grenziberschreitende Finanz-
dienstleistungserbringung. Aufgrund der internationalen Ausrichtung des
Schweizer Finanzplatzes muss es das Ziel sein, den Schweizer Finanzdienstleistern
auslandische Markte weiterhin moglichst offenzuhalten und dafiir zu sorgen, dass
sie in diesen Markten als Wettbewerber nicht schlechter gestellt werden.

Die rasch voranschreitende Digitalisierung in allen Wirtschaftsbereichen eréffnet
neue Moglichkeiten und beschleunigt den Strukturwandel. Neue Technologien
erlauben die neuartige Erbringung von Dienst- und Infrastrukturleistungen im
Finanzbereich. Dazu gehoren immer umfassendere Anwendungen auf mobilen
Endgeraten sowie die wachsende Verflgbarkeit und Auswertbarkeit grosser
Datenmengen (Big Data). Grundlegende Finanzdienstleistungen sind digitalisier-
bar, kénnen beliebig skaliert und individualisiert und ohne physischen Kontakt
vertrieben werden. Dies beglnstigt den Markteintritt branchenfremder Unterneh-
men, sinkende Transaktionskosten und Produktivitatssteigerungen. Die Wert-
schopfungskette wird dadurch neu geordnet und Geschaftsaktivitaten werden
vermehrt ausgelagert. Damit nimmt die Diversitat auf dem Finanzplatz zu. Die
Digitalisierung bietet viele Chancen (z.B. Effizienzsteigerung, Financial Inclusion),
die wahrzunehmen sind um damit Wachstum zu ermaoglichen, birgt aber auch
Risiken (z.B. der Umgang mit privaten Daten, Auswirkungen auf die Systemstabili-
tat, Kundenschutz).

5 Es handelt sich namentlich um folgende Gremien: Basel Committee on Banking Supervision (BCBS), Internatio-
nal Association of Insurance Supervisors (IAIS), International Organization of Securities Commissions (I0SCO),
Financial Action Task Force on Money Laundering (FATF).

Dem Anliegen des Parlaments nach einem besseren Einbezug bei der Ausarbeitung von Empfehlungen und Be-
schlissen internationaler Organisationen oder multilateraler Gremien, einschliesslich bei den Prozessen des in-
ternationalen Standardsetting, hat der Bundesrat mit der Anpassung der Regierungs- und Verwaltungsorgani-
sationsverordnung (RVOV) auf den 1. August 2016 Rechnung getragen. Er prazisierte damit die Richtlinien fir
die Konsultation der fir die Aussenpolitik zustdndigen parlamentarischen Kommissionen bei wesentlichen Vor-
haben.



Innovative, IT-affine Unternehmen digitalisieren Finanzdienstleistungen und treten
selbst als Anbieter entsprechender Leistungen und Infrastrukturen den Kunden
gegenlber auf (sog. Fintech-Unternehmen). Sie entwickeln mobile Zahlungssys-
teme und Anwendungen der Blockchain-Technologie, programmieren virtuelle
Vermdgenswerte und Wahrungen und eréffnen im Internet Crowdfunding-Platt-
formen. Durch ihr Angebot erganzen oder ersetzen sie oft dasjenige von traditio-
nellen Finanzdienstleistern. Solche Innovation ist nicht nur ein wichtiger Faktor im
Wettbewerb zwischen Finanzunternehmen, sie stellt auch einen gewichtigen
Standortvorteil fir den Finanzplatz dar. Es ist daher von grundlegender Bedeu-
tung, dass die Finanzmarktregulierung Fintech-Unternehmen den Markteintritt in
der Schweiz nicht unnétig erschwert oder diesen gar verhindert. Diesen soll ein
regulatorischer Rahmen geboten werden, innerhalb dessen sie die Chancen der
Digitalisierung optimal nutzen kénnen.
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Stossrichtungen der
Finanzmarktpolitik

Der Bundesrat verfolgt in seiner Finanzmarktpolitik pragmatische aber ambitiose
Ziele, um den Herausforderungen an den Finanzplatz aber auch an den Staat zu
begegnen. Die nachfolgend beschriebenen Handlungsfelder legen die Schwer-
punktsetzung des Bundesrates dar. Es werden dabei, ohne abschliessend zu sein,
auch konkrete Schritte auf Behordenseite aufgezeigt.

Marktzutritt Innovationen
wahren und ermoglichen
verbessern

Internationale Regulierungsinhalte
Konformitat im und -prozesse
Steuer- und Geld- optimieren

waschereibereich
sicherstellen

Systemrisiken
begrenzen



Konkrete Schritte

3.1 Marktzugang wahren und verbessern

Mit den fir den Schweizer Finanzplatz wichtigen Staaten werden wo immer mog-
lich Vereinbarungen zur Verbesserung der Rahmenbedingungen im Auslandge-
schaft abgeschlossen. Diejenigen Lander stehen im Vordergrund, welche flr das
Geschaft aus der Schweiz von grosser Bedeutung sind oder ein bedeutendes
Wachstumspotential aufweisen. Damit soll die Rechtssicherheit im grenziiber-
schreitenden Finanzgeschaft Gber eine Anerkennung der Regulierung und -auf-
sicht und weitere aufsichtsrechtliche Zusammenarbeitsformen gestarkt werden.
Marktoffnungen sollen auch im Rahmen der Welthandelsorganisation (WTO) und
von Freihandelsabkommen angestrebt werden.

Gegenuber der EU wird, dort wo dies fur die Schweiz aus gesamtwirtschaftlicher
Perspektive sinnvoll ist, eine Anerkennung der Gleichwertigkeit der Schweizer
Finanzmarktregulierung und -aufsicht angestrebt. Sie setzt sich fir eine moglichst
rasche Durchfiihrung der EU-Aquivalenzverfahren ein, um Rechtssicherheit und
Planbarkeit auf Seite der Schweizer Finanzbranche und des Gesetzgebers zu
gewahrleisten. Ein umfassendes Finanzdienstleistungsabkommen mit der EU kann
als langfristige Option nicht grundsatzlich ausgeschlossen werden.

Die Qualitaten des Schweizer Finanzplatzes werden klinftig im Ausland sichtbarer
gemacht. Im Fokus steht dabei die Attraktivitat des Schweizer Finanzplatzes fr
die auslandische Kundschaft und als Standort flr Finanzinstitute. Eine enge
inhaltliche Abstimmung mit der Finanzmarktpolitik und -strategie des Bundes ist
dabei erforderlich. Die Koordinationsrolle und Unterstltzung der entsprechenden
Branchenaktivitaten wird auf Seite der Behorden vom SIF wahrgenommen.

— Mit wichtigen EU-Partnerlandern (insbesondere Deutschland, Vereinigtes
Konigreich, Frankreich, Italien und Spanien) sowie mit weiteren prioritaren
Staaten ausserhalb der EU starkt das EFD den Dialog zu Finanzfragen mit
dem Ziel, Vereinbarungen Uber verbesserte Bedingungen im Auslandge-
schaft abzuschliessen und so die Wettbewerbsbedingungen und die
Rechtssicherheit im grenziberschreitenden Finanzgeschaft zu verbessern.
Das SIF und die FINMA vertiefen ihre diesbeziigliche Zusammenarbeit.

— Im Verhaltnis zur EU strebt das EFD in flr den Finanzplatz wichtigen Berei-
chen eine Anerkennung der Aquivalenz der Schweizer Regulierung und
Aufsicht an. Im Vordergrund stehen dabei die Bereiche Fonds, Dienstleis-
tungen an professionelle Anleger, Handelsplattformen und Derivatehandel.
Zu diesem Zweck intensiviert das SIF den technischen Austausch mit den
EU-Institutionen und wichtigen EU-Partnerlandern.

— Im Rahmen der Finanzmarktpolitik Ubernimmt das EFD eine sichtbarere
Rolle bei der Promotion des Finanzplatzes, wobei eine Abstimmung mit Ini-
tiativen der Branche (z.B. Schaffung einer Branchenplattform) erfolgt. Akti-
vitaten zur verbesserten Wahrnehmung der Rahmenbedingungen und Star-
ken des Finanzplatzes im Ausland werden durchgeflhrt.
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Zusammenarbeit bei  In einem umfassend und detailliert regulierten zugleich aber kompetitiven inter-

Regulierung und nationalen Finanzumfeld ist es zentral, dass den Schweizer Finanzdienstleistern

Aufsicht die auslandischen Markte offenstehen. Gleichzeitig dirfen sie im Ausland gegen-
Uber Anbietern aus konkurrierenden Standorten nicht diskriminiert bzw. regulato-
risch und aufsichtsrechtlich schlechter gestellt sein. Die Schweiz setzt sich dafir
ein, die Rahmenbedingungen fir das Auslandgeschaft der Schweizer Finanz-
dienstleister gemass diesen Zielsetzungen zu gestalten. Dies schliesst die Bestre-
bungen zur Markt6ffnung im Finanzdienstleistungsbereich im Rahmen der WTO
und von Freihandelsabkommen ein. Grundsatzlich stellt sich in diesem Zusam-
menhang die Herausforderung, Schweizer Anbietern fir die Geschaftstatigkeit im
Ausland hinreichend Rechts- und Planungssicherheit zu gewahrleisten, sowohl im
Verhaltnis zu einzelnen Landern weltweit als auch gegendber der EU. Bereits bis-
her hat die Schweiz mit ausgewahlten Partnerstaaten Vereinbarungen Gber den
Marktzugang fir Schweizer Finanzdienstleister abgeschlossen, z.B. in Form von
Erleichterungen und Rechtsklarungen betreffend die aufsichtsrechtlichen Anfor-
derungen. Diese Bestrebungen sind konsequent weiterzufihren.

Bezlglich der Zusammenarbeit auf Behdrdenebene kommt den EU-Institutionen
eine spezielle Rolle als Ansprechpartner der Schweiz zu: Die Harmonisierung des
EU-Finanzbinnenmarkts und die Marktintegration im EU-Raum sind fortgeschritten,
womit eine relative Schlechterstellung fir den Schweizer Finanzplatz in Europa ein-
hergehen kann. Zudem sind Regulierungskompetenzen der einzelnen EU-Mitglied-
staaten teilweise auf die EU-Ebene Ubertragen worden. In diesem Zusammenhang
sind insbesondere die im EU-Recht enthaltenen Vorschriften und Aquivalenzverfah-
ren fr Drittstaaten, welche Erleichterungen und einen begrenzten Zugang zum
EU-Binnenmarkt bieten kdnnen, fir den Schweizer Finanzplatz von zentraler
Bedeutung. Die Schweiz wirkt deshalb darauf hin, dass die EU-Behorden diese
Drittstaatenregelungen transparent und ergebnisorientiert anwenden und der geo-
graphischen Einbettung des Schweizer Finanzplatzes in Europa gebihrend Rech-
nung tragen. Gleichzeitig verfigen die EU-Mitgliedstaaten, insbesondere im Bereich
der aufsichtsrechtlichen Vorschriften, weiterhin tber weitgehende Kompetenzen zur
Regulierung und Beaufsichtigung von Drittlandanbietern, wobei viele Staaten spezi-
fische Bewilligungsregimes flr grenziiberschreitende Dienstleistungen kennen. Die-
ser Umstand ermaglicht es der Schweiz, im Kontakt mit den Aufsichtsbehdrden
dieser Lander im EU-Raum Erleichterungen und Verbesserungen in den bestehenden
Aufsichts- und Bewilligungsregimen zu erreichen.® Zudem konnten gegenUber der
EU die Rahmenbedingungen fir das Auslandgeschaft fir Schweizer Finanzinstitute
Uber ausgewdhlte EU-Aquivalenzanerkennungsverfahren verbessert werden.’

Aufgrund der internationalen Entwicklungen der letzten Jahre ist das Bewusstsein
der Finanzinstitute fir mdgliche Rechts- und Reputationsrisiken, insbesondere im
grenzlberschreitenden Geschaft, gestiegen. Auch darum ist es wichtig, dass ein
regelmassiger Austausch mit den zustandigen auslandischen Behorden Uber die
aktuellen Entwicklungen auf den Markten sowie zur Regulierung und Aufsicht
stattfindet. Dabei werden Hindernisse und Rechtsunsicherheiten frihzeitig identi-
fiziert und magliche Losungen vereinbart. Zudem kann rechtzeitig auf eine kon-
sistente Umsetzung international anerkannter Standards hingewirkt werden. Zur
Wahrung der Wettbewerbsfahigkeit im Auslandgeschaft der Schweizer Finanz-
dienstleister sind somit eine aktive Beziehungspflege und eine funktionierende
internationale Zusammenarbeit zwischen den Finanzmarktbehdrden unerlasslich.

So wurde z.B. mit Deutschland eine Vereinbarung erzielt, die es Schweizer Banken erlaubt, ihre Dienstleistun-
gen aus der Schweiz grenzlberschreitend, d.h. ohne physische Prasenz vor Ort, in Deutschland zu erbringen,
sofern das deutsche Recht eingehalten wird.

Im Jahr 2015 hat die EU-Kommission die Aquivalenz der Schweizer Regulierung und Aufsicht fur Teile der Fi-
nanzmarktinfrastrukturen (zentrale Gegenparteien) sowie im Versicherungsbereich anerkannt.
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Finanzplatz-
promotion

Die vom Bundesrat eingesetzte Expertengruppe zur «Weiterentwicklung der
Finanzmarktstrategie» hat 2014 in ihrem Schlussbericht angeregt, die Positionie-
rung des Schweizer Finanzplatzes im Ausland zu verbessern. Diese Massnahme ist
vor dem Hintergrund des zunehmenden Wettbewerbs zwischen den internationa-
len Finanzzentren zu sehen. Ein mdglichst einheitlicher und wirkungsvoller
Aussenauftritt ist deshalb wiinschbar.

Die Tatigkeiten der Behorden unter dem Oberbegriff der Finanzplatzpromotion
stehen im Dienst einer Finanzmarktpolitik, welche die Starken des Finanzstandor-
tes Schweiz unterstreicht und die Interessen der Schweiz aktiv wahrt. Die gegen
aussen vertretenen Inhalte sind mit der Schweizer Finanzmarktpolitik abgestimmt
und konsistent und demnach ebenso auf Bestandigkeit und Langfristigkeit ange-
legt. Mdglichst alle Akteure der Branche (insbesondere Banken und Versicherer),
die im Auslandgeschaft tatig sind, sollten einbezogen sein, womit eine breitmdg-
lichste Abstlitzung gewahrleistet werden kann. Ferner ist eine gute Abstimmung
der Aktivitaten der Branche und der Behorden angezeigt.

Konkret soll das EFD folgende Aufgaben wahrnehmen: Erstens die Bereitstellung
von Informationen und die Kommunikation zum Finanzplatz Schweiz, zweitens
die Koordination von Aktivitaten der beteiligten Akteure (z.B. bei Auslandkontak-
ten) und drittens die Turéffnung fir die Branche im Auslandgeschaft. Mogliche
Doppelspurigkeiten zu anderen Aktivitaten des Bundes werden vermieden und
diese Aktivitaten werden mit den interessierten Stellen (insbesondere SECO, Swit-
zerland Global Enterprise, Prasenz Schweiz) abgestimmt, auch in Bezug auf den
finanziellen Mitteleinsatz. Als zentrale Botschaft sind die Vorzlige und Starken des
Schweizer Finanzplatzes als eines der weltweit fihrenden Finanzzentren zum Tra-
gen zu bringen.

3.2 Innovationen ermoglichen

Das regulatorische Umfeld fir den Finanzsektor soll den Wettbewerb innerhalb der
Branche fordern und den Markteintritt auch Anbietern mit innovativen Geschafts-
modellen, die neue Technologien nutzen, ermdglichen. Angesichts der Dynamik in
diesem Bereich ist es ein wichtiges Anliegen, dass das schweizerische Finanzmarkt-
recht so ausgestaltet wird, dass die rasch fortschreitende Digitalisierung im Finanz-
sektor als Chance genutzt werden kann. Durch ein kompetitives Umfeld fir etab-
lierte und neu in den Markt eintretende Finanzdienstleister wird zugleich der
Finanzstandort im internationalen Wettbewerb gestarkt. Eine wirksame, an den Risi-
ken orientierte Finanzmarktaufsicht steht nicht im Widerspruch mit einem Finanz-
platz, der sich im Zuge der raschen technologischen Entwicklung wandelt.

Wichtige Innovationen im Finanzsektor finden auch in der Ausrichtung auf nachhal-
tige Kapitalanlagen statt. Schweizer Finanzinstitute und Investoren sollen bei der
Minderung und Bewaltigung von globalen Umweltrisiken sowie beim Ubergang zu
einer ressourcenschonenden Wirtschaft mitwirken kénnen. Der kiinftige Bedarf
nach geeigneten Produkten bietet dem Finanzplatz Chancen, auf seinen Starken in
der Analyse und im Management solcher Risiken, namentlich im Versicherungssek-
tor sowie in der Vermogensanlage, aufzubauen. Mit einem Schwerpunkt auf Nach-
haltigkeit im Finanzgeschaft kann der Finanzplatz auch sein Profil im internationalen
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Wettbewerb scharfen. Zugleich sollen allfallige umweltbedingte Stabilitatsrisiken fir
das globale Finanzsystem und fur die Schweiz identifiziert und nach Méglichkeit ver-
ringert werden.

— Der vom EFD etablierte, regelmassige Dialog mit der Branche wird intensi-
viert, so dass zuklnftige Herausforderungen (beschleunigter Strukturwan-
del, Aufbrechen der Wertschopfungskette etc.) positiv flir den Finanzplatz
genutzt werden kénnen. Im Fokus stehen die Bereitstellung geeigneter Rah-
menbedingungen fur innovative Geschaftsmodelle, Produkte und Prozesse.

— FUr innovative Finanzdienstleistungserbringer (z.B. Fintech-Anbieter), wel-
che nicht das klassische Bankgeschaft betreiben, schlagt das EFD Rechtsan-
passungen fir neue Bewilligungsformen sowie eine Erweiterung des bewil-
ligungsfreien Raums vor. Solche Losungen sollen die Marktzutrittsbarrieren
fir neue Formen des Finanzgeschafts senken.

— Initiativen der Branche zur Weiterentwicklung der Kompetenz und Innovati-
onsfahigkeit des Finanzplatzes im Bereich nachhaltiger Kapitalanlagen wer-
den beflrwortet. Die zustandigen Behorden wirken an den Arbeiten auf
multilateraler Ebene aktiv mit, u.a. im G20-Kontext, mit einem besonderen
Schwerpunkt auf Umweltrisiken.

Innovation ist ein wichtiger Faktor im Wettbewerb zwischen Finanzunternehmen.
Der regulatorische Rahmen soll Innovation und Wettbewerb erlauben und Wachs-
tum generieren. Strukturerhaltung wirde langerfristig die internationale Wettbe-
werbsfahigkeit der Schweizer Finanzinstitute beeintrachtigen und damit die
Attraktivitat des Schweizer Finanzplatzes insgesamt vermindern. Insbesondere
kann eine nicht zeitgemasse Regulierung den Markteintritt von neuen Anbietern
behindern, was die Innovationskraft des Finanzplatzes Schweiz schwéachen wirde.
Auf der anderen Seite kann es die Entwicklung neuer Technologien auch Nicht-
Banken erlauben, im unregulierten Bereich und ohne angemessene Aufsicht
Finanzdienstleistungen anzubieten.

Vor diesem Hintergrund ist die Regulierung mit Blick auf die technologischen Ent-
wicklungen (u.a. Anwendungen der Blockchain-Technologie) zu prifen und auf
einen allfalligen regulatorischen Handlungsbedarf im Bereich der innovativen
Finanztechnologien zu reagieren.'® Dabei ist von besonderem Interesse, wie
geeignet sich der geltende Rechtsrahmen (Bewilligungsformen, Ausnahmen vom
Anwendungsbereich, etc.) flr innovative Finanzdienstleister erweist. Dieser ist so
anzupassen, dass sich der Markt entfalten kann.

10 Verschiedene parlamentarische Vorstésse fordern die Uberpriifung des regulatorischen Rahmens und ein ra-
sches Vorgehen der Schweiz. So wurde der Bundesrat z.B. mit dem Postulat 15.4086 beauftragt zu prifen,
durch welche Massnahmen die Wettbewerbsféhigkeit des Finanzplatzes im Bereich neuer Finanztechnologien
gestarkt und verbessert werden kann.



Finanzmarktpolitik
und Nachhaltigkeit
im Finanzgeschaft

Im Zusammenhang mit der Finanzmarktpolitik ist der Einbezug von Umweltfakto-
ren und -risiken in doppelter Hinsicht relevant: Zum einen sind Umwelt(gross)-
ereignisse'! auch Risikofaktoren fir die Stabilitat des Finanzsystems. Zum anderen
er6ffnen sich in diesem Bereich Chancen fur die Schweizer Finanzbranche, indem
neue, wachsende Geschaftsfelder und Investitionsmaglichkeiten eréffnet werden. Die
Schweiz hat dank ihrer allgemeinen Expertise im Umweltbereich und dem Fachwissen
im Finanzsektor das Potenzial fUr einen langfristigen Wettbewerbsvorteil.

Mit Blick auf die nationalen und internationalen Diskussionen zum Thema (z.B. im
Rahmen der G20, des FSB und des Pariser Klimatbereinkommens'?) hat der Bun-
desrat Anfang 2016 Grundsatze fur die Haltung der Schweiz definiert.’* Gemaéss
diesen Grundsatzen ist der Staat fir Rahmenbedingungen besorgt, die eine nach-
haltige wirtschaftliche Entwicklung und Wohlstand erméglichen, unter Berticksich-
tigung der Wirkungen des Investitions- und Konsumverhaltens auf die Umwelt. Sie
sollen es dem Finanzplatz erlauben, international wettbewerbsfahig und nachhaltig
zu sein. Auf Subventionen und Nischenférderung wird ausdrlcklich verzichtet. Die
Grundsatze des Bundesrates orientieren sich entsprechend am Primat marktwirt-
schaftlicher Lésungen und an der Subsidiaritat staatlichen Handelns und setzen auf
Transparenz und Langfristorientierung. Oft fehlen Transparenz und Verlasslichkeit
von Informationen und Methoden, welche die Grundlage firr eine angemessene
Berlicksichtigung von Umweltfaktoren und -risiken bei Finanzierungs- und Investiti-
onsentscheiden und letztlich eine gesamtwirtschaftlich effiziente Preisbildung sind.
Die Arbeiten der Behorden finden im Dialog mit dem Finanzsektor statt, und der
Staat kann mittels einer Verbesserung der generellen Rahmenbedingungen im
Finanzsektor die Bemlhungen der Branche zur Offnung des Geschaftsfeldes nach-
haltiger Kapitalanlagen unterstltzen. Flr eine Positionierung des Finanzplatzes als
Zentrum fur nachhaltige Investitionen soll die Initiative indessen von der Branche
ausgehen.

3.3 Regulierungsinhalte und -prozesse
optimieren

Die Inhalte der Finanzmarktregulierung und die Prioritatensetzung beim Verfol-
gen notwendiger Reformvorhaben sind auf die Zielsetzungen der Finanzmarktpo-
litik auszurichten. Ein optimaler Regulierungsprozess klart einen allfalligen Hand-
lungsbedarf frihzeitig ab. Dieser Prozess bezieht die Marktteilnehmer in
geeigneter Weise ein und ermdglicht pragmatische und fir den Finanzsektor
tragbare Losungen, gestltzt auf eine projektbegleitende Erarbeitung von 6kono-
mischen Wirkungsabschatzungen.

Ausgewahlte, wichtige Regulierungen im Finanzbereich sollen einer fundierten,
umfassenden und unabhangigen Ex-post-Evaluation unterzogen werden, um ihre

Zum Beispiel grossflachige Uberschwemmungen, Erdrutsche, Waldbrande oder starke Trockenperioden, die er-
hebliche Auswirkungen auf die Infrastruktur sowie auf Lieferketten haben kénnen.
Die internationale Staatengemeinschaft hat sich im Ubereinkommen von Paris 2015 (Art. 2.1 ¢) zum Ziel ge-
setzt, die Finanzflisse klimavertraglich auszurichten.
Vgl. die Medienmitteilung des EFD vom 24. Februar 2016 («Internationale Finanzgremien diskutieren Fragen
der Nachhaltigkeit: Bundesrat definiert Rolle der Schweiz»).
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Wirksamkeit sowie einen moglichen De- oder Reregulierungsbedarf zu identifizie-
ren. Damit kann der bestehende Regulierungsprozess komplettiert werden. Das
SIF wahrt die Gesamtsicht Uber den Stand der Reformvorhaben im Finanzbereich
und stellt diesbezliglich Transparenz her.

Bei der Schaffung und Weiterentwicklung von internationalen Standards, deren
Einhaltung fur den Finanzstandort Schweiz wichtig und erwinscht ist, setzt sich
die Schweiz grundsatzlich fir eine mit ihrer Rechtsordnung kompatible Ausgestal-
tung ein. Die Schweiz unterstitzt eine Konsolidierung und eine verstarkte Wir-
kungsorientierung der internationalen Regulierungsagenda im Finanzmarktbe-
reich. Es wird besonders darauf geachtet, dass bei Landerevaluationen durch
internationale Gremien mit gleich langen Ellen gemessen wird. Dabei sind die
Positionen der Schweiz friihzeitig unter den betroffenen Behorden abzustimmen.

— Der Regulierungsprozess im Finanzsektor erfolgt transparent, unter Einbe-
zug der Branche und berlcksichtigt frihzeitige Abwagungen zu den 6ko-
nomischen Wirkungen. Das SIF optimiert diesen Prozess und stellt der
Offentlichkeit aktuelle Informationen zu den laufenden regulatorischen
Reformvorhaben zur Verfligung.

— Flr ausgewahlte, bestehende Finanzmarktregulierungen, fir die hinrei-
chende Erfahrungswerte vorliegen, initiiert das EFD Ex-post-Evaluationen.
Gegenstand einer solchen Prifung konnte beispielsweise das Kollektivanla-
gengesetz (KAG) sein. Mit diesen Evaluationen werden von den Behorden
und der Branche unabhangige Stellen beauftragt.

— Die Mitwirkung der Schweiz bei den Arbeiten des IWF, des FSB, der OECD
und der wichtigsten standardsetzenden Gremien im Finanzbereich wird
intensiviert. Dabei werden eine Konsolidierung und eine verstarkte Wir-
kungsorientierung der internationalen Regulierungsagenda angestrebt. Das
SIF, die FINMA und die SNB verstarken ihre diesbezlgliche Koordination.

Der Regulierungsprozess in der Schweiz ist in vier Phasen gegliedert. Falls in der
ersten Phase der Abklarung des regulatorischen Handlungsbedarfs ein effektiver
Bedarf ersichtlich wird, folgt in einer zweiten Phase ein formelles Regulierungsver-
fahren. Mit Inkrafttreten der Regulierung (inkl. Verordnungen und Rundschreiben
der Aufsichtsbehdrden) beginnt anschliessend der konkrete Vollzug in Verantwor-
tung der Betroffenen. Abgeschlossen wird der Regulierungskreislauf durch eine
Evaluationsphase.'* Die genannten Phasen lassen sich wie folgt weiter ausfihren:

Phase 1: In der Phase der Abklarung eines Regulierungsbedarfs stehen Grund-
satzfragen (wie z.B. die Beurteilung, ob ein Marktversagen vorliegt) sowie die
systematische Friherkennung internationaler Entwicklungen im Vordergrund.
Dazu sollen auch Marktteilnehmer gestltzt auf ihre eigenen Netzwerke beitra-
gen. Neue Regulierungsvorhaben werden frihzeitig skizziert und auf den ermit-
telten Regulierungsbedarf abgestimmt. Zudem werden erste Uberlegungen zu
den 6konomischen Auswirkungen der Regulierung (Kosten-Nutzen-Abwagungen)
angestellt. Auch die FINMA muss bei der Regulierung, die durch sie erfolgt, den
Bedarf klaren und die Kostenfolgen fir die Betroffenen berlcksichtigen.

' FUr eine Analyse des Regulierungsprozesses und Folgerungen fir dessen optimale Ausgestaltung siehe
Schlussbericht und Anhang 1 der Expertengruppe zur «Weiterentwicklung der Finanzmarktstrategie» vom
1. Dezember 2014.



Phase 2: Falls der Bundesrat den Auftrag zur Erarbeitung einer Vernehmlassungs-
vorlage erteilt, wird der eigentliche Gesetzgebungsprozess in Gang gesetzt.
Gleichzeitig werden, basierend auf den heute bereits bestehenden gesetzlichen
und bundesinternen Vorgaben Gber Regulierungsfolgenabschatzungen (RFA),
okonomische Wirkungsanalysen begonnen und dann rechtsetzungsbegleitend
erstellt. Die jeweils zustandige Stelle fir die Verfassung einer RFA muss von
Anfang an einbezogen sein, unabhangig von der Regelungsstufe (Gesetz, Verord-
nung, FINMA-Verordnung oder Rundschreiben).

Phase 3: Die dritte Phase im Regulierungsprozess ist die Umsetzungsphase, in der
die Betroffenen konkrete Erfahrungen im Vollzug sammeln und die Regulierun-
gen anwenden (siehe schraffierte Flache in Abbildung 3). Zu den Betroffenen
gehdren neben den Finanzinstituten auch die FINMA, die in dieser Phase fir die
unabhangig von den politischen Behdrden agierende Aufsicht zustandig ist.

Phase 4: Nachdem hinreichende Erfahrungen in der Umsetzung und Anwendung
einer Regulierung gesammelt werden konnten, eignet sich diese fir eine systema-
tische und unabhangige Evaluation in Bezug auf Effektivitat und Effizienz. Eine
solche Evaluation bietet die Moglichkeit, den Bedarf nach Anpassungen an der
bestehenden Regulierung zu klaren, etwa wenn unnotige Kosten fur die Betroffe-
nen oder eine mangelnde Zielerreichung festgestellt wirden. Damit schliesst sich
der Kreis des Regulierungsprozesses.'

Abbildung 3: Phasen des Regulierungsprozesses

Phase 4: Phase 1:
Regulierungs- Regulierungs-
evaluation bedarf

Phase 3: Phase 2:
Regulierungs- Formelles
anwendung Regulierungs-
verfahren

Inkraftsetzung der Regulierung und Beginn konkreter
Vollzug in Verantwortung der Betroffenen

> Als Beispiel einer Evaluationsklausel im Schweizer Finanzmarktrecht, kann Art. 52 BankG genannt werden (vgl.
Kapitel 3.4).
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Der Schweizer Finanzplatz ist grossteils global ausgerichtet und in das internatio-
nale Finanzsystem eingebunden. Dies bedeutet auch, dass internationale Entwick-
lungen zur Regulierung der Markte, etwa im Rahmen des Standard Setting und
von Rechtsanpassungen an anderen wichtigen Finanzstandorten, fir das Ge-
schaft von Schweizer Anbietern von grosser Relevanz sind: Diese Entwicklungen
fliessen dementsprechend auch in den schweizerischen Regulierungsprozess ein.

Die internationale Zusammenarbeit Uber die Etablierung und die Weiterentwick-
lung von internationalen Standards hat fir den Schweizer Finanzplatz wichtige
Vorteile wie die Erhéhung der Finanzstabilitat, die Schaffung gleicher Wettbe-
werbsbedingungen fir Schweizer Finanzmarktteilnehmer im globalen Wettbe-
werb (Level Playing Field) und die Reduktion von Kosten oder Marktzutrittsbarrie-
ren aufgrund widersprlchlicher Regulierungen. Diese Vorteile kommen aber erst
dann zum Tragen, wenn diese Regeln international und insbesondere in allen
relevanten Finanzplatzen beachtet und umgesetzt werden. Die Schweiz setzt sich
daher fir die Uberwachung der Umsetzung internationaler Standards (z.B. Gber
Landerpridfungen im Rahmen von Peer Reviews) ein und verfolgt dabei ihr Inter-
esse an der Schaffung bzw. Wahrung eines Level Playing Field.

Unterdessen haben die Regulierungsaktivitaten einen Detailgrad und eine Breite
angenommen, die ihre Konsolidierung notwendig erscheinen lassen. Die Schweiz
beflirwortet Bestrebungen zur verstarkten Prifung der Wirksamkeit und Koha-
renz der internationalen Regulierungsagenda, die in den multilateralen Finanzfo-
ren (insbesondere FSB, OECD, IWF, FATF, BCBS, I0SCO, IAIS) weiterentwickelt
wird. Dabei setzt sie sich fir eine massvolle Regulierung mit konsequenter Aus-
richtung auf die wesentlichen Risiken ein. Um das Standard Setting inhaltlich aktiv
zu gestalten, sucht die Schweiz, wo maglich, Allianzen mit gleichgesinnten Staa-
ten zu bilden. Eine aktive Prdsenz in den genannten Foren ermdglicht es der
Schweiz zudem, relevante Initiativen frihzeitig zu erkennen und ihre Position ein-
zubringen.

3.4 Systemrisiken begrenzen

Das bestehende Dispositiv zum Schutz der Funktionsfahigkeit des Finanzsystems,
aber auch der einzelnen Kundinnen und Kunden ist robust und soll nur dann
noch verstarkt werden, wenn es aus systemrelevanten Griinden angezeigt ist. Die
entsprechenden Arbeiten auf internationaler Ebene zur Starkung der Kapital- und
Liquiditatspuffer fur Banken und Versicherungen sind eng zu verfolgen. Der Bun-
desrat ist gemass Bankengesetz gehalten, dem Parlament alle zwei Jahre einen
Evaluationsbericht zum «Too-big-to-fail»-Regime der Schweiz im internationalen
Vergleich vorzulegen. Zur Begrenzung der vorhandenen Systemrisiken konnten
flr systemrelevante Institute bereits wichtige Anpassungen der Bankengesetzge-
bung vollzogen werden.

Zusatzlich werden Rechtsanpassungen angestrebt, die den Einlegerschutz funkti-
onsfahiger machen, wobei auf dem bestehenden System aufgebaut werden soll.
Gleichermassen wiinschbar ist die Verringerung erkannter Systemrisiken im
Immobilienmarkt durch hohe Hypothekarvolumen und die hohe Verschuldung
der Privathaushalte. Ein weiterer thematischer Schwerpunkt liegt auf der Siche-



rung der finanziellen Grundlagen der beruflichen Vorsorge in der Schweiz, auch
im Rahmen der Altersreform 2020.

— Zu Fragen der Systemstabilitat verstarken das SIF, die SNB und die FINMA
ihre Zusammenarbeit. Diese bezweckt einen regelmassigen Informations-
und Meinungsaustausch und das Zusammenfihren von spezifischem Know-
how, unter Beibehaltung der Verantwortlichkeiten der beteiligten Behdrden.

— Das Schweizer «Too-big-to-fail»-Regime flir systemrelevante Banken wird
vom SIF im 2-Jahres-Rhythmus Uberprift (gemass Art. 52 Bank@G). Dabei
wird insbesondere der Wirkung des geltenden TBTF-Regimes sowie den
regulatorischen Entwicklungen auf internationaler Ebene und dem Aspekt
der internationalen Wettbewerbsfahigkeit Rechnung getragen.

Gestltzt auf eine erste Uberpriifung des seit 2012 bestehenden Dispositivs gegen
«T00-big-to-fail»-Risiken, hat der Bundesrat auf den 1. Juli 2016 Anderungen der
Eigenmittelverordnung und der Bankenverordnung in Kraft gesetzt. Im Zentrum dieser
Massnahmen, die sich auch an den internationalen Vorgaben und an den Anforderun-
gen flhrender Finanzpldtze orientieren, stehen neu ausgestaltete Kapitalanforderun-
gen fur systemrelevante Banken. Diese Banken sollen Uber ausreichend Kapital zur
Weiterfihrung ihrer Geschaftstatigkeit verfligen, so dass sie auch in einer Stresssitua-
tion weder einer staatlichen Unterstlitzung bedurfen, noch saniert oder abgewickelt
werden mussen (Going-concern-Anforderungen). Da eine Sanierung oder Abwicklung
nicht in jedem Fall verhindert werden kann, missen die global systemrelevanten Ban-
ken zusatzliches Kapital halten, um ihre Sanierung zu gewahrleisten oder die system-
relevanten Funktionen weiterzufiihren und die anderen Einheiten ohne Inanspruch-
nahme &ffentlicher Mittel abzuwickeln (Gone-concern-Anforderungen).

Fur die Schweiz, die im internationalen Vergleich und im Verhaltnis zur Grosse des
Landes weiterhin sehr grosse Finanzinstitute beheimatet, stellen systemrelevante Ban-
ken eine besondere Herausforderung dar.'® Im Zuge der Umsetzung der neuen
Bestimmungen werden die von diesen Banken ausgehenden Risiken weiter verringert
und der Fokus der Aufsicht wird sich auf eine konsistente Umsetzung richten kénnen.
Die Starkung des TBTF-Regimes in der Schweiz tragt mittel- bis langerfristig zum
Erhalt und zur Steigerung der Standortattraktivitat des Schweizer Finanzplatzes bei.

Das System des Einlegerschutzes garantiert dem Einleger die Auszahlung seiner
gesicherten Einlagen, falls eine Bank in eine Notlage gerat. In der Schweiz wird
die Einlagensicherung in Form einer Selbstregulierung der Banken und Effekten-
handler durch die esisuisse wahrgenommen, welche im Sicherungsfall die not-
wendigen Mittel von den Mitgliedinstituten erhaltlich macht. In der Finanzkrise
wurden Sofortmassnahmen zur Starkung des seit 2004 bestehenden Systems der
Einlagensicherung getroffen. Insbesondere wurde sowohl der Umfang der Siche-
rung pro Kunde als auch die Systemobergrenze erhoht. Die befristet erlassenen
Gesetzesanderungen wurden 2011 ins Dauerrecht Gberflhrt. Im Dezember 2014
bejahte die Expertengruppe zur «Weiterentwicklung der Finanzmarktstrategie»
einen Handlungsbedarf am aktuellen System des Einlegerschutzes. Der Bundesrat

'® In der Schweiz hat die SNB neben den beiden Grossbanken Credit Suisse und UBS auch die Zircher Kantonal-
bank, die Raiffeisengruppe sowie die PostFinance als systemrelevante Banken bestimmt.
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begrisste eine rasche Verbesserung und Uberprifung dieses Systems im Rahmen
der Selbstregulierung gemass den Empfehlungen der Expertengruppe.

Das grosse Volumen des Immobilien- und Hypothekarmarktes, seine im internati-
onalen Vergleich hohe Bedeutung in den Kreditportfolios der Schweizer Banken
sowie sein hoher Fremdfinanzierungsgrad und stark zyklische Bewegungen
machen ihn zu einem bedeutenden und gleichzeitig potentiell destabilisierenden
Faktor fir die Volkswirtschaft. Das geltende Steuersystem bevorteilt Fremd-
gegenuber Eigenkapital. Diese steuerlichen Anreize bewirken, dass private Haus-
halte eine hohere Verschuldung wahlen, als sie in einer Welt ohne verzerrende
Steuern zu tragen bereit waren. Da Fremdkapital in der Regel durch Finanzinsti-
tute bereitgestellt wird, sind die steuerlichen Verschuldungsanreize auch hinsicht-
lich der Stabilitat des Finanzsystems zu betrachten. Mit Blick auf diese volkswirt-
schaftlichen Risiken hat der «Beirat Zukunft Finanzplatz Schweiz», gestltzt auf
einen Bericht der Behdrden dem Bundesrat im Juni 2016 empfohlen, einen Sys-
temwechsel mit der Abschaffung des Eigenmietwerts und gleichzeitig des Schuld-
zinsabzuges anzustreben. Der Bundesrat verzichtet aber im Moment darauf, einen
Systemwechsel vorzuschlagen.

Der finanzielle Deckungsgrad der beruflichen Vorsorge ist ein weiterer Aspekt mit
potentiell systemischen Auswirkungen. Die Parameter (z.B. der Mindestzinssatz
fur die Verzinsung der Altersguthaben, der Umwandlungssatz fir die Transforma-
tion des Altersguthabens in eine Altersrente und das Pensionierungsalter) haben
einen grossen Einfluss auf die Leistungen gegenliber den Versicherten.'” Diese
Parameter kdnnen sich aber auch auf die Art und Weise auswirken, wie die Vor-
sorgeeinrichtungen und die Lebensversicherer die versprochenen Leistungen
generieren, d.h. auf ihr Anlageverhalten.'® Unrealistische Leistungsversprechen
erhéhen die Risiken flr die Vorsorgeeinrichtungen und kénnen zu Sanierungsauf-
wendungen flhren.

3.5 Internationale Konformitat im Steuer-
und Geldwaschereibereich sicherstellen

Die Schweiz wird erstmals ab 2018 auf der Grundlage des OECD Standards Uber
den automatischen Informationsaustausch mit designierten Partnerlandern und
der EU die entsprechenden Steuerdaten austauschen. Die Schweiz achtet darauf,
dass die im Standard verankerten Grundsatze (insbesondere Reziprozitat, Vertrau-
lichkeit und Datensicherheit, Klarung der wirtschaftlich Berechtigten) eingehalten
werden. Regularisierungsprogramme und Maglichkeiten zum Marktzugang sind

7 Wahrend der Mindestzinssatz Ublicherweise jahrlich Gberprift wird und angepasst werden kann, gilt dies
nicht fir den gesetzlichen Umwandlungssatz des Obligatoriums oder die Umwandlungssatze der bestehenden
Rentner. Umwandlungssatze von umhillenden Kassen kdnnen allerdings relativ frei festgelegt werden.

8 Lebensversicherer unterliegen im BVG-Geschaft zwei Einschrankungen: Die sogenannte Mindestquote bewirkt,
dass sie einen grossen Teil allfélliger Gewinne den Versicherten abgeben, allfallige Verluste hingegen alleine
tragen. Die Solvenzanforderung bringt die Lebensversicherer dazu, diese Verluste auch wirklich Gbernehmen
zu kénnen und nicht bereits bei minimalen Verlusten in Konkurs zu gehen. Diese Vorschriften zwingen die
Lebensversicherer dazu, mit steigender Mindestquote risikodarmer zu investieren.



Konkrete Schritte

Zusammenarbeit
im Steuerbereich

weitere Anliegen der Schweiz gegentber diesen Partnerlandern. Im Verhaltnis mit
den USA soll ein Wechsel zu einem FATCA-Abkommen nach dem Modell 1 ver-
einbart werden."

Bei der Entwicklung von internationalen Standards zur Vermeidung von Gewinn-
verkurzung und Gewinnverlagerung von international tatigen Unternehmen
(«Base erosion and profit shifting», BEPS) der OECD und der G20 wirkt die
Schweiz aktiv mit. Sie ist gewillt, den in diesem Rahmen erarbeiteten Mindest-
standards Rechnung zu tragen. Dies beinhaltet auch die Einfihrung des automati-
schen Austauschs von landerbezogenen Berichten zwischen den Steuerbehorden
(«country-by-country reporting»).

Die Anstrengungen der internationalen Gemeinschaft zur Bekampfung der Geld-
wascherei und der Terrorismusfinanzierung werden von der Schweiz vollumfang-
lich unterstlitzt. Die Schweiz hat die relevanten revidierten Standards der Financial
Action Task Force (FATF) im Schweizer Recht bereits umgesetzt und so ihren poli-
tischen Willen fUr rasche und standardkonforme interne Rechtsanpassungen in
diesem Bereich aufgezeigt. Die Schweiz wirkt im Rahmen der FATF und anderen
mit diesen Themen befassten Gremien aktiv an den laufenden und weiterfiihren-
den Arbeiten mit.

— Mit weiteren prioritaren Partnerlandern schliesst die Schweiz Vereinbarun-
gen zur EinfUhrung des AIA gestlitzt auf den globalen OECD-Standard ab,
wobei sie ihre spezifischen Anliegen einbringt. Die Schweiz setzt sich far
eine breite Einflhrung des AIA ein, insbesondere auch durch die internatio-
nalen Finanzzentren, zur Wahrung eines internationalen Level Playing Field.
Mit den USA einigt sich die Schweiz auf ein Abkommen Uber den Aus-
tausch von Bankinformationen zwischen den Steuerbehdrden nach dem
Modell FATCA 1.

— Mit wichtigen Partnerlandern schliesst die Schweiz Vereinbarungen tber
den Austausch von Informationen zwischen den Steuerbehérden Uber lan-
derspezifische Unternehmensaktivitaten ab. Damit setzt die Schweiz den
durch das BEPS-Projekt der OECD vorgegebenen globalen Standard um.

Die Schweiz setzt sich im Global Forum Uber Transparenz und Informationsaus-
tausch flr Steuerzwecke (Global Forum) aktiv fir die Umsetzung des internatio-
nalen Standards der OECD zum automatischen Informationsaustausch Gber
Finanzkonten (AlA-Standard) ein. Bis Ende 2016 dirfte das Schweizer Parlament
zusatzlich zu den bereits beschlossenen AlA-Abkommen mit der EU sowie mit
Australien auch der Einfihrung des AIA mit Jersey, Guernsey, der Insel Man,
Island, Norwegen, Kanada, Japan und der Republik Korea zugestimmt haben.
Somit wird ab 2018 mit 38 Landern und Territorien ein erster Datenaustausch
gemass dem OECD-Standard erfolgen kénnen. Die Schweiz fihrt mit einer weite-
ren Gruppe wichtiger Partnerstaaten Verhandlungen, mit dem Ziel, jeweils
gemeinsame Erklarungen bzw. Abkommen abzuschliessen. Mit der Anwendung

9 FATCA-Modell 1 sieht den automatischen Informationsaustausch zwischen den Steuerbehérden vor. Dazu
mussen die schweizerischen Finanzinstitute die Kontodaten von US-Personen der Eidgendssischen Steuerver-
waltung ESTV melden statt direkt der US-Steuerbehérde, wie dies das gegenwartig gliltige FATCA-Modell 2
vorsieht.
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des OECD-Standards durch die Partnerstaaten wird ein Level Playing Field
geschaffen, wodurch die Schweiz gegendber den konkurrierenden Finanzplatzen
von gleichen Wettbewerbsbedingungen profitieren kann. Im Ubrigen setzt die
Schweiz mit ihren Partnerstaaten seit 2009 den Standard zum Informationsaus-
tausch auf Anfrage um.?°

Im Bereich der Unternehmensbesteuerung hat sich die Schweiz aktiv im Projekt
BEPS der OECD und der G20 engagiert. Dieses wurde im Oktober 2015 mit der
Publikation der Ergebnisse abgeschlossen. In der Schweiz wird die Umsetzung der
aus diesem Projekt hervorgegangenen Mindeststandards mit der Unternehmens-
steuerreform Il und weiteren Massnahmen gewahrleistet.?' Die OECD erarbeitet
derzeit ein Instrument zur Uberwachung der Umsetzung der BEPS-Ergebnisse
durch die Staaten. Gleichzeitig sollen weitere Staaten mit einbezogen werden. Die
ergriffenen Massnahmen tragen dazu bei, die internationale Akzeptanz des
Schweizer Unternehmenssteuerrechts und die Standortattraktivitat zu starken.

In Bezug auf die Bekampfung der Geldwascherei und Terrorismusfinanzierung ist
das Gesetz zur Umsetzung der 2012 revidierten FATF-Empfehlungen 2015 und
2016 gestaffelt in Kraft getreten. Damit wurde den Marktteilnehmern die notige
Zeit fUr organisatorische und prozedurale Anpassungen eingeraumt. Die FATF
fuhrte im Verlauf des Jahres 2016 das vierte Landerexamen der Schweiz zur Beur-
teilung des Dispositivs zur Bekampfung der Geldwascherei- und Terrorismusfinan-
zierung durch. Dabei wurde unter anderem Uberprift, ob die Schweiz in den
Bereichen Erkennung der Risiken, Pravention, Aufsicht, Meldewesen, Strafverfol-
gung sowie Amts-und Rechtshilfe mit dem Ausland angemessene und wirksame
Massnahmen ergriffen hat. Den Erkenntnissen dieser Evaluation wird gegebenen-
falls auch mittels allfalliger weiterer Massnahmen auf nationaler Ebene Rechnung
zu tragen sein.

20 per Oktober 2016 hat die Schweiz 53 Doppelbesteuerungsabkommen (DBA) und 10 Steuerinformationsab-
kommen (TIEA) unterzeichnet, die den internationalen Standard erfiillen; davon sind 47 DBA und 7 TIEA in
Kraft.

21 Mit der USR Ill setzt die Schweiz zugleich die gemeinsame Verstandigung vom Oktober 2014 mit der EU um.
Darin bekréftigte der Bundesrat seine Absicht, die von der EU kritisierten Steuerregimes abzuschaffen und
neue steuerliche Massnahmen an internationalen Standards auszurichten.



Feststellung der
Interessen im
Inland ...

Umsetzung

Die Behorden suchen den regelmassigen Dialog mit dem Privatsektor, sie stimmen
sich untereinander ab und sie positionieren die Schweiz aktiv auf internationaler
Ebene. Dieser bewusst gesuchte Austausch auf verschiedenen Ebenen unterstiitzt
das Weiterverfolgen der beschriebenen Handlungsfelder und die Zielerreichung. Klar-
heit Uber die nationalen Interessen ist auch Voraussetzung daflr, dass die Schweizer
Haltung zu Finanzmarkt- und Steuerfragen im Ausland Gehor finden kann.

Der offene Dialog mit der Finanzbranche und weiteren interessierten Kreisen
zur Finanzmarktpolitik und -strategie wird auf der Grundlage der vom SIF eta-
blierten Dialoggremien weitergefiihrt und gepflegt. Damit kann die Mei-
nungsbildung und eine Konsensfindung innerhalb der Finanzbranche unter-
stUtzt werden, was mithilft, die Interessenlage und Prioritaten aller Akteure
des Finanzplatzes in Bezug auf die Rahmenbedingungen zu klaren.

Eine regelmassige, gute Abstimmung der Haltungen der fir Finanzmarkt- und
Steuerfragen zustandigen Bundesbehorden ist zu gewahrleisten. Dies befor-
dert die Losungsfindung auf nationaler Ebene ebenso wie die Interessenver-
tretung gegen aussen. Die Zusammenarbeit zwischen den fir Finanzmarkt-
fragen zustandigen Behorden, insbesondere zu Marktzugangsfragen und bei
den Arbeiten der Standard Setters, ist weiter zu intensivieren, ohne indessen
die Mandate der jeweiligen Behorden in Frage zu stellen.

Die Zusammenarbeit zwischen SIF, FINMA und SNB in Bezug auf Fragen der
Systemstabilitat wird weitergefiihrt, um einen regelmassigen Informations-
und Meinungsaustausch und das Zusammenfihren von spezifischem Know-
how zu unterstitzen. Dabei soll auf die bestehenden Mechanismen in der
Zusammenarbeit aufgebaut werden, unter Beibehaltung der Rollen und Ver-
antwortlichkeiten der beteiligten Behorden.

Mit dem strategisch orientierten «Beirat Zukunft Finanzplatz Schweiz» und dem
zum operativen Tagesgeschaft beigezogenen «Forum Finanzmarktpolitik» beste-
hen zwei Dialoggremien mit der Finanzbranche, die regelmassig in die strategi-
sche Weiterentwicklung bzw. die Umsetzung finanzmarktpolitischer Massnahmen
einbezogen werden. Dadurch kann ein allfalliger Handlungsbedarf frihzeitig und
breit abgestltzt im Sinne der Prinzipien der Finanzmarktpolitik abgeklart werden.
Diese Gremien haben keine Entscheidungsbefugnisse und ersetzen die regularen
Rechtssetzungsprozesse nicht:

— Der Beirat beurteilt regelmassig und losgeldst vom Tagesgeschaft der Behdrden
wichtige strategische Weichenstellungen flr das Finanzgeschaft und die
Finanzmarktpolitik. Er beurteilt die Chancen, Risiken sowie die Zukunftspers-
pektiven flr den Finanzplatz mit Blick auf die ganze Volkswirtschaft. Er greift
Themen und Entwicklungen auf, welche fir die Zukunft des Finanzplatzes als
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wichtiges Standbein der Volkswirtschaft von zentraler Bedeutung sind. Der Bei-
rat soll ein gemeinsames Verstandnis dazu zwischen den betroffenen Wirt-
schaftakteuren und den Behorden ermdglichen, unter Wahrung und im
Bewusstsein der jeweiligen Rollen. Falls der Beirat einen Handlungsbedarf
erkennt, kann er dem Bundesrat entsprechende Empfehlungen unterbreiten.
Dem Beirat, der zurzeit von einem Vertreter der Wissenschaft geleitet wird,
gehodren Vertreter der Wirtschaft, der Finanzbranche, der Arbeitnehmer, der
Wissenschaft und der interessierten Schweizer Behorden an.

Das Forum begleitet das Tagesgeschaft der Behdrden im Bereich der Finanz-
marktpolitik. Es ist Diskussions- und Konsultationsgremium zu den aktuell
behordenseitig geplanten oder in Gang befindlichen Tatigkeiten. Die Behorden
und Branchenvertreter orientieren sich gegenseitig Uber ihre Einschatzungen zu
den wirtschaftlichen und regulatorischen Entwicklungen im In- und Ausland.
Daraus lassen sich die Herausforderungen und wiinschbaren Massnahmen
durch die Behdrden oder die Branche ableiten. Dieser Dialog dient somit der
Friherkennung, der Prioritatensetzung in der Finanzmarktpolitik und der Beur-
teilung der Wirkungen von laufenden Regulierungsvorhaben. Dem Forum, das
von SIF geleitet wird, gehoren Vertreter der Finanzbranche und der zustandi-
gen Schweizer Behorden an.

Auch der Dialog unter den Finanzmarktbehérden, insbesondere dem SIF, der
FINMA und der SNB, muss darauf ausgerichtet sein, die bundesréatliche Finanz-
marktpolitik umzusetzen und deren Ziele und Grundsatze zu erreichen bzw.
anzuwenden. So ist insbesondere im Bereich der Friherkennung internationaler
Entwicklungen ein offener und regelmassiger Austausch zwischen den zustandi-
gen Behdrden Uber die Inhalte der Finanzmarktpolitik, in Bezug auf alle ihre Ziel-
setzungen, und Uber winschbare staatliche Massnahmen zu pflegen.

Die Schweiz setzt sich zum Ziel, die bilateralen Finanzbeziehungen sowie die
regulatorische und aufsichtsrechtliche Zusammenarbeit mit wichtigen Part-
nerlandern weiter zu starken. Der Dialog zu Finanzmarkt- und Steuerfragen
mit den Nachbarstaaten, den EU-Institutionen, den G-20-Staaten sowie den
fur den Schweizer Finanzplatz wichtigen Standorten im globalen Finanz-
dienstleistungsgeschaft wird regelmassig geflihrt. Zudem sollen die Beziehun-
gen zu ausgewahlten Landern mittels technischer Unterstlitzung vertieft wer-
den. Das SIF fUhrt die Finanz- und Regulierungsdialoge unter Beteiligung der
anderen Finanzmarktbehorden.

Die Teilnahme und das aktive Engagement der Schweiz an den Arbeiten der
internationalen Finanzgremien und im Rahmen der G20 ist weiterhin ein zent-
raler Bestandteil der Interessenwahrung der Schweiz. Namentlich mit der Mit-
gliedschaft im IWF, im FSB und in der OECD ist die Schweiz gut positioniert,
um regulatorische und steuerliche Initiativen im globalen Kontext friihzeitig
zu erkennen, sich allenfalls an solchen zu beteiligen und ihre Haltung mit
Bestimmtheit einzubringen.



Der direkte Austausch mit den zustandigen Behdérden im Ausland ist ein probates
Mittel, die Interessen der Schweiz auf internationaler Ebene zu vertreten und zu
wahren. Finanz- oder Regulierungsdialoge bieten eine geeignete Plattform, um
sich mit ausgewahlten Partnerstaaten in finanzmarktpolitischen Bereichen wie der
Regulierung und der Positionierung in internationalen Foren zu verstandigen.
Diese Dialoge bieten dartber hinaus eine Moglichkeit, schweizerische Anliegen
etwa im Bereich des Marktzutritts vorzubringen. In den Jahren 2015 und 2016
tauschte sich die Schweiz beispielsweise in diesem bilateralen Rahmen mit Brasi-
lien, China, Deutschland, der EU, Hongkong, dem Iran, Japan, Kanada, Polen, Sin-
gapur, UK und den USA aus.

Es kann im Zusammenhang mit dem offiziellen Dialog mit aufstrebenden Partner-
landern hilfreich sein, wenn die Schweiz firr Vertreter der Finanzmarkt- oder Steu-
erbehdrden aus diesen Landern technische Unterstlitzung bereitstellt. Solche
Unterstlitzung kann auch im Rahmen von Programmen multilateraler Organisatio-
nen erfolgen. Eine Beteiligung der Schweizer Behdrden im Rahmen praxisnaher
Angebote von Schweizer Instituten und Hochschulen zur Weiterbildung von
Kadern aus Finanzinstituten aus wichtigen aufstrebenden Landern ist ebenfalls
denkbar.

Der Wahrung der Interessen der Schweiz dient auch das aktive Engagement in
multilateralen Foren und Organisationen, u.a. dem IWF, dem FSB, der OECD, dem
Finance Track der G20 und den standardsetzenden Fachgremien (BCBS, 10SCO,
IAIS, FATF), in denen internationale Standards bzw. Empfehlungen an die nationa-
len Behdrden formuliert werden. Die Erarbeitung und Weiterentwicklung solcher
Vorgaben basiert dabei auf umfangreichen und detaillierten Vorarbeiten. Diese
Vorgaben sind zwar rechtlich nicht bindend, sie werden aber als Messlatte fir die
Beurteilung der Gleichwertigkeit der nationalen Regulierung und Aufsicht im
Finanzgeschaft beigezogen oder werden in verpflichtende internationale Stan-
dards integriert. Deshalb ist es wichtig, dass die Schweiz ihre prominente Stellung
im internationalen System wahrt, weiterhin Einsitz in den Entscheidungsinstanzen
der wichtigsten Gremien hat und darin ihre Haltung zu internationalen Initiativen
bereits in einem frihen Stadium vertritt.
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Anhang |: Prinzipien der
Finanzmarktpolitik der Schweiz

Finanzmarktpolitik als Ausgestaltung der das Finanzgeschaft betreffenden Rah-
menbedingungen umfasst die Finanzmarktregulierung und -aufsicht, die steuerli-
che Behandlung von Finanzgeschaften sowie die internationale Zusammenarbeit
und aktive Mitwirkung bzw. Positionierung der Schweiz. Die Finanzmarktpolitik
bestimmt den geschaftlichen Handlungsspielraum der Finanzdienstleister und
damit die Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes Schweiz. Dem staatlichen Han-
deln liegen Prinzipien zugrunde, die als Kompass dienen angesichts neuer Heraus-
forderungen und daraus folgendem Anpassungsbedarf.

Zlelsetzungen

Die Rahmenbedingungen fir den Finanzplatz Schweiz sollen seine Qualitat, Stabi-
litat und Integritat sicherstellen. Sie sind die Pfeiler eines wettbewerbsfahigen
Finanzsektors, der seine Leistungen fir die Gesamtwirtschaft erbringt und
dadurch mithilft, den Wohlstand der Bevolkerung zu erhalten und zu mehren.

Der Finanzstandort Schweiz zeichnet sich durch international wettbewerbsfa-
hige Rahmenbedingungen aus. Ein geeignetes rechtliches und institutionelles
Umfeld ist zugleich Voraussetzung dafir, dass die Branche hochwertige
Dienstleistungen flr in- und auslandische Kunden erbringen kann.

Wesentlich ist ein regulatorisches und steuerliches Umfeld fir den Finanzsektor,
das den Wettbewerb im Inland gewahrleistet und Marktchancen im Ausland
wahrt. Ebenso wichtig sind effiziente Finanzmarktinfrastrukturen, insbesondere
im Zahlungsverkehr und Wertpapierhandel, sowie die Verfligbarkeit von qualifi-
ziertem Personal. Nur die Branche selbst kann aber Wertschépfung und Arbeits-
platze schaffen. So soll der Finanzsektor die unterschiedlichen BedUrfnisse der
Wirtschaft und der Privathaushalte nach hochwertigen Finanzdienstleistungen
bestmoglich erflllen kdnnen. Fur den stark international orientierten Schweizer
Finanzsektor besonders bedeutend sind das grenziiberschreitende Geschaft und
die Wahrung des Zugangs zu den auslandischen Markten.

Das Finanzsystem in seiner Gesamtheit muss stabil sein und die Widerstands-
fahigkeit einzelner Finanzinstitute, speziell der systemrelevanten, gewahren.
Diesbezlglich erganzen sich die makroprudenzielle (systembezogene) und die
mikroprudenzielle (institutsbezogene) Aufsichtstatigkeit.

Ein Finanzsystem ist stabil, wenn die Finanzmarkte und deren Akteure — Banken,
Versicherungen, Borsen, Abwicklungssysteme, Geld- und Devisenmarkte etc. —



Drittens:
Integritat

ihre volkswirtschaftlich wichtigen Funktionen (z.B. Allokation von Kapital, Fristen-
und Risikotransformation, Einlagengeschaft, Zahlungsverkehr) auch im Fall von
Schocks bzw. in Krisensituationen erfillen kdnnen. Eine Gefahr fur die Stabilitat
geht dabei sowohl von systematischen als auch von vereinzelten, begrenzten
Schocks im In- oder Ausland aus. Einem besonderen Risikoprofil entsprechen die
global und national systemrelevanten Institute. Eine Krise, die ein solches Institut
oder mehrere mittlere oder kleinere Institute erfasst, kdnnte einen generellen
Vertrauensverlust in das Finanzsystem ausldsen. Gleichzeitig kdbnnen hausge-
machte Fehlentwicklungen, wie z.B. Uberhitzungen auf dem Immobilienmarkt,
die Systemstabilitat gefahrden. Die Wahrung der Finanzstabilitat ist daher eine
zentrale Aufgabe der Regulierung und Aufsicht Gber den Finanzsektor.

Die Notwendigkeit, Regelverstossen und Missbrauchen konsequent zu begeg-
nen, wird hoch gewichtet. Ein angemessener Anleger- und Kundenschutz
tragt ebenfalls dazu bei, die Funktionsfahigkeit des Systems zu wahren und
das Vertrauen in den Finanzsektor zu starken.

Die Integritat des Finanzplatzes und die Sorge um seine Reputation sollten fir alle
Anbieter von Finanzdienstleistungen oberstes Gebot sein, da sie auf das Ver-
trauen der Kunden und Geschaftspartner in ihre Kompetenz und ihr Verhalten
angewiesen sind. Dies stellt hohe ethische Ansprliche an die Finanzintermediare,
und es liegt in erster Linie in ihrer Verantwortung, mit integrem Verhalten den
guten Ruf der Branche zu wahren. Der Staat tragt seinerseits durch eine effektive
Regulierung und eine konsequente Aufsicht dazu bei, Fehlverhalten so weit wie
maoglich zu verhindern. Die Schweiz orientiert sich dabei an den global anerkann-
ten Standards in Bezug auf die prudenzielle Aufsicht, den Schutz gegen Miss-
brauche des Finanzsystems und den Steuerbereich.

Die genannten Zielsetzungen erganzen sich, sie kdnnen aber auch gegenlaufig
sein und Zielkonflikte offenlegen. Die Erfahrung bei der Ausgestaltung der Regu-
lierung zeigt, dass ein Abwagen zwischen Prioritaten notwendig bleibt. So kon-
nen beispielsweise Regulierungen zur Verhinderung von Marktmissbrauchen
(Integritat) in einem gewissen Widerspruch stehen mit den Rahmenbedingungen
flr eine international wettbewerbsfahige Finanzbranche (Standortqualitat).
Umgekehrt kann ein tiefes Regulierungsniveau die Stabilitat, die Integritat des
Finanzplatzes oder auch den Zugang zu auslandischen Markten in Frage stellen.
Die nachfolgend ausgefihrten finanzmarktpolitischen Grundsatze sollen gerade
auch bei solchen Zielkonflikten die notige Orientierungshilfe bieten.

Grundsatze

Die Zielsetzungen der Finanzmarktpolitik werden unter Berlcksichtigung langfris-
tig gultiger, allgemeiner Grundsatze fur das staatliche Handeln verfolgt. Die drei
nachgenannten Grundsatze sollen die Gestaltung der Finanzmarktpolitik leiten,
etwa bei Regulierungsvorhaben oder bei internationalen Verhandlungen.??
mtze widerspiegeln auch bereits friher von den Behérden und vom Bundesrat verabschiedete
Prinzipien speziell mit Bezug auf die Inhalte und den Prozess der Finanzmarktregulierung. Vgl. die «Richtlinien

flr Finanzmarktregulierung» des EFD von 2005, die «Leitlinien zur Finanzmarktregulierung» der FINMA von
2010 und den Bericht des Bundesrates zur Finanzmarktpolitik vom 19. Dezember 2012.
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Dieser Grundsatz unterstreicht den Einsatz flr einen attraktiven Finanzstand-
ort unter Nutzung der nationalen Handlungsspielrdume, wobei der internatio-
nalen Einbettung des Finanzplatzes Rechnung zu tragen ist.

Die Behorden schaffen und pflegen die Voraussetzungen fur einen wettbewerbs-
und innovationsfahigen Schweizer Finanzsektor. Vorhandene Spielraume fir nati-
onale Lésungen sollen konsequent genutzt werden. Aufgrund der starken inter-
nationalen Verflechtung des Finanzsektors ist es jedoch im Interesse der Schweiz,
der Rechtsentwicklung wichtiger Partnerlander Rechnung zu tragen. Breit aner-
kannte internationale Standards sind ihrerseits geeignet, international gleich
lange Spiesse zu schaffen und kénnen bei der Schaffung und Weiterentwicklung
nationaler Regeln als Massstab dienen. Schweizerische Losungen sollen nur dort
Uber einen international anerkannten Standard hinausgehen, wo dies aus system-
relevanten Griinden notwendig ist. Ansonsten erflllt sie den globalen Standard
und setzt sich fur die effektive Umsetzung desselben ein.

Dieser Grundsatz betont die Absicht, wettbewerbsverzerrende Rahmenbedin-
gungen auch in Bezug auf Innovationen und den Einsatz neuer Technologien
zu vermeiden, wobei der Rechtssicherheit flr die Branche besonderes Augen-
merk zu schenken ist.

Bei der Gestaltung der Rahmenbedingungen tragen die Behdrden den Auswirkun-
gen auf das Wettbewerbsumfeld, die Marktstrukturen und das Marktverhalten
Rechnung. Sie streben transparente und vergleichbare Wettbewerbsvoraussetzun-
gen fur alle Marktteilnehmer an und vermeiden unerwdinschte Verhaltensanreize.
Gleichzeitig werden die Rahmenbedingungen so ausgestaltet, dass sie neutral
bezlglich verschiedener Geschaftsmodelle und Technologien sind und entspre-
chende Innovationen zulassen.

Dieser Grundsatz verweist auf den Willen, Wirtschaftlichkeit und Verhaltnis-
massigkeit bei der Wahl und beim Einsatz der Politikinstrumente zu gewahr-
leisten, wobei ein angemessener Einbezug der Betroffenen vorgesehen ist.

Die Behorden orientieren sich bei ihrem Mitteleinsatz an den zu erwartenden
Kosten und Nutzen einer Massnahme. Sie haben jeweils eine Abwagung mit
Augenmass zu treffen, unter Berlcksichtigung der Zielerreichung sowie der
Auswirkungen auf die Volkswirtschaft und die Marktteilnehmer. Das Ziel einer
effektiven und kosteneffizienten Regulierung soll mit einem prinzipienbasierten
Regulierungsansatz und einer risikobasierten (und entsprechend differenzierten)
Aufsicht erreicht werden. Eine differenzierte Regulierung berlcksichtigt neben
den Risiken einer Geschaftstatigkeit auch die Grosse und die Komplexitat der
Finanzdienstleister. Die Betroffenen werden frihzeitig informiert und in angemes-
sener Weise in die Planung und Ausarbeitung eines Reformprojektes einbezogen.



Anhang ll: Wichtige finanz-
marktpolitische Entwicklungen
seit 2010

2010 Staatssekretariat fUr internationale Finanzfragen SIF des EFD nimmt
Arbeit auf
Expertenkommission legt Too-big-to-fail (TBTF) Schlussbericht vor
Amtshilfeverordnung zur Umsetzung der DBA nach OECD-Standard
tritt in Kraft

2011 Bundesrat verabschiedet Botschaft zur Starkung der Stabilitat im
Finanzsektor (TBTF-Vorlage)
Schweiz unterzeichnet Quellensteuerabkommen mit Deutschland
und UK
Bundesrat verabschiedet Botschaft zum Steueramtshilfegesetz
StAhiG
Bundesrat verabschiedet Botschaft zur Revision des Borsengesetzes
BEHG
Bundesrat verabschiedet Botschaft zur Totalrevision des Versiche-
rungsvertragsgesetzes VVG
Bundesrat verabschiedet Botschaft zur Quoten- und Gouvernanzre-
form des IWF

2012 Bundesrat verabschiedet Revision des Kollektivanlagengesetzes
KAG
Bundesrat verabschiedet Umsetzung von Basel Il Kapital-
anforderungen
Schweiz unterzeichnet Quellensteuerabkommen mit Osterreich
Schweiz lasst Gruppenanfrage nach OECD-Standard zu
Bundesrat stellt erweiterte Sorgfaltspflichten gegen unversteuerte
Gelder vor
Bundesrat prasentiert Gesamtschau zur Finanzmarktpolitik

2013 Bundesrat verabschiedet Botschaft zum FATCA-Abkommen mit

den USA

Bundesrat nimmt Bericht der Expertengruppe Uber die regulatori-
schen Herausforderungen fir die grenziberschreitende
Vermdgensverwaltung zur Kenntnis

Schweiz unterzeichnet OECD-Europaratskonvention zur Amtshilfe
in Steuersachen

Bundesrat verabschiedet Botschaft Giber die Umsetzung der
revidierten FATF-Empfehlungen

Schweiz und USA unterzeichnen eine Vereinbarung (Joint State-
ment) zur Beilegung des Steuerstreits der Banken mit den USA
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2014 Bundesrat verabschiedet Botschaft zum Finanzmarktinfrastruktur-
gesetz FinfraG
Bundesrat verabschiedet Umsetzung von Basel IIl Liquiditats-
anforderungen
Schweiz bekennt sich zum globalen Standard fir den automati-
schen Informationsaustausch Gber Finanzkonten (AIA)
Schweiz unterzeichnet gemeinsame Erklarung zur Einfiihrung
des AIA mit Australien
Schweiz unterzeichnet Abkommen zur Einfihrung des AIA mit
der EU
Schweiz und EU unterzeichnen eine gemeinsamen Verstandigung
zur Unternehmensbesteuerung
Bundesrat beschliesst Verhandlungsmandate mit Partnerstaaten
zur Einfihrung des AIA und bekennt sich gegenlber dem Global
Forum zum neuen globalen Standard
Bundesrat nimmt Schlussbericht der Expertengruppe zur «Weiter-
entwicklung der Finanzmarktstrategie» zur Kenntnis und setzt «Bei-
rat Zukunft Finanzplatz Schweiz» ein

2015 Schweiz wird zur zweiten Phase des Landerexamens durch das
Global Forum zugelassen
Bundesrat verabschiedet Botschaft Uber die gesetzlichen
Grundlagen fir den AIA
Bundesrat verabschiedet Botschaft Giber die Unternehmenssteuer-
reform IlI
Bundesrat verabschiedet Botschaft zu Finanzdienstleistungsgesetz
FIDLEG und Finanzinstitutsgesetz FINIG
Bundesrat verabschiedet Botschaft fir automatischen Informations-
austausch mit der EU

2016 Finanzmarktinfrastrukturgesetz FinfraG tritt in Kraft

Revidiertes Geldwaschereigesetz GwG tritt in Kraft

Schweiz unterzeichnet gemeinsame Erkldarungen zur Einfihrung
des AIA mit Japan, Kanada, Jersey, Guernsey, der Insel Man, Island,
Norwegen, Republik Korea

Bundesrat setzt revidierte TBTF-Bestimmungen in Kraft

Schweiz schliesst die zweite Phase der Landerprifung des Global
Forum mit der Note «weitgehend konform» ab

Schweiz ratifiziert die OECD-Europaratskonvention zur Amtshilfe

in Steuersachen










