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Projekt «Finanzmarktinfrastrukturgesetz»
Sehr geehrte Damen und Herren

Fir die Einladung zur Informationsveranstaltung vom Montag, 13. Mai 2013 in Bern Uber das Projekt
«Finanzmarktinfrastrukturgesetz» danken wir lhnen bestens. Die Wirtschaft weiss eine offene Informa-
tionspolitik der Bundesverwaltung und ein frihzeitiger Austausch sehr zu schatzen.

Als Dachverband der Schweizer Wirtschaft — bestehend aus 100 Branchenverbanden, 20 kantonalen
Handelskammern sowie einigen Einzelunternehmen — befasst sich economiesuisse aus einer gesamt-
wirtschaftlichen Sicht mit dem Projekt « Finanzmarktinfrastrukturgeseiz». Im Rahmen der bisherigen
Vorbereitungsarbeiten haben sich dabei folgende Kernforderungen der Gesamtwirtschaft an das zu
schaffende Finanzmarktinfrastrukfurgesetz herauskristallisiert:

— Die Aquivalenz mit EMIR ist — dort wo nétig — herzustellen. Der Marktzugang zur EU ist in den
relevanten Bereichen sicherzustellen, sofern die Vorteile des Marktzugangs die Kosten tber-
wiegen. Auf einen Uberschiessenden «Swiss Finish» ist jedoch zu verzichten.

— In Einklang mit dem Bericht des Bundesrates zur Finanzmarktpolitik des Bundes vom Dezem-
ber 2012 ist beim Projekt «Finanzmarktinfrastrukturgesetz» sicherzustellen, dass die Standort-
attraktivitat der Schweiz gewahrt und nach Moglichkeit verbessert, Wettbewerbsneutralitat an-
gestrebt wird sowie die Chancen und Mdglichkeiten bewusster Differenzierung wo immer még-
lich aktiv wahrzunehmen sind. Bei den Differenzierungen sehen wir unter anderem dort Raum
fur Chancen, wo sich der Schweizer Markt von der EU unterscheidet.

— Angesichts der weit Uberdurchschnittlich hohen Relevanz des Geschaftsbereichs des «interna-
tionalen Private Banking» in der Schweiz ist den Vertraulichkeitsaspekten eine grosse Bedeu-
tung einzurdumen. Insbesondere im Bereich der Privatkunden sehen wir kein &ffentliches Inte-
resse im Sinne von Systemrisiken, welche eine Offenlegung an Transaktionsregister bedingen
wirden.

— Die Auswirkungen auf Nicht-Finanzunternehmen sind in Grenzen zu halten. Die Schweiz ver-
fugt Ober eine uberdurchschnittlich hohe Dichte an grenziiberschreitend tatigen Unternehmen —
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von KMU bis internationalen Konzernen —, welche aufgrund der geringen Grisse der Schweiz
auf grenziberschreitende Transaktionen und die Absicherung entsprechender Risiken ange-
wiesen sind (z.B. Wahrungsabsicherungen, Geschafte mit Konzerneinheiten etc.). Solche
Transaktionen durfen nicht unnétigerweise verteuert warden. Mit Bezug auf Schwellenwerte ist
zu beriicksichtigen, dass die Schweiz eine erheblich héhere Dichte an Grosskonzernen als die
EU umfasst. Falls die Schwellenwerte 1:1 aus EMIR tibernommen werden, wilrde damit ein
weitaus grisserer Teil der Schweizer Wirtschaft oberhalb der Schwellenwerte liegen. Fiir grup-
peninterne Transaktionen und Absicherungsgeschafte sind entsprechend generelle Ausnah-
men vorzusehen.

Ausnahmeregelungen fir KMU: Im Zuge von Basel 11l werden verschiedene derivatbasierte
Absicherungsgeschafte mit mehr Eigenkapital unterlegt und somit verteuert. In der Schweiz
werden solche Geschéfte gerade auch von vielen KMU getatigt. Im Vergleich zu Grossunter-
nehmen stehen den KMU weniger Moglichkeiten offen, der Verteuerung mit Besicherungsver-
einbarungen, die mit den Banken abgeschlossen werden, entgegen zu wirken. Mit sogenann-
ten ,Credit Support Annex*-Vereinbarungen wird die Besicherung zwischen den Gegenparteien
geregelt. Dadurch reduzieren sich die regulatorischen Eigenmittel, die von den Banken zu un-
terlegen sind. Derartige Vertragsvereinbarungen erfordern von den Unternehmen besonderes
Know-how und binden viele liguide Mittel, was die Mégiichkeiten von vielen KMU ubersteigt.
Die EU und USA haben das Problem einer unbeabsichtigten Benachteiligung von KMU erkannt
und setzen sich fur Ausnahmeregelungen far KMU ein («carveout»): Die verscharften Basel ill-
Kriterien fiir derivatbasierte Absicherungsgeschéfte sollen demnach fir KMU nicht geiten. Der
Preis fitr Absicherungsgeschéfte wiirde sich dadurch auf ein fur KMU verkraftbares Niveau ein-
pendeln. Gerade flir den Werkplatz Schweiz und insbesondere fiir die Schweizer Exporteure
und Importeure — die meisten davon KMU - ist es wichtig, dass auch hierzulande solche Aus-
nahmeregelungen gelten.

Es ist davon abzusehen, dass Nicht-Finanzunternehmen durch das Projekt «Finanzmarktinfra-
strukturgesetz» unter die Uberwachung der FINMA gelangen. Im Fall von Marktmissbrauch hat
die FINMA bereits heute Moglichkeiten auch gegen Nicht-Finanzunternehmen vorzugehen. Im
Bereich des Clearings ist eine Uberwachung dagegen unneétig. Generell sind wir der Ansicht,
dass die Uberwachung der Einhaltung von Pflichten unter dem FinfraG nicht hoheitlich, son-
dern ber das bewahrte System der Revisionsstellen zu erfolgen hat.

Das umstandliche Regime in EMIR betreffend grenziiberschreitende Transaktionen ist unbe-
dingt abzulehnen. Gerade die international verflochtene Schweizer Wirtschaft wirrde dadurch
weit Uberdurchschnittlich benachteiligt. EMIR mag Sinn machen bei einem Binnenmarkt von
500 Millicnen Einwohnern, aber sicher nicht in der kleinen Schweiz. Die grosse Relevanz
grenzuberschreitender Sachverhalte ergibt sich bereits aus der SNB-Statistik zu den OTC De-
rivaten. Daraus ist ersichtlich, dass im Bereich der Banken rund 95% des Volumens mit Ge-
genparteien im Ausland erfolgt. Unseres Wissen liegen filr die Nicht-Finanzunternehmen keine
entsprechenden Zahlen vor, doch dirften die Zahlen hier tendenziell in eine &hnliche Richtung
gehen, wenngleich wohl nicht so ausgepragt. Daraus ergibt sich, dass dem grenziberschrei-
tenden Geschéft ganz besondere Beachiung zu schenken ist. Fir grenziberschreitende
Transaktionen ist entsprechend ein liberales Regime zu finden. Fur eine Aquivalenzprifung im
Sinne von EMIR sehen wir auf jeden Fall keinen Raum. Ebenfalls sind wir dagegen, dass fur
die Inanspruchnahme einer Ausnahme von gruppeninternen Transaktionen im grenziber-
schreitenden Bereich eine Bewilligungspflicht eingefuhrt wird. Zusétzlich stellt sich die Frage,
ob und welche dieser grenziberschreitenden Transaktionen wirklich Risiken fur die Schweiz
beinhalten und entsprechend tber eine zentrale Gegenpartei in der Schweiz abgewickelt wer-
den missen.
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— Im Bereich der Risikominderungsmassnahmen kénnen Vorschriften von EMIR nicht 1:1 Giber-
nommen werden. Gerade kleinere Marktteilnehmer und Nicht-Finanzunternehmen werden nicht
in der Lage sein, diese Vorgaben umzusetzen (z.B. tagliche Bewertung von Positionen). Gene-
rell sollten diese Pflichten nur fur Unternehmen gelten, die der Clearingpflicht unterstehen.

— Da es zurzeit weder eine zentrale Gegenpartei noch ein Transaktionsregister in der Schweiz
gibt, ist eingehend zu untersuchen, was die Konsequenzen dieser Tatsache sind. Insbesondere
ist zu berticksichtigen, was dies flr Schweizer Unternehmen bedeutet, die «Collateral» bei aus-
landischen zentralen Gegenparteien hinterlegen miissen oder Daten ins Ausland melden miis-
sen. Entsprechend wird es auch von sehr grosser Wichtigkeit sein, ob eine verninftige Lésung
fur indirekte Clearingteilnehmer gefunden werden kann, was unseres Wissens in der EU ver-
passt worden ist. Wir gehen zurzeit davon aus, dass die wenigsten Schweizer Unternehmen di-
rekte Clearingteilnehmer sein werden. Zudem ist sicherzustellen, dass Schweizer Behérden die
Datenhoheit flr Schweizer Daten behalten bzw. dass die Vertraulichkeit der Kundendaten si-
chergestellt werden kann, auch wenn diese Daten an ein Transaktionsregister im Ausland ge-
liefert werden.

— Aus Verhaltnismassigkeitsgriinden rechtfertigen sich auch fur kleinere finanzielle Gegenpartei-
en wie Vermdgensverwalter, Fonds, Pensionskassen sowie auch kleinere Banken und Versi-
cherungen Ausnahmebeastimmungen.

— Es sind grossziigige Ubergangsbestimmungen vorzusehen, damit sich der Markt auf die neuen
Umstande einstellen und entsprechende Systeme gebaut werden kénnen.

— Die Konsequenzen einer Insolvenz einer zentralen Gegenpartei oder eines direkten Clearing-
teilnehmers auf die Kunden sind eingehend zu untersuchen und der Schweizer Rechtsrahmen
ist so auszugestalten, dass Kundenguthaben ohne Hindernisse Ubertragen oder riickerstattet
werden kann.

— Die vorgeschlagenen Regulierungen sind einer Regulierungsfolgenkostenabschatzung zu un-
terziehen. Insbesondere durfen neue Pflichten nicht dazu fuhren, dass Unternehmen Risiken
nicht mehr zu vernunftigen Kosten absichern kénnen oder die Liquiditat im Markt reduziert wird.

— Zurzeit besteht aus gesamtwirtschaftlicher Sicht kein Bedarf zur Einfahrung einer allgemeinen
Plattformhandelspflicht, insbesondere da es keine geeignete OTC-Plattform in der Schweiz gibt
und in der EU die entsprechenden Regeln noch unklar sind.

Wir wéaren Ihnen dankbar, wenn Sie anlasslich der Informationsveranstaltung vom kommenden Mon-
tag, zumindest zu einzelnen dieser Kernforderungen der Wirtschaft an das zu schaffende Finanz-
marktinfrastrukturgesetz bereits kurz Stellung nehmen kénnten. Fir lhre Bemihungen danken wir bes-
tens.

Freundliche Grisse
economiesuisse
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Thomas Pletscher Dr. Meinrad Vetter
Mitglied der Geschaftsleitung Stv. Leiter Wettbewerb & Regulatorisches



