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Die neue internationale Finanzarchitektur und ihre Players:

Eine Agenda

Zentrale Ursachen der Finanz- und
Wirtschaftskrise waren falsche
Anreize und die komplexen Ver-
netzungen im modernen Finanz-
system. Diese hatten sehr viel
grossere makrookonomische Aus-
wirkungen als bis anhin vermutet.
Zur kiinftigen Sicherstellung der
internationalen Finanzstabilitat
miissen solche Zusammenhange
besser verstanden und bewaltigt
werden. Hierfiir ist eine Starkung
der internationalen Finanzarchi-
tektur unabdingbar. In diesem
Prozess ist die G20 als Agenda-
setter hervorgetreten, wahrend
sich der Internationale Wahrungs-
fonds (IWF) und das Financial
Stability Board (FSB) als wich-
tigste ausfiihrende Institutionen
etabliert haben. Sowohlim IWF
als auch im FSB ist die Schweiz als
bedeutender Finanzplatz gut
positioniert und kann die Diskus-

sionen daher aktiv mitgestalten.

Schwachstellen im System

Die Suche nach den Ursachen der Finanz-
krise begann bereits zu Krisenbeginn. Auf die
dkonomische Frage, wie ein derart rascher
Aufbau grosser Risiken moglich war, muss
zuerst der grenzenlose Optimismus der
Marktteilnehmer erwihnt werden — ein Op-
timismus, den Jahre hoher Wachstumszahlen
bei tiefer Inflation und tiefen Zinsen genahrt
hatten. In einer dem Goldrausch gleichenden
Suche nach hohen Renditen vernachlissigten
Marktteilnehmer sehr elementare Sorgfalts-
pflichten. Zum oftmals fahrlassigen Verhal-
ten gesellten sich auf verschiedenen Ebenen
fundamentale Fehler im Risikomanagement
gewisser Finanzinstitute sowie die prozy-
klische Ausgestaltung der Finanzmarktregu-
lierung, welche die beginnende Abwirtsspi-
rale rasant beschleunigte.

Fiir die Finanzstabilitit nicht minder rele-
vant sind die Griinde fiir das verspitete Ein-
greifen der Verantwortlichen. Massnahmen,
deren Folgen wir noch lange spiiren werden,
wurden erst nach dem Platzen der Blase er-
griffen. Eine Krise darf aber nicht als grosser
Unfall abgetan werden, wenn sich Risiken
iiber Jahre ungehindert aufbauen konnten.
Gleichzeitig ist eine Pauschalkritik an den
Kriseneingriffen wenig angebracht, da eine
gewisse Entfaltung der Krise abgewartet wer-
den muss — auch bei vorhandener Einsicht,
dass mit rechtzeitigem Handeln Schaden ver-
hindert oder begrenzt werden konnte. Einer-
seits steigt mit frithzeitigem Handeln die Mo-
ral-Hazard-Problematik. Andererseits ist die
Handlungsbereitschaft dann am gréssten,
wenn das Wasser bereits bis zum Halse reicht,
selbst wenn die Krisenbewiltigung theore-
tisch gut vorbereitet ist. Im Wissen, dass die
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Behorden erst spidt in der Krisenentwicklung
abwendende Massnahmen ergreifen sollten,
ist es umso wichtiger, dass das priventive
Dispositiv gut funktioniert.

Fragmentierte Risikobeurteilung

In den Vordergrund riickt deshalb die
Frage, warum vorbeugend nicht mehr gegen
die schon vor der Krise bekannten Risiken
unternommen wurde, namentlich gegen die
Uberhitzung in verschiedenen Immobilien-
mirkten sowie gegen die Nichtnachhaltigkeit
der hohen Renditeziele bei gleichzeitig hoher
Verschuldung von Finanzinstituten und pri-
vaten Haushalten. Gemiss IWF liegt eine Ur-
sache darin, dass durch falsche Anreize und
die komplexen Vernetzungen im modernen
Finanzsystem die sich aufbauenden Risiken
sehr viel grossere makrookonomische Aus-
wirkungen hatten als allgemein vermutet. So
wurden in der Finanzmarktregulierung und
-aufsicht bestimmte Risikokonzentrationen
und Risiken von Finanzinnovationen schlicht
nicht richtig erkannt. Zudem wurden in der
Wirtschaftspolitik systemische Risiken im Fi-
nanzsystem nur ungeniigend berticksichtigt.
Entsprechend miissen auch Themen wie die
Bedeutung der Finanzmairkte fiir die Geld-
politik oder die inskiinftige steuerliche Be-
handlung von Schulden in der Haushaltspo-
litik angegangen werden.

Relevant ist letztlich die Einsicht, dass
ein kollektives Versagen der verschiedensten
Akteure zur Finanzkrise gefithrt hat. Heute
wissen wir, dass die Vorkrisenarchitektur nur
eine fragmentierte Uberwachung der Stabi-
litdtsrisiken sowie eine ungeniigende inter-
nationale Zusammenarbeit erlaubte. Fiir die
Erkennung wie auch fiir die Senkung der
heutzutage komplexen Stabilitétsrisiken sind
eine Verbesserung der internationalen Zu-
sammenarbeit sowie klare Mandate fiir in-
ternationale Gremien notwendig.

In der globalen Finanzarchitektur sollte
primir die Uberwachung der Finanzmirkte
verstarkt werden. Dabei miissen einerseits
die Kapazitdten fur die Erkennung makro-fi-
nanzieller Zusammenhinge aufgestockt wer-
den. Andererseits ist die Zusammenarbeit
von Aufsicht und Regulierung besser zu ko-
ordinieren. Heute ist bekannt, dass be-
stimmte Regeln — wie beispielsweise Eigen-
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mittelvorschriften, deren Ziel die Gesundheit
von Finanzinstituten sein sollte — im Krisen-
fall die Stabilitit des Gesamtsystems gefihr-
den konnen. Auch die Notwendigkeit, ge-
Entscheide
international zu koordinieren, scheint inzwi-

wisse und  Massnahmen
schen vollig selbstverstindlich. In der Reali-
tit ist dies aber nicht einfach umzusetzen,
denn im Krisenfall wird jedes Land zuerst
den Brand im eigenen Haus loschen wollen,
selbst wenn es dabei das Wasser der anderen

anzapfen muss.

Verdnderungen in der internationalen
Finanzarchitektur

Das reibungslose Funktionieren der globa-
lisierten Finanzmirkte bedingt eine konsis-
tente und qualitativ hochwertige Regulierung
der Finanzintermediation in allen grésseren
Finanzzentren. Angesichts global agierender
Finanzinstitute ist ein klar definierter Rah-
men fiir die internationale Zusammenarbeit
erforderlich. Dies gewahrt den Marktteilneh-
mern Sicherheit, reduziert die Umgehung
von Regulierungen (regulatorische Arbitrage),
verringert kostspielige, redundante Uberwa-
chung und fordert schliesslich auch ein Level
Playing-Field. Weil eine institutionalisierte
globale Finanzaufsicht weder realisierbar
noch wiinschbar erscheint, muss die Koordi-
nation zwischen den Lindern vorangetrie-
ben werden. Zentral sind hierbei internatio-
nale Institutionen und Gremien wie der
Internationale Wihrungsfonds (IWF), das
Financial Stability Board (FSB), die Bank fiir
Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ)
und die verschiedenen Standard-Setter (sie-
he Kasten 1 und Grafik 1). Durch einen brei-
ten politischen Riickhalt, der gegenwirtig
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von der G20 kommt, erhalten Empfehlungen
und Entscheide dieser Institutionen interna-
tional besonders grosses Gewicht.

Auf dem Hohepunkt der Finanzkrise im
Herbst 2008 bestirkten die Staatschefs der
G20 in einem Aktionsplan, dass eine breite
multilaterale Zusammenarbeit im Finanz-
sektor zur Sicherstellung der Stabilitit erfor-
derlich ist. Im Zentrum stand damals bereits
die Zuteilung der Fihrungsrolle fur die
Uberwachung im Makro-Finanz-Bereich an
den IWF und fiir das Standard-Setting an
das damalige Financial Stability Forum (FSF).
Beide Institutionen wurden aufgefordert, ne-
ben den notwendigen Anpassungen in ihrem
Instrumentarium auch ihre Gouvernanz-
strukturen zu verbessern. Es wurde ferner ei-
ne verstirkte Zusammenarbeit zwischen den
beiden Institutionen gefordert. Gleichzeitig
begann auf nationaler Ebene in verschie-
denen Lindern ein grundsitzliches Uberprii-
fen der Aufgaben und -teilung zwischen Ge-
setzgeber, Regulator und Uberwacher im
Bereich der Finanzmarktregulierung. Zen-
trale Stossrichtung dieser Reformen ist die
Integration verschiedener Regulierungsbe-
reiche — ein Schritt, den die Schweiz mit der
Griindung der Eidg. Finanzmarktaufsicht
(Finma) Anfang 2009 frithzeitig umsetzte.

In dieser Dynamik wurde am Londoner
G20-Gipfel im April 2009 das FSF institutio-
nell gestirkt, indem es erweitert und als FSB
etabliert wurde. Seitdem spielt das FSB bei
der internationalen Koordinierung der Finanz-
marktregulierung und bei der grenziiber-
schreitenden Zusammenarbeit zur Sicherung
der Systemstabilitit eine zentrale Rolle. Mit
der Erweiterung wurde die Mitgliedschaft
auf alle G20-Staaten, auf Spanien und auf die
EU-Kommission ausgedehnt. Die Schweiz
sowie einige bestehende Mitglieder erhielten
zusitzliche Sitze.! Heute vereint das FSB Fi-
nanzministerien, Notenbanken und Auf-
sichtsbehdérden der G20-Linder sowie der
Schweiz, der Niederlande, Spaniens, Hong-
kongs und Singapurs. Hinzu kommen Ver-
treter supranationaler Korperschaften (wie
der EU-Kommission), der internationalen
Finanzinstitutionen (IWE Weltbank, BIZ
und OECD) sowie der internationalen Stan-
dard-Setter.

Aktuelle Themen: Reform der
Finanzinstitutionen und -regulierung

Von der G20 sind auch in diesem Jahr
zentrale politische Impulse fiir die weitere
Stabilisierung der Weltwirtschaft und des
globalen Finanzsystems zu erwarten. Anpas-
sungen der internationalen Finanzarchitek-
tur finden sich ebenfalls auf der Agenda. Da-
bei stehen die Reform der internationalen
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Kasten 1
Internationale Finanzarchitektur

Internationale Finanzarchitektur ist der
Oberbegriff fiir das Zusammenspiel jener In-
stitutionen und Gremien, die fiir die Wahrung
der Stabilitdt des internationalen Finanz- und
Wahrungssystems verantwortlich sind.

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF)
und die Weltbank - Institutionen von Bretton
Woods (BWI) - sind mit ihren 186 Mitglied-
staaten die wichtigsten formellen Institu-
tionen des globalen Finanzsystems. Ihre Be-
deutung geht auf den Wiederaufbau nach dem
Zweiten Weltkrieg zuriick. Hinzu kommen die
bereits 1930 gegriindete Bank fiir Internatio-
nalen Zahlungsausgleich (BIZ) und die Orga-
nisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit
und Entwicklung (OECD).

Die krisenbedingten Anstosse fiir Verande-
rungen in der internationalen Finanzarchitek-
tur kommen historisch gesehen meist aus in-
formellen Gremien oder Gruppierungen, wie
der G7/G8 und der G20. Letztere bestand seit
ihrer Griindung 1999 im Nachgang zur Asien-
krise vornehmlich als Gremium von Finanz-
ministern und Notenbankgouverneuren. Im
Herbst 2008 traf sich die G20 erstmals auf
dem Niveau der Staats- und Regierungschefs.

Seit den 1990er-Jahren erwies sich eine
verstdrkte Orientierung an internationalen
Standards als realistische und konsensfahige
Massnahme zur Unterstiitzung der internatio-
nalen Finanzstabilitat. Entsprechend wuchs
die Bedeutung von technischen Organisatio-
nen, Standard-Settern, die fiir einen klar defi-
nierten Bereich im Finanzsektor (z.B. Ban-
ken-, Versicherungs- oder Effektenhandels-
aufsicht) zustandig sind und teilweise auch
Marktteilnehmer einschliessen.

Das Financial Stability Board (FSB, ehe-
mals Financial Stability Forum) kann als for-
malisiertes Gremium charakterisiert werden,
welches die Sicherung der Finanzstabilitat
zum Ziel hat. Dies wird durch die Formulie-
rung von internationalen Standards im Fi-
nanzsektor sowie die Uberwachung und Koor-
dinierung von deren Umsetzung angestrebt.
Das FSB arbeitet operationell eng mit dem
IWF zusammen und bilden somit das Gravita-
tionszentrum der internationalen Koordinati-
on der Finanzmarktpolitik. Indem die G20 in
Bezug auf die Agenda eine zentrale Rolle
spielt, haben die Aktivitaten des FSB auch Zii-
ge einer politischen Aufsicht iiber den inter-
nationalen Standard-Setting-Prozess.

Finanzinstitutionen und die Reform der Fi-
nanzregulierung im Vordergrund.?

Reform der internationalen Finanzinstitutionen

Der Druck fiir eine Verinderung zuguns-
ten der aufstrebenden Mirkte in den mass-
geblichen Institutionen und Gremien des
internationalen Finanzsystems ist auch im
grosseren Kontext der jiingeren weltpoli-
tischen Machtverschiebungen zu sehen. Ins-
besondere China, Indien, Brasilien und Russ-
land (BRIC-Staaten) nahmen in den letzten
Jahren eine immer wichtigere Stellung in
Weltwirtschaft und -politik ein. Damit geht
auch die Forderung der Schwellenlinder
nach mehr Mitbestimmung in den interna-
tionalen Finanzinstitutionen einher.

Bisher ist es gerade dem IWF sowie der
Weltbank und ihrer globalen Mitgliedschaft
gelungen, mit den grossen Umbriichen in
der Weltwirtschaft — Zusammenbruch des
Systems fester Wechselkurse, Olpreisschock,
Dekolonialisierung, Entwicklung eines globa-
len Bankensystems, Schuldenkrise, Ende des
kalten Krieges, Asienkrise — durch eine An-
passung ihrer Instrumente und Arbeitsweisen
Schritt zu halten. In der jiingsten Krise haben
die Institutionen grundsitzlich rasch und
wirksam gehandelt sowie ihre Mitglieder be-
ratend und wo nétig auch finanziell stark un-
terstiitzt. Sie waren imstande, kurzfristig Mit-
tel zu mobilisieren und ihr Instrumentarium
an die besonderen Bediirfnisse der Krise an-
zupassen. Gleichzeitig hat die Krise aber die
Forderung nach Anpassungen in ihren Gou-
vernanzstrukturen verstérkt.

Aus Sicht der Schwellenlinder und der
USA sind die Liander Europas in den Exeku-
tiv- und Ministerrdten von IWF und Welt-
bank tibervertreten. Auch fordern die Schwel-
len- und Entwicklungslinder fiir sich deutlich
hohere Stimmgewichte. Im IWF wurden 2008
bereits eine Reform der Quotenformel, eine
selektive Quotenerhohung, eine Erhohung
der Basisstimmen und eine Reihe von wei-
teren Massnahmen beschlossen. Die Reform
wurde noch nicht von der notwendigen
Mehrheit der Mitgliedldnder ratifiziert und
wird von den aufstrebenden Lindern als un-
geniigend beurteilt. Vor diesem Hintergrund
und basierend auf einer Forderung der G20
hat der ministerielle Ausschuss des IWF im
Oktober 2009 beschlossen, dass bis 2011 min-
destens 5% des Quotenanteils von iiber- zu
unterreprisentierten Lindern umzuverteilen
sind.

Reform der Finanzregulierung - Initiativen
zur Starkung der Finanzsektoren

In der gegenwirtigen Neuordnung der
Finanzarchitektur ist die Anpassung des Ins-
trumentariums der Institutionen von grosser
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Bedeutung. So wird im IWF und im FSB die
Uberpriifung der Linder in Bezug auf ihre
Vorkehrungen im Bereich der Finanz-
stabilitit ausgeweitet und das notwendige
Know-how weiter ausgebaut. In den Kernbe-
reichen werden bestehende Initiativen ange-
passt, allen voran die Finanzsektoriiberprii-
fung des IWE. Im Bereich der Zustindigkeit
des FSB wurden neue Initiativen zur Forde-
rung der Einhaltung der internationalen

Finanzsektorstandards lanciert.

Finanzsektorexamen und Standardiiberpriifung

Seit 2000 fiithrt der IWF — in Zusammen-
arbeit mit der Weltbank — in den Mitglied-
staaten spezielle Finanzsektorexamen durch,
um deren Finanzstabilitit und Finanzsektor-
entwicklung zu evaluieren. Bisher war die
Durchfiihrung eines Financial Sector Assess-
ment Programs (FSAP)* freiwillig. Nachdem
die G20 aber ihre vom IWF begleitete gegen-
seitige Uberpriifung der Wirtschafts- und
Finanzsektormassnahmen auf dieses Instru-
ment abgestiitzt hat, haben sich insbesondere
die grossen Linder zur Durchfithrung eines
derartigen Examens verpflichtet.*

Aufgrund der bisherigen Erkenntnisse aus
der Krise soll das FSAP noch stirker auf po-
tenzielle Risiken ausgerichtet werden und
besser in die jahrlichen Landerexamen des
IWF — Artikel-I1V-Konsultationen — integriert
werden. So sollen zum Beispiel die Resultate
von FSAP neu in Form von Risk Assessment
Matrices (RAM) dargestellt werden. Diese
fassen Quellen, Wahrscheinlichkeiten und
mogliche Auswirkungen von systemischen
Risiken zusammen und bilden die Grundla-
ge fiir die Diskussion von Finanzsektorthe-
men in kiinftigen Artikel-IV-Konsultationen.
Durch modulare Updates sollen ferner die
wichtigsten Fragen zielgerichteter angegan-
gen werden. Gleichzeitig soll neu auch eine
rein punktuelle Uberpriifung der Einhaltung
einzelner Standards (Risk-based Rosc®) im
Banken-, Versicherungs- und Effektenhan-
delsbereich moglich sein.

Die Schweiz hat 2002 als eines der ersten
Linder ein FSAP und 2007 bereits ein Up-
date durchgefiihrt. In diesen Examen hat der
IWF jeweils festgehalten, dass die Aufsicht
gut organisiert ist und die Finanzinstitute ge-
gen Stresssituationen gewappnet sind.® Die
Schweiz hat die Anpassungen im FSAP-Pro-
zess unterstiitzt und sich dafiir ausgespro-
chen, FSAP fiir alle IWF-Mitgliedstaaten ob-
ligatorisch zu machen.

FSB Peer Reviews

Die Mitgliedstaaten des Financial Stability
Boards (FSB) haben sich dazu verpflichtet,
die etablierten internationalen Standards im
Finanzsektorbereich national umzusetzen.
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Weitere Themen der G20 in diesem Jahr sind der Ausstieg
aus den Krisenmassnahmen sowie der Ausbau des Rah-
mens fiir ein starkes, nachhaltiges und ausgewogenes
Wachstum.

Fiir weiterfiihrende Informationen siehe
www.imf.org/external/np/exr/facts/fsap.htm.
Interessanterweise wird eine ganze Reihe von Landern
der G20 in diesem Jahr erstmals ein FSAP durchfiihren,
so auch die USA.

Reports on Observance of Standards and Codes (Rosc):
Hintergriinde siehe www.imf.org/external/np/exr/facts/
sc.htm.

Vgl. Publikation der Berichte zur Schweiz (siehe
www.imf.org/external/np/FSAP/fsap.asp#S).

Vorbild fiir die Initiative sind die Peer-Reviews der Finan-
cial Action Task Force (FATF) und die OECD-Uberprii-
fungen der internationalen Amtshilfe im Steuerbereich.
Die FATF ist ein internationales Gremium, welches die
Umsetzung von Vorschriften zur Bekdmpfung der Fi-
nanzkriminalitdt zum Ziel hat.

Ausserdem erkldren sie sich Dbereit, den
Schlussbericht des alle fiinf Jahre durchzu-
fithrenden FSAP zu veroffentlichen. Alle zwei
bis drei Jahre nach der Durchfithrung eines
FSAP wird das FSB die Fortschritte bei der
Umsetzung der FSAP-Empfehlungen mittels
Peer Review iiberpriifen. Diese Kontrolle ba-
siert auf den vom FSB verabschiedeten Stan-
dards and Policies und soll das jeweilige Land
beim Treffen der optimalen Massnahmen zur
Starkung des Finanzsektors unterstiitzen. Der
Fokus wird vorldufig auf die Prinzipien des
Basel Committee on Banking Supervision
(BCBS), der International Association of Insu-
rance Supervisors (Iais) und der International
Organisation of Securities Commissions (Iosco)
gelegt. Die Schweiz wird sich 2011 einer sol-
chen Uberpriifung unterziehen.

Neben diesen Landeriiberpriifungen wer-
den zentrale Themen in besonderen Arbeits-
gruppen des FSB behandelt, wie zum Beispiel
derzeit die Too-big-to-fail-Problematik. Fer-
ner finden jihrlich zwei bis drei thematische
Uberpriifungen in allen Mitgliedlindern
statt. Ein Quervergleich der nationalen Be-
stimmungen fiir Vergiitungssysteme, welcher
in Kiirze vom FSB publiziert wird, ist das ers-
te Thema. Die ndchsten Uberpriifungen ha-
ben die Offenlegung von Risiken bei Markt-
teilnehmern sowie die Praktiken bei der
Verbriefung von Hypotheken zum Thema.

Initiative on Standards Adherence

Das FSB verfolgt gegenwirtig eine Initiati-
ve zur Forderung der Einhaltung der Stan-
dards iiber internationale Zusammenarbeit
und Informationsaustausch im Bereich der
Finanzmarktregulierung und -iiberwachung.’
Aus dem Pool der 60 systemrelevantesten
Linder miissen sich gegenwirtig diejenigen
einer vertieften Priifung unterziehen, die
nachweislich mehr als einen von 14 interna-
tionalen Standards zu Informationsaustausch
und Zusammenarbeit nicht einhalten. Um
moglichst rasch eine befriedigende Umset-
zung dieser Standards zu ermdglichen, stehen
Dialog und technische Hilfe als Massnahmen
im Vordergrund. Nicht kooperative Lander
laufen Gefahr, Ende 2010 auf eine schwarze
Liste gesetzt zu werden. Die Schweiz erfiillt al-
le Standards und wird nicht weiter tiberpriift.

Ausblick aus Sicht der Schweiz

Die Schweiz tragt heute aktiv zur Siche-
rung der Finanzstabilitit und zur Entwick-
lung der Rahmenbedingungen bei. Als offene,
international stark verflochtene Volkswirt-
schaft mit einem bedeutenden Finanzplatz
und einer eigenen Wihrung ist die Schweiz in
hohem Mass auf ein stabiles internationales
Finanz- und Wihrungssystem angewiesen.

27 Die Volkswirtschaft Das Magazin fiir Wirtschaftspolitik 4-2010

Monatsthema

Geordnete internationale Wihrungsverhilt-
nisse und zwischenstaatlich gut koordinierte
Rahmenbedingungen der Finanzmarktregu-
lierung und -aufsicht sind wichtige Voraus-
setzungen fiir den Erfolg unserer interna-
tional ausgerichteten Unternehmen sowie
unseres Finanzplatzes. Von diesen hingt ein
wesentlicher Teil des schweizerischen Wirt-
schaftswachstums ab.

Die Schweiz ist in den fiir die internatio-
nale Finanzstabilitit wichtigsten Institutio-
nen und Gremien gut vertreten — mit Aus-
nahme der G20. Sie leistete bisher wichtige
finanzielle und inhaltliche Beitrige, die in-
ternational anerkannt sind, und ibernimmt
fithrende Rollen in laufenden Arbeiten. Dies
erlaubt der Schweiz eine aktive Teilnahme an
den Diskussionen und das wirksame Ein-
bringen ihrer Interessen. Die permanente
Vertretung — gerade auch im IWF und im
FSB — ermoglicht eine konsistente und di-
rekte Einflussnahme auf die Ausrichtung und
Tatigkeiten dieser fiir das Finanzsystem zen-
tralen Institutionen.

Es kann davon ausgegangen werden, dass
in der kurzen Frist die Konkurrenz unter den
grossen Finanzzentren aufgrund des staatli-
chen Engagements und des nétigen Abbaus
von Uberkapazititen zunimmt. Auch diirfte
der Druck auf die Schweiz in der grenziiber-
schreitenden Zusammenarbeit im Steuerbe-
reich anhalten. Damit wird die Notwendig-
keit, die allgemeinen Rahmenbedingungen
des internationalen Finanzsystems auch
kiinftig mitzugestalten, noch bedeutender.

Dementsprechend hat die Schweiz einen
grossen Ansporn, sich im Prozess der sich
weiter entwickelnden Finanzarchitektur klar
fiir den Erhalt ihrer Exekutivratssitze im IWF
und in der Weltbank einzusetzen, ihre Posi-
tion im FSB auszubauen und — sollten sich
Verschiebungen bei der G20 ergeben — auch
eine Aufnahme in dieser informellen Grup-
pierung anzustreben. 1



