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Allgemeine Chronik

Wirtschaft

Geld, Währung und Kredit

Geldpolitik

Die Kommission für Konjunkturfragen kam in ihrer Studie zu ähnlichen Schlüssen wie
der Bundesrat. Sie forderte zudem die Beibehaltung der autonomen, das heisst nicht
auf die EWU ausgerichteten Geldpolitik der Nationalbank und den Verzicht auf eine
Anbindung des Frankens an die DM oder den Euro. 1

BERICHT
DATUM: 05.11.1996
HANS HIRTER

Die sich immer deutlicher abzeichnende Einführung einer Einheitswährung in der EU
beschäftigte in der Schweiz weiterhin sowohl Experten als auch die Medien. Nachdem
im Vorjahr das Bundesamt für Konjunkturfragen im Auftrag des Bundesrates und der
Nationalbank verschiedene Szenarien ausgearbeitet hatte, setzte die Regierung im
Berichtsjahr eine interdepartementale Arbeitsgruppe ein. Ihre Aufgabe ist es, die
Entwicklungen im Zusammenhang mit der Einführung des Euro zu beobachten und in
bezug auf ihre Auswirkungen auf die Schweiz zu untersuchen. 2

BERICHT
DATUM: 28.06.1997
HANS HIRTER

Die Nationalbank kündigte an, dass sie auch 1998 ihren geldpolitischen Kurs nicht
straffen werde, da nur eine geringe Inflationsgefahr bestehe. Man wolle auf jeden Fall
nicht das Risiko eingehen, mit einer Geldverknappung und den sich daraus ergebenden
Zinssteigerungen die sich abzeichnende Konjunkturerholung abzuwürgen. Auf ein näher
definiertes Geldmengenziel legte sie sich nicht fest. SNB-Präsident Meyer wies aber
darauf hin, dass bei allfälligen Wechselkursturbulenzen, wie sie namentlich in
Zusammenhang mit der Einführung der gemeinsamen europäischen Währung Euro
nicht auszuschliessen seien, die Nationalbank kurzfristig auch währungspolitische Ziele
verfolgen werde. 3

BERICHT
DATUM: 13.12.1997
HANS HIRTER

Der Bundesrat beantragte dem Parlament drei Bundesbeschlüsse über die Beteiligung
der Schweiz an den Institutionen des Internationalen Währungsfonds (IWF). Es
handelte sich um die Fortführung der Beteiligung an den Allgemeinen
Kreditvereinbarungen sowie um den Beitritt zu den Neuen Kreditvereinbarungen (NVK)
und zum Neuen Treuhandfonds. Das Parlament stimmte dem Beitritt zu den NVK noch
im Berichtsjahr zu.

BERICHT
DATUM: 31.12.1997
HANS HIRTER

Die Einführung der Gemeinschaftswährung der EU, des Euro, auf den 1.1.1999
beschäftigte die Medien und auch die Unternehmen des Finanzmarktes während des
ganzen Jahres. Grosse kurzfristige Auswirkungen auf die schweizerische
Währungspolitik wurden von dieser Neuerung von Fachleuten aus Wissenschaft, Politik
und Wirtschaft kaum erwartet. Eine Repräsentativumfrage wies jedoch in der
schweizerischen Bevölkerung eine recht grosse Skepsis in bezug auf die
wirtschaftlichen Auswirkungen dieser Einheitswährung sowohl in der EU als auch in der
Schweiz aus. 4

BERICHT
DATUM: 30.06.1998
HANS HIRTER

Die Nationalbank gab bekannt, dass sie auch 1999 ihren grosszügigen und (in bezug auf
Reaktionen auf Wechselkursschwankungen) pragmatischen Kurs in der Geldpolitik
beibehalten werde. Nicht zuletzt mit dem Verweis, dass die Interpretation des
zentralen Steueraggregats Notenbankgeldmenge immer schwieriger werde und man
sich deshalb an kurzfristig weniger genau prognostizierbare Aggregate wie die
Geldmenge M³ halten müsse, verzichtete die SNB auch dieses Jahr auf die Angabe eines
exakt bezifferten Geldmengenziels für 1999. 5

BERICHT
DATUM: 12.12.1998
HANS HIRTER
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Der exportgewichtete reale Wert des Schweizer Frankens blieb im Vergleich zu
wichtigen anderen Währungen im Jahresdurchschnitt weitgehend stabil. In der ersten
Jahreshälfte verlor er etwas an Wert, ab Ende August legte er wieder zu. 6

BERICHT
DATUM: 31.12.1998
HANS HIRTER

Die Nationalbank vollzog den letzten Schritt auf dem Weg zur Abkehr vom klassischen
Konzept der Geldmengenpolitik mit Angabe einer Zielgrösse für das
Geldmengenwachstum. Infolge diverser Veränderungen auf den Finanzmärkten und bei
den Zahlungsgebräuchen waren Geldmengenaggregate in den letzten Jahren als
Indikator und als Steuerungsinstrumente zusehends unzuverlässig geworden. Die SNB
gab bekannt, dass sie in Zukunft ihre Entscheide auf eine Inflationsprognose stützen
werde. Als Grundlage dafür soll eine jeweils zu Jahresende erstellte Dreijahresprognose
dienen. Weiterhin oberstes Ziel der Geldpolitik bleibt dabei die Preisstabilität, wobei
die Nationalbank als obere Stabilitätsgrenze eine Inflationsrate von zwei Prozent angab.
Bei der Umsetzung werde sie sich am Geldmarktzins  orientieren und nicht mehr an
Geldmengenaggregaten. Für das Jahr 2000 plante sie eine leicht restriktivere Politik,
um eine allfällige, durch den guten Konjunkturverlauf begünstigte Inflation zu
verhindern. 7

BERICHT
DATUM: 11.12.1999
HANS HIRTER

Die auf Jahresbeginn vorgenommene Einführung des Euro als rechtlich eigenständige
Währung und die Übergabe der Führung der Geldpolitik von den Notenbanken der elf
beteiligten EU-Staaten an die Europäische Zentralbank ging ohne Turbulenzen vor sich.
Der reale exportgewichtete Kurs des Schweizerfrankens blieb im Jahresverlauf
weitgehend stabil, nahm aber insgesamt leicht ab. Höher bewertet im Vergleich zum
Franken wurden vor allem der US$, das englische Pfund und der japanische Yen, im
Vergleich zum Euro veränderte sich der Frankenkurs praktisch nicht. 8

BERICHT
DATUM: 31.12.1999
HANS HIRTER

Der Bundesrat beantragte dem Parlament eine Änderung des Beschlusses über die
Mitwirkung der Schweiz an internationalen Währungsmassnahmen. Der aufgrund
dieses Beschlusses für Stützungsmassnahmen zugunsten anderer Währungen
garantierte Kreditplafonds von CHF 1 Mia. soll damit auf CHF 2 Mia. erhöht werden. Die
Regierung begründete ihren Antrag mit dem grossen Interesse des Exportlandes
Schweiz an stabilen und geordneten Währungsverhältnissen. Effektive Verluste seien
der Schweiz aus diesen verzinsbaren Darlehen bisher nicht erwachsen. Als Konsequenz
der Globalisierung der Handelsbeziehungen und des Einbezugs neuer Staaten in die
Weltwirtschaft sei aber in den letzten Jahren das Risiko von Finanz- und
Währungskrisen gewachsen. Ende 1998 hatte die Schweiz Kreditverpflichtungen von
knapp CHF 930 Mio. ausstehend, womit der seit 1984 unverändert belassene Plafonds
praktisch ausgeschöpft war. Das Parlament verabschiedete den Beschluss in der
Sommersession. Im Ständerat erfolgte dies einstimmig. Im Nationalrat wurde zuerst ein
von der SVP-Fraktion unterstützter Nichteintretensantrag Schlüer (svp, ZH) mit 109:15
Stimmen abgelehnt. Schlüer hatte angeführt, dass mit einer ständigen Heraufsetzung
des Kreditplafonds keine Anreize für die Krisenländer bestehen würden, ihre Finanz-
und Währungsprobleme selbst zu lösen. In der Schlussabstimmung votierten neben
Abgeordneten der SVP und der FP auch einige Linke gegen den Beschluss. 9

BERICHT
DATUM: 31.12.1999
HANS HIRTER

In Erfüllung des Postulats Schwaab (sp, VD) und des Postulats Weibel (glp, ZH)
publizierte der Bundesrat im Juni 2014 einen Bericht, der die Chancen und Risiken der
Online-Währung Bitcoin evaluiert. Bezüglich seiner Funktion als Zahlungsmittel wurde
dem Bitcoin sowohl gegenwärtig als auch in näherer Zukunft keine grosse Bedeutung
beigemessen. Gemäss dieser Einschätzung sind die Auswirkungen der virtuellen
Währung auf den Zahlungsverkehr und die Finanzstabilität nur sehr gering. Ein
grösseres Risiko besteht laut Bericht für einzelne Nutzer des Bitcoin, einerseits durch
die Ausbildung von Spekulationsblasen und andererseits durch die Verwendung dieser
Währung zwecks Verüben von Vermögensdelikten. Ganz generell hielt der Bericht fest,
dass der Bitcoin für eine Vielzahl von kriminellen Handlungen verwendet werden könne
und die strafrechtliche Verfolgung und Beschlagnahmung von Vermögenswerten
aufgrund der dezentralen Organisationsstruktur der virtuellen Währung erschwert sei.
Um dieser Gefahr zu begegnen, setzte der Bundesrat zum einen auf eine
länderübergreifende Kooperation, zum anderen auf eine erhöhte Selbstverantwortung
des einzelnen Konsumenten. Der Bericht hielt jedoch auch fest, dass sich die
Verwendung des Bitcoin nicht in einem rechtsfreien Raum befindet, sondern je nach

BERICHT
DATUM: 25.06.2014
NICO DÜRRENMATT
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ihrer Art und Weise unter das Obligationenrecht, das Geldwäschereigesetz oder die
Finanzmarktgesetze fällt. 
Angesichts dieser Tatsache und der momentan noch relativ geringen Bedeutung der
virtuellen Währung Bitcoin sieht der Bundesrat laut Bericht keinen Handlungsbedarf
und will sich darauf beschränken, die künftige Entwicklung im Auge zu behalten. 10

Zwecks Erfüllung des Postulats Leutenegger Oberholzer (sp, BL), das 2012 vom
Nationalrat angenommen worden war und die Überprüfung des geldpolitischen
Instrumentariums der SNB forderte, publizierte der Bundesrat einen Bericht, in dem er
die Wirksamkeit und Umsetzbarkeit von Kapitalverkehrskontrollen und einem
Spekulationsverbot für Banken erörterte. 
Gegenüber einem Spekulationsverbot nahm der Bundesrat eine dezidiert ablehnende
Haltung ein. Da der Devisenhandel global organisiert ist, würde ein solches Verbot die
Spekulation mit Schweizer Franken nicht unterbinden, sondern nur dazu führen, dass
betroffene Banken aus der Schweiz abwandern könnten, um die Spekulationsrestriktion
zu umgehen. Ein Spekulationsverbot brächte laut dem Bericht kaum einen positiven
Effekt in Form einer Abwertung des Schweizer Frankens, sondern fast ausschliesslich
Kosten durch den Verlust von Arbeitsplätzen mit sich. 
Hinsichtlich Kapitalverkehrskontrollen hielt der Bundesrat in seinem Bericht fest, dass
es die gegenwärtige Gesetzesgrundlage weder dem Bund noch der SNB erlauben würde,
den grenzüberschreitenden Kapitalverkehr, sei es über Steuern oder über ein Verbot,
einzuschränken. Abgesehen davon verursachten laut Bericht auch
Kapitalverkehrskontrollen erhebliche volkswirtschaftliche Kosten, so etwa in Form eines
allgemein höheren Zinsniveaus mit entsprechenden Auswirkungen auf die Konjunktur,
in Form von Wettbewerbsnachteilen der Finanzindustrie im Vergleich zu ausländischen
Mittbewerbern und des damiteinhergenden Risikos für eine Bankenkrise oder in Form
von Verlusten der Standortattraktivität für ausländische Unternehmungen, die auf eine
rasche und unkomplizierte Finanzierung angewiesen sind. Die gewonnen Erfahrungen
aus den 1970er-Jahren, als die Schweiz auf das Mittel von Kapitalverkehrskontrollen
zurückgegriffen hatte, um die übermässige Aufwertung des Schweizer Frankens zu
bekämpfen, zeigten überdies, dass dieses Instrument relativ leicht zu umgehen und
seine Wirkung deshalb beschränkt war. Der Bundesrat kam in seinem Bericht zum
Schluss, dass Kapitalverkehrskontrollen nur in besonders schweren Krisen als "ultima
ratio" sinnvoll sein können, in der gegenwärtigen Situation das Zurückgreifen auf solche
Massnahmen jedoch nicht zielführend wäre. 11

BERICHT
DATUM: 25.05.2016
NICO DÜRRENMATT

La suppression du taux plancher a créé énormément de remous au sein de l’Assemblée
fédérale. Plusieurs postulats, notamment sur les taux négatifs, la gouvernance de la
BNS, le rôle du franc suisse ou encore le tourisme d’achat ont été déposés. Le Conseil
fédéral a adopté un rapport sur la politique monétaire qui traite ces différentes
questions. La conclusion est simple: la politique monétaire de la BNS est efficace. En
effet, la BNS possède les instruments nécessaires pour garantir la stabilité des prix et
les bases légales qui régissent sa gouvernance sont adéquates. 12

BERICHT
DATUM: 21.12.2016
GUILLAUME ZUMOFEN

Nationalbank

Bundesrat Villiger sprach sich vor allem aus politischen Gründen, das heisst, um die nur
mit einer Verfassungsrevision zu schaffende Finanzierungsgrundlage für die geplante
Solidaritätsstiftung nicht zu gefährden, für eine offenere, das heisst weniger
ausschliesslich auf die Wahrung der Preisstabilität ausgerichtete Zielformulierung aus.
Nach einigem Zögern schloss sich ihm das SNB–Direktorium an. Zudem äusserte sich
Villiger auch skeptisch zum Vorschlag, Goldbestände, welche für die Geldpolitik nicht
mehr benötigt werden, an Dritte abzutreten. Seiner Ansicht nach soll die Nationalbank
diese Bestände – mit Ausnahme der für die Solidaritätsstiftung vorgesehenen CHF 7
Mia. – selbst bewirtschaften und den Bund und die Kantone im Rahmen der bisherigen
Gewinnausschüttung von den erhöhten Erträgen profitieren lassen. Im Dezember
kündigte der Bundesrat an, dass er anfangs 1998 einen Entwurf für einen
Verfassungsartikel in die Vernehmlassung geben werde, welcher der Nationalbank
vorschreibt, eine Geldpolitik im Dienste der Landesinteressen zu praktizieren, wobei
die Priorität auf die Geldwertstabilität zu legen sei. 13

BERICHT
DATUM: 25.10.1997
HANS HIRTER
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