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EFD Eidgendssisches Finanzdepartement

SECO Staatssekretariat fur Wirtschaft

GPK-NR Geschéaftsprifungskommission des Nationalrates
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Allgemeine Chronik

Wirtschaft

Geld, Wahrung und Kredit
Kapitalmarkt

Les mutations structurelles engendrées par la numérisation transforment notre société.
Le secteur de la finance n'échappe pas a cette révolution. De nouveaux acteurs et de
nouvelles solutions inondent la finance numérique. Afin de prendre en compte ces
acteurs innovants et de garantir une réglementation adéquate, Claude Béglé (pdc, VD)
propose la création d'un poste de coordinateur pour assurer l'avénement de la
finance numérique. Le Conseil fédéral s'est opposé a la motion du député vaudois. Il a
estimé que plusieurs autorités fédérales comme le Département fédérale des finances
(DFF), le Secrétariat d'Etat & I'économie (SECO), la Banque nationale suisse (BNS) ou
encore |'Autorité fédérale de surveillance des marchés financiers (FINMA) assuraient
déja une transition optimale. De plus, il a précisé que le Secrétariat d'Etat aux questions
financiéres internationales (SFI) garantissait la coordination voulue par la motion.
L'objet a été retiré. '

Geldpolitik

Die Ankindigung der SNB, auf Giroguthaben ab einer gewissen Freigrenze einen Zins
von -0,75% zu erheben, blieb von der nationalen Politik nicht unkommentiert. Knapp
zwei Monate, nachdem die SNB ihre neue Zinspolitik bekanntgegeben hatte, reagierte
die CVP-EVP-Fraktion mit der Einreichung der Motion ,Keine Negativzinsen auf
Volksvermoégen™. Diese enthielt die Forderung an den Bundesrat, zusammen mit der
SNB daflr zu sorgen, dass .Volksvermdgen™ - Pensionskassengelder sowie Guthaben
der Sozialversicherungen - nicht negativ verzinst werden und stattdessen bis auf
Widerruf bei der SNB zum Nulltarif deponiert werden kénnen. Gemass einreichender
Fraktion sei dies notwendig, weil die institutionellen Anleger in einer Phase mit
Negativzins in risikoreiche Anlageformen getrieben wirden, um die Strafzinsen zu
umgehen. Zudem stehe der Staat, der seinen Blrgern das Sparen in Form der
obligatorischen zweiten Saule gewissermassen aufzwinge, in der Verantwortung, dafr
zu sorgen, dass die realen Werte der Sparguthaben erhalten werden kénnten. Ebendies
sei jedoch in einem Umfeld mit Negativzinsen gefahrdet. In seiner Stellungnahme
dusserte der Bundesrat diverse Bedenken am Inhalt des Vorstosses. Erstens seien die
eingefuhrten Negativzinsen ein probates Mittel, um einer weiteren Stérkung des
Schweizer Frankens entgegenwirken zu kénnen. Eine Ausnahmeregelung, wie sie die
Initiative forderte, gefahrde hingegen die Wirksamkeit dieses geldpolitischen
Instruments. Zudem rief der Bundesrat in Erinnerung, dass die Teuerungsrate im
negativen Bereich lag. Dies war deshalb von Bedeutung, weil dadurch die realen
Sparguthaben trotz Negativzins erhalten werden konnten. Schliesslich erachtete die
Regierung einen gesetzlichen Eingriff auch aus verfassungsrechtlicher Sicht als
problematisch, weil er die geldpolitische Unabhéangigkeit und Handlungsfreiheit der
Nationalbank gefahrden wirde. Die Motion wurde bis zum Jahresende noch nicht in
den Raten behandelt.

Nationalbank

Die anhaltend schlechte Lage der Bundesfinanzen weckte Begierden gegenlber der
Nationalbank. Die Finanzkommission des Nationalrats verlangte mit einer Motion die
Heraufsetzung der seit 1992 auf jahrlich maximal 600 Mio Fr. festgelegten Grenze fiir
die Gewinnausschiittung an den Bund und die Kantone. Der Bundesrat sprach sich
dagegen aus. Um inflationdre Auswirkungen zu neutralisieren, musste die Notenbank
gleichzeitig Devisen verkaufen, was ihren wahrungspolitischen Spielraum einengen
wlrde. Da Oehler (cvp, SG) mit der Umwandlung in ein Postulat nicht einverstanden war,
wurde der Entscheid Uber den Vorstoss verschoben. ?
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Die im letzten Jahr nicht abschliessend behandelte Motion der Finanzkommission des
Nationalrats flir eine Erhohung der Obergrenze der Gewinnausschiittung der
Nationalbank von gegenwartig CHF 600 Mio. wurde mit dem Einverstandnis des
Bundesrats in Postulatsform Uberwiesen. Ein Antrag Aregger (fdp, LU), den Vorstoss
auch in dieser Form abzulehnen, unterlag mit 70 zu 48 Stimmen. Eigentlich hatte die
Nationalbank vorgesehen, wegen den Buchverlusten auf den Devisenreserven flr das
Rechnungsjahr 1995 lediglich CHF 142 Mio. Gewinn an den Bund und die Kantone
abzuliefern. Die Kritik an ihrer Anlagepolitik und die anschliessenden Diskussionen
(siehe unten) fihrten dann jedoch zu einer Korrektur. Durch die Aktivierung von stillen
Reserven (d.h. konkret durch die Bewertung von handelbaren Terminkontrakten und
Wertpapieren zu Marktpreisen) konnte fur das Jahr ein einmaliger ausserordentlicher
Ertrag von CHF 1.56 Mia. ausgewiesen werden, was die nachtragliche Erhéhung der
Gewinnbeteiligung 1995 um 458 auf CHF 600 Mio. erlaubte. ®

Die GPK des Nationalrats publizierte im Februar ihren Untersuchungsbericht zur
Ausschiittung der ausserordentlichen Gewinne, welche bei der Nationalbank aus dem
Verkauf der nicht mehr fur die Wahrungspolitik bendtigten Goldreserven entstanden
waren. Nachdem sich die beiden Parlamentskammern nicht hatten einigen kénnen,
hatte der Bundesrat (und nach ihm auch die zustdndigen Gremien der Nationalbank)
2005 beschlossen, den bei der Verteilung der normalen SNB-Gewinne
verfassungsmassig vorgeschriebenen Verteilschllssel anzuwenden (zwei Drittel fir die
Kantone, einen Drittel fir den Bund). Insbesondere die SP hatte damals dagegen
protestiert. Die GPK-NR bemaéngelte in ihrem Bericht, dass die 21 Mia Fr. innerhalb von
nur drei Monaten verteilt wurden, was ihrer Meinung nach dem bei der
Gewinnausschuttung angewandten Prinzip der Verstetigung widerspricht. Sie kritisierte
auch, dass die getroffene Losung weder vom Parlament noch vom Volk beschlossen
worden war. Sie kam allerdings zum Schluss, dass die Anwendung des ublichen
VerteilschlUssels insgesamt der Rechtsordnung entsprochen habe. Um aber bei
allfalligen weiteren ausserordentlichen Goldverkdufen ein Mitbestimmungsrecht des
Parlaments zu sichern, reichte sie eine entsprechende Motion ein. Der Bundesrat wies
diese Kritik vollumféanglich als unbegrindet zurlck. Auf die bei den normalen Gewinnen
von den Kantonen gewlinschte Verstetigung der Ausschittungen (d.h. ihre Glattung
Uber mehrere Jahre hinweg) habe er mit ausdriicklichem Einverstandnis der Kantone in
diesem Fall verzichtet. Der Vorwurf, dass sich Parlament und Volk nicht hatten dussern
kédnnen, sei angesichts der zwei Volksabstimmungen (SVP-Gold-Initiative und
Solidaritatsstiftung) und der Unfahigkeit der beiden Parlamentskammern, sich auf eine
Lésung zu einigen, fehl am Platz. *

Der Nationalrat tUberwies gegen die Empfehlung des Bundesrates eine Motion, die
verlangt, dass bei der Ausschittung von zuklnftigen Sondererlésen aus Goldverkaufen
der Nationalbank das Parlament Uber die Auszahlungsmodalitdten und die Verwendung
des Bundesanteils von einem Drittel entscheidet. Diese von der SVP, der SP und der GP
unterstitzte Motion hatte 2006 die GPK-NR eingereicht, nachdem sie in einem Bericht
ihre Unzufriedenheit mit dem Vorgehen des Bundesrats und der Nationalbank bei der
Verteilung der Einnahmen aus der Liquidierung eines Teils der in Gold angelegten
Wahrungsreserven formuliert hatte. Der Standerat lehnte die Motion ab, weil erstens
keine Geldverteilungen aus neuen Goldverkdufen in Sicht seien und zweitens derartige
Bestimmungen nur die Begehrlichkeit und Sonderfinanzierungswinsche bei den
Parteien wecken wirden. Wie auch der Bundesrat fand die kleine Kammer, dass der im
Finanzhaushaltsgesetz fir den Bundesanteil festgelegte Verwendungszweck von
Sonderausschittungen (Schuldenabbau) sinnvoll und ausreichend sei. Mit einem
Uberwiesenen Postulat Stamm (svp, AG) verlangte der Nationalrat vom Bundesrat einen
Bericht Uber die Hintergrinde der Goldverkédufe der Nationalbank und dabei
insbesondere eine Antwort auf die Frage, ob die Schweiz beim Verkauf dieses
~Volksvermogens™ unter dem Druck ausléandischer Institutionen (z.B. der Zentralbanken
der USA oder der EU) gestanden habe. °
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L'article 99 de la Constitution précise que la Banque nationale suisse (BNS) doit mener
une politique monétaire qui sert les intéréts généraux du pays. Cette volonté se décline
essentiellement en deux objectifs définis par la loi sur la banque nationale suisse (LBN):
garantir la stabilité des prix, stabiliser la conjoncture et donc indirectement le niveau
d'emploi. Le groupe socialiste s'est appuyé sur ces deux objectifs pour déposer une
motion qui remet en question la politique monétaire de la BNS en 2015. Pour étre
précis, la motion demandait au Conseil fédéral de vérifier que la BNS remplissent ses
objectifs définis par la LBN. Pour appuyer son argumentation, le groupe socialiste a mis
en évidence la situation économique helvétique. Tout d'abord, il a mentionné la
volatilité de I'inflation. Puis, il a rappelé que le chdmage était en hausse. Il a finalement
souligné que les secteurs du tourisme et de l'industrie souffraient du franc fort. Il
estime donc que les mesures de la BNS sont insuffisantes. Un tel immobilisme nuirait au
développement économique helvétique.

De son coté, le Conseil fédéral a rappelé I'indépendance indispensable de la BNS. En
outre, il a précisé que la situation économique actuelle sortait de I'ordinaire ce qui
réduisait fortement la marge de manceuvre de la BNS. Etant donné les taux d'intérét
trés bas et I'inflation presque nulle, la boite a outils de la politique monétaire se trouve
fortement amincie. Il a proposé de rejeter la motion. La chambre du peuple a rejeté la
motion par 137 voix contre 50 et 2 abstentions. Seul les voix des Verts sont venues
soutenir le groupe socialiste. ©

L'art.99 de la Constitution helvétique indique que la Banque nationale suisse (BNS) est
indépendante et seule habilitée a diriger la politique monétaire du pays. L'art.6 de la loi
sur la banque nationale (LBN) précise le mandat de la BNS. Il est indiqué qu’elle méne
une politique monétaire qui promeut I'intérét général du pays. Néanmoins, insatisfait
du réle joué par la BNS, Corrado Pardini (ps, BE) a déposé une motion qui charge le
Conseil fédéral d’empécher la BNS de remodeler artificiellement le paysage
économique suisse. Il estime, qu’étant donné le franc fort, le tissu économique suisse,
qui repose sur les PME, se délite. Ce déchirement des mailles de I'industrie helvétique
s'accompagnerait d’un risque de disparition massive d’emplois. Il pointe du doigt la
BNS qui utiliserait un franc surévalué pour mener une politique de désindustrialisation
nocive a I’économie helvétique et par conséquent opposée a I'objectif initial d’intérét
général. Dans sa réponse, le Conseil fédéral a mis en avant l'argument de
I'indépendance de la BNS. Par ailleurs, il a précisé que l'utilisation des taux négatifs
ainsi que des interventions ciblées de la BNS étaient deux outils utilisés par la BNS pour
lutter contre le franc fort. A la chambre du peuple, la motion a été refusée par 140 voix
contre 52. Seul le camp rose-vert a soutenu la motion.’

Alors que la politique monétaire qui visait un affaiblissement du franc pour encourager
les exportations a drastiqguement augmenté les réserves en devise de la Banque
nationale suisse (BNS), Susanne Leutenegger Oberholzer (ps, BL) préconise la création
d’un fonds souverain alimenté par les réserves de la BNS. Comme argument, la
parlementaire a cité un exemple la Norvege qui a créé un fonds souverain avec les
recettes issues du pétrole. Elle a ensuite expliqué que ce fonds souverain était utilisé
pour des investissements stratégiques. Dans sa réponse, le Conseil fédéral a rappelé les
arguments qui plaident en défaveur d'un tel fonds. Ces arguments proviennent
notamment de la réponse au postulat 15.3017. Le Conseil national a rejeté la motion par
132 voix contre 58 et 3 abstentions. Les voix du camp rose-verte et du PBD n’ont pas
suffi. ®
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Borsen

In der Frage, ob eine Vereinheitlichung des schweizerischen Wertpapierhandels auf
dem Konkordatsweg oder Uber ein eidgendssisches Rahmengesetz vorzunehmen sei,
zeichnete sich eine Losung ab. Die Vereinigung der Schweizer Borsen beschloss, ihren
Widerstand gegen eine bundesstaatliche Regelung, wie sie insbesondere von der
Nationalbank gefordert worden war, aufzugeben. Auch der Nationalrat scheint einer
nationalen Regelung den Vorzug zu geben: er Uberwies eine aus dem Vorjahr
stammende Motion Eisenring (cvp, ZH) (Mo. 88.594) fur die Schaffung eines
Borsengesetzes als Postulat. Die bereits im August 1988 vom Finanzdepartement in
dieser Sache eingesetzte Studiengruppe muss auch Uberprufen, ob in dieses neue
Gesetz Bestimmungen Uber einen verbesserten Anlegerschutz aufgenommen werden
sollen. Dies hatte Nationalrdtin Uchtenhagen (sp, ZH) in einer im Berichtsjahr als
Postulat Gberwiesenen Motion (Mo. 88.803) verlangt. *
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