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Allgemeine Chronik

Wirtschaft

Geld, Währung und Kredit

Geldpolitik

Der starke Schweizer Franken war auch 2012 Motiv für parlamentarische Vorstösse. Ein
Postulat Leutenegger Oberholzer interessierte sich für zusätzliche politische
Instrumentarien, die – neben den Interventionen durch die Schweizerische
Nationalbank (SNB) auf dem Währungsmarkt – der Frankenstärke entgegenwirken
könnten. Der Vorstoss forderte die Landesregierung auf, die rechtlichen Grundlagen
von Negativzinsen auf ausländischen Frankenguthaben, Spekulationsverbote für
Banken und Kapitalverkehrskontrollen abzuklären. Der Bundesrat begrüsste das
Postulat. Er hatte schon zuvor eine Task-Force bestehend aus Vertretern von EFD, EVD
und SNB mit der Prüfung der genannten Interventionsmöglichkeiten beauftragt und
kündigte an, entsprechenden Folgerungen der Expertengruppe dem Parlament
vorzulegen. Das Postulat wurde diskussionslos überwiesen. 1

POSTULAT
DATUM: 14.03.2012
FABIO CANETG

Das geldpolitische Jahr 2015 begann mit einem regelrechten Paukenschlag. Am 15.
Januar gab der Präsident der Schweizerischen Nationalbank, Thomas Jordan, die
sofortige Aufhebung des seit 2011 bestehenden Euro-Mindestkurses von CHF 1.20
bekannt. Begründet wurde dieser Schritt vor allem mit der divergierenden
wirtschaftlichen und geldpolitischen Entwicklung in den beiden grossen
Währungsräumen, der EU und den USA. Während sich in den Vereinigten Staaten eine
allmähliche Erholung und eine Straffung der Geldpolitik abzeichnete, wurde von der
Europäischen Zentralbank (EZB) eine weitere Lockerung ihrer Geldpolitik durch ein
Ankaufsprogramm von Staatsanleihen erwartet. Diese Massnahme der EZB hätte den
Euro gegenüber dem Franken weiter abgeschwächt und die SNB gezwungen, zusätzlich
erhebliche Interventionen am Devisenmarkt zu tätigen. Einige Experten interpretierten
den Entscheid der SNB-Spitze deshalb auch dahingehend, dass die SNB nicht mehr
bereit gewesen sei, eine neuerliche Ausweitung der Bilanz und damit grössere Risiken
in Kauf zu nehmen. Parallel zur Aufhebung des Euro-Mindestkurses gab die
Nationalbank bekannt, die im Dezember 2014 eingeführten Negativzinsen auf den
Giroguthaben der Banken per 22. Januar um 0,5% auf -0,75% zu senken. Sie wollte
damit Anlagen in Schweizer Franken unattraktiver gestalten, um eine übermässige
Aufwertung des Frankens zu verhindern. Zudem behielt sich die SNB ausdrücklich die
Möglichkeit vor, weiterhin am Devisenmarkt einzugreifen, sollte dies aus ihrer Sicht
notwendig sein. 
Die Reaktionen auf den Entscheid der SNB fielen heftig aus, sowohl von Seiten der
Finanzmärke als auch von Seiten der Politik. Während die Linke die Nationalbank
vornehmlich kritisierte, zeigten die Bürgerlichen mehr Verständnis für die SNB und
zollten ihr teilweise, zum Beispiel in der Person von Nationalrat Matter (svp, ZH), gar
Respekt für ihren "mutigen Entscheid". Auch der Bundesrat zeigte sich überrascht von
der Entscheidung der SNB. Wirtschaftsminister Schneider-Ammann anerkannte die
zusätzlichen Schwierigkeiten, die den Unternehmen durch den Wegfall der
Kursuntergrenze erwachsen würden, warnte aber gleichzeitig davor, in Alarmismus zu
verfallen. Umso wichtiger sei es nun, den Unternehmen mit guten Rahmenbedingungen
in anderen Bereichen (Beziehung zu Europa, Steuern, flexibler Arbeitsmarkt)
Unterstützung und Planungssicherheit zu bieten.
Mit seinem Appell stiess der Bundesrat bei den Parteien jedoch auf taube Ohren.
Sowohl das linke wie auch das rechte Lager wartete mit eigenen Rezepten auf, wie der
Situation nach Aufhebung des Euromindestkurses zu begegnen sei. Nationalrätin Rytz
(gp, BE) äusserste sich dahingehend, dass ein Eingriff des Staates in Form von
vermehrten Investitionen in die Infrastruktur, von der konsequenten Umsetzung der
Energiewende und von neuen Regeln im Finanzmarktbereich angezeigt sei; ihre
Ratskollegin Leutenegger Oberholzer verlangte, mit einer dringlichen Revision des
Kartellrechts einem übermässigen Einkaufstourismus entgegenzuwirken und einen
Staatsfonds zu äufnen. Die bürgerliche Seite vermochte diesen Vorschlägen nichts
abzugewinnen. Sie negierte die Notwendigkeit eines staatlichen Eingriffs deutlich und
verwies, ähnlich wie der Bundesrat, auf die Wichtigkeit von wirtschaftlich guten
Rahmenbedingungen, gewährleistet durch Ausbau des Freihandels, durch Bewahrung
der bilateralen Beziehungen zur EU und durch steuerliche Entlastungen. Der Versuch,
aus den Folgen der Aufgabe der Kursuntergrenze durch die SNB Profit zu schlagen und

GESELLSCHAFTLICHE DEBATTE
DATUM: 15.01.2015
NICO DÜRRENMATT
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die Politik im eigenen Sinne zu beeinflussen, manifestierte sich auch in der grossen
Anzahl im Laufe des Jahres eingereichter parlamentarischer Vorstösse, die die
Problematik der Frankenstärke in der einen oder anderen Weise aufgriffen. 2

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. 3

BERICHT
DATUM: 25.05.2016
NICO DÜRRENMATT

Nationalbank

Alors que la politique monétaire qui visait un affaiblissement du franc pour encourager
les exportations a drastiquement 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 Norvège 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. 4

MOTION
DATUM: 06.03.2018
GUILLAUME ZUMOFEN

La Banque nationale suisse (BNS) a dégagé un bénéfice de 49 milliards en 2019. Ce
bénéfice a été engrangé grâce au renchérissement de l'or, à la politique monétaire de
lutte contre le franc fort et aux intérêts négatifs. A l'heure actuelle, il est précisé par
une convention que la BNS doit verser 1 milliard de francs suisses annuels aux cantons
(2/3) et à la Confédération (1/3). Ce montant est doublé lorsque la réserve distribuable
de la BNS dépasse les 20 millards de francs suisses. Néanmoins, cette large manne
financière a attiré la convoitise et aiguisé l'appétit de nombreux acteurs politiques qui
se sont manifestés dans la presse helvétique.
D'un côté, la gauche et l'UDC ont plaidé pour un versement spécifique à l'AVS. Selon ces
partis politiques, cette proposition récurrente a d'autant plus de sens à l'heure actuelle
car une part des bénéfices a été réalisée grâce aux intérêts négatifs. Or, ces intérêts
grèvent les budgets des caisses de pension. Une motion Heer (udc, ZH) a notamment
été déposée (18.4327). Elle a d'ailleurs reçu le soutien de la gauche. En outre, des voix
des Verts se sont également élevées pour proposer d'investir cet argent dans la
transition énergétique.

GESELLSCHAFTLICHE DEBATTE
DATUM: 10.01.2020
GUILLAUME ZUMOFEN
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D'un autre côté, le PLR et le PDC ont réaffirmé l'importance de l'indépendance de la
BNS. Ils ont également rejeté l'idée de la création d'un fonds souverain, qui avait
également fait l'objet d'un débat en chambre lors du dépôt de la motion Leutenegger
Oberholzer (ps, BL) (17.3614).
Au final, la BNS, en discussion avec le Département des finances (DFF), a décidé de
verser un total de 4 milliards de francs suisses aux cantons (2/3) et à la Confédération
(1/3). La clé de répartition entre les cantons est dictée par la taille de la population.
Comme ce versement a été officialisé en mars 2020, la BNS a tenu à préciser qu'il
n'était pas lié à la crise financière et économique induite par le Covid-19. Comme le
montant alloué aux cantons et à la Confédération augmente à 2 milliards de francs
suisses lorsque les réserves distribuables dépassent 20 milliards, il a été convenu qu'il
augmenterait à 3 milliards pour plus de 30 milliards de francs suisses de réserves
distribuables et à 4 milliards pour plus de 40 milliards de francs suisses. Cette décision,
accueillie positivement par les cantons, a laissé le camp rose-vert sur sa faim. A
l'opposé, le PLR et le PDC ont salué cette décision favorable aux cantons et conforme
avec l'indépendance de la BNS. 5

1) AB NR, 2012, S. 420.
2) NZZ, TA, 16.1.15; NZZ, TA, 17.1.15
3) Währungspolitisches Instrumentarium
4) BO CN, 2018, pp.230 s.
5) AZ, 3.1.20; Bund, LT, 7.1.20; AZ, 9.1.20; Blick, CdT, NZZ, SZ, TA, 10.1.20; AZ, CdT, 11.1.20; LT, 15.1.20; Lib, 17.1.20; AZ, Blick,
CdT, LT, Lib, NZZ, TA, 3.3.20
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