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Allgemeine Chronik

Wirtschaft

Geld, Währung und Kredit

Geldpolitik

Die Nationalbank hielt im Einvernehmen mit dem Bundesrat an ihrer restriktiven
Geldmengenpolitik fest. Die bereinigte Notenbankgeldmenge reduzierte sich 1989 um
1.9 Prozent; das anfangs Jahr genannte Wachstumsziel von +2 Prozent wurde damit
deutlich unterschritten. Bereits in den ersten Monaten hatte die Nationalbank erkannt,
dass sie ihren Kurs verschärfen musste, um die sich beschleunigende Teuerung in den
Griff zu bekommen. Die einzelnen Aggregate entwickelten sich unterschiedlich: Die
Geldmenge M1 (Bargeldumlauf und Sichteinlagen) lag im Durchschnitt um 5.5 Prozent
unter dem Vorjahresstand und widerspiegelte damit die Reaktion des Publikums auf die
gute Verzinsung der Termineinlagen. Bei der Geldmenge M3, welche zusätzlich auch die
Termin- und Spareinlagen umfasst: verlangsamte sich das Wachstum im Vergleich zum
Vorjahr von 9.8 Prozent auf 6.2 Prozent. Als Richtziel für 1990 legte die SNB im
Einvernehmen mit dem Bundesrat ein Wachstum der bereinigten Notenbankgeldmenge
um zwei Prozent fest. 1

GESELLSCHAFTLICHE DEBATTE
DATUM: 31.12.1989
HANS HIRTER

Die Geldpolitik der Nationalbank geriet im Berichtsjahr noch stärker unter Beschuss als
im Vorjahr. Zum einen machte sich eine gewisse Ungeduld bemerkbar, da trotz der
restriktiven Politik die Teuerung weiter anstieg. Zum anderen wurde aber – zum Teil von
den selben Personen – eine Lockerung verlangt, um das Abgleiten in eine Rezession zu
verhindern. Der Bundesrat stärkte jedoch der Nationalbank im allgemeinen den Rücken
und betonte mehrmals, dass das Ziel der dauerhaften Preisstabilität nur über eine
Politik des knappen Geldes erreicht werden könne. Die Gefahr einer dadurch
ausgelösten Stagflation schien ihm noch im November wenig wahrscheinlich. 2

GESELLSCHAFTLICHE DEBATTE
DATUM: 14.12.1990
HANS HIRTER

Der Kursanstieg des Schweizer Frankens veranlasste die SP und die Gewerkschaften
sowie einen Teil der Exportindustrie – unter anderem der Verein Schweizerischer
Maschinenindustrieller (VSM), nicht aber der Vorort –, von der Nationalbank eine
Lockerung der Geldpolitik zu verlangen. Die Währungsbehörden lehnten dieses
Ansinnen ab und verwiesen dabei auf die Vorteile einer langfristigen Geldwertstabilität,
die nahezu stabile Relation zur D–Mark und die im internationalen Vergleich zur Zeit
tiefe Inflationsrate. Gegen Jahresende, als die Nationalbank ihr stabilitätsorientiertes
Geldmengenziel für 1995 bekanntgab, hatte sich die Kritik beim VSM gelegt. Nur noch
der Gewerkschaftsbund bemängelte eine ungenügende währungspolitische Ausrichtung
der Geldmengenpolitik. 3

GESELLSCHAFTLICHE DEBATTE
DATUM: 17.12.1994
HANS HIRTER

Mit der restriktiveren Geldmengenpolitik der SNB im Frühjahr und den darauf folgenden
Kursgewinnen gegenüber dem Euro zeigte sich, dass das nach der Einführung des Euro
Anfang 1999 entstandene Bild einer quasi automatischen Koppelung des Frankens an
die neue Einheitswährung der EU nicht zutreffend war. Eine Studie von ökonomischen
Experten der UBS stellte fest, dass während der Zeit der faktischen engen Bindung des
Frankens an den Euro die Nachfrage nach Frankenanlagen massiv gesunken war und
sich die Zinsdifferenz zum Euro-Raum stark reduziert hatte. Die Experten kamen zum
Schluss, dass eine Aufgabe der währungspolitischen Unabhängigkeit weder für den
Finanzplatz noch für die Gesamtwirtschaft der Schweiz, die bisher beide von den im
internationalen Vergleich niedrigen Zinsen profitiert hatten, vorteilhaft wäre. 4

GESELLSCHAFTLICHE DEBATTE
DATUM: 24.10.2000
HANS HIRTER

Die Nationalbank kündigte gegen Jahresende an, dass sie den geldpolitischen Kurs im
Jahr 2001 nicht weiter straffen werde. Sie rechne zwar mit einer leichten Steigerung
der Inflationsrate auf 2,1%, gehe aber davon aus, dass es nicht zu einer konjunkturellen
Überhitzung kommen werde. Obwohl es für eine grundsätzliche Beurteilung noch zu
früh sei, lasse sich zudem festhalten, dass sich das im Berichtsjahr erstmals
angewendete neue Konzept der Geldpolitik bewährt habe. 5

GESELLSCHAFTLICHE DEBATTE
DATUM: 08.12.2000
HANS HIRTER
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Ob und wie stark die SNB an den Währungsmärkten intervenieren musste, um den
Mindestkurs gegenüber dem Euro durchzusetzen, war bei Jahresende noch immer
Gegenstand von Spekulationen. Viele Wirtschaftsexperten vermuteten, dass allein die
Ankündigung der Kursuntergrenze zur Kursanpassung geführt hätte und dass grosse
Währungsinterventionen ausgeblieben wären. 6

GESELLSCHAFTLICHE DEBATTE
DATUM: 31.12.2011
FABIO CANETG

Einzelne Exponenten der SVP forderten im Frühjahr 2012 die Gründung eines
Staatsfonds, der die von der SNB angehäuften Devisenbestände „strategisch“ verwalten
sollte. Damit sollten die Währungsrisiken für die Nationalbank verkleinert werden.
Einige Politiker äusserten sich gegenüber dem Vorschlag grundsätzlich positiv,
erachteten die Umsetzung jedoch als schwierig. So sahen viele in der Beschneidung der
Unabhängigkeit der Nationalbank ein Problem. Andere wiesen darauf hin, dass ein
Staatsfonds die Währungsrisiken für die Schweiz nicht verkleinern könne. Der
Bundesrat und die SNB bezogen eine dezidiert ablehnende Haltung. 7

GESELLSCHAFTLICHE DEBATTE
DATUM: 08.06.2012
FABIO CANETG

Die Kursuntergrenze des Schweizer Frankens gegenüber dem Euro war 2012 nur
vereinzelt Thema politischer Diskurse. Der Präsident des Gewerbeverbands und der
CEO der UBS stellten die Wechselkurspolitik zwar öffentlich in Frage, ernteten dafür
jedoch Kritik von allen grossen Parteien. Selbst die SVP, die einem Wechselkursziel
lange skeptisch gegenüber gestanden war, stellte sich explizit hinter die Nationalbank. 8

GESELLSCHAFTLICHE DEBATTE
DATUM: 31.12.2012
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

GESELLSCHAFTLICHE DEBATTE
DATUM: 15.01.2015
NICO DÜRRENMATT
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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
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. 9

In ihrer Inflationsprognose gab die Schweizerische Nationalbank (SNB) bekannt, dass
sie für das Jahr 2016 mit einer Teuerung von -0,5% rechnete und für 2017 eine Inflation
von 0,3% erwartete. Diese Prognosen beruhen auf der Annahme, dass während des
gesamten betrachteten Zeitraums der Zinssatz des 3-Monats-Libor (CHF) auf dem
gegenwärtigen Niveau von -0,75% verbleibt. Damit veranschlagte die SNB die zukünftige
Teuerung etwas tiefer als noch 3 Monate zuvor. Als Grund für diese Abweichung
nannten die Währungshüter die sich leicht eingetrübten weltweiten
Konjunkturaussichten. 10

GESELLSCHAFTLICHE DEBATTE
DATUM: 10.12.2015
NICO DÜRRENMATT

Lors de l'été 2017, le franc suisse s'est nettement déprécié face à la monnaie unique. Il
a ainsi atteint des niveaux records (~1.15) depuis l'abandon du taux plancher en 2015 par
la Banque nationale suisse (BNS). Ce regain de l'euro a pris forme depuis fin avril avec la
victoire d'Emmanuel Macron lors des élections présidentielles françaises. Ce succès a –
selon la presse – marqué le recul des populismes en Europe et un retour de la
confiance en la monnaie unique. Ainsi, dans le courant du mois de juillet, le cours de
l'euro a progressivement passé la barre des 1.10 avant de flirter avec les 1.15. 11

GESELLSCHAFTLICHE DEBATTE
DATUM: 25.07.2017
GUILLAUME ZUMOFEN

Alors que la Financial Conduct Authority (FCA) britannique a annoncé la fin du taux
LIBOR d’ici à fin 2021, un groupe de travail national sur les taux d’intérêt de référence
(NWG) recommande aux banques et aux assurances d’utiliser désormais le taux de
référence SARON (Swiss Average Rate Overnight). Ce taux, lancé en 2009, est basé sur
des opérations garanties et des transactions réelles via la plateforme de négoce SIX. 12

GESELLSCHAFTLICHE DEBATTE
DATUM: 27.10.2018
GUILLAUME ZUMOFEN

Parteien, Verbände und Interessengruppen

Parteien

Grosse Parteien

Mit der Forderung eines Revitalisierungsprogramms, das eine Rationalisierung der
Bundesbetriebe, die Senkung der Strompreise und die Reduktion von Steuern
verlangte, nahm die SVP Stellung in der Diskussion um den starken Franken. Zudem
solle der Mehrwertsteuersatz für die Tourismusbranche von 3,8% auf 1% gesenkt
werden. 13

GESELLSCHAFTLICHE DEBATTE
DATUM: 06.08.2011
MARC BÜHLMANN

Linke und ökologische Parteien

Am Parteitag Mitte August in Basel kritisierte Präsident Bäumle die vom Bundesrat
vorgeschlagenen Massnahmen gegen den starken Franken. Das Frankenpaket über
einen Betrag von zwei Milliarden sei unhaltbar und ungerecht. Es gäbe auch Gewinner
der derzeitigen Wechselkurslage und gesamtwirtschaftlich betrachtet, seien Verluste
und Gewinne ausgeglichen. Besser als Geld zu verteilen wäre es, Preise zu senken sowie
Innovation, Forschung und Entwicklung durch steuerliche Entlastung zu stärken. Das
Problem der Frankenstärke sei ein kurzfristiges, gab sich Bäumle überzeugt. 14

GESELLSCHAFTLICHE DEBATTE
DATUM: 22.08.2011
MARC BÜHLMANN

01.01.89 - 01.01.19 3ANNÉE POLITIQUE SUISSE — AUSGEWÄHLTE BEITRÄGE DER SCHWEIZER POLITIK



Verbände

Arbeitnehmer, Gewerkschaften

Die Euro-Untergrenze und die Lohnrunde 2012 beschäftigten im Berichtjahr die
Gewerkschaften. Der Verband Angestellte Schweiz, die grösste
Arbeitnehmerorganisation in den MEM-Branchen (Maschinen, Elektronik, Metall) und
Chemie und Pharmaka, forderte 1,5% bis 2% mehr Lohn, wobei er sich auf ein
prognostiziertes Wachstum in diesen Branchen von 2,2% berief. Swissmem
kommunizierte keine Lohnforderungen. Travailsuisse forderte für alle Arbeitnehmer
eine Lohnsteigerung von 1% bis 3%. Transfair, der Personalverband des Service public,
forderte 1,5% bis 2,5% und der Gastgewerbe-Verband Hotel und Gastro Union hatte
bereits im August 4% bis 7% Lohnerhöhungen ausgehandelt. Ausserdem forderten die
Gewerkschaften im Herbst eine Euro-Untergrenze von 1.40 Fr. Die Festlegung einer
Wechselkursuntergrenze von 1.20 Fr. sei ungenügend. 15

GESELLSCHAFTLICHE DEBATTE
DATUM: 02.10.2011
DEBORA SCHERRER
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