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Allgemeine Chronik

Grundlagen der Staatsordnung

Politische Grundfragen
Staatsjubildaen

Pour célébrer I'anniversaire des 175 ans de |'adoption de la premiére Constitution
fédérale, en 1848, diverses festivités ont eu lieu au cours de I'année 2023. En parallele,
les articles ont fleuri dans la presse du pays pour évoquer les événements ayant mené a
la rédaction de la Constitution, son adoption, sa signification a I'heure actuelle, ou
encore son influence sur I'histoire de la Suisse moderne.

Le ler et le 2 juillet, plusieurs batiments historiques de I'administration fédérale ont
ouvert leurs portes au grand public. Il s'agissait évidemment du Palais fédéral, mais
aussi de la BNS, du centre de presse de la Confédération, du Bernerhof et de I'hotel
Bellevue. Pour la premiére fois, la salle de séance du Conseil fédéral était accessible aux
visiteuses et visiteurs. Au nombre de 70'000 sur les deux jours, ces derniers.eres ont pu
assister a plusieurs expositions, spectacles et autres débats, en présence notamment
du président de la Confédération Alain Berset, de la conseillere fédérale Elisabeth
Baume-Schneider et du président de la banque nationale Thomas Jordan. Découlant de
la volonté exprimée par le Parlement en 2021, I'événement a été un succes, moyennant
parfois plusieurs heures d'attente pour les visiteurs et visiteuses.

Puis, le 12 septembre a eu lieu une féte populaire sur la place fédérale, en parallele de
la session d'automne du Parlement. Cette date n'a pas été choisie au hasard. Elle
correspond au jour de I'adoption de la premiére Constitution, le 12 septembre 1848.
Cet événement a permis de dévoiler |'ceuvre qui décore dorénavant le tympan du Palais
fédeéral. Réalisée par l'artiste baloise Renée Levi et son mari, le graphiste Marcel
Schmid, cette ceuvre est composée de 246 piéeces de céramique striées (représentant
les 246 parlementaires fédéraux). Selon I'endroit d'ou on la regarde, les reflets de la
lumiere sur la céramique en donnent une vision différente. Comme pour la démocratie,
il faut donc changer de point de vue pour faire vivre I'ceuvre, ont expliqué ses
concepteurs. Souhaitant thématiser la représentation des minorités, ils ont baptisé
|'ouvrage Tilo, du prénom de la Neuchateloise Tilo Frey, qui fat en 1971 I'une des douze
premieres femmes élues au Parlement fédéral, juste apres I'introduction du droit de
vote et d'éligibilité des femmes. Elle est également la premiére femme originaire du
continent africain & avoir été élue au Conseil national. Depuis I'inauguration du Palais
fédéral en 1902, le tympan était resté vierge de décoration.

Dans son discours prononcé le 12 septembre, Alain Berset a expliqué que la création de
la Suisse moderne, via sa premiere Constitution, «a été un coup de maitre, mais aussi
un acte fort, risqué et particulierement audacieux». En comparant & la situation
actuelle, il a souligné «le contraste saisissant», regrettant ce qui s'apparente
aujourd'hui «a la gestion d'un statu quo s'érodant immanquablement». Ainsi, il a salué
|'esprit pionner de 1848, qui «se distingue nettement de celui qui prévaut actuellement,
marqué par le maintien des acquis, un certain pessimisme et cette conviction
largement partagée que le meilleur est derriere nous». Son discours engagé, qualifié
d'excellent par le Tages Anzeiger, a été I'un des moments forts d'une journée qui,
malgré son caractére symbolique, n'a pas été épargnée par les luttes politiques. D'une
part, la gauche a regretté que huit hommes aient prononcé un discours, contre une
seule femme, la présidente du Conseil des Etats Brigitte Haberli-Koller. D'autre part,
plusieurs membres de la fraction UDC n'ont pas assisté, ou que partiellement, a la
journée, alors que les autres fractions étaient presque compleétes. Le parti conservateur
a notamment contesté la reprise de I'hymne national dans un texte adapté pour
|'occasion.

Commentant ces activités se déroulant en partie entre les murs du Palais fédéral, le
Tages Anzeiger s'est amusé du fait que la féte ait célébré une histoire de la Suisse
totalement différente de celle que représentent I'immense tableau représentant le
Grutli dans I'enceinte du Conseil national, et les statues de Guillaume Tell et Gertrud
Stauffacher le surplombant. L'utilisation des mythes fondateurs de la Suisse, dont on
sait désormais qu'ils ne sont pas véridiques, s'explique par la nécessité qu'il y avait
encore de panser les plaies des perdants de la guerre du Sonderbund lors de la
construction du Palais fédéral en 1902. En effet, I'historien Georg Kreis a rappelé dans
la NZZ que les cantons catholiques, vaincus lors de la guerre du Sonderbund, ne se sont
pas montrés favorables a la Constitution au premier abord. Son commentaire intitulé
«Die Schweiz ist auf Zwang und Konsens gebaut» avait pour but de démontrer que la
construction de I'Etat fédéral helvétique partage de nombreux points communs avec
I'Europe : «alors que la Suisse est devenue un Etat fédéral en 1848, I'UE est toujours une
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fédération d'Etats. Pourtant, la Suisse est une sorte d'UE en petit, et I'UE une Suisse en
grand. Il est donc étonnant qu'en Suisse, malgré les similitudes existantes, les deux
entités soient généralement considérées comme aussi incompatibles», a-t-il écrit. Sur
|'aspect pionnier de la Constitution de 1848, I'historienne Irene Herrmann a rappelé
dans le Temps qu'elle accordait aux citoyens plusieurs droits, tels que celui de voter ou
de s'exprimer sur tout changement de la Constitution, et méme d'en demander une
révision totale. Il s'agissait de quelque chose d'exceptionnel en comparaison
internationale pour I'époque, surtout dans les monarchies qui entouraient la Suisse.
Cependant, I'historienne a relevé que ces droits ne revenaient qu'a une partie limitée
de la population: «les femmes, les faillis, les domestiques, les itinérants - dont les
étudiants - ainsi que les éléments supposés extérieurs au corps national, soit les
étrangers et les juifs » en étaient exclus. De maniere générale, les articles publiés dans
la presse ont donc permis aux lecteurs et lectrices de découvrir une partie des vérités
se cachant derriére les mythes sur lesquels I'identité suisse a été construite. '

Aussenpolitik

Beziehungen zu internationalen Organisationen

Im Oktober 2022 reisten die Bundesrate Ueli Maurer und Guy Parmelin gemeinsam mit
Nationalbankprasident Thomas Jordan nach Washington. Grund fir die gemeinsame
Reise war nebst der Jahrestagung des IWF und der Weltbank ein im Vorfeld
stattfindendes Treffen der Finanzministerinnen und Finanzminister sowie der
Notenbankgouverneure- und gouverneurinnen der G20-Staaten. Inhaltich beschéaftigte
man sich wahrend dieser Treffen mit globalen wirtschaftlichen Herausforderungen und
dem daraus resultierenden Handlungsbedarf. Im Zentrum standen die Folgen des
Ukraine-Kriegs und die Inflationsdynamik, die den Aufschwung der Weltwirtschaft
bremsten, die Armutsbekampfung erschwerten und die Verschuldungssituation vieler
Léander verscharften. Die Schweiz versprach dem IWF einen Beitrag flr einen
Resilienzfonds zur Bekdmpfung des Klimawandels mittels wirtschaftspolitischer
Massnahmen. Des Weiteren setzten sich die Schweizer Vertreter im Rahmen des
Weltbank-Austauschs daflir ein, mehr Geld fir die Bewaltigung des Klimawandels zu
mobilisieren. Am G20-Treffen setzte sich die Schweizer Delegation daflir ein, dass die
Rechtssicherheit der betroffenen Unternehmen bei der Umsetzung der Besteuerung
der digitalisierten Wirtschaft gewahrleistet wird. ?

Zwischenstaatliche Beziehungen

Accompagné par une délégation économique, Johann Schneider-Ammann, le ministre
de I'économie de la formation et de la recherche, s’est rendu au Mexique afin de
promouvoir la coopération économique entre le Mexique et la Suisse. Le ministre
libéral-radical a ensuite visité le salon de I'agriculture a Paris. En avril, il s'est envolé
vers le Kazakhstan et I'Azerbaidjan avec une délégation afin de renforcer les liens
économiques de la Confédération avec ces pays. Washington accueillant I'assemblée de
printemps du FMI et de la Banque mondiale, Johann Schneider-Ammann s’est rendu
dans la capitale américaine, accompagné de la ministre des finances et du président de
la Banque nationale suisse Thomas Jordan. Il s’est ensuite envolé aux portes de
I'Europe, a Istanbul, afin d’assister a I'assemblée annuelle de la Banque européenne
pour la reconstruction et le développement (BERD). A Bruxelles, il a signé un accord en
matiere de concurrence avec I'UE. C’est ensuite Paris qui a accueilli le conseiller
fédéral & I'occasion de la réunion de I'OCDE. En juin, le chef du département de
|"économie s’est rendu a Trondheim pour la conférence ministérielle de I'’AELE. Lors de
cette rencontre, le ministre a signé des accords de libre-échange entre I’Association
européenne de libre-échange (AELE) et la Bosnie et Herzégovine, le Costa Rica, le
Panama, ainsi que des déclarations de coopération avec le Nigéria et le Myanmar.
Accompagné d’une délégation économique, Johann Schneider-Ammann s’est rendu en
Chine et en Corée du Sud. Le point culminant de cette visite aura été la signature de
|'accord de libre-échange entre la Suisse et la Chine. En septembre, la visite du
conseiller fédéral en Afrique du Sud a combiné une approche économique et
scientifique afin d'intensifier la coopération dans ces deux domaines. Le ministre s’est
ensuite envolé pour Washington, accompagné d’Eveline Widmer-Schlumpf, pour
participer a I'assemblée annuelle du FMI et de la banque mondiale. En octobre, Johann
Schneider-Ammann s’est rendu a Bruxelles pour une visite de travail. Et c’est I'Asie, plus
particulierement le Vietnam et I'Indonésie, qui ont recu le ministre pour discuter
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d’accords de libre-échange. Dans le courant du mois de novembre, Johann Schneider-
Ammann a effectué une visite aux Pays-Bas ou il a notamment visité le centre des
ingénieurs de I|'Agence spatiale européenne avant de rencontrer son homologue
néerlandais. La neuvieme conférence ministérielle de 'OMC s’est tenue a Bali, ou le
ministre bernois a représenté la Suisse. *

Eveline Widmer-Schlumpf, ministre des finances, a représenté la Suisse lors de la
réunion des ministres des finances et des directeurs des banques centrales des Etats
membres du G20. Invitée par la Russie, la ministre a rencontré le président Vladimir
Poutine. Le gouvernement du Liechtenstein a ensuite accueilli la ministre pour une
discussion portant sur les marchés financiers et autres themes fiscaux. En mars, la
ministre grisonne a participé a la rencontre des ministres germanophones des finances
a Berlin. L'accord FATCA, la crise de la dette et les relations Suisse-UE se sont dessinés
comme les thémes centraux de cette rencontre. Toujours dans le domaine
économique, la ministre s’est rendue & Washington afin de participer a 'assemblée de
printemps du FMI et de la Banque mondiale. En juillet, la conseillere fédérale s’est
déplacée a Paris pour signer la nouvelle convention suisse contre les doubles
impositions en matiére de succession. Accompagnée par le président de la BNS Thomas
Jordan, Eveline Widmer-Schlumpf s’est rendue & Moscou pour la réunion des ministres
des finances et des directeurs des banques centrales des Etats membres du G20. Ces
mémes personnes se sont ensuite rendues a Washington pour prendre part a
|"assemblée annuelle du FMI et de la Banque mondiale et a la réunion des ministres des
finances et des gouverneurs des banques centrales des Etats membres du G20. Une
autre réunion des ministres de I'économie et des finances des pays membres de I'UE et
de I'AELE, a ensuite amené la conseillere fédérale a Luxembourg.

Mitte April 2022 kiindigte der Bundesrat eine Reise von Bundesrat Guy Parmelin in die
USA, sowie dessen Teilnahme an der Frihjahrstagung des IWF und der WBG in
Washington an. Dort sollte er begleitet werden von Bundesrat Ueli Maurer und
Nationalbankprasident Thomas Jordan. Guy Parmelin reiste am 19. April nach San
Francisco, um mit Schweizer Unternehmen und kalifornischen Behérden die Umsetzung
des MoU Uber die Kooperation im Bereich Berufsbildung zu sprechen. Darlber hinaus
flhrte er im Rahmen des von Swissnex organisierten Besuchs Gesprache mit
Vertreterinnen und Vertretern der Wirtschaft, sowie von Hochschulen und
Technologiefirmen. Swissnex — das globale Schweizer Netzwerk fur Bildung, Forschung
und Innovation - verbinde die Schweiz in diesen Bereichen mit den USA und
unterstltze Partner bei der internationalen Vernetzung, teilte der Bundesrat in seiner
Medienmitteilung mit.

Bundesrat Maurer und SNB-Prasident Jordan nahmen derweil an einem Treffen der
Finanzminister und Notenbankgouverneure der G20 teil, sowie am Ministertreffen der
Financial Action Taks Force on Money Laundering, die sich der Bekampfung von
Geldwascherei und Terrorismusfinanzierung widmet. Danach nahmen alle drei
Schweizer Reprasentanten gemeinsam an der Tagung des IWF und der WBG teil, die den
Krieg in der Ukraine und dessen Auswirkungen auf die Weltwirtschaft, die
wirtschaftspolitischen Antworten auf den Klimawandel und die Foérderung der
Klimatransition in &rmeren und vulnerablen Landern thematisierte. Der
Entwicklungsausschuss der Weltbank beriet zudem die Verschuldung von Staaten und
das Potenzial der Digitalisierung fur die Entwicklung in fragilen und von Konflikten
betroffenen Landern. Die Schweiz unterstltzte dieses Engagement der WBG und
forderte weitere Massnahmen zur Schuldentransparenz.

Fur Aufregung sorgte eine Protestaktion gegen die russische Regierung: Nachdem der
russische Finanzminister virtuell das Wort ergriffen hatte, verliess die Haélfte der
Teilnehmenden an der Sitzung des IWF den Saal. Bundesrat Maurer beteiligte sich nicht
an dieser Aktion, da er nach eigener Aussage einen Staat reprasentiere, der neutral sei
und er nicht seine persdnliche Betroffenheit markieren misse. *
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Wirtschaft

Geld, Wahrung und Kredit
Geldpolitik

Die schweizerische Geldpolitik war 2014 massgeblich durch die 2011 eingeflihrte
Wechselkursuntergrenze gegentuber dem Euro gepragt. Dieser wertete sich im
Jahresverlauf stetig ab, was die Schweizerische Nationalbank (SNB) ab September 2014
dazu veranlasste, ihre Kommunikation leicht anzupassen. Neu wurde nicht nur
bekréaftigt, den Mindestkurs mit ,unbeschrankten™ Devisenkdufen verteidigen zu wollen,
sondern auch ,unverzuglich™ weitere Massnahmen zu ergreifen, sollte dies noétig sein.
Am 18.12.14 (eine Woche nach der geldpolitischen Lagebeurteilung vom Dezember)
entschied sich die Nationalbankspitze zur Einflhrung von Negativzinsen auf den
Girokonten, die Geschéftsbanken und andere Finanzmarktintermediare bei der SNB
hielten. Der entsprechende Zinssatz wurde auf -0.25% festgelegt und sollte ab dem
22.1.15 erhoben werden. Hohe Freibetrdge (das 20-fache der Mindestreserven bei
mindestreservepflichtigen Banken oder CHF 10 Mio. andernfalls) fiihrten dazu, dass nur
vereinzelt Finanzinstitute mit tatséchlichen Belastungen zu rechnen hatten (darunter
die ZKB, nicht aber die UBS, die CS und die Raiffeisen). In den Medien wurde die
Vermutung geéussert, dass der Entscheid hauptsachlich auf die Wahrungsturbulenzen
in Russland wenige Tage zuvor zurlckzufihren war. Der Prasident des Direktoriums
bestatigte, dass im Vorfeld der Entscheidung Wahrungsinterventionen notig geworden
waren, um den Mindestkurs zu verteidigen.

Okonomen beurteilten die Massnahme an sich als wenig (iberraschend, den Zeitpunkt
jedoch schon. Die NZZ fragte in ihrer Ausgabe vom 20.12.14 rhetorisch ,Und was kommt
nach den Negativzinsen¢™ und nahm damit eine weit verbreitete Beflrchtung auf, dass
die SNB ihr Pulver im Angesicht der absehbaren geldpolitischen Lockerung im Euroraum
(erwartet per 22.1.15) zu friih verschossen habe. Andere Kommentatoren &usserten
Bedenken, wonach der Entscheid zur Einfiihrung von Negativzinsen von den Markten
dahingehend interpretiert werden kénnte, dass die SNB entgegen ihrer Kommunikation
nicht bereit sei, ,unbeschrankt™ Devisen zu kaufen. Die Reaktionen der politischen
Parteien waren mehrheitlich positiv. Der Mindestkurs sei nach wie vor zentral fur die
Exportwirtschaft, weshalb die ergriffene Massnahme zur Verteidigung der
Wechselkursuntergrenze zu begrissen sei. Einzig die SVP dusserte sich skeptisch. Die
SNB habe sich mit der Anbindung an den Euro in eine ,unglickliche™ Situation gebracht,
so Thomas Aeschi (svp, ZG). °

Das geldpolitische Jahr 2015 begann mit einem regelrechten Paukenschlag. Am 15.
Januar gab der Prasident der Schweizerischen Nationalbank, Thomas Jordan, die
sofortige Aufhebung des seit 2011 bestehenden Euro-Mindestkurses von CHF 1.20
bekannt. Begrindet wurde dieser Schritt vor allem mit der divergierenden
wirtschaftlichen und geldpolitischen Entwicklung in den beiden grossen
Wahrungsrdumen, der EU und den USA. Wahrend sich in den Vereinigten Staaten eine
allméhliche Erholung und eine Straffung der Geldpolitik abzeichnete, wurde von der
Europdischen Zentralbank (EZB) eine weitere Lockerung ihrer Geldpolitik durch ein
Ankaufsprogramm von Staatsanleihen erwartet. Diese Massnahme der EZB hatte den
Euro gegenuber dem Franken weiter abgeschwacht und die SNB gezwungen, zuséatzlich
erhebliche Interventionen am Devisenmarkt zu tatigen. 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 gréssere Risiken
in Kauf zu nehmen. Parallel zur Aufhebung des Euro-Mindestkurses gab die
Nationalbank bekannt, die im Dezember 2014 eingefihrten 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 Uberméssige
Aufwertung des Frankens zu verhindern. Zudem behielt sich die SNB ausdricklich die
Méglichkeit 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
Finanzmérke als auch von Seiten der Politik. Wahrend die Linke die Nationalbank
vornehmlich kritisierte, zeigten die Burgerlichen mehr Verstandnis flur die SNB und
zollten ihr teilweise, zum Beispiel in der Person von Nationalrat Matter (svp, ZH), gar
Respekt fur ihren "mutigen Entscheid". Auch der Bundesrat zeigte sich Uberrascht von
der Entscheidung der SNB. Wirtschaftsminister Schneider-Ammann anerkannte die
zusétzlichen Schwierigkeiten, die den Unternehmen durch den Wegfall der
Kursuntergrenze erwachsen wulrden, warnte aber gleichzeitig davor, in Alarmismus zu
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verfallen. Umso wichtiger sei es nun, den Unternehmen mit guten Rahmenbedingungen
in anderen Bereichen (Beziehung zu Europa, Steuern, flexibler Arbeitsmarkt)
Unterstitzung 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. Nationalratin Rytz
(gp, BE) &usserste 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 Ubermaéassigen Einkaufstourismus entgegenzuwirken und einen
Staatsfonds zu aufnen. Die burgerliche Seite vermochte diesen Vorschléagen nichts
abzugewinnen. Sie negierte die Notwendigkeit eines staatlichen Eingriffs deutlich und
verwies, ahnlich wie der Bundesrat, auf die Wichtigkeit von wirtschaftlich guten
Rahmenbedingungen, gewéhrleistet 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 Vorstdsse, die die
Problematik der Frankenstérke in der einen oder anderen Weise aufgriffen. ©

En janvier 2020, les Etats-Unis ont placé la Suisse sur la liste des pays «a surveiller»
en terme de manipulation des taux de change. En effet, depuis de nombreuses années,
la Suisse intervient largement sur le marché des changes afin de contenir 'appréciation
du Franc face a I'Euro. Puis, en mars 2020, la crise financiere, engendrée par le Covid-
19, n'a fait que renforcer une situation prévalent depuis plusieurs années. Alors que le
Franc se situait au-dessus de 1.08 pour 1 euro en janvier 2020, il a continué a
s'apprécier durant la crise pour atteindre un nouveau seuil psychologique de 1.05 pour
1 euro. Afin de contrer I'effet d'annonce des Etats-Unis et de rassurer les marchés, le
directeur de la Banque nationale suisse (BNS) Thomas Jordan est intervenu a plusieurs
reprises dans la presse pour affirmer que la BNS ne manipulait pas les taux de change et
que la décision des Etats-Unis n'aurait aucun impact sur la politique monétaire
helvétique. ’

Alors que la baisse des tensions commerciales entre les Etats-Unis et la Chine, ainsi que
la concrétisation du Brexit prédisaient une accalmie pour le franc suisse - valeur refuge
en temps de crise -, les tensions géopolitiques entre les Etats-Unis et I'lran, la crise
politique en Allemagne et la crise du coronavirus ont imposé une appréciation
progressive du Franc suisse par rapport a I'Euro début 2020. La barre des 1.08 franc
suisse pour 1 euro a été passée en janvier 2020, puis le franc s'est rapproché de la
barre des 1.06 pour 1 euro en février 2020. De nombreux experts estimaient alors que la
Banque nationale suisse (BNS) ne laisserait pas passer le franc en dessous de la barre
symbolique de 1.05. Bien que la marge de manceuvre de la BNS s'est restreinte au fil des
années, Thomas Jordan a affirmé, pour rassurer les investisseurs, que l'institution
helvétique n'hésiterait pas a intervenir sur le marché des changes - malgré la menace
des Etats-Unis - et & baisser encore les taux d'intéréts si nécessaire.

En février 2020, les experts estimaient encore que la crise du Covid-19 n'aurait qu'un
maigre impact sur I'économie et I'appréciation du franc. S'ils considéraient que
|"appréciation progressive du franc restait la principale préoccupation économique, ils
précisaient que la stabilisation de la crise politique en Allemagne permettrait au franc
de remonter au-dessus de la barre des 1.10 pour 1euro d'ici I'été 2020.

Finalement, la propagation du Covid-19 dans le monde a changé la donne dés fin
février. Une forte agitation a animé les marchés financiers. Ainsi, la tendance
progressive baissiere du franc suisse s'est transformée en une forte volatilité qui a fait
varier le franc au-dela de la barre de 1.06 franc suisse pour 1euro. A partir de 13, la crise
économique et financiere mondiale liée au coronavirus, et notamment le freinage des
échanges internationaux, ont relégué le franc fort au second rang des priorités des
entreprises helvétiques importatrices et exportatrices. En résumé, alors que le franc
fort inquiétait I'éeconomie helvétique en début d'année, il a été éclipsé par la crise
économique liée au coronavirus, qui elle était sous-estimée en début d'année encore. ®
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Deux dimensions de la politique monétaire de la Banque nationale suisse (BNS) ont été
scrutées dans la presse helvétique. D'un coté, la politique et les directives de la BNS en
termes de finance durable ont été critiquées. Des investissements de la BNS, dans des
entreprises actives sur le marché du charbon, ont notamment été pointé du doigt. D'un
autre coté, plusieurs économistes ont mis en garde contre la tendance inflationniste.
Pour sa part, la BNS, par la voix de son président Thomas Jordan, a indiqué se réjouir du
retour timoré de l'inflation en Suisse. Des modifications majeures de la politique
monétaire de la BNS, comme la suppression des taux négatifs, ne semblent donc pas au
programme. ’

Face a une inflation galopante, et donc a la hausse des prix de biens et services qui ne
sont pas directement impactés par la guerre en Ukraine ou les conséquences
économiques de la crise du Covid-19, la Banque nationale suisse (BNS) a décidé de
rehausser son taux directeur de 0.50 points. Apres sept années de stabilité, le taux
directeur est passé de -0.75 a -0.25. Ce premier pas en direction de la fin des taux
négatifs a surpris la sphere financiére et économique helvétique. Méme si certains
observateurs se hasardaient a prédire une hausse prochaine du taux directeur, les plus
perspicaces annoncaient une hausse pour septembre 2022, et d'uniquement 0.25
points. Au final, cette décision de politique monétaire a é€té non seulement accueillie
chaleureusement par I'économie suisse, mais a également permis de renforcer la
crédibilité et I'indépendance de la BNS. De son coté, le président de la direction
générale, Thomas Jordan, a confirmé que ce relevement du taux avait pour objectif de
lutter contre I'inflation, et qu'il était possible que «d'autres relevements de taux soient
nécessaires a moyen terme pour lutter contre I'inflation». ©

Nationalbank

Zu Jahresbeginn war der Prasident des SNB-Direktoriums, Hildebrand, harscher Kritik
ausgesetzt. Dem Direktoriumsprasidenten wurde vorgeworfen, die Einflhrung der
Kursuntergrenze des Schweizer Frankens gegentber dem Euro zur personlichen
finanziellen Bereicherung genutzt zu haben. Konkret ging es um einen von Hildebrands
Privatkonto ausgefiihrten USD-Kauf Mitte August 2011, der beim Kurs von rund CHF 0.80
pro Dollar getatigt wurde. Nur rund zwei Monate spéater, und nach zwischenzeitlich
erfolgter Aufwertung des Schweizer Frankens um rund 15%, die hauptséachlich auf die
Intervention der SNB zurlckzufihren war, kaufte das Ehepaar Hildebrand Schweizer
Franken mit US-Dollars. Der Vorwurf des Insiderhandels war erstmals von der
Weltwoche in der Altjahrwoche 2011 vorgebracht worden und stltzte sich auf
entwendete Bankkundendaten der Familie Hildebrand. Auch National- und Alt-
Bundesrat Blocher (svp, ZH) war im Besitz der Dokumente. Diese Uberreichte Blocher
im Dezember 2011 dem Bundesrat, der eine Uberpriifung veranlasste. Weil die
Transaktionen als regelkonform einstuft wurden, hielt die Regierung am SNB-
Prasidenten fest. Aufgrund der grossen offentlichen Diskussion entschied sich der
Beschuldigte am 9. Januar trotzdem zum Rdacktritt. Die Glaubwurdigkeit und
Handlungsfahigkeit der Nationalbank stinden auf dem Spiel, so seine Begrindung. Er
erkléarte wiederholt und dezidiert, dass er von dem Dollar-Kauf nichts gewusst habe,
weil der Auftrag von seiner Frau erteilt worden sei. Allerdings sei es ihm unmaoglich,
seine Unschuld zu beweisen. Kurz vor dem Dollar-Kauf hatte Hildebrand seinem
Bankberater mitgeteilt, dass seine Frau den Dollar-Bestand erhdhen durfe. Weil der
Kaufauftrag mundlich erteilt worden war, konnten jedoch weder Hildebrand noch seine
Kritiker beweisen, wer den Auftrag gegeben hatte. Eine externe Revisionsgesellschaft
bestéatigte spater lediglich, dass das SNB-Reglement, das die Mindesthaltedauer von
Devisen und anderen Anlagen regelt, nicht verletzt worden war. Hildebrand wurde im
April durch den Vizeprasidenten Thomas Jordan ersetzt; neu ins SNB-Direktorium
aufgenommen wurde Fritz Zurbrigg. "

Seit geraumer Zeit erfreut sich die Idee zur Schaffung eines Staatsfonds mit dem
Zweck, die Frankenstérke zu bekdmpfen, bei Exponenten aller politischen Lager und bei
gewissen Okonomen einiger Beliebtheit. Im Rahmen der Generalversammlung der
Schweizerischen Nationalbank dusserte sich deren Préasident Thomas Jordan zu dieser
Idee. Dabei wurde klar ersichtlich, dass der Nationalbankprasident die Begeisterung fur
das Vorhaben nicht teilt, sondern ihm vielmehr &dusserst kritisch gegenibersteht.
Jordan halt die Schaffung eines Staatsfonds fur keine gute Idee, weil durch die
Devisenkaufe der Nationalbank - im Gegensatz zu den Olverkaufen Norwegens, das in
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diesem Zusammenhang oft als Vorbild flr die Schweiz angefihrt wird - keine realen
Gewinne geschaffen worden seien, die sich einem Fonds Ubertragen und dort anlegen
liessen. Ein Uberlassen der Devisen an einen Staatsfonds wiirde folglich das Eigenkapital
der Nationalbank aufzehren, weshalb diese Vorgehensweise nicht méglich sei. Der Bund
musste der SNB die Fremdwahrungsposten vielmehr abkaufen, was nur Uber eine
zuséatzliche Verschuldung moglich ware und damit der Schuldenbremse zuwiderlaufen
wirde. Die Devisen dem Bund als Kredit zu vergeben, wird schliesslich durch ein Verbot
im Nationalbankgesetz verunméglicht. Nebst diesen Einwénden praktischer Natur rief
Jordan in Erinnerung, dass die SNB ihre Devisenreserven in Zeiten hoher Inflation oder
eines sich abwertenden Schweizer Frankens auch wieder musse verkaufen kénnen, um
ihre geldpolitischen Ziele zu erreichen. Dies ware nach einer Auslagerung der
Fremdwéahrungsbestande in einen Staatsfonds nicht mehr méglich. ™

La méche du débat sur la création d'un fonds souverain helvétique a été rallumée au
mois de juin 2017. Plusieurs voix se sont élevées pour remettre ce costume de "fonds
souverain” a la BNS. La thématique a notamment été relancée par Daniel Kalt chef
économiste a I'UBS. Alors que les milieux politiques semblent préparer un texte pour
établir un fonds souverain, de nombreux acteurs de la place économique helvétique,
comme la Banque nationale suisse (BNS), ont donné leur opinion dans la presse
quotidienne. La BNS, par l'intermédiaire de Thomas Jordan, s'est prononcée contre
I'idée d'un fonds souverain. |l a d'abord précisé que la situation helvétique était
fortement différente des cas norvégiens et singapouriens. En effet, la croissance du
bilan de la BNS ne repose pas sur des fonds propres mais sur une hausse de la masse
monétaire. De plus, un fonds souverain pourrait engendrer une dynamique
d'endettement qui n'est pas en adéquation avec la politique budgétaire suisse.
Finalement, Thomas Jordan a précisé que des risques d'appréciation du franc seraient
non négligeables. ©

A la suite du départ a la retraite de Fritz Zurbriigg, le Conseil fédéral a nommé Martin
Schlegel a la vice-présidence de la Banque nationale suisse (BNS). En nommant le
suppléant de Thomas Jordan, le gouvernement a donc opté pour une solution interne.
Tous les experts s'accordent sur le fait que cette nomination ne devrait pas modifier le
cap de la politique monétaire de la BNS.

Si les compétences de Martin Schlegel n'ont pas été remises en question par la presse
helvétique, plusieurs journaux ont tout de méme questionné la décision du Conseil
fédéral de ne pas nommer une femme comme vice-présidente, alors qu'Andréa
Maechler, responsable du département des marchés financiers a la BNS, était
pressentie. "

Nachdem die SNB den Leitzins innert eines Jahres bereits viermal erhoht hatte, gab sie
im Juni 2023 eine fiinfte Leitzinserhéhung bekannt. Mit einer Leitzinserhéhung von 25
Basispunkten auf 175 Prozent straffe sie die Geldpolitik weiter, schrieb die
Nationalbank in einer Medienmitteilung. Die Inflation sei mit 2.2 Prozent bis Mai wegen
sinkenden Erdoél- und Erdgasprodukten und sinkender Teuerung bei Importwaren zwar
zurlickgegangen, lage jedoch immer noch Uber den SNB-Vorschriften zur Preisstabilitat.
Weiter sei der Inflationsdruck trotz dieses Rickgangs weiter angestiegen, erklarte die
SNB. So liege die Prognose fur die kommenden Jahre trotz dem nun angepassten
Leitzins aufgrund Zweitrundeneffekten, héheren Strompreisen und Mieten sowie einem
anhaltenden hohen Inflationsdruck im Ausland héher als dies noch im Marz der Fall
gewesen sei. Zuklnftige Leitzinserhohungen wurden nicht ausgeschlossen, sodass eine
erneute Anpassung im September nicht mehr abwegig erschien, prognostizierte etwa
die NZZ.

Im Kontext der ebenfalls steigenden Hypothekar- und Referenzzinssatze ging diese
erneute Leitzinserhdhung mit einer Debatte Uber einen Zielkonflikt in der
Inflationsbek&mpfung und der drohenden «Mieten-Zins-Spirale» (Blick) einher.
Dadurch, dass hohere Leitzinsen einen Anstieg des Hypothekar- und des
Referenzzinssatzes zur Folge hatten, wirde die Inflation durch steigende Mieten
zusatzlich angeheizt, was dem Ziel der SNB entgegenlaufe, die Inflation zu reduzieren,
so die Befurchtung. Dies lasse sich bereits beim Anstieg des Referenzzinssatzes Anfang
Juni und dem ebenfalls steigenden Saron, der sich mit dem Leitzins im Verhéltnis von
1:1 bewegt, beobachten. SNB-Prasident Thomas Jordan vertrat hingegen die Ansicht,
dass die Leitzinserndhung der Bekampfung der Inflation diene und mit einer mdglichst
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frihzeitigen Bekdmpfung die Verfestigung der Inflation und damit die Notwendigkeit
von kiinftig noch stérkeren Leitzinserhéhungen verhindert werden kénne. ™
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