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Schaffung eines Staatsfonds

Nationalbank

Die grossen Wahrungsreserven, die sich im Zuge der Verteidigung des Euro-
Mindestkurses bei der Schweizerischen Nationalbank aufgebaut hatten, bewogen die
Fraktion der BDP dazu, den Bundesrat mittels eines Postulats dazu aufzufordern, die
Schaffung eines Staatsfonds zu prifen. Der Bundesrat meldete zwar in seiner
Stellungnahme  Bedenken sowohl betreffend die Finanzierung als auch
ordnungspolitischer Art (Unabhéngigkeit der Nationalbank) an, empfahl den Vorstoss
aber dennoch zur Annahme, weil die aufgeworfene Frage bereits im Rahmen eines
Postulats der CVP-Fraktion, das im Sommer 2015 vom Nationalrat angenommen worden
war, gepruft werden sollte. Vertreter der anderen blrgerlichen Parteien, namentlich
der FDP und der SVP, bekampften das Postulat der BDP-Fraktion in der Herbstsession
und erwirkten eine Verschiebung der Diskussion. '

Mit einigen Monaten Verspatung nahm sich der Nationalrat in der Fruhlingssession 2016
schliesslich doch noch der Diskussion eines Postulats der BDP-Fraktion an, das dem
Bundesrat den Auftrag erteilen wollte, die Schaffung eines Staatsfonds zu prifen. Diese
Idee war in erster Linie vor dem Hintergrund der stark angewachsenen Devisenbestande
der Nationalbank, die diese erworben hatte, um eine allzu starke Aufwertung des
Schweizer Frankens zu verhindern, und der Suche nach Investitionsmoglichkeiten fur
diese Mittel zu betrachten. Fraktionssprecher Landolt (bdp, GL) wurde in seinem Votum
nicht mude zu betonen, dass es nicht Ziel seiner Fraktion sei, einen solchen Staatsfonds
zu schaffen, sondern sie vielmehr beabsichtige, die Machbarkeit und die Konsequenzen
eines solchen Instruments einer Analyse zu unterziehen. Dieser Argumentation
gegenuber zeigte sich auch der Bundesrat offen und beantragte die Annahme des
Postulats. Dies, obgleich Finanzminister Maurer explizit festhielt, dass die Regierung
einem Staatsfonds grundsatzlich eher kritisch gegenlberstehe. Die gestellte Frage
verlange so oder so bereits im Zuge eines Postulats der CVP-Fraktion eine Antwort. Fir
die burgerliche Ratsmehrheit, bestehend aus SVP, FDP und CVP, war jedoch klar, dass
ein Staatsfonds, gedufnet aus Mitteln der SNB, die Unabhéngigkeit der Nationalbank
stark beeintréachtigen wirde und ein solches Konstrukt deshalb abzulehnen sei. Weil
man, wie es Nationalrat Aeschi ausdrickte, ,schlechten Ideen bereits zu Beginn den
Riegel vorschieben" musse, kam deshalb auch die Zustimmung zu einem an sich
~harmlosen" Postulat, das lediglich die Prifung eines Staatsfonds vorsah, nicht infrage.
So wurde der Vorstoss schliesslich mit 117 zu 76 Stimmen deutlich verworfen. 2

Auch der Bundesrat konnte der Idee eines Staatsfonds nicht viel Positives abgewinnen.
Wie er in einem Bericht zur Erfullung eines Postulats Graber, das sich nach
Zukunftsperspektiven flr die Schweiz erkundigt hatte, erlauterte, hielt der Bundesrat es
nicht fir nétig, einen Staatsfonds zu schaffen, weil samtliche wichtigen Investitionen
auch uber die bisherigen Kanale finanziert werden kénnten. Auch zwecks Unterstutzung
von Jungunternehmen sei ein Staatsfonds nicht erforderlich, da daflir gentigend private
Finanzierungsmoglichkeiten bestiinden. Auch dem Gedanken, einen Teil der
Wahrungsreserven der SNB auszulagern, um damit héhere Renditen erzielen zu kénnen,
stand die Regierung kritisch gegenuber: Sie beflirchtete durch ein solches Vorgehen
vermehrte Konflikte zwischen Rendite- und Inflationszielen. *
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SNB skeptisch gegen ber Schaffung eines
Staatsfonds

Nationalbank

Seit geraumer Zeit erfreut sich die Idee zur Schaffung eines Staatsfonds mit dem
Zweck, die Frankenstarke zu bekémpfen, bei Exponenten aller politischen Lager und bei
gewissen Okonomen einiger Beliebtheit. Im Rahmen der Generalversammlung der
Schweizerischen Nationalbank &usserte 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 &usserst kritisch gegenubersteht.
Jordan halt die Schaffung eines Staatsfonds fur keine gute Idee, weil durch die
Devisenkaufe der Nationalbank - im Gegensatz zu den Olverkaufen Norwegens, das in
diesem Zusammenhang oft als Vorbild fur die Schweiz angefiuhrt 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 moglich sei. Der Bund
musste der SNB die Fremdwéhrungsposten vielmehr abkaufen, was nur Uber eine
zusétzliche Verschuldung moéglich ware und damit der Schuldenbremse zuwiderlaufen
wirde. Die Devisen dem Bund als Kredit zu vergeben, wird schliesslich durch ein Verbot
im Nationalbankgesetz verunmaéglicht. Nebst diesen Einwanden praktischer Natur rief
Jordan in Erinnerung, dass die SNB ihre Devisenreserven in Zeiten hoher Inflation oder
eines sich abwertenden Schweizer Frankens auch wieder misse verkaufen kénnen, um
ihre geldpolitischen Ziele zu erreichen. Dies ware nach einer Auslagerung der
Fremdwéahrungsbestande in einen Staatsfonds nicht mehr méglich. *

fonds souverain

Nationalbank

La méche du débat sur la création d'un fonds souverain helv tique 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
|'idée d'un fonds souverain. Il 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. °

Cr ation d'un fonds souverain suisse
aliment parlesr serves dela Banque
nationale

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 cr ation
d’un fonds souverain aliment par les r serves de la BNS. Comme argument, la
parlementaire a cité un exemple la Norvége 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
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MOTION
DATUM: 14.01.2022
GUILLAUME ZUMOFEN

132 voix contre 58 et 3 abstentions. Les voix du camp rose-verte et du PBD n’ont pas
suffi. ¢

Cr er un fonds souverain pour stabiliser et
renforcer |I' conomie (Mo. 20.3416)

Nationalbank

Afin de répondre a la crise économique induite par la crise sanitaire du Covid-19, Beat
Rieder (centre, VS) a proposé au Conseil fédéral de cr er un fonds souverain. Les
objectifs prioritaires de ce fonds souverain seraient de stabiliser I"économie, de
préserver les secteurs économiques indispensables comme la santé ou les transports,
et les entreprises d'importance systémique de rachat par des entreprises étrangeres.
Le Conseil fédéral s'est opposé a la motion. En effet, il a, d'un cbté, rappelé les
nombreux programmes de relance conjoncturelle qui ont été élaborés, et d'un autre
coté, indiqué que les marchés du crédit fonctionnaient en Suisse.

Afin de statuer sur la motion, la Commission de I'économie et des redevances du
Conseil des Etats (CER-CE) a auditionné des représentants de la Banque nationale
(BNS), de I"économie et des cantons. A la suite de ces auditions, la motiona t retir e.
Le sénateur valaisan a estimé que la pertinence de la motion s'était délitée avec la fin
de la crise du Covid-19. Une motion similaire avait été déposée au Conseil national (Mo.
20.3331). Elle a également été retirée.’
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