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Ein Staatsfonds aus
Nationalbank-Geldern

Die Anlagestrategie der SNB muss sich andern.

legte am Montag mit einem gi-
ischen Verlust von 132 Milliar-
denFrankenper2022das schlech-
teste Exgebnis in ihrer 115-jahri-
gen Geschichte vor. Dukamnach
dendrucxsu:n
sen nichtiiberraschend, bleibt aber
trotzdem erschreckend.
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ein, Die Notenbanker haben un-
abhangig von den Bediirfnissen
des Bundeshauses fiir Wahrungs-
und Preisstabilitat zu sorgen. Die-
ser Grundsatzhat sich fest etabliert.

Doch fillt ein Ergebnis derart aus
dem Rahmen, muss die Strategie
auf den Priffstand. Esist mehrals
cine Eintagstliege. Immer mehr
Leute, gerade auch beim Bund
und inden Kantonen als SNB-Eig-
ner, fragen sich, ob beider Verwal-
tung unseres Volksverméagens et-
was falsch [duft. Und was sich bes-
ser machen liesse.

Nach Anhérung von Expertenund
einigen Diskussionen ist firmich
Kar: soziemlich einiges. ich ha-
be dazu schon 2021 und noch-
mals im Dezember 2022 Vorstos-
se eingereicht. Sie wurden leider
«heilige Kuh» SNBvom Glatt-
eis zu fithren. Dabei ware Hand-
lungsbedarf dringend. Die SNB hat
2022, in einem einzigen Jahr, in
threm Elfenbeinturm mehr Volks-
vermogen verbrannt, als ihre gan-
ze Bilanzsumme vor der Finanz-
kaise 2008/2009 hoch war, und
im Jahre 2022 ihre tiber Jahrzehn-
te angehiuften Reserven mit ei-
nem Schlag vernichtet. Da miis-
sendochalle schril-
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nakbank Sie versteht es, ihr Ver-
sagen kleinzureden. So beschrank-
ten sich die 6ffentlichen Kritiken
sultates letztlich auf die fehlen-

de Gewinnausschiittung fiir Bund
und Kantone. Die gigantische Ver-

mogensvernichtung wurde kaum
hinterfragt.

Nach diesem annus homibilis wird
es, Wunder ausgeschlossen, ver-
mutlich Jahre dauem, bis dieSNB
kinnen. Letztes Jahr waren es fir
Bund (%) und Kantone (4) im-

zial der Firmen arientieren. Oder
tionen setzen, die fiir die Schweiz
langfristig Sinn machen, etwa in
den Bereichen Rohstoffe, Versor-
gungssicherheit und Infrastruktur.

Meine Motion hatte zum Ziel,
einen Teil der SNB-Vermogens-
werte in einen separat verwal-
teten Staatsfonds auszughiedem.
Das hiitte z7umindest diesem Be-
fizienteres Management ermog-
licht. Gleichzeitig wiren die Risi-
ken minimiertworden, mitdenen
sich die Nationalbank

ihrer aufgeblahten Bilanz zuneh-
mend konfrontiert sicht.

Man hiitte als Versuch mit ei-
nem vergleichsweise bescheide-
nen Staatsfonds in der Hohe von
50 Milliarden Franken starten
konnen. In einem Jahr wire er-
wiesen gewesen, ob sich die Stra-
tegae bewihrt. In Norwegen und
Singapur sind in hnlicher Form
bestehende Staatsfonds jeden-
falls sehr erfolgreich. Sie schnei-
den im langjahrigen Vergleich
besser als die SNB ab. Das hat

weniger mit der Giite der Vermo-
gensverwalter als mit dem Sys-
tem zu tun. In der Schweiz geht
das auch, wie der AHV-Aus-
gleichsfonds beweist.

Der Verlust von 132 Milliarden
Franken istunter keinem Titel
schonzureden. Ernahrt die Hal-
nmgduSNB-Kmilmr die der Na-

nenzu beteiligen, die nichtim In-
teresse der Schweiz sind. Die SNB
nmssc:hmRollea.lsznpm-
verwalterin deshalb
iiberdenken, zumal sie als Hiite-
rinvon Wahrung und Inflation ge-
nug gefordert sei.

Wenn es uns schon nicht ge-
lingt, den Verkauf von wertvol-
len Schweizer Firmen ins Ausland
zuverhindern, kdnnten wirun-
ser Volksvermagen wenigstens in
sie investieren. Aktien des Schwei-
zer Solarmodul-Herstellers Meyer
&ngervmmak&::spcl,md\-
mirim SNB-Partfo-
lio deutlich beber als solche von
US-Ramschfirmen wie Game-
Stop. Wenn emsthafte ausiandi-
sche Investoren wie der norwegi-
sche Staatsfondsdasebensosehen,
mitisste das auch der Nationalbank
mdcnkzngebm.odgrwiem
re £5, Wenn wir uns, wie jingst
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1963, stammt aus Wiler. Er ist
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