ONLINE | PUBLIKATION

REKORDGEWINNE
DER SNB - TROTZDEM
GEHT NUR EIN MINI-
MUM AN BUND UND
KANTONE

Denk Hans Baumann und Beat Ringger
netz
réseau deréfl.e.xlon Februar 2025

eeeeeeeeeeeeee
nnnnnnnnnnnn




DENKNETZ

KOMMENTAR

>rh

Im letzten Jahr machte die Schweizerische Nationalbank SNB einen Gewinn von
rund 80 Milliarden Franken." Das ist nach zwei Jahren mit Verlusten ein absoluter
Rekordgewinn. Jetzt erhdlt der Bund davon eine Milliarde, die Kantone bekom-
men zwei Milliarden Franken. Sie jubeln Gber den «unerwarteten Geldsegens.
Dabei sind diese insgesamt drei Milliarden ein absolutes Minimum. Gemdss der
gultigen Vereinbarung zwischen Bund und SNB msste eigentlich das Dreifache
ausbezahlt werden.

Der JahresUberschuss resultiert vor allem aus Gewinnen auf den Wahrungsre-
serven. Hauptbeteiligt ist dabei der Dollar, dessen Wert 2024 gegenUber dem
Franken deutlich zulegte. Aber auch die Gewinne aus dem gestiegenen Wert der
Goldreserven waren betrachtlich. Die SNB wendet nun wieder den bewdhrten
Trick an, um eine hohere Auszahlung an Bund und Kantone zu vermeiden. In
den beiden letzten Jahren wurde der gesamte resultierende Verlust mit der Aus-
schittungsreserve gedeckt, die eigentlich dazu da ist, dem Bund und den Kan-
tonen eine regelmassige Gewinnbeteiligung zu sichern. Deshalb fiel diese Aus-
schittungsreserve letztes Jahr auf ein Minus von Gber 52 Milliarden. Die Rick-
stellungen fUr Verluste auf ihren Wahrungsreserven, die eigentlich zur Verlust-
deckung hdtten verwendet werden mussen, blieben damals jedoch unange-
tastet. Im Gegenteil: Die Reserven wurden weiter aufgestockt und sollen auch
jetzt nochmals um 11.6 Milliarden erhéht werden. Diese Aufstockung wird mit
dem Jahresgewinn von 80 Milliarden verrechnet. Zudem berUcksichtigt die SNB
aber auch die «fehlenden» 52 Milliarden im Topf fir die Ausschittungsreserve,
die es auszugleichen gilt. Daraus resultiert dann nur noch ein Bilanzgewinn von
16 Milliarden. Weil sich die Vereinbarung zwischen Bund und SNB auf die Hohe
dieses Bilanzgewinns bezieht und nicht auf den Jahresgewinn, muss die SNB nur
drei Milliarden an Bund und Kantone auszahlen.

«Bilanzgewinny ist willkiirlich

Mindestens ein Teil der Verluste der letzten zwei Jahre hatte mit den dafiir vorge-
sehenen Reserven fur Wahrungsverluste gedeckt werden missen und nicht mit
der Ausschittungsreserve. Auch ist nicht verstandlich, warum die Reserven auf
Wahrungsverlusten erneut erhdht werden sollen, obwohl die Fremdwahrungsbe-
stande in den letzten drei Jahren nicht zugenommen, sondern abgenommen ha-
ben. Die regelmdassige Erhdhung dieser Rickstellungen um 10 Prozent entbehrt
jeglicher Logik. Diese sollte sich nach dem Verlustrisiko richten und nicht mecha-
nistisch wachsen.

Die Gewinne der SNB gehdren gemadss Verfassung dem Bund und den Kantonen
und nicht der SNB. Die Gelder auf dem Konto der Ausschittungsreserve durfen
also nur zu verstetigten Auszahlungen an die 6ffentliche Hand verwendet wer-
den und nicht zur Deckung allfélliger Verluste. Die (Nicht-)Verwendung der Riick-
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stelllungen auf Wahrungsreserven durch die SNB sei vollig willkdrlich, stellte das
SNB-Observatory mit den Okonomen Gerlach, Lengwiler und Wyplosz vor einem
Jahr fest. Und sie wiesen in ihrer Stellungnahme darauf hin, dass sich die SNB so-
garin denVerlustjahren eine Ausschittung von 6 Milliarden an Bund und Kantone
ohne weiteres hdtte leisten kdnnen.? Dies gilt natUrlich angesichts des aktuellen
Rekordgewinns von 80 Milliarden erst recht.

Nach zwei Jahren ohne Gewinnausschittung wurden letztes Jahr die Stimmen
einzelner Kantone und Bundesstellen lauter, die fanden, dass das gegenwadrtige
System nicht mehr funktioniert und die Ausschuttungsreserve eigentlich dazu da
ist, eine gewisse Verstetigung der Auszahlungen an Bund und Kantone zu garan-
tieren.? Jetzt wird die minimale Auszahlung von drei Milliarden offenbar wieder
dankbar entgegengenommen und kritiklos als «Geldsegen» kommentiert.

Die Nationalbank-Gewinne gehéren dem Volk: Chance fiir einen Neuan-
fang

Die aktuelle Vereinbarung des Bundes mit der SNB Uber die Verwendung der Ge-
winne ist offenbar nicht in der Lage, die Ausschittung wirklich zu glatten, wenn
diese von einem Jahr auf das andere von 6 Milliarden auf 0 zurickgehen kann, wie
das vor drei Jahren passiert ist. Die Vereinbarung, die der SNB diese willklrliche
Auslegung erlaubt, lduft noch bis zu diesem Jahr und muss demnachst erneuert
werden. Dies ist die Gelegenheit, begangene Fehler zu korrigieren, den Mecha-
nismus der Gewinnverteilung neu aufzustellen und die Bildung des Eigenkapitals
und die Reservepolitik transparent zu machen. Evtl. misste hierflr das Bundesge-
setz Uber die Schweizerische Nationalbank prazisiert werden.

FUr Verstetigung und Planbarkeit wére es notwendig, dass Bund und Kantone in
jedem Fall ein Minimum an Gewinnausschittung erhalten. Bis 2011 gab es eine
fixe Auszahlung von 2,5 Milliarden, egal ob die SNB-Gewinne oder Verluste mach-
te. Das ging also. Heute ist ein Minimum von 2 Milliarden nur garantiert, wenn die
SNB einen Bilanzgewinn von mindestens 2 Milliarden macht. Damit ist man der
Willkir der SNB ausgeliefert, die die Hohe des Bilanzgewinns Uber ihre Reservepo-
litik manipulieren kann.

Eine Ausschiittung Uber ein Minimum von 2,5 oder 3 Milliarden hinaus kdnnte an-
statt vom Bilanzgewinn abhdngig auch in Relation zur Bilanzsumme ausgeschuit-
tet werden, wie Prof. Lengwiler vorschldgt. Dies wirde die Ausschittungen an
Bund und Kantone wesentlich verstetigen. Zudem soll die Ausschittungsreserve
unangetastet bleiben, solange noch Rickstellungen vorhanden sind.

Die Ausschittungsreserve kdnnte auch nach oben begrenzt werden, z.B. auf 20
Milliarden. Der Bilanzgewinn, der diese Limite Uberschreitet, kdme dann unver-
zlglich dem Bund und den Kantonen zugute. Damit wirde es auch zu Ausschiit-
tungen kommen, die deutlich Uber der heutigen Obergrenze von 6 Milliarden
liegt. Es ware unseres Erachtens angebracht, diese Gelder fir zukunftsorientierte
Investitionen und nicht zur Deckung laufender Ausgaben zu verwenden. Zum
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Beispiel fur Investitionen in den Klimaschutz und Starkung der Klimagerechtigkeit
oder fUr Investitionen zur Sicherung der Versorgung mit essenziellen Arzneimit-

teln aus gemeinnUtziger Hand.
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