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WIRTSCHAFT Bankfachmann Beat Schmid-Liischer bewertet die SNB-Massnahme gegen die Frankenstarke

«Die SNB ist diesmal sehr geschlckt vorgegangen»

Die Schweizerische Nationalbank will
den Eurokurs kiinftig nicht mehr unter
1.20 Franken fallen lassen. Beat
Schmid-Liischer von der Spar- und
Leihkasse Frutigen AG bewertet diese
Massnahme und erkléart, wie sie funk-
tioniert.

Wie kam es so weit, dass der Euro in
den letzten zwei Jahren 25 Prozent
an Wert eingebiisst hat?

Sowohl Europa als auch die USA haben
mit riesigen Staatsschulden sowie einer
moglichen Rezession zu kdmpfen. Die
Schweiz hat es geschalfft, ohne Mehrver-
schuldung im Verhaltnis zum Bruttoin-
landprodukt (BIP) aus der Krise zu kom-
men, was allein schon zu einem festen
Franken beitrdgt. Wir werden also quasi
Opfer unseres vorbildlichen Verhaltens.

Hat die Schweizerische Nationalbank
(SNB) sinnvoll gehandelt, eine Unter-
grenze fiir den Franken-Euro-Wech-
selkurs von 1.20 festzulegen?

Diese Massnahme war notwendig, um
eine nachhaltige Schdadigung der indus-
triellen und touristischen Basis unseres
Landes abzuwenden. Ich bin der Mei-
nung, dass die SNB dieses Mal sehr ge-
schickt vorgegangen ist.

Wird es schwierig fiir die SNB, diese
Untergrenze zu verteidigen?

Der Markt wird die SNB unbarmherzig
herausfordern, denn sollte sie einkni-
cken und der Franken wieder steigen,
winken satte Gewinne. Geméss Daten
der Bank fiir Internationalen Zahlungs-
ausgleich vom April 2010 werden im
Wiéhrungspaar Euro-Franken tdglich
70 Milliarden Franken umgesetzt. Als
Vergleich: Das jdhrliche BIP der
Schweiz betrdgt rund 500 Milliarden
Franken. Wenn die SNB als glaubwiir-
dig wahrgenommen wird, muss sie
nicht so viel Geld aufwenden, um die
Kursgrenze zu verteidigen. Viele rech-
nen damit, dass man 1.20 hélt und spé-

Die Nationalbank kauft Euros, um der Frankenstarke entgegenzutreten. Damit werden die Schweizer Exportindustrie und die Tourismus-
branche entlastet.

ter eine hohere Untergrenze setzt, etwa
1.25 oder 1.30.

Man hat also der Schweizer Export-
industrie und dem Tourismus vorerst
eine Verschnaufpause verschafft,
gibt es auch Verlierer?

Wenn man so will, gibt es immer Verlie-
rer und Gewinner. Ein starker Franken

steigert die Kaufkraft der Schweizer Be-
volkerung und die Gewinne der Import-
unternehmen.

Wie funktioniert die Einhaltung des
Wechselkurses?

Im Prinzip geniigt das Zeichen an den
Markt, dass jemand mit theoretisch un-
endlichen Geldmitteln da und bereit ist,
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Euros zu einem Kurs von 1.20 gegen
Franken zu kaufen.

Fithren diese Massnahmen zu Infla-
tion?

Dartiiber streiten sich die Experten. Si-
cher ist, dass mit den neuen Interventi-
onen die Gefahr einer Deflation geringer
wird. Geméss Lehrmeinung gilt auch: Je
mehr Euro die SNB kaufen muss, desto

mehr Schweizer Franken sind in Zirku-
lation und desto grosser wird das Infla-
tionspotenzial.

Gab es eine solche Situation schon
einmal?

Ja, im Herbst 1978. Die SNB legte da-
mals ein Wechselkursziel von deutlich
iiber 80 fiir die Deutsche Mark fest,
nachdem die alte Wahrung Deutsch-
lands massiv an Wert eingebiisst hatte.
Ubrigens, bis zur Einfiihrung des Euros
wurde diese Untergrenze nie mehr un-
terschritten.

Wie sieht ein moglicher Ausstieg der
SNB aus dem Euro aus?

Die Fremdwidhrungen kénnen dann
verkauft werden, wenn die Wechsel-
kurse sich normalisiert haben. Das setzt
aber voraus, dass sich der Euro ins Ziel-
band von 1.30 bis 1.40, also der Kauf-
kraftparitdt bewegt. Die SNB konnte
dann zu ihrer normalen geldpolitischen
Steuerung iibergehen. Beim Ausstieg
lauern wohl aber die griossten Gefah-
ren.

Was hat es fiir Auswirkungen, wenn
die SNB die Untergrenze von 1.20
nicht verteidigen kéonnte?

Ich bin der Meinung, dass die SNB dem
Erfolg verpflichtet ist. Sie wiirde sonst
massive Verluste erleiden, da Euro und
Dollar an Wert verlieren. Ein Szenario,
das ich mir gar nicht vorstellen
mochte...

Wo investieren die weltweit titigen
Anleger jetzt?
Es werden jetzt mehr Kronen von Nor-
wegen und Schweden oder Dollars aus
Australien und Kanada nachgefragt und
natiirlich immer noch Schweizer Fran-
ken.
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