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cette dernière. Selon eux, la Suisse a besoin d’or non pas pour spéculer et réaliser des bénéfices, 
mais pour consolider le franc suisse de manière crédible en montrant que cette monnaie repose sur 
une assise en or. Pour les défenseurs de l’initiative, celle-ci vise à empêcher que l’on puisse activer 
trop facilement la planche à billets. Ils ont par ailleurs prôné le stockage de l’or en Suisse, arguant 
que, en cas de crise ou de guerre, il serait quasiment impossible de récupérer l’or stocké à l’étranger. 
 
Au vote final, le Conseil des Etats a adopté l’arrêté fédéral par 43 voix contre 2 et le Conseil 
national, par 156 voix contre 22 et 20 abstentions, ces dernières émanant toutes du groupe 
UDC. 



13.093           Conseil des Etats 84 6 mars 2014

Bulletin officiel de l’Assemblée fédérale

Schauen Sie, das sind wirklich Detailfragen, das ist mir auch
klar. Aber es macht uns jedes Mal wieder Schwierigkeiten.
Wenn Sie es materiell anschauen, sehen Sie, dass sich ja
eigentlich für den Betroffenen oder die Betroffene nichts än-
dert, ob nun ein «oder» oder ein «und» in der Bestimmung
steht. Wir sagen von unserer Seite her Nein. Wir machen
das sehr eng; wir haben ganz klare Kriterien, unter welchen
Voraussetzungen überhaupt nicht notifiziert wird. Ich möchte
Sie aber schon bitten, hier nicht ganz minim von einer Stan-
dardformulierung abzuweichen und damit wieder neue Fel-
der aufzutun, nur um ein Zeichen zu setzen. 
Ich wäre Ihnen sehr dankbar, wenn Sie die bundesrätliche
Fassung annehmen und uns damit die unseligen Diskussio-
nen mit denjenigen, die das Peer Review durchführen, näm-
lich den Peer-Review-Verantwortlichen von Frankreich, In-
dien usw., ersparen würden.

Präsident (Germann Hannes, Präsident): Der Bundesrat
hält an seinem Entwurf fest.

Abstimmung – Vote
Für den Antrag der Kommission ... 18 Stimmen
Für den Antrag des Bundesrates ... 18 Stimmen
(1 Enthaltung)

Mit Stichentscheid des Präsidenten
wird der Antrag der Kommission angenommen
Avec la voix prépondérante du président
la proposition de la commission est adoptée

Art. 24a; Ziff. II, III
Antrag der Kommission
Zustimmung zum Beschluss des Nationalrates

Art. 24a; ch. II, III
Proposition de la commission
Adhérer à la décision du Conseil national

Angenommen – Adopté

Gesamtabstimmung – Vote sur l'ensemble
(namentlich – nominatif; Beilage – Annexe 13.083/57)
Für Annahme des Entwurfes ... 34 Stimmen
Dagegen ... 1 Stimme
(3 Enthaltungen)

13.093

Rettet unser Schweizer Gold
(Gold-Initiative).
Volksinitiative
Sauvez l'or de la Suisse
(Initiative sur l'or).
Initiative populaire

Erstrat – Premier Conseil
Botschaft des Bundesrates 20.11.13 (BBl 2013 9329)
Message du Conseil fédéral 20.11.13 (FF 2013 8365)
Ständerat/Conseil des Etats 06.03.14 (Erstrat – Premier Conseil) 

Recordon Luc (G, VD), pour la commission: «Auri sacra fa-
mes»: ce n'est pas d'aujourd'hui que l'or exerce une véri-
table fascination! Dans notre pays aussi d'ailleurs, il y a une
longue histoire de la fascination pour l'or. De Johann August
Sutter à Blaise Cendrars, la ruée vers l'or est quelque chose
d'assez fréquent. Nous en avons un intéressant «remake»
aujourd'hui avec l'initiative sur l'or, qui, d'une certaine ma-
nière, tend à sacraliser les réserves d'or de la Banque natio-
nale suisse.

Au-delà de l'histoire, il faut reconnaître que l'évolution de ces
dernières années pose un certain nombre de questions. De-
puis que le président Nixon a rompu le lien entre l'or et la
monnaie, en août 1971 si je ne m'abuse, nous avons vu se
développer des moyens de paiement de manière extraordi-
naire. Il y a tout d'abord le cas très simple où nous échange-
rions entre deux personnes des reconnaissances de dettes
que nous irions ensuite faire escompter, un peu moins cher
sans doute, auprès de quiconque voudrait bien nous les
acheter et qui nous permettrait, ce faisant, de créer de la
monnaie. Puis, il y a tous les aspects scripturaux de plus en
plus sophistiqués que les banques et d'autres instituts finan-
ciers ont développés, notamment les dérivés dont on ne sait
pas au départ, lorsque l'on prend des engagements,
jusqu'où ils peuvent nous amener à devoir payer si nous
n'avons pas de chance.
Plus récemment, il y a l'exemple du «bitcoin», dont on a vu
l'extrême volatilité, parfois très favorable à la hausse, parfois
extrêmement dramatique à la baisse, comme cela a été le
cas récemment au Japon. Il y a donc par rapport à la mon-
naie et à cette instabilité croissante qu'elle manifeste non
seulement en termes de valeur d'échange, mais aussi en
termes de masse à disposition, des inquiétudes à avoir.
Je crois que le réponse qui nous est proposée par cette ini-
tiative populaire est une mauvaise réponse à ces inquié-
tudes. Certains diraient, mauvaises langues d'ailleurs, que
les milieux qui ont lancé cette initiative sont coutumiers de
chercher à apporter de mauvaises réponses à des questions
réelles, de manière à pouvoir reposer la question périodi-
quement et à se faire de la sorte quelque publicité sur le
champ politique.
Si nous examinons la proposition de nouvel article 99a de la
Constitution, nous voyons deux éléments de rigidification
considérables: le caractère qui serait désormais inaliénable
des réserves d'or de la Banque nationale suisse et la néces-
sité d'en détenir une part qui ne soit pas inférieure à 20 pour
cent de ses actifs, avec des délais transitoires de deux et
cinq ans pour se mettre à jour, respectivement sur ces deux
points, surtout sur le dernier.
Il faut déjà remarquer que vu la volatilité du prix de l'or, on
peut respecter la limite de 20 pour cent à un moment donné,
mais on risquerait éventuellement de ne pas la respecter
soudainement si le prix de l'or baissait fortement. Et alors il
faudrait en racheter en catastrophe à un moment où cela se-
rait peut-être, pour différentes raisons de politique moné-
taire, extrêmement inopportun.
Et puis on peut surtout se demander si un or qui serait inalié-
nable de par la Constitution aurait encore une valeur. Parce
que ce qui n'est pas négociable, qui n'est pas vendable, n'a
par définition pas de valeur vénale. Au fond cela induirait es-
sentiellement dans le bilan de la Banque nationale suisse un
très grand facteur d'incapacité à agir au gré des circons-
tances et en fonction des besoins de la politique monétaire.
Aurons-nous la mémoire assez courte pour ne pas nous rap-
peler qu'à l'été et à l'automne 2011, à peu près tout le
monde s'est réjoui de voir la Banque nationale suisse lutter
contre le franc fort en prenant un certain nombre de risques,
en achetant des monnaies étrangères? Et peut-être faudrait-
il se rappeler aussi que si elle n'avait pas eu toute la sou-
plesse nécessaire, elle n'aurait pas pu mener cette politique.
Elle a su stabiliser le franc, empêcher que le cours plancher
de 1,20 franc pour 1 euro ne soit crevé par le bas et aussi ré-
sister à ceux qui – avec l'apparence du bon sens d'ailleurs –
réclamaient un cours plancher plus élevé. Elle a ainsi fait la
preuve par l'acte encore tout récemment de l'utilité de son
indépendance. Et aujourd'hui on voudrait lui bloquer cette
capacité! C'est le principal défaut de cette initiative popu-
laire: de la sacralisation naît la rigidité.
Cependant, l'alinéa 2 de l'article 99a qui nous est proposé
comporte encore un autre problème qui rend l'initiative en-
core moins acceptable: c'est l'exigence de devoir stocker l'or
en Suisse. C'est extrêmement dangereux, car cela part du
présupposé que c'est le seul endroit sûr pour l'or. Je ne veux
pas particulièrement jouer les oiseaux de mauvais augure,
mais si les choses devaient se passer très mal, si par
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exemple une centrale nucléaire venait à nous faire des mi-
sères comme celle de Fukushima, il n'est pas absolument
certain que c'est en Suisse que l'or serait le mieux placé.
Il faut arrêter de penser que notre pays est sûr par nature et
il faut admettre que le fait de disperser raisonnablement
notre or – aujourd'hui qu'on a levé le voile sur les lieux de
stockage, on sait que c'est au Canada et au Royaume-Uni
que se trouve une partie, pas déterminante mais malgré tout
non plus négligeable, de notre or – a le mérite, conformé-
ment à la sagesse populaire, de ne pas mettre tous les
oeufs dans le même panier. Par conséquent, là aussi cette
disposition est malvenue.
Ces arguments assez élémentaires, mais puissants, ont em-
porté la conviction de la très grande majorité des membres
de la commission. Je vous invite donc à suivre l'avis de la
commission, en recommandant au peuple et aux cantons de
rejeter cette initiative populaire. 
J'ai maintenant bien assez parlé et je me tais, car si la parole
est d'argent, le silence est d'or. (Hilarité)

Le président (Hêche Claude, premier vice-président): Mon-
sieur le rapporteur, nous prenons acte de votre conclusion.
(Hilarité)

Baumann Isidor (CE, UR): Ich sage es gerade am Anfang:
Diese Volksinitiative muss abgelehnt werden.
Der von den Initianten geforderte neue Artikel 99a schiesst
weit über das Ziel hinaus. Dieser neue Artikel ist für eine
starke, verlässliche und unabhängige Schweizerische Natio-
nalbank unverantwortbar. Wir haben eine starke und auch
eine verlässliche Nationalbank, und wir wollen auch eine un-
abhängige Nationalbank haben. Absatz 1, Absatz 2 und Ab-
satz 3 und somit der ganze Artikel bewirken eine Schwä-
chung der Schweizerischen Nationalbank, weil mit der Un-
verkäuflichkeit des Goldes Aktiven blockiert werden, und
zwar für immer. Für immer werden Aktiven blockiert, die für
wichtige Massnahmen für unsere Wirtschaft und unseren
Standort Schweiz notwendig sind.
Der ganze Artikel bringt auch Bund, Kantone und die AHV
um notwendige Einnahmen. Er bringt sie um notwendige
Einnahmen, weil Gold keine Zinserträge bringt und weil
Goldkursgewinne nicht abgeschöpft werden können. Hinge-
gen – und das ist das zusätzlich Schlimme – müssen Gold-
kursverluste sogar dem Ergebnis belastet werden. Darum
warnen uns auch die Kantone vor dieser Initiative und unter-
stützen klar deren Ablehnung.
Die in der Initiative enthaltene Bedingung, die geografische
Diversifikation unserer Goldbestände künftig zu verbieten,
ist ebenfalls unakzeptabel. Mit diesem Verbot wird die Situa-
tion der Schweiz nicht verbessert, sondern verschlechtert,
weil die Schweizerische Nationalbank im Krisenfall nicht
mehr auf verschiedenen Goldhandelsplätzen an den Markt
gehen kann und somit handlungsunfähig ist. Geografische
Diversifikation ist ein Gebot der umsichtigen Geschäftsfüh-
rung und darf nicht aufgegeben werden. Ich möchte dabei
darauf hinweisen, dass auch andere Länder die gleiche
Strategie haben, und damit darf ich auch die Aussage ma-
chen, dass andere Länder in der Schweiz Gold platziert ha-
ben. 
Das sind nur ein paar Beispiele, die zeigen, wohin dieser
neue Artikel in der Bundesverfassung führen würde. Wir
müssen uns bewusst bleiben und uns auch dafür einsetzen,
dass die Schweizerische Nationalbank den Auftrag hat und
behalten muss, die Preisstabilität zu gewährleisten und da-
bei der konjunkturellen Entwicklung Rechnung zu tragen.
Ein hoher und eben unverkäuflicher Anteil von Gold an den
Aktiven würde die Geld- und Währungspolitik und damit die
Erfüllung des gesetzlichen Auftrags bedeutend erschweren.
Bei jeder Investition bzw. geldpolitischen Massnahme zum
Schutz der schweizerischen Volkswirtschaft müsste die Na-
tionalbank im Voraus berücksichtigen, inwiefern die Haltung
des geforderten Mindestanteils Gold betroffen wäre. Mass-
nahmen wie die Mindestkurspolitik gegenüber dem Euro
oder weitreichende Vorkehrungen zur Sicherung der Finanz-
stabilität könnten nicht mehr mit derselben Entscheidungs-

freiheit bzw. Entschiedenheit angekündigt werden. Wie wir
im Jahr 2012 erlebt haben, hat die Schweizerische National-
bank dank dieser Freiheit und dank den verfügbaren Aktiven
richtig und wirkungsvoll gegen den Kurszerfall handeln kön-
nen. Diese Möglichkeiten muss sie auch in Zukunft haben.
Darum ist diese Initiative abzulehnen, und im Abstimmungs-
kampf ist darauf zu achten, dass keine falschen Versprechen
gemacht werden, um der Initiative zum Erfolg zu verhelfen.

Fetz Anita (S, BS): Unter dem dramatischen Titel «Rettet
unser Schweizer Gold» verlangt die Initiative, dass die Gold-
reserven der Schweizerischen Nationalbank künftig in der
Schweiz lagern. Dagegen kann man auf den ersten Blick ei-
gentlich nichts haben, oder? Nun ja, es ist wie im Leben:
Entscheidend ist das Kleingedruckte, die Goldrepatriierung
ist nur das Grossgedruckte. Es ist eben nicht alles Gold, was
glänzt, wie der Volksmund ja weiss.
Dass unsere Goldreserven teilweise im Ausland lagern, war
früher eine Lebensversicherung. Im Kalten Krieg rechnete
die Führung unseres Landes damit, dass wir als Durch-
gangsland zwischen Nato und Warschauer Pakt kurzerhand
von der einen oder der anderen Seite überrannt würden; in
meiner Erinnerung war es eher von der einen Seite. Die
Schweizer Regierung war damals alarmiert, und was Char-
les de Gaulle im Zweiten Weltkrieg recht gewesen war, war
der Schweiz für den erwarteten Dritten Weltkrieg nur billig:
Man plante eine Exilregierung. Einem breiten Publikum be-
kannt wurde das erst im Zuge der Enthüllungen um die Ge-
heimarmee P-26. Standort dieser Exilregierung wären nicht
die Alpen gewesen, sondern Irland, wobei die Bevölkerung –
na ja, ein Detail – dem Feind überlassen worden wäre.
Nun ist auch eine Exilregierung ohne Geld handlungsunfä-
hig. Was ich Ihnen jetzt erzähle, war damals geheim. Heute
weiss man es, aber es ist wirklich interessant, und deshalb
erzähle ich es. Weil ja eine Exilregierung Geld haben muss,
war folgerichtig vorgesehen, dass die Goldreserven zum all-
fälligen Zeitpunkt mit Swissair-Flugzeugen auszufliegen wä-
ren. Die Armeejets wären zu diesem Zeitpunkt bereits zu ei-
nem Nato-Stützpunkt geflogen und in die Nato integriert
worden. Genau das plante man damals, nur war es geheim.
In den Fünfzigerjahren plante die Schweiz den Standort ei-
ner Exilregierung dann nicht mehr in Irland, sondern in Ka-
nada. Sicherheitshalber wartete ein Teil der Goldreserven
schon dort.
Die Goldreserven waren auch in der jüngeren Geschichte
der Schweiz immer ein dankbares Politthema. Ich erinnere
an die Solidaritätsstiftung oder auch an die Initiative «Natio-
nalbankgewinne für die AHV». Heute sind die Goldreserven
zu 70 Prozent in der Schweiz, der Rest liegt in Grossbritan-
nien und Kanada, und dort soll er nach meiner Meinung
auch bleiben. Diesen alten Zopf wollen die Initianten – es ist,
glaube ich, eine Gruppe der SVP – abschneiden. Auf den er-
sten Blick denkt man: Na ja, wieso denn nicht? Nur, in Tat
und Wahrheit geht es nicht einfach darum, das Gold zu re-
patriieren, sondern darum, der Nationalbank «Goldfesseln»
anzulegen, und das ist das Gefährliche dieser Initiative.
Der entsprechende Absatz der Initiative lautet: «Die Schwei-
zerische Nationalbank hat ihre Aktiven zu einem wesentli-
chen Teil in Gold zu halten. Der Goldanteil darf zwanzig Pro-
zent nicht unterschreiten.» Es soll auch dann kein Gold
mehr verkauft werden dürfen, wenn diese 20 Prozent über-
schritten sind.
Unsere Nationalbank führt nach heutiger Verfassung eine
Geld- und Währungspolitik, die dem Gesamtinteresse unse-
res Landes dient, so ist das gesetzlich festgehalten. Laut
Gesetz besteht diese Politik insbesondere aus der Gewähr-
leistung der Preisstabilität, wobei die Bank der konjunkturel-
len Entwicklung Rechnung trägt. Im Sinne einer Zwischenbi-
lanz muss man sagen, dass unsere Nationalbank diese
Aufgabe sehr gut erfüllt hat, wenn man an die letzten Jahre
denkt. Es reicht ein Blick auf unsere Exportwirtschaft: Ohne
Euro-Untergrenze wäre der Schaden für die Realwirtschaft
immens geworden, übrigens auch mit harten Folgen für die
Arbeitsplätze. Genau diese Spielräume will aber die Initiative
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jetzt radikal eingrenzen, also der Nationalbank goldene Fes-
seln verpassen.
Ich habe mal versucht, anhand des Jahres 2012 nachzu-
rechnen, was das heissen würde. Per Ende 2012 hatte die
Nationalbank Gold für etwa 51 Milliarden Franken in ihren
Aktiven, also einen Goldanteil von gut 10 Prozent. Müsste
die Nationalbank diesen Anteil aufstocken, wie das die Initia-
tive verlangt, würde das mindestens 50 Milliarden Franken
kosten. Genau einmal dürfen Sie raten, was das für den
Goldpreis bedeuten würde: Es wäre eine Einladung, mit
Gold zu spekulieren. Die Nationalbank müsste in grossem
Stil Gold kaufen, und zwar zu jedem Preis.
Sie dürfen auch raten, was passieren würde, sobald die Na-
tionalbank das Ziel von 20 Prozent erreichte: Der Goldpreis
würde wegen rückläufiger Nachfrage fallen. Um den Anteil
von 20 Prozent zu halten, müsste die Nationalbank aber
nach dieser Initiative weiterhin Gold kaufen, das heisst, sie
müsste andere Aktiven – konkret: Währungsreserven – ab-
stossen. Mit einer so erzwungenen Bilanzschrumpfung
würde der Nationalbank das bedeutendste Instrument ihrer
Geld- und Währungspolitik aus der Hand geschlagen. Die
Realwirtschaft nähme massiv Schaden. Man muss den Leu-
ten also wirklich erklären, was diese Initiative ist: brandge-
fährlich.
Ich lehne die Initiative wie die meisten Kolleginnen und Kol-
legen in der WAK ab, weil sie ein brandgefährliches Verspre-
chen abgibt. Wir werden den Leuten also erklären müssen,
dass nicht alles Gold ist, was glänzt. 

Schmid Martin (RL, GR):  Leider kann auch ich Ihnen die
Annahme der Initiative nicht empfehlen, und ich kann auch
nichts mehr dazu beitragen, den Unterhaltungswert zu stei-
gern, denn eigentlich handelt es sich um eine extrem seriöse
Sachfrage, die wir hier zu diskutieren haben. 
Unabhängigkeit und Glaubwürdigkeit der SNB haben einen
entscheidenden Anteil daran, dass der Franken seit Jahr-
zehnten eine der wertstabilsten Währungen der Welt ist. Die
Initiative gefährdet aus meiner Sicht diesen währungs- und
geldpolitischen Erfolg. Ihr grösster negativer Einfluss besteht
meines Erachtens darin – ohne auf die Repatriierungsfrage
einzugehen –, dass sie einerseits ein generelles Verkaufs-
verbot für Gold vorsieht und andererseits die SNB verpflich-
tet, in ihren Aktiven mindestens einen Goldanteil von 20 Pro-
zent zu halten. Durch diese zwei Restriktionen wird eine
unabhängige Geldpolitik gefährdet. Ein Goldanteil von min-
destens 20 Prozent würde den Handlungsspielraum der
SNB, das haben meine Vorredner schon aufgezeigt, enorm
und zum Schaden der Volkswirtschaft eingrenzen. 
Kollegin Fetz hat die Situation Ende 2012 beleuchtet, und
die hat sich seither und für 2013 nicht verändert: Auch Ende
2013 betrug der Goldanteil noch rund 8 Prozent. Das würde
jetzt konkret bedeuten, dass die SNB ihren aktuellen Gold-
bestand um über 1000 Tonnen aufstocken müsste. Die SNB
müsste also bei einer Annahme der Initiative und einer in
etwa gleichbleibenden Bilanzsumme ceteris paribus innert
fünf Jahren für rund 50 Milliarden Franken Gold kaufen. Das
betrifft nur die jetzige Situation. 
Zu welchen aus heutiger Sicht gesehen unsinnigen Resulta-
ten eine Annahme der Initiative führen könnte, zeigt eine
entsprechende Simulation der Vergangenheit seit 2008. Im
Rahmen der geldpolitischen Massnahmen zur Stabilisierung
des Frankenkurses – wir erinnern uns alle daran – und im
Rahmen der Wechselkurspolitik kaufte die SNB bekanntlich
innert kürzester Zeit Fremdwährungen für Hunderte von Mil-
liarden Franken. Wäre diese Verfassungsbestimmung da-
mals schon in Kraft gewesen, hätte die SNB die Bilanz mit
ähnlich hohen Goldkäufen noch zusätzlich aufblähen müs-
sen, und zwar im Moment der Ausdehnung der Bilanz-
summe und in einer Zeit, in der der Goldpreis stark angestie-
gen war, weil Gold als Anlageklasse aus Sicherheitsgründen
stark gefragt war. Aufgrund der Initiative müsste die SNB
also genau im falschen Moment Gold kaufen, nämlich dann,
wenn die Preise schon hoch sind. 
Es sei auch daran erinnert, dass die SNB gerade im letzten
Jahr grosse Buchverluste auf ihrem Goldbestand eingefah-

ren hat. Der Goldpreis sank allein im letzten Jahr um rund
30 Prozent. Das zeigt ganz offensichtlich, dass eben auch
Gold keine risikofreie Anlageklasse ist. In der «NZZ» stand
irgendwann mal – ich weiss nicht mehr wann –, der Glanz
des Goldes sei weg. Das zeigt auch ein bisschen die Situa-
tion auf.
Zudem wäre – das ist für mich fast noch das wichtigere Ar-
gument – wegen des Verkaufsverbots der Goldbestand
selbst nach einem Abbau der Fremdwährungsreserven nicht
mehr reduzierbar. Hätte also die SNB einmal Gold für
100 Milliarden Franken in der Bilanz, bei einer Bilanzsumme
von 500 Milliarden Franken sind das 20 Prozent, und würde
es der SNB gelingen, die Bilanzsumme und damit die Risi-
ken wieder auf einen normalen Zustand zurückzufahren –
was wir ja alle hoffen –, könnte sie die Goldreserven nicht
verkaufen. Dann würde die Bilanz auf einmal zu 66 Prozent
aus Gold bestehen. Sie sehen: Das ist doch unsinnig, das
kann nicht das Ergebnis einer unabhängigen Währungs-
und Geldpolitik sein. 
Ich habe es leider verpasst, die Initianten, welche eben die
Initiative befürworten, während der Anhörung zu fragen, ob
sie in Bezug auf ihren privaten Geldbestand oder ihre private
Vermögensallokation die gleichen restriktiven Forderungen
beachten würden, nämlich mindestens 20 Prozent des je-
weiligen Vermögens in Gold zu halten und auch nie mehr
eine Goldreserve zu verkaufen. Weil ich die Frage nicht ge-
stellt habe, habe ich auch keine Antwort bekommen. Ich
glaube aber, dass es fast niemanden gibt, der das so tun
und sich solch restriktiven Voraussetzungen unterstellen
würde. 
Aufgrund dieser Argumente bitte ich Sie, diese Volksinitiative
nicht zur Annahme zu empfehlen.

Keller-Sutter Karin (RL, SG): In der Kommission haben die
Initianten ausgeführt, diese Initiative sei im Interesse einer
unabhängigen Schweiz. Ich muss Ihnen sagen, dass ich
daran zweifle. Auch ich lehne diese Initiative aus Überzeu-
gung ab, weil ich der Auffassung bin, dass sie kontraproduk-
tiv ist. Eine unabhängige Schweiz besteht nämlich auch aus
einer handlungsfähigen Nationalbank. Die Geld- und Wäh-
rungspolitik der Nationalbank wäre aber mit den Bestimmun-
gen, die in dieser Gold-Initiative gefordert werden – nämlich
dieser 20-prozentige Goldbestand, der unveräusserbar ist –,
erheblich beeinträchtigt. Denken wir beispielsweise nur an
die UBS-Rettung. Dort musste ja die Nationalbank kurzfristig
auch in der Lage sein, die Bilanz aufblähen zu können. Das
wäre in dieser Art und Weise nicht mehr möglich.
Ich muss Ihnen sagen: Meines Erachtens widerspricht die
Initiative auch dem gesunden Menschenverstand. Was nützt
ein Notvorrat, wenn man ihn in der Not gar nicht konsumie-
ren darf? Jede Hausfrau, die im Keller Mehl, Zucker und
Salz im Notvorrat hält, weiss, was es bedeutet, wenn sie die-
sen Notvorrat brauchen würde; sie muss ja auch darauf Zu-
griff haben. Was wir also hier verlangen, ist sozusagen ein
Notvorrat von Mehl, Zucker und Salz, den man dann aber im
Notfall überhaupt gar nicht verwenden, also nicht konsumie-
ren darf. Das widerspricht für mich auch dem gesunden
Menschenverstand. Zudem ist es auch geldpolitisch proble-
matisch, weil das Gold als Aktivum, als Währungsreserve an
Wert verliert, wenn es ein Bestand ist, den man in keiner Art
und Weise veräussern kann.
Kollege Baumann hat darauf hingewiesen, wie das die Kan-
tone in der Kommission auch schon getan haben – wir sind
ja die Kammer der Kantonsvertreter –, dass diese Initiative
auch Auswirkungen auf die Ausschüttungspolitik der Natio-
nalbank gegenüber Bund und Kantonen hat. Natürlich ist die
Ausschüttung der Nationalbank gegenüber Bund und Kanto-
nen nicht primäre Aufgabe und nicht primärer Zweck der Na-
tionalbank. Aber wenn man noch einmal bei den Zahlen
nachschaut, so sieht man, dass der derzeitige Goldanteil
von etwas mehr als 7 Prozent einen Bewertungsverlust von
15 Milliarden Franken erdulden musste. Bei einem Goldan-
teil von 20 Prozent wäre dieser Bewertungsverlust dreimal
höher, er betrüge also 45 oder 50 Milliarden Franken. Das ist
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also nicht im Interesse der Volkswirtschaft und auch nicht im
Interesse der Kantone.
Auch ich bitte Sie, diese Initiative zur Ablehnung zu empfeh-
len.

Bischof Pirmin (CE, SO): Zwei Fussnoten noch: Die eine ist
die Frage, wo das Gold gelagert werden soll. Im Zeitpunkt,
als die Initiative eingereicht wurde, war es ja wirklich nicht
klar, wo das Schweizer Gold lag. Inzwischen hat die Natio-
nalbank die Goldstandorte, wenigstens von den Nationen
her, transparent gemacht. Es hat sich, auch zur Überra-
schung der Initianten, herausgestellt, dass 70 Prozent des
Goldes in der Schweiz sind, dass die übrigen Bestände in
Grossbritannien und Kanada sind und dass entgegen den
Erwartungen der Initianten kein Gold in den USA, in Fort
Knox oder sonst wo im angeblichen Feindesland, lagert.
Es wird dann immer das Beispiel der Deutschen Bundes-
bank angeführt, die tatsächlich in den letzten Jahren Gold-
bestände wieder nach Deutschland zurückbeordert hat, aber
mit dem Resultat, dass Deutschland heute nur etwa die
Hälfte seiner Goldbestände innerhalb des deutschen Territo-
riums hat. Die Schweiz hat 70 Prozent hier im Land. Wir sind
also vom Standort her immer noch sehr gut dran. Die alte
Weisheit meiner Grossmutter, dass man nicht alle Eier in
denselben Korb legen solle, ist wahrscheinlich gerade auch
beim Goldbestand eine kluge Grossmutterweisheit. Die
Schweiz hat das mit den zwei doch sehr unverdächtigen Al-
ternativstandorten Grossbritannien und Kanada gut gehand-
habt und sollte das auch weiter so tun können. 
Die andere Frage – das ist die schwerwiegende, die die In-
itiative nicht beantwortet – ist die Frage nach der Handlungs-
fähigkeit der Nationalbank. Es ist vorhin bilanzmässig um-
schrieben worden, was passieren würde, wenn die
Nationalbank heute die Initiative erfüllen müsste. Sie müsste
ungefähr zwischen 50 und 70 Milliarden Franken ausgeben,
um Gold zuzukaufen. Das ginge ja noch, aber sie könnte es
nachher nicht mehr verkaufen. Man kann sagen, ja gut, das
könne man hinnehmen. Es sei zwar schade, weil Gold kei-
nen Gewinn abwerfe und die Nationalbank, wenn sie einen
hohen Goldanteil von über 50 oder 60 Prozent habe, mögli-
cherweise für die Kantone und den Bund keine Gewinne
mehr abwerfen könne. Es gibt jedoch keinen Anspruch dar-
auf, dass die Kantone und der Bund diese Gewinne bekom-
men. Gäbe es keine mehr, wäre das schlecht, aber das
Schlimmere wäre, dass die Nationalbank die Handlungsfä-
higkeit für Interventionen verlieren würde. Der Präsident des
Nationalbankdirektoriums, Herr Jordan, hat uns das sehr
eindrücklich dargelegt.
Das Problem ist das folgende: Nehmen Sie an, die National-
bank müsste jetzt einen Entscheid fällen, ob sie massiv in-
terveniert, um den Franken zu stützen – in welche Richtung
auch immer –, oder nicht. Wenn sie weiss, dass bei einem
grossen Zukauf von Fremdwährungsreserven ebenfalls
grosse Goldbestände gekauft werden müssen, die sie dann
nicht verkaufen kann, wird sie sich sehr gut überlegen, ob
sie für die Stabilität unserer Währung überhaupt etwas un-
ternehmen kann, und zwar genau dann, wenn es darauf an-
kommt, also im Ernstfall. Das weiss dann nicht nur die Natio-
nalbank, sondern das wissen auch Spekulanten auf den
Weltgoldmärkten; sie können das ausnützen. Die Initianten
sagen zwar mit der Initiative, sie möchten die Stabilität der
Schweiz erhöhen; sie erreichen aber genau das Gegenteil.
Die ganz schlimme Folge wird sein, dass die Nationalbank
als Institution in den seltenen, aber eben schlimmen Mo-
menten, in denen sie intervenieren muss, nur noch auf sehr
eingeschränkte Weise intervenieren kann. Das dürfen wir
nicht zulassen.
Ich bitte Sie, die Volksinitiative zur Ablehnung zu empfehlen.

Stadler Markus (GL, UR):  Zu den Aktionären der National-
bank gehören auch die Kantone. Der Betrag des Bilanzge-
winns, der die Dividendenausschüttung übersteigt, fällt zu
zwei Dritteln an sie. Ein Blick auch auf die Haltung der Kan-
tone ist also angezeigt. Die Finanzdirektorenkonferenz emp-
fiehlt die Gold-Initiative ohne Gegenstimme zur Ablehnung.

Nach Ansicht der Finanzdirektorenkonferenz würde es die
neue Verfassungsbestimmung der Nationalbank erschwe-
ren, mit ihrer Geld- und Währungspolitik zur Preisstabilität
und zu einer stabilen Entwicklung der Wirtschaft beizutra-
gen. Dieser Einschätzung pflichte ich bei. 
Ich gebe nur zwei kurze Hinweise zu dieser Initiative; sie ist
klar zur Ablehnung zu empfehlen, weil sie in keiner Weise
den Interessen der Schweiz in ihrem Umfeld entspricht. 
1. Was soll überhaupt ein Gold-Notvorrat, der nicht angeta-
stet werden darf? Kollegin Keller-Sutter hat darauf hingewie-
sen. Wie soll man einerseits 20 Prozent der Aktiven in Gold
halten müssen und diese andererseits richtig bilanzieren?
Nichtverkaufbares Verwaltungsvermögen schreibt die öffent-
liche Hand in der Regel ab und bilanziert es mit einem Erin-
nerungsfranken. Das hätte Auswirkungen auf die Kassen
von Bund und Kantonen. Bilanziert man aber richtig, ist die
Anwendung der 20-Prozent-Regel faktisch gar nicht mög-
lich.
2. Die Initiative hat etwas Ideologisches an sich. Sie gaukelt
nämlich vor, Gold sei per se sicher, der Wert des Goldes
könne nicht fallen. Dem widerspricht die Erfahrung der letz-
ten Zeit sehr deutlich.
Man darf den Initianten im unbeständigen Wetter der Welt-
wirtschaft also empfehlen, zumindest bei Regen und in der
Nacht die Sonnenbrille abzulegen.

Imoberdorf René (CE, VS): Ich kann mich kurzhalten: Die
Forderungen der Gold-Initiative haben sich meiner Meinung
nach seit der Lancierung in Luft aufgelöst. Noch einmal die
wichtigsten Gründe für die Ablehnung der Initiative, die teil-
weise oder fast alle schon erwähnt wurden: 70 Prozent des
Goldes der Schweizerischen Nationalbank sind in der
Schweiz gelagert. 30 Prozent sind sicher in Grossbritannien
und in Kanada hinterlegt. Keine einzige Unze des Goldes
der Schweizerischen Nationalbank wird den Amerikanern
anvertraut. Schlussendlich: Das Gold hat 2013 fast 30 Pro-
zent an Wert verloren; das kam bis jetzt noch etwas zu we-
nig zum Ausdruck.
Wir dürfen den Handlungsspielraum der Schweizerischen
Nationalbank zur Erfüllung ihrer Aufgaben nicht zu stark ein-
schränken. Das ist nicht meine persönliche Meinung, son-
dern das steht in Artikel 99 Absatz 2 der Bundesverfassung,
natürlich etwas anders gefasst. Vorhin, in der Diskussion zur
Mehrwertsteuer, wurde befürchtet, dass der öffentlichen
Hand eventuell bei der Annahme dieser Initiative bis zu 700
Millionen Franken verlorengehen würden. Bei der Annahme
der Gold-Initiative könnte genau das Gleiche geschehen. Es
ist zu befürchten, dass in Zukunft die Ausschüttungen für die
Kantone und für den Bund massiv kleiner sein werden. 
Darum bin auch ich der Meinung, dass diese Initiative abge-
lehnt werden muss.

Recordon Luc (G, VD), pour la commission: J'interviens juste
pour faire une petite synthèse et apporter un complément.
D'abord je remercie les collègues qui se sont exprimés
d'avoir unanimement appuyé la position de la commission.
Je crois que les arguments soit confirmatoires soit supplé-
mentaires qui ont été évoqués sont fondés, qu'il s'agisse de
la nécessaire souplesse, de la nécessaire crédibilité, du dé-
passement des apparences, comme disait Madame Fetz à
sa manière, de la lutte contre la spéculation évoquée par
Monsieur Bischof ou de la nécessité aussi d'assurer une vé-
ritable stabilité.
Je voudrais juste apporter un complément pour dire que sur
l'alinéa 2, il y a l'ombre de quelque chose que je perçois de
bienvenu dans cette initiative: c'est l'endroit où l'or doit être
stocké. Je l'ai dit: pour la part qui n'est pas en Suisse, il est
actuellement apparemment au Royaume-Uni et au Canada.
Il faudrait évidemment éviter qu'il soit chez une grande puis-
sance, les Etats-Unis, la Chine ou la Russie – ou dans un
pays qui nous soit particulièrement hostile. Mais il n'y a évi-
demment pas besoin de l'écrire dans la Constitution parce
qu'on peut quand même penser que la Banque nationale
suisse a tout le bon sens nécessaire pour en décider ainsi
toute seule.
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Le président (Hêche Claude, premier vice-président): Je
me suis permis de vous lancer le signal sonore pour vous
faire revenir en salle, car nous discutons d'un sujet extrême-
ment important – notre réserve d'or. Il est essentiel que le
maximum de membres du Conseil des Etats soit présent, en
particulier pour écouter les arguments de Madame la con-
seillère fédérale Widmer-Schlumpf.

Widmer-Schlumpf Eveline, Bundesrätin: Nachdem sich nie-
mand für die Initiative ausgesprochen hat, möchte ich ein-
fach noch einmal die Gründe dagegen zusammenfassen.
Die Initiative besteht aus drei Teilen. Das erste Argument ge-
gen sie ist, das wurde jetzt bereits verschiedentlich gesagt,
die Unverkäuflichkeit des Goldes und damit auch die Beein-
trächtigung der Geldpolitik. Es wurde gesagt: Heute hat die
Nationalbank 7,3 Prozent ihrer Aktiven in Gold. 20 Prozent
zu erreichen würde heissen, dass sie für 63 Milliarden Fran-
ken Gold zukaufen müsste. Das wäre dann aber Gold, das
nicht mehr verkäuflich wäre. Das heisst mit anderen Worten
auch, die Glaubwürdigkeit der geldpolitischen Massnahmen
würde damit stark beeinträchtigt. Die Nationalbank könnte
nicht mehr auf dem Markt reagieren. Bei einer Lockerung
der Geldpolitik oder auch wenn der Goldpreis fallen würde,
müsste die Nationalbank dann wieder zusätzlich Gold kau-
fen, entgegen dem, was eigentlich unter dem Titel Preissta-
bilität und Stabilisierung der Wirtschaft notwendig wäre.
Das zweite Argument betrifft die Lagerung des Goldes im In-
und Ausland. Das wurde jetzt auch gesagt: Im Ausland, in
England und in Kanada, liegen 30 Prozent; es sind 200 bzw.
100 Tonnen. Das hat man auch gemacht, um dem mögli-
chen Krisenfall etwas vorzubeugen und da es sinnvoll ist,
diese Goldreserven an verschiedenen Orten und auch an
verschiedenen Goldhandelsplätzen zu haben; Herr Bischof
hat darauf hingewiesen. In Deutschland hat man gesagt,
man müsse viel zurückholen. Aber 50 Prozent der Goldre-
serven von Deutschland sind nach wie vor im Ausland, und
das erachtet man dort als verträglich. Ich denke, mit 70 Pro-
zent im Inland sind wir sicher gut bedient.
Drittens würde die Initiative zu einer Beeinträchtigung der
Anlagepolitik der Nationalbank führen. Natürlich ist es so,
dass Gold dazu beiträgt, dass man Bilanzrisiken auch vertei-
len kann. Aber wenn Sie die Entwicklung in den letzten Jah-
ren anschauen, dann sehen Sie, dass gerade auch Gold zu
den volatilsten und damit eigentlich auch zu den riskante-
sten Anlagen gehört, entgegen dem, was man eigentlich im-
mer so gemeint hat oder gelegentlich noch meint. Das
heisst, dass diesen Risiken auf der anderen Seite keine
Renditen gegenüberstehen; das wurde heute auch gesagt.
Gewinnausschüttungen an den Bund – ich sage jetzt «an
den Bund», Herr Stadler sagt «an die Kantone»; die Ge-
winnausschüttungen gehen an beide – würden natürlich ent-
sprechend reduziert. Wie auch immer – ob überhaupt eine
Gewinnausschüttung stattfindet, ist natürlich eine Frage, die
die Nationalbank prüft. Wenn eine stattfände, würde sie mit
einem höheren Goldbestand reduziert, weil der Goldbestand
keine Erträge abwirft. Insofern ist es sinnvoll, diese Initiative
zur Ablehnung zu empfehlen.
Ich möchte einfach noch sagen, dass Gold keine Bedeutung
für die Geldpolitik hat. Gold hat keine Bedeutung für die
Preisstabilität. Zwischen Preisstabilität und Goldanteil in der
Bilanz der Nationalbank gibt es keinen Zusammenhang, das
ist auch klar. Preisstabilität wird dadurch sichergestellt, dass
die Schweizerische Nationalbank als unabhängige Institu-
tion – das ist sie glücklicherweise – die Wirtschaft angemes-
sen mit Geld versorgen und dann dieses Geld auch wieder
zurückziehen kann. Wenn die Nationalbank einen riesigen
Bestand an Gold in ihrer Bilanz hätte, wäre dieser Hand-
lungsspielraum nicht gegeben oder viel kleiner. Damit wäre
die Nationalbank in ihrem Handeln beeinträchtigt und könnte
auch ihren Verfassungsauftrag nicht mehr erfüllen. 
Wir haben heute Goldreserven im Umfang von 1040 Ton-
nen – es waren im Jahr 2000 viel mehr. Ich möchte Sie aber
daran erinnern, dass es damals insbesondere auch die Par-
lamentarierinnen und Parlamentarier waren, die immer wie-
der forderten, die Nationalbank solle ihre Goldbestände

abbauen und eine ertragreichere Bewirtschaftung der Wäh-
rungsreserven vorsehen. Das war der Ursprung dieser Dis-
kussion, die man vor allem auch in Zusammenhang mit dem
neuen Artikel zur Geld- und Währungspolitik geführt hat, der
seit dem Jahr 2000 gilt.
Das Parlament war bereits einmal der Auffassung, dass es
richtig sei, keinen zu grossen Bestand an Gold zu haben. Ich
denke, es ist gerechtfertigt, diese Auffassung weiterhin zu
haben und zu bestätigen und folglich die Initiative zur Ableh-
nung zu empfehlen. 

Eintreten ist obligatorisch
L'entrée en matière est acquise de plein droit

Bundesbeschluss über die Volksinitiative «Rettet unser
Schweizer Gold (Gold-Initiative)»
Arrêté fédéral relatif à l'initiative populaire «Sauvez l'or
de la Suisse (Initiative sur l'or)»

Detailberatung – Discussion par article

Titel und Ingress, Art. 1, 2
Antrag der Kommission
Zustimmung zum Entwurf des Bundesrates

Titre et préambule, art. 1, 2
Proposition de la commission
Adhérer au projet du Conseil fédéral

Angenommen – Adopté

Präsident (Germann Hannes, Präsident): Da Eintreten obli-
gatorisch ist, findet keine Gesamtabstimmung statt.

13.3363

Motion FK-NR (12.101).
Aufgabentrennung
zwischen Bund und Kantonen
Motion CdF-CN (12.101).
Séparation des tâches
entre la Confédération et les cantons

Ordnungsantrag – Motion d'ordre
Nationalrat/Conseil national 25.09.13 

Ständerat/Conseil des Etats 06.03.14 (Ordnungsantrag – Motion d'ordre) 

Ordnungsantrag Eder
Rückweisung der Motion an die FK-SR
mit dem Auftrag, nach Vorliegen des nächsten Wirksam-
keitsberichtes zum Finanzausgleich zur Motion nochmals
Stellung zu nehmen.

Motion d'ordre Eder
Renvoyer la motion à la CdF-CE
avec mandat de prendre à nouveau position sur la motion
après la publication du prochain rapport sur l'efficacité de la
péréquation financière.

Eder Joachim (RL, ZG): Gerne begründe ich Ihnen meinen
schriftlich vorliegenden Ordnungsantrag.
Die vom Nationalrat am 25. September 2013 mit 111 zu 72
Stimmen angenommene Motion beauftragt den Bundesrat,
eine Analyse aller Verbundaufgaben zwischen Bund und
Kantonen vorzunehmen und für jede Verbundaufgabe zu un-
tersuchen, ob die Aufgabenteilung zwischen Bund und Kan-
tonen noch zweckmässig ist. Der Bundesrat führt in seiner
ablehnenden Stellungnahme aus, dass vor Einführung des
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14.209

Vereidigung
Assermentation

Präsident (Lustenberger Ruedi, Präsident): Meine Damen und
Herren, geschätzte Kolleginnen und Kollegen, ich begrüsse
Sie zur Sondersession. Die Sitzung ist hiermit eröffnet. 
Zu Beginn dieser Sondersession empfangen wir ein neues
Mitglied in unserem Rat. Es ist Herr Schibli, der Nachfolger
unseres Kollegen Hans Kaufmann, den wir in der letzten
Session verabschiedet haben. Wenn ich «neues Mitglied»
sage, ist das nur halb richtig: Wie Sie wissen, war Herr
Schibli bereits zehn Jahre lang Mitglied unseres Rates. Ich
gebe nun Herrn Büchler das Wort für das Büro.

Büchler Jakob (CE, SG), für das Büro: Das Büro hat festge-
stellt, dass die Wahl von Herrn Ernst Schibli, geboren am
16. August 1952, Bürger von Otelfingen/ZH, wohnhaft in
Otelfingen, gültig zustande gekommen ist. Herr Ernst Schibli
ersetzt unseren zurückgetretenen Kollegen Hans Kaufmann.
Ernst Schibli ist erster Ersatz auf der Liste 1, «Schweizeri-
sche Volkspartei». Er ist eidgenössisch diplomierter Land-
wirt und war bereits von 2001 bis 2011 Nationalrat. Der Re-
gierungsrat des Kantons Zürich hat ihn mit Beschluss vom
2. April 2014 als gewählt erklärt. Dieser Beschluss ist im
Amtsblatt des Kantons Zürich am 11. April 2014 (Nr. 15) ver-
öffentlicht worden. Das Büro beantragt, die Wahl von Herrn
Ernst Schibli formell festzustellen. Das Büro hat die Anga-
ben von Herrn Schibli geprüft. Aufgrund der Angaben von
Herrn Schibli hat das Büro keine Mandate festgestellt, die
nach Artikel 144 der Bundesverfassung und Artikel 14 des
Parlamentsgesetzes mit einem parlamentarischen Mandat
unvereinbar wären.

Präsident (Lustenberger Ruedi, Präsident): Das Büro bean-
tragt, die Wahl von Herrn Ernst Schibli formell festzustellen.
Ein anderer Antrag liegt nicht vor; so beschlossen.

Wir schreiten jetzt zur Vereidigung. Ich bitte Herrn Schibli, in
die Mitte des Ratssaales zu treten, und ersuche die Ratsmit-
glieder sowie die Besucherinnen und Besucher auf den Tri-
bünen, sich zu erheben.
Herr Schibli wird den Eid ablegen. Ich bitte den Generalse-
kretär, die Eidesformel zu verlesen.

Schwab Philippe, Generalsekretär der Bundesversammlung,
verliest die Eidesformel: 
Schwab Philippe, secrétaire général de l'Assemblée fédé-
rale, donne lecture de la formule du serment: 
Ich schwöre vor Gott dem Allmächtigen, die Verfassung und
die Gesetze zu beachten und die Pflichten meines Amtes
gewissenhaft zu erfüllen.

Schibli Ernst wird vereidigt 
Schibli Ernst prête serment 

Präsident (Lustenberger Ruedi, Präsident): Herr National-
rat, lieber Kollege Schibli, der Rat nimmt von Ihrem Eid
Kenntnis. In seinem Namen heisse ich Sie herzlich willkom-
men und wünsche Ihnen Erfolg, Durchhaltewillen und alles
Gute. (Beifall)

13.093

Rettet unser Schweizer Gold
(Gold-Initiative).
Volksinitiative
Sauvez l'or de la Suisse
(Initiative sur l'or).
Initiative populaire

Zweitrat – Deuxième Conseil
Botschaft des Bundesrates 20.11.13 (BBl 2013 9329)
Message du Conseil fédéral 20.11.13 (FF 2013 8365)

Ständerat/Conseil des Etats 06.03.14 (Erstrat – Premier Conseil) 

Nationalrat/Conseil national 05.05.14 (Zweitrat – Deuxième Conseil) 

Maier Thomas (GL, ZH), für die Kommission: Gerne stelle ich
Ihnen als Sprecher Ihrer Kommission für Wirtschaft und Ab-
gaben die Volksinitiative «Rettet unser Schweizer Gold»
oder kürzer und einfacher die Gold-Initiative vor. Ich werde
kurz darlegen, was die Initiative fordert. Im Anschluss daran
fasse ich zusammen, wieso der Bundesrat die Initiative zur
Ablehnung empfiehlt und mit welchen Argumenten Ihre
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WAK, wie im Übrigen auch der Ständerat, zum gleichen Be-
schluss gelangt ist. 
Die Gold-Initiative verlangt, dass die Schweizerische Natio-
nalbank (SNB) mindestens 20 Prozent ihrer Aktiven in Gold
halten muss und dass diese Goldreserven in Zukunft nicht
mehr verkauft werden dürfen. Sie verlangt zudem, dass die
Reserven zwingend in der Schweiz zu halten sind. Die Initia-
tive hat die Form eines ausgearbeiteten Entwurfes und
wurde am 20. März 2013 mit 106 052 gültigen Unterschriften
eingereicht.
Der Bundesrat beschloss im letzten November, die Initiative
ohne Gegenvorschlag zur Ablehnung zu empfehlen. Die
WAK-SR hat nach Hearings, in denen sich beispielsweise
das Initiativkomitee sowie die SNB äussern konnten, dem
Ständerat mit 10 zu 1 Stimmen bei 1 Enthaltung beantragt,
die Initiative zur Ablehnung zu empfehlen. Diesem Antrag ist
der Ständerat am 6. März 2014 ohne Gegenstimme gefolgt.
Fakt ist, dass die Gold-Initiative unser heutiges, in der Regel
sehr erfolgreiches Währungs- und Notenbanksystem funda-
mental infrage stellt. Die Initiantinnen und Initianten gehen
davon aus, dass die Goldreserven grundsätzlich die Wäh-
rungsstabilität erhöhen. Der Bundesrat, Experten wie auch
Ihre Kommission halten fest, dass Gold für die Stabilität von
Währungen schon lange keine Rolle mehr spielt. Die SNB
hat den Auftrag, die Preisstabilität zu gewährleisten und da-
bei der konjunkturellen Entwicklung Rechnung zu tragen.
Zwischen Stabilität und dem Goldanteil in der Bilanz der
SNB besteht aber kein Zusammenhang. Preisstabilität wird
vielmehr dadurch sichergestellt, dass die SNB als unabhän-
gige Institution die Wirtschaft angemessen mit Geld versorgt
und durch eine klare und transparente Geld- und Währungs-
politik das Vertrauen in die Wertbeständigkeit des Schwei-
zerfrankens sichert.
Ein hoher und unverkäuflicher Anteil von Gold an den Akti-
ven würde die Geld- und Währungspolitik und damit die Er-
füllung des gesetzlichen Auftrags bedeutend erschweren.
Ende 2013 hielt die SNB beispielsweise 7,3 Prozent ihrer
Aktiven in Gold. Um einen Anteil von 20 Prozent zu errei-
chen, müsste sie Währungsreserven für 63 Milliarden Fran-
ken verkaufen. Ein starrer Mindestanteil von anschliessend
unverkäuflichem Gold in der Bilanz der SNB schmälert die
Glaubwürdigkeit wie auch die Flexibilität der Geldpolitik.
Diese Verbindung eines Mindestanteils von 20 Prozent mit
der Unverkäuflichkeit würde bedeuten, dass der Anteil des
Goldes in der Bilanz über die Zeit zunehmen würde. Bei ei-
ner Lockerung der Geldpolitik oder wenn die Goldpreise fal-
len würden, müsste die SNB zusätzlich Gold einkaufen. Dies
würde dazu führen, dass wir langfristig über 20 Prozent, viel-
leicht gegen 40 oder 50 Prozent unverkäufliches Gold in der
Bilanz hätten.
Abschliessend lässt sich das Fazit Ihrer WAK so zusammen-
fassen: Es ist zwar richtig, dass das Gold gemäss Marktwert
in der Bilanz der SNB eingestellt ist. Wenn aber die SNB das
Gold nicht bewirtschaften kann, ist es ein Klumpen in der Bi-
lanz ohne weiteren Wert. 
Noch ein paar Worte zur Lagerung im Inland: Derzeit lagert
die SNB rund 300 Tonnen ihrer insgesamt 1040 Tonnen
Gold im Ausland, nämlich 200 Tonnen in Grossbritannien bei
der Bank of England und 100 Tonnen in Kanada bei der
Bank of Canada. Diese geografische Diversifikation ist auch
eine Frage der Risikodiversifikation. Im Übrigen tun es viele
Länder auch so wie die Schweiz.
Für sich allein genommen ist Gold im Übrigen auch eine
sehr riskante Anlage. Gold hat im letzten Jahr innerhalb ei-
nes Jahres etwa 30 Prozent seines Wertes verloren. Diverse
Kurven zeigen klar, dass Gold zu den volatilsten Anlagen ge-
hört, die überhaupt möglich sind. Für sich allein genommen
gehört Gold zu den schwankungsanfälligsten und damit ris-
kantesten Anlagen in der Bilanz der Schweizerischen Natio-
nalbank. Bei einem hohen Goldanteil würde deshalb das An-
lagerisiko steigen, die Rendite aber abnehmen, weil Gold
keine laufenden Erträge in Form von Zinsen oder Dividen-
den abwirft. Das wäre das pure Gegenteil von Stabilität und
damit dessen, was die Initianten erreichen wollen. Damit
reiht sich die Gold-Initiative leider, muss man sagen, in eine

Menge von Vorstössen und Initiativen ein, die sich zwar heh-
re Ziele setzen, mit den vorgeschlagenen Mitteln aber das
exakte Gegenteil erreichen.
Für die Geldpolitik hat Gold keine Bedeutung mehr. Mass-
nahmen wie die Mindestkurspolitik gegenüber dem Euro
oder weitreichende Vorkehrungen zur Sicherung der Finanz-
stabilität könnte die SNB nicht mehr mit derselben Entschie-
denheit ankündigen und durchsetzen. Eine solche Geldpoli-
tik auch zur Unterstützung der Wirtschaft wäre also mit der
Gold-Initiative nicht mehr möglich.
Ich möchte abschliessend noch auf die Bedeutung von Gold
für die Geldpolitik zurückkommen. Wer diese Volksinitiative
studiert, kommt nämlich nicht darum herum, ein paar ge-
schichtliche Aspekte zu betrachten. Faktisch will die Volks-
initiative das Rad der Geschichte zurückdrehen. Noch im
19. Jahrhundert war gedrucktes Geld faktisch nur ein Check,
und jede Zentralbank musste so viel Gold halten, dass sie
jederzeit jede Note in echtes, physisches Gold tauschen
konnte. Bis 1971 galt international der sogenannte Gold-Dol-
lar-Standard, man verzichtete aber auf die Tauschpflicht.
Dieses Währungsregime war durch zahlreiche Krisen ge-
prägt, und häufig kamen die Notenbanken unter Druck, die
Zinsen ohne Rücksicht auf die Konjunkturlage zu erhöhen,
um Goldabflüsse zu verhindern.
Mit dem Inkrafttreten der neuen Bundesverfassung am 1. Ja-
nuar 2000 wurde die Aufhebung der Goldbindung dann end-
lich auch formal nachvollzogen. Das neue Bundesgesetz
über die Währung und die Zahlungsmittel (WZG) setzte die
Aufhebung der Goldbindung auf Gesetzesstufe um. Nach
Artikel 2 Buchstabe b und Artikel 3 Absatz 2 gelten die von
der SNB ausgegebenen Banknoten als gesetzliche Zah-
lungsmittel mit unbeschränkter Annahmepflicht. Damit wur-
de auf Gesetzesstufe ein Ersatz für die aufgehobene Einlö-
sepflicht geschaffen. Da die SNB einen Teil der Währungsre-
serven in Gold halten muss, behält Gold jedoch eine ge-
wisse Sonderposition, die es von anderen Reservemitteln
unterscheidet. In der Botschaft vom 20. November 1996
über die neue Bundesverfassung ist festgehalten, dass die
Bildung ausreichender Währungsreserven geeignet ist, das
öffentliche Vertrauen in das staatliche Geld zu fördern, und
damit ein funktionales Äquivalent für die aufgehobene Gold-
deckungspflicht darstellt.
Keinen direkten, aber einen indirekten Zusammenhang hat
die Volksinitiative wohl mit den weltweit geführten Diskussio-
nen, inwiefern die Zentral- und Notenbanken weiter so unab-
hängig agieren können sollen. Fakt ist, dass die Macht der
Zentralbanken in den letzten Jahren eher zugenommen hat.
Wir meinen, dass genau diese Unabhängigkeit auch eine
Stärke der Schweizerischen Nationalbank war und ist. Wir
sehen überhaupt keinen Anlass, hier so massiv einzugrei-
fen. 
Im Sinne dieser Ausführungen empfiehlt Ihnen Ihre WAK mit
21 zu 3 Stimmen bei 1 Enthaltung, die Gold-Initiative abzu-
lehnen.

de Buman Dominique (CE, FR), pour la commission: L'initia-
tive populaire fédérale «Sauvez l'or de la Suisse» a été dé-
posée le 20 mars 2013 sous la forme d'un projet entièrement
rédigé. Elle demande que la Banque nationale suisse (BNS)
détienne au moins 20 pour cent de ses actifs en or, que ce-
lui-ci soit stocké dans notre pays et enfin qu'il soit totalement
inaliénable. Cette initiative, qui a recueilli 106 052 signatures
valables, a donc formellement abouti par décision de la
Chancellerie fédérale du 16 avril 2013. Elle remplit en outre
les conditions de validité posées par l'article 139 alinéa 3 de
la Constitution fédérale.
Notre gouvernement a édicté à cette occasion un message
du 20 novembre 2013 par lequel il invite les Chambres fédé-
rales à recommander au peuple et aux cantons de rejeter
cette initiative sans lui opposer toutefois de contre-projet di-
rect ou indirect. Pour justifier sa position, le gouvernement
se fonde sur le mandat légal de la Banque nationale, qui
consiste en premier lieu à assurer la stabilité des prix en te-
nant compte de l'évolution de la conjoncture. Or dans les
faits économiques, il n'y a aucun lien entre la stabilité des
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prix et la part de l'or dans le bilan de la Banque nationale. La
lutte contre l'inflation – puisque c'est de cela qu'il s'agit – est
dictée par la gestion de la masse monétaire, ce qui requiert
de la souplesse de la part de la Banque nationale. Or une
part d'or importante dans les actifs de la banque aurait pour
effet de diminuer cette marge de manoeuvre, de former une
sorte de tumeur interne, de corps étranger, et donc d'entra-
ver l'action des organes de la banque dans l'accomplisse-
ment de son mandat légal. 
Le mécanisme prévu par l'initiative populaire est pervers
puisqu'en cas de chute du cours de l'or, c'est-à-dire au mo-
ment où cette matière n'est plus considérée comme attrac-
tive, la BNS devrait acheter des réserves complémentaires,
qu'elle n'aurait toutefois pas le droit d'aliéner. En termes
simples, cela veut dire que, à un moment donné, on achète
quelque chose qui ne vaut pas grand-chose et qu'on vous in-
terdit de vous en défaire. La BNS se verrait donc prise dans
un corset dangereux de réduction de capacité de réaction,
mais aussi de capacité de rendement.
Certes, les initiants partent de l'idée que l'or est une valeur
refuge et que son cours ne baissera jamais. Ce raisonne-
ment est erroné puisque le cours de l'or peut baisser, et
même fortement, ce qui a été le cas dans les douze derniers
mois où il a perdu 12 pour cent de sa valeur en chiffres ar-
rondis – ce sont les indices d'hier qui font foi. Et quelle serait
alors la valeur de l'or de la BNS si celle-ci ne peut pas le
vendre, comme je le disais tout à l'heure!
A cela s'ajoute un autre fait. Aujourd'hui, par rapport au bilan
de la banque, l'or représente 7,34 pour cent des actifs. Si, à
terme, la BNS devait acquérir au minimum 20 pour cent de
ses actifs sous forme d'or, cela aurait un coût estimé au-
jourd'hui à 63 milliards de francs. L'initiative ne dit pas com-
ment cet achat serait financé.
Il faut donc émettre une considération de politique générale
et se dire que, s'il est vrai que l'or a joué un rôle central dans
l'ordre monétaire mondial jusque dans les années 1970, l'af-
flux des capitaux vers la Suisse a changé la donne et obligé
la BNS à laisser flotter le franc; c'était il y a environ 40 ans.
La parité-or du franc n'a pas été directement biffée de la loi
sur la monnaie. Ce n'est que la révision de la Constitution fé-
dérale de 1999 qui a jeté, à l'article 99, les bases de la nou-
velle politique monétaire de la Confédération, inscrite dans
la loi fédérale du 22 décembre 1999 sur l'unité monétaire et
les moyens de paiement. Ainsi, comme presque toutes les
monnaies du monde, le franc suisse est devenu une valeur
purement fiduciaire. Ce découplage du franc et de l'or a ren-
du les réserves d'or disproportionnées et a mené à la vente
d'une partie des réserves entre 2007 et 2008. Signalons en
passant que les réserves qui subsistent, c'est-à-dire 1050
tonnes environ, sont encore importantes en comparaison in-
ternationale, à savoir avec les banques centrales et les éco-
nomies des Etats qui nous entourent.
Une des raisons qui a alors incité les autorités fédérales à
diminuer les réserves d'or est le rendement insuffisant. Si
une quantité de matière est bloquée, elle ne rend pas ou
alors il s'agit comme dans le cas d'une valeur boursière
d'une valeur hypothétique, fluctuante, mais qu'on ne peut
pas assimiler à un rendement. Or le rendement des actifs de
la Banque nationale est important non seulement pour la
Confédération, mais aussi pour les cantons. C'est dire si
l'acceptation par le peuple et les cantons de cette initiative
populaire diminuerait les rendements globaux de la Banque
nationale, à une époque particulièrement délicate où la dé-
fense du cours du franc et l'instauration d'un cours plancher
face à l'euro ont eu pour effet de diminuer de toute façon le
bénéfice de la Banque nationale, voire de provoquer quel-
ques pertes, certes momentanées, et donc d'entamer, voire
de supprimer, le versement à la Confédération et aux can-
tons de leur part du bénéfice de la Banque nationale.
Inutile de dire ici – puisque l'on parle toujours de la position
des uns et des autres – que les cantons s'opposent ferme-
ment à ce risque de prolongation de la période de disette qui
les a pris récemment au dépourvu – j'en veux pour preuve
les différents budgets et comptes des cantons suisses.

L'initiative sur l'or – c'est un autre de ses aspects – voudrait
contraindre la Banque nationale suisse à stocker son or
dans notre pays uniquement, alors qu'aujourd'hui, 30 pour
cent des réserves se trouvent à l'étranger, dans des pays dif-
férents, plus ou moins éloignés, dans l'idée de diversifier les
risques éventuels – et aucun pays au monde ne peut pré-
tendre aujourd'hui ne représenter aucun risque, qu'il soit po-
litique, sismique ou autre.
Le Conseil des Etats a déjà traité cet objet et a recom-
mandé, sans voix contraire, le 6 mars 2013 le rejet de cette
initiative, suivant par là même la décision de sa Commission
de l'économie et des redevances, prise par 10 voix contre 1
et 1 abstention.
Votre commission a également fait siens les arguments du
Conseil fédéral et décidé, par 21 voix contre 3 et 1 absten-
tion, de vous proposer de recommander au peuple et aux
cantons de rejeter l'initiative sur l'or, sans lui opposer de
contre-projet, direct ou indirect.
Permettez-moi une dernière remarque pour clore ce rapport
de la commission. Nous constatons qu'il n'y a qu'une propo-
sition, celle de la commission, qui consiste à adhérer au pro-
jet du Conseil fédéral et à la décision du Conseil des Etats.
En l'état, aucune proposition n'a été faite visant à recom-
mander d'accepter cette initiative. Dès lors, à un moment où
l'on demande souvent de réduire les coûts inutiles, de lutter
contre la bureaucratie et d'épargner les forces politiques, la
question peut se poser de savoir si les initiants ne feraient
pas bien, conformément à l'article 73 alinéa 2 de la loi fédé-
rale sur les droits politiques, de retirer leur initiative, puisque
cela est encore possible avant que le Conseil fédéral ait fixé
la date de la votation.
J'ose espérer, au nom de la rationalité politique et compte
tenu d'autres urgences et d'autres priorités de notre pays,
que les initiants sauront faire preuve de ce bon sens, dans
l'intérêt bien compris de notre démocratie.

Stamm Luzi (V, AG): Ich bin einer der Initianten dieser Initia-
tive, und ich darf mich für die Fraktion der SVP äussern,
sage Ihnen aber an dieser Stelle schon, dass sich auch eine
Gruppe der Fraktion der Stimme enthalten wird, und es wird
auch aus der SVP-Fraktion einige Stimmen geben, die die
Initiative zur Ablehnung empfehlen werden.
Was will die Initiative? Sie haben es gehört:
1. Die Nationalbank darf das Gold nicht verkaufen. 
2. Das Gold, das im Ausland liegt, muss in die Schweiz zu-
rücktransportiert werden.
3. Die Nationalbank muss mindestens 20 Prozent ihrer Akti-
ven in Gold halten.
Ich komme zuerst zum Punkt, dass sie es nicht mehr ver-
kaufen darf: Hier möchte ich Ihnen etwas vorlesen. Das ist
als Text doch relativ beeindruckend. 1995 wurde aus dem
Direktorium der Nationalbank, das drei Mitglieder hat, ge-
sagt: «Um es ganz offen zu sagen: Die Schweizerische Na-
tionalbank beabsichtigt in keinster Weise» – also nicht nur in
keiner Weise – «ihre Goldreserven zu verkaufen ... Für Tau-
sende von Jahren stand Gold für Wohlstand und Status, für
Vertrauen und Verlässlichkeit. Die Loyalität der Nationalbank
gegenüber Gold stärkt ohne Zweifel ihren Ruf und ihre
Glaubwürdigkeit.» Seit diesem Ausspruch von 1995 hat sich
an den internationalen Rahmenbedingungen gesetzlicher
Art gar nichts geändert. Ich habe es aber hier im Parlament
miterlebt, wie unmittelbar nach diesem Spruch die Verkaufs-
bemühungen begannen. Ab Mai 2000 wurde fast fünf Jahre
lang jeden Tag eine Tonne Gold verkauft. Das ist relativ be-
eindruckend. Ich habe miterlebt, was die Leute geschrieben
und gesagt haben, weshalb man verkaufen müsse. Es gibt
nur zwei Varianten: Entweder haben sie sich getäuscht, oder
sie haben unter Druck verkauft. Ich habe ja gehört, welche
Zukunftsprognosen gemacht wurden. Da wurde gesagt, dies
und dies sei die Zukunft. Sie haben im schlechtestmöglichen
Zeitpunkt verkauft. Sie haben sich getäuscht. Das zeigt Ih-
nen: Nicht nur Politikerinnen und Politiker, sondern auch der
innerste Kreis der Nationalbankverantwortlichen, alle kön-
nen sich täuschen.
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Es war ein Fehler, das Gold zu verkaufen; wir brauchen es.
Die Frage, ob man das Gold der Nationalbank verkaufen soll
oder nicht, hat nichts mit dem Goldpreis zu tun. Es braucht
das Gold nicht, um zu spekulieren und um damit Geld zu
machen, sondern es braucht Gold, um dem Schweizerfran-
ken einen glaubwürdigen Rückhalt zu geben, damit jeder-
mann sieht, dass es hinter dem Schweizerfranken auch
Gold gibt. Das ist eine Frage der Verlässlichkeit, die auch im
psychologischen Bereich spielt. Gold bleibt das Fundament
eines stabilen Frankens. Nur wenn jemand erkennen kann,
dass es eine gewisse Golddeckung im Hintergrund gibt, ist
der Zweck erreicht. Gold kann im allerschlimmsten Fall auch
zum Notgroschen werden, wenn alle Brücken brechen,
wenn es Währungszusammenbrüche und Turbulenzen gibt.
Dazu schreibt Bruno Bandulet, der so etwas wie der «Gold-
papst» in Deutschland ist: «Es gibt Leute, die sagen, dass
unser Finanzsystem zusammenbricht. Das mag man glau-
ben oder nicht – aber wenn es passiert, muss man neu an-
fangen. Dafür braucht man das Gold.»
Ich mache hier noch eine Bemerkung für jene, die sagen, es
sei unlogisch, wenn man den Verkauf des Goldes in der Ver-
fassung verbiete und gleichzeitig sage, es könne als Notgro-
schen dienen. Das ist überhaupt kein Widerspruch. Man
müsste dann im Notfall nur die Bevölkerung befragen, oder
man müsste im schlimmsten Fall via Notrecht operieren.
Aber das spricht natürlich überhaupt nicht gegen unsere In-
itiative.
Ich komme zum zweiten Punkt: Zurück in die Schweiz mit
dem Gold! Sie haben es gehört, und das ist übrigens einer
der Effekte unserer Initiative: Als die Initiative eingereicht
war, hat die Nationalbank zum ersten Mal endlich ein biss-
chen Transparenz gezeigt und hat wenigstens gesagt, wo
das Gold ist: 70 Prozent sind in der Schweiz und 30 Prozent
in Grossbritannien und Kanada. Hand aufs Herz: Glauben
Sie wirklich, dass wir Gold zurückerhalten würden, wenn die
Turbulenzen bis hin zu kriegerischen Anlässen gingen?
Glauben Sie das wirklich? Im tiefsten Frieden musste de
Gaulle seinen Kreuzer, also ein Kriegsschiff, nach Amerika
schicken, um sein Gold nach Hause zu holen. Sie wissen,
dass auch die Schweiz verschiedentlich unter Druck vonsei-
ten der USA kommt, zunehmend manchmal auch von der
EU, unseren befreundeten Nachbarn. Glauben Sie im Ernst,
dass es jemanden gibt, der, wenn alle Brücken brechen, das
Gold in die Schweiz bringen würde? Also sollten wir das ver-
langen. Wenn man das Theater in Deutschland mitverfolgt –
dort gab es eine ähnliche Bewilligung, und die Deutschen
haben jetzt gesagt, sie wollten soundso viele Tonnen aus
den USA zurück –, muss man sagen, dass dieser zweite
Punkt der Initiative eine sehr kluge Forderung ist.
Ich komme nun zum dritten und weitaus schwierigsten
Punkt, die Nationalbank solle 20 Prozent ihrer Aktiven in
Gold halten. Weshalb braucht es das? Ohne die National-
bank in irgendeiner Form zu kritisieren und ohne die Integri-
tät ihrer Führungsspitze infrage stellen zu wollen, ist es ganz
offensichtlich, dass die Nationalbank nach dem Takt tanzt,
den die USA und die Europäische Zentralbank vorgeben.
Wenn sie gesagt hat, dass sie den Franken zu einem Wech-
selkurs von Fr. 1.20 an den Euro bindet, und aufseiten der
Europäischen Zentralbank irgendjemand sagt, dass man un-
limitiert Geld drucken werde, um die Probleme zu lösen,
dann ist die Schweizerische Nationalbank gezwungen, das
mitzumachen. Sie kann aber niemals zugeben, ob sie das
nun aus einem faktischen Zwang heraus macht oder ob sie
von den verantwortlichen Kollegen der EU entsprechende
Telefonanrufe kriegt. Es ist aber völlig klar, dass sie im
Gleichtakt mit dem Ausland die Geldmenge ausweitet – und
wie! Sie weitet die Geldmenge pro Kopf viel mehr als jedes
andere Land bzw. jede andere Zentralbank in der Welt aus!
Wenn die Schweizerische Nationalbank pro Monat 80 Milli-
arden auf den Markt wirft, um am ganzen System teilhaben
zu können, dann haben wir sehr wohl Grund zu sagen: «Das
könnt ihr schon machen – aber dann müsst ihr einen Fünftel
der Aktiven in Gold als Sicherheit behalten!» Das ist viel-
leicht zu vergleichen mit jemandem, der in der Wüste mit
vier Rädern unterwegs ist und ein fünftes Rad als Reserve-

rad braucht. Diese Reserve von einem Fünftel ist auch bei
der Nationalbank notwendig in Anbetracht der Ungeheuer-
lichkeiten, wie sie von der amerikanischen oder der Europä-
ischen Zentralbank geboten werden: Diese kümmern sich
schon gar nicht mehr darum, dass der Staat eigentlich via
Steuern Geld hereinbringen und damit haushälterisch um-
gehen sollte; die Nationalbanken drucken Geld à discrétion,
und das kann nicht gut gehen. Es ist schlimm genug, dass
sich die Schweizerische Nationalbank in dieses System ein-
binden lassen muss. Sie sollte daher mindestens 20 Prozent
ihrer Aktiven in Gold halten.
Zur Unabhängigkeit der Nationalbank: Wir sind die Ersten,
die sagen, sie müsse unabhängig bleiben; das sagten wir
immer. Das muss auch so sein. Es geht nicht, dass wir Politi-
ker über die Limite von Fr. 1.20 diskutieren. Es geht nicht,
dass wir Politiker sagen, die Nationalbank müsse das und
das tun, die und die Aktien kaufen, einen Staatsfonds ma-
chen. Die Unabhängigkeit muss gewahrt bleiben. Es besteht
jetzt aber die Gefahr der Abhängigkeit vom Ausland. Die
Gold-Initiative ist nur dazu da, die Unabhängigkeit zu si-
chern, damit wir vom Ausland nicht noch mehr unter Druck
gesetzt werden können. Weshalb hat denn die National-
bank – ich will es gar nicht wissen, weil wir es auch gar nicht
wissen dürfen; die Statistiken geben auch keine Auskunft –
Abermilliarden von Franken in deutsche Staatspapiere inve-
stiert? Weil das jemand von ihr verlangt? Wir wissen es
nicht. Ich zitiere einfach meinen lieben Kollegen Hans Kauf-
mann, der vor fünfzehn Stunden zurückgetreten ist. Er hat
geschrieben: Man muss bekloppt sein, den grössten Gläubi-
ger von Deutschland zu spielen, um das Ausreiten der Ka-
vallerie gegen unser Land noch zu finanzieren. Das ist viel-
leicht ein humoristischer Satz, ein nichthumoristischer ist
aber: Wir tanzen nach der Pfeife der Europäer. Diese Gold-
Initiative ist ein Mittel, um die Unabhängigkeit zu sichern.
Die Unabhängigkeit der Schweiz ist von verschiedenen
Seiten bedroht: automatische Übernahme ausländischen
Rechts, Verlust der Kontrolle über die Einwanderung, was
weiss ich, was noch. Vielleicht die allergrösste Gefahr ist,
dass die Nationalbank Hand in Hand mit anderen tanzen
muss. 
Deshalb bitte ich Sie um ein Ja zur Gold-Initiative.

Hausammann Markus (V, TG): Lieber Herr Kollege Stamm,
bekanntlich hat ja die Bewertung des Nationalbankgoldes ei-
nen grossen Einfluss darauf, ob die Nationalbank Ausschüt-
tungen an die Kantone macht oder nicht. Wenn wir jetzt den
Handel einschränken würden, dann könnten wir eigentlich
auch auf diese jährliche Bewertung verzichten. Somit müss-
te das nicht mehr als Grund dafür hinhalten, dass man diese
Ausschüttungen an die Kantone macht oder nicht. Wie se-
hen Sie das?

Stamm Luzi (V, AG): Meine erste Bemerkung ist: Wenn die
Schweiz diese 1550 Tonnen – mehr als die Hälfte – nicht ab
dem Jahr 2000 verkauft hätte, hätte sie Dutzende von Milli-
arden Franken an Reserven zusätzlich.
Nun zu Ihrer Frage: Das ist ja ein perverser Mechanismus.
Wenn der Wert des Goldes auf dem Weltmarkt steigt,
schreien alle: «Die Nationalbank macht jetzt 'Gewinne', die
wir verteilen müssen!» Wenn der Goldpreis sinkt, geht der
Katzenjammer los: «Wir haben einen 'Verlust'.» Das ist ein
perverses System. Man kann ja nicht beim Gold, am Gold-
preis gemessen, einen angeblichen Gewinn erzielen, den
man dann auf die Kantone verteilen kann.

Maire Jacques-André (S, NE): L'initiative sur laquelle nous
devons nous prononcer demande que la Banque nationale
détienne au moins 20 pour cent de ses actifs en or et que
celui-ci soit stocké en Suisse de façon inaliénable. En fait,
elle repose sur deux mythes. Selon le premier, l'or serait une
valeur absolument sûre et le placement en or ne présente-
rait pratiquement pas de risques. La réalité d'aujourd'hui
nous a clairement montré que l'or est parmi les placements
les plus volatils et donc parmi les plus risqués pour une
banque centrale. Il suffit de rappeler à ce sujet les résultats
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calamiteux de la Banque nationale en 2013, dus essentielle-
ment à l'effondrement du cours de l'or qui a perdu environ
30 pour cent de sa valeur en une année, provoquant des
pertes de plus de 15 milliards de francs pour la Banque na-
tionale.
Selon le second mythe, la Suisse serait le seul lieu sûr pour
stocker des réserves d'or. C'est précisément pour des rai-
sons de sécurité que la Banque nationale a réparti quelque
peu ses réserves d'or, dont 20 pour cent en Angleterre et
10 pour cent au Canada. L'Allemagne par exemple répartit
50 pour cent de ses réserves d'or à l'étranger, toujours pour
des motifs de sécurité.
Outre ces références mythiques, il convient de rappeler que
la parité des monnaies avec l'or a été abandonnée depuis
plusieurs décennies; on l'a rappelé tout à l'heure. Pour la
Suisse, cela a été confirmé avec la révision de la Constitu-
tion. Et c'est bien à la demande du Parlement tout particuliè-
rement que la Banque nationale a vendu une bonne partie
de ses réserves en or, précisément pour gagner en sou-
plesse et en réactivité par rapport au marché. Aujourd'hui,
selon les chiffres de la fin de l'année 2013, la Banque na-
tionale a encore 7,3 pour cent de ses actifs en or, ce qui est
toujours supérieur, cela a été rappelé, à la moyenne des
autres pays.
L'autonomie de gestion de la Banque nationale est primor-
diale pour qu'elle puisse remplir au mieux ses missions, no-
tamment celles de garantir la stabilité des prix et de contri-
buer au développement de notre économie.
En effet, pour réaliser ces objectifs, pour mener une politique
monétaire efficace, pour protéger et soutenir l'économie
suisse, la Banque nationale doit pouvoir gérer ses place-
ments de façon souple et responsable et intervenir de ma-
nière rapide sur le marché des changes.
L'introduction du taux plancher de 1,20 franc pour 1 euro en
automne 2011 a été une démonstration de l'efficacité de la
gestion de notre banque nationale et de la nécessité de pou-
voir agir très rapidement sur ce marché. Les contraintes
qu'imposerait l'acceptation de l'initiative sont tout simple-
ment inconciliables avec ces exigences!
La BNS devrait ainsi commencer par acheter pour 63 mil-
liards de francs d'or pour remonter la réserve à 20 pour cent
de ses actifs. Si le cours de l'or chute, il faudrait qu'elle ra-
chète massivement de l'or. Cela aurait une influence très né-
gative sur le marché de l'or et par conséquent la Banque na-
tionale ne pourrait plus réaliser les bénéfices que l'on attend
d'elle – ou que l'on attendait d'elle ces dernières années –
pour pouvoir les redistribuer à la Confédération et aux can-
tons.
Pour que la Banque nationale puisse continuer d'agir avec
suffisamment d'indépendance et d'efficacité, il faut très clai-
rement rejeter cette initiative paralysante qui relève d'un
autre âge et qui serait suicidaire pour l'économie suisse! Il
est d'ailleurs significatif qu'à ce moment du débat on n'ait
pas encore enregistré de propositions de soutien. Cela con-
forte l'idée selon laquelle les initiants devraient suivre la re-
commandation des rapporteurs, soit de retirer cette initiative.
Si ce n'est pas le cas, nous soutiendrons sans aucune ré-
serve la position du Conseil fédéral et de la quasi-unanimité
du Conseil des Etats, qui nous invitent tous deux à recom-
mander au peuple et aux cantons de rejeter massivement
cette initiative, sans lui opposer de contre-projet.

Birrer-Heimo Prisca (S, LU): Goldanlagen sind wichtig und
gehören in das Portfolio unserer Nationalbank. Gold ist lang-
fristig ein verlässlicher Wert, auch wenn er grossen Schwan-
kungen ausgesetzt ist. Das Korsett hingegen, das die Initia-
tive «Rettet unser Schweizer Gold» der Nationalbank an-
ziehen will, ist so eng geschnürt, dass ihr davon die Luft
wegbleiben würde.
Die Initiative verlangt die Aufbewahrung der Goldreserven in
der Schweiz und einen Goldanteil in der Bilanz der National-
bank von mindestens 20 Prozent, der nie verkauft werden
darf. Wenn die Bewertung des Goldes also sehr tief ist und
der Anteil in der Bilanz unter 20 Prozent fällt, muss die
Nationalbank bestehende Aktivposten in Gold umtauschen

bzw. Gold kaufen, das dann aber nicht mehr verkauft werden
darf. Sie muss Gold horten, egal ob der Goldanteil auf 30
oder 40 Prozent oder mehr steigt. Das führt dazu, dass die
Aktivpositionen immer unflexibler werden und der Hand-
lungsspielraum der Nationalbank massiv eingeschränkt
wird. Die Nationalbank könnte ihren gesetzlichen Auftrag im
Dienst unserer Volkswirtschaft nicht mehr im notwendigen
Ausmass wahrnehmen, nämlich die Preisstabilität sicher-
stellen und dabei die konjunkturelle Entwicklung berücksich-
tigen. Die Nationalbank muss die Wirtschaft angemessen
mit Geld versorgen. Sie muss die Geldmenge im richtigen
Moment erhöhen bzw. auch wieder reduzieren können. Das
ist volkswirtschaftlich notwendig und von zentraler Bedeu-
tung, was sich im Jahr 2011 mit der Problematik der Fran-
kenstärke gezeigt hat. Damals intervenierte die National-
bank erfolgreich. Um den Franken-Mindestkurs zu halten,
musste sie ihren Devisenbestand massiv erhöhen. Im Jahr
2012 stieg er um 194 Milliarden Franken. Hätte der Goldan-
teil damals 20 Prozent betragen müssen, so hätte die Natio-
nalbank also für viele Milliarden Franken Gold kaufen müs-
sen – dies mit Sicherheit zu einem sehr hohen Preis, da eine
solche Bilanzvorschrift jedem Goldhändler das Herz höher-
schlagen lässt, weil er dadurch einen garantierten Absatz
hat.
Die Initianten schränken nicht nur den Handlungsspielraum
der Nationalbank massiv ein, sie setzen auch deren Glaub-
würdigkeit aufs Spiel. Die Gold-Initiative ist ausserdem ein
Risiko für die Kantone. Je mehr Gold in der Bilanz der Natio-
nalbank ist – dieser Anteil steigt mit jedem Aufstocken auf
die 20-Prozent-Limite, und es ist nicht verkäuflich –, desto
unsicherer wird eine Gewinnausschüttung der Nationalbank
an die Kantone. Mit der Forderung, dass die gesamten Gold-
reserven in der Schweiz gelagert werden müssen, wider-
spricht die Initiative zudem jeglichen Strategien zur Risikodi-
versifikation.
Zum Schluss noch etwas zum Mythos Gold und zu den Fak-
ten: Erstens lässt sich die angeblich einzige beständige
Währung nirgendwo auf der Welt als Zahlungsmittel ein-
setzen, zumindest nicht offiziell. Wir sind nicht mehr im
19. Jahrhundert, als man in der Regel nur vollwertige Gold-
und Silbermünzen als gesetzliches Zahlungsmittel hatte.
Seit über 40 Jahren, seit dem Zusammenbruch des Bretton-
Woods-Systems 1971, hat das Gold seine Funktion als An-
ker der internationalen Währungsordnung verloren. Zwei-
tens sind Goldanlagen nicht risikofrei, der Goldpreis ist sehr
volatil. Auch Gold ist ein Objekt der Spekulation und damit
ein Risiko. Der Goldpreis fiel im vergangenen Jahr um ganze
28 Prozent, und für die Nationalbank bedeutete dies einen
Verlust von rund 15 Milliarden Franken. Auch hier entschei-
den letztendlich Angebot und Nachfrage über den Preis.
Ausserdem werden auch beim Gold Preisabsprachen ver-
mutet. Seit März dieses Jahres liegt eine Klage gegen die
fünf Banken vor, die zweimal täglich in London konferieren,
um den Goldpreis festzulegen. Ich habe vorhin Kollege
Stamm zugehört und möchte sagen: Von wegen interna-
tionalen Abhängigkeiten, es sind deutsche, französische,
englische und kanadische Banken, die diesen Preis festle-
gen.
Die Redewendung «es ist nicht alles Gold, was glänzt» trifft
auf diese Initiative vollumfänglich zu. Sie gaukelt mit dem Ti-
tel einen sicheren Wert vor, der keiner Prüfung standhält.
Sie verlangt eine Reserve, die niemals gebraucht werden
dürfte. Ich frage Sie: Wofür brauchen Sie denn einen Notvor-
rat, wenn Sie diesen nie brauchen dürfen? Das macht doch
absolut keinen Sinn. Aus aktueller Sicht könnte man zudem
sagen: Ein Notvorrat an Mineralwasser, der 20 Prozent des
Flüssigkeitsbedarfes decken muss, dürfte niemals getrunken
werden. Daraus folgt, bildlich gesprochen: Lassen Sie unse-
ren Armeechef nicht verdursten, und lassen Sie die Na-
tionalbank nicht verkümmern. Die Gold-Initiative ist öko-
nomisch unsinnig, volkswirtschaftlich unverantwortlich und
schädlich. 
Ich bitte Sie im Namen der SP-Fraktion, diese Initiative
wuchtig abzulehnen.
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Germanier Jean-René (RL, VS): Au nom du groupe libéral-
radical unanime, je vous demande de rejeter cette initiative.
Une telle initiative est véritablement néfaste à la politique
monétaire que doit mener la Banque nationale suisse. Celle-
ci a pour mission de garantir la stabilité des prix et de contri-
buer à un développement ou une croissance de notre éco-
nomie. L'acceptation de l'initiative serait néfaste pour la
Suisse et pour le maintien de sa prospérité.
La Banque nationale a démontré, notamment ces dix der-
nières années, la justesse de ses actions en faveur de notre
pays. Pour protéger notre économie, elle a régulièrement dû
pratiquer une expansion de son bilan, puis une réduction, ce
qui a permis d'avoir l'effet positif que nous connaissons pour
la stabilité du cours de notre monnaie. Imaginez donc des
achats d'or massifs à chaque augmentation du bilan, quel
que soit le cours de l'or! Les effets sur le marché mondial ne
manqueraient pas de se faire sentir et les pertes pour la
Banque nationale également.
C'est la détermination de la Banque nationale d'annoncer un
taux plancher du franc face à l'euro qui a été la clé du suc-
cès dans cette lutte contre le franc fort. Nous savons au-
jourd'hui plus que jamais quels sont les effets du taux de
change sur notre économie.
La part d'or inaliénable que prévoit l'initiative serait en quel-
que sorte sortie du marché, et sa valeur deviendrait virtuelle
puisque invendable. Ce volume d'or figé ne pourrait plus
remplir sa fonction de réserve monétaire; il serait inutilisable
pour combler les déficits du commerce extérieur ou pour in-
tervenir sur le marché des changes.
En imposant à la Banque nationale des achats d'or comme
le veulent les initiants, on empêcherait l'institution de remplir
son mandat au service de la Suisse. Je dirais même qu'en
vertu de cette initiative, on installerait une contradiction dans
la Constitution entre l'obligation pour la Banque nationale de
figer 20 pour cent de ses réserves en or et son mandat légal
d'agir pour la stabilité des prix dans le pays. L'or fait partie
des placements les plus volatils et donc les plus risqués
dans le bilan de la Banque nationale, contrairement à l'idée
de stabilité qui prévalait à une certaine époque. L'or n'a au-
jourd'hui plus aucune importance – ou très peu – en matière
de politique monétaire. Il est un instrument de diversification
des réserves monétaires.
Dans les années 1990, le Parti radical-démocratique avait
approuvé la volonté du Parlement de réduire le volume des
réserves d'or de la Banque nationale. Même après cette ré-
duction, notre pays reste très fortement doté en réserves
d'or en comparaison internationale et n'a pas besoin de l'ins-
cription de ce principe dans la Constitution.
L'autre volet de l'initiative qui veut obliger la BNS à stocker la
totalité de son or dans le pays n'apporte rien et serait même
dommageable à notre politique. 30 pour cent de cet or sont
aujourd'hui stockés à l'étranger auprès de la Banque d'An-
gleterre et celle du Canada. Cette diversification géogra-
phique est une sécurité en cas de crise, afin que notre pays
puisse disposer de son or sur diverses places de négoce et
le vendre aux meilleures conditions.
Pour la Suisse, afin de la servir et de contribuer à sa prospé-
rité, nous voulons
une banque centrale qui soit une institution indépendante,
qui ait une bonne marge de manoeuvre pour agir sur les
marchés et pour remplir son mandat constitutionnel. Nous
voulons une banque nationale qui, comme dans le passé ré-
cent, puisse développer son action pour une stabilité des
prix et une stabilité du franc. Nous voulons une institution
nationale qui soit gérée avec de hautes compétences et
puisse présenter des résultats positifs sur la durée, résultats
qui permettent de distribuer aux cantons et à la Confé-
dération des bénéfices profitables à nos collectivités pu-
bliques.
Pour toutes ces raisons, au nom du groupe libéral-radical, je
vous appelle à recommander au peuple et aux cantons de
rejeter cette initiative. 

Schelbert Louis (G, LU):  Die Volksinitiative «Rettet unser
Schweizer Gold» verlangt, dass die Schweizerische Natio-

nalbank (SNB) alle Goldreserven in der Schweiz lagert, dass
diese mindestens 20 Prozent der Aktiven betragen müssen
und unverkäuflich sind. Die grüne Fraktion lehnt die Initiative
ab, weil sie die Handlungsmöglichkeiten der SNB zum Nach-
teil des Landes einschränkt. Der vorgeschlagene Eingriff in
die Unabhängigkeit würde der SNB schaden und ihr das Er-
füllen ihres Verfassungsauftrages erschweren.
Das Hauptproblem der Initiative ergäbe sich aus dem Zu-
sammenspiel der Unverkäuflichkeit des Goldes mit der Auf-
lage, mindestens 20 Prozent der Aktiven in Gold halten zu
müssen. Bezogen auf den Goldbestand von Ende 2013
müsste die SNB nach einer Annahme der Initiative viel Gold
zukaufen und andere Währungsreserven abstossen. Das
wäre in der jetzigen Situation eine volkswirtschaftlich nicht
zu verantwortende Fesselung und Einengung der Politik der
SNB. Sie braucht, im Interesse des Landes, mehr Hand-
lungsmöglichkeiten.
Gerade hat die SNB bekanntgegeben, dass sie weiterhin am
Mindestkurs des Euros zum Franken festhalten will, weil sie
aus wirtschaftspolitischen Gründen daran festhalten muss.
Zwar sind wir Grünen der Meinung, der Kurs müsste bei der
Kaufkraftparität angesetzt werden. Diese würde eher bei
Fr. 1.40 als bei Fr. 1.20 liegen. Doch mit der Initiative würde
der SNB sogar verunmöglicht, den aktuellen Kurs von
Fr. 1.20 durchzusetzen. Sie könnte nur noch in eine Rich-
tung, mit Verkäufen, am Devisenmarkt intervenieren. Das
würde der Exportwirtschaft und dem Land schaden.
Die Situation ist heute ganz anders als zum Zeitpunkt der
Lancierung. Die Unterschriftensammlung begann am
20. September 2011, vierzehn Tage nach dem Beschluss
der SNB, den Mindestkurs des Euros zum Franken bei
Fr. 1.20 festzusetzen. In der Folge wurde die Bilanz der SNB
aufgestockt, der Bestand an Euro vermehrte sich rapide und
enorm; entsprechend verringerte sich der Anteil an Gold im
Verhältnis zur Gesamtheit der Reserven. Bezogen auf den
Stand von Ende 2013 müsste die SNB bei einer Annahme
der Initiative den Goldbestand mehr als verdoppeln, bei den
heutigen Preisen sogar verdreifachen – es ist anzunehmen,
ja zu hoffen, dass die SNB später ihre Bilanz wieder nach
unten fahren und die Geldmenge verringern kann –; der An-
teil des unverkäuflichen Goldes würde dann immer grösser.
Wegen der Unverkäuflichkeit könnte der Anteil so gross wer-
den, dass die Aktivseite der Bilanz nicht mehr zu bewirt-
schaften wäre. Die SNB könnte dann ihren Verfassungsauf-
trag überhaupt nicht mehr erfüllen.
Ist das die Absicht der Initianten? Als die SNB beschloss, ei-
nen Mindestkurs zu verteidigen, erwuchs ihr aus diesen
Kreisen und bei Teilen der SVP zum Teil harte Kritik. Diese
ist später verstummt. Die Initiative aber ist im Grunde Aus-
druck der Aufrechterhaltung dieser Kritik. Sie wurde ja ge-
nau zu diesem Zeitpunkt offiziell lanciert. Wir wollen uns
nicht im Detail ausdenken, was der Schweizer Wirtschaft
ohne den Mindestkurs von Fr. 1.20 widerfahren wäre. Die Si-
tuation war und ist so schon schwierig genug.
Die Initianten behandeln Gold wie einen Fetisch. Dabei sind
Anlagen in Gold nicht sicherer als Anlagen in anderen
Werte. Der Wert stieg und sank in der Vergangenheit immer
wieder. Zu kritisieren ist die SNB, dass sie auch in Wertpa-
piere von Unternehmen investiert hat, die Streubomben usw.
herstellen. Wir Grünen verlangen, dass sich die SNB von
Anlagen trennt, die ethischen Kriterien so krass entgegen-
stehen.
Noch zur Frage des Orts der Lagerung: 70 Prozent des
SNB-Goldes lagern laut Bundesrat in der Schweiz, 20 Pro-
zent im United Kingdom und 10 Prozent in Kanada. Eine de-
zentrale Lagerung macht aus Sicht des operationellen Risi-
kos Sinn: Die Verfügbarkeit ist gewährleistet, die Barren sind
nummeriert.
Die Fraktion der Grünen empfiehlt aus den dargelegten
Gründen, die Volksinitiative zur Ablehnung zu empfehlen.

Leuenberger Ueli (G, GE): L'initiative veut limiter les moyens
d'action de la BNS. En cas d'acceptation, les conséquences
pour notre pays seraient négatives et la BNS aurait beau-
coup de difficultés à remplir son mandat constitutionnel.
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L'initiative exige que la BNS détienne au moins 20 pour cent
de ses actifs en or et que ces réserves soient inaliénables;
c'est là que le bât blesse. En cas d'acceptation, la BNS de-
vrait racheter de l'or en vendant d'autres devises. Dans l'in-
térêt national, la BNS a besoin d'une plus grande liberté
d'action. Les initiants veulent provoquer le contraire. Ils
veulent imposer à la BNS des contraintes économiques ir-
responsables.
La BNS vient de confirmer récemment le maintien de sa po-
litique du taux de change minimal de l'euro face au franc.
C'est une nécessité absolue. Le groupe des Verts s'est
exprimé à maintes reprises pour que le taux de change
tende vers la parité avec le pouvoir d'achat. Celui-ci se situe
certainement plus près de 1,40 franc que de 1,20 franc pour
1 euro. Mais, en cas d'acceptation de l'initiative, il sera
même impossible de faire appliquer le taux actuel de 1,20
franc.
Les ventes sur le marché des devises resteront le seul
moyen d'intervention pour la BNS. Les effets négatifs pour
l'économie d'exportation et pour le pays seront considé-
rables.
Nous vivons aujourd'hui une situation bien différente de celle
qui prévalait au moment du lancement de l'initiative en sep-
tembre 2011, tout juste deux semaines après la décision de
la BNS de fixer le taux de change minimal à 1,20 franc pour
1 euro. Depuis, la BNS a dû augmenter son bilan et accu-
muler rapidement de grandes réserves d'euros. En consé-
quence, la proportion des réserves d'or dans la totalité des
réserves s'est réduite. Si l'initiative était acceptée, et en se
basant sur les chiffres de 2013, la BNS devrait doubler, voire
tripler ses réserves d'or; tripler, si on tient compte du prix ac-
tuel de l'or.
Nous pensons que la Banque nationale pourra réduire un
jour son bilan et diminuer la masse de devises. En consé-
quence, la proportion de l'or inaliénable augmentera passa-
blement. L'interdiction des ventes d'or posera de graves pro-
blèmes et ne permettra plus de réaliser des plus-values. Le
mandat constitutionnel de la Banque nationale ne pourra
ainsi plus être rempli. Est-ce que c'est cela l'intention des ini-
tiants?
Lorsque la Banque nationale a fixé le taux plancher appli-
cable au cours du franc suisse par rapport à l'euro, des cri-
tiques assez dures ont fusé des rangs des partisans de l'ini-
tiative et d'une frange de l'UDC. Bien que ces critiques se
soient tues par la suite, le soutien à l'initiative est in fine l'ex-
pression du maintien de ces critiques. Imaginons ce qui se-
rait arrivé si par malheur on avait suivi ces milieux.
Les initiants cultivent une relation fétiche avec le métal
jaune. Mais l'investissement dans l'or n'est certainement pas
plus sûr que dans d'autres valeurs. Les fluctuations du cours
de l'or sont, si vous me passez l'expression, monnaie cou-
rante. Contrairement aux initiants, pour nous, le stockage de
30 pour cent de l'or à l'étranger a tout à fait du sens sous
l'angle des risques opérationnels.
Nous vous prions, vous l'aurez certainement compris, de re-
commander le rejet de l'initiative.

Fischer Roland (GL, LU): Wir haben in den vergangenen
Jahren schon verschiedene Initiativen diskutiert und teil-
weise auch angenommen, welche mit dem Völkerrecht oder
anderen Verfassungsbestimmungen oder sogar mit beidem
nicht vereinbar sind. Mit der Gold-Initiative gehen die Initian-
ten aber nun noch einen Schritt weiter in eine andere Di-
mension. Es handelt sich um eine Volksinitiative, welche
quasi mit sich selbst nicht vereinbar ist. So verlangt die In-
itiative unter anderem, dass die Goldreserven der National-
bank nicht verkauft werden dürfen und dass gleichzeitig der
Anteil des Goldes an den Aktiven der Nationalbank 20 Pro-
zent nicht unterschreiten darf. Hier ergibt sich der zentrale
Widerspruch dieser Volksinitiative. Wie bewerte ich in der Bi-
lanz der Nationalbank etwas, das nicht verkäuflich ist, d. h.
etwas, für das ich gemäss Bundesverfassung keinen Gegen-
wert und keinen Nutzen erzielen darf? Was nützen uns Tau-
sende von Tonnen Gold, wenn wir diese im Krisenfall nicht
verkaufen dürfen? Genauso gut könnten wir das Gold tief in

einem Berg vergraben und den Stollen zuschütten. Das
Gold wäre zwar noch im tiefen Innern des Berges, man
könnte aber nicht mehr darauf zugreifen. Das wäre aber
auch gar nicht notwendig, denn wir dürften das Gold ja so-
wieso nicht verkaufen. Das Gold wäre zwar «gerettet», wie
die Initianten sagen würden, aber zu welchem Zweck?
Unter dem Goldstandard oder dem späteren Gold-Devisen-
Standard,  dem  zahlreiche  Währungen  in  der  Vergangen-
heit zeitweise unterworfen waren – auch der Schweizerfran-
ken –, mussten die Notenbanken jederzeit eigene und frem-
de Zahlungsmittel in Gold tauschen können. Dadurch er-
hoffte man sich Stabilität und Vertrauen für diese Währun-
gen. Eine solche Umtauschpflicht wäre jedoch bei einer An-
nahme der Initiative gar nicht möglich, da ja das Gold
unverkäuflich, d. h. nicht eintauschbar wäre. Der Goldstan-
dard und der Gold-Devisen-Standard haben zwar die er-
wünschten Stabilisierungserfolge nicht mit sich gebracht; sie
sind bekanntlich letztendlich an den wirtschaftspolitischen
Realitäten gescheitert und mussten zugunsten eines Sy-
stems flexibler Wechselkurse und unabhängiger National-
banken aufgegeben werden. Aber selbst wenn die Wäh-
rungsstabilität ein Ziel dieser Initiative wäre, dann würde die
Initiative nicht zu dieser Stabilität beitragen, weil eben diese
Umtauschpflicht, welche die Stabilität garantiert, gar nicht
möglich wäre. Das Gold wäre zwar da, aber ohne prakti-
schen Nutzen für die Stabilität.
Unter diesen Voraussetzungen und gemäss dem Obligatio-
nenrecht müssten wir das Gold mit dem Wert null bilanzie-
ren. Da ergibt sich bereits das zweite Dilemma dieser Initia-
tive: Wie kann ich in der Bilanz der Nationalbank mit einem
Aktivum, das ich eigentlich zu null bewerten müsste, einen
Anteil an den Aktiven von 20 Prozent erreichen? Das ist rein
mathematisch gar nicht möglich. Wir könnten zwar bei der
Annahme durch eine spezielle gesetzliche Regelung eine
andere Bewertung, zum Beispiel eine Bewertung zum
Marktwert, vorschreiben. Aber das ändert nichts an der wirt-
schaftlichen Tatsache, dass unverkäufliches Gold im Grunde
genommen keinen Wert hat.
Abgesehen davon, dass die Initiative in sich selbst wider-
sprüchlich ist, gäbe es bei einer Annahme der Initiative zahl-
reiche praktische Probleme für die Schweizerische National-
bank, welche es ihr schwermachen würden, eine glaubwür-
dige, unabhängige Geldpolitik im Interesse der Schweizer
Volkswirtschaft durchzuführen. In der Botschaft des Bundes-
rates sind einige dieser Probleme dargelegt. Die Kommissi-
onssprecher haben sie ebenfalls klar aufgezeigt, und ich ver-
zichte deshalb darauf, sie nochmals zu nennen. Allgemein
kann es aber nicht im Interesse der Schweiz sein, der Natio-
nalbank und der Schweiz mit einer solchen widersprüchli-
chen und praktisch kaum umsetzbaren Volksinitiative, wel-
che überdies der Schweiz und ihrer Volkswirtschaft keinen
Nutzen bringt, Steine in den Weg zu legen.
Die Gold-Initiative gefährdet letztendlich vor allem das Ver-
trauen in unsere starke Währung und somit in den Wohl-
stand der Schweiz. Ich bitte Sie deshalb im Namen der grün-
liberalen Fraktion, die Initiative zur Ablehnung zu empfehlen.

Hassler Hansjörg (BD, GR): Die BDP-Fraktion lehnt die Gold-
Initiative ab. Die Gold-Initiative ist eine Initiative von vorge-
stern. Sie trägt den heutigen Gegebenheiten in der Geld-
und Währungspolitik der Nationalbank in keiner Art und
Weise Rechnung – im Gegenteil: Sie würde den Spielraum
der Nationalbank enorm einschränken. Sie verlangt, dass
die Schweizerische Nationalbank mindestens 20 Prozent ih-
rer Aktiven in Gold halten muss. Dieses soll in der Schweiz
gelagert werden und auch unverkäuflich sein.
Grundsätzlich ist und bleibt es falsch, wenn die Politik der
Nationalbank dreinredet. Die Nationalbank weiss viel besser
als die Politik, wie sie sich im anspruchsvollen internationa-
len währungspolitischen Umfeld zu bewegen hat. Im Weite-
ren hat die Nationalbank den gesetzlichen Auftrag, die Preis-
stabilität zu gewährleisten und dabei der konjunkturellen
Entwicklung Rechnung zu tragen. Zwischen Preisstabilität
und dem Goldanteil in der Bilanz der Nationalbank besteht
jedoch kein Zusammenhang. Preisstabilität wird vielmehr
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dadurch sichergestellt, dass die Nationalbank als unabhän-
gige Institution die Wirtschaft angemessen mit Geld versorgt
und durch eine klare und transparente Geld- und Währungs-
politik das Vertrauen in die Wertbeständigkeit des Frankens
sichert. Ein hoher und unverkäuflicher Anteil von Gold an
den Aktiven würde die Geld- und Währungspolitik und damit
die Erfüllung des gesetzlichen Auftrags bedeutend erschwe-
ren.
Bei einer Annahme der Initiative müsste die Nationalbank
bei einer Lockerung der Geldpolitik und einer damit verbun-
denen Ausweitung der Bilanz oder bei einem fallenden Gold-
preis zusätzliches Gold kaufen. Dieses dürfte sie aber nicht
wieder verkaufen, auch dann nicht, wenn sie die Geldpolitik
später wieder straffen müsste oder der Goldpreis wieder
steigen würde. Dadurch könnte der Goldanteil auf der Aktiv-
seite der Bilanz sehr gross werden, im Extremfall könnte die
Aktivseite sogar weitgehend aus Gold bestehen. Die hohen
Goldbestände könnten, da sie nicht verkauft werden dürften,
auch nicht mehr die Funktion von Währungsreserven erfül-
len. Sie könnten weder zur Finanzierung von Aussenhan-
delsdefiziten noch zu Interventionen am Devisenmarkt ver-
wendet werden.
Eine Annahme der Gold-Initiative hätte unter Umständen
eine grosse Bilanzausweitung bei der Nationalbank zur
Folge. Die ungünstigen Auswirkungen der Initiative auf die
Bilanzstruktur müssten bei geldpolitischen Entscheiden von
vornherein mitberücksichtigt werden. Die Nationalbank
könnte diese nicht mehr mit derselben Entschiedenheit an-
kündigen und durchsetzen wie heute. Dem Markt wären
diese Einschränkungen zudem bekannt, und die Glaubwür-
digkeit der Nationalbank wäre geschwächt. Massnahmen
wie die Mindestkurspolitik gegenüber dem Euro oder weitrei-
chende Vorkehrungen zur Sicherung der Finanzstabilität wä-
ren kaum mehr möglich.
Eine Annahme der Initiative würde auch das Risiko-Ertrags-
Profil der Aktiven der Nationalbank beeinträchtigen. Gold
kann im Rahmen der Diversifikation der Währungsreserven
zwar zu einer ausgewogenen Verteilung der Bilanzrisiken
beitragen. Für sich allein genommen gehört es aber zu den
volatilsten und damit riskantesten Anlagen in der Bilanz der
Nationalbank. Diesem erhöhten Risiko stünde gleichzeitig
keine höhere Anlagerendite gegenüber, was einer verant-
wortungsvollen Anlagepolitik zuwiderläuft. Ein wachsender
Goldanteil würde auch zu einer geringeren Ausschüttung an
Bund und Kantone führen, zumal Gold keine laufenden Er-
träge in Form von Zinsen oder Dividenden abwirft und we-
gen des Verkaufsverbots auch keine Bewertungsgewinne
realisiert werden dürften.
Unser Parlament hat in den Neunzigerjahren eine Reduktion
der Goldreserven bei der Nationalbank verlangt, um eine er-
tragreichere Bewirtschaftung der Währungsreserven zu er-
reichen. Und heute sollen wir den umgekehrten Weg be-
schreiten? Nein, die Währungs- und Geldpolitik der Na-
tionalbank hat sich in den letzten, sehr herausfordernden
Jahren bewährt. Sie hat ihre Aufgabe gut gelöst. Und auch
wenn die Goldreserven reduziert wurden, so verfügt die
Schweiz im internationalen Vergleich mit rund tausend Ton-
nen immer noch über sehr hohe Goldreserven.
Eine Annahme der Initiative würde also die Handlungsfrei-
heit unserer Nationalbank schwerwiegend einschränken.
Handlungsfähigkeit und Unabhängigkeit sind aber auch in
Zukunft eine notwendige Voraussetzung, damit die National-
bank ihre Aufgaben erfüllen kann.
Für die BDP-Fraktion ist klar: Diese Initiative ist nicht zeitge-
mäss. Sie schwächt unsere Nationalbank und damit auch
ihre Möglichkeiten, die Währungs- und Geldpolitik anzupas-
sen und damit der Schweizer Wirtschaft zusätzliche Stabili-
tät zu gewähren. Darum gibt es zu dieser Initiative aus unse-
rer Sicht nur ein klares Nein!

Präsident (Lustenberger Ruedi, Präsident): Die CVP/EVP-
Fraktion teilt mit, dass sie die Initiative ablehnt.

Fehr Hans (V, ZH): Es haben nun viele Redner aus den Frak-
tionen mehr oder weniger Intelligentes zu dieser Gold-Initia-

tive gesagt. Ich weiss auch, dass diese Initiative Schwächen
aufweist. Sie haben diese ja x-mal betont, ich werde jetzt nur
die Stärken dieser Initiative aufzeigen. Was Sie am Schluss
damit machen, welche Bilanz Sie ziehen, ist dann Ihre Sa-
che.
Ich glaube, es ist unbestritten: Die Finanzwelt ist noch immer
ausser Rand und Band. Die Nationalbanken haben in der
Krise von 2008 und in den Folgejahren ihre Finanzsysteme
mit gigantischen Geldspritzen zu stabilisieren versucht. Zum
Teil ist das auch gelungen, gewisse Rettungsversuche wa-
ren positiv. Darüber gehen die Meinungen allerdings ausein-
ander. Was ist seither passiert? Seither finanzieren die Na-
tionalbanken mit der Geldpresse praktisch nur noch die Defi-
zite ihrer Regierungen, und das ist ein schlimmer Verstoss
gegen alle bewährten Regeln. Die Schweizerische National-
bank kann hiervon zwar ausgenommen werden, weil wir im
internationalen Vergleich kein allzu hohes Staatsdefizit ha-
ben. Zur Verteidigung des Frankenkurses hat aber auch die
Schweizerische Nationalbank ihre Bilanzsumme gewaltig
ausgedehnt – es sind heute etwa 500 Milliarden Franken –,
ohne für die entsprechenden Risiken die nötigen Eigenmit-
telreserven geschaffen zu haben. 
Sie alle sprechen zu Recht von der politischen Unabhängig-
keit der Nationalbank. Es ist klar, sie muss bleiben, diese
Unabhängigkeit. Trotzdem muss auch die Schweizerische
Nationalbank bei ihrer Geschäftstätigkeit gewisse Regeln
befolgen. Wenn ich das heutige Direktorium unter die Lupe
nehme, scheint mir dieses zwar in Ordnung zu sein und gute
Arbeit zu machen. Aber wir wissen ja nicht, was morgen und
übermorgen ist. Vielleicht kommt irgendwann wieder ein
Herr Hildebrand, man weiss es nicht. Eine der Regeln, die
meines Erachtens und im Sinne dieser Initiative eingehalten
werden sollen, ist die 20-Prozent-Gold-Regel; das scheint
mir eine intelligente Regel zu sein. Die Nationalbank muss
dann nämlich bei der Ausweitung ihrer Geschäftstätigkeit
20 Prozent des zusätzlichen Volumens mit neuem Gold un-
terlegen. Dieses Gold kann sie am Markt kaufen.
Diese Regel entspricht in etwa den Eigenkapitalvorschriften
für Grossbanken. Auch diese Eigenkapitalvorschriften wur-
den ja bekanntlich verschärft. Die 20-Prozent-Regel gibt der
Schweizerischen Nationalbank in Krisenzeiten einen gewis-
sen Schutz, denn in Krisenzeiten steigt logischerweise der
Goldpreis. Damit bildet der vorgeschriebene Goldbestand
mindestens einen gewissen Schutz, eine Art Versicherung
für die Anlagen der Schweizerischen Nationalbank. 
In Gewichtung dieser positiven Punkte bitte ich Sie, die Sa-
che unvoreingenommen zu prüfen, Bilanz zu ziehen und die
Gold-Initiative zu unterstützen.

Caroni Andrea (RL, AR): Wir wissen seit Goethe, dass alles
am Golde hängt und alles zum Golde drängt. Heute Nach-
mittag aber haben Sie schon des Öfteren gehört, dass eben
doch nicht alles Gold ist, was glänzt – diese Initiative schon
gar nicht, sie ist nämlich vielmehr ein goldener Käfig für die
Nationalbank. Jedes Wort dieser Initiative, das sehen Sie,
wenn Sie sie auf Hans Fehrs Anregung hin noch einmal le-
sen, ist wie ein goldener Gitterstab. Wenn wir uns jetzt die
Nationalbank vorstellen wie den Panther in jenem schönen
Gedicht von Rainer Maria Rilke, dann ist dieser Käfig für die
Nationalbank so, als ob es tausend Stäbe gäbe und hinter
tausend Stäben keine Welt.
Am einschränkendsten von all diesen Stäben ist die Kombi-
nation aus Absatz 3 und Absatz 1 von Artikel 99a. Absatz 3
verlangt mindestens 20 Prozent Goldanteil, und Absatz 1
sagt, dieser Anteil sei dann unverkäuflich. Wenn man das
kombiniert, ist das schon in der Momentaufnahme unglaub-
lich starr. Die SNB kann nur noch mit 80 Prozent ihrer Bilanz
arbeiten. Aber jetzt stellen Sie sich das Ganze im dynami-
schen Zeitenlauf vor. Immer wenn der Pegel der SNB-Bilanz
steigt, muss der Goldpegel mit steigen. Wenn dann der Bi-
lanzpegel wieder sinkt, muss der Goldpegel bleiben. Das
heisst, er wächst absolut über die Zeit nur noch. Am
schlimmsten ist das, wenn Sie es relativ betrachten. Ich
nehme ein konkretes, realistisches Zahlenbeispiel: Die SNB
hat eine Bilanz von 100 Milliarden Franken. Dann muss sie
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20 Milliarden in Gold haben. Wenn jetzt der Pegel auf
500 Milliarden Franken steigt, dann braucht sie schon
100 Milliarden in Gold. Wenn dann die SNB-Bilanz wieder
auf ihre ursprünglichen 100 Milliarden Franken herunter-
fährt, werden Sie feststellen, wird auch Kollege Hans Fehr
beim Blick in die Bilanz feststellen, dass Sie dann 100 Milli-
arden Franken in Gold auf eine Bilanz von 100 Milliarden
Franken haben; das sind 100 Prozent unverkäufliches Gold.
Wenn Sie dann so wie die Nationalbank in einem goldenen
Käfig sitzen, dann nützt es Ihnen eben gar nichts, dass er
aus Gold ist, er ist einfach nur ein Käfig, also eine Freiheits-
beschränkung, sonst gar nichts. Unsere Nationalbank aber
braucht Freiheit, sie braucht Freiheit, um ihrem Verfassungs-
auftrag nachzukommen, um eine Geldpolitik im Interesse
unseres Land zu verfolgen.
Ich bitte Sie also, diese Initiative zur Ablehnung zu empfeh-
len. Sie verspricht zwar gemäss ihrem Titel das Goldene
vom Himmel, aber schlussendlich ist sie nichts anderes als
das: ein Tanz um ein goldenes Kalb.

Schwaab Jean Christophe (S, VD): Je le dis en préambule:
je suis assez sceptique face au principe d'indépendance des
banques centrales. La politique monétaire est en effet beau-
coup trop importante pour être de droit et de fait soustraite
au contrôle démocratique comme c'est actuellement le cas.
Elle a trop d'impact sur l'économie, sur la conjoncture, sur
les emplois, sur les entreprises, sur nos vies à toutes et à
tous.
Cela, nous avons pu le constater lors des différentes crises
du franc fort. Il y a eu une obsession de notre Banque natio-
nale pour la question de l'inflation, qui nous a coûté dix ans
de marasme, de crise et de chômage dans les années 1990.
A contrario, une intervention judicieuse de la BNS lors de la
crise de l'euro nous a certainement évité une catastrophe
économique, notamment pour l'industrie d'exportation.
La politique monétaire est donc trop importante pour être
laissée aux seuls banquiers centraux. Et elle est aussi trop
sérieuse pour être laissée aux monétaristes. L'Etat et ses
institutions démocratiques doivent donc conserver un pou-
voir de contrôle sur les banques centrales et veiller à ce que
la politique monétaire serve les intérêts réels de la popula-
tion. Ceux-ci passent avant ceux des investisseurs ou des fi-
nances cantonales.
Mais telle n'est pas la question posée par l'initiative qui nous
occupe aujourd'hui. Cette dernière veut certes restreindre
l'indépendance de la BNS en lui prescrivant comment gérer
ses réserves d'or, et surtout en lui imposant d'en avoir un
certain stock. Cependant il ne s'agit pas de restreindre son
indépendance quant à la politique qu'elle doit mener, mais
de déterminer comment elle doit la mener. Et peu importe si
les moyens qu'on lui prescrit ne sont pas compatibles avec
ladite politique, voire l'empêcheraient carrément de la me-
ner.
Autant l'indépendance politique des banques centrales est
critiquable d'un point de vue démocratique, autant il serait
très dangereux d'interférer dans leur fonctionnement opéra-
tionnel, comme le veut l'initiative. Cette initiative n'est rien
d'autre qu'une proposition d'apprentis sorciers, ou plutôt
d'alchimistes, ces mages qui, dit-on, transformaient le plomb
en or. Certes, l'or inspire confiance. Mais c'est plutôt une
confiance dans le brillant, le cliquant, le bling-bling, si j'ose
dire. Cette confiance est surestimée, comme l'est l'impor-
tance de l'or dans la politique de la BNS.
En cas de oui à cette initiative, la BNS se retrouverait avec
un stock d'or inaliénable, d'une valeur certainement substan-
tielle, mais totalement inutilisable pour intervenir sur les mar-
chés monétaires. Un actif inaliénable devient du patrimoine
administratif et, au final, il perd toute valeur, donc toute
utilité. Ce carcan doré, cette «cage dorée», pour reprendre
l'excellente expression de mon préopinant, qu'imposerait
l'initiative restreindrait drastiquement la marge de manoeuv-
re de la Banque nationale, au risque de l'empêcher de me-
ner ses tâches à bien. Or, ces tâches ne viennent pas de
n'importe où, elles se fondent sur la Constitution fédérale.

Cette expérience alchimique qu'est l'initiative «Sauvez l'or
de la Suisse» n'est malheureusement pas isolée. Actuelle-
ment, on récolte des signatures pour une autre proposition
digne de Nicolas Flamel et de sa pierre philosophale, l'initia-
tive dite «pour une monnaie pleine» ou «Vollgeldinitiative»
dans le texte original.
En définitive, avec ce genre de propositions, nous aurions
une BNS dont la capacité d'action et la crédibilité seraient di-
minuées. Vu les crises monétaires récentes, cela serait tout
simplement suicidaire. Pour résumer, je pense que l'initiative
qui nous est soumise aujourd'hui reviendrait à obliger à
acheter un vin dont on ne sait pas s'il se gardera mais qui
obligerait surtout à adhérer immédiatement à la Croix-Bleue,
ce qui fait que ce vin, dont on ne sait pas s'il se gardera bien,
ne pourrait tout simplement pas être consommé.
Je vous remercie de suivre la commission.

Golay Roger (V, GE): Le Mouvement Citoyens Genevois sou-
tient l'initiative «Sauvez l'or de la Suisse». Nous estimons
que, par cette mesure, la Suisse maintiendra une certaine
stabilité de son système financier et garantira, en cas de dif-
ficultés majeures, une réserve de sécurité permettant d'atté-
nuer efficacement les chocs d'une crise.
L'or est, de manière générale, un placement à long terme
stable et pérenne. C'est encore plus vrai pour un Etat. La ré-
serve d'or fait partie du patrimoine collectif du peuple suisse.
Pour nombre de nos concitoyens, et objectivement, il s'agit
d'une assurance contre les aléas de la politique internatio-
nale.
Il convient de rappeler que le système monétaire internatio-
nal a connu une très grande stabilité dans l'après-guerre
grâce aux accords de Bretton Woods en 1944 qui ont permis
la convertibilité du dollar avec l'or, accords soutenus par les
principaux pays alliés. Ces accords ont permis une stabilité
de la monnaie et une reconstruction de l'Europe; c'est la dé-
monstration de l'effet bénéfique de l'or sur le système moné-
taire. Malheureusement, ce système a dérivé sous l'influen-
ce de certains gouvernements qui ont préféré la facilité et
l'immédiateté plutôt que la stabilité et le long terme. A titre
d'exemple, les Américains ont, pour financer l'effort de la
guerre du Vietnam, fait tourner la planche à billets. Cette
pratique, contraire à l'esprit de Bretton Woods, a fini par faire
disparaître cette politique de stabilité. Les crises pétrolières
et l'inflation ont accéléré la sortie de ce système pourtant
éprouvé.
Quant à nos réserves d'or, elles ont été placées dans
d'autres pays, face aux menaces d'agression étrangère
d'antan. Plus rien ne justifie cette perte de contrôle et il est
temps de les rapatrier. Ces réserves doivent être sous notre
toit.
La force de la Suisse a souvent reposé sur la sagesse de sa
politique, et les réserves d'or en ont constitué un élément es-
sentiel. Elles ont largement contribué à concrétiser notre
prospérité. Elles sont en outre la matérialisation de l'effort de
tout un peuple. Nous n'avons aucune légitimité à contrer
cette saine politique.
Bien au contraire, notre devoir de parlementaires est de pro-
poser une politique qui garantit cette stabilité à long terme et
maintient des perspectives d'avenir réjouissantes, même en
cas de crise.
Le message est simple. Si nous voulons rester un pays indé-
pendant, il est nécessaire que nous ayons les moyens de
garantir la solidité de notre monnaie et l'attractivité de la
Suisse pour des investissements étrangers. Aucun système
n'est parfait, mais celui-ci nous assure une sécurité sur le
long terme.
Il est de notre devoir de parlementaires responsables de
veiller non seulement à des objectifs immédiats, mais égale-
ment à la pérennité de notre pays et d'assurer aux généra-
tions futures une prospérité équivalente à celle dont nous
avons hérité de celles et ceux qui, par leur labeur, ont permis
l'accumulation de ces réserves.
Ce sont les raisons pour lesquelles nous vous invitons à re-
commander d'accepter cette initiative.
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Nidegger Yves (V, GE): Vous avez été abreuvés de nom-
breux arguments. Je n'en ajouterai que deux.
Le premier tient au changement de la nature du régime qui
prévaut aux Etats-Unis. Ceci nous a amenés à reconsidérer
nos relations avec ce pays, surtout dans ce rôle de garant de
l'or qui lui a été confié pendant la Seconde Guerre mondiale,
lorsque le danger pour la liberté était en Europe. Alexis de
Tocqueville, penseur de la démocratie au XIXe siècle, avait
conclu son analyse des Etats-Unis en disant que l'Amérique
était grande parce qu'elle était bonne et que le jour où elle
cesserait d'être bonne, elle cesserait d'être grande. Cette
prophétie de Tocqueville est aujourd'hui accomplie avec la
présidence de Monsieur Obama.
Les Etats-Unis, traditionnellement, ont été une tentative eu-
ropéenne de migrants vers l'Ouest qui ont tenté de renverser
le rapport des poids respectifs entre ordre public et liberté
individuelle, qui a toujours prévalu en Europe avec immen-
sément plus de poids du côté de l'ordre public que des liber-
tés. Les Etats-Unis ont été pendant des décennies les ga-
rants d'une formule qui faisait prévaloir la liberté individuelle;
ils ont joué un rôle pendant la guerre froide, en particulier de
défenseurs de la liberté à l'échelon planétaire.
Ce rôle, les Etats-Unis ne le jouent plus et, depuis quelque
temps, ce sont nos adversaires, ce sont même nos ennemis,
qui mènent une guerre économique sur le terrain financier,
dont la Suisse a été la cible. Déposer notre or chez l'ennemi
n'est pas forcément de la plus grande intelligence. C'est la
raison pour laquelle une partie de l'initiative, qui prévoit le ra-
patriement de l'or en Suisse, mérite que l'on soutienne ce
texte.
Le deuxième argument tient à la stabilité de la valeur conte-
nue dans l'or sur le très long terme. A l'époque où les signa-
tures ont été récoltées pour cette initiative, l'or montait et les
ventes d'or par la BNS paraissaient particulièrement inop-
portunes. Par la suite, le cours de l'or a baissé et cela
amène un argument à ceux qui disent qu'il serait peu intelli-
gent de conserver de l'or alors que cette valeur baisse – l'or
vient de remonter. Mais si vous vous placez dans le très long
terme, vous constaterez que l'or a toujours été – et sans
doute restera – une valeur stable à laquelle on peut adosser
objectivement une monnaie. Avec une once d'or, vous pou-
viez acheter, sous l'Empire romain, une toge de pourpre, ce
qui équivalait à l'époque à un super costard de luxe; au-
jourd'hui, avec une once d'or – 1313 dollars –, vous achetez
toujours un super costard de luxe. Ce genre de signe dé-
montre qu'il y a dans l'or quelque chose de particulier et qu'il
ne faut pas en rester aux conjonctures à court terme mais
considérer cela dans un autre contexte.
C'est apparemment ce que font des pays comme la Chine,
qui, avec d'autres, se préparent, par un panier de monnaies
qu'ils mettront en commun, à détrôner le dollar comme va-
leur de paiement internationale. Ces pays achètent de l'or, et
ce n'est sans doute pas par hasard.
Il est donc également important sous cet angle que la BNS
puisse adosser le franc suisse à une valeur qui restera dans
le futur une valeur solide et objective.
Je vous remercie de recommander d'accepter cette initiative.

Vitali Albert (RL, LU): Die Gold-Initiative, das haben wir heu-
te schon ein paarmal gehört, ist widersprüchlich. Dazu zwei
Feststellungen:
1. Im Ständerat hat sich gar kein SVP-Mitglied für die Initia-
tive starkgemacht, und es musste nicht einmal darüber ab-
gestimmt werden.
2. Die Initiative ist auf der Website der SVP nicht aufgeschal-
tet – Sie sehen, dass ich mich dort erkundigt habe –; ein
kleines Editorial und ein paar Referate geben über die Initia-
tive Auskunft.
Die Initianten gehen davon aus, dass Gold stabiler ist als
Währungen und Aktien. Dem ist bei Weitem nicht so. Der
Goldpreis pro Unze stieg von 500 Dollar im Jahr 2006 bis auf
1800 Dollar im Jahr 2011. Heute liegt er bei rund 1200 bis
1400 Dollar. Sie sehen also: Auch der Goldpreis zeigt grosse
Schwankungen. Wer hat den grössten Einfluss auf den
Goldpreis? Es sind dies grössere ausländische Zentralban-

ken und Goldminengesellschaften. Mit einem höheren Gold-
anteil wären wir von diesen abhängig. In den vergangenen
Jahren hat die Nationalbank Gold verkauft. Die Initianten sa-
gen: zu einem schlechten Preis. Weil die Schwankungen
des Goldpreises eben gross sind, war es schwierig, den ge-
eigneten Zeitpunkt zu finden. Die Verluste der Nationalbank
im Jahr 2013 resultierten übrigens auch aus einem Rück-
gang des Goldpreises.
Im Jahr 2012 musste die Nationalbank zur Stützung des
Frankens in kurzer Zeit für 194 Milliarden Franken Devisen
kaufen. Bei einem fixen 20-Prozent-Anteil an Gold hätte das
für die Nationalbank bedeutet, für 32 Milliarden Franken
Gold zu kaufen. Sie können sich vorstellen, wie schnell der
Goldpreis in die Höhe geschnellt wäre und dass die Natio-
nalbank teures Gold hätte kaufen müssen. Anschliessend
hätte sie das Gold nicht einmal mehr verkaufen dürfen, wenn
sich die Lage beruhigte. Der Anteil an Gold würde so immer
grösser.
Es ist für die Nationalbank empfehlenswert, ihr Portfolio gut
zu diversifizieren und in Aktien, Gold und anderen realen
Werte anzulegen. Der Goldanteil kann sicher noch etwas
steigen, aber schonend und langsam. Mehrere Köche ver-
derben den Brei, und darum ist es gut, dass wir uns nicht in
die Geschäfte der Nationalbank einmischen.
Weiter betonen die Initianten immer wieder, dass sie eine
unabhängige Schweiz wollen. Das will ich auch. Aber ich will
auch eine unabhängige Nationalbank. Dass sie Handlungs-
freiheit hat, ist gut für unsere Wirtschaft. Das hat sie mit den
Krisenbewältigungen in den letzten Jahren eins zu eins be-
wiesen.
Ich war schon immer der Meinung, dass sich die Politik nicht
in die Geschäfte der Nationalbank einmischen soll, und da-
bei bleibe ich auch heute noch. Ich lehne die Gold-Initiative
ab und bitte Sie, das Gleiche zu tun. 

Steiert Jean-François (S, FR): Mit der Initiative, über die wir
heute diskutieren, wiederholen sich Tatbestände, die wir
schon bei anderen Vorlagen in den letzten Monaten und
Jahren gehabt haben. Wir haben lange darüber diskutiert,
ob man Robbenfelle importieren dürfen soll oder nicht, bis
unsere ständerätlichen Kollegen festgestellt haben, dass gar
keine Robbenfelle in die Schweiz importiert werden. Wir ha-
ben lange über Minarette diskutiert und dann festgestellt,
dass es in der Schweiz deren drei gibt. Trotzdem haben wir
das ganze Volk einbezogen und eine Kampagne und alles
gemacht, zu einem Problem, das in der Realität eigentlich
nicht existiert. Wir diskutieren in Boulevardblättern und an-
deren Zeitungen über Burkas, obwohl die meisten von uns
relativ selten Frauen und noch weniger Männer, die eine
Burka tragen, in unserem Land antreffen. Bleiben wir seriös.
Wir haben heute eine Initiative vorliegen, die ein Problem
herbeiredet, wo es eigentlich keines gibt. Wir haben in der
Schweiz eine Währungspolitik, die zu den effizientesten
weltweit gehört, sie ist messbar erfolgreich. Wir haben Initi-
anten, die behaupten, das Ganze funktioniere nicht und wir
müssten das korrigieren. Das ist besonders amüsant und pi-
kant, wenn es von Kolleginnen und Kollegen kommt, die übli-
cherweise die ordnungspolitische Meinung vertreten, der
Staat solle sich nicht allzu sehr in solche Bereiche einmi-
schen. Genau diese Kolleginnen und Kollegen sagen uns
heute ganz präzis, dass mindestens 20 Prozent der Aktiven
der Nationalbank in Gold platziert werden sollen. Wenn in
der Praxis irgendein Anlageberater einer Grossmutter sagen
würde, sie solle mindestens 20 Prozent ihres Vermögens in
Goldbarren platzieren, dann würde er im Falle einer Straf-
klage vermutlich knapp dem Gefängnis entwischen. Wenn
das politisch gemacht wird, dann ist das plötzlich salonfähig.
Das hat irgendetwas relativ Abstruses.
Vieles wurde bereits von den Vorrednern zur erfolgreichen
Währungspolitik der Schweizerischen Nationalbank gesagt.
Es hat keinen Sinn, das hier noch einmal zu wiederholen.
Man soll nicht ein Schiff, das gut, erfolgreich und zielbewusst
fährt und das erst noch effizient mit den Mitteln umgeht, fun-
damental in seiner Funktionsweise infrage stellen.
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Ein Aspekt, der mir noch wichtig ist, wurde aber wenig er-
wähnt: Es ist natürlich nur eine Nebenwirkung der Wäh-
rungspolitik der Nationalbank, aber unsere Nationalbank ist
nun einmal so strukturiert, dass die Kantone in der Folge re-
gelmässig einen Teil der Erträge für ihre Aufgaben mitneh-
men können. Das ist für das Funktionieren unseres föderali-
stischen Staates durchaus nicht unwesentlich. Alle, die ein-
mal im Kanton Finanzpolitik betrieben haben, wissen, zu wie
intensiven Diskussionen das führen kann, wenn mal ein
bisschen mehr oder ein bisschen weniger reinkommt, oder
was der Einfluss eines ineffizienten oder eines schlechten
Jahres bei der Nationalbank auf ganz konkrete Aufgaben
sein kann, die ein Kanton wahrnehmen muss. Wir gefährden
mit einem zwanghaften, schlechten Renditeverhalten der
Nationalbank auch Sachpolitiken unserer Kantone, und das
ist eigentlich unverantwortlich.
Wenn schon, müsste man eigentlich in die andere Richtung
gehen. Es wurde hier in den Neunzigerjahren diskutiert, ob
man das Vermögen der Nationalbank nicht etwas effizienter
anlegen solle. Es ging damals im Übrigen nicht nur um Gold,
sondern auch um Währungen. Wir hatten damals hohe Dol-
lar-Anlagen, die nicht ausserordentlich produktiv waren, und
unterstützten somit mit unseren finanziellen Mitteln die
Schuldenlast der Vereinigten Staaten. Diese Überlegungen
müssten mindestens mit einbezogen werden. Ich finde, wir
sollten das Vermögen der Nationalbank nicht schlechter,
sondern besser anlegen. Das hat auch konkrete positive
Auswirkungen für das Funktionieren der öffentlichen Politi-
ken in unserem Land.
Aus diesen Gründen empfehle ich Ihnen, diese Initiative zur
Ablehnung zu empfehlen.

Reimann Lukas (V, SG): Die Gold-Initiative gibt uns die ein-
malige Chance, den Betrug von Fiat Money, also von unge-
decktem Papiergeld, endlich zu brechen und zu beenden.
Der grosse Betrug unserer Zeit geschieht mit dem Geld.
Zentralbanken, Geschäftsbanken und Regierungen spielen
mit dem Eigentum der Bürger. Während sich diese drei Par-
teien des neugedruckten Geldes als Erstverwender ohne
Abwehrwertung bedienen können, bekommt die Mehrheit
der Bürger, die Geprellten, mit dem neugedruckten Geld
eine Abwertung zu spüren und muss diese schlucken. Wenn
die Kaufkraft des Geldes jährlich um nur 2 Prozent nach-
lässt, weil immer mehr nichtgedecktes Geld in Umlauf
kommt, halbiert sich in zwanzig Jahren der Wert dieses Gel-
des.
Das Aufblähen der Geldmenge ist bequem. Es handelt sich
um eine unsichtbare Steuer, die sich fast beliebig erhöhen
lässt. Eine einfache Überlegung hilft, diesen Trick zu durch-
schauen. Wenn die ganze Menschheit von einem Tag auf
den anderen plötzlich doppelt so viel Geld hätte, wäre sie
dann reicher, gäbe es mehr Wohlstand, gäbe es mehr Ar-
beitsplätze? Nein, denn auch der Preis der Güter würde sich
verdoppeln. Wenn hingegen der Staat von einem Tag auf
den anderen plötzlich doppelt so viel Geld hätte, dann hätten
die Bürger weniger Geld, weil der Wert des Geldes weniger
hoch wäre. Was hier geschieht, ist nichts anderes als eine
kaschierte Enteignung.
Das Papiergeld war bis zum Ersten Weltkrieg durch nicht be-
liebig vermehrbare Edelmetalle gedeckt. Danach wurde
diese Deckung verwässert, sonst hätten sich die Kriege des
20. Jahrhunderts gar nicht finanzieren lassen. Unter dem
Goldstandard herrschte in den USA 136 Jahre Preissta-
bilität, seit 1913 jedoch ist die Kaufkraft um unglaubliche
95 Prozent gesunken. In der Schweiz wurde die in der alten
Bundesverfassung vorgeschriebene 40-prozentige Gold-
deckung des Frankens mit der Totalrevision aufgehoben, still
und heimlich. Dabei machte genau diese Golddeckung den
Franken stabil, sicher und unabhängig.
Angebot und Nachfrage bestimmen nicht nur Güterpreise,
sondern auch den Preis des Geldes, also die Kaufkraft. Je
mehr davon angeboten wird, im Verhältnis zur vorhandenen
Gütermenge, desto wertloser wird es. In den letzten dreissig
Jahren hat sich das Volumen der Güterproduktion in den
Industrienationen verfünffacht, das Geldvolumen hingegen

verfünfzigfacht. Roland Baader schreibt in einem Buch, das
ich allen hier empfehle – es heisst «Geldsozialismus» –:
«Das am Markt entstandene Geld, also letztlich die Gold-
und Silberwährungen, war gesundes Geld. Das uns vom
staatlichen Monopol verordnete, durch nichts gedeckte Pa-
piergeld, das Fiat Money, ist krankes Geld, es ist Falsch-
geld.» US-Präsident Hoover hat einst gesagt: «Papiergeld
ermöglicht es den Politikern, die Ersparnisse der Bevölke-
rung durch Manipulation der Inflation und der Deflation zu
konfiszieren. Wir haben Gold, weil wir den Regierungen
nicht trauen können.»
In unserer direkten Demokratie in der Schweiz führt dies zu
paradoxen Konstellationen. Wir lassen das Volk entscheiden
über kleine Vorlagen, 50 Millionen Franken, 100 Millionen
Franken, es gibt einen Riesenaufschrei, das sei zu teuer.
Gleichzeitig weitet die Nationalbank die Geldmenge um
Hunderte Milliarden Franken aus, es gibt keine Debatte, und
es gibt keine Volksabstimmung. 
Die wenigen, die diese Mechanismen seit Langem kritisieren
und auch die aktuelle Krise präzise voraussagten, waren un-
abhängige, von der österreichischen Schule geprägte Öko-
nomen. Doch sie werden kaum gehört. Denn ein echter, un-
parteiischer Liberalismus lässt eben genau nicht die
Mächtigsten und Finanzkräftigsten profitieren, die staatliche
Regulierungen in ihrem eigenen Interesse wollen, sondern
den einfachen Mann und die einfache Frau. Echter Liberalis-
mus ist keine Bewegung für das Grosskapital, sondern für
den Mittelstand, für Selbstständigerwerbende, für die Lei-
stungsbereiten und für die Ehrlichen. 
Die Gold-Initiative verhindert, dass einfach neues Geld ge-
druckt werden kann, und sie stellt sicher, dass in der Bilanz
neben Papiergeld auch noch echte Realwerte vorhanden
sind. Deficit Spending ist eine Methode der Enteignung.
Gold steht diesem hinterhältigen Vorgang im Weg. Es steht
als Beschützer der Eigentumsrechte. Wenn man das begrif-
fen hat, hat man keine Schwierigkeiten mehr, die Feindselig-
keit der Planwirtschafter gegenüber dem Goldstandard zu
verstehen und der Gold-Initiative zuzustimmen.

Kiener Nellen Margret (S, BE): Soeben, Herr Reimann, ha-
ben Sie eigentlich gesagt, dass in Zukunft nach Ihrem Sinn
der Souverän die Geld- und Währungspolitik festlegen solle,
dann komme es wahrscheinlich besser heraus, als wenn es
die heutige unabhängige Zentralbank, die Schweizerische
Nationalbank, mache.
Einen Vorwurf von Ihnen möchte ich gerade faktisch entkräf-
ten: Sie haben des Weiteren ausgeführt, dass mit der neuen
Bundesverfassung quasi heimlich die Goldbindung aufgeho-
ben worden sei. Dem ist nicht so. Genau dieser Frage bin ich
nachgegangen, und ich bin jetzt gerade froh, dass ich nach
Ihnen sprechen darf. In der relativ kurzen Abstimmungsbot-
schaft des Bundesrates zur neuen Bundesverfassung wurde
immerhin darauf hingewiesen: «Währungsordnung: Die seit
Jahrzehnten praktisch bedeutungslose Einlösungspflicht für
Banknoten und die ebenfalls überholte Goldbindung des
Frankens werden aufgehoben. Die Nationalbank muss wei-
terhin ausreichende Währungsreserven bilden, einen Teil
davon in Gold, Artikel 99.» Sämtliche Bürgerinnen und Bür-
ger, die abgestimmt haben, wurden explizit durch die bun-
desrätlichen Erläuterungen auf diese Neuerungen im Ver-
fassungsrecht hingewiesen. Sie haben also en connaissan-
ce de cause abgestimmt.
Was auch noch dazu ausgeführt werden kann, ist Folgen-
des: In der Botschaft des Bundesrates zur Initiative, die wir
heute beraten, ist der Hinweis auf die Parlamentsdebatten
nicht ausgeführt. Das hat mich in der Vorbereitung auf die
heutige Debatte aber interessiert. Der Verfassungsentwurf
kam nämlich, soweit ich das nachvollzogen habe, ohne die-
sen Passus der Haltung eines Teils der Reserven als Gold-
reserven in die eidgenössischen Räte. Dann wurde im Parla-
ment, insbesondere aus psychologischen Gründen, der
Zusatz eingefügt, weil die Haltung einer Goldreserve durch
die Schweizerische Nationalbank auch ohne Golddeckungs-
pflicht Realität sei; da gab es insbesondere ein Votum der
damaligen Ständerätin Vreni Spoerry, nachzulesen im Amtli-

16



13.093           Conseil national 596 5 mai 2014

Bulletin officiel de l’Assemblée fédérale

chen Bulletin in der Debatte zur Verfassungsreform. Im Na-
tionalrat war insbesondere genau diese Frage heftig umstrit-
ten, um die sich jetzt auch diese Initiative dreht, ob und wie
der Teil der Reserven, der in Gold gehalten werden muss –
auch nach der heutigen Verfassung –, quantifiziert werden
soll; das war eine heftige Debatte im Nationalrat. Schliess-
lich setzte sich die Einsicht durch, dass die Frage der Hal-
tung einer angemessenen Reserve in Gold von der jeweili-
gen Situation abhänge und daher von der Schweizerischen
Nationalbank konkretisiert werden müsse.
Zur Beurteilung der heutigen Situation: Gerade die letzten
15 Jahre seit der Abstimmung zur neuen Bundesverfassung
haben gezeigt, wie wichtig es ist, dass die Schweizerische
Nationalbank in aller Unabhängigkeit rasch und situativ auf
sich verändernde geld- und währungspolitische Verhältnisse
reagieren und einwirken kann, dass sie vor allem aktiv inter-
venieren kann. Vieles wurde gesagt, auch schon bei der
Spekulationsblase 2001 und dann vor allem bei der Finanz-
krise 2008 und beim Frankenpaket 2011 mit der Unter-
grenze, die aus Sicht der SP auch höher gehalten werden
müsste, als sie heute ist, im Interesse unserer Exportwirt-
schaft, der Industrie und des Erhalts von Arbeitsplätzen.
Diese Initiative mit dem Titel «Rettet unser Schweizer Gold»
will in Tat und Wahrheit die Unabhängigkeit und den Hand-
lungsspielraum der Nationalbank einschränken. Das ver-
hehlt sie auch nicht. Damit würde sie aber das Gesamtinter-
esse des Landes schwerwiegend und langfristig massiv
gefährden.
Ich bitte Sie, die Initiative zur Ablehnung zu empfehlen und
den Anträgen der vorberatenden Kommission sowie den Be-
schlüssen des Ständerates zuzustimmen.

Reimann Maximilian (V, AG): Ich unterstütze die uns vorlie-
gende Gold-Initiative nicht; darin unterscheide ich mich aus-
nahmsweise einmal vom forschen Kurs meines Neffen Lu-
kas. Aber die Problematik, um die es hier geht, nämlich die
Haltung und Bewirtschaftung unserer Währungsreserven,
kann niemanden ungerührt lassen, der an die Zukunft des
Schweizerfrankens als selbstständige und starke Landes-
währung glaubt. Das tue ich, und damit befinde ich mich
zweifellos im Einklang mit der überwiegenden Mehrheit des
Schweizervolkes wie auch mit Ihnen hier in diesem Saal.
Der Schweizerfranken kann nun aber auch zu stark sein –
hochgepusht insbesondere durch die internationale Speku-
lation und durch die Suche ausländischer Grossinvestoren
nach Sicherheit, aber auch nach kurzfristigem Profit. Dem
hat sich unsere Nationalbank widersetzt – ich meine, mit
recht grossem Erfolg. Sie hat dem Euro-Wechselkurs eine
Untergrenze verpasst, und diese hat bis heute gehalten,
zum Wohl unserer Wirtschaft. Deshalb sollte man dieses In-
strumentarium, über das die Nationalbank heute verfügt,
nicht ohne Not verändern.
Zur Sorge Anlass geben mir aber die hohen Devisenbe-
stände in ausländischer Währung, über die unsere National-
bank inzwischen verfügt, insbesondere was den Euro anbe-
trifft. Da besteht doch ein echtes Klumpenrisiko, das uns
Sorge macht. Da frage ich mich, wie wir da wieder heraus-
kommen, sollte der Fall eintreten, der bereits von vielen
Volkswirtschaftern für wahrscheinlich gehalten wird, nämlich
der Zusammenbruch der Euro-Währungszone. Ich verwen-
de bewusst das Subjekt «wir», denn es geht hier um unsere
Währungsreserven und damit um Vermögenswerte des
Schweizervolkes per se.
Die Eurozone wird unstabiler, je länger, je mehr. Was ur-
sprünglich gut gemeint war, hat sich inzwischen als Fehlkon-
struktion erwiesen. Man versuchte Volkswirtschaften, die
nicht zusammenpassen, unter ein gemeinsames Währungs-
dach zu zwingen. Die Maastricht-Kriterien, die allem eine
gemeinsame Klammer geben sollten, wurden sträflich mis-
sachtet und faktisch ausser Kraft gesetzt.
Das Euro-Gebäude wankt, sein Fundament ist morsch, die
Rettungsschirme sind undicht. Statt gesunde Volkswirtschaf-
ten resultierten riesige Arbeitslosenzahlen vor allem bei der
jungen Generation. So wird es nicht weitergehen können.
Der Euro und die Eurozone sind angeschlagen. Es wird zu

Veränderungen kommen, was der Währungsspekulation er-
neut Auftrieb geben wird: raus aus dem Euro, rein in den
Schweizerfranken. 
Da steht nun unsere Nationalbank als Fels in der Brandung.
Wird dieser Fels den Wogen standhalten? Diese Frage ist an
Sie gerichtet, Frau Bundesrätin und Vorsteherin des Finanz-
departementes. Sicher ist nur: Uneingeschränkt wird die Na-
tionalbank nicht Euro aufkaufen können. Was aber dann,
Frau Bundesrätin? Zurück zu möglichst hoher Golddeckung
oder was? Vielleicht führt die heutige Debatte, der ein Anlie-
gen zugrunde liegt, das sicher ebenfalls gut gemeint ist –
wie der Euro seinerzeit –, zu einer klaren Antwort auf diese
Frage und diese Besorgnis. Ich wäre Ihnen dankbar, wenn
Sie konkret auf diese Frage eingehen würden.

Merlini Giovanni (RL, TI): Obbligare la Banca nazionale sviz-
zera a detenere nel nostro Paese almeno il venti percento
dei suoi attivi in oro e impedirle inoltre di alienare queste ri-
serve auree è inopportuno oltre che anacronistico. Da tempo
ormai l'oro non ha più alcuna incidenza diretta sulla stabilità
monetaria. Il mandato della Banca nazionale svizzera di as-
sicurare la stabilità dei prezzi tenendo conto dell'evoluzione
congiunturale non verrebbe agevolato in alcun modo dai vin-
coli imposti da questa iniziativa popolare proprio perché non
sussiste alcun nesso tra la proporzione di oro nel bilancio
della banca centrale e la stabilità dei prezzi. Anzi! La Banca
nazionale svizzera, regolando autonomamente, nella sua
qualità di autorità indipendente di immissione di moneta nel
circuito economico stabilizza l'andamento dei prezzi e pro-
muove la fiducia degli investitori nella stabilità del franco
svizzero. 
Se infatti la situazione è confrontata a livello internazionale
le attuali riserve auree di cui il settanta percento è depositato
nel nostro Paese rappresentano comunque già uno stock
consistente che contribuisce assai alla diversificazione delle
riserve monetarie della Banca nazionale. Non va inoltre sot-
tovalutata la circostanza che gli investimenti nell'oro sono –
come è già stato ripetuto – tra i più volatili e quindi costitui-
scono la voce più rischiosa del bilancio della Banca nazio-
nale. Oltretutto non generando un reddito ricorrente sotto
forma di interessi o di dividendi, questi investimenti avreb-
bero come conseguenza una flessione generale del rendi-
mento delle attività della Banca nazionale che si ripercuote-
rebbe anche sulla quota di partecipazione dei cantoni alle
plusvalenze prodotte dalla Banca stessa. Così come va
evitato ogni provvedimento che restringe l'indipendenza
dell'istituto limitando il suo margine di manovra per adem-
piere al mandato costituzionale anche questa iniziativa va
osteggiata in quanto nociva. Vi chiedo di raccomandare di
respingere l'iniziativa, seguendo la maggioranza commissio-
nale e la decisione del Consiglio degli Stati. 

Jans Beat (S, BS): Der Ständerat hat die Gold-Initiative ohne
Gegenstimme abgelehnt. Am besten machen wir das auch.
Denn diese Initiative ist nichts anderes als ein weiterer Ver-
such der SVP, die Schweizerische Nationalbank zu schwä-
chen. Der erste Versuch war die Inseratekampagne, in der
die SVP vor Jahren behauptete, die Nationalbank würde
Volksvermögen in Milliardenhöhe vernichten. Was sich spä-
ter als falsch erwiesen hat, konnte damals nichts anderes
sein als der Versuch, die Nationalbank in ihrer Glaubwürdig-
keit zu schwächen. Ein weiterer Angriff war der verbissene
Kampf gegen den Nationalbankpräsidenten. Diesen Kampf
gewann die SVP; Philipp Hildebrand musste gehen. Alle in
diesem Zusammenhang gegen die Exponenten des Bankra-
tes erhobenen Vorwürfe haben sich aber im Nachhinein
nicht bestätigt. Es waren weitere bösartige Gerüchte und
Versuche, die Nationalbank zu schwächen. Die Gold-Initia-
tive, die uns heute vorliegt, ist ein weiterer Versuch. Wenn
sie angenommen wird, wird die Nationalbank in ihrer Auf-
gabe behindert, sie wird geschwächt.
Die Gold-Initiative der SVP ist eine Bedrohung für die Fi-
nanzstabilität der Schweiz. Das Verheerende ist, dass sie in
Stammtischmanier das Gegenteil suggeriert. Diese Initiative
gaukelt uns vor, dass mehr Gold mehr Stabilität bringe. Das
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stimmte aber noch nie, das Gegenteil ist richtig, die Wert-
schwankungen beim Gold sind gross. Allein im letzten Jahr
ist der Goldwert um 30 Prozent abgesackt. Um 20 Prozent
Goldanteil zu erreichen, hätte die Schweizerische National-
bank Ende letzten Jahres Währungsreserven für sage und
schreibe 63 Milliarden Schweizerfranken auflösen müssen,
um stattdessen Gold zu kaufen, das gar keinen Wert hat,
weil sie es ja nie verkaufen kann. Was nützt Ihnen Gold,
liebe Kolleginnen und Kollegen von der SVP, wenn Sie es nie
verkaufen können? Wollen Sie es essen? Und jedes Mal,
wenn dann der Goldkurs weiter sinkt, muss die Nationalbank
noch mehr unverkäufliches Gold zukaufen. Der Goldberg
wächst und wächst und bleibt dennoch wertlos. Die Natio-
nalbank kann mit einem solchen teuren Klumpen am Bein
die Preisstabilität nicht mehr sicherstellen und ihren Geset-
zesauftrag nicht mehr sinnvoll erfüllen. Die Nationalbank
wäre geschwächt. Was soll das, liebe Kollegen von der
SVP?
Gold mag das segenbringende Metall der Mythen und Mär-
chen sein – aber auf dem Finanzmarkt taugt es nicht mehr
als jede andere Anlage auch. So ist es das Beste, wenn wir
die Goldtheorie der SVP und diese Initiative dorthin verban-
nen, wo sie herkommen: ins Reich der Mythen und Mär-
chen.
Und noch etwas zu Ihnen, Herr Stamm: Sie haben gesagt,
dass jeder sich täuschen könne, wobei Sie die Nationalbank
und den Bankrat gemeint haben. Das gilt aber auch für die
SVP. Geschätzte Initianten, machen Sie diesem Trauerspiel
ein Ende, und ziehen Sie diese Initiative zurück!

Keller Peter (V, NW): Herr Jans, Sie haben gesagt, dass der
damalige Nationalbankpräsident Philipp Hildebrand gewis-
sermassen wegen der «Boshaftigkeit» vonseiten der SVP
zurückgetreten sei. Denken Sie nicht, dass sein Abgang mit
seinen privaten Devisengeschäften zu tun hatte?

Jans Beat (S, BS): Ich habe gesagt, dass die SVP in diesem
Zusammenhang Vorwürfe gegen alle Mitglieder des Bankra-
tes erhoben hat, die sich bis heute nicht bestätigt haben. In
diesem Sinne waren es bösartige Gerüchte, die aus meiner
Sicht nur ein Ziel haben konnten, nämlich die Nationalbank
zu schwächen.

Quadri Lorenzo (V, TI): L'oro della Banca nazionale non è
probabilmente il tema che più fa scaldare gli animi nel dibat-
tito politico. Ciò non toglie che sia un argomento importante
che interpella anche l'indipendenza del nostro Paese – a
mio giudizio il valore più importante di tutti, ancora più
dell'oro. A spingermi ad intervenire sull'iniziativa sull'oro –
che la Lega dei ticinesi che rappresento ha sostenuto – è
anche il dibattito unilaterale a cui si è assistito al Consiglio
degli Stati. Alla Camera alta nessuno è intervenuto a favore
di quest'iniziativa. Ciò reputo un fatto curioso, visto che essa
è riuscita e ha raccolto oltre 106 000 sottoscrizioni. Forse
che tutti quelli che hanno firmato l'iniziativa hanno sbagliato
in pieno, forse che sostenere l'importanza di riserve auree
cospicue e soprattutto custodite in Svizzera è qualcosa di
completamente avulso dalla realtà – non credo nemmeno
questo. 
Meno una Banca nazionale dipende dall'euro o dal dollaro
più questa Banca nazionale è indipendente. Più oro significa
anche maggiore indipendenza della Banca nazionale e mag-
giore indipendenza della Banca nazionale va di pari passo
con maggiore indipendenza della nazione. Quindi appog-
giando l'iniziativa sull'oro si sostiene anche l'indipendenza e
l'autonomia della Svizzera. Questi sono valori che dobbiamo
continuamente difendere e riaffermare perché sono costan-
temente minacciati. Sono minacciati sia dall'esterno – in par-
ticolare dall'Unione europea che vorrebbe inglobare anche
la Svizzera – sia dall'interno ossia da quelle forze politiche
che a questa Unione europea vorrebbero farci aderire con la
consueta tattica del salame, una fetta alla volta. L'iniziativa
inoltre chiede che l'oro della Banca nazionale svizzera sia
immagazzinato integralmente in Svizzera. Oggi lo è, lo sa-
piamo, circa per due terzi, per il settanta percento. Il restante

terzo si trova all'estero, si trova in Paesi cosiddetti sicuri. Ci
mancherebbe che fosse collocato in nazioni che si trovano in
situazioni di guerra. 
Dove si trova in realtà non lo sa nemmeno il Consiglio fede-
rale. Qualche anno fa, proprio in quest'aula, l'allora ministro
delle finanze ebbe da dire, rispondendo ad una domanda:
«Dove sia immagazzinato l'oro non lo so e non lo voglio sa-
pere. Non vorrei infatti che l'informazione mi saltasse fuori
dopo una birra di troppo.» I Paesi sicuri, ignoti a noi come
sono ignoti al Consiglio federale, in cui è stato depositato
l'oro dei cittadini svizzeri, sono poi davvero così sicuri? Con
gli Stati Uniti siamo da tempo in conflitto economico a se-
guito delle note questioni legati al segreto bancario o piutto-
sto ai suoi rimasugli – pensiamo ad esempio all'attuale vi-
cenda di Credit Suisse. Non si sa quali misure di ritorsione
gli Stati Uniti potrebbero adottare nei confronti del nostro Pa-
ese. Chiediamoci piuttosto se vogliamo lasciare l'oro in que-
ste mani – c'è da dubitarne! Visto poi il modo in cui l'Unione
europea tratta il nostro Paese, in particolare da tre mesi a
questa parte, dopo il voto del 9 febbraio, anche nei confronti
dei suoi Stati membri potremmo chiederci se è così chiaro
avere fiducia. Oltretutto a proposito di Unione europea: la
stessa Germania ha deciso di recuperare l'oro della Banca
centrale sparpagliato qua e là. Qualche motivo per questo
passo ci sarà! Quindi chiediamoci perché non dovremmo
fare altrettanto. 
L'ostinazione con cui l'iniziativa sull'oro viene delegittimata
accresce la convinzione che le proposte non siano così
sbagliate.
Vi invito a raccomandare di sostenere quest'iniziativa.

Stolz Daniel (RL, BS): Diese Initiative ist brandgefährlich, ra-
dikal und rennt einem Mythos nach. Tatsächlich beschäfti-
gen wir uns jetzt mit etwas Mythischem, mit Gold. Dass aus-
gerechnet die SVP, die sich heute als konservativ-christlich
gibt und sich auch so verkauft, beim Tanz um das Goldene
Kalb nicht nur mitmacht, sondern dazu auch noch auffordert,
ist ironisch. Schon diese Redewendung zeigt, welche Be-
deutung Gold kulturell-religiös gesehen hat – nämlich eine
riesige, dies nicht nur bei uns, sondern in fast allen Kulturen.
Nehmen wir zum Beispiel die Inkas. Dass Pizarro als Löse-
geld für den Inkakönig einen Raum voller Gold forderte und
auch bekam, hatte nicht einfach nur eine materielle Bedeu-
tung, es war, wenn auch wohl unbeabsichtigt, eine religiöse
Kriegserklärung. Dieser religiöse Aspekt hat wohl bei den In-
kas überwogen, denn eigentlich ist Gold zwar nett, aber
nicht wirklich überlebenswichtig. Dies war früher so, und es
ist auch heute so. 
Es gibt viel wertvollere Materialien als Gold. Die Aussage,
dass der Goldpreis in Krisenzeiten oft steigt, stimmt zwar,
das ist aber vor allem und fast ausschliesslich psychologisch
bedingt. Seltene Erden sind extrem viel kostbarer und wichti-
ger. Ohne seltene Erden können wir heute ganz viele Dinge
nicht mehr herstellen. Wenn wir schon einen Notvorrat brau-
chen würden, dann müssten wir seltene Erden einkaufen
und ganz sicher nicht Gold. 
Es gehe aber um die Anlagestrategie der Schweizerischen
Nationalbank, heisst es. Was wirft man in diesem Zusam-
menhang den jetzigen Devisenreserven nicht alles vor: Die
Devisenreserven könnten zum Beispiel von anderen Staaten
blockiert werden – sicher, Gold aber auch. Wir können nie-
manden zwingen, Gold zu kaufen. Sollte einmal der Mythos
Gold in einer wirklich extremen Krise geknackt werden, weil
zum Beispiel die seltenen Erden ausgehen, dann sitzen wir
auf einem Berg an nicht überlebenswichtigem Material. Ein
weiterer Vorwurf lautet, Devisen könnten an Wert verlieren –
selbstverständlich, Gold aber auch. Wir haben heute auf die-
ser Welt eine massive Überproduktion an Gold. Deshalb gibt
es auch Bereinigungen in der Goldbranche selber.
Gold, meinen die Initianten, stabilisiere den Schweizerfran-
ken. Diese Aussage stimmt so ganz sicher nicht. Die Aus-
sage träfe nur dann zu, wenn wir zum Goldstandard zurück-
kehren würden, dass wir also jederzeit diese Zehnernote
hier (zeigt eine Banknote) in Gold umwandeln könnten, und
das auch noch zu einem festen Preis. Abgesehen davon,
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dass das die Initiative gerade nicht fordert, wären die Folgen
für den Franken absurd. Nach der Logik der Initianten müss-
te das eigentlich zu einer massiven Überbewertung des
Schweizerfrankens führen, mit verheerenden Konsequenzen
für unsere Exportwirtschaft. Ich denke aber, dass der Fran-
ken sich dann viel eher an den jeweiligen Goldpreis anpas-
sen müsste. Das wäre ein verheerendes Auf und Ab für un-
sere Wirtschaft.
Zudem ist die Initiative auch nicht praktikabel. Wir wissen
alle, dass die Schweizerische Nationalbank im zweiten und
dritten Quartal 2012 massiv Devisen kaufen musste, um den
Franken zu stabilisieren. Nach dieser Initiative hätte sie für
32 Milliarden Franken Gold kaufen und in die Schweiz trans-
portieren müssen. Damit hätte die Schweiz eine Preisspirale
in Bewegung gesetzt. Der Rest der Welt hätte amüsiert zu-
geschaut und uns dann die Rechnung gestellt, denn die Na-
tionalbank hätte ja kaufen müssen – um jeden Preis!
Zudem ist die Initiative auch wirklich grenzenlos radikal.
Denn wenn sich die Devisenreserven wieder reduzieren,
dann müsste die Nationalbank das Gold behalten. Super!
Wenn schon Notvorrat, ich hab's am Anfang gesagt, dann
bitte mit etwas, das wir auch dringend brauchen!
Diese Initiative ist aber auch aus einem anderen Grund
brandgefährlich. Sie verletzt die Autonomie der Schweizeri-
schen Nationalbank massiv und öffnet die Büchse der Pan-
dora für noch ganz andere Forderungen, Herr Stamm. Denn
wenn wir hier nachgeben, werden auch andere Forderungen
kommen. Wenn die Politik in die Anlagestrategie reinredet,
dann kann man – auch die Politik – der Nationalbank noch
ganz andere Aufträge geben. Die Nationalbank hat einen
enorm wichtigen Auftrag: Preisstabilität, basta, nicht mehr
und nicht weniger! Und genau diese Reduktion ist einer der
Gründe für das Erfolgsmodell Schweiz. Damit das so bleibt,
müssen wir unbedingt die Unabhängigkeit der Schweizeri-
schen Nationalbank verteidigen.
Somit gibt es auf diese Initiative nur eine klare Antwort, weil
sie brandgefährlich ist, weil sie radikal ist und schlussendlich
einem Mythos, dem Gold, nachrennt: ein klares Nein zum
Schutz unseres Erfolgsmodells Schweiz.

Nordmann Roger (S, VD): Nous parlons ici de politique mo-
nétaire, mais vous me permettrez cependant de débuter par
un petit excursus dans la politique de santé.
L'UDC craint toujours dans le domaine de la santé une
consommation médicale excessive. Elle craint toujours que
les gens aillent pour des maladies imaginaires chez le mé-
decin. Pire encore, l'UDC craint que les médecins ne pres-
crivent des actes thérapeutiques coûteux ou des médica-
ments dont l'effet serait négatif parce qu'au fond il dégrade-
rait la santé du patient qui était à l'origine en bonne santé.
Ce que l'UDC nous propose aujourd'hui, c'est d'amener
notre politique monétaire, actuellement en pleine santé,
chez un médecin charlatan pour lui infliger un traitement
dont elle ressortira affaiblie, en particulier au plan de son au-
tonomie d'action, ce qui est, vous me le concéderez, venant
de l'UDC, un paradoxe qui ne finira pas de nous étonner.
En termes rationnels, cette initiative tente de résoudre un
problème qui n'existe pas. La Banque nationale mène une
excellente politique au service de la stabilité des prix et de la
conjoncture. C'est ainsi qu'elle a évité un effondrement de
notre économie d'exportation dans les années 2011 et sui-
vantes. Elle a été capable, avec l'appui de la Banque cen-
trale européenne et la Réserve fédérale américaine, de sau-
ver l'UBS en une nuit. On ne voit pas très bien ce que l'on
aurait à lui reprocher. Tout au plus, certains milieux dispo-
sant d'un peu trop de liquidités pourraient lui reprocher sa
politique monétaire des taux d'intérêt bas, qui réduit la rente
de situation de ces milieux. Mais ce serait un mauvais pro-
cès, car la Banque nationale doit agir dans l'intérêt commun.
En revanche, le remède que l'UDC se propose d'appliquer
revient en quelque sorte à plâtrer une jambe valide. Après
quelque temps, il est certain que la personne concernée
verra l'état de sa jambe se dégrader, ses muscles fondre et
sa capacité de marcher réduite.

Ainsi, en devant obligatoirement garantir en tout temps un
taux de 20 pour cent d'or dans son bilan, quelles que soient
les variations de la longueur de celui-ci, et en se voyant in-
terdire de revendre de l'or, la BNS sera confrontée à un mé-
canisme à cliquet. La part de l'or de son bilan augmentera
jusqu'à constituer plus de la moitié de celui-ci. Ce retour à
un étalon-or qui ne dit pas son nom, à une sorte de situation
pré-Bretton Woods, nous ramène aux crises monétaires de
la fin du XIXe et du début du XXe siècle. C'est un non-sens
absolu. En plus, cela compliquera la gestion quotidienne et
compromettra les distributions de bénéfices aux cantons. Si
ces distributions ne sont pas l'objectif de la BNS, il faut ce-
pendant reconnaître qu'elles sont bienvenues lorsqu'il est
possible d'y procéder.
Fidèle à sa tradition, l'UDC nous propose des dispositions
transitoires intempestives – cela doit vous rappeler quelque
chose! En particulier, elles imposent que le niveau d'or de
20 pour cent dans le bilan de la BNS soit impérativement
atteint en cinq ans. En annonçant par votation populaire
d'énormes achats d'or, on va en faire remonter le cours.
C'est la plus mauvaise stratégie imaginable pour reconsti-
tuer à bon compte des stocks d'or.
Chers collègues, il faut être clair. Cette initiative relève du
fantasme nationaliste, de l'obsession nombriliste et d'une
conception paranoïaque du monde. L'objectif de la politique
monétaire, c'est d'assurer le fonctionnement du système
monétaire, l'existence de l'argent et la faisabilité des échan-
ges économiques. L'objectif, ce n'est pas de donner à quel-
ques extrémistes l'occasion de brasser encore une fois leur
soupe nationaliste, en articulant cette fois la cérémonie sous
la forme d'une danse du totem autour du tas d'or, tas d'or
qu'il s'agirait de garder arbalète à la main face à des enne-
mis étrangers, que dis-je, face à des hordes barbares dont il
manque juste l'indication de la couleur de peau.
Non chers collègues, notre pays mérite mieux que de deve-
nir à nouveau victime d'un tel fantasme. Cette initiative ne
mérite qu'une recommandation de rejet sec et sonnant au
peuple et aux cantons.

Schläfli Urs (CE, SO): Eine Aufgabe der Nationalbank ist die
Gewährleistung einer stabilen Geld- und Währungspolitik
unter Berücksichtigung der konjunkturellen und wirtschaftli-
chen Entwicklung. Ein solch hoher Anteil an Gold, wie ihn
die Initiative verlangt, würde diese Aufgabe wohl deutlich
erschweren – eine Aufgabe, welche die Nationalbank bis
heute gut erfüllt hat. Als Beispiel gilt hier vorab die Stabilisie-
rung des Frankens.
Der benötigte Handlungsspielraum für die Nationalbank
würde durch die Initiative stark eingeschränkt. Es macht ab-
solut keinen Sinn, eine vordefinierte und in Prozenten be-
rechnete Mindestmenge an Gold einzulagern. Bei fallendem
Goldkurs müsste man also massiv Gold zukaufen – aktuell
wäre es Gold für rund 60 Milliarden Franken –, um die gefor-
derten 20 Prozent Goldanteil an den Aktiven zu erreichen.
Diese 60 Milliarden würden dann bei den Aktiven fehlen,
welche durch die Nationalbank bewirtschaftet werden kön-
nen und auch entsprechende Erträge abwerfen. Die Ertrags-
kraft würde deutlich geschwächt. Wenn dann später allen-
falls der Goldpreis wieder steigt, hat die Nationalbank
unweigerlich mehr als die geforderten 20 Prozent Gold. Die-
se Kursgewinne wären zwar positiv zu werten, sie könnten
aber aufgrund des Initiativtextes, welcher einen Verkauf
grundsätzlich ausschliesst, nicht realisiert werden. Die Frage
sei erlaubt, wofür wir denn überhaupt eine Goldreserve ha-
ben sollen, wenn man sie nie einsetzen darf. Es wäre ein
Unding und würde die ganze Gold- und Geldpolitik infrage
stellen.
Diese Initiative hat aber auch finanzielle Auswirkungen auf
die Kantone. Gold wirft bekanntlich keine Zinsen, keine Divi-
denden oder andere Erträge ab. Die Erträge und folglich
auch die Ausschüttungen der Nationalbank an die Kantone
würden sich unweigerlich verringern. Wenn man vom letzten
Jahr absieht, waren diese Ausschüttungen in Milliardenhöhe
meist ein fester Bestandteil der kantonalen Einnahmen. Die
Gold-Initiative provoziert eine Reduktion dieser Ausschüttun-
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gen. Gerade in der aktuellen, schwierigen Finanzsituation
der Kantone und des Bundes ist eine solch unnötige Vorlage
unverständlich: Sie schwächt unsere Nationalbank in ihrer
Aufgabe gemäss Verfassung, schränkt ihren Handlungs-
spielraum ein und wird reduzierte Gewinnausschüttungen
verursachen, und das kann ja weder im Interesse von uns
allen noch im Interesse der Initianten sein.
Zudem ist ein weiterer für die Initianten wesentlicher Grund
mit der Bekanntgabe der Goldlagerungsorte nicht mehr ge-
geben. Der wesentliche Anteil wird bei uns in der Schweiz
gelagert, der Rest in Kanada und Grossbritannien. Dass
Schweizer Gold auch in den USA eingelagert ist, wie die In-
itianten befürchteten, wurde nicht bestätigt. Abschliessend
sei festgehalten, dass diese Initiative Nachteile für unser
Land und die Kantone bringt, ohne einen wesentlichen Nut-
zen zu generieren.
Die Initiative ist deshalb klar zur Ablehnung zu empfehlen.

Widmer-Schlumpf Eveline, Bundesrätin: Wir haben jetzt ge-
hört, was die drei wichtigen Punkte der Volksinitiative «Ret-
tet unser Schweizer Gold» sind: Die Goldreserven sind zwin-
gend in der Schweiz zu halten; die Übergangsfrist beträgt
zwei Jahre. Dann muss die Nationalbank zwingend einen
Anteil von mindestens 20 Prozent ihrer Anlagen in Gold hal-
ten; die Übergangsfrist beträgt hier fünf Jahre. Schliesslich
sollen die Goldreserven der Nationalbank unverkäuflich
sein, was, wie bereits gesagt wurde, in Verbindung mit dem
Anteil von 20 Prozent doch erhebliche Probleme gibt.
Der Bundesrat lehnt die Initiative ab; er beantragt Ihnen
auch, sie zur Ablehnung zu empfehlen. Wir haben es gehört:
Diese Initiative würde es der Nationalbank erschweren, eine
Währungspolitik, eine Geldpolitik zu machen, die im Inter-
esse unseres Landes ist, die zu Preisstabilität führt und die
auch eine stabile wirtschaftliche Entwicklung gewährleistet.
Ende 2013 hat die Nationalbank 7,3 Prozent ihrer Aktiven in
Gold gehalten; das sind rund 36 Milliarden Franken. Um ei-
nen Anteil von 20 Prozent zu erreichen, müsste die National-
bank Währungsreserven in grossem Umfang verkaufen und
Gold zukaufen, nämlich für 63 Milliarden Franken. Ich
möchte hier noch erwähnen, dass die Nationalbank mit ihren
über tausend Tonnen Goldreserven im Vergleich mit ande-
ren Staaten heute enorm viele Goldreserven hat, auch wenn
Goldreserven verkauft wurden. Im Übrigen haben sich diese
Goldreserven nicht einfach in Luft aufgelöst, Herr Nationalrat
Stamm, sondern viele Kantone haben aus dem Entgelt aus
den Goldreserven etwas gemacht und in ihren kantonalen
Haushalten Schulden abgebaut. Das ist im Interesse der
Bürgerinnen und Bürger dieser Kantone und natürlich letzt-
endlich auch des Bundes.
Der Mindestanteil an Gold von 20 Prozent wäre unverkäuf-
lich; es könnten irgendwann 40 oder 50 Prozent sein, je
nachdem, was mit der Bilanz geschieht. Ein solcher starrer
Mindestanteil von unverkäuflichem Gold schmälert die
Glaubwürdigkeit der Politik der Nationalbank; er schmälert
ihre Möglichkeit, auch dann zu handeln, wenn es notwendig
ist. Wenn es zu einer Lockerung käme, müsste die National-
bank zusätzlich Gold kaufen. Dasselbe gilt dann, wenn der
Goldpreis fallen würde: Sie müsste immer wieder neu Gold
zukaufen und könnte damit nicht gleichzeitig den Auftrag er-
füllen, den sie hat, nämlich Preisstabilität zu gewährleisten
und vor allem auch der konjunkturellen Entwicklung Rech-
nung zu tragen. Das hat sie auch mit der Bindung des Fran-
kens an den Euro gemacht. Diese Politik könnte sie nicht
mehr oder nur noch eingeschränkt betreiben.
Bis 1998 hat die Nationalbank das Gold zu historischen
Werten eingebucht, dann wurde es zu Marktwerten einge-
bucht. Herr Nationalrat Hausammann hat heute auch ge-
fragt, was das für Konsequenzen habe. Es ist natürlich so:
Mit Ihrer Initiative nützt es dann nicht viel, wenn das Gold zu
Marktwerten eingebucht wird, denn in der Bilanz könnte die-
ser Wert nie erhöht werden. Aber wenn das Gold an Wert
verlieren und der Goldpreis sinken würde, müsste dieser
Wert wegen der Bilanzrichtigkeit eingebucht werden. Anders
gesagt: Eine Bewegung könnte nur noch in eine Richtung

stattfinden. Ich denke aber, dass das nicht im Sinn des Erfin-
ders ist.
Jetzt zur Frage der Lagerung im Ausland: Herr Nationalrat
Quadri hat darauf hingewiesen, dass ich vor zwei Jahren
einmal die Auskunft gegeben habe, dass wir nicht wüssten,
wo das Gold gelagert werde. Das war damals tatsächlich so,
und Sie können sich daran erinnern: Die Nationalbank hat
2013 bekanntgegeben, an welchen beiden Standorten sie
noch Goldreserven lagert, nämlich in London und bei der
Bank of Canada. Das wissen wir seit 2013, aber wir wussten
es vorher nicht. Es ist auch ein Gebot der Risikodiversifika-
tion, darum macht man das. Herr Nationalrat Stamm hat
Deutschland erwähnt und gesagt, die Deutschen hätten
auch gesehen, dass man mehr Gold zurückführen sollte.
Deutschland hat 50 Prozent der Goldreserven im Ausland.
Die Schweiz hat 30 Prozent der Goldreserven im Ausland.
Da haben wir, denke ich, durchaus noch unsere schweizeri-
schen Besonderheiten, die wir ja auch haben wollen, und
das ist richtig.
Gold kann im Rahmen der Diversifikation zu einer ausgewo-
genen Verteilung der Bilanz beitragen. Für sich allein ge-
nommen ist aber Gold sehr volatil. Das haben Sie letztes
Jahr gesehen: Der Goldpreis ist um 30 Prozent eingebro-
chen, und das hat dazu geführt, dass es keine Gewinnaus-
schüttungen an Kantone und Bund gegeben hat. Wenn Sie
den Goldpreis anschauen, sehen Sie, dass er vor einigen
Jahren bei 15 000 Franken pro Kilo lag und dann in kurzer
Zeit auf 50 000 Franken gestiegen und wieder auf 38 000
Franken zurückgefallen ist. Von Beständigkeit und von Si-
cherheit des Goldes kann bei solchen Werten keine Rede
sein, ausser wenn Sie es über zwanzig oder über hundert
Jahre betrachten – heute hat jemand sogar von tausend
Jahren gesprochen –: Das sind natürlich etwas andere Anla-
gezeiträume.
Die Bilanz der Nationalbank beläuft sich heute auf 500 Milli-
arden Franken. Vor wenigen Jahren waren es 100 Milliarden
Franken. Herr Nationalrat Stamm, Sie haben gesagt, die Na-
tionalbank tanze nach dem Takt der EU und der USA. Wenn
ich schaue, warum die Bilanz so weit ausgedehnt worden
ist, dann würde ich sagen: Die Nationalbank tanzt nach dem
Takt der schweizerischen Wirtschaft. Das hat sie nämlich
gemacht – sie hat der Wirtschaft, vor allem der Exportwirt-
schaft, mit dieser Bilanzerweiterung und der Stützung des
Schweizerfrankens im Verhältnis zum Euro geholfen.
Geldpolitische Massnahmen sind sicher wichtig; sie eröffnen
der Nationalbank einen Handlungsspielraum. Den hat sie
auch immer genutzt. Gold für sich allein hat heute aber keine
Bedeutung mehr für die Geldpolitik; das wurde auch gesagt.
Hinsichtlich der Preisstabilität ist es nicht eine Frage, wie viel
Gold wir haben oder wie gross der Goldanteil der National-
bank ist. Vielmehr wird Preisstabilität dadurch sichergestellt,
dass die Nationalbank die Wirtschaft angemessen mit Geld
versorgen und es entsprechend wieder zurückziehen kann,
wenn das der Markt verlangt.
Die Goldbindung – auch darauf wurde hingewiesen – ist
nicht, Herr Nationalrat Lukas Reimann, still und heimlich ab-
geschafft worden, sondern mit der Revision der Bundesver-
fassung 1999. Die direkte Demokratie hat ja zum Sinn, dass
man eine Totalrevision der Bundesverfassung in jeder ein-
zelnen Bestimmung diskutiert; das hat man hier auch ge-
macht. Bis zu dieser Totalrevision sind jahrzehntelang Dis-
kussionen unter anderem auch zur Goldbindung geführt
worden. Die Goldbindung ist aber schon mehr als zwanzig
Jahre vorher, nämlich 1973 mit den Bretton-Woods-Verträ-
gen, abgeschafft worden. Die Schweiz hat etwas länger ge-
braucht, um die Anpassungen in der Bundesverfassung zu
machen. Aber die Goldparität ist eigentlich schon viele Jahre
vorher aufgegeben worden.
Die Nationalbank ist heute verantwortlich dafür, wie viel Gold
in ihren Anlagen ist. Sie ist im Übrigen auch verantwortlich
dafür, wie viele Euro – und das betrifft jetzt die Frage von
Herrn Nationalrat Maximilian Reimann – in den Anlagen drin
sind. Das ist eine Frage, welche die Nationalbank im Rah-
men ihrer Anlagepolitik zu beurteilen hat.
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Fournier Jean-René + VS Schwaller Urs + FR
Germann Hannes P SH Seydoux-Christe Anne + JU
Graber Konrad + LU Stadler Markus + UR
Gutzwiller Felix + ZH Stöckli Hans + BE
Häberli-Koller Brigitte + TG Theiler Georges + LU
Hêche Claude + JU Zanetti Roberto + SO

Legende Tot.
+ Ja / oui / si 43
- Nein / non / no 2
= Enth. / abst. / ast. 0
E Enschuldigt gem. Art. 44a Abs. 6 GRS / excusé sel. art. 44a al. 6 RCE / scusato se. art. 44a cpv. 6 RCS 0
0 Hat nicht teilgenommen / n’a pas participé au vote / non ha partecipato al voto 0
P Die Präsidentin/der Präsident stimmt nicht / La présidente/le président ne prend pas part au vote / La/il

presidente non participa al voto
1

Bedeutung Ja / Signification du oui: Annahme des Bundesbeschlusses
Bedeutung Nein / Signification du non: Ablehnung

13.093-1 Ref. 320

STÄNDERAT CONSEIL DES ETATS
Abstimmungsprotokoll Procès-verbal de vote

STÄNDERAT, Elektronisches Abstimmungssystem CONSEIL DES ETATS, système de vote électronique
20.06.2014 08:33:38 identif. : 20.06.2014 08:33:21 Ref. : Erfassung-Nr. : 320
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20.06.2014 08:50:50Abstimmung vom / Vote du:

Schlussabstimmung
Gegenstand / Objet du vote:

Procès-verbal de vote
CONSEIL NATIONAL

Abstimmungsprotokoll
Geschäft / Objet

NATIONALRAT

Ref. 10583

Rettet unser Schweizer Gold (Gold-Initiative). Volksinitiative: Bundesbeschluss über die Volksinitiative «Rettet unser Schweizer 
Gold (Gold-Initiative)»
Sauvez l’or de la Suisse (Initiative sur l'or). Initiative populaire: Arrêté fédéral relatif à l’initiative populaire «Sauvez l’or de la 
Suisse (Initiative sur l’or)»

13.093-1

Fraktion / Groupe / Gruppo GL CE BD G RL S V Tot.

+ Ja / oui / si 12 30 9 15 30 45 15 156
- Nein / non / no 22 22
= Enth. / abst. / ast. 20 20
0 Hat nicht teilgenommen / n'a pas participé au vote / non ha partecipato al  voto 1 1
P Die Präsidentin/der Präsident stimmt nicht / La présidente/le président ne prend pas part aux votes 1 1

Aebi Andreas + V BE Flückiger Sylvia - V AG Killer Hans = V AG Rickli Natalie = V ZH
Aebischer Matthias + S BE Fluri + RL SO Knecht + V AG Riklin Kathy + CE ZH
Aeschi Thomas = V ZG Français + RL VD Landolt + BD GL Rime = V FR
Allemann + S BE Frehner - V BS Lehmann + CE BS Ritter + CE SG
Amarelle + S VD Freysinger - V VS Leuenberger-Genève + G GE Romano + CE TI
Amaudruz + V GE Fridez + S JU Leutenegger Oberholzer + S BL Rossini + S VS
Amherd + CE VS Friedl + S SG Lohr + CE TG Rösti = V BE
Amstutz = V BE Galladé + S ZH Lüscher + RL GE Ruiz Rebecca + S VD
Baader Caspar - V BL Gasche + BD BE Lustenberger P CE LU Rusconi - V TI
Badran Jacqueline + S ZH Gasser + GL GR Mahrer + G GE Rutz Gregor = V ZH
Barazzone + CE GE Geissbühler - V BE Maier Thomas + GL ZH Rytz Regula + G BE
Bäumle + GL ZH Germanier + RL VS Maire Jacques-André + S NE Schelbert + G LU
Bernasconi + S GE Giezendanner - V AG Markwalder + RL BE Schenker Silvia + S BS
Bertschy + GL BE Gilli + G SG Marra + S VD Schibli - V ZH
Binder = V ZH Girod + G ZH Masshardt + S BE Schilliger + RL LU
Birrer-Heimo + S LU Glanzmann + CE LU Matter + V ZH Schläfli + CE SO
Böhni + GL TG Glättli + G ZH Meier-Schatz + CE SG Schmid-Federer + CE ZH
Borer + V SO Gmür + CE SZ Merlini + RL TI Schneeberger + RL BL
Bortoluzzi - V ZH Golay - V GE Moret + RL VD Schneider Schüttel + S FR
Bourgeois + RL FR Gössi + RL SZ Mörgeli + V ZH Schneider-Schneiter + CE BL
Brand + V GR Graf Maya + G BL Moser + GL ZH Schwaab + S VD
Brunner - V SG Graf-Litscher + S TG Müller Geri + G AG Schwander - V SZ
Büchel Roland = V SG Grin = V VD Müller Leo + CE LU Semadeni + S GR
Büchler Jakob + CE SG Gross Andreas + S ZH Müller Philipp + RL AG Sommaruga Carlo + S GE
Bugnon - V VD Grossen Jürg + GL BE Müller Thomas = V SG Stahl = V ZH
Bulliard + CE FR Grunder + BD BE Müller Walter + RL SG Stamm - V AG
Buttet + CE VS Gschwind + CE JU Müller-Altermatt + CE SO Steiert + S FR
Candinas + CE GR Guhl + BD AG Munz + S SH Stolz + RL BS
Carobbio Guscetti + S TI Gysi + S SG Müri = V LU Streiff + CE BE
Caroni + RL AR Hadorn + S SO Naef + S ZH Thorens Goumaz + G VD
Cassis + RL TI Haller + BD BE Neirynck + CE VD Tornare + S GE
Chevalley + GL VD Hardegger + S ZH Nidegger = V GE Trede + G BE
Chopard-Acklin + S AG Hassler + BD GR Nordmann + S VD Tschäppät + S BE
Clottu = V NE Hausammann + V TG Noser + RL ZH Tschümperlin + S SZ
Darbellay + CE VS Heer - V ZH Nussbaumer + S BL van Singer + G VD
de Buman + CE FR Heim + S SO Pantani - V TI Veillon + V VD
de Courten = V BL Herzog - V TG Pardini + S BE Vischer Daniel + G ZH
Derder + RL VD Hess Lorenz + BD BE Parmelin + V VD Vitali + RL LU
Egloff = V ZH Hiltpold + RL GE Perrinjaquet + RL NE Vogler + CE OW
Eichenberger + RL AG Huber + RL UR Pezzatti + RL ZG von Graffenried + G BE
Estermann - V LU Humbel + CE AG Pfister Gerhard + CE ZG von Siebenthal = V BE
Fässler Daniel + CE AI Hurter Thomas + V SH Pieren = V BE Voruz 0 S VD
Favre Laurent + RL NE Ingold + CE ZH Piller Carrard + S FR Walter + V TG
Fehr Hans - V ZH Jans + S BS Portmann + RL ZH Walti Beat + RL ZH
Fehr Jacqueline + S ZH Joder + V BE Quadranti + BD ZH Wandfluh + V BE
Feller + RL VD John-Calame + G NE Quadri - V TI Wasserfallen + RL BE
Feri Yvonne + S AG Jositsch + S ZH Regazzi + CE TI Weibel + GL ZH
Fiala + RL ZH Keller Peter = V NW Reimann Lukas - V SG Wermuth + S AG
Fischer Roland + GL LU Kessler + GL SG Reimann Maximilian + V AG Wobmann - V SO
Flach + GL AG Kiener Nellen + S BE Reynard + S VS Ziörjen + BD ZH

Ref.: (Erfassung) Nr: 10583Identif.: 49.14 / 20.06.2014 08:50:5020.06.2014 08:59:11 /16
Conseil national, Système de vote électroniqueNationalrat, Elektronisches Abstimmungssystem

Ablehnung der Vorlage (welche die Vo.Iv. zur Ablehnung empfiehlt)Bedeutung Nein / Signification du non:
Annahme der Vorlage (welche die Vo.Iv. zur Ablehnung empfiehlt)Bedeutung Ja / Signification du oui:
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2013-1872 5075 

Bundesbeschluss  
über die Volksinitiative «Rettet unser Schweizer Gold 
(Gold-Initiative)» 

vom 20. Juni 2014 

 
Die Bundesversammlung der Schweizerischen Eidgenossenschaft, 
gestützt auf Artikel 139 Absatz 5 der Bundesverfassung1, 
nach Prüfung der am 20. März 20132 eingereichten Volksinitiative  
«Rettet unser Schweizer Gold (Gold-Initiative)», 
nach Einsicht in die Botschaft des Bundesrates vom 20. November 20133, 
beschliesst: 

Art. 1 
1 Die Volksinitiative vom 20. März 2013 «Rettet unser Schweizer Gold (Gold-
Initiative)», ist gültig und wird Volk und Ständen zur Abstimmung unterbreitet. 
2 Sie lautet: 

I 

Die Bundesverfassung wird wie folgt geändert: 

Art. 99a (neu)  Goldreserven der Schweizerischen Nationalbank 
1 Die Goldreserven der Schweizerischen Nationalbank sind unverkäuflich. 
2 Die Goldreserven der Schweizerischen Nationalbank sind in der Schweiz zu 
lagern. 
3 Die Schweizerische Nationalbank hat ihre Aktiven zu einem wesentlichen Teil in 
Gold zu halten. Der Goldanteil darf zwanzig Prozent nicht unterschreiten. 

II 

Die Übergangsbestimmungen der Bundesverfassung werden wie folgt geändert: 

  

  
1 SR 101 
2 BBl 2013 2911 
3 BBl 2013 9329 
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Volksinitiative « Rettet unser Schweizer Gold (Gold-Initiative)». BB 

5076 

Art. 197 Ziff. 94 (neu) 

9. Übergangsbestimmung zu Art. 99a (Goldreserven der Schweizerischen National-
bank) 
1 Für die Erfüllung von Absatz 2 gilt eine Übergangszeit von zwei Jahren nach 
Annahme von Artikel 99a durch Volk und Stände. 
2 Für die Erfüllung von Absatz 3 gilt eine Übergangszeit von fünf Jahren nach 
Annahme von Artikel 99a durch Volk und Stände. 

Art. 2 
Die Bundesversammlung empfiehlt Volk und Ständen, die Initiative abzulehnen. 

Ständerat, 20. Juni 2014 Nationalrat, 20. Juni 2014 

Der Präsident: Hannes Germann 
Die Sekretärin: Martina Buol 

Der Präsident: Ruedi Lustenberger 
Der Sekretär: Pierre-Hervé Freléchoz

 

  

4 Die endgültige Ziffer dieser Übergangsbestimmung wird nach der Volksabstimmung von 
der Bundeskanzlei festgelegt. 
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2013-1872 4945 

Arrêté fédéral  
relatif à l’initiative populaire «Sauvez l’or de la 
Suisse (Initiative sur l’or)» 

du 20 juin 2014 

 
L’Assemblée fédérale de la Confédération suisse, 
vu l’art. 139, al. 5, de la Constitution1, 
vu l’initiative populaire «Sauvez l’or de la Suisse (Initiative sur l’or)», déposée le 
20 mars 20132, 
vu le message du Conseil fédéral du 20 novembre 20133, 
arrête: 

Art. 1 
1 L’initiative populaire du 20 mars 2013 «Sauvez l’or de la Suisse (Initiative sur 
l’or)» est valable et sera soumise au vote du peuple et des cantons. 
2 Elle a la teneur suivante: 

I 

La Constitution est modifiée comme suit: 

Art. 99a (nouveau)       Réserves d’or de la Banque nationale suisse 
1 Les réserves d’or de la Banque nationale suisse sont inaliénables. 
2 Elles doivent être stockées en Suisse. 
3 La Banque nationale suisse doit détenir une part importante de ses actifs en or. La 
part de l’or ne doit pas être inférieure à 20 %. 

II 

Les dispositions transitoires de la Constitution sont modifiées comme suit: 

  

  
1 RS 101 
2 FF 2013 2589 
3 FF 2013 8365 
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Initiative populaire «Sauvez l’or de la Suisse (Initiative sur l’or)». AF 

4946 

Art. 197, ch. 94 (nouveau) 

9. Disposition transitoire ad art. 99a (Réserves d’or de la Banque nationale suisse) 
1 L’al. 2 doit être mis en œuvre dans un délai transitoire de deux ans à compter de 
l’acceptation de l’art. 99a par le peuple et les cantons. 
2 L’al. 3 doit être mis en œuvre dans un délai transitoire de cinq ans à compter de 
l’acceptation de l’art. 99a par le peuple et les cantons. 

Art. 2 
L’Assemblée fédérale recommande au peuple et aux cantons de rejeter l’initiative. 

Conseil des Etats, 20 juin 2014 Conseil national, 20 juin 2014 

Le président: Hannes Germann  
La secrétaire: Martina Buol 

Le président: Ruedi Lustenberger 
Le secrétaire: Pierre-Hervé Freléchoz

 

  

4 La numérotation définitive de la présente disposition transitoire sera fixée par la  
Chancellerie fédérale après le scrutin. 
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2013-1872 4405 

Decreto federale 
concernente l’iniziativa popolare  
«Salvate l’oro della Svizzera (Iniziativa sull’oro)» 

del 20 giugno 2014 

 
L’Assemblea federale della Confederazione Svizzera, 
visto l’articolo 139 capoverso 5 della Costituzione federale1; 
esaminata l’iniziativa popolare «Salvate l’oro della Svizzera (Iniziativa sull’oro)», 
depositata il 20 marzo 20132; 
visto il messaggio del Consiglio federale del 20 novembre 20133, 
decreta: 

Art. 1 
1 L’iniziativa popolare del 20 marzo 2013 «Salvate l’oro della Svizzera (Iniziativa 
sull’oro)» è valida ed è sottoposta al voto del Popolo e dei Cantoni. 
2 L’iniziativa ha il tenore seguente: 

I 

La Costituzione federale è modificata come segue: 

Art. 99a (nuovo)   Riserve auree della Banca nazionale svizzera  
1 Le riserve auree della Banca nazionale svizzera non possono essere vendute. 
2 Esse sono depositate in Svizzera. 
3 La Banca nazionale svizzera deve mantenere una parte rilevante dei propri attivi in 
oro. Questa parte non può scendere sotto il 20 per cento. 

II 

Le disposizioni transitorie della Costituzione federale sono modificate come segue: 

  

  
1 RS 101 
2 FF 2013 2481 
3 FF 2013 8021 
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4406 

Art. 197 n. 94 (nuovo) 

9. Disposizione transitoria dell’art. 99a  
(Riserve auree della Banca nazionale svizzera) 
1 Il capoverso 2 va applicato entro due anni dall’accettazione dell’articolo 99a da 
parte del Popolo e dei Cantoni. 
2 Il capoverso 3 va applicato entro cinque anni dall’accettazione dell’articolo 99a da 
parte del Popolo e dei Cantoni. 

Art. 2 
L’Assemblea federale raccomanda al Popolo e ai Cantoni di respingere l’iniziativa. 

Consiglio degli Stati, 20 giugno 2014 Consiglio nazionale, 20 giugno 2014

Il presidente: Hannes Germann 
La segretaria: Martina Buol 

Il presidente: Ruedi Lustenberger 
Il segretario: Pierre-Hervé Freléchoz

 

  

4 Il numero definitivo della presente disposizione transitoria sarà stabilito dalla Cancelleria 
federale dopo la votazione popolare. 
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