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«Berner Bullshit»
Die zwei wichtigsten Punkte haben 
Sie genau getroffen: Der Kanton 
Bern hat beispielsweise so viele 
Spitäler wie ganz Schweden. Zum 
Katalog der Grundversicherung 
haben mir mehrere praktizierende 
Ärzte das spontan bestätigt: «Min­
destens einen Drittel könnte man 
streichen», sagte mir mein Haus­
arzt. Und mit der Franchise ist es 
eben so eine Sache: Je mehr ich pro 
Monat bezahlen muss, je weniger 
will ich selber noch draufzahlen. 
Eigentlich verrückt: Eine obligato­
rische Versicherung für zwei Perso­
nen kostet mich pro Jahr mehr als 

12 000 Franken – und dann noch 
einen Selbstbehalt.
HZ-Benutzername: Robert242
 
In der Schweiz hat es viel zu viele 
Spitäler. Dabei würden etwa fünfzig 
vollkommen ausreichen. In diesen 
könnten dann alle speziellen Ope­
rationen und alle generell plan­
baren Operationen durch geführt 
werden. Dies würde sogar eine Er­
höhung der Qualität mit sich brin­
gen, da es viel mehr Spe zialisten 
mit grosser Erfahrung in ihrem 
 Bereich gäbe. Natürlich muss die 
Grundversorgung flächendeckend 
gewährleistet sein. Es braucht dazu 
Notfallzentren, die bei Unfällen 

und anderen Notfällen innert nütz­
licher Frist erreicht werden kön­
nen. Am besten würden diese Zent­
ren jeweils von einer Gruppe von 
Hausärzten betrieben, die dadurch 
von einer besseren Infrastruktur 
profitieren. Auch könnte dadurch 
die Administration gemeinsam 
 genutzt werden. Somit würde der 
Beruf des Hausarztes wieder inte­
ressanter. Auch wären in so einem 
Betrieb Teilzeitpensen möglich.  
Mit einem so koordinierten Ge­
sundheitswesen würden die Kosten 
sinken und die Arbeit im Gesund­
heitswesen attraktiver werden.  
Also wirklich ein Win­win.
HZ-Benutzername: Vulkanausbruch
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Sinkende Inflation

Mehr Spielraum für die SNB
D ie Notenbanken im Westen sind auf einer 

gemeinsamen Mission: Der Geist der Infla­
tion muss zurück in die Flasche. Dieser 

Mission hat sich auch die Nationalbank (SNB) ver­
schrieben – das unterstreicht sie nicht nur mit 
Worten, sondern auch mit Taten. Weder die Rezes­
sionsgefahr noch die CS­Krise hinderten sie dar­
an, den Leitzins zuletzt im März um einen weite­
ren halben Prozentpunkt auf 1,5 Prozent zu erhö­
hen – die Inflation lag damals bei 3,4 Prozent.

Unterdessen sind die Inflationsraten praktisch 
überall gesunken, weil die Energiepreise heute viel 
niedriger sind als zu den Spitzenzeiten vor einem 
Jahr. Die Zentralbanken lassen sich davon aber 
nicht von ihrem Kurs abbringen. Auch die SNB 
nicht: Ihre grösste Sorge ist, dass sich die Inflation 
verfestigt. Das hat SNB­Präsident Thomas Jordan 
kürzlich an einer Konferenz im Tessin erneut be­
stätigt. Wenn die Inflation eine Zeit lang hoch blei­
be, dann ändere sich das Verhalten der Unterneh­
men und Haushalte bei der Preisgestaltung, sagte 
Jordan. Dann werde die Inflation akzeptiert. Und 
dann werde es viel schwieriger, sie zu senken. Be­
zogen auf die Geldpolitik heisst das: lieber die Zin­

sen präventiv etwas zu stark erhöhen, als der Infla­
tion hinterherzurennen. Und genau deshalb be­
standen bisher keine Zweifel daran, dass die SNB 
am 22. Juni nochmals an der Zinsschraube dreht. 

Doch mit den neusten Inflationszahlen ist die Aus­
gangslage nicht mehr so klar. Die Inflations rate liegt 
mit 2,2 Prozent bereits auf dem Niveau, das die SNB 
in den Prognosen für Ende Jahr erwartet. Aber noch 
viel wichtiger ist, dass die Zahlen zeigen, dass der 
Teuerungsdruck in der Breite eher nachgelassen 

hat. Teurer geworden sind neben den Mieten vor 
allem Nahrungsmittel wie Gemüse, Früchte und 
Olivenöl, deren Preise immer stark schwanken. 

Die Kernrate der Inflation ohne Preise für Energie 
und frische Lebensmittel ist auf 1,9 Prozent gefal­
len, was innerhalb des SNB­Zielbands von 0 bis 
2 Prozent liegt. Das ist umso bemerkenswerter, als 
in den meisten anderen Ländern die Kerninflati­
onsrate mittlerweile über der Gesamtteuerung 
liegt. Bis anhin liess die zu hohe Kerninflation der 
SNB gar keine andere Wahl, als die Geldpolitik zu 
straffen. Nun hat sich die Lage überraschend ent­
spannt, was der SNB grundsätzlich erlauben soll­
te, etwas weniger stark auf die Bremse zu treten. 
Es ist sogar vorstellbar, dass die SNB beim Zins­
entscheid in zwei Wochen eine Pause einlegt, ob­
wohl sich dadurch die Zinsdifferenz zum Euro 
ausweiten würde und der Franken womöglich et­
was unter Druck käme. Und wenn, wie allgemein 
noch angenommen wird, die SNB die Zinsen 
nochmals erhöht, bleibt die gute Nachricht: Auf 
Leitzinsen von über 2 Prozent müssen wir uns an­
gesichts der günstigen Inflationsentwicklung 
nicht einstellen.

Falsche Anreize

D as starke Bevölkerungswachstum und die 
Ungleichheit zwischen den Kantonen sind 
zwei Hauptprobleme der Schweiz und prä­

gen die anstehenden Abstimmungen. Das Bevöl­
kerungswachstum lässt die Kosten von Netto­null­
CO₂ explodieren, und die kantonale Ungleichheit 
multipliziert die negativen Folgen der OECD­Min­
deststeuer. Beide Probleme hängen auch vom Fi­
nanzausgleich ab. Dieser soll Unterschiede zwi­
schen Kantonen und zwischen Gemeinden hin­
sichtlich ihrer Finanzkraft ausgleichen. Bei 
reichen Kantonen schöpft er rund 30 Prozent der 
überschüssigen Finanzkraft ab; bei armen Kanto­
nen ergänzt er sie auf rund 90 Prozent des Kan­
tonsdurchschnitts. Wenn also reiche Kantone ihre 
Finanzkraft dank guter Standortpolitik verbessern 
können, müssen sie etwa 30 Prozent abgeben.

Wenn aber arme Kantone ihre Finanzkraft erhö­
hen können, gehen die Ausgleichszahlungen im 
gleichen Umfang zurück, sprich: Die Armen ver­
lieren praktisch ihre gesamten Mehrerträge. Damit 
haben reiche Kantone weit stärkere Anreize als 
arme, ihre Finanzkraft durch kluge Standortpolitik 
zu verbessern. Deshalb ist der Finanzausgleich 
kein Kitt, sondern Sprengstoff für die Schweiz. Die 
Ausgleichssysteme innerhalb der Kantone wirken 
oft noch lähmender, weil sie den reichen Gemein­
den noch mehr wegnehmen.

Für die Berechnung der Finanzkraft zählen die Ein­
kommens­ und Vermögenssteuern von natürlichen 
und juristischen Personen – aber nicht die Grund­
stückgewinnsteuern und die Mehrwertabschöp­
fung bei Ein­, Um­ und Aufzonungen. Das gibt den 
Kantons­ und Gemeinderegierungen perverse An­
reize: Während es ihnen nichts oder nur wenig 
nützt, wenn bei ihnen das Einkommen pro Kopf 
besonders stark wächst, profitieren sie voll, wenn 
es viele Liegenschaftsverkäufe sowie Ein­ und Um­
zonungen gibt, sprich: wenn Bevölkerung, Verdich­
tung und Zersiedlung boomen. Denn das lässt ihre 
Steuereinnahmen, Budgets und Bedeutung wach­
sen. Aber für die Einwohnerinnen und Einwohner 
ist es negativ. Weil die Infrastrukturkosten überpro­
portional zum schnellen Bevölkerungswachstum 
ansteigen, bleiben für sie netto Verluste. 

Was also tun? Den Politikerinnen und Politikern 
müssen wirksame Anreize gegeben werden, für 
mehr Lebensqualität und Wohlstand statt für Be­
völkerungswachstum und Verdichtung einzutre­
ten. Leider erscheint es unrealistisch, starkes Be­
völkerungswachstum abzustrafen. Umso mehr 
sollte den Kantonen und Gemeinden, die den 
Wohlstand pro Kopf und so die Finanzkraft stei­
gern, das Geld nicht gleich weggenommen wer­
den, sondern es sollte ihnen während vier bis acht 
Jahren ein Bonus bezahlt werden.

Sprengstoff 
Finanzausgleich

Reiner Eichenberger
Professor für Finanz- und Wirtschaftspolitik  

an der Universität Freiburg

Peter Rohner
Chefökonom «Handelszeitung»

Reiner Eichenberger ist regelmässiger Kolumnist der 
 «Handelszeitung». Die in den Kolumnen vertretenen  
Ansichten können von jenen der Redaktion abweichen.

Oligarchengelder

Die Milliarden-Frage 
I n der Schweiz schlummert ein russischer 

Schatz. 7,4 Milliarden Auslandsreserven der 
russischen Zentralbank sind hierzulande blo­
ckiert, 7,5 Milliarden Franken Oligarchen­
vermögen und 15 Liegenschaften eingefro­

ren. Was mit den insgesamt rund 15 Milliarden 
Franken und den Immobilien passiert? Darauf 
gibt es eine einfache Antwort: nichts.

Jede Handlung mit dem gesperrten Vermögen ist 
verboten: Die Vermögenswerte müssen im Zu­
stand zum Zeitpunkt der Sperrung verbleiben, nur 
Zinsen dürfen gutgeschrieben werden. Angelegtes 
Vermögen kann so über die Zeit an Wert verlieren, 
nicht angelegte Gelder tun das angesichts von In­
flation sogar mit Sicherheit – und Häuser verfallen 
schlicht. Das ist eine schleichende Enteignung.

Anders als Kanada, die USA oder die EU will die 
Schweiz daran aktuell nichts ändern. Der Bundes­
rat lehnt die Konfiszierung von Oligarchenvermö­
gen ab. Bern argumentiert, dass die Beschlagnah­
mung dem Recht auf Eigentum widerspricht. 
Gleichzeitig wird jedoch nichts getan, um das Ei­
gentum tatsächlich zu schützen. Durch Wertver­
lust schmilzt das Vermögen im schlimmsten Fall. 

Bei den russischen Währungsreserven sieht das 
Seco zwar mehr Spielraum, beobachtet aber das 
Voranschreiten der EU aus der Distanz. Am Ende 
ginge in der Schweiz ohnehin wohl nichts an einer 
Volksabstimmung vorbei. Expertinnen und Exper­
ten bezweifeln auch bei den Zentralbankgeldern, 
dass die Schweiz sie je beschlagnahmen würde.
Dabei geht es um richtig viel Geld. Angenommen, 
die Sanktionen sind über einen Zeitraum von 
zwanzig Jahren in Kraft. Wie viel ein wenig mehr 
Zins ausmacht, zeigt die Modellrechnung: In Ak­

tien angelegt kann ein Anleger langfristig mit etwa 
8 Prozent Rendite rechnen. Nach zwanzig Jahren 
werden aus 15 Milliarden Franken so 70 Milliarden 
Franken. Legt man diese 15 Milliarden jedoch nur 
mit dem risikofreien Zinssatz von 1,25 Prozent an, 
steigt das Vermögen lediglich auf 19 Milliarden.

Das Problem dürfte sich nochmals verschärfen, 
weil immer mehr Oligarchengelder in der Schweiz 
gefunden oder neue Personen und Firmen sank­
tioniert werden. Der Westen erhöht den Druck auf 

Putins Netz. Die EU hat im vergangenen halben 
Jahr zwei weitere Sanktionspakete gegen Russland 
verabschiedet, denen sich die Schweiz ange­
schlossen hat. Der US­Botschafter in Bern rechnet 
mit bis zu 100 weiteren Milliarden an potenziell 
sanktionsrelevantem Vermögen in der Schweiz.

Das eingefrorene russische Vermögen birgt auch 
ein Rechtsrisiko. Was, wenn Sanktionen aufgeho­
ben oder erfolgreich angefochten werden – und 
die Betroffenen oder Russland die Schweiz auf 
Schadensersatz verklagen? Paradox: Brüssel si­
chert sich mit seinen Beschlagnahmungsplänen 
möglicherweise besser gegen dieses Risiko ab als 
die Schweiz.

Die EU­Kommission will die Zentralbankgelder 
bis zu einer allfälligen Rückgabe gewinnbringend 
anlegen und den Erlös für den Wiederaufbau der 
Ukraine verwenden. Und der Gesetzesvorschlag 
des Justizausschusses im Parlament beschleunigt 
nicht nur das Einfrieren und Beschlagnahmen von 
Vermögenswerten, sondern soll auch deren Wert­
minderung verhindern und Betroffene allenfalls 
entschädigen.

Ähnliches wäre auch hierzulande möglich, wenn 
die Schweiz Putin und seine Getreuen als krimi­
nelle Organisation einstuft. Unabhängig davon, ob 
Erlöse der Ukraine zugeführt werden oder nicht, 
wäre das wohl eine kluge Lösung. Denn während 
die Schweiz das Recht auf Eigentum hochhält, er­
reicht sie durch konsequentes Nichthandeln mit­
unter das Gegenteil. Die EU hingegen sichert das 
Recht auf Eigentum im Zweifelsfall ausgerechnet 
durch die mögliche Beschlagnahmung. Und 
schützt sich so möglicherweise vor kostspieligen 
Rechtsfolgen.

Fabienne Kinzelmann
Redaktorin für internationale Wirtschaft  

«Handelszeitung»

Nichts schützt das 
sanktionierte 
Vermögen vor 
Wertverlust.


