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politik. Wir erinnern in diesem Zusammenhang an die Ver-
handlungen im Rahmen des Gatt, an die Abldsung der Waren-
umsatzsteuer durch die Mehrwertsteuer und an das Revitali-
sierungspaket des Bundesrates.

6. Die Geldpolitik der Nationalbank hat einen starken Einfluss
auf die kurzfristigen Zinssétze. Die langfristigen Zinssatze kon-
nen jedoch von der Nationalbank nicht direkt beeinflusst wer-
den. Die Wirkung der Geldpolitik auf die langfristigen nominel-
len Zinssétze spielt sich Gber die Beeinflussung der Inflations-
erwartungen ab. Die Nominalzinsen beinhalten die Inflations-
erwartungen des Marktes und sind demzufolge davon abhan-
gig, ob der geldpolitische Kurs Anlass zu erwarteter Inflation
gibt Die Realzinsen, d. h. die um die Inflationserwartungen
bereinigten Zinssatze, werden durch realwintschattliche Fakto-
ren bestimmt

Erkldrung des Interpellanten: teilweise befriedigt
Déclaration de l'interpellateur: partiellement satisfait
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Interpellation Weyeneth
Vorgehen bei liberméassigem Kursanstieg

Marche asuivreencas
de hausse disproportionnée des cours

Wortlaut der interpellation vom 16. Dezember 1994

Eine starke Wahrung bringt unserer Wirtschaft viele Vorteile.
Vorteile, welche die Nachteile, die die Schweizer Exporteure
durch den starken Franken mitzutragen haben, meistens kom-
pensieren. Zudem durfen auch unsere Interventionsmdglich-
keiten, jene der Nationalbank, nicht Uberbewertet werden;
mehr oder hauptsachlich zur Entspannung des Kurses des
Schweizerfrankens tragen Massnahmen wie die Erhéhung
der Leitzinsen der US-Notenbank bei. Trotzdem stellt sich die
Frage, ob bei unbotmassigem Kursanstieg des Schweizer-
frankens nicht Massnahmen fir eine exportfreundliche Wah-
rung ergriffen werden sollen.

Der Bundesrat wird um Beantwortung folgender Fragen er-
sucht:

1. Gibt es Szenarien, wo die Nationalbank bereit ist, von der
Preisstabilitét zugunsten anderer Ziele abzurticken?

2. Gibt es eine sogenannte Schmerzgrenze bei der Bewertung
des Schweizerfrankens, wo Interventionen angezeigt respek-
tive unumganglich sind/werden?

3. Gibt es fiir solche Szenarien Konzepte und Absprachen zwi-
schen Bundesrat und Nationalbank?

4. Welches Investitionsvolumen seitens der Nationalbank ist
nétig, um den Kurs des Schweizerfrankens nachhaltig zu be-
einflussen?

Texte de l'interpellation du 16 décembre 1994

Une monnaie forte offre de nombreux avantages a notre éco-
nomie. Ces avantages compensent généralement les in-
convénients qu’un franc fort occasionne aux exportateurs
suisses. En outre, it convient de ne pas surestimer nos possibi-
lités d’intervention, celles de la Banque nationale, car la dé-
tente sur le marché du franc suisse est davantage, sinon es-
sentiellement, due a des mesures telles que le relévement du
taux directeur de la banque d’'émission américaine. Malgré
cela, la question se pose de savoir si une réappréciation dé-
sordonnée du franc suisse ne réclame pas des mesures visant
a stabiliser la monnaie a un taux favorable aux exportateurs.
Je prie le Conseil fédéral de répondre aux questions sui-
vantes:

1. Y a-t-il des situations dans lesquelles la Banque nationale
serait disposée a déroger a I'objectif de la stabilité des prix au
profit d’autres buts?

2. Existe-t-il, pour ce qui est de I'appréciation du franc suisse,
un seuil de tolérance au-dela duquel des interventions sont ou
deviendraient indiquées ou incontournables?

3. Pour de telles situations, existe-t-il des schémas directeurs
etdes accords entre le Conseil fédéral etla Banque nationale?
4. Quel est le volume des investissements de la Banque natio-
nale nécessaire pour influencer durablement le cours du franc
suisse?

Mitunterzeichner — Cosignataires: Hari, Neuenschwander,
Schenk, Seiler Hanspeter, Wyss William (5)

Schriftliche Begrindung - Développement par écrit
Der Urheber verzichtet auf eine Begriindung und wiinscht
eine schriftliche Antwort.

Schriftliche Stellungnahme des Bundesrates

vom 22. Februar 1995

Rapport écrit du Conseil fédéral

du 22 février 1995

1. Die Schweizerische Nationalbank fihrt im Einvernehmen
mit dem Bundesrat eine auf Preisstabilitat ausgerichtete Geld-
politik. Das Ziel der Preisstabilitat stiitzt sich in der Schweiz auf
einen breiten politischen Konsens. Um dieses Ziel zu errei-
chen, steuert die Nationalbank das Wachstum der Geld-
menge, wobei sie ffentlich bekanntgibt, um wieviel die Geld-
menge mittelfristig steigen soll. Eine geldmengenorientierte
Geldpolitik schliesst die gleichzeitige Verfolgung eines Wech-
selkursziels grundsétzlich aus, d. h., die Nationalbank kann
nicht gleichzeitig die Geldmenge und den Wechselkurs kon-
trollieren. Bei der Bekanntgabe ihrer Geldpolitik weist die Na-
tionalbank jedoch regelmassig darauf hin, dass sie bereit ist,
von ihrem Geldmengenziel abzuweichen, falls unerwartete Er-
eignisse, wie z B. schwerwiegende Stérungen am Devisen-
markt, dies erfordern.

Solche gravierende Stérungen sind jedoch dusserst selten.
Der bekannteste Fall ist die massive Héherbewertung des
Frankens im Herbst 1978, als die schweizerische Wahrung auf
ein Niveau kletterte, das der schweizerischen Wirtschaft
schweren Schaden zuzufligen drohte. In dieser Situation er-
setzte die Nationalbank das Geldmengenziel durch ein Wech-
selkursziel. Die Nationalbank ist auch spéter aus Rucksicht auf
den Wechselkurs vom Geldmengenziel abgewichen.

Eine Ausrichtung der Geldpolitik auf die Entwicklung des
Wechselkurses mag der Exportwirtschaft kurzfristig Erleichte-
rung bringen. Sie birgt aber langerfristig eine erhebliche Inflati-
onsgefahr. So flhrte der Kurswechsel im Herbst 1978 spéter
zu konjunktureller Uberhitzung und zu einem starken Anstieg
der Inflation. Ahnliche Folgen hatte die Ricksichtnahme auf
den Wechselkurs in den Jahren 1986 und 1987. Das damals
aufgebaute Inflationspotential konnte infolge des Bdrsen-
krachs vom Herbst 1987 nicht rechtzeitig abgebaut werden.
Die hohe Teuerung musste unter Inkaufnahme erheblicher so-
zialer Kosten bekampft werden. Aus diesem Grund ist die Na-
tionalbank gegenlber Forderungen nach einer Rucksicht-
nahme auf den Wechselkurs dusserst vorsichtig. Sie ist nurin
Ausnahmeféllen bereit, zu diesem Zweck vom geldpolitischen
Kurs abzuweichen.

2. Der unter Punkt 1 erwahnte Vorbehalt, den die National-
bank jeweils anlasslich ihrer regelméssigen Orientierung uber
die Geldpolitik anbringt, zeigt, dass die Nationalbank die Még-
lichkeit gravierender Stérungen an den Devisenmarkten nicht
ausschliesst. Ob ein Abweichen von der vorgesehenen geld-
politischen Linie gerechifertigt ist, 1asst sich nur von Fall zu Fall
entscheiden. Es ist deshalb nicht mdglich, im voraus sinen
Wechselkurs zu bestimmen, bei dem die Nationalbank interve-
nieren sollte. Abgesehen davon wiirde sie bei Festsetzung ei-
nes Interventionskurses Gefahr laufen, dass die Méarkte diesen
testen und die Nationalbank zu méglicherweise massiven In-
terventionen zwingen wirden. Dies ware insbesondere dann
der Fall, wenn der Markt den Interventionskurs der National-
bank nicht als glaubhatft erachtete.

3. Zwischen dem Bundesrat und dem Direktorium der Natio-
nalbank finden regelmassig Aussprachen statt, an denen sich
die beiden Behdérden liber die wichtigen Belange in ihren Be-
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reichen orientieren. Dazu gehdrt auch die Diskussion der
Wechselkurslage. Da die Nationalbank im Bedarfsfall ohne
Verzug wirkungsvoll reagieren kann, drangt sich die Erarbei-
tung spezieller Konzepte nicht auf.

4. Devisenmarktinterventionen sind grundsétzlich nur wirk-
sam, wenn die Markte gleichzeitig einen entsprechenden
Kurswechsel der Geldpolitik erwarten. Im Fall einer Hoherbe-
wertung der Landeswahrung muss die Zentralbank -~ mit an-
deren Worten - bereit sein, die Devisenkaufe durch den Uber-
gang zu einer expansiveren Geldpolitik zu untermauern. Will
sie umgekehrt eine Wahrung durch Devisenverkéufe stitzen,
so muss sie gleichzeitig zu einer restriktiveren Geldpolitik
Ubergehen. Sogenannte sterilisierte Interventionen, d. h. Inter-
ventionen, deren Geldmengeneffekte neutralisiert werden,
sind fur sich allein genommen praktisch wirkungslos. Sie kén-
nen jedoch in gewissen Situationen einen Signaleffekt haben.
Dies ist dann der Fall, wenn die Zentralbank einen geldpoliti-
schen Kurswechsel anklindigt oder unterstreicht.

Wie stark eine Zentralbank intervenieren muss, um den Wech-
selkurs schnell und nachhaltig zu beeinflussen, hangt vor al-
lem von den Erwartungen des Marktes Gber die kunftige Geld-
politik der Zentralbank ab. Das Interventionsvolumen lasst
sich im voraus nicht quantifizieren. Die Erfahrung verschiede-
ner Lander zeigt aber, dass in gewissen Situationen massive
Interventionen nétig sind, um herrschende Kurserwartungen
zu brechen.

In der Schweiz zeigte sich dies eindricklich im Oktober
1978. Damals konnte der Héhenflug des Frankens nur mit
massiven Dollarkaufen, welche die Notenbankgeldmenge ge-
genuber dem Vorjahr um rund 25 Prozent erhéhten, gestoppt
werden. Dabei ist zu bericksichtigen, dass die amerikani-
schen Wahrungsbehdrden kurz darauf zu einer restriktiven
Geldpolitik Gbergingen. Dieser Kurswechsel war wesentlich,
um das Vertrauen in den Dollar wiederherzusteilen, d. h., ohne
die Straffung der amerikanischen Geldpolitik hatte die Natio-
nalbank noch stérker intervenieren mussen.

Auch die im Europdischen Wahrungssystem gemachten Er-
fahrungen zeigen, dass Devisenmarktinterventionen allein in
der Regel nicht genligen, um Wahrungskrisen zu (iberwinden.
Die Mérkte missen gleichzeitig davon uberzeugt werden,
dass die Zentralbanken bereit sind, die angestrebten Kursver-
héltnisse mit einer entsprechenden Geldpolitik zu unterst(t-
zen. Ist diese Geldpolitik nicht glaubwiirdig, verpuffen inter-
ventionen wirkungslos, und die Wechselkurse missen friher
oder spéter angepasst werden.

Erkldrung des Interpellanten: befriedigt
Déclaration de l'interpellateur: satisfait

94.3492

Interpellation Pini
Import von Hasen
Interpellanza Pini
Importazione di lepri

Interpeliation Pini
Importation de liévres

Wortlaut der Interpellation vom 29. November 1994

Unter Berufung auf die Rechte, die ihm das Ratsreglement ein-
raumt, ruft der Unterzeichnende der zusténdigen Bundesbe-
hérde das Postulat 94.3253 in Erinnerung.

Ungeféhr sechs Monate nach seiner Einreichung verlange ich,
gestitzt auf die Artikel, die den Geschéftsverkehr mit den bei-
den Raten regeln, eine verbindliche Stellungnahme.

Testo dell'interpellanza del 29 novembre 1994

I sottoscritto deputato, valendosi delle facolta conferitegli dal
regolamento, si pregia ricordare all’autorita federale compe-
tente il postulato 94.3253.

A sei mesi, circa, dalla sua presentazione ne esige una rispo-
sta ferma, a norma degli articoli che regolamentano i rapporti
con i due consigli legislativi, per quanto concerne il citato po-
stulato.

Texte de l'interpellation du 29 novembre 1994

Le député soussigné, se prévalant de la faculté qui lui est
conférée par le réeglement, se permet de rappeler a I'autorité
fédérale compétente son postulat concernant I'importation de
lievres (94.3253).

Etant donné que six mois se sont écoulés depuis le dépot du-
dit postulat, le soussigné exige une réponse formelle, confor-
mément aux dispositions régissant les rapports entre les deux
Conseils législatifs.

Mitunterzeichner — Cofirmatari — Cosignataires: Keine — Nes-
suno —Aucun

Schriftliche Begrindung — Motivazione scritta —
Développement par écrit

L’autore rinuncia alla motivazione e desidera una risposta
scritta.

Schrittliche Stellungnahme des Bundesrates

vom 22. Februar 1995

Risposta scritta del Consiglio federale

del 22 febbraio 1995

Rapport écrit du Conseil fédéral

du 22 février 1995

La preparazione della risposta a un intervento motivato in
modo tanto dettagliato, come quello presentato sotto forma di
postulato 94.3253, necessita di tempi piu lunghi del solito. Le
richieste e gli argomenti avanzati nel postulato hanno dovuto
essere esaminati singolarmente, in parte in collaborazione
con istanze internazionali. La risposta é ora pronta.

Erkldrung des Interpellanten: teilweise befriedigt
Déclaration de l'interpellateur: partiellement satisfait

94.3255
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Eisenbahnverbindung
Stuttgart-Schaffhausen-Ziirich

Chemin de fer. Ligne
Stuttgart-Schaffhouse-Zurich

Wortlaut der Interpellation vom 16. Juni 1994

Aufgrund der wirtschaftlichen Entwicklung und der zuneh-
menden grenziberschreitenden Aktivitaten hat sich das Ver-
kehrsvolumen auf der Achse Stuttgart—-Schaffhausen-Zirich
besonders stark ausgeweitet Massgebliche Verkehrsstudien
gehen davon aus, dass der Personen- und Guterverkehr auch
zuklinftig uberdurchschnittlich wachsen wird. Was den Schie-
nenverkehr anbelangt, ist auffallend, dass die Verbindungen,
vor allem die Infrastruktur im Guterverkehr, und zwar bezlig-
lich Schnelligkeit und rascher Verfugbarkeit, den zukUnftigen
Anforderungen bei weitem nicht zu gentigen vermégen.

Ich ersuche den Bundesrat um die Beantwortung der folgen-
den Fragen:

1. Weicher Zeitplan ist fur die Realisierung der Verladeeinrich-
tungen fir den kombinierten Verkehr in Singen vorgesehen?
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