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Sperrfrist: Freitag, 12. Juli 2013, 09.15 Uhr

«Zentralbanker als Zauberlehrlinge? — Zum Ausstieg aus der ultra-
expansiven Geldpolitik»

Seit dem Ausbruch der Finanzkrise vor sechs Jahren betreiben die Zentralbanken der wich-
tigsten Linder eine extrem expansive Geldpolitik. Sie bewahrten das weltweite Finanzsys-
tem vor dem Zusammenbruch und stabilisierten die Weltkonjunktur. Je ldinger sie aber an
dieser Politik festhalten, desto stirker riicken deren Risiken in den Vordergrund. Wirtschaft,
Mirkte und Politik gew6hnen sich an die Droge des billigen Geldes. Mit diesen Risiken
setzt sich das Diskussionspapier von Avenir Suisse «Zentralbanker als Zauberlehrlin-

gePrauseinander.

Die seit einiger Zeit praktizierte ultraexpansive Geldpolitik der Notenbanken ist mit zahlreichen
Risiken und negativen Auswirkungen verbunden. In der Studie wird eine ganze Reihe davon be-

leuchtet:
- Gefihrdung der Unabhingigkeit der Zentralbanken
- Verzégerung des Schuldenabbaus und der Haushaltkonsolidierung
- Fehlallokation von Ressourcen
- Aufschiebung von Strukturreformen
- Neue Blasenbildung auf den Finanzmairkten
- Umverteilung von den Sparern zu den Glaubigern
- Autbau von Inflationspotential

Zahlreiche Indikatoren legen nahe, dass man mit dem Ausstieg nicht mehr allzu lange zuwarten soll-
te. Das Diskussionspapier beurteilt die Realisierungschancen des Ausstiegs in technischer und politi-

scher Hinsicht und zeigt, mit welch schwierigen Aufgaben sich die Notenbanken konfrontiert sehen.

Die Zentralbanken weckten mit ihrem raschen und erfolgreichen Eingreifen hohe und unrealistische
Erwartungen. Es besteht die Gefahr, dass die Geldpolitik mit Aufgaben tberfrachtet wird, die nicht
in ihre Kompetenzen und in ihre Zustindigkeit fallen. Zahlreiche Vorschlige fir erweiterte Zentral-
bankmandate sind die Folge. Das Diskussionspapier setzt sich kritisch mit diesen Postulaten ausei-
nander. Der eigentliche Auftrag der Geldpolitik, die Sicherung der Preisstabilitit, darf nicht verwis-

sert werden.
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Das Diskussionspapier wirft ein besonderes Augenmerk auf die Schweizerische Nationalbank
(SNB). Fr sie ist die Ausstiegsthematik eng mit der Frage nach der Zukunft der temporiren Wech-
selkursuntergrenze von 1,20 Franken je Euro verbunden. Avenir Suisse skizziert Ausstiegsszenarien,
analysiert den Handlungsspielraum der SNB und thematisiert die Schwierigkeiten und moglichen
Widerstinde bei einem Ausstieg. Eine Schlussfolgerung lautet daher, die Nationalbank musse ge-
geniiber den Mirkten und der Offentlichkeit eine moglichst transparente Kommunikationspolitik

verfolgen.

Medienfrihstiick:

Freitag, 12. Juli 2013, Einlass ab 08:30 Uhr, Beginn um 09.15 Uhr, bei Avenir Suisse,
Giessereistrasse 5, 8005 Zurich.

Publikation:
«Zentralbanker als Zauberlehrlinge? — Zum Ausstieg aus der ultraexpansiven Geldpolitik»,

Diskussionspapier, Alois Bischofberger/ Rudolf Walser, Juli 2013, in der Beilage oder online ab
09.15 Uht: http://www.avenit-suisse.ch /28957 /

Weitere Informationen:

Alois Bischofberger, Tel: 044 445 90 12, alois.bischofberger@avenir-suisse.ch,

Rudolf Walser, Tel: 044 445 90 12, rudolf.walser@avenir-suisse.ch.
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