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Sehr geehrter Herr Prasident
Sehr geehrte Damen und Herren Bundesrichter

In Sachen

Michael Derrer, Kupfergasse 17, 4310 Rheinfelden
Beschwerdefiihrer

gegen

Schweizerische Nationalbank (SNB), Bérsenstrasse 15, 8022 Zirich

Beschwerdegegnerin 1/SNB
vertreten durch Rechtsanwéltin Prof. Dr. [ir. Isabelle Haner, Bratschi AG, Bahn-
hofstrasse 70, Postfach, CH-8021 Ziirich
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Bundeskanzlei, Bundeshaus West, 3003 Bern
weitere Verfahrensbeteiligte

betreffend

Eidgenossische Volksabstimmung vom 10. Juni 2018, Volksinitiative ,Fir krisensicheres
Geld: Geldschopfung allein durch die Nationalbank! (Vollgeld-Initiative)*; Stimmrechts-

beschwerde




reiche ich Ihnen innert Frist die

Beschwerdeantwort

ein mit folgenden

Rechtsbegehren:

1.  Die Beschwerde sei vollumfanglich abzuweisen, soweit darauf eingetreten

werden kann.

2.  Unter Kosten- und Entschéadigungsfolge, zuzuglich Mehrwertsteuerzu-

schlag, zu Lasten des Beschwerdeflhrers.

Begriindung:
1 FORMELLES
1. Vollmacht
1 Die unterzeichnende Rechtsanwaltin ist ordnungsgemass bevolimachtigt.
BO: - Vollmacht vom 9. Mai 2018 Beilage 1
2. Fristwahrung
2 Mit Verfiilgung vom 8. Mai 2018 stellte das Bundesgericht der Beschwerdegeg-

nerin 1 die Beschwerde des Beschwerdefiihrers vom 6. Mai 2018 (,Be-
schwerde") samt Beilagen mit Fristansetzung zur Beantwortung der Beschwerde
bis zum 15. Mai 2018 zu. Auf Gesuch der Beschwerdegegnerin 1 verlangerte
das Bundesgericht mit Verfligung vom 11. Mai 2018 die Frist zur Vernehmlas-

sung bis zum 23. Mai 2018. Die heutige Eingabe erfolgt damit fristgerecht.

BO: - Verfiigung des Bundesgerichts vom 8. Mai 2018 Beilage 2

- Verfiigung des Bundesgerichts vom 11. Mai 2018 Beilage 3




1.1

MATERIELLES
Vorbemerkungen

Fir das allgemeine Verstdnc’s im vorliegenden Verfahren sind einige grundle-
gende Ausfuhrungen zur Gelcschépfung im heutigen Finanzsystem sowie im
Vollgeld-System unabdingbar.

Geldschopfung im heutigen Finanzsystem

Es kdnnen grundsatzlich verschiedene Arten von Geld unterschieden werden.
Im Zusammenhang mit der Vollgeld-Initiative ist vor allem die Trennung zwischen
Zentralbankgeld einerseits und Giral- oder Buchgeld der Geschaftsbanken an-
dererseits bedeutsam.

Das Zentralbankgeld setzt sich aus den im Umlauf befindenden Noten und den
von den Geschaftsbanken bei der Zentralbank gehaltenen Sichtguthaben zu-
sammen. Beide Formen von Zentralbankgeld sind gesetzliches Zahlungsmittel,
womit dafir eine unbeschrankte Annahmepflicht besteht (vgl. Art. 3 des Bundes-
gesetzes Uber die Wahrung und die Zahlungsmittel; WZG; SR 941.10).

In der Schweiz wird das Zentralbankgeld durch die SNB geschaffen. Wenn die
SNB zum Beispiel Devisen oder Frankenwertpapiere von den Geschaftsbanken
kauft, schreibt sie der betreffenden Bank den Gegenwert in Franken als Sicht-
guthaben gut (dieses Sichtguthaben erscheint bei der SNB auf der Passivseite,
bei der Geschéftsbank auf der Aktivseite). Will die SNB die Zentralbankgeld-
menge senken, kann sie die Transaktionen in umgekehrter Richtung durchfuh-
ren. Sie verkauft den Banken also Devisen oder Frankenwertpapiere und belas-
tet den entsprechenden Betrag deren Sichtguthaben. Die SNB ist damit in der
Lage, die Zentralbankgeldmenge im Einklang mit den geldpolitischen Zielen zu
erhodhen oder zu senken. Dem von der SNB geschaffenen Geld (also Noten und
Sichtguthaben) stehen Aktiven gegeniber, derzeit vor allem Devisenanlagen
und Gold. Der Vollstandigkeit wegen sei erwahnt, dass die SNB auch die Mdg-
lichkeit hat, Devisen oder Frankenwertpapiere von den Geschaftsbanken nur
"voriibergehend" zu kaufen (mittels sogenannten Devisenswaps bzw. Repo-Ge-
schaften); in diesem Fall erwirbt die SNB die Vermdgenswerte und schreibt den
Gegenwert in Franken als Sichtguthaben gut, wobei gleichzeitig vereinbart wird,




dass ein Ruckkauf der Vermégenswerte und damit eine Belastung des entspre-
chenden Betrages nach einer bestimmten Frist erfolgt.

Die Banken kdnnen je nach Nachfrage des Publikums Noten bei der SNB gegen
Sichtguthaben wechseln und umgekehrt. Sie haben somit Zugang zu Noten und
(Sicht-)Konten bei der SNB, wéhrend das Publikum nur Zugang zu Noten hat, da
es nicht Uber Konten bei der SNB verfligt.

Die Sichtguthaben, welche die Banken bei der SNB halten, brauchen diese fir
den bargeldlosen Zahlungsverkehr untereinander. Zudem sind die Banken ver-
pflichtet, die Vorschriften des Nationalbankgesetzes (NBG; SR 951.11) Uber die
Mindestreserven zu erfillen und missen daher ausreichend Reserven in Form
von Noten oder eben Sichtguthaben bei der SNB halten. Im Ubrigen haben die
Banken die geltenden Liquiditatsvorschriften einzuhalten.

Vom Zentralbankgeld ist das Buchgeld der Geschaftsbanken zu unterscheiden.
Die Schaffung von Buchgeld durch die Banken geschieht dadurch, dass die Ban-
ken Kredite vergeben. Der gewahrte Kreditbetrag wird als Einlage dem Bank-
konto (Zahlungsverkehrskonto) des Kreditnehmers gutgeschrieben, der das
Geld dann fur Zahlungen verwendet. Bei der Bank erscheint dieses Guthaben
des Kunden auf der Passivseite der Bilanz. Dieses Guthaben ist eine Sichtein-
lage, also eine Forderung des Bankkunden gegenuber der Bank, die im Grund-
satz jederzeit bezogen werden kann und mit welcher Zahlungen abgewickelt
werden konnen (vgl. Botschaft des Bundesrates vom 9. November 2016 zur
Volksinitiative ,Fir krisensicheres Geld: Geldschdpfung allein durch die Natio-
nalbank! (Vollgeld-Initiative), BBl 2016 8475 ff., S. 8487). Erfolgt eine Kredit-
vergabe in Zusammenhang mit einer Hypothek, die fur einen Haus- oder Woh-
nungskauf bendtigt wird, verhélt es sich gewdhnlich so, dass das Guthaben gar
nie auf dem Konto des Kreditnehmers erscheint. Der Kreditbetrag wird von des-
sen Bank — im Austausch gegen die Hypothekarsicherheit, i.d.R. der Schuldbrief
— direkt dem Verkaufer des Hauses oder der Wohnung tberwiesen (d.h., der
Kreditbetrag wird dem Konto des Verkéufers bei dessen Bank gutgeschrieben).
in der Schweiz bilden Hypothekarkredite die bei Weitem haufigste Form von Kre-
diten. Dass eine Zahlung zwischen Parteien mittels Buchgeld anstatt mittels Bar-
geld erfolgt, ist heute im Ubrigen Ublich und kann zwischen den Parteien ohne

Weiteres vereinbart werden (bspw. durch Bekanntgabe der Kontobeziehung).
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Durch den Zahlungsss~=-- ==~ <cniginhaber verdndern sich die entsprechen-

den Kundeneinlagen be ==~ Zsschifisbanken laufend. Eine Buchgeldzahlung

zwischen zwei Bankkunce~ ~z: 7 der Regel auch eine Zahlung zwischen der
Bank des Zahlenden und ce~smgsn des Zahlungsempfangers zur Folge (siehe

Rz. 9), es sei denn, beide sinc Kunden der gleichen Bank. Falls also Bankkunde
A eine Zahlung zugunsten von B in Auftrag gibt, reduziert sich sein Sichtgutha-
ben bei seiner Bank a (und damit die Passivseite von Bank a) um diesen Betrag,
und dasjenige von B erhoht sich entsprechend bei dessen Bank b (wodurch sich
die Passivseite von Bank b erhdht). Bank a weist die SNB an, von ihrem Sicht-
konto bei der SNB den entsprechenden Betrag auf das Sichtkonto der Bank b
bei der SNB zu Uberweisen (damit reduziert sich die Aktivseite der Bank a und
die Aktivseite der Bank b wird entsprechend erhoht). Im Ergebnis wird sich die
Bilanz von Bank a verkirzen und die Bilanz von Bank b wird verlangert (Passiv-
und Aktivseite in demselben Umfang). Die Zu- und Abfllisse sind aber (iber die
Zeit verteilt und machen im Normalfall lediglich einen Bruchteil der gesamten
Einlagen aus. Es ist deshalb nicht notig und auch nicht vorgeschrieben, dass
eine Bank fir jeden Franken Sichteinlagen ihrer Kunden (den sie auf der Passiv-
seite ihrer Bilanz verbucht) auch einen Franken Zentralbankgeld (der auf der Ak-
tivseite ihrer Bilanz verbucht ist) halten muss. Man spricht bei diesem System
von einem Teilreservesystem, weil die Deckung der Kundeneinlagen durch Zent-
ralbankgeld nicht bei 100% liegen muss. Das Bankensystem kann durch die
Vergabe von Krediten die Sichteinlagen der Kunden bzw. das Buchgeld erhdhen.

Das Buchgeld ist anders als das Zentralbankgeld kein gesetzliches Zahlungsmit-
tel. Es verkorpert im Grundsatz jedoch einen Anspruch auf Zentralbankgeld.
Denn der Bankkunde kann seine Sichteinlagen bei der Bank in Noten — also
Zentralbankgeld — wechseln. Ein Bankkunde, der iber ein Sichtguthaben bei ei-
ner Bank verfigt und eine Zahlung tatigen méchte, kann somit entweder sein
Guthaben in Noten wechseln und eine Bargeldzahlung tatigen, oder er kann eine
bargeldiose Zahiung in Auftrag geben. Aus der Perspektive des Publikums sind
Bargeld und Buchgeld bei den Banken flir Zahlungszwecke deshalb praktisch
das Gleiche. Zusatzlich zum Inflationsrisiko unterliegt das Buchgeld dem Kre-
ditrisiko, kann doch ein Kunde bei Insolvenz seiner Bank seinen Anspruch auf
Zentralbankengeld nicht bzw. nur bis zum Maximalbetrag der Einlagensicherung
einidsen (vgl. Art. 37h ff. Bankengesetz; BankG; SR 952.0). Sichteinlagen bei

Banken werfen daflr in gewdhnlichen Zeiten einen Zinsertrag ab. Die Banken
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erhalten auf den Krediten jedoch héhere Zinsen, als sie auf den Zahlungsver-
kehrskonten der Bankkunden bezahlen miissen. Mit dieser Zinsdifferenz werden
die Banken flir die mit den Einlagen verbundenen Dienstleistungen sowie fiir das
Risiko entschadigt, dass sie bei der Kreditvergabe auf sich nehmen, und sie kon-
nen ihre Kosten decken und einen Gewinn erwirtschaften (vgl. BBI 2016,
S. 8487).

Auch wenn das Bankensystem durch die Vergabe von Krediten die Sichteinlagen
der Kunden erhéhen kann, so bedeutet dies keineswegs, dass das Bankensys-
tem unbegrenzt Geld und Kredit schaffen kann. Die Grinde hierfir werden im
Folgenden erlautert und liegen — neben regulatorischen Anforderungen an Ei-
genkapital und Liquiditat einer Bank — zum einen in der Rendite-Risiko-Abwa-
gung der Banken und zum anderen in der Geldpolitik der SNB.

Die Initiative fir eine Kreditvergabe geht immer von Bankkunden aus. Nur wenn
der Bankkunde einen Kredit nachsucht, wird die Bank eine Kreditvergabe in Er-
wagung ziehen. Die Kredite werden den Kunden von der Bank also nicht aufge-
zwungen. Banken werden auch nur dann Kredite vergeben, wenn es sich flir sie
rechnet. Eine Kreditvergabe lohnt sich nicht immer, sondern ist das Resultat der
Abwagung von Rendite und Risiken. Die Banken berticksichtigen in ihrer Kalku-
lation Einflussfaktoren wie die heutigen und kiinftigen Zinsen auf Krediten und
Einlagen, die Wahrscheinlichkeit von Einlageabziigen und Kreditausfallen sowie
Liquiditats- und Eigenmittelvorschriften. Zudem stehen die Banken im Wettbe-
werb zueinander, der ihre Gewinnmargen begrenzt. Die einzelne Bank muss flr
die Kreditvergabe in der Lage sein, genligend Kundeneinlagen anzuziehen
(siehe dazu auch Rz. 42). Dazu muss sie marktgerechte Zinsen bezahlen und
bedarfsgerechte Dienstleistungen anbieten. All diese Faktoren setzen der Kre-
ditvergabe und entsprechend der Geldschdpfung durch die Banken Grenzen
(vgl. BBI 2016, S. 8487 f.).

Die Kreditvergabe hangt sodann massgeblich von den geltenden geldpolitischen
Rahmenbedingungen ab. Die SNB setzt in der Regel ihre Geldpolitik um, indem
sie die Liquiditdt am Geldmarkt in Franken steuert und so das allgemeine Zins-
niveau beeinflusst. Mit Geldmarktgeschéaften (siehe dazu Richtlinien der Schwei-

zerischen Nationalbank Uber das geldpolitische Instrumentarium) kann sie dem
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Geldmarkt Liquiditat zufihren oder abschdpfen. Durch die Volumen und die Kon-
ditionen dieser Geldmarktgeschéfte, beeinflusst sie den Zins, zu dem sich die
Banken untereinander Geld ausleihen, was sich wiederum auf das allgemeine
Zinsniveau auswirkt. In der Finanzkrise hat die SNB die Zinsen weiter auf null
gesenkt und Liquiditat vor allem Uber Devisenmarktinterventionen zugefihrt.
Ende 2014 hat sie den Negativzins auf Sichteinlagen der Banken bei der SNB
eingefuhrt. Heute beeinflusst die SNB das Zinsniveau am Geldmarkt (iber dieses
Instrument. Die Wahl der geldpolitischen Instrumente hangt von den geldpoliti-
schen Erfordernissen und der Liquiditatsstruktur des Bankensystems ab. Eine
Straffung der Geldpolitik (Verknappung der Liquiditat) fihrt zu einem Zinsanstieg
und senkt damit die Kreditnachfrage. Zudem flihrt der Anstieg des Zinsniveaus
zu einer Verlangsamung der Konjunktur, was die Kreditnachfrage zusatzlich re-
duziert. Die Geldpolitik der SNB beeinflusst die Kreditentwicklung also sowohl
Uber die Nachfrage der Unternehmen und Haushalte als auch (iber das Angebot

der Banken. Sie begrenzt damit auch die Geldschépfung des Bankensystems.

Es kann damit festgehalten werden, dass die Banken kein ,Geld aus dem Nichts®
schaffen, sondern die Geldschdpfung des Bankensystems vielmehr das Produkt
der Vermittlung zwischen Sparern und Kreditnehmern ist sowie der Moglichkeit,
Sichtguthaben von Kunden nicht zu 100% mit Zentralbankgeld decken zu mus-

sen.
Vollgeld-System

Die Vollgeld-Initiative mochte primar die Geldschdpfung von der Kreditvergabe
trennen. Sie schlagt zu diesem Zweck vor, dass kiinftig der Bund allein ,Minzen,
Banknoten und Buchgeld als gesetzliche Zahlungsmittel® schafft
(vgl. Art. 99 Abs. 2 BV-Initiativtext). Das Buchgeld bei Banken soll in Zentralbank-
geld (von den Initianten als Vollgeld bezeichnet) umgewandelt werden. Die Zah-
lungsverkehr- bzw. Sichtkonten der Kunden sollen aus der Bankbilanz heraus-
gelést und separat als Vollgeldkonten gefiihrt werden, wie dies heute etwa be-
reits fir Wertschriftendepots der Fall ist (vgl. Art. 99 Abs. § und
Art. 197 Ziff. 12 BV-Initiativtext).

Das Vollgeld wiederum soll von der SNB durch Zuteilung des Zentralbankgeldes
an Bund und Kantone oder direkt an das Publikum ausgegeben werden. Den

Umfang dieses Transfers wiirde die Nationalbank im Rahmen der unabhangigen
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Wahrnehmung ihres geldpolitischen Auftrags selbst bestimmen. In einem Voll-
geldsystem hat eine Bank keine Sichtguthaben von Kunden mehr, die fir die
Finanzierung von Krediten verwendet werden kdnnen. Sofern sie Kredite verge-
ben wollte, hatten sie diese durch Spareinlagen, Interbankkredite, Schuldver-
schreibungen, Eigenkapital oder durch ein befristetes Darlehen der SNB zu fi-
nanzieren (vgl. BBI 2016, S. 8485 und S. 8489). Die Banken wéren somit nicht
mehr in der Lage, durch Kreditvergabe Buchgeld zu schaffen und dadurch die
umlaufende Geldmenge zu &ndern (vgl. BBI 2016, S. 8482).

Der Wechsel zu Vollgeld wére eine Abkehr von der bewéahrten Aufgabenvertei-
lung zwischen Zentralbank und Geschéftsbanken. In diesem zweistufigen Sys-
tem versorgen die miteinander in Wettbewerb stehenden Banken die Haushalte
und Unternehmen mit Krediten und Liquiditat, wahrend die Zentralbank als Bank
der Banken handelt und die Geldpolitik fihrt. Die Einfiihrung von Vollgeld wiirde
der SNB die Verantwortung fir die Kreditvergabe aufbirden
(vgl. Art. 99a Abs. 1 BV-Initiativtext).

Im Vollgeld-System stiinde bei der Umsetzung der Geldpolitik im Gegensatz zum
heutigen System nicht mehr die Zinssteuerung im Vordergrund (vgl. vorne,
Rz. 14 sowie BBl 2016, S. 8482), sondern die Steuerung der Geldmenge — ein
Konzept, das die SNB vor rund zwanzig Jahren aufgegeben hat. Zudem verlangt
die Initiative, dass das Vollgeld grundsatzlich "schuldfrei" geschaffen werden soll
(vgl. Art. 99a Abs. 3 BV-Initiative). "Schuldfrei” ist die Ausgabe von Zentralbank-
geld, wenn die Empfénger das von der SNB neu geschaffene Zentralbankgeld
erhalten, ohne ihr dafiir eine Gegenleistung zu schulden. Anders als im heutigen
System wiirde die SNB bei der Schaffung von Zentralbanksichtguthaben also in
aller Regel keine Gegenwerte wie Devisen, Gold oder Wertpapiere erwerben

(siehe dazu auch Rz. 6).
Rechtliche Ausgangslage

Die SNB fiihrt als unabhangige Zentralbank die Geld- und Wahrungspolitik im
Gesamtinteresse des Landes; als vorrangiges Ziel hat sie die Preisstabilitat zu
gewahrleisten unter Berlcksichtigung der konjunkturellen Entwicklung
(Art. 99 Abs. 2 BV; Art. 5 Abs. 1 NBG). Als Ausfluss ihrer Unabhangigkeit stehen
der SNB samtliche (rechtsgeschaftlichen und hoheitlichen) Instrumente zur Fih-

rung der Geld- und Wahrungspolitik dauerhaft zur Verfigung.




21

22

23

Weil die SNB ausschliesslich staatliche Aufgaben wahrnimmit, ist sie in allen —
auch privatrechtlichen — Handlungen an die Grundrechte gebunden und ver-
pflichtet, zu ihrer Verwirklichung beizutragen (Art. 35 Abs. 2 BV; vgl. dazu
BGE 140 1 338 E. 6 S. 344; 109 |b 146 E. 4 S. 155). Mit Bezug auf die Abstim-
mungsfreiheit hat das Bundesgericht die Krankenversicherungen gestiitzt auf
ihre staatliche und hoheitliche Tatigkeit und der daraus resultierenden Grund-
rechtsbindung nach Art. 35 Abs. 2 BV den Grundsatzen fur behoérdliche Interven-
tion im Abstimmungsvorgang unterstelit (vgl. BGE 140 | 338 E. 6 f. S. 343 ff.).

Gemass Art. 34 Abs. 2 BV schitzt die Garantie der Wahl- und Abstimmungsfrei-
heit sowohl die freie Wiliensbildung als auch die unverfalschte Stimmabgabe.
Danach darf kein Abstimmungsergebnis anerkannt werden, das nicht den An-
spruch auf freie Willensbildung und unverfalschte Stimmabgabe der Stimmbe-
rechtigten gewahrleistet. Die Stimmberechtigten dirfen weder bei der Bildung
noch bei der Ausserung des politischen Willens unter Druck gesetzt oder in un-
zuldssiger Weise beeinflusst werden. Sie mlssen ihre Entscheidung gestiitzt auf
einen gesetzeskonformen und mdglichst freien und umfassenden Prozess der
Meinungsbildung treffen. Damit gewahrleistet die Abstimmungsfreiheit die fir
den demokratischen Prozess und die Legitimitat des demokratischen Entschei-
des notwendige Offenheit in der Auseinandersetzung (BGE 143 | 78 E. 4.3
S. 82).

Rechtsprechung und Lehre lassen Interventionen von Behorden in Abstim-
mungskampfen im Sinne sogenannter ,reaktiver Richtigstellungen® — zur Korrek-
tur irrefihrender Privatpropaganda, zur Erlduterung zwischenzeitlich eingetrete-
ner neuer Tatsachen — als Ausdruck staatlicher Schutzpflicht ohne Weiteres zu
bzw. halten sie fiir geboten, sofern sie sachlich formuliert sind (PIERRE TSCHAN-
NEN, in: Waldmann/Belser/Epiney, Basler Kommentar BV, Art. 34 Rz. 34). Bei
proaktiven Ausserungen wird in der neueren Rechtsprechung auf die Art und
Weise der amtlichen Intervention abgestellt und gepriift, ,ob die Informationen in
sachlicher, transparenter und verhaltnismassiger Weise zur offenen Meinungs-
bildung beizutragen geeignet sind oder aber in dominanter und unverhéltnismas-
siger Art im Sinne eigentlicher Propaganda eine freie Willensbildung der Stimm-
berechtigten erschweren oder geradezu verunmdglichen® (BGer, Urteil
1C_412/2007 vom 18. Juli 2008 in: ZBI 2010, S. 507 ff.). Damit wird deutlich,
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dass zusatzliche Information in erster Linie zum Zweck haben muss, die Stimm-
berechtigten weiter aufzukiaren. Im Weiteren kann festgehalten werden, dass
zusatzliche Informationen bzw. Stellungnahmen sich vor allem bei komplexen
Vorlagen rechtfertigen (BGE 1321 104 E. 5.2; 114 |la 427 E. 5e S. 442; TSCHAN-
NEN, Art. 34, Rz. 34).

Far offentliche Unternehmen erachtet es die Rechtsprechung in Anlehnung an
die Lehre als zulassig, dass diese bei einer besonderen Betroffenheit in einen
Abstimmungskampf grundsatzlich intervenieren dirfen. Es wird davon ausge-
gangen, dass die Stimmberechtigten ein besonderes Interesse daran haben, die
Meinung des betroffenen Unternenmens selbst zu erfahren, um sich ein umfas-
senderes Bild zu verschaffen. Dem betroffenen Unternehmen kommt gemass
Rechtsprechung auch eine besondere Sachkunde zu (BGE 140 | 338 E. 7.1
S. 347). Die Zweckrichtung der Intervention liegt somit in der ,besseren” Willens-
bildung der Stimmblrger und Stimmburgerinnen sowie darin, dass das Unter-
nehmen einen Beitrag zum Diskurs leistet (MICHEL BESSON, Behordliche Infor-
mation vor Volksabstimmungen, Bern 2003, S. 353). Bei der Intervention missen
jedoch die drei Grundsatze der Sachlichkeit, der Verhaltnismassigkeit und der
Transparenz beachtet werden (BGE 140 | 338 E. 7.2 S. 347).

Die dargestellten Grundséatze sind vorliegend auch auf die Beschwerdegegnerin
1 als Institution mit 6ffentlichen Aufgaben anwendbar. Bereits an dieser Stelie ist
hervorzuheben, dass die vorliegende Vollgeld-Initiative die SNB bzw. deren Auf-
gabenbereiche unmittelbar und besonders befrifft. So wiirde die Vollgeld-Initia-
tive das Schweizer Geldsystem grundiegend verandern und die Geld- und Wah-
rungspolitik sowie das Mandat der SNB wéren unmittelbar tangiert. Die Initiative
hatte sodann zur Folge, dass der SNB neue Aufgaben wie die Gewahrleistung
der Kreditversorgung auferlegt wirden (vgl. vorne, Rz. 12 ff., Rz. 18). Die beson-
dere Betroffenheit der Beschwerdegegnerin 1 ist damit offensichtlich, womit ihr
bereits aus diesem Grund das Recht auf eine Intervention in den vorliegenden
Abstimmungskampf zuzugestehen ist. Darlber hinaus gilt es zu bedenken, dass
die SNB bei der hochkomplexen Materie, welche die Vollgeld-Initiative beinhaltet,
eine besondere Sachkompetenz aufweist. Es ist deshalb nicht bloss ihr Recht,
sondern sogar ihre Pflicht, die interessierten Stimmburgerinnen und Stimmbur-
ger im Abstimmungskampf zur Voligeld-Initiative geméss den Grundsatzen der

Sachlichkeit, der Verhaltnismassigkeit und der Transparenz zu informieren. Die
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SNB tragt in der politisch=r Tiskussion von Fragen, die das Geldsystem und die
Aufgabenerflllung der SNB drekt betreffen, eine Verantwortung, den Stimmbir-
gerinnen und Stimmbtrgem die Folgen einer Abstimmung aus threr Sicht ver-
standlich und sachlich aufzuzeigen. In diesem Zusammenhang sei auch er-
wahnt, dass es zahlreiche Interviewanfragen bei der SNB gab, von denen nur
ein Teil berlcksichtigt wurde. Dies zeigt auch das grosse Interesse an der Sicht-
weise der SNB.

Der Beschwerdefihrer rlgt in seiner Beschwerde die Informationstatigkeit der
SNB im vorliegenden Abstimmungskampf nicht grundsatzlich, sondern wirft der

SNB vor allem Verstésse gegen das Gebot der Sachlichkeit vor.

Das Gebot der Sachlichkeit bedeutet, dass der eigene Standpunkt vertreten wer-
den kann, aber Uber den Zweck und die Tragweite einer Initiative nicht falsch
informiert werden darf. Fiir die Meinungsbildung bedeutende Gegebenheiten
darfen nicht verschwiegen werden und die gegnerische Meinung darf nicht falsch
wiedergegeben werden (vgl. BGE 140 1 338 E. 8.1 S. 348 1.). Die Behorden mus-
sen sich in ihren Verlautbarungen nicht mit jeder Einzelheit der Vorlage befassen
und alle denkbaren Einwendungen flr oder gegen eine Vorlage erwahnen (vgl.
BGE 1401338 E. 7.3 S. 347 f.). Im Zusammenhang insbesondere mit anspruchs-
vollen Prognosen ist den Behdrden sodann ein Beurteilungsspielraum einzurau-
men, solange die Prognosen sorgféltig und mit dem Bemuhen um Objektivitat
erstellt worden sind (vgl. BGE 138 161 E. 8.4 S. 91).

Wie noch zu zeigen ist (vgl. sogleich, Rz. 30 ff.), haben sowohl die SNB wie auch
der Prasident des Direktoriums, Thomas J. Jordan, stets sachlich tber die Voll-

geld-Initiative informiert.

Die Beschwerdegegnerin 1 geht nachfolgend — der Systematik der Beschwerde-
schrift folgend — auf die gegen sie gerichteten Vorwiirfe ein. Diese befinden sich

in Ziff. 2 der Beschwerde.
Stellungnahme zur Beschwerde

Ad Ziff. 2 Ingress: Der Beschwerdefiihrer fiihrt aus, dass sich die Beschwerde-

gegnerin 1 bei ihren Informationen an die Gebote der Sachlichkeit, der Transpa-

renz und der Verhaltnismassigkeit zu halten habe.
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Zunachst ist festzuhalten, dass der Beschwerdefiihrer — zu Recht — nicht bestrei-
tet, dass die SNB bzw. ihr Prasident im vorliegenden Abstimmungskampf grund-
satzlich informieren durfen bzw. zu informieren haben. Er erachtet indes Aussa-
genim Dokument ,Die Argumente der SNB gegen die Vollgeldinitiative” (abrufbar
unter www.snb.ch —> Informationen fir Medien -> Dossier) als gegen die Gebote

der Sachlichkeit, der Transparenz und der Verhaltnismassigkeit verstossend.

Bei dem besagten Dokument handelt es sich um eine kurz gehaltene Zusam-
menfassung der Uberlegungen der SNB zur Vollgeld-Initiative. Sie dient vor-
nehmlich dazu, dem breiten Publikum einen kurzen Uberblick lber ihre Argu-
mente zu vermitteln. Eine Zusammenfassung verlangt von vornherein, dass man
sich bei den Ausfiihrungen auf diejenigen Punkte konzentriert, die besonders
kritisch erscheinen. Zum einen erfolgt dies, damit die Information nutzlich fur das
Publikum ist, ohne dieses einer unnétigen Informationsflut auszusetzen. Zum an-
deren erfolgt dies, weil gewisse kritische Punkte der Initiative unklar sind und
auch von einzelnen Vertretern des Initiativkomitees unterschiedlich ausgelegt

werden.

Nachfolgend wird dargelegt, dass die Beschwerdegegnerin 1 entgegen den Be-
hauptungen des Beschwerdefiihrers den Geboten der Sachlichkeit, der Trans-

parenz und der Verhaltnismassigkeit entsprechend informiert.

Ad Ziff. 2.1: Die SNB hat nie behauptet, dass ,schuldfrei” die einzige Art sei, Geld
in Umlauf zu bringen. Sie bezieht sich mit ihrer Aussage allein auf den Initiativ-
text, welcher in Art 99a Abs. 3 BV diese Art des In-Umlauf-Bringens von Geld
ausdricklich an erster Stelle und als Regelfall vorsieht (vgl. dazu auch BBI 2016,
S. 8485). Es wiirde sich dabei denn auch um ein fundamental neues geldpoliti-
sches Instrument handeln, das noch nie zur Anwendung gekommen ist. Im Ub-
rigen ist an dieser Stelle darauf hinzuweisen, dass die Initianten selber davon
sprechen, dass Geld ,in erster Linie” ,schuldfrei* geschaffen werden soll
(vgl. etwa Arena-Sendung vom 11. Mai 2018; abrufbar unter:
https://www.srf.ch/sendungen/arena/abstimmungs-arena-vollgeld-initiative, ab
Minute 49:20). Ferner bezeichnen die Initianten die Darlehen der SNB an die
Banken (die gemass Beschwerde ebenfalls als Instrument vorgesehen seien) in

ihren ,Erlauterungen zum Initiativtext” selber als das ,Feinsteuerungsinstrument




35

36

37

38

in der Geldpolitik®. Die -Grcbsteuerung” erfolgt demgemaéss e contrario gerade

nicht durch Darlehensausrichiungen.

Die SNB verschweigt nicht, dass sie auch mit der Initiative den Banken befristete
Darlehen gewéahren kénnte. So wird in Referaten vom 16. Januar 2018 (S. 8) und
vom 3. Mai 2018 (S. 3) vom Prasident des SNB-Direktoriums, Thomas J. Jordan,
ausdricklich darauf hingewiesen, dass die SNB im Vollgeld-System den Banken

Darlehen gewéhren kénnte.

BO: - Referat Thomas J. Jordan vom 16. Januar 2018 Beilage 4

- Referat Thomas J. Jordan vom 3. Mai 2018 Beilage 5

Die SNB ist verpflichtet, auf die Gefahr hinzuweisen, welche die beabsichtigte
Anderung des ,schuldfreien” In-Umlauf-Bringens von Geld fiir die Geldpolitik mit
sich bringt. Es wiirde Begehrlichkeiten ausldsen und eine spatere Rickforderung
des Geldes schwierig machen. ,Schuldfreies” Geld wiirde im Weiteren zu Lasten
des Eigenkapitals der SNB gehen. ,Schuldfrei bedeutet eine Geldausgabe ohne
den Erwerb eines Gegenwertes (siehe Rz. 6 und 19). Die Passivseite der Bilanz
der SNB wirde um das neu geschaffene Geld ansteigen, ohne dass sich die
Aktivseite der Bilanz verandern wirde. Als Residualgrésse wirde das Eigenka-
pital immer kleiner — und das unabhéangig davon, ob die SNB zusétzlich Darlehen

an Banken vergeben wiirde oder nicht.

Dass die SNB mit der Initiative weiterhin Devisenkaufe tatigen kdnnte, wird im
Initiativtext nicht vorgesehen. Der Initiativiext sieht neben dem Regelfall der
"schuldfreien" Ausgabe lediglich eine Ausnahme vor — die Gewahrung von Dar-
lehen an die Banken. Devisenmarktoperaionen zur Schaffung von Zentralbank-
geld sind dagegen nicht vorgesehen und wirden der Initiative zuwiderlaufen, be-
deutet doch ein Devisenerwerb, dass dzas Geld im Tausch flir einen Gegenwert
geschaffen wirde, also gerade nicht _schdfrei” ware. Auch mit der Gewahrung

von Darlehen an Banken kénnen keins Dsvisen erworben werden.

Generell erweist es sich als bedenki’zn. dzss die geldpolitischen Instrumente
(,schuldfreie” Transfers und Darlehen} I dsr Initiative in der Verfassung fix fest-
gelegt wiirden. Eine solche Festlegurz mIsste als abschliessende Liste der zu-

gelassenen Instrumente verstander wz Zzsn. Heute werden in der BV keine geld-
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politischen Instrumente genannt, vielmehr werden diese auf Gesetzesstufe auf-
gezahlt (insb. Art. 9 NBG), womit der SNB die notwendige Flexibilitat eingeraumt
wird, ihren Verfassungsauftrag auf die ihr richtig scheinende Art und Weise wahr-

zunehmen. Diese Flexibilitat hat sich bewahrt.

Ad Ziff. 2.2: Der Beschwerdefiihrer wirft der SNB vor, die Stimmblirgerinnen und
Stimmbdurger falsch zu informieren, indem sie behaupte, Sichteinlagen bei Ban-

ken wiirden von diesen zur Vergabe von Krediten verwendet.

Es ist unbestritten — und darauf bezieht sich die zitierte Aussage auf der Website
der Deutschen Bundesbank —, dass eine Bank fiir die Kreditvergabe an einen
Kunden nicht unbedingt darauf angewiesen ist, dass sie dafiir die Spareinlage
eines anderen Kunden in derselben Hohe "weiterreichen" kann. Das wurde sei-
tens SNB auch nicht behauptet und steht auch nicht im Widerspruch zur zitierten
Aussage der SNB.

Tatsachlich muss eine Bank bei der Kreditvergabe sicherstellen, dass sie Uber
ausreichend Liquiditat verfigt, um den Kreditbetrag auszahlen zu kénnen. Wie
im Beispiel mit den Hypotheken erldutert (siehe Rz. 9), fliessen die gewahrten
Kredite zumeist zu anderen Akteuren im Bankensystem ab. Um die Uberweisun-
gen durchfiihren zu kénnen, verwendet die Bank in der Regel Mittel, die ihr dank
den bestehenden Kundeneinlagen zugeflossen sind. Wenn sie nicht Uber ent-
sprechende Mittel verfligt, muss sie sich diese auf dem Interbankenmarkt be-

schaffen.

Dennoch — und darauf bezieht sich die Aussage der SNB — sind bestehende
Kundeneinlagen (insbesondere eben auch Sichteinlagen von Kunden), die auf
der Passivseite einer Bankenbilanz gefliihrt werden, eine wesentliche Vorausset-
zung dafir, dass Banken Kredite, die auf der Aktivseite gefihrt werden, finanzie-
ren kénnen. Sind die Sichteinlagen auf der Passivseite der Bank niedrig, verrin-
gert sich das Kreditgewahrungspotenzial auf der Aktivseite (siehe dazu auch
Rz. 10). In seinem Referat vom 16. Januar 2018 (vgl. Beilage 5) hat Thomas J.

Jordan sich zudem eingehend zur Thematik der Geldschdpfung geéaussert.

Ad Ziff. 2.3: Die von der Beschwerdegegnerin 1 beflrchteten Effizienzverluste
fir den Fall, dass die gesamte Geldschdpfung zentral bei ihr stattfande und nicht

wie heute in einem zweistufigen System, haben gemass Beschwerdefiihrer
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nichts mit dem Initiativiex: zu tun. In der Tat befiirchtet die SNB dass mit der
Umsetzung der Vollgeld-in'telve Effizienzverluste einhergehen wirden. Die
nutzliche Vermittlerfunktion, dis Banken im heutigen Geldsystem erfiillen, wirde
beeintrachtigt, weil das Vollgeld-System die Buchgeldschopfung der Banken ver-
bietet und damit eben auch die zentrale Grosse Sichteinlagen als Finanzierungs-
quelle fir die Banken wegfallt (siehe dazu Rz. 41 f.). Der Initiativtext sieht im
Ubrigen vor, dass die SNB die Versorgung der Wirtschaft mit Krediten durch die
Finanzdienstleister zu gewéhrleisten habe. Die SNB wird aber kaum so gut wie
die Banken einschatzen kénnen, wie gross die Kreditmenge sein muss. Eine
zentrale Rolle der SNB bei der Kreditvergabe ist daher aus Sicht der SNB nicht
winschenswert. Das gute Funktionieren der Kreditvergabe und der Wirtschaft
ware durch politische Einflussnahme, falsche Anreize und fehlenden Wettbewerb
im Bankgeschaft beeintrachtigt. Vor allem aber wiirde die Kreditvergabe kompli-

zierter und schwerfalliger und damit ineffizienter.

Die von der SNB erwahnte Ausweichung auf andere Finanzierungsquellen in
Folge des Vollgeldsystems ist deshalb zu erwarten, weil die Initiative die Finan-
zierungsquelle der Buchgeldschdpfung verbietet. Banken kénnten nur dann Kre-
dite vergeben, wenn ihnen andere Akteure dafur Liquiditat zur Verfigung stellen.
Dadurch wiirden auch Kredite von Schattenbanken wichtiger, sprich: von Finanz-
unternehmen ausserhalb des reguldren Bankensystems. Auch ist zu erwarten,

dass auslandische Banken beginnen wirden, Frankenkredite zu vergeben.

Ad Ziff. 2.4: Es trifft zu, dass die SNB auch bei einer Annahme der Initiative nur
dem Gesetz verpflichtet wéare. Die von der SNB zum Ausdruck gebrachte Be-
sorgnis lautet indes dahingehend, dass die Aussichten auf Staatsfinanzierung
und Burgergeschenke grosse Begehrlichkeiten wecken wirden und damit gros-

ser politischer Druck auf die SNB entstehen konnte.

Ad Ziff. 2.5: Der Beschwerdefiihrer bringt vor, dass die SNB den Stimmbdrger in
die Irre fuhre, weil sie der Vollgeld-Initiaive eine Abkehr von der Zinssteuerung
hin zur Geldmengensteuerung zuschreibs. Wie die Beschwerdegegnerin 1 be-
reits vorne in den Vorbemerkungen mit Yenweis auf die bundesréatliche Botschaft
dargetan hat (vgl. Rz. 19), stiinde im Yo geld-System bei der Umsetzung der
Geldpolitik im Gegensatz zum heutige™ Sysiem nicht mehr die Zinssteuerung im

Vordergrund. Die SNB wiirde zwar £z =0 DBarlehen noch Zinsen setzen, aber
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die Geldmenge musste vcn thr im Vollgeldsystem in jedem Fall wieder direkt ge-

steuert werden.

Die Zinssteuerung ist der Geldmengensteuerung iberlegen, wenn die Geldnach-
frage schwankt. Mit dem technischen Fortschritt gibt es solche Schwankungen
immer wieder, was die Geldmengensteuerung so schwierig macht. Dies war
etwa in den 80er und 90er Jahren der Fall, als elektronische Zahlungen moglich
wurden. Aus diesem Grund ware die im Vollgeldsystem notwendige Geldmen-
gensteuerung ein Ruckschritt (siehe vorne, Rz. 14 und 19 und im Detail dazu
auch BBI 2016, S. 8489 ff.).

Ad Ziff. 2.6: Es trifft nicht zu, dass die SNB die Stimmbdirgerinnen und Stimmbdir-
ger falsch informiert, indem sie eine unzweckmassige Bilanzierung wahlt und
gleichzeitig suggeriert, dass dies eine Folge der Vollgeld-Initiative sei. Da es nir-
gendwo Vollgeld gibt, besteht auch keine entsprechend etablierte Buchhaltungs-
praxis. Aus Sicht der SNB kann ,schuldfrei“ auszugebendes Geld nur bedeuten,
dass dies zu einer Reduktion des Eigenkapitals fihren muss (siehe oben,
Rz. 36).

Dariiber hinaus ist festzuhalten, dass — abgesehen von Buchungssatzen — das
Vertrauen in ,Geld" auf dem Vertrauen in die emittierende Institution beruht.
Wenn die SNB Geld ,verschenkt, dann hat das Geld nur kraft des Rufes der
SNB einen Wert. Wenn die SNB bei der Schaffung von Geld dagegen Gegen-
werte erwirbt, wie dies heute der Fall ist, vermitteln diese Werte auf der Aktivseite
der SNB zuséatzliches Vertrauen in das von ihr ausgegebene Geld. Beim ,Ver-
schenken® kann das Vertrauen irgendwann verschwinden, insbesondere dann,

wenn ,immer mehr” verschenkt wird.

Vorbemerkungen ad Ziff. 2.7 - 2.9: Vor Bundesgericht konnen grundsétzlich nur

derjenige Sachverhalt und diejenigen Begehren Thema des bundesgerichtlichen
Verfahrens sein, die von der Vorinstanz bereits beurteilt worden sind (Art. 99 des
Bundesgerichtsgesetzes; BGG; SR 173.110; vgl. dazu HANSJORG SEILER, in:
Hansjorg Seiler/Nicolas von Werdt/Andreas Guingerich/Niklaus Oberholzer,
Stampflis Handkommentar zum Bundesgerichtsgesetz, Bern 2015, Art. 99,
Rz.2). Bei den vom Beschwerdefthrer vorgebrachten ,Interventionen von
Thomas Jordan“ handelt es sich mindesiens in zwei Fallen um echte Noven

(Ziff. 2.7 und Ziff. 2.9 der Beschwerde). Echte Noven, das heisst Tatsachen, die
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erst nach dem angefochtensn Entscheid entstanden sind, kénnen nicht durch
diesen veranlasst worden sein; sie sind daher in jedem Fall unzuldssig
(vgl. BGE 133 IV 342 E. 2.1 S. 343 f.; SEILER, Art. 99, Rz. 20). Die vom Be-
schwerdefiihrer angesprochene Mdglichkeit der nachtraglichen Erganzung einer
Beschwerdeschrift ist nicht in dem Sinne zu verstehen, dass das Verbot echter
Noven ausser Kraft gesetzt wirde. Aus diesem Grund ist auch der verfahrens-

rechtliche Antrag des Beschwerdeflhrers (vgl. Beschwerde, Ziff. V) abzuweisen.

Das vom Beschwerdeflihrer unter Ziff. 2.7 der Beschwerde angefiihrte Referat
datiert vom 3. Mai 2018 und das unter Ziff. 2.9 referenzierte Interview datiert vom
4. Mai 2018. Beide Ausserungen von Thomas J. Jordan sind somit nach dem
angefochtenen Urteil vom 2. Mai 2018 entstanden; als solche sind sie nach dem

Gesagten im vorliegenden Beschwerdeverfahren unbeachtlich.

Die SNB wird im Folgenden dennoch aufzeigen, dass die vom Beschwerdeflhrer
unter Ziff. 2.7 - 2.9 aufgefiihrten Vorwirfe nicht zutreffen, sondern der Prasident
der SNB vielmehr stets sachlich, verhédltnismassig und transparent Uber die an-

stehende Abstimmung zur Vollgeld-Initiative informierte.

Ad Ziff. 2.7: Die SNB und ihr Prasident betreiben keinen Abstimmungskampf,
sondern erachten es als ihre Pflicht, die Stimmburgerinnen und Stimmbdrger klar
und verstandlich tUber die moglichen Folgen der Vollgeld-Initiative zu informieren.
Als sachkundige und unabhangige Zentralbank der Schweiz obliegt es ihr gerade
bei komplexen Materien wie der vorliegenden, die 6ffentliche Meinungsbildung

zu erleichtern.

Betreffend die Vorwiirfe des Beschwerdefiihrers, wonach Thomas J. Jordan die
in den Ziff. 2.1 - 2.6 der Beschwerde dargestellten ,rechtswidrigen Interventio-
nen“ wiederhole und diese sogar zuspiize, kann auf die vorstehenden Ausflh-
rungen zu den jeweiligen Ziffern der Beschwerde verwiesen werden. Es ist ins-
besondere nichts daran auszusetzen, dass die SNB bzw. Thomas J. Jordan da-
von ausgehen, dass Devisenkéaufe bei Annahme der Initiative nicht mehr moglich
sein wiirden (vgl. vorne, Rz. 37). Deviserkaufe sind im Initiativtext nicht vorge-
sehen und wirden diesem auch zuwiderlaufen, weil die geldpolitischen Instru-
mente (schuldfreies In-Umlauf-Bringer: von Geld und Gewéhrung von Darlehen
an die Banken) abschliessend aufgezZ™~ werden. Die verschiedenen Wege der

Geldschépfung werden von Thomas <. Jardan sodann auch nicht ,geleugnet’,




55

56

57

58

(vgl. Beilage 5, S. 3).

Ad Ziff. 2.8: Der Préasident der SNB ist in keinem Abstimmungskomitee Mitglied.
Ebenso wenig werden von der SNB Abstimmungskomitees finanziell unterstitzt.
Bei dem vom Beschwerdefiihrer angefiihrten Zitat handelt es sich um ein Zitat
aus einer alteren Rede von Thomas J. Jordan. Das verwendete Foto ist ein offi-
zielles Foto des Prasidenten, welches auf der Website der SNB zur Verwendung
durch die Medien bereitgestellt wird. Die Verwendung solcher Zitate und Fotos
kann generell nicht verboten werden. Von einer aktiven Mitwirkung an einem

Nein-Komitee kann jedoch von vornherein keine Rede sein.

Ad Ziff. 2.9. Der Beschwerdeflhrer fuhrt zum interview von Thomas J. Jordan
vom 4. Mai 2018 an, dass er darin die ,oben ausgefiihrten rechtswidrigen Inter-
ventionen“ wiederholen wiirde. Es bleibt unklar, auf welche ,rechtswidrigen In-
terventionen” sich der Beschwerdefiihrer dabei bezieht. Jedenfalls kann an die-

ser Stelle ebenfalls auf die vorstehenden Ausflihrungen verwiesen werden.

Zum Ausdruck ,Verscherbeln des Tafelsilbers” ist sodann anzumerken, dass sich
dieser auf die ,schuldfreie Geldschdpfung bezieht. Heute erwirbt die SNB mit
,Geld“ Aktiven und die Ertrage werden hernach Bund und Kantonen ausgeschut-
tet. Der Wert dieser Aktiven (das ,Tafelsilber” der SNB) berechnet sich aus dem
gesamten kinftigen Einkommensstrom, den sie generieren. Die SNB halt den
Wert und verteilt die Ertrage auf diesen Aktiven. ,Schuldfreie® Geldschépfung
wiirde hingegen bedeuten, dass die SNB keine Vermogenswerte und die damit
verbundenen kinftigen Einkommensstrome erwerben wiirde, sondern den ge-

samten Wert direkt verschenken — und damit verscherbeln — wiirde.
FAZIT

Die vorstehenden Ausfilhrungen erhellen, dass sich sowohi die SNB wie auch
der Direktoriumsprasident im Rahmen ihrer Informationstétigkeit stets grund-
rechtskonform und insbesondere in Beachtung der Wahl- und Abstimmungsfrei-
heit (Art. 34 Abs. 2 BV) verhalten haben. Sie haben ihren eigenen Standpunkt
klar und in einer fir die breite Offentlichkeit verstandlichen Weise dargelegt. Sie
haben ausdriicklich darauf hingewiesen, dass sie das Ziel der Finanzstabilitat mit

den Initianten teilen, dass jedoch andere Mittel als Vollgeld besser geeignet sind,
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um dieses Ziel zu erreichsn. Die SNB hat zu keinem Zeitpunkt Gber den Zweck
und die Tragweite der Velige d-initiative falsch informiert, sondern vielmehr deren
mdgliche Folgen flir das heutige Geldsystem und die SNB dargestellt. Solcherlei
Darlegungen sind bei der vorliegenden Thematik immer auch mit schwierigen
Einschatzungen verbunden. Prognosen haben die SNB und ihr Prasident jeder-
zeit sorgfaltig und unvoreingenommen getroffen und mit nachvollziehbaren Ar-

gumenten unterlegt (vgl. etwa vorne, Rz. 43).

Sodann unterstitzen weder die SNB noch ihr Prasident irgendwelche Abstim-
mungskampagnen oder sind Mitglieder eines Abstimmungskomitees. Informati-
onen ergingen und ergehen lediglich in Referaten und Interviews bzw. iber die

Internetseite der SNB.

Die Informationen seitens der SNB und ihres Prasidenten zu den beflrchteten
Auswirkungen der Vollgeld-Initiative erfolgten und erfolgen damit stets transpa-
rent und haben alleine zum Zweck, das Verstandnis der Stimmbdlrgerinnen und
Stimmblirger fiir eine komplexe Materie zu férdern und damit den umfassenden

Prozess der freien Meinungsbildung zu unterstutzen.

Somit entspricht die Informationstéatigkeit der SNB bzw. ihres Prasidenten im Ab-
stimmungskampf um die Vollgeld-Initiative den Geboten der Sachlichkeit, Trans-
parenz und Verhaltnisméassigkeit. Ein Schweigen bzw. passives Verhalten der
SNB im Vorfeld zur vorliegenden, sie unmittelbar betreffenden Abstimmung,

ware nicht zu verantworten.

Insgesamt ergibt sich, dass die SNB und ihr Président durch ihre sachliche,
transparente und verhaltnismassige Informationstatigkeit zum freien und umfas-
senden Prozess der Meinungsbildung rund um die Vollgeld-Initiative beigetragen
haben. Die Garantie der Wahl und Abstimmungsfreineit gemass
Art. 34 Abs. 2 BV ist damit nicht veretz.

Freundliche Griisse

Prof. Dr. iur. Isabelle Haner
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