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So hängt die Schweiz alle ab
Kostenwahrheit statt Subventionen in der Klima- und der Verkehrspolitik würde dem Staat grosse Mehreinnahmen 
 verscha� en. Damit liessen sich verzerrende und problematische Steuern senken. REINER EICHENBERGER

Mit 2020 beginnt ein neues Jahrzehnt. Was bringt 
es uns? Für die Schweiz geht es darum, ihre 
hohe Wettbewerbsfähigkeit und Lebensquali-

tät zu erhalten – unter den drei globalen Megatrends 
 Klimawandel, Digitalisierung und Gleichstellung der 
Geschlechter sowie der Lebensformen. 

Der Klimawandel wird sich langsam, aber stetig zu-
nehmend auf unsere Lebensqualität auswirken. Aller-
dings werden seine Folgen durch Anpassung abge-
schwächt und von den allgemeinen gesellschaftlichen 
und technischen Entwicklungen teils weit übertrof-
fen. Die Klimapolitik hingegen droht 
schnell schwerwiegende Schäden zu 
verursachen. Bisher setzen alle Länder 
mit aktiver Klimapolitik statt auf Kos-
tenwahrheit durch eine allgemeine, 
angemessene CO2-Steuer auf völlig 
 ineffi ziente Regulierungen, Verbote, 
Abgaben mit vielen Ausnahmen und 
riesige Subventionen. Dies bringt 
dem Klima wenig, aber hohe wirt-
schaftliche und gesellschaftliche Kos-
ten und uns allen mehr Einengung, 
Kontrolle und Überwachung. 

Die Digitalisierung bewirkt gleich-
zeitig, dass der Staat die Bürger immer 
billiger überwachen und kontrollie-
ren kann. Allgegenwärtige Überwa-
chungskameras mit Gesichtserken-
nung, Big Data, Datenaustausch, 
künstliche Intelligenz, Algorithmen 
und explodierende Computerleistung erlauben es 
dem Staat bald, die Bürger und die Wirtschaft fl ächen-
deckend zu kontrollieren.

Die Welt – ein Bürgergefängnis
Die zunehmende Überwachung ist ein globales Prob-
lem, auch für Unbescholtene. Erstens ist in den meisten 
Ländern der Staat nicht gutartig, sondern durchsetzt 
von Politikern und Administratoren, die eigene Ziele 
verfolgen und die neue Kontrollmacht gegen Opposi-
tion und Volk ruchlos einsetzen. Zweitens gibt es auch in 
echten Demokratien Politikversagen zuhauf – viele Ge-
setze und Normen sind alles andere als optimal. Wenn 
sie infolge Digitalisierung immer besser durchgesetzt 
werden können, ist das nicht gut, sondern oft schlecht. 
Drittens analysieren die Staaten die immer stärker an-
schwellende Datenfl ut mit undurchschaubaren Algo-
rithmen, oft stichprobenmässig und vor allem für Bür-
ger und Firmen, die sich der Staatsmacht zu entziehen 
oder zu widersetzen versuchen. Regierungen und Ver-
waltung werden dereinst für jeden Bürger über viele 
richtige und falsche kompromittierende Informationen 
verfügen. Bei fast allen fi ndet sich Strafbares, wenn ihre 
Daten nur umfassend genug analysiert werden. So wird 

die Rechtsgleichheit ausgehebelt: Entscheidend ist nicht 
mehr, wie sich Menschen und Unternehmen verhalten, 
sondern ob ihre Daten genauer analysiert werden. 

In vielen Ländern werden Regierung und Verwaltung 
ihre neue Macht grob missbrauchen. Für die Schweiz 
 eröffnet sich dadurch eine grosse neue Chance: Sie 
kann ihre Wettbewerbsfähigkeit und Attraktivität für 
leistungsfähige Unternehmen und Menschen enorm 
steigern, indem sie die Datenfl ut nicht zum Nachteil, 
sondern zum Vorteil der Bürger nutzt. Dafür müssen 
die Bedingungen und die Anreize von Regierungen und 

Verwaltungen so ausgestaltet wer-
den, dass Daten- und Machtmiss-
brauch unwahrscheinlicher wird. 
Das bedingt zweierlei. 

Erstens ein politisches System, 
das weniger zu Datenmissbrauch 
neigt. Dafür hat die Schweiz mit 
ihren guten und wettbewerblichen 
politischen Institutionen – insbe-
sondere der direkten Demokratie, 
dem kleinräumigen Föderalismus 
und der Direktwahl der meisten 
 Regierungen – sehr gute Vorausset-
zungen. Es gilt, diese Institutionen 
nicht nur zu bewahren, sondern zu 
stärken und auszubauen.

Zweitens sollte die Politik selbst 
möglichst wenig kontrollintensiv 
sein. Das führt zurück zur Klima-
politik: Je stärker ein Land seine 

 Klimapolitik auf Geboten, Verboten, komplizierten Re-
gulierungen, Abgaben mit vielen Ausnahmen und Sub-
ventionen aufbaut, desto stärker muss es seine Bürger 
überwachen. Kostenwahrheit dank einer einfachen 
CO2-Steuer auf allen fossilen Energieträgern bringt 
 hingegen Klimaschutz ohne Überwachung. Das Gleiche 
gilt für alle andere Politikbereiche, etwa die Verkehrs-
politik: Statt der heutigen Gebote, Verbote, Regulierun-
gen und Subventionen brauchen wir Kostenwahrheit 
für alle Verkehrsteilnehmer durch einerseits Internali-
sierung der externen Kosten durch Umweltbelastung, 
Lärm, Unfälle und Staus über elektronisches Road Pri-
cing und andererseits Aufhebung der Subventionen 
des öffentlichen Verkehrs. Das bringt weniger Umwelt-
belastung und Zersiedelung, fl üssigeren Verkehr, und 
das alles bei weniger Kontrollaufwand, Datenfl ut und 
schliesslich Datenmissbrauch.

Kostenwahrheit statt Subventionen in der Klima- 
und der Verkehrspolitik bringt dem Staat grosse Mehr-
einnahmen, hohe Minderausgaben und eine starke Ent-
lastung von Kontroll- und Überwachungsaufgaben, also 
insgesamt riesige Budgetüberschüsse. Wie sollen sie 
 verwendet werden? Die einfache ökonomische Regel ist 
die folgende: Die staatlichen Mittel sollen bestmöglich 
verwendet werden. Was heisst das konkret? Oft wird ar-

gumentiert, sie sollten ganz an die Bürger zurückgege-
ben werden, durch Kopfzahlungen oder Steuersenkun-
gen. Ich halte Folgendes für richtig: Die herkömmliche 
Finanzierung des Staates durch Einkommens- und 
Mehrwertsteuern bringt sehr grosse gesellschaftliche 
Kosten durch Marktverzerrungen und Minderung von 
Leistungsanreizen. Lenkungssteuern und Kostenwahr-
heit hingegen entzerren die Märkte. Die Finanzierung 
von Staatsleistungen mit Lenkungssteuern ist deshalb 
billiger als mit normalen Steuern. Entsprechend kann 
ein kleiner Teil der Einnahmen für zusätzliche Staats-
leistungen ausgegeben werden. Der grosse Rest der Ein-
nahmen sollte aber für Steuersenkungen eingesetzt wer-
den, und zwar zur Senkung der Steuern, die besonders 
grosse Verzerrungen und Probleme verursachen. 

Deshalb schlage ich vor, sie zur Anpassung an den 
dritten Megatrend einzusetzen: Die Gleichstellung der 
Geschlechter und der Lebensformen bedingt die steuer-
liche Gleichstellung von Ehe-, Konkubinats-, Einverdie-
ner- und Doppelverdienerpaaren sowie eine angemes-
sene Ausgestaltung der Abzüge für Kinderbetreuung 
und der Krippensubventionen. Diese Ziele wurden bis-
her nicht erreicht, weil die Ursache für all die Ungleich-
heiten nicht angegangen wurde: Besteuert wird heute 
nur Marktarbeit, aber nicht Hausarbeit. Deshalb sind 
die Anreize der einzelnen Bürger, im Markt zu arbeiten, 
nach unten verzerrt, die Anreize des Staates, die Bürger 
mit sozialem Druck und Subventionen in die Markt-
arbeit zu locken, aber gross.

Haus- und Marktarbeit gleichstellen 
Somit gilt es, Haus- und Marktarbeit steuerlich gleich-
zustellen. Dafür muss entweder Hausarbeit besteuert 
oder Marktarbeit entlastet werden. Ich vertrete Letzte-
res. Allen Steuerpfl ichtigen soll ein Steuerabzug für die 
infolge ihrer Marktarbeit entfallende Hausarbeit ge-
währt werden, also ein Abzug von beispielsweise 30 Fr. 
pro tatsächlich geleistete Marktarbeitsstunde. Ein sol-
cher Abzug könnte auf allen geleisteten Stunden oder 
nur einer bestimmten Stundenzahl pro Jahr oder auch 
nur auf den eine gewisse Mindestzahl überschreitenden 
Marktarbeitsstunden gewährt werden.

Mit diesem Modell würde die Ungleichheit zwischen 
verschiedenen Haushaltstypen und Lebensformen eli-
miniert und würden die Anreize, im Markt statt im 
Haushalt zu arbeiten, massiv gestärkt. Das brächte Wirt-
schaftswachstum, längerfristig mehr Steuereinnahmen, 
und die Subventionen für die Kinderkrippen könnten 
stark reduziert werden. Und wichtig: Es bräuchte kaum 
neue Daten für die Überwachung. Entsprechend gäbe 
es auch kein Risiko von Freiheitsverlust durch Staats-
intervention und Datenmissbrauch.

Reiner Eichenberger ist Professor für Theorie der Finanz- 
und Wirtschaftspolitik an der Universität Freiburg i. Üe.

Man muss kein hartge-
sottener Fan von Gold – 
ein «Goldbug» – sein, 
um den steigenden Preis 
des Edelmetalls zu 
goutieren. Geld auf 
dem Konto wie 
auch Staatsanlei-
hen rentieren in 
der Schweiz we-
niger als nichts. 
Aktien erscheinen 
teuer. Und in der 
Vergangenheit 
konnte sich Gold 
bei Nervosität an 
den Börsen gut hal-
ten (vgl. Seite 17).

Der Aufwärts-
trend beim Edel-
metall veranlasst 
viele Anleger nun, 
mehr ins Portfolio 
umzuschichten. 
Als Versicherung hat Gold eine ge-
wisse Berechtigung. Aber eine Garan-
tie, dass dies auch der Performance 
des Portfolios helfen wird, kann es 
nicht geben. Auf lange Sicht ist man 
in der Vergangenheit mit Aktien bes-
ser gefahren. Da es auf das Edelmetall 
weder Dividenden noch Zinsen gibt, 
bleibt für Goldanleger allein die Hoff-
nung, dass es auch in Zukunft genug 
Nachfrage nach Gold gibt.

Wie eine Versicherung kostet der 
Schutz durch die Positionierung in 
dem Edelmetall etwas an Perfor-
mance. Eine Simulation über die ver-
gangenen fünfundvierzig Jahre zeigt 
eine etwas kleinere Rendite, wenn 
man einen hohen Goldanteil von 
20% einem diversifi zierten Portfolio 
 beigefügt hat. Berechnungen der 
Bank J. Safra Sarasin resultieren in 
einer optimalen Goldallokation von 
13% – das  wäre risikoadjustiert am 
effi zientesten. Doch zu Recht schre-
cken auch die Strategen von Sarasin 
vor solch einem hohen Anteil zurück.

Denn über die Jahre schont solch 
eine Versicherung zwar die Nerven, 
aber durch den Zinseszinseffekt 
macht selbst ein auf den ersten Blick 
vernachlässigbar kleiner Perfor-
mancerückgang grosse Summen aus. 
Dieser Kosten sollten sich Anleger 
 bewusst sein – trotz des wohl noch 
 einige Zeit anhaltenden Goldfi ebers.

Man muss kein hartge-
sottener Fan von Gold – 
ein «Goldbug» – sein, 
um den steigenden Preis 
des Edelmetalls zu 

 Geld auf 
dem Konto wie 
auch Staatsanlei-
hen rentieren in 
der Schweiz we-
niger als nichts. 
Aktien erscheinen 
teuer. Und in der 
Vergangenheit 
konnte sich Gold 
bei Nervosität an 
den Börsen gut hal-
ten (vgl. Seite 17).

Der Aufwärts-

Die Europäische Zentralbank (EZB) 
macht Ernst mit der Überprüfung ihrer 
Arbeit. Bis Ende des Jahres soll eine neue 
geldpolitische Strategie feststehen, ver-
sprach EZB-Präsidentin Christine La-
garde am Donnerstag nach der Sitzung 
des Zentralbankrats. Damit hält sie am 
ehrgeizigen Plan fest, den sie im Dezem-
ber in Aussicht gestellt hatte. Kein Stein 
werde ungeprüft liegen bleiben, sagte sie 
damals, und das hat sie nun wiederholt.

Details gab Lagarde nicht bekannt. 
Nur so viel: Es sollen alle gehört werden. 
Nicht nur Notenbanker und Experten 
von Universitäten, Think Tanks und der 
Finanzbranche, sondern auch die Be-
völkerung. Dazu würden die nationalen 
Notenbanken im Laufe des Jahres syste-
matisch vor Ort Meinungen einholen.

Eine Überholung der geldpolitischen 
Strategie ist längst fällig. Siebzehn Jahre 
sind vergangen, seit die EZB ihre Stra-
tegie das letzte Mal angepasst hat. Seit-
her greift die Zentralbank immer tiefer 
in den Giftschrank, um ihrem Ziel, im 
Euroraum Preisstabilität zu garantie-
ren, nachzukommen.

Der gesetzliche Auftrag, Preisstabilität 
im Währungsraum zu garantieren, bleibt. 
Ihn hat der Gesetzgeber festgelegt, und 
das fällt nur in seinen Kompetenz-
bereich. Aber die Umsetzung zu regeln, 
ist Aufgabe der Zentralbank. Während 
das Ziel ursprünglich darin bestand, eine 
zu hohe Infl ation zu verhindern, kämpft 
die EZB seit Jahren dagegen an, dass die 
Teuerung zu niedrig ausfällt. Wertschrif-
tenkäufe (QE) und Minuszinsen sind als 
Instrumente hinzugekommen. Ausser-

dem hat sich die EZB wichtige neue Auf-
gaben aufgehalst, in Sachen Banken-
aufsicht und in der makroprudenziellen 
Überwachung. Insofern heissen alle 
Marktteilnehmer die Absicht der EZB-
Chefi n willkommen, die Strategie den 
neuen Herausforderungen anzupassen.

Die Sorge besteht nur, dass die EZB 
sich dabei übernimmt. Stellvertretend 
für diese Skepsis ist der Anspruch der 
Präsidentin, neue Ziele zu integrieren, 
wie die Verhinderung des Klimawandels. 
Die EZB soll künftig ökologisch nachhal-
tiger agieren oder auf Neudeutsch gemäss 
Environment Social Governance. Wandelt 
sich die EZB zu einer ESG-ZB?

Lagarde führte beispielsweise die Un-
ternehmensanleihen an, die im Rahmen 
des Wertschriftenkaufprogramms erwor-
ben werden. Es sei zu prüfen, ob man 
hier ESG-Kriterien anwenden könne. 
Grünes QE kann nicht die Aufgabe der 
EZB sein. Bereits haben sich Noten-
bankvertreter zu Wort gemeldet, die da-
vor warnen, ein zyklisches Instrument 
wie die Geldpolitik zu eng mit struktu-
rellen Phänomenen wie dem Klima-
wandel zu verbinden. Auch investiert 
die EZB nicht in die Realwirtschaft wie 
die Europäische Investitionsbank oder 
die Strukturfonds der EU.

Lagarde machte an der Medienkonfe-
renz klar, dass alles geprüft werde. Man 
müsse offen sein. Sie argumentiert, wer 
die Chance verpasse, Neues zu versu-
chen, scheitere schon von vornherein. 
Und sie besteht darauf: Die Frage der 
Nachhaltigkeit werde ein wichtiger Be-
standteil der kommenden Debatte sein.

Die Gesundheitskosen, und damit die 
Krankenkassenprämien, steigen seit 
 Jahren und Jahrzehnten mehr oder 
 weniger ungebrochen. Die Politik war bis 
heute nicht in der Lage, auch nur 
 halbwegs griffi ge Massnahmen zur 
 Ein dämmung des Kostenwachstums zu 
 beschliessen und umzusetzen. Das öffnet 
den Raum für simple Patentlösungen, die 
das Problem auf vermeintlich einfache 
Art und Weise zu lösen versprechen.

Derzeit sind zwei Vorstösse in diesem 
Sinn hängig, sie wollen sich das Vakuum 
zunutze machen. Die SP reichte ihre 
 Prämien-Entlastungs-Initiative mit rund 
118 000 Unterschriften ein. Das Anliegen 
scheint populär: Die Initiative verlangt, 
dass die Krankenkassenprämie nicht 
mehr als 10% der verfügbaren Einkom-
mens ausmachen darf.

Übersteigen die Prämien diesen Wert, 
ist den Betroffenen mit staatlichen 
 Prämienverbilligungen unter die Arme 
zu greifen. Die SP schätzt, dass dies pro 
Jahr Zusatzkosten von drei bis vier Mil-
liarden Franken verursacht. Wie das Geld 
aufzubringen wäre, lässt sie offen.

Das ist eine reine Symptomtherapie, 
die Ursachen der Kostensteigerungen 
werden nicht einmal ansatzweise ange-
gangen. Die Kosten für die öffentliche 
Hand würden dafür markant steigen. 
Mindestens zwei Drittel der Zusatz-
kosten hätte der Bund zu tragen, der Rest 
die Kantone. Mit der Initiative würde 
eine neue Umverteilungsmaschine in 
Gang gesetzt. Dieser Weg führt in die von 
der Linken traditionell angestrebte Ein-
heitskrankenkasse.

Noch im Sammelstadium befi ndet sich 
die Kostenbremse-Initiative der CVP. 
Demnach dürfen sich die Kosten der 
 obligatorischen Krankenversicherung nur 
im Gleichschritt mit den durchschnitt-
lichen Löhnen entwickeln. Überschiesst 
die reale Entwicklung, muss eine Kosten-
bremse greifen. Wie diese auszugestalten 
ist, wann sie wie greifen soll – das ist alles 
offen. Auch dieser Weg setzt nicht an den 
Ursachen an, sondern will im Wesent-
lichen einen Kostenplafond defi nieren. 
Auch er führt in die Irre und zu einem 
noch stärkeren staatlichen Engagement. 

Beide Initiativen schlagen simple 
 Kuren für ein komplexes Problem vor, 
beide Vorschläge weisen letztlich in Rich-
tung einer Verstaatlichung des Gesund-
heitswesens. In diesem Fall würden die 
Kosten erst recht explodieren. Das Nach-
sehen hätten in erster Linie diejenigen, 
denen die Initiativen zu helfen vorgeben 
– die mittleren und unteren Einkommen.

So lässt sich das Gesundheitswesen 
nicht reformieren. Es braucht zweierlei: 
erstens mehr Wettbewerb. Stichwort ist 
etwa die Aufhebung des Vertragszwangs 
zwischen den Versicherern und den Leis-
tungserbringern. Zweitens sind organi-
satorische Massnahmen dringend. Ge-
meint ist etwa die monistische Finan-
zierung der Gesundheitsleistungen, alles 
soll aus einer Hand fi nanziert werden. Da 
ist im Parlament eine Lösung unterwegs. 
Ob sie allerdings zum Tragen kommt, ist 
noch offen. Das Gesundheitswesen kann 
nur mit derartigen Massnahmen refor-
miert werden. Schritte in Richtung einer 
Staatsmedizin dagegen sind fatal.

Von der EZB zur ESG-ZB?
Ehrgeizige Ziele für die Euro-Geldpolitik. ANDREAS NEINHAUS

Gesundheitspolitische Irrwege
Die hängigen Initiativen lösen die Probleme nicht. PETER MORF

ALEXANDER TRENTIN 
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Goldanlagen

Goldfi eber

«Die Analyse» umfasst Aktienanalysen 
und Anlageempfehlungen zu den 
wichtigsten an der Schweizer Börse 
kotierten Unternehmen. Das Research 
der «Finanz und Wirtschaft» bietet 
eine klare Einschätzung mit den Ein-
stufungen «Kaufen», «Halten» und 
«Verkaufen» zu einem Bruchteil der 
marktüblichen Kosten. Alle Analysen 
sind in einer Online-Datenbank und 
als druckoptimierte PDF-Dokumente 
zugänglich. E-Mail-Benachrichtigungen 
informieren sofort bei Empfehlungs-
änderungen. Mehr Informationen auf 
analyse.fuw.ch

Zum FuW-Risk-Portfolio aus Schweizer 
Aktien gesellt sich neu das Value-Port-
folio mit einer internationalen Ausrich-
tung. Beide Aktienkörbe werden seit 
Jahren in der «Finanz und  Wirtschaft» 
publiziert und haben einen  langen 
 Erfolgsausweis. Jetzt können  Anleger 
 direkt in die Portfolios investieren, und 
zwar mit den Anlagezerti� katen, die an 
der Börse SIX Swiss Exchange gehan-
delt werden. Mehr Informationen auf 
fuw.ch/invest

Investieren 
leicht gemacht

 «Die Politik sollte 
möglichst wenig 
 kontrollintensiv sein.»


