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Neun von zehn Franken werden von privaten Banken in
Umlauf gebracht - per Knopfdruck und aus dem Nichts.
Das birgt Risiken. Die Vollgeld-Initiative will das andern.

Finanzblasen
die Luft ablassen

von Stefan Michel

ngenommen, Sie briduchten

einen grosseren Geldbetrag,

vielleicht, weil Sie ein Haus

kaufen wollen. Nun stellen Sie
sichvor, ein Unbekannter wiirde Thnen das
Geld vorschiessen. Nicht, indem er es
Thnen in einem Koffer {ibergibt. Er schreibt
einfach den Betrag auf ein Papier, zusam-
men mit dem Vermerk, der Besitzer dieses
Papiers konne den Barbetragjederzeit bei
ihm abholen. Das wirkt wenig vertrauens-
wiirdig, nicht?

Undwaswiirden Sie davon halten, wenn
Sie erfiihren, dass Ihr Geldgeber ein passi-
onierter Gliicksspieler ist, der regelméssig
riskante Wetten eingeht? Nun, so dhnlich
funktioniert die Kreditvergabe der Bank,
bei der Sie tatsdchlich den Hypothekar-
kredit fiir Thr Wohneigentum aufnehmen.

Wenn die Bank Sie flir kreditwiirdig hélt,
dann schreibt sie Thnen den vereinbarten
Betrag auf Threm Konto gut. Sie braucht
dazu weder darauf zu warten, dass in der
gleichen Hohe neue Ersparnisse bei ihr
hinterlegt werden, noch dass geniigend
andere Schuldner ihren Kredit zu dem
Zeitpunkt zuriickzahlen oder Zinsen in der
Hohe Thres Darlehens entrichten. Elektro-
nisches Buchgeld konnen die Banken nach
eigenem Gutdiinken in die Welt setzen.

Ein Kredit iiber eine Million Franken
bedeutet: Die Bank setzt auf Threm Konto
die Zahl 1000000 ein. Fertig. Das Geld
wird nirgends hergeholt oder abgebucht.
Es entsteht per Knopfdruck. Der Kredit-
nehmer kann mit dieser Zahl sein neues
Heimbezahlen.

Banken schopfen also Geld, indem sie
Kredite gewédhren, und sie tun es solange
und in dem Umfang, wie sie glauben,
dass ihre Schuldner ihre Zinsen dafiir
entrichten und den Kreditim vereinbarten
Zeitraum zuriickzahlen. 9o Prozent der
gesamten Geldmenge, die sich in der
Schweiz im Umlauf befindet, ist elektroni-
sches Buchgeld.

Die Schweizerische
Nationalbank kontrolliert
nur zehn Prozentdes
Frankens, der Rest sind
Zahlenwerte auf Konti.

Die Schweizerische Nationalbank, der
gemass Artikel 99 der Bundesverfassung
als Vertreterin des Bundes alleine das
Recht zusteht, Miinzen und Banknoten
auszugeben, kontrolliert nur das Bargeld
und damit gerade mal zehn Prozent der
kursierenden Schweizer Franken. Der Rest
sind Zahlenwerte auf Bankkonti.

Die zwei Seiten des Frankens

Mathias Binswanger, Professor fiir
Volkswirtschaftslehre an der Fachhoch-
schule Nordwestschweiz und Privatdozent
an der Universitit St. Gallen, bringt es im
Titel seines Buches auf den Punkt: «Geld
aus dem Nichts - Wie Banken Wachstum
ermoglichen und Krisen verursachen».

Das sind die zwei Seiten des Frankens, wie
er heute im Umlauf ist: Er machte den
Wohlstand erst moglich, den wir heute
haben, denn ohne Kredit von der Bank
hitte den Unternehmen das Geld gefehlt,
um zu expandieren, Arbeitsplitze zu schaf-
fen, Steuern zu zahlen.

Die Kehrseite ist die Tendenz der
Banken, in der Boom-Phase zu viele Kredi-
te zu vergeben und in der Krise den Geld-
hahn zuzudrehen und diese damit zu ver-
schirfen. Spekulationsblasen wie jene im
US-amerikanischen Immobilienmakt wer-
den umso grosser, je mehr Geld von den
Banken zur Verfiigung gestellt wird.

Den Ursprung dieses Systems ortet
Binswanger in England im 17. Jahrhundert.
Damals begannen findige Geschiftsleute,
zuerst Edelmetall durch Schuldscheine
und schliesslich Banknoten zu ersetzen.
Niéchste Stufe war, dass sie Geld verliehen,
welches sie gar nicht besassen. Solange
sie genligend Kunden hatten und Geld
stdndig ein- und ausging, gerieten sie nie
in Zahlungsnot. Erstwenn alle, die Geld zu-
gute hatten, dieses gleichzeitig bezichen
wollten, hatten sie ein Problem.

Das Gleiche passiert heute in Landern,
in denen die Wihrung abstiirzt, oder bei
Banken, bei denen die Spareinlagen nicht
mehr als sicher gelten: Die Menschen
stromen in Scharen an die Schalter und
verlangen die Auszahlung ihrer Ersparnis-
se. Die Bank hataber lingstein Mehrfaches
dessen, was sie an Spareinlagen verwaltet,
an andere ausgeliechen und kann nicht be-
zahlen. Der «Bank Run» ist der Albtraum
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Fiir ein neues Geldsystem: Helvetia und Tell unterschreiben auf dem Bundesplatz die Vollgeld-Initiative.
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jedes Geldhauses. Entweder geht es dabei
bankrott oder der Staat greift ein, iiber-
nimmt die Schulden der Bank und vertros-
tetdie Sparer auf spiter.

«Seit4o00Jahren kommtesimmerwieder
zu Finanzkrisen, weil Banken einen Hang
zum Exzess haben», erklirt Binswanger im
Gespriach. Um die Wende vom 19. ins
20. Jahrhundert wurden Zentralbanken
wie die Schweizerische Nationalbank
geschaffen, um den Prozess der Papiergeld-
schopfung zu kontrollieren. Doch schon
bald fanden die Banken einen Weg darum
herum. Schecks und Bezahlung durch
direkte Uberweisung von Bankkonto zu
Bankkonto waren die Mittel dazu. Bezeich-
nenderweise bezahlen die Banken unterei-
nanderimmer mitechtem Geld oderindem
sie einander Teile ihrer Nationalbankreser-
ven liberschreiben. So gross ist das Vertrau-
en der Banken inihr eigenes System.

Krisensicheres Geld

Am 1. Dezember iibergab eine Gruppe
gesetzter Herren vom Verein Monetére
Modernisierung (MoMo) der Bundeskanz-
lei 111819 beglaubigte Unterschriften fiir
die Vollgeld-Initiative. Thr oberstes Ziel:
das Finanzsystem sicherer zu machen.

Reinhold Harringer ist Vorstands-
mitglied und Pressesprecher. Er hatan der
Universitét St. Gallen seinen Doktor der
Okonomie gemacht und leitete wihrend
22 Jahren das Finanzamt der Stadt St. Gal-
len. Er stelltklar: «Wirwollen einen Zustand,
von dem die meisten Leute meinen, dass er
schon existiere: Das gesamte Geld soll, wie
jetztdie Noten oder Miinzen, von der Natio-
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nalbank hergestellt werden. Banken sollen
nur Geld verleihen, das sie von Sparern, den
Aktiondren oder von der Nationalbank zur
Verfligung gestelltbekommen.»

Vollgeld heisst das Zahlungsmittel, das
im Gegensatz zum heute dominierenden
Buchgeld der Banken ausschliesslich
durch die Nationalbank in Umlauf ge-
brachtwird.

Die Initianten sind nicht
gegen den Kapitalismus.
Siewollen nur, dass die
Nationalbank alleinige
Herriniiberdas Geldin
der Schweizist.

«Die Idee ist radikal, aber nicht offen-
sichtlich absurd», urteilt Urs Birchler, Pro-
fessor fiir Banking an der Universitit
Ziirich. Er spielt darauf an, dass die Idee
desVollgelds wihrend der Weltwirtschafts-
krise in den Dreissigerjahren von angese-
henen Okonomen propagiert wurde.

Auchim Komitee der Vollgeld-Initiative
engagieren sich keine jugendlichen Idea-
listen a la Occupy Wallstreet, sondern Uni-
Professoren der Okonomie und des Rechts,
die meisten in der zweiten Hélfte ihrer Kar-
riere. Sie liben keine Fundamentalkritikam
Kapitalismus, sie wollen lediglich, dass die
Nationalbank wieder alleinige Herrin tiber
das Geld in der Schweiz wird.

Fiir die Banken wiirde dies bedeuten,
dass sie nur noch Geld ausleihen konnen,
das bei ihnen als Spareinlage deponiert
wurde, das sie als Eigenkapital besitzen
oder von ihren Aktionéren zur Verfiigung
gestellt bekommen. Zusitzlich konnen sie
Darlehen von der Nationalbank erhalten
und so zusitzliche Kredite vergeben.

Riskantes Investment Banking und
Spekulation mit Milliarden-Betrdgen am
Finanzmarktwiirden massiv eingeschrankt.
Der Gewinn aus dem Geschéft mit neu ge-
schopftem Geld bliebe beim Bund. Heute
streichen ihn die Banken ein, indem sie
Schuldzinsen verlangen - fiir die Kredite,
die sieim Prinzip aus der Luft greifen.

In den Worten der Wirtschaftswissen-
schaften klingt das Geschift der Banken
weniger brisant. Professor Urs Birchler
erklart: «Die Bank nimmt Spareinlagen entge-
genund legtdieselangfristigund zinstragend
an. Sie verspricht den Sparern, dass sie ihr
Geld jederzeit zuriickerhalten, wenn sie dies
wiinschen. Das geht nur, wenn nicht alle
gleichzeitig ihr Geld zuriick haben wollen.»

Indem die Bank Kredite gegen Zinsen
vergibt, kann sie den Sparern Zinsen zahlen.
Die Differenz zwischen den Soll- und
Habenzinsen minus der Kosten fiir Geld-
aufbewahrung und Kreditvergabe ist der
Gewinn der Bank. Fristentransformation
heisst dieses Austarieren zwischen lang-
fristigen Anlagen und jederzeit filligen
Einlagen. Fiir Birchler stehtfest: «Ohne die
Moglichkeit zur Fristentransformation ist
eine Bank keine Bank mehr.» Er vermutet,
dass die Kreditvergabe dann in anderen
Unternehmen stattfidnde. «Das ist ein Ein-



griff, der die Volkswirtschaft wahrschein-
lich etwas kosten wiirde.»

Dass das Vollgeld-System die Wirtschaft
mit einer Knappheit an Krediten belastet,
lasst Initiativsprecher Harringer nicht
gelten: «Gemiss unserem Verfassungsent-
wurf gewidhrleistet die Nationalbank die
Versorgung der Wirtschaft mit Krediten
durch die Banken. Falls notig, kann sie
die Vergabe von Krediten an KMU mit
besonderen Bedingungen fordern.»

Die Vollgeld-Initianten wollen die Geld-
versorgung in den Dienst der Realwirt-
schaft stellen. Das heisst, dass vor allem
jenen Kredite gewidhrt werden, die tatsach-
lich Giiter und Dienstleistungen bereit-
stellen und Arbeitsplétze schaffen.

Immerwieder zieht
die Finanzwirtschaft
die Realwirtschaft mitin
die Tiefe - weil Buchgeld
sich so schnell in Luft
auflost, wie es entsteht.

Das Gegenstiick zur Realwirtschaft ist
die Finanzwirtschaft, in der zum grossen
Teil durch Wertpapierhandel und Spekula-
tion aller Art aus Geld noch mehr Geld
gemachtwird. Immer wieder werden Geld-
werte vernichtet, wie in der letzten Finanz-
krise - wie in unzéhligen Finanzkrisen seit
Hunderten von Jahren. Ublicherweise
zieht die Finanzwirtschaft die Realwirt-
schaft mit in die Tiefe; nicht zuletzt, weil
sich Buchgeld so schnell in Luft auflosen
kann, wie es entstanden ist.

Geld solle moglichst schuldfrei auf die
Welt kommen, ist eine weitere Forderung
der Vollgeld-Initiative. Heute ist neues
Geld fastimmer an eine Schuld gebunden,
die jemand mit Zins zuriickzahlen muss.
Das erzeugt Wachstumsdruck und ver-
stirkt das kurzfristige Renditedenken.
Eine wachsende Wirtschaft (diese lehnen
die Initianten nicht grundsétzlich ab)
braucht eine wachsende Geldmenge.
Wiirde nur das Geld als Kredit vergeben,
das andere gespart haben, dann bliebe die
Geldmenge konstant.

Wer bedient die Notenpresse?

Die Vollgeld-Initiative will Wachstum er-
moglichen, indem von der Nationalbank
neu geschaffenes Geld primér direkt an
Bund und Kantone ausgezahlt wiirde - als
direkter Beitrag an die Staatskasse und
ohne Riickzahlungspflicht. Je nach Situati-
onkonnten die neugeschdpften Mittel auch
direkt an jeden einzelnen Biirger iiberwie-
senwerden. Das zusitzliche Geld gelangtin
den Kreislauf, es wird entweder ausge-
geben und sorgt so fiir Umsatz, oder es
kommtaufs Sparkonto, womit es als Grund-
lage flir neue Kredite zur Verfligung steht.

«Wenn das so umgesetzt wiirde, dann
wire die Schweizer Wihrung tiber kurz

oderlanginihrer Existenz gefiahrdet», ist
Birchler iiberzeugt. Fiir ihn entspricht
das bedingungslose Geldverteilen dem
Fillen des Apfelbaums, statt dass man
jedes Jahr dessen Apfel erntet. «Der
Druck auf die Nationalbank wiirde riesig.
Sie miisste dann Geld schaffen, wenn
Bund, Kantone oder Biirger dieses brau-
chen, und nicht dann, wenn die wirt-
schaftliche Entwicklung eine wachsende
Geldmenge notig macht.» Dem Staat
direkten Zugriff auf die Geldmenge zu
geben, hilter fiir gefdhrlich. «Darum sind
injedem serios regierten Land die Staats-
finanzen und die Geldschopfung strikt
getrennt.»

Die Vollgeld-Verfechter sehen genau in
der Geldschopfung durch gewinnorien-
tierte, auf ihren Aktienkurs fokussierte Pri-
vatbanken die grosse Gefahr. Zum Zugriff
der Politik auf die Geldmenge entgegnet
Harringer: «Es ist Sache des Gesetzgebers,
hier die richtigen Vorkehrungen zu treffen.
Die Nationalbank legt die Geldpolitik fest,
und der Staat muss mit dem zufrieden sein,
was er bekommt.»

Im Vollgeld-System wiirde die National-
bank wieder alleine dariiber bestimmen,
wie gross die Geldmenge der Schweiz ist.
Ein unabhéngiges Gremium wiirde diese
Entscheidung fillen. Dies kritisiert auch
Mathias Binswanger: «Was sich die Initian-
ten zu wenig iiberlegt haben, ist, aufgrund
welcher Kriterien die Nationalbank
entscheiden soll, um wie viel sich die
Geldmenge von einem Jahr aufs nédchste
verdandern soll.»

Im heutigen System bestimmt weit-
gehend die Nachfrage nach Krediten, um
wie viel die Geldmenge wichst. Binswan-
ger verdeutlicht: «Die Initianten sagen,
die Nationalbank soll iiber die Geldmen-
gensteuerung Spekulation verhindern,
Inflation verhindern und fiir eine nach-
haltige Entwicklung sorgen. Konkret
muss sie aber entscheiden, ob sie zwei
oder drei Prozent Wachstum der Geld-
menge zuladsst.»

Harringer hilt dagegen: «Die National-
bank muss nicht Anfang Jahr eine fixe
Grosse an Neugeld festlegen. Die Fein-
steuerung der Geldmenge kann sie vor-
nehmen, indem sie verzinsliche Darlehen
an die Banken gewdhrt, womit diese
weiterhin am Geldschopfungsprozess
beteiligt sind.

Urs Birchler ortet in der Geldmengen-
steuerung eine weitere Schwiche der Ini-
tiative: «Normalerweise erhoht die Natio-
nalbank die Geldmenge, indem sie Dollars,
Euro, Gold oder was auch immer kauft und
somit Franken in Umlauf bringt. Wenn sie
die Geldmenge verringern will, verkauft sie
die Dollars, Euro etc. wieder. Wie aber kann
die Geldmenge im Vollgeld-System ver-
ringertwerden?»

Auch hier hat Reinhold Harringer eine
Antwort parat: «Wenn die Nationalbank
zur Erh6hung der Geldmenge Darlehen an
die Banken gewdhrt, kann sie diese auch
zuriickziehen oder die dafiir erhaltenen
Sicherheiten wie zum Beispiel Wertpapie-
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re verkaufen und damit die Geldmenge
verkleinern.»

Der Gewinn aus der Geldschopfung
wiirde im Vollgeld-System nicht mehr bei
den privaten Banken anfallen, sondern
bei der Nationalbank. Diese gibt sie an
Bund, Kantone oder auch direkt an sdimt-
liche Biirgerinnen und Biirger weiter.
Den ergiebigsten Geldregen wiirde die
Umstellung auf Vollgeld mitsich bringen:
Am Tag des Systemwechsels verwandelt
sich das Geld, das die Banken ihren Kun-
den schulden - also das Geld, das diese
auf ihren Bankkonten haben - in eine
Verpflichtung der Banken gegeniiber der
Nationalbank.

Ein verlockendes Angebot

Diese Schuld begleichen die privaten
Geldhéuser schrittweise aus den Kredit-
riickzahlungen ihrer Schuldner. So wird
dasvon den Banken geschopfte Geld durch
Buchgeld von der Nationalbank ersetzt. Am
Kontostand der Kunden dndert sich nichts.
Esistbloss nichtmehr die private Bank, die
garantiert, dass das Geld auf dem Konto
jederzeitausgezahltwerden kann, sondern
die Nationalbank.

Als Folge der Umstellung flossen ge-
méiss Website der Vollgeld-Initiative ein-
malig und iiber mehrere Jahre verteilt
rund 300 Milliarden Franken in die Staats-
kasse. Das ist mehr als die aktuelle
Gesamtschuld des Bundes (etwa 222 Milli-
arden)und die Bundesausgaben eines Jah-
res (etwa 64 Milliarden) zusammen. Den
jahrlich wiederkehrenden Geldschop-
fungsgewinn zugunsten der Allgemein-
heit schitzen die Initianten auf drei bis
fiinf Milliarden.

Nach der Umstellung
flossen gemass Initianten
einmalig und tiber
mehrere Jahre verteilt
rund 300 Milliardenin
die Staatskasse.

Esisteinverlockendes Angebot, das die
Vollgeld-Initiative den Schweizer Stimm-
biirgerinnen und Stimmbiirgern macht.
Auch Kritiker wie Urs Birchler rdumen ein,
dass Finanzkrisen im Vollgeld-System
weniger wahrscheinlich sind. «Der Ein-
griff in das Kreditgeschift wiirde die
Schweizer Wirtschaft etwas kosten. Dies
muss man aufrechnen gegen die Finanz-
krisen, die man moglicherweise vermeidet.
Meiner Meinung nach ist die Wirtschafts-
wissenschaft nicht in der Lage, verlésslich
vorauszusagen, ob Kosten oder Nutzen
liberwiegen.»

Letztlich scheiden sich die Geister
an der Frage, wer eher fiir das Wohl des
Landes sorgen konne: Vater Staat oder
gewinnorientierte private Unternehmen.
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