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o Ziele der Initiative 

Volksinitiative «Fur krisensicheres Geld : Geldschopfung allein durch die 
Nationalbank! (Vollgeld-lnitiative)» 

Das Geld der Bankkundinnen und -kunden besser schutzen 

Finanzkrisen verhindern 
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o Ausgangslage 
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Bankensanierungen 
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o Die Geldschopfung heute 

• Geldschopfung durch die SNB (Banknoten und Giroguthaben) 

lm heutigen System schopft die SNB 
Notenbankgeld in Form von Banknoten 
und Giroguthaben der Banken bei der 
SNB. Sie tut dies, indem sie mit neuem 
Notenbankgeld im Gegenzug von den 
Banken Anlagewerte (z.B. Gold, Aktien , 
Devisen) kauft. 
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Aktiv SNB Bilanz Passiv 
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o Die Geldschopfung heute 

• Geldschopfung durch die SNB 
(Banknoten und Giroguthaben) 
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• Notenumlauf Giro 

Oepartement federal des finances OFF Die Vollgeld-lnitiative 1 S. Gaillard & S. Daguet 14. April2018 

4/3/2018 



o Die Geldschopfung heute 
• Geldschopfung durch die Geschaftsbanken (Buchgeld) 

Die Ban ken konnen Kredite auf zwei Arten 
vergeben: 

~ 1. Sie kbnnen das Geld benutzen, das 
Kunden auf ihr Bankkonto einbezahlt haben. 

2. Sie konnen aber auch Geld schaffen: Wenn 
eine Bank einen Kredit vergibt, schreibt sie den 
entsprechenden Betrag auf dem Konto des 
Kunden gut. 

Diese Art von Geldschbpfung ist begrenzt: 

• durch Zentralbankgeld 

• durch die Nachfrage (Konjunktur, 
Zukunftsperspektive, etc.) 

Aktiv Geschaftsbanken Bilanz Passiv 

[ Giroguthaben I l Zahlungsverkehrs J 
-konten • 

[ J 
(z.B. Lohnkonten) 

l 
... , .. .. 1 [ l 

• durch die von der SNB bestimmten Zinsen 

• durch die Risikouberprufung 

• durch rechtliche Vorgaben fUr Banken 
(Liquiditat, EK) und Kreditnehmer 
Eigenmittel) _________ _ 
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Erste grundsatzliche Anderung durch 
Vollgeld-1 n itiative 

Das ganze Geld (Bargeld + 
Buchgeld) musste ausschliesslich 
durch die SNB geschaffen werden. 
Den Banken soli es nicht mehr 
moglich sein , Geld zu schaffen, wenn 
sie Kredite vergeben. 

Die Zahlungsverkehrskonten mussen 
aus den Bilanzen der Banken 
ausgegliedert und vollstandig mit 
Guthaben bei der SNB gedeckt sein. 
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o Zweite grundsatzliche Anderung durch 
Vollgeld-1 n itiative 

Aktiv SNB Bilanz Passiv 

" / 

«schljtlf!lties» 
/ Geld '\. 

Die SNB soli Geld ,schuldfrei" 
in Umlauf bringen, also ohne 
Gegenleistung, indem sie es 
direkt an Bund, Kantone oder 
die Bevolkerung verteilt 
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o Auswirkungen auf den Finanzsektor 

• Wegfall der Sichteinlagen fUr die 
Ban ken 

• Notwendigkeit, andere und 
vermutlich teurere 
Finanzierungsquelle zu finden 

• Senkung der Margen 

• Transfer dieser Kosten an die 
Kundschaft (Gebi.ihren) 

• Moglicherweise hohere Kreditzinsen 
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o Auswirkungen auf die Geldpolitik 

• Direkte Finanzierung der offentlichen Ausgaben durch die SNB 

Risiko von erhohtem politischem Druck 

Gefahr fOr die Unabhangigkeit der SNB 

Risiko fOr die Preisstabilitat (lnflationsgefahr) 

• «Schuldfreie» Geldschopfung = Geldmengensteuerung ? 

Geldmengensteuerung 1999 aufgegeben (zu ungenau) 

Schwierigkeiten fOr die Umsetzung einer restriktiven 
Geldpolitik 
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o Die Argumente des Bundesrates 

... Finanzkrisen sind mit Vollgeld noch immer moglich 

Der Bundesrat verfolgt eine international abgestimmte Strategie, urn die 
Finanzstabilitat zu verbessern: 

• Too big to fail Regulierung 

• Anforderungen an Liquiditat und Eigenkapital fOr aile 
Ban ken 

• Einlegerschutz (1 00'000 CHF pro Kunde pro Bank) 

• Antizyklischer Kapitalpuffer 
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o Die Argumente des Bundesrates 

Die Banken werden geschwacht; sie mussten ihr Geschaftsmodell 
andern (sinkende Margen, moglicherweise hohere Kreditzinsen fi.ir 
Kreditnehmer, hohere Gebi.ihren im Zahlungsverkehr) 

Einfluss der SNB auf die Kredittatigkeit wird verstarkt 

Die «schuldfreie» Geldschopfung bedeutet, dass offentliche Ausgaben 
durch die SNB finanziert werden 

• SNB geriete unter politischen Druck 

• Risiken fi.ir die Preisstabilitat (lnflationsgefahr) 
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o Fazit 

Massnahmen zur Erhohung der Finanzstabilitat waren notig und wurden 
eingeleitet 

Die Umsetzung der Initiative wi.irde den Schweizer Finanzplatz 
schwa chen 

Die schuldfreie lnverkehrsetzung des Geldes konnte die Stabilitat der 
Preise und der Wirtschaftsentwicklung gefahrden 

Ein Vollgeld-System existiert in keinem anderen Land 
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