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Wird die Vollgeldinitiative angenommen, duirfte nur noch die Schweizerische Nationalbank Geld
schopfen.

Vollgeld einmal

anz nuchtern

Bild: zVg / SNB

VOLLGELD Unser heutiges Geldsystem sei instabil,

sagt Martin Alder. Als Okonom und Mitglied des

Komitees der Vollgeldinitiative kampft er dafiir, dass
Geschaftsbanken kein Geld mehr schopfen konnen.
Damit ware der Zahlungsverkehr auch in Krisenzei-
ten sichergestellt.
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VON MARTIN ALDER

s gibt eine sehr alte Geldsystem-
Debatte. Die «Banking School»
wehrt sich gegen eine staatliche
Wihrung. Sie findet, Geld sei Pri-
vatsache, der freie Markt soll entscheiden,
welches Zahlungsmittel sich durchsetzt
(siehe auch F.A. Hayek und Freebanking).
Insbesondere der Kreditgeldschopfung der
Banken kommt dabei eine Schliisselrolle zu.

Die «Currency School» findet ein all-
gemein akzeptiertes Zahlungsmittel und
ein damit funktionierender Zahlungsver-
kehr sei unverzichtbare Infrastruktur einer
Volkswirtschaft und darum aus Sicherheits-
und souverdnitédtstheoretischen Griinden
eine Staatsaufgabe.

Besonders heftig tobte der Streitim Eng-
land des 18. und 19. Jahrhunderts. Die Cur-
rency School setzte sich 1844 mit dem Bank-
notenmonopol der Bank of England durch.
Das machte Schule: In jedem Land wurden
Zentralbanken und staatliche Wahrungen
geschaffen. In der Schweiz hat sich die
Currency School mit der Volksabstimmung
1891 durchgesetzt. Damals wurde das Bank-
notenmonopol an den Bund iibertragen und
gleichzeitig die SNB geschaffen.

Mit der Zeit haben die Anhédnger der
«Banking School» erreicht, dass fast iiberall
faktisch eine Zwitterkonstruktion existiert.
Zwar gibt es eine staatliche Wiahrung und
physisches Bargeld wird auch vom Staat
herausgegeben, dieser duldet aber gleich-
zeitig, dass private Banken blosse Ver-
sprechen auf Geld zum allgemeinen Zah-
lungsmittel erheben konnten. (Giralgeld
respektive Buchgeld auf den Zahlungsver-
kehrskonten). Mittlerweile unterstiitzt der
Staat dieses Vorgehen sogar aktiv. Doch dies
war nur moglich, weil die Zentralbanken
fiir die Biirger und Unternehmen (Nicht-
banken) kein Buchgeld in elektronischer
Form anbieten. Genau dies soll sich nun
aber dndern, die aktuell diskutierten staat-
lichen Kryptowdhrungen sind Teil dieser
Uberlegung.

«Geldschopfung allein durch die SNB»
(Vollgeld-Initiative) ist die klassische For-
derung der Currency School: Weg von der
heutigen storungsanfilligen Zwitterkonst-
ruktion, zuriick zur erprobten und stabilen
staatlichen Wihrung. Bekannte Okonomen
wie David Ricardo, John Maynard Keynes
oder Milton Friedman waren Currency-
Theoretiker und hétten die Initiative wohl
unterstiitzt. Im deutschsprachigen Raum
hat sich Prof. Josef Huber mit zahlreichen
Verodffentlichungen fiir die Vollgeld-Bewe-

gung engagiert. Er ist wissenschaftlicher
Beirat des Initiativkomitees und unterstiitzt
die Schweizer Initiative.

FEHLER DES HEUTIGEN SYSTEMS
Mittlerweile bestehen rund 90 Prozent der
in der Realwirtschaft zirkulierenden Zah-
lungsmittel aus blossen Versprechen pri-
vater Banken auf richtiges Geld. Lediglich
10 Prozent sind noch echtes Geld von der
Nationalbank (Bargeld). Weil heute jedes
Zahlungsverkehrskonto auf der Passivseite
der Bankbilanz gefiihrt wird, ist jeder Kon-
toinhaber gezwungenermassen ein Glaubi-
ger der Bank.

Wenn ein wichtiger Player wie die UBS
in Schieflage gerit, sind aber nicht nur die
bei ihr verbuchten Zahlungsmittel gefdhr-
det, sondern gleich auch der gesamte
Zahlungsverkehr des Landes. Warum?
Die Zahlungen erfolgen ndmlich nicht
direkt zwischen den Konten der einzelnen
Bankkunden, sondern von Bank zu Bank.
Trauen sich die Banken nicht mehr, titigen
sie keine Zahlungen mehr. Eine Bank ist
«too big to fail», wenn es sich die Gesell-
schaft schlicht nicht leisten kann, sie Kon-
kurs gehen zu lassen. Zur Aufrechterhal-
tung des Zahlungsverkehrs wird dann der
Steuerzahler zur Bankenrettung herange-
zogen.

Viele Lander hatten in der Finanzkrise
2008 ihre eigenen UBS-Félle. Es war iiber-
all das gleiche Muster: Der Steuerzahler
musste fiir die Folgen der Fehlspekulati-
onen von Bankgiganten herhalten. Diese
wiederum wissen natiirlich, dass sie durch
die Steuerzahler abgesichert sind und
gehen entsprechend hohere Risiken ein.
Denn solange der Zahlungsverkehr vom
Bankensystem abhéngt, bleibt das systemi-
sche Risiko und damit die faktische Staats-
garantie bestehen.

Das privat geschaffene Giralgeld hat nur
voriibergehenden Charakter. Es wird von
der Bank durch Kreditvergabe geschaffen
und verschwindet wieder bei der Riickzah-
lung. Es ist also systemisch instabil. Um die
zirkulierende Geldmenge zu erhalten, ist
es notwendig, nach einer Kreditriickzah-
lung moglichst nahtlos einen neuen Kredit
in gleicher Hohe zu vergeben. Wenn einige
Wirtschaftssubjekte die Zahlungsmittel fiir
ihre Geschaftstétigkeit gleich selber her-
stellen konnen, sind diese gegeniiber allen
anderen massiv privilegiert. Die Zahlungs-
mittel fiir den Eigenkauf von Wertpapie-
ren, Immobilien oder Rohstoffen erschaf-
fen die Banken per Bilanzverldngerung
gleich selber. Eine Nichtbank muss sich
diese zuerst beschaffen, bevor sie Gleiches
erwerben kann. Auf den Finanz-, Rohstoff-

und Immobilienmérkten ist dies ist eine
krasse Benachteiligung der Realwirtschaft
gegentliber einer Bank. 80 Prozent aller neu
vergebenen Kredite gehen direkt in die spe-
kulative Finanzwirtschaft und nicht in die
wertschopfende Realwirtschaft. Jedes KMU
kann das bestétigen: Das bestehende Biiro-
gebdude lasst sich leicht belehnen, aber fiir
eine innovative Geschiftsidee gibt es kaum
Kredit.

Mittlerweile unterhédlt der Staat kost-
spielige Institutionen, um dieses einseitig
die Banken privilegierende System auf-
rechtzuerhalten. Diese wiederum haben
sich eine unverzichtbare Stellung geschaf-
fen. Welches andere Unternehmen hitte das
nicht auch gerne?

LOSUNG VOLLGELD

Im Vollgeld-System stammen alle Zah-
lungsmittel in Schweizer Franken von
der SNB. Die Banken sind Geldvermitt-
ler wie heute, aber nicht mehr gleichzei-
tig auch Geldhersteller. Das von der SNB
geschaffene Geld ist stabil und zirkuliert
in der Wirtschaft. Der Markt stellt sicher,
dass die Zahlungsmittel dahin fliessen,
wo sie gebraucht werden. Sollte ein Zins-
anstieg anzeigen, dass es davon zu wenig
hat, kann die SNB jederzeit neues Geld in
Umlauf bringen (und umgekehrt). Geld ist
nicht mehr als Schuld definiert, sondern
ein stabiler Tauschwert in sich selber, wie
die Banknote. Somit kann die Geldmenge
wachsen und die Gesamtverschuldung
trotzdem sinken.

Der Zahlungsverkehr funktioniert
auch in der schlimmsten Krise, denn
die Zahlungen gehen direkt von einem
Konto aufs andere, ohne Umweg iiber eine
Bankbilanz. Banken wiirden zu norma-
len Unternehmen. Deren Spielraum wird
vergrossert, aber ihr Risikoappetit wird
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geziigelt. Damit sind besondere Too-big-
to-fail-Regelungen iiberfliissig und die
Aufsichtskosten sinken.

KEINE EXAKTE WISSENSCHAFT

Die Auswirkungen von Vollgeld werden von
den Gegnern sehr fantasievoll in den diis-
tersten Farben gemalt, Beflirworter verwen-
den fiirs Gleiche den rosa Pinsel. Alles reine
Spekulation! Okonomie ist keine exakte
Wissenschaft, darum sind auch Wirtschafts-
prognosen notorisch ungenau. Unbestritten
ist, dass das Vollgeld-System die Stabilitét
und Sicherheit des Zahlungsverkehrs nach-
haltig verbessert und dass alle Wirtschafts-
akteure einander geldsystemisch gleichge-
stellt werden.

Werden die Zahlungsverkehrskonten
teurer? Wird es zur Staatsfinanzierung
durch die SNB kommen? Wird das Direkto-
rium der SNB noch méchtiger? Wird der
Schweizer Franken steigen oder sinken?
Niemand kann das sagen. Dem allgemein
formulierten Verfassungsartikel wird ein
stimmiges Ausfithrungsgesetzeswerk —
u.a. ein neues Nationalbankgesetz — fol-
gen, das auch alle ins Feld gefiihrten
Behauptungen und Befiirchtungen beriick-
sichtigen kann.

Die Volksabstimmung zur Initiative findet am 10. Juni statt.
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LED’S GO!

Mit effizienten Leuchten und einer
bedarfsgerechten Regelung sparen Sie Energie
und Kosten in lhrem Unternehmen.
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