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AKTUELL

Brachiale Initiative 
gefährdet unser 
Geldsystem
VOLLGELD  Die Urheber der Vollgeld-Initiative 
sehen unser Geldsystem seit der Finanzkrise von 
2008 unverändert in Schieflage. Und sie verlan-
gen eine radikale Korrektur. Doch ihre Initiative 
stellt das ganze System auf den Kopf.

VON R U DO L F  M I N S C H

W ird die Initiative ange-
nommen, wäre die Zäsur 
radikal: Sie enthält ein 
Verbot von Sichtkonten, 

die Beschränkung der Kreditvergabemög-
lichkeiten der Banken, Umbuchungen von 
mehreren hundert Milliarden Franken, die 
Änderung des geldpolitischen Konzepts zur 
Steuerung der Preisstabilität und zusätzli-
che Aufgaben für die Nationalbank. Nach 
Meinung der Initianten kann das alles rei-
bungslos umgesetzt werden.

Doch volkswirtschaftliche Experimente 
sind keine Sandkastenspiele. Das Absturz-
risiko und die Fallhöhe sind hoch. Mit Voll-
geld würde die Schweiz völliges Neuland 
betreten, denn kein Land hat ein vergleich-
bares System getestet. Das wäre nicht weiter 
schlimm, wenn es um eine unbedeutende 
Reform ginge. Doch die Initiative will ers-
tens den Geld- und Kreditkreislauf komplett 
umkrempeln, der für das Funktionieren 
einer arbeitsteiligen und internationalen 
Wirtschaft absolut zentral ist. Zweitens 
verlangt sie, dass die SNB künftig Geld in 
Umlauf bringt, indem sie es direkt an Bund, 
Kantone und Bevölkerung verschenkt. 
Beide Vorschläge sind desaströs für unseren 
Wohlstand.

Aber der Reihe nach: Die Vollgeldiniti-
ative will die heutigen Lohn- oder Konto-
korrentkonti verbieten. Die sogenannten 
Sichtguthaben müssten künftig – ähnlich 
einem Kundendepot – ausserhalb der Bilanz 
geführt werden. Dass das mit hohen Gebüh-
ren verbunden wäre, verschweigen die 
Initianten. Sie erhoffen sich, dass künftig 
keine Bank Runs mehr stattfinden werden, 

weil bei einem Konkurs niemand Angst um 
sein Geld haben müsste. Doch dies betrifft 
lediglich die Vollgeldbestände, nicht aber 
die Sparguthaben. Die Banken werden 
daher nicht unbedingt stabiler. Auch in 
einem Vollgeldsystem kann es zu einer 
Immobilienblase kommen und es würde 
eine Finanzmarktkrise wie 2008 nicht 
verhindern. Schliesslich sind gefährliche 
Kettenreaktionen nach wie vor möglich. 
So könnte ein Konkurs einer Bank einen 
Vertrauensverlust auslösen und dazu füh-
ren, dass Kunden anderer Banken ihre Spar
anlagen nicht verlängern. Weil die Kredite 
wohl auch künftig meist längere Laufzeiten 
als Spargelder aufweisen, würden diese 
Banken rasch Liquiditätsprobleme erhalten. 

Die Schweiz ist seit 2008 nicht untätig 
geblieben und hat die Systemstabilität deut-
lich erhöht. Insbesondere wurde die Too-
big-to-fail-Problematik angegangen und die 
Eigenkapitalanforderungen deutlich ver-
schärft. Das Verbot von Sichtguthaben ist 
deshalb unnötig. Es hat zudem einen hohen 
Preis: Den Banken wäre es künftig verboten, 
diese Guthaben zur Finanzierung von Kre-
diten zu nutzen. Sie hätten noch zwei Mög-
lichkeiten, um beispielsweise Hypotheken 
zu finanzieren. Erstens müssten sie über 
den gleichen Betrag an Sparguthaben ver-
fügen oder zweitens müssten sie einen Kre-
dit bei der SNB nachfragen. Da das Kredit
volumen in der Schweiz die Sparguthaben 
übersteigt, wäre eine weitgehende Verstaat-
lichung der Kreditvergabe die Folge.

Es lässt sich leicht ausrechnen, welchem 
politischen Druck die SNB damit ausgesetzt 
wäre – nicht nur im Bereich der Kredit

mengensteuerung, sondern auch im Hin-
blick auf die hohen Geldausschüttungen. 
Die Initianten versprechen, dass man damit 
Sozialwerke sanieren oder Steuern senken 
könnte. Damit aber nimmt man der SNB 
die Möglichkeit einer unabhängigen, allein 
der Preisstabilität verpflichteten Geldpoli-
tik. Der Widerstand der Beschenkten wäre 
enorm, wenn der jährliche Geldsegen plötz-
lich ausbliebe. Noch schwieriger würde es, 
wenn die Nationalbank die Geldmenge auf-
grund hoher Inflation reduzieren müsste. 
Denn verschenktes Geld innert nützlicher 
Frist wieder einzuziehen, ist nur schwer 
möglich. Heute erhöht die SNB die Geld-
menge, indem sie neu geschaffene Franken 
in Devisen, Aktien oder Anleihen investiert, 
die sie nötigenfalls wieder abstossen kann. 
Muss sie das Geld aber verschenken, dann 
fehlt ihr diese Möglichkeit.

Kurzum: Vollgeld ist weder nötig noch 
sinnvoll, sondern höchst gefährlich.�
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Rudolf Minsch ist 
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schaftsdachverbands 
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