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Abstimmung vom 10.06.2018: Volksinitiative «Fir krisensicheres Geld:
Geldschopfung allein durch die Nationalbank! (Vollgeld-Initiative)»

Die Vollgeld-Initiative ist eine sehr kom-
plexe Vorlage. Fir ein besseres Ver-
standnis dieses Texts wird empfohlen,
den Text Vollgeld im Voraus zu lesen.

Die Vollgeld-Initiative (VGI) stellt dem
Volk eine grundlegende Frage Uber den
Finanzsektor in der Schweiz: Dirfen Ge-
schaftsbanken Geld erschaffen?

Der Verein «Monetare Modernisierung»
lancierte die Volksinitiative mit dem Ziel,
dass Geschaftsbanken nicht mehr selbst
Buchgeld schaffen dirfen. In diesem
Text wird erklart, was die Vollgeld-Initia-
nten erreichen mochten und welche Ar-
gumente flr oder gegen die Initiative
sprechen.

Ausgangslage

Heute gibt es in der Schweiz grundsatz-
lich zwei Moglichkeiten, Geld zu schop-
fen: Einerseits kann die Schweizerische
Nationalbank (SNB) jederzeit neue No-
ten drucken oder sogenanntes Zentral-
bank-Buchgeld (siehe «Einfach erklart»)
schaffen.
schaftsbanken Buchgeld (siehe «Einfach
erklart») schaffen, um Kredite zu verge-
ben.

Andererseits konnen Ge-

Minzen, Noten und Zentralbank-Buch-
geld sind gesetzliche Zahlungsmittel. Sie
reprasentieren Schweizer Franken. Das
heisst, in der Schweiz miissen sie per
Gesetz als Zahlungsmittel angenommen
werden. Das Zentralbank-Buchgeld
kann aber nur zwischen Banken verwen-
detwerden. Geschaftsbanken konnen es
als Liquiditatsreserve auf Konten bei der
SNB halten. Sie konnen es aber auch an-
deren Geschéftsbanken ausleihen.

Schafft eine Geschéftsbank Buchgeld,
gilt dieses nicht als gesetzliches Zah-
lungsmittel. Es stellt lediglich eine Forde-
rung eines Kunden dar. Der Kunde kann
diese Forderung jederzeit einfordern.
Dann wird sie in Schweizer Franken um-
gewandelt. Das geschieht jedes Mal,
wenn man Geld abhebt.

Geht die Bank Konkurs, so hat sie kein
Geld mehr. Das Bankguthaben geht also
verloren. Zudem kann es zu einer Ket-
tenreaktion kommen, weil sich Banken
untereinander Geld leihen: Kann eine
Bank ihren Kredit an eine andere Bank
nicht zuriickbezahlen, geht diese zweite
Bank mdglicherweise auch Konkurs.
Dadurch konnte das ganze System zu-
sammenbrechen. Deshalb kann es not-
wendig werden, dass der Staat system-
relevante Banken rettet, die kurz vordem
Konkurs stehen.

Was wird gedndert?

Wird die VGI angenommen, so wird in
der Schweiz ein Vollgeld-System einge-
fuhrt. Die wichtigste Anderung wére da-
bei, dass nur noch die SNB Geld schop-
fen darf. Die Geschéftsbanken durften
kein Buchgeld mehr schaffen. Im Voll-
geld-System ware das Bankguthaben
nicht mehr eine Forderung gegenilber
der Bank, wie bisher. Ein Bankkonto
ware ein Depot flr Schweizer Franken
(&hnlich wie Wertschriftendepots heute).
Die Bank wirde Kontoguthaben dann
treuhanderisch verwalten. Die einbe-
zahlten Schweizer Franken werden aus-
serhalb der Bilanz gefiihrt. Dies wiirde al-
lerdings nur fir Zahlungsverkehrskon-
ten gelten.

Zusammenfassung

Ziel

Die Vorlage verlangt die Einfiihrung eines
Vollgeld-Systems in der Schweiz.
Wichtigste Anderungen

Ein Vollgeld-System hiesse, dass nur
noch die Schweizerische Nationalbank
Geld schopfen diirfte. Die Geschéftsban-
ken durften kein Buchgeld mehr schop-
fen. Bisher finanzierten Banken ihre Kre-
ditvergabe durch das Schdpfen von
Buchgeld.

Argumente der Beflirworter

Die Initianten erhoffen sich ein stabileres
Finanzsystem, weil die SNB den Kredit-
markt kontrollieren konnte. Durch die
Gewinne in der Geldschopfung konnten
Steuern eingespart und Staatsschulden
abbezahlt werden. Zudem sollen Zah-
lungsverkehrskonten auf der Bank siche-
rer werden.

Argumente der Gegner

Ein Vollgeld-System ist gemass den Geg-
nern ein riskantes Experiment. Die unge-
wissen Auswirkungen konnen sich nega-
tiv auf den Wirtschaftsstandort Schweiz
auswirken. Zudem konne die Initiative
nicht alles halten, was sie verspricht.

Die SNB wirde neues Geld nicht mehr
Uber die Geschaftsbanken in Umlauf
bringen. Stattdessen wiirde sie esan den
Bund, die Kantone und an die Bevolke-
rung verteilen.

Auswirkungen

Es ist ungewiss, wie sich ein Ja zur VGI
auswirken wirde. Ein Vollgeld-System in
der Schweiz ware weltweit einmalig. Es



gibt also keine direkte Vergleichsmog-
lichkeit. Ein Vollgeld-System wiirde sich
auf die Wirtschaft, das Bankenwesen
und den Geldmarkt der Schweiz auswir-
ken. Ob dabei positive oder negative
Auswirkungen schwerer wiegen wirden,
ist beim jetzigen Wissensstand kaum zu
beurteilen.

Zahlungsverkehrskonten

Das Geld auf Zahlungsverkehrskonten
ware Vollgeld. Das heisst, dass ein Kon-
toguthaben vollstandig aus Schweizer
Franken bestehen wirde. Es ware nicht
nur eine Forderung gegentber der
Bank, wie das heute der Fall ist.

SNB

Die SNB wiirde aufgrund der Anderun-
gen neue Aufgaben und Verantwortun-
gen zugeteilt bekommen. Dazu wirde
unter anderem folgendes gehdren:

e Die SNB bestimmt die Mindesthalte-
frist von Finanzanlagen. Sie definiert,
wann ein Bankkonto ein Zahlungsver-
kehrskonto ist, das auf Vollgeld lautet,
und wann es ein Sparkonto ist, das wei-
terhin aus Buchgeld besteht.

e Die SNB bestimmt, wie genau sie neu
ausgegebenes Geld an Bund, Kantone
und Bevolkerung verteilt.

e Die SNB bestimmt direkt das Kreditvo-
lumen, indem sie Geschaftsbanken
Vollgeld-Darlehen gibt.

Geschéaftsbanken

Geschaftsbanken konnten Kredite nicht
mehr mittels Buchgeld vergeben. Wie
viele Kredite Banken vergeben konnen,
wurde davon abhangig werden, wie viel
Spareinlagen von Kunden die Bank ver-
waltet und wie viel Kredit ihr die SNB ge-
wahrt. Das Verbot der Buchgeldschop-
fung durch Geschaftsbanken wirde de-
ren Marktstarke drosseln, sowohl gegen-
Uber den anderen Branchen in der
Schweiz, wie auch gegeniiber den Ban-
ken im Ausland.

Burgerdividende
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Der Nominalwert einer Zehner-Note ist
zehn Franken, obwohl nur etwa 40 Rap-
pen ausgegeben wurden, um sie zu dru-
cken. Wer die Note druckt, hat also einen
Gewinn aus der Geldschopfung von 9.60
Franken. Bei Buchgeld waren die Kosten
zur Herstellung noch tiefer, der Gewinn
also vergleichsweise grosser. Darf nur
noch die SNB Buchgeld erzeugen, so
kann sie diese Gewinne aus der Geld-
schopfung realisieren. Die Gewinne sol-
len an den Bund, die Kantone und die
Burgerinnen und Buirger gehen.

Argumente der Beflirworter

Die Initianten mochten ein stabileres Fi-
nanzsystem erreichen. Indem nur noch
die SNB Geld schopfen kann, bestimme
diese, wie gross die Geldmenge sein soll.
Sie wirde demnach auch die Kredit-
vergabe in der Schweiz steuern. Das
konnte die Vergabe von Krediten fur
spekulative Geschéafte mindern. Dadurch
gabe es weniger Finanzblasen und ein
vermindertes Risiko fir Finanzkrisen.
Durch die Steuerung kdnnten auch die
konjunkturellen Schwankungen in der
Wirtschaft abgeschwacht werden.

Die SNB konnte durch ein Monopol in
der gesamten Geldschopfung grosse
Gewinne realisieren. Diese kdnnten dem
Volk ausbezahlt werden. So sollen Steu-
ern gespart und Staatsschulden zurlick-
bezahlt werden.

Das Geld auf den Zahlungsverkehrskon-
ten wirde sicherer werden: Das Konto-
guthaben ware nicht mehr nur eine For-
derung, die man gegenuber der Bank
hat. Es wiirde sich um Schweizer Fran-
ken handeln, die man auf der Bank depo-
niert hat. Geht also die Bank in Konkurs,
so ginge die Forderung nicht mit der
Bank unter. Dadurch ware es auch nicht
mehr notig, grosse Banken mit staatli-
chen Geldern vor dem Konkurs zu be-
wahren, um die Spareinlagen ihrer Kun-
den zu schitzen.

Sind die Konten der Kunden geschitzt,
so sei auch ein sogenannter Bank Run
weniger wahrscheinlich. Bei einem Bank
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Einfach erklart

Buchgeld

Eine Geschéftsbank schdpft Buchgeld,
wenn sie jemandem einen Kredit ge-
wahrt: Sie schreibt den Betrag des Kre-
dits dem Konto des Kreditnehmers gut.
Gleichzeitig nimmt sie den Betrag als
Forderung gegenliber dem Kreditneh-
mer in die eigenen Buicher auf. Dabeiwird
kein physisches Geld verschoben oder
gedruckt. Alles passiert iber den Compu-
ter der Bank. Das Buchgeld, das eine Ge-
schaftsbank schopft, ist auch kein gesetz-
liches Zahlungsmittel. Es ist eine Forde-
rung gegenlber der Bank. Schafft die
SNB Buchgeld, ist dieses aber durchaus
ein gesetzliches Zahlungsmittel.

Zentralbank-Buchgeld

Zentralbank-Buchgeld stellt elektroni-
sche Schweizer Franken dar. Es ist ein
gesetzliches Zahlungsmittel wie Miinzen
und Noten. Geschaftsbanken halten sol-
ches Geld in Girokonten bei der SNB. Nur
Geschaftsbanken haben Zugang zum
Zentralbank-Buchgeld. Es ist zum Halten
von gesetzlich vorgeschriebenen Liquidi-
tatsreserven der Geschéftsbanken ge-
dacht. Mit dem Giroguthaben konnen
Banken aber auch untereinander Zahlun-
gen vollziehen.

Run sind sich die Kunden nicht mehr si-
cher, ob die Bank noch genug Geld hat,
um alle Einlagen auszuzahlen. Deshalb
heben viele Kunden gleichzeitig ihr Geld
von der Bank ab. Geschéftsbanken ha-
ben in diesem Fall ein sehr hohes Insol-
venzrisiko: Wenn zu viele Kunden ihre
Guthaben abheben mochten, hat die
Bank irgendwann nicht mehr genug Bar-
geld. Sie wird insolvent. Das heisst, sie
kann ihre restlichen Kunden nicht mehr
auszahlen. Zudem konnte sie andere
Banken mitziehen. Das Banken- und
Zahlungssystem ware in solch einer Situ-
ation gefahrdet. Daher muss der Staat
einschreiten und die Bank retten.

Das Vollgeldmodell komme im Endef-
fekt auch den Geschaftsbanken zu Gute.
Es seiriskant, sich durch Gelder zu finan-
zieren, die Kunden jederzeit abheben



konnen. Diesem Risiko wirden Ge-
schaftsbanken in einem Vollgeld-Sys-
tem entgehen und an Krisenresistenz
und somit Vertrauen gewinnen.

Argumente der Gegner

Die Gegner bezeichnen die VGI als
hochriskantes Experiment. Die Schweiz
ware das erste Land, das ein solches
System umsetzt, was Unsicherheit in die
Volkswirtschaft bringen konne. Das wie-
derum konne die Investitionen im Land
beeintrachtigen. Die Wirtschaft wirde
dann weniger stark wachsen. Ausser-
dem konne man wirtschaftliche Schaden
in der Einfiihrungsphase des Vollgeld-
Systems nicht ausschliessen.

Diese Risiken brauche man nicht einzu-
gehen. Die SNB besitze heute schon die
geldpolitischen Instrumente, um die
Geldmenge zu kontrollieren. Die Initia-
tive kdnnte diese Instrumente unbrauch-
bar machen. Der SNB wirden zudem
neue Aufgaben und mehr Verantwor-
tung Ubertragen. Somit sei fraglich, ob
sie ihre Aufgaben noch zur Gentige er-
flllen kdnne. Die SNB geriete durch die
neuen Aufgaben auch unter politischen
Druck: Forderungen nach neuem Geld
zur Tilgung von Staatsschulden oder fiir
Auszahlungen an Bund, Kantone oder
Bevolkerung konnten gestellt werden.
Das politisiere die Geldpolitik. Diese Art,
Geld in Umlauf zu bringen, mache es zu-
dem sehr schwierig, die Geldmenge wie-
der zu senken, weil die SNB das Geld
nicht zurlickfordern konne.

Nicht nur die SNB, auch die Geschafts-
banken muiissten ihre Konzepte Uber-
denken. Das Kreditvolumen und somit
die Einnahmen der Banken wiirden zu-
rickgehen. Gerade fiir kleine Banken sei
der Ertrag aus der Kreditvergabe (Zins-
einnahmen) besonders wichtig. Missten
nun alle Kredite vollstandig Uber beste-
hendes Geld finanziert sein, so er-
schwere das dieses Kerngeschaft der
Banken. Sich auf dem Kapitalmarkt mehr
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Geld zu beschaffen, um die Kredit-
vergabe aufrechtzuerhalten, sei schwie-
rig. Somit wiirden Arbeitsplatze gefahr-
det.

Das Vollgeld-System konne nicht alles
halten, was die Initianten versprechen.
So entstlinden Vermdgensblasen nicht
nur wegen dbermassiger Kreditvergabe
durch Geschaftsbanken. Die Ursache
liege darin, dass Banken, Haushalte und
Unternehmen Risiken unterschatzen
und zu grosse Preiserwartungen haben.
Vollgeld vereitle diese Ursachen nicht.

Weiter umfasse die VGI nur Zahlungs-
verkehrskonten, nicht aber Spareinla-
gen. Wahrend Bank Runs wohl verhin-
dert werden konnten, waren Bankenkri-
sen durchaus noch maglich. In diesem
Fall waren Spareinlagen nicht unbedingt
sicherer. Daher waren auch zukiinftige
Bankenrettungen durch den Staat nicht
auszuschliessen.

Die Gegner sorgen sich um die Kreditge-
wahrleistung. Die SNB wiirde die Kredit-
vergabe zentral steuern. Ob sie Uber die
Instrumente verflige, die zu einer genii-
genden und marktnahen Kreditversor-
gung notig waren, sei fraglich.
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