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Fir die Unterstiitzung bei der Lancierung des Dossiers danken wir Reichmuth & Co Privatbankiers.
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(( Geldphilosophische Fragen
beschaftigten mich seit iiber
50 Jahren. Stets ging es
darum, pragmatisch bessere
Losungen zu finden. <Wer die Zeit

versteht, versteht das Geld,
sagte Goethe — das Heute
verstehen zu konnen ist eine
ebenso spannende wie wichtige
Aufgabe. Ich wiinsche allen
Lesern interessante Lektiire.»




Geld regie

rt die Welt. Wer regiert das Geld?

Der Titel unseres Dossiers ist suggestiv. Wenn es stimmt, dass Geld die Welt regiert, dann regiert die
Welt, wer iiber das Geld herrscht.

Das Geld ist heute eine staatliche Angelegenheit. per staat hat nicht nur das Gewalt-,
sondern auch das Geldmonopol. In Artikel 99 der Bundesverfassung ist festgelegt: «Das Geld- und Wahrungswe-
sen ist Sache des Bundes; diesem allein steht das Recht zur Ausgabe von Miinzen und Banknoten zu.» Deshalb hilt
sich der Staat eine eigene Zentralbank, in der Schweiz auch «Nationalbank» genannt. Sie fithrt «als unabhdngige

Zentralbank eine Geld- und Wahrungspolitik, die dem Gesamtinteresse des Landes dient».

Doch was ist darunter zu verstehen? Der Begriff des «Gesamtinteresses» ist problematisch, weil in einer Gesell-
schaft und Volkswirtschaft stets divergierende Interessen existieren. Die Nationalbank hat jedoch dafiir zu sorgen,
dass das volkswirtschaftlich unerldssliche Zahlungs- und Kreditgeschift funktioniert. Zu diesem Zweck ist — oder
wiire — es unerlisslich, dass die Nationalb ank unabhéngig agiert.

Die Nationalbank ist lender of last resort— oder in den Worten Joseph Schumpeters, der ein Befiirworter des Zentral-
bankwesens war: sie ist «die letzte Quelle von Kredit, die Instanz, die ihn grundsitzlich immer beschaffen kann».
Hier liegt der Kern —und zugleich das grosste Problem — des modernen Geldwesens: die Zentralbank schafft Geld
aus dem Nichts. Was als Intervention in extremis gedacht war, um Liquiditdtskrisen von Banken zu {iberbriicken,
schafft so die Krise als Dauerzustand: €in Leben auf Pump durch die standige Ausweitung
der Geldmenge.

Politiker und Verantwortliche betonen formell die Unabhingigkeit, materiell sind die Zentralbanken jedoch
zunehmend zum Spielball der Politik geworden: die US-amerikanische Fed (Federal Reserve), die EZB (Europii-

sche Zentralbank) und auch die Schweizerische Nationalbank.

Die Fed verfolgt neben der Preisstabilitit und langfristig niedrigen Zinsen auch das Ziel einer niedrigen Arbeitslosen-
quote. Die EZB hat als «vorrangiges Ziel» die Preisstabilitit, unterstiitzt jedoch auch die «allgemeine Wirtschafts-
politik der Union». Und im schweizerischen Bankengesetz heisst es, dass die Nationalbank — neben der Preissta-
bilitdt — «der konjunkturellen Entwicklung Rechnung trégt».

Diese Zusatzaufgaben lassen jeweils grossen Interpretationsspielraum zu. Geldpolitik wird bei geschickter politi-
scher Nutzung dieser Spielrdume schnell zu Konjunktur-, Beschéftigungs- und Industriepolitik, die Nationalbank
zu einem gewichtigen politischen Akteur, dessen Unabhingigkeit bloss noch auf
dem Papier existiert. Lesen Sie im Dossier, wohin geldpolitischer Machbarkeitsglaube fiihrt. Und wie
Sie den damit verbundenen Risiken vorbeugen konnen.

Die Redaktion
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