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von Stefan Schmid

U nser Geldsystem – und 
damit die Art und Weise, 

– weckt bei vielen Un-
behagen. Grund ist nicht 

zuletzt die folgenschwere Finanzkrise 
in der jüngsten Vergangenheit. Hierzu -
lande manifestierte sich dieses Unbe -
hagen auf politischer Ebene in zwei 
Volksbegehren: in der Gold -Initiative, 
die im vergangenen November von 
Volk und Ständen deutlich abgelehnt 
wurde, und in der Vollgeld -Initiative, 

-
sammelt werden.

-
wanger, einer der spannendsten und 
geistreichsten Ökonomen der Schweiz, 
nimmt sich in seinem neuen Sachbuch 
«Geld aus dem Nichts» des Prozesses 
der Geldschöpfung an. Ein Thema, das 
bereits seinen Vater, den bekannten 
Geld- und Wachstumskritiker Hans -
Christoph Binswanger, etwa in «Geld 

Materie ist – zugegeben – keine ein-
fache. Für das Verständnis der grossen 
Wechselwirkungen in unserer Wirt -

Finanz  krisen ist sie aber fundamental. 

Am Anfang war der Kredit

Binswanger ist überzeugt: Noch heute 
dominiert in den Köpfen und Lehr-
büchern ein falsches Bild über die Rol -
le der Banken («der grosse Banken-
irrtum»). Nämlich, dass Sparer zuerst 
ihr Geld bei einer Bank deponieren, 
und die Bank diese Ersparnisse dann 

-
verleiht, indem sie Kredite vergibt. 
Auch wenn das ganz plausibel tönt: 
Korrekt ist gemäss Binswanger das Bild 
der Banken als «Geldfabriken», die auf 
wundersame Weise per Knopfdruck 
«Geld aus dem Nichts» kreieren kön -
nen. Die Kreditvergabe beginnt dem -
nach bei der Bank selbst, die durch die 
Vergabe eines Kredits neues Buchgeld 
(also elektronisches Geld, das auf den 

-
bar braucht sie dafür keine Ersparnis -
se. «Von der lieb gewonnenen Vorstel -
lung einer Bank als Finanzintermediär 
müssen wir uns endgültig lösen», 
schreibt Binswanger. Erst dann seien 
wir in der Lage, die Tätigkeit von Ban -
ken und die Wirkung des Geldes in der 

Schritt für Schritt führt Binswanger 
den Leser auf dem Weg, diese «Black 
Box» der Geldschöpfung durch die Ge -

ausgehend von den englischen Gold -
schmieden des 17.  Jahrhunderts über 
die Abkehr vom Goldstandard bis zur 
zunehmenden Ablösung von Papier - 
durch Buchgeld – im Laufe der Zeit 
entwickelt hat. Welche Rolle sie in 

Wie sie vonstatten geht. Welche positi -
ven Auswirkungen sie hat, zu welchen 
Problemen sie führt. Und welchen Ein -
fluss die Zentral  banken auf diesen Pro -

Die wundersamen Tricks  
der «Geldfabriken»

 
das Geld durch die Vergabe von Krediten vielmehr selber. Ökonom Mathias Binswanger erklärt in seinem Buch 
«Geld aus dem Nichts», wie diese Geldschöpfung funktioniert und welche Folgen sie hat.

Wichtig und zerstörerisch zugleich: Die Geldschöpfung der Geschäfts-
banken bildet die Basis unseres Wohlstands – sie kann aber auch 
Auslöser von Finanzkrisen sein. Bild Ste�en Schmidt/Keystone

zess der Geldschöpfung noch haben. 
Insbesondere nach der Finanzkrise 
von 2007/08 und der anschliessenden 
Nullzins  politik der Notenbanken in 
den USA, Europa und der Schweiz lau -
fe die Geldschöpfung nahezu un-
kontrolliert ab, warnt Binswanger. Die 
Zentralbanken seien heute nicht in der 
Lage, die Zinsen anzuheben, weil sonst 
sofort wieder eine neue Krise drohe.

Stütze des Wohlstands

Klar ist für ihn: Die Banken als Geld -

entscheidend. Indem sie Investiti  onen 
finanzieren, ohne dass vorher gespart 
wurde, bilden sie die Stütze für Wachs -
tum und Wohlstand. «Ohne die Entde -
ckung der Geldschöpfungsmöglichkeit 
(...) würden wir wohl heute noch in  

Industrielle Revolution nie ereignet 
hätte.» 

Gleichzeitig – und da sind wir bei 
den Schattenseiten angelangt – wer -
den durch die exzessive Vergabe von 
Krediten Inflation sowie spekulative 
Blasen an den Börsen und Immobilien -
märkten ermöglicht. Dann nämlich, 

nicht für den Kauf von Gütern und 
Dienstleistungen, sondern für Wert -
papiere und andere Vermögenswerte 
verwendet wird. Noch gut ist uns prä -
sent, wie die jüngste Finanzkrise da -
durch ausgelöst wurde, dass US -Ban -
ken im grossen Stil Hypothekarkredite 
an nicht -kreditwürdige Kunden verga -
ben. Die Geschichte der Geldschöpfung 
sei auch die Geschichte von Exzessen, 
Zusammenbrüchen und Krisen, die 
immer wieder für Instabilität in der 

bilanziert Binswanger.

Keine Totalreformen

Reformen sind seiner Meinung denn 
auch nötig, wobei Binswanger radikale 
Totalreformen des Geldsystems ab -
lehnt (Stichwort: «Rückkehr zum Gold -
standard», «100 -Prozent -Geld», «Voll -
geld», «Free Banking»). Anzusetzen sei 
der Hebel vielmehr bei den Vergütungs-
systemen für Topbanker, welche fal -
sche Anreize setzten. Zudem müssten 
die Ziele und Instrumente der Zentral -
banken erweitert werden. Letztere sei -
en längst von «Hütern der Preis-
stabilität» zu «Hütern der Stabilität 
des Finanzsystems» geworden. Aller -
dings dürfe man sich keine Illusionen 
machen: «So lange maximale Gewinne 
und ein maximales Wachstum an-

gestrebt werden, sind Instabilitäten 
und Krisen ein dadurch ausgelöster 
Kollateralschaden.»

Fazit: «Geld aus dem Nichts» ist 
-

men unseres Geldsystems zu verste -
hen. Es gehört zu den intelligentesten 

Mit dem Zug unter den Mount Everest 

von Hilmar König

Für Nepal wäre es ein gewaltiges Pro -
jekt. Auf Anregung des Landes beschäf -
tigen sich Eisenbahnexperten aus Chi -
na derzeit mit dem Bau einer Schienen-
verbindung von Peking bis in die 
Hauptstadt Kathmandu. Sie würde mit 
etlichen Tunneln durch das Everest -
Massiv führen und die bereits be -
stehende, 1956 Kilometer lange Strecke 
von der zentralchinesischen Provinz 
Qinghai ins tibetische Lhasa nutzen.

Die kürzeste Verbindung von Lhasa 
bis zur nepalesischen Grenze und 
dann weiter bis nach Kathmandu, et -
wa 540 Kilometer lang, würde die 

Untertunnelung des höchsten Berges 
der Welt erforderlich machen, des 8848 
Meter hohen Mount Everest. Laut der 
Zeitung «China Daily» könnte das Pro -
jekt bis 2020 vollendet sein. Wegen des 
unwegsamen Geländes, der Höhen -
unterschiede und des fragilen Öko-
systems könnten die Züge höchstens 
mit 120 Kilometern pro Stunde fahren. 

Seidenstrasse wiederbeleben

Für das Entwicklungsland Nepal wür -
de die Anbindung im Norden ans 
Schienennetz Chinas und eine eventu -
elle südliche Ausdehnung mit An -
schluss ans indische Bahnnetz eine be -
trächtliche Verbesserung der Infra -

struktur bedeuten. Sie würde den Tou -
rismus in dieser Region fördern, Ent -

-

Zugang sowohl zum chinesischen als 
auch zum indischen Markt stärken.

Die Anregung aus Kathmandu für 
ein solches Grossprojekt kommt also 
nicht von ungefähr. Das Vorhaben fällt 
in Peking auf fruchtbaren Boden, 

Karakorum Highway zwischen China 
und Pakistan eine zweite Route auf 
den südasiatischen Subkontinent und 
dient der weiteren infrastrukturellen 
Erschliessung der Himalaja -Region auf 
chinesischer und auf nepalesischer 

Seite. Es ergänzt ausserdem Pekings 
Bemühen um die Wiederbelebung der 
historischen Seidenstrasse, das von Ne -
pal unterstützt wird, sowie um die 

-
strasse durch den Indischen Ozean.

Von den Nachbarn umworben

Nepal, als Binnenland zwischen China 
und Indien eingeklemmt, sieht sich so -
wohl von Neu -Delhi als auch von Pe -
king umworben. Beide Nachbarn sind 
aus handfesten geostrategischen Erwä -
gungen an engen Beziehungen zu 
Kathmandu interessiert. Indiens Pre -
mier Narendra Modi hatte bei seinem 
Nepal -Besuch im vergangenen Novem -

ber einen Kredit über eine Milliarde 
Dollar im Gepäck. Er nutzte die Gele -
genheit, um darauf zu verweisen, dass 
eine überwältigende Bevölkerungs -
mehrheit in beiden Ländern hinduisti -
schen Glaubens ist. 

In dieser Beziehung kann China 
nicht mithalten, in finanzieller Hin -
sicht aber schon. Beim Besuch des ne -
palesischen Staatspräsidenten Ram Ba -
ran Yadav Ende März in China übergab 
Präsident Xi Jinping ein Hilfspaket von 
145 Millionen Dollar, das für ausge -
wählte Infrastrukturprojekte vorge-
sehen ist. Zuvor hatte Peking seine Ne -
pal -
128 Millionen Dollar aufgestockt.
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