
Die Notenpresse der Schweizerischen
 Nationalbank

Meine Klassenlehrer wussten einfach alles. Doch mit meiner Frage: «Wie kommen die Banknoten unter

die Leute?», brachte ich alle in grosse Verlegenheit. Sie wussten es nicht! Und ich war mir sicher, einem

grossen Geheimnis auf der Spur zu sein.

Renzo Zbinden

Nicht wenige sind der Auffassung, die
Schweizerische Nationalbank (SNB) ver -

füge mit dem Banknotenmonopol über eine
nie versiegende Quelle von Reichtum. Sie dru-
cke Banknoten und kaufe damit Gold, Devisen
und Wertpapiere und gewähre Kredite über
 Girokonten an die Geschäftsbanken. Sie sei  
per se liquid und solvent und könne vorüber -
gehend auch ohne Eigenkapital ihre Funktion
als Zentralbank uneingeschränkt ausüben 
(in erster Linie die Sicherstellung der Preis -
stabilität). Wenn sie die Geld menge vermehre,
müsse sie die Inflation im Auge behalten, wenn
sie die Geldmenge vermindere, die De flation.
Und das sei ihr bisher gut gelungen. Doch dass
es nicht so einfach ist, zeigt der  Rekordverlust
im ersten Halbjahr 2015 in einem gigantischen
Ausmass von 50,1 Mrd Franken.

Reichtum ohne Ende?
Banknoten werden produziert, aufbewahrt,
emittiert und zurückgezogen. Die Herstellungs-
kosten (Entwicklung, Papier, Druck) betragen
10 Rappen pro Banknote. Für die jährliche Be-
arbeitung rechnet die SNB mit 20 Rappen. So-
mit belaufen sich die jährlichen Gesamtkosten
im Durchschnitt auf 30 Rappen: nicht viel für
eine 1000-Franken Note! Also doch eine Quelle
des Reichtums? Bis zum Geschäftsjahr 2013
wurden die Anschaffungs- und Entwicklungs-

kosten in der  Bilanz der SNB aktiviert unter der
Bilanzposi tion «Banknotenvorrat». Ab dem Ge-
schäftsjahr 2014 verzichtet die SNB – in Anleh-
nung an die Praxis anderer Zentralbanken –
auf eine Aktivierung. Die bisher aktivierten Kos-
ten wur den pro 2014 mit 156,7 Mio Franken
wertberichtigt und im «Notenauf wand» ausge-
wiesen. Neu werden Kosten, die im Zusammen-
hang mit der Ausgabe von Banknoten entste-
hen, direkt der Erfolgsrechnung belastet.

Doch entscheidend ist die Frage, wo der Nomi-
nalwert der ausgegebenen Banknoten erfasst
wird: unter den Aktiven, unter den Passiven
oder im Ertrag? Die Banknote ist eine Urkunde,
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die als gesetzliches Zahlungsmittel dient. Mit
der Emission gewährleistet die Zentralbank ei-
nen Rechtsanspruch des Banknoteninhabers
auf eine Gegenleistung. Je nach Ausgestaltung
kann diese Gegenleistung ein Umtauschrecht
in Sachwerte sein (wie Gold) oder zumindest
ein abstraktes Recht auf Werthaltigkeit. Früher
war eine prozentuale Goldabdeckung selbstver-
ständlich (und gesetzlich verankert). In diese
Richtung geht auch die Eidgenössische Volks-
initiative «Rettet unser Schweizer Gold (Gold
Initiative)». Heute kann man die Werthalti g -
keit des «Papiergeldes» bezweifeln. Das ändert
aber nichts daran, dass mit der Emission von
Banknoten eine Verpflichtung des Emittenten
verbunden ist.

Daraus folgt, dass Banknoten in Zirkulation
nicht unter «Flüssige Mittel» aktiviert werden,
wie man erwarten könnte, sondern unter «No-
tenumlauf» als Verpflichtung passiviert.

Ein Stapel Banknoten geht auf die Reise
Wird ein Stapel Banknoten erstmals in den Bar-
geldumlauf eingespeist, verbucht die SNB den
Nominalwert der ausgegebenen Banknoten un-
ter den Passiven «Notenumlauf». Liefert sie
den Stapel an die Geschäftsbanken, belastet
sie die Konten der Banken. Einfach zu verste-
hen mit dem Buchungssatz «Girokonten Ban-
ken» an «Notenumlauf».

Die Giroguthaben der Geschäftsbanken bei der
SNB sinken, während der Notenumlauf im
 Gegenzug ansteigt – ein Passivenaustausch.
Und um den Knopf noch ganz zu lösen: aus Neu-
emissionen kein Ertrag in der Erfolgsrechnung
und keine Bildung von Eigenkapital in der Bi-

lanz. Keine Quelle für Reichtum. Was buchhal-
terisch so einfach und logisch erscheint, hat in
wüsten Diskussionen und Berichterstattungen
viel Unverständnis und Verwirrung gestiftet.
Ähnlich ist es mit der Frage der Verlustabde-
ckung oder der drohenden Überschuldung der
SNB.

Überschuldung und strukturelles Gewinn-
potential
Die enormen wechselkursbedingten Verluste
auf sämtlichen Anlagewährungen im ersten
Halbjahr 2015 von 52,2 Mrd Franken sind in
erster Linie eine Folge der Entscheidung der
SNB, den Mindestkurs von 1.20 Franken pro
Euro aufzuheben (15. Januar 2015). Sollten
im zweiten Halbjahr weitere massive Verluste
auf Devisenanlagen eintreten (Devisenanlagen
per 30. Juni 2015: 529,5 Mrd Franken), könnte
das Eigenkapital per Ende Geschäftsjahr oder
später vollständig aufgezehrt oder sogar nega-
tiv sein. Was für Geschäftsbanken zur Sanie-
rung oder Liquidation führen würde, wäre für
die SNB vorübergehend hinzu neh men, da sie
über ein sog. strukturelles Gewinnpotential ver-
fügt: die Finanzierung der Aktiven ist für die
SNB mit bescheidenen Zinsen möglich (zur
Zeit erzielt die SNB sogar Negativzinsen auf
 Giroguthaben der Geschäftsbanken). Zusätz-
lich sind andere geldpolitische Instrumente
der SNB grundsätzlich gewinn tragend. Natür-
lich wäre eine angemessene Eigenfinanzierung
wünschbar. Per 30. Juni 2015 beträgt das
 Eigenkapital 34,3 Mrd Franken oder 5,9 Pro-
zent der Bilanzsumme, was eher bescheiden
als angemessen bezeichnet werden kann (per
31.12.2014 noch 86,3 Mrd Franken oder  
15,3 Prozent).
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Noten in Zirkulation
Im Jahre 2014 wurden 433 Mio Banknoten aus-
gegeben und 417 Mio Banknoten zurückge-
nommen. Rund 2600 (Vorjahr: 3700) falsche
Banknoten wurden beschlagnahmt. 
Das Passivkonto «Notenumlauf» setzt wie folgt
zusammen:

Die 6. Emission ist bei der SNB noch einlösbar
bis zum 30. April 2020. 

Die 7. Emission war eine Reserveemission, die
nicht zur Auslieferung kam. 
Im Jahr 2014 war im Durchschnitt folgen de
Stückelung in Zirkulation (8. und 6. Emis sion):

38 Mio 1000er Banknoten waren in Zirku -
lation (Tabelle vorstehend), wovon vermutlich
ein grosser Teil zur Wertaufbewahrung in den
Tresoren gehortet wird.

Die neue Banknotenserie
Die 9. Emission steht kurz vor der Auslieferung.
Im nächsten Frühling ist es soweit. Die 50- Fran-
ken-Note wird den Anfang machen – fünfein-
halb Jahre später als geplant. 2017 soll die 20-
Franken-Note folgen und gestaffelt bis 2019
die weiteren Noten, am Schluss die 100- Fran-
ken-Note (Medienmitteilung SNB vom 14. Au-
gust 2015). Gedruckt wird die neue Serie durch
die Tochtergesellschaft der SNB, die Orell-Füss-
li Gruppe. Über die Gründe für die Verspätung
wurde viel geschrieben. Die Spekulationen gin-
gen hin bis zum bösen Gerücht, es gäbe keine
weitere Banknotenserie. Es folge vielmehr eine
Währungsreform, da es der SNB nicht gelingen
werde, die Aufwertung des Schweizer Fran -
kens gegenüber dem Euro in den Griff zu be-
kommen! Und da wäre noch eine weitere Hypo-
these: Die Zukunft sei bargeldlos, Banknoten
würden ersatzlos abgeschafft.
Die Grafikerin Manuela Pfrunder entwarf die
Banknoten. Der Entwurf wurde überarbeitet,
die endgültige Gestaltung ist noch unbekannt.
Das grosse Geheimnis in meinen jungen Jahren
ist gelöst, es bleibt noch ein kleines Geheimnis,
doch auch nur vorübergehend.
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31.12.2014 31.12.2013
CHF Mio CHF Mio

8. Emission 66'428 64'559
6. Emission 1'168 1'207

Total 67'596 65'766

Quelle: Jahresrechung SNB

Stückelung Anzahl                  Nominalwert
Mio % Mio CHF %

1'000 38,3 9,8 38'326 61,1
500 nur 6. Emission 0,2 0,1 110 0,2
200 nur 8. Emission 44,8 11,5 8'967 14,3
100 105,6 27,1 10'561 16,8
50 47,8 12,3 2'392 3,8
20 81,0 20,7 1'619 2,6
10 72,2 18,5 722 1,2
Total 389,9 100,0 62'697 100,0

Quelle: SNB

Aus der 6. Emission: 500 Franken Albrecht von Haller




