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Das vorliegende Buch erscheint anlédsslich
des 15-jahrigen Bestehens von Swiss Inter-
bank Clearing SIC, das am 10. Juni 1987 sei-
nen Betrieb aufnahm, sowie des 25. Jubi-
laums der Dienstleistungen Datentrigeraus-
tausch (DTA) und Lastschriftverfahren (LSV).
DTA und LSV leiten den Abschied vom
Papierauftrag im Verhdltnis des Kunden zu
seiner Bank ein. SIC bringt bereits zum
Zeitpunkt seiner Inbetriebnahme den Zah-
lungsverkehr zwischen Banken in der
Schweiz einen grossen Schritt vorwaérts. SIC
bedeutet den Abschied vom Papier, von
manuellen Sortiervorgdngen und Kurier-
diensten, und den direkten Eintritt ins Zeit-
alter von Online- und Real-Time-Systemen.
Im internationalen Vergleich ist SIC bereits
damals absolut fithrend. Es ist ein echtes
Real-Time-Gross-Settlement(RTGS)-System
— somit ein besonders sicheres System und
heute ein unverzichtbares Modell fiir jede
entwickelte Volkswirtschaft. Dabei gibt es
zur Zeit der Entwicklung und Einfiihrung
von SIC den Begriff «RTGS» noch gar nicht!
Ein heute in der Theorie von Zahlungsver-
kehrssystemen zentraler Begriff wie «Fina-
litiit » wird im so genannten Spiezer Papier
der Schweizer Grossbanken, das die Lancie-
rung des SIC-Projekts (damals neuer Ban-
kenclearing) einleitet, mit «keine Gutschrift
von Zahlungen unter Vorbehalt» umschrie-
ben. Heute ist SIC zum zentralen Kern des
gesamten Zahlungsverkehrs in der Schweiz
geworden. Nicht bloss die Einzelzahlungen,
die seit Beginn online/realtime vollstandig
iiber SIC abgewickelt werden, laufen heute
tiber SIC, sondern auch die Summentotale
aller anderen Anwendungen des Zahlungs-
verkehrs in der Schweiz (so genannte
Dienstleistungen).

Das Buch soll sich aber nicht bloss mit der
Entwicklung von SIC befassen, sondern

Vorwort

diese in einen grosseren Zusammenhang
stellen. Denn wer verstehen will, wie Wirt-
schaftsabldufe in einer Gesellschaft funktio-
nieren, der muss darauf schauen, wie sie
ihre finanziellen Transaktionen organisiert.
Die effiziente Bearbeitung von Zahlungen
ist eine entscheidende Grundbedingung
wirtschaftlichen Fortschritts.
Zahlungsverkehr findet in erster Linie dort
statt, wo Waren und Wertschriften gehan-
delt werden. Es ist ein weiter Weg von der
Schatztruhe der mittelalterlichen Fiirsten
zu den ersten Ansétzen vollstindig elektro-
nisierten Geldes, von den Medici zur mo-
dernen Internetbank, vom mittelalterlichen
Wechsel zum modernen Zahlungsverkehrs-
system. Die Organisation des Zahlungsver-
kehrs ist eng mit den 6konomischen, kultu-
rellen, politischen und technologischen Pa-
rametern der jeweiligen Zeit verzahnt. Die-
se Parameter miissen berticksichtigt wer-
den, um ein vertieftes Verstandnis fiir die
Bedeutung von Zahlungsverkehr und Zah-
lungsverkehrssystemen zu entwickeln und
die Konsequenzen der gegenwartigen, tief
greifenden gesellschaftlichen Umwaélzungen
fir die zukiinftige Gestaltung monetérer
Transaktionen zu begreifen.

In dem vorliegenden Buch sind zwei Ent-
wicklungslinien miteinander verkniipft:
Zunichst geht es darum, die wirtschaft-
liche, politische und kulturelle Basis zu
beschreiben, auf der sich seit Beginn des
letzten Jahrhunderts die modernen Formen
des Zahlungsverkehrs entwickelt haben.
Diese Basis ist das Ergebnis einer histori-
schen Entwicklung, die im spaten Mittelal-
ter einsetzt und die besondere Rolle des
Geldes sowie die Entwicklung des Banken-
sektors in unserer Gesellschaft festlegt. Ka-
pitel 1 des Buches beschreibt diese Entwick-
lung.



Die zweite Entwicklungslinie beschreibt die
Entstehung moderner Zahlungsverkehrs-
systeme. Einen entsprechenden Uberblick
geben die Kapitel 2 bis 4. Der Schwerpunkt
liegt dabei auf dem schweizerischen Zah-
lungsverkehr. Europdische und US-ameri-
kanische Entwicklungen werden ({iberall
dort in die Untersuchung einbezogen, wo die
bestehenden internationalen Unterschiede
erldutert und die immer wichtiger werden-
de grenziiberschreitende Vernetzung natio-
naler Systeme dargestellt werden soll. Es
geht dabei nicht darum, friithere und aktu-
elle Zahlungsverkehrssysteme bis ins letzte
Detail zu beschreiben. Ziel ist es vielmehr,
einen Uberblick iiber die grundsitzliche
Funktionsweise der Systeme zu geben und
ihren historischen Entwicklungsgang zu
rekonstruieren —den Weg vom Korrespondenz-
bankensystem bis zum Swiss Interbank
Clearing und auf globaler Ebene zum Con-
tinuous Linked Settlement aufzuzeigen.

Kapitel 5 schliesslich greift die historische
Entwicklungslinie des Kapitels 1 wieder auf
und wagt einen Ausblick auf die Konse-

quenzen von Globalisierung und Elektroni-
sierung unserer Wissensgesellschaft und ih-
res Zahlungsverkehrs. Die modernen infor-
mationstechnologischen Moglichkeiten wur-
den zundchst als ein geeignetes Instrument
zur Optimierung der bestehenden Ablaufe
im Zahlungsverkehr wahrgenommen. Es gibt
heute allerdings gute Griinde anzunehmen,
dass die tief greifenden Verdnderungen der
Welt nicht ohne Konsequenzen fiir die Or-
ganisation unserer Geldwirtschaft bleiben
konnen.

Die Autoren danken dem Redaktionskomi-
tee mit André Bamat (Swiss Interbank Clea-
ring AG), Andreas Galle (Swiss Interbank
Clearing AG) und Jorg Weber (JWS AG) fiir
die tatkraftige und fachkundige Untersttit-
zung sowie Daniel Heller (Schweizerische
Nationalbank) und Willy Furrer (ehemals
Telekurs AG) fiir ihre Anregungen zu ein-
zelnen Kapiteln des Buches. Christian Hehl
war den Autoren durch seine umfangrei-
chen Recherchen und professionellen Mate-
rialaufbereitungen eine wertvolle Unter-
stiitzung.
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Guido Palazzo



Die Entstehung der marktwirtschaftlichen Ordnung und der Banken

1.1 Anfange der Geldwirtschaft............. ... ... . ... oo o
1.2 Das dunkle Mittelalter. ............... ... ... ... ... o
1.3 Stadtluft macht frei — Das Entstehen der Mérkte ...................
1.4 Der Aufstieg der Kaufleute.................... ... ... ... ...
15 Der neue «kapitalistische» Geist .............................. ...
1.6 Vom Warenhandel zum Geldhandel ..............................
1.7 Entstehung der Nationalokonomien. .............................
1.8 Entwicklung des Papiergeldes............ ... ..
1.9 Entstehung des modernen Bankensystems ........................

Das institutionalisierte Zahlungsverkehrssystem in seiner Frihphase

21 Einfihrung ....... ... ..
22 Die besondere Rolle der PTT im schweizerischen Zahlungsverkehr. . .
2.3 Internationalisierung des Warenhandels und Reduktion von Risiken . . .
24 Das Problem der Sicherheit im Zahlungsverkehr...................
Der Beginn der Automatisierung des Zahlungsverkehrs

3.1 Anfange des Bankenclearings ............. ... ... i
3.2 Anfange des Effektenclearings ....................... ... ... ...
3.3 Automatisierung im Inter- und Intrabankverkehr ..................

Zahlungsverkehrssysteme heute

4.1 Risiken im Zahlungsverkehr ........................ ... .. ... ...
42 Zahlungsverkehrssysteme und ihre Funktionsweise................
43 Der Zahlungsverkehr ausserhalb der Schweiz und seine Vernetzung
mitSIC ...
44 Die Einfithrung der Zug-um-Zug-Abwicklung ....................
4.5 Die Abwicklung von Devisengeschéften ..........................
4.6 Das Settlement im Wertschriftengeschaft..........................

Die Zukunft des Geldes und des Zahlungsverkehrs

5.1 Geldtrends. ...
5.2 Electronic Bill Presentment and Payment: EBPP-Systeme ...........
5.3 E-Money. ... ...
5.4 Anforderungen an E-Payment-Verfahren..........................
5.5 Geldpolitische Herausforderungen. ..............................
5.6 Ausblick: Zukunft der Banken und Zukunft des Banking ...........

Statistischer Anhang
Abbildungs- und Quellenverzeichnis
Stichwortverzeichnis

Inhaltsverzeichnis






Die Entstehung
der marktwirtschaftlichen Ordnung
und der Banken

Als Gemeinschaftswesen hat Aristoteles
einst den Menschen charakterisiert. Nicht
im sozialen Vakuum als atomisierte Einzel-
kdampfer leben wir, sondern als Teil eines
komplexen sozialen Geflechtes aus Hand-
lungen, Kommunikationen, Traditionen,
Werten und gemeinsamen Erinnerungen.
Die Geschichte menschlichen Zusammenle-
bens umfasst mehrere ineinandergreifende
Aspekte: Die Kultur, die politische Organi-
sation des Zusammenlebens und die wirt-
schaftlichen Abldufe. Alle drei Perspektiven
beeinflussen einander wechselseitig und
sind nur in der Gesamtschau wirklich zu
verstehen. Ein tieferes Verstandnis fiir poli-
tische Machtkdmpfe kann nur dann gewon-
nen werden, wenn man sich den Zustand
der jeweiligen Wirtschaft und die zu dieser
Zeit geltenden Werte, Formen der Kommu-
nikation und Traditionen anschaut. Die Ent-
wicklung der Geldwirtschaft, die im Fol-
genden geschildert wird (welche Geldfor-
men entwickeln sich, was tun Menschen mit
Geld, wer besitzt das Geld, wie wird der
Geldfluss organisiert?), lauft entsprechend
parallel zur sonstigen kulturellen, politi-
schen und wirtschaftlichen Dynamik der
Gesellschaft. Geld wird durch den Gesamt-
zustand der Gesellschaft beeinflusst und ist
zugleich Ausgangspunkt gesellschaftlicher
Verdnderungsprozesse.



1.1 | Anfdange der

Geldwirtschaft

Die Notwendigkeit des Geldgebrauches er-
gibt sich aus der Art und Weise, wie wir un-
sere wirtschaftlichen Aktivititen organisie-
ren. Produktion und Konsumtion von Gii-
tern sind das Ergebnis kooperativer Prozes-
se. Hier erzwingen vor allem ungleich ver-
teilte Kompetenzen und limitierte zeitliche
Ressourcen ein arbeitsteiliges Vorgehen.
Dies mag zwar fiir unsere moderne Okono-
mie in besonderem Masse gelten. Aber auch
in fritheren Jahrhunderten und Jahrtausen-
den miissen Menschen miteinander arbei-
ten, fiir einander produzieren und schliess-
lich den Austausch der Waren organisieren,
um die eigene Uberlebensfihigkeit sicher-
zustellen.

Der reine Naturaltausch von Waren gegen
Waren stosst dabei schnell an die Grenze
der Ubersichtlichkeit und Organisierbar-
keit. Man muss erst einmal einen Tausch-
partner finden, der an den eigenen Waren
interessiert ist. Man muss sich mit ihm auf
ein fiir beide Seiten akzeptables Austausch-
verhiltnis einigen. Beim Tausch von sehr
grossen gegen sehr kleine Giiter stellt sich
zusatzlich das Problem der Teilbarkeit von
Gitern. (Ich habe ein Pferd zu tauschen und
benoétige Brot.) Im Laufe der Zeit schiebt
sich daher zwischen den reinen Natural-
tausch Ware gegen Ware eine Art vermit-
telndes und tibersetzendes Medium, dessen
Gebrauch uns heute so selbstverstandlich
scheint wie Lesen, Schreiben und Rechnen.
Die Rede ist vom Geld.

So wenig wir heute die Zeit und den Ort
definieren kénnen, um die Erfindung des
Rades historisch festzumachen, so wenig
konnen wir eine gesicherte Auskunft iiber
die Erfindung des Geldes geben. Vielmehr
verfangen wir uns im Mythischen und ver-
lassen den Boden gesicherter, auf schrift-
lichen Zeugnissen beruhender Forschung.
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Es scheint so zu sein, dass Erfindungen wie
das Rad oder das Geld zu sehr verschiede-
nen historischen Epochen an sehr verschie-
denen geografischen Punkten immer wie-
der gemacht werden, weil sie weniger dem
Geist eines grossen Denkers entspringen,
sondern eher in einem bestimmten Ent-
wicklungsstadium einer sozialen Gemein-
schaft zu einer unabdingbaren Notwendig-
keit werden.

Geld 16st das Problem der fehlenden Teil-
barkeit und Vergleichbarkeit von Giitern.
Geld ermoglicht eine zeitliche Streckung
von Tauschvorgéangen. Geld ist ein — zumin-
dest in einem bestimmten regionalen Raum
— universalisierbares Tauschgut. Mit ande-
ren Worten: Mit Geld kann man einen Wa-
rentausch durchfithren, man kann damit
den Wert der Giiter kalkulieren und man
kann es fiir spdtere Zahlungen aufheben.
Geld ist Tauschmittel, Recheneinheit und
Wertspeicher.

Waren- oder Sachgeld

Vorldufer des heutigen Geldes ist das Wa-
ren- oder Sachgeld. Man vermeidet das
Problem, jede Ware mit jeder anderen in ein
individuelles Tauschverhéltnis setzen zu
missen, indem man einfach alle Waren mit
einer besonders wertvollen, seltenen und
begehrten Ware vergleicht. Zur Zeit Ho-
mers sind es beispielsweise Rinder. Glaubt
man den Erzahlungen des grossen Dichters,
so betragt der Wert der Riistung des
Glaukos hundert Rinder. In anderen Kultu-
ren und zu anderen Zeiten werden O],
Schmuck, Salz, Muscheln usw. als universa-
lisierbares Tauschgut zum Erwerb dritter
Giiter eingesetzt. Als besonders wertvoll
und knapp erweisen sich im Laufe der Zeit
allerdings die Edelmetalle, sodass das Wa-



rengeld immer starker vor allem von Gold
und Silber abgelost wird; freilich nicht in
der heute bekannten Geldform, sondern zu-
ndchst in Form von Barren, dem so genann-
ten Barrengeld. Dieses erweist sich aus zwei
Griinden als unpraktisch: Zum einen ist der
Transport beschwerlich und zum anderen
kann man damit keine kleineren Markt-
transaktionen tatigen. Man geht dazu {iber,
kleinere Stiicke von den Barren abzuschnei-
den und deren Authentizitdt durch eine
Pragung zu verdeutlichen. Die Lyder (etwa
2000 vor Christus) pragen auf diese Weise
die ersten Miinzen, ovale Klumpen, die aus
einem Barren in normierter Grosse heraus-
geschnitten und mit dem Emblem eines L6-
wenkopfes gestempelt werden. So erhilt
der ovale Klumpen die Miinzenform. Diese
Normierung erspart dem Handler das Wa-
gen des Goldes. Die Miinzen dienen der
leichteren Handhabung beim Warenhandel,
der Wertnormierung und der Wertaufbe-
wahrung. Sie sind praktischer als alle Alter-
nativen. Der Aufwand, den Wert von Waren
gegeneinander abzuwadgen, wird iiber den
Einsatz von Gold- und Silbermiinzen erheb-
lich vereinfacht.

Antike Geldwirtschaft

In der griechischen und romischen Antike
ist der Einsatz dieser goldenen und silber-
nen Miinzen zur Bezahlung von Waren und
Dienstleistungen bereits in Form einer
funktionierenden Geldwirtschaft etabliert.
Dabei kommt das Geld nicht nur im Waren-
handel zum Einsatz. Die Bezahlung von Le-
giondren, die Bestechung von Politikern,
der Erwerb von Status und Macht werden
tiber Geld abgewickelt. Diese antiken Geld-
wirtschaften haben dartiiber hinaus mit dhn-
lichen Steuerungsproblemen zu kdmpfen

wie ihre moderneren Nachfolger. Auch die
Antike kennt bereits das Handelsbilanzde-
fizit und die Inflation: So beklagt Kaiser
Tiberius im antiken Rom seinerzeit, dass
der Import teurer Giiter in die Hauptstadt
den Reichtum an fremde und feindliche
Nationen transferiere. Was die ersten Erfah-
rungen mit der Inflation betrifft, so ist es
Kaiser Nero, der die Menge an verfiigbaren
Miinzen dadurch zu erhdhen trachtet, dass
er ihren Silbergehalt verringert. Die ihm
folgenden Kaiser fiithren diese «Verwésse-
rung» fleissig fort, und so sinkt der Silber-
gehalt in den romischen Denaren im Laufe
von 200 Jahren von fast 100 Prozent unter
fiinf Prozent. Im selben Zeitraum verteuert
sich der Weizenpreis von einem halben De-
nar auf hundert. Was wir heute als simplen
Inflationsmechanismus erkennen, lastet man
zu dieser Zeit den Handlern an, die man des
Wauchers bezichtigt.

Die Ersetzung des Naturaltausches durch
die Geldwirtschaft bringt nicht nur die er-
wiahnten Vorteile, sie schafft andere Abhan-
gigkeiten, vernetzt eine Vielzahl von Hand-
lungen, die im Krisenfall einander in eben-
so rascher wie iiberraschender Abfolge wie
Dominosteine umstossen. Dies zeigt sich
sehr deutlich bei dem Versuch, die moder-
ne Geldwirtschaft als historischen Entwick-
lungsprozess zu rekonstruieren. Die mo-
derne Geschichte des Geldes baut ohne
Zweifel auf die geschilderten historischen
Erfahrungen auf. Dennoch sind die heutige
Bedeutung des Geldes und die moderne
Form der Organisation von Geldkreislauf
und Zahlungsverkehr ein Phdnomen, des-
sen Rekonstruktion nicht bei diesen sehr
frithen Formen des Geldgebrauchs begin-
nen kann. Unsere marktwirtschaftliche
Ordnung ist der vorldufige Endpunkt einer
Entwicklung, deren Anfange im spaten Mit-
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telalter liegen. Die Ursachen fiir diesen
Bruch zwischen den sehr frithen und den
modernen Formen des Geldgebrauchs lie-
gen im Zusammenbruch des Romischen
Reiches. Mit dem Ende dieses Imperiums
bricht die hoch entwickelte Geldwirtschaft
im europdischen Raum abrupt zusammen,
und die Uberlieferungen und Erfahrungen
im Gebrauch des Geldes verschwinden zu-
nichst in der Dunkelheit des frithen Mittel-
alters.
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Das dunkle
Mittelalter

1.2

Mit der zweiten Pliinderung Roms durch
die Barbaren Germaniens im Jahre 476
bricht das bereits angeschlagene romische
Imperium endgiiltig zusammen. Mit dem
Reich endet auch die Geldwirtschaft. Das
Gebiet der heutigen Schweiz wird von den
romischen Legionen um 400 nach Christus
aufgegeben. Die romischen Miinzfunde
brechen mit dieser Zeit vollig ab, der Ge-
brauch des Geldes scheint binnen kurzer
Frist zum vollstindigen Erliegen gekom-
men zu sein. Der Giitertausch hort auf und
die Markte verschwinden weit gehend. Es
bricht die Zeit des dunklen oder finsteren
Mittelalters an, welches erst im 13. Jahrhun-
dert endet. Die Zeit dazwischen ist gepragt
von wirtschaftlichem, kulturellem und po-
litischem Stillstand.

Allgemein werden der Ubergang von der
Spatantike zum Mittelalter und die ersten
Jahrhunderte des Mittelalters selbst als
dunkel und morbide charakterisiert. Die
Landschaften dieser Zeit sind als schmut-
zig, stumm und finster beschrieben. Am
rechten Rheinufer werden die romischen
Stadte im 4. Jahrhundert weit gehend zer-
stort. Mainz und Worms werden bereits im
Jahre 406 gebrandschatzt und noch im 11.
Jahrhundert ist erst wieder ein Teil von
Mainz bewohnbar! Ahnliches gilt fiir die
Strassburger Altstadt, in der im Jahre 845
das Kloster St.Stephan inmitten von Schutt
und Trimmern steht. Wahrend das Romi-
sche Reich ein weit verzweigtes Handels-
netz kannte, tritt in dieser Phase des Mittel-
alters die Selbstversorgung wieder in den
Mittelpunkt wirtschaftlicher Aktivitdten.
Der Gebrauch von Geld wird eingestellt, je-
des Rittergut versucht so selbststindig wie
moglich zu wirtschaften, jedes Dorf ver-
sorgt sich selbst mit den lebensnotwendi-
gen Giitern. Die Miinzen, die im Zuge der



grossen Volkerwanderung in die undurch-
dringliche Tiefe der germanischen Wilder
vordringen, treffen dort auf eine stark aus-
gepragte und lokal sehr eng gezirkelte Sub-
sistenzwirtschaft. Das Leben der Bauern or-
ganisiert sich in weit gehend autarken und
isolierten Gemeinden. Die Isolation der Ge-
meinden beruht darauf, dass die europai-
schen Lander zu jener Zeit nur diinn besie-
delt sind. Zudem trennt sehr viel Wald und
Morast die Gemeinden voneinander. Der
Ausbau der Siedlungen ist stets ein Kampf
gegen die riesigen Waldmassen. Wege zwi-
schen den einzelnen Dorfern gibt es so gut
wie gar nicht. Das gesamte Dasein ist einge-
schlossen in den engen Radius der eigenen
Gemeinschaft und des gemeinschaftlichen
Ackerlandes. Alles produzieren diese Ge-
meinschaften selbst. Dabei sind die domi-
nierenden Arbeitsgerdte des Bauern Sichel,
Sense und Pflug. Man schitzt, dass zu die-
ser Zeit rund 90 Prozent der Bevolkerung in
der Landwirtschaft tdtig sind. Auch das,
was von den Stadten noch tibrig geblieben
ist, wird in die bauerliche Lebensweise
integriert. Hinter den Stadtmauern sitzen
dieselben Menschen wie vor den Stadtmau-
ern: Ackerbauern.

Drei entscheidende Faktoren fordern ein
Wiedererwachen des Tauschhandels und
einen Riickgang der autarken Bedarfsde-
ckung:

1. Die Umwandlung der fronwirtschaft-
lichen Abgaben von Natural- in Geld-
zinsen
Wo die geistlichen und weltlichen Lehns-
herren die Waren der fahrenden Handler
erwerben wollen, brauchen sie Geld. Sie
sichern sich diese Einnahmen, indem sie
einem Teil der Bauern statt der tiblichen
Naturalabgaben regelmassige Geldzah-

lungen aufzwingen. Die Bauern wieder-
um miissen danach trachten, sich durch
den Verkauf ihrer Erzeugnisse entspre-
chende finanzielle Einnahmen zu si-
chern. Es scheint dabei einen Zusam-
menhang zwischen der Existenz von
Mairkten und dem Erheben von Geldzin-
sen zu geben. Eine Karte aus dem Kloster
Werden scheint diese These fiir die Jahr-
tausendwende zu belegen. Im Umbkreis
von 30 bis 40 km eines Marktes mit
Miinzstitte vermerkt sie die Erhebung
von Geldzinsen, ausserhalb dieses Um-
kreises wird der Naturalzins entrichtet.
Die zunehmende Bedeutung des Geldes,
des Tauschhandels und damit des Mark-
tes erhoht den Einfluss der Siedlungen.
Der stadtische Markt gibt seit dem
11./12. Jahrhundert der Tauschwirtschaft
einen madchtigen Auftrieb und der ge-
waltige Anstieg des Miinzumlaufs, der
in dieser Zeit stattfindet, fordert die
Kommunikation zwischen Stadt und
Land. Dass man Gold und Silber nicht
horten, sondern zirkulieren lassen muss,
ist eine Vorstellung, die sich langsam
wieder durchsetzt.

. Die wachsende Notwendigkeit arbeits-

teiliger Produktion

Ausgangspunkt der Arbeitsteiligkeit in
den Dorfern und Grundherrschaften ist
das Erblithen des Handwerks. Anhand
eines Planes des Klosters St.Gallen aus
dem Jahre 820 lasst sich die damalige
Differenzierungsbreite nachvollziehen.
Es gibt Raumlichkeiten fiir Nahrungs-
handwerker (Miiller, Backer, Fleischer),
Kleidungshandwerker (Spinner, Weber,
Schneider, Walker, Gerber, Schuhmacher),
Holz- und Metallhandwerker (Stellma-
cher, Schmiede, Schwertfeger, Schildma-
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cher) und Bauhandwerker (Zimmerleute,
Maurer, Steinmetze). Die in den Klos-
terpldnen genannten Handwerker kon-
nen auch als die typischen Handwerker
der weltlichen Herrenhofe angenommen
werden. Quellen aus dem 13. Jahrhundert
bezeugen die zunehmende Bedeutung
der dorflichen Handwerker, der Backer,
Schmiede, Fleischhauer und Zimmer-
leute.

. Das Bevolkerungswachstum in

den Stidten

Mit dem Wachstum der Stadte werden
auf engem Raum immer mehr Menschen
zusammengedrangt. Die Moglichkeiten
des Stadtbewohners, Nahrungsmittel
selbst zu produzieren, nehmen ab. Ihre
Aktivitaten verschieben sich in Richtung
Handel und Handwerk. Die mittelalter-
liche Stadt unterscheidet sich so in zwei
wichtigen Punkten von den dorflichen
Gemeinschaften. Zum einen wird sie
zum Ort permanenter geldgesteuerter
Markttransaktionen, und zum anderen
wird das autarke Wirtschaften abgelost
von arbeitsteiligen Prozessen. Dabei ge-
rat die Stadt in neue Abhdngigkeiten.
Nun sitzen hinter den Stadtmauern kei-
ne Ackerbauern mehr, die ihre Felder
ausserhalb der Stadt bearbeiten, sondern
Handwerker und Héndler.
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So sehr die Wirtschaftsform auch markt-
wirtschaftlichere Ziige annimmt (Markt-
transaktionen, zunehmende Geldwirtschaft,
Berufsspaltung und Arbeitsteiligkeit), die
Idee der Bedarfsdeckung und nicht das Er-
werbsstreben dominiert im frithen Mittelal-
ter immer noch das Handeln. Wie ist dies zu
erklaren? Turbulente Konjunkturschwan-
kungen mit starken Preisanstiegen, die all-
gegenwartige Pest und die im spédten Mit-
telalter wieder zunehmenden kriegerischen
Konflikte sorgen dafiir, dass der Nahrungs-
spielraum der Menschen trotz steigendem
Wohlstand prekar bleibt. Dies gilt zu dieser
Zeit fiir alle Menschen, unabhédngig von
hierarchischen Positionen.

Mit dem Ende der Volkerwanderung fiihrt
die Verbesserung der Erndhrungs- und
Existenzbedingungen zwischen dem 11.
und dem 13.Jahrhundert zu einem Auf-
schwung, der sich vor allem an der Renais-
sance der Stadte beobachten ldsst. Sie wer-
den zu Knotenpunkten der Okonomie, lie-
gen oft fern von den feudalistischen Zent-
ren als Ziel- oder Etappenorte an Handels-
routen, Flissen, Meeren und Seen. Nord-
deutschland und Oberitalien sind Wegbe-
reiter dieser Entwicklung. Man muss sich
die mittelalterlichen Stadte wesentlich klei-
ner vorstellen als die Stadte des 19. und
20. Jahrhunderts. Eine mittelalterliche Gross-
stadt umfasst 20000 Einwohner. Noch im
16.Jahrhundert betrdgt die Grosse der
meisten Stadte nicht mehr als 1 000 Einwoh-
ner. Die Stadtentwicklung erfolgt um
Marktpldtze mit Handleransiedlungen her-
um. Diese locken Handwerker an und ent-
wickeln sich von reinen Handelsniederlas-
sungen fiir den — schon damals regen —
Fernhandel nach und nach zu Orten des
Kleinhandels fiir Kramer, Fleischer, Obst-
héndler.



Die Entwicklung der Stadt beeinflusst
massgeblich den abendldandischen Auf-
schwung. Die Stadt riickt den Markt — und
damit auch das Geld — in den Mittelpunkt
der wirtschaftlichen Aktivititen. Die Stadt
schafft relative Sicherheit in einem Umfeld
feudaler Zwénge, rechtlicher Willkiir, des
Raubrittertums und der Wegelagerei. Man
darf nicht vergessen, dass der Kaufmann zu
dieser Zeit ein Handelsreisender ist, der von
Wegelagerern und Zollen aller Art traktiert
wird und sich an vielen Punkten seiner
Reise (Briicken, Landesgrenzen usw.) sein
Wegerecht zu erkaufen hat. Noch im 13.
Jahrhundert gilt der Uberfall auf einen rei-
senden Kaufmann als ehrbare ritterliche T&-
tigkeit. Klaus Stortebecker etwa, der be-
rithmte Seerduber und Plagegeist der Han-
se, protestiert gegen seine Festnahme noch
mit dem Argument, er habe doch nur im
ehrlichen Kampf erstanden, was die ande-
ren «mit Kramergeist errafft» hatten. Das
Faustrecht ist tiber die Moral der Zeit abge-
sichert. Dagegen bildet die Stadt mit ihrer
Rechtsordnung, ihrer Verwaltung, ihrer
Wehrbereitschaft und ihrer Gerichtsbarkeit
eine Insel der Ruhe und Verldsslichkeit.
Stadtluft macht frei und garantiert diejeni-
ge Rechtssicherheit, die das Florieren der
Mirkte in den folgenden Jahrhunderten erst
ermoglicht. Die von den fithrenden Biirgern
eingesetzten Gerichte geben den Kaufleu-
ten und Handwerkern die notwendigen
Spielrdume, die Moglichkeit der Standardi-
sierung von Massen und Gewichten, der
Reglementierung von Marktzugéngen. An
die Stelle der privaten Autoritdt der feuda-
len Landlords tritt die 6ffentliche Autoritat
des Rechts. Die strenge Hierarchie von Rit-
tern, Monchen und Bauern wird nicht zu-
letzt durch den Markt und das Geld aufge-
sprengt. Der rechtlich abgesicherte Umgang

mit Geld ist zu Beginn der Befreiung aus der
Feudalherrschaft einer der ersten und wich-
tigsten Schritte auf dem Weg zu modernen
Freiheitsrechten. Die erste Freiheit, welche
die Stadt garantiert, ist die Freiheit des pri-
vaten Besitzes.

Wir sehen in diesem Erbliihen der Stadte
die ersten vorsichtigen Schritte hin auf eine
gewinnorientierte marktwirtschaftliche Wirt-
schaftsordnung moderner Prdagung. Dass
allerdings auch in den Stadten noch lange
die Idee der Bedarfsdeckung vorherrscht,
zeigt sich deutlich am Wirken der Ziinfte,
die im 8. und 9. Jahrhundert entstehen. Da-
bei handelt es sich um berufsspezifische Zu-
sammenschliisse von Handwerkern, die ei-
nerseits die rechtliche und wirtschaftliche
Sicherheit der Mitglieder erh6hen, anderer-
seits aber streng die Zahl der tdtigen Hand-
werker zu begrenzen suchen. Wo sich der
Bauer um eine hinreichende Grosse seiner
Ackerflachen sorgt, richtet sich das Interes-
se der Handwerker und Héandler auf die
Grosse ihres Absatzgebietes. Die Funktion
der Ziinfte lasst sich entsprechend mit den
Dorfgemeinschaften der Bauern verglei-
chen. Sie sichern den einzelnen Handwer-
kern gentigend grosse Tatigkeits- und Ab-
satzgebiete. Ziinfte sind Zwangsvereini-
gungen. Handwerkliche Tatigkeit ausser-
halb dieses Verbundes ist nicht méglich und
wird streng bestraft. Das moderne, gewinn-
orientierte Wirtschaften kann auf diesem
Boden noch keine Wurzeln schlagen, son-
dern bedarf einer Revolution des Denkens
und der Arbeitsethik, die schliesslich von
den grossen Kaufleuten des Mittelalters ein-
geleitet wird.
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1.4 | Der Aufstieg

der Kaufleute

Die Welt des frithen Mittelalters ist wohl ge-
ordnet. Jeder Mensch wird in eine Position
hineingeboren, in der er seine gottgewollte
Aufgabe zu erfiillen hat. Der Adel hat seine
politischen Aktivitdten, dem Bauer obliegt
die Erfiillung seiner alttestamentlichen For-
derung nach der fruchtbringenden Bearbei-
tung der Erde, und der Klerus liefert die
allumfassenden Weltdeutungen und mora-
lische Werte. Diese Ordnung ist statisch,
ein Wechsel der Positionen kaum moglich.
Die drei Stinde sind scharf gegeneinander
abgegrenzt. Der eigene Status wird sorg-
sam gehiitet und Verhaltensweisen werden
zwischen den einzelnen Standen, aber auch
innerhalb derselben bis ins kleinste Detail
vorgeschrieben: So regelt beispielsweise in
Frankreich ein Gesetz von 1363, dass Diener
nicht mehr als einmal pro Tag Fisch oder
Fleisch essen diirfen und ihre Kleidung nur
aus den billigsten Stoffen zu bestehen habe.
In einer solchen statischen Atmosphdre
muss der finanzielle Aufschwung, den ein-
zelne Kaufmannsfamilien im Mittelalter er-
reichen, hochst irritierend wirken. Der
Kaufmann passt nicht in die géttliche Ord-
nung des Mittelalters, seine Rolle ist im so-
zialen Gefiige der Stande gar nicht vorgese-
hen. Im frithen Mittelalter bleibt er zundchst
ein zweitrangiges Mitglied der landwirt-
schaftlich gepragten Gesellschaft, obwohl
er eine wichtige Rolle in der Giiterversor-
gung spielt. Uberall trifft er auf das Miss-
trauen der Bauern, den Hochmut des Adels,
dem der Erwerb und die berufliche Téatig-
keit als ehrenriihrig gelten, und die Verach-
tung der Kirche, die das Gewinnstreben fiir
ein schlimmes Ubel hilt, das geradewegs in
die Holle fiihrt.

Die moralische Ordnung dieser Zeit, aus der
heraus die Verachtung fiir den Kaufmann zu
erkldren ist, schopft aus zwei Quellen:
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1. Die antike Verachtung der Arbeit
Wirtschaftliche Aktivitit, so ist die Uber-
zeugung der griechischen Antike, hat
der Bedarfsdeckung zu dienen. Aristote-
les beispielsweise ist {iberzeugt, dass ein
reines Erwerbsstreben ebenso veracht-
lich ist wie die Arbeit der Sklaven. Er
schreibt dazu: «Und daher glauben denn
manche, das sei die Aufgabe der Haus-
haltskunst, und bleiben dabei, dass man
das vorhandene bare Geld entweder
mindestens zu erhalten oder richtiger
noch bis ins Endlose zu vermehren su-
che. (...) Jene Art von Leuten aber macht
(...) alles zum Mittel des Gelderwerbs,
als wiére dies der Zweck (von allem) und
als galte es hier, dass doch auf seinen
Zweck alles bezogen werden miisse»
(Aristoteles, Politik, Buch 1, 1263 a). Dem
Handel haftet seiner Meinung nach et-
was Ausbeuterisches an und der Hand-
ler selbst ist entsprechend bar jeder Tu-
gend. Am verdchtlichsten ist fiir Aristo-
teles der Handel mit Geld, d.h. das Geld-
verdienen durch Geldverleih. Handel
und Tugend schliessen einander aus. Der
tugendhafte Mensch widmet sich der
Politik, den Kiinsten, der Jagd, aber er ar-
beitet nicht. Arbeit beschmutzt die Seele.
Der mittelalterliche Adel teilt diese Auf-
fassung. Er ldsst arbeiten und presst aus
den Bauern die Mittel heraus, die er fiir
seinen aufwéndigen Lebensstil benétigt.

2. Das kirchlichen Misstrauen gegeniiber
Handelsgeschiften
Der kirchliche Bannstrahl trifft den Kauf-
mann aus einer anderen Motivation her-
aus. Aus der Sicht der Kirchenviter ist es
namlich kaum zu vermeiden, dass sich in
die Marktaktivititen des Handlers die
Siinde drédngt. Avaritia, die Todstinde der



Habsucht, schwebt tiber allen Geschif-
ten. Der Gewinn, der bei einem Handels-
geschéft abfallt, wird dort zum Wucher
erklart, wo er nach kirchlicher Auffas-
sung auf einem ungerechten Preis be-
ruht. Diese Auffassung wird mit dem
Zinsverbot des Alten Testamentes ge-
rechtfertigt. Im flinften Buch Moses
heisst es: «Du sollst (...) von deinen Brii-
dern keinen Zins nehmen, weder Zins
fiir Geld, noch fiir Speise, noch Zins fiir
irgend etwas Leihbares! Vom Ausldander
darfst du Zins nehmen, aber von deinen
Briidern nicht fordern.»

Die Verurteilung des Wuchers findet sich
in zahlreichen kirchlichen Quellen. Sie ist
bereits belegt bei Hieronymus (340-420)
und Ambrosius von Mailand (340-397).
Papst Leo der Grosse schreibt im 5. Jahr-
hundert an den Bischof von Narbonne,
die Vermeidung der Siinde beim Kaufen
und Verkaufen sei schwer. Das Zweite
Laterankonzil von 1139 beschliesst, dem
Wucherer die kirchlichen Sakramente
und ein Begrdbnis in geweihter Erde zu
verweigern. Die Achtung des Wuchers
zieht sich wie ein roter Faden durch die
theologischen Schriften des Mittelalters.
Die kirchliche Position ladsst sich in eine
Formel fassen, die von Fra Bernardino
stammt und seit dem Konzil von Trient
1563 immer wieder aufgegriffen wird:
«Pecunia pecuniam non parit», was man
frei tibersetzen kann mit «Das Geld er-
zeugt kein Geld».

Dieser soziale und moralische Druck
kann den Aufschwung des Kaufmanns
und damit die Grundlegung unseres
heutigen marktwirtschaftlichen Systems
allenfalls bremsen, aufzuhalten ist der
Umsturz der wirtschaftlichen, politi-
schen und kulturellen Verhiltnisse des

Mittelalters nicht mehr. Der Erfolg des
Kaufmanns wird bedingt durch seine
Gewinnorientierung, seinen Erwerbs-
sinn, einen eigenen Arbeitsethos, und
hat nichts mehr gemein mit der nattirli-
chen Befriedigung der Lebensnotdurft
der Bauern und Handwerker oder mit
der gedankenlosen Verschwendungs-
sucht des Adels. Der Kaufmann muss
seinen Umgang mit Geld, seine Arbeit
und die seiner Angestellten rational
durchdenken und systematisieren.
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1.5 | Der neuve
«kapitalistische»

Geist

Die ersten erfolgreichen Kaufleute des Mit-
telalters sind Parveniis. Emporkémmlinge,
die ihr Geld wie die Adeligen mit demonst-
rativem Konsum verprassen. Schliesslich
streben sie danach, zu diesen aufzuschlies-
sen und sich vom Stand der Bauern zu dis-
tanzieren. Thr finanzieller Absturz gestaltet
sich — es vermag kaum zu iiberraschen —
ebenso spektakuldr wie ihr Aufstieg. Diese
Beispiele schrecken unter den eigenen Be-
rufskollegen nicht nur ab, sie beschleunigen
einen Gesinnungswandel unter den Hand-
lern, der schliesslich zu einem Arbeitsethos
der Handler, einer kaufmannischen Ethik
reift. Als einer der ersten veroffentlicht der
Florentiner Kaufmann Paolo Certaldo in
den sechziger Jahren des 14. Jahrhunderts
eine Sammlung frommer Lehren und prak-
tischer Anweisungen. Die verschiedenen
Aspekte kaufméannischer Ethik sind darin
deutlich hervorgehoben: Er betont die
Wichtigkeit des Gelderwerbs und des klu-
gen Haushaltens mit dem Erworbenen. Die
Schliisselworte seines Werkes sind «arbeit-
sam», «beharrlich» und «eifrig».

Neben Certaldo ist Leon Battista Alberti
(1404-1472) ein weiterer Zeuge fiir die Geis-
teshaltung der mittelalterlichen Kaufleute.
In seinen Libri della Famiglia finden sich eine
Reihe von Ratschldgen, die das geistige
Klima seiner Zeit gut belegen. Geld ist fiir
Alberti «die Wurzel aller Dinge». Bei der
Mehrung des Besitzes gilt es, die Vergeu-
dung von Zeit tunlichst zu vermeiden.
Sparsamkeit ist fiir Alberti eine der wichtigs-
ten Tugenden. Er mahnt seine Sohne, die
Ausgaben niemals tiber die Einnahmen an-
wachsen zu lassen. Damit wird eine deut-
liche Abgrenzung zum Prunk und zur kost-
spieligen Reprasentationspflicht des Adels
vorgenommen. Die Redensart «Der Mensch
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ist so und so viel Gulden wert» wird in
Italien und Frankreich bereits wiahrend des
15. Jahrhunderts gebrduchlich. Das Geld
unterhohlt die Grundlagen der Feudalherr-
schaft, stosst Handwerker und Bauern in
Armut und fiithrt zur Konzentration von
Produktion und Handel in den Hénden
machtiger Kaufleute. In Augsburg vertei-
digt der Stadtsyndikus Konrad Peutinger,
Sohn eines Kaufmanns, um 1507 in seinen
Schriften die kaufmannischen Handelsge-
sellschaften gegen den Monopol- und Wu-
chervorwurf. Er unterstreicht die Verbin-
dung von Risiko und Unternehmertum und
interpretiert dies als Rechtfertigung fiir
Preisaufschldge. Dartiiber hinaus betont er,
dass die Verfolgung des Eigeninteresses das
moralische Recht des Einzelnen sei. Die
Hochstgewinn suchende Privatinitiative ist
unentbehrliche Treibkraft der Wirtschaft.
Eine Behinderung des freien Erwerbstriebs
ist fiir ihn ein Eingriff in die gottgewollte
Ordnung der Dinge. Geld wird zur méchti-
gen gesellschaftlichen Kraft, zum Vorboten
einer neuen Ordnung und eines neuen Den-
kens.



Vom Warenhandel
Zum

Geldhandel

l.6

Der Kaufmann tritt zwischen dem 11. und
13. Jahrhundert auf. In dieser Zeit wird der
Handel zwischen den verschiedenen euro-
paischen Liandern aufgrund eines relativ
stabilen Friedens intensiviert. Der florieren-
de internationale Handel und der bereits
beschriebene Aufschwung der Stadte und
des Handwerks fiihren zu einem wirt-
schaftlichen Aufschwung der europdischen
Lander, von dem vor allem die Kaufleute
profitieren. Zundchst handelt es sich dabei
noch um fahrende Kaufleute, die zu gros-
sen Messepldtzen ziehen, um ihre Geschéf-
te zu tatigen. Im 13. Jahrhundert sind es
die grossen Handelsmessen in der Cham-
pagne, zu denen die Handler aus ganz
Europa anreisen. Mit der Zeit werden die
Kaufleute sesshaft und leiten ihre Geschaf-
te von festen Niederlassungen aus. Im
15. Jahrhundert besitzt beispielsweise die
Familie der Medici Filialen in London,
Briigge, Genf, Lyon, Avignon, Mailand, Ve-
nedig und Rom. An deren Spitze stehen Di-
rektoren, die als Teilhaber an den Erfolgen
der Handelsgeschifte beteiligt sind. Die in-
ternationalen Konzerne sind mithin keine
Erfindung der Moderne. Familien wie die
Medici oder die Fugger stehen fiir eine alte
Tradition erfolgreicher «Global Players».
Allerdings muss man sich das Geschiift die-
ser internationalen Konzerne zu dieser Zeit
erheblich miihsamer vorstellen als heute.
Der Historiker Jacques Le Goff beschreibt
die Zeitdimensionen einer typischen Kauf-
mannsreise in dieser Zeit. Der Héandler
kommt mit Gewiirzen aus Agypten an, ladt
sie in Florenz um nach England, verkauft
sie dort und investiert in eine Ladung Zinn,
die er wiederum nach Alexandria zurtick-
bringt, um neu beladen mit Gewiirzen nach
Venedig zu reisen. Fiir diesen Prozess
braucht er zwei Jahre.

Wihrend dieser Reise hat er dariiber hinaus
mit erheblichen Wihrungsproblemen zu
kdampfen. Das Pragen von Miinzen ist zu
dieser Zeit das Privileg lokaler Territorial-
herren, was zu einer untbersichtlichen
Menge an Sorten fiihrt. Ein Kaufmann kann
am Ende eines Handelstages Miinzen un-
terschiedlichster Herkunft in seiner Kasse
haben. Um eine Vorstellung von der Kom-
plexitat der verschiedenen Wahrungen zu
bekommen, sei einmal der Wert des Floren-
tiner Gulden um 1308/09 mit anderen Miin-
zen verglichen: 1 Florentiner Goldgulden
entsprach 40 pépstlichen Solidi, 21?/3 Solidi
von Vienne, 20 Solidi von Avignon, 12 petits
tournois, 10 venezianischen Grossi, 33/4
Gros tournois, 2%/3 Solidi provisini des Se-
nats von Rom, °/s Goldmaravedi, '°/13 Gold-
dublonen, !/5 Mark Sterling Silber usw. Die
Addition der Tageseinnahmen gestaltet sich
unter diesen Bedingungen zu einem miih-
samen Unterfangen. Uberhaupt ist die
Kunst des Rechnens, die wir heute — zu-
mindest was die Grundrechenarten betrifft
— als Selbstverstandlichkeit betrachten, zu
dieser Zeit noch eine schwierige Hiirde auf
dem Weg zur erfolgreichen kaufmanni-
schen Tatigkeit. Erst 1202 veroffentlicht
Leonardo von Pisa (genannt Fibonacci) sein
Buch Liber abaci, womit er in Europa das
arabische Ziffernsystem einfiihrt. Dies er-
leichtert die Grundrechenarten gegeniiber
dem romischen System betrdchtlich. Um
1400 schicken die deutschen Kaufmannsfa-
milien ihre S6hne noch nach Italien, damit
sie Multiplizieren und Dividieren erlernen!
Diese Rechenarten sind nur einer kleinen
Gruppe von Gelehrten zuganglich.

Die Standespyramide des Mittelalters wird,
wie bereits betont, durch den Aufstieg der
Kaufleute erheblich durcheinander ge-
bracht. Dies beruht einerseits auf der Form
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der Tatigkeit, die im Standesystem schwer
zu verordnen ist. Was andererseits erstaunt
und verstort, ist der ungeheure Reichtum
und politische Einfluss, die einige der Kauf-
mannsfamilien in kurzer Zeit erringen.
Francesco di Marco Dantini, der Sohn eines
armen Schankwirts aus dem toskanischen
Prato, schwingt sich zu einem der reichsten
Kaufleute des 14. Jahrhunderts auf. Im Ge-
biet der heutigen Schweiz wird 1420 aus
dem einfachen Goldschmied Nikolaus von
Diesbach einer der reichsten Kaufleute und
méchtigsten Biirger Berns. Ahnliches lasst
sich belegen fiir die Florentiner Familie Al-
berti, den Franzosen Jacques Coeur und die
bereits genannten Fugger aus Augsburg
und fiir die Medici aus Florenz. Letztere
sind es auch, die etwa ab dem 15. Jahrhun-
dert die rigide Stindeordnung erstmals
durchbrechen und fiir eine Durchmischung
von Kaufmannschaft und Adel sorgen.

Die Renaissance des Miinzwesens ermdg-
licht die hier beschriebene Entwicklung,
wird aber mit dem immer stdrkeren An-
schwellen der internationalen Handelsta-
tigkeit langsam zur Wachstumsbremse:
Grossere Mengen an Miinzen sind schwer
zu transportieren und auf den Wegen im-
mer noch allerlei Risiken ausgesetzt. Je
grosser das Handelsvolumen, desto grosser
die Nachfrage nach neuen Miinzen. Der Zu-
fluss neuen Geldes ist aber an neue Gold-
funde gebunden, die zu dieser Zeit in den
europdischen Minen immer seltener wer-
den. Mit der Erfindung des Wechsels fiihrt
dies in mehrfacher Hinsicht zu erheblichen
Erleichterungen: Der Wechsel ist leichter zu
transportieren als eine Kassette voller Gold.
Fiir einen Dieb ist der Wechsel wertlos. Man
kann mit einem Wechsel die Wahrungsviel-
falt meistern und — was fiir das 6konomi-
sche Wachstum besonders wichtig ist — die
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Geldmenge unabhdngig von bestehenden
Goldbestanden und neuen Goldfunden er-
hohen. Der Wechsel stellt ein Versprechen
dar, eine Geldsumme in einer bestimmten
Wahrung als Kredit zu erhalten, den man in
einer bestimmten Frist an einem anderen
Ort in einer anderen Wahrung einzuldsen
hat. Kredit und Geldwechsel sind auf diese
Weise zwei eng verbundene Operationen.
Der Wechsel ist ein Zahlungsmittel fiir einen
Handel, eine Uberweisungsform fur Geld
zwischen verschiedenen Orten, ein Kredit
und eine Quelle von Gewinn fiir den Aus-
steller des Wechsels (im Rahmen von Devi-
senschwankungen und -spekulationen). In
seiner Doppelfunktion von Konvertierung
und Darlehen ist er eine erste Form des bar-
geldlosen Zahlungsverkehrs.
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Abbildung 1: Der W echsel - erste For m des bargeld-
losen Zahlungsverkehrs

Wer den Wechsel erfunden hat, ist durchaus
umstritten. Es sind in Europa jedenfalls
zwei Gruppen zu identifizieren, die im Mit-
telalter als erste mit Wechseln arbeiten: die
europaischen Kaufleute und die englischen
Goldschmiede. Die Kaufleute erkennen ei-



nerseits die beschriebenen Vorteile des
Wechsels fiir ihre Warengeschéfte. Auf gros-
sen Markten und Messen nutzen sie den
Wechsel zum gegenseitigen Aufrechnen ih-
rer Warengeschifte, um so die Notwendig-
keit zu reduzieren, bei Geschiften tiber-
haupt Bargeld fliessen zu lassen. Anderer-
seits stellen sie fest, dass der Handel mit
Geld lukrativer sein kann als der Handel
mit Waren. Der Handler wird zum Bankier.
Genauer gesagt sind Waren- und Geldhandel
bei Unternehmern wie den Medici und den
Fugger noch sehr eng verquickt. Erst im
Laufe des 18.Jahrhunderts 16st sich diese
Verbindung durch zunehmende Speziali-
sierung allmédhlich auf. In der hier beschrie-
benen Zeit ist der Bankier immer zugleich
auch noch Handler.

Das Netzwerk italienischer
Wechselhéandler

In den norditalienischen Stadtstaaten Pisa,
Florenz, Venedig, Verona und Genua schaf-
fen die herrschenden Familien ein System
privater Banken ausserhalb der kirchlichen
und politischen Kontrolle. Mit der Ausgabe
von Wechseln umgehen sie das nach wie vor
herrschende Zinsverbot. Statt Zinsen
streicht der Bankier eine Wechselgebiihr
ein, die zwischen acht und zwolf Prozent
liegt. Der Wechsel kann in jeder gewtinsch-
ten Wahrung ausgestellt werden. Die italie-
nischen Kaufleute bauen europaweit ein
Netz an Niederlassungen auf, mit denen sie
gemeinsam auch grossere Summen finan-
zieren konnen.

Um den Uberblick zu behalten, werden
neue Formen der Buchfiihrung notwendig,
welche die Geldbewegungen in verschiede-
nen Gegenden und verschiedenen Wahrun-
gen nachvollziehbar machen. Um 1478 be-

schreibt der Franziskanermonch Luca Pa-
cioli die doppelte Buchfiihrung, die es den
Kaufleuten ermdéglicht, mit zwei Konten zu
arbeiten: conto nostro und conto vostro. Letz-
teres stellt das Konto des Geschiftspartners
dar. Freilich sind nicht alle Geldhandler
Wechselhdandler. Frithe Formen des Han-
dels mit Geld tauchen bereits vor der Erfin-
dung des Wechsels auf. Uberregional tatige
Héndler stellen bei ihren Geschiften fest,
wie miihsam es ist, stindig die unterschied-
lichsten Wéahrungen parat haben zu mdis-
sen. Der Geldwechsler erleichtert ihre Ar-
beit daher erheblich. Er verrichtet sein Ge-
schift an Tischen im Freien (banco).

Der Wechselhdndler, der mit ungleich gros-
seren Summen hantiert, steht allerdings
ganz oben in der Hierarchie der Geldhand-
ler. Im Gegensatz zu den Geldwechslern
wickeln die Wechselmakler ihre Geschafte
meist in Hausern ab. Die Medici sind ein
Beispiel fiir einen Wechselmakler, der gros-
se Geldgeschifte mithilfe der Wechsel be-
treibt. Cosimo de Medici macht sein Fami-
lienunternehmen zur maéchtigsten Privat-
bank Europas. Um 1422 gibt es in Florenz
72 europaweit titige Familienbanken, die
ihr Geld an Konige, Adelige und hohe geist-
liche Wiirdentrédger fiir deren Kriege oder
verschwenderischen Lebenswandel verlei-
hen. Die italienischen Handelshduser be-
herrschen die Finanzpldtze Europas. An al-
len Punkten, wo méchtige Handelsstrome
zusammenlaufen, haben sie Korresponden-
ten sitzen, sodass sie das handelnde Europa
mit ihren Filialen tiberziehen kénnen. Inner-
halb dieses Netzwerkes erfolgt die Einlo-
sung von Wechseln binnen Tagen. Ausser-
halb dieses Netzwerkes dauert es zum Teil
betrdchtlich langer. Handelsplitze, die
nicht an das italienische System angeschlos-
sen sind, haben bei ihren Zahlungen mit
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deutlich langeren Fristen zu rechnen. So be-
notigt zum Beispiel eine Zahlung von Kra-
kau nach Avignon bis zu einem Jahr. Sie er-
folgt in zwei Schritten, wobei der Transfer
von Krakau nach Briigge fast dieses eine
Jahr beansprucht, wahrend der Wechsel von
dort, in das italienische System einge-
speist, in wenigen Tagen den Empfanger in
Avignon erreicht. Diese straffe und effizien-
te Organisation wird erst durch die grosse
Bankenkrise Mitte des 14. Jahrhunderts in
Florenz wieder erschiittert. Mehrere Floren-
tiner Familienbanken stiirzen in den Ruin,
als ihr Grosskunde, Konig Edward III. von
England, 1343 seine Darlehen nicht mehr
zuriickzahlen kann. Die Kette der Zusam-
menbriiche reisst nicht ab. Fuir das Jahr 1430
vermelden die Chronisten massenweise
Namen grosser Kaufleute, die sich verspe-
kulieren und in tiefe Armut stiirzen. Die
verschiedenen Krisen nutzen die tiberle-
benden Familienbanken, um ihre Struktu-
ren zu dezentralisieren. Die Leiter der Nie-
derlassungen sind nun eher selbststandige
Partner als abhangige Filialleiter (Francesco
Dantini im Hause der Medici ist dafiir ein
Beispiel). Diese Dezentralisierung bietet ei-
nen grosseren Schutz vor Konkursen, die
nun nicht mehr das gesamte Netzwerk be-
treffen, sondern nur noch wenige Partner.

Die italienischen Wechselhdndler verfiigen
uber diebstahlsichere und feuerfeste Hau-
ser, in denen sie das private Vermogen Drit-
ter gegen Gebiihr sicher verwahren. Besteht
das Geschift zunachst darin, diesen Schatz
gegen Gebiihr einzulagern, so geht man
spater dazu {iiber, dem Besitzer nur noch
den Gegenwert zu garantieren, das Vermo-
gen selbst aber fiir Bankgeschifte zu nut-
zen. Es sind nicht mehr dieselben Gold-
miinzen, die der Besitzer zuriickbekommt,
sondern lediglich Goldmiinzen im quittier-
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ten Wert. So steigt die Geldsumme, die den
Bankhdusern fiir ihre Wechselgeschifte zur
Verfiigung steht. Neben dem eigenen Geld
kénnen sie nun auch die Einlagen ihrer
Kunden einsetzen. Verspekuliert sich der
Bankier, so sind diese Einlagen allerdings
verloren (banca rotta).

Neben den Kaufleuten gibt es, wie bereits
betont, eine zweite Gruppe von Personen,
die den Wechsel fiir ihre Geschifte bereits
friih nutzen. Auch die Londoner Gold-
schmiede entdecken die lukrative Neben-
tatigkeit der Goldaufbewahrung fiir ihre
Mitbiirger. Auch sie verfiigen iiber sichere
Keller und stabile Kassetten. Man gibt ih-
nen das eigene Gold zur Aufbewahrung
und erhdlt dafiir eine Quittung, die Gold-
smith’s Notes. Hierbei handelt es sich um
Empfangsbescheinigungen fiir die Hinter-
legung von Gold oder Silber. Im Laufe der
Zeit gehen die Goldschmiede dazu {iber,
das anvertraute Gut gegen Zins zu verlei-
hen. Schliesslich ist es unwahrscheinlich,
dass alle Biirger ihr Gold gleichzeitig wie-
der abholen wollen. Die Kunden ihrerseits
geben zur Begleichung personlicher Schul-
den diese Scheine oft an Dritte weiter. Die
neuen Besitzer konnen die Bescheinigung
auf Wunsch beim Goldschmied wieder in
Gold umtauschen. Aus manchem Gold-
schmied wird so ein Bankier. Die Aktivita-
ten der Goldschmiede und Handelshduser
vermehrt die Geldmenge durch frithe For-
men von Giralgeld: Das umlaufende Geld
tibersteigt die Menge tatsdchlich vorhande-
ner Goldmiinzen.



1.7 | Entstehung
der National-

okonomien

Der wachsende internationale Handel, die
auf Erwerb ausgerichtete Arbeitsethik der
Kaufleute und die Erosion der rigiden Stan-
deordnung sind die Vorboten einer neuen
sozio-0konomischen Ordnung. Der Mensch
ist nicht langer eine Figur auf dem gott-
lichen Schachbrett. Er ist in der Lage, seine
Sterne neu zu ordnen. Die Ergebnisse natur-
wissenschaftlicher Forschung verstarken die-
se Uberzeugung. Galileo Galilei stellt fest,
dass sich nicht alle Planeten um die Erde
drehen, sondern dass die Erde nur einer von
unendlich vielen Planeten ist. Gott wird aus
dem Zentrum der Welterkldrung gedrangt,
an seine Stelle tritt der Mensch. Die Verbiir-
gerlichung der Welt und die wachsende Be-
deutung des Marktes im ausklingenden
Mittelalter verdrangen die theologischen zu
Gunsten der kontraktualistischen Deutun-
gen von Mensch und Gesellschaft.

In der politischen Philosophie sind es vor
allem Thomas Hobbes (1588-1679) und John
Locke (1632-1704), die fiir einen deutlichen
Individualisierungsschub in der européi-
schen Renaissance sorgen. Gesellschaft wird
als Miteinander egoistischer Individuen
gedeutet, die sich nur deshalb zusammen-
schliessen, weil die Alternative im perma-
nenten Uberlebenskampf aller gegen alle
bestiinde. Menschen schliessen daher einen
Gesellschaftsvertrag ab, durch den sie ein-
ander wechselseitig bestimmter Rechte und
Pflichten versichern. Gesellschaft ist nicht
mehr das Ergebnis gottlicher Planung, die
sich in der Hierarchie der Standespyramide
manifestiert, sondern eine selbstgegebene
Ordnung prinzipiell gleicher Menschen. Be-
freit von den Fesseln der feudalistischen
Denktradition kann sich die marktwirt-
schaftliche Dynamik entfalten.

Auch mit der beginnenden Industrialisie-
rung bleibt die Stadt im Zentrum wirt-

schaftlicher Aktivitdten. Sie wird zum Ort
des zentralisierten Massenbedarfs. Die wach-
sende Bedeutung von Produktion und Han-
del geht einher mit einer zunehmenden Ver-
elendung der Landbevoélkerung, deren pro-
duktive Tatigkeit an Bedeutung verliert.
Auf dem Land fristen die — inzwischen
«freien» — Bauern ein kldgliches Dasein. Der
Bauer kann sich und seine Familie zumeist
nur dadurch uber Wasser halten, weil die
weiblichen Familienmitglieder fiir einen
stadtischen Grosshdndler Spinn-, Strick-
und Webarbeiten in Heimarbeit verrichten.
Der Grosshandler bzw. Verleger kauft die
produzierte Ware auf und verkauft sie auf
dem lokalen Markt bzw. auf dem Export-
markt. In England sorgen eine Reihe von Er-
findungen fiir eine Konzentration der Tex-
tilherstellung in stddtischen Manufakturbe-
trieben. 1733 erfindet John Kays das «flie-
gende Weberschiffchen», mit dem ein We-
ber mehr zu leisten vermag als vorher zwei.
Die Erfindung der Jenny-Spinnmaschine
durch den Weber James Hargreaves vermag
zundchst acht bis zehn, spater bis zu 100
Spindeln in Bewegung zu setzen. 1804 stellt
der Landpfarrer William Cartwright den
ersten mechanischen Webstuhl her und seit
1785 dringt die von James Watt erfundene
Dampfmaschine in die Textilindustrie ein.

Eine Erfindung jagt die andere. Die friiher
als Verleger tdtigen Grosshdndler richten
nun — zundchst mit Wasserkraft, spater mit
Dampfmaschinen arbeitende — Manufak-
turbetriebe ein. Aus den fritheren Handlern
und Verlegern werden Manufakturbetrei-
ber, aus den Bauern Manufakturarbeiter.
Man erkennt, dass in den Manufakturen be-
trachtliche Produktionsfortschritte erzielt
werden konnen. Adam Smith beschreibt in
seinem beriihmten Beispiel, wie zehn unge-
lernte Arbeitskréfte in einer arbeitsteiligen,
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mechanisierten Stecknadelproduktion ge-
meinsam 48000 Stecknadeln an einem Tag
herstellen, wahrend sie bei grosster An-
strengung jeder fiir sich hochstens zwanzig
pro Tag hitten herstellen konnen.

Die arbeitsteilige Organisation der Manu-
fakturen fiihrt zu enormen Produktivitats-
steigerungen. Im Jahre 1701 sind bereits
zwischen einem Viertel und einem Dirittel
der méannlichen Bevolkerung Englands in
Manufakturen und Bergwerken beschaf-
tigt. Sind die Unternehmen bis dato typi-
scherweise als Familienbetriebe gefiihrt
worden, so wird nun die Rechtsform der
Kapitalgesellschaft immer wichtiger. Be-
reits Anfang des 16.]Jahrhunderts schafft
man in England und den Niederlanden die
rechtlichen Voraussetzungen zur Ubertra-
gung von Eigentumsrechten. Dies ermog-
licht die Bildung von Aktiengesellschaften.
Damit ist die Verteilung von Risiko auf vie-
le Schultern moglich, was zu grosseren In-
vestitionen in Produktionsmaschinen fiihrt.
Der Mensch des Mittelalters fiihlte sich
noch als Teil eines Systems, der Kapitalist
geht nun dazu {iber, sich sein System selbst
zu schaffen.

Merkantilismus - die erste systematische
Wirtschaftspolitik

Der Erfolg dieses Systems, so zeigt sich in
der Riickschau, ist eng verkoppelt mit der
Entwicklung einer effizienten Geldwirt-
schaft. Die Bedeutung des Geldflusses fiir
den Wohlstand erkennt in Frankreich Jean
Bodin bereits um 1577. Das Geld, so stellt
Bodin fest, ist «das Blut der Volkswirt-
schaft». Die Beobachtung, dass mit der Ein-
fuhr auslandischer Giiter eine Ausfuhr eige-
ner Goldreserven verbunden ist, beunru-
higt die Regierungen. Dass die Gestaltung
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der eigenen wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen eine hochst politische Aufgabe
ist, zeigt die Arbeit des franzosischen Fi-
nanzministers Jean Baptist Colbert, der
1661 mit der schwierigen Aufgabe konfron-
tiert wird, die auf Jahre hinaus verschulde-
te Staatskasse zu sanieren. Seine Arbeit
wird von der Uberzeugung geleitet, dass
die Einnahmen einer Volkswirtschaft deren
Ausgaben {ibersteigen miissen. Zwischen
den Staaten, so seine Uberzeugung, herrscht
ein Nullsummenspiel, die Vorteile eines
Staates sind gleichzeitig die Nachteile eines
anderen: Der eine Staat verliert Goldreser-
ven durch den Konsum fremdlandischer
Gliter, der andere Staat vergrossert seine
Reserven. Protektionismus ist die Konse-
quenz. Zdlle und Steuern auf importierte
Waren sollen den Warenimport drosseln,
eine erhohte Warenproduktion, die Forde-
rung einheimischer Manufakturen und ein
Ausbau der verkehrstechnischen Infrastruk-
tur sollen den Warenexport beschleunigen.

Als Merkantilismus bezeichnet man diese
erste systematische Wirtschaftspolitik, die
sehr rasch auch von anderen européischen
Landern iibernommen wird bzw. iiber-
haupt erst einmal das Entstehen einheit-
licher nationaler Zoll- und Marktgebiete
beschleunigt. Im Rahmen von Volkswirt-
schaften entwickeln sich Nationalokono-
mien, die eine Vereinheitlichung und Stan-
dardisierung von Produktion und Handel
ermoglichen und gleichzeitig einen Schutz-
wall gegentiber anderen Wirtschaftsraumen
aufrichten. Der merkantilistische Schutz der
eigenen Wirtschaft wird mitunter sehr rigo-
ros gehandhabt. Friedrich I. von Preussen
bestraft das Tragen ausldndischer Tuche —
zum Wohle der heimischen Webereien — mit
dem Tode. Da in Deutschland die Bildung
eines grossraumigen Nationalstaates nicht



gelungen ist, bilden sich zahlreiche Klein-
staaten, die einander — wie im Mittelalter —
mit Aus- und Einfuhrverboten oder Zollen
traktieren.

Die Schweiz beginnt bereits im 14. Jahrhun-
dert eine ausgeprdagte Handelsbeziehung
zum Ausland. Leder aus Freiburg, Leinen-
stoffe aus St.Gallen oder Seidenstoffe aus
Ziirich sind ausserhalb der Schweiz begehrt.
Mit Beginn des 16. Jahrhunderts nimmt der
internationale Handel grossere Dimensio-
nen an. Zwar ist die Schweiz abhdngig vom
Ausland und es fehlt eine starke politische
Zentralgewalt; dafiir besticht sie durch eine
systematische protektionistische Wirtschafts-
politik. Das Problem der handelshemmen-
den Zolle hat allerdings auch die Schweiz
als Erinnerung an das Mittelalter bewahrt:
Eine Untersuchung des eidgendssischen
Zollrevisors aus dem Jahre 1823 dokumen-
tiert fiir das Gebiet der Eidgenossenschaft
iiber 400 Zolle, Weg- und Briickengelder.
Erst die Verfassungsrevision von 1848, die
das Zollwesen zur Sache des Bundes erhebt,
macht dem langsam ein Ende.

1.8 | Entwicklung

des Papiergeldes

Der Boden fiir ein modernes Wirtschaftssys-
tem ist vorbereitet: Eine verdanderte Einstel-
lung zu Geld und wirtschaftlichen Aktivita-
ten setzt sich durch. Zahlreiche Erfindun-
gen und die Systematisierung der arbeits-
teiligen Prozesse lassen die Produktivitit
explodieren. Die Entwicklung einheitlicher,
geschiitzter und standardisierter National-
o6konomien schafft den notwendigen Raum
zur wirtschaftlichen Entfaltung. Auch die
Geldwirtschaft durchlduft einen Prozess
der Modernisierung. Das mittelalterliche
System der mit Wechseln handelnden Kauf-
leute stosst aus verschiedenen Griinden an
seine Grenzen: Durch die Bankrotte ihrer —
oft koniglichen und kaiserlichen — Kunden
werden die Familienbanken immer wieder
mit in den Untergang gerissen. Die gleich-
zeitige Zahlungsunfahigkeit der Konigs-
hduser von Spanien, Frankreich und Portu-
gal fiihrt beispielsweise im Jahr 1557 zu ei-
nem grossen Bankencrash. Die immer wie-
derkehrende Zahlungseinstellung der herr-
schenden Konigshduser erhoht den Druck,
neue Formen des Bankwesens zu schaffen,
die das Risiko anders verteilen. Ein weiteres
Problem: Die zur Verfiigung stehende Geld-
menge wird zwar durch den Gebrauch des
Wechsels erhoht, bleibt aber eng verkoppelt
mit den jeweiligen Vorrdaten an Gold. Zwar
kursieren mehr Wechsel als die Edelmetall-
vorrdte hergeben, die Akzeptanz dieser Pa-
piere beruht aber auf dem Glauben, jeder-
zeit die eigenen Papiere in Gold zuriicktau-
schen zu konnen.

Zwei frithe Experimente mit Papiergeld
scheitern in Frankreich. Als 1715 der Son-
nenkonig Ludwig XIV stirbt, sind in Frank-
reich die Zinsaufwendungen fiir die Staats-
schulden bereits grosser als die laufenden
Staatseinnahmen. Der Schotte John Law er-
hélt die Erlaubnis zur Errichtung einer Pri-
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vatbank. Diese Bank gibt Papiere aus, die
gemadss Law ebenso wie Metallgeld fiir Zah-
lungen eingesetzt werden und statt iiber
Edelmetallvorrdte iiber den Bestand an
Grund und Boden in ihrem Wert abgesi-
chert werden sollen. Dieses Vorhaben wird
allerdings rasch aufgegeben. Die Privatbank
Laws wird 1718 verstaatlicht und die staat-
liche Geldpresse wird angeworfen. Schit-
zungsweise 3,7 Milliarden Livres werden
gedruckt, die Preise steigen. Je mehr man
das Geld vermehrt, desto teurer werden die
Waren. Als deutlich wird, dass hinter dem
Papier nicht mehr der garantierte Um-
tausch in die bezeichnete Goldmenge steht,
bricht die Bank zusammen. Law kann sei-
nen Kopf nur durch Flucht aus Frankreich
retten. Ein zweiter Versuch in der Franzosi-
schen Revolution scheitert nach demselben
Muster. 1789 werden so genannte Assignate
als Kassenscheine ohne offiziellen Kurs in
Umlauf gebracht. Im April 1790 werden sie
zu einem offiziellen Kurs an den offent-
lichen Kassen angenommen und so in den
Rang echten Geldes erhoben. Ab September
kommt es unter der Parole «on démocratise
les assignats» zu einer starken Emission von
Assignaten, was bis zum Juni 1793 einen
Kursverfall von 64 Prozent zur Folge hat.
Die Unsicherheit einer unter dem Direkto-
rium sich zum Teil stiindlich d&ndernden
Notierung von Wechselkursen fiihrt zur
Verlagerung des Wechselgeschifts von Pa-
ris nach Hamburg und Basel. Zwar schei-
tern diese Experimente, das Papiergeld selbst
bleibt aber als Idee erhalten und setzt sich
schliesslich in den amerikanischen Kolo-
nien durch. Benjamin Franklin wird in den
Kolonien mit der Herausgabe des Papiergel-
des beauftragt. Mit seinem Buch von 1729 A
Modest Enquiry into the Nature and Necessity
of a Paper Currency legte er das Fundament
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Abbildung 2: Ein franzésisches Assignat — einesder ers-
ten Papiergelder

fiir die Verbreitung des Papiergeldes in den
amerikanischen Kolonien.

Wiéhrend zunédchst die Emission von Bank-
noten in der Verantwortung der privaten
Banken liegt, fithren mehrere Griinde im
Laufe der Zeit zur Vereinheitlichung und
Zentralisierung der Geldemission:

e Vertrauenskrise
Die immer wiederkehrenden Bankzu-
sammenbriiche fithren zu einer Vertrau-
enskrise in das bestehende System der
Privatbankiers. Bis 1647 gibt es allein in
Spanien fiinf Staatsbankrotte. Das Haus
der Welser geht in Konkurs und die Fug-
ger miissen ihr Bank- und Handelsge-
schift liquidieren. Fehlende Risikostreu-
ung ist das Hauptproblem. Allein die
Fugger sitzen zu dieser Zeit auf Aktiva,
die zu 75 Prozent aus Forderungen an die
Spanische Krone bestehen. Als Antwort
auf diese Problematik entstehen offent-
liche Banken. So fiihrt die Zahlungsein-
stellung der englischen Krone im Jahr
1672 zur Schaffung der Bank of England
im Jahr 1674. (Dass allerdings auch das




offentliche Bankwesen gegen Zusam-
menbriiche nicht gefeit ist, zeigt das be-
schriebene franzosische Experiment mit
der Bank des John Law.)

Inflation

Je mehr Banken Papiergeld herausgeben,
desto geringer die Moglichkeiten, die
Geldmenge zu kontrollieren. Das Vertrau-
en in die Banknoten der verschiedenen
Privatbanken ist jeweils regional begrenzt.
Nur dort, wo die Bank tiber entsprechen-
de Reputation verfiigt, wird ihr Verspre-
chen, die Zettel jederzeit in Gold tau-
schen zu konnen, akzeptiert. Dabei be-
tragt das Deckungsverhiltnis schon lan-
ge nicht mehr 100 Prozent. In England re-
duziert sich der Deckungsgrad der Bank-
noten durch Goldbestdnde bereits auf
einen Drittel. Man versucht daher, das
Inflationsrisiko durch eine staatliche Auf-
sicht der Banknotenausgabe in den Griff
zu bekommen. Mit der Peel’schen Bank-
akte wird 1844 die Banknotenausgabe
unter staatliche Aufsicht gestellt, spater

monopolisiert und nach dem Ersten
Weltkrieg auf die Bank of England iiber-
tragen. In Deutschland wird per Reichs-
bankgesetz von 1875 die Zahl der Zettel-
banken (zu diesem Zeitpunkt rund 32)
bis vor dem Ersten Weltkrieg auf vier pri-
vate Zettelbanken neben der Reichsbank
reduziert. In Frankreich wird 1800 die
Banque de France gegriindet, wodurch
Frankreich ein zentrales Noten- und Kre-
ditinstitut erhalt, das sich in staatlicher
Hand befindet.

Doch auch staatliche Notenbanken kon-
nen die Wirtschaft nicht immer vor Infla-
tion bewahren. In Europa gilt die Inflation
in Deutschland nach dem Ende des Er-
sten Weltkriegs als besonders extremes
Beispiel einer Hyperinflation, die durch
die staatliche Notenbank nicht verhin-
dert wird. Der Wert des Geldes reduziert
sich von Tag zu Tag, sodass die Noten-
bank kaum nachkommt, neue Noten in
noch grosseren Betrdgen zu drucken.
Einzelne Banknoten in Milliardenbe-
tragen kommen in Umlauf, bis eine gene-
relle Wahrungsreform der Inflation ein
Ende bereitet.

Uniibersichtlichkeit

In der Schweiz wird die erste Banknote
1826 in Bern herausgegeben. Nach und
nach wachst die Zahl der Banknoten
emittierenden Banken in der Schweiz
auf 53, sodass ein Wust an unterschied-
lichen Papierwechseln entsteht. Daher
wird im Jahr 1876 zwischen den Banken
ein Konkordat geschlossen, das die
wechselseitige Anerkennung und Ver-
einheitlichung der Banknoten ermog-
licht. Gegen 1900 geht das Recht zur Aus-

Abbildung 3: Eine deutsche T ausend-Mark-Banknote
nach der Entwer tung zur Zeit der Hyperinflation nach
dem Ersten Weltkrieg

gabe von Banknoten vollstindig an den
Bund tiber. Damit ist eine einheitliche
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Banknoten im Spiegel
des Zeitgeschmacks

Die Banknotenserie der
Schweizerischen Nationalbank

Erste Banknotenserie 1907

Nach dem Notenbildmuster der frihe-
ren Emissionsbanken gedruckt und zu-
satzlich mit einem Uberdruck in Form |
einer rofen Rosette mit Schweizer Kreuz

versehen.

Zweite Banknotenserie 1911

Die Notenserie wurde von Ferdinand
Hodler und Eugéne Bur nand gestal-
tet. Die 5-Franken-Note war dafir be-
stimmt, die silbeme 5-Franken-Miinze
zu ersetzen, die im Kriegsfall oder wéih-
rend einer schweren Krise gehor  tef
und somit weit gehend dem Zah-
lungsverkehr entzogen wurde. Dieser
Abschnitt war von allen Noten der dem Rickruf kénnen die Noten noch
SNB am léngsten im Umlauf und wur- wahrend 20 Jahren bei der SNB ein-
de erst 1 980 z uriickgerufen. Nlach  geldst werden.

500

Dritte Banknotenserie 1918
Zwischen 1918 und 1930 wurden

diese Scheine als so genannte Kriegs-
nofen in einzelnen Etappen entwofen

und ausgegeben bzw: als Reseveno-

fen gedruckt.

Vierte Banknotenserie 1938

Reserveserie. Die von den Malen Hans
Erni und Victor Surbeck gestalieten No-
fen wurden nie in Umlauf gesetzt.
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Reservenoten '

Reservenoten '

1 Reservenoten sind gedruckte und eingelager fe
Banknoten, die im Falle einer massiven Bedrohung
der jeweiligen Notenserie, z.B. durch Félschun-
gen, in Umlauf gelangt wéiren.
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Banknoten im Spiegel
des Zeitgeschmacks

Fortsetzung

Finfte Banknotenserie 1956

Die vier héheren, ab 1957 ausgege-
benen Werte bilden erstmals in der
Schweizer Banknotengeschichte eine
thematische und formale Einheit, in-
dem das Por trét der V orderseite je-
weils mit dem Sujef der Riickseite zu-
sammenhéngt. Erstmals wurde eine
10erNote nicht nur entwor fen und
gedruckt, sondem auch ausgegeben.

Sechste Banknotenserie 1976

Neues Konzept : auf der Vorderseite
ieweils ein Poirdt einer hisforischen Per-
sonlichkeit, auf der Rickseite ein Sujef
mit engem thematischem Bezug zur
dargestellten Personlichkeit.

Siebte Banknotenserie

Die Noten gehoren zur akiuellen Re-
serveserie und difen daher nicht ab-
gebildet oder beschrieben werden.

Achte Banknotenserie 1995

Zum ersten Mal diente fir die Noten-
gestaltung die elekironische Bildbear-
beitung. Das angewandte Sicherheits-
konzept geht von den ehemals ver-
steckfen Sicherheitsmerkmalen hin zu
den fransparenten.

INEIRRAN
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Gestaltung des Notenumlaufs und eine
einheitliche Wahrungspolitik moglich.
Eine entscheidende Verlagerung der
okonomischen Macht von den Banken
zum Staat findet statt.

So unterschiedlich die Benennungen und
Wertigkeiten der mittelalterlichen Gold-
miinzen sind, sie stellen fiir mehrere Jahr-
hunderte ein universelles Wahrungssystem
dar. Der Kaufmann kann tiber das Goldge-
wicht die Miinzen vergleichen, die Wechsel-
kurse zwischen den verschiedenen Sorten
sind international stabil. Die Emission von
immer mehr Banknoten ldsst im Laufe der
Zeit eine vollstandige Deckung der Papiere
durch Goldvorrdte nicht mehr zu. Die Re-
duzierung der Deckung auf einen Drittel
durch die Zentralbanken macht aus der
Goldumlaufwihrung eine Goldkernwihrung.
Die Zentralbank biirgt fiir die Umwechs-
lung der Papiere in echtes Gold. Banknoten
werden dabei nicht als Geld im engeren
Sinne wahrgenommen, sondern als Ersatz
tiir die giiltigen Zahlungsmittel (Gold- und
Silbermiinzen). Sie sind das mehr oder we-
niger theoretische Versprechen, Papier je-
derzeit in die eigentlichen Zahlungsmittel
umwechseln zu konnen. Noch bis 1971 steht
auf den US-Dollar-Noten der Hinweis «Auf
Verlangen an den Inhaber auszuzahlen».

Im 19. Jahrhundert setzt eine Debatte tiber
den Wert der Banknoten ein. Sind Bank-
noten Geld oder einfach nur das Verspre-
chen, in Geld umgetauscht zu werden, so-
zusagen ein Zahlungsversprechen wie der
Wechsel ? Die Vorstellung setzt sich durch,
dass es sich um ein Zahlungsversprechen
handelt, fiir das eine geringere bankmadssi-
ge Deckung notwendig ist. Die Goldkern-
wiéhrung der Zentralbanken erhalt ihre Sta-
bilitdt nicht mehr tiber das Gold. Die De-
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ckung beruht nun vor allem auf dem Ver-
trauen in die Politik und in die wirtschaft-
liche Kompetenz der jeweiligen Regierungen
und Zentralbanker. Geldpolitische Massnah-
men im Sinne einer Steuerung der umlau-
fenden Geldmenge gewahrleisten die Stabili-
tat. Der Wert der Wahrung wird dabei nicht
mehr am Gegenwert in Gold gemessen,
sondern an den Preisen der Waren, die man
dafiir erwerben kann. Der Warenkorb re-
préasentiert die Auswahl an Waren, an der
der Wert des Geldes gemessen wird. Erhoht
sich der Preis dieser Waren, spricht man von
einer Inflation.

Im Jahre 1933 16st Roosevelt als Prasident
die US-Wiahrung vom Goldstandard. Dies ist
eine Reaktion auf den Borsencrash von
1929, als die Banken von Kunden gestiirmt
werden, die alle ihr Geld in Gold umwan-
deln wollen. Man verspricht sich ein Ankur-
beln der Konjunktur durch die Méglichkeit
der goldunabhéngigen Steuerung der Geld-
menge. Der Staat entledigt sich der Pflicht,
tiber die Zentralbank Geld in Gold umtau-
schen zu miissen. In der Schweiz wird die
Einlosungspflicht 1936 aufgehoben. Immer-
hin sichern die Goldbestinde der National-
bank noch einen betrédchtlichen, aber stetig
sinkenden Teil der umlaufenden Banknoten
ab: 1971 sind in der Schweiz noch 93,6 Pro-
zent gedeckt, 1985 noch 50,3 Prozent. Zwar
ist die Nationalbank nicht mehr zum Um-
tausch verpflichtet, die Auflosung der vor-
handenen Goldreserven wird aber noch
1978 von den eidgendssischen Réten abge-
lehnt.



1.9 | Entstehung des
modernen

Bankensystems

Das moderne Bankensystem ist ein Kind
des 19.]Jahrhunderts. Um seinen Entwick-
lungsprozess zu verstehen, miissen wir zu-
ndchst noch einmal einen Blick auf den Be-
ginn des industriellen Zeitalters werfen. Die
handwerklich-kleingewerbliche Produktion
in den Manufakturen wird durch die me-
chanisierte Massenproduktion in grossen
Fabriken abgelost, die Eisenbahn tritt ihren
Siegeszug an. In den USA setzt das indust-
rielle Zeitalter etwa ab 1870 ein. Bisher un-
vorstellbare Mengen an standardisierten
Giitern werden hergestellt. Als Henry Ford
im Jahre 1913 das erste fliessbandgefertigte
Auto, den Ford T, vom Band rollen lasst, ist
der Hohepunkt der Massenproduktion er-
reicht. Die Finanzierung privater Industrie-
kredite sprengt nicht nur die Dimensionen
der Moglichkeiten und der Risikobereit-
schaft der privaten Familienbanken, sie ist
zu Beginn der Industrialisierung schlicht
nicht tiblich. Friedrich Krupp, der 1811 in
Essen seine Gussstahlfabrik griindet, leiht
sich das dazu notwendige Kapital nicht bei
einer Bank, sondern bei seiner Mutter und
seinen Geschwistern, spéter bei seinem
Schwiegervater. Die Privatbankiers dieser
Zeit beschéftigen sich hauptsdchlich mit
Staatsanleihen. Erst 1834, acht Jahre nach
dem Tod Friedrich Krupps, gelingt es seinem
Sohn Alfred, eine Bankverbindung zu dem
Kolner Bankhaus Herstatt aufzubauen. Die
Kredithohen sind zu dieser Zeit freilich noch
bescheiden, die Auflagen sind hart (Biirg-
schaften, kurzfristige Laufzeiten).

Mit dem Fortschritt der industriellen Revo-
lution wéchst der Finanzierungsbedarf der
Wirtschaft weiter. Zwar wird die Expansion
der Unternehmen teilweise iiber die direk-
ten Investitionen privater Geldgeber finan-
ziert, viele Grossinvestitionen bleiben je-
doch auf das Kapital der Banken angewie-

sen. Von entscheidender Bedeutung fiir die
Geldversorgung in Zeiten der Industriali-
sierung ist der Aufschwung der Aktien-
banken. 1826 wird in England das Gesetz
abgeschafft, welches die Teilhaberzahl der
Privatbanken auf sechs begrenzt. Dies er-
moglicht die Griindung von Kapitalgesell-
schaften. Kapitalgesellschaften arbeiten auf
einer deutlich hoheren Kapitalbasis, was
das Vertrauen der Bankkunden erhoht. In
den dreissiger Jahren des 19.]Jahrhunderts
verdrdngen die Aktienbanken die Privatban-
ken immer weiter. Bereits 1850 betreiben die
99 Aktienbanken mit 576 Biiros in London
und den englischen Provinzen mehr Nieder-
lassungen als die 327 Privatbanken, die nur
auf 518 Biiros kommen. Am Ende des Ersten
Weltkrieges werden 80 Prozent des Bank-
geschifts von den fiinf grossten Banken ab-
gewickelt (Barclays, Lloyds, Midland, Na-
tional Provincial, Westminster).

In Frankreich wird 1852 die erste auf der
Ausgabe von Aktien beruhende Bank, die
Société Générale de Crédit Mobilier de France
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Abbildung 4: Crédit Mobilier — erste Aktienbank der mo-
dernen Wirtschaftsgeschichte
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gegriindet. Sie ist die erste Bank, welche die
Finanzierung der Industrie in den Mittel-
punkt ihrer Aktivitdten stellt. Dabei nimmt
sich die Bank aller Kreditoperationen an,
die eine Grossunternehmung benétigt: Aus-
stattung mit Kapital, Emission von Aktien,
langfristige Kredite fiir den Geschaftsbe-
trieb. Die Crédit Mobilier gilt als Vorldufer
der spateren Universalbanken, weil sie als ers-
te mehrere Geschéfte — Depositen-, Wech-
sel- und Investitionsgeschéft —in einer Bank
vereint. Ahnlich aufgestellte Banken wer-
den noch lange Zeit als Crédit-Mobilier-Ban-
ken bezeichnet. Allein in den Jahren 1855/56
entstehen 15 neue Bankinstitute nach dem
Vorbild der Crédit Mobilier, in der Schweiz
ist es 1856 die Schweizerische Kreditanstalt
in Ziirich.

Indem die Aktienbanken anfangen, die Gut-
haben ihrer Kunden zu verzinsen, erhohen
sie das fiir ihre Geschéftstatigkeiten zur Ver-
fiigung stehende Geld deutlich. Das Geld
der Kunden wird u.a. eingesetzt, um Wech-
sel diskontiert zu kaufen, sodass die Wech-
selinhaber vor Falligkeit tiber Geld verfii-
gen konnen. Die Gebiihr wird Diskontsatz
genannt. Die aufgekauften Wechsel kénnen
die Geschiftsbanken bei ihrer jeweiligen
Zentralbank rediskontieren lassen. Vor al-
lem in England verliert diese Form des
Wechselgeschifts in den siebziger Jahren
des 19.Jahrhunderts an Bedeutung und
wird von Check und Kontokorrentkredit
verdrangt. Im internationalen Zahlungs-
verkehr behalt der Wechsel allerdings seine
Bedeutung. Check und Kontokorrentkredit
vereinfachen den Zahlungsverkehr erheb-
lich, tiber die zentrale Verrechnungsstelle
des London Bankers” Clearing House kon-
nen die englischen Banken ihre Checkan-
weisungen erstmals miteinander verrech-
nen. Der Aufbau eines deutschen Uberwei-
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sungsnetzes durch die Reichsbank in den
achtziger und neunziger Jahren des 19. Jahr-
hunderts gibt dem bargeldlosen Zahlungs-
verkehr einen weiteren wichtigen Impuls.
Die Zentralisierung des Giroverkehrs bei
der Reichsbank erleichtert und beschleu-
nigt Uberweisungen. Kreditgeld erfahrt
eine immer weitere Verbreitung. Ein zuneh-
mender Anteil der nationalen Geldmengen
besteht als Giralgeld nur noch in Form von
Guthaben bei Geschiftsbanken. 1914 be-
steht die Geldmenge in England aus 40 Mil-
lionen Pfund Banknoten, 160 Millionen
Pfund Miinzen und iiber 1000 Millionen
Pfund Bankdepositen. Wéahrend die Miin-
zen immer weiter an Bedeutung verlieren,
nimmt der Bestand an Banknoten und vor
allem an Kreditgeld immer weiter zu.

In der Schweiz bestehen bis in die Mitte des
19. Jahrhunderts zwei ganz und gar ver-
schiedene Kreditsysteme nebeneinander.
Das eine ist regional verwurzelt, eng mit ei-
nem Kanton verbunden und in das lokale,
soziale und kulturelle Gefilige eingepasst.
Das andere ist international ausgerichtet.
Erst mit der Abschaffung der Binnenzdlle
im Zuge der Griindung des liberalen Bun-
desstaates 1848 entwickelt sich ein einheit-
licher Wirtschaftsraum, der auch ein ausdif-
ferenzierteres und vernetzteres Bankensys-
tem ermoglicht.

Der rasante Aufschwung der Industriege-
sellschaft fiihrt im 20. Jahrhundert schliess-
lich zu einem enormen Zuwachs an Wohl-
stand. Thren Hohepunkt erreicht die Ent-
wicklung in der Zeit, die man in Europa die
«goldenen Zwanziger» und in den USA die
«Roaring Twenties» nennt. An den Borsen
der USA steigt zwischen dem Friihjahr 1928
und dem September 1929 der Dow Jones
Industrial Average Index von 191 auf 38139
Punkte. Ein Borsenfieber macht sich breit,



alle wollen an diesem neuen Reichtum teil-
haben. Die Teilnahme an den steigenden
Aktienkursen ermdoglichen sich viele durch
entsprechende Kreditaufnahmen. Mitte 1929
betragen diese Kredite zur Finanzierung
von Aktienkdufen bereits {iber sieben Milli-
arden Dollar. Die Entwicklung an den Bor-
sen spiegelt in keiner Weise die realen 6ko-
nomischen Erfolge der Unternehmen wi-
der. Im Oktober 1929 platzt dann die Speku-
lationsblase und stiirzt Europa und die USA
in die bis dato verheerendste Wirtschafts-
krise. In England, Frankreich und den USA
wird daraufhin das bestehende Universal-
bankensystem durch ein Trennbankensystem
ersetzt. Im Trennbankensystem ist im Ge-
gensatz zum Universalbankensystem nur eine
bestimmte Kombination von Bankgeschaf-
ten erlaubt. Vor allem ist es verboten, gleich-
zeitig Wertpapier- und Einlagengeschift zu
betreiben. Banken sollen so von dem riskan-
ten Geschaft mit Aktienemissionen fernge-
halten werden.

Ende des 19. und Anfang des 20.Jahrhun-
derts hat das Bankensystem in Europa be-
reits jene Form erhalten, die hier und da
zwar noch Verfeinerungen und Differenzie-
rungen erfdhrt und durch Krisen wie die
«Great Depression» von 1929 oder die bei-
den Weltkriege weitere Veranderungsim-
pulse erhilt, im Grossen und Ganzen aber
tiber das Jahrhundert hinweg stabil bleiben
wird. Eine sich immer weiter reduzierende
Zahl von Aktienbanken beherrscht die Bank-
pldtze in Europa und den USA. Die Bedeu-
tung des nur noch in den Biichern der Ban-
ken gefiihrten Giralgeldes wachst und natio-
nale wie internationale Zahlungen erfolgen
immer ofter in Form von Buchungen zwi-
schen diesen Bankkonten. Die Gold- und
Silbermiinzen werden weit gehend durch
Papiergeld ersetzt und das Papiergeld seiner-

seits durch Giralgeld. Die Herausforde-
rung, vor der die Geschéfts- und Zentral-
banken zu Beginn des letzten Jahrhunderts
stehen, ist die effiziente Organisation derje-
nigen Zahlungsvorginge, die weder in klin-
gender Miinze noch iiber Banknoten abge-
wickelt werden, sondern lediglich als Bu-
chungen in ihren Biichern erscheinen.
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Das institutionalisierte
Zahlungsverkehrssystem in
seiner Frihphase

Zahlungsverkehr findet iiberall dort statt,
wo Waren nicht mehr gegen Waren ge-
tauscht, sondern gegen Geld gehandelt
werden. Dort, wo dieser Handel in einen
anderen Wahrungsraum hineinragt, muss
zusatzlich eine Wahrung in eine zweite ge-
tauscht werden, damit eine Bezahlung zu-
stande kommen kann. Auch der damit ver-
bundene Devisenhandel ist eine Form des
Zahlungsverkehrs. Der Handel mit Effek-
ten schliesslich ist eine dritte Moglichkeit
des Zahlungsverkehrs. Ware gegen Geld,
Geld gegen Geld und Geld gegen Wert-
papiere — dies sind die drei Varianten des
Zahlungsverkehrs, die von den Banken or-
ganisiert werden miissen.
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2.1 | EinfiGhrung

Man kann sich vorstellen, dass die Organi-
sation des Zahlungsverkehrs Ende des 19.,
Anfang des 20. Jahrhunderts durchaus noch
eine Herausforderung darstellt. Vor 1850
kursieren in der Schweiz 860 verschiedene
Miinzen mit Zahlungsmittelfunktion. Die
Geldausgabe ist zu diesem Zeitpunkt noch
in privaten Handen. Bis 1880 entstehen 36
Notenbanken, die iiber das Recht verfiigen,
Banknoten zu emittieren. Erst 1891 wird das
ausschliessliche Recht zur Ausgabe von
Banknoten dem Bund iibertragen. Es dauert
allerdings noch bis 1907, bis die Schweizeri-
sche Nationalbank ihre Tatigkeit aufnimmt.
Ihre Hauptaufgabe besteht zundchst in der
Regelung des Geldumlaufs. Erst 1926, mit
der Auflosung der Lateinischen Miinzuni-
on, wird die uneingeschriankte Miinzhoheit
und vollkommene Nationalisierung des
Geldumlaufs erreicht. Spater erweitert sich
der Aufgabenbereich der Nationalbank um
die Fithrung der Kredit- und Wahrungs-
politik (1951) und die Erleichterung des
Zahlungsverkehrs. Die Monopolisierung
der Geldwirtschaft in staatlicher Hand,
tibertragen an die Nationalbank, erh6ht das
Vertrauen in die Stabilitit von Wahrungen
erheblich. Die Ausgabe von Banknoten
durch privat gefiihrte Banken ist stets mit
dem Risiko der Zahlungsunfdhigkeit der
Emittenten verbunden. Schliesslich ist Pa-
piergeld in der Anfangszeit kein Geld im en-
geren Sinne. Die emittierende Bank ist ver-
pflichtet, dem Besitzer der Banknoten jeder-
zeit auf Wunsch die entsprechende Summe
in Gold auszuzahlen. Der Wert der Bankno-
ten hangt daher nicht zuletzt an der Bonitat
der ausgebenden Banken. Dieses Risiko
wird erst mit der Schaffung des Noten-
monopols der Zentralbanken beseitigt.

Unter dem steuernden Dach der National-
banken haben sich weltweit zwei Banken-
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systeme durchgesetzt: die so genannten
Trennbanken und die Universalbanken. Wah-
rend in den USA, wie in Kapitel 1 beschrie-
ben, mit dem Banking Act von 1933 zur Be-
grenzung der Risiken ein Trennbankensystem
eingefiihrt wird, dominieren in anderen
Landern wie der Schweiz oder Deutschland
die Universalbanken. Alle Banken konnen
und diirfen potenziell jede Art von Bankge-
schiften durchfiithren.

Die Struktur der Schweizer Bankenland-
schaft, wie sie bis weit in die sechziger Jah-
re des 20. Jahrhunderts Bestand hat, besteht
bis auf eine wesentliche Veranderung be-
reits um 1850. Es gibt ein zweigeteiltes Sys-
tem: Einerseits besteht ein stabiler Kern pri-
vater Banken, andererseits eine Vielzahl lo-
kaler und kantonaler Banken und Sparkas-
sen. Wie der renommierte Schweizer Histo-
riker Jean-Frangois Bergier zu Recht fest-
stellt, richten sich die Aktivitdten der Privat-
bankiers auf weltweite Finanzprojekte und
die der lokalen Banken auf Aktivititen in
Kanton und Region. Dazwischen entsteht
eine Lucke, die sich ab 1856 mit der ersten
Aktienbank, der Schweizerischen Kredit-
anstalt, zu schliessen beginnt. Der Auf-
schwung der Aktienbanken, die sich zu-
ndchst vor allem der Finanzierung grosse-
rer Industrieprojekte, wie dem Bau der
Eisenbahn, widmen, fiihrt zu einer lang
wiahrenden Verdanderung.

Im Laufe der Jahrzehnte nimmt die Bedeu-
tung der Privatbanken stetig ab, die der re-
gionalen und der Aktienbanken dagegen
zu. Zwischen ihnen spielt sich eine still-
schweigende Arbeitsteilung ein, die bis
etwa 1970 Bestand hat. Wahrend die Kanto-
nal- und Regionalbanken das Massenge-
schift (vorab Hypotheken) besorgen, enga-
gieren sich die Grossbanken vorwiegend im
Individualgeschift. Sie bearbeiten insbe-



sondere das kommerzielle Geschift und
den Interbankverkehr. Das Massengeschéft
der Kantonalbanken bleibt aufgrund der lo-
kalen Begrenztheit der Banken auch ortlich
gebunden. Das im Laufe der Zeit immer
wichtigere Geschéft der Uberweisung von
Kleinstbetrdgen privater Haushalte {iber
Kantonsgrenzen hinaus greifen daher nicht
die Kantonalbanken auf. Fiir die Grossban-
ken ist das Thema zunédchst aufgrund ihrer
Fokussierung ebenfalls uninteressant. Es ist
die schweizerische Post, die mit ihrem dich-
ten Filialnetz eine hervorragende Aus-
gangslage fiir dieses Geschdft mitbringt
und entsprechend aktiv wird. Die machtige
Stellung, die der Post im schweizerischen
Zahlungsverkehr aus diesem Grunde bis
heute zukommt, stellt im internationalen
Vergleich ohne Zweifel eine Ausnahme dar.
Der Postcheckdienst der Post wird zu einem
der drei Trager des schweizerischen Zah-
lungsverkehrssystems. Daneben entsteht
im Laufe der Zeit ein Clearingsystem, mit
dem zunéchst die Grossbanken ihren Inter-
bankverkehr organisieren. Schliesslich stellt
die Nationalbank einen dritten Tréger des
Zahlungsverkehrssystems zur Verfiigung.
Dieser Nationalbank-Giro dient der Finan-
zierung der Geschiftsbanken und stellt das
Bindeglied zwischen Postcheck und Ban-
kenclearing sowie innerhalb des Banken-
clearing sicher.

Die Rolle der Korrespondenzbanken

Der Zahlungsverkehr zwischen den Schwei-
zer Banken, aber auch zwischen Schweizer
und ausldndischen Banken wird bereits
sehr friith iiber das so genannte Korrespon-
denzbankensystem abgewickelt.

Als Depositenstelle, wo Gelder gelagert
und Kredite bezogen werden kénnen, ha-

ben sich die Banken seit Jahrhunderten etab-
liert. Auch die Ubertragung von kommer-
ziellen Zahlungen — zum Beispiel die Uber-
weisung auf ein Lieferantenkonto — stellt
kein Problem dar. Dennoch hat der kom-
merzielle Zahlungsverkehr einen gravie-
renden Nachteil: Er ist lokal gebunden.
Am Bankplatz Ziirich oder Genf werden
die Gelder nach Auslosung der Zahlung
zwischen den Bankhdusern hin und her
transportiert. Was den Handel mit Effekten
angeht, so sind die Schweizer Banken noch
bis zur Griindung der SEGA, Schweizeri-
sche Effekten-Giro AG, im Jahr 1970 (siehe
Kapitel 3.2) gezwungen, Aktien, Obligatio-
nen, féllige Terminpapiere, kurz alle Wert-
papiere, die sie am Tage verkauft haben, aus
ihren Tresoren zu entnehmen und per Ku-
rier oder Post an den Kdufer auszuliefern.
Dies ist mit einem enormen organisatori-
schen Aufwand verbunden — von den ent-
stehenden Kosten und den zeitlichen Ver-
z0gerungen ganz abgesehen.

Fir bankplatziibergreifende Geschifte ist
ein solches Verfahren denkbar ungeeignet.
Die Abwicklung iiberregionaler Zahlungen
erfolgt iiber grossere Handelsbanken, die
iiber ihr verzweigtes Netz an Niederlassun-
gen Zahlungsverpflichtungen fiir Dritte
iibernehmen.

Nicht jede iiberregionale Handelsbank kann
aber an jedem europdischen Handelsplatz
prasent sein. Die Bankkunden tétigen ihre
Geschifte an einer Vielzahl von Handels-
pléatzen. Fiir den An- und Verkauf von De-
visen und Effekten, fiir Kreditgewdhrung
und Finanzierungsquellen der Banken
selbst, nehmen diese daher zunehmend Be-
ziehungen zu anderen in- und ausldndi-
schen Finanzinstituten auf. Diese basieren
auf dem Prinzip der Gegenseitigkeit (Rezi-
prozitdt). Fiir einen Verkauf von Aktien an
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einen franzosischen Kunden geht man eine
Beziehung mit dessen Bank in Frankreich
ein. Im Gegenzug — so das gute Geschifts-
gebaren — wiirde die franzdsische Bank bei
Bedarf auch ein Geschift tiber die schweize-
rische Bank erledigen. Man unterhélt dazu
eine gegenseitige Kontobeziehung (Nostro-
bzw. Loro-Konten; siehe Kapitel 2.3). Ent-
sprechend gestalten sich auch die nationa-
len Geschiftsbeziehungen mit anderen
Banken in der Schweiz in der Friithzeit des
modernen Bankings. Die Ubertragung von
Geldern an eine andere Bank erfolgt durch
die Buchiibertragungen auf den gegenseiti-
gen Konten. Der gravierende Nachteil die-
ses Verfahrens liegt auf der Hand: Will man
Waren oder Wertpapiere an eine Person jen-
seits der eigenen Landesgrenzen verkaufen,
so trdgt man ein hohes Risiko. Man kann
nicht sicher sein, ob die dort einzuschal-
tende Bank der Zahlung nachkommt, bzw.
ihr tiberhaupt nachkommen kann.

Um dennoch Geschifte abschliessen zu kon-
nen, bedient man sich einer dritten Bank,
der so genannten Korrespondenzbank. Die-
se hat den Vorteil, bei beiden Geschéftspart-
nern bekannt zu sein. Verfiigt eine Bank
iber ein weit verzweigtes Korrespondenten-
netz, so ist dies bereits Ausdruck ihrer Re-
putation und Kreditwiirdigkeit. In der Regel
handelt es sich bei den beauftragten Korres-
pondenzbanken um fest etablierte Institute
mit einem hervorragenden Ruf. Nicht sel-
ten sind deren Reputation und Kreditstan-
ding wesentlich besser als die der beauftra-
genden Bank! Die Korrespondenzbank steht
mit ihrem eigenen Ruf dafiir ein, dass die
Zahlung durch die Gegenpartei erfiillt wird.
Die Korrespondenzbank verschafft den Zu-
gang zu fremdlandischen Zahlungssystemen,
was insbesondere im Licht des Devisenhan-
dels noch immer von grosser Bedeutung ist.
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Mithilfe des Korrespondenzbankensystems kon-
nen die Schweizer Banken ein dichtes Netz
von Geschiftsbeziehungen zu jeder auslan-
dischen Bank an allen Handelspldtzen der
Welt unterhalten. Ein solches Korrespondenz-
bankensystem umfasst fiir eine schweizeri-
sche Grossbank Hunderte von einseitigen
oder gegenseitigen Kontoverbindungen,
was einerseits einen betrachtlichen organi-
satorischen Aufwand darstellt, andererseits
hohe Liquidititskosten nach sich zieht, weil
auf solchen Konten gebundenes Kapital
nicht fiir andere Zwecke eingesetzt werden
kann. Eine Alternative zu den Korrespon-
denzbanken besteht darin, das eigene Netz
an Niederlassungen auszubauen, um einen
unmittelbaren Zugang zum ausldandischen
Zahlungsverkehrssystem zu erhalten. Der
finanzielle und organisatorische Aufwand
eines eigenen ausldndischen Filialnetzes
tibersteigt allerdings den des Korrespondenz-
bankensystems. So verwundert es nicht, dass
die Schweizer Banken von dieser Alterna-
tive nur sehr vorsichtigen Gebrauch ma-
chen: Anfang der siebziger Jahre des letzten
Jahrhunderts gibt es gerade mal 22 ausldn-
dische Niederlassungen aller Schweizer
Banken.



2.2

Zahlungsverkehr

Einen entscheidenden ersten Schritt zur
Entstehung des modernen Zahlungsver-
kehrs in der Schweiz unternehmen nicht die
Banken, sondern die schweizerische Post.
Zu Beginn des 20. Jahrhunderts beschafti-
gen sich die Banken nach wie vor in erster
Linie mit solchen Transaktionen, die bei ge-
schéftlichen Zahlungsvorgdngen anfallen.
Das Massengeschift der Uberweisung von
Kleinstbetragen ist fiir die Grossbanken zu
diesem Zeitpunkt weder technisch moglich
noch 6konomisch interessant. Die meisten
Kleinstzahlungen, auch die Lohnauszah-
lung, erfolgen noch bar. Die zunehmende
Bedeutung des bargeldlosen Zahlungsver-
kehrs wird allerdings von den politischen
Entscheidungstragern erkannt und der Post
als Aufgabe zugewiesen. Am 1.Januar 1906
wird der Postcheckdienst der Post eingefiihrt.
Sie erhdlt die Kompetenz zugesprochen,
allen Biirgern und Firmen die Eroffnung ei-
nes Postcheckkontos zu ermdglichen, das
diese zur bargeldlosen Uberweisung nut-
zen konnen. Die Grundlage fiir ein allum-
fassendes, nun auch die privaten Haushalte
einbeziehendes Zahlungsverkehrssystem ist
gelegt. Allerdings fallt der Postcheckdienst
nicht unter das Postregal, theoretisch muss
sich die Post der Konkurrenz auf dem frei-
en Markt stellen. In der Realitdt halten sich
die Banken allerdings noch bis in die sech-
ziger Jahre des 20.Jahrhunderts aus dem
Massenzahlungsverkehr raus. So ist eine Bar-
einzahlung auf das Konto eines Dritten an
einem Bankschalter beispielsweise nicht
moglich. Der Blick auf die historische Ent-
stehung der Banken, wie sie im ersten Teil
dieses Buches skizziert wird, macht einen
weiteren Grund fiir die Zuriickhaltung der
Kreditinstitute verstandlich: Sie entstehen
als Depot fiir die sichere Verwahrung von
Einlagen und die Weitergabe der Einlagen

Die besondere Rolle der
PTT im schweizerischen

in Form von Krediten. Erst spater bauen sie
ein Transportsystem auf, welches die Wei-
terleitung von Geldern ermdoglicht. Die Ver-
schiebung von Geldern von einem Konto
auf ein anderes ist zu Beginn des 20. Jahr-
hunderts mit dem physischen Transport des
Geldes verbunden, ein riskanter und teurer
Aufwand, der sich fiir das Massengeschaft
nicht lohnt.

Dieses Desinteresse der Banken am Massen-
zahlungsverkehr erklart die starke Stellung,
die der Postgiroverkehr in der Schweiz
noch heute besitzt. Das dichte Netz der Fi-
lialen, welches die Post iiber die gesamte
Schweiz legt, bietet dariiber hinaus die not-
wendige Infrastruktur zur Bewéltigung des
Massengeschifts: Die Wege zur nédchsten
Postfiliale sind iiberall kurz. Die weit ge-
hende rdumliche Verankerung bietet der
Post sehr grosse Wachstumspotenziale. Al-
lerdings ist sie von Anfang an dazu ver-
pflichtet, jedermann als Kunden zu gesetz-
massigen Bedingungen zu akzeptieren. Eine
Bonitdtspriifung ihrer Kunden kann sie der
Kontoerdffnung nicht vorausschicken. Da-
mit ist der Post der Einstieg ins Aktivge-
schéft verbaut. Sie kann die Banken in de-
ren besonders profitablen Leistungsfeldern
nicht konkurrenzieren. Sie muss aber auch
lange Zeit fiir die auf den Konten gehalte-
nen Sichtguthaben keine Zinsen zahlen. Zu-
dem hat der Bund gegeniiber der Post die
Garantiefunktion tibernommen und haftet
unbeschrankt fiir alle Einlagen. Diese Ga-
rantiefunktion tibernimmt der Bund auch
deshalb, weil die Post ihm die Einlagen zur
Finanzierung der Bundesgeschifte zur Ver-
fiigung stellt — allerdings entgeltlich. Die
eingenommenen Zinsen stellen heute einen
betrdchtlichen Ertrag fiir die Post dar. Das
mangelnde Interesse Dritter an einem frii-
hen Einstieg in den Massenzahlungsverkehr
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2.3 | Internationalisierung
des Warenhandels und

Reduktion von Risiken

hat zur Folge, dass die Post eine dominie-
rende Stellung im schweizerischen Zahlungs-
verkehr erreicht.

Die dominierende Stellung der Post wird
auch unterstrichen durch die im Schweizer
Zahlungsverkehr verwendeten Standards.
Lange Zeit, bis sich auf internationaler Ebene
von den Banken entwickelte Standards zu
verbreiten beginnen, sind die Standards der
Post die einzigen, die im Zahlungsverkehr
in der Schweiz allgemein verbreitet sind.
Der griine Einzahlungsschein der Post be-
herrscht den Zahlungsverkehr, seine Ver-
wendung wird in der Schule den Kindern
beigebracht. Auch die Banken verwenden
den Einzahlungsschein der Post in ihren Zah-
lungsverkehrsprodukten und geben ihn an
ihre Kunden ab. Versuche der Banken, mit
dem Bankgiro ein eigenes Konkurrenzpro-
dukt auf dem Markt zu etablieren, scheitern
vollig.

Die Organisation des Postgirodienstes um-
fasst drei Bereiche: Erstens das Rechenzent-
rum der Post, die Postcheckdmter, in denen
die Auftrage gesammelt und die Verarbei-
tung erfolgt, sowie die Poststellen, die als
Verbindungsglied zwischen dem unbaren
Zahlungsverkehrssystem der PTT und dem
baren Zahlungsverkehr (Ein- und Auszah-
lungen, Postanweisungen usw.) fungieren.
Die Biirger heben ihr Geld bei den Banken
ab und tragen es zur Post, um ihre Rechnun-
gen zu iiberweisen. Die fragwiirdige Effi-
zienz dieser Form der Zahlungsabwicklung
liegt auf der Hand. Das sich langsam ent-
wickelnde Bankensystem zur Abwicklung
des bargeldlosen Zahlungsverkehrs stosst
auf den Widerstand eines jahrzehntelang
eingeiibten Verhaltens. Frithe Versuche der
Schweizerischen Nationalbank, mit den
Banken und der Post einen moglichst hohen
Kooperationsgrad zu erreichen, schlagen fehl.
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Im internationalen Zahlungsverkehr erfolgt
die Abwicklung im Korrespondenznetzwerk
tiber die gegenseitig eingerichteten Fremd-
wahrungskonten. Dies sind alle Konten, die
nicht auf die eigene Landeswéhrung lauten.
Man unterscheidet zwei Arten: die Nostro-
und die Loro-Konten (bzw. auch Vostro-
Konten genannt). Alle von einer Schweizer
Bank bei auslandischen Partnern auf Fremd-
wihrungen lautenden Konten sind Nostro-
Konten. Ein Euro-Konto der Credit Suisse
bei der BNP Paribas stellt ein solches Nost-
ro-Konto dar. Das Konto der Korrespon-
denzbank (BNP Paribas) bei der Credit
Suisse, das auf die Inlandswahrung lautet
(also Schweizer Franken), ist ein Loro-Konto.
Uber diese Konten werden Devisentrans-
aktionen, Vergiitungsauftrage, Check- und
Borsengeschifte getdtigt. Die prinzipiellen
Abwicklungsmechanismen gelten bis heute
unverdndert: Muss die Credit Suisse eine
Zahlungsverpflichtung in Schweizer Fran-
ken abwickeln, so transferiert sie den Betrag
auf das Loro-Konto der BNP Paribas bei sich.
Die BNP kann {tiber den Betrag verfiigen,
ihn dort fiir den eigentlichen Empfanger
halten oder weiterverwenden. Eine Zah-
lung in der Fremdwidhrung (US-Dollar)
wird hingegen dem Fremdwéahrungskonto
der Schweizer Bank bei der Korrespondenz-
bank im Ausland (USA) gutgeschrieben
(Nostro-Konto). Dieses Konto wird darauf-
hin belastet und der US-Dollar-Betrag an
den eigentlichen Empfanger weitergeleitet.
Mit solchen Transaktionen sind meistens
auch Devisentransaktionen verbunden. Um
US-Dollar auf das Nostro-Konto iibertragen
zu konnen, miissen zuvor US-Dollar im Be-
sitz der Bank sein. Will die Korrespondenz-
bank ihren Bestand an Schweizer Franken
auf dem Loro-Konto verringern, muss sie
Schweizer Franken verkaufen.



Der Austausch der fiir derartige Transaktio-
nen notwendigen Informationen gestaltet
sich in der Friihphase des internationalen
Bankenverkehrs, d.h. vor der Verbreitung
moderner Informations- und Kommunika-
tionstechnologie, aufwandig und zeitrau-
bend. Nachrichten werden per Post, Telex
oder Telegramm tiibertragen.

Das Korrespondenzbankensystem reduziert
die Risiken finanzieller Transaktionen im
internationalen Zahlungsverkehr erheblich.
Es schaltet das Risiko aus, auf die falsche
Bank zu setzen, es schafft Vertrauen in den
ordnungsgemadssen Ablauf des Zahlungs-
verkehrs. Bei internationalen Warenge-
schéiften besteht allerdings ein zusatzliches
Risiko, welches durch die beschriebene Ver-
netzung der Banken nicht aufgefangen wer-
den kann. Gemeint ist das Risiko des Ver-
kéaufers, seine Ware zu liefern, ohne dass der
Empfinger die Zahlung auslost (oder um-
gekehrt das Risiko, eine Zahlung auszulo-
sen, ohne dass Ware versandt wird). Nicht
nur das fremdlandische Finanzinstitut, auch
der kommerzielle Geschéftspartner ist ein
unbekannter Dritter, gegen dessen eventu-
elles Fehlverhalten man sich absichern muss.
Dieses Fehlverhalten muss nicht zwingend
durch den Geschiftspartner verschuldet
sein. Auch politische oder wirtschaftliche
Instabilititen konnen dazu fiihren, dass
Zahlungen oder Warenlieferungen nicht er-
folgen.

Zur Absicherung des internationalen Wa-
renhandels gegen derartige Risiken dient das
so genannte Dokumentenakkreditiv. Es wird
vor allem dort eingesetzt, wo sich Verkdaufer
und Kéaufer ungeniigend kennen und das
Vertrauen zwischen ihnen gering ist. Ein
Dokumentenakkreditiv verhindert durch
seine spezifische Ausgestaltung die einsei-
tige Auslosung einer Transaktion (Lieferung

ohne Zahlung, Zahlung ohne Lieferung). Bei
dem Dokumentenakkreditiv handelt es sich
um ein Zug-um-Zug-Geschiift bzw. eine Zah-
lung gegen Dokumente. Zug-um-Zug-Ge-
schiifte zeichnen sich dadurch aus, dass sie
eine zeitgleiche Auslosung der komplemen-
taren Transaktionen Zahlung/Lieferung be-
wirken. Seinen Ursprung hat das Doku-
mentenakkreditiv (friiher Rembourskredit)
Anfang des 19.Jahrhunderts am Handels-
platz London. Dort wird er von den erstran-
gigen Kaufleuten (merchant bankers, dt. Wa-
renbankiers) ins Leben gerufen. Eine inter-
nationale Vereinheitlichung und Standardi-
sierung erfolgt allerdings erst 1933. In diesem
Jahr einigt man sich am Wiener Kongress
der Internationalen Handelskammer auf
einheitliche Richtlinien und Gebréuche fiir
Dokumentenakkreditive.

Das Dokumentenakkreditiv stellt eine recht-
liche Verpflichtung dar, unabhingig vom
eigentlichen Rechtsgeschift des Kaufes. Be-
teiligt sind mindestens drei Parteien, in der
Regel aber mehr (Minimum: Kéaufer, Ver-
kaufer, eine Bank). Der Akkreditivsteller ist
Kéufer der Ware, zum Beispiel ein Impor-
teur von Spielzeug aus China. Dieser gibt
der Akkreditivbank einen Zahlungsauftrag,
den diese unmittelbar und in der Regel un-
widerruflich dann auslosen muss, wenn sie
vom Akkreditivbegiinstigten, also dem Lie-
feranten des chinesischen Spielzeugs, die
zuvor bestimmten Dokumente vollumfang-
lich erhalten hat. Dazu gehodren meist die
Faktura sowie die Verladepapiere (Bill of
Lading). Abhidngig von der vereinbarten
Transportart sind zusétzlich Versicherungs-
papiere o.A. notwendig. Die Zahlungs-
pflicht der Bank besteht, sobald die Bedin-
gungen formal erfiillt sind, d. h. die Papiere
vollstandig eingereicht sind. Die Bank haf-
tet jedoch nicht fiir Nichterfiillung aus dem
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Kaufvertrag, wenn beispielsweise die Ware
unvollstandig oder fehlerhaft geliefert wur-
de. Haufig sind noch die Bank des Akkredi-
tivbegiinstigten sowie eine oder mehrere
Korrespondenzbanken in das Geschift einbe-
zogen, wodurch die Kosten relativ hoch sind.
Hier zeigt sich auch die besondere Schwierig-
keit dieser friihen Phase des Zahlungsver-
kehrs: Die Transaktionen sind nicht nur orga-
nisatorisch miihsam, zeitraubend und teuer,
sie sind auch wenig standardisiert und auf-
einander abgestimmt.
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Das Problem
der Sicherheit im
Zahlungsverkehr

2.4

Ein wichtiger Faktor fiir funktionierende Zah-
lungsverkehrssysteme bleibt die Bewéltigung
von Sicherheitsproblemen. Das Vertrauen in
die Systeme beruht in entscheidendem Masse
auf der Fahigkeit, diese gegen Missbrauch ab-
zusichern. Mit der fortschreitenden Rationali-
sierung und der zunehmenden Anwendung
moderner Informationstechnologien veran-
dern sich die Methoden der Systemsicherheit.
In der Friihphase des Zahlungsverkehrs wer-
den, wie dargestellt, die mit dem Zahlungs-
verkehr verbundenen Dokumente materiell
zwischen den beteiligten Parteien hin und her
transportiert. Die Unterschriften der (zumin-
dest teilweise) untereinander bekannten Ban-
ker gelten als ausreichender Sicherheitsbeleg.
Noch heute gehort der Austausch von Unter-
schriftsverzeichnissen (Verzeichnisse der be-
rechtigten Unterschriften) zum Alltag des Ge-
schiftsverkehrs unter Banken.
Unterschriften sind beziiglich Sicherheit zwar
ein breit akzeptiertes Instrument, aber im Ein-
satz (Anbringen der Unterschrift beim Absen-
der und deren Uberpriifung beim Empfén-
ger) weder sehr effizient noch sicherheitsmaés-
sig {iber jeden Zweifel erhaben. Bei der Uber-
priifung von Unterschriften bleibt immer ein
Ermessensspielraum bestehen. Es kann zum
Beispiel ohne weiteres vorkommen, dass Un-
terschriften so stark vom Muster abweichen,
dass sie von der empfangenden Bank zurtick-
gewiesen werden — obwohl sie von der sich
damit legitimierenden Person stammen. Mit
der Abkehr von brieflichen Auftragen und
dem Einzug der EDV in den Banken haben
sich Unterschriften als Sicherheitsinstrument
tiberholt.

Die Einfithrung des Telex zur Ubermittlung
von Zahlungsverkehrsinformationen ist ver-
bunden mit alternativen Sicherheitsmassnah-
men als Ersatz fiir die Unterschrift. Beide Par-
teien einer Transaktion verfiigen tiber einen



einheitlichen Authentifizierungsalgorithmus.
Unter Anwendung dieses Algorithmus und
Beizug eines zwischen den Banken bilateral
vereinbarten, geheimen Schliissels wird der
im Telex aufgefiihrte zu iiberweisende Betrag
kodiert und die ermittelte Zahl als so genann-
te Stichzahl am Schluss des Telex aufgefiihrt.
Der Empféanger des Telex fiihrt dieselbe Ope-
ration nochmals durch. Beide Parteien miis-
sen dasselbe Rechenergebnis erzielen. In der
Ubereinstimmung der Berechnungen liegt
der Nachweis, dass der Zahlungsauftrag vom
angegebenen Absender stammt.

Beim Bankgiro wird ein neues, effizienteres
Verfahren benétigt. Es wird mit einem so
genannten Validierungsstempel gearbeitet.
Dieser Stempel ist mit der Bankenclearing-
nummer der absendenden Bank und mit
einer genau registrierten Laufnummer der
absendenden Bank versehen und gilt als
Unterschriftsersatz. Dank der mit den
Bankgiros versandten Bordereaux kann der
Empfanger die Quelle der Zahlung genau
identifizieren.

Der im Korrespondenzbankensystem ange-
wandte Kommunikationsstandard SWIFT
(siehe Seiten 89) arbeitet ebenfalls mit einem
Authentifizierungsalgorithmus. Zwischen
den beteiligten Parteien werden wie beim Te-
lex bilateral Schliissel ausgetauscht. Mit dem
Algorithmus wird allerdings nicht mehr nur
die Betragssumme geschiitzt, sondern der ge-
samte Inhalt der Meldung kodiert. Uber das
Kodieren wird der Meldungsinhalt geschiitzt
und der Sender der Meldung identifiziert,
weil nur die beiden beteiligten Parteien iiber
den notwendigen bilateralen Schliissel verfii-
gen, um das Kontrollergebnis berechnen zu
konnen. Dieses symmetrische Verfahren be-
ruht auf dem gegenseitigem Vertrauen, dass
der bilaterale Schliissel geheimgehalten und
vor Missbrauch geschiitzt wird.

Bei den heutigen Geschéftsbeziehungen, ins-
besondere beim Handel tiber das Internet, ist
die Voraussetzung des gegenseitigen Ken-
nens und Vertrauens nicht mehr gegeben. In
der neueren Zeit werden daher so genannte
Public Key Infrastructures (PKI) eingesetzt, die
diese Situation berticksichtigen. Sie beruhen
auf asymmetrischen Authentifizierungsalgo-
rithmen, bei denen der Sender eine Meldung
mit seinem geheimen, nur ihm bekannten
Schliissel kodiert, d.h. eine digitale Signatur
erstellt und dem Adressaten den dazugehori-
gen Offentlichen, nicht geheimen Schliissel
zur Verfligung stellt. Der Empfanger der
Meldung kann mithilfe dieses offentlichen
Schliissels die digitale Signatur verifizieren
und damit die Authentizitdt der Meldung
tiberpriifen. Die Echtheit des offentlichen
Schliissels wird durch ein elektronisches Zer-
tifikat, ausgestellt durch eine von beiden Par-
teien anerkannte Treuhandstelle, garantiert.
Waihrend bei SIC, das dieses Verfahren 1999
eingefiihrt hat, die geheimen Schliissel in ei-
ner gegen Datendiebstahl gesicherten Hard-
ware Box gespeichert sind, stellt sich das
Problem der sicheren Aufbewahrung der
Schliissel bei Anwendungen im Retail-Be-
reich. Eine kostengiinstige Losung zur siche-
ren Aufbewahrung von solchen Schliisseln
bietet heute die Chiptechnologie an. Mit der
Smartcard, einer Karte mit integriertem Chip,
konnen neben Schliisseln auch ganze An-
wendungsprogramme gespeichert werden.
Damit wird diese Technologie auch bei Te-
lebanking-Applikationen Anwendung fin-
den und die heute noch {tiblichen Streich-
listen ablosen.
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Der Beginn der
Automatisierung des
Zahlungsverkehrs

Nach dem Zweiten Weltkrieg sorgt ein welt-
weiter 6konomischer Aufschwung fiir veran-
derte Anforderungen an den Zahlungsver-
kehr der Banken. Die Nachfrage der prospe-
rierenden Unternehmen nach Finanzdienst-
leistungen steigt. Der zunehmende Bedarf an
Rohstoffen und Fertigerzeugnissen, die
wachsende 6konomische Vernetzung der
Unternehmen fithren zu einem starken An-
wachsen des Zahlungsverkehrsaufkommens.
Barzahlungen werden als zu kompliziert und
als Sicherheitsproblem erkannt. Mit dem
Wachstum der Borsen und derivativen Fi-
nanzierungsquellen (Terminboérse, Waren-
borse) miissen ebenfalls grosse Geldbe-
stinde bewegt werden. Parallel dazu sorgt
der wachsende Wohlstand fiir einen massi-
ven Anstieg der Zahlungen des Publikums
mit kleineren Betrdgen (Massenzahlungs-
verkehr), zusdtzlich gefordert durch den
schrittweisen Ubergang der Unternehmen
zu bargeldloser Gehaltszahlung. Bankkun-
den mochten nicht nur Geld einlagern und
Kredite erwerben, sie fordern die Moglich-
keit, Geld auf das Konto anderer privater Per-
sonen oder Firmen zu iiberweisen. Der reine
Barverkehr erzeugt dabei zunehmende Kos-
ten, weil Bargeld gezahlt, verpackt, transpor-
tiert, erneut gezdhlt und transferiert werden
muss. Der Druck, den Zahlungsverkehr effi-
zienter zu organisieren, nimmt zu.
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3.1 | Anfdnge

des Bankenclearings

Technisch moglich ist bereits die reine Ver-
buchung von Geldern zwischen verschie-
denen Konten bei derselben Bank. Die Her-
ausforderung, die es nun zu bewiltigen gilt,
ist der Aufbau eines Systems, das eine sol-
che Verbuchung auch im Interbankverkehr
ermdglicht.

Die Banken unterhalten jeweils mit jeder
Bank, mit der sie national oder international
in Geschiftsbeziehung stehen, eine Konto-
verbindung (Korrespondentenrechnung).
Dadurch kann zwar den Kunden die Durch-
fithrung von Transferzahlungen auf Konti
anderer Banken offeriert werden, der Ko-
ordinationsaufwand ist jedoch erheblich.
Bei einem Aufkommen von etwa 300 Bank-
institutionen mit 2500 Bankstellen waren
mehr als 6 Millionen Konten erforderlich,
um ein vollstindiges Korrespondentennetz
aufzubauen - ausldndische Geschéftsbezie-
hungen nicht miteingerechnet. Was in der
ersten Halfte des 20.Jahrhunderts in der
Schweiz fehlt, ist eine koordinierende Clea-
ringstelle, die als «zentrale Korrespondenz-
bank» fiir alle fungiert.

Die Vorteile einer derartigen zentralen Ein-
richtung liegen auf der Hand: Die bisher
tibliche gegenseitige Kontofithrung aller
Banken mit allen Banken zur Abwicklung
des bargeldlosen Zahlungsverkehrs konnte
abgeschafft und ein grosses Rationalisie-
rungspotenzial sowie eine erhebliche Re-
duktion der Transaktionskosten erreicht
werden. Eine solche Clearingstelle wiirde
eine einfache, schnelle und sichere Abwick-
lung von Zahlungen unter den Banken er-
moglichen.

Nichtsdestotrotz sind die Widerstande ge-
gen ein zentrales Clearing im Bankenver-
kehr zundchst betrachtlich. Wahrend die
PTT 1906 ihr Postchecksystem einfiihrt und
in Deutschland schon seit 1876 der Reichs-
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bank-Giroverkehr etabliert ist, streiten die
Schweizer Bankiers noch immer tber die
generelle Notwendigkeit oder unbedeutende
Details. Im April 1941 befasst sich erstmals
die «Kommission betreffend Konkurrenzie-
rung durch staatliche und halbstaatliche
Unternehmen» der Schweizerischen Ban-
kiervereinigung mit den zunehmenden
Problemen durch die Konkurrenzierung —
namentlich der Post/PTT. Diese hat, wie
dargestellt, in den vergangenen Jahren im
Zahlungsverkehr und im Austausch mit
den Endkunden eine monopoldhnliche Stel-
lung im Markt errungen. Die «Subkommis-
sion Postcheck» der Banken versucht in
der Folge, einen schweizerischen Bankgiro-
dienst durch die Banken aufzubauen, was
allerdings 1945 endgiiltig am Widerstand
verschiedener Parteien scheitert. Die Ban-
ken sind nicht gewillt, hohere Kosten zu
tibernehmen. Sie sehen keine Mdoglichkeit,
ein dhnlich effizientes System wie die Post
einzurichten und fiirchten dartiber hinaus
eine wachsende Konkurrenz der Lokal- und
Kantonalbanken. Der Vorschlag der Sub-
kommission, ein unentgeltlich abzugeben-
des Einheitsformular fir Uberweisungen
einzufiihren und ein Clearing iiber Giro-
zentralen einzurichten, wird nach hartem
Ringen 1945 von der Mehrheit der ange-
schlossenen Banken abgelehnt. Immerhin
setzt sich die Kommission mit ihrer Emp-
fehlung durch, den Kunden vermehrt Uber-
weisungsauftrage zur Verfligung zu stellen.
Die Volumina im nationalen Zahlungsver-
kehr nehmen aber weiter zu. 1949 werden
die vier Grossbanken, Schweizerischer Bank-
verein (SBV), Schweizerische Kreditanstalt
(SKA), Schweizerische Bankgesellschaft
(SBG) und Schweizerische Volksbank (SVB)
erneut aktiv. Die SBG regt an, die Konten
zwischen den Geschéftsstellen der Banken



zu zentralisieren. Eine solche Zentralisie-
rung macht die Vielzahl von Kontenverbin-
dungen zwischen den verschiedenen Nie-
derlassungen {iberfliissig. Die vier Gross-
banken richten ein gemeinsames «Organi-
sationsbureau» ein. Am 5. Dezember 1949,
nur ein halbes Jahr nach Ergreifung der Ini-
tiative durch die SBG, kann mithilfe eines
neuen standardisierten Bankgiroformulars
das manuelle Clearing zwischen den vier
Grossbanken mit 150 Bankstellen an 81 Or-
ten beginnen. Im Folgejahr werden zudem
der Rimessen- und Couponsverkehr in das
Bankenclearing mit einbezogen.

Das mehrstufige Clearing
unter den Banken

In den Anfangen umfasst das Clearing den
taglichen gegenseitigen Austausch der Be-
lege unter den Clearingzentralen. Die De-
ckungszahlung fiir die einer anderen Clea-
ringzentrale zugestellten Belege erfolgt tiber
das Girokonto bei der Schweizerischen Na-
tionalbank (SNB).

Der Kreis der beteiligten Banken vergros-
sert sich sehr rasch. Im September 1950 wird

J%4%4% euroSIC
1949

Griindung der Giroorganisation
Bankenclearing durch SBG, SBV,
SKA, SVB

JELE] Bancomat
L8] EKV (Einzahlungskarten-Verfahren)
[E2¥ Bankenclearing

[EEL] Ticker AG

Post-ZV

Abbildung 5: Meilensteine des Zahlungsverkehrs in der
Schweiz

die Zircher Kantonalbank (ZKB) als neuer
Clearingpartner aufgenommen. Nur ein
Jahr spéter folgt die Kantonalbank von Bern
mit einer eigenen Zentralstelle. Weitere
Kantonalbanken schliessen sich dem Clea-
ringsystem an und nutzen die ZKB als zent-
rale Clearingstelle.

Nach Eingliederung der Kantonalbanken
und Regionalbanken in den folgenden Jahren
erhoht sich die Zahl der zentralen Clearing-
stellen von vier auf sieben: Schweizerische
Bankgesellschaft, Schweizerischer Bankver-
ein, Schweizerische Volksbank, Schweizeri-
sche Kreditanstalt, Kantonalbank von Bern,
Zircher Kantonalbank (fiir sich und alle an-
deren Kantonalbanken) und die National-
bank, die einerseits als Clearingzentrale fiir
alle Lokalbanken agiert, andererseits als
iibergeordnete Stelle fiir die Verrechnung
zwischen den Clearingzentralen sowie dem
Postchecksystem fungiert. Der Belegaus-
tausch erfolgt zur Vereinfachung der Kurier-
runden mit der Zeit via zentrale Briefkdsten
im Eingang der SKA an der St.Peterstrasse
in Ziirich (Zustellung per Post an die Kan-
tonalbank von Bern). Im Jahre 1981 l6sen
sich die Regionalbanken von der National-
bank und griinden eine eigene Clearing-
zentrale.

Das Bankenclearing ist bis zur Einfiihrung
des neuen Zahlungsverkehrssystems SIC
1987 (siehe Seiten 85 ff.) mehrstufig geglie-
dert. Die oberste Stufe des Bankenclearings
bildet die SNB. Sie dient als Girozentrale fiir
das Bankenclearing zwischen den Clearing-
zentralen und als Bindeglied zum Post-
checksystem. Die Clearingzentralen auf der
zweiten Ebene miissen bei der SNB eine
Kontobeziehung unterhalten (Girokonto),
tiber welche die Verbuchung der Clearing-
zahlungen erfolgt. Es gibt acht solcher Zent-
ralen, in der Regel handelt es sich dabei um
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die Hauptsitze der Bankinstitute. Auf einer
dritten Ebene finden sich die Bankstellen
der verschiedenen Grossbanken, die Haupt-
sitze der Kantonalbanken sowie die Zweig-
niederlassungen der ZKB. Die Regional-
banken (bis zur Griindung ihrer eigenen
Clearingzentrale) sowie die iibrigen Banken
(Auslandbanken in der Schweiz, Privatban-
ken usw. als so genannte Einzelinstitute)
sind an die Nationalbank als Clearingzent-
rale angeschlossen. Die Bankstellen treten
dabei nur mit ihrer eigenen Clearingzentrale
in Kontakt. Im Belegverkehr sortieren die
Clearingzentralen auch Zahlungen aus, die
innerhalb ihres eigenen Kreislaufs verblei-
ben (z.B. Zahlung von Bankstelle A an
Bankstelle B derselben Grossbank) und lei-
ten diese nicht via SNB.

Unterhalb dieser dritten Ebene schliessen
sich weitere Bankstellen an: Zweigstellen der
Grossbankfilialen, Bankstellen der Kantonal-
banken usw., sodass sich insgesamt ein ver-
zweigtes, mehrstufiges System auffachert.
Das Bankenclearing erfolgt auf Bruttobasis.
Alle Zahlungen zwischen den Clearingzent-

ralen werden tiber das Girokonto bei der Na-
tionalbank verbucht und nicht gegeneinan-
der aufgerechnet. Die Abwicklung erfolgt
noch weit gehend manuell. Zwar bahnt sich
die neue Informations- und Kommunika-
tionstechnologie langsam ihren Weg. In
weiten Bereichen werden jedoch noch
nichtstandardisierte Formulare genutzt, die
eine Automatisierung nicht zulassen. Das
trifft insbesondere auf die Grossbetragszah-
lungen aus Interbankgeschaften zu, fiir wel-
che die Zahlungsdetails noch bis 1986 per
Post, Kurier oder Telex iibertragen werden
und deren Zahlungsdeckung mit Clearing-
tichen via Clearingzentrale erfolgt. Erst 1969
konnen sich die Banken bei bestimmten
Zahlungsarten auf einheitliche Formulare
einigen. 1971 wird fiir Kundenzahlungen
das standardisierte Bankgiroformular mit
optisch lesbarer Codierzeile eingefiihrt. Der
Versuch, die Bankkunden zu verpflichten,
dieses neue Formular selbst auszufillen,
misslingt aber weit gehend. Das Bankgiro-
formular wird in der Regel in den Korre-
spondenzabteilungen der Banken erstellt.

Nationalbank-Girosystem Schweizerische Postchecksystem
D E—— Nationalbank >
, , , : : , , ,
i i l Clearing-Zentralstellen l l l
Schweiz. Schweiz. Schweiz. Schweiz. Schweiz. Ziircher Kantonal- Schweiz.
Bank- Bankverein Kredit- Volksbank Regional- Kantonal- bank von National-
gesellschaft anstalt banken bank Bern bank

R

Jeweils angeschlossene Bankstellen und weitere Institute

R

Abbildung 6: Aufbau des Bankenclearings bis 1986

50



Bei dringenden Zahlungen bzw. grossen Be-
tragen wird der Bankgiro dann mit einem
«Direktbordereau» direkt der Bank des Be-
glinstigten zugestellt (direkter Leitweg). Die
Clearingfiche aus der Formulargarnitur des
Direktbordereau sowie die Bankgiri fiir
nicht dringende Zahlungen (indirekter Leit-
weg) werden an die Clearingzentralen gelei-
tet und dort mit der Bankenclearingnummer
«von», der Bankenclearingnummer «an» sowie
dem Zahlungsbetrag kodiert. In einem zen-
tralen Lesezentrum werden die kodierten
Belege maschinell nach empfangender
Bank (Bankenclearingnummer «an») umsor-
tiert und die zu zahlenden Totalbetrédge der
Nationalbank zur Verbuchung auf den Gi-
rokonti gemeldet. Mit diesem Verfahren
kann viel manueller Sortieraufwand elimi-
niert und die weiter zunehmende Zahl von
Kundenzahlungen einfacher bewaltigt wer-
den.

Die administrativen Arbeiten werden durch
die «Administrativstelle Bankenclearing» er-
ledigt. Diese Aufgabe wird zundchst im
jahrlichen Wechsel von den Clearingzentralen
tibernommen. Erst 1976 wird eine eigen-
stindige Organisationseinheit geschaffen
und mit Personal ausgestattet. Die Daten-
verarbeitung wird bis 1978 von einem exter-
nen Rechenzentrum iibernommen. 1979
wird die Datenverarbeitung des Bankenclea-
rings an die Telekurs AG tibertragen. Die Te-
lekurs AG ist bis dahin ausschliesslich in
der Verarbeitung und Veréffentlichung von
Aktienkursen und Wertschrifteninforma-
tionen sowie in der EDV-Verarbeitung des
Bancomats tatig. Ab 1979 wird das neue Re-
chenzentrum der Banken (RZB) in Ziirich in
Betrieb genommen. Spater wird auch die
Aufgabe der Administrativstelle an Tele-
kurs iibertragen. Bis zur Einfiithrung des
Zahlungsverkehrssystems SIC im Jahr 1987

bleibt das manuelle Clearing mit Clearing-
fichen noch von grosser Bedeutung. Die
Transaktionen, die beispielsweise im Jahr
1984 getdtigt werden, geben davon einen
Eindruck: In diesem Jahr werden etwa 15
Billionen Franken {tiber das Bankenclearing
abgewickelt, 90 Prozent entfallen auf das
manuelle Clearing fiir Zahlungen unter den
Banken. 60 Millionen Transaktionen im
Wert von 1,25 Billionen Franken werden im
Rahmen von optischer Beleglesung und
elektronischen Datentragern abgewickelt.
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3.2 | Anfdnge

Der Effektengiroverkehr kampft mit dhn-
lichen Problemen wie das Bankenclearing.
Die Wertpapiere miissen bei Kdufen, Ver-
kdufen zwischen den Banken hin und her
transportiert, gelagert und geordnet wer-
den. Jede Bank lagert ihre eigenen Wert-
papiere und die ihrer Kunden in den eige-
nen Tresorrdumen ein. Hohe Einsparungen
und Erleichterungen im Wertschriftenge-
schéft werden erst 1970 mit der Einrichtung
der SEGA Schweizerische Effekten-Giro AG
mit Sitz in Basel erreicht. Sie hat in der
Schweiz die Aufgabe, die frei handelbaren
nationalen Wertschriften gesammelt zu ver-
wahren und dadurch einen Effektengiro-
verkehr analog dem Bankgiroverkehr zu er-
moglichen. Dadurch wird der Versand der
Papiere mit jeder Kauftransaktion tiberfliis-
sig. Die Sammelverwahrung ermoglicht,
dass das Eigentum an den Wertschriften
nunmehr lediglich buchmissig erfasst wird
und der Ubertrag durch Umbuchung erfol-
gen kann. Vom organisatorischen Aufbau
dhnelt das System dem Bankenclearing. Die
beteiligten Banken unterhalten bei der SEGA
jeweils ein Sammeldepot fiir ihre Effekten.
Dabei ist der SEGA nicht bekannt, ob es sich
um Effekten handelt, welche die Bank selbst
hélt, oder um Effekten aus Depots von Kun-
den bei den Banken.

Ein Problem, welches mit der Griindung
der SEGA zunédchst nicht gelost wird, be-
steht in der Trennung von Zahlungs- und
Liefervorgang. Die Wertpapiere werden im
Wertschriftengiro iibertragen, der Zah-
lungsvorgang erfolgt separat iiber das Ban-
kenclearing. Man spricht hier von einer «Lie-
ferung ohne Zahlung» (LOZ), was fiir die be-
teiligten Parteien mit erheblichen Risiken
verbunden ist. Es ist nie sicher, ob fiir die ge-
leistete Zahlung die Effekten auch tatsach-
lich eintreffen bzw. fiir die gelieferten Effek-
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ten die Zahlung. Erst 1982 wird in der
Schweiz die Zug-um-Zug-Abwicklung im
Wertschriftengeschéft als Lieferung gegen
Zahlung (LGZ bzw. delivery versus payment,
DVP) eingefiihrt.

Die Abwicklung «Lieferung gegen Zahlung»
verkniipft die Verrechnung der Transaktion
mit der Titeltransaktion. Voraussetzung ist,
dass der Verkdufer bei der SEGA {iber ent-
sprechende Depotbestinde verfiigt und
beide Banken dem Bankenclearing ange-
schlossen sind. Die SEGA {iberpriift zu-
ndchst, ob die Depotbestande des Verkdu-
fers ausreichen, und nimmt bei geniigen-
dem Depotbestand den Ubertrag der Effek-
ten unter Vorbehalt der Zahlung vor. Am
Tagesende wird das Total aller aus Wert-
schriftenkdufen zu leistenden Zahlungen
sowie das Total aller aus Wertschriftenver-
kdufen resultierenden Zahlungseingiange
der Nationalbank in Listenform (spéter via
Filetransfer) gemeldet. Ist der zu leistende
Nettobetrag auf dem Girokonto bei der Na-
tionalbank fiir alle betroffenen Banken vor-
handen, verbucht die Nationalbank die ge-
meldeten Betrdge, und die Titeliibertrage
bei SEGA werden definitiv.

Bei diesem System der Verarbeitung der
SEGA-Transaktionen werden Titel- und
Geldseite nicht am gleichen Tag verbucht.
Vielmehr sind die teilnehmenden Banken
ausserhalb von Ziirich auf Einlieferung und
Empfang der Daten auf den Postweg ange-
wiesen. Dies fithrt zu zeitlichen Verzoge-
rungen. Der Abschluss erfolgt am Tag null
an einem der Handelspldtze in Genf, Basel,
Zirich oder abseits der Handelspldtze (over
the counter, OTC). Am nédchsten Tag wer-
den die Geschifte gegenseitig bestatigt und
abgestimmt. Die SEGA-Belege werden von
der verkaufenden Bank erstellt und an
SEGA versandt. SEGA verarbeitet den Auf-



trag und verbucht die Titel wieder einen Tag
spater. Bei der SNB erfolgt der Zahlungs-
ibertrag wieder am Folgetag. Fehlende
Deckung auf dem Konto des Kdufers bei der
Schweizerischen Nationalbank kann noch
bis einen Werktag nach Valuta nachtrédglich
beschafft werden. Obwohl die Titelliefe-
rung und die Zahlung miteinander verbun-
den sind (Lieferung gegen Zahlung), ist das
praktizierte System nach wie vor nicht vol-
lig sicher. Die komplette Riickabwicklung
der Titelgeschdfte am Folgetag, falls ein
Kéaufer nicht iiber geniigend Geld verfiigen
wirde, ware sehr mithsam und wiirde auch
die Verarbeitung an diesem Folgetag emp-
findlich storen, da die zuriickgebuchten Ti-
tel bereits wieder fiir Folgetransaktionen
verwendet werden sollten. Eine Losung fiir
dieses Problem ergibt sich erst nach Einfiih-
rung von SIC und der Real-Time-Verbin-
dung des SECOM-Systems (SIS Segalnter-
Settle Communication System) der SEGA
mit dem SIC-System.

3.3 | Automatisierung
im Inter- und

Intrabankverkehr

Eine Automatisierung des Zahlungsver-
kehrs besteht zundchst weniger im Ein-
satz neuer Technologien. Vielmehr miissen
erst einmal die Voraussetzungen geschaf-
fen werden, die neuen Moglichkeiten der
EDV iiberhaupt sinnvoll einsetzen zu
konnen. Die geschilderte Entwicklung des
Bankenclearings in der Schweiz verdeutlicht
die verschiedenen Schritte auf diesem
Wege.

Ein erster Schritt ist die Schaffung einer Gi-
rozentrale, iiber die der Zahlungsverkehr
abgewickelt werden kann, der zweite ist die
Rationalisierung und Optimierung der Ab-
laufe innerhalb der Banken selbst. Wegbe-
reiter dazu ist beispielsweise die Schweize-
rische Kreditanstalt. Sie fiihrt im Mai 1947
einen Formularsatz ein, der als Vorlaufer
der spidteren Bankgiroformulare gelten
kann. Die Formulare finden Verwendung
im Verkehr zwischen Hauptsitz und Nie-
derlassungen und ermdglichen die Erstel-
lung samtlicher Belege fiir Zentrale, Nieder-
lassung und Kunde in einem Arbeitsgang.
Drittens muss die Rationalisierung interner
Ablaufe und die Standardisierung der Pro-
zesse zwischen den Banken eingeleitet wer-
den. Vor allem die Vereinheitlichung der
verwendeten Formulare spielt dabei eine
wichtige Rolle. Hier gibt es, wie betont, lan-
ge Zeit kein einheitliches Vorgehen, sodass
die verschiedensten Transaktionen zusatz-
lich manuell auf andere Formulare tibertra-
gen werden miissen.

Mit der Einfiihrung des Bankenclearings
durch die Grossbanken 1949 und die fla-
chendeckende Ausweitung bis 1955 wird
ein grosser Fortschritt erzielt. Gleichwohl
bleiben einige Schwierigkeiten bestehen.
Auch wenn sich langsam aber sicher ein-
heitliche Formate fiir Geldanweisungen
durchsetzen, bleibt ein Transfer von Zah-

53



Das alte Belegclearing -
Bewadltigung von Papierbelegen
durch geschickte
Ablauforganisation

Im Belegclearing wurden die so ge-
nannten «Clearingfichen» (Kopien in

gelblicher Farbe der an andere Cleo-

ringbanken direkt zugestellien Auftré-
ge) in den Clearingzentralen der einzel
nen Bankengruppen g esammelt u nd
nach empfangender Clearingzentra-
le sortiert. Die Sortierung erfolgte do-
bei nach der ersten Ziffer der Cleo-
ringnummer der beginstigten Bank-
stelle, da alle Clearingnummer n der
Bankstellen, die derselben Clearing-
zenfrale angehér ten, mit derselben
Zahl begannen:

1 Nationalbank SNB

2 Schweizerische Bankgesellschaft
SBG

3 Schweizerischer Bankverein SBY

4 Schweizerische Kreditanstalt SKA

5 Schweizerische Volksbank SVB

6 Regionalbanken

7 Zircher Kantonalbank

790 Kantonalbank von Bern

8  Einzelinstitute [via Clearingzent-

rale SNB abgewickelt)

Die an die einzelnen Clearingzentra-
len zu leifenden Clearingfichen wur-
den sodann auf Bordereaux («Tages-
Rekapitulation») aufgefihit und die &
talbetréige der Bordereaux auf einen
Zahlungsaufirag an die SNB berira-
gen [rotes Formular). Die Bordereaux
mit den beigelegten Clearingfichen

gingen direkt an die empfangende
Clearingzentrale — fir Clearingzentra-
len mit Standort Zirich via Briefkasten-
anlage im Eingang der Schweizeri-

schen Kreditansfalt an der St.Peter-
strasse, fur auswértige Clearingzent-
ralen (Kantonalbank von Bem| per Post.
Der rechtsgiiltig unterzeichnete Zah-

lungsauftrag ging in Original und Ko-

pie an die SNB. Das Original diente

der SNB als Buchungsbeleg (daher
die Nummern der SNB-Girokonti der
Clearingzentralen auf dem Formular).
Die Kopie des Zahlungsauftrags war
waagrecht zwischen jeder ou?gef[jhr-
ten Clearingzentrale per foriert. Die
SNB konnte so die einzelnen Streifen
fur die Anzeige der Gutschrift an die
empfangende Clearingzentrale ver-
wenden.

Belegclearing und physische Clearing-
zentralen wurden nach der Einfih-
rung von SIC aufgehoben.

[Formulare zur Verfigung gestellt von
Armin Walch, Formularwesen Credit
Suisse)
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Vereinfachter Zahlungsverkehr
mit dem Ausland -
Rationalisierung durch
ausgekliigeltes Formulardesign

Der visuelle Aufbau von Zahlungsauf
tragsformularen wurde unter den Ban-
ken international kereits fish dbgespro-
chen, um Interpretationsprobleme zu

vermeiden.

Im Verlauf der finfziger Jahre des
zwanzigsten Jahrhunderts schuf dann
eine Reihe grosser europdischer Ban-
ken einen formlosen «Club» unter der
Bezeichnung «Vereinfachter Zahlungs-
verkehr mit dem Ausland (MVZ)». Ziel

war damals bereits, vor dem Compu-

terzeitalter, unter dem Eindruck zuneh-

mender Volumina grenziberschreiten-

der Zahlungen die Abwicklun?] dank

Einmalerfassung der wesentlichen An-

gaben eines Zahlungsaufirags zu ra-
tionalisieren und Ubertragungsfehler
zu vermeiden.

Kemn des «MVZ» war eine Zahlungs-
auftragsformulargamitur mit Original

und insgesamt acht Kopien (siehe Ab-

bildung).

Die Verwendung von Original und Ko-
pien:

* Das Original (rechisgiltig von der
auftraggebenden Bank unterzeich-
net) ging mit drei Kopien an die
beaufiragte Bank im Ausland (die
Ecken dieser vier vordersten Exem-
plare der For  mulargarnitur wurden
rechts unten obgescﬁniﬂen, um die
Trennung des externen vom infemen
Teil einfa cher und s icherer v omeh-
men zu kénnen).

Die beauftragte Bank ver wendete
dos Original fir die Ablage als recht-
lichen Nachweis des Au?rrogs, die

ersfe Kopie als Gutschriftsanzeige fur
ihren Kunden, die zweite Kopie als
Ablagekopie im Kundendossier und
die dritte Kopie als Buchungsbeleg

zur Gutschrift des Kundenkontos.

« Die Ubrigen finf Kopien dienfen der
aufraggebenden Bank als Abloge-
beleg (vierte Kopie) im Dossier c?er
beauttragten Bank, als Buchungsbe-

leg (funfte Kopie) zur Gutschrift des
Kontos der beauftragten Bank (bei
Verwendung der MVZ-Formulargar
nitur in der Schweiz konnte dieser
Beleg auch als «Clearingfiche » ge-
stempelt werden und in den alfen
Belegclearing einfliessen), als Belas-
funﬁ;sonzeige [sechste Kopie) an den
aufiraggebenden Kunden, als Ablo-
gebeleg (siebte Kopie) im Dossier des
auftraggebenden Kunden und als
Buchungsbeleg [ochte Kopie| zur
Belastung des Kontos des aufrag-
gebenden Kunden.

Die Formulargamitur war derart dick,
dass es trotz qualitativ hochwer figer
Materialien (Schreibmaschine, Kohle-
papier, chemisch beschichtefes Durch-
schlagpapier) immer wieder problema-
tisch war, die hinterste Kopie lesen zu
kénnen.

Der «MVZ» wurde mit der zunehmen-
den Verbreitung von SWIFT und der

elekironischen Ubertragung der Zah-
lungsaufiréige obsolet.
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lungen zwischen Banken in verschiedenen
Clearingkreisen beschwerlich. Es werden
endlose Papierlisten (Bordereaux) erstellt,
Belege sortiert und ausgetauscht, gegenein-
ander aufgerechnet und schliesslich ausge-
glichen. Zu dieser Zeit sind Formulargarni-
turen und Lochkarten bzw. Lochstreifen die
fortschrittlichste Art der Informationsiiber-
mittlung.

Im Folgenden werden die verschiedenen
Schritte der Rationalisierung und Automa-
tisierung des Zahlungsverkehrs in der
Schweiz beschrieben, wie sie sich bis in die
achtziger Jahre des vergangenen Jahrhun-
derts hinein darstellen.

Verbreitung des Checks

Neben den fiir jede Bank unterschiedlichen
Formularen fiir Zahlungsanweisungen sind
Checks eine etablierte Form der finanziellen
Ubertragung. Bis gegen Ende der sechziger
Jahre stellen die Schweizer Banken ihren
Kunden eigene Checks zur Verfiigung.
Deren Einsatzbereich ist sehr limitiert und
im Wesentlichen auf den Zahlungsverkehr
zwischen Firmen beschrankt. Die Checks
sind nicht universell einsetzbar, da immer
eine Unsicherheit besteht, ob ein Check auch
tatsdchlich eingelost bzw. honoriert wird.
Die Checkformulare sind noch nicht nor-
miert. Unterschiedlichste Grossen und Far-
ben sind im Umlauf, welche eine maschinel-
le Verarbeitung nicht erlauben. In den sech-
ziger Jahren wird zur Durchsetzung einer
besseren Akzeptanz von Privatchecks als
allgemeines Zahlungsinstrument ein ein-
heitliches Check-Garantieverfahren (Swiss
Cheque) eingefiihrt, verbunden mit einer
Garantiekarte. Die Checkformulare sind
noch nicht vereinheitlicht, eine einheitliche
Garantiekarte gibt dem Empfinger eines
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Checks aber die Gewahr, dass der Check bis
zum Garantiebetrag auch sicher eingelost
wird.

Zur gleichen Zeit einigen sich die Banken
einiger europdischer Lander auf die Ein-
fiihrung des neuen eurocheque-Systems
(ec), das die Checkgarantie auch im Aus-
land gewdihrleistet und den Kunden einen
problemlosen Zugang zu ihrem Konto und
eine bequeme Bezahlung ermoglicht. Zur
Sicherstellung der grenziiberschreitenden
Akzeptanz verwendet das eurocheque-Sys-
tem neben einer einheitlichen Garantiekarte
auch vereinheitlichte Checkformulare. Die-
sem System schliessen sich in der Folge

Name der Bank

0n00ooDoss32?d A

Eitta aleses Feld nlont bescrrittan und nicht bestemasln

Blaase no welling or stemsing in this spdoe

Abbildung 7: eurocheque




auch die Schweizer Banken an und stellen
das Swiss-Cheque-System auf das ec-System
um. 1978 werden den Kunden der Schwei-
zer Banken die neuen eurocheque-Formu-
lare und die neuen eurocheque-Garantie-
karten abgegeben. Der Check stosst in der
Schweiz auf den Widerstand eines etab-
lierten Nutzerverhaltens bestehender Zah-
lungssysteme. Wahrend die Bankkunden in
Landern wie USA und Frankreich ihren bar-
geldlosen Zahlungsverkehr bis in die acht-
ziger Jahre tiberwiegend per Check abwi-
ckeln, gehort die Schweiz ebenso wie
Deutschland und die Niederlande zu den so
genannten Giroldndern. Die durchschnitt-
liche Anzahl vorgenommener Uberweisun-
gen ist signifikant hoher als in anderen Lan-
dern, die Anzahl ausgestellter Checks hinge-
gen wesentlich geringer. In den USA wer-
den zu dieser Zeit pro Kopf jahrlich rund
170 Checks ausgestellt, in der Schweiz hinge-
gen nur zwei bis drei Checks.

Mit der Einfiihrung einheitlicher Check-
formulare in der Schweiz (zunichst der
eurocheques fiir den Privatgebrauch, dann
der einheitliche Korrespondenzcheck fiir
Firmen) verfiigen die Checks iiber eine ma-
schinell lesbare Codierzeile. Die Voraus-
setzungen zur Rationalisierung der Check-
abwicklung in der Schweiz sind geschaf-
fen. Alle auf eine Schweizer Bank gezoge-
nen Einheitschecks (ausgestellt in Schwei-
zer Franken und spiter, bis zu festgelegten
Maximalbetrdgen, auch ausgestellt in
Fremdwiéhrung) werden zentral von der
Checkzentrale bei der Telekurs AG verar-
beitet. Die Banken werden — sofern sie Teil-
nehmer am Bankenclearing sind — direkt
iiber ihre Konten bei der Schweizerischen
Nationalbank belastet. Fiir Checks in Fremd-
wiahrung erfolgt fiir die Verrechnung iiber
die Nationalbank eine Umrechnung in

Schweizer Franken, was aber zur Folge hat,
dass sich die Abwicklung von Fremdwih-
rungschecks tiber die Checkzentrale auf be-
grenzte Betrdge beschrankt. Spater werden
auch die von Ausldndern in der Schweiz
und die von Schweizern im Ausland aus-
gestellten eurocheques via Telekurs verarbei-
tet. Die internationale Verrechnung von
Checks bleibt aber aufwéndig. Auf euro-
pdischer Ebene haben sich die Banken
nicht auf eine einheitliche Codierzeile ver-
staindigen konnen, welche die maschinelle
Verarbeitung ermoglichen wiirde. So gibt
es in Europa eine Vielzahl von Strukturen
und Schriftarten der Codierzeilen auf
Checks.

EinfGhrung der Swiss Bankers
Travelers Cheques

Mit der Zunahme des Reiseverkehrs ent-
wickelten die Banken mit den Reisechecks
(Travelers Cheques) eine neue Dienstleis-
tung. Travelers Cheques werden vor der
Abreise bei einer Bank gekauft und kénnen
in der Folge in der ganzen Welt bei Banken
wieder in Bargeld umgetauscht werden.
Die Identifikation erfolgt dabei durch eine
erste Unterschrift auf jedem Check beim
Kauf und durch eine zweite, identische Un-
terschrift bei der Einlosung.

Da Reisechecks fast als Bargeld zu betrach-
ten sind, ergeben sich mit der Zeit wegen
der Vielfalt bankindividueller Losungen
Sicherheits- und Akzeptanzprobleme. Die
Schweizer Banken beschliessen daher, die
bankindividuellen Reisechecks durch ein
Gemeinschaftsprodukt zu ersetzen und
griinden 1975 den Swiss Bankers Travelers
Cheque (SBTC). Der SBTC wird in Schwei-
zer Franken vom SBTC-Center in Gross-
hochstetten ausgegeben sowie verarbeitet
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Abbildung 8: Swiss Bankers Travelers Cheques

und entwickelt sich zum fithrenden Pro-
dukt fiir Reisechecks in Schweizer Fran-
ken. Mit dem Erfolg des internationalen
Karteneinsatzes hat sich die Bedeutung der
Reisechecks verringert. Swiss Bankers geht
1995 eine Kooperation mit dem fithrenden
Reisecheckherausgeber American Express
ein.

EinfGhrung der bargeldlosen
Lohn- und Gehaltszahlung (BLG)

Mit den Fortschritten der Informations- und
Kommunikationstechnologie konnen ab Ende
der sechziger und Anfang der siebziger Jah-
re bedeutende Produktivitdtsspriinge durch
die Einfithrung des beleglosen Zahlungs-
verkehrs erzielt werden. Nach langen Dis-
kussionen tiber die Grosse, das Format oder
die Farbe von Zahlungsanweisungen kann
die erst mit Einfiihrung des Bankenclearings
und des Bankengiros engere Zusammenar-
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beit zwischen den Schweizer Banken ihren
zweiten grossen Erfolg feiern: Die Einfiih-
rung des Einheitsrecords (spater Bargeldlose
Lohn- und Gehaltszahlung). Der Einheitsre-
cord wird Anfang der siebziger Jahre ent-
wickelt, als in grosseren Unternehmen die
EDV im Finanzwesen Einzug findet und
aus Kosten- und Sicherheitsgriinden die un-
personliche Gutschrift auf einem Bankkon-
to die monatliche oder gar wochentliche
personliche Ubergabe der Lohntiite ersetzt.
Zu diesem Zeitpunkt drohen die Banken in
einer wahren Papierflut zu ersticken, danun
Saldrzahlungen durch Ubertragung von
Konto auf Konto erfolgen sollen und deren
Verarbeitung sich an Spitzentagen auf Ende
des Monats konzentriert. Zudem sind die
Saldrzahlungen sehr zeitkritisch, da die
Lohnempfénger iiber ihren Zahltag am Tag
der Auszahlung auf dem Konto verfiigen
wollen. BLG ist zunéchst ein einfacher Stan-
dard, der 1973 eingefiihrt wird und mit
dem, bei entsprechender Ausrichtung der
EDV-Anlage, bei der auftraggebenden Fir-
ma alle inldndischen Saldrzahlungen in
Schweizer Franken iiber den Austausch von
Datentragern abgewickelt werden. Jede Ge-
haltszahlung an den einzelnen Mitarbeiter
wird in einem 80-Zeichen-Record festge-
halten, der auf Magnetbandern oder auf
Lochkarten (daher die Recordldnge von 80
Zeichen) sowie zusdtzlich auf Listen ge-
fithrt wird. Gespeichert sind alle notwendi-
gen Informationen wie Name des Empfan-
gers, seine Bankverbindung, gutzuschrei-
bendes Konto usw. Der Versand des Daten-
tragers an das Rechenzentrum der Banken
erfolgt in der Regel zwei bis drei Tage vor
der Ausfithrung per Post oder Kurier. Her-
vorzuheben ist dabei, dass die Daten-
trager von den Unternehmen ohne Um-
weg iiber die eigene Bank direkt an das Re-



chenzentrum der Banken gesandt werden,
was einen bedeutenden Zeitgewinn dar-
stellt.

Die Einsparungseffekte dieses innovativen
Verfahrens liegen auf der Hand. Anstatt
die in der Zwischenzeit elektronisch erstell-
ten Saldrlisten der Unternehmen zur Bank
zu senden, um sie dort erneut manuell in
ein EDV-System aufzunehmen, werden die
Systeme angepasst und die Datentrager
ausgetauscht. Fehler bei der Ubertragung
konnen dadurch praktisch ausgeschlossen
werden, die Erstellung von Papierbelegen
wird hinféllig. Gleichzeitig wird durch
die zentrale Verarbeitung im RZB die Ver-
buchung beschleunigt und damit die
Durchlaufzeit stark verkiirzt. Auch im BLG
erfolgt die Verbuchung der Totalbetrdage
zwischen den Banken via Girokonto bei der
SNB.

Datentrédgeraustausch (DTA)

Ende 1976 wird BLG von den Banken durch
den Datentrigeraustausch ergdnzt und spa-
ter ersetzt, wodurch die Banken ihr Dienst-
leistungsangebot im Zahlungsverkehr wei-
ter ausbauen kénnen: Uber die Salar-, Lohn-,
Pensions- und Rentenzahlungen hinaus er-
moglicht DTA gleichzeitig die elektronische
Erfassung auch aller anderen Zahlungen
auf Bank- und Postcheckkonti. Das Daten-
format ldsst im Gegensatz zum BLG auch
die Mitgabe von Mitteilungen an den Zah-
lungsempfanger zu. Der DTA-Standard lehnt
sich an die internationalen Standardisierungs-
vorgaben von SWIFT (Society for World-
wide Interbank Financial Telecommunica-
tion, siehe Kapitel 4.3) an und besitzt noch
bis heute Giiltigkeit.

DTA kann fiir alle kommerziellen Zahlun-
gen zu Gunsten von Bank- und Postkonti in

Schweizer Franken und Fremdwé&hrungen,
fiir Zahlungen ins In- und Ausland einge-
setzt werden. Die Datentrager werden mit
allen Zahlungsdaten zwei Tage vor dem ge-
planten Zahlungsdatum an das Rechenzent-
rum der Banken versandt, in den Anfangen
mit Magnetbdandern, spater mit Disketten
(8-Zoll, 5,25-Zoll und 3,5-Zoll), Kassetten
oder mit Datenferniibermittlung. Gleichzei-
tig erhdlt die Bank einen rechtsgiiltig unter-
zeichneten Vergiitungsauftrag iiber die Ge-
samtsumme pro zu belastendes Konto, an-
hand dessen sie die Bonitdt des Auftragge-
bers priift und die Verarbeitung des Daten-
tragers im Rechenzentrum der Banken frei-
gibt. Im RZB werden alle inldandischen Zah-
lungen in Schweizer Franken im Bank- oder
Postchecksystem ausgefiihrt. Zahlungen in
Fremdwéhrungen oder Zahlungen ins Aus-
land kénnen allerdings nicht durch die Tele-
kurs AG abgewickelt werden. Diese werden
zur Weiterverarbeitung an die beauftragte
Bank gegeben.

Die Post fiihrt spéter ein eigenes Konkur-
renzprodukt zum DTA auf dem Markt ein,
den Sammelauftragsdienst SAD. Der SAD
verwendet einen eigenen Datenstandard
der Post, der mit dem DTA-Standard zu Be-
ginn nicht kompatibel ist.

Der DTA hat sich bei Firmenkunden nach
seiner Einfiihrung sehr rasch verbreitet und
ist zu einer Hauptstiitze des kommerziellen
Kundenzahlungsverkehrs in der Schweiz
geworden. Seit einigen Jahren gehen die
Banken aber vermehrt dazu tiber, die Zah-
lungsdateien im DTA-Format von ihren
Kunden direkt via Datenferniibertragung
(Electronic Banking, Telebanking, Internet
Banking) auf ihren eigenen Computersyste-
men zu empfangen und dann die Zahlun-
gen zu Gunsten anderer Banken selbst ins
Swiss Interbank Clearing SIC einzuspeisen.
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In absehbarer Zeit werden daher die Ban-
ken den DTA-Betrieb im Rechenzentrum
bei Telekurs einstellen.

DTA ist fiir die Einlieferung von Zahlun-
gen durch die Kunden konzipiert. Der
Bankkunde muss iiber einen Computer
oder Zugang zu einem Computer (Rechen-
zentrum) verfiigen. Die Zahlungen wer-
den am Tage vor Belastung des Bankkontos
des Auftraggebers im Rechenzentrum der
Banken verarbeitet, damit sie in jedem Fal-
le auch rechtzeitig auf dem Konto des Be-
giinstigten bei dessen Bank gutgeschrieben
werden (besonders wichtig z.B. bei Lohn-
zahlungen).

Datentrégerclearing (DTC)

Aufbauend auf dem DTA-System erfolgt
zwei Jahre spéter (1979) ein weiterer Fort-
schritt in der Rationalisierung des Inter-
bankverkehrs durch die Einfiihrung des
Datentriigerclearings. In den Banken sind
auch die Zahlungsauftrige von Kunden
ohne Computer zu verarbeiten. Bankzah-
lungen werden zudem nicht nur durch
Kundenauftrage ausgelost. Wesentlich be-
deutender sind Zahlungen, die sich aus der
Abwicklung von Devisengeschiften, Bor-
sentransaktionen oder Couponsabrechnun-
gen ergeben. Alle diese Zahlungen sind
aber von der auftraggebenden Bank glei-
chentags auszufiihren. Die im DTA verlang-
te Vorlaufzeit ist nicht akzeptabel. Ausser-
dem ist keine Priifung der Bonitét des Auf-
traggebers erforderlich, da diese bereits
wihrend der Verarbeitung in der Bank er-
folgt.

Im DTC werden daher die Datentrdger am
Morgen des Valutatags von der auftragge-
benden Bank aufbereitet und der Verarbei-
tung und Verrechnung am gleichen Tag zu-
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gefithrt. DTC fiihrt zu einer erheblichen
Vereinfachung dieser Interbanktransaktio-
nen, die betragsmassig den weitaus gross-
ten Anteil am Gesamtaufkommen darstel-
len. Der im DTC verwendete Datenstan-
dard entspricht demjenigen im DTA und ist
ebenfalls auf dem internationalen SWIFT-
Standard aufgebaut. Auch diese Zahlungen
werden von Beginn an zentral im Rechen-
zentrum der Banken bei Telekurs AG verar-
beitet.

Lastschriftverfahren (LSV)

Kurz nach dem DTA wird von den Banken
1977 das Lastschriftverfahren eingefiihrt,
welches das Inkasso von Rechnungen er-
moglicht. Wie der Name bereits vermuten
lasst, wird die Zahlung bei diesem System
nicht wie sonst tiblich durch den Zahlungs-
pflichtigen, sondern durch den Zahlungs-
empfanger aufgrund einer durch den Zah-
lungspflichtigen vorgidngig an seine Bank
erteilten Belastungserméchtigung ausge-
16st. Der Zahlungsempfdnger beauftragt
die Bank mit der Ausfithrung von Belas-
tungsauftrdgen mittels Datentrdger. Das
Verfahren entspricht dabei im Wesentlichen
dem des vorgenannten Datentriigeraustauschs.
Das Datenformat ist ebenfalls an den DTA-
Standard angelehnt. Als erste Kunden zie-
hen die Mineraldllieferanten, die bereits ein
Vorldufersystem auf Papierbasis betrieben
haben (mit Versand von vorgedruckten
Bankgiri an die Bank des Zahlungspflichti-
gen, die dann die Zahlung konventionell
auslost), ihre Forderungen bei den Tankstel-
len iiber LSV ein. Mit der Zeit schliessen sich
Versicherungen und Kreditkartenfirmen an.
Ebenso wird LSV immer héufiger fiir das
Inkasso bei Telefongesellschaften, Kranken-
kassen, Elektrizitits- und Wasserwerken



sowie Verlagsunternehmen eingesetzt. Fiir
den Zahlungsempfanger resultieren erheb-
liche Vorteile: Zahlungsaufforderungen miis-
sen nicht versandt werden, Verbuchung und
Uberwachung der Zahlungseingénge wer-
den stark vereinfacht und die Zahlungsein-
gange sind vorhersehbar, wodurch die Ligui-
ditit besser gesteuert werden kann. Auch
fiir den Zahlungspflichtigen bietet das Last-
schriftverfahren erhebliche Zeit-, Arbeits- und
Kostenersparnis.

Dennoch spielt das LSV, im Gegensatz zu
anderen europdischen Landern (z. B. Deutsch-
land), in der Schweiz bis heute keine grosse
Rolle. Dies ist vor allem auf zwei Griinde
zurilickzufiihren: Einerseits bestehen gerade
in der Schweiz starke Vorbehalte gegentiber
einem direkten Zugang Dritter zum eigenen
Bankkonto. Andererseits ist noch bis 1984
eine Lastschrift nur auf Bankkonten mog-
lich, der Zugriff auf die hdufiger genutzten
Postcheckkonten per Lastschrift ist hinge-
gen nicht erlaubt. Die anfanglich zogerliche
Akzeptanz des LSV wird durch die Einfiih-
rung des Widerspruchsrechts merklich er-
hoht. Dieses ermoglicht es dem Zahlungs-
pflichtigen, abgebuchte Zahlungen bis zu 30
Tagen ohne Angabe eines Grundes wieder
riickgdngig zu machen.

Die Post fiihrt spéter ein eigenes Verfahren
ein, den Belastungsauftragsdienst BAD, der
mit dem LSV der Banken nicht kompatibel
ist.

EinfGhrung des Einzahlungsscheins
mit Referenznummer (ESR)

Die Post richtet ihr Augenmerk zunédchst
auf die Rationalisierung der Verarbeitung
von Zahlungseingdngen beim Rechnungs-
steller. Fiir herkémmliche Uberweisungen
mit griinen Einzahlungsscheinen erhalt der

Begiinstigte der Zahlungen einen Papierbe-
leg mit allen Angaben (Betrag, Valuta,
Adresse des Auftraggebers der Zahlung).
Die manuelle Verarbeitung dieser Papierbe-
lege in der Debitorenbuchhaltung der Rech-
nungssteller verursacht grossen Aufwand.
Zum Erfolg fiihrt die Idee der Post, den
vom Rechnungssteller versandten Einzah-
lungsschein mit einer von ihm festgelegten
Referenznummer (zum Beispiel Rechnungs-
nummer) und einer Codierzeile zu verse-
hen. Der Beleg (blauer Einzahlungsschein
mit Referenznummer) wird von der Post ma-
schinell verarbeitet und der Begiinstigte er-
hdlt statt Papierbelegen einen Datentra-
ger mit Angaben zu jedem Zahlungsein-
gang. Auf dem Datentrager sind Referenz-
nummer und Betrag vermerkt, die der
Kunde maschinell in die Abstimmung sei-
ner Debitorenbuchhaltung {ibernehmen
kann.

Der ESR der Post erweist sich als durch-
schlagender Erfolg. Noch heute weisen die
Unternehmungen in der Schweiz einen im
Vergleich zum Ausland ausserordentlich
hohen Automatisierungsgrad in der Ver-
arbeitung ihrer Debitorenzahlungen aulf.
Mit ein Grund fiir die rasche Verbreitung
des ESR ist die Tatsache, dass nur der Rech-
nungsteller eine Anderung vornehmen
muss, um von den Vorteilen selbst zu pro-
fitieren. Die Zahlungspflichtigen verwen-
den weiterhin die gewohnten Einzahlungs-
scheine, deren Farbe sich lediglich von
griin zu blau dndert. Die Einfiihrung des
ESR ist somit schnell und autonom durch
jedes einzelne Unternehmen selbst mog-
lich.

Der grosse Erfolg des ESR veranlasst die
Banken, diesen neuen Beleg der Post selbst
zu nutzen und auf dessen Basis eigene Zah-
lungsprodukte den Kunden zur Verfligung
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Entwicklung

Einzahlungsscheine
der Post und Banken
im Spiegel der technischen

Der grine Einzahlungschein
der Post im Einsatz von
1906 bis 1986

Im Einzahlungsschein-Verfahren (ESV)
mit dem griinen Formular diente der Ein-
zahlungsschein als Abrechnungsbeleg
fur Bareinzahlungen. Der linke Abschnitt
war der Quittungsabschnitt fir den
Einzahler, der mittlere Teil blieb beim
Postchequedienst wahrend der rech-
te Teil abgeschnitten und an den Zah-
lungsempfcnger ausgeliefer t wurde.
Die Lochung diente zur visuellen Pri-
fung. Mitreilungen an den Zahlungs-
empfdnger konnten auf der Riickseite
des rechten Abschnitts angebracht
werden.
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Die Einzahlungskarte
der Post im Einsatz von
1955 bis 1988

Als erstes System mit maschineller ¥r-
arbeitung fihrte die PTT in den finfzi-
%er Jahren das Einzahlungskarten-Ver-
ahren (EKV)in der Fom einer grinen
lochkarte ein. Der linke &il diente da-
bei ds Empfangsschein fir den Einzah-
ler, withrend der rechte im zentralen
Rechenzentrum der PTT verarbeitet wur-
de. Der Empfénger erhielt die Daten
iber die Zahlung (Betrag und zuge-
teilte Referenznummer) entsprechend
seiner technischen Ausristung auf ef-
nem Datentrdger.
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Girotrager der Banken
im Einsatz von
ca. 1970 bis 1986

Der Girofrager war ein Versuch der Ban-
ken, den grinen Einzahlungsschein der
Post zu konkurrenzieren. Zahlungen mit
diesem Beleg wurden iber das Ban-
kenclearing abgewickelt. Bei Zahlun-
gen an die Post wurde der griine Ab-
schnitt ausgeschnitten und fir den Zah-
lungsempfcnger an die Post geschickt.
Die Dienstleistung wurde mit der Ein-
fohrung des von Banken und Post ge-
meinsam herausgegebenen neuen gri-
nen Einzahlungsscheines eingestellt.
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Entwicklung

Einzahlungsscheine
der Post und Banken
im Spiegel der technischen

Der rofe Einzahlungsschein im Einsatz
ab 1998. Mit dem Einsatz von Scan-
nemn und der damit verbundenen Ver-
wendung von Blindfarbe (wird beim
Einscannen nicht erfasst) [&st der rote
Einzahlungsschein 1998 den griinen
Schein ab.
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zu stellen (Bankeinzahlungsschein mit Referenz-
nummer, genannt BESR).

Kombinierte Nutzung von ec-Karte
und Geldausgabeautomat

Weitere Fortschritte der Zahlungsverkehrs-
automatisierung konnen tiber die Verbrei-
tung der ec-Karten und der Bankautomaten
erzielt werden. Die ec-Karte gilt in der An-
fangszeit den Ausstellern eines Checks zu-
ndchst als Garantiekarte zur Sicherung der
Einlosung von akzeptierten Checks. Die Ein-
16sung von Checks, auf denen auf der Riick-
seite die Nummer der ec-Karte notiert ist,
wird von der bezogenen Bank bis zu einem
Maximalbetrag garantiert. Ausserdem kann
der Kunde mit garantierten Checks auch an
allen Bankschaltern und an ausgewdhlten
SBB-Schaltern in der Schweiz sowie an
Bankschaltern im europdischen Ausland
Bargeld beziehen. Die Ausweitung der mit
der Karte verbundenen Dienstleistungen
sorgt fiir deren rasche Verbreitung. 1986 be-
sitzen in 19 beteiligten Landern 27 Millio-
nen Bankkunden eine ec-Karte.
Bargeldbeziige direkt am Schalter sind sehr
personalintensiv. Die Bedienung durch gut
ausgebildetes Bankpersonal ist teuer. Aus-
serdem geniesst in der Schweiz die Post durch
ihre langeren Schalteroffnungszeiten einen
Wettbewerbsvorteil, da ein Bargeldbezug
nur zu den Offnungszeiten moglich ist.
Der Kundenservice und das Kostenprob-
lem lassen sich durch die Aufstellung von
Bargeldautomaten verbessern. Die Kun-
denakzeptanz derartiger Automaten setzt
sich aber nur langsam durch. Die Aufstel-
lung von Automaten durch jede einzelne
Bank zur Bedienung ihrer Kunden wire
wegen der zu Beginn geringen Frequenzen
unwirtschaftlich. Eine Reihe von schweize-

rischen Banken griindet daher 1968 den
Bancomat-Pool, der von der «Administrativ-
stelle Bancomat» geleitet wird. Automaten
werden gemeinsam von den Banken aufge-
stellt und stehen den Kunden aller ange-
schlossenen Banken fiir Bargeldbeziige zur
Verfiigung. Zu Beginn gehoren alle Auto-
maten dem Bancomat-Pool und nicht den
Banken. Die Standortbank sorgt lediglich
fiir den Betrieb des Automaten. Die Lasten
fiir diese Betriebsaufwendung werden sorg-
faltig durch Zuteilung der Automaten unter
den teilnehmenden Banken verteilt. Die ers-
ten Automaten geben ausschliesslich Hun-
derternoten heraus (Eingabe der Anzahl ge-
wiinschter Note durch den Kunden, nicht
des gewiinschten Bezugsbetrages).

Die Verarbeitung der Beziige erfolgt iiber das
Rechenzentrum der Schweizerischen Kredit-
anstalt. Der Datenaustausch zwischen den
Automaten und der zentralen Verarbeitung
erfolgt mit Lochstreifen. Bis 1977 werden
etwa 80 Gerite installiert, an denen im sel-
ben Jahr bereits Beziige von 350 Millionen
Schweizer Franken getatigt werden.

Mit zunehmender Kundenakzeptanz wer-
den die Regeln des Bancomat-Pools schritt-
weise liberalisiert. Kauf und Aufstellung
der Automaten werden an die Banken dele-
giert, die ihren eigenen Kunden an den Au-
tomaten auch Zusatzdienstleistungen an-
bieten konnen. Die Administrativstelle wird
1981 an die Telekurs AG iibertragen und die
Verarbeitung ins Rechenzentrum der Banken
tibernommen. Uber das reguldre Clearing-
system werden die Beziige {iber die Natio-
nalbank der Bank des Kontoinhabers belastet
und der Standortbank (d. h. der Bank, deren
Bankautomat genutzt wurde) vergiitet.
Auch die Technik der Automaten und damit
deren Sicherheit wird schrittweise verbes-
sert. In einem ersten Schritt erfolgt die Ab-
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Bancomat- und ec-Karten
im Spiegel
der internationalen
Standardisierung

Die erste Bancomatkarte von 1968,
im Volksmund «leinfuch» genannt, war
eine lochkar te. Damals waren fir
4000 Karteninhaber 23 Geldausga-
beautomaten in Betrieb.

Die ndchste Generation der Banco-
matkarte hatte das heute Ubliche For-
mat und war mit einem Magnetstreifen
ausgeristet, der jedoch noch nicht dem
heutigen Standard entsprach.

Die ecKarte wurde 1978 schweiz-
weit eingefihrt, war aber bis 1985
eine reine Check-Garantiekar fe. Sie
war intemational standardisiert, nur das
Banklogo durfte bankindividuell auf-
gedruckt werden. Die Kundenangaben
wurden auf die noch aus Papier be-
stehende und in Plostik eingeschweiss-
te Karte gepragt. Das Sicherheitsmerk-
mal war ein Vasserzeichen im Papier.
Ab 1985 wurde die ec-Karte mif der

BancomatFunktion kombiniert und op-

fisch sowie sicherheitstechnisch moder-
nisiert. Neu wurde das Hologramm als
Sicherheitsmerkmal eingefthrt. Auf der
Kartenriickseite wurden wegen derGa-
rantiefunkfion am \erkaufspunkt juristi-
sche Texte aufgedruckt. h der Schweiz
fihrte das wegen der Mehrsprachig-
keit zu Problemen.

1988 wurde die Funktionalitat der
Karte um die nationale Dienstleistung
ecDirect erweitert. Zwei Jahre spéfer
folgte die intemationale Offnung und
ermoglichte europaweiten Bargeldbe-

zug.
Ab 1992 wurde der Gestaltungsraum
der Banken auf der Vor- und Ricksei-
te ausgedehnt. Die Angaben des Kar-
teninhabers wurden nicht mehr ge-
pragt, um V erwechslungen mit der
Kreditkarte zu vermeiden.

Spditer konnten die Banken auch bank-
eigene Dienstleistungen auf der Kar-

te anbieten (z. B. Cash-Ser vice der
Volksbank).

Zusdtzlich zum Magnetstreifen wurde
1997 auf die Karte ein Chip integriert
und damit die Einfihrung der Dienst-
leistung CASH, das elekironische Minz-
fach, erméglicht.

Mit der Einfihrung von Maestro er-
folgt 1998 ein weiterer Schritt Rich-
tung Infemationalisierung. Die Maestro-
Funkfion machte die ec-Kafe weltweit
an Geldausgabeautomaten und an
Verkaufspunkten einsetzbar.

(Karten zur Verfiigung gestellt von
Wilhelm Hostettler, Telekurs Services)
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frage der Beztige durch die Bancomatzentrale
im Rechenzentrum der Banken mehrmals
taglich via Telefonleitung. Gleichzeitig wird
auch die Liste der gesperrten Karten an den
Automaten iibertragen. Spater werden alle
Automaten online an die Bancomatzentrale
angeschlossen.

Mit der Einfiihrung einer neuen Gerétege-
neration wird die Zahl der Bankautomaten
bis 1984 auf 280 Geréite erhoht, die 1984 im-
merhin 2,6 Milliarden Schweizer Franken
zu jeder Tages- und Nachtzeit ausgeben.
Zundchst miissen die Kunden fiir das Ban-
comatsystem eine separate Karte beniitzen.
In der ersten Phase handelt es sich um eine
weiche Karte, die etwa viermal so gross ist
wie die heute beniitzten Karten. In der
ndchsten Gerdtegeneration erfolgt bereits
die Umstellung auf Karten in der heute {ib-
lichen Grosse. Die Magnetstreifen auf der
Riickseite der Karte entsprechen noch dem
Standard des franzosischen Gerateherstel-
lers. Dieser Standard fiir die Magnetstreifen
kann sich international aber nicht durch-
setzen. Die Gerédte neuerer Technologie er-
moglichen es auch den Banken, ihren eige-
nen Kunden Zusatzdienstleistungen zum
standardisierten, bankiibergreifenden Barnco-
matangebot zur Verfligung zu stellen (hohe-
re Limiten, Abfrage des Kontosaldos usw.).
Erst in einem weiteren Schritt erfolgt die
Umstellung auf die ec-Karte. Die ec-Karte
kann nicht nur als Garantiekarte fiir euro-
cheques, sondern auch als Bargeldbezugs-
karte an Automaten genutzt werden. Die
Magnetstreifen auf der Kartenrtiickseite ent-
sprechen nun dem inzwischen international
gebrauchlichen Standard. Damit wird auch
der Bargeldbezug an Automaten im euro-
pdischen Ausland im Rahmen des interna-
tionalen eurocheque-Systems moglich. Mit
Einfithrung des weltweiten Maestro-Systems

wird die Moglichkeit fiir Bargeldbeziige im
Ausland schliesslich auf die ganze Welt aus-
gedehnt. Der Bargeldbezug an Automaten
im Ausland ist schliesslich derart weit ver-
breitet, dass die Auszahlung von karten-
garantierten eurocheques am Bankschalter
eingeschrankt und ab Ende 2001 das grenz-
tiberschreitende eurocheque-System ganz
aufgehoben wird.

Die Post hat zwischenzeitlich ihr eigenes
System von Ausgabeautomaten eingerich-
tet (Postomat). Dieses System ist mit dem der
Banken in der Anfangszeit nicht kompati-
bel. Die Postcard weist einen Chip auf, der
vom Postomaten fiir die Identifikation des
Kunden mit seinem Code genutzt wird. Der
Chip auf der Postcard ist aber mit den spa-
ter auf Karten eingesetzten Chips nicht
kompatibel. Ende Juli 1997 6ffnen Post und
Banken ihre Bargeldautomaten-Systeme.
Mit rund 3800 Bancomaten und iiber 500
Postomaten steht nun allen Post- und Bank-
kunden eines der dichtesten Bezugsnetze in
Europa zur Verfiigung.

Electronic Funds Transfer at Point
of Sale (EFTPOS)

Eine weitere Innovation in der Automatisie-
rung des Zahlungsverkehrs geht auf die
Idee eines US-amerikanischen Bankers zu-
riick: 1974 stellt die First Federal Savings
and Loans in Lincoln, Nebraska, an den
Kassen des Hinky-Dinky-Supermarktes Au-
tomaten auf, an denen die Kunden ihre Ein-
kaufe direkt vom Bankkonto abbuchen las-
sen konnen. Dieses so genannte Electronic
Funds Transfer at Point of Sale hdlt in der
Schweiz Mitte der achtziger Jahre unter
dem Namen «ec-Direct» Einzug.

EFTPOS-Systeme ermdglichen es, direkt
am Ort des Einkaufs mit einer Karte statt
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mit Bargeld oder mit kartengarantiertem
Check zu bezahlen. Der Zahlungsvorgang
wird in der Verkaufsstelle im Detailhandel,
an Tankstellen, in Supermaérkten, Kinos, Re-
staurants usw. elektronisch erfasst. Der
Kéufer nutzt dabei in der Schweiz seine ec-
Karte. Er autorisiert die Zahlung durch Ein-
gabe seiner personlichen Identifikations-
nummer (im Ausland auch mit seiner Un-
terschrift). Die erfassten Daten werden an
die kontofiihrende Stelle zur Gutschrift
bzw. Belastung weitergeleitet. In der
Schweiz werden die Daten zentral bei der
Telekurs AG erfasst und verarbeitet. Auch
hier fallt der Umweg {iiber die Bank des
Empfangers der Zahlung weg. Die Transak-
tion wird unmittelbar in das Bankenclearing
eingespeist. Charakteristisch ist die schnel-
le Belastung des Kontos des Kunden. Durch
die Eingabe der Geheimnummer veranlasst
der Karteninhaber die sofortige Abbuchung
von seinem Konto, wohingegen Kreditkarten
nur periodisch, meist monatlich und kumu-
liert, dem Konto belastet werden.

Zu Beginn der Einrichtung von EFTPOS-Sys-
temen in der Schweiz werden allerdings zu-
ndchst Offline-Systeme installiert, die ana-
log zu den damals in der Schweiz iiblichen
Bancomaten nicht dauerhaft mit der Verrech-
nungszentrale verbunden sind. Vielmehr
werden die Daten einmal pro Tag durch
Einwédhlen in das Computernetz {iibertra-
gen. Offline-Systeme haben den Nachteil,
dass sie nicht zeitnah die vorhandene Kon-
todeckung oder Kartensperrungen verifi-
zieren konnen. Der fiir weitere Beziige noch
verfiigbare Betrag und die Anzahl der PIN-
Fehlversuche (automatische Sperrung der
Karte nach drei Fehlversuchen) werden da-
her kodiert auf dem Magnetstreifen der
Karte mitgefiihrt. Offline-Systeme werden
aber regelmassig mit Daten tiber gestohlene
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oder wegen Uberziehen gesperrte Karten
versorgt, sodass eine recht hohe Sicherheit
gegen Missbrauch gegeben ist. Dieses Off-
line-EFTPOS wird in der Schweiz nur an
Tankstellen eingefiihrt, die wegen des Selbst-
bedienungsbetriebs in der Nacht auf eine
Zahlungsmoglichkeit mit Karten dringend
angewiesen sind. In den tibrigen Verkaufs-
geschiften wird ec-Direct erst in einer
zweiten Phase im Online-Betrieb eingefiihrt
(Betriebsaufnahme im Einkaufszentrum
Volkiland, in Volketswil), bei dem jeder Bar-
geldautomat fiir die Beziige mit dem Re-
chenzentrum der Banken Verbindung auf-
nimmt.

Die Verbreitung von EFTPOS in der Schweiz
wird lange Zeit durch intensive Auseinan-
dersetzungen zwischen Kartenherausge-
bern (Banken, Post) und Kartenakzeptanten
(Detaillisten) um die Verteilung der anfal-
lenden Kosten behindert. Die Standpunkte
divergieren zwischen «dies ist eine neue
Dienstleistung, die der Detailhandel seinen
Kunden anbieten kann» und «jede Kasse
eines Detaillisten wird zu einem Schalter
tiir die Kunden der Banken». Erst nach lan-
gen Diskussionen wird ein Schliissel fiir die
Kostenverteilung gefunden.

Etablieren der Kreditkarte
als Zahlungsinstrument

Die Entstehung der Kreditkarte geht auf
einen fiir den angesehenen New Yorker Ge-
schiaftsmann McNamara hochst peinlichen
Moment zuriick. Als er 1949 Geschifts-
freunde in ein exklusives Restaurant ein-
ladt, bemerkt er zu spét, dass er kein Bar-
geld bei sich trdgt. Daraufhin griindet er
den heute weltbekannten DinersClub. Die
erste DinersClub-Karte kann in 27 hoch-
preisigen New Yorker Restaurants verwen-



det werden. Sie ist aus Pappe und listet auf
der Riickseite alle Restaurants auf, in denen
die Karte akzeptiert wird. 1955 wird die
erste Plastikkarte von Diners eingefiihrt.
Den angeschlossenen Restaurants und Ho-
tels wird die Zahlung der Rechnungen der
Klubmitglieder gegen die Mitgliedskarte
als Ausweis garantiert. 1958 folgen Ameri-
can Express und auch die Bank of America
mit der BankAmeriCard (spater Visa card).
1967 schliessen sich weitere Organisationen
zusammen zur Interbank Card Association,
die seit 1980 die MasterCard herausgibt.
Der Schutz vor Missbrauch, die universelle
Einsatzbereitschaft im In- und Ausland so-
wie die sehr einfache Nutzungsweise ma-
chen die Kreditkarte immer beliebter.

Das Funktionieren des Kreditkartensystems
setzt zwei verschiedene Vertragsverhiltnis-
se voraus: einerseits zwischen dem Karten-
inhaber und der Kreditkartenorganisation
(bzw. der kartenausgebenden Bank), ande-
rerseits zwischen der Organisation (bzw.
der Bank des Handlers) und den die Kredit-
karte akzeptierenden Detailhandelsstellen
auf der ganzen Welt. Die Kreditkarte unter-
scheidet sich von der Debitkarte (z.B. der
ec-Karte) dadurch, dass die Summe aller in
einer Abrechnungsperiode aufgelaufenen
Zahlungen nur einmal am Ende dieser Peri-
ode dem Konto des Karteninhabers belastet
wird (in der Regel einmal monatlich). Debit-
karten belasten hingegen jede einzelne
Zahlung sofort dem Bankkonto. Der Her-
ausgeber der Kreditkarte fiihrt damit eine
Zwischenfinanzierung durch. Den akzep-
tierenden Geschaftsstellen ist dariiber hin-
aus die Bezahlung garantiert, sofern die
Sicherheitsbestimmungen eingehalten wer-
den. Diese Dienstleistungen ldsst sich die
Kartenherausgeber einerseits durch die Jah-
resgebiihren der Karteninhaber und ande-

rerseits durch die Kommissionen finanzie-
ren, welche die akzeptierenden Detailhan-
delsstellen zu entrichten haben. Es lassen
sich verschiedene Kartenarten unterschei-
den: Travel-and-Entertainment-Karten, Barnk-
kreditkarten (bei denen zuséatzlich auch eine
Abzahlung des ausstehenden Betrages in
Raten moglich ist) und Kundenkreditkarten,
deren Akzeptanz meist auf die Geschéfts-
stellen des Kartenherausgebers beschrankt
ist.

Fiir die Schweizer Banken von wesentlicher
Bedeutung ist die Eurocard, welche 1964
durch den schwedischen Bankier Wallen-
berg lanciert wird. Die Organisation wird
1978, nach zwei Jahren ihres Bestehens in
der Schweiz, von den schweizerischen Ban-
ken iibernommen, das Aktienkapital wird
von der Telekurs AG im Auftrag der Banken
gehalten. Das Eurocard-System ist in vielen
Landern Europas Teil des Kreditgewerbes
oder in der Hand von Bankengruppen.
Diese sind Eigentiimer der nationalen Un-
ternehmen, die in Briissel in der internatio-
nalen Organisation zusammengeschlossen
sind. Uber Eurocard International erfolgt
bereits 1986 der vollautomatische Aus-
tausch von Informationen fiir die Verrech-
nung, Abrechnung und den Schutz vor
Missbrauch und Betrug. Eine Tochtergesell-
schaft besorgt mit einem vollautomatisier-
ten Datenkommunikationssystem die Uber-
mittlung von Daten in Echtzeit, zum Bei-
spiel bei der Autorisierung, sowie eine tag-
liche Abrechnung der Umsitze.

Die beteiligten Geschiftsstellen reichen die
zu Beginn noch manuell erfassten Kaufbe-
lege regelmaéssig bei der nationalen Karten-
organisation ein, die dann die Betrdge tiber-
weist. Die Belege werden erfasst und, sofern
es sich um inldndische Kartenbesitzer han-
delt, abgerechnet. Handelt es sich um eine
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von einem ausldndischen Karteninhaber
eingesetzte Karte, erfolgt die Ubermittlung
der Daten an die europdische Clearingzent-
rale in Briissel. Dort werden die Betrage in der
jeweiligen Wahrung den angeschlossen na-
tionalen Organisationen in Rechnung ge-
stellt.

International verbindet sich die Eurocard-
Organisation mit MasterCard, um eine uni-
verselle Akzeptanz der ausgegebenen Kar-
ten sicherzustellen. Auf europédischer Ebene
werden die Organisationen von Eurocard
und eurocheque zu einer Firma Europay in
Briissel zusammengelegt. Im Jahre 2002
schliessen sich Europay und MasterCard
auf internationaler Ebene ganz zusammen.
Auch die Visa-Organisation kann sich in der
Schweiz etablieren. Anfdnglich werden
Visa-Kreditkarten zwar nur von zwei Banken
ausgegeben. Mit der Zeit setzt sich aber die
volle Dualitdt durch und die meisten Ban-
ken geben gleichberechtigt Visa- und Ma-
sterCard-Karten an ihre Kunden ab.

EinfGhrung der Geldkarte CASH

Debit- und Kreditkarten sind nur fiir Betrage
ab einer bestimmten Grdssenordnung ge-
eignet, dajede einzelne Zahlung zu einer se-
paraten Verbuchung auf dem Bankkonto
oder auf dem Kreditkartenkonto des Kun-
den fiihrt. Fiir kleinere Zahlungen am Ort
des Einkaufs fiihren Banken und Post ab
September 1996 das System CASH ein. Fiir
CASH wird die Technologie des belgischen
Proton-Systems {ibernommen. Die ec-Karte
sowie die Postcard werden mit einem Chip
versehen, auf dem am Geldautomaten ein
bestimmter Geldbetrag gespeichert werden
kann. CASH kann sich wegen der damit
verbundenen Anderung der Gewohnheiten
nur langsam durchsetzen. Besonders an
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Automaten bietet es aber eine willkomme-
ne Vereinfachung gegeniiber dem sonst no-
tigen Miinzhandling.

Grenzuiuberschreitender
Zahlungsverkehr

Im grenziiberschreitenden Zahlungsverkehr
dominiert bis zur Einfithrung von SWIFT
das Papier. Nur dringende Zahlungen wer-
den per Telex ausgefiihrt. Schon friih eini-
gen sich aber die Banken auf ein standardi-
siertes Layout der brieflichen Zahlungsauf-
tragsformulare. Damit werden Interpreta-
tionsprobleme auf internationaler Ebene
stark reduziert. Gleichzeitig fiihrt eine Viel-
zahl europdischer Banken auf Initiative aus
der Schweiz eine Formulargarnitur fiir den
«vereinfachten Zahlungsverkehr» ein (sie-
he Seite 55). Im vereinfachten Zahlungsver-
kehr wird vereinbart, dass die Banken un-
tereinander die Zahlungsauftrdge jeweils
direkt an alle bezeichneten Zweigstellen
richten und nicht nur an den Sitz, mit dem
eine direkte Kontoverbindung besteht. Dies
beschleunigt die Abwicklung auf dem Post-
weg wesentlich. Es ist dann Sache der emp-
fangenden Bank, die bankinterne Verrech-
nung und die Belastung auf dem Konto der
auftraggebenden Bank zu organisieren. Zur
weiteren Vereinfachung der Papierabwick-
lung wird im vereinfachten Zahlungsver-
kehr auch vereinbart, dass die auftragge-
bende Bank der beauftragten Bank nicht
bloss ein einfaches Zahlungsauftragsformu-
lar zukommen ldsst, sondern eine ganze
Garnitur, deren Kopien die beauftragte
Bank fiir die Gutschrift ihres Kunden und
tiir die Belastung des Kontos der auftragge-
benden Bank verwenden kann.

Die Abfolge der verschiedenen Automati-
sierungsschritte zwischen den vierziger



und den achtziger Jahren des letzten Jahr-
hunderts zeigt die rasante Entwicklung des
schweizerischen Zahlungsverkehrs. Der
Wegfall der zeitraubenden und personalin-
tensiven Mehrfacherfassung der Daten und
der Papierbelege hat ein sehr grosses Ratio-
nalisierungspotenzial aufgedeckt und nutz-

bar gemacht. Der Kundennutzen kann er-
heblich erhoht werden, die Zahl der Dienst-
leistungen wéchst mit jedem der beschrie-
benen Schritte. Dass damit die Grenzen der
Automatisierung, Computerisierung und
Virtualisierung noch ldngst nicht erreicht
sind, zeigen die ndchsten Kapitel.

71



72



Zahlungsverkehrs-
systeme heute

Mit der Automatisierung des Zahlungsver-
kehrs werden Geschéfte immer haufiger bar-
geldlos abgewickelt. Bei Einkdufen nutzt
man die ec-Karte oder die Kreditkarte, Salér-
zahlungen fliessen direkt auf das Konto, Te-
lefon- und Mietzahlungen werden per Dau-
erauftrag geleistet oder via Lastschriftverfah-
ren eingezogen. Die Bedeutung von Bargeld
sinkt. Geld existiert heute vor allem in Form
von Giralgeld, als virtuelle Grosse, die man
zwischen Konten verbucht aber kaum noch
in die Hand nimmt. Je ausgefeilter die Com-
puterisierung des Zahlungsverkehrs, desto
virtueller das Geld. Die Abstraktionszumu-
tung an die Nutzer der Zahlungssysteme
wachst. Man kann sich vorstellen, welche
Uberwindung es bereits einen mittelalter-
lichen Kaufmann gekostet haben mag, sein
Gold gegen ein Stiick Papier einzutauschen.
Es kostet Zeit, bis sich Vertrauen in neue
Zahlungssysteme und in die Akteure des
Zahlungsverkehrs etabliert.
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Risiken im
Zahlungsverkehr

4.1

Upton Sinclair beschreibt in seinen Roma-
nen iiber die Anfinge der US-amerikani-
schen Industrialisierung, wie immer wieder
Banken alleine deshalb zusammenbrechen,
weil ein falsches Geriicht iiber ihre Zah-
lungsunfiahigkeit die Menschen in Scharen
in die Schalterhallen treibt.

Es gibt zwei Formen von Vertrauen, die fiir
den reibungslosen Ablauf von Zahlungssys-
temen und Zahlungsverkehrssystemen eine
wichtige Rolle spielen.

® Vertrauen in Personen und
Organisationen
Dort, wo Geschifte vor allem face to face
vonstatten gehen, spielt Vertrauen in die
anderen Akteure eine entscheidende
Rolle. Wo man sich kennt und nach im-
pliziten gemeinsamen Regeln mitein-
ander Geschifte tdtigt, da kann man
ganze Schiffe per Handschlag verkaufen,
wie in Hamburg, oder ein betrdchtliches
Vermogen in Form von Diamanten han-
deln, wie in Amsterdam. Auch der be-
sagte mittelalterliche Kaufmann wird
sein Gold nicht irgendwem zur Einlage-
rung geben, sondern er wird sich an sol-
che Bankiers wenden, die ihm bekannt
sind.
Wenn die wirtschaftlichen Verkniipfun-
gen komplexer werden, man seine Han-
delspartner vielleicht nicht mehr per-
sonlich kennt oder sein Geld tiber fremd-
landische Banken transferieren muss,
deren Namen man noch nie gehort hat,
muss das personliche Vertrauen durch
eine andere Form von Vertrauen ersetzt
werden. Das Korrespondenzbankensystem
ist dafiir ein Beispiel. Wer grenziiber-
schreitende Geldtransaktionen tatigen
muss, sucht sich eine Partnerbank, auf
deren Reputation er vertrauen kann.
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® Vertrauen in Systeme

In modernen, technologiegetriebenen Ge-
sellschaften tritt eine neue Form des Ver-
trauens hinzu, die mit den traditionellen
Formen des Vertrauens in Personen oder
Organisationen nicht mehr viel zu tun
hat: Wir vertrauen heute Systemen. Der
Pilot muss darauf vertrauen konnen,
dass der Hohenmesser die richtige Hohe
anzeigt. Der Ingenieur im Atomkraftwerk
muss darauf vertrauen, dass diverse
Warnsignale zur rechten Zeit aufleuch-
ten. Wo wir in unserer globalisierten und
vernetzten Okonomie den unmittelba-
ren Kontakt zu unseren Interaktionspart-
nern mehr und mehr verlieren, miissen
wir zumindest darauf vertrauen konnen,
dass die gemeinsam genutzte Technolo-
gie unsere Handlungen absichert. Wir
nutzen keine Systeme, auf deren sicheres
Funktionieren wir nicht vertrauen kénnen.
Dies gilt heute in besonderem Masse fiir
Banken, die iiber die Zahlungsverkehrs-
systeme erhebliche Summen im Inter-
bankverkehr verschieben.

Die Akzeptanz von Zahlungsverkehrs-
systemen héngt in erheblichem Masse
davon ab, dass sowohl die genutzte
Technologie als auch die vereinbarten
Spielregeln der Systemnutzung das Risi-
ko ausreichend minimieren. Das Risiko,
mit dem Zahlungsverkehrssysteme in
erster Linie konfrontiert sind, basiert auf
der Auflosung der Zug-um-Zug-Abwick-
lung. Bei Bargeldgeschiften ist eine sol-
che Abwicklung, wie bereits beschrie-
ben, selbstverstandlich: Man bekommt
Ware und erhilt dafiir unmittelbar den
entsprechenden Geldbetrag. Die Uber-
gabe von Bargeld erfolgt unmittelbar
und sofort, sie ist endgiiltig (final) und
nicht einseitig riickgdngig zu machen



(unwiderruflich). Bei bargeldlosen Zah-
lungen stellt sich der Vorgang anders
dar:

Abschluss A

B C D E F

Abbildung 9: Abwicklungsphasen im Zahlungsver-
kehr

Nach dem Abschluss der Transaktion
findet in Phase A ein Matching der Ver-
tragspunkte statt, der Abschluss wird
bestitigt. In Phase B wird die Transak-
tion registriert und gebucht. In Phase C
kommt es zur Auslosung der Zahlung
oder der Lieferung an die Gegenpartei.
Bis zu Beginn der Phase D kann diese
noch einseitig widerrufen werden, in der
Phase D ist sie jedoch wunwiderruflich
geleistet. Mit Beginn der Phase E wird
auch die Zahlung der Gegenseite un-
widerruflich geleistet. Die Transaktion ist
mithin vollstandig erfolgt, jedoch ver-
fiigen die Parteien erst in der Phase F
iiber die Information des Eingangs der
Zahlung und die Lieferung. Zug um
Zug wird hier durch eine sequenzielle
Schrittfolge ersetzt: Wahrend ein Akteur
in D liefert, wird der andere erst in E
dafiir zahlen und erst in F kann der
Zahlungseingang bestatigt werden. Wer
aber in D liefert, kann nicht sicher sein,
dass sein Geschéftspartner auch tat-
sdchlich in E zahlt und ein Fehlen des
Zahlungseingangs wird erst in F festge-
stellt.

Fiir die Banken entstehen vor allem drei
verschiedene Risiken im Rahmen dieser
Abwicklungsphasen im Zahlungsverkehr:

— Zundchst besteht fiir sie das Kreditrisiko.
Erfiillt eine Bank durch Bezahlung oder
Lieferung von Wertschriften ihren Teil
der Transaktion, setzt sie sich dem Risi-
ko aus, dass die Gegenpartei — aus wel-
chen Griinden auch immer — nicht mit
der Gegentransaktion antwortet, Wert-
papiere also nicht bezahlt oder bezahlte
Devisen nicht liefert. In der Phase D ist
die Lieferung oder Bezahlung der ersten
Bank unwiderruflich geworden und kann
nicht mehr riickgéngig gemacht werden.

— Das Marktrisiko tritt besonders im Devi-
sen- und Wertschriftenhandel auf. Kommt
ein Geschaft nicht zustande, weil die Ge-
genpartei nicht in der Lage ist, ihren Teil
der Abmachung zu leisten, ist die Zah-
lung zwar bis zur Phase D noch wider-
rufbar. Allerdings besteht das Risiko,
dass die Bedingungen fiir einen Neuab-
schluss mit einer anderen Gegenpartei
zu ungiinstigeren Konditionen erfolgen
muss.

— Das Liquidititsrisiko schliesslich entsteht,
wenn die Transaktion der Gegenpartei
verspatet erfolgt. Dadurch entstehen
Zinsverluste, weil die erste Partei das
Geld fiir andere Zwecke hitte verwen-
den miissen oder konnen. Durch dieses
Geld hitten weitere Zahlungen geleistet
werden konnen, wofiir sich die Partei
nun Deckung {iber andere Wege — ver-
bunden mit Zinskosten — suchen muss.

Diese Risiken werden im globalen Zusam-
menhang noch akzentuiert: Distanz und
Zeitverschiebung erschweren die sofortige
Informationsverarbeitung. Wenn die eine
Leistung in Yen und die Gegenleistung in
US-Dollar erfolgen muss wie im Devisen-
handel, muss zwangsldufig die Yen liefern-
de Partei in Vorleistung treten. Wenn be-
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kannt wird, dass eine Partei in Japan ihre
Leistung nicht mehr erbringen kann, schlaft
die Gegenparteiin den USA noch den Schlaf
der Gerechten.

Derartige Risiken treten auch im Massenzah-
lungsverkehr mit Endkunden auf, jedoch
sind die Summen im Vergleich zum Inter-
bankverkehr betrachtlich niedriger. Es sind
die Banken, nicht die Bankkunden, die pri-
mar betroffen sind.
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4.2 | Zahlungsverkehrs-
systeme und

ihre Funktionsweise

Fiir die Bezahlung von Giitern des tiglichen
Bedarfs im direkten Kontakt mit Kaufleuten
bevorzugen die Schweizer Biirgerinnen und
Biirger nach wie vor Bargeld als Zahlungs-
mittel. 1984 werden 96 Prozent aller Umsit-
ze im Detailhandel in bar getdtigt, nur vier
Prozent mittels Kundenkarten, Kreditkarten
oder Check. Zum Vergleich: In den USA
sinkt der Baranteil bei Zahlungen am Ver-
kaufspunkt bereits 1980 auf 53 Prozent. Die
Schweiz ist unter den entwickelten Indust-
riestaaten das Land mit der hochsten Bar-
geldquote (35 Prozent an der Geldmenge
M1), wobei die Geldmenge M1 neben Bar-
geld auch die Sichteinlagen der Haushalte
bei Banken und auf Postcheckkonten um-
fasst. Noch Ende der achtziger Jahre wer-
den 90 Prozent aller Zahlungen der Haus-
halte innerhalb der Schweiz mit Bargeld
durchgefiihrt. Diese Zahl wird allerdings
dadurch relativiert, dass die 10 Prozent un-
barer Zahlungen ihrerseits etwa 90 Prozent
des gesamten Zahlungsvolumens ausma-
chen. Dieses Bild dndert sich in den folgen-
den Jahren kaum. Im Vergleich zu anderen
Nationen ist auch heute noch der Anteil an
Bargeld in der Schweiz der zweithdchste
unter den G-10-Landern. Dies macht eine
hohe Versorgung mit Bargeld notwendig,
welche allerdings sehr hohe volkswirtschaft-
liche Kosten durch Herstellung, Transport
und Handling des Bargeldes verursacht.

Gegenwadrtige Nutzung von
Zahlungsmitteln

Die Nutzung bargeldloser Zahlungsmittel in
den G-10-Landern stellt sich noch immer
hochst unterschiedlich dar, was im Zusam-
menhang mit der historischen Verankerung
von Zahlungsmethoden steht. Die Nutzung
der Kreditkarte hat in den letzten Jahren in



fast allen Landern mehr oder minder stark
zugenommen. In Deutschland setzt sich
die Nutzung der Kreditkarte nur langsam
durch. Nur etwa fiinf Prozent aller bargeld-
losen Zahlungen werden dort iiber die Kre-
ditkarte abgewickelt. In Frankreich hat die
Carte Bleue bereits 1991 einen doppelt so
hohen Anteil, der bis 1997 auf mehr als 20
Prozent der bargeldlosen Zahlungen ausge-
weitet wird. Auch in der Schweiz steigt der
Anteil der durch Kreditkarte beglichenen
Zahlungen bis 1997 auf knapp 20 Prozent.
An Bedeutung gewinnen die von Handels-
und anderen Unternehmen herausgegebenen
Kunden-Kreditkarten. Als Beispiel in der
Schweiz kann die Kreditkarte der Globus-
Gruppe (Migros-Beteiligung) angesehen wer-
den, mit der man in allen Geschiften von
Globus, ABM, Interio usw. bargeldlos bezah-
len kann. Shell verbindet mit seiner Kun-
den-Kreditkarte, mit der an Shell-Tankstellen
in ganz Europa bargeldlos getankt werden
kann, weitere Dienstleistungen wie zum Bei-
spiel das gesamte Flottenmanagement.

Im gleichen Zeitraum biisst der Check an Be-
liebtheit stark ein. Spitzenreiter bleibt jedoch
die USA, wo 1997 fast drei Viertel aller bar-
geldlosen Zahlungen per Check erfolgen. In
Frankreich sinkt der Anteil von mehr als 50
Prozent auf (immer noch bedeutende) 40
Prozent. In der Schweiz ist die Akzeptanz
fiir Zahlungen per Check immer noch sehr
gering. 1991 wird nur etwa jede zwanzigste
bargeldlose Zahlung per Check beglichen,
1997 sind es knapp zwei Prozent. Trotz sei-
ner Pioniererfolge fiir den grenziiberschrei-
tenden Zahlungsverkehr ist der eurocheque
dabei auszusterben. Mit ihm greifen Biirge-
rinnen und Biirger schon in den siebziger
Jahren in europdischen Verkaufsstellen auf
ihre Heimatkonten zu. Aufgrund der hohen
Kosten fiir die Herstellung, Erfassung, Ver-

arbeitung und das Clearing wird die Ausga-
be des eurocheque international per 1.1.2002
eingestellt. Statt dessen setzt sich die ec-
Karte mit ihrer breiter angelegten Funk-
tionspalette durch.

Die wohl bedeutendste Entwicklung im bar-
geldlosen Zahlungsverkehr ist die Zunah-
me der Verbreitung von Debitkarten. Wie be-
reits skizziert, werden die Zahlungen un-
mittelbar dem Konto des Zahlenden belas-
tet. Im Jahr 2000 besteht fiir die Inhaber von
Schweizer ec-Karten an 4300 Tankstellen
und tiber 46 000 Detailhandelsstellen in der
Schweiz die Moglichkeit, ec-Karten, Postcard
oder andere Debitkarten einzusetzen. Die
Zahl der EFTPOS-Einsatzorte in Relation
zur Bevolkerungsgrosse ist damit mit beacht-
lichem Abstand die grosste unter den G-10-
Landern, praktisch also auf der ganzen Welt.
Mit der zunehmenden Bedeutung der un-
baren Bezahlung {iiber ec-Karten hat sich
auch die Risikovorsorge der Zahlungsver-
kehrssysteme gedndert. Wahrend friiher
Bankautomaten, EFTPOS-Terminals und
Kreditkarten-Systeme offline betrieben wur-
den, sind sie nun in der Regel online. Noch
wahrend der Kunde an der Kasse steht, er-
folgt per Telefonleitung eine Anfrage an die
Verarbeitungszentrale, wo Limiten des Zah-
lungswilligen auf die notwendige Deckung
hin tberpriift werden. Bei Debitkarten er-
folgt gleichentags die Abbuchung des Be-
trags auf dem Konto des Karteninhabers,
bei Kreditkarten wird die Autorisierung er-
teilt und der Vorgang gespeichert. In kiir-
zester Zeit erhdlt der Héndler die Gut-
schrift, wahrend die Daten des Kunden bis
zum Monatsende kumuliert werden.

Um die Plastikkarten mit mehr Sicherheit
auszustatten und neue Dienstleistungen
anbieten zu konnen, werden die Magnet-
streifen durch einen Mikro-Chip erganzt.
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Dieser macht es erheblich schwieriger, die
Karteninformationen zu lesen und folg-
lich zu falschen. Ausserdem dient der Chip
als Speichermedium fiir Geld (siehe Kapi-
tel 3.3 «Einfiihrung der Geldkarte CASH»).
Der Kartenchip kann kiinftig auch die
Abwicklung von Debit- und Kreditkar-
tentransaktionen vereinfachen und sicherer
gestalten. Die Priifung eines eingegebenen
PIN-Codes und die Autorisierung gegen-
tiber einer ausgesetzten Limite konnen auf
dem Chip vorgenommen werden. Die ent-
sprechenden internationalen Standards lie-
gen unter dem Begriff <EMV» (Europay,
MasterCard, Visa) vor.

Trotz all dieser Neuerung spielt der traditio-
nelle Zahlungsverkehr weiterhin die domi-

nierende Rolle. Bankiiberweisungen (in der
Schweiz die Einzahlungsscheine) spielen ge-
rade in Landern, in denen der Checkver-
kehr traditionell gering ist, eine wichtige
Rolle und wickeln den Léwenanteil der Um-
sdtze im Zahlungsverkehr ab. In Deutsch-
land werden im Jahr 2000 87 Prozent aller
bargeldlosen Zahlungen per Uberweisung
oder Lastschrift getatigt, auch die Schweiz
gilthier als fiihrend (gegen 80 Prozent). Eine
Besonderheit der schweizerischen Bankiiber-
weisung ergibt sich aus der seit nun fast ein-
hundert Jahren stabilen Angewohnheit vieler
Schweizerinnen und Schweizer, ihre offenen
Rechnungen durch Bareinzahlung am Post-
schalter zu erledigen. 1997 werden in der
Schweiz fiir die Bareinzahlung noch immer

Entwicklung der ec-Garantiekarte zur ec/Maestro-Debitkarte
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jedes Jahr mehr als 250 Millionen Einzah-
lungsscheine benutzt. Dazu miissen die Nut-
zer bei ihrer Bank (oder noch bemerkens-
werter beim gleichen Postamt!) Bargeld ab-
heben, bestenfalls am Automaten, schlimms-
tenfalls am Schalter. Im Anschluss wird die-
ses Bargeld zur Poststelle getragen, um dort
eingezahlt zu werden und den Riickweg zu
einer Bankstelle zu finden. Dies verursacht
gesamtwirtschaftliche Mehrkosten von rund
einer Milliarde Schweizer Franken pro Jahr
tiir den Bargeldbezug, Nutzung und spateres
Inkasso (Entgegennehmen, Zahlen, Trans-
port usw.) von Bargeld.

Das Lastschriftverfahren als bequeme Zah-
lungsart zum Ausgleich von periodisch wie-
derkehrenden Zahlungen (Strom, Telefon,

Zeitschriften-Abonnements) spielt in der
Schweiz mit einem Anteil von rund finf
Prozent noch immer eine kleine Rolle, wih-
rend die Nachbarlander Deutschland (40
Prozent) oder Frankreich (14 Prozent) inten-
siver vom LSV Gebrauch machen.

Zahlungsverkehr im Uberblick

Der Zahlungsverkehr zeichnet sich in der
Schweiz, wie auch in den meisten anderen
Landern, durch eine Zweiteilung aus, die sich
aus der vorgangigen Beschreibung aktueller
Zahlungsformen ergibt: Man unterscheidet
zwischen barem und unbarem Zahlungsver-
kehr. Letzterer wird wiederum in Grossbe-
trags- und Massenzahlungsverkehr unterteilt.
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Abbildung 10: Gliederung des Zahlungsverkehrs

Alle Formen des unbaren Zahlungsver-
kehrs setzen die Existenz von Buchgeld vor-
aus. Die einfachste Form des bargeldlosen
Zahlungsverkehrs umfasst die Ubertra-
gung von einem Konto auf ein anderes bei
derselben Bank bzw. Filiale derselben Bank.
Schwieriger wird der Zahlungsverkehr,
wenn Zahlungspflichtiger und Zahlungs-
empfanger ihre Konten bei unterschied-
lichen Banken unterhalten.

Fiir die Abwicklung zwischen den beteilig-
ten Banken muss man zwischen Clearing
und Settlement unterscheiden. Das Clearing
umfasst die Aufrechnung von gegenseiti-
gen Zahlungsstromen zwischen Banken
wahrend einer festgelegten Periode (iiblicher-
weise ein Tag) und die Ermittlung der resul-
tierenden Nettobetrdge. Settlement ist der
eigentliche Transfer der Guthaben vom
Konto des Auftraggebers auf das Konto des
Zahlungsempfangers. Damit wird die Zah-
lungsverpflichtung erfiillt, unwiderruflich
und ohne Bedingungen. Settlement erfolgt
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durch Buchung auf Konten bei einer zentra-
len Stelle (Korrespondenzbank oder Zent-
ralbank).

Die Publikums- oder Massenzahlungen ma-
chen den anzahlmadssig grossten Block an
unbarem Zahlungsverkehr aus. Hier hat
sich in den vergangenen Jahren jeweils ein
landeseigener Standard bei weit gehender
Automation herausgebildet — vorwiegend
aufgrund der dargestellten landesspezifi-
schen Préferenzen der Bevolkerung fiir
Checks, Einzahlungsscheine, Uberweisungen,
Bentitzung elektronischer Karten. Insbe-
sondere das Bediirfnis, hohe Volumina von
Zahlungen mit oftmals Kleinbetrdgen effi-
zient und preisglinstig abwickeln zu miis-
sen, erzeugt den notwendigen Druck zur
Entwicklung hoher Standards in der Auto-
mation.

Einen zweiten, betragsmassig bedeutende-
ren Block stellen die Zahlungen von Gross-
betragen dar. Auf solche trifft man sehr hau-
fig im Interbankzahlungsverkehr oder im



Grosskundenbereich. Thre Zahl macht in der
Regel nur einen verschwindend geringen
Bruchteil am Gesamtaufkommen aller Zah-
lungen im inldndischen Zahlungsverkehr
aus. Ihre wirtschaftliche Bedeutung ist hin-
gegen enorm: Der kumulierte Wert der Gross-
betragszahlungen betrdgt nicht selten mehr
als 90 Prozent des Umsatzwertes aller Trans-
aktionen in einem Zahlungsverkehrssystem.
Im Vergleich zum nationalen Zahlungsver-
kehr ist die Zahl grenziiberschreitender
Publikumszahlungen viel geringer. Im inter-
nationalen Zahlungsverkehr spielen insbe-
sondere der Devisenhandel von Banken
und Unternehmen sowie der Kapital- und
Geldmarkt eine entscheidende Rolle. Indes
unterscheiden sich in den einzelnen Lan-
dern die gesetzlichen Anforderungen bezo-
gen auf die Zusammenarbeit mit Zentral-
banken und die nationalen Standards in Be-
zug auf Geldtransfers deutlich. Dies fiihrt
dazu, dass sich einheitliche grenziibergrei-
fende Standards nur sehr langsam heraus-
bilden. Der Grad der Automation ist dem-
entsprechend bei internationalen Zahlun-
gen im Vergleich zu nationalen noch gerin-
ger ausgepragt, obwohlim Zusammenhang
mit grenziiberschreitenden Wertpapierkdu-
fen und Devisengeschiften in Zukunft von
einem weiteren Wachstum des Umfangs
und der Transaktionen auszugehen ist.

Arten von Zahlungsverkehrs-
systemen

Die Zahlungsverkehrssysteme selbst lassen
sich nach der Art des Settlements kategori-
sieren, d.h. nach den genutzten Prinzipien
zum Ausgleich von Zahlungsverpflichtun-
gen zwischen zwei oder mehreren Parteien.
Zwei Klassifizierungsmerkmale sind dabei
von Bedeutung:

— Art des Settlements: Abwicklung der Zah-
lungen auf Brutto- oder Nettobasis (Gross
versus Net Settlement),

— Zeitpunkt des Settlements: Abwicklung
der Zahlungen zu vorbestimmten Zeiten
(designated time) oder kontinuierlich
auf Echtzeitbasis (real time).

Auf Basis dieser beiden Hauptkriterien las-
sen sich vier Zahlungsverkehrssysteme klas-
sifizieren:

o Real Time Continuous
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Abbildung 11: Typen von Zahlungsverkehrssystemen

Zwei der gezeigten Systeme — in obiger
Abbildung schattiert — sind in der heu-
tigen Zeit von Bedeutung: Real Time Gross
Settlement und Designated Time Net Settle-
ment.

® Real-Time-Gross-Settlement-Systeme
Real-Time-Gross-Settlement-Systeme
(Echtzeit-Bruttosysteme oder kurz RTGS
genannt) werden heute tiblicherweise von
den Aufsichtsbehorden (Zentralbanken)
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und den Finanzinstituten bevorzugt, da
sie in der Lage sind, das systemische Ri-
siko komplett auszuschalten. Jede Zah-
lung zwischen zwei Parteien wird indi-
viduell kontinuierlich auf Echtzeitbasis
verarbeitet und ausgeglichen. Die auf-
traggebende Bank muss demnach jede
Zahlung individuell in ihrer vollen Hohe
begleichen (Bruttoabwicklung). Dazu un-
terhalten die teilnehmenden Finanzins-
titutionen bei einer Zentralstelle jeweils
ein eigenes Konto. Als Zentralstelle fun-
giert in der Regel die Notenbank des
Landes. Wird durch den Auftraggeber
eine Zahlung eingegeben, so priift die
Notenbank zunidchst die Deckung des
Kontos. Weist das Konto ausreichend Mit-
tel (inkl. allfdllige ausgesetzte Limiten)
fiir die Begleichung einer Zahlung auf,
wird das Geld vom Zentralbankkonto des
Auftraggebers auf das Konto der Empfan-
gerbank transferiert. Derzeit werden der-
artige Systeme in allen G-10-Landern zu-
mindest fiir Grossbetragszahlungen einge-
setzt.

Designated Time Net Settlement

Designated-Time-Net-Settlement-Systeme
sind Nettosysteme (Nettoabrechnung zu
vorbestimmten Zeiten, kurz DNS ge-
nannt) und man findet sie heute eben-
falls in einem Grossteil der G-10-Lander,
haufig parallel zu den eingerichteten
RTGS-Systemen. Von letzteren unter-
scheiden sich die Nettosysteme dahinge-
hend, dass die Verarbeitung und insbe-
sondere das Settlement nur zu vorbe-
stimmten Zeiten stattfindet. Meist findet
dieses Settlement am Ende des Tages
statt, hdaufig jedoch auch zweimal pro
Clearingtag. Fiir eine Bank wird die Ge-
samtheit aller von ihr eingegebenen Zah-
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lungsauftrage mit der Gesamtheit aller
fiir sie bestimmten Zahlungseingange
aufsaldiert. Am Ende werden dann nur
die Nettopositionen (net credit bzw. net
debit positions) ausgeglichen. Man un-
terscheidet in diesem Zusammenhang
noch, ob nur die offenen Positionen zwi-
schen jeweils zwei Parteien gegeneinan-
der aufgerechnet (bilaterales Netting)
oder alle Positionen mit allen Beteiligten
zusammen saldiert werden (multilatera-
les Netting). Ein Continuous Net Settle-
ment kann es nur beschrankt geben, da
die Bildung der Nettobetrdge (Clearing)
zwar in Echtzeit erfolgen kann, das Sett-
lement aber zu vorbestimmten Zeiten
nach dem Netting erfolgen muss, wenn
eine bestimmte Anzahl von Zahlungs-
auftrdgen vorliegt, ein bestimmter Be-
trag erreicht ist oder eine bestimmte Zeit
verstrichen ist. Dennoch kann durch die
Verkiirzung der Clearingintervalle eine
Art kontinuierliches Settlement erzielt
werden. Erst nach dem Abschluss des
Clearings und Settlements werden die
Zahlungen unwiderruflich und koénnen
als endgiiltig erfolgte Transfers von Geld
interpretiert werden.

Ein Problem entsteht in dem Moment,
wo eine beteiligte Partei Gelder, die sie
von einer anderen Partei erwarten darf,
vor Abschluss des Clearings weiter ver-
wendet, sie zum Beispiel ihren Kunden
gutschreibt und die Kunden die Gelder
(ohne dass sie eigentlich tatsdchlich vor-
handen wiéren) bereits wieder weiter
transferieren. Die Kunden handeln also,
als ob das Settlement bereits unwiderruf-
lich stattgefunden hitte. Kommt es in der
Folge dazu, dass die andere Partei den
Saldo nicht begleichen kann, gerdt das
Nettosystem aus den Fugen. Dann ist in



der Regel ein so genanntes «Unwinding»
notwendig: Alle eingegebenen Zahlungs-
auftrage flir die ausgefallene und von
der ausgefallenen Partei werden riick-
gangig gemacht und beim Netting nicht
mehr berticksichtigt. Bereits der Auf-
wand fiir ein solches Vorgehen ist kaum
abzuschitzen. In der Folge kann es dar-
uber hinaus dazu kommen, dass weitere
Finanzinstitute nun ebenfalls ihre neuen
Nettopositionen nicht mehr begleichen
konnen. Das systemische Risiko ist bei
Nettosystemen nicht ganz auszuschlies-
sen. Dem gegentiber ware ein Nettosys-
tem extrem langsam, wenn die Banken je-
weils das Clearing am Ende des Tages ab-
warten wiirden, bevor sie ihre Gelder
weiterverwendeten.

Das systemische Risiko fiir das gesamte Finanz-
system eines Landes ldsst sich durch den
Einsatz von RTGS-Systemen ausschliessen.
Eine Tendenz zur bevorzugten Nutzung
solcher Bruttosysteme kann vor allem aus
diesem Grund beobachtet werden. Bei die-
sen Systemen erfolgt nicht nur die Eingabe
und Priifung der Deckung in Echtzeit (wie
dies auch bei Nettosystemen oftmals der Fall
ist), sondern ebenso das tatsédchliche Settle-
ment der Zahlungsverpflichtung. Fiir die
Teilnehmer ist zudem jederzeit transparent,
welche Transaktionen gedeckt bzw. bereits
abgewickelt sind. Anhdnger von Nettosys-
temen sind jedoch der Uberzeugung, Brutto-
systemen mangle es an Effizienz. Aufgrund
der Tatsache, dass auch sehr grosse Betrage
in ihrer vollen Hohe vor dem Settlement ge-
deckt sein miissen, ist ein hoherer Bedarf an
Liquiditit notwendig, um ein RTGS-System
am Laufen zu halten. Hohe Liquiditét be-
deutet fiir die Teilnehmer jedoch, dass ih-
nen Opportunititskosten entstehen, da sie

sich das Geld auf die eine oder andere Wei-
se beschaffen miissen — sei es tiber die Kredit-
fazilitaten bei der Notenbank (geldpolitische
Operationen und Innertageskredite) oder auf
dem Geldmarkt. Erfahrungen in der
Schweiz haben allerdings gezeigt, dass ein
Kluges Liquidititsmanagement und sinnvolle
Anreizstrukturen die Nachteile des Brutto-
systems minimieren konnen (siehe Darstel-
lung SIC). Ausserdem haben moderne RTGS
liquiditatsschonende Funktionen wie «Split-
ting» (Aufteilung grosser Betrdge fiir das
Settlement) und «Chaining» bzw. «Circles
Processing» (gleichzeitiges Settlement mehre-
rer gegenldufiger Zahlungen) entwickelt, die
beziiglich Liquiditdtsbedarf RTGS mit Netto-
systemen gleichsetzen kénnen.

Die Einbindung der Notenbank als zentrale
Clearing- und Settlement-Stelle hat den ent-
scheidenden Vorteil, dass ein Kreditrisiko
faktisch ausgeschlossen werden kann. Die
fir das Settlement erforderliche Liquiditit
wird auf einem Konto bei der Zentralbank
gehalten und ist damit konkurssicher, da
Zentralbanken nicht Konkurs gehen kon-
nen. Die Zentralbank nimmt im Zusam-
menhang mit Zahlungsverkehrssystemen
meist spezielle Funktionen wahr. Neben der
Kontofiihrung iibernimmt sie typischerweise
die Rollen der Kreditgewdhrung (nicht
nur fiir Liquiditatsanforderungen inner-
halb des Zahlungsverkehrssystems) und
operiert als Uberwachungsstelle und Be-
treiberin des Systems. Insbesondere bei
Grossbetragszahlungen im Interbankverkehr
wird die Zentralbank daher entsprechend
eingesetzt.

In der Schweiz haben sich die Schweizerische
Nationalbank und die Geschiftsbanken auf
ein einziges System geeinigt, welches als
Gemeinschaftswerk der Beteiligten die not-
wendigen Kapazititen in einem relativ be-
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grenzten Markt anbietet. Wahrend die SNB
die Uberwachung des Systems beansprucht,
ist fiir den Betrieb der technischen Einrich-
tungen wie zentrale Verarbeitung, Netzwerk
usw. die Swiss Interbank Clearing AG, eine
Gesellschaft der Telekurs Group, zustandig.
Andere Lander weisen hingegen eine Struk-
tur auf, in der mehrere Zahlungsverkehrs-
systeme parallel nebeneinander bestehen,
so zum Beispiel in den USA, wo neben
dem vom Federal Reserve System kreierte
Fedwire das privat gefiihrte CHIPS-System
seine eigene Existenzberechtigung gefun-
den hat.

Im Gegensatz zur Schweiz, wo via das RTGS
SIC sowohl grosse Betrdge wie auch Mas-
senzahlungen abgewickelt werden, sind
RTGS-Systeme im Ausland typischerweise
tiir Grossbetragszahlungen im Interbankverkehr
konzipiert, da gerade bei solchen Zahlun-
gen die Risiken bei Ausfillen der Gegen-
parteien relativ hoch sind. Ein Vergleich
zwischen Grossbetragszahlungen und Mas-
senverkehrsbezahlungen in den USA ver-
mag dies zu verdeutlichen: In den USA
werden 1997 pro Tag knapp 600000 Gross-
betragszahlungen veranlasst, gleichzeitig
aber 13 Millionen Massenverkehrszahlun-
gen. Die Grossbetragszahlungen umfassen
2,6 Billionen US-Dollar, die Kundenzahlun-
gen dagegen lediglich 42 Milliarden US-
Dollar.

Kleinbetragszahlungen des Publikums sind im
Allgemeinen nicht so zeitkritisch in der Ver-
arbeitung wie Grossbetragszahlungen. Zu-
dem sind die Anforderungen an die Infor-
mation tiber den Stand der Abwicklung fiir
die Kunden wesentlich geringer. Dafiir ist
angesichts der grossen Verarbeitungsmen-
gen die kosten- und preisgiinstige Abwick-
lung besonders wichtig. Im schweizerischen
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Massenzahlungsverkehr kommt es bis 1991 zu
Unterschieden in den Valutierungszeit-
punkten. Zwischen der Belastung des Kon-
tos des auftraggebenden Kunden und der
Gutschrift auf dem Empfangerkonto liegt in
der Regel ein Arbeitstag («Valutaschnitt»)
als Transporttag bei Beforderung der Pa-
pierbelege per Post zwischen den beteilig-
ten Banken und unter Beriicksichtigung der
Tatsache, dass die Empfangerbank selbst
tiber den eingegangenen Betrag vorher gar
nicht informiert ist. Indessen miissen die
Banken keine Zinsen auf dem Kapital zah-
len, da die Zahlungen bereits seit 1987 am
gleichen Tage durch SIC verarbeitet werden
und die Empfangerbank sofort iiber den
Zahlungseingang verfligen kann.

Seit 1992 stimmen die Valutazeitpunkte zu-
mindest im inldndischen Zahlungsverkehr
zwischen den Banken {iberein. Lediglich
bei der Ubertragung zwischen einem Post-
checkkonto und einem Bankkonto kommt
es noch zu Unterschieden, da die Disposi-
tion der transferierten Gelder noch nicht
derart einfach ist wie im SIC. Publikums-
zahlungen mit vergleichbar geringem Wert
bedeuten zudem nur ein geringes System-
risiko. Bei Ausfall eines Zahlungspflichti-
gen sind die Folgen fiir den Einzelnen sicher
gravierend. Das gesamte Finanzsystem
wird hingegen wohl nicht gefdhrdet. Die
Abwicklung von Publikumszahlungen erfolgt
daher in der Regel iiber separate Nettosys-
teme. Aus Sicherheitsgriinden werden in-
dessen in der Schweiz auch die Massenzah-
lungen aus DTA, LSV, Bancomat (inkl. Tanco-
mat), EFTPOS und CASH auf Bruttobasis ab-
gewickelt. In diesen Systemen werden die
einzelnen Zahlungen zwar aggregiert, dann
jedoch ohne Netting zu vorgegebenen Zeit-
punkten im SIC als Gesamtbetrdge abge-
wickelt. Seit Mai 2000 werden auch die



Check-Transaktionen im SIC eingeschlos-
sen.

Swiss Interbank Clearing (SIC) -
Modell eines modernen
Zahlungsverkehrssystems

Die Swiss Interbank Clearing AG ist eine
Gesellschaft der Telekurs Group und be-
treibt als Gemeinschaftswerk der Schweizer
Finanzinstitute das SIC-System. Uberwacht
wird die Verarbeitung von SIC durch die
Schweizerische Nationalbank. 1980 begin-
nen auf Vorschlag der Grossbanken die Ent-
wicklungsarbeiten an diesem modernen
Clearingsystem. Zu dieser Zeit werden die
Interbankzahlungen noch immer mithilfe
von Papierbelegen und Magnetbandern ab-
gewickelt. Die Entwicklung von SIC ver-
folgt zwei primére Ziele, die Steigerung der
Effizienz des Bankenclearings und die Re-
duktion der Risiken, mit denen die Banken
im Zahlungsverkehr konfrontiert sind.

Nach einer Analyse- und Entwicklungszeit
von knapp sechs Jahren wird SIC im Juni
1987 erfolgreich in Betrieb genommen. SIC
ist ein System zur Steuerung des nationalen
Zahlungsverkehrs. Entsprechend sind nur
Zahlungen in Schweizer Franken moglich.
Der Teilnehmerkreis von SIC beschrankt
sich auf Banken und Effektenhéandler, die in
der Schweiz und im Fiirstentum Liechten-
stein ansdssig sind, sowie auf Finanzinstitu-
te aus dem Ausland (Remote-Teilnehmer).
Remote-Teilnehmer miissen eine Reihe von
Auflagen erfiillen, damit sie bei der SNB ein
Konto halten diirfen. Kleinbanken, die sehr
geringe Zahlungsvolumina aufweisen, be-
teiligen sich tiber Korrespondentenverbin-
dungen mit direkt angeschlossenen Ban-
ken. Ende 2002 zdhlt SIC 329 Banken und Fi-
nanzinstitute als direkte Teilnehmer. Durch-

schnittlich werden rund 698 000 Zahlungen
pro Tag mit einem mittleren Tagesumsatz
von 180 Milliarden Schweizer Franken geta-
tigt. Am 28. Dezember 2001 wird ein neuer
Tagesrekord von mehr als 2 Millionen Trans-
aktionen erreicht. Insgesamt werden im
Jahr 2002 rund 177 Millionen Zahlungen ab-
gewickelt. An einzelnen Tagen erreichte der
Umsatz inzwischen sogar fast 300 Milliar-
den Franken. Zum Vergleich: das nominale
Bruttoinlandprodukt der Schweiz betragt
im Jahr 2001 etwa 415 Milliarden Franken.

SIC ist ein Real Time Gross Settlement Sys-
tem (RTGS-System). Die Zahlungsauftrage
werden individuell und sequenziell auf
Bruttobasis abgearbeitet. Es gibt keine ge-
genseitige Verrechnung pendenter Zahlun-
gen (Netting). Fiir jeden in das System ein-
gespeisten Zahlungsauftrag wird der Kon-
tostand der auftraggebenden Bank gepriift.
Bei ausreichendem Kontostand wird der
entsprechende Betrag dem SIC-Konto der
auftraggebenden Bank bei der National-
bank belastet und dem SIC-Konto der Emp-
fangerbank gutgeschrieben. Diese Ubertra-
gung erfolgt unwiderruflich und final. Im An-
schluss wird der Empfiangerbank eine Be-
nachrichtigung tiber den Eingang {ibermit-
telt und der auftraggebenden Bank die Zah-
lungsausfiithrung bestatigt. Reicht der Kon-
tostand der auftraggebenden Bank nicht aus,
so wird die Zahlung pendent gehalten
(Wartefile) und bei jedem Zahlungseingang
zugunsten dieser Bank die Priifung wieder-
holt. Ausserhalb von SIC finden Transaktio-
nen zwischen Bankkonti bei der gleichen
Bank (inkl. Filialnetz) statt. Auch Zahlungen
tiber Postcheckkonten werden in der Regel
nicht iiber SIC abgewickelt. Der Massenzah-
lungsverkehr zwischen den Banken und der
Post wird tiber Konten abgewickelt, welche
die Banken bei der Post halten. Seit Herbst
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2000 verfiigt aber auch die PostFinance tiber
einen Online-Anschluss an das SIC.

Die Abwicklung von Zahlungen
im SIC

Die Nationalbank fiihrt fiir jeden Teilneh-
mer zwei Konten: ein Girokonto in ihrem in-
ternen Buchungssystem (Stammkonto) und
tagsiiber ein SIC-Konto im SIC-System (SIC-
Verrechnungskonto). Die Stammbkonten wer-
den fiir die baren Ein- und Auszahlungen
sowie fiir andere Transaktionen im direkten
Verkehr mit der Nationalbank eingesetzt.
Zu Beginn eines Clearingtages werden liqui-
de Mittel vom Stammkonto bei der National-
bank auf die Verrechnungskonti im SIC
transferiert, damit Zahlungen im SIC ausge-
fiihrt werden konnen. Nach Tagesschluss
wird die verbleibende Liquiditit vom Ver-
rechnungskonto im SIC abgezogen und
wieder dem Stammkonto zugefiihrt. SIC bie-
tet im Einklang mit den meisten vergleich-
baren Systemen den Banken keine Moglich-
keit, ihre Girokonten bei der Nationalbank
zu tberziehen. Einzig im US-amerikani-
schen Fedwire-System ist es den Banken er-
laubt, ihre Konten bis zu einer vorher fest-
gelegten Limite ohne Deckungshinterle-
gung zu liberziehen. Wie die Europdische
Zentralbank gewihrt die Nationalbank je-
doch die Moglichkeit, auf gedeckter Basis
zinslose Innertageskredite (Repo) zu bezie-
hen.

Bei einem Bruttosystem wie dem SIC kann es
vorkommen, dass wegen ungeniigender
Deckung kein Teilnehmer eine Zahlung
auslosen kann. Eine solche Situation wird
als «Gridlock» bezeichnet. Aus Sicht des rei-
bungslosen Funktionierens des Zahlungs-
verkehrssystems wére es wiinschenswert,
wenn die Banken auf ihren Konten sehr
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hohe Guthaben fithren wiirden. Alle Zah-
lungen wiirden dann sofort ausgefiihrt und
den Empfingerbanken stiinden weitere
Mittel fiir die Durchfiithrung ihrer eigenen
Zahlung zur Verfiigung. Allerdings wird
das Halten hoher Guthaben auf dem Konto
bei der Nationalbank nicht belohnt, da die
Gelder zinsfrei zu hinterlegen sind. Uber
die bankenrechtlich verpflichtende Min-
destliquiditdt hinaus werden die Banken
daher stets versuchen, ihre Guthaben mog-
lichst gering zu halten und tiberschiissige
Gelder stattdessen dort anzulegen, wo sie
einen Zinsgewinn erwarten. Uberschiissige
Liquiditit auf dem Nationalbankkonto ver-
ursacht Opportunititskosten. Die optimale
Steuerung der Liquiditit ist daher entschei-
dend fiir das reibungslose Funktionieren
von SIC. Benétigen die Banken gegen Ta-
gesende zusétzliche Liquiditit, so konnen
sie sich diese entweder im Interbankver-
kehr oder als Lombardkredit bei der Natio-
nalbank beschaffen.

Der klassische Ablauf eines Clearingtages
gestaltet sich wie folgt: An Bankwerktagen
kénnen Zahlungsauftrage rund um die Uhr
eingegeben werden. Wahrend 23 Stunden
werden diese Auftrdge tdglich in Echtzeit
abgerechnet. Ein SIC-Tag beginnt gegen
17.00 Uhr des Vorabends des Valutatages,
nach der Tagesendverarbeitung des laufen-
den Tages. Alle Arten von Zahlungen (Kun-
denzahlungen, Zahlungen im Auftrag von
Drittbanken, Zahlungen unter den SIC-
Banken) konnen jetzt bis 15.00 Uhr des Va-
lutatages (Clearingstopp 1) zur Ausfithrung
ins SIC eingegeben werden. Um 16.00 Uhr
folgt der so genannte Clearingstopp 2. Zwi-
schen 15.00 und 16.00 Uhr konnen keine
neuen Kundenzahlungen, sondern nur
noch Interbankzahlungen zwischen direk-
ten SIC-Teilnehmern fiir taggleiche Ab-



wicklungen eingegeben werden. Alle ande-
ren Zahlungen erhalten automatisch als Ab-
wicklungsdatum den nachfolgenden Valu-
tatag und werden gespeichert. Die Stunde
dient den Banken insbesondere dazu, fiir
noch in der Wartedatei befindliche Auftrage
Liquiditit herbeizufithren. Zwischen 16.00
Uhr und 16.15 Uhr (Clearingstopp 3) werden
nur noch Zahlungen ausgefiihrt, die bereits
im SIC-Wartefile gespeichert sind und durch
Aufnahme eines Lombardkredits bei der
SNB ausfiihrbar werden. Sind nach dem
Clearingstopp 3 noch immer Zahlungen die-
ses Valutatages pendent, werden diese in
der Tagesendverarbeitung (bis ca. 17.00 Uhr)
automatisch geldscht, was natiirlich zu ne-
gativen Konsequenzen fiir die einzelnen
Banken fiihren kann.

Falls eine Bank (oder das zentrale SIC-
System selbst) Verarbeitungsprobleme hat,
kann nach genau definierten Regeln bei der
Nationalbank eine Verldangerung des Clea-
ringtages beantragt werden. Die genannten
Clearingschlusszeiten werden dann in Schrit-
ten verschoben, um die Ausfiihrung aller
pendenten Zahlungen zu ermdglichen.

Um den Banken einen Anreiz zu gewéhren,
ihre Zahlungen moglichst frith zu Beginn
eines Verrechnungstages einzureichen, wird
das Pricing der Transaktionen zeitlich variiert.
Dadurch sollen Verrechnungsstaus vermie-
den werden, welche dadurch entstehen
konnen, dass die Banken eingehende Zah-
lungen anderer Banken abwarten, bevor sie
eigene Zahlungen auslésen. Die fehlende
Moglichkeit der Kontotiberziehung bei der
Nationalbank sowie das Ziel der Banken,
Zahlungen der eigenen Kunden moglichst
erst nach Eingang von Zahlungen zuguns-
ten dieser Kunden auszulosen, verfiihren
dazu, eigene Zahlungen bis zum Eingang

der Einzahlungen anderer Banken aufzu-
schieben. Warten alle Banken ausstehende
Zahlungen ab, so erhilt keine Bank eine
Zahlung. Deshalb erfolgt im SIC die Tarifie-
rung fiir die Bank, welche die Zahlung aus-
16st, gestaffelt nach dem Zeitpunkt der Ein-
gabe und nach dem Zeitpunkt des Settle-
ments. Werden Zahlungen vor 8.00 Uhr am
Morgen in Auftrag gegeben, werden diese
zu einem bedeutend geringeren Tarif verar-
beitet als nach 14.00 Uhr am Nachmittag
aufgegebene Zahlungen. Zudem ist der
Tarif auch abhdngig von der Zeit der tat-
sdchlichen Verbuchung. Beispiel: Wird eine
Zahlung bereits frith am Morgen eingege-
ben, so wird die Bank dafiir mit niedrigen
Verarbeitungspreisen fiir die Eingabe be-
lohnt. Weist ihr Nationalbankkonto aller-
dings nicht die notwendige Deckung auf
und kann deshalb die Buchung erst am
Nachmittag erfolgen, so wird sie dafiir mit
hoheren Verarbeitungskosten als am Mor-
gen belastet.

Durch die gestaffelte Tarifierung steht ein
wichtiges Anreizinstrument zur optimalen
Ausniitzung der Systemkapazitat zur Ver-
figung. Seit 1994 konnen Zahlungen zu-
satzlich durch einen Prioritiatenschliissel ef-
fizienter gesteuert werden: Dringliche Zah-
lungen konnen von der auftraggebenden
Bank durch Zuweisung einer hoheren Prio-
ritdt in der Ausfiihrung beschleunigt wer-
den. Innerhalb einer Prioritdtsklasse wer-
den die Zahlungen hingegen strikte nach
dem First-in-first-out-Prinzip abgearbeitet.
Zahlungen konnen zur taggleichen Ver-
rechnung oder zur Abrechnung innert der
folgenden fiinf Bankwerktage eingegeben
werden. Diese Zahlungsauftrage werden ge-
speichert (Vorvalutafile) und zum gewtinsch-
ten Zeitpunkt automatisch ausgefiihrt. Pen-
dente Zahlungsauftrdage in der Warteschlan-
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ge konnen von der auftraggebenden Bank
vor Clearingstopp 1 jederzeit annulliert wer-
den, um den zwingenden Bestimmungen
des Schweizerischen Obligationenrechts iiber
den Widerruf von Auftrigen gerecht zu
werden. Dies erweist sich bei Grossbetrags-
zahlungen, die auch nach gewisser Zeit nicht
abgewickelt werden konnen, als besonders
hilfreich: SIC erlaubt, dass die betreffende
Grosszahlung im Wartefile annulliert und
stattdessen in kleinere Betrdge aufgeteilt
wieder aufgegeben werden kann. Dies fle-
xibilisiert unter anderem die Anforderungen
an das Liquidititsmanagement und gleicht so
einen typischen Nachteil von RTGS-Sys-
temen aus. Die Gefahr eines «Gridlocks» kann
so reduziert werden.

Seit Dezember 2001 unterstiitzt nun ein wei-
teres Instrument den reibungslosen Fluss der
Zahlungen, die simultane Verrechnung ge-
genldufiger Zahlungen auf bilateraler Basis
(Circles Processing). Falls auf dem Konto der
auftraggebenden Bank nicht gentigend Li-
quiditit zur Ausfithrung einer Zahlung vor-
handen ist, priift das System, ob die erste
Zahlung in der Wartedatei der begiinstigten
Bank eine Zahlung zugunsten der erstge-
nannten Bank ist. Falls dies der Fall ist, priift
das System, ob die beiden Zahlungen si-
multan ausgefiihrt werden konnen, ohne
die Deckungsbestimmungen zu verletzen.

Wie im letzten Abschnitt beschrieben, ha-
ben sich in den meisten Landern fiir Gross-
betragszahlungen die Bruttosysteme durchge-
setzt, wahrend der Massenzahlungsverkehr
weit gehend iiber Nettosysteme gesteuert
wird. In der Schweiz kommt mit dem SIC ein
modernes und zukunftsfahiges System zur
Anwendung, das fiir grosse und kleine
Summen genutzt werden kann. Seit seiner
Einfithrung 1987 bestehen fiir SIC weder
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technische Beschrankungen in der Hochst-
summe, die verarbeitet werden kann — ob-
wohl Betrdge von mehr als 100 Millionen
Schweizer Franken aus Liquiditdtsgriinden
in kleinere Einheiten aufgeteilt werden
miissen — noch bestehen Vorschriften tiber
Mindestbetrdge. SIC kann sowohl Grossbe-
trags- (low volume — high value) als auch
Publikumszahlungen (high volume —low va-
lue) problemlos verarbeiten. Die folgende
Abbildung zeigt die Aufteilung der Zahlun-
gen in SIC.

Betrag der Zahlung | Transaktions- Betrags-
volumen volumen
Weniger als CHF 5000 83,1% 0,3%
CHF 5000 bis 1 Mio. 15,5% 4,0%
CHF 1 Mio. und mehr 1,4% 95,7 %

Abbildung 12: Anteile verschiedener Zahlungsgréssen
im Jahre 2002

Seit November 2001 werden auch Zah-
lungsfliisse zwischen dem System der Post-
Finance und dem der Banken iiber das SIC
abgewickelt. Vorher wurden diese Positio-
nen tiber das Girosystem der SNB abgerech-
net. Bereits im November 2000 beginnt die
Post damit, die eigenen Geldmarktgeschaf-
te tiber das SIC laufen zu lassen. Im Septem-
ber 2002 beschliessen die Schweizer Banken,
vertreten durch Telekurs, und PostFinance
zudem, dass sich die Post direkt am Kapital
der Swiss Interbank Clearing AG beteiligt.
Dartiber hinaus ist die PostFinance auch
Teilnehmer im euroSIC und Aktiondr der
Swiss Euro Clearing Bank SECB (siehe Sei-
ten 94 ff.).



4.3

Bei grenziiberschreitendem Zahlungsver-
kehr hat das etablierte Korrespondenzsys-
tem den Vorteil, die Unabhéngigkeit der
Banken zu bewahren. Nach dem «Ad-hoc-
Prinzip» konnen Kooperationen eingegan-
gen und wieder gelost werden, ohne dass
ein grosser Investitionsaufwand erforder-
lich wird. Allerdings fallt nachteilig ins Ge-
wicht, dass die technisch-organisatorische
Zusammenarbeit durch die unterschiedli-
chen Landersysteme kaum rationalisiert
werden kann. Die Vernetzung von verschie-
denen Wahrungsraumen mit unterschied-
lichen Traditionen in der Organisation des
Zahlungsverkehrs gestaltet sich entspre-
chend aufwéandiger.

1973 griinden 240 Banken aus fiinfzehn
Landern in Briissel die Society for World-
wide Interbank Financial Telecommunication
(SWIFT), die 1977 ihren operativen Betrieb
aufnimmt. SWIFT stattet das Korrespondenz-
bankensystem mit einem Nachrichtenver-
mittlungsnetz aus, das erstmals eine nahtlo-
se elektronische Weiterverarbeitung von
Daten zwischen den korrespondierenden
Banken in unterschiedlichen Landern er-
moglicht. SWIFT erleichtert die standardi-
sierte Ubertragung von Informationen von
Bank zu Bank, beispielsweise bei Uberwei-
sungsauftragen, Bank-an-Bank-Zahlungen,
Bestadtigung von Devisengeschiften, Akkre-
ditiven, Wertschriftenauftragen sowie bei
Konto- und Depotausziigen. Wohlgemerkt:
SWIFT stellt kein internationales Clearing-
system dar, sondern ist ein reines Kommuni-
kationssystem. Die Abwicklung erfolgt wei-
ter {iber die bereits beschriebenen Korre-
spondenzbeziehungen. 1984 werden iiber
SWIFT etwa 130 Millionen Transaktionen
weltweit abgewickelt. Bis zu diesem Zeit-
punkt ist SWIFT das einzige System dieser
Art, von internen Netzwerken internationa-

Der Zahlungsverkehr
ausserhalb der Schweiz und
seine Vernetzung mit SIC

ler Banken abgesehen, welche fiir Cash-Ma-
nagement-Dienstleistungen genutzt werden.
SWIFT-Standards haben sich bis heute auch
im nationalen Interbank-Datenaustausch etab-
liert.

Ausgewdhlte internationale
Zahlungsverkehrssysteme im
Uberblick

Neben dem SIC gelten das US-amerikanisch
Fedwire-System und das Anfang 1999 einge-
richtete europdische TARGET-System als
wichtige Zahlungsverkehrssysteme. Interes-
sant erscheint, dass sowohl in den USA als
auch in der EU neben diesen RTGS-Systemen
der Zentralbanken parallel privat betriebe-
ne Systeme existieren. In den USA ist es das
CHIPS-System, in Europa das Euro-1-Sys-
tem. Neben den Systemen der Banken ist das
Eurogiro-System im internationalen Zah-
lungsverkehr der Posteinrichtungen von Be-
deutung.

e Fedwire-System
Fedwire ist ein RTGS-System, das seit
1918 durch die Zentralbank der USA
(Federal Reserve System) betrieben wird.
Uber dieses System werden vor allem
Grossbetragszahlungen abgewickelt. Es
steht allerdings auch fiir Massenzahlungen
offen. 2001 verarbeitet Fedwire taglich
durchschnittlich etwa 446000 Zahlungen
mit einem Gesamtwert von 1,682 Billio-
nen US-Dollar. Wahrend SIC das trans-
aktionsstarkste RTGS-System der Welt ist,
steht Fedwire mit seinem zwanzigmal
hoheren durchschnittlichen Umsatz pro
Zahlung wertmaéssig an erster Stelle. Trotz
des hohen Volumens werden nur rund
58 Prozent aller Grossbetragszahlungen
tiber Fedwire geleitet. Der Grossteil der
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restlichen Zahlungen wird iiber CHIPS
abgewickelt. Durch die Zulassung von
Innertages-Uberziehungskrediten inner-
halb des Systems ist Fedwire nicht auf
einen automatischen Warteschlangen-
mechanismus wie das SIC angewiesen.
Im Rahmen der bestimmten Limiten
tibernimmt die Notenbank die gesamten
Gegenparteirisiken innerhalb des Sys-
tems. Dadurch konnen Zahlungen so-
fort nach ihrer Eingabe ausgefiihrt wer-
den.

CHIPS-System

Neben dem Fedwire-System hat sich in
den USA das weltweit grosste, privat
betriebene Zahlungssystem etabliert: Clea-
ring House Interbank Payment System
(CHIPS) ist eine Mischung zwischen einem
Brutto- und einem Nettosystem (Hybrid-
system). Die Verbuchung erfolgt am Tages-
ende auf Nettobasis, ist aber durch aus
dem Fedwire {ibertragene Zentralbank-
saldi bereits gedeckt (kein «Unwinding»
mehr moglich). CHIPS ist Eigentum ei-
ner Gruppe von US-Banken (New York
Clearing House Association) und wird
durch diese seit 1970 betrieben. CHIPS
wird vor allem fiir den Interbankverkehr
im Devisenhandel und Geldmarktge-
schift genutzt. Pro Tag werden 2001 bei
nur 58 direkt angeschlossenen Teilneh-
mern 240 000 Zahlungen mit einem Volu-
men von fast 1,2 Billionen US-Dollar ab-
gewickelt.

TARGET-System

In der Europdischen Union wird zum
4. Januar 1999 mit der Schaffung des
Euro das Trans-European Automated Real-
time Gross settlement Express Transfer sys-
tem (TARGET) eingefiihrt. Innerhalb kur-
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zer Frist erlangt TARGET hohe Bedeu-
tung als RTGS-System der Europédischen
Zentralbank (EZB). TARGET stellt dabei
kein eigenstandig aufgebautes Zahlungs-
verkehrssystem dar, sondern vernetzt
vielmehr flinfzehn nationale RTGS-Sys-
teme der Mitgliedstaaten und das System
der Europdischen Zentralbank. Ziele
sind das sichere und zuverldssige Settle-
ment grenziiberschreitender Zahlungen
in Euro und die Steigerung der Effizienz
von Intra-EU-Zahlungen. Jeder Teilneh-
mer an einem der nationalen RTGS-Sys-
teme der Mitgliedstaaten verfiigt auto-
matisch auch {iber einen Zugang zu
TARGET. TARGET steht im Eigentum
der EZB. Der Ablauf stellt sich dabei ab-
weichend von anderen Systemen dar: Die
beauftragende Bank sendet ihren Zah-
lungsauftrag an das nationale RTGS-Sys-
tem. Die nationale Zentralbank iiberpriift
daraufhin, ob ausreichend Liquiditit auf
dem Konto der beauftragenden Bank
vorhanden ist. Ist dies der Fall, wird tiber
TARGET eine Zahlungsanweisung an das
RTGS-System bzw. die Zentralbank der
empfangenden Bank in einem anderen
Mitgliedstaat gesendet, bei welcher dann
der Eingang der Transaktion gutgeschrie-
ben wird.

In seinem ersten Jahr, 1999, verarbeitet
TARGET etwa 169000 Zahlungen mit
einem Volumen von 1,021 Billionen Euro
taglich und ist damit umsatzmassig das
zweitgrosste RTGS-System der Welt. Ent-
gegen dem erkldrten Ziel, auch grenziiber-
schreitende Publikumszahlungen wesentlich
zu erleichtern, werden im ersten Jahr vor
allem Grossbetragszahlungen iiber TAR-
GET abgewickelt. Es ist allerdings zu ver-
muten, dass mit der weiteren 6konomi-
schen Vernetzung der EU-Lander auch



Massenzahlungen iiber Landesgrenzen hin-
weg an Bedeutung gewinnen werden. Die
Vernetzung des Schweizer Wirtschafts-
raumes mit der Européischen Union macht
TARGET und vor allem die Anbindung
des Schweizer Zahlungsverkehrssystems
an TARGET zu einem zentralen Thema.
Im Kapitel 4.3.2 werden Aufbau und
Funktion von TARGET und die Anbin-
dung an das euroSIC deshalb detaillierter
beschrieben.

Euro-1-System

Das Euro-1-System ist ein privat betriebe-
nes Nettozahlungsverkehrssystem in der
Européischen Union, welches zu fest-
gelegten Zeiten die Nettopositionen auf
multilateraler Basis ausgleicht. Es gehort
der Euro Banking Association (EBA) und
wird auch von dieser betrieben. Das Euro-
1-System dient dem Settlement von grenz-
iiberschreitenden Euro-Transaktionen. Das
Zahlungsverkehrssystem wird zeitgleich
mit TARGET im Januar 1999 eingefiihrt.
Es basiert auf dem seit 1986 bestehenden
Clearingsystem der EBA fiir die europdi-
sche Wahrungseinheit ECU. Ebenso wie
TARGET stiitzt es sich auf das SWIFT-
Kommunikationsnetz. In seinem ersten
Jahr ist das System wesentlich geringer
ausgelastet als TARGET. Taglich werden
durchschnittlich 71000 Zahlungen mit
enem Wert von 139 Milliarden US-Dollar
abgewickelt. Das Settlement wird erst am
Tagesende effektiv, gleichwohl wird
durch das Aussetzen von Limiten das
Settlement am Tagesende bereits wih-
rend des Tages sichergestellt. Das Settle-
ment am Tagesende, d.h. der Ausgleich
der Nettoverpflichtungen, erfolgt dann
tiber TARGET und die Teilnehmerkonten
bei der Europdischen Zentralbank. Durch

seinen Anschluss an das Bruttosystem
der Europdischen Zentralbank stellt die-
ses System eine Besonderheit unter den
vorgestellten Systemen dar. EBA betreibt
neben Eurol auch ein System fiir
Massenzahlungen, das zurzeit ausgebaut
wird.

Eurogiro-System

Anfang 1993 griinden die grosseren euro-
pdischen Postbanken und Postorganisa-
tionen die Eurogiro Network AS zur Ab-
wicklung und Automatisierung des grenz-
iiberschreitenden Zahlungsverkehrs. 2001
wickelt Eurogiro zehn Millionen Kunden-
zahlungen ab und hélt damit einen
Marktanteil von 12 Prozent aller grenz-
iiberschreitenden Zahlungen in Europa.
Eurogiro ist multiwdhrungsfiahig und
zudem ein Nettosystem. Uberweisungen
kénnen sowohl auf Post- als auch auf
Bankkonti erfolgen. Zur Sicherstellung
der Massentauglichkeit werden einzelne
Meldungen zu Paketen zusammenge-
fasst, verschickt und verrechnet. 36 Teil-
nehmer aus 34 Staaten gehoren dem Eu-
rogiro-Netzwerk an, unter anderem die
schweizerische PostFinance. Eurogiro er-
moglicht eine effiziente und massentaug-
liche Abwicklung des weltweiten Zah-
lungsverkehrs in 190 Landern. Teilneh-
mende Postbank- und Postorganisatio-
nen erreichen jedes Post- oder Bankkon-
to und dank der postspezifischen Dienst-
leistung «Zahlungsanweisung» fast je-
den Haushalt. Alle Mitglieder unterhal-
ten zundchst eine gegenseitige Nostro-/
Vostro-Verbindung fiir das Settlement.
Seit 1998 kooperiert Eurogiro mit der
Western Union und schafft damit einen
Zugang zum weltweiten Netz von Wes-
tern Union. Dieses bietet die Ausfiihrung
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von Barzahlungen innerhalb kiirzester
Zeit.

Das Zahlungsverkehrssystem TARGET

Mit dem weiteren Zusammenwachsen der
Europdischen Union, der weiteren wirt-
schaftlichen Verflechtung, vor allem aber in
Verbindung mit der Einfithrung der ge-
meinsamen Wahrung Euro wiéchst auf die
beteiligten Lander der Druck, den europai-
schen Zahlungsverkehr moderner und effi-
zienter zu organisieren als die Kombination
aus SWIFT und Korrespondenzbankensystem
es ermoglicht. 1993 beschliessen die Staats-
oberhdupter der Europdischen Union die
Schaffung der Europdischen Wirtschafts-
und Wahrungsunion (EWWU). Mit der Ein-
fiihrung der neuen Gemeinschaftswahrung
auf den 1. Januar 1999 (in physischer Form
auf den 1. Januar 2002) ergibt sich nicht nur
die Notwendigkeit, den gemeinsamen Zah-
lungsverkehr in einem europdischen Zah-
lungsverkehrssystem zu organisieren, son-
dern auch der Zwang, ein Instrument fiir
die reibungslose Durchfiihrung einer ein-
heitlichen Geldpolitik im gesamten Euro-
raum zu schaffen. TARGET ist das Inter-
linking-Zahlungsverkehrssystem fiir den
Euro. Es ist, wie bereits skizziert, als Echt-
zeit-Bruttosystem konzipiert und verbindet
die fiinfzehn nationalen Echtzeit-Bruttosys-
teme der Mitgliedstaaten mit dem Zah-
lungsverkehrsmechanismus der Europii-
schen Zentralbank. TARGET verfolgt vor al-
lem drei Ziele:

1. Schaffung eines sicheren und verlass-
lichen Zahlungsverkehrssystems fiir
grenziiberschreitende Zahlungen
Mit TARGET ist der Anspruch verbun-
den, grenziiberschreitende Euro-Zahlun-
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gen mit der gleichen Effizienz abzuwi-
ckeln wie Inlandzahlungen, welche tiber
die etablierten Zahlungsverkehrssysteme
bereits verarbeitet werden. TARGET soll
vergleichbar kostengtinstig, sicher und mit
kurzen Abwicklungszeiten arbeiten. Was
die Sicherheit angeht, so wird das natio-
nal bewihrte Prinzip der Beteiligung von
Zentralbanken an Grossbetragszahlungen
durch die Einbindung der Europdischen
Zentralbank aufgegriffen. TARGET greift
dabei auf die etablierten Strukturen zurtick
und verbindet diese miteinander. Die In-
tegration der nationalen Zahlungsver-
kehrssysteme in das neue europdische Sys-
tem setzt allerdings voraus, dass die teil-
nehmenden Staaten alle tiber RTGS-Sys-
teme verfiigen. Dieses integrierende Vor-
gehen sichert die Kooperationsbereit-
schaft und -fahigkeit der beteiligten na-
tionalen Zahlungsverkehrssysteme. Die
Entwicklung eines génzlich neuen Sys-
tems, welches alle nationalen Zahlungs-
verkehrssysteme ersetzt hitte, wére sicher
auf erhebliche Widerstiande gestossen.

. Verbesserung der Effizienz fiir

Intra-EU-Zahlungen

Das zweite Ziel wird durch die Regulation
der Europdischen Kommission zur Ab-
wicklung von grenziiberschreitenden Zah-
lungen in Euro innerhalb der EU mit der
Forderung unterstrichen, dass eine Sing-
le Euro Payment Area (SEPA) geschaffen
wird, in der die gleichen Tarife fiir Inland-
wie fiir Intra-EU-Zahlungen gelten.

. Bereitstellung eines Instrumentes fiir eine

einheitliche Geldpolitik durch die EZB

Insbesondere dieses Ziel ist fiir die EZB
von entscheidender Bedeutung. Ange-
sichts des wachsenden Anteils von grenz-



tiberschreitenden Zahlungen — sowohl
im Devisen- und Wertschriftenhandel als
auch bei Publikumszahlungen — steigt das
Risiko, dass die Probleme eines nationa-
len Zahlungsverkehrssystems auf andere
durchschlagen. Eine europdische Geld-
politik kann hier eine wirksamere Steue-
rung ermoglichen als die langwierigere
Koordination der verschiedenen natio-
nalen Institutionen. Die Architektur von
TARGET ist dabei so aufgebaut, dass eine
Anbindung von Zahlungsverkehrssyste-
men ausserhalb des Euroraumes eben-
falls moglich ist.

TARGET besteht im Kern mithin aus den
fiinfzehn bereits etablierten nationalen RTGS-
Systemen. Diese sind tiber das Interlinking-
Kommunikationsnetz miteinander verbun-
den. Vermittels dieser Interlinking-Plattform
werden Zahlungsauftrage von den auftrag-
gebenden Instituten iiber das nationale Sys-
tem in das RTGS-System im Land der Emp-
fangerbank tibermittelt. Es handelt sich um
ein Netzwerk ohne Zentrum, d.h., Zahlun-
gen werden zwischen den beteiligten Natio-
nalbanken direkt abgerechnet.

TARGET ist von 7.00 bis 18.00 Uhr in Betrieb
und bietet damit wesentlich kiirzere Off-
nungszeiten an als das schweizerische SIC,
in dem die Teilnehmer fast rund um die Uhr
Auftrage eingeben kénnen. Dennoch sind
die Zeiten so gewahlt, dass sie eine Uberlap-
pung mit den Schlusszeiten an den asiati-
schen Finanzmérkten und den Offnungs-
zeiten in Nordamerika erlauben.

Da TARGET ein Bruttosystem ist, werden
alle Zahlungen unabhéingig von ihrer Hohe
gleich behandelt, individuell und sequen-
ziell ausgefiihrt. Soll eine Zahlung ausge-
16st werden, gibt die auftraggebende Bank
eine vollstaindige Zahlungsanweisung in ihr

nationales RTGS-System ein (dem sie ange-
schlossen ist), wobei sie ihr nationales Nach-
richtenformat nutzt. Ist auf dem Konto bei
der Zentralbank ausreichend Deckung fiir
die Zahlung vorhanden, wird diese sofort
belastet und auf einem Zwischenkonto de-
poniert. Dies ist notwendig, da die auslédn-
dische Empfangerbank nicht iiber ein Konto
bei der inldndischen Zentralbank verfiigt.
Stellvertretend fiir die Empfangerbank wird
die Zahlung auf dem Zwischenkonto ge-
parkt. Im Anschluss wird die Zahlungsbe-
nachrichtigung tiber das Interlinking-Netz
an die Zentralbank der Empfangerbank
weitergegeben. Diese kann die Zahlung aus
dem «Zwischenlager» abbuchen und dem
Empfanger gutschreiben. Die Bestitigung
der Ausfithrung jedes einzelnen Auftrags
wird in Echtzeit an die auftraggebende na-
tionale Zentralbank iibermittelt. Der begiins-
tigte Teilnehmer erhdlt die Zahlungsnach-
richt in seinem nationalen Nachrichten-
format.

Dieser Ablauf zeigt, dass sich TARGET in ei-
nem ganz wesentlichen Faktor von anderen
Zahlungssystems unterscheidet. Anstatt ei-
nes zentralen Settlement Agents und eines
zentralen Verarbeitungszentrums sind zwei
Settlement Agents involviert. Es werden Gut-
haben von Zentralbanken {iibertragen statt
Guthaben der Finanzinstitute bei einer
zentralen Notenbank. Jede Zahlung wird
jeweils unwiderruflich und endgiiltig ge-
bucht (Finalitit). Ein Kreditrisiko kann durch
die Brutto-Echtzeit-Auslegung von TAR-
GET sowie die Ubertragung von Guthaben
der Nationalbanken ausgeschlossen wer-
den. Allerdings besteht durch — im Ver-
gleich zu SIC — lange Verarbeitungszeiten
die Gefahr, dass ein Liquidititsrisiko auftritt.
Die Teilnehmer beklagen insbesondere zu
Beginn der Einfithrung von TARGET den
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geringen Informationsstand tiber eingehen-
de Zahlungen, die eine Disposition der Li-
quiditiit erschweren.

Die Akzeptanz und Nutzung des europai-
schen Zahlungssystems sind seit seiner Ein-
fiihrung kontinuierlich gestiegen. 2001 neh-
men 1560 Institute direkt teil, etwa 5000 sind
indirekt angeschlossen. Insgesamt konnen
von den Teilnehmern Zahlungsauftriage an
etwa 37000 einzelne Geschiftsstellen und
Niederlassungen adressiert werden. Dies
ist sicherlich als ein wesentlicher Fortschritt
in der Erleichterung des Zahlungsverkehrs
in der EU zu werten. 2001 werden {iber
TARGET taglich etwa 211000 Zahlungen
mit einem Wert von 1,3 Billionen Euro abge-
wickelt. Damit konnen zwischen 1999 und
2001 sowohl die Zahl der Zahlungen von
160000 und der Wert der Zahlungen von
900 Milliarden Euro tédglich stetig gestei-
gert werden. Bei Grossbetragszahlungen halt
TARGET einen Marktanteil von 75 Prozent
aller Zahlungen. Das bedeutet, ein Viertel
der Grossbetragszahlungen (sowohl inlandi-
sche als auch grenziiberschreitende) wer-
den in Europa tiber TARGET verrechnet.
Nur etwa 45000 der insgesamt 211000 tag-
lichen Zahlungen innerhalb von TARGET
sind grenziiberschreitend (rund 21 Prozent).
Allerdings machen sie etwa 40 Prozent (500
Milliarden Euro) des Wertes des TARGET-
Zahlungsverkehrs aus. Fast 800 Milliarden
Euro werden hingegen durch TARGET ver-
arbeitet, ohne dass Grenzen zwischen Auf-
traggeber und Empfangerbank zu iiberwin-
den wiéren.

Erfreulich entwickelt sich auch die Struktur
der Zahlungen innerhalb des Systems. Ein
erkldrtes Ziel der EZB war, ein Zahlungs-
verkehrssystem zu schaffen, welches auch
das grenziiberschreitende Settlement von
Kleinbetragen im Publikumsverkehr erleich-
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tern soll. Zahlungen mit einem Wert von bis
zu 50000 Euro umfassen mittlerweile 63
Prozent aller Zahlungen. Weitaus bedeu-
tender bleiben nichtsdestotrotz die Inter-
bankzahlungen, welche 61 Prozent der
Ausland-Zahlungsvorgiange umfassen, da-
bei aber einen umsatzmaéssigen Anteil von
tast 97 Prozent erreichen.

Insgesamt kann man feststellen, dass mit
TARGET in erstaunlich kurzer Zeit ein robu-
stes und leistungsfahiges Echtzeit-Brutto-
zahlungsverkehrssystem entwickelt wur-
de, das den modernen Anforderungen ge-
niigt. Durch die Bruttoabrechnung auch der
Grossbetrdage wird TARGET — dhnlich dem
SIC — als sehr effizientes System zur Ab-
wicklung betrachtet, mit dessen Hilfe sich
die Systemrisiken erheblich verringern las-
sen. Beziehungen kleinerer Banken zu Kor-
respondenzbanken sind nicht mehr not-
wendig. Weitere Vorteile bestehen in der
Echtzeitverarbeitung, den giinstigen Be-
triebszeiten, der hohen Erreichbarkeit so-
wie den niedrigen und gestaffelten Preisen.

SIC und der Euro

In der Schweiz ist man sich des hohen Stel-
lenwerts des Euros von Anfang an bewusst.
Fiir die stark exportorientierte Schweizer
Wirtschaft ist die Anschlussfahigkeit der
einheimischen Banken an den européischen
Zahlungsverkehr von grosser Bedeutung.
Auch im innerschweizerischen Zahlungs-
verkehr war mit einem bedeutenden Volu-
men an Zahlungen in Euro zu rechnen. Der
Weg iiber das Korrespondenzbankennetz
erweist sich dabei als wenig zukunftstrach-
tig. Die Anbindung eines SIC-dhnlichen
Systems an das neue gesamteuropdische
System scheint zwingend erforderlich. Wah-
rend die technische Gestaltung eines sol-



chen «euroSIC» und dessen Anbindung an
TARGET keine bedeutende Hiirde im Pro-
zess darstellt, macht vielmehr die Frage zu
schaffen, wer als zentrale Instanz die Kon-
tofiihrung eines schweizerischen Zahlungs-
verkehrssystems fiir Euro iibernehmen soll-
te bzw. {iberhaupt konnte. Die Schweiz ist
weder Mitglied der Europdischen Union
noch der Europdischen Wirtschafts- und
Wihrungsunion. Ein unmittelbarer An-
schluss unter Fithrung der Nationalbank an
TARGET ist daher nicht moglich. In der
Konzeptionsphase werden zwei alternative
Vorgehensweisen diskutiert:

1. Aus Sicht der SNB ware es wiinschens-
wert, die Kontofiihrung und Aufsicht tiber
das System bei der SNB selbst zu veror-
ten. Schliesslich hat die SNB im schwei-
zerischen Zahlungsverkehr eine gesetz-
liche Funktion zu erfiillen, die sich auch
auf ein mogliches Euro-Clearing unter
Beteiligung von Schweizer Banken be-
zieht. Da bei dieser Losung ein Einfluss
der SNB auf das Gebiet der EZB selbst
die Konsequenz wire, scheint diese Lo-
sung als kaum realisierbar. Eine aktive
Einflussnahme der Nationalbank auf das
Euro-Clearing bei gleichzeitigem direk-
tem Anschluss an TARGET fande kaum
die Zustimmung der EZB.

2. Eine zweite Variante findet schliesslich
aus Griinden des eng gesteckten Zeitrah-
mens und der Praktikabilitit den Vor-
zug. Die Schweizer Banken griinden eine
eigens fiir diesen Zweck geschaffene
Bank mit Sitz in Frankfurt am Main, die
SECB (Swiss Euro Clearing Bank GmbH),
welche als Vollzugsorgan auftritt. Thr ob-
liegt die Fiihrung von euroSIC, dem Pen-
dant des SIC zur Abwicklung von Euro-
Zahlungsauftragen.

Am 27. Februar 1998 griinden die Telekurs
Holding AG (Kapitalbeteiligung: 40 Pro-
zent), die Credit Suisse Group (30 Prozent)
und die UBS AG (30 Prozent) die SECB
Swiss Euro Clearing Bank GmbH in Frank-
furt am Main. Mit Schreiben vom 1. Oktober
1998 erteilt das Bundesaufsichtsamt fiir das
Kreditwesen, Berlin, der SECB die «Erlaub-
nis zum Betreiben von Bankgeschéaften und
Finanzdienstleistungen». Damit kann am
1. Januar 1999, wie vorgesehen, der Betrieb
aufgenommen werden. Als vierter Partner
kommt im August 1999 die schweizerische
Post hinzu, wobei sich der Anteil je Partner
nun auf je 25 Prozent des Stammkapitals
belduft.

Aus dem Umstand, dass die Bank in Frank-
furt am Main domiziliert ist, folgt selbstver-
standlich, dass sie der Aufsicht der deut-
schen Behorden unterliegt und eine direkte
Einflussnahme der Schweizerischen Natio-
nalbank, wie zuvor angestrebt, nicht mehr
gewdhrleistet ist. Die Bank unterhilt ein
Konto bei der Deutschen Bundesbank und
hat dadurch unbeschrinkten Zugang zu
deutschen Zahlungsverkehrssystemen und
somit auch zu TARGET. Die SECB bildet
die Andockstation, welche die Verbindung
zwischen dem euroSIC und TARGET erlaubt
und gleichzeitig die rationelle Abwicklung
von innerschweizerischen Zahlungen in
Euro sicherstellt. Die euroSIC-Anwendung
selbst wird mit der SIC-Software von Tele-
kurs AG betrieben.

Der Auftrag, welchen die Schweizerische
Bankiervereinigung an ihrer Verwaltungs-
ratssitzung vom 5. September 1997 an den
Verwaltungsrat der Telekurs-Gruppe erteilt,
lautet folgendermassen: «Erstellen und Be-
treiben eines zweiten SIC-Systems fiir Euro-
Zahlungen und Realisieren des Anschlus-
ses desselben an das europdische Zahlungs-
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system TARGET.» Der Verwaltungsrat der
Telekurs-Gruppe tagt am 16. September und
prézisiert in seinen Ausfiihrungsbestim-
mungen, dass in einer zweiten Phase der
Zugang zu den europdischen Zahlungssys-
temen {iber einen Gateway ermdoglicht wer-
den soll und dass das System so zu konzi-
pieren sei, dass es sich spater auch bei der
SNB anschliessen konne, wenn dort der er-
forderliche «Euro-Anschluss» einmal ein-
gerichtet sei. Als oberstes Umsetzungsgre-
mium wird ein Steuerungsausschuss euro-
SIC (STA euroSIC) ernannt, welcher monat-
lich tagt, erstmals am 11.November 1997
und letztmals am 3. Madrz 1999. Im STA
euroSIC sind die drei Grossbanken (SBV,
SBG, CS), die SNB, die Regionalbanken und
die Telekurs vertreten. Die dem STA euro-
SIC unterstellte Projektgruppe wird mehr-
heitlich vom zukiinftigen Kader der am
1.Januar 1998 als Tochtergesellschaft der
Telekurs Holding gegriindeten Swiss Inter-
bank Clearing AG gestellt. Zwei Ebenen des
Projekts werden parallel vorangetrieben: ei-
nerseits die technische Replikation des SIC
mit der notigen Implementation der Zu-
satzfunktionen sowie andererseits der Auf-
bau der SECB.

Das euroSIC-System

Am 4. Januar 1999, mit dem Start des Euro,
nimmt euroSIC als Real Time Gross Settle-
ment System (RTGS) seinen Betrieb auf und
ermdglicht seither den Anschluss an die eu-
ropdischen Zahlungsverkehrssysteme und
das Cash-Management der Schweizer Ban-
ken in Euro. Mehr als 120 Finanzinstitute
nehmen die Dienstleistungen von euroSIC
bereits in Anspruch.

Als lizenzierte deutsche Vollbank stellt
SECB iiber das System RTGSP“* den An-
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schluss an TARGET sicher. Durch die Mit-
gliedschaft am deutschen System ist der
Finanzplatz Schweiz iiber ein Gateway auch
mit TARGET verbunden und somit in der
Lage, grenziiberschreitende Zahlungen in
Euro zu dhnlichen Bedingungen abzuwi-
ckeln wie jedes EU-Teilnehmerland. Durch
dieses System konnen Zahlungen aus euro-
péaischen Systemen via TARGET und RTGSP!s
an schweizerische Institute geleitet werden.
Damit entféllt die Notwendigkeit weiterer
Korrespondenzbeziehungen zu européaischen
Banken. Die SECB wird so zur einzigen Kor-
respondenzbank, zur ausschliesslichen An-
laufstelle fiir Schweizer Banken im Euro-
raum. Die tiber TARGET eingehenden Zah-
lungen werden von euroSIC noch am glei-
chen Tage verrechnet. Werden grenziiber-
schreitende Zahlungen an Kreditinstitute
getitigt, die dem RTGSP“s angeschlossen
sind, werden diese ohne Einschaltung von
TARGET direkt ausgefiihrt.

Die Mehrzahl der Transaktionen sind so ge-
nannte Kundenzahlungen, welche von Unter-
nehmen oder Privatpersonen iiber die Fi-
nanzinstitute in der Schweiz eingereicht
werden. Ebenso steht das System fiir Inter-
bankzahlungen offen, wie zum Beispiel
Ubertrdge fiir Devisentransaktionen oder
Deckungsanschaffungen fiir Geldmarktge-
schéfte. Zahlungen aus Wertpapiergeschif-
ten werden unterschieden nach Zahlungen
tiber SIS SegalnterSettle aus der Abwicklung
von Effektengeschaften wie Aktien oder Ob-
ligationen, Zahlungen aus dem Handel mit
Derivaten wie Options oder Futures an der
Eurex sowie Zahlungen aus dem Handel
mit Eurobonds und dem Repogeschiift.

Die SECB iiberwacht das System euroSIC
und iibernimmt als so genannter Settlement
Agent die Liquiditdtssteuerung. Die Teil-
nehmer unterhalten bei der SECB ein Giro-
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Abbildung 13: Die Anbindung von euroSIC an TARGET

konto und verfiigen damit automatisch iiber
ein Verrechnungskonto im euroSIC. Uber
die Girokonten bei der SECB werden die
Verrechnungskonten der Finanzinstitute
mit Liquiditit gespeist. Am Morgen wird
das gesamte Guthaben bei der SECB auf das
Verrechnungskonto im euroSIC transferiert,
wodurch ausreichend Liquiditiit im Clearing-
system zur Verfligung steht. Entsprechend
werden am Abend die verbleibenden Gut-
haben auf den Verrechnungskonti auf die
Konti der SECB zurticktransferiert. Bei euro-
SIC konnen die teilnehmenden Banken
rund um die Uhr Auftrdge eingeben und
verrechnete Zahlungen empfangen. Es ist
damit das einzige System in Euro, welches
24 Stunden am Tag in Betrieb ist. Die Zah-
lungen werden von euroSIC dahin gehend
gepriift, ob die Verrechnungskonten ausrei-
chend Deckung aufweisen. Ist dies der Fall,

werden die Zahlungen in Echtzeit abgewi-
ckelt und sind final. Ahnlich dem Modell fiir
den Schweizer Franken koénnen den Zah-
lungen Prioritdtscodes fiir eine effiziente
Steuerung des Liquidititsmanagements zuge-
wiesen werden. Die SECB stellt den Teilneh-
mern sowohl umfangreiche Innertages- als
auch Ubernacht-Fazilititen zum Liquidi-
tatsausgleich gegen Hinterlegung von Si-
cherheiten wie zum Beispiel verpfandeten
Wertpapieren zur Verfiigung. Hier entspre-
chen die Belehnungskriterien exakt den Kri-
terien der EZB. Guthaben der Banken auf
den Eurokonti bei der SECB werden zudem
verzinst.

Diese kurze Skizze iiber das Entstehen und
Funktionieren des euroSIC zeigt, dass es den
Schweizer Banken und der Telekurs Group
gelungen ist, die Verbindung zwischen dem
fiir die Schweizer Wirtschaft so wichtigen
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Euroraum und dem nationalen Zahlungs-
verkehrssystem auf hervorragende Weise
zu erstellen.

Exkurs: Probleme der Geldwéasche

Die Entwicklung moderner Zahlungsver-
kehrssysteme zeigt deutlich, mit welcher
Geschwindigkeit die globale Vernetzung
der vielen nationalen Finanzpldtze und Volks-
wirtschaften voranschreitet. Standards wer-
den vereinheitlicht, die Systeme technolo-
gisch aufgeriistet und das Schnittstellen-
management zwischen den verschiedenen
Zahlungsverkehrssystemen immer effizien-
ter gehandhabt. Die Leistungsfahigkeit von
Computern hat sich in den letzten Jahren
im Durchschnitt alle achtzehn Monate ver-
doppelt. Dieser rasante Fortschritt der In-
formationstechnologie hat das Handwerk
der Banken deutlich verdndert. Finanzielle
Transaktionen miissen nicht mehr physisch
ausgefiihrt werden, sie reduzieren sich auf
eine elektronische Buchung zwischen zwei
Konten. Es ist ein weiter Weg von dem mit-
telalterlichen Kaufmann, der seine Einnah-
men am Abend zum Haus seines Bankiers
tragt und den modernen Mboglichkeiten,
Zahlungen in hoher Geschwindigkeit um
den Globus zu schicken: Billionen von US-
Dollars werden heute taglich zwischen den
Banken auf der ganzen Welt verschoben.

Dass diese Entwicklung nicht nur Fort-
schritte bringt, sondern auch unbeabsich-
tigte Nachteile mit sich fiihrt, ist ein Prob-
lem, mit dem jede Form von Technologie
stets zu kampfen hat. Ein gewichtiger Nach-
teil moderner Zahlungsverkehrssysteme liegt
darin, dass sie auch eine hervorragende
Transaktionsplattform fiir das organisierte
Verbrechen darstellen. Die grosste Heraus-
forderung fiir global tatige Mafiaorganisa-
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tionen besteht schliesslich darin, dass sie ihr
illegal erworbenes Geld nicht einfach aus-
geben konnen, ohne gefdhrliche Aufmerk-
samkeit auf sich zu ziehen. Der bertichtigte
Chef der sizilianischen Mafia Toto Riina sta-
pelte die Geldbiindel in seinem Versteck
meterhoch. Seine Einnahmen aus Gliicks-
spiel, Prostitution und Drogenhandel wa-
ren ersichtlich grosser als seine Fahigkeiten,
dieses Geld durch Geldwiische zu legalisie-
ren.

Die Geldwiische verdankt ihren Namen den
Mafiageldern, die im Chicago der zwanzi-
ger Jahre in einer Kette von Waschsalons
weiss gewaschen, d.h. als fingierter Umsatz
der Waschsalons gebucht wurden. Das Geld
fand auf diese Weise den Weg in den lega-
len Wirtschaftskreislauf. Das Verfahren hat
sich bis heute nicht gedndert: Man speist
seine illegalen Gelder in legale Unterneh-
men ein, deren Einkiinfte schwer nachzu-
weisen und einzuschdtzen sind: Restau-
rants, Diskotheken, Hotels, Kunsthandel,
Beratungsdienstleistungen usw. Man bucht
das Geld als Umsatz und transferiert das so
legalisierte Geld in einem néchsten Schritt
auf ein Bankkonto in einem anderen Land,
setzt das Geld so in Bewegung, um weitere
Spuren zu verwischen. Ist das Geld erst
mal iiber mehrere Stationen als Buchgeld
geflossen, hat vielleicht die eine oder ande-
re Bankstation in Landern ohne strikte Auf-
sicht der Banken durchlaufen und wurde
dabei in viele kleinere Summen zerstiickelt,
kehrt es schliesslich nach Europa zuriick.
Die Illegalitit des Geldes kann nur noch
sehr schwer rekonstruiert werden. Ist das il-
legale Geld einmal in Buchgeld gewandelt,
d.h. irgendwo auf der Welt auf ein Bank-
konto transferiert, kann die Herkunft des
Geldes durch zahlreiche und verschlunge-
ne Buchungen verschleiert werden, sodass



die urspriingliche Geldquelle nur noch sehr
schwer identifiziert werden kann. Das ge-
waschene Geld wird anschliessend in lega-
le wirtschaftliche Tatigkeiten tiberfiihrt. Es
wird beispielsweise in Aktien investiert,
zum Kauf von oder zur Beteiligung an Fir-
men verwendet.

Die Bekdmpfung von Geldwische ist welt-
weit zu einer der grossten Herausforde-
rungen der Finanzmairkte geworden. Die
OECD schitzt, dass einige hundert Milliar-
den US-Dollars an kriminellen Ertragen
jahrlich in den Finanzkreislauf eingespeist
werden. Die mit illegalem Geld getatigten
legalen Investitionen (z.B. in Bauunterneh-
men) sichern den Unternehmen betracht-
liche Vorteile im Konkurrenzkampf. Unter-
nehmen, die ehrlich arbeiten, sind auf Ge-
winne angewiesen. Unternehmen, die mit
gewaschenem Geld gestiitzt werden, konnen
Preisdumping betreiben, sie sind schliess-
lich nur Fassaden. Ihnen reicht es bereits,
wenn sie die Verluste nicht allzu gross werden
lassen. Finanzielle Locher konnen schliess-
lich mit neuen zu waschenden Geldern ge-
stopft werden. In vielen — auch européischen
— Landern sind auf diese Weise bereits ganze
Branchen zu betrédchtlichen Teilen in die
Hand mafioser Gruppierungen geraten.
Geldwiische in der genannten Grdssenord-
nung bedroht dariiber hinaus die Finanz-
markte unmittelbar, weil das aus Griinden
der Verschleierung permanent um den Glo-
bus transferierte Geld die Kurse von Aktien
und die Stabilitit von Wahrungen beein-
flussen kann. Der Internationale Wahrungs-
fonds vermutet, dass bis zu funf Prozent
der globalen Wirtschaftsleistung gewa-
schen wurde. Das entsprache etwa 600 Mil-
liarden US-Dollar. 80 Prozent dieser Gelder,
so eine Schiatzung der Uno, stammt aus
Drogengeschiften.

In der Schweiz gibt es seit 1998 ein strenges
Geldwischereigesetz, das die Banken dazu
verpflichtet, die Herkunft von Geldern zu
kontrollieren und den wirtschaftlich Begiins-
tigten festzustellen. Dieses «Know Your Cus-
tomer»-Prinzip gehort zu den tragenden
Pfeilern der Pravention von Geldwische. Das
oberste Ziel ist es, den Besitzer des Geldes
aus seiner Anonymitédt zu holen, um so die
Verschleierung illegaler Geldquellen zu er-
schweren bzw. aufdecken zu kénnen.
Moderne Zahlungsverkehrssysteme erleich-
tern die Anonymisierung von Geldquellen
und ermoglichen eine endlose Aneinander-
reihung von Buchungen, welche sowohl die
Herkunft als auch die eigentliche Hohe der
urspriinglichen Summe ins Dunkle taucht.
Das Phanomen der Geldwiische wird in Zu-
kunft einen entscheidenden Einfluss auf die
Weiterentwicklung von Zahlungsverkehrs-
systemen und die Banken als deren Betrei-
ber haben.
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4.4 | Die EinfGhrung
der Zug-um-Zug-

Abwicklung

Im Juni 1974 kommt es in der Bundesrepub-
lik Deutschland zur grossten und folgen-
schwersten Bankinsolvenz seit Kriegsende.
Die 1956 gegriindete, als I. D. Herstatt KGaA
firmierende Bank mit Iwan D. Herstatt als
personlich haftendem Gesellschafter stiirzt
tiber Devisenspekulationen. Die bis Anfang
der siebziger Jahre als kleine Regionalbank
agierende Herstatt-Bank tatigt grossvolumi-
ge Devisengeschifte, mit denen man auf
eine mittelfristige Abwertung des US-Dol-
lars setzt. Da sich statt der Abwertung je-
doch eine Aufwertung des US-Dollars ein-
stellt, ergeben sich bereits im September
1973 Verluste, welche die Hohe des haften-
den Eigenkapitals um mehr als das Vierfa-
che {iibersteigen. Bei einer Bilanzsumme
von rund 2 Milliarden Deutsche Mark und
haftenden Eigenmitteln von nur 77 Millio-
nen Deutsche Mark weist die Herstatt-Bank
ein Devisenengagement mit einem Volu-
men von iiber 30 Milliarden Deutsche Mark
auf.

Am 17. Mai 1974 beauftragt der Vorsitzende
des Verwaltungsrates, Hans Gerling, Ange-
stellte seines eigenen Konzerns damit,
selbststandig Untersuchungen im Hause
Herstatt durchzufiihren. Dabei werden An-
fang Juni umfangreiche Buchungsmanipu-
lationen bei der Eingabe der Devisenge-
schifte zur Verschleierung der Verluste —
von damals festgestellten 60 Millionen Deut-
sche Mark — analysiert. Am 14. Juni meldet
der Chefdevisenhédndler einen Verlust von
64 Millionen Deutsche Mark, am gleichen
Abend tiirmten sich schon 164 Millionen
Deutsche Mark auf. Am nédchsten Tag sind
es 450 bis 520 Millionen Deutsche Mark. Die
Spekulationsblase ist geplatzt. Eine Woche
spater werden Bundesaufsichtsamt und
Bundesbank informiert, am 26. Juni 1974
wird das Bankhaus Herstatt wahrend der
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Schalterzeiten geschlossen. Diese Schlies-
sung der Bank erfolgt nach Abschluss des
Clearings des deutschen Zahlungsverkehrs-
systems.

Zuvor haben Geschéftspartner ihren Teil
der an diesem Tag félligen Devisen-Trans-
aktionen bereits beigetragen und Deutsche
Mark tiberwiesen, die iiber das Clearing be-
reits als Eingang auf den Konten von Her-
statt verbucht werden. Die Geschéftspart-
ner erwarten die Erfiilllung des Gegenge-
schifts durch Herstatt (Zahlung von US-
Dollar) fiir den Nachmittag im amerikani-
schen Clearingsystem CHIPS. Durch die
Schliessung der Bank fallen die Gegenzah-
lungen aus. Die an Herstatt geleisteten Zah-
lungen aber sind unwiderrufbar und gehen
in die Konkursmasse ein. Durch die Nicht-
erfiillung wird eine Vielzahl anderer Ban-
ken in Deutschland und Europa in Mitlei-
denschaft gezogen.

Der Zusammenbruch einer Bank, so zeigt
das Beispiel Herstatt, fiihrt das Risiko eines
Dominoeffekts mit sich und kann bei ent-
sprechenden Volumina im Extremfall auch
zum Zusammenbruch des gesamten Ban-
kensystems fithren (systemisches Risiko).
Durch den fehlenden Eingang der Gegen-
leistung kann eine betroffene Bank unter
Umstdnden eigenen Verpflichtungen ge-
geniiber Dritten nicht mehr nachkommen,
weil ihr schlicht das Geld fehlt. Durch die
zunehmende Verzahnung der weltweiten
Devisen- und Wertpapiergeschifte stellt die
Mdglichkeit eines Uberschwappens auf die
Zahlungsverkehrssysteme anderer Lander
ein zusétzliches Risiko dar. Es ist verstand-
lich, dass die Architektur moderner Zah-
lungsverkehrssysteme neben der Effizienz
vor allem die Sicherheit gegen derartige Ri-
siken in den Vordergrund stellt. Insbeson-
dere die Wiedereinfithrung der Zug-um-Zug-



Abwicklung bei allen Transaktionen steht an
erster Stelle der Bemiihungen. Zug um Zug
als der unmittelbare und direkte Austausch
zweier Leistungen ist die Form, in der vor
der Virtualisierung des Geldes Geschifte ge-
tatigt worden sind. Wahrend heute Giralgeld
lediglich noch zwischen Konten verschoben
wird, hat der Kaufmann seine Waren frither
direkt gegen Geld getauscht.

Zug um Zug ist wohl eines der dltesten
Prinzipien des Handels — gerade dort, wo
die Geschiftspartner sich zu wenig kennen,
einander nicht vertrauen und der eine die
Ware nur loslasst, wenn er in der anderen
Hand das Geld festhdlt. Herodot schreibt
beispielsweise iiber den Handel der Kartha-
ger, sich auf einen Bericht der Karthager
selbst berufend: «Wenn sie dahin kdmen,
liiden sie ihre Waren aus, dann gingen sie
wieder in ihre Schiffe und machten einen
grossen Rauch. Wenn nun die Eingeborenen
den Rauch sdhen, so kamen sie an das Meer
und legten fiir die Waren Gold hin, und
dann gingen sie wieder weit weg von den
Waren, die Karthager aber gingen an das
Land und sdhen nach, und wenn des Gol-
des genug wire fiir die Waren, so ndhmen
sie es und fithren nach Hause; wére es aber
nicht genug, so gingen sie wieder an Bord
und warteten ruhig ab. Dann kdmen sie
wieder und legten noch immer etwas Gold
zu, bis die Karthager zufrieden wéren. Kei-
ner aber betriige den anderen, denn sie
rihrten weder das Gold eher, als bis die Wa-
ren damit bezahlt wiren, noch riihrten jene
eher die Waren an, als bis sie das Gold ge-
nommen» (zitiert nach Karl Walker: Das
Geld in der Geschichte, Ziirich 1999, S. 9).
Mit den modernen technologischen Mog-
lichkeiten erscheint die Wiedereinfiihrung
der Prinzipien des «delivery versus payment»
(Ware oder Wertpapiere gegen Geld) bzw.

«payment versus payment» (Geld, z.B. Devi-
sen, gegen Geld) wieder moglich. Bedeu-
tende Fortschritte werden dabei vor allem
mit der Einfiihrung von den RTGS-Systemen
erzielt. Mit ihrer Hilfe lassen sich systemi-
sche Risiken wie das Herstatt-Risiko weit ge-
hend ausschalten.

101



4.5 | Die Abwicklung
von Devisen-

geschaften

Devisen werden tiberall dort benétigt, wo
grenziiberschreitende Geschifte getatigt
werden und wo Touristen sich fiir Zahlungen
in ihren Zielgebieten vorbereiten wollen.
Dartiber hinaus gewinnen Devisen auch fiir
Anlagegeschifte eine immer grossere Be-
deutung (grenziiberschreitender Kapitalver-
kehr). Es ist langst nicht mehr tiblich, Geld-
und Kapitalanlagen bloss im Heimmarkt
und in der Heimwihrung vorzunehmen,
sondern im Sinne einer Risikostreuung tiber
verschiedene Markte und Wahrungen zu
verteilen. Die taglichen Devisenumsétze sind
von etwa 80 Millionen US-Dollar 1980 auf
heute etwa 3,5 Billionen US-Dollar taglich
angewachsen. Die Abwicklung dieser Devi-
sentransaktionen verursacht einerseits hohe
Kosten, andererseits sind auch die Abwick-
lungsrisiken enorm.

Erfillungsrisiken bei Devisen-
transaktionen

Das bisher tibliche Vorgehen lduft stets nach
demselben Muster ab. Die Transaktion be-
steht aus zwei getrennten Zahlungen. Der
Kéufer tiberweist eine Geldsumme in einer
Wiahrung und erhdlt dafiir eine entspre-
chende Summe einer anderen Wahrung.
Man spricht von einer «zweibeinigen Trans-
aktion» (two legs of a foreign exchange sett-
lement instruction). Diese beiden «Beine»
eines Abschlusses werden in der Regel ge-
trennt verarbeitet. Sie werden zudem nicht
gleichzeitig ausgefiihrt, sondern erfolgen —
bedingt durch technische Restriktionen und
unterschiedliche Offnungszeiten — zeitlich
versetzt, sodass die ausfiihrende Bank ein
betréchtliches Risiko tibernimmt. Die Erfiil-
lung von Devisenabschliissen wird tiber die
nationalen Zahlungsverkehrssysteme der ge-
kauften bzw. verkauften Wahrung vollzo-
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gen. Da eine Abstimmung der Systeme nicht
moglichist und Abschliisse haufig Wahrun-
gen unterschiedlicher Zeitzonen betreffen,
stimmen die Zeitpunkte der Zahlungen nicht
tiberein, d. h., sie erfolgen nicht parallel, son-
dern fallen auseinander.

«Foreign exchange settlement risk» (Erfiil-
lungsrisiko) oder auch «Herstatt-Risiko» ent-
steht, wenn einer der Beteiligten nicht die
Summe erhélt, die er eigentlich erwartet
hatte. Der Grund kann in einer technischen
Panne oder in der fehlenden Zahlungsfahig-
keit des Transaktionspartners liegen, der
seine entsprechende Gegenleistung dadurch
nicht erbringen kann. Die unwiderrufliche
Zahlung ist erfolgt, die Zahlung der Gegen-
partei erfolgt zu spét (Liquidititsrisiko) oder
sie bleibt ganz aus (Kreditrisiko). Somit be-
inhaltet das Kreditrisiko den vollen Betrag
einer Zahlungsseite eines Devisengeschiifts.
Dieses Risiko wird heute noch in vielen
Banken stark unterschitzt. Dabei steigen
mit der Hohe des Transaktionsvolumens im
Devisenhandel die Folgen von Zahlungs-
ausfallen deutlich. Dies kann zu einem Do-
minoeffekt fithren, der die miteinander ver-
netzten Kreditinstitute und nationalen Fi-
nanzsysteme gleichermassen zum Wanken
bringt (systemisches Risiko). Die bereits be-
schriebene Schliessung der Herstatt-Bank
im Juni 1974 basiert auf umfangreichen De-
visentransaktionen, die aus dem Ruder lau-
fen. Vor der Schliessung haben die Gegen-
parteien ihre an diesem Tage fdlligen Zah-
lungen in Deutscher Mark unwiderruflich
gezahlt mit der Erwartung, die von Herstatt
talligen US-Dollars am selben Tag zu erhal-
ten — was bekanntlich nicht mehr geschah.
Einen weiteren spektakuldren Fall stellt der
Zusammenbruch der Baring Bank 1995 dar.
Der vo6llig unvorhergesehene Zusammen-
bruch von Baring Brothers im Februar 1995



fiihrt zu erheblichen Problemen im ECU-
Clearing. Eine am ECU-Clearing beteiligte
Bank hat eine ECU-Zahlung zugunsten Ba-
ring Brothers eingereicht, die einige Tage
spater ausgefiihrt werden soll. Als die Er-
nennung eines Insolvenzverwalters fiir Ba-
ring offentlich wird, ist die Insolvenz offen-
sichtlich. Deshalb will die genannte Bank
die Zahlung zuriicknehmen, muss aber fest-
stellen, dass die bestehenden Regeln des
ECU-Clearingsystems das nicht vorsehen.
Die Bank hat keine Moglichkeit. Aufgrund
dieser Ausgangslage wird sie gezwungen,
die am Tagesende resultierende Netto-De-
bitposition durch die Aufnahme eines Kre-
dites auszugleichen. Erst dadurch wird das
Clearing im gesamten System moglich: 50
Milliarden ECU zwischen 45 beteiligten
Banken konnen erst jetzt gezahlt werden.

Die Beispiele Herstatt-Bank und Baring-
Bank zeigen, wie rasch sich die Folgen eines
einzelnen Ereignisses auf das gesamte Fi-
nanzsystem iibertragen. Der Zeitraum, in
dem fiir eine Partei das Erfiillungsrisiko be-
steht, ist oftmals sehr lang. Er variiert in er-
heblichem Ausmasse aufgrund unterschied-
licher Zeitzonen, abweichender Offnungs-
zeiten der Zahlungsverkehrssysteme und
Verarbeitungsgeschwindigkeiten. Untersu-
chungen der Bank fiir Internationalen Zah-
lungsausgleich (BIZ) zeigen, dass in mehr
als 80 Prozent der Falle der Zeitraum gros-
ser als 24 Stunden ist. Selbst in der gleichen
Zeitzone gelingt es nur in der Halfte der
Falle, diese 24 Stunden zu unterschreiten.
Falle, in denen die Gegenzahlung auch drei
Tage spdter noch nicht vollstindig abge-
schlossen und abgestimmt ist, stellen keine
Seltenheit dar. Die aus unterschiedlichen
Zeitzonen und Offnungszeiten resultieren-
den Referenzzeitraume, also der Zeitraum,
in dem die Abwicklung normalerweise ab-

geschlossen sein sollte, wird in etwa drei
Viertel aller Fille um zwolf bis 48 Stunden
iiberschritten.

Der 1996 veroffentlichte erste Bericht der
BIZ zeigt deutlich, dass in der Abwicklung
von Devisengeschéften noch immer sehr
hohe Risiken bestehen und diese von den
beteiligten Banken und Instituten in der Re-
gel unterschédtzt werden. Zwar zeigt sich
iiber die Jahre eine deutliche Verbesserung,
dennoch sind Devisenhandelsabschliisse
meist mit einem Kreditrisiko von mindestens
einer Nacht bis zu mehreren Tagen verbun-
den, in denen die Erfiillung durch die Ge-
genseite nicht garantiert ist. Trotz erfolgrei-
cher Verbesserungen der Finanzinstitute
in der Risikovorsorge beurteilt die BIZ die
Einschdtzung des Ausmasses des Ausfall-
risikos und der tatsdchlich auftretenden
Wartezeiten durch viele Banken als syste-
matisch zu gering.

Das Continuous-Linked-Settlement-
System

Welche Losungsmoglichkeiten zum Ent-
schdrfen dieser Risiken gibt es? Um das
Risiko bei Devisenhandelsgeschéften zu re-
duzieren, werden von Banken und beteilig-
ten Zentralbanken wie auch im nationalen
Zahlungsverkehr Prozesse favorisiert, die
eine Zug-um-Zug-Abwicklung gestatten,
und eine Zahlung dann und nur dann er-
folgt, wenn die Zahlung der gekauften
Wahrung ebenso final wird (payment versus
payment).

Im Jahre 1995 entschliessen sich die zwanzig
bedeutendsten Devisenhandelsbanken der
Welt, die so genannte Group of 20 (G-20),
ein Konzept zur Ausschaltung des Erfiil-
lungsrisikos zu entwickeln: Das Resultat der
Analysen ist das Konzept fiir ein Continuous
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Linked Settlement, CLS. Im Juli 1997 wird von
der Group of 20 die CLS Services Ltd. ge-
griindet, die spater zusammen mit der CLS
Bank in New York unter einer schweizeri-
schen Holdinggesellschaft zusammenge-
fasst wird, mit mehr als 60 Banken als Ak-
tiondren (darunter UBS, CS und ZKB). Ziel
von CLS ist es, Payment-versus-Payment-
Settlement fiir Devisentransaktionen anzu-
bieten, und dadurch das Erfiillungsrisiko zu
reduzieren bzw. zu eliminieren. Die Abwick-
lung der Devisengeschifte erfolgt durch si-
multane Verbuchung auf Konten bei der aus-
fihrenden Bank, CLS Bank, in New York. Die
federfithrende Uberwachung obliegt dem
Federal Reserve System (in diesem Fall der
Federal Reserve Bank of New York), die ih-
rerseits die Zentralbanken der involvierten
Wahrungen einbezieht.

Im Vorfeld der Entwicklung von CLS wer-
den verschiedene Losungsvarianten disku-
tiert. Das System soll auf jeden Fall sicher-
stellen, dass ein Geschift Zug um Zug abge-
wickelt wird (delivery versus payment bzw.
payment versus payment). Dariiber hinaus
muss eine hohe Verfiigbarkeit von Informa-
tionen iiber den Status von Zahlungen wah-
rend des gesamten Zyklus sichergestellt
sein. Zudem soll auch die Liquidititsbean-
spruchung in den nationalen Zahlungsver-
kehrssystemen der Zentralbanken so gering
wie moglich gehalten und die Geldpolitik
dieser Zentralbanken nicht gestort werden.
Fiir das neu zu schaffende System werden
drei Varianten genauer gepriift.

1. Verbindung der nationalen Zahlungs-
systeme aller Wahrungen
In dieser Losung sind die nationalen RTGS-
Systeme der verschiedenen Wahrungen
miteinander derart verbunden, dass die
Zahlung des Kéufers einer Wahrung erst
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ausgefiihrt wird, wenn auch die Zahlung
des Kdufers der anderen Wahrung auf-
gefiihrt werden kann. Ein derartiger welt-
weiter Verbund der RTGS-Systeme wird
als nicht machbar beurteilt. Einerseits
sind nicht alle Devisen handelnden Ban-
ken direkte Teilnehmer der RTGS-Systeme
aller Wahrungen, die sie handeln. Also
miissen in den Verbund auch die Korres-
pondenzbanken dieser Devisenhandels-
banken einbezogen werden. Zudem bringt
die Koordination der Abwicklung unlos-
bare Liquiditdtsprobleme mit sich (Zah-
lung aus Geschéft A wartet im RTGS-
System der Wahrung 1 auf die Gegenzah-
lung im RTGS-System der Wahrung 2;im
RTGS-System der Wahrung 2 muss aber
zuerst eine Zahlung aus Devisengeschaft
B abgewickelt werden, die ihrerseits auf
die Gegenzahlung im RTGS-System der
Wahrung 1 wartet).

. Multi-Wiahrungs-Net-Settlement

Zuniéchst werden alle Zahlungsverpflich-
tungen global und multilateral gegenein-
ander aufgerechnet. Die verbleibenden
Nettopositionen werden darauthin in lo-
kalen RTGS-Systemen ausgefiihrt, wobei
zur Elimination der Kreditrisiken zuerst
alle Einzahlungen erfolgen miissen, be-
vor die Auszahlungen erfolgen kénnen.
In einem solchen System ist es erforder-
lich, dass in den RTGS-Systemen aller
Wihrungen geniigend Liquiditit vorhan-
den ist, um die Nettoeinzahlungen aller
Banken zu decken. Dies beansprucht
hohe Liquiditatsspitzen. Simulationen
mit echten Handelsumsdtzen zeigen,
dass die erforderliche Liquiditit nicht in
allen Wahrungen vorhanden ist (z.B. ist
gegeniiber Nettoeinzahlungen von bis
zu 10 Milliarden Schweizer Franken nur



eine Liquiditit von 2 bis 3 Milliarden
Schweizer Franken verfiigbar).

. Multi-Wahrungs-RTGS (Continuous
Linked Settlement, CLS)

In diesem Ansatz erfolgt die Abwicklung
unabhingig und vollstindig getrennt von
lokalen RTGS-Systemen. Fiir die Ausfiih-
rung wird eine spezielle Bank (CLS
Bank) eingeschaltet, die das Settlement
der Devisengeschifte durch simultane
Verbuchung auf bei ihr gefiihrte Wah-
rungskonti vornimmt. Alle Teilnehmer
verfiigen bei der CLS Bank tiber ein Kon-
to, das in Subkonti pro Wahrung aufge-
teilt ist. Da jedes Settlement eines Devisen-
geschifts zu je zwei simultanen Gut-
schriften und Belastungen der Wahrungs-
subkonten der Handelspartner fiihrt,
kann das aus der Gutschrift resultieren-
de Guthaben als Sicherheit fiir den sich
aus der Belastung ergebenden Sollsaldo
herangezogen werden. Damit die Haben-
saldi auf Wahrungssubkonten als Sicher-
heit zur Deckung von Sollsaldi derselben
Bank sicher ausreichen, werden bei der
Bewertung der Habensaldi Sicherheits-
abschlédge (so genannte«haircuts») zur Be-
riicksichtigung moglicher Schwankungen
der Devisenkurse bertiicksichtigt. Jede
Bank muss daher auf ihrem Konto bei
der CLS Bank zu jeder Zeit einen «net po-
sitive value» aufweisen. Die Ausfiihrung
von Instruktionen erfolgt nur, wenn beide
Handelsparteien ausreichend Deckung
auf ihrem Konto aufweisen (Zahlung ge-
gen Zahlung).

Zur Sicherstellung der Liquiditit sind so
genannte «short position limits» definiert.
Eine Bank kann ihr Wahrungssubkonto
nur bis zu dieser Limite beanspruchen.
Der Ausgleich der Wahrungssubkonti er-

folgt durch schrittweises Einzahlen von
Betrdgen via die RT'GS-Systeme der ein-
zelnen Wahrungen. Mit jeder Einzah-
lung kann die CLS Bank eine Auszah-
lung in einer anderen Wahrung zuguns-
ten des einzahlenden Teilnehmers in
dhnlicher Grossenordnung vornehmen.
Gleichzeitig kann die CLS Bank den ein-
bezahlten Betrag zur Auszahlung an ei-
nen anderen Teilnehmer verwenden. Im
Gegensatz zur ersten Losungsvariante
beschrankt sich bei CLS somit der Koor-
dinationsbedarf zwischen den Zahlungs-
verkehrssystemen der einzelnen Wih-
rungen auf die Nettopositionen des Ta-
ges und wird durch die CLS Bank sicher-
gestellt. Und im Gegensatz zur zweiten
Losung miissen die geschuldeten Netto-
positionen nicht in einem Betrag einge-
zahlt werden, sondern die Einzahlungen
konnen schrittweise erfolgen — und die
Wiederauszahlung wird von der CLS
Bank ebenfalls in Schritten vorgenommen.
Die Liquidititsbeanspruchung in den natio-
nalen Markten der einzelnen Wahrun-
gen ist somit viel geringer. Kann eine
Bank ihren Einzahlungsverpflichtungen
wihrend des Tages nicht nachkommen,
hat die CLS Bank Vereinbarungen mit so
genannten «Liquidity Providers» abge-
schlossen, die gegen Hinterlage der Gut-
haben der nicht einzahlenden Bank die
benotigte Wahrung zur Verfiigung stel-
len.

CLS hat am 9. September 2002 nach einer
schwierigen, mit Verzégerungen verbunde-
nen Entwicklungszeit und nach umfassen-
den Tests erfolgreich den Betrieb aufgenom-
men. CLS Bank stellt die Zug-um-Zug-, Pay-
ment-versus-Payment-Abwicklung von De-
visengeschéften sicher und stellt Verbin-
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dung zu den RTGS-Systemen der einzelnen
Wiahrungen fiir die Abwicklung der Ein-
und Auszahlungen sicher. Dank der siche-
ren Erfiillung der einzelnen Geschifte auf
Bruttobasis und der Liquidititsbeanspruchung
tiir die Einzahlungen auf Nettobasis stellt die
CLS-Losung eine gut gelungene Kombina-
tion der Vorteile von Brutto- und Netto-
systemen dar. Zundchst sind sieben Wahrun-
gen (US-Dollar, Euro, Schweizer Franken,
Japanische Yen, Kanadische Dollar, Austra-
lische Dollar und Pfund Sterling) ange-
schlossen. Weitere Wahrungen (Neuseeldn-
dische Dollar, Singapur Dollar, Hong Kong
Dollar, Norwegische Kronen, Danische
Kronen, Schwedische Kronen usw.) werden
folgen.

Beispiel einer Devisentransaktion
Uber CLS

Angenommen, die UBS benétigt fiir ihre
Kunden Australische Dollar (AUD), die sie
gegen Schweizer Franken (CHF) erwerben
will. Sie hat einen besonders vorteilhaften
Weg gefunden, indem sie sich die AUD auf
dem Weg tiber US-Dollar (USD) beschafft
(im Devisenhandel ist der USD héaufig die
Referenzwéhrung). Die UBS kauft also bei
einer Gegenpartei A USD gegen CHF und
verkauft bei einer weiteren Gegenpartei B
die USD wieder gegen AUD. Die beteiligten
Parteien bestdtigen einander diese Ge-
schéftsabschliisse wie im Devisenhandel
tiblich via SWIFT. Die UBS und ihre beiden
Gegenparteien sind alle drei an CLS ange-
schlossen und haben die Erfiillung der Ge-
schifte via CLS vereinbart. Zusatzlich zur
Bestdatigung an die Gegenpartei erteilen sie
gleichzeitig CLS den Auftrag, das Settlement
der Geschifte vorzunehmen.
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1. Schritt: CLS wird die eingegangenen Inst-
ruktionen abgleichen (matching) und
das Geschift zur Abwicklung vormer-
ken, sofern tibereinstimmende Instruk-
tionen der Parteien fiir den oben erwahn-
ten Handel vorliegen (Devisengeschéfte
im so genannten Spot-Handel werden
tiblicherweise zwei Tage nach dem Han-
delstag erfiillt, d. h. Settlement T+2).

2. Schritt: Um einen positiven Mindestsal-
do (net positive value) auf ihrem Konto
bei der CLS zu haben, zahlen die betei-
ligten Banken zu Beginn des Settlement-
tages einen kleinen Betrag via ein RTGS-
System in die CLS Bank ein. So zahlt
z.B. die UBS via SIC zugunsten ihres
Kontos bei der CLS Bank einen Betrag in
CHF ein.

3. Schritt: CLS kann nun mit dem Settle-
ment der Devisengeschifte beginnen.
Falls auch nach dem Settlement fiir die
beteiligten Parteien ein «net positive va-
lue» vorliegt, wird die CLS Bank:

— die UBS mit CHF belasten und USD
gutschreiben,

- die Gegenpartei A mit CHF gutschrei-
ben und mit USD belasten,

— die Gegenpartei B mit USD gutschrei-
ben und mit AUD belasten und schliess-
lich

— die UBS mit USD belasten und AUD
gutschreiben.

Auf den Wahrungssubkonti der UBS besteht
nun ein Sollsaldo in CHF und ein Habensaldo
in AUD, wahrend das USD-Subkonto aus-
geglichen ist. Gegenpartei B muss via das
australische RTGS AUD einzahlen, um sei-
ne USD ausbezahlt zu bekommen, Gegen-
partei A muss via Fedwire USD einzahlen,
um die Auszahlung seiner CHF zu ermog-



lichen. Die UBS muss via SIC CHF einzah-
len (die dann an Gegenpartei A ausbezahlt
werden), um seine AUD zu erhalten (die
von Gegenpartei B einbezahlt worden sind).
Die UBS muss, obwohl sie Geschifte gegen
USD abgeschlossen hat, keine USD einzah-
len, da sich die Geschifte ausgleichen (aus-
netten). Die Ein- und Auszahlungen kon-
nen in mehreren Teilbetrdgen erfolgen, um
die Liquidititsbeanspruchung in den einzel-
nen Mérkten zu reduzieren.

Die Einrichtung von CLS bedeutet fiir den
globalen Devisenhandel einen grossen Schritt
tiir den Aufbau sicherer Strukturen. Durch
den Einbezug so genannter Third Parties
konnen sich alle Banken via «Settlement
Members», den direkt an CLS teilnehmen-
den Banken (Aktiondre von CLS), ans CLS-
System anschliessen. Das CLS-System er-
moglicht eine erhebliche Risikominderung
bei Devisengeschiften. Mit der Einfithrung
des CLS-Systems ist die Hoffnung verbun-
den, eine Ausweitung auf das Settlement
weiterer Finanzgeschéfte (Geldmarkt, Effek-
tenhandel) zu ermoglichen, um damit die in-
ternationale Liquiditit zu konzentrieren so-
wie eine besonders sichere und effiziente
Geschiftsabwicklung sicherzustellen.

Das Settlement
im Wertschriften-
geschaft

4.6

Das Wissen der Experten von Zentralban-
ken und Finanzinstituten um die mit der
Abwicklung von Devisengeschiften und
Effektentransaktionen verbundenen Risi-
ken hat die Erkenntnis reifen lassen, dass
eine Wiedereinfithrung der Zug-um-Zug-
Abwicklung zur Risikominderung geboten
ist. Im reinen Zahlungsverkehr wird dies
durch RTGS-Systeme gewahrleistet. Im De-
visenhandel ermdglicht CLS eine Payment-
versus-Payment-Abwicklung.

Die Integration von SWX, SEGA und SIC

Auch im schweizerischen Effektengeschéft
hat sich inzwischen eine Losung etabliert,
welche dem Prinzip «Lieferung gegen Zah-
lung» (delivery versus payment) folgt und da-
bei die Zahlung mit Zentralbankgeld er-
laubt.

Die Basis fiir diese Einfithrung der Zug-um-
Zug-Transaktionen legt die beschriebene Ver-
kniipfung von der SEGA und dem Banken-
clearing bei der Nationalbank im Jahr 1982.
Erstmals konnen der Handel und das Be-
zahlen von Effekten miteinander verkniipft
werden. Die asynchrone Abwicklung der
Wertschriften und der Geldseite vermag al-
lerdings nicht alle Risiken zu eliminieren,
da eine Riickabwicklung (unwinding) nicht
ausgeschlossen werden kann. Erst mit der
Inbetriebnahme von Echtzeit-Abwicklungs-
systemen im Zahlungsverkehr (SIC) und fiir
Wertschriften (SECOM) ist im Jahr 1993
die notwendige informationstechnologische
Voraussetzung fiir Zug-um-Zug-Transaktio-
nen mit Effekten gegeben.

Zusatzlich wird 1994 der Effektenhandel
mit der Inbetriebnahme der Elektronischen
Borse Schweiz (EBS) — heute SWX Swiss
Exchange und nach dem Ubertrag des Blue-
Chips-Handels nach London virt-x — auf
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eine elektronische Plattform tibernommen.
Die EBS ersetzt den personlichen Ringhan-
del an den bis dahin bestehenden drei Bor-
senpldatzen Genf, Basel und Ziirich durch
eine einzige nationale Borse. Im Marz 1995
wird eine Verbindung zwischen SECOM
und SIC hergestellt. Damit ist in der
Schweiz eine vollautomatische Abwicklung
durch alle Phasen einer Wertschriftentrans-
aktion, beginnend mit dem Handel (SWX)
tiber die Abwicklung des Wertschriften-
tibertrags (SIS/SECOM) bis zur Bezahlung
(SIC) sichergestellt (Swiss Value Chain).
Heute wird in der Schweiz das Wertschrif-
tensettlement durch die SIS SegalnterSettle
AG tibernommen. SIS ging 1999 aus der Fu-
sion von SEGA mit der Intersettle hervor.
SEGA war zuvor fiir das Deponieren, Settle-
ment und Clearing schweizerischer Effekten
zustandig, die Intersettle hingegen fiir das
Auslandgeschaft. Die SIS ist Teil der
SIS Financial Services Group, welche sich,
ebenso wie die Telekurs Group, im Besitz
der Banken in der Schweiz befindet. SIS
wickelt im Jahr 2001 Transaktionen im Wert
von 6,5 Billionen Schweizer Franken mit
17000 verschiedenen schweizerischen und
fast 55000 ausldandischen Valoren ab. SIS
fungiert dariiber hinaus als zentrale schwei-
zerische Depotstelle und tibernimmt die
Abwicklung aller Boérsen- und Ausserbor-
sengeschéfte in der Schweiz. Der Wert der von
SIS als zentrale Depotstelle (Central Securi-
ties Depository, CSD) verwahrten schwei-
zerischen Wertpapiere hat zwischenzeitlich
zwei Billionen Schweizer Franken erreicht.
Konkret geht die Abwicklung eines Effek-
tenhandelsgeschifts in der Swiss Value Chain
wie folgt vonstatten. Ubermittelt eine Bank
einen Verkaufsauftrag tiber bestimmte Ak-
tien an das elektronische Borsensystem
SWX, so beginnt dieses mit der Suche nach
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einem passenden Kaufauftrag. Ist der Ver-
kaufsauftrag mit einem Kaufgesuch «ge-
matcht», stimmen also der geforderte und
der angebotene Preis {iberein, wird eine
elektronische Bestdtigung der Transaktion
an die beiden Parteien tiibermittelt. Die
Nachricht tiber den Abschluss wird eben-
falls ans SECOM der SIS iibermittelt. Der
Auftrag wird bis zum Tage der Abwicklung
gespeichert (liblicherweise erfolgt die Erfiil-
lung von Effektengeschiften an der SWX
bzw. virt-x drei Tage nach dem Abschluss-
tag, auch als T+ 3 bezeichnet). Die beteilig-
ten Parteien konnen die Transaktion nicht
mehr verdndern und brauchen deren Ab-
wicklung auch nicht mehr separat an SIS zu
instruieren: Der Trade ist locked in.

Am Tage der Abwicklung priift SECOM, ob
die verkaufende Bank in ihrem Depot bei
der SIS tiber die notwendige Anzahl Wert-
schriften des verkauften Valors verfiigt.
Diese werden fiir die Transaktion reserviert.
Stehen die notwendigen Wertpapiere nicht
zur Verfiigung, wird das Geschift — gleich
wie im SIC — in eine Wartedatei tiberfiihrt
und der Eingang laufend gepriift. Hat der
Kéufer am Tagesende noch immer keinen
ausreichenden Wertschriftenbestand, wird
das Geschift zu Beginn des niachsten Tages
erneut zu verarbeiten versucht. Sind die
notwendigen Wertschriften im Depot des
Verkaufers vorhanden, sendet SECOM au-
tomatisch einen Zahlungsauftrag an SIC.
Dort wird im ersten Schritt gepriift, ob das
SIC-Konto des Kaufers ausreichend Liquidi-
tit aufweist, um das abgeschlossene Ge-
schéft zu bezahlen. Ist dies der Fall, erfolgen
die Belastung des SIC-Kontos des Kaufers
und die Gutschrift auf dem SIC-Konto des
Verkdufers. Mit der erfolgreichen Ubertra-
gung des Kaufpreises sendet SIC wiederum
eine Nachricht an SECOM, wo der defini-
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tive Ubertrag der vorher reservierten Wert-
schriften erfolgt. Abschliessend werden die
beiden Parteien via SECOM {iber die erfolg-
reich abgeschlossene Abwicklung infor-
miert.

Somit garantiert das in der Schweiz vor-
zufindende Modell durch seine nahtlose
Verbindung von elektronischer Borse
(SWX, virt-x und Eurex), zentraler Depot-
stelle (SIS) und Zahlungsverkehrssystem
(SIC) bei allen Transaktionen unwiderrufba-
re Lieferung gegen Zahlung (selbstverstand-
lich nur unter der Voraussetzung einer ent-
sprechenden Deckung auf beiden Seiten der
Transaktion). SIS spricht dabei von SFIDVP:
Simultaneous, final and irrevocable delivery
versus payment. Das Kreditrisiko, das durch
eine mogliche Zahlungsunfdhigkeit des
Transaktionspartners hervorgerufen werden
kann, ist ausgeschaltet, da die Swiss Value
Chain eine unwiderrufliche und finale Liefe-
rung gegen Zahlung garantiert. Hingegen

tragt der Verkaufer der Wertschriften ein Li-
quidititsrisiko, das durch die zeitliche Deh-
nung des gesamten Vorgangs zu erkldren
ist. Ausserdem verbleibt bei Kdufer und
Verkaufer ein Marktrisiko, falls die Abwick-
lung gar nicht zustande kommt. Wird vor
der Abwicklung einer der Partner zah-
lungs- oder lieferunfdhig, dann garantiert
das Zug-um-Zug-Prinzip die Verhinderung
des Kreditrisikos. Das ganze Geschéft wird
nicht abgewickelt. Uber 99 Prozent der an
SWX (bzw. fiir Blue Chips an der virt-x) ab-
geschlossenen Geschifte werden im Rah-
men der Swiss Value Chain am vorbestimm-
ten Tag (in der Regel T+3) erfiillt, die tibri-
gen jeweils innert weniger weiterer Tage.
Die Settlement-Disziplin in der Swiss Value
Chain ist damit im weltweiten Vergleich sehr
hoch.

Fiir Handel mit Derivaten haben die Deut-
sche Borse AG und die SWX Swiss Exchan-
ge beschlossen, eine gemeinsame Plattform
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zu schaffen. Eurex stellt diese Vereinigung
der Deutschen Terminboérse (DTB) und der
Swiss Options and Financial Futures Ex-
change (SOFFEX) dar. Sie wird 1998 einge-
fiihrt. Eurex dient als gemeinsame Handels-
und Clearingstelle. Auf der gemeinsamen
Plattform wird heute ein Derivatehandel
fiir eine Vielzahl von Produkten betrieben.
Eurex ist heute die Nummer eins im welt-
weiten Derivatehandel. Uber 430 Teilneh-
mer aus 16 europdischen Landern und den
USA sind daran angeschlossen. 2001 wer-
den 674 Millionen Kontrakte {iber Eurex ge-
handelt.

Die Teilnehmer miissen fiir ihre Geschéfte
Sicherheiten hinterlegen, deren Hohe die
Eurex festlegt. Das Delivery-versus-Pay-
ment-Prinzip findet auch bei der Eurex An-
wendung. Die vollautomatische Abwick-
lung des Derivatehandels, beginnend mit
dem Handel und endend mit der Erfiillung
ausgetibter Kontrakte, ist durch die Einbin-
dung der Abwicklungsstellen in der Schweiz
(SIS) und in Deutschland (Clearstream) ge-
wahrleistet.

Die Bedeutung des Repos fir den
Zahlungsverkehr

Die zentrale Aufgabe der Schweizerischen
Nationalbank besteht in der Sicherung der
Preisstabilitit durch eine entsprechende
Steuerung der Geldmenge. Sie tut dies, in-
dem sie den Preis des Geldes, den Zins,
steuert. Niedrige Zinsen sorgen dafiir, dass
die Nachfrage der Wirtschaft nach Geld —in
Form von Krediten — wéchst. Das Ziel be-
steht darin, durch die eigene Produktion
von Giitern und Dienstleistungen einen Er-
trag zu erwirtschaften, der tiber den zu zah-
lenden Zinsen fiir das geliehene Geld liegt.
Bei wachsender Nachfrage nach Geld kommt
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es allerdings irgendwann zu einer Uberlas-
tung der Wirtschaft. Es wird zu viel inves-
tiert, sodass die Nachfrage die produzierba-
re Menge an Giitern und Dienstleistungen
tibersteigt. In diesem Fall bremst die Natio-
nalbank durch die Erhdhung der Zinsen die
Nachfrage nach Geld. Wenn die Zinsen stei-
gen und die Ertrdge sinken, wird es fiir Un-
ternehmen frither oder spater uninteres-
sant, weiter zu investieren.

In der Schweiz erfolgt die geldpolitische
Steuerung des Zinses in erster Linie {iber
den wirtschaftlich bedeutendsten Geldmarkt-
satz fiir Anlagen in Schweizer Franken, den
Dreimonats-Libor. Diesen Dreimonats-Libor
beeinflusst die Nationalbank tiber kurzfris-
tige Repogeschiifte. Diese stellen das Instru-
ment dar, mit denen sich die Geschéftsban-
ken ihrerseits die finanziellen Mittel zur
Kreditvergabe beschaffen: Die Banken ver-
kaufen Wertpapiere an die Nationalbank
und verpflichten sich zugleich, Papiere der
gleichen Art und Menge zu einem fixierten
spateren Zeitpunkt zuriickzukaufen. Im
Gegenzug erhalten die Banken die den Pa-
pieren entsprechende Liquiditiit. Fiir dieses
Darlehen der Nationalbank entrichten sie
einen Zins. Die Steuerung dieses Zinses ist
das zentrale geldpolitische Instrument der
Nationalbank. Die Laufzeit von Repos liegt
in der Regel zwischen einem Tag und einigen
Wochen. Die Abwicklung der Repogeschiifte
erfolgt bei Abschluss und Auflésung voll-
automatisch (Lieferung gegen Zahlung) via
SIS und SIC.

Repogeschiifte erfiillen allerdings nicht nur
eine geldpolitische Funktion. Sie sind zu-
gleich ein wichtiges Instrument im Rahmen
des Zahlungsverkehrssystems. Zur Erinne-
rung: Bruttosystemen wie dem SIC fehlt die
Moglichkeit der Kontoiiberziehung. Bei un-
geniigender Deckung wird die Auslosung



einer Zahlung verhindert. Dies kann eine
Kettenreaktion auslosen, da die Verhinde-
rung der Zahlung bei der urspriinglichen
Empfangerbank zur Unterdeckung fiihrt,
sodass eventuell weitere Zahlungen dieser
Bank an Dritte nicht ausgefiihrt werden
konnen. Es ist daher fiir den reibungslosen
Ablauf von SIC wichtig, dass eine den zu
leistenden Zahlungen entsprechende Liqui-
ditit auf dem Zentralbankkonto der auf-
traggebenden Bank vorgehalten wird.

Wenn die Notwendigkeit besteht, die not-
wendige Liquiditit kurzfristig zu beschaf-
fen, konnen die Geschiftsbanken auf das
Repogeschift zuriickgreifen. Genauer: Sie
beschaffen sich eine so genannte Innertages-
Liquiditit und verpflichten sich, die Wertpa-
piere am Ende des Tages zuriickzukaufen.

Die Bereitstellung der Liquiditit durch die
Nationalbank erfolgt in einem solchen Fall
zinslos. Die Banken haben zweimal taglich
die Moglichkeit, Innertages-Liquiditit zu be-
ziehen. Um 16.00 Uhr konnen Repogeschiifte
fir den folgenden Bankwerktag getdtigt
werden. Die Liquiditit wird um 18.00 fiir Ge-
schifte des folgenden Tages bereitgestellt.
Um 8.00 Uhr am Morgen kénnen Repoge-
schifte fiir den gleichen Tag getdtigt werden.
Die Liquiditit wird dann unmittelbar nach
der Zuteilung im SIC gutgeschrieben. Die
Aufldésung von Innertages-Repos ist in der
Folge jederzeit bis zum Tagesende moglich.
Durch diese Form der Geldbeschaffung ge-
lingt es, das Liquidititsmanagement der Ban-
ken deutlich zu optimieren und einen opti-
malen Ablauf des SIC zu gewéhrleisten.
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Die Zukunft des
Geldes und des
Zahlungsverkehrs

Die Welt des 21.]Jahrhunderts hat mit der
stabilen Industriegesellschaft des vergange-
nen Jahrhunderts nur noch wenig zu tun.
Nationale Grenzen verlieren an Bedeutung.
Der Fall der Berliner Mauer 1989 ist der Be-
ginn eines 6konomischen, politischen und
kulturellen Zusammenwachsens der Welt.
Die globale Vernetzung wird getragen von
den wachsenden Moglichkeiten der infor-
mationstechnologischen Vernetzung. Raum
und Zeit verlieren an Bedeutung. Wahrend
der mittelalterliche Transport eines Wechsels
von Krakau nach Avignon mitunter ein Jahr
in Anspruch genommen hat, werden heute
Milliardenbetrdge in Bruchteilen von Se-
kunden um die Welt transferiert. Das Inter-
net steht fiir eine Veranderung der gesell-
schaftlichen Wertschopfung. Wissen wird
zum Wirtschaftsgut. 100 Jahre lang ist John
Rockefeller der reichste Mann der Welt, ab
1996 ist es der Sultan von Brunei. Beide ver-
danken ihren Reichtum dem Ol. Schon 1997
wird er von Bill Gates abgeldst, der sein Ver-
mogen mit der Steuerung von Wissen ge-
macht hat. Sein Reichtum griindet nicht
mehr auf traditionellen Kapitalformen.
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5.1 | Geldtrends

Die Globalisierung und die informations-
technologische Vernetzung der Welt kon-
nen nicht ohne Konsequenzen fiir die Orga-
nisation unserer Geldwirtschaft bleiben.
Der kurze historische Abriss im ersten Ka-
pitel verdeutlicht, wie eng Zahlungsmittel
und die Organisation von Zahlungsverkehr
mit den Okonomischen, technologischen
und politischen Parametern der Zeit ver-
zahnt sind. Den aufstrebenden Kaufleuten
ist die limitierende Wirkung der umstand-
lichen und riskanten Miinzwahrung be-
wusst. Sie ersetzen ihn durch den Wechsel
und erhohen damit den Geldumlauf erheb-
lich. Dies ist der Beginn eines sozio-6kono-
mischen Aufschwungs. Die Transformation
des Wechsels in Banknoten wire ohne die Er-
findung des Buchdrucks kaum moglich ge-
wesen. Auch die spateren Schritte der zu-
nehmenden Kooperation von Banken und
der Automatisierung von inter- und intra-
organisatorischen Abldufen sind nur vor
dem Hintergrund wachsender technologi-
scher Moglichkeiten und zunehmender
okonomischer Notwendigkeiten zu verste-
hen. Und so wie die Entstehung des mittel-
alterlichen Handels darauf angewiesen ist,
dass der mithsame und unsichere Transport
von Goldstiicken durch eine geeignetere
Form des Geldes ersetzt wird, so sehr ist der
elektronische Handel seinerseits auf eine
geeignete Geldform angewiesen.

Wohin entwickelt sich unser Geld? Was sind
die Verdanderungstrends im Umgang mit
Geld und in der Organisation finanzieller
Transaktionen? Es lassen sich fiinf wichtige
Geldtrends ausmachen:
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1. Geld wird immer globaler

Die vorgangige Beschreibung der Entste-
hung von TARGET und der Ankoppe-
lung des SIC an jenes System symboli-
siert lediglich einen kleinen Schritt einer
fortschreitenden globalen Vernetzung von
Zahlungsverkehrssystemen. CLS vernetzt
bereits die RTGS-Systeme von sieben ver-
schiedenen Wahrungen. Wo die grenz-
tiberschreitenden Handelsstrome immer
weiter anschwellen, sind effiziente Lo-
sungen fiir die Abwicklung der beglei-
tenden Finanztransaktionen gefragt.

2. Geld fliesst nach immer komplexeren
und besser organisierten Prozessen
Auch dies lasst sich anhand der histori-
schen Entwicklung der Zahlungsmittel
und der Zahlungsverkehrssysteme re-
konstruieren. Die Standardisierung von
Abldufen und die wachsende Bereitschaft
der Akteure (zundchst national, spater
transnational), sich auf gemeinsame Sys-
teme und Standards zu einigen und sich
zunehmend zu vernetzen, macht eines
deutlich: Die Ubertragung finanzieller
Grossen wird immer einfacher und im-
mer effizienter.

3. Geld wird immer virtueller
Der Umtausch von Goldmiinzen in ein
Stiick Papier ist fiir manchen mittelalter-
lichen Kaufmann eine erhebliche Zumu-
tung. Der Schritt vom Papier zur Giral-
geldform zieht die Schraube der Abstrak-
tion weiter an. Heute miissen wir damit
leben, dass Geld oft nur noch eine digital
chiffrierte Grosse in einem Telekommuni-
kationskreislauf darstellt. Wir kaufen mit
virtuellem Geld in einem virtuellen In-
ternetladen ein virtuelles Produkt, zum
Beispiel ein Computerspiel, das wir down-



loaden. Abstrakter geht es kaum noch.
Dass die Biirger bei ihrem Umgang mit
dem immer abstrakteren Geld oft den
Uberblick verlieren, zeigt sich am Bei-
spiel der Kreditkartennutzung in den USA:
1,5 Milliarden Kreditkarten sind dort im
Umlauf, sie werden von 158 Millionen
Menschen genutzt. «Haben Sie erst ein-
mal ein oder zwei dieser Plastikdinger,
dann sind sie zum Schuldenmachen nach-
gerade berechtigt», schreibt Paul Watz-
lawick in seiner «Gebrauchsanweisung
fiir Amerika». Der durchschnittliche US-
amerikanische Haushalt wird im Jahr
mit rund 37 Postwurfsendungen iiber-
rollt, mit denen die Kreditkartenanbieter
ihre Plastikkarte schmackhaft machen
wollen. Im Durchschnitt hat jeder Ame-
rikaner derzeit 11575 US-Dollar Kredit-
kartenschulden. «Think of it as Money»,
heisst es bei MasterCard. Ein beliebtes
Spiel heisst in den USA heute «Credit
Card Shuffle», das Motto lautet «I pay
my Visa with MasterCard».

. Der Geldfluss gewinnt an
Geschwindigkeit

Wo Geld nur noch im Computer existiert,
muss es nicht mehr transportiert, gezahlt
und physisch tibergeben werden. Statt
dessen 16st man eine finanzielle Transak-
tion per Knopfdruck aus. Diese Hoch-
geschwindigkeitsiibertragung von Geld,
Effekten usw. hat jedoch nicht nur Vor-
teile. Geld wird zum Nomaden. Es vaga-
bundiert um die Welt, immer auf der
Suche nach gewinntrdchtigen Anlagen.
Hohe Summen koénnen in sehr kurzer
Zeit investiert und auch wieder abgezo-
gen werden. Wir wissen inzwischen, dass
dies zum Zusammenbruch ganzer Volks-
wirtschaften fithren kann.

5. Eine neue Form des Geldes taucht auf

Geld existiert bis heute in drei Formen
Miinzgeld, Banknoten und Giralgeld. Mit
dem Siegeszug des Internets und der
Mobiltelefonie tritt nun eine neue Geld-
form in Konkurrenz zu den etablierten
Formen: Das elektronische Geld oder
E-Money.

115



5.2 | Electronic Bill

EBPP-Systeme

Bevor eine kurze Skizze die fundamentalen
Umwaélzungen beschreiben soll, die mit
dem moglichen Aufschwung des elektroni-
schen Geldes verbunden sein konnen, sei
daran erinnert: Die Moglichkeiten der neuen
Informations- und Kommunikationstechno-
logien werden zunéchst benutzt, um die be-
stehenden Formen der Geschiftstatigkeit,
die bestehenden Abldaufe und die bestehenden
Marktbearbeitungsaktivititen zu optimie-
ren. In vielen Unternehmen wird das Inter-
net zundchst als zusatzlicher Vertriebskanal
wahrgenommen. Die Moglichkeiten grund-
sdtzlicher Verdnderungen des eigenen Ge-
schéftsmodells drangen oftmals erst zeitver-
zogert ins Bewusstsein der betroffenen Un-
ternehmen. Die ehrwiirdige britische Enzyk-
lopadie gerdt ins Wanken, weil eine kleine
CD-ROM zwei Meter in Leder gebundene
Lexika nicht nur ersetzt, sondern gar mehr
Nutzungsmoglichkeiten bietet.

Die Einbindung neuer Technologien in die
Bewiltigung der eigenen Geschéftsablaufe
verdndert frither oder spater das Geschift
selbst. Die ersten vorsichtigen Schritte der
Vernetzung zwischen den Banken, der erste
Einsatz (frith-)ymoderner Datenverarbeitung
verandert das Geschaft der Banken, weil
sich plotzlich Leistungspotenziale abzeich-
nen, die vorher nicht mdéglich scheinen. Ge-
nauer: Ohne das Anfang der fiinfziger Jah-
re des letzten Jahrhunderts einsetzende
Bankenclearing wére die heute etablierte
Nutzung des Bankkontos im Massenzah-
lungsverkehr privater Haushalte gar nicht zu
bewiltigen gewesen.

Vielleicht steht der Zahlungsverkehr heute
vor einer vergleichbaren Schwelle: Ohne eine
systematische Vernetzung von vier Parteien
— Rechnungssteller, Bank des Rechnungs-
stellers, Rechnungszahler, Bank des Rech-
nungszahlers — in geschlossenen elektroni-
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schen, medienbruchfreien Kommunikations-
und Zahlungsverkehrssystemen wird die
effiziente Nutzung von rein elektronischem
Geld technologisch schwerer zu bewiltigen
sein und kulturell kaum die notwendige
Akzeptanz finden. Ein zusédtzliches Er-
schwernis ergibt sich, wenn fiir einen neu-
en Zahlungsvorgang Anpassungen an lieb
gewonnene Gewohnheiten sowohl beim
Rechnungssteller wie auch beim Rech-
nungszahler gleichzeitig erforderlich sind.
Ein solcher rein elektronischer Zahlungs-
verkehr wire einerseits die konsequente
Fortfithrung der hier dargestellten Entwick-
lung von Zahlungsverkehrssystemen — und
damit vor allem eine Form der Optimierung
des bestehenden Geschiftsmodells der Ban-
ken. Er wire andererseits der Einstieg in
eine verdnderte Form des Umgangs mit
Geld, die sich nicht nur des Bargeldes, son-
dern auch der mit dem Giralgeld noch ver-
bundenen Arbeit mit Papierbelegen und
-dokumentationen entledigt hétte — es ware
der Einstieg in eine vollstindige Elektroni-
sierung des Geldflusses, der vorldufige
Hohepunkt monetédrer Abstraktion.

Der in weiten Teilen sicherlich noch sehr
spekulativen Beschreibung von elektroni-
schem Geld und seinen Konsequenzen geht
daher die Beschreibung der Architektur sol-
cher rein elektronischer und damit medien-
bruchfreier Zahlungsverkehrssysteme vor-
aus: Gemeint sind die aktuellen Entwick-
lungen im Bereich Electronic Bill Present-
ment and Payment (EBPP). Unter diesem Na-
men verbirgt sich das in der zweiten Halfte
der neunziger Jahre gestartete Bemiihen um
die Zusammenfithrung von elektronischem
Rechnungsversand, elektronischem Rech-
nungsempfang und elektronischer Bezah-
lung in einem geschlossenen, papierlosen
Kreislauf. Ein solches System soll langfristig



die Papierrechnungen und den Einzah-
lungsschein tiiberfliissig machen. Bedenkt
man, dass in der Schweiz jahrlich etwa 550
Millionen Rechnungen gestellt werden und
pro Rechnung mehrere Franken an Kosten
anfallen, wird das enorme Einsparpotenzial
einer vollstaindigen Elektronisierung deut-
lich.

Was die Akzeptanz eines solchen Systems
angeht, so sprechen zwei Beobachtungen
fiir einen moglichen Erfolg des vollelektro-
nischen Zahlungsverkehrs: Die Unterneh-
men arbeiten intern immer haufiger elektro-
nisch vernetzt, beispielsweise tiber SAP-Lo6-
sungen. Mit EBPP-Systemen lasst sich die in-
terne elektronische Verarbeitung monetérer
Datenstrome mit dem Ausstellen und Be-
zahlen von Rechnungen an Dritte optimal
verbinden. Die Privatkunden hingegen nut-
zen die Moglichkeiten des Internets heute
immer intensiver. Wahrend in der Schweiz
noch 1998 lediglich 15 Prozent der Bevolke-
rung zum Kreis der Internet-Nutzer geho-
ren, sind es 2001 bereits tiber 50 Prozent. Da-
bei nimmt die Zahl derjenigen zu, die das
Netz hdaufig nutzen, es also immer stdrker in
ihren Alltag integrieren.

Zwei Grundmodelle des EBPP lassen sich
unterscheiden, zum einen das Biller-Direct-
Modell, zum anderen das Consolidator-Mo-
dell.

e Biller-Direct-Modell
Bei einem Biller-Direct-Verfahren wird
die Rechnung durch den Rechnungsstel-
ler (Biller) dem Kunden direkt prasen-
tiert. Dies geschieht entweder als HTML-
oder PDF-File auf dem WWW-Server
(Pull-Modus) oder in Form einer E-Mail-
Nachricht (Push-Modus). Ein solches Ver-
fahren hat fiir den Biller den Vorteil eines
unmittelbaren Kundenkontaktes, der auch

fiir andere Zwecke genutzt werden kann
(z.B. One-to-One-Marketing). Fiir den
Rechnungsempféanger (Payer) entstehen
dann Probleme, wenn er auf diese Weise
eine Vielzahl von Rechnungen von un-
terschiedlichen Billern erhalt.

e Consolidator-Modell

Das Consolidator-Modell 16st das Problem
der (nichtstandardisierten) Rechnungs-
flut dadurch, dass es eine Sammelstelle
zwischen Biller und Payer einschaltet,
welche die Rechnungen verschiedener
Biller tibersichtlich zusammenfasst und
konsolidiert an den Payer versendet. So-
fern der Biller alle Informationen auf der
Rechnung an den Consolidator ver-
schickt, spricht man vom Thick-Consolida-
tor-Modell. Bei der Thin-Variante préasen-
tiert der Consolidator dem Payer nur alle
unmittelbar zahlungsrelevanten Infor-
mationen auf der elektronischen Ge-
samtrechnung. Die Detailinformationen
kann der Payer zusétzlich auf einer Web-
seite des Billers nachlesen.

Im Bereich B2C (Business to Consumer)
werden in der gegenwartigen Entwicklung
eher Thin-Consolidator-Modelle bevorzugt. Ein
Grund liegt darin, dass bei einem solchen
Modell fiir den Biller die Moglichkeit der di-
rekten Verbindung zum Konsumenten er-
halten bleibt und zu Marketingzwecken ge-
nutzt werden kann. Den exklusiven Kom-
munikationskanal zum Kunden geben Un-
ternehmungen nur ungern aus der Hand. Im
Bereich B2B (Business to Business) geht der
Trend eher in die Richtung von Biller-Di-
rect- oder Thick-Consolidator-Modellen.
Hier werden in erster Linie Grossbetragszah-
lungen zwischen Geschéftspartnern vorge-
nommen, bei denen die Prozessoptimie-
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rung und Kosteneinsparung im Vorder-
grund steht und der Marketingaspekt weni-
ger interessant erscheint.

Unter dem Druck der globalen Vernetzung
okonomischer Aktivitaten konnen zukunfts-
weisende Zahlungsverkehrslosungen wie
EBPP nur als international kompatible Mo-
delle erfolgreich etabliert werden. Dies setzt
von Anfang an Standardisierungen voraus,
welche die EBPP-Modelle fiir unterschied-
liche Wahrungen, unterschiedliche Sprachen
und unterschiedliche Banken anschluss-
tahig und nutzbar machen.

Die Banken sind darum bemiiht, in EBPP-
Systemen die Rolle des Consolidators zu
ubernehmen. Sie laufen sonst Gefahr, auf
die Funktion des Kontofiihrers von Payer
oder Biller reduziert zu werden. Eine solche
Verdrangung aus der Schaltstelle des Zah-
lungsverkehrs wiirde die Vormachtstellung
der Banken im Sektor der Finanzdienst-
leistungen gefdhrden. In den USA sind bis
zu 90 Prozent der strategisch wichtigen
Positionen in EBPP-Systemen wie zum Bei-
spiel Checkfree von Nichtbanken besetzt. In
Deutschland und in den Niederlanden sind
es die staatlichen Telekom-Unternehmen,
die mit der Entwicklung von EBPP-Syste-
men beginnen. In der Schweiz initiieren da-
gegen die Banken 1994 das EBPP-System
PayNet. Die Entwicklung wird der Telekurs
tibertragen und von deren Tochterunter-
nehmen Europay durchgefiihrt.

Die bisherige Entwicklung von PayNet
zeigt sehr deutlich die Schwierigkeiten bei
der Entwicklung und Implementierung neu-
er Zahlungsverkehrstechnologien. Theore-
tisch wissen alle Beteiligten einer solchen
Entwicklung um die Notwendigkeit ge-
meinsamer Plattformen, in der Praxis ver-
heddert man sich allerdings immer wieder
im Gestriipp unterschiedlicher Individual-
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Abbildung 15: Grundmodelle des Electronic Bill Present-
ment and Payment

interessen. Das Argument, dass die Ge-
meinschaftsentwicklung zu unrecht eine
Sozialisierung im Wettbewerbsangebot dar-
stelle und die schwachen Banken von den
starken zu sehr profitieren, macht die Runde.
Zudem ist die Versuchung bei solchen Ge-
meinschaftslosungen gross, bereits am ersten
Tag mit einem Idealsystem an den Markt
zu treten, was die Entwicklungskosten und
-zeiten in die Hohe treibt.

1999 wird PayNet mit ersten Pilotkunden
auf dem Markt présentiert. Ab Friihjahr
2000 suchen einige der beteiligten Banken



nach Moglichkeiten, sich selbst starker in
das Projekt einzubringen und den Kunden-
kontakt ausschliesslich in die eigene Hand
zu bekommen. Auch PostFinance wird fiir
eine Teilnahme am Projekt gewonnen. Pay-
Net wird im Januar 2001 als eigenstandige
Firma PayNet AG aus der Europay ausge-
gliedert. Nach mehreren Umstrukturierun-
gen wird das Projekt jedoch im April 2001
iiberraschend eingestellt.

Wie bei fritheren, erfolglosen Modernisie-
rungsschritten des schweizerischen Zah-
lungsverkehrs steht der Konkurrenzgedan-
ke einem vereinten Entwicklungsprozess
der Banken entgegen. Die Befiirchtung der
sich stark fiihlenden Marktteilnehmer, den
Zahlungsverkehr an das neue System zu
verlieren und den schwiécheren Instituten
die gleiche Infrastruktur zur Verfiigung zu
stellen, ist grosser als die Verlockungen der
betrachtlichen Einsparungspotenziale eines
funktionierenden EBPP-Systems. Nur un-
gern ldasst man sich ein strategisch wichtiges
Thema aus der Hand nehmen oder arbeitet
es in Kooperation mit der Konkurrenz aus -
auch wenn viele Bankmanager den Zah-
lungsverkehr gleichzeitig nur als ungelieb-
tes und zu wenig rentables Ubel betrachten.
Mit dem Verkauf der PayNet-Software an
SAP im Dezember 2001 geben auch hierzu-
lande die Banken die Initiative im EBPP
wieder aus der Hand bzw. widmen sich
wieder der Entwicklung jeweils eigener L6-
sungen. Ahnlich stellt sich die Situation im
Ausland dar, wo jede Grossbank an ihrem
eigenen System arbeitet. Die notwendige
Voraussetzung eines EBPP-Systems, die
Multikompatibilitat, die Standardisierung
und die volle Durchgingigkeit, ist auf die-
sem Wege nur schwer zu erreichen. Ebenso
ist die Durchsetzung im Markt erschwert,
denn auch eine sehr grosse Bank verfiigt

nicht tiber die Kundenbeziehungen zu einem
rechnungsstellenden Unternehmen und
gleichzeitig zu allen Kunden dieses Unter-
nehmens. Und Teillsungen fiir die Kunden
jeweils einer einzigen Bank sind fiir die
Rechnungsteller uninteressant.

Aus dieser Erkenntnis heraus erfolgt im
September 2002 der Relaunch des PayNet
durch PayNet (Schweiz) AG, ein Unterneh-
men der Telekurs Gruppe. Sie ist Lizenz-
nehmerin der SAP Software fiir die Schweiz
und bietet prioritar im B2B-Bereich Conso-
lidator Services an.
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5.3 | E-Money

Mit dem Begriff E-Money oder elektronisches
Geld beschreibt man Zahlungsmittel, bei de-
nen Geldeinheiten auf Datentrdgern elek-
tronisch gespeichert werden, wobei der Da-
tentrager im physischen Besitz des Kunden
ist. Wenn der Kunde diesen Datentréger fiir
Zahlungen benutzt, reduziert sich die Zahl
der gespeicherten Geldeinheiten entspre-
chend. Im Gegensatz zur Buchung von Gi-
ralgeld konnen E-Money-Zahlungen ohne
Zugriff auf das Bankkonto vorgenommen
werden. Eine Debitkarte oder eine Kredit-
karte hat nur dort einen Wert, wo sie fir
eine solche Buchung benutzt werden
kann. Der Wertspeicher ist nicht die Karte
selbst, sie ermdglicht nur den Zugang. Beim
E-Money ist der Datentrdger unmittelbar
Speicher des Geldes. Elektronisches Geld
ist zumindest in dieser einen Hinsicht dem
Bargeld vergleichbar: Der Wert ist dem di-
gitalen Trager inhdrent. Wenn man eine Kre-
ditkarte zerstort, beantragt man einfach eine
neue. Wenn man eine aufgeladene Geld-
karte zerstort, ist das Geld verloren.

Der Datentrager des E-Money kann hardware-
gestiitzt sein, also als Computerchip auf der
altbekannten Plastikkarte existieren. Neuere
Plastikkarten (so genannte Smartcards) verfii-
gen tiber Speicherchips, die in ihrer Leistungs-
fahigkeit durchaus mit den ersten Compu-
tern vergleichbar sind. Der Datentrdger kann
aber auch softwaregestiitzt sein und ledig-
lich als so genanntes Telegeld innerhalb von
Telekommunikationsnetzwerken  existie-
ren. Beide Formen des elektronischen Gel-
des konnen konvergieren. So lassen sich bei-
spielsweise mit einem entsprechenden Lese-
gerat Zahlungen von der Smartcard iiber den
Computer in entsprechende Internetsysteme
einspeisen und zu Telegeld transformieren.
Sofern man E-Money nur fiir eine begrenzte
Anzahl von Einkdufen an einer limitierten
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Zahl von Einkaufsorten nutzen kann, spricht
man von einem begrenzt funktionalen elektro-
nischen Zahlungsmittel. Beispiele sind Tele-
fonkarten oder aufladbare Kundenkarten fiir
die Nutzung offentlicher Busse und Bahnen
innerhalb eines Verkehrsverbundes. Richtig
interessant fiir den Konsumenten wird das
elektronische Geld allerdings erst dort, wo
es fiir verschiedenste Einkdufe genutzt wer-
den kann — wenn man beispielsweise damit
tanken, einkaufen und Telefonate bezahlen
kann. Begrenzt giiltige elektronische Zah-
lungsmittel fiihren zwangslaufig dazu, dass
man entsprechend viele unterschiedliche
Zahlungsmittel handhaben, eventuell sogar
in unterschiedlichen Datentragern mit sich
herumtragen muss. Chipkarten kampfen
mit dem Problem der Standardisierung. Es
sind unterschiedliche Standards im Gebrauch,
sodass zum Beispiel die Nutzung einer
Chipkarte zu Zwecken der Bezahlung auf
alle Lesegerdte des jeweils eigenen Stan-
dards limitiert ist. Das fiihrt zu einer dhnli-
chen babylonischen Hardware-Vielfalt, wie
sie seinerzeit der mittelalterliche Kaufmann
mit den unzdhligen lokalen Miinzwahrun-
gen zu bewiltigen hat. Multifunktionale elek-
tronische Zahlungsmittel sind erheblich effi-
zienter, weil sie dem Nutzer eine breitere
Palette an Nutzungsmoglichkeiten bieten.
Die eng begrenzte Nutzung mancher beste-
hender E-Money-Konzepte berechtigt durch-
aus zu der Frage, ob es sich tatsdchlich um
Geld oder allgemeiner um eine neue Trans-
aktionsform handelt. Ist zum Beispiel die
Telefonkarte dem Geld vergleichbar? Wie
der kurze historische Abriss zu Beginn die-
ses Buches zeigt, haben Zahlungsmittel
tiberall dort ihren Siegeszug angetreten, wo
sie ihre Einsatzmoglichkeiten universell
ausdehnen konnten und breite Akzeptanz
fanden. Eine Privatwahrung, die exklusiv



von einer Person genutzt wird, ist relativ
sinnlos, weil die «Wahrung» von nieman-
dem akzeptiert und daher als Tauschmedi-
um abgelehnt wird. Die erste Kreditkarte, die
lediglich in einer kleinen Anzahl von Re-
staurants eingesetzt werden konnte, ist fiir
den Kunden erheblich uninteressanter als
die moderne, weltweit einsetzbare Kredit-
karte.

Grundsitzlich besteht eine Geldhierarchie,
der auch die elektronische Form des Geldes
unterworfen ist: Je mehr und besser die drei
Grundfunktionen von Geld erfiillt werden
(Tauschmittel, Recheneinheit, Wertspeicher),
umso hoher steht es in der Hierarchie. Auch
wenn man die Telefonkarte oder die Bonus-
meilen der Fluggesellschaften als Geldform
akzeptiert, ist ihr hierarchischer Rang ver-
gleichsweise niedrig. Neue Zahlungssys-
teme sind nur dort attraktiv, wo geniigend
Benutzer vorhanden sind, die sie als Wert-
speicher, Tauschmittel und Recheneinheit
akzeptieren. Schliesslich gilt in einer Netz-
werkokonomie die Regel, dass der Nutzen
einer Anwendung mit der Masse der Teil-
nehmer steigt. Wenn ich der einzige Mensch
mit einer E-Mail-Adresse bin, so ist Mailen
eine ziemlich sinnlose Tatigkeit. Je mehr
Menschen an das E-Mail-Netz angeschlos-
sen sind, desto wertvoller wird die Anwen-
dung fiir jeden Teilnehmer. Das gilt sowohl
fuir die Nutzer als auch fiir die Anbieter. Mit
der Einfiihrung eines offenen E-Money-Sys-
tems sind hohe Infrastrukturinvestitionen
verbunden, die sich erst bei einer hoheren
Anzahl von Teilnehmern lohnen.

5.4 | Anforderungen
an E-Payment-

Verfahren

Die Nutzung von E-Money steckt noch in
den Kinderschuhen. Sie ist heute weder be-
sonders verbreitet, noch besonders akzep-
tiert. Softwaregestiitztes E-Money macht in
der EU gemadss einer Berechnung der Euro-
paischen Zentralbank erst einen Bruchteil
der gesamten Geldmenge aus (zirka 0,003
Prozent der Geldmenge M 3 in Euro-Land im
Jahr 2000). Mit der zunehmenden 6konomi-
schen Bedeutung des Internets und mit der
wachsenden Zahl der Nutzer (User) der
modernen Telekommunikationsmittel wird
die Bedeutung des elektronischen Geldes
ohne Zweifel erheblich zunehmen. Kom-
mende Generationen werden den Umgang
mit dem Internet als selbstverstdndliche
Kulturtechnik begreifen, so wie frithere Ge-
nerationen Rechnen, Schreiben und Lesen
gelernt haben. Verdnderte Formen 6kono-
mischen Austauschs verlangen verdanderte
Formen finanzieller Transaktionen. Tradierte
Zahlungsverfahren verlieren im Rahmen ei-
ner internetbasierten Okonomie mit der Zeit
an Bedeutung.

Dem elektronischen Geld kommt kiinftig
daher vor allem im Bereich von netzgesttitz-
ten Transaktionen eine besondere Wichtigkeit
zu (Bezahlung iiber Internet oder Handys).
Neben dem E-Commerce wird von dem
UMTS-getriebenen so genannten mobile com-
merce ein wesentlicher Impuls fiir die Nut-
zung von Telegeld erwartet. Dabei wird
vermehrt auf Mikrozahlungen zuriickge-
griffen werden. Heute haben die Pioniere
im Bereich E-Money- und E-Payment-Ver-
fahren noch mit zahlreichen Herausforde-
rungen zu kdmpfen, die kurzfristig einer
schnellen Ausdehnung dieses Zahlungs-
mittels entgegenstehen.

Fiir das elektronische Geld gilt dieselbe Un-
terscheidung, die auch fiir die Strukturie-
rung etablierter Zahlungsverkehrssysteme
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von Bedeutung ist. Man kann zwischen dem
Transfer von grossen Zahlungen (Makrozah-
lungen) und dem Transfer von kleinen Zah-
lungen (Mikrozahlungen) unterscheiden. Mak-
rozahlungen finden dabei vor allem zwi-
schen unterschiedlichen Wirtschaftsakteu-
ren als B2B-Zahlungen (Business to Busi-
ness) statt. Mikrozahlungen hingegen sind
Zahlungen, die von Endverbrauchern an
Wirtschaftsakteure geleistet werden, B2C-
Zahlungen (Business to Consumer). Neue,
hoch effiziente Zahlungsverfahren fiir das
Internet eréffnen neue Dimensionen fiir Mik-
rozahlungen. Bei solchen Mikrozahlungen
geht es mehrheitlich um Betrdge von weni-
gen Rappen bis zehn Franken: Man ladt ein
Musikstiick, einen Fachartikel oder ein Com-
puterspiel aus dem Internet, titigt eine Da-
tenbankabfrage und muss dafiir bezahlen.
Etablierte Zahlungssysteme, die heute auch
im E-Commerce Anwendung finden, sind
dafiir denkbar ungeeignet: Nachnahme;
Rechnungsstellung, Lastschrift oder Kredit-
karte sind zu aufwandig. Die Kosten fiir die
Transaktion im Rahmen etablierter Zah-
lungsverkehrssysteme tibersteigt die Hohe
der Mikrozahlung selbst.

Erste Versuche mit elektronischem Geld ge-
hen bei der Suche nach effizienten Losun-
gen unterschiedliche Wege. Prinzipiell sind
wie im traditionellen Kartengeschift drei
Moglichkeiten der Gestaltung von Mikro-
zahlungen denkbar. Sie lassen sich nach
dem Zeitpunkt der Zahlung klassifizieren:
pay before (Geldkarte), pay now (Debitkarte),
pay later (Kreditkarte). Die Grundidee hinter
der Mehrzahl der Konzepte ist die Uberle-
gung, Zahlungen zu kumulieren, damit
eine Reihe von Mikrozahlungen zu einem
Buchungsvorgang zusammengefasst wer-
den konnen. Beispielsweise konnte der
Kéufer auf ein Konto einen Betrag einzah-
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len, von dem das Geld fiir die Mikrotrans-
aktionen abgebucht wird (pay before). E-Cash
beruht beispielsweise auf dem Prinzip der
Vorauskasse. Die Systeme laufen in der Regel
tiber Prepaid-Karten wie etwa das Hong-
konger Octopus-System. Man benutzt es fiir
zahlreiche Leistungen wie die Bezahlung
von Bustickets. Um die kurzen Durchlauf-
zeiten zu erreichen, wie sie zu Stosszeiten
im oOffentlichen Verkehr gefordert werden,
steckt man die Karte nirgendwo mehr rein,
sondern zieht sie einfach am Lesegerit vor-
bei, zum Beispiel beim Einstieg in den Bus
(contactless card). Die andere Moglichkeit
besteht darin, beim Kunden erst dann Geld
einzufordern oder abzubuchen, wenn eine
gewisse kumulierte Umsatzgrosse erreicht
wird (pay later). Beim Mobile Commerce ist
es beispielsweise denkbar, dass die aufge-
laufenen Mikrozahlungen mit der Natel-
rechnung beglichen werden.

Solche Konzepte werden es zukiinftig viel-
leicht notwendig machen, dass Intermediére
zwischen Kdufer und Verkdufer zu schalten
sind. Sie iibernehmen als E-Money-Banken
die Verantwortung fiir die Verwaltung der
Konten, auf denen die Mikrozahlungen ku-
muliert werden. Die Kdufer richten Konten
fur elektronisches Geld ein, von denen die
Verkdufer ihre kumulierten Gelder im Vor-
aus oder im Nachhinein abbuchen. Zum ge-
genwartigen Zeitpunkt hat sich noch kein
bestimmter Standard im Mikropayment-
Bereich etablieren konnen. Alle Konzepte
scheinen sich allerdings auf eine Art multi-
funktionale Karte zuzubewegen, mit der
man kleinere Zahlungen am Point of Sale,
aber auch im Internet leisten kann und die
zusédtzlich fiir Makrozahlungen {iber eine
Kreditkartenfunktion verfiigt.

Ein wichtiger Streitpunkt bei E-Payment-
und E-Money-Verfahren ist auch die Frage,



ob das System «audited» oder «un-audited»
ausgestaltet werden soll. Un-audited-Ver-
fahren gleichen dem Bargeld — das E-Money
befindet sich im Umlauf und kann ohne
irgendwelche zentrale Uberwachung von
Konsument zu Konsument (Karte zu Karte)
weitergegeben werden. Der Karteninhalt
kann in der Folge dann bei einer Bank wie-
der auf das Konto eingezahlt werden. Bei ei-
nem audited Verfahren werden die an Termi-
nals getdtigten Zahlungen periodisch von
einer Zentralstelle abgerufen, gepriift und
der Gesamtbetrag dem Terminalinhaber auf
seinem Konto direkt gutgeschrieben. Bei
CASH in der Schweiz handelt es sich um ein
audited Verfahren. Das globale Mondex Sys-
tem ist das bekannteste un-audited Verfah-
ren. Das Problem bei un-audited Verfahren
besteht darin, dass einzig die kryptografi-
schen Verfahren in der Karte Schutz vor Fal-
schungen bieten. Anders als beim Bargeld,
wo die moderne Drucktechnik Félschungs-
schutz und das Auge die Entdeckung von
Falschungen ermdglichen, ist aber bei elekt-
ronischem Geld die Feststellung von Fal-
schungen schwierig. Was ist schon ein «ge-
falschtes Bit»? Audited Verfahren erlauben
es, Félschungen viel schneller zu entdecken
und sie auch zu lokalisieren.

Wahrend es bei den geschilderten Bemiihun-
gen um Mikropayment-Systeme um mog-
lichst geringe Transaktionskosten geht, miis-
sen fiir vergleichbare Makrozahlungen die
Sicherheitserwédgungen im Vordergrund ste-
hen. Fiir grossere Summen elektronischen
Geldes (etwa bei Business-to-Business-Ge-
schiften, B2B) ist die Frage sicherer Ver-
schliisselungsverfahren essentiell. Es ist zu
vermuten, dass sich aufgrund dieser unter-
schiedlichen Stossrichtungen unterschied-
liche E-Payment-Systeme fiir Makro- und
Mikrozahlungen durchsetzen werden. Bei

den gegenwirtigen Uberlegungen zum Etab-
lieren von Makropayment-Systemen stehen
Forschungen an kryptografischen Verfah-
ren im Zentrum, die fiir Mikrozahlungen
uibertrieben scheinen.

Kryptografie beschaftigt sich mit der Absi-
cherung von Nachrichten durch Verschliis-
selung und Authentifikation. Softwareba-
sierte Zahlungssysteme wie Telegeld basie-
ren dabei auf dem Austausch von Codes.
Die Codes werden mit Verschliisselungs-
technologien verifiziert und vor Kopien ge-
schiitzt. Geschlossene Systeme konnen mit
symmetrischen Verschliisselungsverfahren
arbeiten, d.h., beide Partner haben einen ge-
heimen Schliissel, der den gesicherten und
anonymen Austausch von Daten ermdoglicht.
Bei Verrat dieses Schliissels ist die Sicherheit
aber nicht mehr gegeben. Geschlossene Sys-
teme mit sehr vielen Teilnehmern sind da-
her problematisch.

Bei offenen Systemen ist dieses Verfahren
nicht moglich. Hier kommen asymmetrische
Verfahren zum Einsatz, auch Public-Key-Ver-
fahren genannt. E-Cash arbeitet beispiels-
weise mit einem solchen Verschliisselungs-
verfahren. Dabei werden die {ibermittelten
Daten jeweils mit einem Schliissel vom Sen-
der kodiert und vom Empfanger mit einem
anderen Schliissel dekodiert. Nur einer die-
ser beiden Schliissel muss geheim gehalten
werden (private key), wahrend der andere
offentlich bekannt sein kann (public key). Je
nach Verwendungszweck wird der Sender
seinen eigenen privaten Schliissel fiir das
Kodieren verwenden (der Empfanger kann
dann unter Verwendung des offentlichen
Schliissels des Senders kontrollieren, ob die
Nachricht tatsdachlich vom richtigen Sender
kommt) oder den 6ffentlichen Schliissel des
Empfiangers (nur der richtige Empfanger
kann dann mit seinem privaten Schliissel
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die Nachricht korrekt dekodieren). Bei diesen
offenen Systemen, die mit zwei verschiede-
nen, aber voneinander abhangigen Schliis-
seln arbeiten (asymmetrische Verschliisse-
lungsverfahren), werden «Trust Centers»
bendtigt, welche die Echtheit des Schliissels
verifizieren und so den Missbrauch verhin-
dern. Diese Rolle konnte in Zukunft von
Banken, Treuhandbiiros, Grossunterneh-
men oder auch Softwarehdusern wie Micro-
soft ibernommen werden.

Das Dilemma beim Perfektionieren von
kryptografischen Verfahren besteht darin,
dass es fiir die Ermittlungsbehorden bei kri-
minellen Delikten schwierig wird, Transak-
tionen mit E-Money zu lokalisieren und zu
verfolgen. Geld entzieht sich somit starker
der kriminalistischen und der fiskalpoliti-
schen Kontrolle. Es gibt daher Tendenzen,
in Zukunft den Zugriff auf die Verschliisse-
lungstechniken fiir zentrale staatliche Stel-
len zu ermoglichen, um einen Freiraum fiir
kriminelle Machenschaften zu verhindern
und der Geldwische nicht ganz neue Mog-
lichkeiten zu erdffnen.

Wihrend das internetbasierte Telegeld auf
eigene Sicherungskonzepte angewiesen ist,
benoétigen bereits etablierte Zahlungssys-
teme wie die Kreditkarte Sicherungskon-
zepte, die auf bestehenden Standards auf-
bauen. Einen solchen Standard stellt der Se-
cure Electronic Transaction-Standard (SET)
dar. Dabei handelt es sich um einen Indust-
riestandard fiir sichere Kreditkartentrans-
aktionen in offenen Netzen. Entwickelt
wurde SET unter anderem von MasterCard
und Visa. SET nutzt bestehende Finanznetz-
werke, auf deren Basis es eine sichere Da-
teniibermittlung tiber das Internet sicher-
stellt. SET hat sich allerdings in der Hand-
habung fiir Unternehmen und Konsumen-
ten als zu kompliziert erwiesen und daher
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nicht durchgesetzt. Heute werden daher
von den Kartenorganisationen vereinfachte
Verfahren propagiert (z.B. 3D Secure). Sol-
che Kreditkartensysteme sind allerdings fiir
Mikropayments ungeeignet und meist zu
teuer, die anfallenden Kosten sind fiir
Kleinsttransaktionen zu hoch.



5.5 | Geldpolitische

Herausforderungen

Eine fiir die Verbreitung von elektroni-
schem Geld wichtige Frage ist die nach den
Konsequenzen fiir die Zentralbanken und
ihre Aufgaben. Die Zentralbanken sind
nicht nur die Garanten fiir die Stabilitit be-
stehender Zahlungsverkehrssysteme, sie
sind zugleich verantwortlich fiir die Stabili-
tat des Geldes selbst. Mit ihren geldpoliti-
schen Massnahmen versuchen die Zentral-
banken, die Preise stabil zu halten und die
Volkswirtschaft mit der richtigen Geldmenge
zu versorgen. Uber die Steuerung der Geld-
menge konnen sie die kurzfristigen Zinsen
beeinflussen. So kann beispielsweise eine
Senkung der Zinsen fiir Zentralbankgeld
dazu fiihren, dass die Geschéiftsbanken ih-
rerseits zu reduzierten Konditionen Geld
verleihen und so die Unternehmen zu Inves-
titionen anreizen.

Man stelle sich folgende Situation vor: E-
Money etabliert sich erfolgreich als Zusatz
fiir die bisher ublichen Geldformen (Min-
zen, Banknoten und Giralgeld), Konsumen-
ten tdtigen ihre Einkdufe mit E-Money,
Emittenten dieser Geldform zahlen Zinsen
auf E-Money-Einlagen. Es ist offensichtlich,
dass diese Entwicklung Konsequenzen fiir
die Geldmenge im Wirtschaftskreislauf und
die Entwicklung von Preisen (d.h. auch fiir
die Inflation) haben muss.

Fiir Zentralbanken und Konsumenten kon-
nen dabei folgende Probleme entstehen:

— Das etablierte Geld erhilt einen méchti-
gen Konkurrenten als Recheneinheit fiir
wirtschaftliche Transaktionen. Fiir einen
Wirtschaftskreislauf konnen sich kon-
kurrierende Recheneinheiten etablieren,
welche den Zahlungsverkehr erschwe-
ren. Wenn die Konsumenten beginnen,
den Wert von Waren nicht primir in
Schweizer Franken zu messen, sondern

beispielsweise in Bonusmeilen, geht der
Volkswirtschaft der gemeinsame mone-
tare Bezugspunkt verloren.

— Dort, wo die Emittenten von elektroni-
schem Geld der Kontrolle der Zentral-
bank entzogen sind, kann die tiberbor-
dende Emission von frischem E-Money
nicht kontrolliert werden. Anbieter kon-
nen Konkurs machen, ihre elektroni-
schen Wahrungen an Wert verlieren, also
einer gesonderten Inflation unterliegen
und das Vertrauen von Unternehmen
und Konsumenten in das elektronische
Geld ruinieren.

— Gleichzeitig stellt sich das Problem, dass
Sicherheitsprobleme etablierter E-Money-
Systeme (gefdlschtes E-Money) Vertrau-
enskrisen und grosse Verluste mit Folgen
fiir die Stabilitdt der ganzen Wirtschaft
auslosen konnen.

— Geldpolitische Massnahmen haben zu-
ndchst nur einen Einfluss auf die etab-
lierten Geldformen. Sie dehnen oder re-
duzieren die Menge an Bargeld und Gi-
ralgeld. Wenn sich der Gebrauch von
elektronischem Geld im Vergleich zu
diesen etablierten Geldformen signifi-
kant ausdehnt, sinkt der Einfluss der
Geldpolitik entsprechend.

— Die Inflation misst sich am Verhéltnis ei-
nes definierten Warenkorbes zum Preis-
niveau der ausgewdhlten Waren in der
Landeswédhrung. Wenn die Konsumen-
ten verstarkt auf elektronisches Geld zu-
riickgreifen, dann fehlt die Berechnungs-
grundlage fiir die Zentralbank zur Ana-
lyse von Preisentwicklungen.

Zur Reduktion dieser Risiken konnen die
Gesetzgeber eine Reihe von Massnahmen
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entwickeln. So gibt es beispielsweise die
Moglichkeit, E-Money-Emittenten der Min-
destreservepflicht zu unterwerfen. Langfris-
tig ist es auch vorstellbar, dass die Zentral-
banken die Ausgabe von E-Money monopo-
lisieren, so wie frither die Ausgabe von
Miinzen und von Banknoten monopolisiert
wurde. Ferner wird man die E-Money-Emit-
tenten dazu verpflichten miissen, entspre-
chendes statistisches Material an die Zent-
ralbanken zu liefern, um die Berechnung
von Geldmengen und Preisentwicklungen
auch auf elektronisches Geld ausdehnen zu
konnen.

Was den allgemeinen rechtlichen Rahmen
betrifft, so gilt es fiir die E-Money-Emitten-
ten dhnliche Bedingungen zu schaffen, wie
sie heute fiir das Bankwesen gelten. Die
Haftungsproblematik bei Systemausfallen
oder nicht mehr gedecktem E-Money ist zu
bewiltigen. Technischen Pannen, die zum
Ausloschen ganzer Geldbestinde fiihren,
miissen iiberwunden werden kénnen (Tele-
geld bringt die Gefahr mit sich, dass bei ei-
nem Computerabsturz ungesichertes Geld
verloren gehen kann, da Geldeinheiten nur
Bits auf dem Rechner sind). Das Reduzieren
von Konkursrisiken und die Sicherstellung
der Glaubwiirdigkeit des E-Money im Fall
von nicht zu verhindernden Konkursen
miissen geregelt werden. Schliesslich gilt es,
dem Besitzer des elektronischen Geldes den
Umtausch in den entsprechenden Werten
an Miinzen, Banknoten oder Giralgeld je-
derzeit zu ermoglichen. Mit einer solchen
Riickerstattungspflicht stellen die Zentral-
banken sicher, dass das elektronische Geld
das etablierte Geld nicht als Recheneinheit
verdrangt.

Alle Versuche der Regulierung durch die
Staaten und der Kontrolle durch die Zen-
tralbanken stehen allerdings vor dem Prob-
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lem, dass sich die Netzwerkokonomie zu-
nehmend einer Beeinflussung innerhalb na-
tionaler Grenzen entzieht. Das Internet
kennt kaum nationale Grenzen und ist nur
sehr schwer durch nationale Gesetze zu re-
gulieren. Bei zu starker Beschrankung des
elektronischen Geldes besteht daher zu-
kiinftig die Gefahr des Ausweichens in
Staaten mit geringer bis keiner Regulie-
rung. Es werden moglicherweise Formen
des Free Banking ohne grossere staatliche
Regulierung (Mindestreserve oder Monito-
ring) entstehen. Welche Freirdume dafiir in
der westlichen Welt gelassen werden, ist
noch unklar.



Ausblick: Zukunft
der Banken und
Zukunft des Banking

5.6

Zahlungssysteme stehen in Konkurrenz zu-
einander. So erhilt beispielsweise die Miinze
Konkurrenz durch den Wechsel, das Bargeld
durch die Kontobuchung, der Check durch
Kredit- und Debitkarten. Neue Zahlungssys-
teme verdndern mittel- bis langfristig das
Zahlungsverhalten und sie beeinflussen auch
die Entwicklung der Zahlungsverkehrssys-
teme. So wird beispielsweise die zuneh-
mende Internationalisierung des B2B und
vor allem des B2C eine konsequente Fort-
fithrung der internationalen Vernetzung und
Vereinheitlichung von Zahlungsverkehrs-
systemen fordern.

Die Zusammensetzung der Teilnehmer an
den Zahlungsverkehrssystemen wird sich
in Zukunft moglicherweise radikal wan-
deln. Die Verbreitung der Smartcard-Nut-
zung, wie sie heute bereits durch die Ban-
ken angeboten wird, wird erst durch das
Internet wirklich massenwirksam. Dort, wo
Zahlungen in elektronischem Geld abge-
wickelt werden miissen, erwachsen den
Banken voéllig neue Konkurrenten. Wenig
iiberraschend ist dabei der Aufbau reiner
Internetbanken. Bereits 1995 entstanden die
ersten derartigen Organisationen in den
USA, die Mark Twain Bank und die First
Bank of the Internet. Bei dieser Virtualisie-
rung des Bankwesens handelt es sich aller-
dings noch um den Aufbau von Unterneh-
men, die den Zahlungsverkehr bereits etab-
lierter Zahlungsmittel mit den technologi-
schen Moglichkeiten des Internet verbin-
den.

Deutlich nachhaltiger sind die strukturellen
Verdnderungen, die mit der Fortentwick-
lung reiner E-Money-Konzepte verbunden
sind. Von grosserem Gewicht sind dabei Com-
puterfirmen, Telefongesellschaften, Kabel-
fernsehgesellschaften, die tiber das notwen-
dige Know-how fiir die Architektur und das

Management von Telegeldkonzepten ver-
fiigen und bereits auf ein breites Kunden-
netz zuriickgreifen konnen — ein Faktor, der,
wie bereits betont, fiir den Erfolg eines
E-Money-Konzeptes unabdingbar ist. Die
Einbindung von Nichtbanken in die etablier-
ten Strukturen der bankgestiitzten Zahlungs-
verkehrssysteme stellt eine Herausforde-
rung dar, deren Konsequenzen bereits aus
der vorgédngigen Schilderung der verdnder-
ten Anforderungen an Zentralbank und Ge-
setzgeber deutlich wurden. Drei neue Ak-
teure in zukiinftigen Zahlungsverkehrssys-
temen wurden bereits vorgestellt: Trust Cen-
ters, die fiir Sicherheitsaspekte verantwort-
lich sind, reine E-Money-Banken sowie E-
Money-Verwalter, die zwischen der Mikro-
zahlung des Konsumenten und dem ver-
kaufenden Unternehmen stehen. Alle ge-
nannten Akteure sind moglicherweise keine
Banken im traditionellen Sinne.

In vielen Landern werden Zahlungsverkehrs-
funktionen von der Zentralbank wahrge-
nommen bzw. abgesichert und durch die
einer Aufsicht unterstellten Banken unter-
stiitzt bzw. ausgefiihrt. Diese Funktion be-
kommen Zentralbanken und Banken bzw.
deren Regulatoren durch die Legislative zu-
gesprochen, um die Sicherheit, Kontrolle
und Aufsicht iiber den Zahlungsverkehr be-
halten zu kénnen und eine stabile Entwick-
lung der Gesamtwirtschaft abzusichern. Man
muss sich heute angesichts der wachsenden
Bedeutung des elektronischen Geldes dar-
iuber bewusst werden, dass die Selbstver-
standlichkeit, mit der wir heute diese Funk-
tionen den Banken zuweisen, in Zukunft
durchaus in Zweifel gezogen werden kann.
Betrachtet man aber die Anforderungen,
welche heute erfiillt sein miissen, um ein
Zahlungsverkehrssystem aufrechtzuerhal-
ten, so fallen die hohen Anforderungen an
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eine funktionierende Informationstechno-
logie auf. Unternehmen wie IBM, EDS oder
Microsoft, die in diesem Bereich tétig sind,
drangen sich ebenfalls als kompetente Ak-
teure innerhalb zukiinftiger Zahlungsver-
kehrssysteme auf. Solche Unternehmen, die
bereits an der Entwicklung von Systemen
im Zahlungsverkehr beteiligt bzw. hoch
spezialisiert sind, haben Vorteile gegeniiber
den traditionellen Betreibern von Zahlungs-
verkehrssystemen, da sie neben dem spe-
zialisierten technologischen Wissen auch
tiber das entsprechende Personal zum Un-
terhalt solcher Systeme verfiigen. Bereits
heute sind diese Unternehmen auf unter-
schiedlichen Stufen in der Wertschopfungs-
kette des Zahlungsverkehrs aktiv einge-
schaltet. Die Aktivitaten von EDS beispiels-
weise umfassen 1995 u.a. das gesamte Check-
Processing der Republic Bank of New York
und die Operation und Leitung von Electro-
nic Broking Services als Outsourcing-Part-
ner. Electronic Broking Services ist ein Devi-
senhandels-Netzwerk, in dem 1995 25000
Transaktionen mit einem Wert von 75 Milli-
arden US-Dollar tdglich abgewickelt wer-
den. Lediglich die endgiiltigen Zahlungen
werden noch exklusiv durch die Banken ge-
tatigt. Noch!

Grundsatzlich erscheint die Rolle von Nicht-
banken im Zahlungsverkehr zwiespaltig.
Einerseits sind sie bereits heute wichtige
Institutionen, die mit ihrem Know-how und
ihren Innovationen in der Informations-
technologie fiir einen sprunghaften Anstieg
der Effizienz bestehender Systeme sorgen.
Sie sind als Partner fiir den Aufbau und den
Betrieb des Finanzsystems nicht mehr weg-
zudenken. Andererseits erfordert die Be-
teiligung am Settlement abseits von der rei-
nen Abwicklung der technischen Prozesse
hohes Know-how und eine sichere finan-
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zielle Basis. Unternehmen des Informations-
technologie-Sektors unterstehen derzeit kei-
ner Bankenkontrolle, finanzwirtschaftlichen
Uberwachung oder besonderen Auflagen.
Diese erscheinen aber notwendig, um ein
Systemrisiko mit nichtkalkulierbaren Aus-
wirkungen auf das Finanzsystem, Banken,
Branchen oder der gesamten Volkswirt-
schaft ausschliessen zu konnen. Gleichzei-
tig gilt es zu verhindern, dass einzelne An-
bieter durch das Fehlen von Aufsicht im
Konkurrenzkampf bevorteilt werden.

Die Bankbranche steht heute inmitten eines
radikalen Umbruchs, welcher auch in den
kommenden Jahren fortdauern wird. Die
Finanzplidtze der Welt werden ebenso wie
die Wirtschaftsraume weiter zusammen-
wachsen. Im Zuge der weltweiten Vernet-
zung wird auch die Banken- und Finanzauf-
sicht globalisiert. Weitere Umbriiche sind
durch die Entwicklungen in der Informa-
tions- und Telekommunikationstechnolo-
gie zu erwarten, welche nun auch den Be-
reich Produktion im in- und ausldndischen
Zahlungsverkehr erfassen, der in den ver-
gangenen Jahren eine so geringe Rolle inne-
hatte. Das elektronische Geld kann sich
zum machtigen Konkurrenten etablierter
Zahlungsmittel entwickeln und die Banken
unter den Konkurrenzdruck branchenfrem-
der Unternehmen bringen. Moglicherweise
werden die Zahlungsverkehrssysteme des
21.Jahrhunderts nur noch sehr wenig mit
der Art und Weise zu tun haben, wie wir
heute finanzielle Transaktionen steuern.



Statistischer Anhang

Abbildungs- und
Quellenverzeichnis

Stichwortverzeichnis
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Entwicklung
der ec-Karte
und ihr Einsatz
im Ausland

Jahr Anzahl ec-Karten Anzahl im Ausland Anzahl im Ausland
(ab 1982 per eingereichte getdtigte

Ende Jahr) CH-eurocheques' Bancomat-Beziige?
1978 (per Juli) 336 649

1979 (per Juli) 431 660

1980 (per Marz) 493 758

1981 (per Sept.) 628 846

1982 722 895 438 000

1983 753 883 1129 000

1984 831 635 1 321 000

1985 1037 199 1 519 000

1986 1186 362 1734000

1987 1 340 339 2 071 000

1988 1 494 395 2 290 000

1989 1676 059 2 511 000

1990 1 803 980 2 206 000

1991 1 960 409 1 932 000 360 000
1992 2028 314 1 617 000 717 000
1993 2 160 408 1291 000 1 140 000
1994 2 322 599 1 053 000 1 643 000
1995 2 454 200 860 000 2 232 000
1996 2 619 842 724 000 2 865 000
1997 2 803 803 571 000 3265 000
1998 3019920 455 000 3 649 000
1999 3217083 346 000 4038 000
2000 3434704 268 000 4 435 000
2001 3594748 158 000 4 967 000
2002 3801 240 42073 5096 000

! Zahlen erst ab 1982 verfigbar
2 nur Beziige mit Clearing via Telekurs Group
3 Die «zentrale eurocheques-Verarbeitung» wurde per 20.1.2002 eingestellt

Quelle: Telekurs Group
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Bancomat-
Dienstleistung in der
Schweiz

Jahr Bancomat-Karten Anzahl Beziige' Anzahl Geréte Betrag (in Mio.)!
1968 4 000 20 000 23 -
1969 10 000 60 000 85 21
1970 22000 200 000 54 74
1971 31 000 500 000 62 147
1972 41 000 700 000 81 220
1973 48 000 800 000 84 275
1974 50 000 900 000 84 314
1975 47 000 900 000 84 329
1976 48 000 900 000 84 338
1977 48 000 1 000 000 84 344
1978 50 000 900 000 118 345
1979 79 000 1 300 000 150 487
1980 126 000 2 200 000 211 782
1981 159 000 3 400 000 237 1171
1982 209 000 4700 000 254 1593
1983 251 000 6 300 000 273 2089
1984 295 000 7 800 000 281 2572
1985 852 000 8 800 000 494 3007
1986 934 000 12 800 000 819 4 560
1987 1 103 000 17 200 000 1 045 5989
1988 1 330 000 21 400 000 1462 7234
1989 1 481 000 25 600 000 1645 8 534
1990 1 644 000 29 900 000 1 904 9 927
1991 1819000 34 400 000 1984 11 370
1992 1 902 000 38 300 000 2 248 12 407
1993 2 046 000 42 100 000 2 631 13179
1994 2 222 000 46 600 000 2 931 13 986
1995 2 377 000 51 600 000 3279 14 938
1996 2 550 000 54 800 000 3 654 15323
1997 2 940 000 58 900 000 4 290 16 098
1998 3 135 000 55 200 000 4 579 14 524
1999 3 348 000 57 900 000 4 692 14 922
2000 3 348 000 59 000 000 4 866 15030
2001 3519 000 66 800 000 5042 16 579
2002 3726 000 69 300 000 5187 16 997

! Nur Beziige mit Clearing via Telekurs Group
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Entwicklung

von DTA und LSV
in der Schweiz

Jahr Anzahl Transaktionen (in Tausend)
DTA/BLG! LSV DTC Total

1977 2 600
1978 2 000 10 3100 5100
1979 5000 50 2 500 7 600
1980 6 000 200 6 900 13100
1981 9 000 500 7 500 17 000
1982 11 000 700 12 400 24 100
1983 14 000 900 15 300 30 200
1984 15 600 1200 20 200 37 000
1985 16 900 1 800 22 600 41 300
1986 19 000 2700 25 300 47 000
1987 22 300 3 900 27 700 53 900
1988 25 400 5300 14 500 45 200
1989 28 300 6 900 3452 35 600
1990 31 400 8 100 39 500
1991 36.600 9 300 45 900
1992 45 700 11 000 56 700
1993 52 300 13 200 65 500
1994 55 900 16 000 71 900
1995 61 500 18 800 80 300
1996 64700 21 000 85700
1997 68 500 24 900 93 400
1998 71 900 27 000 98 200
1999 74 100 30 400 104 500
2000 73700 32 200 105 900
2001 69 700 34 000 103 700
2002 67 100 36 100 103 200

! Bargeldlose Lohn- und Gehaltszahlungen (BLG) ab 1993 als separate

Dienstleistu nﬁ;
2 Datentréigerd

eingestellt bzw. in DTA integriert
earing (DTC) wurde durch SIC abgeldst
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Entwicklung
der SIC-Dienstleistung

Entwicklung

der euroSIC-Dienstleistung

Jahr Anzahl Zahlungen  Betragsvolumen Jahr Anzahl Zahlungen ~ Betragsvolumen

(in Mio.) (in Mia. CHF) (in Tausend) (in Mia. EUR)
1987 4,71 11163 1999 503 229,3!
1988 32,3 25183 2000 804 373,3
1989 56,1 30019 2001 1106 483,2
1990 61,7 30 355 2002 1610 437,8
1991 65,2 30 431 Quelle: Telekurs Group/
1992 64,2 33 369 Swiss Euro Clearing Bank GmbH
1993 67,4 34126
1994 88,7 33 254 ! Mai bis Dezember 1999
1995 95,9 32184
1996 108,0 38 032
1997 121,0 45792
1998 134,4 46 341
1999 141,7 43 285
2000 149,5 44 621
2001 161,2 45 378
2002 1770 45061

1 SIC Produktionsaufnahme 10. Juni 1987

Quelle: Telekurs Group/

Schweizerische Nationalbank SNB
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