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8 Einleitung

Wie halten wir es eigentlich mit dem Geld? Individuell ist die Frage ein-
fach zu beantworten. Wir wollen mdglichst viel davon haben. Mit Geld
verbindet sich die Option auf ein luxurioses Leben mit reichlichen
Wahlméglichkeiten. Zusiétzlich bringt Geld zumeist Macht und Anse-
hen mit sich. Wer will sich da schon verweigern? Geld macht zwar nicht
wirklich gliicklich, aber es macht es uns schon leichter, gliicklich zu
sein. Mit dieser festen Uberzeugung im Hinterkopf rennen wir hinter
dem Geld her, wie der Hund hinter einer Wurst, die man ihm vor die
Nase hilt. Aus eigentlich friedlichen Zeitgenossen werden da schon mal
bissige und aggressive Geschopfe. Angesichts eines ansehnlichen Geld-
scheins oder einer mehrstelligen Zahl auf dem Kontoauszug scheint die
Gattung Mensch Kopf und Anstand zu verlieren. Jegliche Zuriickhal-
tung wird abgelegt und nicht wenige sind bereit, auf der Jagd nach mehr
Geld und Macht den Rest der Menschheit krepieren zu lassen.

Volkswirtschaftlich betrachtet sind weitere Facetten des Geldes zu
beachten. Geld wird zu Kapital, wenn es in Unternehmen oder auf
Bankkonten angelegt wird. Damit wird es in einer kapitalorientierten
Wirtschaft zu einem entscheidenden Produktionsfaktor!. Nur wo Geld,
sprich Kapital, zur Verfiigung steht, konnen Giiter und Waren produ-
ziert werden. Fiir den Erfolg einer Volkswirtschaft ist es somit von ent-
scheidender Bedeutung, wie Geld entstehen kann und nach welchen
Spielregeln es den Unternehmen als Kapital zur Verfiigung gestellt wird.
Werden die Entstehungs- und Verteilungsmechanismen von Kapital
irgendwo gebremst, kommt der Kapitalfluss also ins Stocken, kann es zu
erheblichen Stérungen im volkswirtschaftlichen Leistungsprozess kom-
men. Es ist eine entscheidende Aufgabe der Geld- und Wirtschaftspo-
litik, den Kapitalfluss nicht nur moglichst ungehindert in Schwung
zu halten, sondern ihn dahin zu lenken, wo er moglichst effektiv und
tiir die Gesellschaft nutzbringend eingesetzt wird. Das entscheidende
Triebmittel zur Steuerung des Kapitals ist die Rendite, der Lenkungs-
mechanismus ist der Markt.

Es diirfte weitgehend unbestritten sein, dass die oben beschriebene
Kapitalallokation die Wirtschaft in eine lang andauernde Wachstums-
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phase gefithrt und einem Teil der Menschheit in den letzten 200 Jahren
eine bis dahin nicht gekannte Wohlstandsmehrung beschert hat. Die
produktive Kraft des durch die Rendite getriebenen Kapitals ist evident.
Sie ist allerdings auch skrupellos und frei von moralisch-ethischen
Bedenken. So sind die Kollateralschdden des Wachstums und des westli-
chen Wohlstands fiirchterlich. Damit eine Minderheit im Luxus baden
kann, darf sich die Mehrheit der Menschen im Staub wilzen. Seit nun-
mehr gut 50 Jahren ist zudem absehbar, dass die enorme Produktivitit
des Kapitals die 6kologische Lebensgrundlage aller auf der Erde leben-
den Menschen zerstort. Wieder trifft es zundchst die Armen und Schwa-
chen, aber die 0kologische Katastrophe wird auch vor der reichen
Minderheit nicht haltmachen. Die selbst geschaffenen sozialen und 6ko-
logischen Probleme werden auf die Verursacher dieser Probleme zuriick-
schlagen. Das Modell des fortdauernden Wirtschaftswachstums und der
auf Giitermehrung beruhenden Wohlstandssteigerung hat ausgedient.
Was ist zu tun? Bei dieser Frage sind wir alle einigermaflen ratlos.
Strategien, die an unserem individuellen Verhalten ansetzen (z.B. be-
wusster und weniger konsumieren) sind unbedingt nétig, sie reichen
aber nicht aus. Wir benétigen auch einen strukturellen Wandel, der die
derzeitigen, als sogenannte Sachzwiange titulierten, konomischen Leh-
ren infrage stellt und neu im Sinne einer nachhaltigen Wirtschaftsweise
justiert. Die Einsicht in die Notwendigkeit eines radikalen Kurswechsels
sowohl auf der gesellschaftlichen als auch auf der individuellen Ebene
setzt sich in immer grof3er werdenden Teilen der Bevolkerung durch. Es
entstehen an vielen Stellen Bewegungen, die Veranderungen initiieren
und einfach ausprobieren, vielerorts wird laut iiber grundlegende 6ko-
nomische Verdnderungen nachgedacht. In der Gesellschaft gért es.
Dieses Buch setzt weniger an den individuellen Verhaltensstrategien
sondern an den grundlegenden 6konomischen Fragen an. Nach Auffas-
sung der Autoren liegt in den kapitalistischen Grundprinzipien und hier
besonders in dem Geld- und Finanzwesen der entscheidende Hebel, um
sich aus der vielfach beschriebenen Wachstumsfalle zu befreien. Eine
Wirtschaft, die sich nicht unter das Diktat des fortwahrenden Wachs-
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tums stellen will, muss sich, dies ist eine zentrale These dieses Buches,
von einem kapitalorientierten und auf stindige Renditesteigerung
getriebenen Geld- und Finanzwesen trennen. Eine gesunde Wirtschaft
kann wachsen, sie muss es aber nicht. Dies ist die zweite These, die wir
zur Diskussion stellen. Wir stellen hierzu den Entwurf eines neuen Geld-
und Finanzsystems vor, in dem das Geld méglichst ungehindert dorthin
flieflen kann, wo es bendtigt wird, ohne dabei die oben beschriebenen
Kollateralschdden zu verursachen. Es geht dabei also um ein Geldsy-
stem, das den expliziten Anspruch hat, sich in den Dienst des Gemein-
wohls zu stellen. Geld soll dienen und nicht herrschen®. Man mag diese
zugegebenermaflen theoretischen Uberlegungen als Traumtinzerei und
unverbindliche Vision abtun. Aber abgesehen davon, dass man dazu
zunidchst die von uns vorgetragene Argumentation widerlegen miisste,
fordern wir geradezu visiondres Denken ein, um aus der gegenwirtigen
Sackgasse herauszukommen. Die Gesellschaft benétigt dringend Kon-
zepte und Entwiirfe, an denen sie sich orientieren kann, die sie dann in
demokratischer Manier bestétigen oder ablehnen kann.

Es ist uns durchaus bewusst, dass wir uns nicht nur gegen den aktu-
ellen kapitalorientierten Mainstream stellen, wir riitteln auch an den
Grundfesten unserer Denkgewohnheiten, wenn wir in unseren Aus-
fithrungen Geld auf ein einfaches volkswirtschaftlich notwendiges
Instrument reduzieren und ihm damit jeglichen Zauber nehmen. Wird
das funktionieren? Wir sind da durchaus unsicher, denn wir bewegen
uns hier ja nicht in einem regelbaren 6konomischen System sondern in
einem {ber einen langen Zeitraum entstandenen kulturellen Umfeld.
Insofern ist davon auszugehen, dass die notwendige Umstellung in
unseren Kopfen (und Herzen) einige Zeit in Anspruch nehmen wird.
Gewohnheiten, die sich tiber Jahrhunderte eingeschliffen haben, lassen
sich nicht von heute auf morgen andern.?

Wie es sich in einem demokratisch verfassten Staat gehort, wird das
Tempo des Wandels und der Weg zu der neuen Wirtschaftsweise von der
Bevolkerung entschieden.* Aus diesen — wie auch immer - gestalteten
demokratischen Prozessen mag etwas ganz anderes herauskommen, als
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wir hier in diesem Buch vorstellen. Das ist an dieser Stelle unwichtig. Wir
mochten mit diesem Buch Mut machen, sich auf den Weg zu machen
und uns endlich von einem der dimmsten Sitze der letzten Jahre zu
befreien, es gibe keine Alternative zu der jetzigen Wirtschaftsweise. Ein
Satz, der leider enorme Wirkung in unseren Képfen entwickeln konnte.

Zum Aufbau des Buchs oder was Sie erwarten konnen:

Die Beitrage in diesem Buch resultieren aus der Arbeit in den Gruppen
der Akademie Solidarische Okonomie. Ohne die Diskussionen auf den
Tagungen und die zahllosen Mails, in denen sich die Positionen langsam
entwickelt haben, wiren diese Texte nie formuliert worden. Das Buch
enthalt vier in sich geschlossene Beitrége, die sich aus unterschiedlichen
Perspektiven mit der Bedeutung des Geldes bzw. der Geld- und Finanz-
verfassung fiir eine nachhaltige Wirtschaftsweise auseinandersetzen.
Auch wenn die Beitrage sich aufeinander beziehen, sind sie so verfasst,
dass sie fiir sich alleine stehen konnen. Sie sollten fiir den Leser oder die
Leserin auch verstandlich sein, wenn sie isoliert gelesen werden.

Im ersten Beitrag von Klaus Simon steht die Analyse im Vorder-
grund. Er versucht hier, den Nebel um den Begriff des Geldes zu liiften,
indem er die verschiedenen Gelddefinitionen und die darauf aufbauen-
den Aussagen iiber das Geld der Realitit gegeniibergestellt. Dazu
dienen deutsche und zum Teil auch internationale Daten der Geldmen-
genentwicklung. Die Zahlen ermdglichen nicht nur eine Bewertung
bestehender Kontroversen zum Geld. Zugleich werden den Leserinnen
und Lesern die Fehler des jetzigen Geldsystems klar vor Augen gefiihrt
und damit bereits ein Teil der Ursachen der aktuellen und zukiinftig dro-
henden Finanzkrisen benannt. Dieser Beitrag ist eine Weiterentwicklung
des Ergebnisberichts der Arbeitsgruppe »Klarung Giralgeld« in der Aka-
demie Solidarische Okonomie. Neben den Autoren dieses Buchs haben
Kris Kunst und Matthias Lewek in der Arbeitsgruppe mitgewirkt.

Im zweiten Beitrag von Harald Bender wird zunichst die Ursachen-
frage vertieft, indem er aufzeigt, wie der Schuldgeldmechanismus zu
einem fortwdahrenden Abfluss von Zinsen und Renditen aus den Unter-
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nehmen fithrt und damit dauerhaft nicht integrierbare Widerspriiche
im volkswirtschaftlichen System provoziert. Als Alternative werden
anschlieflend Rahmenbedingungen und Steuerungsinstrumente einer
sozialokologisch nachhaltigen Finanzverfassung vorgestellt und deren
Auswirkungen auf das strategische Verhalten der Unternehmen eror-
tert. Da sich unternehmerisches Verhalten nicht automatisch aufgrund
einer neuen Finanz- und Geldordnung am Gemeinwohl orientieren
wird, miissen gleichzeitig grundlegende Systemweichen in der Unter-
nehmensverfassung neu gestellt werden. Als zentrale Bausteine dieser
neuen Verfassung werden das Konzept einer drittelparitatischen Parti-
zipation, eine mehrdimensionale Bilanzierung der Unternehmen und
das Konzept der Kapitalneutralisierung in groflen Unternehmen zur
Diskussion gestellt. Mit wertvollen Anregungen und Verbesserungsvor-
schlagen haben an diesem Kapitel mitgewirkt: Norbert Bernholt,
Martin Giick, Hans-Jiirgen Fischbeck, Gisela Roghe, Kris Kunst, Klaus
Simon, Dr. Manfred Schneider und Bernd Winkelmann. Vortragsfas-
sungen wurden vorgestellt und diskutiert u.a. auf der Fachtagung der
Akademie 2012 in Bischofrod, der Plenartagung der Akademie 2012 in
Berlin und der Jahrestagung Kairos Europa 2012 in Mannheim.

Der dritte Beitrag von Norbert Bernholt erldutert ausfithrlich den
Ansatz und die Funktionsweise eines Vollgeldsystems als Bestandteil
einer neuen solidarischen Okonomie und entwickelt daraus ein neues
Zielsystem fiir eine solidarische Wirtschaftspolitik. Das in einer kapita-
listischen Marktwirtschaft zentrale Ziel des stetigen und angemessenen
Wirtschaftswachstums wird es in der hier vorgestellten Wirtschaftswei-
se nicht mehr geben. Die Argumentation stiitzt sich auf die im zweiten
Kapitel vorgestellten Rahmenbedingungen und Steuerungsmechanis-
men und integriert sie in eine makrookonomische Betrachtungsweise.
Wie zu zeigen sein wird, ergeben sich hieraus gravierende Verdnderun-
gen sowohl fiir die Finanzierung des Staates als auch fiir seinen poli-
tischen Handlungsspielraum. Zudem wird der hier vorgestellte Trans-
formationsprozess nur moglich sein, wenn sich gleichzeitig neue
biirgernahe Formen der demokratischen Willensbildung entwickeln.
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In dem vierten Beitrag von Kris Kunst wird die dominierende Rolle des
Marktsektors und der darauf aufbauenden Finanzierung des offentli-
chen Sektors grundsitzlich infrage gestellt. Alternativ entwirft Kunst
das Modell einer autonomen Staatsfinanzierung, in der sich der Staat
unabhiéngig von der Leistung des Marktsektors finanziert. In der Dis-
kussion um die letzten beiden Beitrige verdanken wir insbesondere
Barbara Oswald und Maximilian Heubach wertvolle Impulse.

Allen Beitrdgen in diesem Buch liegt die These zugrunde, dass die
hier vorgeschlagenen Weichenstellungen geeignet sind, die bekannten
Verwerfungen einer kapitalorientierten Wirtschaftsweise zu vermeiden,
sie aber trotzdem zu einem besseren Leben fiir die Menschen, die in
dieser Gesellschaft leben, fithren werden. Dabei ist es uns wichtig zu
betonen, dass es uns um das Aufzeigen von Weichenstellungen und
nicht um detaillierte Durchfithrungsbestimmungen zu einzelnen wirt-
schaftlichen Abldufen geht. Der aufmerksamen Leserin bzw. dem auf-
merksamen Leser wird auffallen, dass sich die Positionen der Autoren
in den einzelnen Beitrdgen durchaus unterscheiden. Wir haben diese
Differenzen bewusst so stehen lassen, da es uns eben nicht darum geht,
ein fertiges Konzept anzupreisen, sondern - ausgehend von gemein-
samen Pramissen - eine Palette von Alternativen zur jetzigen Wirt-
schaftsweise vorzustellen. Ob eine der hier vorgestellten Moglichkeiten
sich in einem offenen Transformationsprozess durchsetzen wird, wollen
und kénnen wir nicht entscheiden.

Es wire ganz in unserem Sinne, wenn wir mit unseren Vorschligen
eine moglichst breite Diskussion initiieren konnten. Nehmen Sie, ge-
ehrte Leserinnen und Leser, unsere Vorschldge als Anregung und Aus-
gangspunkt fiir einen konstruktiven demokratischen Verstandigungs-
prozess, aus dem sich dann die notwendigen Veranderungen entwickeln
konnen.

Norbert Bernholt
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1 Uns ist bewusst, dass der Terminus »Produktionsfaktor« fiir »Kapital« umstritten ist.
Da er aber allgemein verwandt wird, benutzen wir ihn an dieser Stelle.

Klaus Simon wird ihn in seinem Beitrag durch den von Binswanger geprégten,
etwas sperrigen, Begriff »Promotionsfaktor« ersetzen.

2 Diese mittlerweile sehr bekannte Formulierung wurde urspriinglich von Gerhard
Scherhorn geprégt. Vgl. Gerhard Scherhorn, Geld soll dienen, nicht herrschen,

Wien 2008.

3 Wie bereits erwdhnt, klammern wir diesen kulturellen Aspekt des Wandels weit-
gehend aus und konzentrieren uns auf die systemischen 6konomischen Probleme.

Zu dem notwendigen kulturellen Wandel sind in jiingerer Zeit einige sehr lesenswerte
Publikationen erschienen. Vgl. etwa das Buch von Harald Welzer: Selbst Denken.

4 Dabei stellt sich natiirlich die Frage, inwieweit die jetzt praktizierte reprasentative
Demokratie den Willen des Volkes ausdriicken kann. Eine neue Wirtschaftsweise
wird auch neue Formen der Demokratie entwickeln miissen, in denen sich der Willen
des Volkes unmittelbar ausdriicken kann. In dem Beitrag von N. Bernholt wird diese
Frage eingehender behandelt.



Klaus Simon

Grundfehler des
herrschenden Geldsystems



16 Klaus Simon

Dreh- und Angelpunkt der kapitalistischen Wirtschaftsordnung ist das
Geldsystem. Zusammen mit der Eigentumsordnung und der regulie-
renden Rechtsordnung bildet Geld die zentrale Voraussetzung fiir das
Funktionieren der Wirtschaft. Das Verstehen des Geldsystems wird
insofern zur Vorbedingung fiir das Verstehen des kapitalistischen
Systems tiberhaupt.

Allerdings bestehen zum Wesen des Geldes sehr unterschiedliche
Auffassungen. Dieser »Nebel um das Geld« (Bernd Senf) ist wenig
geeignet, das Verstandnis zu fordern. Es reicht nicht aus, sich einer der
kontroversen Positionen anzuschlieflen und die Argumente der jeweils
anderen zu ignorieren. In diesem Beitrag werden deshalb die wichtig-
sten Auffassungen dargelegt und anhand deutscher und zum Teil auch
internationaler Daten der Realitét gegeniibergestellt. Dabei kommen die
verschiedenen Geldarten und ihre Entstehung sowie die Rolle der
Zentralbank und der Geschiftsbanken in den Blick, und es werden
offensichtliche Grundfehler des Geldsystems aufgezeigt.

Die Ergebnisse lassen eine Bewertung der unterschiedlichen Auffas-
sungen zu und kénnen insofern zur Uberwindung der Kontroverse bei-
tragen. Der Blick wird frei fiir die wirklichen Ursachen der Finanzkrise
2008/09. Besondere Beachtung findet dabei die Rolle des Interbanken-
geldes. Und anhand der aufgezeigten Grundfehler des Geldsystems
werden schlie8lich Schlussfolgerungen moglich, wie notwendige Kor-
rekturen in etwa aussehen miissten.
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Was ist Geld?

Grundsiitzliches

Der Deutsche Bankenverband fasst zusammen: »Da es keine eindeutige

kompakte Definition von Geld gibt, behilft man sich damit, Geld iiber

die Funktion zu definieren:

o Zahlungs- und Tauschmittel: Mit Geld ist man fliissig (liquide) — mit
Geld als universellem Tauschgut kénnen somit Konsumgiiter und
Investitionskapital besser von einem Eigentiimer zum anderen flief3en.

o Zahl- und Recheneinheit: Geld erlaubt es, Giiter- und Vermogens-
werte in einer einheitlichen Bezugsgrofle auszudriicken und dadurch
besser vergleichbar zu machen. Aus dieser Funktion ergibt sich die
Aufgabe, Wertmaf3stab zu sein.

o Wertautbewahrung: Geld erleichtert das zeitliche Auseinanderfallen
von Einnahmen und Ausgaben, da es nicht oder nur langsam auf
natiirlichem Wege verdirbt. Sparen und somit wirtschaftliches Wachs-
tum ist ohne Geldwirtschaft ungleich schwieriger«.!

Diese drei Grundfunktionen des Geldes sind von grof3er Bedeutung fiir
eine funktionierende Volkswirtschaft. Mit Geld wird der iibertragbare
Anspruch ermdéglicht, fiir Leistung eine Gegenleistung zu erhalten. Von
zentraler Bedeutung ist also eine stabile Aquivalenzrelation zwischen
Leistung und Geld. Tauschfunktion, Wertmafstab und Wertaufbewah-
rung sind nur moglich, wenn die Marktteilnehmer darauf vertrauen
konnen, dass die heute giiltige Relation von Leistung und Geld auch
morgen gelten wird: »Das Vertrauen in die Wertbestdndigkeit des
Geldes bildet die Grundlage des Geldwesens«.”

Neben den genannten drei Grundfunktionen kommt dem Geld im
kapitalistischen System aber noch eine vierte Funktion zu: seine Ver-
mehrung in Form von Geldkapital. Aus Geld wird Geldkapital, wenn es
langfristig zum Zweck der Gewinnerzielung eingesetzt wird (zum Bei-
spiel eine Anleihe). Geldkapital liefert in der Volkswirtschaft die not-
wendigen finanziellen Mittel als Vorschuss fiir die Produktion. »Wir
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konnen daher das Kapital als Promotionsfaktor bezeichnen, das heif3t
als Faktor, der nicht eine Produktionsleistung, wohl aber eine Promoti-
onsleistung erbringt, und entsprechend einen Gewinn als Entgelt dafiir
erwarten darf«.’ Diese Leistung besteht im blofien Uberlassen des Kapi-
tals; wer sein Geld als Geldkapital einsetzt, erhilt am Ende der Laufzeit
dieses Geld plus Rendite zuriick. Das verschirft den strukturellen
Wachstumszwang der kapitalistischen Wirtschaft. Denn die Rendite,
welche das Kapital fiir seine Promotionsleistung erwartet, kann nur
durch eine zusitzliche Ausweitung des Geschifts — durch Wirtschafts-
wachstum - erbracht werden: »Giter, die heute produziert werden,
kommen ja morgen auf den Markt. Sie konnen aber nur dann ebenfalls
mit Gewinn verkauft werden, wenn auch heute wieder investiert wird,
also der Kapitaleinsatz immer weiter zunimmt. Wachstum verlangt
weiteres Wachstum. Die Wachstumsspirale hat kein Ende«.

Mit der Vermehrung des Geldkapitals durch Rendite erméglicht
Geld nicht nur den Austausch von Waren, sondern wird selbst zur
Ware. Denn durch den Kapitaleinsatz von Geld entsteht mehr Geld,
und wenn dieses erneut als Kapital eingesetzt wird, entsteht noch mehr
Geld - und so fort. Aufgrund dieses Selbstverstirkungseffekts weist das
Geldsystem eine noch stirkere Wachstumstendenz als die Wirtschaft
auf. Die reale Wirtschaftsleistung kann nicht auf unbegrenzte Zeit so
stark mitwachsen. Somit wird die Aquivalenzrelation von Leistung und
Geld grundsitzlich gestort: Das System ist zwingend inflationdr
und kann auf Dauer nicht stabil bleiben. Diese Fehlentwicklung doku-
mentiert Abbildung 1. Wir sehen das enorme Auseinanderklaffen des
weltweiten Wachstums globaler Finanzanlagen und der wirtschaft-
lichen Leistung:
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Anlagevermogen weltweit 1980-2010
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Quelle: Mc.Kinsey Global Institut, Fifth annual report 2008,
Mapping global capital markets 2011 Klaus Simon 2013
Abbildung 1

Bestandsgrofien wie Finanzanlagen und Stromgrofien wie das Brutto-
sozialprodukt lassen sich nicht direkt vergleichen. Dennoch ist die
Gegeniiberstellung hinsichtlich der Groflenordnung informativ: Was
1980 noch beieinander lag, ist 2010 meilenweit entfernt.

Somit stehen wir hier bereits vor einem ersten Grundfehler des
herrschenden Geldsystems: seine Selbstbeziiglichkeit. Das Wachs-
tum der Geldguthaben verstirkt sich selbst, wenn durch das blofle
Uberlassen von Geld - also ohne weitere Leistung — mehr Geld
entsteht. Die Wirtschaftsleistung hat keine Chance, mit dem sich
selbst verstirkenden Wachstum der Finanzanlagen auf Dauer
Schritt zu halten.

Wir werden noch weitere Grundfehler finden. Zunichst aber sehen wir
uns das Geld einmal etwas genauer an.
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Geldarten und Geldmengen

Bei der Vertiefung des Geldbegriffs nach Geldarten und Geldmengen

stoflen wir auf kontroverse Positionen:

A) Fiir die einen ist Geld ein Oberbegriff (»Obst«). Konkret tritt es in
Form verschiedener Geldarten auf (»Apfel«, »Birnen«), und zwar als:
o Bargeld und Zentralbankgeld: das gesetzliche Zahlungsmittel.

« Giralgeld (auch Buch- oder Geschiftsbankengeld): zum Beispiel
Sichtguthaben bei einer Bank. Giralgeld ist zwar kein gesetzliches
Zahlungsmittel, wird aber im Wirtschaftsleben ebenbiirtig akzep-
tiert, etwa bei Uberweisungen.

B) Fiir die anderen ist Geld gerade nicht ein Oberbegrift, sondern einzig
eine Synonym fiir Bargeld oder Zentralbankgeld. Es gibt hier keine
weiteren Geldarten, Kredite oder Guthaben stellen unter dieser
Ubereinkunft kein Giralgeld dar, sondern geldwerte Anspriiche: Der
»Begriff >Guthaben« besagt nichts anderes, als dass dessen jeweilige
Besitzer gegeniiber der Bank eine Forderung auf Riickgabe jenes
Geldes haben, mit dessen Uberlassungen an die Banken sie diese
Guthaben nach und nach aufgebaut haben«.’

Welche von beiden Auffassungen ist »richtig«? Diese Frage relativiert
Ottmar Issing von vornherein: »Die Aussage »Geld ist, was Geldfunktion
ausiibt¢, bestimmt den Geldbegriff allerdings keineswegs exakt. [...]
Wegen der teilweise sehr engen Konkurrenz mit anderen Anlageformen
stellt sich sofort die Frage, bis zu welcher Grenze man einem Aktivum
noch die Geldeigenschaft zuerkennen soll. Ganz offensichtlich handelt es
sich hierbei nur um Unterschiede des Grades und nicht prinzipieller Art.
[...] Die Definition der Geldmenge wird damit zu einer Frage der Zweck-
mafligkeit, das heif3t, die sinnvolle Abgrenzung der Geldmenge hingt von
dem Zweck ab, den man mit einer bestimmten Analyse verfolgt«.®

Mit Geldmenge ist immer der Geldbestand auflerhalb des Banken-
sektors gemeint. Man kann die Geldmenge zihlen: wie viele »Apfel«
(Bargeld) und wie viele »Birnen« (Giralgeld) in der Volkswirtschaft vor-
handen sind. Man kann auch beides zusammenzéihlen (ja, man kann
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Apfel und Birnen zusammenzihlen!): dann kennt man die Menge

»Obst«. Das geschieht in den sogenannten Geldmengenaggregaten M1

bis M3. Im Euroraum sind diese wie folgt definiert:

M1: Bargeldumlauf plus Sichteinlagen (tdglich verfiigbar): das soge-
nannte enge Geldmengenaggregat

M2: M1 plus Termin- und Spareinlagen mit Laufzeit bis zu zwei Jahren
oder Kiindigungsfrist bis zu drei Monaten

M3: M2 plus geldnahe Wertpapiere (Geldmarktfondsanteile, Geld-
marktpapiere, Schuldverschreibungen mit Laufzeit bis zu zwei Jah-
ren): das sogenannte breite Geldmengenaggregat.

Alle Bestandteile von M1 bis M3 zahlen unter der Sicht von A) zum Ober-
begriff Geld. Die einzelnen Abgrenzungen erscheinen dabei nicht immer
plausibel: z.B. wenn geldnahe Wertpapiere zum Geld zéhlen (s.o.: M3).

Auch unter der Sicht von B) kennt man natiirlich diese Aggregate,
doch werden sie nicht Geldmengen genannt, denn nur Bar- und Zentral-
bankgeld gilt hier als Geld. Vielmehr werden die Mengen M1 bis M3
als Summierung von Geschiftsvorgidngen aufgefasst. Helmut Creutz
schreibt iiber diese Aggregate: »... man verwechselt das Mittel mit den
damit getdtigten Vorgiangen und addiert beide sogar als sogenannte
»Geldmengen«.® Die Kritik ist unter seinen Definitionen berechtigt;
wer unter dieser Ubereinkunft ein Sparbuch zum Geld rechnet, ver-
wechselt tatsichlich etwas. Unter der anderen Ubereinkunft aber gilt ja
ein anderer Geldbegriff: Dort nun verwechselt der etwas, der ein Spar-
buch nicht zum Geld rechnet. Offensichtlich ist es nicht zuldssig, den
Geldbegriff des einen Systems auf Aussagen des anderen anzuwenden.

Der Geldbegriff ist also in beiden Positionen unterschiedlich: in der
einen umfassender, in der anderen auf Bar- und Zentralbankgeld einge-
schrankt. Unter beiden Sichtweisen ldsst sich die Realitdt zutreffend
beschreiben. Welche der beiden Gelddefinition man wahlt, ist eine
Frage dessen, was man fiir zweckméf3ig hilt. Dazu ldsst sich keine
abschlieflende Klarung erhoffen, solange unterschiedliche Gesichts-
punkte méglich bleiben.
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Im Verstindnis der Bundesbank wird in diesem Buch »>Geld« nachfol-
gend als ein Oberbegriff aufgefasst, der Giralgeld mit umfasst. Dabei
sollte aber klar sein, dass jede Aussage der einen Position durch ein-
faches Ersetzen der Begriffe (zum Beispiel Giralgeld/geldwerte An-
spriiche) in eine addquate Aussage der anderen Position tiberfiihrbar ist.

Schépfen und Vernichten von Zentralbankgeld
Zentralbankgeld besteht konkret aus Geschiftsbankguthaben bei der
Zentralbank sowie aus Bargeld, das sich noch im Bankensektor befin-
det. Zentralbankgeld wird auf Beschluss gesetzgebender Organe
geschopft, man nennt es deshalb auch Fiat-Geld (lat. fiat: »es werde
bereitet«). Die Schopfung erfolgt aus dem Nichts (»Geld drucken«), es
gibt heute fiir Zentralbankgeld keine irgendwie geartete Deckung mehr.
Zentralbankgeld entsteht nichtkreditweise, indem die Zentralbank
Gold und Devisen oder Ahnliches ankauft. Gibt die Zentralbank dage-
gen Kredite an Geschiftsbanken, entsteht das Zentralbankgeld kredit-
weise. In beiden Féllen schopft die Zentralbank Geld und ihre Bilanz
verlangert sich. Das Vernichten von Zentralbankgeld erfolgt durch
Verkauf von Gold und Devisen oder Ahnlichem bzw. wenn die Zentral-
bank zur Tilgung eingerdumter Kredite Zentralbankgeld entgegen-
nimmt. Die Bilanz der Zentralbank verkiirzt sich dann.

Schaffen und Vernichten von Giralgeld

Giralgeld besteht konkret aus Kundenguthaben und -forderungen
bei den Geschiftsbanken. Giralgeld wird durch Geschiftsbanken ge-
schaffen. Man unterscheidet das Passiv- und das Aktivgeschdft der
Geschiftsbanken.

Im Passivgeschift erfolgt die Ein/Auszahlung von Bargeld. Dabei
wird die Geldart Bargeld in die Geldart Giralgeld gewandelt bzw. umge-
kehrt. Das Aggregat M3 verdndert sich dabei nicht. Zwischen M1 und
M2 kann es Anderungen geben, wenn zum Beispiel Bargeld in ein
Sparguthaben gewandelt wird. Bei Einzahlung verlingert sich die
Geschiftsbankenbilanz, bei Auszahlung verkiirzt sie sich.
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Das Aktivgeschift der Geschiftsbanken dagegen umfasst den Ankauf
von Wertpapieren etc. und die Gewédhrung von Krediten. Weil im
Ergebnis davon »der Nichtbankensektor tiber zusitzliches Geld verfii-
gen kann, muf sich die gesamte Geldmenge bei der aktiven Geldschop-
fung immer erhohen! Analog wird im Falle der Vernichtung von
Geschiftsbankengeld durch Riickzahlung eines Kredites oder Kauf
eines Wertpapiers durch eine Nichtbank von einem Kreditinstitut die
gesamte Geldmenge vermindert«.” Durch aktives Schaffen von Giral-
geld verlangert sich die Geschiftsbankenbilanz, durch Vernichten ver-
kiirzt sie sich.

Das aktive Schaffen von Giralgeld durch Geschéftsbanken ist an
Bedingungen gekniipft. Zum einen erfihrt es durch die Eigenkapitalre-
serve der Geschiftsbanken eine gewisse Begrenzung (derzeit gilt 8 Pro-
zent Eigenkapitalreserve plus Risikogewichtung: »Basel 11«)."” Zum
anderen stellt die Mindestreserve eine Begrenzung dar, sie wird im
Euroraum von der EZB vorgeschrieben (z.Z. 1 Prozent der Mindestre-
servebasis je Finanzinstitut)."" Und schliellich ist noch die Barreserve
ein begrenzender Faktor. Das ist ein an Kundengewohnheiten orientier-
ter Erfahrungswert, nach welchem die Geschiftsbanken sich auf die
Barauszahlung von Guthaben einrichten.'? Die Zentralbankgeldmenge,
die eine Geschidftsbank nach Abzug von Bar- und Mindestreserve zur
Verfiigung hat, heifit Uberschussreserve und diese nun ist Vorausset-
zung fiir die Kreditvergabe.

Buchungs-Beispiel: °

Bei A-Bank wurden 2.000 Geldeinheiten in bar eingezahlt, das heif3t, es
sind 2.000 Einheiten Giralgeld passiv geschaffen worden. Das fiithrt zu
folgender Buchung:

Aktiva Geschiftsbank A Passiva

Zentralbankgeld 2.000 Sichtverbindlichkeiten  2.000
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Im Beispiel wird ein Bar- und Mindestreservesatz fiir Sichtverbindlich-
keiten von zusammen 25 Prozent angenommen. Also hat A-Bank nun
1.500 Uberschussreserve. Will sie die nicht halten, wird sie einem ande-
ren Kunden 1.500 Kredit geben, indem sie diesen Betrag auf dessen
Konto gutschreibt. Das fithrt zu einer weiteren Buchung (untere Zeile):

Aktiva Geschiftsbank A Passiva
Zentralbankgeld 2.000 Sichtverbindlichkeiten  2.000
Kredit 1.500 Sichtverbindlichkeiten  1.500

Durch die Kreditvergabe erhoht sich die Bilanzsumme von 2.000 auf
3.500 (erst mit Tilgung des Kredits wird sie wieder auf 2.000 vermin-
dert). Die Bilanz ist ausgeglichen - aber nun um eine Buchungszeile
verlingert. Wegen des Entstehens je eines Forderungs- und Guthaben-
betrags in der Bilanzverldngerung, die es ja beide vorher noch nicht gab,
wird die Kreditvergabe oft wie beim Zentralbankgeld auch als »Geld-
schopfung« bezeichnet. Doch das ist im Grunde wenig zutreffend.
Denn anders als die Zentralbank sind Geschéftsbanken keine Schopfer
im Sinne von Erstverursachern, sondern an Liquiditdtsvoraussetzungen
gebunden. Im Folgenden werden wir das noch genauer sehen.

Der Prozess der »>multiplen Geldschopfung«

Das aktive Schaffen von Giralgeld 16st eine Kette von Wiederholungen
aus. Denn der Kunde, der von A-Bank 1.500 Kredit erhalten hat, wird
diese beispielsweise zur Begleichung einer Rechnung auf ein Konto von
B-Bank iiberweisen. Das fiihrt bei B-Bank zu einer Uberschussreserve,
die wiederum als Kredit ausgereicht wird — usf. Dieser Prozess wird
sich als geometrische Reihe so lange fortsetzen, bis »die gesamte
urspriingliche Uberschuflreserve in Hohe von 1500 zur Mindestreserve
geworden ist«. Beriicksichtigt man noch das Abflief}en von Bargeld an
Nichtbanken, ergibt sich der sogenannte Geldschopfungsmultiplikator:
»Er gibt das Vielfache an, das unter den genannten Bedingungen an
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(aktivem) Geschiftsbankgeld entsteht«.'* Die Theorie der »multiplen
Geldschopfung« mochte auf diese Weise Vorhersagen zur Giralgeld-
menge treffen. Das nun steht in der Kritik, da sich einige der Voraus-
setzungen (Kundenverhalten, Geschéftsbankenverhalten) in Wahrheit
gar nicht voraussetzen lassen. Dessen ungeachtet findet aber tatsidchlich
eine multiple Vervielfachung des Giralgelds statt.

Abbildung 2" zeigt ein schematisches Beispiel des Bankensektors
mit einer monetédren Basis von 100 Geldeinheiten, von der 40 auf den
Bargeldumlauf entfallen. Die Banken werden solange aktiv Giralgeld
schaffen, bis die gesamten Barreserven mit den Mindestreserven iiber-
einstimmen. Das Beispiel zeigt ein mogliches Ergebnis dieses Prozesses,
bei dem die Geldmenge M1 auf 240 und M2 auf 300 anwéchst:

Geldmenge M1 Geldmenge M2
240 300
Bargeldumlauf Sichteinlagen Termineinlagen Spareinlagen
40 200 100 200
Mindestreserve Mindestreserve Mindestreserve
40 10 10
k A f A

Zentralbank-
guthaben des
Bankensektors

60

t

monetédre Basis
100

Abbildung 2

In Abbildung 3 sehen wir nun die wirkliche Entwicklung der Geldmen-
gen in Deutschland fiir die Jahre 1990 bis 2011. Ganz unten der Bar-
geldumlauf, er bewegt sich um zehn Prozent des Bruttoinlandsprodukts
und wachst zusammen mit diesem; 2010 wurde die Marke von 200 Mil-
liarden Euro iiberschritten. Dariiber tiirmen sich die Mengen M1 bis
M3 auf - die aber wachsen viel stirker! Weiterhin ist der Einbruch beim
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Bargeldumlauf 2001 auffallig. Er resultiert aus der Auflésung von DM-
Hortungs- und Schwarzkassen-Bestdnden, die anschlieffend auf Euro-
Basis allmihlich neu gebildet wurden, die Hortung betrifft »55 Prozent
bis 65 Prozent des gesamten Bargeldumlaufs«.'®

Geldmengen-Entwicklung Deutschland 1990-2011
3000

mAggregat M3
2500

Aggregat M2
2000

g Aggregat M1

m Bargeldumlauf

1500

Mrd. Euro

90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 Jahr(Dez.-Daten)

Quelle: Deutsche Bundesbank, Zeitreihen TXI300, TXI301, TXI302 und
TXI303 (ab 2002 EWU / deutscher Beitrag) Klaus Simon 2012
Abbildung 3

Die jahrlichen Momentaufnahmen der Grafik sollten nicht dariiber hin-
wegtduschen, dass in Wahrheit ein waberndes Geschehen zugrunde liegt,
bei dem immerzu Giralgeld geschaffen (z.B. Kreditvergabe) und wieder
vernichtet wird (z.B. Kredittilgung). Und offensichtlich wird dabei in
Summe stetig mehr Giralgeld geschaffen als vernichtet: Die Grafik zeigt
ein fortdauerndes Wachstum des Giralgelds, das auf einer Kette von Wie-
derholungen der Kreditausreichung beruht (s.o.: Multiplikatoreffekt).
An dieser Stelle nochmals ein Bezug zum Geldbegriff von B): In
jener Sichtweise kann es selbstverstindlich keine »multiple Geldschop-
fung« geben, denn hier gilt nur Bar- und Zentralbankgeld als Geld, und
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darum geht es bei den dargestellten Aggregaten M1 bis M3 wahrlich
nicht. Unter dieser Ubereinkunft sind Guthabenbestédnde »also niemals
selbst Geld, sondern immer nur eine Dokumentation dafiir, dass man
Geld der Bank leihweise tiberlassen hat! Entsprechend sind auch die
von den Banken vergebenen Kredite wie auch die gesamten riesigen
Verschuldungen in unseren Volkswirtschaften kein Geld, sondern sie
geben nur wieder, in welchem Umfang Riickzahlungen von Geld noch
offenstehen«."”

Dennoch schaffen Geschiftsbanken auch unter diesen Annahmen
eine Kette von Geschiftsvorgangen - eben die in Abbildung 3 darge-
stellten Mengen -, und diese Kette baut sich auch hier bei Tilgung der
Kredite bzw. Auszahlung der Guthaben riickwirts wieder ab (analog zur
Giralgeldvernichtung). Und natiirlich ldsst sich auch hier die Verviel-
fachung eines ausgereichten Kredits beschreiben - nur eben nicht als
multiple Vervielfachung der Geldmenge, sondern als multiple Verviel-
fachung der geldwerten Anspriiche. Wiederum wird deutlich: Beide
Positionen beschreiben die gleiche Realitdt des Bankensystems - nur
eben mit anderen Begriffen.

Das Schuldgeldprinzip

Das heutige Bankensystem funktioniert in zwei Kreislaufen: Im ersten
Kreislauf verkehren die Geschéftsbanken mit der Zentralbank und
erhalten Zentralbankkredite. Im zweiten Kreislauf reichen Geschifts-
banken die erhaltenen Zentralbankkredite ihrerseits als Kredite an die
Volkswirtschaft aus: So kommt das geschopfte Zentralbankgeld in
Umlauf.

Nun hatten wir ja aber bereits gesehen, dass Geschaftsbanken noch
weit mehr Kredite an die Volkswirtschaft ausreichen — namlich so viel,
wie sie Uberschussreserven zur Verfiigung haben. Das bedeutet, dass bis
auf einen geringen Rest praktisch alle Kundenguthaben als Kredit wieder
zuriick in den Umlauf gelangen. Fiir die Volkswirtschaft ist das niitzlich,
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sie ist auf den Geldumlauf angewiesen. Und fiir die Banken ist es ein-
traglich: Vom einkommenden Kreditzins begleichen sie den Sparzins
ihrer Anleger, der Rest flief3t als Zinsiiberschuss in die Bankengewinne.
Wir werden in diesem Abschnitt nun einmal priifen, in welchem Maf3e
dieser Umlauf tatsachlich stattfindet. Zunachst wird das gesamte Giral-
geld auf der Guthabenseite ermittelt.

Menge Giralgeld gesamt

Die M3-Daten der Bundesbank stellen eine Orientierungsgrundlage zur
Steuerung der Geldpolitik dar. Die Selektion ist auf diesen Zweck zuge-
schnitten: M3 enthélt nicht den vollen Umfang aller Guthaben, sondern
nur die mit einer Laufzeit bis zwei Jahre und Kiindigungsfrist bis drei
Monate - also die im Nahzeitraum nachfragewirksame Geldmenge. Aber
auch lang laufende Einlagen, Schuldverschreibungen etc. verbiirgen
bargeldwerte Anspriiche im Sinne von Giralgeld. Im Euroraum wird
zwar oberhalb M3 kein Aggregat gebildet, doch selbstverstidndlich ist
die Gesamtmenge der Guthaben auch einschlieflich der langfristigen
bekannt. Sie werden in der Konsolidierten Bilanz ausgewiesen: Das ist
die auf das Nichtbankengeschift eingeschrankte Bilanz des Bankensek-
tors. Die Einschrankung ist wichtig, um wirklich nur Nichtbankengut-
haben zu sehen (nur die gehéren zur Geldmenge, dazu spiter mehr).
Tabelle 1 zeigt einen Auszug der Konsolidierten Bilanz auf der Passiv-
seite (deutscher Beitrag): '®

Tabelle 1
(Mrd. Euro) 1990 1995 2000 2005 2010
Einlagen insges. (TX1367): 1.281 1.667 2.052 2330 2.927
Beg. Schuldverschr. (TXI387): 260 514 794 883 709
GMFonds (TXI1308): - 20 19 30 8
Repogeschift (TX1307): - - - 20 87

Giralgeld gesamt: 1.541 2201 2.865 3.263 3.730
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In Abbildung 4 wird nun die so ermittelte Menge Giralgeld gesamt mit
M3 und dem Bargeldumlauf verglichen. Neben dem Sprung 1990 durch
die Wiedervereinigung ist in der Grafik der starke Anstieg der Giral-
geldmenge in den 1990er-Jahren auffillig (Pfeil), der an M3 gar nicht
sichtbar wird. Er wird demnach durch langfristige Guthaben gespeist.
Der Grund sind die damaligen Anlagen fiir die Finanzierung des
»Aufbau Ost«.

Abbildung 4 zeigt, dass die Menge Giralgeld gesamt gegeniiber der
M3-Selektion knapp doppelt so grofd ist:

Bar- und Giralgeld Deutschland 1980-2011

4500 . . '
Frarcicee || WGracad e,
2900 | | \Q/J(ersc%h,r'éi{nergr;ds)
8 oo | v IR oo s
B 2000 J' |||||||||||H
= 1500 |||||||||lHHH
1000 ||||||HHH ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ lgfnvlgEfBargeld-
||||||E@5\E§§§§§
) L e

81838587 899193959799 0103 0507 09 11 Jahr (Dezemberdaten)

Quelle: Deutsche Bundesbank (Zeitreihen TXI300, TX1303, TXI308, TXI367 und TXI387,
ab 2002 EWU / deutscher Beitrag), eigene Berechnungen Klaus Simon 2013

Abbildung 4

Wenn man also immer wieder liest, dass M3 rund zehnfach grofler als
der Bargeldumlauf ist, so wird daran noch gar nicht das ganze Ausmaf}
sichtbar: Das gesamte Giralgeld umfasst im Jahr 2011 mit 3.832 Milliar-
den Euro das 18-Fache des Bargeldumlaufs (ebenso wie schon 1980
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mit 769 Milliarden). Nur 5,6 Prozent aller Giralgeldguthaben steht
demnach iiberhaupt Bargeld gegeniiber. Beriicksichtigt man den Hor-
tungseffekt, so sind es weniger als drei Prozent des wirklich umlaufen-
den Bargelds!

Die Zahlen offenbaren die Kehrseite des Giralgelds. Das Verspre-
chen, wonach Giralgeld jederzeit in Bargeld umgewandelt werden kann,
lasst sich nur solange aufrechterhalten, wie es vom Publikum minimal
in Anspruch genommen wird (Problem Banken-Run).

Dies nun ist ein zweiter Grundfehler des herrschenden Geld-
systems: Die Giralgeldguthaben iiberschreiten das Zentralbank-
geld erheblich. Daraus ergeben sich unvermeidliche Risiken.

Giralgeldguthaben und -kredite

Schlieflich wére nun die Guthabenmenge Giralgeld gesamt den aus-
gereichten Krediten an Nichtbanken gegeniiberzustellen. Dies geschieht
in Abbildung 5. Dabei wird der Umfang der Kreditvergabe durch
Geschiftsbanken anhand der Bundesbank-Zeitreihe TXI356 dargestellt,
darin ist die Summe aller tatsdchlich ausgereichten Kredite an Nicht-
banken in Deutschland dokumentiert.

Abbildung 5 zeigt: Die Kreditvergabe lag in den 1980er-Jahren strikt
auf dem Niveau der Menge Giralgeld gesamt (d.h. auf dem Niveau der
Guthaben). In den 1990er-Jahren bestand dann die auflergewohnliche
Herausforderung des » Aufbau Ost; in dieser Zeit lag die Kreditvergabe
um bis zu 15 Prozent iiber der Uberschussreserve (Niheres dazu im
nichsten Abschnitt). Nach 2001 aber flacht die Kreditvergabe ab und
bewegt sich auf das Niveau der Guthaben zuriick; ab 2006 schlief3lich
liegt sie wieder in der Ndhe der Guthaben oder darunter:
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Nichtbankengeschaft Deutschland 1985-2011

Auszug aus der Konsolidierten Bilanz der MFls
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Quelle: Deutsche Bundesbank, ZeitreihenTX1307, TXI308, TXI1356, TXI367
und TXI1387 (ab 2002 EWU / deutscher Beitrag) Klaus Simon 2012

Abbildung 5

Die Grafik bestitigt eine uniibersehbare Korrelation zwischen den Kre-
dit- und Guthabensummen. Die Grofienordnung der Kredite an Nicht-
banken entspricht der Gréflenordnung der Guthaben von Nichtbanken
und hat diese in der Ausnahmesituation der 1990er-Jahre sogar iiber-
stiegen. In den letzten Jahren dagegen ist die Kreditvergabe an Nicht-
banken deutlich riickldufig. Von 2008 bis 2010 sank ihre Jahreswachs-
tumsrate von 3,8 Prozent auf -1,3 Prozent,'” 2011 ging die Kreditverga-
be an Nichtbanken sogar absolut zuriick und lag 111 Milliarden Euro
unter den Guthaben.

Abbildung 5 belegt ganz klar: Bankguthaben liegen nicht in Tresoren
herum, sondern werden als Kredit wieder ausgereicht. Das ist ja auch
durchaus gewollt (Geldumlauf!). Die Gesamtmenge der Guthaben ent-
spricht damit nahezu der Gesamtmenge ausgereichter Kreditschulden
und daraus ergibt sich nun eine entscheidende Konsequenz:
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Jeder Guthabenmenge steht symmetrisch eine entsprechende Schul-
denmenge gegeniiber! Giralgeld ist eine Schuldgeldkonstruktion: Zur
Guthabenmenge besteht systemnotwendig immer eine nahezu gleich-
grofle Menge an Kreditschuld. Und das bedeutet: Mit jedem Anwachsen
der Geldmenge wichst systemnotwendig die Menge der Schulden, die
einer der Sektoren Staat, private Haushalte, Realindustrie oder Finanz-
industrie aufnehmen muss!

Ein weiterer Grundfehler des herrschenden Geldsystems ist dem-
nach das Schuldgeldprinzip. Jedem Euro Guthaben entspricht ein
Euro Schuld. Dieser Grundfehler erginzt den der Selbstbeziiglich-
keit in durchaus verhingnisvoller Weise: Wihrend der eine dafiir
sorgt, dass das Wachstum der Vermdogen sich selbst verstirkt,
erzwingt der andere ein symmetrisches Mitwachsen der Schulden.

Was dieses symmetrische Mitwachsen der Schulden bedeutet, erleben
wir gerade in einer weltweiten Schuldenkrise. Tabelle 2 zeigt den ver-
heerenden Schuldenstand ausgewéhlter Volkswirtschaften:

Tabelle 2
Brutto-Verschuldung in Prozent des BIP 2012

Staat pr. Haush.  Realindustr. Finanzinst.
Griechenland 171 69 73 40
Irland 118 117 289 706
Italien 126 51 114 105
Portugal 119 104 158 59
Spanien 91 87 186 115
Belgien 99 55 186 123
Frankreich 90 67 134 172
Deutschland 83 58 64 97
Grof3britannien 89 99 116 232
USA 107 86 89 88
Japan 237 76 145 188

Quelle: International Monetary Found Oct. 2012
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Nicht nur die Staaten, auch die tibrigen Sektoren vieler Volkswirtschaf-
ten sind hoffnungslos tiberschuldet! Doch anders als beim Staat ist bei
jenen schwer abschitzbar, wie sich die Gegenwerte der Bruttoschulden
verteilen. So steht beispielsweise in den USA der Bruttoverschuldung pri-
vater Haushalte von 86 Prozent des BIP ein enormes Ubergewicht der
Guthaben gegeniiber, sodass die Nettoverschuldung -235 Prozent betrigt.
Doch daran sieht man nicht, wie viel Prozent aller Haushalte dennoch
ihre Kredite nicht tilgen konnen. Man sieht an den Bruttoschulden der
anderen Sektoren eigentlich nur, wie grof8 das Rad ist, das da gedreht
wird. Dies aber sagt immerhin etwas {iber bestehende Risiken.

Wenn die Schulden mit dem Anwachsen der Guthaben zwingend
mitwachsen, dann kann ein etwaiger Schuldenabbau innerhalb eines
Sektors (z.B. Staat) die Gesamtsumme aller Schulden gar nicht beein-
flussen! Ein anderer Sektor oder das Ausland miissen dann die ab-
gebauten Schuldenanteile aufnehmen. Sparen ist demnach gar kein
geeignetes Mittel, das generelle Schuldenproblem zu l6sen. Einzig das
Abschmelzen der Summe aller Vermogen konnte zum Abschmelzen der
Summe aller Schulden fithren! Die Grofivermogen aber wachsen und
wachsen - dafiir sorgt die Selbstbeziiglichkeit des Geldes.

Schaffen Geschiftsbanken zu viel Giralgeld?

Die wohl zentrale Kontroverse bei den verschiedenen Auffassungen
rund um das Geld liegt in der Frage, ob Geschiftsbanken aus Eigennutz
(Kreditzins!) zu viel Giralgeld schaffen oder nicht. Und diese Kontro-
verse ist nun von anderer Art als die oben erwahnte. Hier geht es nicht
nur um die Verwendung unterschiedlicher Geldbegriffe nebst sich da-
raus ableitender Verwirrung. Hier werden tatsdchliche bankgeschaftli-
che Vorginge vollig unterschiedlich bewertet. Dies bedarf der Klarung.
Zunichst werden wir uns drei wesentliche Positionen kurz ansehen.
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Geld aus Luft?

Diese erste Position geht davon aus, dass Geschiftsbanken das Privileg
der Kreditvergabe dazu ausnutzen, voraussetzungslos und »iiber-
schieflend« Giralgeld zu schaffen. Die Rede ist von einer »Geldschép-
fung aus dem Nichts« oder dem Schaffen von »Geld aus Luft«. Ein
Vertreter dieser Auffassung ist Franz Hérmann: »Banken erfinden im
Kreditprozess Geld. Wenn man aber Geld aus Luft erfindet und das, was
vorher noch nicht existiert hat, verzinst weitergibt und dinglich ab-
sichern ldsst, dann ist das, wenn das Geschéftsmodell schiefgeht, in
Wabhrheit ein Enteignungsmodell«.”

Nun ist zwar klar, dass das von den Geschaftsbanken im Moment der
Kreditvergabe »erfundene« Giralgeld schon wenig spater als reales
Zentralbankgeld abflielen konnte - zum Beispiel wenn der gutge-
schriebene Kreditbetrag zur Barauszahlung gelangt oder an eine andere
Bank tiberwiesen wird, die nun ihrerseits mit der Auszahlung rechnen
muss. Allerdings haben sich die Geschiftsbanken gleicher Bankengrup-
pen zu Gironetzen zusammengeschlossen, sodass das tiberwiesene Geld
meist im eigenen Bereich bleibt. In diesem Fall muss eine Uberweisung
nicht mit Zentralbankgeld begleitet werden. Obendrein gleichen sich
die Buchungen zwischen den fiinf deutschen Gironetzen am Ende des
Buchungstages oft weitgehend aus. Von daher scheint es moglich, dass
Geschiftsbanken insgesamt mehr Kredit ausreichen, als sie Zentral-
bankgeld zur Verfiigung haben. Doch hatten wir nicht in Abbildung 5
gesehen, dass innerhalb des gesamten Bankensektors eine klare Korre-
lation zwischen Nichtbankenguthaben und ausgereichten Nichtbanken-
krediten besteht? Wire dann tiberhaupt denkbar, dass mehr Kredite
ausgereicht werden, als Guthaben vorhanden sind?

Ja, es ware theoretisch denkbar. Denn die Korrelation zwischen Kre-
diten und Guthaben bestiinde auch dann, wenn die Banken das Schaf-
fen von Giralgeld nach Gutdiinken ausweiten wiirden. Jede Kreditver-
gabe erzeugt nicht nur einen weiteren Forderungs-, sondern zugleich
auch einen weiteren Guthabenbetrag in der hinzugefiigten Buchungs-
zeile (s.0.). Die somit stets ausgeglichene Bilanz sagt nichts dariiber aus,
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ob »wirkliche« Guthaben der Kreditvergabe zugrunde liegen oder nur
»erfundene« — zum Beispiel wenn die Bank aus 100 Euro Spareinlagen
einfach dreimal 100 Euro Kredit vergeben wiirde. Das wire im Prinzip
moglich, weil »die aus dem Nichts geschopften Sichtguthaben irre-
fithrender Weise mit dem gleichen Begriff bezeichnet werden wie das
anfinglich auf Bareinzahlung begriindete Sichtguthaben, namlich mit
dem Begriff >Sichteinlagen< - obwohl das von der Bank zusitzlich
geschaffene zweite und dritte Sichtguthaben von jeweils 100 Euro nicht
auf weiteren Bareinzahlungen oder Bareinlagen beruhen, sondern
lediglich aus einem Buchungsvorgang entstanden sind. [...] Wer in den
Bankbilanzen und Statistiken danach sucht, ob das Volumen der Kre-
ditausleihungen die >Einlagenc« iibersteigt, wird nicht fiindig werden«.*'

Diese Auffassung ist also in der Theorie gar nicht so leicht abzuweisen.

Einzig Spareinlagen kénnen Kredite speisen?

Eine weitere Position vertritt die schier gegenteilige Ansicht. IThr liegt
der auf Bargeld eingeschriankte Geldbegriff zugrunde. So kann die Kre-
ditvergabe durch Geschiftsbanken schon allein aus diesem Grunde
nicht als Geldschopfung gelten, sondern als Schaffen geldwerter An-
spriiche - was nun innerhalb dieser Auffassung aber immer das Vor-
handensein von Spareinlagen zur Voraussetzung hat. Ein Vertreter
dieser Position ist Helmut Creutz, er spricht von »Ersparnisbildungen
und den daraus moglichen Kreditvergaben«.?

Wenn diese Sicht mitunter auf konkrete Geschéftsbanken angewandt
wird - so als konnten die nur dann Kredit ausreichen, wenn sie Spar-
einlagen dafiir »vorratig« hitten -, ist das offensichtlich unzutreffend.
Selbstverstandlich kann jede Bank iiber vorhandene Guthaben hinaus
Kredit geben, indem sie die entsprechende Buchungszeile hinschreibt.
Flieflen dann Kreditbetrdge an andere Geschiaftsbanken ab, miissen sie
mit Zentralbankgeld (ZBG) ausgeglichen werden: »Dabei ist es gleich-
giiltig, ob diese ZBG-Ubertragung direkt mit jedem einzelnen Uber-
weisungsvorgang abgewickelt wird (wie bei Grofibetrdgen iiblich) oder
indirekt tiber vorausgehende Verrechnungen iiber Giroringe und Aus-
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gleiche zwischen diesen: Jede Uberweisung von einer Bank zu einer
anderen wird bis zum Abend immer durch die zahlungspflichtige Bank
mit Zentralbankgeld ausgeglichen, notfalls mithilfe eines aufgenomme-
nen Ubernachtkredits bei der Bundesbank!«.>* Die konkrete Geschifts-
bank kann also selbst Kredit aufnehmen - zum Beispiel bei einer
anderen Geschaftsbank oder bei der Zentralbank —, um mehr Kredit
auszureichen als sie Guthaben hat.

Uber den gesamten Bankensektor gesehen gibt es in dieser Auffas-
sung aber nur zwei wirkliche Quellen fiir die Kreditvergabe der
Geschiftsbanken: Ersparnisbildung und Zentralbankkredite. Denn
Kredite der Geschiftsbanken untereinander saldieren sich innerhalb

des gesamten Bankensektors zu null.**

Freie Liquiditdtsreserven
Eine dritte Auffassung kommt der eben dargelegten nahe, ihre Vertreter
finden sich beispielsweise im Umfeld der Bundesbank. Auch hier ist die
Bedeutung der Ersparnisbildung letztlich zentral: Um die Refinanzie-
rung abfliefender Kreditbetridge aus der Uberschussreserve sicherzu-
stellen, »muss das Bankensystem langer laufende Einlagen einwerben.«
Fiir die Bank bedeutet dies, »dass sie den von ihr gewéhrten lang lau-
fenden Kredit durch eine lang laufende Einlage refinanziert hat«. Auch
die »von den Banken ausgegebenen Schuldverschreibungen [...] sind
eine wichtige Finanzierungsquelle der Banken«. Und die Refinanzie-
rung abflieflender Kreditbetrage kann neben Einlagen und Schuldver-
schreibungen auch iiber Interbankkredite erfolgen; »viele Geschifts-
banken haben untereinander entsprechende Vereinbarungen«.”’
Dariiber hinaus kennt diese Auffassung aber noch weitere Refinan-
zierungsquellen fiir Geschiftsbanken. Der Liquiditéitstheoretiker Claus
Kohler erginzt die Uberschussreserve um »inldndische Geldmarkt-
papiere, Geldmarktanlagen im Ausland sowie offene Refinanzierungs-
kontingente«. Die Summe all dieser Komponenten ergibt die freien
Liquiditdtsreserven, und die sind nach Kohler »die zweckméflige Grofie,
das Kreditschopfungspotenzial der Banken zu bestimmen«. Im Ausnah-
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mefall konnen Geschiftsbanken auch voriibergehend mehr Kredit aus-
reichen, als die freien Liquiditétsreserven zulassen (sogenannter negati-
ver Liquidititssaldo). »In einem solchen Falle weisen die Banken eine
Nettoverbindlichkeit gegeniiber der Zentralbank aus. Die Zahlungs-
fahigkeit der Bank beruht dann ausschliefflich auf der Bereitwilligkeit
der Zentralbank, Kredite zu geben«.26

Auch Ottmar Issing beschreibt neben der Uberschussreserve (der
sogenannten primdren Liquiditditsreserve) noch eine sekunddre Liqui-
dititsreserve fiir die Geschéftsbanken. Sie besteht in Form von »Aktiva,
die jederzeit und ohne Kursrisiko in Zentralbankgeld umgewandelt wer-
den konnen« sowie in der Fihigkeit der Geschéftsbanken, sich bei der
Zentralbank oder untereinander zu verschulden. »Primdre und sekun-
dére Liquiditatsreserven zusammen bezeichnet man als freie Liquiditats-
reserven. Vom Ausmafd der freien Liquidititsreserven hangt die Fahig-
keit der Banken ab, die durch eine Geschiftsausweitung [Kreditvergabe]
entstehenden Verluste an Zentralbankgeld ausgleichen zu kénnen«.””

Geschiftsbanken konnen also in dieser Auffassung den Kredit-
schopfungsprozess iiber die Uberschussreserve hinaus ausweiten -
jedoch nur im Rahmen ihrer freien Liquiditétsreserven — und also, kei-
neswegs »aus dem Nichts«. Die in Abbildung 5 gezeigte tatsichliche
Ausweitung der Kreditvergabe in den 1990er-Jahren ldsst sich dann
ursdchlich als eine Ausweitung der freien Liquiditétsreserven erkldren.
Die moglichen Quellen dafiir reichen von Zentralbankkrediten bis zum
Hebeln von Interbankkrediten (siehe niachster Abschnitt).

Was passiert in der Realitdt?

Zwar liegen die Aussagen der zweiten und dritten Position nahe beiein-
ander und lassen sich etwa so zusammenfassen: »Es gibt keine einseitigen
Kreditaktionen einer Bank, die aus dem voraussetzungslosen Nichts
zustande kommen«.?® Die erste Position aber postuliert das genaue
Gegenteil: eine voraussetzungslose »Geldschopfung aus dem Nichts«.
Was von beidem stimmt? Zur Klirung werden wir uns ansehen, ob
Geschiftsbanken in der Realitdt wirklich zu viel Giralgeld schaffen oder
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nicht. Dazu muss zunichst festgestellt werden, in welchem Ausmafl das
Anwachsen der Giralgeldmenge aus volkswirtschaftlichen Griinden nétig
ist. Denn dieses notwendige Ausmaf3 wire den Geschiftsbanken nicht als
»iiberschieflend« anzulasten — im Gegenteil: Das sollen sie ja sicherstellen.

Als Grundlage ihrer Geldpolitik nutzt die EZB die sogenannte Zwei-
Saulen-Strategie.” Dabei werden sowohl wirtschaftliche als auch moneti-
re Indikatoren (eben zwei Sdulen) zur Inflationsprognose verwendet. Ver-
einfacht gesagt: Dem angestrebten Wachstum der Geldmenge liegen
Erwartungswerte von realem Wirtschaftswachstum, Inflation und Geld-
umlaufgeschwindigkeit zugrunde, wobei (bisher) eine Preissteigerungs-
rate von zwei Prozent nicht iiberschritten werden soll. Auf dieser Grund-
lage gibt der EZB-Rat seit 1998 fiir das Wachstum der Menge M3 jahrlich
4,5 Prozent als Orientierung vor. Diese Orientierung gilt heute nach
wie vor.”’

Das tatsdchliche Geldmengenwachstum muss also bei gleicher Geld-
umlaufgeschwindigkeit der Entwicklung des realen Wirtschaftswachs-
tums und der Inflation folgen. Beide Grof3en zusammen lassen sich mit
dem nominalen Wirtschaftswachstum wiedergeben. Daneben besteht
dann noch eine weitere und einleuchtende Ursache fiir den Geldmen-
genanstieg, namlich die Zentralbankaktivititen. Wenn die Zentralbank
Devisen oder Ahnliches ankauft, muss die Geldmenge anwachsen (s.o0.).
Ebenso beim Ausgleich von Zahlungsbilanziiberschiissen aus Exporten,
und gerade das ist fiir Deutschland von Bedeutung. »Ein Zahlungs-
bilanziiberschuss bedeutet, dass die Devisenreserven der Zentralbank
zunehmen. Hierdurch steigt die inlindische Geldmenge,[...]«.*" Also:
Das nominale Wirtschaftswachstum und die Zentralbankaktivitdten
geben in etwa das notwendige Geldmengenwachstum vor, und fiir
dieses besteht ein Richtwert von ca. 4,5 Prozent pro Jahr.

Betrachtet man nun das tatsdchliche Wachstum der Menge M3
innerhalb der Jahre 2001 bis 2011, so wurde das 4,5-Prozent-Ziel zwar
nicht genau erreicht — aber auch nicht gravierend verfehlt (Abbil-
dung 6). Zur Orientierung zeigt die Grafik zusatzlich das Wachstum der
Menge Giralgeld gesamt, auch deren Anstieg ist im Zeitraum nicht
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steiler als bei M3. Und unten ist zum Vergleich das nominale Wirt-
schaftswachstum dargestellt, dessen Anstieg ist naturgemafd etwas fla-
cher. Abbildung 6 ldsst keinen Zweifel: Der tatsdchliche Anstieg der
Geldmenge hat 2001 bis 2011 weitgehend Anhalt an der Entwicklung
von nominalem Wirtschaftswachstum plus Zentralbankaktivititen. Bis
kurz vor der Finanzkrise 2008/09 verlief der Geldmengenanstieg nahe-
zu deckungsgleich mit der 4,5-Prozent-Kurve.

In den 1990er-Jahren (nicht Bestandteil der Grafik) war der Anstieg
des Geldmengenwachstums freilich steiler; wir wissen es aus den Abbil-
dungen 4 und 5. Aber auch diese unter anderem durch Zentralbankkre-
dite sichergestellte Entwicklung war ja gesellschaftlich gewiinscht und
hatte nichts mit einer tiberschieflenden Titigkeit von Geschiftsbanken

Zu tun.
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Quelle: Deutsche Bundesbank, Zeitreihen TX1300, TXI303, TXI307,
TX1308, TXI1367 und TXI387, Stat. Bundesamt Fachserie 18, Reihe 1.5,
eigene Berechnungen Klaus Simon 2013

Abbildung 6
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Die in Abbildung 6 wiedergegebene Realitdt ldsst also wenig Spielraum
fir die Annahme einer willkiirlichen Giralgeldausweitung durch
Geschiftsbanken im groflen Stil. Zugleich kann diese Annahme aber
auch nicht restlos widerlegt werden. Im Bereich von vielleicht einem
Prozent des jahrlichen Geldmengenwachstums ist eine tiberschieflende
Giralgeldschopfung nicht vollkommen auszuschlieflen. Doch als »aufier
Kontrolle geratene« Entwicklung kann man das wohl kaum bezeichnen.

Dennoch werden jene recht behalten, die ein aufler Kontrolle gerate-
nes Schaffen von Geld durch Geschiftsbanken unterstellen. Nur eben
sucht man bei der Geldmenge und dem Giralgeld vergeblich. Und
tatsdchlich stellt ja das Giralgeld auch nur einen Teil der Bankenbilan-
zen dar, und die volkswirtschaftliche Geldmenge nur einen Teil des
Geldes. Betrachten wir also nun den anderen Teil.

Interbankengeld

Was ist Interbankengeld?

Wenn wir die Bilanz des deutschen Bankensektors (Aktivseite) betrach-
ten,”” zum Beispiel am Ende des Krisenjahres 2008, so sehen wir eine
Bilanzsumme von 7.956 Milliarden Euro iiber alle Aktivpositionen. Das
ist tiberraschend viel, denn die Menge der ausgereichten Kredite an
Nichtbanken kennen wir von Abbildung 5 nur in der halben Groéflen-
ordnung, namlich:

Kredite an Nichtbanken: — 3.980 Mrd. Euro
Woher kommen die restlichen knapp 4.000 Milliarden? Es sind
verschiedene Einzelpositionen, zum Beispiel 392 Milliarden >sonstige

Aktiva¢, die wesentliche Position aber ist diese:

Kredite an Banken: 3.308 Mrd. Euro
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Zu den bisher betrachteten Nichtbankenkrediten gibt es also eine weite-
re Menge Bankenkredite in ahnlicher Groflenordnung, die wir bisher gar
nicht gesehen haben. Warum ist uns diese Menge entgangen? Das liegt
an der Definition:

Der Begriff Geldmenge ist strikt an den Nichtbankensektor gebun-
den: »Als Geldmenge bezeichnet man den Geldbestand in Hinden von
Nichtbanken. Guthaben von Banken werden nicht dazu gezdhlt. Die
Geldmenge ist als Maf3 fiir die Liquiditdt konzipiert, die von Nichtban-
ken als Zahlungsmittel eingesetzt werden kann«.*® Und auch der Begriff
Giralgeld ist auf den Nichtbankensektor beschrankt: »Dabei handelt
es sich vor allem um téglich fillige Einlagen (>Sichteinlagen<) sowie
Termin- und Spareinlagen von >Nichtbanken¢, das heifit Wirtschafts-
unternehmen, &ffentlichen Institutionen und Privatleuten«.*

Neben diesem Geld der Nichtbanken (Geldmenge, Giralgeld) gibt es
aber auch noch das Geld des Bankensektors; hierzu gehoren vor allem
Guthaben und Forderungen aus Krediten, die sich Geschiftsbanken
gegenseitig gewdhren. Dieses Geld wird »Interbankforderungen und
-verbindlichkeiten« genannt (Ottmar Issing), im Unterschied zu Giral-
geld auch Interbanken-Giralgeld oder einfach Interbankengeld.”
So spricht die Bundesbank zum Beispiel von einem »Markt fiir Inter-
bankengeld«.*

Giralgeld ist an den Nichtbankensektor gebunden, Interbankengeld
dagegen an den Bankensektor. Erst wenn es diesen verldsst, wird daraus
ein Bestandteil der volkswirtschaftlichen Geldmenge (und es ist von da
an kein Interbankengeld mehr). Das ist der Grund, warum man Inter-
bankengeld gar nicht sieht, wenn man die Geldmenge analysiert.

Giralgeld und Interbankengeld zusammen bilden die Bankenbilanz.
Innerhalb der Bilanz entsprechen die Forderungspositionen der Aktiv-
seite (z.B. Kredite) in Summe den Verbindlichkeitspositionen der
Passivseite (z.B. Guthaben), das heiflt, beide ergdnzen sich in der
Bilanzsumme zu null. Das gilt auch fiir den Teilbereich des Interban-
kengeldes, wie oben schon erwahnt: »Interbankforderungen und -ver-
bindlichkeiten entwickeln sich simultan und gréflengleich, der Saldo
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der Interbankverschuldung am Geldmarkt betragt daher immer null«.”
Somit gilt dies ebenso fiir den komplementéren Bereich der Nichtban-
ken - von dem wir ja iiberdies bereits gesehen hatten, dass Giralgeld-
guthaben und Nichtbankenkredite einander nahezu entsprechen (vgl.
Abbildung 5).

Das rasante Wachstum des Interbankengelds

Der Interbankengeldmarkt lenkt freie Mittel dorthin, wo sie gebraucht
werden: »Die wichtigste Funktion des Geldmarktes liegt im Liquiditéts-
ausgleich zwischen den Kreditinstituten. Banken, die iiber Zentralbank-
geld verfiigen, das sie voriibergehend nicht benétigen, bieten diese Mit-
tel am Geldmarkt an; Banken, die kurzfristig ein entsprechendes Defizit
aufweisen, fragen Zentralbankgeld nach«.”® Im klassischen Bankge-
schift konnen Geschiftsbanken auf diese Weise Nichtbankenkredite
refinanzieren — wie oben dargelegt. Insofern besteht und bestand immer
schon ein Zusammenhang zwischen Giralgeld und Interbankengeld.
Zum Beispiel gab es 1980 in Deutschland Nichtbankenkredite in Hohe
von 789 Milliarden Euro. Die wurden mit einem Interbankkredit-
volumen von 337 Milliarden begleitet (Abbildung 7); das waren damals
29 Prozent der Bilanzsumme. Auch heute werden im konkreten Fall
Nichtbankenkredite mit Interbankengeld refinanziert. Doch seit Ende
der 1990er-Jahre wuchs dann das Interbankengeld plotzlich immer
starker. Stand 2012 ist das Volumen der Interbankkredite gegentiber
1980 auf das 11-Fache (!) aufgeblaht worden. Statt 29 macht es nun 47
Prozent der Bilanzsumme aus. Abbildung 7 zeigt das rasante Wachstum
des Interbankengeldes (oben), der Anstieg der Kredite an Nichtbanken
(unten) nimmt sich dagegen geradezu harmlos aus:
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Giral- und Interbankengeld Deutschland 1980-2012

Deutscher Bankensektor Aktivseite, ohne Bundesbank, ohne Geldmarktfonds
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Abbildung 7

Die hier verwendeten Daten der OUO0-Zeitreihen sind mit den Daten
der TXI-Zeitreihen (Abbildung 5) nicht restlos vergleichbar, zum Bei-
spiel umfassen die Kredite an Nichtbanken nach OU0083 auch Wert-
papiere und Ausgleichsforderungen. Derivative Finanzinstrumente
(Kreditausfallversicherungen, Finanzwetten etc.) werden erst seit 2010
gesondert ausgewiesen.

Spekulation

Mit Aufkommen des globalen Finanzmarktkapitalismus wurde das
Interbankengeld zunehmend als Kapital im Spekulationsgeschift der
Geschiftsbanken eingesetzt. Abbildung 7 zeigt 2012 einen Interban-
kenanteil von 3,92 Billionen Euro. Dem steht ein Giralgeldanteil von
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4,40 Billionen gegeniiber, von dem aber 1,3 Billionen zur Schattenban-
kenbilanz gehdren.”” Somit entfillt auf den Realsektor nur ein Volumen
von 3,10 Billionen, wihrend dem Finanzsektor 5,22 Billionen Furo zur
Verfligung stehen: iberwiegend zur Spekulation.

Doch damit nicht genug. Auch im Realsektor wird ein Gutteil der
Nichtbankenkredite zu Spekulationszwecken verwendet. So ist der
Geldanteil am Gesamtvermdgen der deutschen Realindustrie zulasten
des Sachvermdogens von 31,9 Prozent (1991) auf 41,8 Prozent (2011)
gestiegen. In Zahlen sind das 2,39 Billionen Euro per 2011, und mehr
als die Halfte davon - namlich 1,41 Billionen - entfallen auf Wertpa-
piere.* Damit fliefen bereits 1,41 der in Abbildung 7 gezeigten 3,10 Bil-
lionen Realsektorkapital aufseiten der Industrie in die Spekulation.
Unterstellt man vom verbleibenden Rest wiederum die Halfte als Spe-
kulationskapital (Groflvermogen von Privatpersonen und Kommunen),
so wiren im Realsektor rund 2,26 Billionen Euro zu Spekulations-
zwecken eingesetzt — so wie das Kapital des Finanzsektors ohnehin.
Ganze 0,84 Billionen stiinden dann iiberhaupt noch mit realer Wert-
schopfung im Zusammenhang - das entspricht nur einem Zehntel der
Bilanz des Bankensektors!

Internationale Umsatzdaten bestdrken diese Abschdtzung. Nach
Joachim Jahnke lag 2007 der Handel von Hedgefondskapital bei welt-
weit 1.100 Milliarden US-Dollar pro Tag, der Wiahrungshandel bei
1.900 und der Derivatehandel bei 3.859 Milliarden téglich. Zum Ver-
gleich: Der weltweite Warenverkehr umfasste 2007 einen Wert von 26
Milliarden US-Dollar pro Tag. Nur noch weniger als 0,5 Prozent aller
Kapitalbewegungen hatten mit realen Giitern zu tun, alles andere war

Spekulation! *!

Im Spekulationsgeschidift finden wir einen weiteren Grundfehler
des herrschenden Geldsystems, der die Selbstbeziiglichkeit des
Geldes in aller Endkonsequenz umsetzt. Damit wird die eigentliche
Hauptaufgabe des Geldes, niamlich Aquivalent fiir reale Leistung zu
sein, in eine nur noch rudimentdre Rolle verwiesen.
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Wie entsteht Interbankengeld?

Das nun ist eine interessante Frage. Wie konnte es tiberhaupt zum
rasanten Wachstum des Interbankengeldes kommen? Woher stammt
dieses Geld? Von den Guthaben der Nichtbanken? Eher nicht. Denn
denen stehen in nahezu gleicher Hohe Kredite an Nichtbanken gegenii-
ber; diese Guthaben sind als Kredit ausgereicht und somit nicht mehr
Bestandteil der Liquiditétsreserven.

Wird das Interbankengeld dann vielleicht aus Zentralbankgeld
gespeist? Wohl auch nicht. Ende 2012 wurden ganze 154 Milliarden
Euro »Kassenbestand und Zentralbankgeld« in der Bilanz des deutschen
Bankensektors gefithrt (Abbildung 7). Den rund vier Billionen deut-
schem Interbankengeld stand 11/2012 ein Bilanzvolumen des gesamten
Eurosystems von nur 3,03 Billionen gegeniiber, davon Forderungen an
Kreditinstitute insgesamt 1,35 Billionen.** Mehr Zentralbankkredite an
Banken gab es im gesamten Euroraum gar nicht, und diese 1,35 Billio-
nen verteilten sich auf alle Mitgliedstaaten. Nein, Zentralbankgeld
kommt als Quelle des Interbankengeldes wohl ebenso nicht infrage.

Was aber dann? Es ist ganz einfach: Interbankengeld entsteht — so wie
Giralgeld auch - durch »Kreditschopfung« (Claus Kohler), d.h. durch
Schaffen je eines Forderungs- und Guthabenbetrages, den es vorher noch
nicht gab. Nur eben ist das Ergebnis kein Giralgeld. Weil die geschaffe-
ne Menge im Bankensektor verbleibt und nicht in die volkswirtschaft-
liche Geldmenge eingeht, handelte es sich um Interbankengeld.

Das Schaffen von Interbankengeld ist (wie das Schaffen von Giral-
geld ebenso) keine voraussetzungslose Schopfung aus dem Nichts, denn
am Anfang steht immer ein Guthabenbetrag — zum Beispiel Eigenkapi-
tal -, auf das der erste Kredit gewéhrt wird. Und auf dieses Kreditgut-
haben wird nun ein Folgekredit genommen - usf. Es funktioniert ana-
log zum oben beschriebenen Multiplikatoreffekt. Das Aufbauen einer
solchen Kreditkaskade nennt man Hebeln von Krediten (Leverage-
Effekt). Die Banken nutzen beim Hebeln der Interbankkredite ihr Privi-
leg des kreditweisen Geldschaffens fiir den Eigenbedarf. Im Grunde
aber ist das Hebeln nicht auf Banken beschrankt. Jeder Privatmann und
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jedes Unternehmen kann auf sein Eigenkapital Kredit nehmen, davon
Wertpapiere kaufen, auf diese wiederum Kredit nehmen usw. Dazu
muss man keine Bank sein.

Sehen wir uns ein Beispiel an, wie eine Geschiftsbank sich Interban-
kengeld verschaftt:

A-Bank hat 100.000 Einheiten Geldkapital. Davon kauft sie Wert-
papiere in Hohe von 100.000 und nimmt auf deren Deckung 80.000
Kredit bei B-Bank. Davon kauft A-Bank wiederum Papiere, auf die
sie von C-Bank 64.000 Kredit erhilt, fiir die sie nochmals Papiere
kauft. Macht zusammen 244.000 an Wertpapieren sowie 144.000
Kreditschuld bei B- und C-Bank. A-Bank hat ihr Kapital von
100.000 auf 244.000 gehebelt — ohne dazu einen einzigen Cent zu
brauchen. Das Beispiel funktioniert, solange die Ertrige aus Wert-
papieren in Hohe von 144.000 grofSer ausfallen als der Kapitaldienst
fiir 144.000 Geldeinheiten Kreditschuld. Jahrelang ging das gut.

Wie in einem Schneeballsystem ldsst sich der Kredithebel vielfach hin-
tereinander nutzen. Die jeweilige Hebelrate errechnet sich aus dem Ver-
héltnis von Bilanzsumme zu Eigenkapital. Zur Finanzkrise 2008 hatten
sich auf diese Weise Interbankkredite von 3,31 Billionen Euro aufge-
tirmt (Abbildung 7), deren Guthaben iiberwiegend zur Spekulation
eingesetzt wurden. Die Hebelraten waren enorm, zum Beispiel 59 (!) bei
der Deutschen Bank (Tabelle 3):
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Tabelle 3
Hebelraten deutscher Banken Mitte 2008

Bilanzsumme Eigenkapital Hebel-Rate
Mrd. Euro Mrd. Euro
BayernlLB 415,6 11,5 36,1
Helaba 174,4 4,8 36,4
Commerzbank 615,2 15,4 39,9
HSH Nordbank 204,4 43 47,5
WestLB 267,8 5,1 52,5
Postbank 228,6 43 53,2
LBBW 500,4 8,7 57,8
Deutsche Bank 1990,7 33,7 59,1
Summe 4397,4 87,8 50,1

nach Joachim Jahnke, Grafik 03802

Auswirkungen

Die Kette der gehebelten Interbankkredite ist gefdhrlich, weil die Kredit-
besicherung oft auf erwarteten Spekulationsgewinnen beruht, die im
glinstigen Fall zwar hoch, aber eben doch nicht wirklich sicher sind. Mit
steigender Hebelrate wichst die Wahrscheinlichkeit, dass eines der hin-
tereinander gereihten Kettenglieder ausfallt: Der Rest der Kette stiirzt ab,
oft mit Totalverlust des Anfangskapitals. Wie grof das Ausfallrisiko
tatsachlich ist, hat die Finanzkrise gezeigt. Geraten die Banken dadurch
in Schwierigkeiten, so ist die Zentralbank bei Strafe einer Wirtschaftskri-
se genotigt, »die schon geschehene (!) Ausweitung der Buchgeldmenge
durch entsprechende Nachlieferung von Zentralbankgeld [zu] honorie-
ren. Dies hat sich deutlich in der letzten Finanzkrise von 2008/09 erwie-
sen. Die Zentralbanken mussten und miissen immer noch bei einem
konstanten niedrigen Refinanzierungszins den Banken das gewiinschte
Zentralbankgeld praktisch ohne Limite zur Verfiigung stellen. Dabei
haben die Banken in ihrem Selbstverstindnis als Unternehmen die
Pflicht, die Renditegesichtspunkte in den Vordergrund zu stellen«.*’
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So stehen wir hier vor dem ndchsten Grundfehler des herrschenden
Geldsystems: das kreditweise Geldschaffen durch Geschiiftsban-
ken. Es fehlt dadurch die Vorabkontrolle. Und wihrend im Nichtban-
kengeschift Giralgeld nach Liquidititsvoraussetzungen geschaffen
wird und mit dem Volumen der Guthaben iiberwiegend korreliert,
hebeln sich Geschdftsbanken gegenseitig das Interbankengeld unver-
héltnismdfig stark auf. Die Spekulation mit diesen Billionen von
Interbankengeld hat die Finanzkrise tiberhaupt erst moglich gemacht.

Das kreditweise Schaffen von Giralgeld, das im Mittelpunkt der 6ffent-
lichen Kontroverse steht, ist also gar nicht das Hauptproblem, sondern
das Schaffen von Interbankengeld! Wie man am Riickgang der Nicht-
bankenkreditvergabe in den letzten Jahren sehen kann, haben die
Geschiftsbanken am klassischen Bankengeschéft nur noch wenig Inter-
esse (vgl. Abbildung 5). Das ist verstindlich: »Der Zinseszins markiert
mittlerweile eher die Untergrenze der moglichen Renditen«.** Mit
»modernen« Finanzinstrumenten und Spekulation ist einfach mehr zu
holen - und die werden iiber Interbankengeld finanziert.

Damit ist fiir die Geschéftsbanken die klassische Mittlerfunktion
zwischen Zentralbank und Volkswirtschaft nur noch im Range einer
Nebenrolle. In der Hauptrolle sind die Banken heute Spielkasinos.
Wenn sie sich verzocken, bleibt dem Staat nichts anderes iibrig, als sie
zu stlitzen, denn die Volkswirtschaft ist nach wie vor auf ihre Neben-
rolle angewiesen. Und die Aktivitat der Zentralbank als (angeblich)
steuernde Instanz ist darauf reduziert, regelmafig frisches Geld nach-
zupumpen (s.o. Binswanger). Dabei ist nicht etwa Lauterung in Sicht.
Die Geschiftsbanken besitzen grofie Mengen teils zweifelhafter Wert-
papiere und konnen nur versuchen, damit weiter zu spekulieren wie bis-
her. Lag das Volumen der Interbankkredite im Krisenjahr 2008 noch bei
3,31 Billionen Euro, sind es Ende 2012 bereits 3,76 Billionen geworden
(einschl. Derivateanteil).*” Moralische Appelle zur Umkehr iibersehen,
dass die Banker im Rahmen des bestehenden Systems sich gar nicht
anders verhalten konnen, als sie sich verhalten.
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Auch dieser Grundfehler des herrschenden Geldsystems sei also
nicht verschwiegen: die Rolle der Geschiiftsbanken in ihrer heuti-
gen Form. Sie sind die falschen Sachwalter eines falschen Systems.

Wir beenden an dieser Stelle die Analyse. Das System ist umschrieben
und die wichtigsten Fehler sind benannt. Fassen wir das Wesentliche
noch einmal kurz zusammen:

Zusammenfassung und Schlussfolgerungen

Giral- und Interbankengeld

Die Bilanz des Bankensektors besteht aus zwei Teilen: Giral- und Inter-
bankengeld. Giralgeld ist auf den Nichtbankenbereich beschrankt.
Interbankengeld dagegen gehort weder zum Giralgeld noch zur Geld-
menge. Es hat zwar Eigenschaften wie Giralgeld, verbleibt aber inner-
halb des Bankensektors. Giralgeld und Interbankengeld entstehen beide
gleichermaflen durch Kreditvergabe der Geschiftsbanken: durch Schat-
fen je eines Forderungs- und Guthabenbetrages. Bei Giralgeld ist dies
ein Kredit von Bank zu Nichtbank, bei Interbankengeld ein Kredit von
Bank zu Bank.

Der Umgang mit Giralgeld entspricht dem klassischen Bankgeschift:
Ausreichen von Nichtbankenkrediten und deren Refinanzierung zum
Beispiel durch Einwerben von Kundeneinlagen (= Giralgeld) oder eben
Aufnehmen von Bankkrediten (= Interbankengeld). Insofern wurde das
Schaffen von Giralgeld immer schon durch Schaffen von Interbanken-
geld begleitet. Im Finanzmarktkapitalismus agiert das Interbankengeld
nun aber vor allem als Spekulationskapital. Das ermdglicht Profite
auflerhalb des klassischen Bankgeschifts.

Zur Beurteilung der Situation ist das Auseinanderhalten von Giral-
geld und Interbankengeld hilfreich. Im Einzelnen ldsst sich feststellen:

o Bilanztechnische Argumente allein konnen die Rolle der Banken
nicht erhellen. Die Feststellung »Geschiftsbanken konnen nur als
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Kredit ausreichen, was sie an Liquiditatsreserven zur Verfiigung
haben« ist immer richtig, weil Bilanzen immer ausgeglichen sind. Das
sagt trotzdem nichts dariiber aus, wie stark das Bilanzvolumen aufge-
blaht ist. Die Analyse der Bilanzen zeigt aber den Umfang der jewei-
ligen Mengen und ihre Anstiege. Dies liefert entscheidende Hinweise.

« Der Anstieg des Giralgelds in Deutschland war vor den 1990er-Jah-
ren flach, danach voriibergehend stark: Auflergewohnliche Vorhaben
wie der »Aufbau Ost« fithren immer zu erhohtem Kreditbedarf und
damit zum Wachsen der Geldmenge (vgl. USA: Vietnamkrieg). Seit
den 2000er-Jahren ist der Anstieg des Giralgelds wieder flach und
liegt etwa im Rahmen des von der EZB vorgegebenen M3-Anstiegs.
Fiir die Annahme einer willkiirlichen Ausweitung der Kreditvergabe
an Nichtbanken im groflen Stil lassen die Giralgeld-Daten kaum
Spielraum.

 Der Anstieg des Interbankengeldes ist dagegen klar als iiberschieflend
erkennbar und dem Spekulationsgeschéft geschuldet. Zum Begleiten
des klassischen Bankgeschifts lag der Umfang der Interbankkredite
in den 1980er-Jahren unter einem Drittel des Bilanzvolumens des
Bankensektors, heute aber liegt er fast bei der Halfte. Treibende Kraft
dieses Aufbldhens sind die Geschiftsbanken. Beim Interbankengeld -
nicht beim Giralgeld! - ist es wirklich zu einer »Verselbststindigung
der Bankengeldschopfung« gekommen.

Grundfehler und denkbare Korrekturen

Bei der Betrachtung des Geldsystems sind offensichtliche Grundfehler

aufgefallen:

« Das Geldsystem ist selbstbeziiglich, das Wachstum der Geldguthaben
verstiarkt sich selbst, weil durch das blofle Uberlassen von Geldkapi-
tal — also ohne jede weitere Leistung — mehr Geld entsteht.

Dieser Fehler ist die wesentliche Ursache des strukturellen Wachstums-
zwangs in der Wirtschaft wie auch des rasanten Wachstums der Vermo-
gen. Der Fehler ist nur iiberwindbar, falls die Rendite fiir das Uberlassen
privaten Geldkapitals entfdllt. Mit der »Abschaffung des Zins« allein ist
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es allerdings nicht getan. Wie beispielsweise Dirk Lohr tiberzeugend dar-
stellt, ist es vielmehr erforderlich, die Gesellschaft »iiber eine Anderung
der Eigentumsordnung konsequent zu entkapitalisieren«.*® Dabei
bedeutet ,Entkapitalisieren’ nicht die Abschaffung privaten Eigentums,
wohl aber die Abschaffung von Renditen.

« Die Menge aller Giralgeldguthaben tiberschreitet den Bargeldumlauf

um das 18-Fache. Sobald die Bankkunden einer Volkswirtschaft bei
etwaigem Vertrauensverlust auch nur geringe Anteile aller Einlagen
gleichzeitig abheben wollen, ist das System am Ende.
Die Risiken des Giralgeldsystems lassen sich dadurch iiberwinden, dass
nicht mehr Giralgeld sondern vollwertiges Zentralbankgeld in der Volks-
wirtschaft zirkuliert. Eine solche Vollgeldreform wird heute breit disku-
tiert" (dabei sind Ausgestaltungsfragen durchaus noch strittig,*® der
Grundgedanke der Vergesellschaftung des Geldes aber ist nicht von der
Hand zu weisen). Das Wachstum der Geldmenge wird sich auch bei
Voligeld im Rahmen des Wirtschaftswachstums fortsetzen. Erst in einer
Wirtschaft ohne Wachstum muss die Geldmenge nicht mehr wachsen.

o Das heutige Geld ist eine Schuldgeldkonstruktion, jedem Euro

Guthaben entspricht ein Euro Kreditschuld. Zusammen mit den Gut-
haben wachsen die Schulden unablissig, welche die Sektoren der
Volkswirtschaften aufnehmen miissen.
Es wird in einem kiinftigen System nicht nétig sein, Geld einzig per
Kredit (= Schuld) in die Volkswirtschaft zu bringen. Und dort wo dies
weiterhin geschieht, wird das zwanghafte Wachsen der Schulden iiber-
windbar, sobald das Wachstum der Guthaben sich nicht mehr selbst
verstdrkt (s.o.).

« Das kreditweise Geldschaffen durch Geschiftsbanken umgeht jede
Vorabkontrolle und hat in der Praxis dazu gefiihrt, dass Geschifts-
banken Interbankengeld in grofien Mengen aufgehebelt haben. Die
Spekulation mit diesen Billionen von Interbankengeld hat die Finanz-
krise 2008/09 iiberhaupt erst moglich gemacht.

« Damit hingt eng zusammen, dass heute geschitzte neun Zehntel allen
Geldkapitals zur Spekulation eingesetzt werden. Die eigentliche
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Hauptfunktion des Geldes, nimlich Aquivalent fiir reale Leistung zu
sein, wird in eine nur noch rudimentére Rolle verwiesen.

Das Geschift der heutigen Geschiftsbanken - ndmlich die Spekula-
tion - ist als volkswirtschaftlich vo6llig unniitz erkennbar.

Die letztgenannten drei Grundfehler erlauben wohl die Frage, wozu iiber-
haupt die Gesellschaft private (d.h. an eigener Rendite orientierte)
Geschiftsbanken braucht, um das offentliche Gut >Geld« zu verwalten.
Wem niitzen sie — aufSer sich selbst und den hinter ihnen stehenden Kapi-
taleignern? Konnte es sein, dass dieses ganze Giralgeldsystem samt
Geschidftsbanken einzig dazu da ist, Geschdftsbankengewinne zu generie-
ren? Ldsst sich eine Volkswirtschaft ohne diesen Aderlass organisieren?

Solche und andere Fragen werden die nachfolgenden Beitrage niher
betrachten. Sie beschreiben in Umrissen ein kiinftiges Geldsystem, das
der Gesellschaft dient anstatt sie zu beherrschen.
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Finanzkrise und Transformationsprojekt

Die Euro-Krise hat Europa gespalten und ist lingst von einer Krise des
Finanzsystems zu einer umfassenden Krise der wirtschaftlichen und
sozialen Grundlagen unseres Gemeinwesens geworden. Doch wo die
Politik der Liberalisierung und der Entfesselung der Markte in weiten
Teilen des Euroraums zu Armut und Elend gefiihrt haben, sollen die
gleichen Rezepte noch immer den Weg zur Gesundung weisen. Als
alternativlos gilt dabei der Ansatz, die Wirtschaft national wie auch
europaweit nach den Regeln des Rendite- und Zinswettbewerbs zu
gestalten und dies zum Schliissel von Wohlstand durch Wachstum zu
machen. Wo diese Dogmen aber erkennbar an ihr Ende stof3en, wird es
Zeit, Wirtschaft neu zu denken und neue Konzepte und Regeln einer
grundlegenden Wirtschaftswende zu entwickeln. Zentral ist hierbei der
Umbau der Finanz- und Finanzierungssysteme.

Im Folgenden soll nachgezeichnet werden, wie ein eigendynamischer
Schuldgeldmechanismus im Abfluss von Zinsen und Renditen aus den
Unternehmen seinen Ausgangspunkt nimmt und zu dauerhaft nicht
integrierbaren Widerspriichen im volkswirtschaftlichen System fiihrt.
Elemente eines Vollgeldsystems mit souverdaner Geldschopfung, offentli-
chen Kapitalfonds ohne Schuldverschreibung und neutralem, im Unter-
nehmen keine Rendite beanspruchendem Kapital sollen als grundlegen-
de Alternativen auf dem Weg zu einer gemeinwohlorientierten und
sozialdkologisch nachhaltigen Wirtschaftsweise diskutiert werden.'

Eurokrise, Souverdnitdtsverlust und soziale Spaltung

Die anhaltende Finanz- und Schuldenkrise hat seit 2012 europaweit ein
Ausmaf$ angenommen, das den Kern der Gemeinwesens und der poli-
tischen Souverdnitit beriithrt. Die staatliche Refinanzierung der geplatz-
ten Blasen des Investmentbankings ist dabei vorldufig abgeschlossen:
Die Bankbilanzen sind vordergriindig wieder »in Ordnung« und
Anfang 2013 konnten sich die Banken der Eurozone iiber einen gigan-
tischen Liquiditétsiiberschuss von rund 600 Mrd. Euro (nach FAZ vom
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31.01.2013) aus frischem Geld der europdischen Zentralbank freuen.
Dennoch bleibt die Lage der europdischen Banken schwierig: 2011
waren bereits Kredite in Hohe von rund einer Billion Euro »faul«.
Damit hat sich das Volumen nicht fristgerecht getilgter Kredite gegen-
{iber 2008 verdoppelt.®

Noch angespannter ist die Lage der staatlichen Haushalte: In weiten
Teilen Europas sind sie zerriittet und aus einer Krise des Finanzsystems
ist eine Finanzierungskrise der offentlichen Hand geworden. Dies ver-
schérft die Geiselhaft der Staaten gegeniiber einem Finanzsystem, das
dem vermeintlichen »Souverdn« die Bestandsbedingungen diktiert und
seine eigenen Kriterien zur Richtschnur allen Handelns macht. Die
Bedrohung staatlicher Handlungsféhigkeit durch die mangelnde Kapital-
dienstfihigkeit gegeniiber privaten oder institutionellen Glaubigern® ist
eine groteske Verkehrung der Verhiltnisse: Nicht linger schafft und
regiert der Staat das Geld, sondern das Geld schaftt und regiert den Staat.

Fiir die Mitglieder der Euro-Zone sind die vormaligen Auswege der
souverdnen Geldschopfung mit Abwertung der Wahrung und dadurch
der Schulden heute versperrt. Zur sich vertiefenden sozialen Spaltung
innerhalb der EU-Staaten* tritt deshalb eine 6konomische Spaltung
in zahlungsfiahige nordliche und de facto insolvente siidliche Mitglieds-
linder.

Der neue Status quo ist durch zwei Grundmerkmale gekennzeichnet:
Wir sehen zum einen eine kreditgesteuerte Marktkonkurrenz der Staa-
ten untereinander. Was zuvor fiir die Verhiltnisse zwischen einzelnen
Unternehmen galt - gedeihen oder untergehen im Druck des Wettbe-
werbs — gilt heute fiir ganze Staaten: Wo die Rentabilitit zu gering ist,
werden die Zinsen zu hoch und droht die Zahlungs- und Handlungs-
unfihigkeit. Dies fithrt zum zweiten Grundmerkmal der heutigen Situa-
tion: Die permanent wachsenden Anspriiche des Finanz- und Invest-
ment-Sektors werden im Zuge sogenannter » Anpassungsleitungen« und
»Reformanstrengungen« aus Lohnminderungen und Sozialabbau
finanziert’, um Kapitaldienste weiter erbringen und Kapitalrenditen
weiter abfiihren zu kénnen. Die Folge ist ein fortwdhrender Abfluss von
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Mitteln aus der Realwirtschaft — hin zu den grof3en Investment- und
Hedgefonds, die diese Gelder weltweit neu in Stellung bringen. Und
zwar dort, wo die »strukturellen Bedingungen« am besten sind - sprich:
die Lohne und Sozialleistungen am niedrigsten. Als deutscher Wirt-
schaftsminister hat Philipp Rosler dies anldsslich des Armuts- und
Reichtumsberichts der Bundesregierung 2012 beispielhaft illustriert,
als er den weiteren Lohnriickgang als begriiflenswerte »strukturelle
Verbesserung« kennzeichnete.

Nun hat diese Form der »Verbesserung« auch rein wirtschaftlich
gedacht einen bedauerlichen Nachteil: In der strukturell vermeintlich
besten Wirtschaft — in der namlich die geringsten Lohne bezahlt wer-
den - ist auch die Binnennachfrage am schwichsten. Deshalb ist Euro-
pa als Ganzes heute exportabhingig, so wie die deutsche Industrie
schon lange abhingig ist von Exporten in die »strukturschwachen«
Partnerldnder. Es ist ganz einfach: Wo die Beschiftigten das Geld nicht
verdienen, um die Waren zu kaufen, die sie produziert haben, muss
exportiert werden. Die Exportnachfrage muss die mangelnde Binnen-
nachfrage also ausgleichen. Es liegt auf der Hand, dass dies nur
fiir einen Teil der Staaten eine Losung sein kann, unter der exakt der
andere Teil leidet. Der drastische Anstieg der Verschuldung Griechen-
lands fand nicht zufillig in einer Zeit statt, in der auch die deutschen
Exporte in dieses Land florierten.

Strukturelle Defizite

Die anhaltende Krise ist weit mehr als eine Finanz- und Wirtschaftskri-
se. Sie ist eine umfassende Zivilisationskrise, die unsere gesamten
Lebensgrundlagen bedroht, indem sie die Welt mit allen natiirlichen
Ressourcen zur verwertbaren Ware macht. Thre Ursachen liegen weder
in der »Gier der Manager« noch in der »Unfahigkeit der Politik«, geeig-
nete Regeln fiir die Welt- und Warenmarkte zu erschaffen. Die Ursa-
chen liegen vielmehr in den strukturellen Defiziten einer Wirtschafts-
weise, die den monetdren Gewinn und seine Reinvestition als Kapital
zum Sinn und Zweck des Wirtschaftens macht. Nicht die Erreichung
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gesellschaftlicher Zwecke, sondern die Akkumulation (privater) Mittel
steht dabei im Zentrum und wird in Bilanzen gemessen.

Bezogen auf das Finanzsystem fiihrt diese Geld- und Renditesteue-
rung zu systematischen Riickkopplungen: Eine System, das mit Geld
»arbeitet«, um mehr Geld zu »erwirtschaften« ist selbstbeziiglich. Es ten-
diert zur Resonanzkatastrophe, die wir aus dem Konzertsaal kennen,
wenn das Mikrofon den verstarkten Ton wieder verstarkt und wir plotz-
lich nur noch ein schrilles Pfeifen vernehmen. Dabei erzielt es seine
Geldvolumina aus Betrdgen, die fiir tatsachlich geleistete Arbeit nicht
ausgezahlt werden. Wihrend es nun im Inneren immer grofiere Sum-
men generiert, entwertet es reale Arbeit und zehrt die Wirtschaft aus.
Durch die Moglichkeit der privaten Aneignung der im Finanzsystem
erzeugten Summen vertieft es zugleich die soziale Spaltung: Es macht
groteske Reichtiimer bei den Finanzakteuren privat verfiigbar, indem es
der realen Wirtschaft die Mittel entzieht, die auskommliche Einkom-
men und sozialen Ausgleich ermoglichen.

So wird das Finanzsystem zu dem Teilsystem unserer heutigen
Wirtschaft, in dem der Konflikt zwischen Marktinteressen und Ge-
meinwohlinteressen am scharfsten und sichtbarsten zutage tritt.

Aber noch ein weiterer Grundkonflikt ist diesem Wirtschafts- und
Finanzsystem eingeschrieben: Der Konflikt zwischen permanent not-
wendigem Wachstum und dem Gebot der Nachhaltigkeit in einer
begrenzten Welt.

Warum ist Wachstum die »Religion« der Wirtschaftspolitik? Warum
ist unsere Wirtschaft ohne Wachstum nicht lebensfihig? Bezogen auf
das Finanzsystem finden wir die Antwort in einem einfachen Mecha-
nismus, der den Wachstumszwang verursacht: Aus praktisch jedem
Unternehmen flief}en a) Zinsen ab - also der Preis des Fremdkapitals -
und b) Renditen - also der Preis des von Investoren eingebrachten
»Eigenkapitals«. Dieser Abfluss — oft in dunkle Kanile des Weltfinanz-
systems — macht unter Wettbewerbsbedingungen den Zufluss neuen
Fremd- oder Eigenkapitals notig. Der effektive Kapitaldienst wiirde
andernfalls groflere Gewinnmargen erfordern als bei einem mit zusétz-
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lichem, »frischem« Kapital ausgestatteten Wettbewerber, der Zins und
Tilgungen sofort refinanziert und den Kapitaldient so aus Neukrediten
erbringen kann.’® Wann aber bekommt ein Unternehmen neuen Kredit?
Wenn es in der Lage ist, auf die vergroflerten Kreditsummen Zinsen zu
zahlen und auf die hoheren Kapitalvolumina Renditen auszuschiitten.
Unter Wettbewerbsbedingungen ist die Voraussetzung hierfiir in aller
Regel Umsatzwachstum. So schatft Wachstum neues Wachstum —
beschleunigt durch den Zinseszinseffekt. Stagnation aber bedeutet
Niedergang und letztlich Insolvenz. Insgesamt tritt hier ein auf der
gesamten Wirtschaft lastender Wachstumszwang in Widerspruch zum
grundlegenden Vernunftkriterium der Nachhaltigkeit, das schnelle
Gewinne auf Kosten der Zukunft — und damit auch auf Kosten kiinfti-
ger Generationen - ausschlief3t.”

Umbauziele und Rahmenbedingungen

Eine andere, eine nachhaltige, solidarische und lebensdienliche Wirt-
schaftsweise mochte die Abschopfungs-, Aneignungs- und Bereiche-
rungsfunktionen des heutigen Wirtschafts- und Finanzsystems {iber-
winden. Die Finanzierungswege sollen die Wachstumsspiralen und den
Wachstumszwang des heutigen Systems der Kapitalzuweisungen ver-
meiden und die systematische Dynamik fortschreitender sozialer und
okonomischer Ungleichheit und Spaltung unterbrechen - ja, in das
Gegenteil verkehren. Geld soll dabei vom Zweck des Wirtschaftens wie-
der zu seinem Mittel werden. Aus dem privaten Kredit soll ein 6ffentli-
cher gesellschaftlicher Vorschuss werden, der treuhdnderisch im Sinne
des Allgemeinwohls verwaltet wird, der aber nicht zur Erzielung priva-
ter Gewinne dient.

Dies ist nicht moglich auf dem Wege eines Umbaus des Finanzsek-
tors allein. Stattdessen bedarf es der Umformung und Verwandlung des
gesamten wirtschaftlichen und gesellschaftlichen Zusammenhangs.
Dabei miissen ganzlich neue Rahmenbedingungen und Ordnungs-
strukturen an die Stelle der bisherigen treten. Zu diesen Rahmenbedin-
gungen gehoren eine Demokratisierung der Wirtschaft und eine ent-
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sprechende Weiterentwicklung unserer Verfassung. Demokratie darf
»vor den Werktoren nicht Halt machen«. Die Teilhabe-, das heif3t die
Informations-, Anhoérungs- und Widerspruchsrechte der von wirt-
schaftlichen Entscheidungen Betroffenen, ist dabei sicherzustellen. Hier
geht es primdr nicht um die Umstellung der wirtschaftlichen Entschei-
dungsfindung auf Prinzipien der reprdsentativen Demokratie — dies
wire das Modell der Verstaatlichung -, sondern um die »Partizipation,
also Teilhabe, der Betroffenen und sogenannten » Anspruchsgruppenc.
»Partizipative Demokratie« bedeutet hier die Einbindung von Mitarbei-
tern, Kunden, Kommunen und Vertretern zum Beispiel 6kologischer
Interessen in die Gestaltungen und Entscheidungen, die unsere konkre-
ten Lebensumstdnde betreffen.

Die gesellschaftliche und volkswirtschaftliche Funktion der groflen
Unternehmen erfordert hierfiir eine grundlegende Reform der Aktien-
gesellschaft und der Rolle, die das Kapital in den Unternehmen spielt.
Die Bedeutung der groflen Unternehmen fiir die gesamte Gesellschaft
erfordert eine Ausweitung der gesetzlichen Mitbestimmung von der
heute paritdtischen Besetzung des Aufsichtsrates mit Arbeitnehmer-
und Kapitalvertretern hin zu einem drittelparitiatischen Aufsichtsrat
aus Vertretern der Arbeits- und Kapitalseite sowie der 6ffentlichen
Hand. Unternehmen, in denen es eine entsprechende Eigentiimerstruk-
tur schon heute gibt — zum Beispiel die Volkswagen AG - zeigen, dass
dies mit keinerlei Einbuflen wirtschaftlicher Effizienz oder marktbezo-
gener Rationalitdt einhergeht. Im Gegenteil: Die Volkswagen AG mit
ihrer substanziellen Beteiligung des Landes Niedersachsen gehort zu
den erfolgreichsten und innovativsten Unternehmen in Deutschland
und Europa und ist zugleich vorbildlich in der Wahrung von Arbeit-
nehmerinteressen und Sozialstandards.

Hiermit ist allerdings noch nichts {iber die 6kologische und gesamt-
gesellschaftliche »Vertraglichkeit« eines drittelparitatisch gesteuerten
Groflunternehmens ausgesagt. Vielmehr wird auch die Drittelparitit
den Konflikt zwischen Gewinninteressen und zum Beispiel dkologi-
schen Anspriichen nicht auflésen konnen. Dies liegt im Rahmen der
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beschriebenen Finanzierungsstrukturen an der tiberragenden Rolle, die
der monetire Gewinn und die daraus folgende Kapitaldienstfahigkeit in
der Bilanz der Unternehmen spielen. Die Bilanz ist der giiltige Ausweis
des Erfolgs und damit der Kreditwiirdigkeit und Kapitalmarktfahigkeit
eines Unternehmens. Die Umstellung auf Kriterien der Nachhaltigkeit®
muss deshalb schon im Bilanzrecht selbst sowie im darauf griindenden
Steuer- und Vergaberecht verankert sein. Nur so konnen entsprechende
Priorititen zuverldssig verankert und hierzu passende Finanzierungs-
wege erfolgreich eingefiithrt werden.

In der Perspektive solcher Umstellungen und Transformationen
sehen wir das Bild einer neuen, gemeinniitzigen AG, die sich mit
offentlichem Kapital ohne Zins- und Renditeabfluss finanziert. Aus
der »Aktiengesellschaft« wird dabei eine » Anteilsgesellschaft«, in der
die Anteilsrechte die 6konomische Steuerung und die politische und
soziale Partizipation regeln, aber nicht linger als Bezugsscheine fiir
nominelle Kapitalrenditen wirken.

In der Ubergangsphase ergibt sich ein gemischtes Wirtschaftsmo-
dell, in dem gemeinwohl- und renditeorientierte Einheiten miteinander
um Kopfe, Miarkte und Kapitalien konkurrieren. Wenn es gelingt, die
neuen und offentlichen Finanzierungsformen attraktiver und Erfolg
versprechender auszugestalten, als es die bisherigen privaten sind, kann
eine interne Dynamik hin zu den neuen Kriterien des Handelns aus-
gelost werden. Die Transformation — also die grundlegende Verwand-
lung — muss dann nicht linger nur von auflen herangetragen werden,
sondern findet auch von innen und eigendynamisch statt!
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Das heutige Geld- und Finanzsystem

Geld als Ubereinkunft

Ein Mitglied des fritheren Bundesbankdirektoriums, der Finanzwissen-
schaftler Ottmar Issing, hat einmal kurz und biindig definiert, Geld sei
alles, was Geldfunktionen wahrnimmt. Dies ist umso bemerkenswerter,
als die heutige Finanzwirtschaft die urspriinglichen Funktionen des
Geldes weit hinter sich gelassen hat. Geld ist langst nicht mehr nur
Wertmaf3stab und Tauschmittel. Und seine Funktion als Wertaufbewah-
rungsmittel ist zumindest fraglich geworden.

Viele ganz unterschiedliche Formen von »Geldmengen« werden von
den Zentralbanken, also den sogenannten »Hiitern« der Wahrungen,
heute unterschieden - beginnend mit dem Miinzgeld und den »Bank-
noten« iiber Gelder, die nur auf Konten existieren, bis hin zu verbrief-
ten geldwerten Anspriichen, die erst in der Zukunft (wahrscheinlich)
fallig werden. All dies unterscheiden die Zentralbanken als Geldmen-
gen MO bis M3 oder gar M4 und nur allzu oft st6f3t man auf die Debat-
te, was davon denn »wirklich Geld« sei.’

In unserer Sicht entscheidend ist hier nicht die Ndhe oder Entfer-
nung des jeweils als Geld betrachteten Papiers zur urspriinglich wertge-
deckten Goldmiinze oder einer sonstigen »Reserve«. Entscheidend ist
vielmehr der Charakter des Geldes als bindende Ubereinkunft, die die
Akteure auf ein jeweiliges Tun oder Lassen verpflichtet, ihnen also
Anspriiche auferlegt oder Rechte gibt. Geld ist also Ausdruck einer
Beziehung zwischen wirtschaftlich Handelnden, die sozial akzeptiert
und rechtlich durchsetzbar ist. Als Herrschaftsinstrument bildet das
Geld dabei vor allem die Beziehung zwischen Glaubiger und Schuldner
ab. Das zunichst nur als »Ubereinkunft« geschaffene und »sozial
konstruierte« Geld, wie manche dies nennen, wird dabei durch die
Schuldrechtsbeziehung wirksam und »real« - im Kern also durch
die Verpflichtung des Schuldners, fiir den Geldwert zu arbeiten oder
einen sonstigen akzeptierten Gegenwert fiir ihn beizuschaffen. In
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dieser, auf kommende Arbeit oder kommenden Vermdgenstransfer
gerichteten Beziehung finden noch die exotischsten Geldtitel und
Papiere ihre reale »Deckung«.

Schuldgeld und Schuldgeldschépfung
Kaufkriftige Geldtitel — sogenannte »Giral-« oder »Buchgelder« — ent-
stehen heute durch die Verbuchung einer Schuld. Bilanztechnisch: einer
Forderung aus einer zugleich geschaffenen Verbindlichkeit. Aus wel-
chem Geldtitel, das heiflt aus welcher anspruchsbegriindenden Zahl auf
einem Konto oder einem Papier kann ich eine Forderung gegeniiber
einem Anderen oder einen Anspruch auf Besitz, also den Ausschluss
eines Anderen ableiten? Und umgekehrt: welche (roten) Zahlen ver-
pflichten mich zu welchen Unterwerfungen unter den Willen eines
Anderen oder zur Aufgabe und Uberschreibung meines Besitzes?
Unser heutiges Geld- und Wirtschaftssystem ist darauf ausgelegt, sol-
che Schuld- und damit Herrschafts- und Unterwerfungsverhaltnisse zu
»produzieren«. Das In-die-Welt-Setzen von schuldkreierenden Zahlen,
die als Geld angesehen werden und im heutigen System auch so funk-
tionieren, ist ein wesentliches Mittel der Finanzakteure, die Macht- und
Ohnmachtsverhiltnisse, die An- und Enteignungen, die mit den Geld-
titeln verbunden sind, im eigenen Interesse voranzutreiben und global
zu verschérfen. Die Frage ist dabei nicht mehr, welche realen Werte diese
Art von Geld decken, sondern inwiefern es von durchsetzbaren An-
spriichen auf die Leistungen oder den Besitz anderer gedeckt ist.

Geldzirkulation und Kredit

Seit Beginn der Finanzkrise wird die zunehmende Verschuldung, an der
alle »Rettungsprogramme« bislang nichts déndern konnten, als Folge
politischer Fehler und schlechten Haushaltens verstanden. Dabei wird
verkannt, dass im heutigen, modernen Geldsystem Zahlungsmittel
grundsdtzlich parallel zu Schuldverpflichtungen entstehen. Kein »Gold-
standard« und auch keine sonstigen »Reserven« begriinden den Wert
des im Finanzsystem neu entstehenden Geldes, sondern nur die Ver-
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pflichtung der Schuldner, den Gegenwert in der Zukunft abzuleisten.
Das Geld griindet insofern auf einer Schuldrechtsbeziehung. Und neues
Geld, das die Banken schaffen, indem sie einen Kredit ausreichen, ist sei-
ner Entstehung und seiner Deckung nach »Schuldgeld«. In diesem Geld-
regime wachsen die Schulden unabanderlich mit den Vermdgen und
klafft die Schere immer weiter auseinander. Wihrend die privaten Haus-
halte (Beispiel BRD) in der Bilanz aller Vermoégen und Verbindlichkei-
ten heute ein Billionen schweres Plus aufweisen, sammeln sich die Schul-
den bei der offentlichen Hand und den geringer verdienenden privaten
Haushalten. Die derzeitige »Rettungspolitik« hat dies europaweit noch
verscharft: Wahrend die enormen Gewinne, die aus den kreditfinanzier-
ten Investitionen und Spekulationen resultierten, privat verbucht werden
konnten, gingen und gehen die Verluste zulasten der 6ffentlichen Hand
oder werden aus Lohnsummen und Sozialkassen bedient.

Warum nun nimmt die Summe aller Schulden permanent zu? Jeder
kennt die einfache Regel, dass niemand mehr ausgeben kann, als er ein-
genommen hat. Es sei denn, er beansprucht einen Kredit! Die Lehrsit-
ze der heutigen »Sparpolitik« suggerieren, dieser Kreditbedarf sei vor
allem in einem falschen Ausgabeverhalten begriindet. In Wahrheit aber
schafft die »ganz normale« Geldzirkulation in unserem heutigen Wirt-

Kapitaldienst Rendite /

T 10 Einheiten T 10 Einheiten

Vermégen

Unternehmen Zufluss <e—
100 Einheiten ? 120 Einheiten
Abfluss Haushalte

(6ffentliche und private)

I Zufluss 20 Einheiten \

(geschépfter) Kredit Verbindlichkeiten
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schaftssystem ein permanentes Ungleichgewicht von Ausgaben und
Einnahmen, das durch Kredit ausgeglichen werden muss. Dabei steigen
und Schulden und Vermogen spiegelbildlich.

Der Grund hierfiir liegt nicht in mangelnder » Wettbewerbsfahig-
keit«, das heif3t relativ geringer »Produktivitat« — solche Unterschiede
gab es immer und wird es immer geben. Der tatsichliche Grund liegt
stattdessen darin, dass Gelder aus dem Kreislauf von Lohnen und
Umsitzen unproduktiv abflieflen. Dies tritt dann ein, wenn Kapital-
dienst erbracht wird - also Zinsen und Tilgungen gezahlt werden - oder
wenn Renditen ausgeschiittet werden, also zum Beispiel Dividenden auf
Unternehmensgewinne. Sobald diese Summen der Verfiigung der
Haushalte, die bei den Unternehmen einkaufen, entzogen sind, fehlen
sie im Kreislauf. Die Unternehmen miissten nun entweder mehr Umsat-
zerlose einnehmen oder weniger Lohne und Gehilter auszahlen. In bei-
den Fillen wire das Gleichgewicht der Geldzirkulation aber nicht mehr
gegeben und die Haushalte miissten mehr ausgeben, als sie zuvor einge-
nommen haben. Das nun fehlende Geld muss also durch zusitzliche
Summen kompensiert werden, wenn das System stabil bleiben und
nicht Umsatzeinbriiche wegen fehlender Nachfrage folgen sollen.

Woher kommen nun die zusatzlichen Summen, aus denen abflieflen-
der Kapitaldienst und abflieSende Renditen wieder zugefiihrt werden?
Sie kommen aus dem »Wiederauffiillen« des sozusagen »leckgeschla-
genen« Kreislaufes - ndmlich mit Kredit. Ohne den permanenten
Zufluss »frischen Geldes« — und das heif8t heute: neuer Kredite — wire
unsere Wirtschaft nur iiber wenige Zyklen tiberlebensfahig.

Durch den Kredit — und das ist das Bemerkenswerte — wird von den
Geschiftsbanken zusitzliches Geld geschaffen. Wie im ersten Kapitel
dieses Bandes aufgezeigt, ist diese Geldmehrung zwar an bestimmte
Voraussetzungen gebunden, sie findet gleichwohl als rechtlich unab-
hingiger Akt der Geschiftsbanken statt.'” Das zusitzliche Geld entsteht,
indem es auf dem Konto des Kreditnehmers, als »Haben« verbucht wird
und dem Zahlungskreislauf dadurch zur Verfiigung steht. Durch diesen
Mechanismus, durch den die Verschuldung mit der zusitzlichen Geld-
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menge wichst, wird es moglich, aus der Zirkulation von Lohnen und
Umsatzerlosen immer wieder Zins- und Renditeanteile abzuschopfen,
ohne dass die Akteure - seien es Unternehmen oder Haushalte -
dadurch zahlungsunfihig werden. So konnen grofie Vermogen aufler-
halb des urspriinglichen Austauschprozesses angehéduft werden, die mit
einer gleich grofien Summe an Verbindlichkeiten einhergehen. Man
konnte hier auch formulieren: Es sind die Schulden, die die Vermogen
tiberhaupt erst ermoglicht haben. Es wire deshalb in der Tat nahelie-
gend, einen tatsichlichen Schuldenabbau genau aus diesen Vermogen
zu finanzieren, statt zum Beispiel aus einem Riickgang der Léhne und
Sozialleistungen oder aus der Kiirzung anderer staatlicher Leitungen.
Denn all dies fiithrt zu einem noch grofleren Ungleichgewicht, das
wieder zu neuem Kreditbedarf fithren muss - also einer weiteren Um-
drehung der Schuldgeldspirale. Wiahrend nun Schulden neue Schulden
schaffen, konnen auf der »anderen Seite« des Schuldgeldzirkels immer
neue Gewinn- und Einkommensrekorde gefeiert werden."

Schauen wir uns hierzu noch einmal den Vorgang der sogenannten
»aktiven« Kreditschopfung der Banken an - hier am Beispiel eines
Kredites iiber 1.000 Euro. Betroffen sind zwei Konten: Das Konto des
Kreditnehmers und das Konto der Bank.

Auf dem Konto des Kreditnehmers erscheint der ihm aus dem Kre-
dit zustehende Betrag, sodass er von diesem Konto Zahlungen leisten
kann. Auf dem anderen Konto, dem der Bank, erscheint derselbe Betrag
als Forderung, die die Bank an den Kreditnehmer hat. Dies ist zundchst

A}ktlva ) Geschiftsbank Pgsswg
(Vermogensseite) (Kapitalseite)
(Tilgungs-) (Sicht-) Verbindlichkeiten
Forderungen +1000 (Kontoguthaben +1000
(an Kreditnehmer) des Kreditnehmers)
Aktiva Unternehmen Passiva
. Verbindlichkeiten
Sun’]sr:::til;t::r:e;lnto +1000 (Zahlungsverpflichtung +1000
( ) gegeniiber der Bank)
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der »Vermogensgegenstand«, mit dem der Kredit bzw. das neue Geld
gedeckt ist. Entsprechend erscheint die Kreditsumme in der Bankbilanz
auf der Seite der »Aktivag, also der Vermogensgegenstinde, wihrend
die Summe, die auf das Konto des Kreditnehmers gebucht wurde, in der
Bankbilanz unter den »Passiva« erscheint, also den Verbindlichkeiten.
Die Bank muss also - deshalb »Verbindlichkeit« — das Geld dem Kre-
ditnehmer auf Verlangen auszahlen, wihrend dieser es bei der Bank til-
gen muss. Fiir den Kreditnehmer - in unserem Beispiel ein Unterneh-
men - ist es also umgekehrt: Was auf seinem Konto erscheint, ist sein
Vermogensgegenstand, dem seine Verbindlichkeit gegeniiber der Bank
gegeniibersteht. Wir sehen also ein Nullsummenspiel in den Bilanzen,
das gleichwohl zu einer Ausweitung der fiir Zahlungen verfiigbaren
Geldmenge fithrt und dadurch den urspriinglich betrachteten Kreislauf
zwischen Unternehmen und Haushalten aufrechterhilt."

Ein Weiteres ist hier zu beachten: Das Vermdgen, das sich die Bank
mit dem Kredit schafft, besteht bilanztechnisch in der Forderung an den
Kreditnehmer. Was aber, wenn dieser die Forderung nicht erfiillen, den
Kredit also nicht zuriickzahlen kann? Fiir diesen Fall werden Kredite
»besichert«, das heifit mit Vermogensgegenstinden des Kreditnehmers
hinterlegt. Kann dieser also seine Zins- oder Tilgungsleistungen nicht
erbringen, geht ein entsprechender Teil seines Vermodgens in den Besitz
der Bank iiber. So kann die Bank aus einem zunéchst nur aus Buchun-
gen bestehenden Geld einen realen Wert- und Giitertransfer realisieren,
sobald der Kreditnehmer nicht mehr liquide ist, wihrend sie in den
Zeiten der Zahlungsfihigkeit von seinen Zinsen lebt.

Entscheidend fiir die stetig zunehmende Macht der Finanzakteure
ist dabei, dass die durch den Kredit entstehenden Forderungen bei den
Geschiftsbanken sofort zu einem »Vermdgen« werden, das seinerseits
kapitalschopfend eingesetzt wird — zum Beispiel im Investmentban-
king —, wihrend der Kreditnehmer die »Schuld« vom Moment der Kon-
tierung an verzinst und sie bei der Bank, die damit »arbeitet, tilgen
muss. Der Kreditnehmer finanziert hier also die (spekulative) Tatigkeit
der (Investment-) Bank, indem er die Verpflichtung fiir die nachfolgende
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Erarbeitung des virtuell geschaffenen Geldes ibernimmt und dabei
gleichwertige Realwerte (Anlagevermdgen, Boden) verpfandet.

Die »Schere« zwischen Vermogen und Verbindlichkeiten, die aus
dem Kredit heraus ohnehin immer weiter wachst, wird durch die spéte-
ren Vermogensiibertragungen also noch weiter geoffnet. Noch einmal
hinzu kommt der Zins- und Zinseszinseffekt, durch den die entstehen-
de Ungleichheit auch ohne neue Kredite oder Sicherungstransfers
permanent weiter wéchst.

Umbau und Transformationsschritte

Eigentumsordnung und Investitionssteuerung

Eine Uberwindung und Transformation des dargelegten Schuld- und
Vermoégenszusammenhangs, der die Gesellschaft spaltet und die Wirt-
schaft zerriittet, muss an mehreren Stellen und mit mehreren Hebeln
zugleich ansetzen. Ein Umbau des Finanzsystems alleine reicht, wie
auch anfinglich dargelegt, nicht aus. Erst wenn die Abschopfung und
Privatisierung von Gewinnen - das Prinzip also, aus privatem Geld
mehr Geld zu machen - als Zweck des Wirtschaftens durch neue, an
gesellschaftlichen Zielen orientierte Kriterien abgelost ist, kann auch
eine neues Finanzsystem sich wirkungsvoll als Motor einer »anderen
Wirtschaft« entfalten.

Der Umbau des Finanzsystems muss deshalb einhergehen mit einer
neuen, an Gemeinwohlinteressen orientierten Eigentumsordnung und
einer entsprechend ausgestalteten Unternehmensverfassung. Die Errei-
chung gesellschaftlicher und 6kologischer Ziele muss schon in den
Unternehmen zur Richtschnur des Handelns und zum Ausweis eines in
der Unternehmensumwelt effektiv honorierten Erfolges werden. Bilan-
zierung, Finanzierung und gesellschaftlicher Nutzen miissen sozusagen
»aus einem Guss« gestaltbar sein, wenn nicht die iiblichen Zielkonflik-
te »gute Absichten« wieder in einen permanenten Konflikt zur »6kono-
mischen Realitdt« setzen sollen. Deshalb ist das Kriterium »6konomi-
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schen Erfolges« grundlegend umzustellen - und zwar vom potenziellen
Abfluss von Geldern aus dem Zirkulationskreis - das heif3t heute
»Gewinn und Rendite« — auf die stabile Integration der zirkulierenden
Summen im Kreislauf von Produktion und Nachfrage.

Die Lohne und Gehilter sind dabei nicht langer »Kosten«, die redu-
ziert werden miissen, sondern sie sind die spezifisch 6konomische Ziel-
grofle, die der zunehmend besseren Befriedigung von Bediirfnissen
dient und als Maf3stab der im Kern wirtschaftlichen Erfolge dient. Als
okonomische »Kosten« sind hingegen Zinsen und Renditen anzusehen,
die »nach drauflen« abflielen und dem Unternehmen damit nicht mehr
zur Verfiigung stehen. Zum Teil kdnnen wir die tatsachliche Natur der
vermeintlichen Gewinne an heutigen Begriffen schon ablesen: In der
Bilanz eines Unternehmens werden auch heute »Kapitalkosten« ausge-
wiesen, wenn Zinsen abflieflen — und nicht etwa »Zinsgewinne«.

Anders ist es hingegen bei der Behandlung von Kapitalrenditen: Diese
gelten — bei Aktiengesellschaften in Form der Dividende - als Verteilung
des Gewinns. Mit seiner Verbuchung gehort dieser bei Kapitalgesellschaf-
ten aber schon gar nicht mehr dem Unternehmen, sondern seinen
Anteilseignern. Deshalb wird der Abfluss von Renditen nicht als Kosten-
position des Unternehmens verbucht, sondern als »Gewinnverwendungx.
Auch die Bildung einer Riicklage oder die Reinvestition gehoren zu den
Gewinnverwendungen. Hier verbleiben die Gelder aber da, wo sie erwirt-
schaftet wurden. Die Bilanzposition »Gewinn« und dessen Rolle als Kri-
terium des Unternehmenserfolges verschleiert diesen Zusammenhang.

Warum nun »miissen« in unserer heutigen Wirtschaftsordnung
Gelder abflieflfen und warum wird das Potenzial eines Unternehmens,
solche Abfliisse zu garantieren, zum Kriterium seines Erfolgs? Hierzu
gibt es im Rahmen unserer Wirtschaftsordnung zwei Griinde:

1) Der erste ist das Prinzip, dass der Gewinn dem zusteht, der das
Kapital eingebracht hat, und der Zins dem, der den Kredit zur Verfii-
gung stellte. Die private Finanzierung der Wirtschaftstatigkeit ist also
die Ursache des Abflusses mit seinen beschriebenen Effekten. Warum
aber muss die Wirtschaft privat finanziert werden?
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In der heutigen Wirtschaftsdogmatik gilt nur das private Interesse —
kondensiert im privat hineingegebenen Geld - als hinreichend rational,
um effizientes Wirtschaften sicherzustellen. Doch kann dieses Dogma
aufrechterhalten werden, wenn mit stetig steigendem Aufwand der
»produktiven« Akteure mehr Schulden, mehr Arbeitslosigkeit und
mehr Not in deren Umwelt »produziert« werden? Wenn das »Wachs-
tum« der Wirtschaft mit Kosten einhergeht, die sozial und 6kologisch
kaum mehr zu beherrschen sind und die Mehrheit - global betrachtet,
aber auch in den meisten Volkswirtschaften - von jeder Nutzenrealisie-
rung ausschlief3t? Hier sehen wir das Auseinanderklaffen der Befunde
und Erfolgsbilanzen: Was fiir einzelne Unternehmen und deren
Beschiftigte »erfolgreich« sein kann, ist auf der grofieren Bezugsebene
immer Ofter desastrés. Heute sind die Folgekosten - oft auch »externe
Kosten« genannt - in der Regel grofler als die internen »Gewinne«.
Adam Smith’ Diktum aus seiner Schrift vom »Wohlstand der Nationen«
- nur die Verfolgung der Interessen des Einzelnen konne das Interesse
der Gemeinschaft garantieren — hat heute keine Giiltigkeit mehr! Das
Steuerungsprinzip der privaten Finanzierung mit Gewinnabfluss muss
deshalb revidiert — das heifdt kritisch neu betrachtet und undogmatisch
mit Alternativen verglichen werden.

Das heifft noch nicht, dass die Produktionsmittel nicht privat
genutzt und eingesetzt werden sollen, und es heif$t nicht, dass hieraus
kein privater Nutzen und kein privates Einkommen entstehen soll. Im
Gegenteil: Auch das aus seiner besonderen Leistung entspringende Ein-
kommen eines »realwirtschaftlichen« Unternehmers (»Unternehmer-
lohn«) gehort — wie die sonstigen Lohne und Gehilter - zum »inneren
Zweck« des Wirtschaftens und kann Teil eines gleichgewichtigen Zirku-
lationsprozesses von Einkommen und Ausgaben sein. Es geht hier also
nicht um eine pauschale »Vergesellschaftung der Produktionsmittel,
wie dies die alte Linke forderte. Es geht statt dessen darum, die Ausstat-
tung der Unternehmen mit Finanzierungsmitteln, also mit den Vor-
schiissen, die jede Produktion braucht, von externen privaten Interessen
abzuldsen und zu einer gesellschaftlichen Aufgabe zu machen. Einer
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Aufgabe, die Kriterien nicht privaten sondern gesellschaftlichen Inter-
esses folgt. Dies erfordert die schrittweise Umstellung der Finanzierung
von privatem auf 6ffentliches Kapital. Und dies als Teil eines generellen
Prozesses der Vergesellschaftung des Kapitals, der die produktive Kraft
des »Kredits« — hier verstanden als treuhdnderisch verwalteter Vor-
schuss — von seinen destruktiven Wirkmechanismen ablosen soll.

2) Kommen wir zum zweiten Grund des heutigen Prinzips des Rendi-
te- und Zinsabflusses bei Investitionsfinanzierungen: Dieser liegt in der
Neuverteilung von Investitionsmitteln zugunsten neuerer und effiziente-
rer Unternehmen, also im erwiinschten wirtschaftlichen Strukturwandel
mit seiner »produktiven Zerstorung« (Schumpeter) — also der Ablgsung
alter und Entstehung neuer Industrien. Das Merkmal beschleunigten
Wandels und der sozusagen permanenten industriellen Revolution — mit
immer neuen Produkten und Markten und sich stetig steigerndem Absatz
— ist angesichts der heutigen Ziele politischer Rahmenplanung kein taug-
liches Argument mehr: Wo ein klimapolitisches 2-Grad-Ziel gilt, wo die
Férdermaxima bendtigter Rohstoffe global iiberschritten werden und wo
die Regenerationsfihigkeit der Natur das Wachstum an seine Grenzen
stoflen ldsst, ist eine Befeuerung von Wachstum durch Rendite- und Zins-
druck ordnungspolitisch obsolet. Effizienzsteigerung ohne Wachstum
wire vielmehr das neue, volkswirtschaftlich und global verniinftige Pro-
gramm. Die Annahme, ohne private Wachstumsinteressen gébe es keinen
Fortschritt und keine Effizienzsteigerung mehr, kann dabei getrost ins
Reich der Fabel verwiesen werden. Im Gegenteil: Es gibt heute kaum ein
Beispiel, das zeigen kénnte, wie im Rahmen der Kapital- und Wachs-
tumsspirale je ein Bediirfnis mit weniger Aufwand, also »effizienter«
befriedigt worden wire oder der Grad der Bediirfnisbefriedigung bei
gleichem Aufwand gewachsen wire. Wie aber kann ein effizienzstei-
gernder Strukturwandel ohne Wachstum erfolgen? Genau dann, wenn
nicht linger der Abfluss von Zinsen und Renditen durch grofiere
Umlaufmengen an Geld und Giitern kompensiert werden muss!
Nehmen wir als Beispiel die bundesdeutsche Spitzenbranche, den
Automobilbau. »Effizienzsteigerung« heif3t dort, dass immer teurere,
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schwerere und durstigere Autos produziert und verkauft werden, die
immer mehr Ressourcen beanspruchen.

Dabei wird aus »jedem Tropfen Benzin« maximale Leistung heraus-
geholt (Effizienz!) und es gelingt, ein heute um ca. 40 Prozent hoheres
durchschnittliches Fahrzeuggewicht (gegentiber 1970) mit annahernd
der gleichen Menge Sprit auf das Normtempo zu bringen. Zum Sprit-
verbrauch bei tatsdchlich gefahrener Geschwindigkeit werden Daten
allerdings gar nicht erst veroffentlicht. Und leisten kann sich die grof3en
Karossen kaum noch ein Kunde: Sie werden entweder von Firmen
finanziert oder exportiert, das heif3t an eine globale Einkommenselite
bis nach China geliefert.

In Stuttgart Mohringen befindet sich die Zentrale der Daimler AG in
Deutschland. Auf dem dortigen Mitarbeiterparkplatz kann man besich-
tigen, wie »nahe am Markt« fithrende Produzenten unter heutigen
Markt- und Finanzierungsbedingungen sind: Automobile der Marke
»Mercedes« sind dort sehr deutlich in der Minderzahl. Japanische
Kleinwagen oder dltere Modelle preisgiinstigerer Fabrikate prigen das
Bild. Nur hier und dort eine Karosse aktueller Baureihen mit dem Stern.
Wie eine der leitungsfahigsten européischen Industrien heute nicht nur
an Klimabediirfnissen, sondern auch am heimischen Markt vorbeipro-
duziert, wird hier augenfillig. Riesige Investitionssummen fliefSen in
global vermarktete »Innovationen« und immense Ingenieurs- und
Arbeitsleistungen werden erbracht. Doch dies fithrt noch nicht einmal
in Deutschland als einer der »fithrenden Industrienationen« dazu, dass
sich die Fahrzeugflotte wirklich modernisiert oder eine tatsachliche
Reduktion des CO,-Ausstofles stattfindet — geschweige denn die Giiter
bezahlbarer, also fiir den Verbraucher kosteneffizienter werden. Aber
sie werfen an einem global entgrenzten Luxusmarkt groflere Kapital-
renditen ab, als dies mit kostengiinstigen, also mit Verlaub »wirtschaft-
licheren« Fortbewegungsmitteln je moglich wire.

Dieses Beispiel illustriert recht anschaulich die Fehlanreize, die
unser heutiges System der Investitionssteuerung mit sich bringt: Wer
es schafft, die Konsumenten zu gréfierem Aufwand zu bewegen - und
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sei er auch noch so unsinnig - kann die grofiten Margen realisieren.
Eine solche Betrachtung der »wirtschaftlichen« Bilanz jenseits des
Verhiltnisses von Aufwand und realem Zweck wire auf der Seite der
Produzenten absurd: Noch nicht einmal die Vorstandsvorsitzenden der
»Weltkonzerne« diirften an ihrem Arbeitsplatz beheizte Sitzflachen,
Mehrzonensesselbeliiftungen und eine elektronisch gesteuerte Lordose-
Massage in der Riickenlehne genieflen. All dies mag sehr schon sein
und Herz und Lenden erquicken. Aber es ist eben nicht »wirtschaft-
lich«, wenn darunter eine Relation von materiellem Aufwand und ratio-
nalem oder gar volkswirtschaftlichem Nutzen verstanden wird.

Dennoch muss genau hier die Frage der Alternative besonders
kritisch gestellt werden: Was sollen und was konnen die neuen Kriteri-
en der sogenannten »Allokation« — also der Zuweisung und des »in
Stellung Bringens« — von Investitionsmitteln sein, wenn das private Ver-
wertungsinteresse in seiner systematisch »unwirtschaftlichen« Fehl-
steuerung ersetzt werden soll? Eine generell »politische« Steuerung
kann wohl nur fiir grofle, landesweite Infrastrukturmafinahmen und
Bereiche wie die Energie-, Wasser- und Gesundheitsversorgung infrage
kommen, die ja schon in sich zu den offentlichen Aufgaben gehoren.
Die grofie Mehrzahl der Betriebe aber muss nach eigener 6konomischer
Logik wirtschaften konnen. Und diese Eigenlogik muss dariiber ent-
scheiden, ob sie — mit der Unterstiitzung der Anspruchsgruppen vor
Ort - neue und zusitzliche Finanzierungsmittel erhalten oder nicht.
Hier diirfen nicht Fragen des politischen Proporzes, planerische All-
machtsfantasien oder biirokratische Bevormundung in die eigen-
dynamischen Prozesse der Wirtschaft »hineinregieren«. Vielmehr
miissen die Kriterien in den Unternehmen selbst realisierbar sein und
miissen dort planvoll verfolgt werden kénnen.

Neue Kriterien des wirtschaftlichen Handelns

Solange wir im Ordnungsrahmen einer Marktwirtschaft bleiben — und
der Markt ist im Rahmen einer gemischten Wirtschaft ja eine der sinn-
vollen Ordnungsstrukturen'® — muss ein Unternehmen seinen Erfolg -
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wie im Prinzip auch heute - nach messbaren und intern steuerbaren
Kriterien selbst in der Hand haben. Als solche Kriterien werden hier 1)
die Kenngroflen der Nachhaltigkeitsbilanz vorgeschlagen sowie 2) der
Maf3stab der Wertschopfung, gemessen am realisierten Einkommen der
Beschiftigten pro Euro investierten Kapitals.

Sehen wir uns diese beiden Kriterien kurz an:
1) In einer Nachhaltigkeitsbilanz — dhnlich dem Modell der Gemein-
wohlbilanz bei Christian Felber, aber auch mit wichtigen Unterschie-
den - wird die Erreichung der konomischen, sozialen und 6kologischen
Zwecke eines Unternehmens nach objektiven Maf3zahlen ausgewiesen
und bilanziert, das heiflt gegen die 6konomischen, sozialen und 6kolo-
gischen Kosten aufgerechnet. So wie es heute fiir den monetiren
Gewinn eine fiir alle Unternehmen gleiche Betrachtung und Berech-
nungsweise gibt, in die alle Geldfliisse sowie die Riicklagen und
Abschreibungen eingehen, muss es kiinftig eine gleichermafien ver-
bindliche Berechnungsweise geben, die einen 6konomischen, sozialen
und 6kologischen Gewinn ausweist. Wir haben es hier also mit drei im
Prinzip gleichgewichtigen Kriterien zu tun, statt wie bisher mit einem.

Bei allen bilanztechnischen Details und méglichen buchhalterischen
Tricks des heutigen Systems der Rechnungslegung und Berichterstat-
tung (der Mensch ist und bleibt erfindungsreich!) hat das Prinzip des
monetdren Gewinns bzw. Eigenkapitalzuwachses einen nicht zu tiberse-
henden Vorteil: Es ist im Grunde sehr einfach! So lange mehr Geld rein-
kommt als rausgeht - ob nun durch Umsatz oder durch Kredit - ist
zwar nicht »alles«, aber doch das meiste fiir das Unternehmen in Ord-
nung bzw. kann im Berichtszeitraum bilanziell so ausgewiesen werden.

Wenn es nun drei anstelle eines Kriterium geben soll, miissen diese
zumindest in sich wieder »einfach« und berechenbar sein. Was soll also
»0konomischen« Erfolg kiinftig kennzeichnen? Wir schlagen hierzu das
Kriterium der Realisierung von Arbeitseinkommen vor, welches das
Kriterium der Realisierung eines Kapitalgewinns ablosen soll. Die Ein-
nahmen- und Ausgabenrechnung als 6konomische Basis der Tétigkeit
kann dabei im Prinzip gleich bleiben und es gilt hier umso mehr: Nie-
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mand kann auf Dauer mehr ausgeben als er einnimmt. Als Kriterium
nachhaltigen 6konomischen Erfolges gilt nun aber, einen méglichst
hohen Anteil der Einnahmen auf der Seite von Lohnen und Gehaltern
verbuchen zu konnen - ob direkt ausgezahlt an oder als Guthaben von
Umlage- und Sozialkassen. Dies ist in volligem Einklang mit dem
Bestreben der Politik, »Menschen in Lohn und Brot« zu bringen und fiir
soziale Risiken vorzusorgen. Allerdings mit einem entscheidenden
Unterschied: Wettbewerbsfahig ist nach dem neuen Prinzip der Bilan-
zierung (und damit der Steuerung des Kapitalzugangs) nicht das Unter-
nehmen, das wenige oder gar keine »Lohnkosten« aufweist, sondern
jenes, das so gut wirtschaftet, dass es sich gute Lohne und Sozial-
leistungen »leisten« kann. Diese »archimedische Wende« in der Be-
trachtungsweise war auf volkswirtschaftlicher Ebene lange Zeit eine
Selbstverstandlichkeit: Die »modernsten« und »produktivsten« Volks-
wirtschaften hatten in der gesamten Wirtschaftsgeschichte fast immer
auch das hochste Pro-Kopf-Einkommen und die besten Sozialleistun-
gen, da sie die am Markt wertvollsten Giiter am effizientesten produzie-
ren konnten und so von jedem Austausch profitierten. Und auch inner-
halb einzelner »gut entwickelter« Volkswirtschaften kénnen wir noch
immer feststellen, dass viele der produktivsten und innovativsten
Unternehmen nach wie vor ein weit iiberdurchschnittliches Lohnniveau
aufweisen. Erst die neoliberale Wende, die ab den 1980er Jahren in
Europa und den USA einsetzte und sich in Europa seit den 2000er Jah-
ren radikalisiert, hat geringe Lohne und Einkommen zum Indikator
der Wettbewerbsfahigkeit nicht nur einzelner Unternehmen, sondern
ganzer Volkswirtschaften stilisiert. Die »alten« Industrienationen
ndhern sich dadurch einem Status an, den frither nur die sogenannten
Entwicklungslander beklagten: Als Niedriglohngebiete fiir einen exter-
nen - und das heifit heute: globalisierten — Markt zu dienen.

Warum nun ist ein Unternehmen, das héhere statt sinkende Ein-
kommen erwirtschaftet, 6konomisch nachhaltig? Weil es seinen Markt
eben nicht durch sinkende Lohne und damit sinkende Kaufkraft selbst
beschneidet und in der Folge »neue Mirkte« erschlieflen muss, die die
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Kaufkraftliicke schlieflen konnen. Das Gegenteil ist nun der Fall: Die
hoéheren Lohne hier stimulieren die Nachfrage an anderer Stelle und
fithren dort zu neuen wirtschaftlichen Chancen. So wie niedrige Lohne
andere verdrangen, er6ffnen hohe Lohne fiir andere einen Markt. Hier
bewegen wir uns auf dem Boden der ganz klassischen volkswirtschaft-
lichen Kriterien, die heute — insbesondere in der »Euro-Zone« — auf den
Kopf gestellt worden sind!

Wer hier einwenden mag, dies moge vielleicht volkswirtschaftlich
stimmen, konne aber nicht fiir einzelne Unternehmen gelten, muss sich
fragen lassen, wie denn eine Volkswirtschaft in der Summe Wohlstand
erwirtschaften soll (dies ist das »klassische« Kriterium), wenn die Unter-
nehmen, aus denen sie besteht, durch den politisch durchgesetzten
Ordnungsrahmen gezwungen sind, das Gegenteil zu erwirken, namlich
sinkende Lohne bis hin zur Armut trotz Arbeit. Das dies heute sogar
schon in der noch relativ wohlhabenden BRD anzutreffen ist, kann als
Indikator fiir die umso groflere Fehlerhaftigkeit dieser Ordnungspolitik
im internationalen Maf3stab gelten.

Einkommen als Kriterium 6konomischer Nachhaltigkeit kann nicht
alleinstehend betrachtet werden, denn dieses Kriterium kann mit den
Zielen okologischer Nachhaltigkeit kollidieren! Einkommen schafft
Nachfrage, schafft Wachstum. Dies ist im Ordnungsrahmen der Markt-
wirtschaft, in dem wir uns hier argumentativ bewegen, kaum vermeidbar.
Nur ein tief greifender kultureller Wandel, der die Ziele des Einzelnen auf
andere Bezugsgrofien als die Mengen verfiigbarer Gliter lenkt, kann hier-
an etwas dndern. Bis dahin ist allerdings eine politische Steuerung még-
lich und nétig, die die Marktbereiche potenziell steigender Einkommen
durch eine entsprechende Gewichtung ckologischer Kriterien begrenzt.

Kommen wir zum zweiten Nachhaltigkeitskriterium, dem der sozia-
len Nachhaltigkeit. Auch hier kénnen wir zunéchst problemlos an das
Kriterium des wirtschaftspolitischen Mainstreams ankniipfen: »Sozial
ist, was Arbeit schafft«, lautet das Credo der »Supply Side Economicsx,
also der »angebotsorientierten« Ordnungspolitik, die Beschaftigung
durch bessere Chancen der Kapitalverwertung schaffen will. Doch auch
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hier brauchen wir einen grundlegenden Wechsel der Bezugsgrofie,
wenn der Prozess tatsichlich nachhaltig sein soll und in einer Beschif-
tigungsbilanz positiv: Sozial nicht nachhaltig ist, was Beschiftigung hier
auf Kosten der Beschiftigungschancen an anderer Stelle schafft. Wer
mit zehn neuen Arbeitsplatzen 20 bisherige vom Markt verdringt, hat
in der Bilanz seiner Tétigkeit Arbeitslosigkeit geschaffen und nicht
Beschiftigung. Und umgekehrt: Wer Beschiftigung schafft, die an
anderer Stelle weitere Beschaftigung nach sich zieht, handelt sozial
nachhaltig, da nun mehr Menschen in den marktvermittelten Aus-
tauschprozess mit eigenen Einkommen integriert sind.

Dieses Kriterium sozialer Nachhaltigkeit kann nicht allein auf der
Ebene einzelner Unternehmen erfasst werden, sondern muss in einer
Region und iiber die Summe aller Regionen in einem Wirtschaftsraum
erhoben werden. Die regional jeweils positive oder negative Bilanz kann
dabei auf die regionalen Akteure »aufgeteilt« werden nach dem Prinzip:
Wo Beschiftigung zugenommen hat, wird den umsatzstarksten Unter-
nehmen der groéfite Anteil zugemessen. Dies fithrt zu einer positiven
Bilanzkennzahl. Wo aber Beschiftigung regional zuriickgegangen ist,
wird die Bilanzkennzahl dort am negativsten, wo der Umsatz des ein-
zelnen Unternehmens am grofiten ist, da diesem der grofite Anteil am
Riickgang zugeordnet wird. Je grofler also der regionale Umsatz eines
Unternehmens ist, desto grofier ist seine Verantwortung fiir die Arbeits-
platzbilanz in dieser Region. Dies fiihrt zu einem vollig anderen Ver-
halten gegentiber Zulieferern oder »eingesessenem« Gewerbe: Nicht
mehr Verdrangen, sondern gemeinsam wirtschaften wird nun bilanziell
und damit im Hinblick auf weitere Entwicklungschancen »belohnt«.

Diese Betrachtungsweise geht gut einher mit der Einrichtung »regio-
naler Wirtschaftsrite«, in denen das Vorgehen zur Verwirklichung
sozialer Nachhaltigkeit abgestimmt werden kann. Zu dieser Form der
Nachhaltigkeit gehoren natiirlich auch menschenwiirdige Arbeitsbedin-
gungen, die Einbeziehung benachteiligter Minderheiten und die Wah-
rung von Beschiftigungschancen zum Beispiel alleinerziehender Viter
oder Miitter. Hier sind entsprechende Tarifbestimmungen und gesetz-
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liche Rahmenbedingungen flankierend notwendig, um die Bilanzkenn-
zahl einfach und leicht handhabbar zu halten. Anders als nach dem
Modell der Gemeinwohlbilanz nach Felber (Modell der »Gemeinwohl-
okonomie«), umfasst die Nachhaltigkeitsbilanz nicht alle abgeleiteten
Kenngroflen im bilanziellen Berechnungsmodell. Sie soll gleichwohl
einen Berichtsteil verpflichtend umfassen, der den Status der Arbeits-
und Sozialbedingungen im Unternehmen wie bei den Zulieferern doku-
mentiert. Dieser Berichtsteil weist — zum Beispiel gegeniiber offent-
lichen Auftrag- oder Geldgebern - eine verbindliche Faktenlage aus.
Ahnlich wie beim heutigen »Emissionsprospekt«, durch den der Anle-
ger erfahren soll, welche wirtschaftlichen Chancen und Risiken sein
Investment umfasst, sollen hier fiir 6ffentliche Auftrag- oder Kapitalge-
ber die sozialen Umstdnde, Chancen und Risiken dokumentiert werden.
Und wie beim Emissionsprospekt kann auch hier das Unternehmen
»haftbar« gemacht werden, wenn es wesentliche Umstidnde verschweigt
oder den Partner tiber Tatsachen hinwegtduscht.

Machen wir uns den Unterschied ruhig noch einmal klar: Falsche
Angaben iiber zu erwartende finanzielle Gewinne oder Verluste sind bei
Kapitalgesellschaften heute strafbar! Verbindliche Angaben tiber zu
erwartende soziale Folgen und Kosten miissen aber gar nicht erst
gemacht werden. Auch hier zeigt sich wieder, wie unsere Wirtschafts-
verfassung die Steigerung der finanziellen Mittel verabsolutiert und die
gesellschaftlichen Zwecke und Lebensumstande aufler Acht ldsst. Aus
dem Bereich der Wirtschaft werden diese in die Sphére »politischer
Problemlésung« verschoben, wo negative Folgen — auch mit hohem
finanziellem Aufwand! - dann ausgeglichen werden miissen.

Ein Weiteres ist hier zu beachten: Beschiftigung ist nicht per se sozial
nachhaltig! Sie ist es nur, wenn dadurch mehr Menschen auskommlich
in den wirtschaftlichen Austausch integriert sind. Dies betriftt nicht nur
die Beschiftigten selbst, sondern auch ihr soziales Umfeld, insbeson-
dere deren Familien. Deshalb ist ein »Familienlohn« sozial nachhaltig,
wiahrend ein Beschiftigungsverhiltnis, von dem keine Familie oder
keine weiteren Personen »ernihrt« oder unterstiitzt werden konnen,
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dies nicht ist. Der Maf3stab sozialer Nachhaltigkeit liegt deshalb nicht
im Beschaftigungsverhiltnis an sich, sondern in dessen Wirkung auf
das gesamte soziale Umfeld. Entsprechend ist das Leitkriterium sozialer
Nachhaltigkeit als »Inklusion« — also Einbeziehung in den gesellschaft-
lichen und wirtschaftlichen Austausch - oder »Exklusion« - also Aus-
grenzung und Marginalisierung zu formulieren. Hier zeigt sich auch
ein wichtiger Zusammenhang mit dem »dkonomischen« Kriterium
der Realisierung von Einkommen: Wo die Einkommensspreizung zu
grofy wird, wird die soziale Inklusion zuriickgehen, da von den Spitzen-
einkommen nur wenige profitieren.

Kommen wir zum letzten und auf globaler Betrachtungsebene viel-
leicht wichtigsten Kriterium, dem der 6kologischen Nachhaltigkeit. Die
CO,-Bilanz, also die Menge emittierter Klimagase nach CO,-Aquiva-
lenten bezogen auf die realisierte Wertschopfung, ist hier eine einfach
zu errechnende Kenngrofe. Natiirlich sind der Landschafts- und Was-
serverbrauch sowie die Menge sonstiger emittierter (Schad-) Stoffe 6ko-
logisch ausschlaggebende Grofien. Aber es gibt kaum Ausnahmen zu
der »Regel«, dass die kohlenstoffintensivere Wirtschaftsweise nach all
diesen Kriterien die schidlichere ist und umgekehrt eine positive CO,-
Bilanz mit einer Verbesserung dieser und weiterer 6kologischer Fakto-
ren einhergeht. Deshalb kann die CO,-Bilanz heute, das heif}t vor dem
Hintergrund einer voll entwickelten Kohlenstoffékonomie, als Kenn-
grofle, das heiflt Indikator, verwendet werden, der anzeigt, inwieweit
eine »Umkehr vom Verbrennen fossiler Rohstoffe mit seiner globalen
Bedrohung des Erdklimas gelingt.

Als Wertschopfung gilt hier wieder die realisierte Kaufkraft — gemes-
sen an Lohnen und Gehiltern - und die Emission muss natiirlich alle
Zulieferungen mit berticksichtigen. Wo keine exakt gemessenen oder
verlasslichen Zahlen vorliegen, zum Beispiel bei Importen aus so-
genannten Schwellenldndern - kann hier durchaus mit der durch-
schnittlichen CO,-Intensitdt des jeweiligen Industriesektors eines
Landes als Multiplikator gerechnet werden. So ist sichergestellt, dass
Zulieferungen aus »schmutzigen« Standorten die Bilanzen der Ab-
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nehmer entsprechend belasten und es einen 6kologischen Druck auf die
dortige Produktion gibt.

Eine weitere Kenngrofle muss hier beachtet werden, namlich jene der
»Zyklizitit« der Wirtschaftskreisldufe, also der Wiederherstellung oder
Erneuerung der verbrauchten Ressourcen im Sine einer »Kreislaufwirt-
schaft«. Das »6kologische« Kriterium ist hier nahe am Vernunftkriteri-
um wirtschaftlichen Handelns tiberhaupt: Eine Wirtschaftsweise, die
ihre Ressourcen aufzehrt statt erneuert, arbeitet auf ihr eigenes Ende hin
und ist das Gegenteil von nachhaltig. Dies gilt nicht nur fiir die Res-
source Luft und die Grenzen der Erdatmosphire als » Abraumlager« fiir
emittiertes CO,, sondern auch fiir die Ressourcen Boden und Wasser
und fiir die Wélder und Meere als Biosphéren und Teile des globalen
Okosystems. Auch hier kann dasselbe Verfahren wie beim sozialen Indi-
kator verwendet werden: Der Bericht ist verpflichtender Teil der Bilanz
und gehort zu den Grundlagen offentlicher Entscheidungen iiber Auf-
trage oder Finanzierungen. Entsprechend erwachsen Haftungs- und
Rechtsrisiken aus unvollstaindigen oder irrefithrenden Darstellungen
und der mogliche Ausschluss bei kiinftigen Vergaben.'

Aufgrund der Komplexitdt dieser Faktoren und der sich stetig fort-
entwickelnden Kenntnisse iiber 6kologische Zusammenhinge und
Riickwirkungen ist »Zyklizitit« aber keine konstante Kenngrofle, die
sozusagen »mechanisch« als steuernde Bilanzzahl behandelt werden
soll. Stattdessen kann die CO,-Bilanz als Indikator dienen, der am Ver-
brauch fossiler Brennstoffe die definitiv nicht zyklische Grofienordnung
der Produktion oder Dienstleistung bemisst und durch den »Boden-
Wasser-Luft-Bericht« — bei GrofSunternehmen: auch den Okosphiren-
bericht - ergdnzt wird.

Die dargelegten Kriterien konnen zu einer Zahl zusammengezogen
werden, so wie es fiir den Unternehmensgewinn heute ebenfalls eine
Zahl gibt, in die alle relevanten Faktoren schon eingerechnet sind. Der
Logik wirtschaftlichen Handelns nach muss die Wertschopfung —
gemessen in inldndischer Kaufkrafteinheit — die Ausgangszahl bilden,
zumindest solange man sich gedanklich im Rahmen einer Geld- und
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Marktwirtschaft bewegt, was wir bei dieser Betrachtung tun wollen. In
diese Wertschopfung gehen hier aber nur Lohne und Gehilter (inkl.
»Unternehmerlohn«) ein, also dass, was tatsachlich kaufkraftig wird
und im Zirkulationskreis bleibt Diese Zahl - sie steht schon heute als
Summe in den Bilanzen - kann im jeweiligen Geschiftsjahr aus Ein-
nahmen erwirtschaftet sein oder aber, falls die Einnahmen anfanglich
oder dauerhaft zu gering sind, aus Investitionskrediten oder Subventi-
onsmitteln. Der aus (Lohn-) Subventionen stammende Teil ist von den
erwirtschafteten Einkommen dabei abzuziehen. Investitionskredite
werden ebenfalls abgezogen — und zwar analog zum heutigen Abschrei-
bungsverfahren zu jéhrlichen Prozentanteilen und verteilt tiber einen
langeren Zeitraum (den sogenannten Abschreibungszeitraum).

Die Einkommenssumme wird nun reduziert oder erh6ht um die
externen Einkommenseffekte (soziale Nachhaltigkeit), die fiir die Region
ermittelt und nach Umsatzzahlen verteilt werden (siehe oben). So kann
also ein Unternehmen mit hoher eigener Wertschopfung im Extremfall
auf einen negativen Wert kommen und umgekehrt - je nachdem, wie sich
die Region insgesamt entwickelt hat. Vereinfacht gesprochen hat der, der
alle anderen »kaputt gemacht« hat, extrem schlechte Zahlen, wahrend
umgekehrt ein zu 100 Prozent lohnsubventionierter Betrieb mit hohem
Umsatz in einer Region und steigender Beschiftigung auf positive Zah-
len kommen kann - wenn namlich die Lohnsubvention zu entsprechend
viel »echter« Beschaftigung mit hoher »Inklusion« fiihrt.

Als Letztes ist nun die 6kologische Bilanz einzurechnen. Die Versu-
chung ldge nahe, auch hier einen monetaren Maf3stab anzulegen. Die
Erfahrungen mit dem Emissionsrechtehandel zeigen jedoch, dass eine
solche Art der monetiren Steuerung des Verbrauchs natiirlicher Res-
sourcen eine eigene, kaum vorhersehbare Marktlogik entwickelt. Natiir-
liche Ressourcen sind aber keine Ware, deren Wert von ihrem Preis
bestimmt wird, sondern ein absolutes Gut. Deshalb muss jeder erwirt-
schaftete Euro daran gemessen und entsprechend gewichtet werden, wie
viel an natiirlicher Umwelt und Okosphire dafiir verbraucht oder belas-
tet (Indikator) bzw. wie viel CO, dafiir emittiert oder dabei erneuert
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wurde. Jede Abweichung vom Belastungsdurchschnitt nach unten
macht den Euro in einer Nachhaltigkeitsbilanz dabei »werthaltiger,
gibt ihm also einen positiven Faktor oder Multiplikator. Jede Abwei-
chung vom Belastungsdurchschnitt nach oben entwertet ihn bilanziell,
indem ein entsprechender Divisor in Anschlag gebracht wird. So ent-
steht ein permanenter Druck hin zu umwelt- und ressourcenschonen-
den Verfahren und Produkten - und zwar nach einfachen und konstan-
ten Rechengroflen.

Dieser kurz umrissene Entwurf zeigt, dass scheinbar vollig neue Kri-
terien eines im tatsdchlichen Sinne »nachhaltigen« wirtschaftlichen
Erfolgs sich auf klare und transparente Berechnungsregeln stiitzen kon-
nen, die a) in Unternehmensbilanzen gut darstellbar sind und b) zur
Grundlage einer Erfolgsmessung werden kénnen, die tiber den Zufluss
von Finanzierungsmitteln entscheidet. Wirtschaftliche Leistung — in
einem ethischen und gemeinwohlorientierten Sinn - kann so der bestim-
mende Faktor eines neu geordneten Marktes bleiben, in dem der Nutzen,
hier nicht langer mit dem Schaden dort einher gehen muss! Diese Art der
Bilanzierung kann widerstreitende Effekte stattdessen gegeneinander
aufwiegen (das ist die Grundfunktion einer Bilanz!), sodass ein tatsach-
licher Nutzen nach Abzug des Schadens messbar und schon in der
Unternehmensbilanz zur eigendynamischen Steuerungsgrofie wird.

Die Vergesellschaftung des Kapitals
Das Konzept eines neuen, sozialokologisch nachhaltigen und gesell-
schaftlich solidarischen Marktes geht, wie einleitend dargelegt, nicht von
einer generellen Vergesellschaftung der Produktionsmittel aus, sondern
sieht als »Hebel« der Transformation die Vergesellschaftung des Kapitals.
Was nun bedeutet »Vergesellschaftung«? Es bedeutet nicht »Ver-
staatlichung« im Sinne der gestaltenden Kontrolle staatlichen Eigen-
tums durch die staatliche Verwaltung. Die Wirtschaft wire in diesem
Fall eine mittelbare Staatswirtschaft und die Entscheidungen wiren im
Kern - ndmlich der Frage der Finanzierbarkeit — politisch statt 6kono-
misch bestimmt. Es mag auch fiir eine solche Ordnungsstruktur starke
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Argumente geben, doch ist dies mit dem Konzept der Vergesellschaf-
tung des Kapitals nicht gemeint.

Gemeint ist vielmehr ein Prozess, in dem a) die allein private Verfii-
gung Uber finanzierendes Kapital zuriickgeht zugunsten einer gesell-
schaftlichen Partizipation und Mitgestaltung - bis hin zu einem gesell-
schaftlichen Entscheidungsprimat, wo es um Finanzausstattungen und
Projekte mit landesweiter gesellschaftlicher Bedeutung geht. Und in
dem b) schon die Entstehung und Bereitstellung der Finanzierungsmit-
tel gesellschaftlich und offentlich erfolgt, statt durch private Geldschép-
fung und Akkumulation.

Der Prozess a) fortschreitender gesellschaftlicher Partizipation an
der Kapitalverfiigung ist heute schon in Gang! Kein grofies Investitions-
projekt wird in Deutschland heute allein »privat« entschieden. Die
gesellschaftlichen Interessen flieflen im Aufsichtsrat, in den Anho-
rungs- und Genehmigungsverfahren, in den kartell- und umweltrecht-
lichen Rahmenbedingungen und Genehmigungspflichten und in
manch weiterer Form ein. Und schon die Eigentumsstruktur einer
»Aktiengesellschaft« (Gesellschaft!) iibertrigt das Bestimmungsrecht
des Einzelnen auf eine Gruppe gemeinsamer Eigentiimer. Diese machen
gemeinsame Interessen geltend, denen der Vorstand der AG verpflich-
tet ist. Das dies auf dem Boden der heutigen Finanzierungssysteme und
des heutigen Rechts an Kapitaleigentum vor allem und mit tiberragen-
der Bedeutung private Kapitalinteressen sind, ist dabei keine not-
wendige Eigenart der Aktiengesellschaft an sich. Vielmehr kann diese
im Sinne einer »reformierten AG« — mit Anteilen ohne Renditean-
spruch - weiter in Richtung »gesellschaftlicher« Interessen verandert
und transformiert werden. Der Transformationsprozess ist hier — wie
tiberhaupt! - mit dem aktuellen Status quo nicht an seinem Ende ange-
langt! Wir denken hier in viel zu kurzen Fristen und viel zu wenigen
Zyklen, wenn wir Wandel oder Stabilitdt konstatieren wollen. Und
durchgreifende Verdnderungen kommen oft auch ohne, dass sie iiber-
haupt vorhergesehen wurden! Auch die jiingste Politik bietet hierfiir
Beispiele. Natiirlich steigt, so konnte man einwenden, die Kapitalmacht
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derzeit kontinuierlich an. Aber zugleich werden auf der Ebene nationa-
ler und transnationaler Politik Institutionen geschaffen, die potenziell
die Chance bieten, diese Macht gesellschaftlich wiederanzueignen.

Im Sinne einer Transformation der Grundlagen des wirtschaftlichen
Handelns ist hingegen der Prozess b) der Entstehung und Bereitstellung
des Kapitals der vielleicht entscheidende. Investitionskapital entsteht
heute vor allem dadurch, dass ein aus Investitionen resultierender
Unternehmensgewinn, also ein Teil der Umsatzerlose, aus dem Kreis-
lauf von Produktion und Konsumption herausgenommen wird und
in eine besondere »Kasse« bzw. auf besondere Konten und »Anlage-
depots« fliefdt, die dann fiir neuerliche Investitionen bereitstehen.
So »akkumuliert« das Kapital, was nichts anderes bedeutet, als dass es in
jeder Runde mehr wird. Dass dieses »Mehr« in externen Kassen nun im
urspriinglichen Produktions-Konsumptions-Kreis durch Kredit wieder
aufgefiillt werden muss, damit der Austauschprozess, der den Gewinn
abwirft, iberhaupt weitergehen kann, wurde oben schon dargelegt. Aus
beidem zusammen ergibt sich, dass Kapital heute als (privates) Ver-
mogen entsteht, dem eine spiegelbildliche und am Ende zumeist
auch eine offentliche Verschuldung gegeniibersteht. Warum eine am
Ende auch offentliche? Auch Lohnersatzleistungen oder Lohnliicken
kompensierende Sozialleistungen, die der Staat tragt, sind Teil dieses
»Nachfullens auf Kredit«, wenn sich der Staat hierfiir, wie heute uiblich,
verschulden muss.

Die Schopfung éffentlichen Kapitals

Unser heutiges System der Entstehung von Investitionskapital hat also
neben seiner schon dargelegten kapitalbezogenen Selbstbeziiglichkeit
zwei weitere, ganz konkrete Nachteile aus der Sicht 6ffentlicher Interes-
sen: Es monopolisiert das Eigentumsrecht an neu entstehenden Finan-
zierungsmitteln in privater Hand und es erzeugt zugleich Schulden
beim Gemeinwesen. Diese Nachteile sollen vermieden werden, indem
privates Investitionskapital Schritt fiir Schritt durch 6ffentliches Kapital
ersetzt wird.
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Dieses Kapital wird offentlich geschopft — also nicht dem Leistungskreis
entzogen und neu kreditiert - sondern als Geld, das von der Zentral-
bank im Auftrag des Souverins geschopft wird, in den Wirtschafts-
kreislauf eingebracht. Heutige »Schuldgeldschopfung« wird also durch
»souverane Geldschopfung« abgeldst.

Wie kommt das souverdn geschopfte, 6ffentliche Kapital nun in den
Wirtschaftskreislauf. Wie wird es also bereitgestellt und verteilt (» Allo-
kation«). Und schliellich: Wie wird sichergestellt, dass es wirtschaftlich
sinnvoll verwendet, also tatsachlich produktiv damit gearbeitet und fiir
die Volkswirtschaft etwas geleistet wird?

Auch offentliches Kapital — dies ist hier festzuhalten - muss wirt-
schaftlichen Leistungskriterien unterstellt werden, wenn es mit privatem
Kapital erfolgreich konkurrieren, ja dieses in der Perspektive ersetzen
soll. Diese Kriterien sind in den oben dargelegten Bilanzgrofien als klare,
wertschopfungsbezogene Rechnungseinheiten festzumachen. Auch
offentliches Kapital muss sich insofern »amortisieren« — wenn es nicht
bewusst als Bezuschussung oder als nicht einzelwirtschaftlich kalkulier-
bare Investition in die soziale oder raumliche Infrastruktur behandelt
wird. Dies ist aber der Ausnahme-, nicht der Regelfall. In der Regel muss
offentliches Kapital »sich rechnen«. Deshalb wird hier auch der Kapital-
begriff verwendet, der auf eine » Verwertung« der Geldmittel — hier aber
unter anderen und neuen Kriterien und Bedingungen abzielt.

Die neuen Kriterien - wirtschaftliche, soziale und 6kologische -
wurden oben dargelegt. Wenn sie in der Unternehmensbilanz doku-
mentiert werden, kann in der Summe aller Bilanzzahlen auch volks-
wirtschaftlich beurteilt werden, ob die 6ffentliche Investitionspolitik
erfolgreich ist oder nicht, also weitergefithrt werden kann oder umge-
stellt werden muss.

Damit dies nicht politisch vermachtet und biirokratisch entstellt
wird, ist eine eigene Finanzkultur zu entwickeln, so wie es heute eine
Rechtskultur oder eine wissenschaftliche Kultur gibt. Eine solche Kultur
geht einher mit eigenstandigen Institutionen, die allgemeinen Grund-
satzen unterstehen, aber »unabhéngig« sind (wie z.B. die Justiz und
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schon heute die Zentralbank), »frei« (wie im idealen Fall die Wissen-
schaft) oder »selbstverwaltet« (wie beispielsweise der offentlich-recht-
liche Rundfunk).

Diese unabhdngigen Institutionen gehoren nicht zur Biirokratie des
Staates. Es gibt keine ministerielle Weisung und keinen Regierungsent-
scheid, der ihr Handeln rechtlich bestimmt. Dennoch sind es 6ffentliche,
dem Recht, der Verfassung und letztlich dem Gemeinwohl unterstellte
Einrichtungen, die in ihrem Bereich in allen genannten Beispielen ihre
Aufgaben erfiillen und die ihnen aufgegebenen Kriterien erfolgreich
umsetzen. Auch wenn man im Einzelnen kritisch sein will und Einflus-
snahmen, Lobbyismus, Gremienproporz usw. beklagt: In keinem der
angefithrten Beispiele kann man behaupten, dass diese Einrichtungen
systematisch das Gegenteil von dem produzieren, wofiir sie geschatfen
wurden, oder das die von ihnen eingesetzten Mittel den eigentlichen
Zwecken zuwiderlaufen. Offentlich-rechtliche Institutionen sind aller
Erfahrung nach geeignet, vorgegebenen Kriterien in prinzipiell unab-
héngiger Arbeitsweise gerecht zu werden!

Wenn es um Fragen der Geldschopfung und der Finanzierung geht,
fehlt es heute an solchen Institutionen. Der Ansatz, das gesamte Geld-
wesen als »Monetative, also als »geldgebende« Gewalt anzusehen und
in das System der Gewaltenteilung einzubinden, geht in diese Richtung.
Uber die Rolle der Zentralbank als »Hiiterin der Wahrung und der Geld-
wertstabilitdt« hinaus, sind diese Institutionen auf nationalen, regionalen
und lokalen Ebenen anzusiedeln, um ein leistungsfahiges gesellschaftli-
ches Teilsystem zu schaffen, das die 6ffentlichen Interessen an der Geld-
versorgung wahrt und auf den jeweiligen Ebenen zur Geltung bringt.

Die Banken sind dabei nur noch Mittler und Treuhédnder des sou-
veridn geschaffenen und 6ffentlich bereitgestellten Kapitals.'

Neue Finanzierungsformen

Das hier in seinen Grundziigen umrissene neue System der Bereitstel-
lung von Kapital macht neue Finanzierungsformen mdglich, die
aus dem Trilemma von Eigenkapitalfinanzierung (mit Renditeabfluss),
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Fremdkapitalfinanzierung (mit Zinsabfluss) und Eigenkapitalbildung
(Liquiditatsabfluss durch Kredittilgung) hinausweisen.

Wo eine produktive, das heif$t nachhaltige und wertschopfende Ver-
wendung von Finanzierungsmitteln gegeben ist, muss auf o6ffentliches
Kapital kein Zins erhoben werden und kann die Tilgung zeitweilig oder
dauerhaft ausgesetzt werden!

Das »Fremdkapital« (was zundchst auch 6ffentliches Kapital ist) wird
dabei zu neutralem Kapital, das heiflt einem Kapital, das zum Unter-
nehmen gehort und keiner anderen Rechtsperson — weder einer 6ffent-
lichen noch einer privaten — mehr zugeordnet wird. Ein Unternehmen,
das vollstindig mit »neutralem Kapital« finanziert ist, gehért nieman-
dem und damit »sich selbst«.'®

Offentliches Kapital ist im Rahmen des hier umrissenen Transfor-
mationspfades pradestiniert, zu neutralem Kapital zu werden, das
keinen Zins und keine Kapitalrendite beansprucht — und sogar auf den
Anspruch der Tilgung verzichtet!

Doch wie ist das moglich? Kann im Rahmen einer Markt- und
Leistungswirtschaft das uralte (und selten eingehaltene) Diktum
»Schulden miissen zuriickgezahlt werden«'” tatsichlich aufler Kraft
gesetzt werden, ohne dass es zu Mitnahmeeffekten und Moral Hazard
kommt?

Hierfiir entscheidend sind die Kriterien, nach denen Tilgungen aus-
gesetzt und Kapitalanteile »neutralisiert« werden und die Tatsache, dass
dies nicht »auf einen Schlag« geschieht, sondern iiber einen langen Zeit-
raum, in dem sozusagen eine »Bewidhrung« des Finanzmitteleinsatzes
stattfinden muss. Dieser Zeitraum wird in der Regel dem entsprechen,
was schon nach heutiger Bilanztechnik dem »Abschreibungszeitraum«
einer Investition entspricht. Doch »abgeschrieben«, das heifdt Jahr fiir
Jahr um einen berechenbaren Anteil reduziert, werden jetzt tatsachlich
die Schulden, statt nur der Wert des Investitionsgutes!

Was rechtfertigt nun diese periodische Minderung, die ja einem
Forderungsverzicht der 6ffentlichen Hand entspricht und Kredite nach
und nach zum Eigentum des Unternehmens macht?
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Hier ist zundchst festzuhalten, dass auch dieser Vorschlag weit weniger
ungewohnlich ist, als es zunidchst erscheint: Im geltenden Steuerrecht
wird schon heute ein Teil des Kapitaldienstes, namlich der Finanzie-
rungszins, vom zu versteuernden Finkommen eines Unternehmers
oder einer »Korperschaft« (in der Regel einer Kapitalgesellschaft, also
z.B. einer GmbH oder einer AG) abgezogen. Indirekt subventioniert die
offentliche Hand also auch im bestehenden Wirtschafts- und Finanz-
system den Kredit — und das nicht einmal nur, solange eine Kapitalren-
dite flie3t, sondern de facto hinsichtlich des gesamten Kapitaldienstes,
also auch fiir die Tilgung: Die » Alt-fiir-neu-Abschreibung« (AfA) redu-
ziert die Summe des zu versteuernden Einkommens periodisch verteilt
tiber die zu erwartende Nutzungsdauer um die Summe, die in diesem
Zeitraum aufgebracht werden miisste, um den Kredit zu tilgen. Interes-
santerweise wird so die Tilgung unabhingig davon subventioniert, ob
sie tatsachlich stattfindet. Denn statt zu tilgen, kann das Unternehmen
auch Riicklagen bilden, um den Kredit am Ende abzul6sen und fiir neue
Investitionsgiiter eine neuen aufzunehmen.

Warum ist das Steuerrecht so gestaltet? Weil es im 6ffentlichen Inter-
esse liegt, dass Unternehmen investieren und ihre Anlagen erneuern!
Anders wire es nicht moglich, das wirtschaftliche Leistungsniveau dau-
erhaft aufrechtzuerhalten oder dariiber hinaus Innovationen und Effi-
zienzsteigerungen zu verwirklichen, die ja in der Regel steigende Inves-
titionssummen erfordern. Aber auch an dieser Betrachtung sehen wir,
wie unsere heutige Wirtschafts- und Finanzverfassung den tatsichlichen
Nutzen zu einem sekundéren Effekt primérer Kapitalverwertung macht:
Nur wo es Gewinne einer Kapitalgesellschaft »vor Steuern und Abschrei-
bungen« (EBITA) gibt, kann eine solche indirekte Subvention der Finan-
zierungsmittel greifen. Wo aber im »EBITA« (EarningsBeforeIncometa-
xes&Abbreviations) eine schwarze Null erscheint, also kein Gewinn
realisiert wurde, kann diese indirekte Subvention nicht genutzt werden.
Doch nicht nur indirekt, sondern auch als direkte Bezuschussung oder
in Form kostenlos bereitgestellter Infrastruktur finanziert der Staat
heute »wichtige« Unternehmen. In sogenannten Strukturprogrammen



90 Harald Bender

werden Fordermittel bereitgestellt, die zum Beispiel der Entwicklung
»strukturschwacher« Regionen dienen (oft auch iiber EU-Mittel). Und
bei drohender Insolvenz grofler Arbeitgeber hilft der Staat in der Regel
mit hohen Millionen- oder gar Milliardensummen aus. Wo er es — oft
aus »ordnungspolitischen Griinden - nicht tut, finanziert er die »Sozial-
plane« mit, steht also fiir die Folgen der Insolvenz mit ein.

Wenn wir all dies zusammennehmen, steckt die 6ffentliche Hand
heute Jahr fiir Jahr zwei- bis dreistellige Milliardenbetrége in die Finan-
zierung der Wirtschaft, ohne dass sie dieses Geld von den Empfingern
direkt zurickerhalten wird. Sie tut dies in der Aussicht, dass hierdurch
Arbeitsplatze geschaffen werden und aus dem entsprechenden Einkom-
men Steuereinnahmen und Beitridge an die Sozialkassen flief3en, sodass
die Ausgaben des Staates durch die Staatsquote am Einkommen wieder
ausgeglichen werden.

Genau dieses Prinzip kann nun auch fiir die Bereitstellung und Neu-
tralisierung von offentlichem Kapital gelten: Wo aus der Investition
dauerhafte Einkommen realisiert werden, amortisiert sie sich aus Sicht
der offentlichen Hand. Unter den Bedingungen souverdner Geldschop-
fung ist sie auf eine Riickzahlung der Kredite dabei nicht angewiesen,
denn in dem Mafle, wie Geld in der Wirtschaft produktiv zirkuliert,
kann neues Geld geschopft werden. Das ist im Prinzip wie heute, aller-
dings mit dem entscheidenden Unterschied, dass in dem Mafle, wie
neues Geld geschopft und bereitgestellt werden kann, eine vorherige
Schuld »ausgebucht« und sozusagen »abgeschrieben« wird. Die Geld-
menge steigt dabei mit der Summe aller Einkommen (wie sollte es
anders sein?), ohne dass zugleich die Summe der Verbindlichkeiten
zunimmt. Die notorische »Schere« zwischen Vermogen und Schulden
ist dann nicht linger Begleiterscheinung eines »ganz normalen Funk-
tionierens« der Wirtschaft, die damit im heutigen System ihre eigenen
Grundlagen zerstort. Stattdessen kann »Geld ohne Schuld« in den
Wirtschaftskreislauf gelangen und wird offentliche Gestaltbarkeit im
konstruktiven Sinn statt primdr als Reparaturleistung moglich.
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Was aber ist mit dem Leistungsprinzip und dem Moral Hazard? Kann
tatsachlich sichergestellt werden, dass das offentliche Kapital produktiv
und wertschopfend eingesetzt wird?

Die neue Rolle der Banken und Finanzinstitutionen erscheint
zunéchst als eine »Rickfithrung« auf Grundaufgaben. Aber sie ist
zugleich die Betrauung mit einer neuen, hoch verantwortungsvollen
und anspruchsvollen Aufgabe, ndmlich jener der Priifung von Investi-
tionsprojekten nach ihren tatsichlichen wirtschaftlichen, sozialen und
okologischen Auswirkungen. Die ist weit mehr als das heutige »Kredit-
geschift«, das nach monetdren Erfolgszahlen gestaltet wird, denn es
erfordert einen umfassenden Gestaltungshorizont, wie er heute im
Prinzip im Investmentbanking, wenn auch unter anderen Vorzeichen,
notig ist. So wie heute die Investmentbanken »Research«-Abteilungen
unterhalten, die die Markte nach allen Trends und Einflussfaktoren ana-
lysieren und prognostizieren, so brauchen auch die neuen Finanzinsti-
tute umfassende Expertise und ein Know-how weit iiber den Finanzbe-
reich hinaus, um erfolgstrachtige Zukunftsprojekte zu erkennen.

Dies muss eingebunden sein in ein Partizipations- und Beratungs-
umfeld, das gesellschaftliche Gruppen, Betroffene, Biirgerinitiativen
und Fachexperten in neue, offentlich-rechtliche Finanzinstitutionen
integriert. Dies ist Teil einer neuen, interdisziplindren und »offenen«
Finanzkultur, in der unter gemeinwohlorientierten Perspektiven
Zukunftsentwiirfe entwickelt werden — wie in den heutigen »Think-
tanks« der »Big Player« des Kapitals.

All dies ist der Bereich der Prognose und der »Zukunftsentschei-
dungg, also der schwierigste Sektor. Bezogen auf das Vergangene liegen
als »Realitdtscheck« und Maf3stab der Auswertung von Erfolg- oder
Misserfolg die neu strukturierten Bilanzzahlen vor, wie sie im Abschnitt
»neue Kriterien« beschrieben wurden - also die sozial und 6kologisch
bereinigten Wertschopfungssummen.

Da die »Neutralisierung« der Finanzierungssumme iiber viele Jahre
- vergleichbar dem tiblichen Abschreibungszeitraum - erfolgt, kann
iiber diesen gesamten Zeitraum nachgehalten werden, ob das Kapital
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tatsdchlich entsprechend den dargelegten Zwecken und mit volkswirt-
schaftlich produktiven Effekten eingesetzt wird. Und wo dies nicht der
Fall ist, wird wieder Tilgung féllig! So haben die Unternehmen auch
unter den neuen Finanzierungsformen einen starken Anreiz, effektiv
und produktiv zu wirtschaften — nun allerdings unter volkswirtschaftli-
chen und gemeinwohlbezogenen statt »privaten« Kriterien. Und auch
unter den neuen Mafigaben gilt: Das schlecht wirtschaftende Unterneh-
men wird untergehen und anderen, besser wirtschaftenden Platz
machen. Der Mafistab, des »guten« oder »schlechten« Wirtschaftens ist
nun allerdings ein ganz anderer!

Umbaustufen, Mafnahmen und Zielhorizonte

Der Umbau der Finanz- und Finanzierungssysteme muss, wie oben dar-
gelegt, mit einer grundlegenden Umstellung der Logik wirtschaftlichen
Handelns in den Unternehmen einhergehen und mit einer neuen Defi-
nition der Rolle der Banken bzw. Finanzinstitutionen. Deshalb ist
der Umbau der Finanzsysteme nur ein Transformationspfad, der mit
weiteren (Unternehmensverfassung, Verfassungswandel, »solidarischer
Markt«)'® einhergeht. Erst im Zusammenwirken der einzelnen Pfade
wird unseres Erachtens ein grundlegender Wandel hin zu einer lebens-
dienlichen Wirtschaftsweise moglich. Deshalb darf das Finanzsystem
mit seinem Zins- und Aneignungsregime nicht isoliert und als allein
entscheidender Hebel betrachtet werden, wie dies bei manchen Kriti-
kern der heutigen Wirtschaftsweise der Fall ist.

Dennoch sollen im Folgenden die Stufen und Schritte des Umbaus
mit dem Fokus »Finanzsystem« kurz umrissen werden, um dieses Poli-
tikfeld »greifbar« und Handlungsfelder erkennbar zu machen. Dabei
sind kurzfristige, heute schon umsetzbare Mafinahmen von mittelfristi-
gen Umbauschritten sowie einem langfristigen Zielhorizont zu unter-
scheiden, der zu grundlegend anderen Formen der Allokation des gesell-
schaftlichen Reichtums im Sinne einer echten Transformation fiihrt.
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Kurzfristige Mailnahmen

Hier handelt es sich um Mafinahmen zur Eingrenzung der Macht — man

konnte auch sagen »Entwaffnung« — der Finanzindustrie, die legislativ

sofort als Einzelmafinahmen umgesetzt werden konnen. Solche Maf3-
nahmen sind heute Teil des politischen Diskurses und der politischen

Programmatik, insbesondere seitens der Linken aber auch der Griinen

und der SPD (Steinbriick-Papier):

. Trennung Investment- und Geschaftsbanken.

- Finanztransaktionssteuer mit Regulierungs- und Entschleunigungs-
funktion.

« 100 Prozent Eigenkapitaldeckung (Haftung) der Investmentbanken
bei allen Wertpapiergeschiften.

« Verbot des spekulativen Handels mit Produkten oder Derivaten, die
man nicht besitzt und auf die man keine im Preis feststehende Kauf-
option hat (»unsettled Shortselling«).

« Verbot und Achtung jeden Handels mit Schadensereignissen, auf die
man selbst Einfluss nehmen kann, ohne vom mdéglichen Schaden
betroffen zu sein (Beispiel: Handel mit Credit Default Swaps).

« Lizenzentzug fiir den derivativen Handel mit Krediten oder Kreditaus-
fallversicherungen oder anderen schadenbezogenen Versicherungen.

« Lizenzentzug fiir derivative Wertpapiergeschifte der Schattenbanken
(»Zweckgesellschaften«).

« Unabhingiges, offentlich-rechtliches Rating.

« Internationaler Schuldenaudit und Transparenz der Kapitalstrome.

Mittelfristiger Umbau

Der mittelfristige Umbau geht iiber die finanzmarktspezifischen Maf3-
nahmen grundlegend hinaus. Er verfolgt das Ziel der Etablierung neuer
Kriterien und Methoden der Geldschopfung und Kapitalallokation, die
aufeinander abgestimmte Regelungen und neue strukturelle Zusam-
menhiénge erfordern, die oben im Detail dargestellt wurden:

« Schulden- und Vermdgensschnitt (oder symmetrischer periodischer

Abbau) als Basis des Umbaus.
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« Sukzessiver Prozess der Vergesellschaftung des Kapitals.

« Neue Kriterien der Erfolgsmessung und des Kapitalzugangs der
Unternehmen (»Nachhaltigkeitsbilanz«).

- Sukzessiver Prozess der Neutralisierung des Kapitals.

. Offentliches Monopol der Geldschépfung (»Vollgeldsystem« und
»Souverdne Geldschopfung« statt »Giralgeldschopfung«).

- Wiedergewinnung staatlicher Geldsouverinitit.

« Monetdre Finanzierung von Infrastruktur und gemeinwohldienlichen
Unternehmen und Projekten.

« Demokratische Legitimation und partizipative Gestaltung gemein-
wohldienlicher (monetérer) Finanzierungen.

Langfristiger Zielhorizont
Im langfristigen Zielhorizont eines solidarischen, nachhaltigen und
lebensdienlichen Finanzsystems ist die Uberwindung des Schuldgeld-
prinzips mit seinen gesellschaftlich spaltenden und »blindes« Wachstum
erzwingenden Funktionen der zentrale Faktor. Kapital wird dabei zu
gesellschaftlichem Reichtum, der 6ffentlichen Interessen dient, aber
nicht privat besessen und »aus sich heraus« vermehrt wird:

« Wachstum gesellschaftlichen Vermogens ohne bilanzielle Schuld-
kontierung.

« Strukturelle Schlieffung der Schere zwischen Vermégen und Schulden.

. Uberwindung der privaten Aneignung von Zukunft / der Vermégens-
bildung auf Basis fremder Verbindlichkeiten.

« Zuriickgewinnung der gesellschaftlichen Gestaltung von Zukunft
durch »Kapital als Vorschuss der Gesellschaft« ohne private »Ver-
wertung«.

. Uberwindung der Selbstbeziiglichkeit des Kapitals.

. Wirtschaftliche, gesellschaftliche und soziale Arbeit als Quelle jeden
Reichtums.

. Uberwindung des »wirtschaftlichen« Prinzips des Gewinns/Reich-
tums auf Kosten Dritter (gesellschaftlich und international).
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Resiimee und Ausblick

Kapital kann als eine spezifisch moderne Form der Mobilisierung von
Arbeit und der Entwicklung der gesellschaftlichen Produktivkrifte
betrachtet werden. Nach den selbstbeziiglichen Kriterien der Akkumu-
lation entfaltet es eine »ungeheure« Produktivitdt, die ein Mehr und
immer Mehr erzwingt, bis hin zur Destruktion der sozialen und natiir-
lichen Umwelten, die vom »Kapital ist muss!-Prinzip«'® erfasst werden.

Das scharfe Instrument eines in vielerlei Hinsicht »blinden« Fort-
schritts und einer oft nur instrumentellen Rationalitdt wird so vom
Organisationsprinzip zukunftsgerichteter Investitionen zum Mittel der
Zerstorung von Zukunft iiberhaupt.

Die Grenzen des Wachstums sind heute erreicht. Dies kann niemand
mehr bestreiten, der die globalen Zahlen zur Erderwdarmung, zum
Klimawandel und zur Vernichtung natiirlicher Lebensraume zur Kennt-
nis nimmt.

Mit den hier dargelegten Modellen und Vorschlagen soll ein Weg
erkennbar gemacht werden, der die produktiven und schopferischen
Krifte des Kapitals® - als Mittel der Organisation von Zukunftsinvesti-
tionen! — von seinen destruktiven, blindes Wachstum erzwingenden
Eigenschaften und Mechanismen Schritt fiir Schritt ablosen kann, um
die Zweckbestimmung des Kapitalprinzips schliefilich zu transformieren.

Geld muss dabei von einer Ware - darin liegt seine grundlegende
Selbstbeziiglichkeit! - zu einem Instrument werden, das exakt den
Warencharakter ausschlief3t! »Money as an instrument, not as a com-
modity!« lautet hierzu eine eingdngige Formel, die Ulrich Duchrow
gepragt hat.

Als Ware - also als Ding, das dazu da ist, mehr Geld und das heift
hier: mehr von sich selbst hervorzubringen - ist das Kapital nicht nur
der Ermoglicher, sondern fiir alle Zeiten der Erzwinger von Wachstum
schlechthin.
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Das Gegenprogramm ldsst sich nun klar formulieren:

- Kapital soll sich nicht »aus sich heraus« vermehren bzw. Uberschiisse
»abwerfen«. Dies zielt ab auf den nominellen Zins und die Zinses-
zinsfunktion und auf den Renditeabfluss.

« Es soll nicht als Schuldverhéltnis entstehen. Dies zielt ab auf den Vor-
gang der Kapital- bzw. Kreditschopfung, der wie gesehen unter ande-
rem eine Ausweitung der Geldmengen und damit Wachstum erzwingt.

« Es soll eine »offentliche Sache« werden. Dies zielt ab auf den Souverin
und das Gemeinwesen als Beherrscher des Geldes statt als Beherrschte.

« Essoll nur treuhdnderisch im Sinne des Gemeinwohls und der 6ffent-
lichen Sache eingesetzt werden. Dies zielt ab auf die Grenzen privater
Verfiigungsmacht tiber die Mittel zur Gestaltung der Zukunft.

« Es soll an die Unternehmen und Einrichtungen gebunden bleiben, in
denen es durch Leistung und Wertschopfung entsteht. Dies richtet
sich gegen den »freien Fluss« und die freie Handelbarkeit von Kapital
und Anteilsscheinen.

Nach heutiger Eigentumslogik »besteht« ein Unternehmen aus Kapi-
talanteilen, die »besessen« werden kénnen und beliebig teilbar handel-
bar sind. Wer tiber 50 Prozent dieser Anteile besitzt, besitzt das Unter-
nehmen. Wie ein Sache. Er kann nun im Prinzip damit machen, was er
mochte. Es umgestalten, »verkaufens, stilllegen, vernichten ... Das
Unternehmen wird zu einer Sache, die leider mit Menschen und deren
die Kapitalverwertung stérenden Bediirfnissen behaftet ist.

Damit der Mensch und seine Bediirfnisse wieder an die erste Stelle
treten konnen, muss Kapital auf seine Eigenschaft als Investitionsmittel
fokussiert werden. Die Eigenschaft der Besitzanzeige ist hiervon abzul6-
sen. Das Unternehmen nimmt den Kredit auf und das neue Kapital soll
deshalb zum Unternehmen gehoren und nicht dem Unternehmer. Dies
ist das Modell der Neutralisierung des Kapitals (neutral = es gehort
»niemandem« und das Unternehmen »sich selbst«).

All dies ist nicht das »Ende des Unternehmertums«. Ein echter
Unternehmer lebt von seiner einzigartigen Leistungs-, Schaffens-,
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Fihrungs- und Erfindungskraft — und nicht von seinem nominellen
Anspruch auf rentierliche Anteile des Kapitals. Ein echter Unternehmer
ist alles andere als ein »Kapitalist«, dessen »Leistung« in der trick-
reichen Verfiigung tiber die Arbeit anderer besteht.

Ein echter Unternehmer hitte deshalb eine Rolle und Rechte in sei-
nem Unternehmen, die er nicht mit Besitzrechten durchsetzen muss —
dhnlich einem heutigen »Spitzenmanager« — bis hin zur » Abfindung,
falls er doch »hinausgeworfen« wird.

Eine solche - offentlich, statt privat kapitalisierte - Markt- und
Unternehmenswirtschaft wird in bestimmten Bereichen weiterwachsen
und in anderen schrumpfen. Sie wird aber nicht linger gezwungen sein,
Wachstum zu generieren, wo und wann immer sie Kapital einsetzt oder
neu ins Spiel bringen muss.

Dies ist kein Modell der Demonetarisierung — auch wenn diese in
bestimmten Regionen und Bereichen sicherlich fiir die von Margina-
lisierungsprozessen Betroffenen der heute einzig hoffnungsvolle Pfad ist.

Es ist stattdessen das Modell einer neuen, nachhaltigen und lebens-
dienlichen Marktwirtschaft, die auf Kooperation setzt statt auf Konkur-
renz und auf Gemeinwohl statt auf Eigeninteresse®’.

Ein solcher Wechsel der Koordinaten ist moglich, wenn die wesent-
lichen und unverzichtbaren Rahmenbedingungen der Unternehmen -
und diese liegen immer in Finanzierungsfragen — konsequent umge-
stellt werden.

Was kommt nach dem Kapitalismus? Ohne die Entwicklung neuer
Formen des Kapitals: Die Pleite! Und in der Folge der neue, existenzi-
elle Anreiz, in eine neuerlich Runde der Kapitalverwertung unter allen
Opfern einzusteigen.

Das Konservative und in Teilen - aber nicht im Kern! - »System-
immanente« des dargelegten Ansatzes gibt demgegeniiber echter
Transformation eine Chance und hat das Potenzial, ein heute prak-
tisch unhintergehbares Formprinzip zu verwandeln. Hierin liegt die
Chance der dargelegten Umgestaltungen mit ihren neuen Prinzipien
und Kriterien.
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Eine stark komprimierte Fassung dieses Aufsatzes wurde unter dem Titel

»Eine andere Wirtschaftsordnung. Die grofle Transformation, verdffentlicht in:

DIE GAZETTE, Das politische Kulturmagazin, Heft 38, 2013, S.46-50.

In Griechenland erhohte sich der Nominalwert der faulen Kredite um fast 50 Prozent
auf 40 Milliarden Euro, in Spanien um 23 Prozent auf 136 Milliarden Euro

und in Italien um 37 Prozent auf 107 Milliarden Euro. Und auch die deutschen
Banken sind mit 196 Milliarden »dabei«. Siehe Wallstreet Online, »Uber eine Billion
faule Kredite bei Europas Bankeng, 15.8.2012, http://www.wallstreet-online.de/
nachricht/4984647.

In der Entscheidung des Bundesverfassungsgerichts zum ESM-Vertrag (BVerfG, 2
BvR 1390/12 vom 12.9.2012) wird in Absatz 262 zunichst festgestellt: »Nach Art. 4
Abs. 8 ESMV werden samtliche Stimmrechte eines Mitgliedstaates ausgesetzt, wenn
dieser seinen Einzahlungspflichten gegeniiber dem Europiischen Stabilititsmechanis-
mus nicht vollumfinglich nachkommt« — womit nach BVG die mittelbare »Legitima-
tion und Kontrolle (...) durch den Deutschen Bundestag« entfiele. Das dies nach
ESM-Urteil gleichwohl nicht gegen die Verfassungsgebote der Volkssouveranitat
verstof3t, findet in Absatz 268 des Urteils eine bemerkenswerte Begriindung: Da die
Zahlungsfahigkeit Deutschlands gesichert sei »kann eine Aussetzung der deutschen
Stimmrechte praktisch ausgeschlossen werden« (Absatz 267).

Siehe Sozialbericht der EU-Kommission, Employment and Social Developments in
Europe 2012, European Union 2012, »Executive Summary, S.13-17, und Chapter 2,
»Social trends and dynamics of poverty and exclusiong, S.143-179.

Siehe z.B. Sozialbericht der EU-Kommission, 2012, S.36f, nachdem die entsprechen-
den Zahlen aus dem » Armuts- und Reichtumsbericht« der Bundesregierung 2012
herausredigiert wurden.

Der entscheidende Punkt ist hier der Produktivititswettbewerb: Wo der Neukredit die
Summe des Kapitaldienstes iibersteigt, sind produktivitatssteigernde Neuinvestitionen
tiber realisierte Gewinne hinaus méglich. Wo aber mehr Kapitaldienst erbracht wird
als neue Kredite aufgenommen werden, bleibt die Investitionsquote und damit der
Produktivitidtszuwachs hinter dem mit neuem Kapital ausgestatteten Wettbewerber
zuriick. Siehe hierzu auch Bender, Bernholt, Winkelmann, 2012, S.93f.

Hier trifft sich das bekannte Zitat des Industriepioniers Wernher von Siemens

»Ich verkaufe nicht die Zukunft fiir schnellen Gewinn« mit Brundlandts Definition
der Nachhaltigkeit, die fordert, die Chancen kommender Generationen durch unser
heutiges Handeln nicht einzuschrianken.

Hier sind die Kriterien der wirtschaftlichen, sozialen und 6kologischen Nachhaltigkeit
zu unterscheiden. Eine Verkiirzung des Nachhaltigkeitsbegriffs auf die 6konomische
Dimension findet heute oft unter der Bezeichnung »nachhaltiges Wachstum« oder
»nachhaltige wirtschaftliche Entwicklungx statt.

Ausfiihrlich hierzu der Beitrag von Klaus Simon in diesem Band.
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Hierzu wird mitunter formuliert, das zusitzliche Geld werde von den Geschiftsban-
ken »frei geschopft«. Doch dies darf nicht als voraussetzungslose Willkiirhandlung
missverstanden werden, wie dies in der weitverzweigten Debatte um die Giralgeld-
schopfung oft geschieht. Auch die Geschiftsbanken schopfen Geld nicht einfach

»ex nihilo«, sondern sind, wie Klaus Simon in diesem Band zeigt, an Liquiditats-
voraussetzungen gebunden, die tiber den gesamten Bankensektor gesehen das
Anwachsen der Geldmenge im Kern an das Wirtschaftswachstum und die durch-
schnittliche Kapitalverzinsung koppeln.

Auch jiingste Zahlen belegen den auf Dauer unhaltbaren Zusammenhang zwischen
(zumeist privatem) Gewinn und (am Ende 6ffentlicher) Verschuldung: Nach einem
Bericht der Financial Times Deutschland vom 04.07.2012 entspricht »der fiir 2012
geschitzte (Konsens) Mitteliiberschuss der nichtfinanziellen Firmen im MSCI
Europa 6,6 Prozent der aktuellen Marktkapitalisierung. 2013 sollen die Mitteliiber-
schiisse nach Investitionen auf acht Prozent steigen, 2014 auf 9,5 Prozent« — mit
einem dhnlichen Bild in den USA. Siehe http://www.ftd.de/finanzen/maerkte/:
das-kapital-unternehmensgewinne-zu-viel-des-guten/70059120.html. Die Deutsche
Bundesbank schitzt demgegeniiber die Entwicklung der Staatsfinanzen wie folgt ein:
»Der oOffentliche Schuldenstand der Industrielander wird in den kommenden Jahren
weiter zunehmen und im Durchschnitt bereits im Jahr 2012 den Wert von 110 Pro-
zent des Bruttoinlandsprodukts (BIP) iibersteigen.« Siehe Finanzstabilitdtsbericht der
Deutschen Bundesbank, Frankfurt, 2012, S.18.

Bilanztabelle nach Issing, 2011, S.56.

Vgl. hierzu den Beitrag von Norbert Bernholt in diesem Band.

Schon das heutige Vergaberecht stellt es z.B. 6ffentlichen Auftraggebern frei, soziale
und okologische Faktoren in die Vergabekriterien aufzunehmen!

Vgl. hierzu den Beitrag von Norbert Bernholt in diesem Band.

Vgl. Ota Sik, Humane Wirtschaftsdemokratie, Ein dritter Weg.

Siehe David Graeber, Schulden. Die ersten 5000 Jahre.

Siehe hierzu Bender, Bernholt, Winkelmann, Kapitalismus und dann, S.70-75

und S.216f.

Ein schones Bild von Klaus Simon.

Als Erfindung des menschlichen Verstandes hat Kapital schopferische und destrukti-
ve Krifte, die an den menschlichen Verstand gebunden sind, der das Kapital einsetzt
und nutzt. Hier ist also keine »metaphysische« Qualitit gemeint, sondern die Eigen-
dynamik, die die Erfindung gegeniiber den Erfindern immer entwickelt und die zu
einem »Fluch der Technik« fithren kann wie auch zu einem »Fluch des Kapitals«.
Bei allen Detailunterschieden entspricht dies den »Koordinaten« der Gemeinwohl-
okonomie, die zu den konkreten und heute unterstiitzenswerten Initiativen zum
Umbau der Wirtschaft zahlt. Siehe Christian Felber, Die Gemeinwohl6konomie.
Aktualisierte und erweiterte Neuausgabe, Wien 2012.
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Worum geht es in diesem Beitrag?

Die im vorherigen Kapitel aufgezeigten Rahmenbedingungen und
Steuerungsmechanismen gingen von den einzelnen Akteuren, also den
Unternehmen und Haushalten aus. In diesem Kapitel geht es um die
Frage, wie eine Geld- und Wirtschaftspolitik zu gestalten ist, die sich
systemisch in den Dienst einer nachhaltigen 6kosozialen Wirtschafts-
weise stellen will. Dabei wird auch die Rolle des Staates und dessen
Finanzierung in einem Vollgeldsystem zu erdrtern sein.

Voriiberlegungen

Bevor wir die Moglichkeiten der Geld- und Wirtschaftspolitik in einer
neuen Okonomie im Detail vorstellen und diskutieren, sind einige Vor-
aussetzungen zu kldren.

Das Kernanliegen der Wirtschaft

Zunichst sei noch einmal in Erinnerung gerufen, worin der eigentliche
Sinn und Zweck des Wirtschaftens besteht. Da die Giter, die wir zum
Leben benoétigen, nicht wie Manna vom Himmel fallen, hat die Wirt-
schaft dafiir zu sorgen, dass alle Menschen ausreichend und in einem
als gerecht empfundenen Mafle mit Giitern und Dienstleistungen ver-
sorgt werden." Um diese Aufgabe erfiillen zu kénnen, ist es zweck-
maflig, einen Ordnungsrahmen und Steuerungsmechanismen zu ent-
wickeln, aus denen sich sozusagen die Spielregeln fiir die Akteure erge-
ben. In den meisten europdischen Landern dominiert gegenwirtig eine
von kapitalistischen Prinzipien beherrschte Marktwirtschaft, die nach
politischer Couleur der jeweiligen Regierung mit sozialen Elementen
erganzt werden. Ein Modell, das — wie wir meinen - dringend zur Dis-
kussion gestellt werden muss.

Die notwendige Wertediskussion

Im Gegensatz zu einer marktliberalen Position halten wir es fiir not-
wendig, Werte und leitende Ziele zu benennen, denen wir uns verbun-
den fithlen und an denen sich unserer Ansicht nach die Wirtschaft und
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die Wirtschaftspolitik zu orientieren haben.? Diese Werte und Leitziele
sind nicht auf alle Ewigkeit in Stein gemeif3elt, sie miissen in demokra-
tischen Verfahren von der Gesellschaft bestimmt und stidndig fortent-
wickelt werden. Da wir dieses demokratische Verfahren nicht vorweg-
nehmen konnen, werden wir hier Werte formulieren, die zu diskutieren
unserer Ansicht nach lohnen wiirde. Mit der Postulierung des soge-
nannten Nachhaltigkeitsdreiecks gehen wir in diesem Text von einem

Wertekodex aus, der mittlerweile von weiten Kreisen in Wissenschaft

und Politik akzeptiert wird.> Demnach soll die Produktion und Vertei-

lung der Giiter

o die Erhaltung und Bewahrung der natiirlichen Lebensgrundlage des
Lebens (6kologische Nachhaltigkeit) gewdhrleisten,

o unter Achtung und Bewahrung der psychischen und physischen
Gesundheit der Menschen sowie der gerechten Teilhabe (humane
und soziale Nachhaltigkeit) stattfinden,

o dauerhaft zumindest eine kostendeckende Produktion fiir die Unter-
nehmen (6konomische Nachhaltigkeit) ermdoglichen.

An dieser Stelle ist klar und eindeutig festzuhalten, dass wir die gegen-
wirtige, auf Kapitalmehrung und Gewinnerzielung orientierte Wirt-
schaftsweise nicht fiir geeignet halten, die mit dem Nachhaltigkeitsdrei-
eck verbundenen Ziele und Werte umzusetzen. Wir widersprechen dar-
tiber hinaus der Behauptung, dass das Zusammenspiel des Marktme-
chanismus und der Orientierung der Unternehmen am Gewinn die
bestmogliche Umsetzung des oben angefithrten Kernanliegens bewir-
ken konne. Wir sind der Ansicht, dass diese Auffassung letztlich zu
einer Verwechselung von Ziel und Mittel fithrt. Das Mittel der Gewinn-
erzielung mausert sich zum Ziel und das eigentliche Ziel der optimalen
Giiterversorgung wird zum Mittel degradiert. In diesem Tausch scheint
uns die eigentliche Ursache fiir die uniiberschaubaren und katastropha-
len Fehlsteuerungen unseres Wirtschaftssystems zu liegen.* Eine neue
Okonomie muss sich von dem Dogma lésen, effizientes Wirtschaften
sei nur iiber einen konkurrenzgetriebenen Markt und méglichst hohe
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Gewinnmargen zu erreichen. Zahlreiche Forschungsergebnisse aus der
jiingeren Zeit zeigen auf, dass Druck und materielle Anreize allenfalls
kurzfristig motivieren konnen. Dauerhaft sind Menschen zu guten
Leistungen nur bereit, wenn sie sich in ein soziales System eingebunden
fithlen und als Mensch geachtet wissen.” Die in der kapitalorientierten
Wirtschaft praktizierte Monokultur, alle Produktions- und Verteilungs-
probleme iiber einen auf Konkurrenz aufgebauten Markt zu l6sen, wird
in einer neuen Okonomie in diversifizierte Steuerungsmechanismen,
die sich aus den unterschiedlichen Eigentumsformen ergeben, iiber-
fihrt. Ein derartiges System wird in einigen Bereichen weniger Effizi-
enz aufweisen,’® da aber Effizienz in vielen Bereichen (z.B. Gesundheits-
wesen, Bildungswesen) gar nicht das entscheidende Kriterium ist, son-
dern es vielmehr primédr um Empathie, Sorgfalt, Solidaritat oder Nach-
haltigkeit geht, ist dies durchaus erwiinscht. Eine neue, auf Diversitat
setzende Okonomie ist flexibel und resilient,” sie kann sich den jeweili-
gen Bedingungen schnell und flexibel anpassen.

Die zentrale Rolle des Eigentums in einer neuen Okonomie
Schlieflich méchten wir darauf hinweisen, dass eine neue Okonomie
von unterschiedlichen Eigentumsformen und den damit verbundenen
Steuerungsmechanismen ausgeht. In Tabelle 1 sind mégliche Eigen-
tumsformen und die daraus entstehenden Steuerungsmechanismen
dargestellt. Wie zu zeigen sein wird, ergeben sich hieraus entscheidende
Konsequenzen fiir wirtschaftspolitische Entscheidungsprozesse.
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Eigentumsform Beispiele/Giiter Mégliche Steuerungs-
elemente
Privateigentum an Handwerk, Solidarischer Markt
Produktionsmitteln kleine Unternehmen
Gesellschaftliches Boden, Rohstoffe, Demokratische
Eigentum Schulen, Universititen,  Willensbildungs-
offentliche Netze, prozesse

Daseinsvorsorge

Gemeinschafts- Gruppengiiter, Absprachen,
eigentum (Allmende) Genossenschaften, Vereinbarungen
Subsistenzgiiter

Eigentum eines Unternehmen und Solidarischer Markt
Unternehmens Giiter, die durch

neutrales Kapital

finanziert sind

Offentliches Eigentum Wissen, Patente Keine Steuerung
(open access) notwendig
Jedermann zugénglich

Abbildung 1: Eigentumsformen in einer neuen Okonomie

Fiir kleine und mittlere Unternehmen bis zu ca. 200 Beschaftigten wird
weiterhin das Privateigentum die vorherrschende Form des Eigentums
sein. In diesem Bereich ist der Markt grundsatzlich ein geeignetes Steue-
rungsinstrument. Diese Mérkte sind hdufig relativ klein, nicht anonym
und somit noch uiberschaubar, sodass hier die an anderer Stelle beschrie-
benen Rahmenbedingungen und Gestaltungsmoglichkeiten eines solida-
rischen statt auf Konkurrenz aufgebauten Marktes Anwendung finden.®
Uberlisst die Gesellschaft dagegen den Produktionsfaktor Boden
(Grundstiicke, Rohstoffe, Natur, etc.) dem Privateigentum, handelt sie
sich damit eine Vielzahl wirtschaftlicher, sozialer und politischer Pro-
bleme ein. Da Grund und Boden von keinem Menschen geschaffen
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wurden, sind Eigentumsanspriiche schon aus einer sachlogischen Per-
spektive heraus sehr fragwiirdig.” Fiir diejenigen, die sich wie auch
immer endliche und nicht erneuerbare Giiter privat angeeignet haben,
bringt dieses Eigentum zwar in der Regel ansehnliche Einnahmen, die
Allgemeinheit wird aber gleichzeitig nicht nur von der Nutzung dieser
von der Natur bereitgestellten Giiter ausgeschlossen, sie tragt dariiber
hinaus noch einen erheblichen Teil der Kosten fiir die Bereitstellung der
Giiter. Die Ertrdge aus Boden sind gar nicht realisierbar, wenn dem
nicht eine entsprechende, durch Steuern finanzierte Infrastruktur zur
Seite gestellt wird. Eigentiimer von Land oder von Rohstoffen fahren
also Ertrdage ein, ohne dafiir die entsprechende Gegenleistung bringen
zu missen, mehr noch, sie diirfen selbstverstandlich kostenlos den
ganzen Dreck, den sie verursachen, der Allgemeinheit vor die Fiifie
werfen.'” In einer neuen Okonomie muss es selbstverstindlich sein,
dass bei diesen Giitern die Allgemeinheit nach demokratischen Spiel-
regeln iiber die Verwendung zu entscheiden hat. Wir haben fiir diese
Form des Eigentums den Begriff des gesellschaftlichen Eigentums
gewihlt, da diese Giiter der gesamten Gesellschaft, also allen Biirgerin-
nen und Biirgern gehoren. Da diese Giiter aber nur begrenzt vorhanden
sind und nicht von allen Biirgerinnen und Biirgern gleichzeitig und
beliebig haufig genutzt werden kénnen, muss ein demokratisch verfass-
ter Staat die Verteilung organisieren.

Eine grofle Zahl von Giitern kann in einer neuen Okonomie inner-
halb einer Allmende produziert und verteilt werden. Hier sind eine
gelungene Gruppenkultur und konkrete Absprachen die wichtigsten
Steuerungsinstrumente. Begleitend sind natiirlich Rahmenbedingungen
zu schaffen, die diese Form des Eigentums fordern."" Ahnliches gilt fiir
eine Genossenschaft, jedenfalls, solange sie noch eine tiberschaubare
Grofle hat, die Genossen also noch in einem personlichen Verhaltnis
zueinander stehen. Bei grofieren Genossenschaften gelten eher die
Regeln und Mechanismen fiir industriell arbeitende Groflunternehmen.

Diese grofien industriell arbeitenden Unternehmen wird es in der
neuen Okonomie weiterhin geben. Sie werden mithilfe des in Kapitel 2
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beschriebenen Prozesses'” sukzessive in partizipativ geleitete Unterneh-
men, die sich selber gehoren, iiberfithrt. Derart verfasste Unternehmen
bauen strukturell eher auf dem Prinzip der Kooperation als auf dem der
Konkurrenz auf. Damit sind auch hier zentrale Voraussetzungen fiir
einen solidarischen Markt gegeben.

Dariiber hinaus wird es Giiter geben, die wieder der gesamten
Gesellschaft gehoren, aber prinzipiell nicht begrenzt und nicht rival
(wie etwa Rohstoffe) sind. Da sie jedermann und jederfrau zugénglich
sein konnen, ohne einer anderen Person zu schaden, muss es fiir diese
Giiter keine Steuerungsmechanismen geben. Wichtige Beispiel fiir die-
sen Bereich wiren Giiter wie »Wissen« oder »Patente«.'®> Die Tatsache,
dass Wissen oder ein Patent kein privates Eigentum sind, bedeutet
nicht, dass eine Person, die eine Erfindung gemacht oder ein Buch
geschrieben hat, fiir diese Leistung kein Geld bekommen soll. Da sie
hierfiir Arbeitszeit aufgewendet hat, muss diese angemessen vergiitet
werden. Diese Person hat aber im juristischen Sinn keine weiteren Ver-
fiigungsrechte tiber das erstellte Produkt.

Aus den hier nur kurz vorgestellten Ausgangsiiberlegungen zu einer
neuen Eigentumsstruktur wird deutlich, dass in einer neuen Okonomie
ein bedeutender, wenn nicht sogar der {iberwiegende, Teil der volks-
wirtschaftlichen Wertschopfung nicht mehr {iber einen polypolisti-
schen oder oligopolistischen Markt produziert bzw. verteilt wird. Es
wird weite Bereiche geben, in denen Geld in Form einer Landes-
wéhrung mit den uns bekannten Funktionen gar nicht notwendig ist
oder es die Akteure praktischer finden, die Landeswahrung durch eine
flexible Parallelwahrung zu ersetzen. Es sind diverse Steuerungsmecha-
nismen denkbar, die situationsgebunden eingesetzt werden konnen.

Damit ergeben sich vollkommen neue Anforderungen an eine Geld-
und Wirtschaftspolitik, die nun nicht mehr darauf zu achten hat, ob
eine Entscheidung vom Markt angenommen wird, sondern ob sie den
spezifischen Gegebenheiten, die durch die Eigentumsstruktur bestimmt
werden, gerecht wird.
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Wirtschaftspolitische Zielsetzungen

Eine Wirtschaftspolitik, die sich den Werten des Nachhaltigkeitsdrei-
ecks verpflichtet fithlt, muss zu einem anderen wirtschaftspolitischen
Zielsystem kommen, als dies in der gegenwartigen kapitalorientierten
Wirtschaftsweise der Fall ist. Wir wollen an dieser Stelle diese neue
Richtung vorstellen, um darauf aufbauend die neue Geld-Wirtschafts-
politik erldutern zu kénnen.

Um den Paradigmenwechsel zu verdeutlichen, erinnern wir zu-
néachst noch einmal an das gegenwirtig geltende Zielsystem, an das sich
die Politik und die Wissenschaft gebunden haben.

In unserer jetzigen kapitalorientierten Wirtschaftsweise werden
gemeinhin sieben Ziele der Wirtschaftspolitik genannt, die allerdings
unterschiedlich stark gewichtet werden und zudem in sich wider-
spriichlich sind, das heif3t, sie konnen nicht gleichzeitig verwirklicht
werden.

Das zurzeit geltende Zielsystem
Nach offizieller Lesart haben bis heute die vier Ziele des Stabilitétsge-
setzes von 1967 Giiltigkeit:

Ziel 1: stetiges und angemessenes Wirtschaftswachstum. Das Wachs-
tum wird anhand der jahrlichen prozentualen Veranderung des BIP
gemessen. Nach gidngiger Interpretation in den Lehrbiichern gilt das
Ziel als erreicht, wenn Wachstumswerte zwischen drei bis vier Prozent
erwirtschaftet werden.

Ziel 2: Vollbeschaftigung. Man geht nicht davon aus, dass in einer
Volkswirtschaft ein hundertprozentiger Beschéftigungsgrad erreicht
werden kann. Infolge von strukturellen Verdnderungen oder auch von
Wechseln des Wohnortes ist kurzfristige Arbeitslosigkeit unvermeidbar.
Politiker und Volkswirte sprechen deshalb auch von Vollbeschiftigung,
wenn die Arbeitslosenquote bei drei Prozent liegt. Der Indikator »Ar-
beitslosenquote« ist sehr umstritten, da er weite Bereiche des Arbeits-
marktes gar nicht erfasst.
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Ziel 3: Geldwertstabilitit. Dem Ziel der Geldwertstabilitat wird im
Euroraum sehr hohe Bedeutung beigemessen. In Anlehnung an das
Modell der Deutschen Bundesbank ist fiir den Euroraum die EZB
geschaffen worden, deren vornehmliches Ziel darin liegt, die Inflations-
rate unter zwei Prozent zu halten. Die EZB entscheidet und handelt
autonom, die Regierungen haben formell keine Einflussméoglichkeiten
auf die Entscheidungen der EZB.

Ziel 4: Auflenwirtschaftliches Gleichgewicht. Formell soll der
Auf3enbeitrag, also die Differenz zwischen Export und Import nahe null
sein und nicht mehr als 1,5 Prozent des BIP betragen. Dieses Ziel wird
in Deutschland jedoch kaum beachtet. Traditionell tiberschreitet die
deutsche Wirtschaft diesen Wert und lésst sich auch gerne als Export-
weltmeister feiern. Da der Export Arbeitsplitze schafft, unternimmt die
Politik nichts, um den Zielwerten ndherzukommen.

Ziel 5: Aufgrund der fortwdhrend zunehmenden Staatsverschuldung
wurde mit der Einfithrung des Euro in den sogenannten Maastricht-
Kriterien der Schuldenabbau als Ziel der Wirtschaftspolitik benannt. Es
wurde eine maximale Staatsverschuldung von 60 Prozent des BIP und
eine Nettokreditaufnahme von maximal drei Prozent des BIP verein-
bart. Infolge der Finanzkrise haben fast alle Lainder des Euroraums
erhebliche Probleme, dieses Ziel zu erreichen. Nicht zuletzt durch die
hohen Exportiiberschiisse bildet Deutschland, was die Nettokreditauf-
nahme angeht, hier eine Ausnahme. Im Jahr 2011 hat der Deutsche
Bundestag die Verschuldungsgrenze noch wesentlich verscharft und
im Grundgesetz eine Grenze fiir die Neuverschuldung in Hohe von
0,35 Prozent des BIP festgelegt. Diese Regelung tritt ab 2016 in Kraft.

Ziele 6 und 7: In keinem Gesetz verankert sind Ziele beziiglich einer
gerechten Einkommensverteilung und eines schonenden Umgangs mit
der Umwelt. Neben der Tatsache, dass sie sich kaum monetér erfassen
lassen, ist die minderwertige Behandlung dieser Ziele wohl darauf
zuriickzufiihren, dass eine Umsetzung zu erheblichen Konflikten mit
den anderen Zielen fithren wiirde. Diese Konflikte will die Politik
mit dem Hinweis auf die sogenannten 6konomischen Sachzwinge
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vermeiden. Eine Austragung der Konflikte konnte in der Tat system-
gefihrdende Auswirkungen haben.

Das Zielsystem in einer neuen Okonomie

Da wirtschaftliche Prozesse in einer neuen Okonomie nicht aus der
Gesellschaft herausgenommen, sondern in die Gesellschaft eingebettet
werden sollen, beziehen sich die makroékonomischen Ziele keineswegs
nur auf monetire Groflen. Sie berticksichtigen ebenso wie die Nachhal-
tigkeitsbilanzen weitere Indikatoren zur Feststellung der wirtschaftli-
chen Leistung eines Landes. Da in der neuen Okonomie nicht mehr der
Spagat zwischen der Bedienung der Kapitalinteressen und den Interes-
sen der Allgemeinheit vollzogen werden muss, konnen wir jetzt ein
Zielsystem aufstellen, in dem sich die Ziele gegenseitig ergdnzen und
starken. Mit der Entscheidung fiir das Ziel A behindern wir nicht mehr
die Erreichung des Ziels B.

Wir beginnen die Beschreibung mit den Zielen, die sich aus dem
Nachhaltigkeitsdreieck ergeben (Ziele 1-3). Um diese Ziele umsetzen zu
konnen, werden anschliefend weitere konkrete Ziele angefithrt und
erlautert (Ziele 4-10).

Ziel 1 - humane und soziale Nachhaltigkeit: Die wirtschaftlichen Pro-
zesse sind so zu gestalten, dass fiir alle Menschen, die hierin eingebun-
den sind, die international anerkannten Menschenrechte Geltung
haben. Hinter diesem Ziel steht der Anspruch, dass die Wirtschaft den
Menschen zu dienen habe. Dies setzt voraus, dass die Menschen, die
einer wirtschaftlichen Tétigkeit nachgehen, in dieser Tétigkeit Sinn und
Erfiillung finden konnen. Diese Tétigkeit muss ihrer korperlichen und
seelischen Gesundheit forderlich sein. Das Problem an dieser Zielfor-
mulierung besteht darin, dass sie sich nicht in einer Kennziffer erfassen
lasst. Wenn wir allerdings den Anspruch erheben, dass sich Wirtschaft
auf das ganze Leben bezieht, miissen wir auch Kennziffersysteme zulas-
sen. Wir miissen nach geeigneten Zielgréflen und Indikatoren suchen,
die man zur Operationalisierung des Ziels heranziehen kann. Bei die-
sem Ziel konnten solche Indikatoren beispielsweise aufgrund von stan-
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dardisierten Befragungen, anhand von Krankheitstagen der Beschéftig-
ten oder der Fluktuation errechnet werden. Ein weiteres Kriterium wire
natiirlich, inwieweit Menschen sich veranlasst sehen, die Menschen-
rechte einzuklagen.

Ziel 2 - okologische Nachhaltigkeit: Die wirtschaftlichen Prozesse
sind so zu gestalten, dass die natiirliche Umwelt dauerhaft erhalten wer-
den kann. Mit diesem Ziel soll die Bewahrung unserer Lebensgrundla-
ge gewihrleistet werden, es ist somit ebenso wie das erste Ziel von exis-
tenzieller Bedeutung. Da es wiederum problematisch ist, 6kologische
Nachhaltigkeit in monetaren Groflen auszudriicken, schlagen wir auch
hier vor, mehrere Indikatoren zu bestimmen. Hierzu konnte beispiels-
weise der okologische Fuflabdruck, die Treibhausgasemission oder die
Bodenversiegelung zdhlen. Es ist anzustreben, dass man sich internatio-
nal auf einheitliche Indikatoren einigt, die unter Umstidnden in einer
gewichteten Kennziffer zusammengefasst werden konnen.

Ziel 3 - 0konomische Nachhaltigkeit: Die wirtschaftlichen Prozesse
sind so zu gestalten, dass sie den Unternehmen einen dauerhaften
o6konomischen Bestand ermoglichen. Die Gesellschaft muss diese
Bestandssicherung durch die Bereitstellung entsprechender Rahmenbe-
dingungen gewiéhrleisten. Wie bereits ausgefiihrt, schlieffit dieser
Grundsatz nicht aus, dass einzelne Unternehmern scheitern. Scheitern
ist ein Teil des Lernprozesses. Ein Unternehmen zu griinden und zu
tithren, sollte sich fiir die Menschen als eine reizvolle Moglichkeit der
Lebensplanung darstellen.

Aus diesen drei Zielen leiten sich weitere mittelbare Ziele ab:

Ziel 4 - Reduktion: Eine Wirtschaft ist dann erfolgreich, wenn sie in
einer Periode entsprechend der demografischen Entwicklung und der
Umweltbelastung pro Kopf (gemessen beispielsweise mit dem 6kologi-
schen Fuflabdruck oder der CO,-Emission) die Zahl der produzierten
und verkauften Giiter um einen bestimmten Prozentsatz reduziert hat
oder zumindest nicht hat ansteigen lassen. Wirtschaftssubjekte, die zu
dieser Reduktion beigetragen haben, miissen hierfiir Anreize erhalten.
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Ziel 5 - Partizipation: Die Entscheidung dariiber, was, wie viel und
auf welche Art und Weise produziert wird, ist eine zentrale gesellschaft-
liche Angelegenheit. Die Menschen einer Gesellschaft miissen in diese
Entscheidungen mit einbezogen werden, nicht nur dort, wo es Volksei-
gentum oder Gemeineigentum gibt, sondern auch dort, wo es um die
Ausgestaltung eines solidarischen Marktes geht.

Ziel 6 - Die Einbindung aller Menschen in die wirtschaftlichen Arbeits-
prozesse: In einer Okonomie, die einen entschieden weiteren Arbeitsbe-
griff als den einer kapitalorientierten Okonomie hat, bekommt der
Begriff Vollbeschiftigung eine vollkommen neue Bedeutung. Arbeit
in einer solidarischen Okonomie kann sowohl die heute bekannte
Erwerbsarbeit in einem Unternehmen sein, Arbeit kann aber auch
gleichwertig in der Subsistenzwirtschaft stattfinden. Sie kann formal
durch einen Arbeitsvertrag benannt werden, sie kann auch ehrenamt-
lich oder selbststandig sein. Prinzipiell sind alle Erwerbspersonen (also
nach gingiger Statistik alle gesunden Menschen zwischen 15 und 65
Jahren) auch potenzielle Erwerbstitige. In diesem Sinne gibt es eine
Pflicht zu arbeiten. Alle Menschen erhalten ein Grundeinkommen bei-
spielsweise auf der Grundlage einer negativen Einkommenssteuer,
dafiir verlangt die Gesellschaft ein Engagement fiir die Gemeinschaft.
Unter diesen Bedingungen wird es genug Arbeit fiir alle geben. Nicht
zuletzt hat der Gesetzgeber noch das Instrument der Arbeitszeitsen-
kung zur Verfiigung. Nun wird es nicht zu verhindern sein, dass es in
einer solidarischen Okonomie Menschen gibt, die auch unter diesem
sehr weiten Arbeitsbegriff keine Arbeit bekommen wollen, es der
Gesellschaft also nicht gelingt, sie in den solidarischen Wirtschaftspro-
zess einzubinden. Dieses wird die Gesellschaft akzeptieren miissen.
Ausdriickbar ist dieser Wert in der auf neue Art und Weise zu berech-
nenden Arbeitslosenquote.

Ziel 7 - Geldwertstabilitit: Sollte die Monetative zulassen, dass die
Geldmenge dauerhaft starker als die Giitermenge steigt, wird sich das
negativ auf die Preisniveaustabilitit auswirken. Da Geld aber weiterhin
ein bedeutendes Mittel zur Wertaufbewahrung ist, bleibt die Gewéhr-
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leistung der Geldwertstabilitdt ein wichtiges wirtschaftspolitisches Ziel.
Alle Biirgerinnen und Biirger miissen darauf vertrauen kénnen, dass
das von ihnen aufbewahrte Geld auch nach x Jahren die gleiche Kauf-
kraft besitzt. Ein sinkender Wert des Geldes wiirde zunidchst vor allem
die unteren Einkommensschichten treffen und dariiber hinaus zu stin-
digen Anpassungsmafinahmen in der Auflenwirtschaft fithren. Wird
das Ziel der Geldwertstabilitdt also nicht erreicht, wire es einerseits
wohl nétig, den Sparern einen Inflationsausgleich zu garantieren, und
anderseits, durch Anpassungen des Wechselkurses die sinkende Geld-
wertstabilitat auszugleichen. Beides ist moglich, fithrt aber zu fort-
wihrenden Unsicherheiten und erfordert stindige aufwendige Korrek-
turmafinahmen. Die Monetative muss somit dazu verpflichtet werden,
fiir einen angemessenen Ausgleich zwischen der ausreichenden Geld-
versorgung und dem Ziel der Preisniveaustabilitdt zu sorgen. In diesem
Punkt unterscheidet sie sich nicht vom Auftrag der EZB.

Ziel 8 - Auflenwirtschaftliches Gleichgewicht: An dieser Stelle sollen
zwei Argumente zur Begriindung dieses Ziels angefithrt werden: Einmal
spricht ein dauerhafter Exportiiberschuss nicht fiir ein solidarisches
Bewusstsein des betreffenden Landes. Der Wohlstand des exportieren-
den Landes entsteht ja wesentlich durch die Zahlungen aus den impor-
tierenden Lindern. Der zweite Grund fiir einen ausgeglichenen Auflen-
beitrag liegt in der oben erwdhnten Geldmengensteuerung. Exporte
blihen die Geldmenge auf, ohne einen gleichzeitigen Zuwachs der
Giitermenge. Die Monetative kann diesen Zuwachs der Geldmenge nicht
beeinflussen. Durch die Exporteinnahmen wird sozusagen ein Leck in
dem nach Moglichkeit geschlossenen Geldkreislauf erzeugt. Dies ist
jedoch undramatisch, wenn es gelingt, die Exporte (Geldzufluss) und die
Importe (Geldabfluss) zumindest anndahernd in einer Waage zu halten.

Ziel 9 — Gerechte Einkommens- und Vermogensverteilung: Die gesetz-
lichen Rahmenbedingungen in einer solidarischen Okonomie zielen
bereits auf eine ausgeglichene Verteilung der Einkommen und Vermé-
gen hin. Die Einkommen aus Arbeit sind nach oben gedeckelt. Denkbar
ist etwa, dass die Spitzengehalter nicht mehr als das 20-fache des gesetz-
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lichen Mindestlohnes betragen diirfen. Da Geld nicht als Ware gehan-
delt wird, wird es auch kein Zinseinkommen geben. Es verbleibt das
Einkommen aus Kapitaleinlagen im Unternehmen. Auch hier ist eine
Deckelung nach oben sinnvoll. Es ergibt sich dariiber hinaus aus der
Unternehmensverfassung, dass keine grofien Einkommen oder Vermo-
genszuwichse zu erwarten sind. Trotzdem sollte die Politik klare Ziele
fiir eine Einkommens- und Vermogensverteilung formulieren und die
Erreichung dieser Ziele in regelmafligen Abstinden iiberpriifen.

Ziel 10 - Ausgeglichener Staatshaushalt: Die Einhaltung dieses Ziels
ist eine Selbstverstiandlichkeit fiir jeden Staat. In dem hier vorgestellten
System sind keine groflen Probleme beziiglich dieses Ziels zu erwarten.
Die Zinsbelastung und ein grofler Teil der Tilgungsverpflichtungen ent-
fallen. Sofern die Regierenden sich nicht zu einer Politik der grofien
Geschenke entschlieflen, sind die Bedingungen fiir einen ausgegliche-
nen Staatshaushalt auflerordentlich giinstig.

Im Folgenden mdochten wir, ausgehend von einem modifizierten
Geldbegrift, aus makrookonomischer Sicht die Instrumente und den
dazu notwendigen Ordnungsrahmen einer alternativen, nicht kapital-
orientierten Wirtschaftspolitik zur Diskussion stellen.

Das neue Geldsystem

Die Grundidee

Wie in dem Beitrag von Harald Bender ausfiihrlich erldutert, muss in
einem neuen Geldsystem die Verquickung von Geld und Schulden
beendet werden. Diese Verquickung fiihrt in einer Zeit, in der weit {iber
90 Prozent aller Transaktionen mit Giralgeld beglichen werden, zu
einem nicht mehr kontrollierbaren Wildwuchs der Schuld- bzw. Glau-
bigerverhiltnisse und einem damit verbundenen stindigen Anwachsen
von Vermdgen und Schulden. Die Losung aus diesem Irrgarten kann
nur in der Riickbesinnung auf die urspriinglichen Eigenschaften und
Funktionen des Geldes liegen. Eine Volkswirtschaft benotigt Geld vor
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allem als Instrument, um die Verteilung der zur Verfiigung stehenden
Produktionsfaktoren und Giiter zu organisieren. Um diese Aufgabe
wahrnehmen zu kénnen, muss das Geld beliebig teilbar, wertbestindig
und ein von allen anerkannter Wertmaf3stab sein. Reduziert man das
Geld auf diese Kernfunktionen, ist Geld nicht mehr eine Ware, die an
einem Markt gehandelt wird, sondern seinem Wesen nach nichts weiter
als ein Instrument, um die oben genannten Aufgaben zu erfiillen. Jede
Biirgerin, jeder Biirger muss iiber dieses Instrument verfiigen konnen,
um an dem gesellschaftlichen Leben in einer angemessenen Weise'* teil-
nehmen zu konnen. Kein Wirtschaftssubjekt darf prinzipiell von der
Verwendung des Geldes ausgeschlossen werden. Die am besten geeig-
nete Institution, die dieses Instrument in die Welt setzen oder, wie es in
der Terminologie der Geldtheorie heif3t, es schopfen kann, ist eine staat-
liche Instanz unabhingig von Regierung und Parlament. Diese Idee ist
nicht neu. Im Gegenteil, in den fritheren Jahrhunderten gehorte es zu
den selbstverstindlichen alleinigen Rechten des Staates, das Geld zu
schopfen und den damit verbundenen Gewinn (Seignorage) fiir sich zu
behalten. Allerdings versuchten immer wieder findige Biirger (hier ist
die weibliche Form wohl fehl am Platze) dem Staat dieses Recht streitig
zu machen. So gaben findige Kaufleute im Zuge der industriellen Revo-
lution um 1800 privat Banknoten heraus und verdringten staatliche
Miinzen als wichtigstes Zahlungsmittel. Der Staat reagierte darauthin
mit der Griindung von bis dahin nicht existierenden Nationalbanken,
die das alleinige Recht erhielten, Banknoten herauszugeben. In der
Folge gelang es in allen Landern, Privatbanknoten nach und nach aus-
zuschleusen zugunsten der neuen vom Staat herausgegebenen Zentral-
banknoten."” Mit dem privat geschaffenen Giralgeld wiirde nun dhnlich
verfahren wie um 1800 mit den Banknoten. Das privat geschaffene
Giralgeld der Geschiftsbanken wiirde sukzessive durch staatlich ge-
schopftes Vollgeld ersetzt. Damit wiirde die Zentralbank die im Verlauf
des 20. Jahrhunderts verlorene Kontrolle iiber die Geldschépfung
zurlickerhalten. Betrachtet man - bezogen auf Deutschland - die Ent-
wicklung der nachfragewirksamen Geldmenge M3 und die des BIP iiber
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einen ldngeren Zeitraum fillt auf, dass M3 in einem entschieden grofie-
ren Mafle gewachsen ist, als das nominale BIP.

M3 BIP BIP/M3
1980 397,58 788,52 1,9
2011 2.419,84 2.592,60 1,07
Erhéhung in % 608,64 % 328,79 %

(Quelle: Monatsberichte der EZB und eigene Berechnungen)

Abbildung 2: Entwicklung von M3 und BIP

Es stellt sich die Frage, warum die EZB diese die Stabilitit des Geldwer-
tes bedrohende Entwicklung zugelassen hat. Wie Klaus Simon in sei-
nem Beitrag dargelegt hat, entspricht sie zwar den im Rahmen der
Zwei-Saulen-Strategie vorgesehenen Wachstumsraten, es liegt aller-
dings die Vermutung nahe, dass in dem Konflikt zwischen dem Stabi-
litatsziel und den Renditezielen der Wirtschaft die EZB den Interessen
der Kapitalgeber durchaus entgegengekommen ist. Die drohende
Gefahr des Abbaus von Arbeitspldtzen macht eine Zentralbank gefiigig.

Auflerhalb der Kontrolle der EZB ist dagegen offensichtlich die Ent-
wicklung des Interbankengeldes. In diesem Bereich scheint sich die
Geldschopfung und Geldmenge ohne jegliche Kontrolle durch die Zen-
tralbank zu entwickeln (vgl. hierzu Kapitel 1, S. 42ff). Private Geschéfts-
banken schaffen vor allem iiber das Interbankengeschift nahezu unbe-
grenzt Giralgeld. Die nicht existente Kontrolle der Zentralbanken im
Interbankengeschift diirfte damit entscheidend zur Blasenbildung auf
den Finanzmirkten beigetragen haben. So umfasst der Finanzsektor
heute ein Volumen von 5,22 Billionen, wahrend dem Realsektor ganze
3,10 Billionen Euro zur Verfiigung stehen.

Angesichts dieser Situation drangt sich die Renaissance eines von der
Exekutive unabhéngigen staatlichen Geldschépfungsmonopols geradezu
auf. Folgerichtig wird in der jiingeren Zeit von einigen Okonomen (vgl.
etwa Huber, Binswanger, Kumhof) das sogenannte Vollgeldkonzept wie-
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der in die Diskussion gebracht. Im Folgenden sollen die Grundgedanken
dieses Geldsystems, das nun auf staatlich geschopftem Vollgeld basiert,
zundchst in den Grundziigen dargestellt werden, um dann mégliche
Implikationen fiir die Wirtschaftspolitik aufzuzeigen und zu erértern.

Das Konzept des Vollgeldes

Wenn wir heute Geld verwenden, benutzen wir in aller Regel Giralgeld,
Geld, das wir auf unseren Konten haben. Im Alltag spielen Miinzen und
Scheine nur noch eine relativ unbedeutende Rolle. Das morgendliche
Frithstiicksbrotchen konnen wir ohne weiteres mit Hilfe unserer ec-
Karte bezahlen. Die Geldmenge besteht folglich tiberwiegend aus Giral-
geld (95 Prozent) und nur noch zu fiinf Prozent aus Banknoten und
Miinzen.'® Der Ziindstoff an dieser Zusammensetzung liegt darin, dass
das Giralgeld unter dem Aspekt der Gewinnmaximierung — mehr oder
weniger erfolgreich kontrolliert - durch die Kreditinstitute selbst
geschaffen oder auch vernichtet werden kann. Die Banken sind damit
zu einem entscheidenden Akteur in einem Geldsystem geworden, das
vor allem fiir die Kontobesitzer erhebliche Risiken mit sich bringt. Viele
Biirgerinnen und Biirger in den Krisenstaaten des Euroraums mussten
in den letzten Jahren am eigenen Leib erfahren, dass Geld, das sich auf
ihren Konten befindet, durch einen Mausklick vernichtet werden kann.
Wird eine Bank insolvent, kann es passieren, dass ein grofler Teil der
Einlagen in wenigen Sekunden unwiederbringlich geléscht ist. Die
Anleger sind dann ihr Geld los. Die Guthaben bei einer Bank sind
nichts weiter als ein Versprechen der Bank, diese Guthaben jederzeit in
Bargeld einzuldsen. Wenn die Banken dieses Versprechen nicht mehr
einlosen konnen, haben die Anleger halt Pech gehabt. Vor dieser Ver-
nichtung konnen die Anleger sich nur schiitzen, wenn sie schnell genug
das Geld von ihren Konten abheben und physische Miinzen und Geld-
scheine mit nach Hause nehmen. In den letzten Jahren ist es folglich
wiederholt zum sogenannten Banken-Run gekommen, bei dem die
Kunden in einem Verzweiflungsakt versucht haben, ihr Guthaben in
letzter Minute noch in Bargeld umzutauschen.
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Diesem verwirrenden und ungerechten Umgang mit Geld und Geld-
schopfung kann man sehr einfach ein Ende bereiten, indem man fest-
hilt, dass a) nur das von der Monetative geschopfte Geld vollwertiges
Geld ist und b) lediglich die Monetative das Recht hat, dieses Geld zu
schopfen. Da wir nun nicht mehr die Unterscheidung zwischen
Anspruch auf Geld (=Giralgeld) und Geld (=Miinzen und Papiergeld)
haben, sondern nur noch vollwertiges Geld der Zentralbank, wird die-
ses in der Literatur als Vollgeld bezeichnet. Natiirlich muss die mit dem
Geldschépfungsmonopol verbundene Machtanhdufung beim Staat
demokratisch eingebunden sein. Die Wissenschaftler schlagen deshalb
die Schaffung einer vierten Gewalt vor, der demokratisch kontrolliert
und legitimiert die Aufgabe der Geldschopfung zukommt. Diese vierte
Gewalt nennen sie »Monetative« in Anlehnung an die Legislative, Exe-
kutive und Judikative. Ebenso wie etwa die Judikative erhilt die Mone-
tative vom Parlament einen gesetzlich formulierten Auftrag, innerhalb
dessen sie dann frei und autonom entscheiden kann.

Ein unbestreitbarer Vorteil dieses Systems liegt zundchst darin, dass
es einfach zu durchschauen und zu kontrollieren ist und damit ent-
scheidend zur Entzauberung und damit auch zur Demokratisierung des
gesamten Geldwesens beitrdgt. Der im jetzigen System durchaus
gewollte Nebel um das Geld entfillt, die Entstehung von Geld wird zu
einem fiir alle nachvollziehbaren und transparenten Prozess. Volkswirt-
schaftlich entscheidend ist zudem, dass mit der Einfithrung des Voll-
geldsystems das unkontrollierte Schaffen von Interbankengeld (s.o.)
nicht mehr maglich ist.

Worin liegen aber nun die zentralen Aufgaben der Monetative, wie
wir sie uns vorstellen? Wie soll die Geldschopfung organisiert werden
und welche Implikationen fiir die Wirtschaftspolitik ergeben sich aus
diesem Ansatz? Mit den folgenden Uberlegungen gehen wir zumindest
teilweise iber den von Huber und anderen bis jetzt diskutierten Ansatz
eines Vollgeldsystems hinaus. Wir ibernehmen zwar das Grundprinzip
Vollgeldsystem, entwickeln dieses Prinzip aber weiter als wichtigen
Baustein fiir eine neue solidarische Wirtschaftsweise. Um den Unter-
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schied zwischen den beiden Ansétzen deutlich zu machen, sprechen wir
in dem von uns fortentwickelten Ansatz im weiteren Text von einem
»solidarischen Vollgeldsystem«. Unterscheiden wir uns nicht von dem
bis jetzt vorgestellten Ansatz von Huber und anderen, verwenden wir
weiterhin nur den Begriff »Vollgeldsystem«. Wir ndhern uns diesem
Themenkomplex an, indem wir zunichst die Rolle und die Bedeutung
der Banken im Vollgeldsystem beleuchten.

Die Rolle der Banken
Im Vollgeldsystem werden die Girokonten aus den Bankenbilanzen aus-
gegliedert, was bedeutet, dass jeder Besitzer und jede Besitzerin eines
Girokontos sein oder ihr Konto rechtlich bei der Zentralbank fiihrt.
Girokonten sind Geldkonten und damit gesetzliches Zahlungsmittel.
Die regionalen Banken haben in diesem System die Aufgabe, die Kon-
ten der Biirgerinnen und Biirger zu verwalten, sie konnen damit aber
kein neues Geld schopfen. Die wesentlichen Aufgaben der Banken wer-
den darin liegen, die Konten zu fiithren, den Kunden ggf. Kredite zu ver-
mitteln und sie zu beraten, wenn sie Geld aufbewahren wollen. Fur
diese Dienstleistungen werden die Banken Gebiihren erheben, durch
die sie sich finanzieren konnen. Da die Banken nun keine Glaubiger
mehr sind, haben sie auch nicht das Recht, Zinsen zu erheben oder
neues Giralgeld zu schaffen. Das Recht der Zinserhebung und des
Schopfens von zusdtzlichem Vollgeld liegt nun ausschliefllich bei der
Monetative, die hieriiber nach ordnungs- und wirtschaftspolitischen
Kriterien zu entscheiden hat.

Idealtypisch zirkuliert dieses Vollgeld in einem geschlossenen Kreis-
laufsystem. Die Zufliisse und Abfliisse werden ausschliefllich und direkt
von der Zentralbank gesteuert (vgl. Abb. 3).
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Geldkreislauf
Zentralbank

Zufluss

Bank 1
Abfluss an

Bank 3 Bank 2

Abbildung 3: Geldkreislauf im Vollgeldsystem

Die zirkulierende Geldmenge steht in einem bestimmten Verhéltnis zur
Giitermenge und reicht aus, um alle Wirtschaftssubjekte ausreichend zu
versorgen. Dazu wandert das Geld mit einer Umlaufgeschwindigkeit, die
letztlich die Wirtschaftssubjekte festlegen, zwischen den Konten hin und
her. Mochte ein Biirger oder eine Biirgerin einen Kredit aufnehmen,
kann er oder sie mit diesem Wunsch zu einer Bank gehen und diese wird
das notwendige Geld entweder aus den eigenen Bestinden bei der Zen-
tralbank oder aus den Bestdnden anderer Banken entnehmen und den
Kunden zur Verfiigung stellen. Da die Banken jeweils immer nur das von
der Zentralbank zur Verfiigung gestellte Geld verleihen konnen, also
iiber keine eigenen Einlagen verfiigen, ist weder eine multiple Geld-
schopfung noch eine Geldschépfung durch Bilanzverlingerungen mog-
lich. Umgekehrt konnen Biirgerinnen und Biirger natiirlich auch sparen,
das heiflt ihr Geld mittel- oder langfristig auf ihrem Konto bei der
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Zentralbank deponieren. Diese Art des Sparens hat allerdings wenig mit
der heute noch héufig angestrebten verzinslichen Geldanlage gemein.
Die Sparerin oder der Sparer konnen nicht erwarten, dass sie Zinsen auf
das angesparte Geld bekommen. Sie miissen allerdings darauf vertrauen
konnen, dass ihr Geld auch in beispielsweise zehn Jahren die gleiche
Kaufkraft wie zum Zeitpunkt der Einzahlung hat. Es wird also gege-
benenfalls einen Ausgleich fiir die Geldentwertung geben. Hieriiber hat
die Monetative zu entscheiden, die ja die Vertragspartnerin der jewei-
ligen Sparer ist. Die Bank hat lediglich die Aufgabe einer Treuhidnderin.

Finanzmdrkte

Mit dem grundsitzlichen Verzicht auf Sparzinsen wurde bereits deut-
lich, dass das hier vorgestellte solidarische Vollgeldsystem iiber die jet-
zige kapitalorientierte Wirtschaftsweise hinausweist. Wenn sich Geld
aus sich selbst heraus - leistungslos — vermehren kann, steht dies im
Widerspruch zum Allgemeinwohl. Dieser Anspruch wird nun hochst
relevant, wenn wir die herkommlichen Finanzmarkte betrachten. Akti-
enborsen als Instrument der Kapitalallokation sind in einem solidari-
schen Vollgeldsystem weder notwendig noch fiir irgendeine Personen-
gruppe ein attraktives Instrument zur Geldvermehrung. Der Handel
mit Kapitalanteilen fordert die leistungslosen Bereicherungen einzelner
Personen und fithrt zu gravierenden Fehlsteuerungen. Er schiadigt den
Wohlstand der gesamten Bevolkerung und ist folglich per Gesetz zu
verbieten. Die Unternehmen benétigen diesen Handel nicht. Sie finan-
zieren sich iiberwiegend aus ihren Riicklagen (iiber die erzielten Preise)
und aus den in der Regel zinsfreien und ggf. auch tilgungsfreien Kredi-
ten bei der Zentralbank.'” Wollen sie sich dariiber hinaus Eigenkapital
beschaffen, so konnen sie sich dieses tiber die untereinander verbunde-
nen Banken besorgen. Die Banken konnen dazu Plattformen anbieten,
aus denen hervorgeht, welche Geldgeber bereit sind, Geld zur Verfii-
gung zu stellen, und Kapitalanteile erwerben wollen. Ebenso kénnen
potenzielle Sparer und Sparerinnen auf diesen Plattformen Unterneh-
men finden, denen sie ihr Geld anvertrauen mochten. Die Motive,
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weshalb private Geldgeber ihr Geld lieber einem Unternehmen geben,
als es auf ein Konto zu hinterlegen, konnen unterschiedlich sein. Es
besteht die Moglichkeit, dass der oder die SparerIn ein bestimmtes
Unternehmen oder auch eine Branche férdern will. Moglicherweise
mochte der Sparer auch die Moglichkeit der Mitgestaltung an einem
Unternehmen nutzen. Die Anleger werden jedoch nicht damit rechnen
diirfen, durch ihre Geldanlage leistungslos eine Verzinsung zu erhalten.
Eine Beteiligung am Gewinn ist, wenn es der Wirtschaftsrat so
beschliefit, nur moéglich, wenn er/sie sich mit seiner Arbeitskraft am
Unternehmen beteiligt. Das Einkommen, das der Kapitalgeber damit
erhdlt entspriache somit dem bekannten Unternehmerlohn.

Ahnliches gilt fiir die Absicherung méglicher Risiken. Der in der
kapitalorientierten Wirtschaftsweise blithende Handel mit diesen Wert-
papieren ist volkswirtschaftlich iiberfliissig. Selbstverstandlich konnen
die Unternehmen Versicherungen abschlielen, diese werden dann aber
nicht weiter gehandelt.

Es ist sicher nicht von der Hand zu weisen, dass einige Personen
sozusagen auflerhalb der Spielregeln Mdglichkeiten der Geldvermeh-
rung entwickeln werden. Es ist damit zu rechnen, dass vor allem in der
Anfangszeit dieses Systems erhebliche Energie und Kreativitét in Schat-
tenbereichen entwickelt wird. Dies kann aber kein grundsitzlicher
Einwand gegen das System sein. Wer versucht, das der Allgemeinheit
zur Verfiigung gestellte Geld fiir seine privaten Zwecke illegal zu
vermehren, und damit der Allgemeinheit schadet, begeht eine Straftat,
die entsprechend zu ahnden ist.
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Geldpolitik als ein Instrument einer
Wirtschaftspolitik ohne Wachstumszwang

Geldzufluss

Mit der Moglichkeit der Kreditaufnahme kommen wir zu den bereits

angesprochenen wirtschaftspolitischen Gestaltungsmoglichkeiten durch

das solidarische Vollgeldsystem. Grundsitzlich sind zwei Varianten zu
unterscheiden.

A. Wenn es sich um einen Konsumentenkredit handelt, ist das Geld, das
zur Produktion der Giiter, die mit diesem Kredit gekauft werden,
benotigt wurde, bereits im Umlauf. Die Unternehmen haben dieses
Gut sozusagen vorfinanziert. Mit dem Konsumentenkredit wird kein
neues Geld geschaffen, sondern innerhalb der gesamtwirtschaftlich
vorhandenen Geldmenge findet eine Umverteilung statt. Der Konsu-
mentenkredit dient in der Regel dazu, dass ein bereits erzeugtes Gut
einen neuen Eigentiimer findet. Hierzu muss das vorhandene Geld
lediglich umgeschaufelt werden. Die Kredit vermittelnde Bank kann
aus ihrem eigenen Guthaben bei der Zentralbank oder von einer
anderen Bank das notige Geld fiir die Vergabe des Konsumenten-
kredits besorgen. Dabei tragt sie allerdings das Risiko der Nichtriick-
zahlung und wird folglich auf die Bonitét des Kreditnehmers zu ach-
ten haben. Das Risiko und die Aufwendungen zur Bereitstellung des
Kredits konnen iiber eine Gebiihr an die Bank abgerechnet werden.
Die Monetative kann dariiber hinaus einen Zins auf Konsumkredite
erheben, wenn dies aus wirtschaftspolitischen Erwagungen sinnvoll
erscheint (was der Regelfall sein diirfte). Ausdriicklich sei aber
an dieser Stelle betont, dass dieser Zins nicht an die regionale Bank,
sondern direkt an die Monetative flief8t, damit wird der Moglichkeit,
aus Geld neues Geld zu schaffen, ein Riegel vorgeschoben.

B. Ein anderer Fall liegt vor, wenn es sich um einen Investitionskredit
handelt, der ggf. dann zu einer grofieren Wertschépfung, also zu
neuen und zusétzlichen Giitern fithrt. Ehe wir den Gedanken zu
dieser Kreditvergabe weiter verfolgen, sei daran erinnert, dass sich die
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Mehrzahl der produzierten Giiter natiirlich aus den Preisen finanzie-
ren. Der im gegenwdrtigen kapitalorientierten System hohe Fremdka-
pitalbedarf zur Deckung der abflieflenden Zinsen und der Renditen
entfillt (vgl. Kapitel 2) in einem solidarischen Vollgeldsystem, sodass
Fremdkapital erst bendtigt wird, wenn das Unternehmen neue und
zusitzliche Giiter produzieren will und hierfiir nicht gentigend Riick-
lagen vorhanden sind. Erst dann wird das Unternehmen einen Inves-
titionskredit beantragen, der die Produktion neuer und zusitzlicher
Giiter ermdglichen soll. Hier miissen wir nun weiter differenzieren
und zwischen unterschiedlichen Investitionen und deren Finanzie-
rung unterscheiden. Wird der Kredit zur Finanzierung einer reinen
Ersatzinvestition benoétigt, ist das Geld fiir diese Investition ja bereits
seit einiger Zeit im Umlauf. Dieser Kredit unterscheidet sich somit
nicht vom oben beschriebenen Konsumkredit. Das Unternehmen hat
diesen Kredit wie oben beschrieben zu 100 Prozent zu tilgen. Wird der
Kredit dagegen fiir eine Rationalisierungs- oder Neuinvestition ver-
wendet, wird damit die Moglichkeit der Produktion zusétzlicher oder
qualitativ besserer Giiter geschaffen. Mit der steigenden Giitermenge
ist in der Regel auch eine Erhéhung der Geldmenge erforderlich.
Damit kommt die Monetative ins Spiel, die nun auf Antrag einer Bank
zusitzliches Geld in den Kreislauf pumpen soll. Hier ist erhohte
Aufmerksamkeit am Platze. Bedenken wir, dass es nicht im Interesse
der Gesellschaft sein kann, die Wirtschaft einfach blind wachsen zu
lassen. Da wir also genau hinschauen wollen, welche Giiter mit dieser
Neuinvestition produziert werden sollen, liegt es nahe, dass das Parla-
ment Kriterien entwickelt, unter welchen Bedingungen ein Investiti-
onskredit gewédhrt werden soll. Diese Kriterien sind der Monetative als
Richtschnur fiir die Entscheidungen an die Hand zu geben. Es bietet
sich an, sich hier an den Kriterien der Nachhaltigkeitsbilanz zu orien-
tieren, die ja ebenfalls vom Gesetzgeber verabschiedet werden. Gerin-
ge Werte in der Bilanz - unter Umstdnden auch in Teilbilanzen -
fithren zu schlechten Nachhaltigkeitswerten und damit zu ungiinsti-
gen Kreditkonditionen fiir den Kreditnehmer. Im Extremfall kann die
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Monetative einen Kredit auch ginzlich verweigern. Neben den Werten
der Nachhaltigkeitsbilanz kann es zusitzlich sinnvoll sein, ein Votum
des regionalen Wirtschaftsrats hinzuzuziehen, das bei der Vergabe des
Kredits beriicksichtigt wird. Nehmen wir als Beispiel den Neubau des
Bahnhofs in Stuttgart. Dieses Projekt ist formal demokratisch durch
eine Volksabstimmung abgesegnet, wird aber vermutlich schlechte
Nachhaltigkeitswerte aufweisen. Dies wiirde bedeuten, dass die Kre-
dite, die Unternehmen fiir dieses Projekt aufnehmen, relativ teuer
sind. Will die Gesellschaft trotzdem ein derartiges Projekt realisieren,
muss sie bereit sein, dafiir viel zu zahlen.

Weist umgekehrt eine Investition sehr hohe Nachhaltigkeitswerte auf,
bekommt das Unternehmen diesen Kredit sehr giinstig und kann ihn,
falls es die Investition in den folgenden Jahren weiterhin nachhaltig
nutzt (was zu prifen wire), sukzessive iiber den Prozess der Kapital-
neutralisierung in Unternehmenskapital iberfiihren. Eine Tilgung ist
dann nicht oder nur teilweise notwendig. Die Regierung hat hier also
ein wirkungsvolles wirtschaftspolitisches Instrument zur Verfiigung.
Das Unternehmen bekommt im giinstigsten Fall das Geld von der All-
gemeinheit mit der Begriindung »geschenkt«, dass es mit seiner Inves-
tition einen wertvollen Beitrag zur Erh6hung des Wohlstands der All-
gemeinheit geleistet habe. Bilanztechnisch wird dieses Geld gleich
dem neutralem Kapital'® zugerechnet. Sollte eine Investition den Kri-
terien nur teilweise oder gar nicht entsprechen, muss das Unterneh-
men selbstverstandlich den Kredit an die kreditgebenden Banken
zuriickzahlen. Es flieSt dann iiber die Banken in den Kreislauf zuriick.
In der Praxis wird man natiirlich nicht bei jedem Kredit eine saubere
Trennung zwischen Ersatz- und Neuinvestition durchfithren kénnen
und wollen. Deshalb bietet es sich an, bei kleineren und mittleren
Krediten in die Bonitatspriifung eine Nachhaltigkeitspriifung zu inte-
grieren, um dann nach standardisierten Verfahren die Tilgungsmoda-
litaiten durchzufiihren. Nur bei sehr grofien Kreditsummen ist die
Zentralbank direkt anzusprechen, die dann die Tilgungsmodalititen
im Einzelfall zu regeln hat.
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Neben dieser gezielten Steuerung kann die Monetative auch aus allge-
mein wirtschaftspolitischen Erwédgungen in einer bestimmten Situation
Investitionen erschweren. Dies wire zum Beispiel in einer Boomphase,
in der die Wirtschaft eher gebremst werden soll, denkbar. Umgekehrt
kann sie in einer Rezessionsphase die Tilgungsmodalitdten auch inves-
titionsfreudiger gestalten.

Wenn wir noch einmal in einer Zusammenschau priifen, iiber welche
Instrumente die Monetative tiberhaupt verfiigt, um die Kreditvergaben
zu fordern bzw. zu erschweren, fillt auf, dass die Zahl der méoglichen
Instrumente im Vergleich zum jetzigen System sehr {iberschaubar ist.
Wirtschaftspolitisch bedeutsam ist jedoch die Tatsache, dass die Mone-
tative mit diesen wenigen Instrumenten sehr zielgenau Investitionen for-
dern oder erschweren kann. Dariiber hinaus wird es — wie im jetzigen
System auch - die anspruchsvolle Aufgabe der Monetative sein, das
Wachstum der Geldmenge dem Wachstum der Gilitermenge anzupassen.

Finanzierung des Staates

Welche Konsequenzen hat das solidarische Vollgeldsystem nun fiir den
Staat? Erweitert sich sein Handlungsspielraum, wenn er — und nur er -
Geld schopfen kann? Wie finanziert sich der Staat in diesem System?
In dem hier vorgestellten solidarischen Vollgeldsystem verfiigt der Staat
theoretisch tiber drei Méglichkeiten der Finanzierung. Dies wiren
die Erhebung von Steuern, die Aufnahme von Krediten, die sich die
Exekutive bei den Banken oder direkt bei der Monetative leiht, oder
Zuschiisse, die der Exekutive von der Monetative iiberwiesen werden.
Wir wollen die drei Moglichkeiten im Folgenden genauer anschauen.

Die Finanzierung iiber Steuern:

Wir beginnen hier mit einer zunichst vielleicht widersinnig erschei-
nenden Argumentation. Da der Staat — mittels der Monetative — {iber
das Monopol der Geldschopfung verfiigt, konnte er sich theoretisch das
Geld nach Notwendigkeit von der Zentralbank besorgen. Konsequent
zu Ende gedacht konnte dies bedeuten, dass der Staat darauf verzichtet,
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von den Biirgerinnen und Biirgern Steuern einzuziehen, da er sich ja
tiber die Notenbank finanzieren kann. Steuern miissen in einem solida-
rischen Vollgeldsystem nicht zwangslaufig der Finanzierung des Staates
dienen. Wenn der Staat trotzdem Steuern einziehen will, kann er dieses
Instrument einsetzen, um damit andere Ziele (Verhaltensianderungen
der Konsumenten, Beeinflussung der Konjunktur etc.) zu verfolgen.
Von der Finanzierungsfunktion befreit, konnen Steuern dann tatsdch-
lich ihrem Name Ehre machen und dazu benutzt werden, gesellschaft-
lich gewiinschte Entwicklungen zu steuern.

Auch wenn der Gedanke der Abschaffung von Steuern als zentrales
Instrument zur Staatsfinanzierung einen unleugbaren Charme hat, wol-
len wir allerdings auf diese Moglichkeit nicht verzichten und zumindest
einen Teil des Haushaltes weiterhin {iber Steuern finanzieren. Da die
Exekutive nicht alle konsumtiven Aufgaben tiber Kredite finanzieren
und sie sich nicht beliebig mit Geld von der Monetative eindecken kann,
wird sie von den Haushalten und Unternehmen Steuern einziehen und
dariiber den Haushalt finanzieren miissen. Nun sind Steuern in einer
kapitalorientierten Wirtschaftsweise systembedingt extrem unbeliebt.
In einer Wirtschaft, deren erklartes Ziel darin besteht, das Kapital und
die Einkommen zu mehren, gehort es zum wirtschaftlichen Kalkiil,
moglichst wenig Steuern zu zahlen. Denn Steuern sind zunachst einmal
Kosten, so die giangige Einordnung. Die Sinnhaftigkeit der Steuern
als notwendiger Beitrag zum Gemeinwohl wird bagatellisiert. Der
Staat reagiert darauf mit einem sehr aufwendigen und komplizierten
Steuersystem. In einer solidarischen Okonomie haben wir eine voll-
kommen andere Ausgangslage. Das Ziel des Wirtschaftens ist nicht die
Kapitalmehrung sondern das gemeinschaftliche Wohl der Gesellschaft.
Hierauf sind alle Rahmenbedingungen und Anreizsysteme abgestellt.

Exkurs: Zum Selbstverstindnis des Staates in einer

neuen Okonomie

Zur weiteren Erlduterung dieses »neuen Geistes« sei an dieser Stelle
ein kurzer Ausflug auf das Staats- und Demokratieverstindnis als
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notwendige Schwester einer neuen Okonomie erlaubt. In der kapi-
talorientierten Wirtschaftsweise ist der Staat eine eigenstindige
juristische Person, die iiber erhebliches Eigentum (Staatseigentum)
verfiigt und durchaus ihre eigenen Interessen verfolgt. Die den
Staat und seine Organe kontrollierenden Abgeordneten werden fiir
vier bzw. fiinf Jahre gewdhlt und miissen sich in dieser Zeit nicht
gegeniiber dem Volk verantworten. Es ist in diesem System gerade-
zu unvermeidbar, dass sich mit der Zeit die Interessen des Staates
und die der Kontrolleure anndhern. Es winken Gehdlter, lukrative
Posten in der Regierung etc. Der Wille des Volkes, des Souverins,
gerit dabei ins Hintertreffen. Der neuen Okonomie liegt ein
anderes Staatsverstindnis zugrunde. Der Staat tritt nicht als eigene
juristische Person, sondern als Verwalter des gesellschaftlichen
Eigentums und als Ausfiihrender des Volkswillens auf.

Um diesem Anspruch kiinftig tatsdchlich nachkommen zu kénnen,
werden wir uns an neue demokratische Verfahren gewohnen miis-
sen, in denen dem Willen des Volkes ein grofSerer Einfluss auf die
politischen und wirtschaftlichen Entscheidungen ermoglicht wird.
Im Rahmen dieses Aufsatzes konnen wir nur in Stichworten den
neuen Horizont aufzeigen. Eine neue Okonomie wird zundchst
moglichst viele Entscheidungen vor Ort von den Beteiligten treffen
lassen (vgl. hierzu etwa das Konzept der regionalen Wirtschaftsrdite
oder der Biirgerrite). Dariiber hinaus werden statt der mehrjihri-
gen Mandatsvergaben - soweit es moglich ist — imperative Mandate
eine entscheidende Rolle spielen. Denkbar sind in diesem Zusam-
menhang zweite, direkt gewdhlte und mit Mandaten ausgestattete
Parlamente, die ebenso wie die reprisentativ gewdhlten Parlamente
Gesetze einbringen konnen. Nicht zuletzt werden plebiszitire Ele-
mente (Volksabstimmungen, Volksbegehren, etc.) eine bedeutende
Rolle haben. Wie diese neue Demokratie im Einzelnen aussehen
wird, vermag im Moment wohl noch keiner zu sagen. Auch hier gilt
— wie bei der Entwicklung einer neuen Okonomie -, dass wir uns auf
den Weg in einen durchaus offenen Prozess begeben (miissen). In
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unserem Zusammenhang bedeutet dies vor allem, dass die jetzt
iibliche Dualitit zwischen Staat und Biirger weitgehend abgebaut
werden kann. Das Ziel all dieser Verdnderungen muss sein, dass die
Biirgerinnen und Biirger den Staat als eine glaubhafte und demo-
kratisch iiberzeugende Vertretung ihrer Interessen verstehen.'®

Aus dieser Perspektive heraus ist es geradezu eine Selbstverstdandlich-
keit, dass die Biirgerinnen und Biirger einen Teil ihres Einkommens als
Umlage der Gemeinschaft zur Verfiigung stellen und den Staat damit
beauftragen, dieses Geld nach den Notwendigkeiten zu verteilen. Die
Biirgerinnen und Biirger entscheiden teilweise selber unmittelbar tiber
die Verwendung oder sie {iberlassen dem Staat einen Teil des Einkom-
mens und die Parlamente konnen je nach Notwendigkeit iiber die Ver-
wendung dieser Mittel entscheiden. Entfernen sich die (mandatierten)
Volksvertreter in der Mittelverwendung von dem Willen der Mehrheit
der Bevolkerung, miissen sie damit rechnen, abgewahlt zu werden. Wie
das Steuersystem im Einzelnen gestaltet werden kann, soll an dieser
Stelle nicht erdrtert werden. Vieles spricht dafiir, einen grofSen Teil der
Einnahmen iiber indirekte Steuern einzuziehen.

Die Finanzierung iiber Kredite

Ein weiteres sehr differenziert einsetzbares Instrument zur Finanzie-
rung des Staatshaushalts ist der Kredit. Zum einen kann die jeweilige
Regierung, wie jedes andere Unternehmen, einen Kredit bei der Mone-
tative aufnehmen. Hier wire — wie oben beschrieben - zwischen kon-
sumtiven und produktiven Krediten zu unterscheiden und die entspre-
chenden Verfahren wiren anzuwenden. Bendtigt der Staat also einen
Kredit fiir den Ausbau des Straflennetzes, ist dies eine offentliche In-
vestition und damit ein Investitionskredit. Durch den Ausbau des
Straflennetzes wird ein sinnvolles Gut fiir die Offentlichkeit geschaffen,
insofern muss der Staat vermutlich (nach genauer Priifung der gesam-
ten Nachhaltigkeitskriterien) diesen Kredit nicht an die Monetative
zuriickzahlen. Ein anderer Fall liegt vor, wenn die Exekutive zur Bezah-
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lung der Lehrer und Lehrerinnen einen Kredit aufnehmen muss. In
diesem Fall handelt es sich nicht um einen Investitionskredit, sondern
um einen Kredit zur Finanzierung der staatlichen Nachfrage. Das Geld
hierzu ist bereits im Umlauf und falls der Staat die Gehilter aus seinem
Haushalt nicht finanzieren kann, muss er das Geld aus der zirkulieren-
den Geldmenge entnehmen. Er kann sich dieses Geld durch einen Kre-
dit (nicht durch einen Zuschuss!) iiber eine regionale Bank beschatfen
und dann zuriickzahlen oder er verlangt von den Biirgerinnen und
Biirgern die Zahlung von Steuerabgaben. Beide Verfahren haben keine
Auswirkungen auf die Geldmenge.

Finanzierung iiber Zuschiisse durch die Monetative

Es sind durchaus Situationen vorstellbar, in denen es sich erweist, dass
die beiden vorherigen Moglichkeiten der Staatsfinanzierung nicht aus-
reichen. Die im Umlauf befindliche Geldmenge kann dauerhaft zu klein
sein, um damit ausreichend sozial begriindete oder politisch notwendi-
ge Staatsausgaben zu finanzieren. Bedenken wir, dass Geld in unserem
Modell ein Instrument zur Verteilung von Giitern und Dienstleistungen
ist, muss damit grundsitzlich der Gesellschaft die Mdoglichkeit einge-
raumt werden, diese Geldmenge zu erhohen, um beispielsweise mehr
Krankenschwestern oder Lehrer bezahlen zu kénnen. Die Gesellschaft
wird in einer Demokratie durch das Parlament représentiert, dieses
wire somit zustdndig fiir die Bewilligung eines Zuschusses an die Exe-
kutive. Dieses Verfahren ist allerdings durchaus problematisch, da das
Parlament durch die Gewéhrung allzu grofiziigiger Zuschiisse die Geld-
wertstabilitdt erheblich gefihrden kann. Dieses Dilemma wird man
wohl in keiner Wirtschaft, die mit Geld arbeitet, auflosen konnen. Ent-
sprechend ist die Einfiihrung eines solidarischen Vollgeldsystems auch
nicht der Beginn eines monetiren Schlaraffenlandes. In einem solidari-
schen Vollgeldsystem kann und darf Geld nicht in beliebiger Hohe
geschopft werden. Geld kann durchaus knapp werden, wichtige Aufga-
ben miissen eventuell aus Geldmangel verschoben oder erst gar nicht
begonnen werden. Wir haben hier einen klassischen Zielkonflikt zwi-
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schen Geldwertstabilitdit und dem zumindest kurzfristig guten Leben
fiir die Menschen. Eine moégliche Losung dieses Konfliktes konnte darin
bestehen, dass das Parlament innerhalb eines verfassungsrechtlich vor-
gegebenen Rahmens die Monetative ermachtigen kann, Zuschiisse an
die Exekutive zu iiberweisen. In diesem verfassungsrechtlichen Rahmen
(Geldverfassung) muss geregelt sein, dass die Zuschiisse die Geldwert-
stabilitdt nicht iiber ein bestimmtes Maf$ hinaus gefihrden diirfen.

Offen bleibt bislang, wie der Geldabfluss gesteuert werden kann.
Hierauf wird im folgenden Abschnitt niher einzugehen sein.

Dem Kreislauf Geld entziehen
Wir hatten oben beschrieben, wie Geld in den Kreislauf eingespeist
werden kann. Damit ist aber noch nicht eine genaue Kontrolle der
Geldmenge gewihrleistet. Denn durch viele Faktoren (Exportiiber-
schiisse, Kapitalimporte, Fehlinvestitionen, Befreiungen von Tilgungen
etc. ) kann es immer wieder dazu kommen, dass zu viel Geld im Umlauf
ist. Die Monetative muss ebenso tiber Instrumente verfiigen, dem Kreis-
lauf auch wieder Geld zu entziehen. Nun kann aus unterschiedlichsten
Griinden, auf die die Monetative kaum Einfluss nehmen kann, Geld aus
dem Kreislauf abflieflen. An dieser Stelle ist besonders auf das Sparver-
halten der Bevolkerung hinzuweisen. Sparerinnen und Sparer, die ihr
Geld nicht Unternehmen zur Verfiigung stellen, sondern es auf Giro-
konten bei der Zentralbank deponieren, entziehen damit dem Geld-
kreislauf Geld. Bei einer Sparquote von zehn bis 15 Prozent ist dies ein
beachtlicher Betrag. Je nach wirtschaftlicher Situation muss die Mone-
tative Verfahren entwickeln, um dieses Geld wieder in den Kreislauf
zuriick zu schleusen. Mit giinstigen Krediten und Zuschiissen an den
Staat verfiigt die Monetative hier sicher iiber attraktive Instrumente.
Verflgt die Zentralbank aber auch iiber eigene, gezielt einsetzbare
Instrumente zu Verringerung der Geldmenge? Hier kommen wir zu
einem weiteren zentralen Argument zur Beibehaltung von Steuern. Die
Regierung kann verpflichtet werden, in regelmafligen Abstdnden auf
Verlangen der Monetative einen jeweils zu bestimmenden Teil der
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Steuereinnahmen an die Monetative abzufiihren (= Zwangssparen) und
damit das bis dahin im Umlauf befindliche Geld zu vernichten. Wie
hoch der weiterzuleitende Betrag jeweils ist, kann zeitnah zwischen der
Regierung und der Monetative beschlossen werden. Die Zentralbank
verfiigt damit tiber ein Feinsteuerungsinstrument, mit dem sie die Geld-
menge relativ unauffillig und situationsbezogen verringern kann. Natiir-
lich muss durch einen gesetzlichen Rahmen geregelt werden, dass der
Staat trotz der Weiterleitung seine hoheitlichen Aufgaben erfiillen kann.

Das nationale Vollgeldsystem in einem globalen Kontext

Bleiben wir bei dem Bild eines geschlossenen Geldkreislaufs, in den
sehr gezielt und wohldosiert neues Geld eingefiigt bzw. aus dem wel-
ches wieder entnommen wird, so ist abschlielend nach potenziellen
Lochern in diesem Kreislaufsystem zu suchen. Kaum zu kontrollieren-
de Abfliisse bzw. Zufliisse entstehen durch die Offnung der Wirtschaft
fiir andere Lander. Durch Exporte fliefit zusatzliches Geld in den Kreis-
lauf, wahrend gleichzeitig Giiter abfliefSen, ausldndische Investoren
konnen ihr Geld in Unternehmen im Inland investieren und umgekehrt
konnen Inldnder versuchen, ihr Geld im Ausland gewinnbringend
anzulegen. Wie diese undichten Stellen im Detail zu schlieflen sind, ist
gegenwirtig schwer vorherzusagen. Eine mégliche Variante zur Steue-
rung des Kapitalverkehrs werden - zumindest in der Ubergangszeit -
Kapitalverkehrskontrollen sein. Exportiiberschiisse sind schon aus
sozialen und politischen Erwédgungen heraus zu vermeiden. Die Re-
gierung konnte allerdings mit den bekannten Instrumenten (Zélle,
Einfuhr- Ausfuhrbeschrankungen, Wechselkurse, Lohnniveau) das
Volumen des Auflenhandels entscheidend beeinflussen. Sollte tiber eine
langere Zeit der Geldabfluss ins Ausland hoher als der Geldzufluss sein,
muss es Ausnahmeregelungen geben, die einen Sonderzuschuss der
Monetative in den Geldkreislauf erméglichen.
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Technisch ist dieses Problem durchaus 16sbar. Wenn heute laut dem Welternah-
rungsprogramm der Vereinten Nationen (WFP) rund 870 Millionen Menschen welt-
weit an Hunger leiden (ca. 12 Prozent), so ist dies eine Folge brutaler Riicksichtslo-
sigkeit derjenigen, die iiber Macht und Reichtum verfiigen konnen. Beobachtet man
zudem die Wirtschaftsnachrichten, hat man den Eindruck, dass dieses Kernanliegen
vielen Akteuren weitgehend aus dem Sinn gekommen ist.

Eine rein marktliberale Position lehnt diese Wertediskussion mit der Behauptung ab,
der Markt stelle ein objektives Verfahren dar, das bewirke, dass sich fiir die Gesell-
schaft optimale und gerechte Losungen ergeben. Eine auf vorgegebenen Werten
basierende Wirtschaftsweise sei dagegen totalitar, wenn sie diese — haufig von einer
Minderheit beschlossenen — Werte der Bevolkerung vorschreibe.

Vgl. hierzu beispielhaft den Abschlussbericht der Enquetekommission des
Deutschen Bundestags Wachstum, Wohlstand, Lebensqualitit (28. Januar 2013).
Vgl. hierzu ausfiihrlich: Bender, Bernholt, Winkelmann: Kapitalismus und dann.
Miinchen 2012.

Vgl. Bender, Bernholt, Winkelmann a.a.O.

Dies gilt jedenfalls, wenn wir Effizienz, wie es bis jetzt allgemein gehandhabt wird,
einfach als Quotienten zwischen dem monetéren Mitteleinsatz und dem Output
verstehen.

Gemeint ist hier, dass die neue Okonomie geniigend Widerstandskrifte besitzt,

um sich bei verdnderten Bedingungen anpassen zu konnen.

Vgl. Bender, Bernholt, Winkelmann, a.a.O.

Vgl. hierzu etwa das bekannte Zitat von J.J. Rousseau: »Der erste, der ein Stiick Land
eingezdunt hatte und dreist sagte: »Das ist mein< und so einfiltige Leute fand, die das
glaubten, wurde zum wahren Griinder der biirgerlichen Gesellschaft. Wie viele
Verbrechen, Kriege, Morde, Leiden und Schrecken wiirde einer dem Menschen-
geschlecht erspart haben, hitte er die Pfihle herausgerissen oder den Graben
zugeschiittet und seinesgleichen zugerufen: >Hort ja nicht auf diesen Betriiger.

Ihr seid alle verloren, wenn ihr vergef3t, daf3 die Friichte allen gehoren und die Erde
keinem.«« (J.J. Rousseau, Diskurs tiber die Ungleichheit. tibersetzt und erldutert von
Heinrich Meier. Paderborn 1990, S.173.

Wir konnen die Diskussion um die Grenzen des Privateigentums fiir die Bereiche
der Natur, der o6ffentlichen Netze oder der Schulen und Universititen an dieser Stelle
nicht vertiefen. Wer sich hiermit ausfiihrlicher beschiftigen mochte, sei auf das im
Jahr 2013 erschienene Buch »Prinzip Rentenokonomie« von Dirk Lohr verwiesen.
Vgl. hierzu etwa Silke Helfrich und Heinrich Boll Stiftung (Hrsg.): Commons.

Vgl. hierzu auch Norbert Bernholt: Das Unternehmertum in einer solidarischen
postkapitalistischen Wirtschaft. In: Zeitschrift fiir Sozialokonomie 50. Jahrgang
April 2013, S.31-41.



134 Norbert Bernholt

13 In einem kapitalorientierten System konnen Patente gerade fiir kleine Unternehmen
existenzsichernd sein, da sie sich dadurch vor dem Zugriff von grofSen Unternehmen
schiitzen konnen. In einer solidarischen Okonomie werden kleinere Unternehmen,
die aufgrund eines Patents produzieren konnen, vor allem durch die Nachhaltig-
keitsbilanz geschiitzt. Trotzdem wird der Allgemeinheit diese Erfindung nicht
vorenthalten.

14 Vgl. hierzu auch den Beitrag von Klaus Simon in diesem Band.

15 Vgl. Huber, Joseph: Monetdre Modernisierung, Marburg 2011, S. 99ff.

16 Vgl. Hans Christoph Binswanger: Ein Vorschlag zum Masshalten: das 100-Prozent-
Geld, 28.09.2010, schweizerdialog.ch.

17 Vgl. hierzu ausfiihrlich den Beitrag von Harald Bender.

18 Vgl. den Beitrag von Harald Bender.

19 An dieser Stelle konnen wir nicht ausfithrlich auf die neuen sich abzeichnenden
Formen der Demokratie eingehen. Verwiesen sei bspw. auf das Buch von I. Dahn
»Wir sind der Staat«.
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Der steuerfinanzierte Staat als Kostganger
des privaten Kapitals

In der Mainstream-Wahrnehmung von »links« und »rechts« (»biirger-
lich«) gibt es einen unreflektierten Konsens: Was der Staat verbraucht,
muss von »der Wirtschaft« (gemeint sind die Unternehmen) mit erwirt-
schaftet werden. Die primidre Sphdre der »Leistungserbringung« ist
der »freie Markt, gefiihlt: die »eigentliche, echte« Wirtschaft. Hier ent-
stehen die Arbeitsplitze und damit Einkommen, und hier zieht der
Konsum weitere Produktion nach sich - hier sprudeln also die Quellen
fiir die Finanzierung auch des Staates.

Der sekundire Sektor »Staat« erscheint hingegen als der Kostgédnger:
Der gesamte offentliche Sektor ernédhrt sich ja aus den Leistungen des
privaten Sektors. Er kann das, was er leistet, nur leisten, weil der private
Sektor es ihm ermdéglicht. Umgekehrt: Wenn gesamtwirtschaftlich
abgebaut wird, dann natiirlich immer zuerst beim Kostganger. Denn wir
diirfen uns ja den Ast nicht absdgen, auf dem wir sitzen.

Der wahrgenommene Dissens zwischen links und rechts bezieht sich
oft auf die Frage, wie leistungsfihig und reich der inldndische »prima-
re« Sektor ist: Wie viel kann er an den Kostganger abtreten? Linke fiigen
noch gute Argumente hinzu, weshalb eine Starkung des 6ffentlichen
Sektors in der Riickwirkung eine Stairkung des Marktsektors bewirkt
(Nachfrageargumentationen, Standortargumentationen mit Bildung
etc.) — aber auch diese Argumentation verldsst die oben genannte
Primisse nicht. Damit entwaffnet sich das so argumentierende linke
Spektrum selbst: In Zeiten der gefiihlten oder auch realen Bedrohung
durch globalisierten Standortwettbewerb und freie private Kapital-
strome (»Vertrauen der Finanzmarkte«), von denen alles abhangt, nei-
gen alleine schon aus Angst heraus grofie Bevolkerungsmehrheiten
dazu, lieber den »Leistungstriger« zu schonen, damit er iiberhaupt die
Kraft behdlt, den »Kostganger« noch weiter mit durchzufiittern. Den
»Biirgerlichen« schreibt man zu, die harten wirtschaftlichen Grund-
lagen zu starken (»Wirtschaftskompetenz«), wahrend die (wahrgenom-
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menen) Linken im Ruf stehen, nur das verteilen zu konnen, was die
ersteren »erwirtschaftet« haben (»Sozialkompetenz«, »Gerechtigkeit«).
Linke, die sich auf diese Rollenverteilung einlassen, haben in einem
Umfeld der Standortkonkurrenz argumentativ schon verloren.

Diese Unterteilung der Sektoren ist ja nicht eingebildet, sondern hat
eine reale Grundlage. Was jedoch macht den »priméren« Sektor real zu
dem »Leistungstriger« und den Staat zum »Kostgdnger«? Oder, konkret
bebildert: Weswegen ist es fundamental fiir die Gesellschaft, dass
Kunden Ipods, Nerzmaintel, Kreuzfahrten, Computerspiele und SUVs
kaufen — wahrend es offensichtlich wohl ein verzichtbarer Luxus ist,
dass Kinder zur Schule gehen, ein funktionierendes Gesundheitssystem
unsere Gesundheit (wieder)herstellt, die Infrastruktur funktioniert und
Alte eine menschenwiirdige Pflege bekommen? Gibt es eine hoéhere
okonomische Logik, die diese Hierarchie quasi »naturgesetzlich«
erkldaren kann?

Die systemische Ursache dieser merkwiirdigen Hierarchie ist die
Verfiigungsgewalt iiber das Geld - es wird eben finanziert, was die kauf-
kréftigen Nachfrager wiinschen. Gesamtgesellschaftliche Erwdgungen
tiber den Nutzen spielen da keine Rolle. Die Schopfung des Geldes und
die Reihenfolge seines Durchflusses durch die Sektoren der Wirtschaft
bestimmen, wer oben ist und wer unten.

a) Geld kommt als Giralgeld, als Kredit in Umlauf - geschopft von
(zumeist privaten) Geschéftsbanken.

b) Gegen Zinsen vergeben an zumeist privatwirtschaftliche Unter-
nehmen, die damit Investitionen titigen, mit denen sie produzieren,
verkaufen und Gewinne machen.

c) Diese werden wiederum zum groflen Teil entweder vom Unter-
nehmen selbst verspekuliert (in Finanzanlagen »investiert«) oder ausge-
schiittet an Unternehmenseigner, die ihr Geld hauptsdchlich in Finanz-
anlagen stecken (Spekulationssphire) — gehebelt mit weiterem Kredit,
der wiederum von den privaten Geschiftsbanken kommt.

Primir dient Geld in unserem System also dem Zweck der Rendite-
maximierung von privatwirtschaftlichen »Investoren«. Nachrangig



138 Kris Kunst

(sofern es tiberhaupt der Realwirtschaft zuflief3t) erreicht es als Lohn
die ArbeitnehmerInnen und - zumindest in der klassischen Rollenver-
teilung - danach die traditionelle Hausfrau. Insofern liefert diese
Betrachtungsweise auch interessante Andockpunkte fiir die feministi-
sche Kritik der bestehenden Okonomie.

Erst ganz am Ende kommt der 6ffentlichen Sektor an das Geld - und
das wiederum hauptsiachlich durch Besteuerung der ArbeitnehmerIn-
nen und KonsumentInnen (die anderen konnen sich der Besteuerung
recht gut entziehen). Noch drmer dran sind nur die, die ihrerseits vom
Staat ihr Geld bekommen (Transferempfinger).

Der Staat muss sich das Geld, das er fiir die Wahrnehmung seiner fiir
die Gesellschaft fundamentalen Aufgaben bendétigt, durch Konfiskation
holen (Steuern und Abgaben) - und wenn er dariiber nicht genug ein-
treibt, ist er gezwungen, sich Geld bei Privaten (Vermogenden) zu leihen
und seine Schulden mit Zinsen zuriickzuzahlen (Staatsverschuldung).
Als Letzter in der Fresskette ist der Staat zugleich der Erste, der dran
glauben muss, wenn gekiirzt wird. Seine Ausgaben, die der Gesellschaft
(zumindest in vielen Fdllen) unmittelbar niitzen, sind somit lediglich
Brosamen der Gewinnwirtschaft. So passen dann verfallende Schulen
mit glitzernden Neubauten von Banken und Versicherungen durchaus
zusammen. Und obwohl demokratisch gewéhlte Politiker einem Apparat
vorsitzen, der das Gewaltmonopol innehat, sind sie doch mit einer diin-
nen und immer prekdrer werdenden Finanzbasis nur traurige Verwalter
des Mangels mit einer eingeschrinkten Macht und Gestaltungskraft.

Das Tabu der Geldversorgung des Staates (der Regierung / des Haus-
halts / der Finanzpolitik) bei der eigenen Zentralbank trennt den Staat
von »seinem« Geld, das ja eigentlich das »einzige gesetzliche Zahlungs-
mittel« sein soll und damit im Grunde genommen ein Anrecht auf das
zukiinftige Sozialprodukt verbrieft — das stdrkste Eigentumsrecht, was
denkbar ist. Deswegen »regiert Geld die Welt« — aber es sind Private, die
das Geld regieren. Diese Regelung folgt keiner héheren 6konomischen
Logik, sondern ist ausschliefllich historisch entstandenen Machtver-
héltnissen geschuldet. Der offentliche Sektor ist nicht zwangslaufig der
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Kostganger des privaten Sektors, sondern er ist im heutigen System nur
dazu gemacht worden. Liuft die (heute digitale) »Notenpresse« fiir
Unternehmen oder Finanzspekulanten, begriifen wir dies als »wichti-
ges Investitionsmittel«. Lauft sie jedoch fiir den Staat, ist das ein ord-
nungspolitischer Siindenfall, der direkt in die Hyperinflation der 1920er
Jahre fihrt. Oder?

Woher hat denn der Marktsektor seine Finanzmittel? Sie werden aus
dem Nichts von den (zumeist privaten) Geschéftsbanken als Giralgeld
(iiber einen Kredit) geschaffen und vorgeschossen — und erst im Nach-
hinein werden (nach Investition und Lohnzahlung — ndamlich im Zuge
der Produktion) die Werte geschaffen, die dem Geld schlief3lich gegenii-
berstehen und ihm seinen realen Wert verleihen. Es lduft also schon
heute permanent die »Notenpresse« und das Geld schafft sich (wenn
tiberhaupt) erst im Nachhinein seine »Existenzberechtigung« (=Waren
und Dienstleistungen, also reale Gebrauchswerte). Dann kommt der
Staat und nimmt sich seinen Teil aus dem privaten Marktsektor tiber
Steuern - und finanziert damit seine Ausgaben.

Direkte Staatsfinanzierung iiber die Zentralbank

Wenn aus dem Nichts geschopftes Geld zunichst in den 6ffentlichen
Sektor flieBen wiirde, wiirde prinzipiell nichts anderes passieren als
heute, nur dass die Machtverhiltnisse umgekehrt wéren:

Das zusatzliche Geld wiirde zunéchst fiir 6ffentliche Aufgaben aus-
gegeben (die somit immer finanzierbar wiren) — und erst dann bzw. im
Zuge dessen in den Marktsektor flieflen. Dort wiirden sie die Produkti-
on zusitzlicher Giiter und Dienstleistungen provozieren, die dem Geld
im Nachhinein seinen Wert geben. Denn der 6ffentliche Sektor kauft
im Marktsektor ein und die Unternehmer und Lohnempfinger dort
werden das eingenommene Geld fiir Investitionen und Konsumgiiter
ausgeben. Sie wiirden damit den Marktsektor anreizen, die Giiter zu
schaffen, die der Geldmenge gegeniiberstehen.
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Da der Staat sein neu geschopftes Geld sogar zu 100 Prozent in die Real-
wirtschaft pumpt und nicht Finanzspekulationen damit hebelt, wie hiu-
fig im Privatsektor der Fall, ist dieser Weg sogar der weitaus solidere.

Denkbar wire eine direkte Staatsfinanzierung tiber Kredite, die »der
Finanzminister« von der Zentralbank bekommt, oder gar tiber Zuschiis-
se. Im ersten Fall wire er gezwungen, Steuern einzutreiben, um die Kre-
dite zuriickzahlen zu kénnen - die oben beklagte Abhédngigkeit wire also
nicht aufgehoben. Deswegen wire eine Auszahlung als Zuschuss ohne
Riickzahlungsverpflichtung ein logischer Weg. Nur dann wire der Staat
in seiner Finanzierung unabhiangig vom Marktsektor.

Méglichkeiten demokratischer Einflussnahme
Oﬁ'entlicher Geldsektor

J

»Monetative« Zentralbank
— Geldschépfungsmonopol
— verteilt Gelder in Sektoren

=

Dezentrale
@ Offentliche Banken

Demokr. Einflussnahme:
Wahl »Geldregierung«
Hohe und Verteilung
der Geldversorgung &
»Abfluss«-Steuern

N

7~ Realwirtschaft

Offentlicher Sektor

— Staat im Kernbereich

— Subventionen
— Sozialleistungen

Sozialversicherungen

sicherung)

— Rentenversicherung

— Arbeitslosenversicherung
— Krankenversicherung

— Pflegeversicherung

Umlagesystem als Biirgerver-

Demokr. Einflussnahme:
Mitbestimmung iiber AR
Wachsende
Eigentiimerschaft AN

Einkauf, Transfers, Subv.

Demokr. Einflussnahme:
Haushaltsausgaben tiber
Regierung/Parlament

Angebot von und Nachfrage

nach Giitern

— Unternehmen

— Empfingerinnen von Arbeits-
einkommen

— Empfingerlnnen von Transfer-
einkommen

— Konsumentinnen

— Wirtschaftsrite

5

Restl. Privater Geldsektor
Insb. EK-Geber
Muss klein bleiben > Unter-

nehmensverfassung )

Das hauptsiachliche Gegenargument gegen alle Ansétze direkter Staats-
finanzierung seitens der traditionellen VWL ist »Willkiir des Staates«
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und damit »Selbstbedienung«, »Notenpresse« und somit »Inflations-

gefahr«. Diese Gefahr ldsst sich einfach abwenden: Selbstverstandlich

sollte die Geldpolitik unabhéngig sein von der Finanzpolitik - sogar
unabhingiger als heute. Eine Monetative sollte tiber einen eigenen

Strang demokratisch angebunden sein und auch nicht indirekt von der

Regierung oder dem Parlament abhidngen (wie heute die Zentralbank,

deren Personal von den Regierungen eingesetzt wird). Ihr Auftrag wére

klar auf die Geldpolitik begrenzt und es gibt keinen Grund, weshalb
sich dann noch eine etwaige »Selbstbedienungsmentalitat« der Finanz-
minister durchsetzen konnen sollte.

Selbstverstandlich muss das neue System in der Lage sein, die Geld-
menge zuverldssiger zu steuern als heute. Die Chancen stehen gut:
Geschiftsbanken sind die Moglichkeiten entzogen, selbst Geld zu
schopfen, und Kredite fiir Spekulationsgeschifte gibt es gar nicht mehr.
Aber da ja der Staat sich iiber zusitzliche Geldmenge finanziert
(Zuschiisse der Monetative), anstatt sich an der umlaufenden Geld-
menge zu bedienen, wiirde ohne entsprechende Abfliisse die Geldmenge
fortlaufend steigen mit entsprechend inflationdrer Wirkung. Ist diese
nicht in dem Mafle gewiinscht, bedarf es entsprechender Geldabfliisse,
die am Marktsektor ansetzen miissen, da dort letztendlich alles Geld
hinflief3t. Folgende Abfliisse waren beispielhaft denkbar:

o Zunidchst einmal miissen ja die Kreditnehmer aus dem Marktsektor
ihre Kredite tilgen, was eine Geldvernichtung bedeutet.

o Dariiber hinaus konnen die offentlichen Banken Zinsen nehmen,
wenn zusdtzliches Geld aus dem Kreislauf verschwinden muss: Die
Einnahmen aus Zinsen dienen dann selbstverstandlich nicht der eige-
nen Bereicherung und werden ihrerseits in den Kreislauf eingespeist
(wie heute), sondern sie werden gleichfalls vernichtet.

« Die Monetative kann ggf. bestimmte Steuern von den Wirtschafts-
subjekten erheben. Auch diese Einnahmen werden vernichtet. Diese
Steuern werden so erhoben, dass sie bestméglich die Funktion erfiillen,
mit geringem Aufwand Geld einzuziehen. Ubergangsweise konnen
die aktuell bestehenden Steuern hierfiir herangezogen werden.
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 Restliche Geldvermogen verstorbener Personen konnen vernichtet
werden, nachdem der maximal zuldssige Erbteil an eventuelle Erben
ausgezahlt worden ist.

« Neue Variante der Ersparnisbildung: Diese findet nicht so statt, dass
die Wirtschaftssubjekte Geld bekommen, das sie auf ein Konto legen
und tber das sie beliebig verfiigen kénnen, sondern sie kann so statt-
finden wie die gute alte Rentenversicherung: Gesparte Gelder werden
vereinnahmt, hierfiir erhalten die Sparer Rechte auf spitere konstan-
te Einkommen. Die vereinnahmten Gelder werden zunéchst dem
Kreislauf entzogen. Sie kommen dann spéter natiirlich wieder herein,
aber in regelmafliger, gut berechenbarer Menge. Die Anspriiche ver-
storbener Personen erloschen. Diese Art der Ersparnis ist (abgewan-
delt) auch fiir Unternehmen denkbar: Sie werden verpflichtet, einen
gewissen Teil ihres Unternehmenseinkommens zu hinterlegen. Auf
dieses konnen sie nur im Fall schlechter Geschifte zugreifen. Diese
Mafinahme hitte zugleich den Effekt eines »automatischen Konjunk-
turstabilisators«. Viele Unternehmen wiirden diese Pflichtersparnis
nie antasten (diirfen) - dieses Geld wire damit auch dem Kreislauf
entzogen.

Letztendlich gilt: In jedem System wird die Gesamtgesellschaft Priorita-
ten setzen miissen, welche Giiter und Dienstleistungen sie sich leisten
will und welche nicht. Da in beiden Sektoren wichtige Giiter und
Dienstleistungen hergestellt werden, ist es deswegen fundamental, dass
der eine Sektor nicht von dem anderen abhingt — und dass vor allem die
Haushaltspolitik nicht vom (zumeist privaten) Marktsektor abhingt.
Uber beiden Sektoren steht somit die Geldverteilung als demokratische
Meta-Aufgabe der Geldpolitik.
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Netto-Geldstrome

Offentlicher Geldsektor

J
|
»Monetative« Zentralbank Dezentrale
— Geldschépfungsmonopol P .
— verteilt Gelder in Sektoren S Offentliche Banken

Pos.
oder neg.
Zinsen

Abfliisse:

« Steuern

« Entwertung von Geld-
vermégen (Todesfall)

« RV-Logik fiir Ersparnisse
(auch der Unternehmen)

. weitere

4 Realwirtschaft N
Angebot von und Nachfrage
nach Giitern

— Unternehmen

Offentlicher Sektor

— Staat im Kernbereich

— Subventionen

— Sozialleistungen Einkauf, Transfers, Subv. - Empfangerinnen von Arbeits-
einkommen

— Empfingerinnen von Transfer-
Sozialversicherungen einkommen

Umlagesystem als Biirgerver- - Konsumentlinnen

sicherung) \—‘\X/irtschaftsr‘aite /

— Rentenversicherung Restl. Privater Geldsektor )
— Arbeitslosenversicherung Insb. EK-Geber

- Krankenve.rsicherung Muss klein bleiben = Unter-
— Pflegeversicherung nehmensverfassung

>

Souverinitat iiber die Geldverteilung als
Voraussetzung fiir einen handlungsfihigen Staat

Eine Gesellschaft, die das Primat der Politik auch in der Wirtschaft
anstrebt, benotigt die strukturelle Moglichkeit, zumindest in groben
Ziigen zu entscheiden, was produziert werden soll und was nicht - und
die Finanzstrome entsprechend zu lenken. Bildlich: Eine Gesellschaft
sollte die Moglichkeit haben, frei zu entscheiden, ob das Gesundheits-
system verbessert wird oder SUVs gekauft werden, ob die Schulen
ausgebaut werden oder mehr Kreuzfahrten stattfinden, ob eine gute
Infrastruktur und Nahversorgung aufgebaut und gepflegt wird oder ob
sie sich alle halbe Jahre neue Smartphones leisten will.
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Solange der Staat Kostgénger des Marktsektors ist, hat er jedoch diese
Freiheit nicht: Es miissen immer zuerst am besten immer dickere SUV's
erfolgreich verkauft werden, Kreuzfahrtanbieter Rekordumsatze machen
und mithilfe »geplanter Obsoleszenz« moglichst viele Smartphones ver-
kauft werden, damit der Staat danach dann mittels seiner Steuereinnah-
men gesellschaftlich fundamentale Dienstleistungen ausbauen oder auch
nur halten kann. Und wehe, die Umsidtze der Marktunternehmen bre-
chen ein: Dann ist es stets zuerst der Staat, der mittels Steuersenkungen,
aber auch erhohter Ausgaben fiir (auch absurde - Abwrackpramie!)
Subventionen, Beihilfen bis hin zu Transferzahlungen an Arbeitslose den
Einbruch abfedern muss. Die Unternehmen (und ihre Eigner) schwim-
men bis zuletzt oben - das gilt nicht nur fiir die Banken.

In der Diskussion befindliche Ansitze fiir eine andere, nicht mehr
kapitalistische, aber gleichwohl marktwirtschaftliche Wirtschaftsord-
nung setzen nach wie vor auf die Staatsfinanzierung durch Steuern.
Wiren denn in einer solchen Ordnung diese Sektoren-Abhangigkeiten
aufgehoben?

Solange es einen Marktsektor mit eigenstdndigen Wirtschaftssubjek-
ten gibt, wird dieser bestimmte fundamental wichtige offentliche
Dienstleistungen nicht erzeugen - diese werden mit gutem Grund im
offentlichen Sektor erstellt werden. Wenn sich der Staat nun jedoch
iiber diesen Marktsektor finanziert, besteht die oben genannte Hier-
archie und Abhingigkeit — » Altenpflege hidngt von Auto-, Fahrrrad-
oder auch Telefon-Verkauf ab« - fort. Das strukturelle Dilemma hitte
man nicht aufgelost, auch wenn der Marktsektor als solcher dann um
einiges sozialer und 6kologischer agieren wiirde als heute.

Aus okologischer Sicht noch schlimmer: Die Versorgung mit 6ffent-
lichen Giitern hinge davon ab, dass im Marktsektor auf jeden Fall viel
produziert und konsumiert wird. Es muss jedoch ohne groéflere
Kiirzungen im 6ffentlichen Sektor moglich sein, dass Bediirfnisse mit
weniger Giitern und Dienstleistungen befriedigt (also Markt-Giiter-
Bedarfe reduziert) werden — und auch dass wachsende Teile der Be-
darfsbefriedigung auf die Subsistenzwirtschaft verlagert werden kénnen
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(Transition-Town-Gedanke). Diese wirft jedoch (da geldlos funktionie-
rend) keine Steuern ab, von der staatliche Leistungen finanziert werden
konnten. Ein Staat, der sich von Steuereinnahmen »ernihrt, hat also
das (perverse) strukturelle Interesse, Subsistenzwirtschaft zu unter-
driicken und den Marktsektor mit moglichst hohen Umsitzen laufen
zu lassen. Deswegen wird er eher fiinf Milliarden Euro in Produktions-
und Vertriebssubventionen stecken, als fiir fiinf Milliarden Euro Ver-
kehrsberuhigung im groflen Stil zu fordern.

In Zukunft wird es fiir die Gesamtgesellschaft immer wichtiger wer-
den, dass iiberhaupt die Moglichkeit besteht, sich dafiir zu entscheiden,
fundamentale (6ffentliche) Dienstleistungen und Giiter weiter bereitzu-
stellen und lieber auf (Markt-) Giiter zu verzichten, die eher »nice to
have« oder gar Luxus sind. Aus 6kologischen und aus Griinden der Res-
sourcenknappheit wird es dazu kommen, dass die Frage »Was konnen
wir uns leisten und was nicht mehr?« immer driangender gesellschaft-
lich beantwortet werden muss. Sollen es private Geld- und Kapitalbesit-
zer sein, die diese Frage fiir uns alle beantworten, oder der demokrati-
sche Souverin iiber seine politischen Institutionen? In einer anderen
Wirtschaftsordnung, wie sie hier skizziert wird, gibt es vier wesentliche
Stellen, an denen diese Entscheidung demokratisch getroffen wird:

a) bei der (demokratisch angebundenen) Monetative in der Entschei-
dung, wie viel Geld in die beiden Sektoren Staat / Offentliches und
Markt flief3t,

b) bei der Fiskalpolitik in ihrer Ausgabenstruktur,

c) bei den offentlichen Banken in ihrer Kreditvergabepraxis gegeniiber
den Unternehmen und KonsumentInnen,

d) bei den Regierungen und Parlamenten, indem sie Rahmenbedin-
gungen und Anreizsysteme fiir den Marktsektor installieren (z.B.
Oko-Steuern, -Umlagen, -Abgaben).

Und innerhalb dieses politisch gesteckten Rahmens schliefilich: Bei den
einzelnen Unternehmen, Organisationen und KonsumentInnen selbst,
die am Markt einkaufen.
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Ein neuer Pfad der politischen Transformation

Nicht nur grundsitzlich (als Bestandteil einer Vision fiir eine andere
Wirtschaftsordnung), sondern auch politisch-strategisch ist ein Ansatz,
der die direkte Bereitstellung von Geld fiir gesellschaftliche sinnvolle
Zwecke fordert, interessant: Dass in den offentlichen Kassen und fur
gesellschaftlich hochst wichtige Zwecke dringend benétigtes Geld fehlt,
ist inzwischen allseits anerkannt.

Anstatt sich nun ausschliefllich auf die richtige, aber politisch schwer
durchsetzbare Forderung zu konzentrieren, dass die Steuern fiir hohe
Einkommen und Vermogen erh6ht werden mogen (zumal hier sofort die
Drohung mit dem Kapitalexport kommt), bietet die direkte Staatsfinan-
zierung einen zusitzlichen, vielleicht sogar einfacher durchsetzbaren
Weg an. In Siideuropa wird schon jetzt breit gefordert, dass die offentli-
chen Haushalte Kredite direkt von der EZB bekommen - damit sie nicht
mehr abhédngig von den sogenannten privaten »Finanzmarkten« sind.
Das ist ein erster Schritt in die Richtung direkter Staatsfinanzierung, an
den eine solche Strategie auch in der politischen Debatte andocken kann.

Und nach der direkten Staatsfinanzierung konnte auch dartiber
nachgedacht werden, andere Finanzierungen direkt iiber die Monetati-
ve laufen zu lassen — zum Beispiel eine Mindestsicherung oder ein
Grundeinkommen (was davon, ist eine separate Debatte).

Fazit: Dieses System kehrt ein zentrales Prinzip um: Heute gilt das
Primat der »Finanzmarkte« (=des letztlich privaten Kapitals) gegeniiber
der Politik. Da sich alle Wirtschaftsakteure von ihm finanzieren lassen
miissen (sogar der Staat), hingen sie an seinem Tropf — und miissen sei-
nem Anspruch dienen, eine maximale Rendite zu erwirtschaften.

Nach dem Systemumbau tibernimmt die Politik mittels 6ffentlichen
Kapitals und Geldes die Steuerungshoheit iber die Wirtschaft. Und
zwar nicht etwa mittels einer stindigen Bevorzugung oder gar Auswei-
tung des offentlichen Sektors gegeniiber dem privaten Marktsektor,
sondern iiber beiden Sektoren stehend: Die demokratisch gewahlten,
politischen Akteure konnen in ihrer Zusammenarbeit beliebig jonglie-
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ren zwischen der Geldversorgung beider Sektoren. Und zum ersten Mal
in der Geschichte kann die Politik zudem eine weitgehend perfekte
Konjunktursteuerung und Strukturpolitik betreiben, weil alle wesentli-
chen Hebel in ihrer Hand liegen - ohne die Marktwirtschaft mit ihren
wichtigen Selbststeuerungsmechanismen ersetzt oder verdriangt zu
haben. Diese Ubernahme der wirtschaftlichen Macht durch den demo-
kratischen Souverdn ergibt sich nicht nur aus dieser direkten Staatsfi-
nanzierung, sondern auch aus den anderen, hier nicht erlduterten
Elementen der von uns diskutierten Wirtschaftsordnung: Insbesondere
aus einer Unternehmensverfassung, die das Abschépfen von Gewinnen
durch Privatpersonen unterbindet, und Regelungen, die das Grofien-
wachstum von Unternehmen beschranken.






Norbert Bernholt

Nachgedanken
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Es ist absehbar, dass im Laufe des 21. Jahrhunderts die Menschen
gravierende Verdnderungen erleben werden. Geblendet durch einen
steigenden materiellen Wohlstand haben die Menschen der Industrie-
nationen zumindest in der zweiten Halfte des letzten Jahrhunderts die
Dinge treiben lassen, ohne wirklich Verantwortung iibernehmen zu
wollen. Durch ein kapitalorientiertes Geld- und Finanzsystem, durch
die angeblich alternativlose kapitalorientierte Marktwirtschaft und
durch die sehr unbewegliche und volksferne reprasentative Demokratie
ist das Volk, der Souverin, eher zum Getriebenen als zu einer gestalten-
den Kraft geworden. Es wird Zeit, dass die Biirgerinnen und Biirger aus
dem Schlafmodus erwachen, sich ihrer Macht bewusst werden und
wieder Verantwortung iibernehmen wollen.

Wie haben versucht, die Abwege eines Geldsystems aufzuzeigen, das
sich ganz in den Dienst der Renditemehrung stellt. Es treibt die Men-
schen vor sich her, zwingt sie zu immer hoheren Leistungen und zu
einer fortwidhrenden Steigerung der Giiterproduktion. Die Achtung vor
den Menschen und der Natur bleibt dabei auf der Strecke.

Wir behaupten, dass die heute vielfach diskutierte Postwachstums-
okonomie nicht ohne eine tief greifende Anderung des Finanz- und
Geldwesens funktionieren kann. Dem Zwang des fortwdahrenden und
blinden Wachstums versuchen wir entgegenzutreten, indem wir Geld
auf seinen eigentlich volkswirtschaftlichen Zweck reduzieren. Dann ist
es nicht mehr als ein Instrument zur Verteilung der Giiter und Dienst-
leistungen. Mit dieser Riickbesinnung auf die Kernfunktion beriihren
wir allerdings die Grundfesten der gegenwirtigen Wirtschaftsordnung
und auch unseres heutigen Kulturbewusstseins. Das hier vorgestellte
neue Finanz- und Geldsystem muss einhergehen mit grundlegenden
Anderungen in der Unternehmensverfassung, einer differenzierten
Eigentumsordnung und nicht zuletzt einem modifizierten Staatsver-
stindnis. Wir haben versucht aufzuzeigen, wie in diesem neuen Rahmen
Wirtschaftspolitik im Sinne des Gemeinwohls gestaltet werden kann. All
diese Anderungen verlangen keinen neuen Menschen, sondern eher
eine Riickbesinnung auf das, was uns eigentlich wichtig und wertvoll ist.
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Die Voraussetzungen fiir einen Aufbruch sind giinstig. Es liegen zahl-
reiche Konzepte und Entwiirfe fiir neue und nachhaltige Lebensformen
vor. An vielen Orten in dieser Gesellschaft herrscht Aufbruchstim-
mung. Es sind iiberall noch eher kleine Pflanzchen, die teilweise isoliert
und vielleicht auch ohne einen grofien Plan aus dem Boden spriefien.
Immerhin sind all diese Bewegungen von dem gemeinsamen Bewusst-
sein getrieben, dass es nach dem Motto »business as usual« nicht wei-
tergehen kann. Wir wiren froh, wenn dieses Buch mit seinen Aus-
fithrungen iiber ein neues Geldsystem und eine neue, dem Gemeinwohl
verpflichtete Wirtschaftsweise viele Menschen davon tiberzeugt, dass es
Alternativen geben kann. Wir miissen uns nur auf den Weg machen.

Fiir die Akademie Solidarische Okonomie

Harald Bender, Norbert Bernholt, Klaus Simon
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Was macht die Zahlen auf unseren Konten eigentlich zu Geld? Wenn Geld
der Gegenwert unserer wirtschaftlichen Leistungen ist, warum wachsen
mit den Geldmengen dann immer auch die Schulden? Weshalb muss
selbst der Staat sich verschulden, wenn er fiir zusatzliche Leistungen
neues Geld in Umlauf bringt?

Solche Fragen geraten bei der Betrachtung unserer Wirtschaftsweise
gewodhnlich nicht in den Blick. Wir haben uns daran gewohnt, Geld als
etwas anzusehen, das anscheinend fiir uns »arbeitet« und Zinsen und
Renditen »erwirtschaftets, als habe es ein Eigenleben. Dabei muss sich
die Geldmenge permanent erh6hen — und die gesamte Wirtschaft ist
gezwungen, mitzuwachsen.

Wenn wir eine Alternative zum Leitbild »Wachstum« formulieren wollen,
miissen wir also — so die These der Autoren — die Funktion und die
Wirkung unseres Geldsystems in den Fokus riicken. Nur ein grundlegender
Wandel vom alles beherrschenden zum dienenden Geld kann den Weg zu
einer Wirtschaft ohne Wachstumszwang ebnen.

Harald Bender, Politikwissenschaftler und Soziologe, lehrte an der Universitat
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