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Wie ich vom Bann der ,,Kreditschopfungstheorie‘‘ loskam
Teil I) Ein unauflosbares Dilemma

Als ich mich mit unserem Geldsystem zu beschiftigen begann, bin ich leider auch auf
die ,,Kreditschopfungstheorie* gestoBen, der ich gleich zu Beginn skeptisch gegeniiber-
stand. Ich fand mich jedoch sehr bald belehrt, dass ich mit dieser Voreingenommenheit
,ein Gefangener im Gedankenlabyrinth eines iiberholten Paradigmas (sei, der) das We-
sen des heutigen Kreditgeldsystems verkennt. Die Vergabe von Krediten setzt in unse-
rem heutigen Geldsystem nun einmal nicht voraus, dass der Bank zuvor von dritter Sei-
te Geld zur Verfiigung gestellt worden ist*', und zu den Leuten gehére, die immer noch
die alten Mirchen glauben, die sie aus ,.frithesten Kindheitstagen zu glauben gewohnt
sind““ und einfach nicht iiber das, ,,was so schon einfach ist und logisch klingt*, hinaus-
gekommen sind und so dem ,,6konomischen Mainstream* verhaftet bleiben’. Als ich
dann noch erfuhr, dass in dieser Theorie eine ,,gewaltige emanzipatorische Kraft* (TB
S.8%) steckt, bekam meine Skepsis Blessuren. So richtig , kognitiv ungemiitlich wurde
es, wenn mir das ,,neue Paradigma® bei einem Autor begegnete, den ich ansonsten
schiitze (in anderen Zusammenhingen frither sogar mit ihm personlich zu tun hatte)
und der zudem von Motiven und politischen Grundiiberzeugungen geleitet wird, die ich
teile. Und wenn dann auch noch Autorititen der Okonomiegeschichte wie Keynes oder
Schumpeter oder renommierte Okonomen der Gegenwart wie Hajo Riese als Kronzeu-
gen angefiihrt werden ...

So ist es mir also nicht gelungen, die Frage einfach links liegen zu lassen, ob eine Ge-
schiftsbank (GB) nun Kredite ,,aus dem Nichts schépfen* konne oder nicht, obwohl ich
das gern getan hitte, denn ich finde, es gibt wesentlich wichtigere Probleme in unserem

! Christopher Mensching: Umlaufsicherung und Geldsystem — Zur Notwendigkeit einer doppelten Geld-
reform, in: ZfSO Dez. 2005, S.38

2 Vgl. Thomas Betz: Geld: Das letzte Ritsel der Freiwirtschaftslehre? In: ZfSO Dez. 2005, S.4.

? Thomas Betz, a.a.0. S.8. Auf diesen Artikel von Thomas Betz wird im Folgenden nur noch mit ,,TB
S....*“ im laufenden Text hingewiesen.
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Geldsystem. Ohne Zweifel tragt der Streit Ziige eines ,,Glaubenskrieges®, und dem au-
Benstehenden Betrachter mutet die Spiegelbildlichkeit schon etwas grotesk an, mit der
sich Vertreter und Kritiker der ,,Kreditschopfungstheorie* gegenseitig vorwerfen, in
Denkfehlern gefangen zu sein.* Ich kann mir sehr gut vorstellen, dass sich diejenigen,
die vom heutigen Geldsystem profitieren, wiinschen, dass das noch lange so bleibt.

Es ist hier nicht der Raum und auch nicht meine Absicht, die Argumente, die von bei-
den Seiten ins Feld gefiihrt wurden (diese militidrische Ausdrucksweise erscheint mir
hier fast angemessen), jetzt noch einmal zu versammeln. Ich mochte lediglich meinen
personlichen ,,Endbericht* vorlegen und erldutern, warum fiir mich dieses Thema erle-
digt ist. Ich werde zwei Aspekte behandeln — die Beweisbarkeit und die Niitzlichkeit der
,.Kreditschopfungstheorie* - und meine Uberlegungen nacheinander in zwei getrennten
Teilen vorlegen. In Teil I geht es darum, ob ,,Kreditschopfung* durch GBen problemlos
moglich ist (und also auch stattfindet). Ich werde mich dabei nur auf den Punkt kon-
zentrieren, an dem aus meiner Sicht die ,,Kreditschopfungstheorie steht und féllt. Und
aus meiner Sicht féllt sie. Dass ich danach noch in Teil II der Frage nachgehe, ob diese
Theorie (bzw. das ,,neue Paradigma®, auf dem sie fuflt), irgendwie zu erhellenden Er-
kenntnissen fiihrt, was es also mit der ihr zugeschriebenen “gewaltigen emanzipatori-
schen Kraft* auf sich hat, ist logisch widersinnig und eigentlich iiberfliissig. Sie ist je-
doch Teil meiner personlichen ,,Befreiungsgeschichte®. Erst als ich erkannte, dass die
aus dieser Theorie angeblich abgeleiteten wichtigen gesellschaftlichen Einsichten,
Konzepte und Projekte (denen ich voll zustimme) dieser Theorie gar nicht bediirfen,
konnte ich das Thema abhaken.

* Die Sprache ist allerdings weniger spiegelbildlich, vielmehr sehr asymmetrisch. Helmut Creutz, der
fiihrende Kopf unter den gegenwirtigen Geldreformern und entschiedener Kritiker der ,,Kreditschop-
fungstheorie®, zeichnet sich durch ein bewundernswertes Maf} an Fairness, Geduld und Sachlichkeit aus,
wihrend mir auf der anderen Seite zum Teil unertragliche Polemik gegen die ,,paar alten Ménner und ihre
glidubigen Jiinger” begegnet ist. Zudem ist mir eine weitere Asymmetrie aufgefallen: Wihrend die Kriti-
ker viele Fragen stellen nach dem Muster: ,,Wenn die Kreditschopfungstheorie zutrifft, wie ist dann die-
ses oder jenes Phianomen zu erkldren?*, kenne ich kein einziges Beispiel, wo vonseiten der Vertreter diese
Frage (mit vergleichbarer Berechtigung) gegeniiber den Kritikern gestellt werden konnte.
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Was ist ,,Kreditschopfung*“? Am klarsten finde ich sie bei Thomas Betz dargestellt. Er
sagt unmissverstiandlich (TB S.5): GBen schopfen Geld durch ,,Bilanzverlingerung*:
,Das Geld, welches dem Kreditnehmer zur Verfiigung gestellt wird, entstammt also
bilanztechnisch dem Kreditnehmer selber! Das bilanztechnische Gegengewicht zum
eingeraumten Kredit ist also Giralgeld..., welches uno actu — gewissermalflen in der
selben logischen Sekunde — mit dem Kredit entsteht®. Das bedeutet also, dass das Geld
fiir diesen Kredit ,,nicht ...vorab von jemanden gespart werden (musste)®, dass ,,die
Geschiiftsbank die Zinsen fiir dieses Kreditgeschift ganz alleine (kassiert)*, also nichts
davon an irgendwelche Einlagengeber weiterreichen muss. ,,Gleichwohl kann dieses
Geld nun Nachfrage generieren und seine Wirkung als Zahlungsmittel entfalten. Dass
Kredite und Investitionen nicht Sparen voraussetzen, ist das Leitthema bei Thomas
Betz, auf das noch genauer eingegangen wird.

Nun dréingt sich dem naiven Leser sofort die Frage auf: Mag sich der Zeugungsakt des
Giralgeldes ,,gewissermallen® in einer ,,Jogischen Sekunde* vollziehen, das so Gezeugte
kann unter Umstinden schon wenige reale Sekunden spiter mit der Hérte konfrontiert
sein, sich in echtes Geld verwandeln zu missen. Und weiter denkt er: Bilanztechnisch
gesehen konnte ich doch auch Kredite vergeben, so dass mein Bilanzbiichlein ausgegli-
chen bliebe. Auf die Aktivseite schreibe ich die 1000 €, die mein Freund heute dringend
braucht und mir irgendwann wieder zuriickzahlen wiirde und auf die Passivseite schrei-
be ich die 1000 €, die ich ihm gerne leihen mochte. Aber real tut sich eine bedauerliche
Schwierigkeit auf: ich habe die 1000 € fiir den Freundschaftsdienst nicht.

Nun, so naiv wie der Leser sind die ,,Schopfungstheoretiker nicht. Sie reden ja nicht
von einzelnen kleinen Leuten, sondern von gro3en Banken, die in ein noch groBeres
System von vielen Banken eingebunden sind. Und sie stellen sich durchaus die Frage,
was mit der GB, die solchermaBlen einen Kredit gezeugt hat, passiert. Dass der Kredit-
nehmer das Geld bar abheben will, kann erst einmal ausgeklammert werden, denn hier-
bei handelt es sich nur um einen Spezialfall eventuell spiter auftretender Refinanzie-
rungsnotwendigkeit, die aber eher marginal sei (s.u.). Stattdessen wird der Fall erortert,
dass der Kreditnehmer das ihm als Kredit eingerdumte Geld auf seinem Girokonto zur
Zahlung an einen Geschiftspartner nutzt, der zufillig sein Girokonto bei derselben GB
hat. Noch einmal gut gegangen fiir die GB!
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,»Aber was passiert®, wird weiter gefragt (TB S.5), ,,wenn der Kreditnehmer sein Geld
an einen Geschiftspartner iiberweisen will, der sein Konto bei einer anderen
Bank...unterhilt?*. Die bemerkenswerte Antwort: ,,Wenn die Geschiftsbank Gliick (!)
hat, erfolgt mehr oder weniger zeitgleich auch eine Uberweisung in der Gegenrichtung*,
wobei der Leser erfihrt, dass das natiirlich nicht unbedingt auf direktem Weg von der
anderen Bank erfolgen miisse, sondern dass beliebig viele Zwischenschritte und Um-
wege iiber Bank C, D usw. moglich wiren, bevor das Geld in dem besagten Gliicksfall
via Uberwe1sung wieder zu Bank A zuriickkehre. ,,Entscheidend ist, welcher Gesamt-
betrag innerhalb einer Abrechnungsperiode aus der einzelnen Geschéftsbank ,herausiib-
erwiesen’ und welcher ,hineiniiberwiesen” wird und inwieweit sich diese Betrdge unter-
scheiden. Und in der Tat ergibt sich das Bild, dass sich diese Zahlungsstrome gegensei-
tig autheben; jedenfalls fast. In dem Malle aber, in dem nun mehr ,herausiiberwiesen’
als ,hineiniiberwiesen’ wird, entsteht tatsidchlich die Notwendigkeit einer externen Refi-
nanzierung vermittels Zentralbankgeld®.

Man braucht sich hier nicht lange zu streiten. Die Zu- und Abgénge einer ,kreditschop-
fenden* Bank, sofern sie die einzige ist, die Kredite ,einfach so’ vergibt (und Betz
scheint in der Tat nur in Bezug auf eine Bank zu argumentieren), gleichen sich nicht
aus, auch nicht ,,fast“. In dem Malle, wie eine Bank ,einfach so’ Kredite vergibt, erzeugt
sie systematisch eine Differenz zwischen Abgingen und Zugéngen. Das heifit, die auf-
tretende Differenz ist kein Zufall oder Ungliicksfall, sondern sie ist die zwangsldufige
Folge der Kredite. Diese systematisch erzeugte Differenz lige im Durchschnitt in der
Hohe der Differenz zwischen Krediten und Einlagen. Im Grenzfall, dass die Bank iiber
iiberhaupt keine Einlagen verfiigt, lige die Differenz, die zu refinanzieren wére, exakt
in der Hohe der vergebenen Kredite. Es ist ein Trugschluss, dass eine einzelne Bank
,bilanztechnisch* die Finanzierungsnotwendigkeit fiir ihre Kredite aushebeln oder auch
nur verkleinern kann. Will das Betz seinen Lesern hier tatsdachlich weismachen? Ich
glaube es nicht und nehme im Interesse der Sachkldrung an, dass er sich nur ungliicklich
und verkiirzt ausgedriickt und so beim Leser die Vorstellung suggeriert hat, das Spiel
funktioniere bereits bei einer einzelnen ,kreditschopfenden* Bank (was es natiirlich
nicht tut). Ich unterstelle also, dass er in Wahrheit selbstverstindlich davon ausgegan-
gen ist, dass alle GBen gleichermallen Kredite schopfen. Genau so sieht es Christopher
Mensching, ein anderer Vertreter der Theorie. Wortlich sagt er: ,,Eine Bank, die Kredi-
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te im groBeren Umfang als die iibrigen herauslegt, wird feststellen, dass sie von ihren
Kreditnehmern summenmiBig mehr Uberweisungsauftrige zugunsten von Konten bei
anderen Banken erhilt und dass ihr von anderen Banken mehr Schecks zur Einlosung
prisentiert werden, als ihr selbst von den anderen Banken zuflieBt“”. So gerate diese
Bank in Schieflage, da sie die Differenz ja mit ihrem begrenzten (und nicht selbst , kre-
ativ® vermehrbaren) Zentralbankgeld ausgleichen muss. Das heifit also: Eine einzelne
GB kann kein Geld schopfen (bzw. nicht ohne in Zahlungsschwierigkeiten zu geraten),
aber die Gesamtheit der Banken kann es wohl - unter der Bedingung, dass es alle Ban-
ken ungefihr im gleichen Malle tun. Nur die Bank also, die bei ihrer ,,Kreditschopfung*
iber die Stringe schldgt und es toller treibt als die anderen, gerate in Schwierigkeiten.

Ich halte diese Aussage fiir richtig. Ja, sie ist theoretisch (logisch, formal, mathema-
tisch) unwiderlegbar. Wenn alle Banken im gleichen AusmaB Kredite schopften®, dann
kdme es tatsdchlich zum Ausgleich bzw. Fast-Ausgleich bei ihren Zentralbankgeld-
Konten. Da die Banken immer eine gewisse Reserve auf den ZBG-Konten haben, ergi-
ben sich keine Probleme dadurch, dass es fiir einzelne Zeitpunkte nur ein Fast-
Ausgleich ist.

Damit wire also die theoretische Moglichkeit der GBen, Kredite zu schopfen, gegeben.
Nur, damit ist absolut nichts fiir die ,,Kreditschopfungstheorie* gewonnen, im Gegen-
teil: sie gerit in umso tiefere Widerspriiche. Denn nun treten umso schérfer das rechtli-
che und das Inflationsproblem auf den Plan.

Wenn eine einzelne GB Kredite aus dem Nichts schopft (indem sie kriminell gegen die
Regeln verstoBt und damit trotz aller Kontrollen durchkommt), dann gerét sie zwangs-
laufig in Zahlungsschwierigkeiten. Aber davon ,,geht die Welt nicht unter, nur die
Bank selbst. Wenn alle GBen gegen die Regeln vorstoBBen (und das ist die notwendige
Voraussetzung dafiir, dass sie durch den Regelverstofl nicht untergehen!), dann wird

> Christopher Mensching, a.a.0. S.33

® Genau diese Voraussetzung nennt der frithe Keynes in jener berithmten Stelle (vgl. Keynes: Vom Gelde,
Duncker & Humblot, Miinchen 1932, S.20ff.), auf die sich die ,,Kreditschopfungstheoretiker gern beru-
fen und in der behauptet wird, dass Banken unbegrenzt selber Depositen ,schaffen” konnen: ,,vorausge-
setzt, dal} sie sich im Gleichschritt vorwirts bewegen*®.
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massiv zusitzliche Kaufkraft ins System gepumpt. Und damit miissen die ,,Kreditschop-
fungstheoretiker” nun entweder das Kunststiick fertig bringen darzulegen, dass dies
nicht Inflation bedeutet (ein solcher Versuch existiert tatsédchlich; s.u.), oder sie miissen,
da Inflation die wirtschaftliche und gesellschaftliche Stabilitit gefihrdet, erkldren, wa-
rum diese systembedrohende Praxis aller GBen nicht lingst durch ein effektives
Regel- und Kontrollsystem unterbunden ist.

Ich sehe nicht, wie man dieses Dilemma der ,,Kreditschopfungstheorie* auflosen kann.
Damit ihre Theorie theoretisch plausibel wird, miissen es alle Banken gleichermallen
tun, womit die Theorie in praktischer Hinsicht total unplausibel wird.

Mehr ist eigentlich nicht zu sagen. Die Finanzkrise provoziert mich jedoch noch zu ei-
nem Zusatz. Die Schwierigkeit, die sich aus dem theoretisch notwendigen ,,alle Banken
tun es* ergibt, zeigt sich nicht nur am rechtlichen Problem. Eine so verbreitete Praxis
miisste man doch allerorten entdecken. Auch bei der Beschiftigung mit der Finanzkrise
von 2008/09 fand ich nirgendwo auch nur die Spur eines Hinweises darauf, dass von
einer Bank mehr an Krediten vergeben wurde, als Einlagen existierten. Hingegen mas-
senhaft Hinweise, dass die vorgeschriebenen Mindestreserven durch alle moglichen
cleveren, trickreichen Konstruktionen auf ein Minimum gedriickt und insgesamt mehr
Kredite vergeben wurden, als aus Sicherheitsgriinden verniinftig gewesen wire, um so
mehr Provisionen und Boni zu kassieren. Es wurde dabei doppelt gegen die Sicherheit
versto3en — einerseits wurde das Reservegebot missachtet, andererseits wurden fiir Kre-
dite fragwiirdige (sog. ,,collaterised*) Sicherheiten der Kreditnehmer (wie deren Besitz
an undurchschaubaren Derivaten) akzeptiert.” Indem die Banken ihrerseits eine zeitlang
durch Kauf und Verkauf solcher Derivate riesige Summen spekulativ einspielten, haben
sie sich neuen ,,Stoff* beschafft fiir weitere Kreditvergaben. Selbst in der durch auf3er-
gewohnliche Verantwortungslosigkeit und Kurzsichtigkeit geprigten Phase des Finanz-
systems, die diese Krise heraufbeschworen hat, findet sich kein Hinweis, dass sich die
Banken von der ,,Stoffzufuhr* fiir ihre Kredite abkoppeln konnten. Im Gegenteil, sie
waren geradezu siichtig nach ,,Stoff* und lielen sich immer neue, viel versprechende
und undurchsichtige. ,,Finanzprodukte* einfallen, um Geld anderer in die eigenen Kas-

7 Vgl. Miiller-ReiBmann: Die organisierte Spekulation; drs.: Uber das Platzen von Vermogensblasen,
Kapitalvernichtung und Geldverbrennung in: www.mueller-reissmann.de
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sen zu locken und das Finanzkarussell in Fahrt zu halten. Fazit: Was ist von einer The-
orie zu halten, die, was noch bei keiner einzigen Bank als nachgewiesen gelten kann
(selbst nicht in finsteren Zeiten), allen Banken als normale Praxis unterstellen muss, um
auch nur theoretisch plausibel zu sein?

, Kreditschopfung‘ der Banken ohne Inflation?

Kein ,,Kreditschopfungstheoretiker kime wohl auf die Idee, dass GBen illegal die
Druckerpresse anwerfen, sich damit Geld schopfen, dieses als Kredit vergeben und
damit zusitzliche Kaufkraft in die Wirtschaft bringen. Vielmehr meinen sie, dass die
GBen genau das machen, allerdings ohne dafiir illegal eine Notenpresse anwerfen zu
miissen. So unbewiesen diese Behauptung ist, so seltsam wire die Vorstellung, dass
daraus keine Probleme fiir die Geldwertstabilitét entstiinden. Aber Thomas Betz scheint
tatsidchlich diese Vorstellung zu hegen. Sie trigt aus meiner Sicht nicht und kann so das
oben aufgezeigte Dilemma der ,,Kreditschopfungstheorie* nicht auflosen.

Betz nimmt in seinen Ausfithrungen das Inflationsproblem nicht gezielt in den Blick. Er
beriihrt es nur indirekt und gleichsam nebenbei. Seine Uberlegungen kreisen um die fiir
ihn zentrale Aussage, dass Sparen keinesfalls ,.eine notwendige Voraussetzung ist, um
investieren zu konnen* (TB S.6). Von dieser Aussage leitet er ,,die gewaltige emanzipa-
torische Kraft* ab, deren Freisetzung sein eigentliches Ziel ist (s. Teil II). Dementspre-
chend passt die Grundbedingung der Geldwertstabilitidt, dass namlich nur so viel Kauf-
kraft tiber die Banken via Kreditvergabe fiir Investitionen (und Konsum) in den Wirt-
schaftskreislauf zuriickgegeben werden darf, wie iiber Ersparnisse (die in Geld ,,ver-
wandelten* realen, im Wirtschaftsgeschehen geschaffenen Uberschiisse) aus dem Kreis-
lauf herausgenommen und den Banken als Einlagen zur Verfiigung gestellt wurden,
nicht in sein Konzept. Fiir ihn steht der Kredit am Anfang, er kommt ,,aus dem Nichts*
und schafft sich in der Folge - einfach, weil ,,eine Investition nichts anderes ist als die
Vorfinanzierung von Arbeit”“ (TB S.11) - seine reale Entsprechung. ,,Im Glauben an die
Werthaltigkeit des Geldes wird genau der Wert erzeugt, den man dem Geld zugute halt*
(TB S.10). Und damit ist fiir ihn auch das Inflationsproblem aus der Welt, wie mit Zau-
berhdnden zum Verschwinden gebracht. Alles regelt sich automatisch von selbst, ein-
fach deshalb, weil das von den Banken kreierte ,,endogene‘ Geld ,,dann entsteht, wenn
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es erforderlich ist, um Arbeit zu finanzieren, durch die echte reale Werte geschaffen
werden. Und fiir den Fall, dass der Kreditnehmer scheitert und deshalb seinen Kredit
nicht tilgt, kann die Bank mit der nun in ihren Hiinden liegenden Besicherung® das emit-
tierte Geld ,zuriickkaufen’ und damit die Stabilitit dieses endogenen Geldes gewihrleis-
ten” (TB S.10).

Wie soll so etwas gehen? Bei dem wiederholten Versuch, Betz’ Ausfithrungen nachzu-
vollziehen, kam mir der Verdacht, dass hier eine seltsame Vorstellung von der Geld-
menge im Hintergrund steht. Zwar besitzt eine bestimmte vorliegende Menge Geld eine
ihr entsprechende Kaufkraft, aber die iiber die Zeit, z.B. im Laufe eines Jahres durch
Wirtschaftstitigkeit entstehende bzw. umgesetzte Kaufkraft, also der Jahresumsatz, ist
um ein Vielfaches groBer als die umlaufende Geldmenge und auch groBer als die je-
weils aktuell vorhandene Kaufkraft (resultierend aus der ZBG-Menge (Geldbasis) und
den Giralgeldbestinden, die zusammen die sog. Geldmenge M1 bilden). Wenn hier tat-
sachlich eine Identifizierung von Geldmenge bzw. aktueller Kaufkraft und zeitlich auf-
summierter, d.h. z.B. in einem Jahr realisierter Kaufkraft vorliegen sollte, wiirde dies
eine fatale Unkenntnis iiber die Funktion des Geldes als Tauschmittel und damit des
Geldsystems iiberhaupt verraten. Wie komme ich zu einem solchen Verdacht?

Es ist der schon zitierte Satz und in diesem das Wortchen ,,genau®, die meinen Verdacht
wecken: ,,JIm Glauben an die Werthaltigkeit des Geldes wird genau der Wert erzeugt,
den man dem Geld zugute hilt“ (TB S.10). Es ist ja nicht zu bezweifeln, dass das von
den GBen als Kredit vergebene Geld reale Werte schafft, indem es von arbeitsfahigen
Menschen als Arbeitslohn akzeptiert wird. Aber wieso sollen die Werte, die mit einer
Geldmenge real erzeugt, in ihrem Wert genau der dazu eingesetzten Geldmenge ent-
sprechen? Rein theoretisch konnte mit ein paar Euro eine Wertschdpfung von Millionen
Euro erzeugt werden (wenn das Geld rasend schnell umliefe). In der Praxis gibt es Er-
fahrungswerte, die grob ein bestimmtes Verhiltnis zwischen Geldmenge (Geldbasis)

¥ Die Besicherung der aus dem Nichts geschaffenen Kredite hilt Betz offensichtlich fiir unabdingbar.



und Wirtschaftsleistung nahe legen. Es liegt derzeit in Deutschland etwa bei 1:10.°
Zwischen der gesamten Kaufkraft (Geldbasis + Giralgeld = Geldmenge M1) und der
Wirtschaftsleistung (BIP) besteht ein Verhiltnis von etwa 1:3."° Die ganze Problem
einer ,richtigen’ Zuordnung zwischen Geldmenge bzw. Kaufkraft und Wirtschaftsleis-
tung scheint in dem ,,neuen Paradigma‘ gar nicht zu existieren. Warum findet die Um-
laufgeschwindigkeit des Geldes keinerlei Erwdhnung?

Wiire der zuletzt zitierte Satz richtig, dann briuchte man die Zentralbank nicht. Die in
der Volkswirtschaft schaffenden Menschen wiirden im Glauben an den Wert des Geldes
(immer wieder) genau die Werte erzeugen, die dem Geld entsprechen. Und es bestiinde
auch keine Gefahr, dass die GBen zu viel Geld emittieren und die Stabilitiat des Geldes
gefdhrden. Denn die GB hat ihr Ohr am Puls des Marktbedarfs. Damit ist eigentlich
schon gewihrleistet, dass sie nicht zu viel emittiert. Hat sie es doch einmal getan, und
das erkennt sie daran, dass der Kredit nicht zuriickgezahlt werden kann, holt sie sich das
zu viel Emittierte iiber die Besicherung automatisch zuriick.

Aber ist das Scheitern eines konkreten Kreditnehmers irgendeine Indiz dafiir, dass die-
ses Geld im Blick auf die gesamte Wirtschaftsleistung zu viel ausgegeben wurde, und
umgekehrt das Nichtscheitern des Kreditnehmers ein Indiz dafiir, dass es richtig war,
diese (zusitzliche) Kaufkraft ins Spiel zu bringen?

Mein Verdacht hat sich erhirtet: Die Behauptung, es gibe einen solchermallen funktio-
nierenden Mechanismus der Geldwertsteuerung, setzt die irrige Vorstellung voraus, das
emittierte Geld erbringe eine ihr exakt entsprechende Wertschopfung oder eben nicht,
wobei Letzteres dann erfordere, die entsprechende Geldmenge wieder aus dem System
zu nehmen. Womit das Gleichgewicht zwischen Geld und realer Wertschopfung wieder

9 Vgl. Helmut Creutz: Wer hortet denn heute noch Geld? In: Humane Wirtschaft, 06/2009, S.6-9. Die sog.
,.umlaufende Geldmenge* betridgt heute etwa 195 Mrd. €, liegt also in der Groenordung eines Zehntels
der BIP.

"9 Vgl. Helmut Creutz: "MONETATIVE Geldschépfung in offentlicher Hand*, in: Humane Wirtschaft
01/2010, S.21
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hergestellt sei. Gewissermallen automatisch. Geldemission mit inhdrenter Sicherheit,
dass nicht zu viel emittiert wird. Die ZB ist hier tatsidchlich iiberfliissig.

Ich gebe zu, ich habe Miihe mit meinem Verdacht. Kann wirklich jemand, der sich mit
Geldtheorie beschiftigt, eine solche Vorstellung vom Geld haben und die (fiir ein Wirt-
schaftssystem bestimmter Leistungskraft angemessene) Geldmenge bzw. Kaufkraft
(Geldbasis + Giralgeld) mit der (in Geld ausdriickbaren) Wirtschaftsleistung eines Jah-
res, also mit dem Sozialprodukt, einfach identifizieren? Doch dann lese ich in der Initia-
tiverklarung zur Monetative ,,Geldschopfung in offentliche Hand®, deren Mitautor
Thomas Betz ist, unter der Uberschrift ,,Ein Geldsystem im Interesse der Allgemein-
heit* unter ,,Viertens*: ,,Ein inflationsneutraler Zuwachs der Geldmenge entspricht dem
zu erwartenden Wachstum der Realwirtschaft. So entsprechen nach heutigen MaBstiben
1-2-3 Prozent Wirtschaftswachstum in Deutschland einem Geldmengenzuwachs ... in
Hohe von 25-50-75 Mrd. Euro*''. Die Wirtschaftsleistung Deutschlands liegt gegen-
wirtig in der GroBenordnung von 2.500 Mrd. €, 1-2-3 Prozent Wirtschaftswachstum
ergeben die genannten 25-50-75 Mrd. € Zuwachs. Unglaublich, aber es scheint wahr zu
sein: Man identifiziert (Zuwachs der) Wirtschaftsleistung mit (Zuwachs der) Geldmen-
ge. Obwohl es eigentlich nicht wahr sein kann, dass es den Autoren (darunter auch der
von mir sehr geschitzte Josef Huber, mit dem ich vor Jahren einige Male auch person-
lich zu tun hatte), die eine durchaus bedenkenswerte Reform unseres Geldsystems vor-
schlagen, nicht bewusst sein soll, dass die Geldmenge zwar in etwa im Gleichschritt mit
der Wirtschaft wachsen muss, aber doch mitnichten in einer 1:1 Entsprechung!'*

11 .
www.monetative.de

"2 Diese Vorstellung von einem direkten (1:1) Zusammenhang von Geld und Wertschdpfung scheint auch
hinter der Geldtheorie von Heinsohn und Steiger zu stehen (vgl. Anm. 14), wenn sie fiir das in Umlauf
gebrachte Geld die Schwierigkeit sehen, dass durch ,,das zum Wirtschaften erst fithrende Geld* ,,neben
der Tilgung ja der Zins zusitzlich erwirtschaftet werden (muss)®. Thre Losung des Problems: ,,Fiir dieses
Mehr wird der technische Fortschritt ersonnen* (G. Heinsohn und O. Steiger: Am Anfang war das Eigen-
tum, DIE ZEIT Nr.45, 10.10.2003). Es irritiert mich, bei Autoren, deren Buch iiber die ,,weisen Frauen*
mir seinerzeit grofles intellektuelles Vergniigen bereitet hat, auf einen solchen intellektuellen Kurzschluss
zu stofen.
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Teil IT) Eine ,,gewaltige emanzipatorische Kraft*?

In Teil I habe ich bereits angemerkt, dass es eigentlich aus rein logischer Sicht keinen
Sinn macht, nach dem Nutzen einer Theorie zu fragen, die man fiir falsch hilt. Es war
jedoch fiir mich ein Problem, aus dem Munde von ,,Geldschopfungstheoretikern* poli-
tisch verniinftige Dinge zu horen, denen ich zustimme und die angeblich auf dieser
Theorie bzw. dem ,,neuen Paradigma* der Geldtheorie fulen. Aus einer sachlich fal-
schen Theorie konnen keine richtigen Erkenntnisse folgen. Ich musste also, wenn ich
das Thema ,,Kreditschopfung® fiir mich abhaken wollte, kldaren, ob die Erkenntnisse
tatsichlich aus dieser Theorie abgeleitet sind. Zur Erledigung dieser Hausaufgabe habe
ich mir wieder Thomas Betz gewdhlt, der reichlich Material zur angeblichen Brisanz
dieser Theorie liefert. Nach ihm steckt in ihr eine ,,gewaltige emanzipatorische Kraft!? ,
die leider — so ist zu ergénzen - nicht zur Entfaltung kommen kann, solange an der alten
Geldtheorie mit ihrem ,tauschparadigmatischen* Dogma festgehalten wird. Die Uber-
nahme der neuen Geldtheorie werde somit zum politischen Imperativ.

Warum vertritt Thomas Betz, der ja kein Befiirworter der ,,Kreditschopfung® durch
GBen ist, die ,,Kreditschopfungstheorie® so vehement? Die Antwort wurde schon in
Teil I angedeutet. Die Behauptung, dass GBen ohne Einlagen Kredite vergeben (kon-
nen), ist nur ein Vehikel zum Transport seiner Kernaussage, dass Sparen keinesfalls
,eine notwendige Voraussetzung ist, um investieren zu konnen* (TB S.6). Von diesem
Schliisselkonzept fiihrt die argumentative Linie hin zu wichtigen politischen Erkennt-
nissen und Forderungen. Da geht es darum, die Entwicklungspolitik von der verhee-
renden (Abhingigkeit erzeugenden und die Entwicklung ldhmenden) Illusion zu befrei-
en, dass Entwicklung letztlich nur auf der Basis des Kapitals aus den reichen Landern
(also auf der Basis eines ,,exogenen Geldes*) moglich sei (vgl. TB S.8f). Mit der Uber-
windung des eingefleischten Irrtums, dass Investitionen von Ersparnissen abhingig
sind, wiirde der Weg frei zur Erkenntnis, ,,dass die Existenz eines Kapitals ... als Ak-
kumulation in den Hianden weniger* fiir Entwicklungsprozesse und nachhaltiges Wirt-
schaften obsolet und kontraproduktiv ist (TB S.11). Zudem entzége die Erkenntnis,
dass die Mittel zu Investitionen eben nicht aus den Ersparnissen Konsumverzicht leis-

13Vgl. Thomas Betz: Geld: Das letzte Riitsel der Freiwirtschaftslehre? In: ZfSO Dez. 2005, S.4
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tender Menschen stammen, sondern unabhéngig davon endogen im Bankensystem ent-
stehen, dem Zins jede moralische Rechtfertigung (vgl. TB S.8). Zwischen den Zeilen
schwingt bei letzterer Aussage die Enttduschung dariiber mit, dass die Freiwirtschaftler
nicht mit fliegenden Fahnen zum ,,neuen Paradigma* der Geldtheorie iiberlaufen.

Fiir Betz ist es ein folgenreicher Irrtum, an den ,,Anfang eines Wachstumsprozesses
Ersparnisbildung und Sparkapital zu setzen* (TB S.9). Zur Untermauerung seiner Auf-
fassung bezieht er sich auf James Steuart'®, in dessen Werk ,,Inquiry into the Principles
of Political Economy* von 1767 sich das Beispiel eines englischen Grundeigentiimers
findet, der Waren von einem Produzenten kaufen will, aber nicht {iber das (edelmetalle-
ne) Geld dafiir verfiigt, aber aufgrund seines Eigentums iiber das hinreichende Vertrau-
en. So emittiert er Schuldscheine, die der Produzent als Bezahlung fiir seine Waren
akzeptiert. Der Grundeigentiimer verliert dadurch weder seinen Grundbesitz (er kann
ihn weiter nutzen), noch muss irgendjemand sparen und trotzdem kann investiert und
produziert werden (vgl. TB S.6f.). Die Schuldscheine werden also aufgrund des
Vertrauens, das man dem Grundbesitzer entgegenbringt, als Geld akzeptiert, d.h. der
Produzent kann damit Rohstoffe einkaufen, seine Arbeiter bezahlen, die ihrerseits damit
Lebensmittel einkaufen konnen usw.

Steuart will mit dem Beispiel verdeutlichen, dass dieses ,,symbolische® Papiergeld in
der tatsdchlichen Wirkung sich durch nichts von Gold- oder Silbergeld unterscheidet.
Und darin hat er zweifellos Recht.

' Dieser kann als Vorliufer des ,.eigentumstheoretischen” Ansatzes der Geldtheorie gesehen werden (vgl.
Gunnar Heinsohn/Otto Steiger: Eigentum, Zins und Geld (2002), Metropolis 2009°). Dieser Ansatz betont
die Rolle des Eigentums bei der historischen Entstehung des Geldes. Die Emission von Geld setzt unab-
dingbar Vertrauen voraus und dieses Vertrauen entstand urspriinglich durch Absicherung durch Eigen-
tum, was eine zuverldssige Eigentumsordnung impliziert. Dies scheint mir ausgesprochen plausibel, we-
niger einleuchtend finde ich jedoch die daraus abgeleitete allgemeine Geldtheorie, die dann auf heutige
Verhiltnisse, etwa auf die Geldschopfung durch die moderne Zentralbank angewandt wird. Heute basiert
das Vertrauen ins Geld nicht mehr auf der Hinterlegung von Wertpapieren bei der ZB, sondern auf der
durch richtige Geldmengenregelung erzeugten Geldwertstabilitit. Eine umfangreiche kritische Analyse
dazu liefert Gero Jenner: Wohlstand und Armut. Eine allgemeine Theorie iiber Eigentum, Geld, Giiter
und Staat (bislang unveroffentlichtes Manuskript).
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Betz fiihrt das Beispiel von Steuart als Beleg dafiir an, dass fiir Investitionen keines-
wegs unbedingt zuvor gespart werden miisse und ...rennt damit offene Tiiren ein. Ich
frage mich, wozu ein ,,neues Paradigma‘ bemiiht werden muss, um behaupten zu kon-
nen, was niemand bezweifelt. Selbstverstindlich sind Investitionen auch auf der Grund-
lage von Geldemission (also ,,Geldschopfung®) moglich! Und eine ,,Geldschopfung* ist
genau das, was hier vonseiten des englischen Grundbesitzers bewerkstelligt wird. Nur,
das ist nicht einer heutigen Geschiftsbank vergleichbar, sondern ist ein Beispiel fiir
eine ,vorinstitutionalisierte’ Form der modernen Institution Zentralbank.

Fiir eine ,,Geldschopfung* ist selbstredend keine Ersparnisbildung nétig. Womit auch
der Satz richtig ist, dass Sparen keinesfalls ,.eine notwendige Voraussetzung ist, um
investieren zu konnen* — eben, weil das Geld fiir Investitionen auch durch ,,Geldschop-
fung® zur Verfiigung gestellt werden kann. Aber was hat diese Erkenntnis damit zu tun,
was eine moderne GB tut oder nicht tut? Man konnte noch so viele historische Beispie-
le fiir ,,Geldschopfung* anfiihren", die Behauptung, heutige GBen briuchten fiir die
Kreditvergabe keine Ersparnisse (Einlagen), weil sie Kredite ,,schopfen® konnten, wird
dadurch nicht im geringsten gestiitzt. Weil Hunde bellen kdnnen, miissen es noch lange
nicht Katzen konnen. Auch wenn das Hundebellen zu wichtigen Schlussfolgerungen
und Theorien fiihrt, ist es weder moglich noch nétig, daraus die Behauptung abzuleiten,
dass auch Katzen bellen konnen. Genau das macht Thomas Betz: Obwohl seine pro-
grammatischen Aussagen, insbesondere bzgl. der Entwicklungspolitik (s.u.), lediglich
des Tatbestands bediirfen, dass ,,Geldschopfung® moglich und nétig ist fiir die wirt-
schaftliche Entwicklung eines Landes, versteigt er sich unndtigerweise zur Behauptung,
GBen konnten fiir Kredite das Geld selber ,,schopfen* und handelt sich damit die Verle-
genheit ein, dafiir den Nachweis erbringen zu miissen.

In all den historischen Beispielen von ,,Geldschopfung passiert grundsétzlich nichts
anderes als das, was heute die Zentralbank macht. Die heutige Situation unterscheidet

!> 7.B. der florentinische Kaufmann, der Quittungen auf das bei einem Goldschmied hinterlegte Gold

als Geld benutzt, die Privatbank, die auf der Basis ihres Eigentums ein eigenes Geld auflegt, der miinz-
priagende Fiirst.
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sich von den historischen darin, dass die ,,Geldschopfung* heute nicht mehr mit der
gleichen ,,Sorglosigkeit* betrieben werden kann. In jener ,,Anfangsphase‘ ist gemessen
an der volkswirtschaftlichen Potenz einfach zu wenig Geld im System. Es gibt Men-
schen, die kaum Arbeit haben und zugleich Menschen mit unerfiillten Bediirfnissen, ja,
sogar Produzenten, die auf bereits produzierten Waren sitzen bleiben. Die Geldmenge,
die im System vorhanden ist, liegt deutlich unter der Menge, die erforderlich ist, um
den aktuell moglichen Handel und Wandel in der Wirtschaft in Gang zu bringen und zu
halten. Das Tauschmittel ist hier der begrenzende Faktor. In dieser Situation kann und
muss mehr Geld emittiert werden, ohne dass eine anerkannte etablierte Instanz notig
wire, die dafiir Sorge trigt, dass nicht zu viel Geld emittiert wird. Man kdnnte von einer
Periode der ,,wilden Geldemission* sprechen, in der von vielen, die iiber das notige Ei-
gentum als Sicherheit zur Vertrauensbildung verfiigen, Geld ,,geschopft® wird. Erst
wenn die Menge der im Wirtschaftssystem vorhandenen Zahlungsmittel zur aktuellen
Leistungskraft dieser Wirtschaft ,,passt®, entsteht die Notwendigkeit der Geldmengen-
regelung.'® Sie ist ein Kennzeichen einer entwickelten Volkswirtschaft, die dafiir die
erforderlichen Regelinstrumentarien schafft und institutionalisiert. In dieser Situation ist
nicht das Tauschmittel der begrenzende Faktor, sondern die volkswirtschaftliche Leis-
tungskraft (wofiir viele verschiedene begrenzende Faktoren verantwortlich sein kdnnen:
Siattigungserscheinungen, Rohstoff- und Energieprobleme, Steuerungseffizienz der
Institutionen usw.). In dieser Situation, einfach mehr Geld zu emittieren, forciert nicht
die Entwicklung, sondern fiihrt zur Inflation. Die Geldmengenregelung ist in einer mo-
dernen Volkswirtschaft durch ein zweistufiges Finanzsystem institutionalisiert. Und bei
dieser institutionalisierten Regelung spielt das Gleichgewicht von Sparen (Herausnahme
von Geld bzw. Kaufkraft) und Krediten (Zuriickfiihrung von Geld bzw. Kaufkraft) fiir
die GBen eine grundlegende Voraussetzung. Fiir die Geldemission durch die ZB sind
nicht Ersparnisse von Belang, sondern das (geschitzte) Entwicklungspotential der Wirt-
schaft im Kontext aller moglicher ,,Stérungen im Zusammenspiel von Psychologie,
technischen Innovationen, politischen Strategien usw.

'® Damit soll nun keinesfalls behauptet werden, dass in den friiheren Zeiten die Geldemissionen stets im
Rahmen der fiir die Wirtschaftskraft angemessenen Geldmenge blieb. Wenn z.B. der miinzprigende Fiirst
einen zu extensiven Gebrauch von seinem Privileg machte, kam es zur ,,Teuerung im Lande®. In der Tat
ist die Geschichte des Geldes immer auch eine Geschichte der Inflation gewesen.
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(Zur Vermeidung von Missverstindnissen. In einem elementaren Sinn setzt Geldemis-
sion, um wirtschaftliche Aktivitdten auslosen zu konnen, im System reale Speicher vor-
aus, aus denen die Grundbediirfnisse derjenigen Menschen, deren Arbeit durch das e-
mittierte Geld ,,vorfinanziert” wird, gedeckt werden konnen. Wenn alle Menschen fiir
das Minimum des tdglichen Nahrungsbedarfs ,bis Anschlag’ arbeiten und alle vorhan-
denen Maschinen auf Hochsttouren laufen miissten, wére auch mit der groften Menge
Geld im System keine Investition moglich. Solche realen Speicher oder Entwicklungs-
potentiale sind aber praktisch immer vorhanden. Von daher ist bei fehlendem Tausch-
mittel Geldemission sinnvoll. Die Frage ist nur, wie schnell solche Potentiale in einem
Entwicklungsprozess in Wirtschaftsaktivitdten umgesetzt werden konnen, fiir die Geld
erforderlich ist. Von dieser Geschwindigkeit der Entwicklung héngt es dann ab, mit
welcher Geschwindigkeit die Ausweitung der emittierten Geldmenge zu erfolgen hat).

Braucht man fiir eine neue Entwicklungspolitik eine neue Geldtheorie?

Die Argumentation von Betz: Weil die offizielle Lehrmeinung, das ,,alte Paradigma®,
besage, dass Ersparnisbildung notwendigerweise ,,am Anfang* einer (volkswirtschaftli-
chen) Entwicklung stehen miisse, und Lénder, die sich in einer ,afrikanischen’ Situation
befinden, einfach nicht sparen konnten, bote sich dann fiir sie nur noch die Moglichkeit,
Entwicklung durch ausldndisches Kapital in Gang zu bringen bzw. zu befliigeln. Was
mit den bekannten und kaum zu bestreitenden verheerenden Konsequenzen fiir die Ent-
wicklungslidnder verbunden ist (Schuldenfalle, Abhingigkeit, Ausbeutung usw.). Es
gehe darum, sich vom Irrtum der Lehrmeinung, die die Entwicklungsldnder in die ver-
hingnisvolle Abhéngigkeit treibt, zu befreien und dadurch ganz andere, eigensténdige
Entwicklungsmoglichkeiten zu entdecken.

Richtig, aber dafiir braucht man nicht die ,,Kreditschopfungstheorie*! Dazu miissen
GBen nicht Kredite ,,aus dem Nichts schopfen konnen. Dafiir reicht es normalerweise,
dass die ZB dazu in der Lage ist! In einer Situation, wo das Tauschmittel Geld der be-
grenzende Faktor ist, kann und muss die ZB aktiv werden. Aber sind Entwicklungslin-
der heute in einer Situation, die mit jener historischen Phase der Geldentstehung ver-
gleichbar ist? Zwar gibt es in Entwicklungsldndern, besonders in Afrika, gleichzeitig
massenhaft brachliegende Arbeitskraft und massenhaft nicht erfiillte Bediirfnisse. Es
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fehlt aber nicht am Tauschmittel Geld als solchem, denn ohne Zweifel haben afrikani-
sche Notenpressen das ihre getan (und mehr als das). Der Punkt ist, es fehlt an vertrau-
enswiirdigem, stabilem Geld. Und hier liegt das eigentliche Problem. Wo Kauflichkeit,
schamlose Bereicherungssucht, inkompetentes, chaotisches Handeln der Eliten, Korrup-
tion in Regierung und Verwaltung usw. alltdglich sind, wird keine gesellschaftliche
Institution iiber hinreichendes Vertrauen verfiigen und so auch nicht das Geld. Zur Ver-
trauensbildung gehort die kluge, verantwortungsvolle Anpassung der Geldmenge an die
aktuell vorhandene Leistungskraft und ihre mogliche moglichst stetige Entwicklung.
Um die zu gewdhrleisten, wire die willkiirliche Moglichkeit der GBen, Kredite aus dem
Nichts zu schopfen (um die Zinsen dafiir kassieren zu kénnen, ohne Zinsen fiir Einlagen
zahlen zu miissen), das Letzte, was hilfreich wire. Aber zum Gliick konnen das auch die
Banken in Afrika nicht. Hier liegt also nicht die Quelle fiir das Vertrauensdefizit. Das
diirfte sich vielmehr zu einem Grofteil daraus speisen, dass es nicht gelingt, die (erspar-
nisunabhéngige) Geldemission der ZB in richtiger Dosierung an die vorhandene Wirt-
schaftsleistung bzw. deren Entwicklungspotential anzupassen. Ohne Vertrauen in die
Geldwertstabilitiit bleiben die Ersparnisse niedrig. Und es fehlt an Geld fiir Investitio-
nen. Diesem Mangel durch zusitzliche Geldemission authelfen zu wollen, 16st das
Problem gerade nicht, sondern verschirft es, weil die dadurch ausgeloste Inflation das
Vertrauen weiter untergribt. Das Land ist in einem Teufelskreis gefangen.
Auslédndisches Kapital ist keine Entwicklungshilfe, im Gegenteil. Darin stimme ich mit
Betz voll und ganz iiberein. Entwicklungspolitik, die auf ausldndisches Kapital setzt,
fithrt nicht nur zu den vielfach diskutierten und unbestreitbaren wirtschaftlichen, sozia-
len und okologischen Problemen im Allgemeinen, sondern das auslidndische Kapital ist
auch kontraproduktiv in Bezug auf die eigentliche Aufgabe: Vertrauen zu erzeugen. Es
verstirkt die Korruption (es ist ,,ein gefundenes Fressen* fiir die Eliten und Machtha-
ber), und es verstirkt als ,,gefundenes Fressen* insgesamt in der Gesellschaft die Men-
talitdt, dass es nicht auf die eigenen Krifte und deren Mobilisierung ankomme.

Beispiele in Ostasien belegen, dass Entwicklung allein auf der Basis eigenen Geldes
sehr wohl moglich ist. Aber sicher nicht dadurch, dass GBen Kredite nach Bedarf ,,ge-
schopft* haben, sondern dass die ZB durch ,richtige’ — auf die Entwicklung abgestimm-
te — Geldemissionspolitik das Vertrauen in die eigene Wihrung erhalten hat, wobei
dann sogar eine erstaunlich schnelle Entwicklung stattfand, weil aufgrund der hohen
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Sparraten (was Geldstabilitdt zur Voraussetzung hat) reichlich Kapital fiir Investitionen
zur Verfiigung stand. In einem anderen Zusammenhang schreibt Nobelpreistriager Jo-
seph Stiglitz: ,,Doch obgleich die ostasiatischen Lander angesichts ihrer hohen Sparra-
ten kein zusitzliches Kapital brauchten, wurden sie Ende der achtziger, Anfang der
neunziger Jahre zu einer Liberalisierung des Kapitalverkehrs gedriingt'’. Dass auslin-
dischem Kapital z.B. nach Thailand der Weg Ende der 80er Jahre gedffnet wurde, das
hat sehr viel mit dem Dogma vom automatischen Vorteil freien Kapitalverkehrs (und
der Macht derer, die davon profitieren) zu tun, aber beim besten Willen nichts damit,
dass sich die herrschende Geldtheorie in ihrem Dogmatismus der ,,Einsicht* verschlos-
sen habe, dass GBen Kredite ohne Einlagen vergeben konnen.

Braucht man die neue Geldtheorie, um die moralische Berechtigung des Zinses zu
widerlegen?

Thomas Betz schreibt: ,,Denn gerade die Erkenntnis, dass Investition weder Ersparnis
noch Konsumverzicht notwendig voraussetzt, gibt der Frage nach einer moralischen
Legitimation eines positiven Zinssatzes einen wirklichen Sinn*“ (TB S.8). Dieser Satz
kann eigentlich nur bedeuten, dass die neue Geldtheorie nicht nur eine Hilfe zur Wider-
legung der moralischen Legitimation des Zinses liefert, sondern diese Legitimierung
wirklich stichhaltig auBer Kraft setzt. Letzteres bezweifele ich. Aber zunéchst zeige ich,
dass fiir eine stichhaltige Widerlegung der moralischen Legitimierung des Zinses die
neue Geldtheorie nicht gebraucht wird, es gibt Argumente, die tragen:

(Erstens) Die pauschale Begriindung der moralischen Berechtigung des Zinses mit dem
Konsumverzicht des Sparers, der belohnt werden miisse, ist in sich widerspriichlich, ja,
absurd. Denn keineswegs ist immer mit dem Sparen ein Konsumverzicht verbunden, der
finanzieller Belohnung bediirfe. In der Realitit ist es vielmehr so, dass es gerade dieje-
nigen sind, die am wenigstens echten Konsumverzicht leisten, die am meisten sparen
konnen. Es sind die oberen Einkommensschichten, die die hochsten Sparraten haben
und zudem einen hoheren Zinssatz fiir ihre Anlagen erzielen als die kleinen Sparer, bei
denen Sparen tatsdachlich mit Konsumverzicht verbunden ist.

"7 Joseph Stiglitz: Die Schatten der Globalisierung, Siedler, Berlin 2002, S.119.
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(Zweitens) Aber auch, wo Sparen tatsachlich Konsumverzicht bedeutet, bedarf es keiner
zusitzlichen Belohnung. Denn Sparen tréigt seinen Lohn in sich selbst. Wer spart, kann
sich Geridte/Werkzeuge/Maschinen zur Erhohung seiner Leistungskraft und Alltagseffi-
zienz anschaffen; er hat eine Reserve fiir die unvorhersehbaren Wechselfille des Le-
bens; er kann sich zu einem spiteren Zeitpunkt groBere Wiinsche erfiillen und er hat
ggf. Mittel zur Verfiigung, sich in verdnderten Situationen eine neue Existenz aufzubau-
en. Diese gewichtigen Pluspunkte haben in der Tat zu allen Zeiten als Motiv zum Spa-
ren ausgereicht. Wo immer es fiir den einzelnen moglich war und angesichts der Stabili-
tiatsverhidltnisse angebracht erschien, wurden ,,Schatzkammern* angelegt.

(Drittens) Eine finanzielle Belohnung fiir Sparen in Form des Zinses ist in sich wider-
sinnig, weil der Sparer, indem er das Gesparte in Form von Geld anlegt, eine System-
leistung in Anspruch nimmt — die Aufbewahrung und Werterhaltung seiner Ersparnisse.
Wenn er seine Ersparnisse nur in irgendeiner materiellen Form anhdufen konnte, miisste
er die Kosten fiir Aufbewahrung und Schutz (gegen den ,,Zahn der Zeit“, ,,Rost und
Motten®, ,,Diebe und Riuber®) selber tragen. Und logischerweise ist es derjenige, der
iiber die groBten Reichtiimer verfiigt, auch derjenige, der am meisten von der kosten-
giinstigen Aufbewahrung und Werterhaltung seiner Ersparnisse profitiert. Dank des
Geldsystems kann der Reiche seinen Besitz in Geldvermdgen transformieren, und die
Gesellschaft sorgt fiir die Werterhaltung und er6ffnet ihm zugleich die Moglichkeit, sein
Geldvermogen oder beliebig grofle Teile davon in spiteren Lebenssituationen in der fiir
ihn jeweils giinstigsten Form zu nutzen. Dass er fiir diese Leistung nicht bezahlt, ihm
stattdessen noch eine Belohnung zustehen soll, ist moralisch betrachtet nicht nachvoll-
ziehbar. Vollends offensichtlich wird die Absurditdt der moralische Berechtigung des
Zinses als Belohnung fiir den Sparer, wenn man ihr Gegenstiick: die Bestrafung des
Kreditnehmers durch den Zins in die Uberlegung einbezieht. Indem der Kreditnehmer
Geld in den Wirtschaftskreislauf zurtickfiihrt, tragt er zur Erhaltung der Leistungstdhig-
keit der Wirtschaft bei, ohne die der Sparer seine angesammelten Anrechte zu einem
spiteren Zeitpunkt nicht realisieren konnte. Kreditgeben und Kreditnehmen bilden zwei
Seiten eines Prozesses, der im Interesse aller liegt, und es ist nicht iiberzeugend, der
einen Seite einen Preis, der anderen einen Lohn zuzuordnen.

Zudem ist die Argumentation von Thomas Betz hier nicht wirklich kritisch und auch
nicht stichhaltig: Er stellt innerhalb der Argumentationskette zur moralischen Rechtfer-
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tigung des Zinses: ,,Sparen ist Konsumverzicht®, ,,Konsumverzicht ist aus moralischen
Griinden belohnenswert*, ,,Investitionen sind auf Ersparnisse angewiesen* nur den letz-
teren Punkt in Frage, ldsst aber die in der Kette vorhandenen irrigen Vorstellungen un-
kritisiert stehen: dass Sparen immer Konsumverzicht sei und dass Konsumverzicht mo-
ralisch gesehen zusitzlich belohnt werden miisse. Wenn er aber diese Vorstellungen
nicht zuriickweist, ist letztlich seine Argumentation nicht stichhaltig. Na schon, kann
man ihm namlich dann entgegenhalten, mag es richtig sein, dass man die Ersparnisse
gar nicht braucht, trotzdem muss das Sparen aus moralischen Griinden belohnt werden.

Was bringt die neue Geldtheorie fiir die Kapitalismuskritik?

Thomas Betz sagt, ,,dass die Existenz eines Kapitals im herkommlichen Sinne, ndmlich
als Akkumulation entweder realer Werte oder aber verbriefter Leistungsanspriiche in
den Hénden weniger, nicht nur fiir Entwicklungsprozesse, sondern auch fiir die nachhal-
tige Existenz nicht nur obsolet, sondern auch kontraproduktiv ist* (TB S.11). Ein wenig
sperrig formuliert, aber zutreffend. Und weiter heif3t es, es sei ein ,,Unsinn, dass Unter-
nehmen (oder andere, die das Kapital zur Verfiigung stellen) Gewinne machen miissen,
um investieren und Lohne zu bezahlen konnen*. Richtig: Unternehmen miissen keine
Gewinne machen, um investieren zu konnen. Die Investitionen kdonnen wie jedermann
weill auch fremdfinanziert sein — und das Geld dafiir muss auch nicht unbedingt aus den
Gewinnen anderer, sondern kann durchaus aus den Ersparnissen von Lohnempfiangern
stammen. Unternehmen miissen keine Gewinne wegen der Finanzierungsmaoglichkeit
fiir Investitionen machen; ich wiirde allerdings hinzufiigen: sie miissen Gewinne ma-
chen, weil es sonst bald keine Unternehmen mehr gébe und niemand das Risiko, die
Verantwortung und vielfach auch den Leistungsstress des Unternehmers auf sich neh-
men wiirde. Ich habe auch nicht die geringste Miihe, Investitionen als ,,Vorfinanzierung
von Arbeit* zu begreifen. Ich habe allerdings die groBte Miihe, die Logik des Zusam-
menhangs dieser Aussagen mit der ,,Kreditschopfungstheorie nachzuvollziehen.

Wortlich heifit es: ,,Wenn es aber Unsinn ist, dass irgend jemand vorher etwas ge-
spart haben muss (der Unternehmer selber oder ein anderer, der ihm — vermittelt
iiber das Intermediir Geschiftsbank — sein Erspartes leiht), damit investiert und
gearbeitet werden kann, dann ist es natiirlich auch Unsinn, dass Unternehmen (o-
der andere, die das Kapital zur Verfiigung stellen) Gewinne machen miissen, um
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investieren und Lohne zu bezahlen konnen‘ (TB S.11). Ich stimme wie gesagt dem
zweiten, dem Dann-Teil des Satzes voll zu und halte den ersten Teil, den Wenn-Teil fiir
falsch. Wie ist das moglich? Das ist aufgrund logischer Gesetze nur moglich, wenn der
Schluss von vom WENN zum DANN falsch ist. Die ,,Ableitung®, die hier vorgenom-
men wird, muss ein Trugschluss sein.

Zum Nachweis nehme ich eine Vereinfachung vor, indem ich das in Klammern Gesagte
weglasse und das blumige ,,Unsinn* durch ein klares ,,nicht* ersetze. So ergibt sich als
Grundstruktur:

WENN nicht(Investition erfordert Sparen) DANN nicht(Investition erfordert Gewinn),
oder formalisiert: WENN —(i — s) DANN —(i — g).

Jetzt erkennt man sofort, dass ein solcher Schluss nicht zuldssig ist, denn die beiden
Seiten enthalten unterschiedliche Terme: s und g, zwischen denen keine Verbindung
besteht. Eine solche Verbindung wird vorgetduscht, indem durch die Erlduterung in
Klammern (,, der Unternehmer selber oder ein anderer, der ihm — vermittelt iiber das
Intermediédr Geschiftsbank — sein Erspartes leiht) der Unternehmer als Sparer ins Spiel
gebracht wird, wobei die Vorstellung entsteht, das Ersparte komme aus dem Gewinn.
Und das ist natiirlich nur eine Moglichkeit. Das Ersparte (das fiir Investitionen verwen-
det wird) kann wie gesagt auch aus den Lohnen bzw. Einkommen arbeitender Men-
schen stammen.

Die DANN-Aussage ist also gar nicht aus der WENN-Aussage abgeleitet, hier wird nur
eine Ableitung vorgetduscht. Was wie ein Schluss aussieht, stellt sich logisch als ein
Trug- bzw. Scheinschluss dar. Ein ziemlich geschickt verpackter: Wer macht sich schon
die Miihe, die Struktur des Schlusses aus den Zusitzen in Klammern auszuwickeln!

Fazit: Wie in den vorausgegangenen Punkten sehe ich auch fiir die allgemeine Kapita-
lismuskritik keinen (emanzipatorischen, erhellenden oder entlarvenden) Erkenntnisge-
winn durch das neue ,,Post-Tauschparadigma®. Fiir all diese berechtigten Kritikpunkte,
Einsichten, programmatischen Ansitze wird nicht benétigt, dass GBen Kredite aus dem
Nichts schopfen konnen. Es wire auch schade, wenn all diese wichtigen Wahrheiten
verlangten, an die ,,Kreditschopfungstheorie* zu glauben. Es wire beinahe so, wie wenn
man, um an die Wahrheit von Jesu Botschaft glauben zu kdnnen, einen Unsinn wie z.B.
die Jungfrauengeburt fiir wahr halten miisste.
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Was hat die ,,Kreditschopfungstheorie* mit der Umlaufsicherungsgebiihr zu tun?

Ich komme zum letzten Punkt, der fiir die Freiwirtschaft von besonderer Bedeutung ist,
der Behauptung, dass in einem ,,endogenen Geldsystem* (wie es das unsere angeblich
sei), in dem die GBen die Kredite aus dem Nichts schopfen, die vorgeschlagene Um-
laufsicherungsgebiihr nicht wirken wiirde. Mehr noch: Es sei nicht nur zu befiirchten,
,»dass die erhoffte expansive, belebende, der Deflation gegensteuernde Wirkung nicht
eintreten wiirde, sondern dass schlimmstenfalls sogar kontraproduktive, deflationére
Prozesse die Folgen wiren® (TB S.13). Eine Begriindung dafiir wird nicht gegeben,
stattdessen aber in Anlehnung an eine AuBerung von Otto Steiger (einer der ,,Eigen-
tumstheoretiker®, s. FuBnote 14) die dringende Forderung an die Freiwirtschaftler erho-
ben, ,,sich eines modernisierten Bildes vom Geld (zu) befleiligen* (TB S.13).

Christopher Menschinglg, ein anderer Vertreter des ,,neuen Paradigmas®, bietet eine
Erkldrung, warum die Unlaufsicherungsgebiihr nicht wirken kann, die man (wie vorge-
schlagen) auf Bar- und Giralgeld erhebt. Die Folge wire nicht nur, dass die Leute ihre
Bargeldbestinde optimieren, sondern ,,dass in groBerem Umfang Sichtguthaben in Spar-
und Termineinlagen umgewandelt werden wiirden. Ja, und wer nun glaube, dass damit
doch das Ziel erreicht und das Geld zur Nutzung durch andere in den Umlauf gebracht
sei, ist ,,ein Gefangener im Gedankenlabyrinth eines iiberholten Paradigmas“lgz Die
GBen brauchen ,,von dritter Seite* nun einmal kein Geld fiir Kredite. ,,Demgemif3 han-
delt es sich bei der Umwandlung von Sichtguthaben in Termin- oder Sparguthaben auch
nur um einen Passivtausch in der Bankbilanz!“*’. Was heiBt das im Klartext? Die GBen,
obwohl sie das Geld nicht brauchen, spielen mit, dass die Kunden Guthabenbestinde,
die vorher unter einem gebiihrenpflichtigen Titel verbucht waren (Giralguthaben), nun
unter einem nicht gebiihrenpflichtigen Titel verbuchen lassen (Termin- und Spargutha-
ben). Das bringt den GBen nichts, das kostet sie auch nichts — auf gut Deutsch: Beihilfe
zur Gebiihrenhinterziehung als reiner Freundschaftsdienst fiir die Bankkunden. Massen-

' Christoph Mensching, a.a.0. S.36
" Ebd. S.37 und S.38
*’Ebd. S.38
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haft. Hier steht dann der ,,Geldschopfungstheoretiker wieder vor seinem Grundprob-
lem: erkldren zu miissen, wieso der Staat nicht in der Lage sein soll, dagegen ein effek-
tives Gegenmittel zu finden.

Anmerkung: Auch wenn die GBen das von den Kunden aufgenommene Geld benéti-
gen und an Kreditnehmer weiterleiten (wie sie es tun), wird hier ein ernstzunehmendes
Problem sichtbar. Es ist ja gar nicht garantiert, dass die GBen so viel ,,Stoff* fiir Kredite
benotigen, wie die Kunden vor der Umlaufsicherungsgebiihr retten wollen! Von daher
muss das zwecks Vermeidung der Umlaufssicherungsgebiihr den Banken fiir die Kre-
ditvergabe iiberlassene Geld nun seinerseits einer Umlaufsicherungsgebiihr unterwor-
fen werden, die die Banken abzufithren haben. Wodurch diese daran interessiert sind,
die Kreditvergabe zu forcieren. Das wire von der Logik her kompatibel mit der Grund-
idee, denn die ,,Geldhortung* ist ja nun bei den Banken lokalisiert, die durch die Ge-
biihr aufgeldst werden muss. Was aber, wenn die Banken trotz aller Bemiihungen nicht
genug Kreditnehmer finden? Dann werden sie ihrerseits wenig Interesse haben, Geld
von Kunden vor der Umlaufsicherungsgebiihr zu retten. Und das bedeutet dann — daran
gibt es m.E. nichts zu deuteln: die Geldreform ist eine Vermogenssteuer auf Zeit, die
solange existiert, bis ein neues Gleichgewichts zwischen Kreditnachfrage und Kreditan-
gebot entstanden ist.

Mein Resiimee:

Man braucht die ,,Kreditschopfungstheorie* nicht.

Nicht, um unser Geldsystem besser verstehen zu konnen und auf dieser Basis zu sach-
gemiflen und effektiven Reformvorschldgen zu gelangen.

Nicht, um die Finanzkrisen, insbesondere auch die gegenwirtige Krise, zu verstehen.
Nicht zur Fundierung der Kritik an der herrschenden kapitalorientierten Entwicklungs-
philosophie oder fiir irgendein anderes emanzipatorisches, an Gerechtigkeit und Nach-
haltigkeit orientiertes Projekt.

Es ist fiir nichts und niemand von Belang (auBer fiir ihre Vertreter natiirlich), dass die
,,Kreditschopfungstheorie* falsch ist. Ich kenne kein Projekt, angesichts dessen es ir-
gendwie bedauerlich wire, dass GBen kein Geld ,,aus dem Nichts schopfen®. Selbst der
radikalste ,,Bankenhasser* findet genug Ziindstoff im heutigen Bankensystem — ohne
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den Banken vorwerfen zu miissen, sich durch ,,Geldschépfung schamlos zu bereichern
und Instabilitéten fiir das gesamte Wirtschaftssystem auszuldsen. Sie tun das auch so.

Ausblick

Allein mit dem Wort ,,Schopfung® wird den Banken viel zu viel Ehre erwiesen! Das
Thema “Geldschopfung und Banken” ist auf ganz andere Weise interessant. Nicht
durch ,,Kreditschopfung®, durch Spekulation pfuschen die GBen der ZB ins Handwerk.
Es wire notwendig, die Praxis von GBen, im groBen Stil spekulative Geschifte zu
betreiben, im Blick auf die Aufgabe der ZB, durch Geldschopfung die Wirtschaft mit
der angemessenen Geldmenge zu versorgen, genau zu analysieren und darzustellen, in
welchem Umfang und auf welche Weise die GBen ihrer eigentlichen Aufgabe, die
Wirtschaft kontinuierlich mit Geld zu versorgen, nicht gerecht werden, und wie ihr
Fehlverhalten die Funktion der ZB behindert, stort, erschwert, Ubersteuerungen auslost,
problematische Geldemissionen erzwingt usw. Die Finanzkrise lieferte die Fiille an Ma-
terial fiir eine solche hochaktuelle Analyse. Umlaufsicherung des Geldes, Geldwertsta-
bilitdt, aber auch (systematische) Umverteilung von Unten nach Oben, die mit unseren
Geldsystem verbunden ist — ohne grundlegende Einbeziehung der stindig an Dynamik
und Umfang zunehmenden spekulierenden Finanzindustrie konnen diese Probleme m.E.
nicht sachgemif analysiert und keine effektive Losungen vorgeschlagen werden.
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