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DIETER SUHR

Silvio Gesell als Liquiditats- und Transaktionskostentheoretiker

In seiner Besprechung des Buches ,Optimale Liqui-
ditdt” hat Werner Onken geschrieben, ,,da8 die hier
vorgelegte, liquiditdtstheoretische Analyse eine Re-
volution in der freiwirtschaftlichen Theorieent-
wicklung darstellt” (Zeitschrift flir Sozialokonomie
72. Folge, S. 29 ff). Als einer der Autoren des be-
sprochenen Buches mdchte ich sowohl das Buch
als auch die Besprechung ein klein wenig ergénzen:

I. John Maynard KEYNES ist in die Geschichte der
Volkswirtschaftslehre unter anderem eingegangen
als derjenige, der die spezifische Eigenschaft des
Geldes, namlich seine monetare Liquiditat, recht ei-
gentlich entdeckt und auf den Begriff gebracht hat.
Und die neuere Geldtheorie betritt anscheinend
auch Neuland, wenn sie das Geld als ein Instrument
beschreibt, bei dem die Abwicklung von wirtschaft-
lichen Transaktionen dadurch erleichtert wird, daB
Informationskosten und Transaktionskosten einge-
spart werden,

Sowohl bei dem liguiditatstheoretischen Ansatz als
auch bei dem Transaktionskostenansatz der neue-
ren Geldtheorie hat man es damit zu tun, daB das
Geld besondere, fiir den wirtschaftlichen Verkehr
hervorragend nutzliche Eigenschaften besitzt. Bei-
de Ansitze sind heute aus der Geldtheorie nicht
mehr wegzudenken. Also war es auch hochste Zeit,
die freiwirtschaftlichen Uberlegungen, die auf GE-
SELL zuriickgehen, in die moderne Geldtheorie zu
integrieren oder, anders ausgedriickt, die moderne
Geldtheorie um freiwirtschaftliches Gedankengut
anzureichern.

LRevolutiondr” erscheint das freilich nur in einem
besonderen Doppelsinne: In der gesellianischen
Tradition mutet es wohl ,umwalzend” an. Fur GE-
SELL dagegen ist es eher eine ,Rickwendung” (re-
volutio) zu ihm selbst hin. Gesell namlich war ein
fruher Liquiditats- und Transaktionskostentheoreti-
ker unter den Geldwissenschaftlern.

Il. Zwar spielt der Gedanke, Geld miisse den Waren
im Punkte ,Wertschwund” gleichgemacht werden,
anfangs bei Silvio GESELL eine entscheidende Rol-
le. Er bleibt auch am Ende maBgebend fur die prak-
tische Methode, mitder GESELL das Geldwesen sa-
nieren will.

Soweit es jedoch darum geht, die Uberlegenheit
des Geldes theoretisch zu analysieren und eine
Zinstheorie zu entwickeln, lost GESELL sich voll-
kommen von dem Geld, das in der Kasse schlum-
mert und seinen Wert dabei behalt. Er beobachtet
vielmehr, daB das Geld im Wirtschaftsverkehr samt-
lichen anderen Vergutungsverfahren fur dkonomi-
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sche Leistungen uberlegen ist (nicht nur denjeni-
gen Waren, die verderblich sind).

GESELL bleibt also gerade nicht, wie manche sei-
ner spateren Anhanger, fixiert auf den Wert-
schwund ruhender Waren einerseits und auf das
wertbestandige Geld andererseits. Ervergleicht ge-
rade nicht nur das in der Kasse ruhende Geld mit
stationaren, aufbewahrten Giitern. Er schaut viel-
mehr auf den Wirtschaftsverkehr, also auf die Guter
und auf die Gelder, die in Bewegung sind. So kann
er die Uberlegenheit des Geldes als eine Verkehrs-
eigenschaft des Zahlungsmittels identifizieren.

Er beobachtet eine groBere Beweglichkeit des Gel-
des im Verhiltnis zu den anderen, unterschiedlich
beweglichen Tauschgegenstanden. Er sieht und
beschreibt, daB es einfacher und billiger ist, wenn
man seine Transaktionen mit Hilfe von Geld abwik-
kelt, statt andere Verfahren des Tauschens oder
Verrechnens anzuwenden.

GESELL leitet aus der groBeren Tauschbarkeit des
Geldes sogar eine ganze Urzins-Theorie und Krite-
rien dazu ab: Dem Zins seien nach oben Grenzen
gesetzt, weil das Geld im Wettbewerb stiinde mit
anderen Tauschverfahren. Es ist, als hatte GESELL
hellseherisch die Barter-Klubs und die Kompensa-
tionsgeschafte im Auge, mit denen wir es heute zu
tun haben und die wir auch und gerade dort vorfin-
den, wo die findigen Wirtschaftsteilnehmer versu-
chen, ohne das kostspielige Geld miteinander oko-
nomisch zu verkehren.

Ill. GESELL hat die Sache anschaulich und treffend
beschrieben. Nur hat er eben nicht die gleichen
fachwissenschaftlichen Wort-Etiketten verwendet,
die die Fachleute heute gewohnt sind.

Wenn man heute die Weltwirtschaft und die natio-
nalen Wirtschaften betrachtet und beobachtet, wie
Handelspartner und Lander, die sich Kredite fur
ihren Handel nicht mehr leisten konnen, zuriickge-
drangt werden in die Transaktionsform von Kom-
pensationsgeschaften oder Tauschklubs, dann ver-
steht man vielleicht plétzlich Silvio GESELL besser:

LJAuch das Geld muB3 damit rechnen, daB ihm Wett-
bewerber erwachsen, wenn seine Abgabenforde-
rungen zu hoch geschraubt sind. (...) Zundchst ist
kiar, daB sich die Arbeitsteilung bedeutend weiter
ausbilden laBt, als es heute in der Welt geschieht. (...)
z.T. darum, weil der durch Geld vermittelte Giter-
tausch zu stark mit Zinsen belastet ist. Diese Unko-
sten miissen die Erzeuger veraniassen, in einzelnen
Zweigen ihrer Tatigkeit oder ganzlich auf die Her-
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stellung von Waren zu verzichten und bei der Urwirt-
schaft zu bleiben. Ob Ur- oder Warenwirtschaft,
héangt von einer Rechenaufgabe ab, bei weicher der
Geldzins, womit die Warenwintschaft belastet ist, oft
genug dazu fiihren mag, der Urwirtschaft den Vorzug
Zu geben.*!

GESELL meint, das Geld misse ,bescheiden sein
bei seiner Zinsforderung (..), um die Warenwirt-
schaft nicht in die Urwirtschaft hiniiberzustoBen.”
Und weiter: ,Wenn also nun die Geldbesitzer eine
zu hohe Abgabe von den Waren fordern, so wird je-
ner Teil der heutigen Warenerzeugung, der um den
Grenznutzen der Arbeitsteilung hin- und herpendett,
aufgegeben, und die Urwirtschaft tritt oder bleibt an
dessen Stelle. (..) Einen gleichen Einfluf auf die
Nachfrage nach Geld, d.h. nach Tauschmitteln, iibt
der alte Tauschhandel aus, wenn das Geld zu hohe
Zinsen fordert (..). Verlangt aber das Geld fir die
Tauschvermittlung zu hohes Entgelt, so wird der
Tauschhandel den Wettbewerb (mit der Geldwirt-
schaft) in vielen Fallen wieder aufnehmen, beson-
ders dort, wo, wie in vielen Teilen Asiens und Afrikas,
die Erzeuger nicht durch Ort und Zeit getrennt sind.
Je stirker der Geldzins den Warenaustausch bela-
stet, umso eher kann der Tauschhandel der Geld-
wirtschaft als Wettbewerber 'die Spitze bieten’.
Denn die auf dem Wege des Tauschhandels verhan-
delten Waren erreichen den Verbraucher, ohne Zins
zu zahlen."?

Alles in allem: ,Die kirzeste StraBe aber zwischen
Erzeuger und Verbraucher, und darum auch die
sparsamste, ist das Geld (...) Alle anderen StraBen
{...). die die Waren einschlagen mogen, um den Ver-
braucher zu erreichen, sind langer und kostspieliger.
(..) Aber diese billigste und kiirzeste StraBe kann der
Geldbesitzer sperren, und gesetzmaBig gibt er sie
nur frei, falls man ihm die Vorteile bar bezahit, die
das bare Geld als gerade StraBe den krummen
StraBen gegeniiber aufweist "3

Geld also bietet im Wirtschaftsverkehr ,Vorteile®,
die den Zins wert sind! Silvio GESELL erlautert dann
noch am Beispiel des Wechsels, daB der Wechsel
eben nicht ganz so liquide ist wie das Geld, und er
nimmt damit die spatere allgemeine Erkenntnis von
KEYNES vorweg, daB es eben Giiter unterschiedli-
cher Liquiditat gibt, unter denen das Geld das Gut
mit hdchster Liquiditat darstellt, Der Wechsel also
ist weniger beweglich als das Geld; denn er ,kommt
nur von einer Vertrauenshand in die andere. Er ist
nicht teilbar genug fiir die Bediirfnisse des Klein-
handels. Er ist an bestimmte Gesetze, an bestimm-
te Zeiten und Orte gebunden. Das alles beschrdnkt
seine Umlaufbahn auf einen sehr kleinen Durch-
messer. "4

IV. Die Uberlegenheit des Geldes beruht also auf
den Verkehrseigenschaften des Geldes, nicht oder
jedenfalls nicht nur darauf, daB das Geld keinen
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Wertschwund erleidet. Und es sind diese Verkehrs-
eigenschaften des Geldes, welche die . Vorteile”
vermitteln, fir die man Zinsen bezahlt. Das ist der
gesellianische Liquiditédts- und Transaktionskosten-
ansatz.

Wenn aber die Uberlegenheit des Geldes iiber die
Waren im Wirtschaftsverkehr in der Hauptsache
gar nicht darauf beruht, daB das Geld keinen Wert-
schwund erleidet, sondern darauf, daB es im Ver-
kehr wendiger ist und im Verkehr Kosten einspart,
dann muB man sich auch zum ,Freigeld" andere
Vorstellungen machen, die besser iibereinstimmen
mit dem, was GESELL im Kopf hatte. Dann geht es
nicht so sehr darum, das Geld im Punkte ,Wert-
schwund“ den Waren anzunahern, sondern dann
geht es darum, eben jene ,Vorteile" im Wirtschafts-
verkehr, die die gerade StraBe des Geldes bietet,
durch Kosten zu kompensieren. Und die Hohe die-
ser Kosten richtet sich nicht danach, wie schnell
irgendwelche Waren an Wert verlieren, sondern da-
nach, wie groB der Vorteil der geraden StraBe des
Geldes im Wirtschaftsverkehr im Verhaltnis zu
andren StraBen ist.

Um auch das wieder in gesellianischer Tradition zu
verbildlichen und zu veranschaulichen, sei eine klei-
ne Geschichte erzahit:

Das Geld, dieser monetare Joker unter den Tausch-
objekten, war kapitalistisch libermiitig geworden.
Deshalb berieten die Gotter dariiber, wie sie es zur
Vernunft brachten. Hermes, der Gotterbote und
Schutzpatron der Handler und Diebe, schlug vor,
den Geldjoker sterben zu lassen und neu zum Le-
ben zu erwecken, aber 5o, daB er bei seiner postka-
pitalistischen Wiedergeburt als siamesischer Zwil-
ling zur Welt kame: untrennbar verbunden mit ei-
nem Bruder, den der listige Hermes nach Art einer
im Werte schwindenden Ware zu schaffen empfahil.
So lieBen es die Gotter geschehen! Das AusmaB der
Kosten, die der lastige Bruder dem monetadren Jo-
ker standig bereitete, die allerdings hat der kluge
Hermes nicht nach der konkreten oder durch-
schnittlichen Halbwertszeit von Kase, Tomaten und
modischen Fetzen Baumwolle bestimmt: also nicht
nach dem Wertverlust dieser oder jener mehr oder
weniger verderblichen Ware, sondern nach dem
okonomischen Ubermut des monetédren Zwillings-
bruders.

Das Geld namlich, erklarte Hermes seinen Kollegen
im gottlichen Rat, sei gerade nicht nur wertbestan-
dig, sondern es vermittele seinem Besitzer daruber
hinaus standigen 6konomischen Nutzen in Gestalt
von Chancen, Annehmlichkeiten und Sicherheiten.
Dem Vermogen eines Kassehalters strome standig
dieser Liquiditatsnutzen zu. Insofern wachse es
stdndig um den Zustrom des monetaren Liquidi-
tatsnutzens. Dieser Nutzen schlage freilich erst zu
Buche, wenn er genutzt, wenn die Chancen wahr-
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genommen oder wenn er vermarktet werde. Das
konnten sich die anderen Gétter zwar nicht gleich
anschaulich vorstellen; aber sie vertrauten darauf,
daB Hermes die Sache schon richtig begriffen hat-
te.

V. Kenner von KEYNES kdnnten einwenden, GE-
SELL hatte zwar den Transaktionskostenansatz der
Geldtheorie vorweggenommen. Er hatte ihn auch
folgerichtiger und radikaler bis in die praktischen
Konsequenzen hinein durchgefiihrt. Aber die Liqui-
ditatstheorie von KEYNES sei doch noch etwas
anderes als die Uberlegungen GESELLS zur beson-
deren Verkehrsfahigkeit des Geldes.

Dieser Einwand stimmt im wesentlichen, bedarf
aber wiederum einer Erganzung: KEYNES® be-
trachtet die Niitzlichkeit der Liquiditat aus der Sicht
des Kassehalters, der sowohl das Geld in der Kasse
wie auch seine anderen Glter als ,Kapitalien" be-
trachtet. So erscheint fir KEYNES die Liquiditat ei-
gentlich nur aus der Sicht des kapitalistisch
denkenden Kassehalters als nitzlich, wahrend die
transaktions- und zirkulationstheoretische Per-
spektive zwar nicht ganz verschwindet, aber doch
nicht so ausdriicklich wahrgenommen wird wie bei
GESELL.

Diese Liquiditat des Geldes, die dem Kassehalter
Kapitaleigenschaften bietet, erfat KEYNES diffe-
renzierter als GESELL. Aber GESELL ist wiederum
mit seinen transaktionstheoretischen Uberlegun-
gen schon tiefer in das Phanomen der Liquiditat
eingedrungen als KEYNES.

Wahrend KEYNES auf die Chancen und Annehm-
lichkeiten schaut, die das Geld dank seiner Liquidi-
tat dem Kassehalter auch schon dann bietet, wenn
er es in der Kasse vorhalt, beschreibt GESELL, wa-
rum das Geld so nutzlichist, daB die Menschen, wie
KEYNES sagt, eine ,Neigung zur Liquiditdt” entwik-
keln: weil es Transaktionskosten erspart.

Beide aber, GESELL und KEYNES, sind sichdarin ei-
nig, daB die Annehmlichkeiten des Geldes einer-
seits und die mit dem Geld verbundenen Kosten
andererseits fur den Kapitalzins ganz allgemein be-
stimmend bzw. ,signifikant” sind: GESELL spricht
vom Vorteil" des Geldes im Verkehr und erstrebt
eine Zinssenkung mit Hilfe von Kosten, die dem
Geld angeheftet werden. KEYNES nennt den Liqui-
ditatsnutzen | liquidity-premium* und die Liquidi-
tatskosten ,carrying costs”. Und er betont, daB so-
wohl der Liquiditatsnutzen wie auch die Liquiditats-
kosten gleichermaBen fiir die Rate des Geldzinses
.als der signifikanten Rate* verantwortlich sind. Es
komme an auf die Differenz zwischen Liquiditats-
nutzen und Liguiditdtskosten (, What matters is the
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difference between the liquidity-premium and the
carrying costs”).

GESELL redet nicht von der ,signifikanten Rate”
des Schliisselkapitals ,Geld", sondern er nenntdas
alte Problem beim klassischen Namen: , Urzins.*

VI. Wenn also heute das gesellianische ,Freigeld” in
Gestalt von ,Geld ohne Mehrwert" oder ,Optimaler
Liquiditat” liquiditats- und transaktionstheoretisch
begriindet wird, so handelt es sich um eine Ruck-
wendung zu dem hin, was GESELL selbst vor Augen
geschwebt hat. Es ist die Brauchbarkeit, Niitzlich-
keit und daher Unentbehrlichkeit des Geldes im
Wirtschaftsverkehr, kraft derer das Geld den Waren
Uberlegen ist, kraft derer es Vorrechte vermittelt
und kraft derer es Vorrechte dann auch bean-
sprucht.

Diese Eigenschaften, die das Geld auszeichnen, ha-
ben zunachst einmal nichts zu tun mit seiner Wert-
bestandigkeit. Es handelt sich vielmehr um eine
okonomisch nitzliche ,Zugabe" zum (wertbestan-
digen) Nennwert des Geldes. Wenn Freiwirte jetzt
den Mangel des Geldes in seine Wertbestandigkeit
hineindefinieren, dann verstellen sie sich genau da-
mit die Einsicht in die Tatsache, daB es der zusatzli-
che Liquiditatsnutzen ist, der die Probleme aufwirft,
also einin das Geld eingebauter Vermehrungsauto-
matismus, der gerade nicht nur fir Wertbestandig-
keit, sondern fur standigen Zustrom okonomischen
Nutzens sorgt.

Es gilt, dem Tauschvermittler .Geld" sein ,Vorrecht"
durch Kosten zu vergallen: Nimmt man dem
Tauschmittler das Vorrecht, den Austausch der Wa-
ren zur Erpressung des Urzinses untersagen zu kon-
nen, wie es durch das Freigeld erreicht wird, so muB
das Geld seine Dienste umsonst leisten, und die Wa-
ren werden, genau wie im Tauschhandel, ohne Zins-
belastung gegeneinander ausgetauscht. s

Anmerkungen:

1 Silvio GESELL, Dne Naturliche Wirlschaltsordnung durch Fre-

tand und Freigeld, 9. Auflage 1949 5 317

aaO 5 317.318

aa0 § 322

4 aa0.5 321 Hierist freilich zu bedenken, daB das Geld seinen
2ins wie auf die Waren (5. 324} und auf die Sachkapitalien
(5.325), so auch auf den Wechsel .uberlragt”, der diskontiert
wird, 50 dafl man dem Zins nicht ausweichen kann, indem man
auf Geld lautende Wechsel verwendet

5 ZumFolgenden: John Maynard KEYNES, The General Theory
ot Employment Interest and Money, London 1836, Reprint
1970 Book IV, Chapler 17: .The Essenlial Properties of Inter-
est and Money”, 5. 222 tf, 226, 233237

& GESELL, Anmerkung a, Seite 325.
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