


Das Rezept von Worgl fiir die Krise von heute?

Dieter Suhr
I Grundlegende Unterschiede zwischen damals und heute

Heute haben wir Inflation. Damals herrschte Deflation. Die Kaufkraft des
Geldes wuchs. Wer sein Geld zuriickhielt (» hortete«), machte Gewinne. Des-
halb sollten dem Geld Beine gemacht werden durch Bestandhaltekosten fiir
Liquiditiit (» Umlaufsicherung«).

Heute schwindet die Kaufkraft des Geldes, Wer sein Geld zuriickhélt, macht
Verluste. Heute bleiben kaum Banknoten zu lange in der Kasse, kaum Sicht-
guthaben unnétig groB. So lange das Zuckerbrot der Zinsen lockt und die
Peitsche der Inflation droht, ist Hortung kein nennenswertes Problem.
Schwankungen im Geldstrom, die aus zu- oder abnehmender Kassehaltung
resultieren, werden in die Geldmengensieuerung der Zentralbanken mitein-
berechnet, soweit sie erwartbar sind, oder geldmengenpolitisch kempensiert,
soweit sie wahrgenommen und fiir relevant erachtet werden. Das mag sich
mehr oder weniger schlagartig andern, aber die Symptome der Deflation sind
zur Zeit nicht akut. Allem Anschein nach ist also das Rezept von Wirgl alles
andere, nur nicht ein Rezept fiir die Krise von heute.

II. Die Krise von heute - ein Recycling-Problem

Die Krise von heute wurde vorztiglich prognostiziert. Sie ist von der Art, wie
man sie fiir Volkswirtschaften, die in den Wohistand und Reichtum kommen,
nach allen Regeln der Volkswirtschaftslehre erwarten mugB. Sie ist struktarel-
ler Art. Seit Keynes’ » General Theory« kennen wir (unberiihrt von den Vor-
behalten gegeniiber dem »Keynesianismus« im {ibrigen) die Griinde fiir den
langfristigen Riickgang der wirksamen Nachfrage und die damit verbundene
Arbeitslosigkeit sehr genau: Mehr Geld strémt durch Kassen mit weniger
Bedarf, und ohne Bedarf keine Nachfrage. Bevor das Geld, das in die vollen
Kassen ohne Bedarf flieRt, wieder andernorts einem Bedarf zur Nachfrage ver-
hilft, muR es in die leeren Kassen umgeleitet werden, deren Besitzer zwar
durchaus noch Bedarf nach Konsum- oder Investitionsgiitern haben, aber
kein Geid.

Diese Transfers auf Zeit aus den vollen Kassen ohne Bedarf in die leeren
Kassen mit Bedarf verursachen Transaktionskesten im monetiiren Bereich, und
zwar vor allem in Gestalt der Zinsen, die fiir den Liquidititstransfer pro Zeit-
einheit gezahlt werden miissen. Statt von Transaktionskosten konnte man
auch von den Kosten des Recycling der Gelder ohne Bedarf zum Bedarf hin
sprechen.
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Die Transaktions- bzw. Recyclingkosten, die in Form der Zinsen anfallen,
flieBen ausgerechnet aus den schon vorher leeren Kassen, in denen ohnehin
das Geld zum Bedarf fehlte, in die schon vorher vollen Kassen, in denen ohne-
hin mehr Geld war als Bedarf bei ihren Besitzern. Also handelt es sich um
Kosten, die das Transfer- bzw. Recyclingproblem vergréRern, bei dessen
Bewiltigung sie anfallen: eine verhéngnisvolle positive Riickkoppelung in der
Recycling-Schleife des Riicktransfers der Gelder aus den vollen Kassen ohne
Bedarf in die leeren Kassen mit Bedarf.

I1l. Hemmende bis prohibitive Recycling-Kosten

Die Zinsen als Transaktionskosten bremsen die monetiren Transaktionen,
bei denen sie anfallen. Kénnen die Transaktionskosten nicht mehr auf-
gebracht werden, verhindern sie die Transaktionen. Je héher die Quote dieser
monetiren Transaktionskosten innerhalb einer Volkswirtschaft, desto schér-
fer wirken die Bremsen. Bei uns sind die Zinsstréme (nicht die Zinssitze!) in
den vergangenen 30 Jahren im langfristigen Mittel beharrlich und iiberpropor-
tional gestiegen: schneller als Léhne, Preise und Arbeitslosenzahlen. Kein
Wunder also, daR die Bremsen immer zuverldssiger greifen.

Der nach wie vor vorhandene Bedarf nach Konsum- und Investitionsgiitern
des privaten und des 6ffentlichen Bereichs kommt immer schwerer zu dem
Geld, das ihm zur Nachfrage verhelfen kénnte; denn dieses Geld strémt mehr
und mehr in die falschen, nimlich in die chnehin vollen Kassen ohne Bedarf
So fillt mégliche Nachfrage aus. So wird Arbeitslosigkeit produziert. So ist
unsere Wirtschaft durch ihre Geldordnung zuverldssig auf strukturelle
Arbeitslosigkeit vorprogrammiert.

IV. Wirtschaftspolitische Sackgassen

Die Nachfrage geht nur dann nicht zuriick, wenn durch wirtschaftliches
Wachstum mit entsprechender VergréRerung des Geldstromes dort, wo er
noch direkt durch relativ leere Kassen mit Bedarf flieRt, ein Ausgleich geschaf-
fen wird. So sind wir nicht nur auf Arbeitslosigkeit vorprogrammiert, sondern,
um ihrer Vermeidung willen, zu pathologischem Wachstum verurteilt.

Findet das Wachstum nicht mehr statt, dann gibt es zundchst nur zwei
direkte Ansatzpunkte fiir die Therapie am Symptom:

Entweder wird, erstens, mit staatlichem Zwang das Geld, das in die vollen
Kassen ohne Bedarf stromt, weggesteuert und iiber den Fiskus wieder in leere
Kassen mit Bedarf geleitet, und zwar endgiiltig und chne Verursachung der
verhdngnisvollen Recyclingkosten in Form der Zinsen. Das ist ein Zwahgs-
weg, der aus verschiedenen Griinden so gut wie nicht praktikabel erscheint.
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Qder, zweitens, die iiberschiissige Liquiditédt in den vollen Kassen ohne
Bedarf wird mit marktwirtschafilichen Mitteln, also mit Hilfe von Krediten,
zeitweilig in die leeren Kassen mit Bedarf zuriicktransferiert. Auch das kann
auf die Dauer nicht gut gehen: weder »nachfrageorientiert« mit Krediten fiir
privaten oder 6ffentlichen Verbrauch (denn bald wiirde dann nichts mehr ver-
braucht, weil diec Konsumenten nur noch Zinsen zu zahlen hitten); noch
»angebotsorientiert« mit Krediten fiir Investitionen, mit denen die Wirtschaft
nicht bediirfnisorientiert »angezogen«, sondern angebotsorientiert »ange-
schoben« wiirde {ein jedenfalls langfristig ebenfalls untauglicher Weg, weil
diese Wirtschaftspolitik ihre Rechnung ohne die Bediirfnisse der Menschen
- macht und den verhiingnisvollen Kreis der positiv riickgekoppelten Recycling-
Schleife nicht durchbricht). Es scheint also keinen Ausweg aus der Krise zu
geben: auf lange Sicht nichts als wirtschaftspolitische Sackgassen.

V. Vom Behandeln der Symptome zur Beseitigung der Ursachen

Schaut man nicht nur auf die Symptome, sondern geht man den Ursachen
nach, eréffnen sich jedoch unerwartete Perspektiven und Méglichkeiten: Was
sind das fiir Geldstréme, die in die vollien Kassen ohne Bedarf fliecRen und das
Problem vergréRern, bei dessen Lisung sie anfallen? Es sind die Zinsen (und
der Zinsanteil in Realkapitalertrigen). Die Zinsen wiederum sind im wesentli-
chen »Liquidititspramien«: legale Gegenleistungen fiir die zeitweilige Uber-
lassung von Liquiditit. Genauer handelt es sich bei den Zinsen um Gegenlei-
stungen fiir die Vorteile, die die Liquiditit ihrem Inhaber iiber das bloBe
Haben von Vermdogensgegenstinden hinaus bietet. Hier also, bei den Vortei-
len, die die Liquiditit ihrem Inhaber bictet, muR die Therapie ansetzen, wenn
sie bei der Ursache greifen soll.

Die Liquidititsvorteile, die das Geld bietet, sind eine kostenlose Zugabe, die
die Geldordnung dem Geldbesitzer zum Nennwert hinzugibt: ein monetiires
Geschenk der Geldwirtschaft an den Geldbesitzer. Daraus kann jeder, dersein
Geld nicht zum Leben braucht, sondern es {ibrig hat, Kapital schlagen. Wiirde
diese kostenlose monetire Zugabe zum Nennwert des Geldes beseitigt, also
das monetdre Geschenk nicht linger unter diejenigen kostenlos verteilt, die
Geld iibrig haben und es anlegen konnen, dann entficle die eigentliche
Ursache des Zinses, also auch der Zins und mit ihm jene Folgen, die zum vor-
programmierten Nachfrageausfall mit Arbeitsiosigkeit und pathologischem
Wachstumszwang fiihren.

Wie aber kann man den Liquidititsvorteil beseitigen, chne dem Geld seine
ureigene monetire Liquiditit zu nehmen?: Indem man dem Geld seine Liqui-
dititseigenschaft beliRt und nur die wirtschaftlichen Vorteile, die daraus her-
vorgehen, mit Hilfe einer Liquidititsvorteils-Ausgleichsabgabe abschépft und
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kompensiert. Diese Ausgleichsabgabe auf Liquiditit lduft, wirtschaftlich
betrachtet, auf Durchhalte- bzw. Bestandhaltekosten auf Liquiditiit hinaus,

IV. Das Rezept von Worgl doch als Therapie fiir die Krise von heute?

Geldtechnisch lassen sich die wirtschaftlichen Vorteile, die aus den Liquidi-
titsvorteilen hervorgehen, abschéipfen, indem die Geldscheine kostenpflich-
tig mit Gebithrenmarken beklebt oder abgestempelt werden. Also doch das
Rezept von Worgl? Ja, aber auch die Empfehlung von John Maynard Keynes,
nimlich die keynesianische Alternative zum Keynesianismus: »Jene Refor-
mer« (gemeint sind Silvio Gesell und N.A.L.]. Johannsen), »die in der Erzeu-
gung kiinstlicher Durchhaltekosten des Geldes ein Heilmittel gesucht haben,
zum Beispiel durch das Erfordernis periodischer Abstempelung der gesetzli-
chen Zahlungsmittel zu vorgeschriebenen Gebiihren, sind somit auf der richti-
gen Spur gewesen; und der praktische Wert ihrer Vorschlige verdient disku-
tiert zu werden. «

Wiihrend es jedoch in Wirgl direkt und unmittelbar um die Umlaufsiche-
rung zu Zeiten einer Deflation ging, kommt es heute daraufan, die dysfunktio-
nalen, kontraproduktiven und sich in positiver Riickkopplung exponentiell
hochschraubenden Zinsstréme zu kupieren, die ausgerechnet aus den ohne-
hin fast leeren Kassen mit Bedarf in die ohnehin zu vollen Kassen ohne Bedarf
flieRen. Die Umlaufsicherung, die mit den Durchhaltekosten auf Liquiditit
verbunden ist, erscheint also heute nur als das willkommene Nebenprodukt
einer anders motivierten und anders legitimierten, ordnungspolitisch grundie-
genden Sanierung der Wirtschaft von der Geldordnung her.

Man konnte freilich auch sagen: Der sanfte Umlaufdruck, den die Durchhal-
tekosten bewirken, driickt auf die Zinsen, so daR die Senkung des ZinsfuRes
eine direkte Folge der Umlaufsicherung sei. Jedenfalls zielen heute das Motiv
und die Legitimation der MaRnahme darauf, die absurden Fehlallokationen zu
beenden, die die Zinsen (und der Zinsanteil von Kapitalrenten) in der Volks-
wirtschaft ausldsen. Dafiir, daR mit den Zinsen zugleich auch der Zinsanteil
von anderen Renten aus (vermehrbaren) Realkapitalien erfalt wird, sorgt das
Gesetz, wonach (in erster Annéherung) der Grenznutzen des Geldkapitals
den MaRstab fiir die Mindestrentabilitit von Realkapitalien setzt: Wird der
Zins heruntergefahren, sinktauch die Rendite von Realkapitalien, so daR auch
dieser Geldstrom in typisch volle Kassen ohne Bedarf sich verringert.

VII. Monetire Techniken

Zu der monetéren Technik der Durchhaltekosten auf Liquiditit, die in
Worgl praktiziert wurde, bieten sich heute weitcre Maoglichkeiten an: Es

7



wiirde geniigen, die griReren Banknoten iilber DM 100 oder DM 500 ind hisher
gebiihrenpflichtig zu bekleben oder zu bestempeln (sowie ihre Annahme auf
alle Schulden, die gleich hoch oder héher sind als der kleinste, mit Durchhal-
tekosten belastete Geldschein, gesetzlich zur Pflicht zu machen). Ebenso
wiirde es geniigen, wenn ein Teil des umlaufenden Geldes durch Buchgeld
ersetzt wiirde, das die Notenbank zur Verfiigung stellt und von ihr mit Durch-
haltekosten belastet wird, die von den Konten abgebucht werden kénnen wie
Gebiihren und Zinsen (wobei wiederum einige weitere gesetzliche Vorkeh-
rungen beziiglich des gesetzlichen Zahlungsmittels getroffen werden miilten).
Dann wiirde im ersten wie im zweiten Fall das Greshamsche Gesetz dafiir sor-
gen, daR sich das fiir den Kassehalter »schlechtere« (ndmlich mit Durchhal-
tekosten belastete) Geld am Markt als Zahlungsmittel durchsetzt, so da8 sich
die Zinsen bei Kreditgeschiften nach der keynes’schen Forme] richten: »Zins
= Liquidititsvorteil - Durchhaltekosten.« Danach stiinden den Gffentlichen
und privaten Kassen mit Konsum-und Investitionsbedarf billigere und kosten-
lose Kredite zur Verfiigung.

Welche Auswirkungen dies und die Einfiihrung von Durchhaltekosten auf
Liquiditit iiberhaupt auf die Volkswirtschaft und auf das Gemeinwesen hat,
mag jeder sich selbst ausmalen und abschitzen. Bei den professionellen Geld-
theoretikern, Irving Fisher und John Meynard Keynes ausgenommen, findet
er dazu freilich keinerlei Anregungen: Es handelt sich nimlich um ein monet-
res Gelinde, das die professionellen 8konomen sorgfiltig zu meiden schei-
nen.

VIII. Wéhrungstheoretischer Hintergrund

Anders als bei den MaReinheiten » Meter« oder »Kilogramm « wird die Wéh-
rungseinheit nicht unabhingig von der praktischen Anwendung der Einheit
definiert. Sie ergibt sich vielmehr aus und bei der Verwendung des Geldes,
das auf die Wihrungseinheit lautet, im Wirtschaftsprozef. Die Wihrungsein-
heit E ist also durch eine zirkulidre Funktion des Gebrauchs G von eben dem
Geld definiert, das in der Wihrungseinheit gestiickelt ist:

(1) E = {(G)

In Worten: Die tatsichliche Einheit von Kaufkraft der Wihrung ist eine
Funktion des Gebrauchs des Zahlungsmittels, das auf diese Einheit lautet. So
einfach bleibt die Sache jedoch nicht. Geld wird ndmlich in wenigstens zweier-
lei grundverschiedenen, einander voraussetzenden, aber auch ausschlieBen-
den Weisen verwendet: einerseits Tauschmittelgebrauch T und andererseits
Liquiditdtsmittelgebrauch L. Also kann die Wahrungsgrundfunktion (1) auch
geschrieben werden wie folgt:

{2) E={TL)
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Tatséichlich kommen in der monetiren Wirklichkeit folgende verschiedene
funktionale Verkniipfungen, also Aufspaltungen der Funktion (2) vor:
(3) E = (T) (Die Wihrungseinheit ist eine Funk-
tion des Gebrauches von Geld als

Tauschmittel.)

4 E” = f’(L) (Die Wahrungseinheit ist eine Funk-
tion des Gebrauchs von Geld als

Liquiditédtsmittel)

. Nimmt man cinmal an, E’ sei stabil im Sinne einer »stabilen Wéhrungs,
dann hat die Ableitung der Funktion £(T) nach der Zeit den Wert 0. Tatsiich-
lich kommt jedoch auBerdem bei stabiler Wahrungseinheit E’ in der Wirt-
schaft eine Ableitung der allgemeinen Wihrungsfunktion E = f{G) nach der
Zeit vor, die nicht den Wert 0 ergibt, sondern einen positiven Wert: ndmlich
jene Funktion, die den wirtschaftlichen Nutzen von Geld angibt, das als Liqui-
dititsmittel verwendet wird. Das ist die Funktion (4). Wenn aber die Ableitung
der Funktion E” = £’(L) nicht den Wert 0, sondern eine positive Anderungsge-
schwindigkeit ergibt, so bedeutet das: E” dehnt sich aus, und zwar relativ zu E’
und gemessen in E’.

Wir haben also ein Geld mit einer zwiespditigen Wihrungsgrundfunktion,
das uns eine gespaltene Wihrung beschert derart, daR bei stabiler Tauschein-
heit die Liquidititseinheit anschwillt. So ergibt sich eine monetdre Schere
zwischen der Kaufkraft von ausgegebenem Geld einerseits und angelegtem
Geld andererseits. Um die Wihrung zu »stabilisieren«, geniigt es also nicht, E’
konstant zu halten. Vielmehr muf man E’ und E” zunéchst vor allem »unitari-
sieren«, damit es in der wirtschaftlichen Wirklichkeit keine Ableitung der all-
gemeinen Wihrungsgrundfunktion nach der Zeit mehr gibt, der eine ver-
inderliche Wihrungseinheit zugrunde liegt. Die Ableitung der Funktion (4),
nédmlich £7(L), die eine funktionale Komponente der allgemeinen Wihrungs-
funktion darstellt, nach der Zeit ergibt faktisch jedenfalls dann den Wert 0,
wenn der Gebrauch von Geld als Liquiditidtsmittel keinen positiven oder nega-
tiven wirtschaftlichen Vorteil, gemessen in E' pro Zeiteinheit, mehr mit sich
fizhrt. Das ist wiederum jedenfalls genau dann der Fall, wenn die wirtschafili-
chen Vorteile des Gebrauches von Geld als Liquiditdtsmittel durch die Liqui-
ditdtsvorteils-Ausgleichsabgabe abgeschépft werden.



