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Unser Geld ist aus Papier. Und schnell gedruckt.
Sein Wert beruht vor allem auf Glauben.

Dieser schwindet. In einem «Free-Banking»-System
wiirde das Geld wieder zu einem realen Wert.

4 Gutes Geld, schlechtes
Geld

Thorsten Polleit

Die internationale Wirtschafts- und Finanzkrise
ist nicht etwa — wie in der Offentlichkeit gerne
suggeriert wird — ein Versagen der freien Mirkte.
Ganz im Gegenteil — ursichlich fiir die Misere
ist das Einmischen des Staates in das Markege-
schehen. Die sogenannte «Kreditkrise», die am
Anfang der Probleme steht, ist im Kern das kon-
sequente Ergebnis des staadlich beherrschten Kre-
dit- und Geldsystems, in dem staatliche Zentral-
banken das Monopol iiber die Geldproduktion
innehaben.

Die Lateiner hitten von einer creatio ex nihilo
gesprochen: unter dem staatlichen Geldangebots-
monopol, das sich weltweit ausgebreitet hat, kon-
nen Banken quasi aus dem Nichts Geld durch
Kreditvergabe schépfen. Immer dann, wenn eine
Bank einen Kredit vergibt, steigt die Geldmenge.

Das birgt einerseits eine stindige Inflations-
gefahr; denn die Geldmenge steigt an, ohne dass
dafiir die Giitermenge zunimmt, und fiihrt so
zu einer niche leistungsgerechten Verteilung der
Einkommen. Anderseits stésst das staatliche Sy-
stem der Kredit- und Geldproduktion durch die
kiinstliche Senkung des Marktzinses Investitio-
nen an, die ohne diese Manipulation nicht ange-
gangen worden wiren.

Tribt sich die Konjunktur unverhofft ein,
werden die Zentralbanken 6ffentlich aufgeru-
fen — etwa von Politikern, Wirtschaftsvertretern,
Gewerkschaften: jenen «Mainstreamékonomeny,
die heute an den Universititen den Ton ange-
ben — die eigentlich notwendige «Bereinigungsre-
zession» mit einem noch weiteren Absenken des
Marktzinses durch ein Ausweiten des Kredit- und
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Geldangebots zu «bekimpfen». Doch ldsst eine
solche Geldpolitik immer noch gréssere Un-
gleichgewichte entstehen, ganz abgesehen davon,
dass sie im Zeitablauf zu einem Anwachsen der
Verschuldung relativ zum volkswirtschaftlichen
Einkommen fiihrt.

Mittlerweile hat sich eine weltweite Uber-
schuldungssituation eingestellt, die historisch
gesehen einzigartig ist. Kreditgeber haben an-
gesichts der gewaltigen Kreditpyramide die Sor-
ge, dass Schuldner ihre Verbindlichkeiten nicht
mehr bedienen. Deshalb wollen sie fillige Kredite
nicht mehr, oder wenn, dann nur zu deutlich ho-
heren Zinsen erneuern. Und gleichzeitig schei-
nen (Dauer-)Schuldner nicht in der Lage zu sein,
fillig werdende Kredite zuriickzuzahlen oder ho-
here Zinsen aufihre Schulden zu entrichten. Eine
denkbar schlechte — besonders da globale — Kon-
stellation.

Die Zentralbanken versuchen — mit noch mehr
Kredit und Geld, bereitgestellt zu noch niedrige-
ren Zinsen —, die von zuviel Kredit, bereitgestellt
zu niedrigen Zinsen, heraufbeschworenen Ubel-
stinde abzuwenden. Die Regierungen wollen mit
Steuergeldern Banken vor dem Kollaps bewahren.
Sie stellen ihnen aus Steuergeldern finanzierte Ei-
genkapitalspritzen zur Verfiigung und sprechen
Garantien fiir Bankverbindlichkeiten aus.

Doch nichts von alldem geht an die Wurzeln
der Krise. Die wachsenden Geldmengen werden
frither oder spiiter die «natiirliche» Inflation in
die Hohe treiben. Und die finanziellen Lasten
steigender Staatsverschuldung werden die Zah-
lungstihigkeit und -bereitschaft der Steuerbiirger
{iberfordern und letztlich eine Situation herauf-
beschworen, in der die Geldentwertung als das
«kleinste Ubel» angesehen wird — und in «kiinst-
licher» Hyperinflation enden kann.

Das Herumkurieren an den Symptomen der
Krise — wie es deutlich wird in den politischen
Bestrebungen der «G20», die Akteure auf den
Finanzmirkten noch stirker staatlichen Regeln,
Geboten und Verboten zu unterwerfen — gefihr-
det die letzten Reste einer freien Marktordnung.
Damit wird der Weg in eine interventionistische
Befehls- und Staatswirtschaft geebnet, die die
friedvolle internationale Arbeitsteilung und da-
mit Wachstum und Beschiftigung ernsthaft ge-
fihrden kann.

Die allseits beklagte Misere auf den Kredit-
und Finanzmirkten macht im Grunde unmissver-
stindlich deutlich, dass das staatlich kontrollier-
te Papiergeldsystem kein nachhaltig verlissliches
Geld bereitstellt. Eine Reform der Geldordnung
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ist unausweichlich geworden, wenn es gilt, das
freie Marktsystem zu erhalten. Das Reformkon-
zept fiir gutes Geld lautet «Free Banking», das
Privatisieren des Geldes, so wie von den Natio-
nalékonomen Ludwig von Mises (1881-1973)
und Murray N. Rothbard (1926-1995) vorge-
schlagen.

In einem ersten Schritt konnten dazu die Ver-
bindlichkeiten der Banken in einem festen Um-
tauschverhiltnis an das Gold angebunden wer-
den, das noch in den Kellern der Zentralbanken
lagert. Gleichzeitig wire Geldhaltern das Recht
einzurdumen, ihre Guthaben jederzeit in Gold
umzutauschen. Auf diese Weise wire der vor-
handene Papiergeldbestand wieder verankert in
einem nicht beliebig vermehrbaren Rohstoff. Die
Papiergeldwihrungen wiirden zu Denominierun-
gen einer Feingoldmenge.

Die Geldhalter wiirden die Golddeckung im
tdglichen bargeldlosen Zahlungsverkehr vermut-
lich kaum bemerken. Sie kénnten wie bisher ihre
Zahlungen mit Geldscheinen, Checks, Uberwei-

sungen und Internet-Banking abwickeln. Der

Im einem «Free Banking»-System kénnte sich
der Zins wieder ungehindert durch Angebot und
Nachfrage auf freien Mirkten bilden.
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Bankensektor wire liquide, weil er seinen Zah-
lungsverbindlichkeiten nachkommen kann. Zwar
kénnte es im Zuge des Regimewechsels zu ein-
zelnen Bankenpleiten kommen; das aber wiirde
die volkswirtschaftliche Geldmenge nicht mehr
schrumpfen lassen und also auch nicht die allseits
befiirchtete Deflation auslésen.

In einem zweiten Schritt kénnte das Geld-
system privatisiert werden. Die Marktakteure
konnten frei entscheiden, welche Medien als
Geld Verwendung finden. Vermutlich wiirde der
Marktstandard, wie in fritheren Epochen auch,
ein durch Gold und/oder Silber gedecktes Geld
sein; aber auch andere Medien wie beispielsweise
Platin wiren als Gelddeckung denkbar. Banken
kénnten weiterhin als Anbieter von Einlagen und
Krediten auftreten. Sie wiirden jedoch die Geld-
menge nicht mehr durch Kreditwihrung erhéhen
koénnen.

Die Zentralbanken wiirden die Hoheit {iber
die Geldmenge verlieren, und der Zins wiirde
sich wieder ungehindert durch Angebot und
Nachfrage auf freien Mirkten bilden konnen.
Vermutlich wiirden privatwirtschaftlich organi-

sierte Einlagensicherungsfonds die Rolle eines
lender of last resort tibernehmen. Und letztlich
wiirde mit dem durch Rohstoff gedeckten Geld
der chronisch auf Pump finanzierte Umvertei-
lungsstaat an die Kandare gelegt, weil das Schul-
denmachen in bisherigem Ausmasse kaum mehr
moglich wiire.

Ein solcher Regimewechsel wiirde allerdings
einen nicht unbedeutenden Verlust des Tausch-
wertes des Geldes zum Vorschein bringen. Denn
das Gold, das sich in privaten Hinden befindet,
wiirde Geldfunktion erlangen — méglicherweise
zusitzlich auch weitere Edelmetalle. Die gesamte
Geldmenge diirfte durch die Umstellung einma-
lig ansteigen, und damit auch die Giiterpreise.
Doch die zutage tretenden Verluste fiir die Halter
des Papiergeldes und der in Papiergeld denomi-
nierten Zahlungsversprechen sind ohnehin be-
reits unwiderruflich entstanden.

Wird nimlich der Weg in die Deflation ge-
wihlt, so wiirden Sicht-, Termin- und Spareinla-
gen sowie Bankschuldverschreibungen ausfallen,
weil diese Verbindlichkeiten nicht mehr (in vol-
lem Umfang) bedient werden kénnten. Sollten
die Zentralbanken die Verluste der Banken aber
durch neu gedrucktes Geld finanzieren, wird
daraus unweigerlich eine sehr hohe Inflation er-
wachsen, die den Geldwert schmilert. Weiten
die Regierungen die Staatsverschuldung aus, um
den Konjunktureinbruch abzuwehren und die
Verluste der Banken zu bezahlen, wird die offe-
ne Rechnung lediglich von der laufenden auf die
kiinftige Generation der Steuerzahler abgewilzt.
Spitestens diese werden mit der Schuldenlast
konfrontiert sein, deren Begleichung man jetzt
mit allen Mitteln ausweichen will.

Der Ubergang zum «Free Bankingy mit voller
(Rohstoff-) Deckung verspriche nicht nur besse-
res Geld, sondern Konjunkturverliufe wiirden
auch weniger schwankungsanfillig, weil freies
Marktgeld Fehlinvestitionen und damic Wirt-
schaftskrisen entgegenwirkt. Der Spielraum fiir
wachstumsschidliche Marktinterventionen, die
regelmissig aus Wirtschafts- und Finanzkrisen
erwachsen, wiirde zuriickgedringt. Damit wiir-
de auch die freiheitsbedrohende latente Gefahr
monetirer Planwirtschaft entschirft. Freies
Markegeld ist die beste Versicherung gegen die
Unbeherrschbarkeit des staatlichen Papiergeld-

monopols.
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