III. Wachstumskonforme Geldschopfung zugunsten
des Staates (Grundziige einer Reform)

1. Aufhebung der Refinanzierungsmoglichkeiten fiir die Geschiftsbanken

Wenn die Notenbank in einer wachsenden Wirtschaft eine Ausweitung des Refi-
nanzierungsvolumens und damit der Notenbankgeldbestinde der Geschiftsban-
ken nicht zulaft, so wird auch eine Zunahme des Notenbankgeldvolumens und
des Buchgeldvolumens der Wirtschaft prinzipiell unméglich.! Eine wachstums-
konforme Ausdehnung des Geldvolumens der Wirtschaft kann dann auf dem
Wege iiber eine Geldschépfung der Notenbank zugunsten des Staates und iiber
Netto-Staatsausgaben erreicht werden.

Prima vista kdnnte man meinen, daff bei Beseitigung der Netto-Refinanzie-
rungsmdglichkeiten fiir die Geschiftsbanken Staatsausgaben in voller Hohe des
wachstumskonformen Zuwachses des Geldvolumens der Wirtschaft durch die
Notenbank finanziert werden konnten, ohne daf§ die Geldwertstabilitit gefihrdet
wiirde. Dem ist jedoch nicht so.

Durch eine Geldschépfung der Notenbank zugunsten des Staates wird unmit-
telbar die in Hinden des Staates befindliche Geldmenge erhéht. Verausgabt
der Staat das ,neue Geld, so steigen die Geldbestinde der Empfinger und
die des Staates vermindern sich entsprechend.

Bei Barzahlungen an das Publikum erhalten private Nichtbanken direkt
aus staatlichen Kassen Banknoten. Buchgeldiibertragungen an private Nicht-
banken erfolgen in der Weise, daff die Notenbank die entsprechenden Betrige
zu Lasten des Staates den Kreditbanken der Zahlungsempfinger als Sichtein-
lagen gutschreibt. Die Kreditinstitute stellen ihrerseits den Begiinstigten den
Gegenwert als Sichteinlagen zur Verfiigung. Sind die Empfinger der Staats-
ausgaben Schuldner der Banken, so werden u. U. nicht die Sichtverbindlich-
keiten der Kreditbanken vermehrt, sondern die Debitoren vermindert (Schul-
dentilgung). Von diesem Fall abgesehen, erhéhen Netto-Staatsausgaben zugun-
sten von privaten Nichtbanken also unmittelbar das Geldvolumen der Wirt-
schaft.

Zugleich werden die Notenbankgeldbestinde der Kreditinstitute im Ausmaf
der Netto-Staatsausgaben erhoht; lediglich bei Barzahlungen des Staates an
das Publikum bleiben sie primir unberiihrt. Im Gefolge von Netto-Staatsaus-
gaben (Bar- oder Giralgeldzahlungen) zugunsten privater Nichtbanken ver-
mehren bzw. vermindern sich jedoch die Notenbankgeldbestinde der Kredit-
banken in dem Mafle, wie das Publikum das erhaltene Bargeld bei Kreditbanken
einzahlt bzw. das erhaltene Buchgeld von den Banken in bar abzieht. Bei ge-

1Sofern die Banken UberschufSreserven weder besitzen noch auf anderem Wege erhal-
ten.
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gebenen Zahlungssitten weiden die primir unterschiedlichen Effekte auf Bar-
und Buchgeldvolumen der Wirtschaft sowie auf die Notenbankguthaben der
Kreditbanken? durch die Reaktionen des Publikums weitgehend — unter
modelltheoretischen Bedingungen vollkommen — ausgeglichen.?

Mit dem Anstieg der Notenbankguthaben gewinnen die Geschiftsbanken
Uberschufireserven.

Das Auftreten von Uberschufireserven im Gefolge von Netto-Staatsausgaben
ermoglicht es den Banken, ihrerseits das Geldvolumen der Wirtschaft durch
zusitzliche Kredite weiter auszudehnen (multiple Geldschépfung). Insoweit
liegen die Dinge nicht prinzipiell anders als im Fall der Netto-Refinanzierung
bei der Notenbank.

Im allgemeinen fiihren somit Netto-Staatsausgaben unmittelbar zu einer Er-
hébung des Geldvolumens der Wirtschaft um den Betrag dieser Ausgaben und
mittelbar (iiber eine induzierte Ausweitung des Kreditvolumens der Geschifts-
banken) zu einer weiteren Ausdehnung des Geldvolumens der Wirtschaft u. U.
um ein Mehrfaches des Betrages der Netto-Staatsausgaben.

2. 100°%o-Reservepflicht fiir Sichtverbindlichkeiten der Banken

Unter den angenommenen Voraussetzungen sind daher Netto-Staatsausgaben
ohne Gefihrdung der Geldwertstabilitit nur in Hohe eines Bruchteils des
wachstumskonformen Geldmengenzuwachses moglich. Diese Einschrinkung ist
offenbar auf die Fihigkeit der Geschiftsbanken zur multiplen Geldschépfung
zuriickzufithren.

Die wachstumskonforme Ausweitung des Geldvolumens der Wirtschaft
konnte in vollem Umfange auf dem Wege iiber Geldschépfung der Notenbank
zugunsten des Staates und Netto-Staatsausgaben erfolgen, wenn den Banken
neben den Mboglichkeiten zur Netto-Refinanzierung auch die der multiplen

2Es wird angenommen, daff die Bargeldbestinde der Geschiftsbanken unverindert
bleiben und der Zuwachs ihrer Notenbankgeldbestinde sich in vollem Umfange in
einer Erh6hung der Sichteinlagen bei der Notenbank niederschligt.

3 Bei gegebener Hohe der Netto-Staatsausgaben A und gegebener Barquote b wird im
einen Fall der Betrag (1-b)- A bei den Kreditbanken eingezahlt, im anderen der Be-
trag b - A in bar abgehoben werden, so daf dann das zusitzliche Geldvolumen der
Wir;schaﬁ (= A) jeweils im Verhiltnis b : (1-b) als Bar- und als Buchgeld gehalten
wird.

4Da wegen des Zuwachses der Sichtverbindlichkeiten gegeniiber dem Publikum auch
die Mindestreserveverpflichtungen der Banken steigen, stehen die neuen Notenbank-
guthaben nicht in voller Héhe als Uberschuffireserven zur Verfiigung. Werden die
Netto-Staatsausgaben von den Empfingern zur Tilgung von Banksc%:xlgen verwendet,
so erhalten die Banken Uberschufireserven im vollen Ausmafl dieser Betrige, da
keine neuen Mindestreserveverpflichtungen entstehen. Das gleiche gilt, wenn der
Staat Netto-Staatsausgaben zugunsten von Kreditinstituten titigt.
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Geldschdpfung genommen wiirden. Als Mittel hierzu bietet sich die ErhShung
der Mindestreservesitze fiir Sichteinlagen auf 100%o an. Wiirde der Mindest-
reservesatz fiir neue (d.h. im Zuge der Netto-Staatsausgaben entstehende)
Sichtverbindlichkeiten der Banken auf 100 %/o heraufgesetzt, so entfiele die Mog-
lichkeit zur mittelbaren Ausweitung des Geldvolumens der Wirtschaft durch
zusitzliche Bankkredite. Die Banken kénnten Buchgeld nur noch in dem Um-
fang schaffen, in dem ihnen Notenbankgeld zuflésse.

Der fiskalische® Effekt der 100 %/o-Reservepflicht lieffe sich méglicherweise
noch verstirken, wenn sie nicht nur fiir Sichtverbindlichkeiten, sondern auch
fiir lingerfristige Verbindlichkeiten der Banken eingefiihrt wiirde. Im Zuge
von Netto-Staatsausgaben fliefen den Kreditinstituten in der Regel neben zu-
sitzlichen Sichteinlagen auch lingerfristige Einlagen — insbesondere Spar- und
Termineinlagen — zu. Sie ermdglichen den Banken ebenfalls eine Ausweitung
ihres Kreditvolumens.®

Die 100 %/o-Reservepflicht fiir Sichteinlagen verhindert lediglich die Ausweitung
des Geldvolumens der Wirtschaft durch die Kreditbanken iiber die in Umlauf
befindliche Notenbankgeldmenge hinaus. Wird das Geldvolumen der Wirtschaft
aber z. B. durch Einzahlung von Bargeld auf Sparkonten bei Kreditinstituten
verringert, so kénnen die Banken ihr Kreditvolumen in gleichem Umfange®
ausdehnen und damit die im Publikum befindliche Geldmenge wieder entspre-
chend erhéhen. Die 1009 o-Reservepflicht fiir simtliche, auch lingerfristige Ein-
lagen bei Kreditinstituten dagegen wiirde die Ausdehnung des Kreditvolumens
der Banken iiberhaupt verhindern? und auch bei einem Zustrom lingerfristiger
Einlagen (=Geldvernichtung) nicht eine kompensatorische Ausweitung des Geld-
volumens der Wirtschaft durch die Banken zulassen.

Eine derartige Regelung wiirde jedoch dem gegebenen Bank- und Kreditsystem
vollig den Boden entziehen. Die Banken diirften mit der Méglichkeit, die ihnen
zuflieBenden lingerfristigen Einlagen auszuleihen, auch das Interesse an der
Entgegennahme derartiger Einlagen verlieren.® Zumindest werden sie aus
Rentabilititsgriinden nicht mehr bereit und in der Lage sein, neue lingerfristige
Verbindlichkeiten zu verzinsen.

Es ist zu erwarten, daf$ die privaten Nichtbanken daraufhin bei den Banken
keine lingerfristigen Einlagen mehr titigen und versuchen, ihre lingerfristig
entbehrlichen Mittel auflerhalb des Banksystems verzinslich anzulegen. Auf

5 Dieser Tatbestand wird in den einfacheren Modellen der multiplen Geldschépfung
nicht beriicksichtigt und wurde auch hier bisher vernachlissigt.

8 Gegebenenfalls vermindert um die fiir die neuen Spareinlagen zu haltenden Min-
destreserven.

7 Sie liele neue Kredite lediglich in dem Mafe zu, wie alte zuriickgezahlt werden.

8 Ahnliche Probleme in abgeschwichter Form ergeben sich auch bei der 100 %-

Reservepflicht fiir Sichteinlagen; ihnen kann jedoch ausgewichen werden. Vgl. Kap.
1V/3 und VL
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der anderen Seite wird auch die Kreditnachfrage, die von den Banken auf
Grund der generellen 100 9%0-Reservepflicht nicht befriedigt werden kann, auf
die Kreditmairkte auflerhalb des Banksystems auszuweichen suchen. Dies diirfte
dazu fiihren, dal in gewissem Umfange andere — bereits bestehende und sich
neu entwickelnde — Institutionen und Formen der Kreditbeziehungen an die
Stelle der Banken und der Bankkredite treten und sie insoweit ersetzen. Der
Kreditstop, den die generelle 100%0-Reservepflicht fiir die Banken impliziert,
diirfte daher letztlich weitgehend unwirksam sein und damit zusitzliche Netto-
Staatsausgaben nicht erméglichen.

3. Zusammenfassung

Im herrschenden Geldsystem wird das Geldvolumen der Wirtschaft im Zuge
des wirtschaftlichen Wachstums regelmifSig durch Geldschépfung zugunsten der
privaten Wirtschaft, durch (zusitzliche) Kredite der Geschiftsbanken an das
Publikum, ausgeweitet. Ein grofler Teil des Geldmengenzuwachses entfillt je-
weils auf Buchgeld der Geschiftsbanken, das auf Grund der systeminhirenten
Fihigkeit der Banken zur multiplen Geldschépfung geschaffen wird. Der Staat hat
sich insoweit seiner Geldhoheit begeben und die Geldschépfungsmacht privaten
Institutionen (den Geschiftsbanken) iiberlassen.

Die Moglichkeit, das Geldvolumen in der wachsenden Wirtschaft ohne Ge-
fahrdung der Geldwertstabilitit auszuweiten (wachstumskonforme Geldschép-
fung), konnte durch eine Reform der Geldordnung (und des Finanzsystems)
der Finanzierung des Staates nutzbar gemacht werden. Die Reform wiirde einen
grundlegenden Wandel der Art und Weise, in der die wachsende Wirtschaft
mit zusitzlichem Geld versorgt wird, beinhalten.

Hauptbestandteile einer derartigen Reform wiren

1. Anderungen der Geldordnung;:
a) Beseitigung der (Netto-)Geldschopfungsfihigkeit der Geschiftsbanken?®
durch
aa) Aufhebung der Méglichkeit zur (Netto-)Refinanzierung der Geschifts-
banken bei der Notenbank und
ab) Einfithrung der 100°o-Reservepflicht fiir Sichtverbindlichkeiten der
Geschiftsbanken;
b) wachstumskonforme Geldschépfung der Notenbank zugunsten des Staa-
tes;

® Mit Netto-Geldschépfung ist eine Geldschépfung gemeint, die iiber das Maf der
Geldvernichtung durch Erhhung lingerfristiger Einlagen u. 4. hinausgeht.
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2. Anderungen des Finanzsystems:
a) regelmifSige Zuschiisse der Notenbank an den Fiskus (gemifs 1b);

b) Minderung des Steuervolumens (Steuersenkungen) im Mafle der Zuschiisse
der Notenbank.



