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Ist der Schwedische Weg ein ernsthafter Ansatz der Geldpolitik oder eher ein Akt
der Verzweiflung angesichts der Kreditklemme, tber die sich Unternehmen be-
klagen?

Wenn Banken flr Gberschussiges Geld, das sie Gber Nacht bei Zentralbanken anlegen,
keinen Zins mehr erhalten, sondern sozusagen eine Gebuhr zahlen missen, bedeutet
das fur die Banken zusatzliche Kosten, die sie naturlich scheuen. Sie werden also vor-
aussichtlich gar keine Einlagen mehr tatigen und stattdessen ihre gehaltenen Zentral-
bankgeld-Liquiditat entweder auf das notwendige Mal3 reduzieren oder gegebenenfalls
doch fur Vorgange in der Wirtschaft einsetzen.

Doch was wiirde das der Wirtschaft bringen?

Verstarkte Kreditvergaben der Banken zur Belebung des Wirtschaftskreislaufs waren
konjunkturpolitisch naturlich richtig. In der Praxis aber wirden die derzeitigen Probleme
der Banken in vielen Fallen nur vergréRert — gerade im Hinblick auf die geschwéchten
Eigenkapitalbestande. Die sich daraus ergebenden Risiken fiihren zu hoheren Kredit-
aufschlagen, die wiederum den Unternehmen Schwierigkeiten machen. Im Ubrigen
treffen die Klagen tber mangelnde Kreditvergaben eigentlich nicht zu. Nach Zahlen der
Bundesbank sind sowohl 2008 als auch in den ersten vier Monaten 2009 die von den
Banken vergebenen Kredite im Monatsschnitt um 13 Milliarden Euro angestiegen.

Und was waére lhr Vorschlag zur Losung der Probleme?

Statt einer Belebung der Kreditvergaben sollte man fur eine Belebung und Verstetigung
der Nachfrage und damit des Geldkreislaufs sorgen. Wir mussen endlich begreifen,
dass unser Geld ein offentliches Gut ist und jeder, der den Geldverkehr blockiert, sich
genau so gemeinschaftsschadigend verhalt wie jeder, der den StraRenverkehr blockiert.
Doch statt das Geldblockieren zu ahnden, wird die Geldfreigabe, also das Anlegen bei
der Bank, immer noch mit Zinszahlungen belohnt. Der Geldfesthalter diktiert also auch
noch die Gebuhr, zu der er das 6ffentliche Gut Geld anderen tberlasst. Wirde man da-
gegen eine Geldhalte- und damit Umlaufsicherungsgebuhr einfiihren, also eine Art
Minuszins wie in Schweden — aber auf das Bargeld — dann wirde sich nicht nur die
Wirtschaftsentwicklung beleben und verstetigen, sondern aufgrund sinkender Zinsen
auch die Lage auf den Kreditméarkten.

Sie meinen das Rezept, das vor hundert Jahren Silvio Gesell vorgeschlagen hat?

Ja. Auch der US-Okonom und Mathematiker Irving Fisher hat in den 1930er Jahren die
Auffassung vertreten, dass man, mit einer solchen Umlaufsicherung des Geldes, die
damalige Krise sehr schnell hatte Gberwinden kénnen. Und John Maynard Keynes
schrieb, dass eine solche Umlaufsicherung, der verntinftigste Weg sein wirde, um die
anstoligen Formen des Kapitalismus loszuwerden. Er war der Ansicht, dass die Zu-
kunft mehr vom Geiste Gesells als von jenem von Marx lernen wirde. Vielleicht haben
wir heute diese Zukunft erreicht!
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Aber wird Geld denn heute noch gehortet wie friiher Goldmunzen?

1995 erbrachte eine Studie im Auftrag der Bundesbank, dass ein Drittel der ausgege-
benen D-Mark-Bestdnde im Ausland verschwunden war. Im Monatsbericht Juni dieses
Jahres ist bereits von einem zweiten Drittel die Rede, das innerhalb Deutschlands dem
Kreislauf entzogen sei. Fur die entscheidende regelméiige Nachfrage auf den Markten
waren sogar nur ein Zehntel des ausgegebenen Geldes in Umlauf. Dass rund 40 Pro-
zent der gesamten Geldmenge inzwischen aus 500-Euro-Noten besteht, ist ein weiteres
Indiz fur die Geldhortung, leider aber auch fir die GréRenordnung krimineller Verwen-
dung.

Warum geben die Banken das uberschissige Geld, das sie halten, nicht
wenigstens an ihre Kunden weiter?

Das billig erhaltene Zentralbankgeld nutzen Geschaftsbanken zwar fur ihre internen
Verrechnungen. Es ist aber im Normalfall in den Bargeldbestdnden und Mindestreser-
ven gebunden. Das den Banken jetzt gewéhrte zusatzliche Zentralbankgeld dient zur
Absicherung der immer noch in ihren Blichern schlummernden Risiken. Damit steht es
fur Kreditvergaben auch nicht zur Verfigung. Aul3erdem durften diese zusatzlichen
Milliarden gar nicht in den Wirtschaftskreislauf flieRen, wenn wir Inflation vermeiden
wollen. Deshalb stellen die Zentralbanken auch dauernd Uberlegungen an, wie sie das
zu viel herausgegebene Geld gegebenenfalls moglichst schnell wieder einziehen kon-
nen. Ob ihnen das gelingen wird, ist eine andere Frage.

Aber missten dann nicht wenigstens zwischenzeitlich die Kreditzinsen auf das
Niveau der Leitzinsen sinken?

Banken vergeben ihre Kredite fast ausschliel3lich aus Kundeneinlagen. Die Einleger-
kunden bestimmen also mit ihren Zinsforderungen die Basis der Kreditzinsen, auf die
die Bankmarge aufgeschlagen werden muss. Das heil3t, eine Senkung der Bank-Kredit-
zinsen ist nur in dem Umfang moglich, wie die Guthabenzinsen und die Risikoauf-
schlage in der Bankmarge zuriickgehen. Doch eine Absenkung der Kreditzinsen auf die
Hohe der Leitzinsen von einem Prozent wirde nicht umsetzbar sein — es sei denn durch
eine Umlaufsicherung. Diese wirde daflr sorgen, dass die Geldhalter ihr tbriges Geld
auch dann noch zur Bank geben, wenn der Guthabenzins auf Null oder sogar darunter
fallt.

Wie wére eine Umlaufsicherung technisch umzusetzen?

Da gibt es verschieden Mdoglichkeiten, die auf eine Belastung der Geldzurtickhaltung
abheben. z. B. durch periodische oder Uberraschende Abschlage. Mit diesen musste
man dann &hnlich rechnen, wie bei Behinderungen des Stral3enverkehrs. Das wirde
dazu fuhren, dass man tbrige Geldbestande regelmafiiger aus- oder zum Verleihen an
die Banken weiter gibt, womit man von der Gebuhr befreit ist. - Es geht also nicht um
eine Beschleunigung des Geldkreislaufs, sondern um seine Verstetigung, die eine Ver-
stetigung des Wirtschaftsgeschehens und sinkende Zinsen zur Folge hat. Eine solche
Wirtschaft kann zwar noch wachsen, aber im Gegensatz zu heute muss sie es nicht
mehr.
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