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Zur groben Abfolge des Vortrags
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.3 6 3" Vom Missverstandnis einer einpragsamen Formel
und dem entwichenen Geist aus der Flasche

Vom Naturaltausch zum digitalen Geld

Preisniveau, Geldschopfung und der systemische Zusammenhang
,Billiges* Notenbankgeld " Ziele und Folgen

Liquiditatsblasen bei stabilem Preisniveau

Das ,Platzen“ der Liquiditatsblase und die Folgen fir die Realwirtschaft
Die zentrale Ursache fur all dies

Die Antwort auf eine bange Frage: ,Wo ist mein Geld geblieben?*

Zur Diskussion: Hat das »Denken in Geld« einen Ewigkeitswert?

Literaturangaben
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1. 6 3“ Vom Missverstandnis einer einpragsamen Formel
und dem entwichenen Geist aus der Flasche
Die Formel flr den ,Bankier” alter Schule:
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Modernes ,Banking":

Selbstgeschaffenes Geld [Fiat-Money] wird verliehen®!
Ex nihilo: Geldschopfung aus dem Nichts!
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1. .3 6 3* Vom Missverstandnis einer einpragsamen Formel und dem entwichenen Geist aus der Flasche

Geld als gesellschaftliche Vereinbarung: Vom Vertrauen
getragen! [Franke, 2010b]

Lehre aus der Geschichte: Schwindet das V@[fﬁ[@@@m L ¢
Vermogensverluste, Inflationen, Arbeitslosigkeit
Steuerung der Geldmenge ist eine zentrale

staatliche Aufgabe: Moneative!! [Huber 2010, 90, in Anl. an Senf]

E Leider: Staat hat sich diese Aufgabe weitgehend aus der

Hand nehmen lassen! Mehr noch: Er hatte sie wohl auch
nie wirklich in der Hand!
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... der entwichene Geist aus der Flasche
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1. .3 6 3" Vom Missverstandnis einer einpragsamen Formel und dem entwichenen Geist aus der Flasche

Der ,Geist ist aus der Flasche"

Banken- und Wahrungskrisen I6sen einander in immer
rascherer Folge ab.
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Drauendes Ungemach Uber der Akropolis:
Vorbote des Auseinanderbrechens der Eurozone?
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Was ist blof3 vom keltischen Tiger tbriggeblieben?
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1. .3 6 3* Vom Missverstandnis einer einpragsamen Formel und dem entwichenen Geist aus der Flasche

Wie konnte das geschehen? Nichts aus der Geschichte

3
gelernt?? < #(:C =

Finanzkrisen gibt es schlieldlich seit Jahrhunderten!

Reinhart/Rogoff: Dieses Mal ist alles anders. Acht Jahrhunderte Finanzkrisen, Minchen 2010

Neu ist freilich die Quantitat!!
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2. Vom Naturaltausch zum digitalen Geld

Erste Stufe: Naturalwirtschaft
Knappe Existenzsicherung. Kein Wachstum.

Zweite Stufe: Stoff- oder Warengeld
Arbeitsteilung beginnt. Wachstum, aber noch geringer Wohlstand.

Grund: Hohe Transaktionskosten beim Tausch. Schwankendes
Vertrauen in den Geldwert.

Zwischenstufe: Die ,Erfindung” der Banknoten [Papiergeld]
Kraftiger Impuls fir die Wirtschaftsentwicklung.

Problem: Steuerung der Geldmenge

' Milton Friedman (1970):
r mittels Geldhubschrauber und Hochofen ??

O
$$$
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2. Vom Naturaltausch zum digitalen Geld

Dritte Stufe: Zwei Arten von Geld! Zentralbankgeld und Kredite [Fiat-Money]

Wachstum der Realwirtschaft erfordert eine stets wachsende Geldmenge

Wird geschaffen/gesteuert durch die Erweiterung/Begrenzung der
Kredit- bzw. Geldschopfungsspielraume

Geschieht heute digital (,Knopfdruck® am Computer) durch die Zentralbank so
jedenfalls die Theorie .
Dabei qgilt: Geld an sich gibt es gar nicht! Es ist eine gesellschaftliche Fiktion Geld

wird solange angenommen, solange es alle annehmen (,,Zirkelschluss") [Kappeler,
2008; Franke 2010b, 2010c].

Liquiditatsschaffung und inre Verteilung als ,6ffentliches Gut“ durch das
Zusammenwirken von

Zentralbank und privatem Geschéaftsbankensystem

Praxis:  Geschaftsbanken schaffen durch Kreditgewahrung eigenes Giralgeld
und die Behorden des Staates akzeptieren dies anstelle des gesetzlichen
Zahlungsmittels selbst fur eigene Zahlungen!! [Huber, 2010, 84]
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2. Vom Naturaltausch zum digitalen Geld

Beachte! Elementare Aufgabe der Zentralbank:

’ Versorgung der wachsenden Wirtschaft mit Geld
e bei Wahrung der Preisniveaustabilitat

Problem: Geschaftsbanken erschweren die Aufgabe der ZB
durch Schaffung eigenen Geldes [Kredite, Giralgeld]
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3. Preisniveau, Geldschopfung und der systemische Zusammenhang
(1) Das Preisniveau im einfachen ,Manna“-Fall

N
[Euro]
1 Manna=1 100
1 Manna =0,5 50
1 Manna =2 200

Das Preisniveau hangt offensichtlich von der Relati on zwischen
Guterangebot und Geldmenge ab.
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(2) Was tun, wenn das Sozialprodukt steigt?

Geldmenge erh6hen, wenn das
das Preisniveau stabil bleiben soll.
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(3) Das Sozialprodukt sinkt — und was nun?
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Geldmenge senken?
Folgeprobleme?

Zentralbank tut das Gegente

Warum?
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(4) Eigentlich allein zustandig fur die Geldmengensteuerung:
Die unabhangige Zentralbank

Inzwischen in

A

digitaler Form

AT

Das zentrale Problem: Wie kommt das Geld zu den
einzelnen Unternehmen, Betrieben, Handwerkern
und auch zu den Privathaushalten (,Hauslebauern)?
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(5) Zustandig fur die Geldversorgung im Detail: Das Privatbankensystem

Interbanken-
handel

Digitales Geld

Foto: Linda Karlsson
www.pixelio.de
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(6) Geld und Geldversorgung als ,6ffentliches Gut*

Heutiges Geld prasentiert sich als BIT-Einheiten in den weltweit
verbreiteten Computern.

Kredithehmende Unternehmen investieren das Buchgeld, um ihre
Produktions-leistung zu erhGhen. ,Das neu geschopfte Geld wird
einldsbar, nicht in Geld oder Gold, sondern in zuséatzlich produzierten
Gutern® [H. chr. Binswanger, 2009]

Geld ist eine notwendige Droge flr die Wirtschaft Wie bel jeder
Droge: Sorgféltige Dosierung ndtig, sonst [Strobl, 2010].

Und nicht selten Uberdosieren die Geschaftsbanken [Investment]!!

Das offentliche Gut ,Geld” wird von Zentralbank [als buchgeldloses

Zentralbankgeld (fur den Interbankenhandel und den H  andel ZB/GB)

und als Banknoten]

und von den Geschaftsbanken [Giralgeld; Fiat-Money] bereitg estellt.

18/32
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1. Istim Prozess der Geldschopfung begrindet

Geldschopfung [Giralgeld; Fiat-Money] erfordert e in differenziertes Bankensystem

3. Interbankenhandel: Wechselseitige Hilfe der Banke  n, well
sich die Veranderungen von Guthaben und Sichteinlag en durch Uberweisungen
und Abbuchungen der Kunden nicht taglich ausgleiche n, und well
langfristig vergebene Kredite immer wieder kurzfris tig refinanziert werden
mussen (sog. Fristentransformation)

4. Interbankenhandel und Austausch mit ZB: Zentralba  nkgeld notig

A B ’ -

Ist eine Bank sehr grol3, d.h., sie ist mit vielen anderen kleinen und grol3en Banken und mit der
Wirtschaft verflochten, so reifdt inre etwaige Pleite viele andere mit in den Strudel: Der Prozess
der Geldschdpfung bricht zusammen [,,Kernschmelze®]. Die Kreditwirtschaft ist am Ende.

Zentralbanken und Staaten springen mit ,billigem Ge |d* und mit
~Rettungsschirmen* (Bankengarantien) ein. Staatsverschuldung steigt!
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(8) Die ,Hauptstérenfriede*

&

EUROPAISCHE ZENTRALBANK

Auftrag : Steuerung der Geldmenge, Hauptziel : Geldwertstabilitat,
Nebenziele : Wachstum, Konjunktur, Mahnung

BDA

BUNDESWERE INIGLING
ther (s bars. Arbrispetsrronrhuande

Regierung(en) Tarifvertragsparteien Investmentbanken ot

2 11"%
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(9) Weitere ,Storenfriede”

&

EUROPAISCHE ZENTRALBANK

Auftrag : Steuerung der Geldmenge, Hauptziel : Geldwertstabilitat,
Nebenziele : Wachstum, Konjunktur, Mahnung

Foto: Maren BeRler Foto: P. Kirchhoff
www.pixelio.de www.pixelio.de
Fonds und Institutionelle Anleger Rating-Agenturen
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4. ,Billiges* Notenbankgeld 3 Ziele und Folgen
(1) Zu den Zielen

Potentiell mogliches Wirtschaftswachstum fordern
(,Hineinwachsen in den Geldmantel®); Férderung neuer
Wirtschaftszweige: ,New Economy*: Dotcom-Unternehmen

Ausschlage, vor allem nach unten mildern [Konjunkturs teuerung]

Aufkommende Wirtschaftskrisen im Ansatz bekampfen [z. B.
Ubergreifen des Zusammenbruchs der ,New Economy* auf
andere Wirtschaftszweige verhindern]

Politische Zielsetzungen: USA:
Konjunkturprogramme [,New Deal“; 9/11]
Immobilienbesitz auch fur ,Ninjas*
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(2) Zu den Folgen |

Seit Jahren Uberflutung der Markte mit ,billigem*“ Notenbankgeld

Ursache/Verursacher: Politischer Druck auf die FED; 1977; 1995. Community
Reinvestment Act; Dotcom; Greenspan

Investmentbanken spielen das ,Spiel* mit/provozieren es:
Strukturierte Finanzprodukte:

Blndelung verschiedener ,Assets” auf der Aktivseite einer Bank und Neuaufteilung;
Derivate, Optionen, Futures [= ,Wetten“ auf zuklnftig eintretende Situationen]:
Allein in Deutschland: inzwischen weit Gber 100.000 strukturierte Finanzprodukte !!

Rating-Agenturen: Sinn neutrale Bewertung zur Orientierung von Anlegern

Tats&chlich: Sinnwidriges Verhalten:  Rating-Agenturen lief3en sich von Banken be-
zahlen, halfen bei der ,Strukturierung” und vergaben die begehrte Note ,Triple A“ (AAA)

Grundung von Zweckgesellschaften [,,Conduits‘], um Basel || zu umgehen
Ohne gro3e Phantasie: dasselbe wird mit Basel Il ge  schehen!!

Verursacher: Kann nicht ohne Wissen oder absichtliches Nicht-Wissen-Wollen der
,Regulierer” [Staat] geschehen sein.
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(3) Zu den Folgen Il

Versorgung mit ,billigem* Geld wurde nie zurtiickgeschraubt [Exitstrategie fehlt]

[Investment-]Banken kdnnen auf den ,Lender of last Resort” setzen
, 100 big to fail“ " Verhinderung der ,Kernschmelze " Computergesteuerter Handel "

Auseinanderfallen von Entscheidung und Verantwortung

Zins spiegelt die Zeitpraferenzrate der Wirtschaftssubjekte nicht richtig wider

Nachfrage nach Geld steigt Gberdurchschnittlich
Angebots- und Nachfragestrukturen verandern sich

Worauf richtet sich die Uberschussige Liquiditat??

Damit ist das wichtige Thema der ,,Blasen” angesproch en !l
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5. Liquiditatsblasen bei stabilem Preisniveau

Pumpt zuviel Geld in den
Kreislauf

Foto: Linda Karlsson
www.pixelio.de

" o1+
2 11496

5

Geht nur zum Teil in den Warenkorb
Preisniveau bleibt stabil

Und nur zum Teil als Kredite
an die Privatwirtschaft

[.Kreditklemme*]

Quellen:
Foto: rothus
www.pixelio.de

Foto: Baumeister Ing. Engelbert Hoser
www.bauwissen.at
www-pixelio.de

Investmentbanken verstarken
durch ,Leverage*

Ein groRRer Teil sucht nach
anderen Anlagen Preise
steigen zum Teil drastisch

Foto: siepmannH
www.pixelio.de

Quellen: slideshine.de bgr.bund.de
Lizenz: unbekannt
Bildlizenz: CC-BY-SAv2.0
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Eine zunehmende Zahl von Hypothekennehmern kann Zins und Tilgung nicht mehr
aufbringen [z.B. Arbeitslose auf Grund der ,Autokrise”]

Immobilienbesitzer und Optionshalter [Rohstoffmarkte] trauen der Entwicklung nicht mehr und
wollen ihre ,Assets* verkaufen

Immobilienpreise sinken und ,Fonds* verlieren an Wert
Immer mehr wollen noch schnell verkaufen: ,Rette, was zu retten ist!*

Strukturierte Finanzprodukte bedurfen einer ,Wertberichtigung“ [= Verluste abschreiben
Ricklagen werden aufgebraucht, EK sinkt] Kreditschopfungsmoglichkeiten der
Banken sinken

Realnachfrage geht zurlick [BIP  Einkommen  Arbeitslosigkeit ]

Ergebnis: Die Finanzkrise greift auf die Realwirtschaft Gber

Rezeptur: Zentralbanken fungieren als ,lender of last Resort* [Kreditgeber der letzten Zuflucht]
und
Regierungen spannen ,Rettungsschirme” und kreditfina nzierte

Konjunkturprogramme auf
Staatsverschuldung steigt enorm Inflationsgefahr lauert ! bei Deflationstendenz ! !
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7. Die zentrale Ursache fur all dies
(1) Der »Leverage-Effect«

Modernes Geld ist Kredit: Fiat-Money = gedachtes Geld !!

[Haring, 2009]

Vortell: Nicht stoffgebunden, leicht steuerbar

Anforderung: Behutsame Beachtung des realen Produktionspotentials
verantwortungsbewusste staatliche Kontrolle
unabhangige 4. Staatsebene: Moneative

Nachteil:

2
FIUIG: &
6 F$IG
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(2) Eine kurze Statistik 1)

Wachstum des Bruttoinlandsprodukts in Deutschland 1992 bis 2008:
Real: 23 Prozent

Wachstum allein der Geldmenge M 1 [= Bargeld plus Giralgeld”]

189 Prozent™ [achtmal mehr als das BIP ]

*) Das Bargeld [= Zentralbankgeld] betragt nur 2 Prozent (!') gemessen am Giralgeld [= Fiat-Money].

**) Hinzu kommen noch Spareinlagen, Termineinlagen und verbriefte Forderungen
[geldtheoretisch: M 2 und M 3].

Bei gleichbleibender Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes wére also nur rund ein Viertel an Geld-

mengenwachstum notig gewesen, da diese aber auch noch fast um die Halfte gesunken ist, ware
noch weniger notig gewesen [Huber, 2010, 33].

1) Nach Huber, 2010, 33, 50 f.
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(3) Zur Bewertung zwei Zitate

Offenkundig ist ein grol3er Teil der Geldschopfung in die Vermdgenswerte

gegangen
Blasenbildung !!

Platzt die Blase kommt es zur Geldvernichtung !!
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8. Die Antwort auf eine bange Frage: ,Wo ist mein Geld geblieben?*

Antwort I: Es war real nie da.
Antwort |l; Es kommt wieder.
Antwort lll:  Es ist bei denjenigen, die rechtzeitig verkauft und es in reale

Guter umgewandelt haben.

Paul, 2008.
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9. Zur Diskussion: Hat das »Denken in Geld« einen E  wigkeitswert?

Zweli zentrale Fragen:

Bleibt uns das ,Denken in Geld" ewig erhalten? Wel che institutionellen

Anderungen braucht man dazu?
[Neue Regeln? Moneative? Bescheidenheit?]

Oder behéalt am Ende Oswald Spengler recht?
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