Wahrungswettbewerb als Evolutionsverfahren

Der Ubergang vom staatlichen Papiergeldmonopol
zu einer marktwirtschaftlichen Geldordnung ist evolutionar
mittels Wettbewerb mdglich

von FRANK SCHAFFLER und NORBERT F. TOFALL

,,Die Vorteile des Wettbewerbs héngen nicht da-
von ab, daR er >vollkommen< ist.*

FRIEDRICH AUGUST VON HAYEK

Wenn die einzelnen Menschen die freie Wahl hétten zwischen gedecktem Papier-,
Buch- und Kreditgeld, das auf ihren Wunsch hin zu hundert Prozent in Uber die Zeit konstante
Mengen oder Standards von realen Vermdégensgegenstanden eingelost werden mfte, und
ungedecktem Papier-, Buch- und Kreditgeld, das mit null Prozent gedeckt ist, welches Geld
wirden sie wahlen? Dal diese Frage 6konomisch und sozialpolitisch von hochster Relevanz
ist, sollte angesichts der ersten Weltfinanz- und Wirtschaftskrise des 21. Jahrhunderts, welche
die Bundeskanzlerin der Bundesrepublik Deutschland im Oktober 2008 zur Abgabe einer
staatlichen Garantie fur Spareinlagen gendétigt hatte, von niemandem mehr bestritten werden.
Bis September 2009 haben allein elf westliche Lander ihre Banken mit 5000 Milliarden Euro
gestiitzt, was zwanzig Prozent der jahrlichen Wirtschaftsleistung dieser Lander entspricht.?
Zudem mufte jedem sofort klar sein, dal} diese Frage eine Freiheitsfrage ist. Denn die einzel-
nen Menschen haben in unserem staatlichen Papiergeldmonopol nicht die allgemeine, die fiir
alle gleiche Freiheit, Geld frei zu wahlen oder frei zu produzieren.

Monopolfragen sind von jeher Freiheitsfragen. Bereits der Dominikaner und Kardinal
der rémisch-katholischen Kirche Thomas de Vio Cajetan OP — geboren 1469 zu Gaeta, ge-
storben 1534 in Rom — brandmarkt Monopole als einen Angriff auf die allgemeine Freiheit.
Durch Monopole wirden die Menschen gezwungen, hohere Preise zu zahlen, als es ohne Mo-

nopole der Fall ware.® Da Geld eine Ware ist wie jede andere Ware auch, filhren auch staatli-

FRIEDRICH A. VON HAYEK: Recht, Gesetzgebung und Freiheit. Band 3: Die Verfassung einer Gesellschaft
freier Menschen. Eine neue Darstellung der liberalen Prinzipien der Gerechtigkeit und der politischen
Okonomie, Landsbherg am Lech (Moderne Industrie) 1981, S. 97.

Vgl. HOLGER STELTZNER: ,,Mehr Kapital, weniger Risiko®, in: Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 14.
September 2009, Nr. 213, S. 1. Diese Zahlen hat die Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich berechnet.

Siehe die immer noch lesenswerte volkswirtschaftliche Dissertation des spateren Vorsitzenden der Deut-
schen Katholischen Bischofskonferenz und Kélner Erzbischofs Joseph Kardinal Hoffner, die er zu Beginn
des 1. Weltkriegs bei Walter Eucken in Freiburg i. B. verfal3t hat: JosePH HOFFNER: Wirtschaftsethik und
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che Geldmonopole dazu, daR die Menschen gezwungen werden, einen héheren Preis flr Geld
zu zahlen, als es ohne Geldmonopole der Fall ware. Ohne diesen staatlichen Zwang wirden
vermutlich nur wenige Menschen bereit sein, diesen héheren Preis fir Geld zu zahlen. Des-
halb sind auch staatliche Geldmonopole ein Angriff auf die allgemeine, die fur alle gleiche
Freiheit. Der einzelne Mensch kann nicht unabhangig von der nétigenden Willkir durch an-
dere Menschen seine eigene Wabhl treffen. Sowohl die Konsumentenfreiheit als auch die Pro-
duzentenfreiheit werden durch staatliche Geldmonopole verletzt.

Trotz eines weitverbreiteten, aber argumentativ nicht naher bestimmten Unbehagens,
das viele Menschen unserer heutigen Geldordnung entgegenbringen, sieht die Offentlichkeit
des Westens* allerdings noch nicht ein, welch hohen ,,Preis sie ... fir die Bequemlichkeit
zahlt, bei den gewdhnlichen Geschéftstransaktionen nur mit einer Geldart umgehen und nicht
gelegentlich Uberlegen zu miussen, ob der Gebrauch einer anderen als der gewohnten Geldart
vorteilhafter wére.” Die meisten Menschen wirden diesen Preis fur Bequemlichkeit, wenn er
ihnen bekannt ware, als viel zu hoch ansehen, vermutet der Nobelpreistrager Friedrich August
von Hayek: ,,Denn diese Bequemlichkeit ist von weitaus geringerer Bedeutung als die M6g-
lichkeit des Gebrauchs zuverlassigen Geldes, das nicht in periodischen Abstanden den glatten
Wirtschaftsablauf stort.“

Das heutige ungedeckte Geld ist unzuverléssiges oder schlechtes Geld, weil es von den
Zentralbanken und auch von den Geschéftsbanken, welche vom Staat zum Zwecke der Geld-
und Kreditschopfung aus dem Nichts mit dem Teilreserveprivileg ausgestattet sind, in belie-
biger Hohe vermehrt werden kann. Ohne diese Mdglichkeit, Kredite durch Geldschdpfung
aus dem Nichts aufzunehmen, ware die standige Expansion des Staates nicht realisierbar.®

Monopole im 15. und 16. Jahrhundert, unverdnderter Nachdruck der Ausgabe Jena 1941, 2. unveranderte
Auflage, Darmstadt (Wiss. Buchges.) 1969, S. 107, dort auch Fn. 10.

Zum Begriff ,,Westen siehe PHILIPPE NEMO: Was ist der Westen? Die Genese der abendlandischen Zivili-
sation, Tubingen (Mohr) 2005. Interessant ist, daB China im Friihjahr 2009 im Zuge der Finanzkrise die
Frage nach gedeckten Wahrungen aufgeworfen hat, ohne freilich das staatliche Geldmonopol in Frage zu
stellen. Chinas Affinitat zu gedeckten Wahrungen beruht vermutlich auf seinen negativen historischen Er-
fahrungen mit ungedecktem Papiergeld und Teilreserve-Banken zwischen ca. 960 und ca. 1455 n. Chr. Vgl.
JORG GuUIDO HULSMANN: Die Ethik der Geldproduktion, Waltrop und Leipzig (Manuscriptum) 2007, S.
277.

FRIEDRICH A. VON HAYEK: Entnationalisierung des Geldes. Eine Analyse der Theorie und Praxis konkur-
rierender Umlaufmittel, Tubingen (Mohr) 1977, S. 7.

Siehe auch FRIEDRICH A. VON HAYEK: Entnationalisierung des Geldes. Eine Analyse der Theorie und Pra-
xis konkurrierender Umlaufmittel, Tibingen (Mohr) 1977, S. 13.
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Und Kredite, die nicht aus Ersparnissen bestehen, sondern aus Geldschopfung, also aus
schlechtem Geld, sind unser Problem:’

Investitionen, die durch Kredite finanziert werden, die nicht aus Erspartem bestehen,
sondern aus Geldschopfung, also aus schlechtem Geld, blahen unsere Wirtschaft kinstlich
und nur flr eine bestimmte Zeit auf, was auch als ,,Bubble-Economy* (Blasen-Wirtschaft)
bezeichnet wird. Angeheizt wird diese Entwicklung durch die Niedrigzinspolitik der Zentral-
banken. Ein Zinssatz, der Sparen und Investieren zur Ubereinstimmung bringt, den Geldwert
stabil hélt und die Volkswirtschaft auf einem nachhaltigen Wachstumspfad hélt, ist der natir-
liche Zins. Steigt der Geldzins Uber den natlrlichen Zins, Ubersteigt das Sparen die
Investitionen und die Wirtschaftsaktivitdt geht auf breiter Front bei einem sinkenden
Preisniveau zurtick. Liegt der Geldzins, also der Zins flr Kredite, unter dem nattrlichen Zins,
dann (bersteigt die Investitionstatigkeit die Spartatigkeit, die gesamtwirtschaftliche
Nachfrage steigt Gber die Produktionskapazitdt und die Volkswirtschaft wird von ihrem
nachhaltigen Wachstumspfad gedrickt.

Zu niedrige relative Preise fur Kredite fuhren deshalb zu einem falschen Produktions-
aufbau und d. h. zu Investitionsblasen. Denn die kinstlich niedrigen Zinsen fiihren dazu, dal
auch Investitionen rentabel erscheinen, die sich unter dem natlrlichen Zins nicht rentieren.
Durch kinstlich niedrige Zinsen wird den Entscheidungstrdgern in den Unternehmen bei
ihren Investitionsentscheidungen das Vorhandensein von Ressourcen vorgespiegelt, die in
Wabhrheit gar nicht existieren; denn das aus dem Nichts geschdpfte Geld ist nicht durch reale
Ersparnisse gedeckt.® Kurzfristig kénnen durch diese Zinspolitik der Zentralbanken zwar
durchaus befristet Arbeitsplatze geschaffen oder erhalten werden. Mittel- und langfristig wird
sich jedoch herausstellen, dal3 die scheinbar rentablen Investitionen aufgrund der real nicht
ausreichend vorhandenen Ressourcen, also der fehlenden realen Ersparnisse, unrentabel sind.
Die Arbeitslosigkeit wird aufgrund der vorab unterlassenen Anpassungsmalinahmen, die der
natlrliche Zins erzwungen hatte, die aber aufgrund des kunstlich niedrigen Zinses unterblie-
ben sind, in noch gréRerem MaRe ansteigen. Und das Wirtschaftswachstum wird aufgrund der
unterlassenen Anpassungsmafnahmen noch mehr sinken. Friedrich August von Hayek (1899
—1992), der fir seine konjunkturpolitischen Analysen aus den 1920er und 30er Jahren 1974
den Nobelpreis erhalten hat, fate diese Tragddie in die Worte: ,,Brot fir heute und Hunger

Die folgenden Ausfuhrungen zur Blasenwirtschaft und Zinspolitik der Zentralbanken beruhen weitgehend
auf FRANK SCHAFFLER: ,,Neue Geldordnung statt verhdngnisvoller Zinspolitik®, in: Bérsen-Zeitung vom 30.
Januar 2009, Nr. 20, S. 8 und auf THORSTEN POLLEIT, MICHAEL VON PROLLIUS, FRANK SCHAFFLER und
NORBERT F. TOFALL: ,,Uberwindung der Krise durch gutes Geld*, in: Frankfurter Allgemeine Zeitung vom
5. Juni 2009, Nr. 128, S. 12.

Zur Bedeutung des Sparens fur einen nachhaltigen Wachstumsprozef3 siehe das 4. Kapitel ,,Bohm-Bawerk
und die Kapitaltheorie* in JESUS HUERTO DE SoTO: Die Osterreichische Schule der Nationalékonomie —
Markt und unternehmerische Kreativitat, Wien (Hayek Institut) 2007, S. 61 — 79, insh. S. 64 f.
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fir morgen.” Hayek, der die Weltfinanzkrise von 1929 vorausgesehen hatte, stellte 1928 au-
Rerdem fest, daR die amerikanische Zentralbank Fed wahrend der 1920er Jahre mit Absicht
eine massive Kreditexpansionspolitik zur Férderung des Wirtschaftswachstums durchfiihrte.’

Wenn man bedenkt, dal} die heutige Finanz- und Wirtschaftskrise ebenfalls durch eine
derartige Kreditexpansionspolitik der Fed entstanden ist, dann wundert man sich, daR die
Vereinigten Staaten und viele andere G-20-Staaten zur Uberwindung der derzeitigen Krise
abermals eine derartige Kreditexpansionspolitik betreiben, die Uber kunstlich niedrige Zinsen
angefeuert wird. Man will eine Krise, die durch schlechtes Geld erzeugt worden ist, durch
noch schlechteres Geld berwinden, obwohl die Folgen des schlechten Geldes tberall beob-
achtet werden konnten. Die massiven Auftragseinbriiche und der Rickgang der Investitionen
sind die Folge der Zerstdrung des weltweiten Preissystems durch schlechtes Geld. Das ge-
schwundene Vertrauen in das Tauschmittel Geld und die Zerstoérung des globalen Preissy-
stems durch schlechtes Geld hat zu einem Rickgang der wirtschaftlichen Kooperation ge-
flhrt, d.h. zu einem Rickgang der individuellen direkten und indirekten Tauschhandlungen,
so dal3 weltweit der gesellschaftliche Wohlstand gesunken ist. Und es verwundert nicht, dal
gerade im Interbankenhandel das groRte MiRtrauen herrscht. Die Geschéftsbanken wissen
genau, dal man dem durch Geld- und Kreditschopfung erzeugten schlechten Geld nicht
trauen kann und daR das, was die Kollegen anbieten, genauso heil3e Luft ist wie die eigenen
Kredite. Uberwinden laRt sich diese Vertrauenskrise und nachhaltig anregen 4Bt sich die
wirtschaftliche Kooperation deshalb nur durch gutes Geld.*

Aber selbst wenn Regierungen und Zentralbanken das Ziel haben sollten, im derzeitigen
ungedecktem Papiergeldsystem und unter den Bedingungen des staatlichen Geldmonopols,
erstens gutes Geld zu schaffen und zweitens die von ihnen mafRgeblich beeinfluBten Zinsen
mit dem natlrlichen Zins zur Deckung zu bringen, sind die hierzu notwendigen Aussagen
uber die Hohe des natiurlichen Zinses aus erkenntnistheoretischen Griinden unmdglich und
stellen eine gefahrliche AnmalRung von Wissen dar. Der natirliche Zins spiegelt die individu-
ellen Praferenzen fur individuelles Sparen und Investieren von Millionen und unter den Be-
dingungen der Globalisierung von Milliarden von einzelnen Menschen. Niemand kann diese
individuellen Préferenzen kennen, widerspruchsfrei zusammenfassen und daraus ex ante den
natlrlichen Zins ableiten. Wir brauchen deshalb eine Geldordnung, in der sich die Zentral-

Siehe FRIEDRICH A. VON HAYEK: ,,Das intertemporale Gleichgewichtssystem der Preise und die Bewegun-
gen des ,Geldwertes*“, in: Weltwirtschaftliches Archiv, Band XXVIII. (1928), S. 32 - 76.

Zur Definition des Begriffs ,,gutes Geld“ und zur modernen Falschmiinzerei, die aus gutem Geld schlechtes
Geld macht, siehe THORSTEN POLLEIT, MICHAEL VON PROLLIUS, FRANK SCHAFFLER und NORBERT F.
TorALL: ,,Uberwindung der Krise durch gutes Geld*“, in: Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 5. Juni 2009,
Nr. 128, S. 12.
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banken jeglicher Zinspolitik enthalten, so daR der natiirliche Zins seine die Konjunktur und
das Wachstum stabilisierende Wirkung entfalten kann. Zudem benétigen wir eine Geldord-
nung, in der sowohl den Zentralbanken als auch den Geschéftsbanken die Moéglichkeit ge-
nommen oder zumindest eingeschrénkt wird, Geld- und Kreditschopfung zu betreiben und
dadurch gutes Geld zu verschlechtern. Doch wie kommen wir zu einer derartigen Geldord-

nung?

Durch die Abschaffung des Teilreserveprivilegs der Geschaftsbanken kdnnte den Zen-
tralbanken die alleinige Kontrolle tber die Geldmenge zugewiesen werden. Das hat nicht nur
der Okonom Irving Fisher,'* sondern auch Milton Friedman gefordert, der das Erreichen der
Geldmengenziele im Rahmen seines monetaristischen Geldmengenkonzepts standig durch die
Geld- und Kreditschopfungsaktivititen der Geschaftsbanken konterkariert sah.'? Durch eine
hundertprozentige Reservepflicht der Geschéftsbanken wiirden die Zentralbanken das aus-
schlielliche Recht zur Geldschopfung erhalten. Die Geschaftsbanken waren dadurch gezwun-
gen, das Buch- und Kreditgeld zu 100 Prozent durch Zentralbankguthaben oder Banknoten zu
decken, und ihnen ware dadurch die Mdglichkeit zur eigenstandigen Geldschépfung genom-
men. Da die Zentralbank die Verantwortung fir die gesamte Geldschdpfung Gbernimmt,
»Kann sie von vornherein verhindern, dass sich Blasen bilden, und so einem Zusammenbruch
vorbeugen“, meint Hans Christoph Binswanger,'® der Doktorvater des Vorstandsvorsitzenden
der Deutschen Bank Josef Ackermann.'® Die Geschéftshanken kénnten dann nur noch in
Hohe der Spareinlagen der Kunden und in Hohe der Geldschépfungsaktivitaten der Zentral-

bank weiterhin Kredite vergeben.

11 Sjehe HANS CHRISTOPH BINSWANGER: ,Wie Blasen verhindert werden konnen®, in: Financial Times

Deutschland vom 14. August 2009, S. 26.

Auf die Forderung von Milton Friedman, eine 100%-Reservepflicht fiir Geschaftsbanken einzufiihren, wird
in fast jedem Lehrbuch zur Geldtheorie und Geldpolitik hingewiesen, bspw. in: MANFRED BORCHERT: Geld
und Kredit. Einflihrung in die Geldtheorie und Geldpolitik, 8., liberarbeitete und erweiterte Auflage, Miin-
chen, Wien (Oldenburg) 2003, S. 60.

HANS CHRISTOPH BINSWANGER: ,,Wie Blasen verhindert werden kdnnen®, in: Financial Times Deutschland
vom 14. August 2009, S. 26.

Sehr aufschluBreich ist, daR Josef Ackermann bereits in seiner Dissertation die aus Sicht der Osterreichi-
schen Schule der Nationaldkonomie vollkommen irrtimliche Ansicht vertritt, daf die volkswirtschaftlichen
Ersparnisse nie ausreichen wirden, um die fiir ein gleichgewichtiges Wachstum notwendigen Investitionen
zu finanzieren und daB deshalb die Geschaftsbanken Kredite bereitzustellen hétten, die aus Geldschépfung
bestehen, also aus dem Nichts geschdpft sind; siehe JOSEF ACKERMANN: Der EinfluR des Geldes auf das
reale Wirtschaftsgeschehen, eine theoretische Analyse, Bern, Frankfurt a. M., Las Vegas (Peter Lang) 1977.
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Binswanger unterstellt jedoch ebenso erkenntnisoptimistisch wie Milton Friedman, dal}
die Zentralbank die optimale Geldmenge kennen kann und daf3 sie ein Wissen dariiber besitzt,
in welchen Bereichen der Wirtschaft welche Geld- und Kreditmengen bei welchem Zinssatz
dem potentiellen realen Wachstum dieses Wirtschaftsbereichs entsprechen und ab welcher
Geld- und Kreditmenge und welchem Zinssatz dieses Potentialwachstum Uberstritten wird, so
dal? sich Blasen bilden. Dieses Wissen hat jedoch weder Hans Christoph Binswanger noch die
EZB und erst recht nicht die Fed. Dieses Wissen hat niemand und kann niemand haben, weil
die dazu erforderlichen ,,Daten” niemand ex ante kennen kann.™

AuRerdem werden die derzeitigen ungedeckten Kredite, das schlechte Geld, nicht da-
durch zu Krediten, die durch reale Ersparnisse gedeckt sind, also zu gutem Geld, indem man
sie durch Zentralbankgeld deckt. Dieses Zentralbankgeld ist auch aus dem Nichts geschopft.
Es ist in nicht geringerem MafRe als Falschminzerei zu bezeichnen als das von den Geschéfts-
banken aus dem Nichts geschopfte Geld. Die tiefere Ursache der Weltfinanzkrise wird des-
halb durch die alleinige Abschaffung des Teilreservebanksystems nicht behoben, sondern nur
institutionell verschoben.

Diese institutionelle Verschiebung hétte allerdings den Vorteil, da die Geschaftsban-
ken nicht mehr die Komplizen des Staates beim Geschéft der modernen Falschmiinzerei wé-
ren. Der Staat, der seine stdndige Expansion nur schwerlich ohne diese Falschminzerei
betreiben kénnte, wiirde einen beliebten Komplizen, der auch die Aufgabe hat, als 6ffentlicher
Prigelknabe zu dienen, verlieren. Die alleinige politische und rechtliche Verantwortung fiir
die Falschmiinzerei der Geld- und Kreditschopfung besitzt der Staat jedoch bereits heute. Es
ist der Staat, der den Geschéaftsbanken das Teilreserveprivileg verliehen hat. In friheren Zei-
ten hat man derartige Geschaftspraktiken als Betrug geahndet.

Zudem ist es hdchst unwahrscheinlich, dal? die Zentralbanken eine strikte Geldmengen-
politik im Sinne von Milton Friedman verfolgen werden. Wahrend die alte Bundesbank vor
Einfihrung des Euro eine Zwei-Saulen-Politik aus Preisniveaustabilitdt und Geldmengenbe-
grenzung betrieben hatte, die regelmaRig von den europdischen Nachbarn Deutschlands, de-
nen die starke D-Mark ein Dorn im Auge war, Kritisiert worden war, verfolgt die EZB de
facto eine Ein-Saulen-Politik, in deren Fokus auBerdem nur die Konsumguterpreisinflation

1> Siehe FRIEDRICH A. VON HAYEK: ,, The Use of Knowledge in Society”, in: The American Economic Review,

Volume XXXV, September 1945, Number Four, S. 519 — 530 und insbesondere auf Seite 519: “If we pos-
sess all the relevant information, if we can start out from a given system of preferences and if we command
complete knowledge of available means, the problem which remains is purely one of logic.... This, how-
ever, is emphatically not the economic problem which society faces... The reason for this is that the “data”
from which the economic calculus starts are never for the whole society “given” to a single mind which
could work out the implications, and can never be so given.” Siehe auch JAMES M. BUCHANAN: ,,What
Should Economists Do?*, in: The Southern Economic Journal, Volume XXX, January 1964, Number 3, S.
213 -222.
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steht. Die fiir die Bildung von Investitionsblasen entscheidende Vermdgensgterpreisinflation
wird nicht einmal betrachtet. Dal die EZB lediglich eine Ein-Saulen-Politik betreibt und da-
mit die gleiche fatale Geldmengenpolitik wie in Japan und den Vereinigten Staaten verfolgt,
IRt sich anhand der Erhéhung der Geldmenge im Euro-Raum seit 1999 belegen. Am Anfang
des Jahres 1999 betrug die Geldmenge M3 im Euro-Raum 4,4 Billionen Euro. Bis Ende April
2009 wuchs sie um rund 116% auf 9,5 Billionen Euro an.*®

Die Abschaffung des Teilreserveprivilegs wird deshalb zukinftige Finanzkrisen und In-
vestitionsblasen nur verhindern, wenn abweichend von den Vorstellungen von Binswanger
gleichzeitig sichergestellt wird, daR moglichst nur Kredite vergeben werden kdnnen, die
durch reale Ersparnisse gedeckt sind. Von den Zentralbanken sind diesbeztglich jedoch keine
Schritte zu erwarten. Auflerdem wirde in unserer derzeitigen Situation die sofortige Einfuh-
rung einer derartigen neuen Geldordnung, in der das Teilreserveprivileg und in der Kredite,
die nicht durch reale Ersparnisse gedeckt sind, gesetzlich verboten wiirden, zu einem Zusam-
menbruch des gesamten Bankensystems und des Finanzsektors filhren.!” Deshalb sind auch
die von Ludwig von Mises und Murray N. Rothbard vorgelegten VVorschldge zur Wiederein-
fihrung eines Goldstandards zu verwerfen, weil diese VVorschlége die sofortige Abschaffung
des Teilreserveprivilegs und das Verbot von nicht durch reale Ersparnisse gedeckten Krediten
implizieren.'® Und trotzdem gibt es eine gangbare Alternative zur heutigen Geldordnung des
staatlichen Papiergeldmonopols, die Schritt fur Schritt auf evolutiondrem Wege eine neue
nachhaltige Geldordnung entstehen liee. Die Alternative besteht in der sofortigen Zulassung
von konkurrierenden Privatwéhrungen.

6 Siehe THORSTEN POLLEIT, MICHAEL VON PROLLIUS, FRANK SCHAFFLER und NORBERT F. TOFALL:

,Uberwindung der Krise durch gutes Geld“, in: Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 5. Juni 2009, Nr. 128,
S. 12.

Das ist nach ausfihrlicher Diskussion die einstimmige Meinung der Teilnehmer des wirtschaftspolitischen
Kolloquiums ,,Free Banking — Die Uberwindung der Krise durch gutes Geld*, das auf Einladung der FDP-
Bundestagsfraktion am 1. Juli 2009 im Paul-L&be-Haus des Deutschen Bundestages veranstaltet wurde. An
diesem Kolloquium haben u.a. teilgenommen: CHRISTIAN AHRENDT (Mitglied des Deutschen Bundestages),
PETER ALTMIKS (Liberales Institut der FNS), KRISTOF BERKING (Dokuvision), SIMONE BOEHRINGER (Siid-
deutsche Zeitung), TiMm BREMMER (Wiss. Mitarbeiter von MdB Frank Schaffler), DETMAR DOERING (Leiter
des Liberalen Instituts der FNS), RALF FLIERL (Smart Investor), GERD HABERMANN (Leiter Unternehmerin-
stitut und Professor Universitat Potsdam), ULRICH JUNGBECKER (Unternehmer), EKKEHARD KOHLER (Wal-
ter-Eucken-Institut), KLAaus PETER KRAUSE (langjéhriger Leiter der Wirtschaftsredaktion der F.A.Z.),
THORSTEN PoLLEIT (Chefvolkswirt Barclays Capital Deutschland und Professor an der Frankfurt School of
Finance), MICHAEL VON PRoLLIUS (Grlnder Forum Ordnungspolitik), FRANK SCHAFFLER (Mitglied des
Deutschen Bundestages), MARKUS SCHIML (Mises-Forum Bayreuth), HOLGER ScHuULZz (Deutscher Sparkas-
sen- und Giroverband), NORBERT F. TOFALL (Lehrbeauftragter Viadrina Frankfurt/Oder und wiss. Mitar-
beiter von MdB Frank Schéaffler), WoLF-DIETER ZUMPFORT (Stellv. Vorsitzender der Friedrich-Naumann-
Stiftung fur die Freiheit).

Siehe LubwiG VON Mises: The Theory of Money and Credit, edition following the text of 1953, Indianapo-
lis (Liberty Fund) 1981, inshbesondere den 1952 verfaliten vierten Teil “Monetary Reconstruction®, S. 451 —
500, der in den bisherigen deutschen Ausgaben leider nicht enthalten ist; und MURRAY N. ROTHBARD: The
Case for a 100 Percent Gold Dollar, Auburn (Mises Institute) 1991.

7

17

18



Wahrungswettbewerb als Evolutionsverfahren

V.

Wie die Erfahrungen in den Transformationsékonomien in Mittel- und Osteuropa hin-
reichend belegen, ist es unmoglich eine vollentwickelte Marktwirtschaft per Dekret von oben
von heute auf morgen einzufiihren.'® In den Staaten der ehemaligen Sowjetunion ist 1991
nicht die Marktwirtschaft eingefiihrt worden. Dort ist der Sozialismus zusammengebrochen,
was man fatalerweise als Einfuhrung der Marktwirtschaft bezeichnet hat. Marktwirtschaft ist
ein Oberbegriff fur die millionenfache dezentrale direkte und indirekte Kooperation von ein-
zelnen Menschen. Diese millionenfache und in Zeiten der Globalisierung milliardenfache de-
zentrale Kooperation 1aBt sich nicht von oben gesetzlich befehlen. Diese millionen- und milli-
ardenfache direkte und indirekte Kooperation einzelner Menschen kann sich nur evolutionér
entwickeln. Der Staat kann im negativen Fall diese evolutiondre Entwicklung be- oder ver-
hindern und im positiven Fall erlauben oder durch eine geeignete Privatrechtsordnung, die
sicherstellt, da im Sinne Immanuel Kants das Nutzenstreben der einen mit dem Nutzenstre-
ben der anderen Menschen nach einem allgemeinen Gesetz der Freiheit zusammenbestehen
kann,?® sogar férdern. Handeln miissen die einzelnen Menschen jedoch immer selbst. Zudem
benoétigt menschliches Handeln immer Zeit und ist nur im Zeitablauf méglich. Und aus die-
sem Grund fallt eine funktionierende marktwirtschaftliche Geldordnung® auch dann nicht

uber Nacht vom Himmel, falls unsere derzeitige aus ungedecktem staatlichen Zwangspapier-

1 Das ist die Haupteinsicht, die Norbert F. Tofall 1995 bis 1997 durch seine Mitarbeit im Projekt ,,OST !
WEST | PHILOSOPHIE. Philosophie und Religion in Rufland und Deutschland®, ein Kooperationsprojekt
des Forschungsinstituts fir Philosophie Hannover mit der Herzen-State-University St. Petersburg und der
Russischen Akademie der Wissenschaften in Moskau, gewonnen hat, in dem er als Okonom fiir Fragen der
Wirtschaftsethik und Wirtschaftsordnung zustandig war. Ergebnisse dieses Projektes sind u.a. dokumentiert
in PETER KosLowsKI (Ed.): The Social Market Economy. Theory and Ethics of the Economic Order, Berlin,
Heidelberg, New York (Springer) 1997.

Vgl. IMMANUEL KANT: Die Metaphysik der Sitten, Kritische Ausgabe mit einer Einleitung herausgegeben
von Hans Ebeling, unter Mitarbeit der Studierenden Ludger Funke, Thomas Kater und Norbert Tofall,
Stuttgart (Reclam) 1990, S. 67. Zu den Bedingungen, die dezentrale Kooperation von Menschen und damit
Wohlstand fordern, siehe auch: MANCUR OLSON: Aufstieg und Niedergang von Nationen. Okonomisches
Wachstum, Stagflation und soziale Starrheit, libersetzt von Gerd Fleischmann, 2., durchgesehene Auflage,
Tibingen (Mohr) 1991; MANCUR OLSON: Macht und Wohlstand. Kommunistischen und kapitalistischen
Diktaturen entwachsen, Ubersetzt von Gerd Fleischmann, Tiibingen (Mohr) 2002; ERICH WEEDE: ,,Warum
bleiben arme Leute arm? Rent-Seeking und Dependenz als Erkl&rungsansétze fiir die Armut in der Dritten
Welt“, in: Politische Vierteljahresschrift, 26. Jg. (1985), S. 270 — 286; JOHANNES BERGER: ,,Was behauptet
die Modernisierungstheorie wirklich — und was wird ihr bloR unterstellt?”, in: Leviathan. Zeitschrift fir So-
zialwissenschaft, 1996, S. 45 — 62; KARL-HEINZ LADEUR: Der Staat gegen die Gesellschaft. Zur Verteidi-
gung der Rationalitat der ,,Privatrechtsgesellschaft*, Tubingen (Mohr) 2006.

Unter einer marktwirtschaftlichen Geldordnung verstehen wir eine wettbewerbliche Geldordnung oder
genauer: ein reputationshasiertes wettbewerbliches Geldsystem. Dieses unterscheidet sich vom Free Ban-
king im engeren Sinne, das in der Regel auf dem Goldstandard basiert, durch die Zulassung unterscheidba-
rer Wahrungsstandards, siehe hierzu: PAUL TERRES: Die Logik einer wettbewerblichen Geldordnung, Ti-
bingen (Mohr) 1999, S. 166 — 277.
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geld bestehende Geldordnung, die sich — wie die Weltfinanzkrise 2007 und 2008 hinreichend
offenbart — zu einem riesigen Schneeballsystem ohne systemkonforme Ausstiegsmdéglichkeit
entwickelt hat, zusammenbrechen wird.?? Auch eine marktwirtschaftliche Geldordnung kann
sich nur schrittweise entwickeln.?

Aber genau deshalb ist die sofortige Zulassung von konkurrierenden Privatwahrungen
und die Ermdglichung eines allumfassenden Wahrungswettbewerbs die wichtigste liberale
Forderung der nachsten Jahre. Wir haben keine Zeit zu verlieren. ,,Wenn wir wollen, daf3
freies Unternehmertum und die Marktwirtschaft fortbestehen (...), haben wir keine andere
Wabhl, als das Geldmonopol der Regierung und nationale Wé&hrungssysteme durch freien
Wettbewerb zwischen privaten Emissionsbanken zu ersetzen.“** Obwohl es bereits heute ein-
zelne Privatbanken gibt, die Privatwahrungen emittieren,” die jedoch mit enormen Behin-
derungen von Seiten des Staates und der Grofl3banken zu kdmpfen haben, wird es selbst nach
der Beseitigung dieser Behinderungen einige Zeit dauern, bis eine befriedigende Anzahl von
privaten Wahrungsemissionsbanken, die eine ausreichende Menge von gutem Geld emittieren
konnen, parallel zum staatlichen Wahrungssystem entstanden ist. Und die Menschen
bendétigen natdrlich Zeit, den Umgang mit verschiedenen unterscheidbaren Wahrungen im
Alltag zu lernen und diese parallel zu den staatlichen Wahrungen, weshalb von konkurrieren-
den Privatwéhrungen oder Parallelwahrungen gesprochen wird, zu verwenden. Deshalb ist
mit Nachdruck der Vorschlag des Nobelpreistragers Friedrich August von Hayek zu
unterstutzen: ,,Der konkrete Vorschlag flr die nahe Zukunft (...) besteht darin, daB sich die

22 Wann sich dieser Zusammenbruch ereignen wird, ist natiirlich nicht datierbar. DaR dieses Schnellballsystem

wie jedes Schnellballsystem friher oder spéter zusammenbrechen wird, ist aber so gewil} wie der Zusam-
menbruch des Sozialismus, den Ludwig von Mises einst vorausgesehen hatte; siehe LUDWIG VON MISES:
Die Gemeinwirtschaft. Untersuchungen lber den Sozialismus, unveranderter Nachdruck der zweiten, um-
gearbeiteten Auflage, Jena 1932, Stuttgart (Lucius) 2007.

Das Problem, daf’ eine marktwirtschaftliche Geldordnung sich ebenfalls nur evolutionér entwickeln kann,
wird leider sowohl von Ludwig von Mises als auch von seinem Schuler Murray N. Rothbard vollkommen
unterschatzt. Dieses ist insofern erstaunlich, als eine der wichtigsten Theorieelemente der Osterreichischen
Schule der National6konomie, durch die sie sich vom neoklassischen Gleichgewichtsdenken unterscheidet
und welches Mises besonders betont hat, in der Einsicht besteht, da menschliches Handeln Zeit ben6tigt
und deshalb der Zeitlauf in theoretischen Modellen nicht vernachléssigt werden darf. Siehe hierzu: LubwiG
VON Mises: Nationaldkonomie. Theorie des Handelns und Wirtschaftens, unverdnderter Nachdruck der 1.
Auflage, Genf 1940, Miinchen (Philosophia) 1980, S. 76 f. und JESUs HUERTO DE SoTo: Die Osterreichi-
sche Schule der Nationalékonomie — Markt und unternehmerische Kreativitat, Wien (Hayek Institut) 2007,
S. 62.

FRIEDRICH A. VON HAYEK: Entnationalisierung des Geldes. Eine Analyse der Theorie und Praxis konkur-
rierender Umlaufmittel, Tubingen (Mohr) 1977, S. 127.

Siehe KARL REICHMUTH; REMY REICHMUTH: Der RealUnit®. Zur Quelle der Geldwertstabilitat, Thun
(Ott) 2001 und KARL REICHMUTH in Zusammenarbeit mit BEAT KAPPELER, JOACHIM STARBATTY und UWE
WAGSCHAL: Weg aus der Finanzkrise. Entscheid und Haftung wieder zusammenfiihren, Zirich (Verlag
NZZ) 2008. Der von den Luzerner Privatbankiers Reichmuth emittierte RealUnit ist jedoch keine materiell
gedeckte Wahrung, was Konkurrenten in der Zukunft vermutlich zum Anlall nehmen werden, um mit einer
gedeckten Wéhrung dem RealUnit Konkurrenz zu machen, was wiederum die Privatbankiers Reichmuth
motivieren wird, ihr Geld zu verbessern.

23

24

25

9



Wahrungswettbewerb als Evolutionsverfahren

Lander des Gemeinsamen Marktes (mdglichst einschlieBlich der neutralen Lander Europas,
vielleicht spater auch der Lander Nordamerikas) gegenseitig durch formalen Vertrag binden,
weder dem Handel in ihren gegenseitigen Wahrungen (inklusive Goldmiinzen) noch einer in
gleicher Weise freien Austibung von Bankgeschaften seitens jeder in einem ihrer Territorien
gesetzlich niedergelassenen Bank irgendwelche Hindernisse in den Weg zu legen.*“%

Bei Gewdéhrung von vollstandiger Produzenten- und Konsumentenfreiheit im Finanz-
sektor wird es den einzelnen Menschen ermdglicht, in dezentralen Entdeckungsverfahren, die
sich parallel zu den staatlichen Wahrungen entwickeln und aus denen Schritt fur Schritt fir
die staatlichen Wahrungen Konkurrenz erwéchst, zu lernen, welche Geldart je nach individu-
eller Situation und Bedirfnis und individueller Transaktionskostenlage jeweils fir sie sinnvoll
ist. Da niemand freiwillig schlechtes Geld hélt, wird der sich entwickelnde Wahrungswettbe-
werb die privaten, aber auch die staatlichen Geldproduzenten dazu anhalten, besseres Geld zu
produzieren. Die Produktion von schlechtem Geld und die Verschlechterung von gutem Geld
wird von den einzelnen Menschen aufgrund ihrer freien Wahlmaoglichkeit zwischen
unterscheidbaren privaten und staatlichen Wahrungen, also aufgrund ihrer Konsumentenfrei-
heit, sofort durch Abwanderung zu konkurrierenden Geldproduzenten bestraft werden, was im
derzeitigen staatlichen Papiergeldmonopol nur héchst eingeschréankt und in der Regel nur fir
reiche Menschen mdglich ist.

Die individuelle Nachfrage nach gutem Geld wirde bei einem allumfassenden Wéh-
rungswettbewerb und der Mdglichkeit fur alle Menschen, die Produzenten von schlechtem
Geld durch Abwanderung zu bestrafen, auch dazu fihren, daf} sich evolutionér eine neue
Geldordnung entwickelt, in der die Mdéglichkeiten zur Geld- und Kreditschopfung aus dem
Nichts aufgrund von Wettbewerb beschrankt sind und dadurch die Wahrscheinlichkeit von
gefahrlichen Investitionsblasen sinkt. Hieran la(3t sich auch ablesen, dal3 eine nachhaltige
Stabilisierung unserer Marktwirtschaft schrittweise von unten — durch die dezentrale
Produktion von und Nachfrage nach gutem Geld — mdglich ist. Der Staat hat in diesem
StabilisierungsprozeR allerdings die Aufgabe, durch ein geeignetes Privatrecht die
Vertragsfreiheit in Wahrungsgeschaften und Wettbewerb zwischen privaten Wéhrungen,
zwischen privaten und staatlichen Wahrungen und zwischen staatlichen Wahrungen zu
ermoglichen.

Fur sein eigenes Geld kann der Staat durch seine Zentralbank nach wie vor Zinssétze
festlegen. Die evolutionédre Entstehung einer marktwirtschaftlichen Geldordnung wirde es je-
doch mehr und mehr erschweren, eine Niedrigzinspolitik durchzusetzen, die zwangslaufig

% FRIEDRICH A. VON HAYEK: Entnationalisierung des Geldes. Eine Analyse der Theorie und Praxis konkur-

rierender Umlaufmittel, Tubingen (Mohr) 1977, S. 1.
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Investitionsblasen entstehen l&i3t. Die privaten Emissionsbanken wirden auf diese Zentral-
bankpolitik sofort durch héhere Zinsen, die sich auf Hohe des natlrlichen Zinses einpendeln
wirden, reagieren und die Geldnachfrage so in ihre Privatwahrungen lenken. Der Wert der
staatlichen Wahrung wurde sinken.

Der Staat mufRte bei gesunkener Kaufkraft seiner Wahrung zur Deckung seiner Ausga-
ben entweder die Steuern erhéhen, sparen oder neue Kredite aufnehmen. Sollten diese Kredite
in der eigenen staatlichen Wahrung aufgenommen werden und aus purer Geldschépfung
bestehen, wird erneut die private Nachfrage nach der staatlichen Wéhrung und somit ihr Wert
sinken. Dieser Entwicklung konnte dann nur durch héhere Zinsen entgegengewirkt werden,
wodurch sich die Ruckzahlung dieser Kredite jedoch verteuert. Das heif3t, der Staat wirde
durch die Zulassung von konkurrierenden Privatwahrungen und eines allumfassenden
Wahrungswettbewerbs gezwungen, eine nachhaltigere Haushaltspolitik zu verfolgen. Die
Zulassung von konkurrierenden Privatwahrungen und ein allumfassender Wahrungswettbe-
werb wéren deshalb eine weit wirksamere Schuldenbremse als die Grundgesetzanderungen
des Jahres 2009.

Vorschriften bezuglich der materiellen Deckung von Wahrungen oder gar ein Goldstan-
dard sind sowohl unndétig als auch schadlich. Denn der ,,Wettbewerb wirde sicherlich die
emittierenden Institutionen weit wirksamer dazu zwingen, den Wert ihres Geldes (in bezug
auf ein festgesetztes Guterblndel) konstant zu halten, als es irgendeine Verpflichtung zur
Einlosung des Geldes in diese Giiter (oder in Gold) kénnte.“?” Natirlich kénnte es geschehen,
dal sich bei freiem Wettbewerb zwischen verschiedenen Geldarten zunédchst Gold als die
beliebteste Geldart erweist. Die zunehmende Nachfrage nach Gold wirde aber vermutlich zu
einem solchen Anstieg und eventuell zu heftigen Schwankungen des Goldpreises fiihren, dal
Gold aufhéren wirde, sich als Geldeinheit fir den Geschéftsverkehr und das Rechnungswe-
sen zu eignen.?®

Inwieweit in einer marktwirtschaftlichen Geldordnung gedeckte Wahrungen dominieren
werden, l&R3t sich ex ante nicht bemessen, weil die einzelnen Menschen die freie Wahl haben,
sowohl gedeckte als auch ungedeckte Wéhrungen zu produzieren oder nachzufragen. Diese
Wahrungen werden wie zur Zeit auch Uber Kredite oder durch Verkauf gegen andere
Wahrungen verfligbar gemacht. Inwieweit in einer marktwirtschaftlichen Geldordnung
Kredite, die nicht durch reale Ersparnisse gedeckt sind, vergeben werden kénnen, hangt vom
Verhaltnis von Angebot und Nachfrage nach ungedeckten Wéhrungen ab. Da niemand
freiwillig auf Dauer schlechtes Geld nachfragt, ist jedoch zu vermuten, daf? sich der Anteil der

2 Ebenda, S. 32.

%8 Vgl. ebenda, S. 102 und 127.
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Kredite, die nicht durch reale Ersparnisse gedeckt sind, Schritt fur Schritt verringern wird.
Eine private Emissionsbank gefahrdet durch ihre Kreditschopfungsaktivitdten den Wert der
von ihr emittierten Wahrung und ihre gesamte Existenz, da die privaten Sparer schnell zu
einer konkurrierenden Wéhrung von einer Bank wechseln werden, die eine zurlickhaltendere
oder gar keine Kredit- und damit Geldschdpfung betreibt.

Die sofortige Zulassung von konkurrierenden Privatwahrungen und eines allumfassen-
den Wahrungswettbewerbs wird jedoch nicht zu einem sofortigen vollstandigen Verfall der
staatlichen Wéhrungen, zu einem ,,Rennen* aus den Staatswahrungen und einem Zusammen-
bruch unseres gesamten Finanzsektors fihren. Dieses ware nur dann der Fall, wenn von heute
auf morgen eine Situation vom Himmel fallen koénnte, in der es ausreichend private
Emissionsbanken gibt, die besseres als das staatliche Geld ohne Zeitverzégerung in
ausreichender Menge und Verbreitung emittieren kdnnten, welches bei den Menschen zudem
schon groReres Vertrauen erlangt haben mufte als das staatliche Geld. Um aus einer Wahrung
sofort hinausgehen zu kénnen, bendtigt man auch sofort eine andere bessere Wahrung, in die
man zu vertretbaren Kosten hineingehen kann. Menschliches Handeln bendtigt aber immer
Zeit. Und bevor die staatlichen Wahrungen durch konkurrierende Privatwahrungen Schritt fir
Schritt unter heilsamen Konkurrenzdruck geraten, wird eine gewisse, aber vertretbare Zeit
vergehen. Anfangen miissen und kdnnen wir aber bereits heute.
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