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,,Stiftung fiir personliche Freiheit und
Soziale Sicherheit*

1. Vorsitzender: Dr. Kurt KeBler
2. Vorsitzender: Heinz-Peter Neumann

Geschéftsstelle:
Redderblock 58, 2000 Hamburg 73

Die ,,Stiftung fur personliche Freiheit und Soziale
Sicherheit' wurde im Jahre 1973 gegriundet.

Sie wurde als ,,gemeinnitzig anerkannt und hat
ihren Sitz in Hamburg.

§ 2 ihrer Satzung lautet:

,Die Stiftung fordert die Wissenschaft auf dem
Gebiete der Wirtschafts- und Sozialpolitik, insbe-
sondere in Bezug auf das ubernommene Geldwe-
sen und ein modernes Bodenrecht. Sie verbreitet
die Ergebnisse ihrer Forschung durch Wort und
Schrift. Sie unterstiitzt gleichgerichtete, als ge-
meinniitzig anerkannte Einrichtungen.”

Sozialwissenschaftliche
Gesellschaft 1950 e.V. Hamburg

1. Vorsitzender: Dr. Gerhardus Lang
2. Vorsitzender und Geschaftsfihrer:
Ekkehard Lindner

Geschéftsstelle:
Sozialwissenschaftliche Gesellschaft,
Postfach 1550, D-3410 Northeim 1,
Tel.: 05503 /3205 (19-22 Uhr)

Die ,Sozialwissenschaftliche Gesellschaft" hat
zum Ziel, im Vorfeld der auch heute noch durch irr-
timliche Theorien fehlgeleiteten gesellschafts-
und wirtschaftspoltischen Erkenntnisse eine
sachliche und grundlegende Klarung zu erreichen.

Sie bekennt sich zu den Grundséatzen

— der Respektierung der Menschenwirde,

— der Freiheit und sozialen Gerechtigkeit,

— des Eigentums an selbst erarbeiteten Giitern,

— einer freien, nicht durch Monopole und Macht-
interessen verfalschten Marktwirtschaft,

— der Vélkerverstindigung,

— des inneren und duBeren Friedens.



DIRK LOHR

Zins und Wirtschaftswachstum

Zu den monetiiren Voraussetzungen einer ékologischen Kreislaufwirtschaft

1 Das Problem

In diesem Jahrhundert ist angesichts der rapiden
sozialen, wirtschaftlichen und technischen
Entwicklung die , soziale Frage* um die 6kologi-
sche Dimension erweitert worden. Betrachtete
man bis in die letzten Jahrzehnte hinein die Natur
als einen Feind, den es zu iiberwinden gelte (man
denke an das biblische , Macht euch die Erde unter-
ran”), so dringt heute dagegen zunehmend die
Tatsache ins BewubBtsein, daB der Mensch sich in
die natiirlichen Kreisldufe einbinden mul}, wenn
er sich und seine Umwelt retten will.

Die allseits bekannten Sozialutopien versagen im
Lichte des Okologieproblems; das gilt besonders
fir den Marxismus, welcher der Natur gegeniiber
nicht nur theoretisch eine aggressive und beherr-
schende Einstellung zeigt.

Deswegen soll in diesem Beitrag das Wachstums-
problem im Lichte der Okologie untersucht wer-
den, wobei der Begriff ,,Okologie im hier unter-
stellten weiten Sinne auch das wirtschaftliche und
soziale Dasein des Menschen umfaBt.

Dabei soll auch deutlich gemacht werden, daB so-
wohl das Okologische wie auch das soziale Pro-
blem auf dieselbe Ursache zuriickgehen, die in ei-
ner MiBachtung der natiirlichen Kreislaufgesetze
zu finden ist.

Im Rahmen der in diesem Essay vorgestellten
querdenkerischen Analyse la0t es sich nicht ver-
meiden, bestimmte (vom rechten und linken poli-
tischen Spektrum) besetzte Schlagworter wieder
aufzugreifen und, mit einem neuen Inhalt gefiillt,
in einen neuen, unorthodoxen Kontext zu stellen.

2 Marktwirtschaft versus Kapitalismus
2.1

Auf den ersten Blick schon fillt auf, daff der Zin-
seszinsmechanismus wie auch das Wachstum des

Unsinnige Konsequenzen
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Bruttosozialproduktes (BSP) jeweils zu exponen-
tiellen Zuwachsraten fiihren. Dabei , ist das Maf
BSPabsurdin seinen logischen Konsequenzen, wenn
nach einer allgemein akzeptierten Lehre dessen
Wachstum um jahrlich mindestens 3% eine notwen-
dige Voraussetzung fiir die Funktionsfahigkeit der
freien Wirtschaft, speziell fiir Vollbeschdftigung ist.
Denn das bedeutet Verdopplung in 23,5 Jahren, also
Anwachsen auf das Tausendfache in 235 Jahren
(weil zehnmalige Verdopplung den Faktor 1024
ergibt) und auf das Millionenfache in 470 Jahren
(weitere zehnmalige Verdopplung) und so weiter mit
logisch unbegrenzter Fortsetzung, aber faktisch
unausbleiblicher Katastrophe. Diese (...) faktisch
absurde Konsequenz stellte sich in allen Volkswirt-
schaften immer wieder als ein Zusammenbruch von
Wahrung und Wirtschaft ein und gegenwdrtig droht
sie sich durch Ausbeutung und Zerstérung unserer
Umwelt zu einer Menschheitskatastrophe auszu-
wachsen.“!

Gleiches gilt fiir das leistungslose Kapitaleinkom-

men (Zins):

. Geht man von dem Fall des bekannten Sparers zu

Zeiten Christi Geburt aus, der einen Pfennig mit 5%

auf die Bank brachte (und ihn in Goldanspruch

umwandeln tiefs, was in Form der Gold- oder Gold-

kernwdhrung bis in dieses Jahrhundert hinein nicht

blof Fiktion war, d.V.) ..., so hatten seine Erben zu
Zeiten Barbarossas um 1200 einen Anspruch aus
Zins und Zinseszins aufeine Erdkugel aus Gold. Zu
Zeiten Galileis war das Vermdgen angewachsen auf
ein Milchstrafiensystem in Gold. Man erkennt das
exponentielle Wachstum des Zinsmechanismus, der
aller Logik Hohn spricht.”?

Soweit zur Illustration des kapitalistischen Zins-
systems. Bei Arbeits- und Leistungseinkommen
liegt der Fall anders:

,Beginnt jemand zu Christi Geburt im Rahmen der
40-Stunden-Woche zu arbeiten, setzen wir einen
Lohnvon 5,00 DM die Stunde an, geben wirihm das
ewige Leben und vemachldssigen wir den Zins-
mechanismus, dann kann dieser Arbeiter zu Zeiten
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Barbarossas auch eine Kugel Gold beanspruchen:
ndmlich in der GrifSe eines Volkswagens.”3

Mit diesen Bildern soll zuniichst einer traditionel-
len Ansicht der Okonomenzunft eine Antithese
entgegengesetzt werden, die weiter unten aus-
fuhrlich begriindet wird:

Marktwirtschaft und Kapitalismus sind zwar
historisch zusammengewachsen, aber als Ideal-
typen scharf voneinander zu trennende Wirt-
schaftsformen. Somit , isr die fast allgemein akzep-
tierte Meinung durchaus fragwiirdig, das Wirt-
schaftswachstum sei eine notwendige Folge der
Markwirtschafi, das heifft Markiwirtschaft sei
grundsdtzlich nur unter der Bedingung bestindigen
Wachstums funktionsfihig.“ ¢

Um die Verbindung zwischen den auf den ersten,
oberflichlichen Blick unverbunden nebeneinan-
derstehenden GroBen Zins und Wirtschafts-
wachstum herzustellen, miissen zunéchst ein paar
allgemeine Erliuterungen gegeben, Begriffe ge-
kldart und einige Wirkungskaniile aufgezeigt wer-
den.

Mit ,Kapital“ bezeichnet man zinstragendes Ei-
gentum: als , Kapitalismus“ sei ein Marktverhilt-
nis definiert, in dem das Angebot im Verhiltnis
zur Nachfrage (nach Leihgeld und Sachgut/Real-
kapital) institutionell knapp gehalten wird und da-
her den Zins erzwingt.

WINicht die Existenz eines Gutes oder die an ihm kle-
benden Besitztitel werfen das Plus ab, sondern die
Seltenheir in Verbindung mit der Nachfrage -
Knappheit genannt.” 6

In der Zinswirtschaft entsteht kein Gut, fiir das
nicht in jeder Verarbeitungsstufe fiir das dort je-
weils bendtigte Kapital Zinsen gezahlt werden
miiBten, auch wird keine Produktionsanlage be-
trieben, ohne daB sie Zins abwirft, also knapp im
Verhiltnis zur Nachfrage ist. Ob es sich bei der
Verzinsung des Geldkapitals um Fremdkapital
oder lediglichum kalkulatorisch verzinstes Eigen-
kapital handelt, ist bei dieser Betrachtung zu-
nachst gleichgiiltig. Weil der Zins einen gewissen
Mindestsatz (den der britische Nationalokonom
J.M. Keynes als , Liquiditdtsprdmie des Geldes* be-
zeichnete) niemals unterschreitet, setzt er solcher-
maBen institutionell den Standard, iber den das
Sachkapital nichtvermehrtwerdenkann’?, dennje

4

stirkerdas Sachkapital vermehrtwird, umsotiefer
sinkt der Sachkapitalzins.

Trotzdem kann der Kapitalismus nie Angebotund
Nachfrage inein Gleichgewicht bringen. Denn be-
vor dies erreicht ist, setzt die Krise ein, weil wegen
des relativ groBen Angebots an Sachkapital dessen
Rendite soweit gesunken ist, daB das Sachkapital
den Mindestanforderungen des Geldkapitals
nicht mehr entsprechen kann. Folglich ist mit der
Liquidititsprimie des Geldes auch institutionali-
siert, warum (von seltenen, starken Aufschwung-
phasen abgesehen) die Produktionsmittel im Ver-
héltnis zu den Arbeit suchenden Menschen knapp
gehaltenwerden, wasnatiirlich gleichermaBen die
Beschiftigtenzahl und das Lohnniveau driickt
(mit aus diesem Grund sind Versuche abzuleh-
nen, Arbeitslosigkeit aus der Konsumsittigungs-
hypothese abzuleiten; die vielen freiwillig gelei-
steten Uberstunden beweisen besagte Knapp-
heitssituation).

Das Gerede von der kapitalistischen ,,Leistungs-
gesellschaft entpuppt sich somit als ldeologie,
wenn gesehen wird, daB3 die funktionale Vertei-
lung des Volkseinkommens gar nicht nach dem
Leistungs-, sondern nach dem Knappheitskrite-
rium erfolgt. Denn die Knappheit von (Sach-)Ka-
pital und Arbeitsplitzen istim Kapitalismus durch
die Geldverfassung institutionalisiert.

Sachkapital ist also abgeleitetes Kapital, das seine
Kapitaleigenschaft (ndmlich die Knappheit) iiber
das kapitalistische Geld ,,garantiert* bekommt.

Kapitalismus bedeutet in diesem Sinne Zinswirt-
schaft; Zinswirtschaft heifit aber auch immer,
ganz gleich auf welchem Einkommensniveau,
Mangelwirtschaft. Und der Mangel darf um Zin-
ses Willen nicht beseitigt werden, weil sonst die
Rentabilitit gefihrdet ist. Kapitalismus aber heif3t
wirtschaften nach dem Rentabilititsprinzip.

Marktwirtschaft wie Zentralverwaltungswirt-
schaft sind verschiedene Allokationsordnungen —
Kapitalismus dagegen ist, wie ausgefiihrt wurde,
ein Marktverhiltnis, welches auf beide konkur-
rierenden Allokationsordnungen zutreffen kann,
sofern es sich dabei um institutionalisierte Knapp-
heit handelt. 8

Institutionalisiert wird die Knappheit durch die
geltende Geldverfassung, die den antagonisti-
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schen Charakter des Geldes begriindet: Geld ist
zugleich Gaspedal und Bremse, nimlich Tausch-
mittel und thesaurierbares Vermdgensgut. Es for-
ciert das Wachstum und hemmtes gleichzeitig we-
gen der Kosten, die seine Aufnahme verursacht,
und seiner Mindestpriamie, die niemals unter-
schritten wird. Es fordert die Arbeitsteilung (wel-
cher der allergroBte Teil der mitteleuropdischen
Bevolkerung seine Existenz verdankt) und den
Wohlstand, unterbricht aber immer wieder den
Wirtschaftsproze3 Kraft seiner Eigenschaft als
hortbares, ohne Sanktionen zuriickhaltbares Mo-
nopolgut (Ausschlul der anderen Wirtschaftsteil-
nehmer von der Nutzung des Geldes). ?

Die gesellschaftlichen Widerspriiche, die auch
Marx thematisierte, finden im Zwittercharakter
des herkdmmlichen Geldes ihren Urgrund.

2.2

Da ein Gleichgewicht zwischen Angebot und
Nachfrage nicht moglich ist, ohne den Zins zu eli-
minieren, ist die Zinswirtschaft, um eine kyberne-
tische Metapher zu gebrauchen, positiv riickge-
koppelt: Weil es keine eingebauten Widerstinde
gegen den Zins- und Wachstumsmechanismus
(auBer der ,Notbremse* der Wirtschaftskrise)
gibt, verstirken sich hiiufig die Ungleichgewichte.
In Borsenkreisen gilt z.B. das Wort: , La hausse
améne la hausse, la baisse améne la baisse".

Welche Ordnung ist ,,natiirlich*?

Uber den Zins- und Zinseszinsmechanismus ver-
mehren sich die Kapitaleinlagen ungehemmt;
iiber diesen Vorgang konzentriert sich wirtschaft-
liche wie auch mittelbar politische Macht; auBer-
dem ist die Zinswirtschaft einem permanenten
Wachstumszwang unterworfen (wie noch aufzu-
zeigen ist), wenn die sozialen Probleme nicht
{iberhand nehmen sollen.

Der Zwitter , kapitalistische Marktwirtschaft“ ten-
diert, besonders wiahrend der Krise, zur Eliminie-
rung der marktwirtschaftlichen Elemente liber die
Zunahme von Wettbewerbsbeschrinkungen und
schnellerer wirtschaftlicher Konzentration.

MaBnahmen der staatlichen Wirtschafts- und So-
zialpolitik versuchen im allgemeinen, die Folgen
dieser Fehlentwicklungen zu kompensieren. Im

rzeilschrift fiir sozial konomie 79/1988

Rahmen der Zinswirtschaft entgleitet dem Zau-
berlehrling aber sein Werk, ganz im Sinne der
eben beschriebenen positiven Riickkopplung:
,Das unvermeidliche Schicksal des staatlichen
Dirigismus ist leicht abzusehen: Jede wirtschaft-
liche Stérung oder soziale Unzuldnglichkeit wird
durch eine Mafinahme bekdampft, die in aller Re-
geldiegestorte markiwirtschaftliche Selbstsieue-
rung nicht verbessert, sondern noch mehr ein-
schrdnkt mit dem unvermeidlichen Ergebnis, daf
dafiir an anderer Stelle eine neue Stérung auftritt
und zusdtzliche Planungsmafinahmen erfordert."'°
Die Folgen des Dirigismus sind also ein Mehr an
Dirigismus (vgl. die ,,Olflecktheorie®), wobei die
relative Berechtigung dirigistischer MaBnahmen
im Kapitalismus nicht bestritten werden soll.

Der Grundsatz der Zinswirtschaft ist das Rentabi-
litdtsprinzip. Es steht im Gegensatz zum eingangs
angefiihrten Leistungsprinzip der idealtypischen
Marktwirtschaft. Die Marktwirtschaft dagegen hat
die Tendenz, Angebot und Nachfrage ins Gleich-
gewicht zu bringen und (Knappheits-)Gewinne
auf diese Weise selbsttitiz zu eliminieren. Die
idealtypische Marktwirtschaft kann somit die Ver-
wendung von Einkommen und Produktionsfak-
toren optimieren!!, sie gewihrleistet die best-
mogliche Faktorallokation. Sie vermindert auf
diese Art wirtschaftliche und gesellschaftliche
Ungleichgewichte. Die Marktwirtschaft besitzt
deswegen grundsitzlich eine negative Riickkopp-
lung, wie man sie immer auch in natiirlichen
Kreistdufen finden kann.

Allerdings wirkt die Marktwirtschaft im Verbund
mit dem Kapitalismus verhdngnisvoll: Sie arbeitet
zugunsten der knappen Produktionsfaktoren, d.h.
die hochsten Gewinne fallen (kurzfristig) den
knappsten Produktionsfaktoren und Verwendun-
gen zu. Institutionalisierterweise ist der knappste
Produktionsfaktor aber das Kapital. So sind auch
die Angriffe der ,,Linken® auf die Marktwirtschaft
zu verstehen. Da der Marxismus es nicht fertig-
brache, in das Wesen des Phidnotypus ,kapita-
listische Marktwirtschaft“ einzudringen und den
Kapitalismus von der Marktwirtschaft theoretisch
zu trennen, hat die marxistische Tradition in der
,Linken* tiefe dirigismusfreundliche und markt-
feindliche Spuren hinterlassen.



3 Zins und Konjunkturverlauf

3.1  Wirtschaftsverlauf und Zinsbewegungen

In der Zinswirtschaft besteht eine funktionale
Hierarchie der verschiedenen Mirkte: Obenauf
der Kapitalmarkt, von dem der Giitermarkt und
der Arbeitsmarkt abhingen. Die Vorginge auf
dem Geld- und Kapitalmarkt bestimmen, ob und
wie das Geldkapital Verwendung findet (gleich-
wohl beeinfluBt der Giitermarkt auch rick-
wirkend den Kapitalmarkt).

Fiir die Wirtschaft gelten ahnliche Gesetze wie fiir
den menschlichen Kérper: Das Geld mul als Blut
der Volkswirtschaft ungestort zirkulieren kbnnen,
wenn keine Funktionsstérungen im volkswirt-
schaftlichen Organismus auftreten sollen. Ob dies
geschieht, hdngt jedoch vom Willen des Geldbe-
sitzers bzw. der Verfassung der Geld- und Kapital-
markte ab.

Sind die Zinsen beispielsweise auf einem so nie-
drigen Stand angelangt, daBl immer mehr Wirt-
schaftssubjekte steigende Zinsen erwarten
(,Liquidititsfalle*), beflirchten die Geldkapital-
besitzer Verluste bei einem eventuellen Engage-
ment in festverzinslichen Wertpapieren, deren
Kurs invers zum Marktzinssatz gekoppelt ist. Da
die antizipierte Situation auch fur eine Sachkapi-
talanlage ungiinstig ist (steigende Kostenbela-
stung und zunehmender Angebotsdruck, sinken-
de Umsitze und Dividenden), werden immer
mehr Geldkapitalbesitzer ihr Geld zuriickhalten,
bis der Zinstrend sich gewendet hat.

Im volkswirtschaftlichen Organismus vollzieht
sich durch diese Handlungsweise aber gleichsam
ein ,,Blutstau®, eine volkswirtschaftliche Throm-
bose: Das zuriickgehaltene Geld fehlt an anderen
Stellen, Waren bleiben ohne Absatz, es entsteht
Arbeitslosigkeit, Pleiten mehren sich, Sachkapital
liegt brach. Maschinen rosten und werden ver-
nichtet, die Wachstumsrate der Wirtschaft sinkt
mit den Investitionen. Anders liegt der Fall bei der
Erwartung fallender Zinsen (hohes Zinsniveau):
Die Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes erhoht
sich, weil die Geldkapitalbesitzer Kapitalwertge-
winne bei Festverzinslichen erhoffen und die Be-
dingungen fiir den Einstieg in Sachkapital giinsti-
ger werden. Die Arbeitslosigkeit sinkt und die In-
vestitionsrate, mit ihr das Wirtschaftswachstum,
nimmt zu. 12
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3.2  Zins und Krise

Untersucht man das Wirken dieses Zinsmechanis-
mus auf das Wirtschaftswachstum, so mul man
unterscheiden zwischen Geld- und Realkapital-
zins. Ein hoher Geldkapitalzins ist ein Wachs-
tumshemmnis, denn er macht Finanzanlagen
attraktiver als geringer verzinsliche Investitionen.
Der Geldkapitalzins kann, wie bereits erwihnt, ei-
ne bestimmte Marke, die durch die ,Liquiditiits-
pramie“ des Geldes bestimmt ist, niemals unter-
schreiten. Diese Liquidititsprimie setzt dann
gleichzeitig auch (zuziiglich einer Risikoprimie)
den Standard, unter den der Sachkapitalzins
(durch Sachkapitalvermehrung - relative Er-
hohung der Arbeitseinkommen) nicht absinken
kann. Dennandernfalls zieht sich das Geld zuriick
und wartet auf bessere Anlagemdglichkeiten.

So lockt die kapitalistische Wirtschaft die Erspar-
nisse zum groBten Teil iiber den Zins in die Zirku-
lation zuriick.

Soll die Wirtschaft funktionieren, muf} aber die
Sachkapitalrendite hoher als der Geldkapitalzins
sein. Bei entsprechender Knappheit des Produk-
tivkapitals im Verhiltnis zur wirksamen Nachfra-
ge kann dies im besten Fall so gelingen, daB
Erspamis und Investition fir kurze Zeitim Gleich-
gewicht sind. Allerdings wirklich nur kurze Zeit,
da iiber die laufenden Investitionen die Knappheit
des Sachkapitals langsam beseitigt wird und des-
halb der vom Geldkapital geforderte Zins nicht
mehr geleistet werden kann.

In dieser Situation sinkt die Investitionsquote
unter die Rate der Ersparnis ab und es bilden sich
die oben beschriebenen Thrombosen des Wirt-
schaftskreislaufes. Die vom Investitionsgiitersek-
tor ausgehenden Nachfrageausfille pflanzen sich
iiber Multiplikatorprozesse fort und bewirken
Einkommensverluste in den anderen Wirtschafts-
sektoren. Beschiftigung und Wachstum gehen zu-
riick, die Krise mit ihrer Sachkapitalvernichtung
(und einer gigantischen Ressourcenverschleude-
rung) setzt ein und stellt wieder eine gewisse Sach-
kapitalknappheit her. So schafft die Krise die
Voraussetzungen fiir den nachsten Aufschwung.
Denn der wegen der Verknappung des Sachkapi-
tals wieder gestiegene Realkapitalzins kanalisiert
das Geld wieder in Realkapitalinvestitionen.

AuBerder Verknappung des Realkapitalsals Folge
einer Wirtschaftskrise kann der Sachkapitalzins
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auch noch erhéht werden durch den technischen
und organisatorischen Fortschritt sowie durch die
ErschlieBung neuer (interner und/oder externer)
Markte. 13 In diesem Zusammenhang kommt den
. Werbefeldziigen“ die Funktion zu, die effektive
Nachfrage zu stimulieren und zu kanalisieren.

4 Monetires und reales Wachstum

4.1 Die Investition der Kredite als eine

notwendige Wachstumsbedingung

Die Ersparnisbildung setzt sich grundsitzlich aus
zwel Komponenten zusammen:

a) ,zuriickgelegte” Leistungseinkommen,

b) wiederangelegte bzw. stehengebliebene Zinser-
trige (Akkumulation liber den Zinseszinseffekt).

Die beiden Komponenten der Ersparnisbildung
stehen dabeizueinanderim Widerspruch: Eine re-
striktive Hochzinspolitik der Notenbank wird zu
einer steigenden Zinskomponente und einer sin-
kenden Einkommenskomponente fithren, eine
Niedrigzinspolitik wird bei entsprechender Kon-
junkturdynamik die entgegengesetzte Wirkung
haben.

Aufgrund der hohen Realzinsen in der bundes-
deutschen Wirtschaft seit Beginn der 80er Jahre
gewann die Zinskomponente gegeniiber der Ein-
kommenskomponente der Ersparnisimmer mehr
an Gewicht.

Die relativen Anteile der Ersparniskomponenten
sind verteilungs- und wachstumspolitisch nicht
ohne Relevanz: Ein steigender Zinsanteil la3t auf
eine sinkende Konjunkturdynamik aufgrund ei-
ner umverteilungsinduzierten Minderung der
Massenkaufkraft sowie aufeine steigende Kosten-
belastung der Investitionen schliefen.

Im Falle einer Fremdfinanzierung der Investition
iiber Bankenkredite bzw. Wertpapieremission
dient der erwirtschaftete Realkapitalzins dazu, die
Zinsanspriiche des Gldubigers zu befriedigen
(entsprechendes gilt, allerdings nachrangig, fur
den Kapitaleigner hinsichtlich der kalkulatori-
schen Eigenkapitalverzinsung). Der eigentliche
Gldubiger ist also nicht die Bank, sondern der Be-
sitzer der Bankeinlagen, welche die Bank gegen
Entgelt (Zinsmarge) in die Realkapitalinvestitio-
nen weitervermittelt. Der Gldubiger kann durch
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sein angelegtes Geld bei Liquidation Anspriiche
auf das Sozialprodukt geltend machen, die sich
durch Zins und Zinseszins (sofern die Zinsen
stehengelassen wurden) laufend erhéht haben.
Als erste Moglichkeit konnen die iiber Zins und
Zinseszins entstandenen zusitzlichen Anspriiche
auf das Sozialprodukt iiber einen Teil des Produk-
tionswachstums im Gefolge von Realkapitalin-
vestitionen erflillt werden. Aufder monetiren Sei-
te mub dabei allerdings eine entsprechende Geld-
mengenexpansion stattfinden, die einen aus-
reichenden Mantel fir den Outputzuwachs
abgibt, wenn es zu keiner Deflation kommen
soll. 14

Als zweite Moglichkeit ist die reale Befriedigung
der Zinsanspriiche iiber Umverteilung denkbar,
namlich dann, wenn das Wachstum der Wirtschafi
stagniert, Aufdiesen Aspekt wird unten noch aus-
fithrlicher eingegangen.

Der Zins ist zwar {iber den Zinseszinseffekt
imstande, das gesamtwirtschaftliche Forderungs-
volumen (bzw. das Geldvermdgen) zu erhdhen.
Eine direkte zinsinduzierte Steigerung der
Tauschgeldmenge ist aber wegen der Zinslosig-
keit des Tauschgeldes nicht méglich. Der Zins ist
lediglich fiir die Umverteilung der vorhandenen
Tauschgeldmenge verantwortlich, kann aber kein
zusitzliches Tauschgeld kreieren. Die Basis flir
das zusitzliche Tauschgeld muB vielmehr haupt-
sichlich extern geschaffen werden durch die Be-
reitschaft der Notenbank, iiber eine angemessen
expansive Geldpolitik 5 das fur die Aufrechterhal-
tung der Verteilungsverhiltnisse notwendige
Wachstum zu alimentieren.

Die Nettoinvestitionen i3 sind dabei sozusagen
die hauptsidchlichen , Triager* des Wirtschafts-
wachstums: Wird eine Sparquote von 12% (wie sie
flir die BRD in etwa realistisch ist) wieder netto in-
vestiert, erhoht sich potentiell bei einem margina-
len Kapitalkoeffizienten!” von 4 die Produktion
um 3%,

Damit aber ,das erhohte, durch den Kapazitdts-
effekt der Investition ausgeldste porentielle Angebot
produziert und abgesetzt wird, miissen die Investitio-
nen um stindig groffer werdende Betrdge wachsen,
(selbst bei gleichbleibenden prozentualen Wachs-
tumsraten, d.V.). Denn je hiher das Investitions-
niveau heute ist, um so grifser wird auch die Zunah-
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me der Kapazitdt morgen sein, und um so grofier
mufl folglich auch die Zusatzinvestition sein, damit
genligend Nachfrage zur Auslastung der steigenden
Kapazitdt geschaffen wird. Jede Zusatzinvestition,
die gentigend Einkommen fiir diese Periode zu schaf-
fen in der Lage ist, erhoht das potentielle Angebot
und erfordert somit eine noch grafiere Investition in
der ndchsten Phase... Es folgt daraus, daf3 Gleichge-
wicht zwischen Einkommen und Kapazitar niemals
bei konstantem oder auch um einen gleichbleiben-
den absoluten Betrag steigenden Investitionssirom
geschaffen werden kann, die Investitionszuwdchse
miissen vielmehr standig grgfier werden. 13

~Konstante Nettoinvestitionen erhéhen zwar die Ka-
pazitdten, doch kinnen zusdtzliche Einkommen
iiber den Multiplikatoreffekr nur durch zusdizliche
Investitionen geschaffen werden.* 1%

4.2  Konsumptive Verwendung der Kredite als

Yoraussetzung fiir Wachstumsfreiheit?

Im ,Vollbeschiftigungsgleichgewicht® ist somit
die Netto-Investitionssumme betragsgleich mit
der volkswirtschaftlichen Ersparnis (S = )", wo-
bei die Ersatzinvestitionen in grober Nidherung
den Abschreibungen gleichgesetzt werden kon-
nen. Mit anderen Worten: Wird die gesamte Er-
sparnis wieder investiert, kdnnen die oben be-
schriebenen ,,Thrombosen® des volkswirtschaft-
lichen Kreislaufs nicht entstehen.

Bei der Wachstumsproblematik ist des Pudels
Kern also die Lenkung des groBiten Teils der Kre-
dite just in ,produktive Investitionen®.

Die Alternative bestiinde in einer breiten kon-
sumptiven Verwendung der Kredite: Hier wire
die Nettoinvestitionssumme gleich Null, wesentli-
che Wachstumsimpulse wiren nicht mehr mog-
lich (hdchstens als Folge technischen Fortschritts
bei den Ersatzinvestitionen).

In der Zinswirtschaft istaber eine investive Kredit-
verwendung unabdingbar, da bei einer breiten
Konsumption der Kredite die Zinsanspriiche der
Geldkapitalbesitzer nicht mehr tiber Outputzu-
wiichse real erfiillt werden kénnen. Denn Kon-
sumngiiter konnen sich weder amortisieren, noch
werfensie einen Zins fiirden Konsumentenab. Es
bleibt dann nur noch die Bedienung der Kredite
durch Umverteilung von den Arbeits- zu den Ka-
pitaleinkommen.

8

Selbst wenn man sich nur aufdie Betrachtung ab-
strakt-theoretischer Aspekte beschrankt, konnte
eine breite konsumptive Kreditverwendung aber
nur in einer Zentralverwaltungswirtschaft | bis
zum bitteren Ende” durchgefiihrt werden. Eine
konsumptive, unrentable Verwendung der ge-
samten  volkswirtschaftlichen  Kreditsumme
durch private Wirtschaftssubjekte wire im Hin-
blick auf die marktwirtschaftliche AllokationsefTi-
zienz undenkbar. Wenn dieses Phinomenim Ka-
pitalismus partiell doch existiert (ndmlich in Form
der Staatsverschuldung und der privaten Kon-
sumentenkredite), so ist dies eine Folge unge-
sittigten Bedarfs bei gleichzeitig unzureichender
Kaufkraft einerseits und einer im wahrsten Wort-
sinne ,iiberflissigen* Kaufkraft ohne Bedarf
andererseits. 2!

Natiirtich ist die Wirklichkeit in der kapitali-
stisch-marktwirtschaftlichen ,,Ordnung” janus-
koptig: Kurzfristig zeitigt die konsumptive Ver-
ausgabung von Schulden auch einen nachfragein-
duzierten Wachstumsschub. Andererseits stellt
sich die nicht-investive Verwendung der Kredite
rein saldenmechanisch als Wachstumshemmnis
dar. AuBerdem schlagen sich langerfristig die ver-
tetlungspolitischen Folgen in Form sinkender
Massenkaufkraft und steigender Kapitaleinkom-
men negativ auf das Wachstum der Volkswirt-
schaft nieder; spitestens dann, wenn die Konjunk-
tur irgendwann erlahmt.

Neben der privaten Kreditaufnahme zu Konsum-
zwecken trifft diese Argumentationvorallemauch
auf die konsumptive Verausgabung von Staats-
schulden zu: Hier ist sowohl an Sozialtransfers
wie auch an Riistungsausgaben zu denken, auch
die Finanzierung eines aufgeblihten Beamten-
apparates muf} hier angefiihrt werden. 22

Bei einer vollstindig konsumptiven Kreditver-
wendung werden Giiter nur vernichtet (und in
der Regel reproduziert)’, aber es werden dem
Markt weder neue noch mehr Waren uber Net-
toinvestitionen hinzugefiigt. Die Giiterseite sta-
gniert. Andererseits wichst mit der zusitzlichen
Kreditaufnahme und den zu entrichtenden Zin-
sen sowohl das gesamtwirtschaftliche Forde-
rungsvolumen wie auch das Geldvermogen.

Somit entwickeln sich das Geldvermogen 24 und
das nachhinkende Realvermogen (bzw. die dem-
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entsprechend geringer anwachsende volkswirt-
schaftliche Leistung) scherenférmig auseinander.
Der Verschuldungsgrad und die aufder Volkswirt-
schaft lastenden Zinsen steigen. Das eigentliche
Prablem stellt aber dennoch nicht die {durch die
konsumptive Kreditverwendung mitverursachte}
Scherenentwicklung zwischen Geld- und Realver-
mogen dar, sondern die im Zinssystem aus dieser
Entwicklung erfolgende Zinslast.

Wiirde der Konsum einen so grofien Teil des
Volkseinkommens in Anspruch nehmen, daf3 die
hauptsdchlich {iber die Nettoinvestitionen
erreichte  volkswirtschaftliche Wachstumsrate
kleiner ist als der landesiibliche ZinsfuB, fiihrte
dies zwangsldufig zu einer Verschlechterung der
Verteilungsverhiltnisse {zu Lasten der Arbeits-
einkommen), wie diesauch in der Bundesrepublik
immer starker der Fall ist. 2%

Hier - in der zinsbedingten Vermdgensumvertei-
lung bei gleichzeitig zu geringem Wirtschafts-
wachstum - liegt auch eine Hauptursache fiir den
Borsenboom der letzten Jahre, jene durch Uber-
liquiditit erzeugte spekulative Seifenblase.

AuBerdem — und das gilt insbesondere fiir den fis-
kalpolitischen Aspekt — entstehen Probleme hin-
sichtlich von Zinsausschligen sowie beziiglichder
Geldmengensteuerung. 26

Als Resultat der beschriebenen Scherenbewegung
bei einer breiten konsumptiven Verwendung der
Kredite offenbaren sich dann die oben ange-
schnittenen distributiven Folgeprobleme in Form
von hoheren Steuerbelastungen (durch die Be-
dienung der Staatsschuld) und einem steigenden
abzufihrenden Zinsanteil bei Leistungs- bzw.,
Arbeitseinkommen zugunsten von Kapitalein-
kommen. Beides ist verteilungspolitisch sehr be-
denklich und kann auf lingere Sicht zu einer
sinkenden Konsumquote flihren. 27

Die hiermit korrespondierende steigende Spar-
quote (wegen der zinsbedingten Einkommens-
und Vermogensumverteilung) erhéhtaber wiede-
rum den Druck, die Ersparnisse zu investieren,
also den Wachstumszwang. Die zur Realisierung
des erforderlichen Wachstums (Investitionen)
notwendige Endnachfrage ist aus der beschriebe-
nen Situation heraus aber zu gering.

Dieser positiv riickgekoppelte Kreislauf kann
systemimmanent nur von einer Krise korrigiert
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werden. Diese allerdings ist wiederum mit einer
enormen Ressourcenvergeudung iiber Realkapi-
talvernichtung und miteiner sich zuspitzenden so-
zialen Situation verbunden.

Die zweite Moglichkeit wiére eine Erleichterung
des Schuldendienstes iiber Inflationierung, was
aus hinldnglich bekannten Griinden ebensowenig
einen Ausweg darstellt.

Eine konsumptive Verwendung der Kredite auf
breiter Basis ist in der Zinswirtschaft also nicht
moglich, allein schon deruntragbaren Zinslast we-
gen. Somit ist es wie beschrieben nur das Wachs-
tum, das es in der Zinswirtschaft ermoéglicht, die
Verteilungsverhiltnisse zwischen Kapital- und
Arbeitseinkommen einigermaBen aufrecht zu
erhalten. Insofern besteht kein betriebswirtschaft-
licher Investitions- bzw. Wachstumszwang, eine
bestimmte Wachstumsrate muB im Kapitalismus
vielmehr aus sozialen, sozialpolitischen und poli-
tischen Griinden realisiert werden (s. unten).
Denn ,die Quote der Arbeitseinkommen sinkt um so
schneller, je mehr der Zins das Wachstum iiber-
steigt.” 28

Soll die Zinswirtschaft funktionieren, muB also
moglichst die ganze Ersparnis jede Periode netto
investiert werden, um einen Stau im Wirtschafts-
kreislauf zu vermeiden. Dies bewirkt aber wiede-
rum ein Absinken der Sachkapitalrendite, was die
nichste Krise vorprogrammiert, diesmal nach
klassisch kapitalistischem Muster (s. oben).

5 Zusammenfassung des bisher Gesagten

Fiirdie kapitalistische Wirtschaft kann also folgen-
des Resumee gezogen werden:

Eine wachstumsfreie Wirtschaft wire auf lingere
Sicht nur moglich bei einer Nettoinvestitionsrate
von Null.

Andererseits wird das Geld iiber den Zins in die
Zirkulation gelockt. Die Zinsanspriiche kGnnen
jedoch mittelfristig nur tliber eine investive Ver-
wendung der Kredite befriedigt werden, denn ein
Nullwachstum wiirde unter den heutigen Verhalt-
nissen entweder eine schwere Depression (wenn
die Ersparnis nicht oder nur teilweise in den
Umlauf gebracht wird) oder untragbare Zins-
lasten (bei unproduktiver Verwendung der Kredi-
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te) bedeuten: Eine konsumptive Kreditverwen-
dung und/oder Auslandsausleihungen duBern
sich in einer beschleunigten Entkopplung des
Geldvermégens vom Realkapitalstock mit der
Folge steigender Zinslasten bzw. einer Umvertei-
lung zuungunsten der Arbeitseinkommen. Aus
sozialen Griinden ist die Politik daher gezwungen,
uber eine Politik der Kostensenkung (z.B. Sozial-
abgaben) oder durch Nachfragestimulation (ex-
pansive Fiskalpolitik) Anreize fir Investitionen zu
schaffen: Investitionen bedeuten ndmlich mehr
Beschiftigung. Per se besteht aber fiir die Unter-
nehmen kein Investitionszwang, und damit kein
realwirtschaftlicher Wachstumszwang (,,man
kann die Pferde zwar zur Trdnke fiihren, sie aber
nicht zum Saufen zwingen“), was besonders in
Zeiten mit vorherrschend pessimistischer Kon-
junktureinschitzung deutlich zum Tragen
kommt.

SomitldBtder Kapitalismusaufkurze Sichtnurdie
Alternativen ékonomisch-sozialer oder 6kologi-
scher Zusammenbruch zu; indes kann man wohl
bei weiterer Voraussicht eine nicht erstrebens-
werte, sich dennoch langsam vollziehende Syn-
these beider Szenarien prognostizieren.

6 Die Widerspriiche und Krisen
der Zinswirtschaft

So bietet die kapitalistische Zinswirtschaft fiir den
Beobachter ein widerspriichliches Bild: Finerseits
stellt sie sich als eine in permanentem Wachstums-
awang befindliche Mangelwirtschaft dar?®, anderer-
seits entstehen immer wieder ,,Uberproduktions-
krisen®. Letzteres geschieht immer dann, wenn
wegen der fortlaufenden Giiter- und Kapitalpro-
duktionim Aufschwung die Sachkapitalrendite im
Vergleich zu alternativen Anlagemoglichkeiten so
tief gesunken ist, daB das Geld in diese anderen
Anlagemdglichkeiten flieBt bzw. gehortet wird.
Die nachfolgende ,Reinigungskrise®, die wieder
eine gewisse Knappheit des Sachkapitals und da-
mit die Bedingung fiir den nichsten Aufschwung
(mit forciertem Wachstum) herstellt 39, ist jedoch
alles andere als naturnotwendig.

Zwarstimmt es, daB3 natiirliche Phinomene in der
Regel durch pulsierende Zyklen gekennzeichnet
sind. Doch wie oben schon ausgefiihrt, sind sie
immer negativ riickgekoppelt, sie haben ihren
Korrekturmechanismus schon eingebaut. Die
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Zinswirtschaft dagegen ist ein positiv rickgekop-
pelter Mechanismus. Thre Anspriiche sind Giber ei-
nen lingeren Zeitraum hinweg nicht zu befriedi-
gen; gerade deswegen wird sie durch scharfe Kri-
senvon Zeit zu Zeit gewaltsam korrigiert. Oder, in
marxistischer Terminologie formuliert: Die inne-
ren Widerspriiche der Zinswirtschaft werden
durch ihre Krisen voriibergehend aufgelost.

Das Instrument, Uber das die Befriedigung der
Zinsanspruche wenigstens fur kiirzere Zeitriume
(von einer groBen Krise zur anderen) ohne iiber-
hand nehmende soziale Konflikte gewihrt wer-
den kann, ist das wirtschaftliche Wachstum, der
iiber Nettoinvestitionen erzeugte zusitzliche Aus-
stoB. Die politisch unerwiinschte, weil mit Be-
schiiftigungsverlusten einhergehende Alternative
dazuisteine Umverteilung des Einkommens (und
in der Folge auch des Vermogens) im Falle unzu-
reichenden Wirtschaftswachstums. So ,drangt®
der Zins die Kredite gewissermaBen in ,produkti-
ve* Verwendungen statt in konsumptive, selbst
dann, wenn theoretisch kein Bedarf mehr nach
neuen Glitern bestiinde. 3!

Allerdings existiert, wie die Existenz von Wirt-
schaftskrisen beweist, kein realer einzelwirtschaft-
licher Wachstumszwang, d.h. kein Zwang, An-
lageinvestitionen durchzufiihren. Hier liegt die
Betonung auf dem Wortchen ,real“, denn das
Unternehmen ,,muB3“ das Eigen- und Fremdkapi-
tal trotzdem so anlegen, daB eine bestimmte Min-
destverzinsung (die sich in der Regel an der
Umlaufsrendite festverzinslicher Wertpapiere
orientiert) erreicht wird. Das Unternehmen kann
sich nur halten, wenn es einen bestimmten Uber-
schuB auf das eingesetzte Kapital verbuchen kann
(Rentabilititsprinzip). Ob dieses Surplus aller-
dings mittels Finanz- oder Sachanlagen erwirt-
schaftet wird, ist dem Kapitaleigner gleichgiiltig.
Legt z.B. die Masse der Unternehmen ihre Gelder
in festverzinslichen Wertpapieren an (wenn diese
gegeniiber Sachkapitalinvestitionen einen Rendi-
tevorteil aufweisen), so leidet darunter die Sach-
kapitalbildung.

Es besteht also fiir das Einzelunternehmen zwar
ein Rentabilitdts-, nicht aber auch ein Realkapi-
talinvestitionszwang.

Ebensowenig gibt es einen gesamtwirtschaft-
lichen realen Wachstumszwang im strengen 6ko-
nomischen Sinne eines im Wirtschaftssystem ein-
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gebauten Realkapitalakkumulationsmotors. Nur
kumulieren bei zu geringem Wachstum die sozia-
len Probleme und der politisch unerwiinschte
wirtschaftliche Kollaps droht. 32 Der Wachstums-
zwang ist also eher als ein sozialpolitischer zu ver-
stehen.

Es ist ein weiteres Phinomen, dafl dem Kapitalis-
mus oft unterstellt wird, sein angeblich zu hohes
Konsumniveau sei fiir die Ressourcenvergeudung
verantwortlich (, Konsumterror®). Hier gilt es je-
doch sorgfaltig zu differenzieren. In absoluten
Zahlen gerechnet ist dieser Einwand sicher nicht
ohne weiteres von der Hand zu weisen. Geht man
dagegen aber vom Verhiltnis Konsumquote (der
Einkommensentstehung) zu Sparquote (der Ein-
kommensverwendung) aus, so ist das Konsumni-
veau viel zu gering, um eine wachstumsfreie Wirt-
schaft zu ermoglichen.®?

7 Pliddoyer fiir eine dkologische
Kreislaufwirtschaft

Eine unabdingbare Voraussetzung fiir eine sich
auf gleicher Stufenleiter reproduzierende Wirt-
schaft ist denn auch, wie oben ausgefiihrt, daB die
Kredite nicht mehr in Nettoinvestitionen, sondern
(moglichst zu 100%) in die Konsumption gelenkt
werden.

Die Bedingung hierfiirist aber wiederum ein Zins,
der gegen Null tendiert. 3

+Die Beseitigung des Zinses ist ein natiirliches Ereig-
nis der nattirlichen Ordnung, wenn diese durch keine
kiinstlichen Eingriffe gestort wird. "33

Dies ist jedoch mit unserer heutigen Geldverfas-
sung nicht erreichbar. Deswegen miiBte der
Umlauf der gesamten Tauschgeldmenge ge-
sichert und damit die Liquiditdtsprimie des Gel-
des beseitigt werden.?¢

LDie Folge ist eine durch fortgesetzte Konjunktur,
also vermehrte Kapitalbildung, bewirkte Verlage-
rung von Kapitaleinkommen auf Arbeitseinkommen
— ein Prozef, der in den bisherigen kapitalistischen
Hochkonjunkturen immernur fiir deren beschrdnkte
Dauerablief, aber unter den neugesetzten Bedingun-
gen nicht mehrdurch die Zinsbarrierenunterbrochen
werden kann und eine marktwirtschaftliche Losung
des sozialen Verteilungsproblems ohne sozialstaat-
liche Umverteilungspraktiken darstellt.“
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Die Arbeit ist dann der knappste und am besten
entlohnte Produktionsfaktor (im Idealfall ist das
Kapitaleinkommen ginzlich beseitigt). Arbeits-
zeitverkiirzungen wiren auf freiwilliger Basis und
ohne Beschneidung der Lohnsumme maglich. Je-
der, der Arbeit sucht, findet Arbeit; es gilt der Aus-
spruch Proudhons:

.INehmt in dem sozialen Korper eine vollkommene
Zirkulation ... an, und die menschliche Solidaritdt
ist eingefiihnt, die Arbeit organisiert”3%

Nun kann sich zum ersten Mal das Angebot seine
eigene Nachfrage schaffen (Saysches Theorem).
Denn Geld kann nun der Ware gegeniiber nicht
mehr zuriickgehalten werden, das Geld ist seiner
Monopoleigenschaft (AusschluB anderer Wirt-
schaftsteilnehmer mittels Hortung) beraubt.

Der Geld- und der Sachkapitalzins wiirden so
langsam aber stetig gegen eine Marke sinken, die
den Wachstumszwang absolet machen wiirde™:
Mit Hilfe einer solchen Umlaufssicherung des Gel-
des liefle sich das kapitalistische vordemokratische
Privilegder Kapitaleigner, fiir die Bereitstellung ifires
Geldkapitals einen Zins verlangen zu kbnnen,
schrittweise abbauen. Wiirde jeder bestraft, der sein
Geld dem Kreislauf entzieht, lieflen sich die Storun-
gen wirtschaftlicher Leistungen durch die Hortung
von Geld vermeiden. Infolgedessenwdchstdas Ange-
bot an Geldkapital und ndhert sichin seiner Groffen-
ordnung der Nachfrage an, so daf} der Kapitalzins
als Signal fiir die zuriickgehende Knappheit des
Geldkapitals tendenziell gegen Null absinkt. Damit
verliert das Geldkapiral seine bisherige Eigenschaft
als Beherrscher der Wirtschaft und verwandelt sich
zu ihrem Diener. Sein Anspruch auf'das ... beschrie-
bene exponentielle Wachstum durch leistungslose
Einkiinfte aus Zins und Zinseszins fillt ebenso in
sich zusammen wie der Zwang zum unbegrenzten
quantitativen Wachstum, der die Wirtschaft zur Ge-
Sfahr fiir die Umwelt gemacht hat. "4

In diesem Zusammenhang ist an die heute hiufig
erhobene Forderung nach der Substitution des
quantitativen durch qualitatives Wachstum zu
denken: So berechtigt dieser Wunsch auchist, In-
vestitionen zur Hebung der Lebensqualitit
entkommen im Zinssystem dem Zinsdilemma
nicht.

Beispielsweise ist es heute rentabler, eine verzins-
liche Kapitalanlage einer Investition in eine sanfte,
energiesparende Technologie (z.B. die verschie-
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denen Nutzungsformen der Solarenergie) vorzu-
ziehen.

Und unterstellt man nicht den Privatmann, son-
dern den Staat als Investor (,,Okokeynesianis-
mus*), so kommt auch er um die regelméBige Ver-
zinsung solcher Investitionen nicht herum. Und
weil die Rentabilitit von Investitionen in die Ver-
besserung der natiirlichen Lebensgrundlagen sich
in der Regel nicht kurzfristig liber zusitzliche Ein-
nahmen in den Biichern bemerkbar macht, steht
der Staat dann vor der fragwirdigen Alternative,
ob erdie Steuern oder seine Verschuldung zur Be-
dienung der aufgenommenen Kredite erhthen
soll.

AuchMaBnahmen zur Verbesserung der Umwelt-
qualitit muBten sich also im Zinssystem rechnen
(,rentieren®) - deswegen werden sie heutzutage
kaum durchgefiihrt. 4!

Uberhaupt kénnte eine Umweltpolitik, die sich
darauf beschrinken wiirde, ,,Ersatzinvestitionen
in den Faktor Natur® durchzufihren, unter heuti-
gen Umstinden Umweltschidden nicht revidieren.
Ein solches Vorgehen wiirde ,,die Vergeudung na-
tiirlicher Ressourcen ... durch die Doppelproduk-
tion von traditionellen und Entsorgungsgiitern
noch beschleunigen... Die Autoren des NAWU-
Reports  bezeichnen den technologischen
Umweltschutz deshalbals ‘Sisyphusarbeit’, da das
Wachstum als Grundproblem nicht beseitigt
sei.“4?

Erst eine kapitalismusfreie, nicht zu permanen-
tern Wachstum genétigte Marktwirtschaft bote die
Voraussetzungen fur heute oft undenkbare, weil
unrentable Investitionen in sanfte Technologien
und UmweltschutzmaBnahmen, Nettoinvestitio-
nen wiirden in der neuen Wirtschaftsordnung nur
dann noch stattfinden, wenn ein Bedarf nach zu-
sitzlichen Giitern (z.B. neue Spar- und Umwelt-
technologien) besteht.

So gesehen, ist die Zinsfreiheit der Wirtschaft
»nur* eine notwendige, aber keine hinreichende
Bedingung fiir eine wachstumsfreie Okonomie. 4}

Es ist jedoch .bei Ubertragung des organischen
Wachstumsbegriffes auf die Wirtschaft anzuneh-
men, ‘daf$ Wachstumsprozesse auch in grgferen Sy-
stemen niicht blof in quantitativer Expansion beste-
hen, sondern ein Optimum haben, daf vermutlich
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durch die Fahigkeit der Selbsiregulation definiert
st "4

Der Wirtschaftsorganismus konnte sich so ,aus-
wachsen* und sein Wachstum beenden, wenn
kein weiterer Bedarf mehr nach Giitern besteht.
Gehtder Sachkapitalzins gegen Null, entfilltauch
fiirden Unternehmerder Anreiz, Erweiterungsin-
vestitionen durchzufihren. Finden jetzt noch
Produktivitatsfortschritte bei revolvierendem Ka-
pitalstock statt, so kdnnen diese in Form von
Arbeitszeitverkiirzungen (alleiibrigen Daten, v.a.
Léhne und Preise als unverandertunterstellt) wei-
tergegeben werden. Esist jedoch nun kein sozial-
gesamtwirtschaftlicher Zwang zum Investieren
mehr vorhanden, um das Kapital bedienen zu
konnen.

LDaswiederum bedeutet, dafl das Geld nichtmehrin
der Lage ist, aus sich heraus ein Wachstum oder gar
einen ‘take-off’ zu einer ernewuten Wachstumsspirale
zu bewirken. Esvermag ... nicht mehr die dezentrale
Selbstregelung des sozialen Organismus zu storen
und die negative Riickkopplung der vernetzten wirt-

schaftlichen Regelkreise in eine positive Riick-

kopplung zu verkehren. Wenn dagegen von den Be-

diirfnissen der Menschen Wachstumsimpulse aus-

gehen, kann der Wirtschafiskreisiauf durchaus auf
ein hoheres Niveau ansteigen. Erlafitsichaufdiesem

hoheren Niveau auch stabilisieren, wenn die Menge
des im sozialen Organismus umlaufenden Geldan-

gebots im Gleichschritt mit seinem Wachstum an die
von ihm ausgehende Geldnachfrage (bedeutet hier:
Giiterangebot, d.V.) angepafst wird. Und umgekehrn

kinnte der Kreislauf theoretisch auch ohne nachtei-

lige Folgen fiir seine Stabilitdt wieder auf ein niedri-

geres Niveau absinken, wenn das Geldangebor ent-

sprechend vermindert wiirde. Letztlich befindet sich

die okologische Kreislaufwirtschaft also in einem

dynamischen Gleichgewicht - unabhdngig davon,

ob sie wdchst oder nicht. "%

Ob das Niveau des Volkseinkommens in einer sol-
chen Wirtschaftsordnung dem heutigen ent-
spriche, darf offen bleiben - es wiirde vom Bedarf
abhidngen.

Die Umlaufsicherung des Geldes und die Bediirt-
nisse der Gesamtheit der Wirtschaftssubjekte tra-
gen dafiir Sorge, daB die Kredite auch tatséchlich
in Anspruch genommen werden und in den Ver-
brauch flieBen - kein Geld liegt brach.
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Theoretischistunterdengenannten Bedingungen
ein Wohlfahrtsoptimum auf einem kleinerem
Volkseinkommensniveau als unserem heutigen
denkbar.

Wohlfahrtsoptimum bedeutet hier, dal mit dem
Kapitaleinkommen das Rentabilitétsprinzip aus-
geloscht und dafiir das Leistungsprinzip herge-
stellt worden ist.

Mit der ,Eurhanasie des Rentiers” (Keynes) wird
gleichsam die Trennung von Kapitalistund Unter-
nehmer praktisch vollzogen: Denn der Kapitalist
als , funktionsloser Investor” (Keynes) verschwin-
det mit der Kapitalrente, es bleibt der Unterneh-
mer, der ein Leistungsentgelt flir die Fithrung des
Unternehmens erhilt.

Mit einer Umlaufssicherung der Tauschgeldmen-
ge hat die Zentralbank auch die Geldmengenent-
wicklung 4 erstmals im Griff. Die Zielkonflikte
des ,magischen Vierecks" l&sen sich auf, Vollbe-
schiftigung kann bei Wachstumsfreiheitundeiner
Preissteigerungsrate von Null gesichert werden.
Anders als heute kann die Zentralbank dann auf
die Sicherung der Wihrung verpflichtet werden,
ohne daB sie dabei andere wirtschaftliche Ziele
aufgeben oder hinten anstellen muf} (und ihr Ziel,
die Preisniveaustabilitiit, trotzdem nicht erreicht).

DerGeld-und Kapitalmarktbehielte seine Alloka-
tionsfunktion bei, wobei allerdings nicht mehr mit
Kapital im eingangs definierten Sinne gehandelt
werden wiirde. Die Mittel wiirden also weiterhin
indie Bereiche gelenkt, indenen Knappheitaufzu-
tauchen droht.

Wie der Untertitel dieses Essays schon andeutete,
sollten lediglich die monetiren Voraussetzungen
einer dkologischen Kreislaufwirtschaft diskutiert
werden.

Will sagen: Die oben beschriebene Umlaufssiche-
rung der Tauschgeldmenge ist kein Allheilrezept,
sondern eine unumgangliche Voraussetzung fiir
eine  funktionierende  (nichtkapitalistische),
wachstumsireie und o©kologische Marktwirt-
schaft. Sie miite deswegen ergéinzt werden durch
eine aktive staatliche Umweltpolitik, die vorallem
uber geeignete MalBnahmen die externen Kosten
internalisiert sowie eine Bodenpolitik, die
umweltzerstorerischem und sozialschidlichem
Boden- und Bauspekulantentum mittels der So-
zialisierung der Grundrente und des Bodenwert-
zuwachses einen Riegel vorschiebt, 47
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Paradoxerweise ist die ,natiirliche Wirtschaftsord-
nung” also nicht einfach vorhanden (d.h. histo-
rischgewachsen, so wiedie Liberalen vonderkapi-
talistischen Marktwirtschaft fdlschlicherweise
annahmen, sie sei,,natirlich®). Esgeht im Gegen-
teil darum, eine solche Ordnung als bewuBte
menschliche Tat in die Welt zu setzen. Moglich,
daB diese Ordnung gewissermalBen a priori ange-
legt ist und der Menschheit die Aufgabe des Auf-
deckungsprozesses zufillt.
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Fortschrins beyden Ersatzinvestitionenerreichtwird. Dajedoch
die Schlubfolgerungen der hier vongestellien Analyse auch un-
ter Einbezichung dieser Moglichken kaum verindert werden,
abstrahiert die vorliegende Betrachlung von diesem PunkL

Die Deutsche Bundesbank verfolgt eine polentialorientiene
Wiachstumsstrategie. Danach wurde ein Zuwachs der Zentral-
bankgeldmenge (mittlerweile orientiert man sichan M 3)in der
Hihe des Wachstums des Produktionspotentials plus deralsun-
vermeidlich angesehenen Preissieigerungsrate angestrebr

LWNetwinvestition ist die Brutioinvestitionabziiglich der Ersatz-
investition.* H. C. Reckienwald, Wonerbuch der Wirtschaft,
Stutlgart 1981, S. 408,

Der marginale Kapitalkoeffizient setzt die Nettoinvestition zur
Anderung der miglichen Produktion in Beziehung;
v=1uPr+ 1 P Ermibtsomit ,den Kapazitiseilekt der
Investitionen, und swar wird der KapazititselTektum sokleiner,
jegroBer der Kapitalkoeffizientist. EingmbBer Kapitalkoeflizient
bedeulet, dal eine gegebene Nettoinvestition nur einen kleinen
Zuwachs zur potentiellen Produktion bewirke~

K. Rose, Grundlagen der Wact heone, 4. Aullage, Gawn-
gen 1984, 5. 22-25. Mit der Entscheidung furden KapitalkoefTi-
zienten {gegen das Akzeleratormodell) wird gleichsam auch
anderen Faktoren (neben der wirksamen Nachirage) eine Rele-
vanz bei der unternehmenschen Investitionsentscheidung ein-
gerdumt

Ebenda, S. 21 - 22, Der Verfasser kann der Gleichgewichlsvor-
stellung des zitierten Autorsnichluneingeschrinkizustimmen.

Ebenda. 5. 28,

Genau genommen ist die Betrachiung auf eine geschlossene
Volkswirtschafl ber ausgeglichenem staatlichem Budget be-
schrinkt. Bezieht man den Staat und den AuBenhandelssektor
mit ein, muB man von den Keynesschen Grundgleichungen in
der folgenden Fassung ausgehen:

Einkommensentstehung: Y = C+ | + A + (X - Mjund
Einkommensverwendung ¥ = C+ S + T, so daB
S+T+M=14+A+X

Die Investitionen (1), der Expont (X) unddie Staatsausgaben{A)
werden also aus den Erspamissen (8), dem Import{M)undden
Steuern (T) finanziert. Dazu: H. Mattfeld, Keynes. Hamburg
1985, 5. 79.

WDer gemeinsame Nenner fir die Symptome ist zundchst der
Zins: Ererzeugt das leistungslose Einkommen, das tendenziell
einerseits 2u Geld ohne Bedarf und andererseits ru Geldmangel
beim Bedarf fuhn. Zugleich ist der Zins der entscheidende Ko-
stenfaktor, der das Recycling der Gelder aus den Kassen ohne
Bedarf in die Kassen mit Bedar! erschwen oder verhindert.™

D. Suhr, Aufl Arbenslosigkeit programmiene Wistschaft  Dia-
gnose und rechistechnische Behandlung des Mehrwensyn-
droms, in: H. Creutz, D. Suhr. W. Onken, Wachstum bis zur
Krise, Berlin 1986, 5. 52

Hiermit soll keine politische Bewenung der Sozial- und Vertei-
digungspolitik vorgenommen werden. Es interessicren ledig-
lich die nackten dkonomischen Folgen.

Der Konsum umfaBt natiirlich viel mehr Seiten als nur die der
Gitervernichtung. Andererseits ist diese 6konomistisch redu-
zierende, aul A. Smith zurickgehende Definition im diskutier-
ten Kontext sehr funktional,

Der Geldvermigensbegnill orientient sich hier an demjenigen
des Statistischen Bundesamtes, Obwohl wegen der Integration
des Finanz- in den Unternehmenssek tor Doppelzihlungen von
Gliubiger-und Schuldnerbeziehungen vermieden werden, ent-
hilt dieser Begriff geradeim Hinblick aufdie Ermitlungder ge-
samtwirtschafllichen Schuldenlast Verzerrungen (z. B. Konsoli-
dierung der innersektoralen Schuldenbeziechungen). Deswe-
gen ist er hichsiens als Indikator fur die bezeichnete Entwick-
lung {mangels einer gecigneteren GroBe) zu gebrauchen,

In der Bundesrepublik war fir diese Entwicklung vor allem ein
hohes Realzinsniveau seit Beginnder 80er Jahre verantwortlich:
[Die Emwick lung der Realzinsen korrelierte eng negativ mirder
Entwicklung der bereiniglen Lohnguote und des kalkulaton-
schen Unternehmerlohns. Die Massenkaufkraft konnte nicht
geniigend Dynamik entfaiten. und die hinter der allgemeinen
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Entwicklung herhinkenden Untemehmerléhne boten ibei ci-
ner jahrelang festzusteilenden negativen Risikopgimict kaum
einen Inveshnonsanreiz. Die Folgen waren eine sinkende Geld-
umlaufgeschwindigkent und massive Abfisse des miutiels der
hohen Realzinsen umvertenlien Kapitals ins Ausland  su La-
sten der hiesigen Realkapital- und Beschifigungsentwicklung,
Zur Geldmengenwirksamkeit der Staatsschuld siehe das Bei-
spiel von D, Duwendag, Stwatsverschuldung - Notwendigkeit
und Gefahren, Baden-Baden 1983, 5. 60

Wie besonders Kaldor (1956/57) betonte, ist die gesamtwirn-
schaltliche Sparquote eine Funktion der Einkommensveriei-
lung Kapitaleinkommen weisen so im allgemeinen emen
haheren Sparanteil aufl als Leistungseinkommen.

E.G. Binn, Arbeil, Geldordnung, Staasfinanzen, Hann. Miin-
den 1983, 8. 28 Vel hierzu ehenfalls Helmut Creulr, Die fa-
tale Rolle des Zinses, in: ZeitschnftfUrSozialékonomie, 21 Jg..
61. Folge, S. 16,

Das Angebot erreicht im Kapitalismus nie die Nachfrage: in
diesem Sinne gibtes tatsdch lich im Kapialismus auch eine .na-
tirliche Arbeitslosigkeit”, wie sic von den Monelaristen mit
anderen Begriindungen behauptet wird.
Das verbleibende Sachkapital wird sich als um so rentabler
herausstellen, je mehr konkurrierendes Sachkapital inder Krise
vernichtet wird.
Tatsichlich st jedoch, wie oben ausgefuhrt, die Zinswirtschalt
immereine Mangelwinischaft. EsbestehtimmerBedard nachzu-
sdlzlichen Arbeitsplitzen und Giltern fiir die Masse der Lohn-
bhingigen oder Sozialleistungsempfinger im Kapitali
Ein hoher Geldkapitalzins ist ein Wachstumshemmnis. Eine
kapitalfreundliche Regierung ist deswegen in demokratischen
Systemen Zielkonfliklen ausgeselzt: Einerseits verfolgt sieeine
Umveneilungsstrategie zu Lasten der Arbeitseinkommen, an-
dererseitsist ihr Bestand baw. ihre Wiederwahl gefihrdet, wenn
sie das hochzinsunvenrigliche Wachstums- und Beschifti-
gungsziel zu sehr vernachlissigt. Dieser Zielkonflikt taucht
hauptsichlich in Lindern mit regierungsabhangigen Noten-
banken auf.
Deshalb miiBte in einer geschlossenen Wirtschafl ohne Staat
der Konsum, von der Entstehungsseite betrachtet, ungefihr so
grof wie das Volkseinkommen sein. Nimmt man Staat und
AuBenwinschaft hinzu, ergibt sich bei | = O (und 5 — O):
C=Y-A-(X-M.
Zur Terminologie vgl. Anmerkung 20,
Auch Harrod, der anders als der Verfasservonder Existenz eines
Lnatiirlichen Zinses* ausgeht, stimmt formal mitderhiervorge-
stellten Analyseiiberein, indem er zugesiehl, daB bei einem Ein-
kommenswachstum von Null der Zinssatz ebenfalls auf Null
sinken sollte, R. F. Harrod, Zweiter Essay zur dynamischen
Theorie, in: H. Kinig (Hrsg.), Wachstum und Entwicklung der
Wirtschaft, 2. Auflage. Kéln 1970, S. 212 - 215. Wenn Harrod
davon spricht, daB dem Gleichgewicht der statistischen Wirt-
schaftstheorie eine Ersparnis von Null entspricht, so besteht
hiertrei ebenfalls eine formale [dentitit mit der Aussage, dal die
totale Konsumption dervolkswirtschaftlichen Kreditsummedie
notwendige Voraussetzung fiir eine wachstumsfreie Winschaft
darstell. Dazu: Ebenda, 5. 208,
Silvio Gesell, a.a.0., S, 341, .Der Zinsist selbstredend ein fik-
tives Gebilde, denn watsichlich gibi es ¢ine Vielzahl verschiede-
ner Zinssilze. Eine Beseitigung .des* Zinses liefe also aul eine
StafTelung der verschied Zinssiizeum Null herum hinaus.

Um die Liquiditdtsprimie des Geldes zu eliminieren, miiBie die
Tauschgeldmenge mit einem Schwundsalz von 2,5 - 5% ausge-
stattel werden. Zurtechnischen Durchfihrung bieten sich Me-
thoden wie Stempelgeld, Tabellengeld, Seriengeld usw. an.

E. Winkler, aa. (., §. 23,

1. P. Proudhon, Rechiauf Arbeit und Rechides Eigentums, in:
Ausgewihlte Schriften, Band 3, Aalen 19735 20.

Die vorlicgende abstrak t-theorctische Betrachtung bezieht sich
aul einen geschlossenen Wirtschaltsraum. Genau genommen
kann ein Land fiir sich alleine den Zustand des Nullzinses ei-
gentlich nicht erreichen. wenn es wirtschaftlich mit anderen
Staaten. in denen der Zins nicht eliminiert ist, verk niaplt ist.

RIS 115,
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