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& 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-
meinnitzig anerkannte Einrichtungen.”
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Die ,,Sozialwissenschaftliche Gesellschaft' hat
zum Ziel, im Vorfeld der auch heute noch durch irr-
tamliche Theorien fehlgeleiteten geseilschafts-
und wirtschaftspoltischen Erkenntnisse eine
sachliche und grundlegende Kiiarung zu erreichen.
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Michael Grimminger

Keynesianismus und Freiwirtschaft*
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1 Krise der Wirtschaftstheorie

,Die Gedanken der Okonomen und Staatsphilo-
sophen, sowohl wenn sie im Recht als wenn sieim
Unrecht sind, sind einflufSreicher, als gemeinhin
angenommen wird. Die Welt wird in der Tat durch
nicht viel anderes beherrscht. Praktiker, die sich
ganz frei von intellektuellen Einfliissen glauben,
sind gewdhnlich die Sklaven irgendeines verbli-
chenen Okonomen.

Diese Worte stammen von dem wohl bekann-
testen Okonomen dieses Jahrhunderts — von
John Maynard Keynes. Er wublte, daB die Denker
und Theoretiker die groBte Macht in Hinden
halten. Jedoch ahnte er offensichtlich nicht,
welchen EinfluB seine eigene Theorie in der
Zukunft ausiiben sollte. Wohl hiitte er sonst ei-
nige Widerspriiche seines Konzepts noch aus-
gemerzt. Soaber berufensichseitdemallzu vie-
le auf sein Erbe. Die einen fordern unter Beru-
fung auf Keynes eine expansive Geld- und Fis-

* Vortrag im Rahmen der 5.
30.10.1988

JMiindener Gespriache® am
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kalpolitik als Ausweg aus der Krise; die Frei-
wirtschaftler dagegen beanspruchen Keynes fur
ihren monetiren Reformvorschlag. Die Liste
k6nnte fortgesetzt werden.

Mittlerweile ist die keynessche Konzeption
deutlich in Verruf gekommen, waren es doch
Keynesianer, die in den siebziger und Anfang
der achtziger Jahre millionenfache Arbeitslo-
sigkeit zu iiberwinden glaubten — und scheiter-
ten. Diese Tatsache entbehrt insofern nicht ei-
ner gewissen Ironie, als gerade die .General
Theory* die theoretischen Grundlagen zur Er-
klirung der Arbeitslosigkeit und die Anleitung
zu ihrer erfolgreichen Bekdmpfung bereitzu-
stellen vorgab. Keynesianer mdgen sich damit
trosten, dafl es auch ihrem Widerpart, den Neo-
klassikern, keineswegs gelungen ist, die Ar-
beitslosigkeit abzubauen. Der neoklassischen
Theorie zufolge diirfte in einer Marktwirtschaft
gar keine Arbeitslosigkeit als dauerhafte Er-
scheinung auftreten. Sie entwickelt daher kein
Instrument zu ihrer Uberwindung. Die Krise
des Kapitalismus und seiner Wirtschaftspolitik
spiegelt somitin erster Linie die Krise der Wirt-
schaftstheorie wider: Zwei Kampfhihne —
Neoklassiker und Keynesianer — stehen sich
gegeniiber. Der Streit scheintsie zuviel Kraft zu
kosten, als daB sie zu einer Erneuerung der
Theorie der Marktwirtschaft kommen konn-
ten.

Wie Phonix aus der Asche kénnte da die Frei-
wirtschaftslehre aus dem Triimmerhaufen der
heutigen Wirtschaftstheorien aufsteigen, ihre
Widerspriiche auflésen, und sich als die Alter-
native anbieten. Das warder Tenor des Referats
von Franz Laxy, das wir bei den vorletzten
~Miindener Gesprdachen" horen durften. Und
doch, wir miissen aufpassen. Wir wollen ja
nicht ,Sklaven eines verblichenen Okonomen*
sein. Gliicklicherweise haben die Freiwirt-
schaftler schon immerihr Augenmerk iiberden
Tellerrand der Gesellschen Theorie hinausge-
richtet und Vergleiche mit anderen Theorien
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angestellt. Die kritische Befassung mit Keynes
hat hier schon Tradition. Mit Blick auf die key-
nesianische Theoriediskussion der siebziger,
vor allem aber der achtziger Jahre, glaube ich,
nunmehr eine Renaissance der Anndherung
zwischen Keynesianismus und Freiwirtschaft
feststellen zu konnen. Diese These mdchte ich
nun begriinden.

2 Keynesianischer Fundamentalismus

Schon Ende der sechziger Jahre hat Leijonhuf-
vud® deutlich gemacht, daB neben dem Beschdif-
tigungstheoretiker Keyvnes, der dem modernen,
auf eine Globalsteuerung zielenden Staatsin-
terventionismus die theoretische Begriindung
geliefert hat, ein Geldtheoretiker Keynes exi-
stiert, fur den die miBratene Geldordnung die
andauernde Instabilitdt der Marktwirtschaft
bedingt. Zwar haben Freiwirtschaftler schon
lange zuvoraufdiesen monetdren Keynes hinge-
wiesen; sie blieben jedoch traditionell unge-
hort. Jetzt aber hatte ein Keynesianer diese
Feststellung gemacht: Leijonhufvud wollte da-
mit Keynes gegen die herrschende postkeyne-
sianische Okonomie verteidigen. Er bestitigte
ausdricklich die keynessche Liquiditatsprafe-
renztheorie, die eben nicht —wie vom Postkey-
nesianismus suggeriert — eine bloBe Wahl zwi-
schen dem Halten von Geld und Wertpapieren
thematisiert, sondern zwischen Geld und kurz-
fristigen Forderungen einerseits und langfristi-
gen und realen Aktiva andererseits. Leijonhuf-
vud argumentiert im Rahmen einer Geldwirt-
schaft. Investitionen seien nur mit Geld mog-
lich und sie setzten den Verzicht auf die Geld-
haltung bei den Geldbesitzern voraus. Die Pro-
duktion werde damit dem Kalkiil der Geldbe-
sitzer, ihr Vermdogen zu sichern und zu mehren,
ausgeliefert. Somit seien auch Stockungen und
Krisen im Zusammenhang mit dem Verhalten
der Geldbesitzer zu sehen.

Die Keynesianer Davidson, Kregel und Minsky
haben den monetiren Gehalt der keynesschen
Theorie weiter ausgearbeitet und dem her-
kommlichen Postkeynesianismusihren, keyne-
sianischen Fundamentalismus” entgegenge-
stellt. Sie sehen sich als Gralshiiter der keynes-
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schen Theorie, die nicht miide geworden sind,
die keynesianischen Beschiftigungstheoreti-
kerals ,Bastardkeynesianer” zu kritisieren. Wie
die Freiwirtschaftler kritisierten sie den ,Ba-
stardkeynesianismus”, der ein Zerrbild der key-
nesschen Theorie gezeichnet habe: Obwohl
Keynes immer wieder die herausragende Be-
deutung des Geldes in modernen Marktwirt-
schaften herausgestellt habe, hitten sie ihn
nichtals Geldtheoretikerund Geldreformerer-
kannt.

Davidson formulierte in Anlehnung an Keynes
folgende Grundpositionen®;

1. Moderne Geldwirtschaften besitzen keinen
automatischen Mechanismus, der eine dauer-
hafte Vollbeschiftigung sicherstellt.

2. Die Arbeitslosigkeit muB in Verbindung mit
den Charakteristika von Geld gesehen werden.
3. Die besondere Bedeutung des Geldes fiirden
Wirtschaftsprozel3 rithrt daher, da8 Geld in ei-
ner von Unsicherheit gekennzeichneten Welt
das einzige Surrogat relativer Sicherheit ist.

So sehr hinsichtlich der Bedeutung, die dem
Geld beigemessen wird, Ahnlichkeiten mit der
Freiwirtschaftslehre erkennbar sind, so sehr
unterscheiden sich die Theorieansitze im De-
tail. Dazu mdachte ich nur ein Beispiel nennen:
die Profittheorie. Wiihrend die Freiwirtschaft-
lerden Profitalsvom Geldzins abgeleitete Gri-
Be ansehen, bleiben die fundamentalistischen
Keynesianer in diesem Punkt giitermarktfi-
xiert. Sie begreifen nicht, dal3 das Produktions-
kapital in einer Geldwirtschaft eine Form der
Aufgabe von Liquiditit darstellt und der Profit
selbst eine Liquiditatspramie ist. Stattdessen
leiten Davidson und seine Schiller den Profit
aus der Produktionsmitteleigenschaft des Ka-
pitals ab. Produktionsmitte] werfen einen Pro-
fit ab, weil sie produktiv sind, so der Fehl-
schluB.

3 Hajo Riese —
ein ,,monetdrer* Keynesianer

Gliicklicherweise erfuhrauch die fundamenta-
listische Keynes-Interpretation eine Fortent-
wicklung: Teilweise in Erweiterung, teilweise
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in Abgrenzung zum keynesianischen Funda-
mentalismus etablierte sich in den achtziger
Jahren in der Bundesrepublik eine Gruppe von
Keynesianern, die eine erstaunliche Anndhe-
rung an die Freiwirtschaft vollzogen haben.
Prof. Hajo Riese und Dr. Heinz-Peter Spahn von
der FU Berlin bilden die Speerspitze dieser
Forschungsgruppe. Deren Analyse rehabili-
tiert in weiten Teilen Keynes’ Geldtheorie, ent-
wickelt jedoch iiber Keynes hinaus eine eigene
Essenz, die ganz frappierende Ahnlichkeiten
mit der Freiwirtschaftslehre aufweist. Insbe-
sondere die Arbeiten Rieses haben in den letz-
ten Jahren doch groBes Aufsehen unter deut-
schen Okonomen erregt. Noch wird er nicht als
monetirer ,Kauz" stigmatisiert, ein Schicksal,
das doch viele Gesellianer erleiden mufiten.

31 Monetiire Zinsbestimmung

Gesell, Keynes und Riese begreifen den Zins al-
lesamtalseinen Ausdruck einer Liquidititspra-
mie (besser: Liquidititsverzichtsprimie)! Mit
dem Knapphalten von Geld begriindet der
Geldbesitzer den Zinssatz als Knappheitspreis
fiir Geld. Die Funktion des Geldes als Tausch-
mittel, als offentliche Rechtseinrichtung zur
Ablosung von Verpflichtungen und des einzi-
gen Mediums, das 6konomische Sicherheit ver-
leiht, begriindet die au3erordentliche Stellung
des Geldesim WirtschaftsprozeB3. Diese Mono-
polstellung befahigt den Geldbesitzer zur Ab-
pressung eines Geldzinses.

Der Zins ist ,eine Belohnung fiir Nichthortung'®
und /@Bt sich am besten mit dem Wegesperrgeld
vergleichen, das der Raubritterund bisin diejiing-
ste ZeitderStaat fiir die Benutzung der Strafien er-
hob. Der Zins hat also nichts mit dem Kon-
sumverzicht und der vermeintlichen ,,Produk-
tivitdt“ des Geldkapitals zu tun, auch ist er kei-
ne Primie flir Sparen oder Warten an sich, son-
dern er ist schlicht und einfach die ,Belohnung
flirdie Aufgabevon Liquiditdr” und ,somit jeder-
zeit ein Map fiir die Abneigung derer, die Geld be-
sitzen, sich von der liguiden Verfiigung dariiber zu
trennen.® Und mehr noch: Die Geldbesitzer
dominieren mit ihrer Entscheidung, Geld zu
halten oder zu investieren, den gesamten Wirt-
schaftsprozeB. Riese spricht hier immer wieder
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von der Dominanz der Geldsphire iiber die
Giitersphire. Diese These baut auf der Annah-
me auf, daB 6konomische Vorginge immer von
der Verfugung der Geldbesitzer iiber ihre
Geldvermogensbestinde bestimmt werden.

Die (Geld-)Vermogensbestinde stellten die
entscheidende GroBe dar, liber deren Verwen-
dung Unternehmen und Haushalte zu ent-
scheiden hitten. Variationen in der Geldhal-
tung verdnderten die Liquiditdtspramie und da-
mit die Hohe des Geldzinses. Klar bringt Riese
zum Ausdruck, daB ,die Vermagensbesitzer das
Markisystem" steuern, ,indem sie die Verfiigung
iiber Geld (,Vermégen') knapphalten. Dabei lafit
sie die Unsicherheit des Vermdgensriickflusses
das Angebor an (Aufgabevon) Liquiditdt knapp-
halten. Die Vermdgensbesitzer stehen somit vor
dem doppelten Entscheidungskalkiil, einerseits
die Verzinsung des Vermdgensobjektes (,Rendi-
te') zu kalkulieren, andererseits die Sicherung des
Vermagensriickflusses abzuschdtzen.

Die Zinstheorie von Keynes, Riese und Gesell
unterscheidet sich damit in zweifacher Hin-
sicht von ihrem neoklassischen Widerpart.
Zum einen fungiert der Zins nicht als Preis fiir
Konsumverzicht, sondern als Preis fiir die Her-
gabe von Geld. Andererseits ist der Geldzins
der generelle Knappheitspreis des Marktsy-
stems, der deutliche Spurenaufden Giiter-und
Arbeitsmérkten hinterlaft.

3.2 Profittheorien im Vergleich

Auch hier zeigen sich verbliiffende Uberein-
stimmungen. Nach Riese bestimmt der Geld-
zins auch den Gliterzins (Profit). Produktion
und Tauschergebensichausder Verpflichtung,
das vorgeschossene Geld zu refundieren, d.h.
den Kredit nebst Geldzins durch Erwirtschaf-
tung des Giiterzinses zuriickzahlen zu konnen.
Das logische Pendant ist dann die Riickzah-
lungsverpflichtung, die zur Produktion und
zum Tausch zwingt. Der Rentabilitdtszwang ist
damit in der Welt. Riese betrachtet wie Gesell
das eingesetzte Sachkapital als einen Geldvor-
schuB: Indem der Geldbesitzer das Geldange-
bot knapp hilt, zwingt er zur Knapphaltung der
Produktion. Damit ermoglicht das knappgehal-
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tene Sachkapital einen Profit, der aber keine ei-
genstindige GréBe, sondern eine Liquiditits-
primie darstellt.

.Der Kapitalwerr ist eine Form der Aufgabe von
Liguiditdt, weil der Vermdgensbesitzer (als Glau-
biger) dem Uniernehmer (als Schuldner) Geld
zum Kauf von Produktionsmittein bereitstellen
(.vorschieflen’) muf3 ... Ist jedoch Kapital eine
Form aufeegebener Liquiditdr, eine Verbindlich-
keit des Unternehmers gegeniiber dem Verma-
gensbesitzer, so ist auch die Profitrare eine Pramie
fiir die Aufgabe von Liguidiidr. Die Profitrate ist
somit ein Geldzins oder wird, wenn man so will,
als Geldzins zum Giiterzins.®

Riese greift mit seiner Profittheorie auf Keynes
zuriick. fiirden das Realkapital nicht etwa einen
Profitabwarf, weil es, produktiv® wire, sondern
weil es knapp ist; und es werde knapp gehalten,
damit die Profitrate nicht die Héhe des Geld-
zinses unterschreite. Genauso ist das bei Ge-
sell. In seiner quirligen. unnachahmlichen
Sprache bringt er es auf den Punkt: , Geld allein
ist das wirkliche Realkapital, das Urkapital. Alle
anderen Kapitalgegenstinde (Sachgiiter) sind
durchaus von der Beschaffenheit des Geldes ab-
hdngig, sind dessen Geschdpfe, sind vom Geld in
den Adels-, in den Kapitalstand erhoben wor-
den."

GesetzmiBig miisse es dazu kommen, daf
Haiuser und Fabriken den gleichen Zins eintrii-
gen, den das Geld dem Warenaustausch als Ur-
zins aufbiirden kénne. Mit dem Privatbesitz an
Produktionsmitteln habe die Entstehung des
Profits jedenfalls nichts zu tun.

Damit ist eine entscheidende Wirkungskette
im Kapitalismus entdeckt; Knappheit an Kapi-
tal entstammt einer mangelnden Bereitschaft
der Geldbesitzer, Geld in Umlauf zu bringen,
und die Knapphaltung von Geld auf dem Kre-
ditmarkt erzwingt den Profit auf dem Giiter-
markt. Ein kapitalistisches Gleichgewicht be-
deutet demnach — auch hier stimmen Gesell,
Riese und Keynes uberein —, dal} das private
Geldangebotsoknapp gehalten wird, daBl Geld-
zins und Profitrate nicht unter die Liquiditits-
primie absinken. , Urzins ist der Gleichgewichts-
punkt, um den der Zins aller Realkapitalien pen-
delt. ", schluBfolgert Gesell. Der Geldzins wer-
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de dem Preis aller Giiter aufgeschlagen, und
mit dem Verkauf der Ware werde das Geld wie-
der frei fur einen neuen Beutezug.

33 Krise und Arbeitslosigkeit

Auch bei der Erklarung der Krise und der Ar-
beitslosigkeit stimmt die Grundthese aller drei
Okonomen iiberein: Die wihrend des Kon-
junkturabschwungs steigende Liquiditétspri-
ferenz 14Bt den Marktzins iliber dem Zinssatz
des Vollbeschiftigungsgleichgewichts verhar-
ren. Der MiBBbrauch des Tauschmittels Geld als
Wertaufbewahrungsmittel begriindet eine Bar-
riere, eine Zinsbarriere, die fiir die Arbeitslo-
sigkeit verantwortlich zu machen ist. Riese zu-
folge wird im Konjunkturaufschwung die Sach-
kapitalbildung durch einen Verzicht auf die
Geldhaltung verursacht. Umgekehrt werde
aber die Sachkapitalbildung auch durch die
Grenzen der Bereitschaft zur Geldhergabe be-
schrinkt. Die Liquidititspriferenz verhindere
eine Verbilligung des Kredits und erlaube nicht
die Erweiterung der Produktion aufein Vollbe-
schiftigungsniveau. ,Die Krise driickt somit eni-
gegen dem Postulat der klassischen Schule keinen
Kapitalmangel im Sinne eines fehlenden Kon-
sumverzichts aus*!', sondern sei eine Folge der
Knapphaltung von Geld. Die Geldbesitzer 16-
sen die Krise aus und beenden sie erst wieder,
wenn die Profiterwartungen auf den Giiter-
mirkten das Niveau der Liquiditdtspramie er-
reichen. Dazu Gesell: ,Also wenn das Volk flei-
Bigund erfinderisch war, wenn die Ernte von Son-
ne und Regen begiinstigt wurde, wenn viele Er-
zeugnisse zur Verfiigung des Volkes stehen, um
Wohnungen und Arbeitsstatten zu erweitern,
dann, gerade dann zieht sich das Geld, das den
Tausch hier vermitteln soll, zurtick und wartet.“*

Damitsind Zins-, Investitions- und Profittheo-
rie und Krisenerkldrung bei Keynes, Riese und
Gesell identisch. Soweit so gut. Beleuchten wir
nun die Kritik von Riesean Keynes, die ja gleich-
zeitig eine Anniherung an die Freiwirtschaft
darstellt. Dies gilt in dreifacher Hinsicht:

a) Definition des Geldes als Zentralbankgeld
und Rechtsgut

b) Kritik der doppelten Zinsbestimmung bei
Keynes

renschrift fur sozialdkonomie 8041989



¢) Untauglichkeit der keynesschen Geldpolitik

4  Hajo Rieses Kritik an Keynes
4.1 Andere Definition des Geldes

Keynes hatte einen weitgefaten Geldbegriff,
der auch Bankeinlagen umfaBte, Auch Giral-
geld —besser Sichtguthaben — warfurihn Geld.
Hier distanziert Riese sich deutlich von Keynes.
Giralgeld sei kein Geld, sondern eine Bankein-
lage. Nur Zentralbankgeld, also Bargeld (plus
Mindestreserven), sei als Geld anzusehen. , Of-
Sfenbar tduscht der hohe Liquiditdtsgrad, den
geldnahe Forderungen aufweisen, dariiber hin-
weg, dafl sie kein Geld sind und auch nicht annd-
hernd einen Geldstatus aufweisen. Derartige Ver-
mogensformen sind keine Form der Liquiditdt,
sondern bleiben eine Form der Aufgabevon Liqui-
dirdr.

Die Abgrenzung der Geldmenge in M1, M2, M3
beruhe auf einer Verwechslung von Geld und
Kredit. Geld werde einzig von der Notenbank
bereitgestellt, Giralgeld und andere Bankeinla-
gen seien dagegen ein Reflex der Kreditgewih-
rung und bedeuteten jedesmal einen Verzicht
auf das Halten von Geld.

Keynes habe sich geirrt, wenn er an der Geld-
schopfung der Banken festhalte, Die Banken
seien nur fiir die Geldversorgung, nicht jedoch
fur die Geldschopfung zustindig.

Hut ab —auch vor Gesell. Der hat sich schonvor
uber 70 Jahren wegen des bargeldlosen Ver-
kehrs nicht irre machen lassen: ,Das Giralgeld
ist kein besanderes Geld. Es ist gewdhnliches Bar-
geld, das den Banken zur Aufbewahrung iiberge-
ben wird, mit dem die Ba_{:ken bis zur Abhebung
Privatgeschifte machen. Uber dieses Geld kinnen
nicht die Depositiondre und die Banken gleich-
zeitig verfiigen, sondern nur nacheinan-
der."* Alledie Summen, die bargeldlos die Be-
sitzer wechselten, lauteten auf Bargeld. Sie wi-
ren sinn- und inhaltslos, wenn nicht das Bar-
geld wire, in das es aufgel6st werden miisse,
wenn der Gldubiger es wiinsche.

Diese Annidherung in der Betrachtung des Gi-
ralgeldes bei Riese und Gesell ist sehr wichtig.
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Rieses Position kommt einer Entgegnung des
keynesschen Arguments gleich, wonach die
Geldbesitzer nach Einflhrung einer Geldum-
laufsicherungsgebiihr in ,Bankgeld” auswei-
chen wiirden. Die Banken kdnnten sich der Be-
steuerung des ihnen zuflieBenden Bargeldes
(Zentralbankgeldes) nicht entziehen, da sie
selbst keine Geldschépfung betreiben kénnen.
Soweit die Banken das Bargeld nicht sogleich
an Kreditkunden weiterverleihen kdénnten,
miiten sie die ihnen entstehenden Kosten
durch die Umlaufsicherungsgebiihr an die Ein-
leger weitergeben. Die Flucht in das ,Bank-
geld“kdme demnach nicht —wie Keynes glaubte
— einer Umgehung der Umlaufsicherungsge-
biihr gleich. Der Keynesianer Riese wiirde dies
sicher bestitigen. Neben ,Bankgeld™ erwihnt
Keynes auch noch Edelmetalle und Juwelen als
mogliche Geldsurrogate. Alle diese Giiter hit-
ten ebenfalls Liquidititseigenschaften und
konnten somit bei einer Belastung von Geld
mit Durchhaltekosten als Ersatzgeld Verwen-
dung finden. So kritisiert Kevnes, Gesell seisich
nicht bewult gewesen, ,daff das Geld nichr ein-
zigartigdarin ist, dafs ihm eine Liguiditdtspramie
anhaftret, sondern in dieser Beziehung nur im
Grad von vielen anderen Waren abweicht, und
dafi seine Bedeutung daher riihrt, dafs es eine gro-
Bere Liquiditdtsprimie als irgendeine andere
Ware besitzr. "

Nun aber entzieht der Keynesianer Riese auch
diesem Einwand von Keynes die theoretische
Grundlage: Geld diirfe nicht als Ware angese-
hen werden. Geld sei eine 6ffentliche Rechts-
einrichtung; daher komme nur ihm, nicht aber
Giitern, die Liquiditiitseigenschaft zu. Dal}
Geld kein 6konomisches Gut, keine Ware sei.
. ... zeigt sich daran, daf$ es nicht gegen andere
Giitergetauschtwird, sondern eine Aneignung von
Giitern ermoglichr. Geld ist, wenn man so will, ein
Nichts', das durch Konvention —wohlfahriséko-
nomisch.: als dffentliches Gur — die Verfiigung
iiber Etwas' erlaubr.”'® Die Eigenschaft des
Geldes, eine Offentliche Rechtseinrichtung zu
sein, versetze den Geldbesitzer in die Lage, ei-
ne Liquiditidtspramie zu verlangen. Also: Geld
ist das vom Gesetzgeber vorgesehene Tausch-
mittel, ein Gut, mit dem Verpflichtungen
abgeldst werden kénnen. In diese Funktion
kann kein Wirtschaftsgut schliipfen, zumindest
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nicht, solange es ein halbwegs wertstabiles
Geld gibt.

Damit fallt der Vorwurf von Keynes an Gesell,
thm ,sei die Vorstellung der Varliebe fiir Liguidi-
tdr enigangen™’, auf ihn selbst zuriick. Er selbst
war sich der einzigartigen, vollkommenen Li-
quiditdt des Geldes, und nur des Geldes, nicht
klar genug bewuBt. Keynes und die keynesiani-
schen Fundamentalisten miissen sich dies von
Riese und den Freiwirtschaftlern vorhalten las-
sen. Gesell hat nur dem Geld, nicht aber den
Giitern Liquiditdtseigenschaften zugesprochen.
Geld war ihm ein generalisiertes Tauschmittel,
das nicht durch Giter ersetzt werden kénnte.
DaB Geld iiberdies das Rechtsgut darstellt, mit
dem Verpflichtungen abgeldst werden kbnnen,
hat spitestens der Verfassungsrechtler Suhrmit
aller Deutlichkeit herausgearbeitet.

4.2 Kritik an doppelter Zinshestimmung

bei Keynes

Jetzt kommeichaufeinender Widerspriiche zu
sprechen, die ich zu Beginn des Referats der
keynesschen Theorie unterstellt hatte: Der
Zins wird bei Keynes doppelt bestimmt. Einer-
seits soll er eine Belohnung fiir Nichthortung
sein, also durch die Priferenzen der Geldbesit-
zer bestimmt werden, gleichzeitig — und darin
liegt ein Widerspruch — soll der Zins aber auch
durch die Zinspolitik der Notenbank determi-
niert werden. So glaubte Kevnes, die Notenbank
konne durch eine expansive Geldmengenpoli-
tik die Zinsen senken. Diese These stehtjedoch
in offensichtlichem Gegensatz zu seiner Priife-
renztheorie, wonach die Bereitschaft der Geld-
besitzer zur Aufgabe von Liquiditit die Zinsha-
he bestimmt. Wenn die Notenbank auch nicht
eine Zinssenkungspolitik betreiben kann, so
gilt dies nicht im Falle einer beabsichtigten
Zinserhohung, Durch eine restriktive Geld-
mengenpolitik kann die Notenbank in der Tat
die Zinsentwicklung beeinflussen, betreibt sie
doch in diesem Fall anstelle der privaten Geld-
besitzer die Knapphaltung von Liquiditit und
treibt so die Zinsen in die Hohe.

Im Falle einer ausreichenden Geldversorgung
jedoch unterliegt die Zinsbildung allein den
Praferenzen der Geldbesitzer. Die Notenbank
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hat dann keine Méglichkeit der EinfluBnahme.
Riese arbeitet die Inkonsequenz der doppelten
Zinsbestimmung bei Keynes heraus:

JFixiert auf die Kompetenz der Geldvolumenkon-
trolle der Zentralbank, gelang es Keynes nicht,
dieses institutionelle Moment mit seiner Prife-
renztheorie zu verkniipfen, kraft derer die Indivi-
duen durch ihre beschrankre Bereitschaft zur Auf-
gabevon Liquiditdt das Geldangebot steuern. Als
Folge liefert er im 15. Kapitel der General Theory
eine Zinstheorie, fiir die die Nachfrage nach Geld
auf ein institutionell fixiertes Angebot trifft und
der Zinssatz demzufolge der Preis fiir eine be-
schrankt verfiighare Liquiditdt ist, demgegen-
tiberkonzipierterim 13. und 17. Kapitel eine Zins-
thearie, in der durch die ,Entscheidung zu horten’
der Zinssatz zum Preis fiir eine beschriankt auf-
gegebene Liguiditdr wird.“'® Die erste Zins-
theorie sei vom Postkeynesianismus {ibernom-
men worden, die zweite jedoch verschiittet ge-
blieben.

Mit der Zinstheorie verhilt es sich aus der Sicht
der Freiwirtschaft wie mit der keynesschen
Wirtschaftspolitik: Der offizielle Keynesianis-
mus hat jeweils die zweite Variante zur Grund-
lage ihrer Theorie gemacht. Keynes’ Unterstiit-
zung des Gesellschen Reformvorschlags fiel
ebenso unter den Tisch wie die durch die Prife-
renzen der Geldbesitzer bestimmte Zinstheo-
rie. Der Keynesianismus blieb fixiert auf die
Zinsbestimmung durch die Notenbank und die
untaugliche Geld- und Fiskalpolitik. Wie die
Freiwirtschaftler verwirft dagegen Riese die
zweite, notenbankfixierte Zinsbestimmung.
Wie aber ist sein Verhiltnis zum keynesschen
Vorschlag einer expansiven Geldpolitik als
Mittel zur Uberwindung von Krise und Arbeits-
losigkeit?

4.3 Expansive Geldpolitik ist sinnlos

Keynes'Rezepte einerdirigistischen und fiskali-
stischen Krisenbekdmpfung wurden von Frei-
wirtschaftlern einheitlich zuriickgewiesen: Ur-
sache des fur Vollbeschiftigung zu hohen Zins-
niveaus sei die Liquidititspriferenz der Geld-
besitzer. Eine expansive Geldpolitik kinne den
Zins nicht senken und schaffe nur ein Infla-
tionspotential, das bei einem spiteren Auf-

zeitschrift fir sozialokonomie 8071989



schwung zum Tragen komme. Offensichtlich
sieht dies Riese ebenso.

Auch er entdeckt in der von Keynes favorisier-
ten Politik des billigen Geldes eine Inflations-
gefahr, der die Notenbank liber kurz oder lang
durch eine restriktive Geldpolitik begegnen
miisse. Ausgangspunkt fiirdie Krise sei eine ho-
he Liquiditidtspriferenz bei vergleichsweise
niedrigem Giiterzins. Investitionen blieben
aus, es entstehe Arbeitslosigkeit. Eine expansi-
ve Geld- und Fiskalpolitik kénne daran nichts
dndern, da sie nur wenig Einflu auf die Liqui-
ditétspriferenz — als der Quelle der Stockung —
nehmen kénne. ,Sinkt ndmlich die Liquiditdts-
priferenz nicht, so miissen die expansiven Ma/3-
nahmen der Wirtschaftspolitik, gleichgiiltig, ob
geld- oder fiskalpolitischer Natur, verpuffen: ent-
weder direkt in einer entsprechenden Geldhaliung
oder indirekt in steigenden Profiten, wobei iiber
kurz oder lang das gestiegene Preisniveau zu einer
Aufschaukelungvon Lohnen und Preisen fiihrt. "’
Riese reitet hier eine Attacke gegen den Opti-
mismus der keynesschen Ara, eine Politik der
Nachfragesteuerung kdnne Vollbeschiftigung
bewirken, wihrend doch in Wirklichkeit die Li-
quidititspriferenz der Geldbesitzer die expan-
sive Geld- und Fiskalpolitik konterkariert. Bei
soviel Ubereinstimmung zwischen dem Key-
nesianer Riese und der Freiwirtschaft ist es an
der Zeit, auch nach den Differenzen zu for-
schen und offene Fragen aufzuzeigen.

5 Offene Fragen zwischen Riese
und der Freiwirtschaft

Hier sollen zum SchluBl noch die Inflations-
theorie, die Bewertung des Kapitalismus und
Rieses Verhiltnis zum freiwirtschaftlichen Re-
formvorschlag (Umlaufsicherungsgebiihr) an-
gerissen werden,

5.1 Inflationstheorie

Hier geht es um die 150 Jahre alte Frage, ob die
Preise die Geldmenge oder ob die Geldmenge
die Preise bestimmen. Es ist die Frage nach
dem Ei und dem Huhn. Bestimmen die Unter-
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nehmen und Gewerkschaften mit ihrer Tarif-
und Preispolitik das Preisniveau oder flihrt die
ubermiBige Geldversorgung durch die Noten-
bank zur Inflation? Um es kurz zu machen: bei-
de Thesen tragen einen Kern Wahrheit in sich.
Zieluberschreitungen bei der Geldmenge fiih-
ren fiir sich noch nicht zur Inflation — das Geld
konnte — wie gezeigt — in den Kassen der Geld-
besitzer verschwinden. Ob und wann das Geld
nachfragewirksam und damit preistreibend
wirkt, ist fraglich.

Aber auch umgekehrt gilt: Preis- und Lohner-
hohungen fiithren per se zu keiner Inflation,
wenn die Notenbank den Geldmantel nicht
entsprechend vergroBert. Das sehen auch Riese
und seine Kollegen so: ,Der Inflationsprozef3 er-

Sfordert eine monetdre Alimentierung, die in letzter

Instanz durch eine Ausweitun,
seitens der Notenbank erfolgt.**’

der Geldmenge

Der Unterschied zwischen Riese und der Frei-
wirtschaft liegt in der Betonung. Freiwirt-
schaftler begreifen die Geldmengenexpansion
als primdr, Riese dagegen argumentiert im Rah-
men einer dezentralen Okonomie: Wie der
Zins zwar die Bereitstellung von Geld durch die
Notenbank zur Voraussetzung habe, aber doch
von den Priferenzen der Geldbesitzer be-
stimmt werde, so habe auch die Inflation die
libermiBige Geldversorgung zur Vorausset-
zung, werde aber letztlich durch die Kassehal-
tung und die Preis- und Lohnpolitik der Markt-
teilnehmer bestimmt.

Demnach kann ,die Geldmengenexpansion fiir
sich genommen lediglich als auslésendes Mo-
ment, nicht jedoch wie der Markiprozef als Ursa-
che der Inflation figurieren.*’

Mit seiner These, daB die Inflation als Markt-
prozeB zu begreifen sei, indem das Reallohnsi-
cherungskalkiil der Lohnempfdnger und das
Gewinnsicherungskalkiil auch eine Inflation
entfachen konnen, tut sich eine gewisse Diffe-
renz zwischen Riese und der Freiwirtschaft auf.
Und zwar im Hinblick auf das Verstindnis vom
Markt. Freiwirtschaftler gehen nimlich von
unverzerrten Mirkten aus, in denen weder Un-
ternehmens-, noch Gewerkschaftsmacht Prei-
se und Lohne erpressen, zu deren Gewihrlei-
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stung die Notenbank anschlieend zusitzliche
Geldmengen ausgeben muB. Riese dagegen
geht oftensichtlich von — tatsachlich bestehen-
den— Lohn-und Preiskartellen aus, diedie No-
tenbank zur Alimentierung der ,Lohninfla-
tion* zwingen. Mit der Verwirklichung einer
monopolfreien Wirtschaft und der Versteti-
gung der Kassehaltung durch eine Geldreform
sollte die Meinungsverschiedenheit in puncto
Inflation iiberwindbar sein.

Damit komme ich zur letzten — eigentlich
wichtigsten — Frage: Wie steht Riese zum Kapi-
talismus und zur Geldreform?

5.2 »Kiilte der Geldwirtschaft*

Keynes und Gesell waren erkldartermaBen Kriti-
kerdes Kapitalismus. Thr Ziel war die Schaffung
einer monopolfreien Marktwirtschaft, in deres
keine . funktionsiosen Investoren” und keine
WUnterdriickungsmacht der Kapitalisten” mehr
gibt. Das Recht auf den vollen Arbeitsertrag
sollte dann gewiihrleistet sein und leistungslo-
se Zinseinkommen sollten beseitigt werden.
Riesedagegen — hiermul ich sie (noch) enttiu-
schen —entwickelt in dieser Richtung keine Vi-
sion. Zwar beschreibt er ausfiihrlich die mone-
tdren Ursachen von Krise, Arbeitslosigkeit und
Profit; aber er scheint dies alles jedoch als Phi-
nomene anzusehen, die im Rahmen einer
Geldwirtschaft unausweichlich seien.

Dem Elend des Kapitalismus und der , Kdlte der
Geldwirtschafr** stinden der Glanz des Kapita-
lismus gegeniiber, womit er offensichtlich den
relativen Wohlstand des Westens im Vergleich
zusozialistischen Lindern meint. Ein Bekennt-
nis zur Uberwindung des Kapitalismus und der
Ausbeutung von Natur und Mensch fehlt bis-
her bei Riese, sein Verhiltnis zum Kapitalismus
ist allenfalls zwiespiiltig: ,Der Januskopf der
Geldwirtschaft zeigt sich gerade darin, daf8 nicht
allein das Haltenvan Geld ein retardierendes Mo-
ment, sondern ebenso die Aufgabe von Geld ein
dvnamisches Element des Wirtschafiens ist. Da-
mitvermag erst die Gelddkonomie. .. eine Theorie
zu begriinden, inder Glanz und Elend des Kapita-
lismus als die zwei Seiten einer Medaille erschei-
nen.* Immerhin findet sich nirgends eine
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Rechtfertigung der Liquiditdtspramie als einer
Primie fiireine ,,Arbeitsleistung” des Geldver-
leihers. Das ldlt noch auf eine kapitalismuskri-
tische Stellungnahme hoffen. Der Gesellsche
Reformvorschlag findet sich nirgends erwihnt,
wie Uiberhaupt die freiwirtschaftliche Idee nur
einmal — noch dazu als Fullnote — in den
Schriften Rieses auftaucht.

Gleichwohl ist der Keynesianismus — zumin-
dest was die Gruppe um Riese angeht — wieder
auf der richtigen Fihrte. Ich mochte dringend
appellieren, daB auf der Basis der vielen Ge-
meinsamkeiten nunmehr ein konstruktiver
Dialog begonnen wird.
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