
www.humane-wirtschaft.de   05/2014 31

„Das Geld für die Zinsen fehlt 
in der Wirtschaft!“

Helmut Creutz

Ähnlich wie das Ungeheuer von Loch 
Ness, taucht auch diese Vermutung in 
den Diskussionen übers Geld immer 
wieder einmal auf. Begründet wird sie 
meist damit, dass ja die Schuldner nur 
die Kreditsumme geliehen und damit 
kein Geld zur Verfügung haben, um 
darüber hinaus auch noch Zinsen zu 
zahlen. Selbst von Wirtschaftswissen-
schaftlern wird das manchmal mit dem 
Beispiel einer Insel vermittelt, auf der 
es bisher nur einen Güteraustausch 
gab, bis ein Fremder erschien und den 
Bewohnern eine bestimmte Menge an 
Metallstücken als Zahlungsmittel zur 
Verfügung stellte. – Denn diese Ge-
schichte hatte den Haken, dass der 
Fremde diese ausgeliehenen Zahlungs-
mittel nach einem Jahr zurück haben 
wollte, allerdings mit einem Aufschlag 
von drei Prozent, als Belohnung für sei-
ne Hilfe. – Da jedoch die Inselbewohner 
die ihnen geliehenen Zahlungsmittel 
zwar verwenden aber nicht vermehren 
konnten, war diese Forderung höchst 
fatal und die Nichterfüllung unaus-
weichlich vorprogrammiert.

Was stimmt 
an diesem Beispiel nicht? 	

Würden unsere Notenbanken am Ende 
des Jahres – das Bargeld aus der Wirt-
schaft zurückziehen und zusätzlich ei-
nige Prozente als Leihgebühr verlangen, 
dann würde es ihnen ähnlich ergehen 
wie auf der Insel. In Wirklichkeit fordert 
aber keine Notenbank auf der Welt am 
Jahresende das ganze Geld zurück, das 
sie den Banken – und über diese der 
Wirtschaft – zur Verfügung gestellt hat! 
Selbst wenn sie ab und zu die ausgelie-
henen Geldbestände reduziert, z. B. zur 
Beeinflussung der Zinsen auf den Märk-
ten oder der Vorbeugung inflationärer 
Entwicklungen, hat das für das Funktio-
nieren unserer Geldsysteme keine direk-
te Auswirkung. Denn bei diesen ganzen 
Vorgängen in Sachen Geld handelt es 
sich immer um zwei getrennte Kreisläu-
fe, wie aus der Darstellung 1 ersichtlich 
wird. Dabei gibt der linke Kreislauf die 
Beziehungen zwischen der Zentralbank 
und den Geschäftsbanken wieder, die 
der Geldversorgung der Wirtschaft die-
nen, während der rechte größere Kreis-
lauf für die Beziehungen zwischen den 
Banken und der Wirtschaft und damit 
für die Guthaben-Bildungen und Kredit-
vergaben mit diesem Geld stehen.

Abgesehen vom Bargeld, das von den 
Zentralbanken über die Banken in die 
Wirtschaft gelangt, bilden die Vorgän-
ge zwischen Banken und der Wirtschaft 
im rechten Kreislauf einen eigenen in 
sich geschlossenen Kreislauf, der sich 
aus den ständig wiederholbaren Ver-
wendungen des Geldes für Ersparnisbil-
dungen und den daraus resultierenden 
Möglichkeiten der Banken zu Kreditver-
gaben ergibt. Der linke Kreislauf gibt da-
gegen wieder, in welchem Umfang das 
Zentralbankgeld den Banken – im Allge-
meinen dosiert und gegen Hinterlegung 
von Sicherheiten – überlassen wird. 
Abgesehen von der Erstausstattung 
beim Eintausch von Reichsmark gegen 
DM 1948, sowie dem Umtausch der DM 
in den Euro 2001, müssen die Bürger die-
ses Geld im Normalfall durch Leistungs-
einbringungen in der Wirtschaft erwer-
ben. Soweit nicht ausgegeben oder 
gehortet, kann es für Ersparnisbildungen 
genutzt und zu immer größeren Geldver-

mögensbeständen ausgebaut werden, 
ähnlich wie auch bei den mit Geld erwor-
benen langlebigen Sachvermögen. Und 
bei den durchweg in Banken angelegten 
Geldvermögen kommt es sogar noch zu 
einer ständigen automatischen Vermeh-
rung durch die Zinsen, die den Einlegern 
von den Banken für die Geldüberlassung 
gutgeschrieben werden! Da jedoch – wie 

bei der Insel – weder die Bürger noch die 
Banken diese Geldvermehrung aus dem 
Nichts vornehmen können, werden die-
se an die Sparer zu zahlenden Zinsen bei 
jenen abkassiert, die sich bei den Ban-
ken Geld ausleihen. – Kurz: Diese rätsel-
haften an die Banken fließenden Zinsen 
müssen von den Kreditnehmern über zu-
sätzliche Arbeitsleistungen erwirtschaf-
tet werden, so wie das auch bei dem In-
selbeispiel erforderlich gewesen wäre.

Das bedeutet: Zu einem Ausgleich der Zins-
zahlungen kommt es entweder durch eine 
Verarmung der Zinszahler oder – wenn 
diese das vermeiden wollen – durch eine 
Steigerung ihrer Leistungen. Und das heißt 
wiederum: Jede Gesellschaft, in der die 
Mehrheit der Zinszahler durch die zuneh-
menden Vermögen, Schulden und Zinsströ-
me nicht verarmen soll, muss ihre Leistun-
gen entsprechend steigern, was sich dann 
als so genanntes Wirtschaftswachstum   
statistisch niederschlägt.

Kurz gesagt: Der Zins zwingt 
alle Volkswirtschaften zum 
Wachstum, wenn die sozialen 
Spannungen nicht unerträglich 
werden sollen!

Das heißt, im Normalfall muss es also, zur 
Lösung dieses Problems und wenn die 
Kaufkraft stabil bleiben soll, zu ständigen 
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„Trennwand“ zwischen ZB und VW 
    nur für Bargeld durchgängig 
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Ausweitungen sowohl der Geldmenge als 
auch der Wirtschaftsleistung kommen.

Das gleiche gilt auch für die Zinszahlun-
gen, welche die Banken für die Geldbe-
reitstellung laufend an die Notenbanken 
abführen müssen. Diese verringern zwar 
jeweils die Zentralbankgeld-Guthaben 
der Banken, können aber durch Erhöhung 
der gewährten Zentralbankgeld-Kredite 
wieder ausgeglichen werden. Doch selbst 
wenn das nicht der Fall wäre, käme es zu 
keiner Verringerung der gesamten Geld-
bestände in der Wirtschaft. Denn die von 
der Zentralbank erwirtschafteten Über-
schüsse fließen – soweit nicht im Rah-
men ihrer Aufgaben eingesetzt – als Ge-
winn an den Staat, der sie, um sie flüssig 
zu machen, als Zentralbankgeld-Gutha-
ben bei den Geschäftsbanken einbringt, 
womit die Menge des umlaufenden Gel-
des wieder ausgeglichen ist.

Ein Geldmangelproblem ergäbe sich nur 
dann, wenn die Zentral- oder Notenbank 
das mit den gezahlten Zinsen zurück er-
haltene Geld jeweils aus dem Kreislauf 
herausziehen und stilllegen würde. Dies 
ist z. B., in den 70er und 80er Jahren, von 
der Bundesbank über Anhebung der Min-
destreserven bewusst praktiziert wor-
den, vor allem um die überzogenen Geld-
mengen abzubauen, die sich – über die 
Dollarankäufe zur Stützung der festge-
legten Wechselkurse – ergeben hatten. 

Die unterschiedlichen Größen 
der Notenbankenkredite und 
der Geschäftsbankenkredite 	

Zwischen den Krediten, welche die Ban-
ken von den Notenbanken in Form von 
ZBG-Guthaben bzw. Bargeld erhalten 
und jenen, die sie auf Grund der Kunden-
ersparnisse an ihre Kreditkunden verge-
ben, muss man also strikt unterscheiden, 
auch wenn sich beide Kreisläufe, wie in 
der Darstellung 1 angedeutet, im Bereich 
der Banken berühren bzw. überschnei-
den. Außerdem sind diese Kredite nicht 
nur in Bezug auf ihre Größen höchst un-
terschiedlich, sondern in ihren Entwick-
lungen auch weitgehend voneinander 
unabhängig. So haben beispielsweise 
die Kundeneinlagen (und damit die Bank-
mittel und -kredite) über die Jahrzehnte 
hinweg ständig zugenommen, während 
die ZBG-Kredite der Notenbank an die 
Banken – und damit auch die Geldmen-
ge in der Wirtschaft – weitgehend nur 
im Gleichschritt mit der nominellen Wirt-
schaftsleistung ausgeweitet wurden.

So sind z. B., in den 60 Jahren von 1950 
bis 2010, die gesamtem Kundeneinlagen 
bei den Banken von rund 30 auf rund 240 
Prozent des BIP gestiegen und damit auf 
das Achtfache während die der Wirtschaft 
zur Verfügung gestellte Zentralbankgeld-
menge (ZBG) – also die Summe von Bar-
geld plus Zentralbankgeld-Guthaben der 
Banken – in der gleichen Zeit praktisch 
fast gleich geblieben ist, schwankend um 
9-10 % des nominellen BIP. Dies geht auch 
aus der Darstellung 2 (Nr. 130) hervor, in 
der sich lediglich der DM/Euro-Tausch als 
vorübergehender Einbruch in der Zentral-
bankgeldmenge (ZBGM) abzeichnet. 

Woher stammt das Zinsgeld 
im normalen Geldkreislauf? 	

Auch bei den Kredit-Zinszahlungen inner-
halb der Wirtschaft wird ab und zu – wie 
auf der Insel – noch die Auffassung von 
dem „fehlenden Geld“ vertreten, da ja, 
bedingt durch diese Zinsen, die gesam-
ten Zahlungen der Kreditnehmer an die 
Banken die ausgeliehenen Kreditsumme 
immer übersteigen. Diese Differenz ist 
jedoch – wie bereits angedeutet – jene 
Belastung aller Kreditnehmer, die letzt-
endlich nur durch erhöhte Arbeitsleistun-
gen ausgeglichen werden kann... ...und 
die damit jenen ständigen Wachstums-
zwang erzeugt, dem alle Volkswirtschaf-
ten, aufgrund der Zinsen, unterliegen. 

Bei den Zinszahlungen im normalen Wirt-
schaftsgeschehen geht es also gar nicht 

mehr um die Frage des Zentralbank- 
geldes und damit der Versorgung mit 
Geld (wie bei den Beziehungen zwischen 
Banken und Notenbanken der Fall), son-
dern nur um eine Frage der Verwendung 
des vorhandenen Geldes! Denn dieses 
Geld kann – einmal in Umlauf gegeben – 
immer wieder aufs Neue für die verschie-
densten Zwecke eingesetzt werden, 
ohne dass dies mit einer Veränderung 
seiner Menge verbunden wäre.

Was jedoch diese Zinszahlungen inner-
halb der Wirtschaft erfordern, ist – wie 
gesagt – eine zusätzliche Aufwendung 

des Kreditnehmers, 
der – als Folge dieser 
Zinszahlungen und 
bei Ausklammerung 
der Bankmarge – am 
Ende genau so viel 
weniger in der Tasche 
oder auf dem Konto 
hat, wie der Sparer 
mehr! – Doch so wie 
der Kreditnehmer mit 
den Tilgungszahlen 
die Vorsparleistung 
des Geldgebers durch 
eigene Nachsparleis-
tungen ausgleichen 
muss, so auch für die 
laufend zu zahlenden 
Zinsen. – Dass dieses 
Nach-Sparen den Kre-
ditnehmern im Allge-
meinen schwerer fällt 
als dem Vorsparer – 
dessen Bestände ja 
alleine schon durch 

die Zinsgutschriften laufend größer wer-
den – bestätigt noch einmal die damit 
verbundenen ständigen und ständig 
zunehmenden zinsbedingten Umver-
teilungen. Jene Umverteilungen, die im 
Endeffekt jede Volkswirtschaft vor die 
Alternative stellen, entweder mehr Leis-
tungswachstum oder zunehmende sozi-
ale Spannungen.

Auch durch die Zinszahlungen kommt es 
also innerhalb einer Volkswirtschaft nie 
zu einer Veränderung der Geldmenge, 
sondern immer nur zu einer Verlagerung 
zwischen Zahlern und Empfängern. Das 
gilt auch für die Zinszahlungen an die 
Banken, die – nach Abzug der Bankmar-
ge – an die Sparer fließen. Und die als 
Marge bei den Banken verbliebenen An-
teile fließen weitgehend über Personal- 
und Sachkosten ebenfalls wieder in den 
Wirtschaftskreislauf zurück. 
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Die Konsequenzen 	

Die mit den Krediten in der Wirtschaft an-
wachsenden Verschuldungen und vor al-
lem die daraus resultierenden Einkom-
mensumschichtungen mit ihren sozialen 
Folgen, haben also sehr viel mit Zinszah-
lungen zu tun, aber nichts mit „fehlendem 
Geld“, wie manchmal behauptet wird. Wür-
de für diese Zahlungen tatsächlich das 
Geld fehlen, dann wäre unsere Volkswirt-
schaft schon längst zusammengebrochen. 
Denn die kreditbezogenen Zinszahlun-
gen, die im ersten Jahrzehnt unseres neu-
en Jahrtausends in Deutschland bereits 
bei 365 Milliarden p. a. lagen (und damit 
tagtäglich bei einer Milliarde!) hatten mit 
diesem Betrag bereits das Vierfache der 
umlaufenden Bargeldmenge überschrit-
ten! Und müssten die Notenbanken – wie 
manchmal angenommen – tatsächlich die 
Geldmenge in Höhe der Zinszahlungen in 
der Wirtschaft ausweiten, hätten wir längst 
eine galoppierende Inflation.

Die Sache mit dem fehlenden Zinsgeld auf 
der Insel ist also eine nette Geschichte, die 
zwar vordergründig mit den Kreditvorgän-
gen zwischen Geschäfts- und Notenban-
ken verknüpft werden kann, aber keines-
falls mit den Realitäten in der Wirtschaft.

Die Veränderungen 
zwischen den Kreisläufen 	

In der Darstellung 1 wurde bereits der 
Größenunterschied zwischen den beiden 

Kreisläufen angedeutet, die mit ihrem Ver-
hältnis von 1 : 4 etwa den Gegebenhei-
ten Ende der 1950er Jahre entsprachen. 
In welchem Maße sich diese Unterschied-
lichkeit jedoch bis zur Jahrtausendwende 
entwickelt hatte, geht aus der Darstellung 
3 hervor. In ihr wird die Zentralbankgeld-
menge – also Bargeld und Zentralbank-
geld-Guthaben der Banken bei der ZB (= 
Mindestreserve) – mit den Kreditverga-
ben der Banken verglichen, die auf den 
Ersparnisbildungen der Marktteilnehmer 
und vor allem den an sie gezahlten Zins-
gutschriften aufbauen.

Wiedergegeben in Prozenten des BIP (und 
damit direkt vergleichbar mit der Wirt-
schaftsleistung!) wird noch einmal er-
kennbar, dass die Zentralbankgeldmenge, 
über die Jahrzehnte hinweg, eine weitge-
hend gleich bleibende Größe ist, schwan-
kend um 9-10 % des nominellen BIP. Die 
Kreditvergaben der Banken nahmen da-
gegen – im Gleichschritt mit den Erspar-
nisbildungen der Bankkunden – von Jahr-
zehnt zu Jahrzehnt deutlich zu, ansteigend 
von 29 % des BIP 1950 auf 158 % im Jahr 
2000! Das heißt, gemessen an der Wirt-
schaftsleistung stiegen die Kreditlasten 
in den hier dargestellten fünf Jahrzehnten 
auf das 5,4-fache an und – wie aus den 
Zahlen hervorgeht – nominell sogar auf 
das 116-fache – bedingt vor allem durch 
die ständige Inflation. Und um deren Fol-
gen auszuklammern, wurden alle Größen 
zusätzlich auch noch einmal in Prozenten 
des BIP wiedergegeben.

Das bedeutet: Einlagen, Kredite und 
Zinsstromgrößen steigen also, gemes-
sen an der Wirtschaftsleistung und da-
mit auch ihren realen Größen, ständig 
an. Dabei ist zu beachten, dass in Be-
zug auf die Zinsgrößen in der Grafik nur 
der direkte Geldbereich erfasst wird. In 
Wirklichkeit überträgt sich dieser zu-
nehmende Zinsanspruch aber auch auf 
alle schuldenfreien Sachvermögen, so-
weit in der Wirtschaft eingesetzt. – Das 
heißt: So wie die Kosten für das „Mate-
rial“ und „Personal“, gehen auch die für 
das „Kapital“ in alle Preiskalkulationen 
ein!  Und dessen Überentwicklungen 
führen nicht nur zu den inzwischen ex-
plodierenden Armut-Reichtums-Unter-
schieden, sondern auch zu jenem stän-
digen Wachstumszwang dem heute alle 
Volkswirtschaften unterliegen.

Mit den Theorien von irgendeinem 
„fehlenden Geld“ für die Zinszahlun-
gen, oder mit dem Hochspielen an-
genommener „Geldschöpfungen der 
Banken“, lenkt man von diesen nach-
weisbaren Tatbeständen also nur ab. 
Dazu gehört auch der Tatbestand, dass 
z. B. die gesamten Nettolöhne in unse-
rem Land, die in den ersten Jahrzehn-
ten bei 38 % des BIP gelegen haben, 
inzwischen auf 28 % gesunken sind, 
trotz zunehmender Beschäftigten-Zah-
len. Bei einer immer kleiner werdenden 
Minderheit von Multimillionären und 
Milliardären zeichnet sich dagegen 
eine Reichtumszunahme ab, die kaum 
noch nachvollziehbar ist.	

Jg. 1923, ab 1972 
freier Architekt, Wirt-
schaftsanalytiker und 
Publizist. 1979/80 
war er Mitbegrün-
der der Alternativen 
Liste und der Grünen 
in Aachen und NRW. 
Seit 1980 befasst er 
sich mit den Zusam-

menhängen zwischen Geld und Gesellschaft, 
Währung und Wirtschaft. Umfangreiche Vor-
trags- und Seminartä-
tigkeit, Veröffentlichung 
von zahlreichen Büchern, 
Aufsätzen und statis-
tischen Grafiken zum 
Thema zeichnen ihn aus.

Webseite: http://www.helmut-creutz.de
E-Mail: Helmut.Creutz@iit-online.de
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Zentralbankgeld (ZBG), Zentralbankkredite und Bankkredite 
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