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ZUR KRISE AUF DEN INTERNATIONALEN FINANZMARKTEN

— Ursachen und Auswege

Ein Tagungsbericht von Gudrun Miiller und Alwine Schreiber-Martens

Die 45. Miindener Gesprache vom 24. bis 25. Oktober 2009 in Fuldatal bei Kassel wid-
meten sich der ,,Krise auf den internationalen Finanzmarkten“. Vermutlich auf Grund der
prominenten Besetzung der Referentenliste und des brisanten aktuellen Themas war die
Zahl der Teilnehmenden mit 78 erfreulicherweise besonders hoch.

Die Tagung startete am Samstagmorgen mit dem Vortrag
des Borsen- und Finanzfachmanns Mr. Dax, alias Dirk Miiller:

»Finanzkrise: Auswirkungen und Prognosen — Wie geht
es weiter mit der Weltwirtschaft?«

Da er hier vor ,Fachpublikum® spreche, habe er sich
entschlossen, seine eigene Sicht einer moglichen weiteren
Entwicklung darzulegen. Er erkennt in den letzten zwei Jah-
ren einige Anzeichen, dass ein ,kontrollierter Reset des
Systems* angedacht werde: Aufgeben des US-Dollars als
internationale Leitwdhrung, Ubergang zu einer rohstoff-ge-
deckten Weltwdhrung ,,BancOr“, Sanierung wichtiger US-
Konzerne auf Kosten des Staates bzw. Steuerzahlers mit
nachfolgender Entschuldung des US-Staates durch (teilwei-
sen) Verzicht der Glaubiger auf ihre Forderungen: Insolvenz
nach ,,Chapter 11“. Dies kdnnte verbunden sein mit ,Lasten-
ausgleichsgesetzen“ vergleichbar denen nach der westdeut-
schen Wahrungsreform. Durch EinzelmaBnahmen wiirden
die Beteiligten allmahlich ,,weichgekocht®.

So konnten sich die USA nach einem Wahrungsschnitt
einen giinstigen Neuanfang sichern. Auch die Trockenle-
gung von Steueroasen und das Unterbinden der Rohstoff-
spekulation sowie der Ausbau der inneren Sicherheit (,,Hei-
matschutz®) kdnnten Anzeichen fiir eine beabsichtigte
Wahrungsreform sein. Dabei gibt es in den USA durchaus wi-
derspriichliche Interessen, der Ausgang ist daher offen. Zu
bedenken sei auch, dass China zwar ein neuer Riese werde,
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aber trotzdem noch nicht ein den USA vergleichbares Ge-
wicht habe. Allein schon die weltweit begrenzten Rohstoffe
machten es unmoglich, dass China den gleichen Wachstums-
pfad wie die alten Industrieldndern einschlage. Es sei aber
deutlich, dass sich China bereits strategisch Rohstoffe si-
chere. Der Vortrag wurde durch eine lebendige Diskussion
abgeschlossen.

Am Nachmittag er6ffnete Dr. Dirk Solte (Forschungsinsti-
tut fiir anwendungsorientierte Wissenschaftsverarbeitung
in Ulm) das Programm mit der Frage: ,,Weltfinanzsystem am
Limit — gelingt der Weg in eine neue Balance?*

Als Einstieg zeigte er einen kleinen Film, der eindriick-
lich und gekonnt einige Absurditdten unseres gegenwar-
tigen Lebensstils aufzeigte. ,,Wir“ gehoren zu den 20% der
Weltbevélkerung, die inzwischen ,,mehr“ benétigen, als uns
der Planet geben kann, wir leben also bereits auf Kredit un-
serer Kinder und Enkel. Dabei gilt der Hinweis: ,,Mit der Na-
tur flihrt man keine Konsens-Gesprache.“ Die WTO sieht er
in der Pflicht, okosoziale Standards weltweit durchzuset-
zen. Mit einem Spiel zeigte er den Beitrag unseres Geld-
systems zur derzeitigen Finanzkrise: die verwirrende Un-
durchschaubarkeit. Als Teil eines Reformkonzepts sieht er
die von ihm vorgeschlagene ,Mehrgeldsteuer* auf Finanz-
produkte. Leider wurden aus seinem Vortrag wenig konkrete
Schritte deutlich, die eine Anderung unseres Wirtschaftens
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bewirken und so zum Ausgleich zwischen den reichen Indus-
trienationen und dem Rest der Welt beitragen kdnnten.

Nachfolgend stellte Prof. Dr. Joseph Huber (Uni Halle)
sein Konzept von ,,Vollgeld und Monetative als Kernkompo-
nenten einer stabilen Finanzordnung“vor. Er hilt das jetzige
Finanzsystem fiir zu kompliziert, intransparent und vor allem
instabil wegen seiner prozyklisch {iberschieBenden Kre-
ditbereitstellung, illegitimer Geldschopfungsgewinne und
mangelhafter Kontrolle der,,Geld“-Menge durch die Zentral-
bank. Ausschlie3lich eine unabhédngige staatliche Stelle, die
Monetative (als 4. Gewalt), wiirde die Zahlungsmittel schop-
fen. Sie wiirden durch Ausgabe an den Staaat, der dadurch
NutznieBer der Seignorage wird, ohne Zins und Tilgung in
Umlauf gebracht. Vollgiiltiges gesetzliches Zahlungsmittel
wiirde auf3er dem Bargeld auch das Giralgeld. Die Girokon-
ten der Bankkunden wiirden aus der Bankbilanz ausgegli-
edert. Das Geldsystem wiirde so sicher und stabil. Die An-
derung waére innerhalb eines Wahrungsraums machbar und
isttechnisch leicht anschlieBbar an andere Wahrungsraume.
Der Geldfluss wiirde sich dadurch verstetigen und Inflation
tiberfliissig machen.

Den Abschluss des Tages bildete der Vortrag von Eckhard
Behrens (Seminar fiir freiheitliche Ordnung):

»Mit Geldumlaufpolitik und Negativzinsen aus der Liqui-
dititsfalle“, Sein Vorschlag: Geldreform oder ersatzweise
eine dosierte Inflationserwartung. Gegenwadrtig erleben wir
hingegen als Versuch der Krisenbewaltigung nur wachsende
Staatsverschuldung und zunehmende Geldausgabe durch
die Notenbanken. Die freiwirtschaftliche Sicht ist: ,,Der Geld-
strom tragt den Giterstrom.“ Dabei wird aber die Umlaufge-
schwindigkeit des Geldes als keineswegs stabil angesehen.
Die erwarteten Inflationsraten sind das, was den Geldum-
lauf beeinflusst. In den letzten Jahren {ibte zum einen die
zunehmende Kapitalfiille Druck auf den langfristigen Kapi-
talzinssatz aus und zum zweiten verweilte viel Kapital im
kurzfristigen Bereich. Um das auszugleichen, braucht es Ge-
winnanreiz und Verlustdrohung.

Als Verlustdrohung kann auch die Umlaufsicherungsge-
biihr angesehen werden. Grundsatzlich flieBt bei Export-
Uberschiissen (Europa, Asien) viel Kapital in das Import-
land (USA), wird aber dort eher kurzfristig angelegt, auch
wegen des Wechselkursrisikos. In den USA bildete sich zu-
ndchst eine Blase durch das Ansteigen der Bodenpreise. Auf
dem Bodenmarkt konnen aber die Preise keinen Ausgleich
schaffen, da das Angebot nicht ausgeweitet werden kann.
Durch Biindelung und Weiterverkauf von Hypothekenschul-
den, was die Kaufer mit kurzfristigen ,,revolvierenden* Kre-
diten finanzierten, wurde die Finanzblase gefiittert. So lange
die Zinsstrukturkurve ,,steil* war, also niedrige Zinssdtze im
kurzfristigen und hohere im langfristigen Bereich, ging das
gut.
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Die US-Notenbank hat dann durch Anhebung ihrer Leit-
zinssdtze in diese Finanzblase ,gestochen“ und den Hang
zu kurzfristigen Finanzanlagen verstarkt. Aus den Erfah-
rungen in Japan haben die Zentralbanken gelernt, 2% In-
flation als ,,Sicherheitsabstand* zur Deflation zu suchen.
Der EZB ist dies bis 2008 recht gut gelungen. Nach einer
Spitze von 4% im Juni 2008 folgte dann aber ein Fallen un-
ter Null, also bereits in die Deflation. Konstante Inflations-
raten kdnnten von der Zentralbank gemacht werden, und
sie seien ,tragbar®, denn fiir Lohne, Renten und Schuldver-
trage konnten Indexklauseln vereinbart werden. Das ,,bes-
sere“ Mittel fiir stabilen Geldumlauf, die ,,Geldreform*, also
ein Wertverlust der ,,Geldzeichen®, nicht der Wahrung, be-
notige aber gesetzliche Anderungen, die nicht so schnell in
Sicht seien. In der lebhaften Diskussion wurde auch erneut
die Dringlichkeit der Anregung von Dirk Miiller aufgegriffen,
gerade jetzt auf die ,,beste Losung“ fiir stabilen Geldumlauf
hinzuweisen.

Die Zeitumstellung in der Nacht ermoglichte die ausgie-
bige Fortsetzung der lebhaften Gesprdache in angenehmer
Atmosphadre in der Cafeteria der Reinhardswaldschule!

Am ndchsten Morgen ging es piinktlich weiter mit dem
Vortrag von Thomas Betz:

»Neuordnung der Weltwirtschaft mit Hilfe von Keynes*
Bancor-Plan“, Ubrigens hat Thomas Betz vor genau 10 Jah-
ren bei den 26. Miindener Gesprdchen bereits zu diesem
Vorschlag von Keynes referiert! Allerdings sind heute die Ver-
héltnisse anders als 1944 in Bretton Woods: die USA und
China sind beide ,,untypisch®. Die Wirtschaft des Schuldners
ist wesentlich weiter entwickelt als die des Glaubigers, der
Schuldner ist in eigener Wahrung verschuldet, der Glaubi-
ger importiert Technologie. Im Rest der Welt sind die Indus-
trielander die Glaubiger, die Entwicklungslander dagegen
die Schuldner. Inshesondere verschuldete Staaten waren
in den letzten Jahrzehnten oft einem plotzlichen, massiven
Kapitalabzug ausgesetzt. Inzwischen werden weltweit Mog-
lichkeiten gefordert, um dies zu verhindern: Festlegung der
Wechselkurse innerhalb von Zielzonen, Einfiihrung von Ka-
pitalverkehrskontrollen zum Schutz der Nationalstaaten ge-
gen kurzfristige Schwankungen, Tobin-Steuer (1% Steuer
auf alle Devisentransaktionen). Diese Steuer fiihrt zu einer
Dampfung spekulativer Vorgédnge und starkt das Gewicht re-
aler Verdnderungen. Dariiber hinaus gibt es Vorschldge fiir
ein internationales Insolvenzrecht mit einer unabhédngigen
Schiedskommission.

Dies alles ist gut, aber nicht ausreichend. Mit fortschrei-
tender Entwicklung kommt es zur ,,Unterkonsumtion®, die
sich selbst verstdrkt. In diesem Zusammenhang pragte
Keynes den Begriff der Grenzleistungsfahigkeit des Kapitals.
Ihr Sinken fiihrt zur Umverteilung und zum Ansteigen der Ein-
kommen aus Vermodgensbestdnden iiber andere Einkommen
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hinaus. Aufden internationalen Finanzmarkten verstarkt sich
die Suche nach lohnender ,Investition“. Fiir eine wirksame
Einddmmung des Wachstums der Geldvermogen in den In-
dustrielandern ist global ein Sinken der Zinsséatze gegen Null
notwendig. Genau dazu hat Keynes vor 65 Jahren einen Plan
vorgelegt. Erst 1989 erschien er auf deutsch (http://www.
postwachstumsoekonomie.de/Keynes-Bancor_Version2.

pdf). Keynes schldgt eine internationale Union zum Ausgleich
von Zahlungsfliissen (ICU) vor. Sie beruht auf ,virtuellem*
Bankgeld, das nicht als nationales Zahlungsmittel umlauft.
Fiir jede nationale Wahrung wird ein zundchst fester Wech-
selkurs gegen diesen ,,Bancor“ (,,Banken-Gold“) festgelegt.

Jedes Land unterhdlt ein Konto bei der ICU, und je-
des Land ist in seiner internen Fiskal- und Geldpolitik un-
abhdngig. Von vornherein wird eine ,,Quote” festgelegt,
eine maximale Abweichung der Handelsbilanz vom ausge-
glichenen Zustand, also ein Maf} der internationalen Ver-
schuldung bzw. des Guthabenstandes eines Landes. Wenn
die Quote zu einem bestimmten Teil — egal ob als Schuld-
ner oder als Glaubiger — erreicht wird, so ist das betref-
fende Land verpflichtet, entsprechend der Abweichung
eine Zahlung an den Reservefonds der ICU zu leisten.

So entsteht auf allen Seiten ein Interesse an ausgegli-
chenen Zahlungsbilanzen. Méglich sind auch Anderungen
von Wechselkursen sowie Verhandlungen tiber interne Maf3-
nahmen zur Starkung der Binnennachfrage, um so Han-
delshilanziiberschiisse abzubauen. Auf diese Weise ist ein
Sanktionsmechanismus gegen lang anhaltende Handelsbi-
lanzungleichgewichte eingerichtet. Die Verantwortung dafiir
ist verteilt auf Glaubiger und Schuldner. Extreme Positionen,
wie sie sich gegenwartig aufgebaut haben, waren damit un-
moglich gewesen. Weiterhin war eine internationale Kérper-
schaft fiir Rohstoffe vorgesehen.

Die ICU kdnnte man als Tauschring der Staaten ansehen,
als eine Bank, die immer zahlungsfdhig ist, die nie zusam-
menbrechen kann und immer Uber das richtige Maf} an Li-
quiditat verfligt. Interessanter Weise wurde in der letzten
Zeit von verschiedenen Regierungen, z.B. Russland, China
(FAZ 28.03.2009), auf Keynes Bancor-Plan hingewiesen. Als

neutrales Bindeglied vereint er die Einzelstaaten in einer
ausgleichenden gerechten Ordnung.

In der abschlieenden Podiumsdiskussion mit den noch
anwesenden Referenten Thomas Betz, Prof. Huber, Jobst v.
Heynitz in Vertretung von Eckhard Behrens sowie Jorg Gude
als Moderator wurde erneut vieles hervorgehoben, was auch
bereits zu Beginn der Tagung am Freitag Abend im kleineren
Kreis angesprochen worden war: Dirk Miiller, der Reprdsen-
tant der ,,grofen weiten Finanzwelt“, hatte da angeregt, Lo-
sungsbeitrage der ,Freiwirtschaft“ kurz und knapp verpackt
vorzulegen. Im Moment sei die Zeit dafiir glinstig.

Thomas Betz und Joseph Huber wiesen darauf hin, dass
das Vollgeldsystem das Erreichen gewollter Inflationsraten
erleichtere. Neben gewissen Einkommensverlusten der Ban-
ken gebe es in erster Linie ideologische Barrieren gegen Voll-
geld, staatliches Geld werde ndamlich oft nicht von verstaat-
lichten Banken unterschieden. Jobst v.Heynitz betonte, dass
die Stabilisierung der Geldumlaufgeschwindigkeit die Ein-
kommen stetig zu Nachfrage werden lasse und so fiir Dau-
erkonjunktur sorge. Fritz Andres nannte die Wichtigkeit ei-
ner neuen Bodenrechtsordnung, die vielleicht eher ,,aus der
Luft“ kommen werde. Damit meinte er die Weiterentwicklung
des Kyoto-Protokolls: Versteigerung aller Emissionsrechte
und direkte Riickverteilung der Einnahmen. Herr Wulsten er-
innerte an die Problematik des Wachstums und seiner Gren-
zen und fragte danach, inwiefern wir eigentlich noch einen
funktionierenden Staat haben.

Und zu guter Letzt erging herzlicher Dank an Werner On-
ken, der die Tagung — wie immer — sehr gut vorbereitet hatte
und fiir die anregende, offene Gesprachsatmosphére sorgte.
Er kiindigte auch gleich die kommende Tagung am 19.-21.
Mé&rz 2010 zum Rahmenthema Wachstum an, ein grundle-
gend wichtiges Thema, das immer stdrker ins Bewusstsein
der Offentlichkeit riickt.

Die 47. Miindener Gesprache finden am 30. und 31. Ok-
tober 2010 statt und beschéftigen sich mit,,Mittelschichten
zwischen GrofSkapital und Prekariat*“
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