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Wissenschaftliche Arbeiten lassen eine Beurteilung nach verschiedenen
Kriterien zu, von denen ich die folgenden fiir wesentlich halte:

1. Sprachliche Kompetenz

2. Sachliche Kompetenz im Hinblick auf vorhandenes Wissen
3. Pddagogische Kompetenz bei der Vermittlung des eigenen Standpunktes
4. Sachliche Kompetenz im Hinblick auf den Wahrheitsgehalt der Theorie

Ich méchte meine Besprechung des
wissenschaftlichen Hauptwerks von
Prof. Huber von vornherein so an-
legen, dass ich sie mit dem wissen-
schaftlichen Hauptwerk von Helmut
Creutz vergleiche, der iiber dasselbe
Thema, die Geldtheorie, sein bekann-
tes Werk ,,Das Geldsyndrom* verfass-
te. Dieser Vergleich scheint mir in
mehrfacher Hinsicht erhellend.

undchst ist anzumerken, dass
Zdie vier oben genannten Krite-

rien in verschiedenen Wissens-
gebieten nicht die gleiche Bedeutung
aufweisen. Fiir einen Mathematiker
ist es moglich, auf sprachliche Kom-
petenz weitgehend oder auch ganz zu
verzichten. Wenn es ihm gelingt, die
richtige Losung fiir ein komplexes Pro-
blem zu finden, dann braucht er dafiir
nicht mehr als eine abstrakte Formel.
Es spielt nicht einmal eine Rolle, ob er
sich in seinen Erkldarungen der deut-
schen, der chinesischen oder der eng-
lischen Sprache bedient — so verhdlt
es sich mit den Arbeiten der Physik
und generell mit dem ganzen Bereich
der Naturwissenschaften.

Sofern die Wirtschaftswissenschaf-
ten, und hier insbesondere die Geld-
theorie, aufgrund von logischen Sach-
zwdngen eher zu den exakten als zu
den Geisteswissenschaften zdhlen,
spielt sprachliche Kompetenz hier
ebenfalls eine untergeordnete Rolle.
Allerdings ist padagogische Kompe-
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tenz umso mehr gefordert, weil sich
andernfalls aufier einer Handvoll Ex-
perten niemand mit einer so spréden
Materie befassen wiirde. Sprachliche
Kompetenz muss auf diesem Gebiet
daher als wichtiger Faktor gelten.

1. Sprachliche Kompetenz

»Monetdre Modernisierung” ist in ei-
nem fliissigen, geschmeidigen, in der
Wortwahl und Wortbildung phanta-
sievollen Deutsch geschrieben — eher
eine Seltenheit unter Wissenschaft-
lern, die auf diesem Gebiet tatig sind.
Die iiblichen Sachbegriffe des Gebiets
beherrscht Herr Huber souverdan und
hat keine Miihe, sie auch durch eigene
Wortschopfungen zu ergdnzen. Der Le-
ser gewinnt zundchst einmal den Ein-
druck, dass der Autor immer ganz ge-
nau weif3, wovon er spricht. Zu diesem
Eindruck tragt zusatzlich die Tatsache
bei, dass sich der Verdacht fachlicher
Vernebelung durch schwer verstandli-
che Begriffe oder deren unklare Ver-
wendung eher selten einstellt. Die
wesentlichen monetdren Kategorien
werden gleich zu Beginn der Arbeit
auf eine gemeinverstandliche Art vor-
gestellt und definiert. Dabei wird der
Fachmann ebenso angesprochen wie
der Laie, was von vornherein fiir den
Autor einnimmt. Offensichtlich ist sich
dieser durchaus nicht zu gut dafir,
auch Letzterem das schwer zugangli-
che Feld der Geldtheorie auf begriff-
lich durchsichtige Art zu erschliefien.

Eine tiefer gehende Buchbesprechung von Gero Jenner

Wenn ich auf der Notenskala zwischen
eins und sechs einen Wert zu verge-
ben hétte, so wiirde ich weiten Partien
der Huberschen Arbeit die zweitbeste
Note, also eine Zwei, zuerkennen. Ich
bin mir allerdings bewusst, dass man-
che ihm im Vergleich mit der sprach-
lichen Kompetenz von Helmut Creutz
wohl eher eine Eins zubilligen wiirden
— im Gegensatz zum Stil des Letzte-
ren gilt ndmlich fiir die Sprache von
Joseph Huber im eminenten Sinne das
Pradikat ,,wissenschaftlich®.

Helmut Creutz schreibt eine Sprache
von grof3er Bildhaftigkeit. Manche die-
ser Bilder bleiben unausléschbar im
Geddachtnis haften, so, wenn er davon
spricht, dass die Geldmengenregulie-
rung der Notenbank nicht funktionie-
ren kann, weil sie dabei so verfahrt
wie ein Autofahrer, der statt seine Ge-
schwindigkeit (die Menge des Geldes)
durch den Blick auf den Tacho (den
tatsdchlichen Geldumlauf) zu regu-
lieren, stattdessen den Treibstoff im
Tank beschrédnkt (also die Geldaus-
gabe). Oder wenn er die Unsinnigkeit
des Zinssystems mit dem Bild des
Parksiinders illustriert, wenn man die-
sen durch Belohnungen (im Geldwe-
sen durch Positivzinsen) von seinem
sozial schadlichen Tun (dem Horten
von Geld) abhalten wiirde, statt, wie
es tatsdchlich geschieht, dieses Ziel
durch Bestrafung (im Hinblick auf das
Geld: durch Negativzinsen) zu errei-
chen. Immer wieder gelingt es Creutz
ein packendes Bild zu finden, das ge-
nau auf den Sachverhalt passt. Seine
Sprache ist einfach und eindrucksvoll;
geradezu als Meister zeigt er sich in
der Kunst, auch komplexe Zusammen-
hdnge auf einfache Art darzulegen. In
diesem Sinne kann ich seiner Sprache
auf der ,Richter“-Skala von eins bis
sechs nur eine Eins zuteilen.
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Aus der Sicht des durchschnittlichen
Wissenschaftlers ist diese Bildhaftig-
keit wohl eher ein Nachteil. In der meist
vollig bildlos-abstrakten Theoretiker-
Sprache wird ein solcher Stil scheel
angesehen und von manchen sogar
als naiv abgelehnt. Bei aller logischen
Prdzision und Brillanz haftet der Spra-
che von Creutz eine gewisse Kindlich-
keit an, die sie zugleich liebenswiirdig
und ihren Autor sympathisch macht,
aber in den Augen zweitrangiger Wis-
senschaftler wohl eher verdachtig er-
scheinen ldsst — wer den Eindruck
unanfechtbarer Seriositdt erwecken
mochte, schreibt anders. Denn wo
bleibt die Tiefe, wenn einer das Kom-
plexe so {bersichtlich und einfach vor
Augen stellt, dass der Laie die Sache
am Ende gleich gut versteht? Creutz hat
sich nie um den wissenschaftlichen Jar-
gon bemiiht, das hat seiner Rezeption
zweifellos geschadet.

2. Sachliche Kompetenz im
Hinblick auf vorhandenes
theoretisches Wissen

Was Creutz aber am meisten schaden
musste, war die souverdne Missach-
tung vorhandener Literatur, der er sich
nur dann zuwandte, wenn es sich abso-
lut nicht vermeiden lief} und er sich da-
her notgedrungen mit widersprechen-
den Ansichten auseinanderzusetzen
hatte. Helmut Creutz, dieser aufieror-
dentliche Autodidakt, hat wirklich im-
mer nur nach der Sache selbst gefragt,
das Geld interessierte ihn; nicht, was
Leute von A —Z dariiber dachten, moch-
ten es auch die groBten Kapazitdten
der Wissenschaft sein. Wirklich beein-
flusst hat ihn nur Silvio Gesell.
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Das Vorgehen, die Dinge sozusagen mit
den Augen eines Kindes zu sehen und
alle Fragen von neuem zu stellen, ist
ebenso vielversprechend wie riskant.
Die meisten wiirden bei solchem Vorge-
hen wohl nur das Rad zum zweiten Mal
erfinden. Nicht so Creutz, ihm sind vie-
le neue Einsichten zu danken, aber das
macht seine Leistung nicht akzeptabler
fur all diejenigen, die Wissenschaft so
verstehen, dass man zundchst einmal
samtliche vorhandenen Theorien aus
dem Effeff kennen muss, bevor man es
wagen darf, die Welt mit hausgemach-
ten Ansichten zu behelligen.

So entgegenkommend Helmut Creutz
im personlichen Umgang ist, auf dem
Gebiet der Geldtheorie trat er wie der
heilige Georg auf, der einsam und ganz
allein den Drachen in Gestalt einer irre
geleiteten Wissenschaft niederkdampft.
Diese souverdane Missachtung der wis-
senschaftlichen Szene musste zwangs-
laufig dazu fiihren, dass diese ihn ihrer-
seits weitgehend mit Nichtbeachtung
bestrafte. Seit Joseph Huber mit seiner
Theorie Anklang fand, ist daraus bei
vielen geradezu Nichtachtung gewor-
den. Ganz unverstandlich ist das freilich
nicht. Es bleibt ja wahr, dass in 95 Pro-
zent aller Félle kompetente Aussagen zu
einem Fachgebiet am ehesten von jenen
stammen, welche die vorhandene Lite-
ratur erst einmal griindlich beherrschen.
Helmut Creutz ist ein Meister, der ohne
Ankiindigung und Lehrjahr vom Himmel
fiel — so etwas kommt selten vor.

Auf der ,Richter“-Skala von eins bis
sechs wird man ihm im Hinblick auf das
zweite Kriterium daher nur eine Fiinf
zusprechen — eine Sechs nur deshalb
nicht, weil er ja andererseits durchaus
fahig war, sich mit vorhandenen Lehr-
meinungen zu befassen. Aber er tat
es, wie schon gesagt, immer nur dann,
wenn er sich herausgefordert fiihlte
und eine solche Reaktion deshalb un-
ausweichlich war.

Bei Joseph Huber verhilt es sich genau
umgekehrt. Niemand wird ihm die Spit-
zenzensur einer Eins streitig machen.
Huber ist auBerordentlich belesen und
versteht es, diese Belesenheit mit einer
entsprechenden Zahl an Funoten und
Zitaten fiir jedermann sichtbar zu ma-
chen (welch Gegensatz zu Creutz, der
auf FuBnoten weitgehend verzichtet
und alles aus dem eigenen Wissen und
Denken schopft!).
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PROF. DR. JOSEPH HUBERS VOLLGELDTHEORIE — AUF SAND GEBAUT?

Wahrend der Leser bei der Lektiire des
Geldsyndroms sozusagen an der Hand
des Autors durch das weitldufige Ge-
bdude von Wirtschaft und Geld gefiihrt
wird, ist der Eindruck bei Huber ge-
mischt. Der Autor legt grof’en Wert da-
rauf, dem Leser klar zu machen, dass
wissenschaftliche Autoritdten auf sei-
ner Seite stehen. Er soll den Eindruck
gewinnen, dass es nicht der Autor
selbst sei, der da eine bestimmte Posi-
tion zum Geld und der Geldschépfung
vertritt, sondern dass die voraufgegan-
gene wissenschaftliche Forschung in
den von ihm vertretenen Ansichten kul-
miniert. Es versteht sich, dass Huber in
diesem Punkt viel ,wissenschaftlicher
erscheint als Helmut Creutz.

3. Pddagogische Kompetenz
bei der Vermittlung des
eigenen Standpunktes

Der Autor des Geldsyndroms ist so sehr
um groBtmogliche Klarheit bemiiht,
dass er nicht vor einfachsten Verglei-
chen zuriickscheut — sicher ein Fehler
aus professoraler Sicht, weil die be-
wusste Einfachheit streckenweise den
Eindruck eines Textes fiir Erstsemes-
ter erweckt. Diesen ,Fehler begeht
Joseph Huber nie. Er befindet sich im-
mer auf der vollen Héhe professora-
ler Gescheitheit. Der Anschein gelehr-
ter Unfehlbarkeit bleibt stets gewahrt
— anders als bei Creutz, der bei allem
Selbstbewusstsein doch immer offen
fur Zweifel ist, sofern er einleuchten-
den Argumenten begegnet. Dadurch
gelingt es ihm umso besser, den Leser
in den Erkenntnisprozess einzubinden.
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Ich halte die bewusste Einfachheit in
der Darstellung komplexer Probleme,
solange sie an diesen keine ,,Vereinfa-
chung® vornimmt, fiir eine besondere
padagogische Qualitat, die dem Buch
von Creutz gewiss eine Bestnote ein-
tragt. Was Joseph Huber betrifft, so ver-
dient er in dieser Hinsicht bestenfalls
ein geniigend (eine Vier). Wie schon
gesagt, schreibt er einen eleganten,
liberzeugenden Stil, aber er bleibt im-
mer die professorale Autoritdt, die ihre
Weisheiten gegen alle Zweifel von oben
herab dekretiert. Er denkt gar nicht da-
ran, sich selbst und seine Leser der Ge-
fahr auszusetzen, im Ringen mit den
Problemen selbst, das anvisierte theo-
retische Ziel zu verfehlen, das bei ihm
von vornherein darin besteht, der Auf-
fassung zum Sieg zu verhelfen, die sei-
nen Text von Anfang bis zum Ende be-
stimmt: Das gegenwartige Geldsystem
sei ein Ungliick fiir die Volkswirtschaft,
da es den Geschéftsbanken das ,,Geld-
drucken“ (d. h. die Geldschopfung aus
dem Nichts) nach Belieben erlaube und
damit das Geldschopfungsmonopol de
facto von den Notenbanken in private
Hande Ubertrage. Dieses Dogma steht
fuirihn von Anbeginn fest und darauf ist
seine Forderung begriindet, das Geld-
schopfungsmonopol durch ein soge-
nanntes Vollgeld wieder in die Hand
der Offentlichkeit, also des Staates, zu-
riickzulegen.

Es ist dieses Dogma, welches seiner
Schrift eine Aufmerksamkeit und so-
gar eine sektenmdfig organisierte An-
hangerschaft verschaffte, die fiir ein
so sprodes Thema wie das Geld sensa-
tionell anmutet. Andererseits ist es ein
Faktum, dass der Verlust offentlicher
Kontrolle zugunsten privater Machtein-
fluisse im zeitgendssischen Kapitalis-
mus zum grofiten Problem geworden
ist. Wenn jemand dieselbe Ansicht auch
im Hinblick auf das Banken- und Finanz-
system vertritt, weil es dort eben auch
private Krdfte seien — die Geschafts-
banken — welche in Wahrheit die Geld-
schopfung beherrschen, dann rennt er
bei all denen offene Tiiren ein, die dar-
an nur zu gerne glauben wollen.

Die Frage ist eben nur, ob die Theorie
von Joseph Huber die Tatsachen rich-
tig beschreibt, einfacher gesagt, ob sie
stimmt? Damit komme ich zum letzten
und entscheidenden Punkt, der sachli-
chen Kompetenz im Hinblick auf die Sa-
che selbst, also das Geld. Wiirden nur

¢ |

www.humane-wirtschaft.de
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die ersten drei bisher besprochenen
Kriterien zahlen, dann kdmen beide Au-
toren auf einen Notendurchschnitt von
2,3. Es gdbe keinen Grund, den einen
Autor wesentlich {iber den anderen zu
stellen. Wenn ich es dennoch tue, und
zwar mit einem Titel, der einen Frontal-
angriff impliziert (gebaut auf Sand und
schlechtem Denken), dann, weil sich in
Punkt vier die Wege eindeutig schei-
den. Hubers Ansichten sind logisch wi-
derspriichlich, sie finden in den Fakten
keine Bestdtigung und seine Vorschla-
ge erscheinen aus diesem Grund un-
brauchbar. Trotz aller zuvor genannten
Vorziige, die man seinem Buch nicht
absprechen kann, halte ich es aus
diesem letzten und entscheidenden
Grund fiir einen theoretischen Irrweg.

4. Sachliche Kompetenz im
Hinblick auf den Wahrheits-
gehalt der Theorie

Im Folgenden mochte ich die Gegen-
tberstellung von Huber und Creutz
zum Thema der Geldtheorie been-
den und stattdessen das herkdmmli-
che Modell der Erkldrung von Geld und
Geldschopfung — ich werde es als das
orthodoxe Modell ,,0“ bezeichnen, da
es einer Mehrheitsauffassung entspricht
— mit dem Huberschen Modell ,,H* ver-
gleichen (wobei die Seitenangaben sich
auf ,,Monetére Modernisierung” bezie-
hen, Metropolis Verlag 2016).

Bekanntlich kommen in den Wirt-
schaftswissenschaften auf zwei Fach-
leute mindestens drei verschiedene
Theorien, auch die herkdmmliche In-
terpretation erscheint daher in vielen

Variationen. Es reicht aber vollig aus,
wenn ich deren Grundziige umreie.
Ich selbst nehme an diesen Grundzi-
gen nur zwei kleinere Anderungen vor,
die an den betreffenden Stellen als sol-
che angemerkt sind: ndmlich am soge-
nannten Leitzins der Notenbanken, den
ich als ,,Steuerungsgebiihr bezeich-
ne, sowie bei der Multiplen Kreditgeld-
schopfung, die meines Erachtens nurin
Lehrbiichern aber nicht in der Realitat
existiert.

0-a) Geldschopfung
durch die Notenbank:

Geld wird von der Notenbank erzeugt
und gegen entsprechende Pfander
(Wertpapiere), welche eine entspre-
chende volkswirtschaftliche Leistung
reprdsentieren, an die Banken weiter-
gegeben. Uber Steuerungsgebiihren
wird die Geldmenge so reguliert, dass
bei einem Inflation erzeugenden Uber-
schuss Banknoten von der Notenbank
wieder zuriickgenommen und einge-
stampft werden, bei einem Deflation
erzeugenden Mangel aber Notenbank-
geld gedruckt und von der Notenbank
tiber die Banken in Verkehr gebracht
wird. Dass diese Regulierung alles an-
dere als perfekt ist, hdangt damit zu-
sammen, dass das Publikum eine freie
Verfligung liber das Geld (sowohl Bar-
wie Buchgeld) genieBt und dieses zum
Beispiel horten, also aus dem Verkehr
ziehen, aber ebenso gehortetes Geld
auch schnell wieder auf den Markt
werfen kann, so dass Deflation und
Inflation unabhédngig von der Geldpoli-
tik der Notenbank auch vom Publikum
ausgehen konnen.
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H-a) Geldschopfung
durch die Notenbank:

Schon im Hinblick auf die Geldschdp-
fung durch die Notenbank geht Joseph
Huber von einer radikal veranderten —
um nicht zu sagen, einer duerst gewag-
ten — Deutung aus. Zwar schopft auch
aus seiner Sicht die Notenbank Geld
gegen Pfander, die sie von den Banken
erhdlt, aber diese Pfander reprdsentie-
ren fiirihn keineswegs eine objektiv vor-
handene volkswirtschaftliche Leistung
(sodass es sinnvoll ist, die Geldmenge
entsprechend der Zu- oder Abnahme
dieser Leistung zu erhéhen, bzw. sie ein-
zuschrénken). Zur Begriindung verweist
er auf Staatsanleihen, welche die No-
tenbank (in neuerer Zeit) als Sicherheit
akzeptiert. Seiner Ansicht nach werden
Staatsanleihen nicht mit Publikumsgeld
(eine frither einmal als sicher geltende
Geldanlage) geschaffen, sondern von
den Banken mit Buchgeld ex nihilo kre-
iert (50, siehe auch unten H-dg). Huber
behauptet als ganz unzweideutig: Auch
die Geldschdpfung der Notenbanken be-
ruht letztlich auf dem Nichts.

Anders gesagt, beginnt das Hervorzau-
bern von Geld aus dem Nichts fiir Hu-
ber nicht erst bei den privaten Banken,
wenn diese Buchgeld schopfen (siehe
H-b) — das ist Hubers urspriingliche The-
se — inzwischen bezieht er sie auf das
gesamte System. Auch die Notenbank,
eine offentliche Institution, erzeugt das
von ihran die Banken weitergeleitete No-
tenbankgeld letztlich ex nihilo. Die Besi-
cherung durch Pfander stellt in seinen
Augen nicht mehr als eine Scheinaktion
dar, die keinerlei realen Bezug zwischen
Geldmenge und volkswirtschaftlicher
Leistung stiftet.

Hier liegt Gegensatz Nr. 1 zur orthodoxen
Lehre.

0-b) Bargeld und Buchgeld

Im Prinzip kdnnten Banken und Publi-
kum alle wirtschaftlichen Transaktionen
mit Banknoten und Miinzen abwickeln.
Dann wiirde die umlaufende Geldmen-
ge ausschlieBlich aus Bargeld beste-
hen. Fiir eine moderne Wirtschaft ware
das allerdings von sehr groiem Nach-
teil, da ihr aus dem dann durchwegs
notwendigen physischen Transport der
Noten und Miinzen gewaltige Kosten
entstehen miissten. Deswegen wurde
eine zweite Art von Geld entwickelt, das
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Buchgeld, bestehend aus immateriellen
Ziffern oder auch digitalen Eintrdgen,
die sich in Echtzeit miihelos iiber belie-
bige Distanzen transferieren lassen.

Entscheidend ist nun fiir die orthodoxe
Theorie, dass das Buchgeld im Prinzip
nur eine Ersatz- oder Stellvertreterfunk-
tion erfiillt: urspriinglich wurde fiir jede
auf der Bank eingetragene Summe an
Buchgeld eine entsprechende Summe
an Banknotengeld deponiert. Da das
Publikum im tdglichen Zahlungsver-
kehr allerdings das Buchgeld schon seit
mehrals einem Jahrhundert zunehmend
begiinstigt, ist das Banknotengeld, ob-
wohl es nach wie vor jedem Zuwachs an
Giralgeld zugrunde liegt, weitgehend
aus dem Verkehr geschwunden.

Mit anderen Worten, so grof} die Menge
an Buch- im Verhaltnis zum Bargeld auch
sein mag, aus orthodoxer Sicht kann die-
se Verdnderung nur als Beweis dafiir gel-
ten, dass Notenbankgeld in zunehmen-
dem Maf3e durch Buchgeld ersetzt wird
(eben weil sich die Zahlungsgewohnhei-
ten verandert haben). In orthodoxer Sicht
behdlt die Notenbank eine ungeschma-
lerte Kontrolle {iber die Geldmenge auch
dann, wenn aufgrund veranderter Zah-
lungsgewohnheiten das vorriickende
Buchgeld alles Bargeld im tdglichen Ver-
kehr vollig verdrangen wiirde. Dessen Er-
setzung beweist eben keinesfalls, dass
das Buchgeld von den Banken eigen-
standig ,,geschopft* wird. Dass auf den
Banken riesige Summen von Buchgeld
liegen, wahrend Bargeld dort nur in ver-
gleichsweise minimalem Umfang zu fin-
den ist, besagt also, erstens, nur etwas
liber die veranderten Zahlungsgewohn-
heiten und ist, zweitens, damit zu erkla-
ren, dass die Banken fiir alles nutzlos in
ihren Kassen verwahrte bare Geld an die
Notenbank die besagte ,,Steuerungsge-
biihr* entrichten. Sie halten deswegen
nur so viel Bargeld vor, wie sie fiir den
tdglichen Verkehr wirklich benétigen.

Dann ist aber, eben weil nach orthodo-
xer Auffassung Giralgeld blof3es Ersatz-
geld ist, das nicht geschopft wird, son-
dern durch Bareinzahlungen entsteht,
Buchgeld genauso gut besichert (ge-
deckt) wie das Bargeld selbst.

H-b) Bargeld und Buchgeld
Hubers Ausfiihrungen {iber das Buch-

geld stehen in scharfstem Gegensatz
zur orthodoxen Lehre. lhm zufolge
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fehlt dem Buchgeld die Stellvertreter-
oder Ersatzfunktion. Zwar kann auch
Huber nicht leugnen, dass Buchgeld
im tdglichen Verkehr von Banken und
Publikum immer wieder durch Einzah-
lungen von Bargeld auf einem Giro-
konto entsteht und dass Girobetrage
umgekehrt durch entsprechende Ab-
hebungen von Bargeld fast ebenso oft
wieder vernichtet werden. Aber das
spielt fiir ihn eine nebensdchliche Rol-
le, da Buchgeld in erster Linie von den
Banken geschopft wird (,,gedruckt®,
wie er es ebenfalls nennt). Grundsatz-
lich kommt Buchgeld fiirihn deswegen
als ,,Kredit“ auf die Welt, was es fiir die
orthodoxe Lehre natiirlich auf keinen
Fall ist, da es ja nur eine Stellvertreter-
funktion fiir irgendwann einbezahltes
Notenbankgeld aufweist.

Die Kredittheorie des Buchgelds findet
sich gleich zu Beginn seines Buches
(22) und bildet das Fundament seiner
Theorie — in meinen Augen den Sand,
auf dem sie erbaut ist. Denn weil Ban-
ken in gewaltigen Mengen Buchgeld
als frei geschaffenen Kredit aus dem
Nichts erzeugen, liege die Geldschdp-
fung eben nicht langer in den Handen
einer 6ffentlichen Instanz, der Noten-
bank — so kann er aus dieser Grund-
annahme weiter ableiten -,sondern
werde von privaten Kraften, den (Ge-
schéafts-)Banken zu Zwecken des pri-
vaten Profits usurpiert. ,,Um es also
klar und unmissverstandlich auszu-
sprechen: Die Banken haben faktisch
das Geldmonopol“ (68, 94).

Es versteht sich, dass eine Reform des
gegenwadrtigen Systems im Sinne des
Vollgelds und der Griindung einer Mo-
netative jeden Sinn einbiif3t, falls es die-
sen Missstand nur in der Theorie von
Professor Huber gibt, nicht aber in der
Realitdt. Die Hubersche Theorie steht
und fallt mit dieser Voraussetzung.

Hier liegt Gegensatz Nr. 2 zur orthodoxen
Lehre.

H-b1) Bargeld zu Buchgeld -
die Mengenrelation

Im Sinne dieser Grundannahme ver-
sucht Huber auch die Tatsache zu erkla-
ren, dass wirtschaftliche Transaktionen
iberwiegend in Buchgeld stattfinden,
wovon das umlaufende Bargeld nur ei-
nen Bruchteil bilde. Mit anderen Wor-
ten, ist dieses Faktum bei ihm nicht
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den verdnderten Zahlungsgewohnhei-
ten des Publikums und dem Umstand
geschuldet, dass iibermaBige Bargeld-
kassenbestdnde die Banken teuer ka-
men, sondern wird fiir ihn allein damit
erklart, dass die Banken in einem fort
Buchgeld ex nihilo kreieren. Den Beweis
dafiir, dass diese Erkldrung richtig sei
und nicht die orthodoxe Auffassung,
bleibt er allerdings schuldig, wie ich un-
ter H-d aufzeigen werde.

Ich werde spater, namlich unter H-f2,
ausfiihren, warum Hubers Theorie aus
rein okonomischen Griinden haltlos
ist: Es lohnt sich fiir Geschaftsbanken
nicht, Buchgeld aus dem Nichts zu
schopfen, obwohl sie dazu theoretisch
durchaus in der Lage wdren. Der Grund:
Aus dem Nichts geschaffenes Geld, ist
fiir sie einfach zu teuer.

0-b2) Fraktionales Reserve-
banking - ein Begriff
ohne Aussagekraft

Je mehrdas Buchgeld im Wirtschaftsver-
kehr das Bargeld ersetzt, umso geringer
ist natiirlich auch die Reserve, welche
das gesamte Bankensystem an kosten-
pflichtigem Bargeld vorhalten muss. Es
ist unausweichlich, dass dieses dann
nurnoch einen verschwindenden Bruch-
teil (eine unbedeutende Fraktion) des
Giralgelds bildet." Deshalb ist kein be-
sonderer Erkenntnisgewinn damit ver-
bunden, wenn man die gegenwartige
Geldordnung als ,fraktionales Reser-
vebanking® bezeichnet. Dies geht so-
gar mit einem Erkenntnisverlust einher,
wenn verdnderte Zahlungsgepflogen-
heiten dann mit einer ,,Buchgeldschop-
fung aus dem Nichts“ gleichgesetzt wer-
den und der Notenbank unterstellt wird,
die Kontrolle (iber die Geldschépfung
an private Akteure, namlich die Banken,
abgegeben zu haben.

1 Die Fraktionalitdt des Systems sollte man im Hinblick
aufihren Sinn erdrtern, unabhangig von ihrer praktischen
Durchfiihrung, die in jedem Land und Bankensystem
anders geregelt wird. Zum Beispiel kann Reserve
theoretisch bedeuten, dass ein bestimmter Bruchteil der
Bareinzahlungen von der Bank zum Schutz der Glaubiger
einbehalten wird (63). Ebenso kann damit aber gemeint
sein, dass die Bareinzahlungen selbst zwar in vollem
Umfang fiir Kredite zur Verfiigung stehen, aber neben
ihnen eine Reserve aufgebaut werden muss, die einem
bestimmten Bruchteil der Einlagen entspricht. Dabei
sind Reserven und Eigenkapital logisch nicht eindeutig
voneinander zu trennen. Sinnvoll von einer prozentuellen
Reserve zu sprechen, ist es nur deshalb, weil die GroRe
einer Bank, sprich ihre Bilanzsumme, letztlich dariiber
entscheidet, wie hoch ihre Reserven bzw. Eigenkapital
ausfallen sollten. In diesem Sinne ist es daher begreif-
lich, beide als Fraktion der Bilanzsumme zu definieren.

s
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H-b2) Fraktionales Reserve-
banking — auch bei Huber ein
Begriff ohne Aussagekraft

Bei Huber (28, 42, 44) verliert diese Be-
zeichnung vollends ihren Sinn, weil er
ausdriicklich vermerkt, dass die Re-
serven fiir den Umfang der Kreditgeld-
schopfung letztlich ohne Bedeutung
seien (48). Zu dieser Behauptung zwingt
er sich geradezu, weil die Notenbank
mit Hilfe der Justierung der Reserven ja
sonst sehr wohl in der Lage wdre, den
Umfang der Buchgeldschopfung zu
steuern —genau das aber wird, wie ge-
sagt, von Huber kategorisch bestritten.

Wenn aber der Begriff des fraktionalen
Reservebankings im Grunde ganz be-
deutungslos ist, warum wird dann die
Geldschopfung aus dem Nichts von ihm
durchwegs in Bezug zum fraktionalen
Reservesystem gebracht?

An solchen Widerspriichen ist abzule-
sen, was ich mit ,,schlechtem Denken*
meine, dem man in seiner Arbeit immer
wieder begegnet.

0-c) Bargeldreserve
und der Run auf Banken

Soweit die taglichen Zu- und Abfliisse
von Bargeld sich weitgehend annullie-
ren, und zwar sowohl bei der einzelnen
Bank wie im gesamten Bankensystem,
biiRen Bargeldreserven ihren Sinn weit-
gehend ein. In existenzielle Gefahr gerat
das System allerdings bei Wirtschafts-
krisen oder einem massiven Vertrauens-
verlust, wenn es dadurch zu Panik oder
gar einem Run auf die Banken kommt. In
einem solchen Moment, geht das nor-
male Gleichgewicht der Zu- und Abfliis-
se von Bargeld ganz verloren. Ohne den
Lender of Last Resort, die Notenbank,
wiirde das System zusammenbrechen.

H-c) Bargeldreserve und Bankrun

Im Wesentlichen wie unter O-c, wenn
man davon absieht, dass der Konstruk-
tionsfehler des gegenwdrtigen Geldsys-
tems angeblich darin liege, dass es sich
um ein fraktionales Reservesystem mit
multipler Kreditgeldschdpfung handle.

Natiirlich hat Huber ebenso wie die The-
oretiker eines 100%-Money-Systems
Recht damit, dass im herrschenden
Geldsystem der Run auf die Bank — ob-
wohl in einem funktionierenden System

eine Ausnahmeerscheinung — doch auf-
grund einer Panik jederzeit moglich sei.

Diese Gefahr wére allerdings auch im ge-
genwadrtig herrschenden Geldsystem auf
einfache Art dadurch zu bannen, dass al-
les auf ein Girokonto eingezahlte Bargeld
in der Bank zu verbleiben hatte, also dort
stillgelegt wird (woran der Stellvertreter-
oder Ersatzstatus des Buchgelds dann
mit Evidenz zu erkennen wére).

Gegenwadrtig ist das nicht der Fall, da
die Banken eben nur eine kleine, ge-
setzlich vorgeschriebene Reserve zu-
riickbehalten, wahrend sie den Rest
wie Spareinlagen behandeln, aller-
dings von kurzfristiger Art.

Wirden die Banken stattdessen alles
Bargeld einbehalten, dann sind die Fol-
gen allerdings absehbar: Angesichts
der gewaltigen Menge an Buchgeld
wiirden der Bank und folglich auch ih-
ren Kunden aus einem solchen Vor-
gehen nicht nur hohe ,,Steuerungsge-
biihren“ erwachsen, auBerdem wiirde
diese ,,Stilllegung den Realgiiterumlauf
nicht nur verlangsamen, sondern weit-
gehend zum Stocken bringen, weil die-
ses Geld eben nicht mehr durch Verlei-
hung in den Kreislauf gelangt.

In Wahrheit wdgen die Banken des-
halb zwischen zwei Ubeln ab, einem
Ubel von unmittelbarer Wirksamkeit,
das aus der Stilllegung des Bargelds
auf den Konten resultieren wiirde (ho-
here Kosten, Abbremsen des Geld- und
Giterumlaufs) und einem zweiten, mit
dem nur im Extremfall eines Runs auf
die Banken zu rechnen ist, das sich
aber selbst dann in den meisten Féllen
noch durch den Lender of Last Resort,
die Notenbank, bandigen ldsst.

0-d) Sparen und Kredit

AuBBer dass sie von der Notenbank ge-
schopftes Geld in die Wirtschaft schleu-
sen, nehmen Geschdftsbanken noch
eine zweite, nicht weniger bedeutsame
Aufgabe wahr. Das bei ihnen deponierte
Geld der Sparer leiten sie an Kreditneh-
mer weiter, wobei Letztere private Inves-
toren sein kdnnen oder der Staat.

Dabei reprdsentiert das Gesamtvolu-
men an Ersparnissen einen Realiiber-
schuss, d. h. volkswirtschaftliche Ka-
pazitaten, die nicht fiir den Konsum,
sondern fiir Investitionsgiiter und -leis-
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tungen zur Verfligung
stehen. Dadurch ist dem
jahrlichen Aufkommen an
frischen  Ersparnissen  von

wirtschaft bedingte Grenze gesetzt (in
Deutschland werden im Schnitt etwa
zehn Prozent des gesamten Einkom-
mensvolumens als Ersparnis deponiert).

0-d1) Stetige Aufbldhung von
Guthaben und Schulden

Keine Grenze ist den sich Uber die Jah-
re akkumulierenden Ersparnissen und
der ihnen entsprechenden Verschul-
dung gesetzt. Hier handelt es sich frei-
lich nicht um Geld, sondern um Geld-
forderungen (diese Einsicht sollte Teil
der orthodoxen Theorie sein!). Auf die
Geldmenge (bar und giral) tibt die ak-
kumulierte Ausweitung der Verschul-
dung keinen Einfluss aus. Auch in einer
stationdren Wirtschaft mit konstanter
volkswirtschaftlicher Leistung und kon-
stanter Geldmenge kénnen sich Gutha-
ben und Schulden ununterbrochen zu
immer grof3eren Aggregaten aufblahen.

Ebenso findet die stetige Vermehrung
der Guthaben durch den Mechanismus
der Zinsen prinzipiell unabhéngig von
der Geldmenge statt. Sie bewirkt nur,
dass das Geld und die dadurch beweg-
te Gilitermenge anders verteilt sind. Bei-
de konzentrieren sich mehr und mehrin
den Handen der Gldubiger (einer Min-
derheit), fiir welche die Schuldner (eine
Mehrheit) in steigendem Mafe Arbeit zu
leisten haben. Deutlich ist das in stati-
ondren Gesellschaften zu erkennen wie
zum Beispiel dem alten Indien, wo Wu-
cherer enorme Reichtiimer anhdufen
konnten, ohne dass die konstante Geld-
menge dadurch beeinflusst wurde.

H-d) Sparen und Kredit

Gegensatz Nr. 3 zur orthodoxen Lehre
ergibt sich aus Hubers Behandlung des
Spar-Kredits (zuerst ging es um die ver-
meintliche Buchgeldschopfung, die er
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vornherein eine durch die Real- v

ebenfalls als ,,Kredit“ bezeichnet — vom
Standpunkt der orthodoxen Lehre be-
trachtet, zu Unrecht, da Buchgeld nur
ein Ersatzgeld ist).

Auch dieser einzig echte Kredit kommt
laut Huber keinesfalls durch Ersparnis
zustande, welche die Bank an den Kre-
ditnehmer weiterleitet, sondern diese
schopft eben nicht nur das Buchgeld
auf den Girokonten als Kredit aus dem
Nichts, sondern ebenso alles Spargeld,
das sie langfristig verleiht.

Im Hinblick auf diese Art von Kredit
scheint ihm eine Kreation aus dem
Nichts ebenso grenzenlos moglich zu
sein wie das ewige Rotieren eines per-
petuum mobile. ,,/m Giralgeldregime der
Banken gibt es auf den Geld- und Kapi-
talmdrkten normalerweise keine Men-
genbegrenzung von Geld und Kredit®
(80). Laut Huber sind Geschaftsbanken
grundsatzlich in der Lage, Kredit in un-
endlichem Ausmaf3e ex nihilo zu erzeu-
gen. Er scheint nicht zu bemerken, dass
er der Bezeichnung des herrschenden
Geldsystems als ,fraktionales Reserve-
banking®, die er doch refrainartig ver-
wendet, dadurch alle Bedeutung nimmt.
Denn die Vorschriften fiir Mindestreser-
ven spielen ihm zufolge weder bei der
Entstehung von Krediten noch bei ihrer
Kontrolle eine Rolle.

H-d1) Der Fehler einer
rein monetdren Betrachtung

Mit der These eines potentiell grenzen-
losen Kredits, der aus dem Nichts ent-
steht, Uibergeht Huber ein entscheiden-
des realwirtschaftliches Faktum, das im
Zusammenhang der orthodoxen Leh-
re eine entscheidende Rolle spielt. Das
Gesamtvolumen an jahrlich anfallenden
frischen Ersparnissen reprdsentiert ei-
nen Realiiberschuss, d. h. vorhande-
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ne volkswirtschaftliche Kapazitaten,
die nicht fiir den Konsum, sondern fiir
Investitionsgiiter und —leistungen zur
Verfligung stehen. Dadurch ist — um es
nochmals zu betonen — den Ersparnis-
sen eine durch die Realwirtschaft be-
dingte Grenze gesetzt (s. a. 0-d1)

Gegensatz Nr. 4 liegt mithin darin, dass
Huber Kredite ausschlielich als mone-
tdares Phdanomen betrachtet und dabei
ihren realwirtschaftlichen Hintergrund
missachtet, wie sich aus folgender Au-
Berung ergibt: ,,Um heute investieren zu
kdnnen, muss nicht erst langwierig Geld
gespart und Eigenkapital gebildet wer-
den (urspriingliche Akkumulation), son-
dern das bendtigte Geld kann nach Be-
darf und nach vorhandenem Willen der
map3geblichen Akteure frei im Vorhinein
geschopft werden (53).

Das ist ein blithender Unsinn, der schon
durch das Wort ,,Uber“-schuss widerlegt
wird, denn in der Realwirtschaft muss
man stets (iber-schiissig vorhandene
volkswirtschaftliche Leistung — Rohstof-
fe, Maschinen und menschliche Arbeit
— mobilisieren, um {iber den Konsum hi-
naus Investitionen zu ermoglichen. Die-
sen Uberschiissig vorhandenen Giitern
entspricht die Ersparnis, die ja nichts an-
deres reprdsentiert als in Geld notierte
volkswirtschaftliche Leistung.

Bei Huber soll das alles durch reine Ma-
gie gelingen, namlich unabhadngig von
der materiellen Welt durch bloe Kon-
toziffern, die, wie er sich ausdriickt, im
Vorhinein aus dem Hut gezaubert wer-
den! Er merkt nicht einmal, dass er sich
selbst diametral widerspricht, wenn er
an anderer Stelle ganzrichtig sagt: ,, Geld
reprdsentiert in dem Majf3 Wert, wie dem
das laufend erstellte Wirtschaftsprodukt
einen Gegenwert in Form von Diensten
und Giitern gegeniiberstellt (62)... Darin,
und nur darin besteht die Deckung des
Geldes — jeden Geldes*“ (63).

H-d2) Was wird dann aber in der
Huberschen Theorie
aus den Ersparnissen?

Wenn auch langfristige Kredite, wie Huber
behauptet, grundsatzlich aus dem Nichts
entstehen, dann stellt sich natiirlich die
Frage, was dann mit dem Geld geschieht,
das Sparer auf ihren Sparkonten deponie-
ren? Das Faktum selbst ist ja nicht gut aus
der Welt zu schaffen. Da es in das Huber-
sche Konzept der Kreditschdpfung aus
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dem Nichts aber partout nicht passen will,
handelt er es in gréfiter Kiirze ab und weist
dem Spardepositen eine Rolle zu, die sich
radikal von derjenigen unterscheidet, die
sie nach orthodoxer Lehre haben. Dieser
zufolge reprdsentieren die gesamten jdhr-
lich neu anfallenden Ersparnisse (eine ge-
waltige Summe, die sich in Deutschland
auf etwa 10%der Gesamteinkommen
belduft) einen volkswirtschaftlichen Re-
aliiberschuss, der nicht fiir den Konsum
verwendet wird, sondern fiir Investitionen
bereit gestellt wird.

Huber ist der Meinung, diese Einzah-
lungen wiirden den Banken nur als Bar-
Reserve dienen, die Banken ja vorhal-
ten missen, anders gesagt, dienen sie
nur als Basis einer darauf begriindeten
Kreditschopfung aus dem Nichts.

Und er liefert dann seine Art der Begriin-
dung, warum Banken das Geld der Spa-
rer, das sie doch fiir die Kreditschop-
fung gar nicht brauchen, dennoch gerne
entgegennehmen. Sein Argument: Da
die Habenzinsen, welche die Bank dem
Sparer zu zahlen hat, fast immer niedri-
ger als die Zinsen fiir Interbankenkredite
oder fiir Geld sind, das sie von der Noten-
bank entleiht, seien Spargelder willkom-
men, um diese Reserve aufzufiillen (64).

So also erklart Huber das andernfalls un-
erkldrliche Faktum, dass sich Banken so
sehr um das Geld der Sparer bemiihen,
obwohl sie es seiner Meinung nach fiir
die Kreditschdpfung gar nicht bendtigen.

Dies ist Gegensatz Nr. 5 zur orthodoxen
Lehre.

H-d3) Eine Kreditblase von
astronomischen Ausmafen

Ist sich der Herr Professor der aberwit-
zigen Konsequenz dieser Behauptung
bewusst? Wenn die Deutschen zehn
Prozent ihres Einkommens zwar als Spar-
einlagen zu den Banken bringen, die
Banken selbst aber diese Einlagen nur
als Reserve verwenden, namlich als das
eine Prozent, {iber dem sie (je nachdem,
welchen ,,Multiplikator” man hier einset-
zen mochte) z. B. das Neunundneunzig-
fache dieser Spareinlagen als Buchgeld
aus dem Nichts kreieren, dann wére eine
Kreditblase von wahrhaft apokalypti-
schen Proportionen die Folge.

Eine derartige ,,Donquichotterie“ — ein
Ausdruck, den Huber selbst fiir die Geg-
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ner seiner Lehre bereithalt (44) — kann
wohl nur entstehen, wenn ein Geldthe-
oretiker sich dazu verfiihren ldsst, die
monetdre Sphdre losgeldst von der re-
alwirtschaftlichen zu betrachten. Schon
die 10 % Ersparnis, welche die Biirgerim
Schnitt ihrem Sparkonto anvertrauen,
sind im eigenen Land kaum unterzubrin-
gen, weil die Industrie nicht zu Investiti-
onen in der entsprechenden Hohe bereit
ist. Ersparnisse flieRen deswegen ins
Ausland oder werden bis zu einem ge-
wissen Grade nach keyneschem Rezept
vom Staat aufgenommen, der dann an
Stelle privater Kradfte Investitionen tatigt
(was nach Keynes vor all bei einer durch
Niedrigzinsen verursachten Liquiditats-
falle notwendig wird). Wozu braucht
man da noch eine Kreditblase von astro-
nomischen Ausmafen, welche Banken
angeblich aus dem Nichts erzeugen?

Diese Deutung erscheint doppelt selt-
sam, wenn man bedenkt, dass Huber
Reserven ja letztlich fiir bedeutungs-
los hilt (H-d2). Wozu weist er dann den
Spargeldern die Funktion einer Reserve
zu? Solche Widerspriiche scheinen Hu-
ber nicht zu storen.

H-dg4) Staatsanleihen

Gegensatz Nr. 6 resultiert aus Hubers
Verstandnis von Staatsanleihen. Nach
orthodoxer Lehre finanziert der Staat
seine reguldren Ausgaben durch Steu-
ern und seine Mehrausgaben durch
Staatsanleihen. Im ersten Fall zieht er
gesetzmaflig festgelegte Betrdge bei
seinen Biirgern ein; im zweiten Fall greift
er auf einen Teil des bei ihnen vorhan-
denen Sparvolumens zu, wobei er den
Biirgern dafiir in der Regel zwar wenig
Zinsen bietet, sie dafiir aber mit gréfie-
rer Sicherheit lockt (das ist zumindest in
Zeiten ehrlichen Bankings so gewesen!).

Bei Huber wird auch daraus eine Don-
quichotterie. Da die Einlagen der Biirger
(der in Geld ausgedriickte reale Uber-
schuss) in seiner Theorie der Kredit-
geldschopfung grundsatzlich keine Rol-
le spielen, schaffen die Bank auch das
Geld aus dem Nichts, das sie dem Staat
zur Verfiigung stellen (49, 87).

Wieder begegnen wir einer aberwitzigen
Konstruktion. Denn dass Staatsanlei-
hen als beleihungsfahige Sicherheit gel-
ten, ist natiirlich nur einzusehen, wenn
sie volkswirtschaftliche Leistung repra-
sentieren, wie dies in der orthodoxen

Theorie vorausgesetzt wird. In der Hu-
berschen Theorie muss dies als absurd
erscheinen. lhm zufolge werden sie von
den Banken mit Geld aus dem Nichts fi-
nanziert, also von ihnen selbst geschaf-
fen. Da kann ihnen keine volkswirt-
schaftliche Leistung zugrunde liegen.

Unter dieser Voraussetzung ist frei-
lich nicht zu verstehen, warum Glaubi-
ger (Sparer), welche nach orthodoxem
Verstandnis Staatsanleihen durch ihre
Einlagen ganz real finanzieren, mit der
Zeit immer reicher, die kommenden Ge-
nerationen, die dazu gezwungen sind,
sie iber erhohte Steuern mitsamt den
Zinsen zu tilgen, parallel dazu jedoch
immer drmer werden, sodass ein Staat
an hoher Verschuldung schlie3lich zu-
grunde geht. Es bedarf schon logischer
und theoretischer Pirouetten ganz
besonderer Art, um Folgen bis zum
Staatsbankrott aus nichts anderem
herzuleiten als einer Aufbldahung des
Nichts! Solche Widerspriiche scheinen
fiir Joseph Huber nicht zu existieren.

0-e) Multiple Kreditgeldschopfung

Im orthodoxen Verstandnis ist — wie den
Lehrbiichern zu entnehmen — mit die-
ser vermeintlichen Geldschdpfung nicht
fraktionales Reservebanking gemeint
(siehe 0-b1) sondern Folgendes:

Ein Sparer deponiere 10.000 € bei einer
Bank. Diese moge die Summe augen-
blicklich an einen Kreditnehmer wei-
terreichen (da die Bank Habenzinsen
bezahlt, wird sie im Idealfall die Sum-
me im eigenen Interesse augenblick-
lich an einen Kreditnehmer weiterrei-
chen, dessen Sollzinsen dann merklich
tiber den Habenzinsen liegen). Der Kre-
ditnehmer kaufe fiir exakt die gleiche
Summe ein Investitionsgut bei einem
Hersteller, der fiir das Geld allerdings
gerade keine Verwendung hat und es
deshalb seinerseits anlegt, so dass die
Bank neuerlich liber 10.000 Euro verfii-
ge, die sie nun wiederum an einen In-
vestor weiterreicht, und zwar, wenn es
geht, ebenfalls augenblicklich.

Diese Sequenz ldsst sich nun endlos
wiederholen und im Idealfall findet sie
im selben Augenblick statt. Falls die
Bank keinen Anteil der jeweils als Er-
sparnis eingezahlten 10.000 € als Reser-
ve vorhalten muss, wenn anders gesagt,
die Reserveanforderung gleich Null ist,
kdnnte sich an einem einzigen Zeitpunkt
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X das Spar- und Kreditangebot zu einer
unendlichen Blase ausweiten! Natiirlich
geschieht das niemals, und zwar, weil
die Multiple Kreditgeldschdpfung auf
mehreren Denkfehlern beruht.

Denkfehler 1 liegt in der Annahme, hier
liege eine Vermehrung der Kredite ge-
geniiber den Einlagen vor. Diese Annah-
me ist falsch, weil jedem neuen Kredit
von 10.000 € eine weitere Ersparnis in
derselben Hohe zugrunde liegt. Mit an-
deren Worten, da wird gar nichts ge-
schopft und als multipel kann der Vor-
gang nur insofern gelten, als jeder
beliebige Besitzer von Geld oder Emp-
fanger einer Uberweisung die entspre-
chende Summe entweder konsumieren
kann oder der Bank auf seinem Giro-
oder seinem Sparkonto zur weiteren
Verleihung zur Verfiigung stellen.

Denkfehler 2 besteht in der manchmal
geduBerten Auffassung, dass der ein-
zelne Banker davon nichts wissen kon-
ne, weil sich der Vorgang iiber mehrere
Banken erstreckt. Das ist falsch, er kann
auf genau gleiche Weise bei einer einzi-
gen Bank stattfinden.

Denkfehler 3 betrifft das zu Anfang ein-
gezahlte Bargeld. Blicken wir uns die
Kette genauer an, so dndert sich nichts,
gleichgiiltig ob wir sie mit einer einge-
zahlten 10.000€-Note beginnen oder
irgendwo in ihrer Mitte mit einer Uber-
weisung von Stellvertretergeld, also Gi-
ralgeld, weiterfiihren.

Denkfehler 4 liegt darin, der Kette tiber-
haupt eine Bedeutung zuzusprechen,
denn in der Wirkung — gleichgiiltig ob
mit oder ohne Mindestreserve — ist es
vollig unerheblich, ob tausend Anleger
sukzessive Spareinlagen von 10.000 €
tatigen oderob sie dies unabhdngig von-
einander gleichzeitig (also aufierhalb ei-
ner Kette) tun. Wie unter Denkfehler 1
bereits ausgefiihrt, ist jeder beliebige
Besitzer von Geld oder Uberweisungs-
empfanger imstande, der Bank auf sei-
nem Giro- oder Sparkonto die entspre-
chende Summe zur weiteren Verleihung
zur Verfligung zu stellen.

Denkfehler 5 besteht in der irrigen Auf-
fassung, dass sich diese fiktive Kredit-
geldschopfung aus dem Mindestreser-
vensystem (fractional reserve banking)
ergibt. In Wahrheit ist sie davon véllig
unabhangig. Bis zu diesem Punkt bin
ich von einer Reserve Null ausgegan-
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gen. Nehmen wir an, dass eine Reserve
von 50 % gesetzlich verordnet sei, dann
konnte die gleiche Gesamtsumme an
Ausleihungen aufgrund einer doppelten
Anzahl von Einlagen genauso zustande
kommen. Sofern aber iiberhaupt genii-
gend Einleger vorhanden sind, bliebe
eine nach oben offene Aufbldhung von
Krediten in gleicher Art weiterhin mog-
lich. Entsprechend verhdlt es sich bei
allen Reservewerten zwischen 1 und 99.

Eine wirkliche Anderung tritt nur bei ei-
ner hundertprozentigen Reservepflicht
ein, denn diese wiirde im Hinblick auf
die Girokonten bedeuten, dass alles ein-
gezahlte Bargeld bei derBank zu verblei-
ben hatte. Kein einziger Euro Buchgeld
diirfte in diesem Fall verliehen werden.
Im Falle eines Runs wiirde der Kunde
seinen vollen Einsatz zuriickerhalten.
Dieser Fall wurde unter H-c bereits als

Ve

okonomisch auBerordentlich kostspieli-
ge Stilllegung von Bargeld besprochen.
Die Uberlegungen zur Multiplen Kredit-
geldschopfung gelten in gleicher Weise
fiir den Girokontenbereich wie fiir Spar-
guthaben.

2 Die fiktive Multiple Kreditgeldschopfung lasst sich
sowohl auf das in Girokonten geparkte Geld wie auf

die Spareinlagen anwenden. Wirklich interessant ist in
beiden Fallen eine hundertprozentige Reserve, die im
Falle der Girokonten 100% Money bedeuten wiirde oder
ein Vollgeld, wie es im herrschenden System theoretisch
maglich ware (also keineswegs als Antwort auf die von
Huber vorausgesetzte Geldschépfung aus dem Nichts).
Da mehr als 90% von allem Geld als Buchgeld Girokonten
durchlduft, miisste eine ebenso hohe Summe als Bargeld
vorgehalten werden. Fiir die Banken, ihre Kunden und die
Volkswirtschaft ware das allerdings, wie oben gezeigt,
eine iiberaus teure Losung. Im Hinblick auf Spareinla-
gen ware eine hundertprozentige Reserve nicht einmal
vorstellbar, denn die Hohe der Guthaben (bzw. der
diesen entsprechenden privaten + offentlichen Schulden)
tibertrifft in vielen Staaten bereits das Sozialprodukt.
Diese Summe als Reserve bzw. Eigenkapital vorzuhalten,
ist schlechterdings unméglich. Dagegen wird eine nahezu
dquivalente Losung im herrschenden System bereits
praktiziert. Sie besteht darin, Kredite nur mit gleichwer-
tiger Besicherung (durch Immobilien etc.) auszugeben,
sodass die Bank bei einem Kreditausfall auf wertgleiche
Sicherheiten zugreifen kann, um die Einlagen der Sparer
(die Glaubiger) damit zu bezahlen.
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Denkfehler 6: Der entscheidende Feh-
ler dieser innerhalb der orthodoxen
Lehre verbreiteten Theorie ist jedoch
darin zu suchen, dass man die moneta-
re Sphare unabhdngig von der realwirt-
schaftlichen analysiert, so als kdnnte
die erste sich den Zwangen der zweiten
entziehen. Im obigen Beispiel sind wir
von der Voraussetzung ausgegangen,
dass potentiell unendlich viele Auftrag-
nehmer das ihnen iberwiesene Geld
sofort auf ein Sparbuch legen wiirden,
so dass die Bank es als neuen Kredit
verleiht. Das ist aber eine véllig unrea-
listische Annahme, denn in jeder Wirt-
schaft ist die Summe aller fiir Investiti-
onen mobilisierbaren Realiiberschiisse
begrenzt, und genau dasselbe gilt auch
fir das Geld, in dem diese Realiiber-
schiisse ausgedriickt werden. Auf ein-
fache Weise gesagt, entspricht dieser
Uberschuss genau der jeweiligen Spar-

+

qguote eines Landes. Wenn diese etwa
bei zehn Prozent liegt, dann bedeutet
dies, dass die Biirger im Schnitt nur
etwa jeden zehnten Euro auf ihr Spar-
konto bringen und damit als Kredit zur
Verfiigung stellen. Von einer unendli-
chen (allenfalls durch Mindestreserven
begrenzten) Einlagen- und Kreditsum-
me, wie das gdngige Beispiel der multi-
plen Geldschopfungstheorie sie sugge-
riert, kann also keine Rede sein.

H-e) Multiple Kreditgeldschopfung

Sie ist, wie oben bewiesen, bereits im or-
thodoxen System eine Chimare. Schon
Helmut Creutz hatte das richtig erkannt,
nur war seine Begriindung noch unvoll-
standig. Prof. Senf hdlt sie zwar gleich-
falls fir illusiondr (und entschuldigt sich
nach eigener Darstellung sogar bei sei-
nen Studenten, ihnen Jahre lang falsche
Weisheiten aufgetischt zu haben), nur
habe ich beiihm keine {iberzeugende Be-
griindung fiir seine Ablehnung gefunden.
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Das alles gilt genauso fiir die Hubersche
Lehre. Seine Geldschopfung aus dem
Nichts erfolgt entweder unabhdngig
von der nichtexistenten Multiplen Kredit-
geldschdpfung und unabhdngig von der
Fraktionalitiit des Systems — oder sie er-
folgt liberhaupt nicht.

O-f) Die stets notwendige Trans-
formation von Buch- in Bargeld

Es liegt im Interesse jeder Bank, eine
moglichst hohe Bankmarge zu erzielen,
d. h. eine moglichst grofRe Differenz aus
den Sollzinsen, die sie den Kreditneh-
mern abverlangt, und den Habenzinsen,
die sie an die Sparer zahlt. Durch die
Konkurrenz mit anderen Banken sind
diesem Bemiihen allerdings enge Gren-
zen gesetzt. Bei vollkommenem Wett-
bewerb wiirde aller Gewinn verschwin-
den: Die Bankmarge wiirde bis auf den
Betrag zusammenschrumpfen, der zur
Aufrechterhaltung des eigenen Betriebs
notig ist, oderauch noch darunter, wenn
andere Banken zum Beispiel dazu iiber-
gehen, bei ihren Angestellten Gehalter,
Pensionen etc. zu kiirzen oder die Zahl
ihrer Filialen drastisch verringern und
den eigenen Betrieb daher mit geringe-
ren Kosten fiihren.

Nach orthodoxem Verstandnis miissen
Banken ganz besonders darauf achten,
dass ihnen keine Liquiditdt entgeht. Die-
ser Gefahr sind alle Banken von A bis Z
permanent ausgesetzt, denn eine kredit-
gebende Bank A hat im Wettbewerb mit
anderen Banken ja stets damit zu rech-
nen, dass einer ihrer Kreditnehmer den
ihm gut geschriebenen Girobetrag dazu
verwendet, um Giiter oder Leistungen
bei einem Kunden zu erwerben, der ein
Konto bei der Bank Z unterhalt. Dort wird
dann der diesem Kunden iiberwiesene
Buchgeldbetrag entweder auf dessen
Konto gutgeschrieben oder der Kunde
behebt ihn in bar. Im zweiten Fall muss
die Bank Z unmittelbar auf Bargeld zu-
greifen, das ihr aber fehlt, da es von kei-
nem Sparer bei ihr eingezahlt wurde, im
zweiten Fall muss sie das Stellvertreter-
Buchgeld auf dem Konto des Kunden er-
weitern, das ihr aus dem gleichen Grund
ebenso fehlt. In beiden Fallen wiirde
Bank Z eigene Liquiditat einbiiRen, wenn
nicht am Ende des Tages ein Saldoaus-
gleich mit der Bank A stattfinden wiirde,
der in Notenbankgeld zu begleichen ist
(auch wenn de facto bei der Notenbank
nur eine unbare Verrechnung erfolgt).

www.humane-wirtschaft.de
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Dieser Saldoausgleich trifft auf den
gesamten Verkehr zwischen den Ban-
ken zu, gleichgiiltig ob er aus gewohn-
lichen Uberweisungen von Giro- oder
von Spardepositen resultiert.

Natrlich sind spontane Bilanzverlédn-
gerungen deshalb nicht ausgeschlos-
sen, also spontane Kreationen von
Buchgeld, die nicht durch Bargeldein-
zahlungen gedeckt sind. Da diese aber
letztlich in Liquiditat (gegenuber eige-
nen Kunden, konkurrierenden Banken
oder der Notenbank) zu begleichen
sind, kann dies immer nur in kleinem
Maf3stab erfolgen.

H-f) Die stets notwendige Trans-
formation von Buch- in Bargeld
bei Huber

Im Huberschen System gilt der gleiche
Imperativ, der unter O-f flir das ortho-
doxe beschrieben wurde. Um Liquidi-
tatsabfluss zu verhindern, miissen die
Banken A bis Z am Ende des Tages die
Salden unter einander gleichstellen.
Andernfalls kdnnte es geschehen, dass
eine von ihnen {iberwiesenes Buchgeld
in Bargeld begleichen muss, das sie
nicht hat und deswegen kostenpflichtig
am Interbankenmarkt oder von der No-
tenbank kaufen muss.

Das nicht beriicksichtigt zu haben, fiihrt
zu Gegensatz 7a, dem Kardinalfehler
des Huberschen Theoriegebaudes.

Wer zum ersten Mal davon hort, dass
Banken eine Geldschdpfung aus dem
Nichts betreiben, wird leicht zu der An-
nahme verfiihrt, dass Banken dieser
Méglichkeit wie einer Sucht verfallen,
denn das Nichts sei doch — so glauben
die meisten — schlechterdings kostenlos.

In Wahrheit trifft das genaue Gegenteil
zu. Wenn die Banken — allen Huberschen
Sirenentdnen zum Trotz — Kredite aus
Spardepositen erschaffen und eben kei-
neswegs aus dem Nichts — obwohl sie
auf dem Wege der Bilanzverldangerung
dazu durchaus in der Lage wadren —, dann
aus dem einfachen Grund, weil die Geld-
schdpfung aus dem Nichts sie schlicht zu
teuer kommt! (Huber kennt dieses Argu-
ment (64), versucht aber, wie oben unter
H-d2 gezeigt, es mit einer abenteuerli-
chen Deutung zu eskamotieren’!,

3 durch einen [Taschenspieler]trick/[Zauber]kunststiick
verschwinden lassen; wegzaubern (aus Duden, die Red.)

H-f1) Spareinlagen aus dem Nichts zu
schopfen, ist schlicht zu teuer

Diese elementare Tatsache {ibersehen
zu haben, ist unter den vielen anderen
bereits genannten der wohl grébste Feh-
ler der Huberschen Theorie. Zwar ist sich
ihr Autor durchaus bewusst, dass die
Banken sich um das Geld der Sparer rei-
3en, da dieses fiir sie weit zinsgiinstiger
ist als das Geld, das sie sich von anderen
Banken oder gar von der Notenbank be-
schaffen, abervon diesem Wissen macht
Huber, wie unter H-d2 beschrieben, nur
den aberwitzigen Gebrauch, dass in sei-
nem System Spareinlagen nicht fiir Kre-
dite, sondern als Reserve dienen.

Dabei entgeht Herrn Huber der entschei-
dende Punkt. Nehmen wir an, dass es in
einem Land 100 Geschéftsbanken gibt:
A1, A2, A3 bis Z1, Z2... Dann wickelt jede
einzelne Bank einen Grofteil ihres Ge-
schédftes mit den g9 iibrigen Banken ab,
denen sie per Saldoausgleich am Ende
des Tages jenes Notenbankgeld iber-
lassen muss, das ein Kunde aufgrund
von Uberweisungen in bar von ihr for-
dert (siehe Beispiel in O-f). Wenn Bank
A also der Bank Z per Saldoausgleich ei-
nen gewissen Betrag Bargeld gutschrei-
ben muss, weil dieses auf Z von einem
Kunden verlangt wird, dann zahlt sie da-
fir weit weniger, wenn dieses Geld als
Spareinlage bei ihr deponiert worden ist.
Es kommt sie hingegen weit teurer, wenn
sie es stattdessen mit hoheren Zinsen
als Interbankenkredit oder von der No-
tenbank ausleihen muss.

Es ist diese Zinsdifferenz, die im
Wettbewerb zwischen den Banken
iiber deren 6konomische Wirtschaft-
lichkeit entscheidet.

Aus Kostengriinden kommt eine Geld-
schopfung aus dem Nichts fiir sie nicht
in Frage — auch wenn Bilanzverldnge-
rungen an sich durchaus moglich sind.

H-f2) Giroguthaben aus dem Nichts
- zu teuer fiir die Banken!

Diese Richtigstellung gilt nicht nur
fur die Konkurrenz um die Sparein-
lagen, die eben deswegen nicht aus
dem Nichts geschaffen werden, sie
gilt ebenso auch fiir Girokonten, deren
Schopfung aus dem Nichts sich aus
dem gleichen Grund verbietet: wegen
der hoheren Kosten (Gegensatz 7b zur
orthodoxen Lehre).
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Betrachten wir zundchst eine stationdre
Gesellschaft, wo das Wachstum gleich
null, die volkswirtschaftliche Leistung
also konstant ist. In diesem Fall wiirden
Banken kein frisches Geld von der No-
tenbank benotigen, da die vorhandene
Geldmenge (aus Bar- und Buchgeld) ja
den Anforderungen an eine konstante
Kaufkraft geniigt. Wenn Buchgeld bei ih-
nen aus Bareinzahlungen entsteht (und
durch weniger Barabhebungen sogar
laufend vermehrt wird, weil die Kunden
aufgrund verdnderter Zahlungsgepflo-
genheiten in Zukunft eben weniger Bar-
geld verwenden wollen), dann ist dieser
Zuwachs im Verkehr mit konkurrieren-
den Banken fiir sie praktisch kosten-
los. Andererseits kostet es die Banken
sehr viel mehr Zinsen, wenn sie statt-
dessen Buchgeld aus dem Nichts kreie-
ren, denn dann miissen sie bei Uberwei-
sungen an konkurrierende Banken den
Saldoausgleich mit geliehenem Inter-
banken- oder Notenbankgeld durchfiih-
ren, das sie nur zu héheren Zinssatzen
erhalten. Wieder ist es die Konkurrenz
zwischen den Banken, welche die Geld-
schdpfung aus dem Nichts verbietet.

Daran dndert sich praktisch nichts,
wenn wir eine Gesellschaft mit wach-
sendem Sozialprodukt, also steigender
volkswirtschaftlicher Leistung, betrach-
ten, wo die Notenbank die Wirtschaft mit
frischem Geld versorgen muss, um einer
Deflation vorzubeugen. Zwar sind die
Banken in diesem Fall unausweichlich
dazu gezwungen, den héheren Zins (die
héhere ,,Steuerungsgebiihr) fir dieses
frische Geld an die Notenbank zu ent-
richten. Da dessen Menge im Vergleich
zum vorhandenen Geld aber verschwin-
dend gering ist, fallt das fiir sie kaum ins
Gewicht (die volkswirtschaftliche Leis-
tung selbst wachst ja bestenfalls auch
nur um ganz wenige Prozent). Ins Ge-
wicht fallen wiirde fiir sie nur, wenn sie,
wie vorher beschrieben, auch normales
Buchgeld aus dem Nichts statt aufgrund
von Bareinzahlungen erzeugen wiirden.

Nur fiir einen einzigen Fall kann ich mir
eine 6konomisch lohnende Kreation von
Buchgeld aus dem Nichts vorstellen.
Namlich dann, wenn Banken aus der kurz-
fristigen Entleihung von Giralgeld eine so
hohe Zinsmarge lukrieren, dass sie damit
miihelos jene Mehrkosten bestreiten, die
ihnen bei Geldschdpfung aus dem Nichts
im Verkehr mit konkurrierenden Banken
daraus erwachsen, dass sie frisches Geld
von anderen Banken oder der Notenbank
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beziehen (diesen immerhin denkbaren
Fall scheint Huber nicht zu beriicksich-
tigen). Diese Moglichkeit scheint aller-
dings eher der Theorie anzugehdoren: Eine
funktionierende Konkurrenz unter den
Banken sollte die Zinsmarge so weit drii-
cken, dass sie in der Praxis nicht in Fra-
ge kommt. Wenn die Konkurrenz defekt
ist, sollte der Staat mit einer gesetzlichen
Obergrenze fiir die Zinsmarge korrigie-
rend eingreifen, um Buchgeldschopfung
aus dem Nichts zu unterbinden.

Fazit:

Wie eingangs gesagt, ist bei wissen-
schaftlichen Theorien, deren Aussagen
nach popperschem Kriterium falsifi-
zierbar sind, demnach also richtig oder
falsch sein kénnen, das Kriterium 4 der
sachlichen Kompetenz im Hinblick auf
den Wahrheitsgehalt der Theorie fiir die
Beurteilung entscheidend. Ist eine Theo-
rie auf Treibsand gebaut, dann mogen die
Kriterien 1 bis 3 noch so hohe Werte auf-
weisen, die Theorie hat so wenig Wert wie
die schonste mathematische Gleichung,
wenn sie ein falsches Ergebnis liefert.

Im Fall des Huberschen Gedankenge-
bdudes muss man sogar noch einen
Schritt weiter gehen. Seine Ausfiihrun-
gen zum Thema Geld sind schadlich,
weil sie vorhandene richtige Einsichten
durch falsche ersetzen (Fehler von 1 bis
7) und nurumso mehr Verwirrung erzeu-
gen, als das hier kritisierte Buch im Hin-
blick auf die Kriterien 1 bis 3 einen ho-
hen Rang beanspruchen darf.

Die Faszination, welche Hubers Gedan-
ken inzwischen auf eine Gefolgschaft
ausiiben, die eine Geldreform in seinem
Sinne erstrebt, ist verstandlich. Sie er-
klart sich aus den vielen Finanzskanda-
len, welche das Vertrauen der Offent-
lichkeit in das Bankensystem in den
vergangenen Jahren stark erschiitter-
ten und in Zukunft aufgrund der derzei-
tigen Politik der EZB wohl noch starker
erschiittern werden. Aber es kommt dar-
aufan, die richtigen Ursachen fiir dieses
Versagen zu finden, statt es mit Stroh-
theorien zu bekdmpfen.

Eine unterden richtigen Ursachen fiir die
zunehmende Konzentration des Reich-
tums in wenigen Hdnden haben Silvio
Gesell, Helmut Creutz und Gero Jenner
gefunden und zu quantifizieren ver-
sucht. Huber kennt zumindest die Tex-
te der beiden ersten, aber die richtigen
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Ursachen interessieren ihn nur am Ran-
de; Gesell und Creutz werden gerade
einmal beildufig erwdhnt, denn Huber
besteht darauf, alle Missstande aus der
vermeintlichen Geldschépfung aus dem
Nichts herzuleiten. Seine Kritik an Ge-
sell ist oberfldchlich (166), obwohl man
zugeben muss, dass die Einfiihrung ei-
nes sogenannten ,,Schwundgelds” in
grofiem Maf3stab niemals realistisch
war, weil der dazu notige administrative
Aufwand von vornherein abschreckend
wirkt. Das alles hat sich gedndert, seit-
dem das Geldsystem in wachsendem
Tempo von Bar- auf Buchgeld umgestellt
wird. Die zunehmende Konzentration
des Reichtums aufgrund eines parasita-
ren Transfers von unten nach oben ldsst
sich heute wirksam bekd@mpfen.

Huber weif3 das alles; natiirlich hat er die
Zahlen parat, mit denen er so gut wie je-
der von uns belegt, dass die Reichen im-
mer reicher, die Armen drmer werden. Er
weif} sehr wohl, dass dieses Faktum sich
mihelos aufgrund von Spardepositen
und Kredite erkldren ldsst, durch Kredit-
schdpfung aus dem Nichts aber nur unter
den groBten intellektuellen Verrenkungen
— trotzdem hiillt er die Fakten systema-
tisch in die Nebel einervon ihm gegen alle
Logik verteidigten Theorie. Die richtigen
Losungen versucht er zu diskreditieren,
um einer falschen zum Sieg zu verhelfen.

Es ist diese intellektuelle Unredlichkeit,
die an Hubers Arbeit befremdet. Der
Autor von ,,Monetdre Modernisierung*
ist hervorragend belesen; er kennt alle
Einwdande und Gegenargumente, doch
sein ganzes Wissen dient dem einzigen
Zweck, seine Theorie gegen alle Beden-
ken durchzupauken, eine Theorie, die
— wenn sie denn stimmen wiirde - tat-
sdchlich eine Revolution bedeuten wiir-
de, da sie das bisherige Auffassung der
Entstehung und Verwendung von Geld
geradezu auf den Kopf stellt.
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