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Neu und exklusiv fiir
regionale Banken:

Ein nachhaltig

tragfahiges

Geschaftsmodell

Von Wolfgang Berger
und Hermann Schmauder

Euro stille Einlage und die Emission von 295 Mio.

Stammaktien) hat volkswirtschaftlichen Schaden
abgewendet, aber jetzt destabilisiert sie unser bewdhrtes
dreigliedriges Bankensystem: Noch im Januar 2009, dem
Monat ihrer Rettung, versucht die ,,Segmentkommunika-
tion Privatkunden“ der Commerzbank mit Sonderkondi-
tionen Genossenschaftsbank- oder Sparkassenkunden
abzuwerben.

Solange die Finanzbranche das Gruppendenken nicht
tiberwindet, das alle blind gemacht hat, wird sie keinen
Beitrag zur Uberwindung der Krise leisten. Konjunkturpro-
gramme laufen leer, denn eine Geldschwemme hatten wir
schon vorher. Die Konsumnachfrage kann allein durch eine
breite Einkommensbasis angeregt werden. In den letzten
drei Jahrzehnten hat sich die Geldmenge um das vierzig-
fache erhoht. Die Giitermenge aber, die allein Objekt der
Nachfrage sein kann, ist nur um das vierfache gewachsen.

D ie Teilverstaatlichung der Commerzbank (8,2 Mrd.

Der ,,blinde Fleck“ in der neoliberalen Theorie
Milton Friedman hat mit seiner Geldmengentheorie die the-
oretischen Grundlagen des Weltfinanzsystems in der Zeit
nach Bretton Woods gelegt. Die praktischen Auswirkungen
der aktuellen Finanzkrise offenbaren gravierende Fehler in
seinem Theoriegebdude. Friedmans Sicht eines ,,money
matters” ist eine monetdre Angebotstheorie, die im Gegen-
satz steht zur realwirtschaftlichen Nachfrageorientierung
eines ,money doesn’t matter” von John Maynard Keynes.
Friedman sieht Geld als Vermdgensgegenstand. Die
Fixierung auf die monetdre Angebotsseite Ubersieht die
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bislang noch zu wenig diskutierten Auswirkungen der Geld-
flisse auf der Nachfrageseite: Banken handeln miteinan-
der auf Kreditbasis, indem sie ihre Bilanzausgleichszah-
lungen im Geldmarkt vollziehen — bei den einen werden
sie als Forderung (Kredit) ausgewiesen und bei den ande-
ren als Verbindlichkeit (Einlage) verbucht. Und wenn Posi-
tionen offen bleiben, dann verharzt das Bankensystem. So
ist es in der Bankenkrise geschehen, als Genobanken und
Sparkassen liquide waren, Grofbanken und Hypotheken-
banken aber nicht.

Diese FlieBstérung im Interbankengeschéft wurde durch
die Geldschopfung der Notenbanken behoben. Sie sprang
als ,lender of last resort“ ein und rettete damit das ,,Ober-
haus des Geldes“. Im ,,Unterhaus der Realwirtschaft“ bei
den Unternehmen kam davon nichts an; ebenso wenig bei
den Konsumenten.

Die gigantische Geldvermehrung durch FED und
EZB blieb nachfrageneutral im Kreislauf der monetdren
Magnaten. Wenn der Geldsegen auch weiterhin in dieser
Ebene bleibt und nicht ,,auf die Erde“ kommt, entgehen wir
einer Hyperinflation.

In der Nichtbankenebene kreieren die Banken den Kre-
dit weil sie ihre Kundengelder (Passiva) verzinsen miissen
und die Kundengelder wiederum als Grundlage fiir ihre Kre-
ditvergabe benotigen. Der Geld- und Kapitalkreislauf kommt
somit durch Kredit induziert in Gang. Die Nichtbanken brau-
chen den Kredit fiir ihre Investitionen. Aber die ,,Soll“-Zins-
zahlungen der Kreditnehmer reduzieren die reale gesamt-
wirtschaftliche Nachfrage und erhdhen gleichzeitig bei den
Kreditgebern — den ,,Haben“-Zinsempfangern — das mone-
tare Angebot.
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Durch die Trennung von BestandsgrofRenentwicklungen
und FlussgroRen (Bilanz, GuV) verschleiert die Buchfiih-
rung dem nicht Fachkundigen den akkumulierenden Aspekt
der Zinszahlungen beim Einlagenzuwachs und den Wachs-
tumszwang bei den Krediten.

Das ,,System* erzwingt

langfristig eine abnehmende Konsumquote
Wiirden die Kreditgeber die ihnen zuflieRenden Zinszah-
lungen fiir Konsumausgaben und Realinvestitionen sofort
nachfragewirksam verwenden, wdren die Auswirkungen
kreislaufneutral. Dies ist aber nicht der Fall. Der gré3ere
Teil der empfangenen Zinsen vermehrt das Geldkapital
und wird uno actu auf dem Kreditmarkt angeboten. Damit
l6st es weitere Zinszahlungen aus, die in diesem Prozess
fur sich betrachtet die Nachfrage nach Giitern und Dienst-
leistungen erneut schwachen. Nur neue Zusagen und Inan-
spruchnahme von Krediten treiben das Wachstum an und
sind in der Summe stets grofRer als die Tilgungen. Durch
diesen Prozess hélt sich das buchhalterische Gleichgewicht
zwischen Geldkapitalwachstum und Kreditwachstum.

Die in der Realwirtschaft erwirtschafteten Zinsen flie-
Ben unaufhorlich in den Finanzbereich zuriick und steigern
letztendlich permanent das Geldpotenzial.

Wiirde das Geld in Kunst, Grundstiicke oder Edelmetall
angelegt, bliebe die umlaufende Geldmenge unverdndert.
Das Geld wechselte lediglich seinen Besitzer. Wird es aber
als Kredit vergeben, entzieht es durch den Zinsendienst
dem Markt Nachfrage. Dieser Nachfrageentzug ist mit Ursa-
che einer steigenden Zahl von Insolvenzen und einer zuneh-
menden Arbeitslosigkeit.

Mit wachsender Verschuldung werden die Wirkungen
dieser Ursache immer starker spiirbar und zwar unabhan-
gig davon, ob es sich um eine Verschuldung privater oder
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offentlicher Haushalte handelt. Allein die Uberkompen-
sierung von Soll-Zinszahlungen und Tilgungen durch stén-
dig steigende Neukredite und eine wachsende Geldmenge
durch Geldschépfung verhindern, dass der Zinsmechanis-
mus als Treibstoff des monetdren (Uber-)Wachstums wahr-
genommen wird.

Kreditfinanzierte

Konjunkturprogramme sind wirkungslos

Eine steigende Verschuldung der offentlichen Haushalte
oder vermehrte Privatkredite kdnnen konjunkturelle Pro-
bleme kurzfristig lindern. Langfristig wird die Situation
dadurch aber weiter verschérft. Mit einem gewissen ,,time
lag” miissen die zusadtzlichen Zinszahlungen die Nachfrage
in den o6ffentlichen oder privaten Haushalten und Unterneh-
men reduzieren, weil diese mit den Zinszahlungen fiir die
Kredite mittelbar oder unmittelbar belastet werden.

Die Zinsstrome erhohen im Endeffekt lediglich das
Geldvermogen der wohlhabenden Bevélkerungsschicht,
die ihr Konsumniveau nur noch marginal erhdht. Gleichzei-
tig bewirken die Zahlungen aus dem verfiigbaren Einkom-
men der Haushalte einen kontinuierlichen Konsum- und
Nachfrageriickgang in denjenigen Einkommensschichten,
deren geringe Sparquote oft nicht einmal die Zahlungsver-
pflichtungen abdeckt. Die Folge ist — nachdem das ,,Stroh-
feuer” abgebrannt ist — ein weiteres Kreditaufnehmen um
die Schulden zu bezahlen.

Wenn die Zinseinnahmen nicht als Investitionskredite
erneut ausgeliehen, sondern zum Kauf von Aktien oder in
der Devisenspekulation eingesetzt werden, losen sie fiir
sich genommen keine reale Wertschopfung aus. Der Finanz-
sektor verselbststandigt sich und wachst — sich selbst ali-
mentierend — vor sich hin. Dieser Zusammenhang zwischen
einer Erh6hung der Kapital- und Sachvermogen im oberen
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Segment der Privathaushalte und dem tendenziellen Riick-
gang der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage wird von der
Finanztheorie bisher ausgeblendet.

Der Finanzvermogenszuwachs wird von Zinsgutschriften
sowie aus den Ersparnissen der Arbeits- und Unterneh-
mereinkommen gespeist, wobei der Anteil der Zinszah-
lungen bei bis zu 90% liegt.

Der dramatische ,,tipping point*

Die Subprime-Hypotheken in den Vereinigten Staaten
waren private Kredite, die zundchst ein Strohfeuer ausge-
6st haben, bevor die Nachfrage durch Zinszahlungen abge-
wiirgt worden ist. Die Empfanger dieser Zahlungen haben
sich von den VerheiSungen von Private Equity Fonds, Hed-
gefonds oder Aktienmarkten anlocken lassen, damit ein
Kursfeuerwerk ausgelost, aber keinerlei realwirtschaft-
lichen Effekt.

Exponentielle Entwicklungen filhren immer zu einem
»tipping point“, von dem ab Entwicklungen nicht mehr korri-
gierbar sind und ein Zusammenbruch nicht mehr aufgehalten
werden kann. Die scheinbar magische Linie vor dem tipping
point wird sehr plétzlich und schnell {iberschritten — und
danach ist es dann zu spat. Die Klimaforscher warnen uns
vor diesem Szenario im Okosystem des Planeten. Auf den
Finanzmadrkten erleben wir gerade einen solchen Verlauf.

Dabei ist das Ende dieses Prozesses noch lange nicht
erreicht. Die Umstellung auf immer kapitalintensivere, voll-
automatische Fertigungsprozesse in der Industrie ist in
vollem Gange und wird in wenigen Jahren auch die Schwel-
lenldander erfassen. Qualitdtssicherung ist so einfacher.
Lohndifferenzen spielen danach keine nennenswerte Rolle
mehr. Die finanzielle Seite dieser Innovationen wird nicht
gesehen: Der in der Fertigung gebundene Kapitalstock
muss nach den Regeln der Investitionstheorie verzinst wer-
den und schwécht potenziell die Investitionsnachfrage.
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Extreme Arbeitslosigkeit und Verarmung fiithren schlief3-
lich nicht nur zum wirtschaftlichen, sondern auch zum sozi-
alen und politischen Kollaps, in dem die Systemfrage neu
gestellt werden wird. Solche Szenarien werden in der Kreis-
laufbetrachtung immer ausgeblendet.

Eine ,,Arche Noah“ fiir den Mittelstand

Der unerwiinschte Weg zu diesem tipping point wird ver-
mieden, wenn die vergebenen Kredite die Nachfrage nicht
drosseln. Dies wird mit einem System erreicht, das sich seit
ca. 75 Jahren bewdhrt hat und uns als Vorbild dienen kann:

In der 1930er Krise sind sechzehn Unternehmern durch
ihre Hausbanken die Kreditlinien gekiindigt worden. Die
Unternehmer beschliefen ein eigenes Verrechnungssy-
stem zu etablieren und ihre Geschéftsverbindungen auf der
Basis von Kreditlinien fortzusetzen, die sie sich gegenseitig
einrdumen. Die Idee findet groBe Resonanz. Fiir die Abwick-
lung griinden sie eine Genossenschaft. Die Konten bei der
Genossenschaft werden in einer Buchwdhrung gefiihrt -
parallel zum gesetzlichen Zahlungsmittel.

Allen Wirtschaftskrisen hat dieses Land seitdem
robuster widerstanden als seine Nachbarn. Eine griindliche
dkonomische Studie® hat das Geheimnis seiner Robustheit
offenbart: In den Rezessionen weitet sich das in der Kom-
plementdrwahrung abgewickelte Geschéftsvolumen aus
und mildert so die Auswirkungen der Krisen auf Umsatz
und Beschéftigung ab. In den Hochkonjunkturphasen ist
es umgekehrt. Fiir die angeschlossenen mittelstandischen
Unternehmen, fiir die gesamte Volkswirtschaft wirkt die
Komplementarwahrung antizyklisch.

Es ist die 1934 in Ziirich gegriindete ,,WIR Wirtschafts-
ring-Genossenschaft®, die heute als WIR-Bank@ firmiert
und auch Geschdfte in Schweizer Franken abwickelt. In
der Schweiz gibt es zwei Wahrungen: den CHF (das gesetz-
liche Zahlungsmittel Franken) und den CHW (WIR), der den
Genossen der WIR-Bank offen steht. Das Genossenschafts-
kapital der WIR-Bank ist 17.680.000 CHF, das Kreditvolu-
men knapp 3 Mrd. CHF, die Bilanzsumme iibersteigt 3 Mrd.
CHW, wobei ein WIR immer einem Franken entspricht.

Dem Mittelstand der Eurozone bietet sich jetzt eine sol-
che ,,Arche Noah“ und wir laden die regionalen Banken ein,
exklusive Partner dieses nachhaltig tragfahigen Geschifts-
modells zu werden. Sparkassen und Genossenschafts-
banken konnen neue Kunden gewinnen und sie kdnnen
ihren vorhandenen Firmenkunden neue Moglichkeiten eroff-
nen, wenn sie dieses Geschaftsmodell zusatzlich zu ihren
bisherigen Aktivitdaten in Euro Gibernehmen.

In der Eurozone kann diese Komplementdarwahrung
fur den Mittelstand z.B. ,,Solidus“ genannt werden — nach
der Miinze, die der rémische Kaiser Konstantin der Grof3e
herausgegeben hat, die tiber 750 Jahre fast tiberall in Eur-
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opa und Nordafrika angenommen wurde und von der unser
Wort ,,solide” abgeleitet ist.

e Der Solidus wird als Buchgeld ausgegeben und ver-
waltet. Ein angeschlossenes Kartensystem ist geplant. Die
Regeln, nach denen Solidi [= plural von Solidus] emittiert
werden und zirkulieren, werden von einer deutschen Akti-
engesellschaft festgelegt und kontrolliert. Diese AG weist
den teilnehmenden Banken Emissionsrechte zu. Die Soli-
dus AG vergibt Lizenzen an Banken, die ihre bisherigen
Tatigkeiten um dieses Geschaftsmodell erweitern wollen
und die ihre Anteilseigner werden. Das Solidus—System
bietet den Lizenz nehmenden Banken zahlreiche Vorteile
und ein Alleinstellungsmerkmal in ihrer Region.

Ein Konjunkturprogramm

ohne offentliche Verschuldung

Die Komplementdrwahrung Solidus ist so konstruiert, dass
in ihr vergebene Kredite die Nachfrage langfristig nicht
reduzieren. Dies wird dadurch erreicht, dass Kredite und
der ausgeschopfte Uberziehungsrahmen nicht verzinst wer-
den. So l6st sich der Finanzsektor nicht von der realen Wirt-
schaft ab und blaht sich auch nicht unabhé&ngig von ihr auf.

Die Lizenz nehmenden Banken decken ihre Kosten auf
direktem Wege: Bearbeitungskosten einer Kreditanfrage wer-
den nach Aufwand berechnet. Das Kreditausfallrisiko wird
mit einer Kreditversicherungsgebiihr abgegolten, die dieses
Risiko bei der Kredit gebenden Bank widerspiegelt. Die wei-
teren Betriebskosten der Bank werden von einer Liquiditats-
gebiihr (,Demurrage) gedeckt, die 6% p.a. betragt, tagge-
nau abgerechnet wird und als Einnahme in Form von Solidi
zu 80% bei der kontofiihrenden Bank verbleibt.

Die Demurrage beim Solidus — eine ,,Parkgebiihr —
bewirkt das FlieBen dieses Geldes: Wenn Solidi nicht sofort
von den Geschéftspartnern ,,abgenommen® werden und
wieder in den Kreislauf flieBen, verlieren sie beim ,,Liegen-
bleiben* durch den Mechanismus der Demurrage an Wert.

Die Demurrage bewirkt einen schnellen und gleich-
mafligen Umlauf der Zahlungsmittel ganz ohne ein offent-
lich finanziertes Konjunkturprogramm. Die Teilnehmer am
System miissen immer bemiiht sein, Verwertungsmoglich-
keiten fiir ihre Solidi zu finden, bevor sie sich iberhaupt
darauf einlassen, dieses neue Zahlungsmittel anzuneh-
men. Solidi flieBen, weil sie ein reines Tauschmittel sind
und die Demurrage jede Wertaufbewahrung kostspielig
werden ldsst.

Solidi funktioniert umgekehrt wie der Euro: Wahrend wir
Euros auf Girokonten ansammeln und nach Moglichkeit tag-
gleich verzinsen lassen, muss beim Solidus jeder Marktteil-
nehmer darauf bedacht sein, die Zahlungsmittel so schnell
wie moglich wieder im Giiter- oder Dienstleistungskreis-
lauf zu verwerten; der Zahlungsmittelfluss ist Zwang und
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Chance zugleich. Mit einer generellen Demurrage konnte
z.B. eine ausufernd gestiegene Geldmenge im Interbankge-
schaft abgeschmolzen werden.

Sobald regionale Banken in ausreichender Zahl Lizenz-
nehmerinnen des Systems geworden sind, macht die stimu-
lierende Wirkung durch Geschdfte, die allein durch Solidi
zustande kommen, kreditfinanzierte staatliche Konjunktur-
programme Uberflussig.

Die in der Krise einbrechenden Steuereinnahmen kon-
nen durch anteilige Solidi-Einnahmen der Finanzamter
teilweise ausgeglichen werden und Kommunen z.B. kon-
nen angeregt werden, ebenfalls Teilnehmer des Systems
zu werden, um ihre Solidus-Einnahmen auch wirksam
auszugeben.

Die Re-Regionalisierung der Wirtschaft

Die deflatorischen Wirkungen einer Niedrigzinspolitik, unter
der Japan seit mehr als einem Jahrzehnt leidet und in des-
sen FuBstapfen nun mangels einer Alternative die amerika-
nische FED tritt, werden beim Solidus umgangen, obwohl
auch hier der Zins praktisch Null ist: Eine Nullzinspolitik
trocknet die Zahlungsfliisse aus. Die Demurrage bringt die
Wahrung, auf deren Guthaben sie erhoben wird, zum Flie-
Ben und trocknet die virtuellen Geschafte aus.

Saskia Sassen von der New Yorker Columbia-Universi-
tat hat errechnet, dass der weltweite Wert der finanziellen
Assets — also Schulden — im September 2008, als die Krise
ausbrach, mit 160 Billionen Dollar bereits dreieinhalb mal
so groB war wie das globale Bruttoinlandsprodukt. Daraus
ergibt sich, dass das Finanzsystem mit weiteren &ffent-
lichen Geldspritzen nicht gerettet werden kann. Wenn die
Krise nicht schon ausgebrochen wére, miissten wir darauf
warten, um hier eine Wertberichtigung zu erfahren.

Gesamtwirtschaftlich kann der Solidus jedenfalls regi-
onal orientiert die schlimmsten Auswirkungen der auf >
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uns zukommenden Krise abfedern. In Solidus kénnen im
kleineren Rahmen regionale Geschéfte auch dann noch
abgewickelt werden, wenn die Euro-Zahlungsfliisse schon
stocken. Regionale ,,Nischen®“ kénnen von regionalen Ban-
ken genutzt werden, die noch in direktem Kontakt mit ihren
Kunden stehen, bei denen die Kette von Zwischenkrediten
drei Glieder nicht liberschreitet und die die Verbindung der
finanziellen Transaktionen mit dem realen Grundgeschaft
im Auge behalten. Jede Liquiditat braucht ein Gegenstiick
in der Realwirtschaft, mit dem die Verbindung zu jedem
Zeitpunkt gehalten werden und sichtbar bleiben muss.
Die Zukunft gehort einer Abkehr von virtuellen Geschaften,
einer Re-Regionalisierung — und einem komplementéren
Finanzierungssystem fiir den Mittelstand, so wie der Soli-
dus es bietet. Das seit 75 Jahren bewdhrte WIR-System in
der Schweiz hat den Beweis geliefert, dass es funktioniert.
Es gibt keinen Grund, von diesen Erfahrungen nicht auch im
Euroraum zu profitieren.

Eine Revolution unserer Geld- und Finanzordnung?
Sollte es gelingen aus dem Solidus-Konzept mit Liquiditadts-
gebiihr die Vorlage fiir eine Reform unseres gesetzlichen
Zahlungsmittels abzuleiten, wiirde dies wohl eine Revolu-
tion auslosen, die mit der landwirtschaftlichen Revolution
in der jiingeren Steinzeit oder mit der industriellen Revolu-
tion in den letzten beiden Jahrhunderten vergleichbar ist:

¢ Die Nachfrage wird weder durch private noch durch
offentliche Verschuldung ausgetrocknet.

e Eine konjunkturelle Stimulierung durch ,,Konjunktur-
pakete® wird deshalb nicht mehr gebraucht.

e Die offentlichen Haushalte kénnen ohne Nachteile
schuldenfrei gefahren werden — ohne die unerwiinschten
Umverteilungseffekte ,,von unten nach oben®“ und ohne die
Belastung zukiinftiger Generationen.

¢ Das verschuldungsbedingte weitere ,,Abrutschen* der
unteren 90% der Einkommens- und Vermdgenspyramide
wird ausgebremst.

¢ Die Einkommens- und Vermégensverteilung kann sich
ausschlielich in Abhangigkeit von den unterschiedlichen
Beitragen zum Bruttoinlandsprodukt der Einzelnen durch
Arbeit gestalten, wie die Markte sie bewerteten.

e Ein immer wiederkehrender wirtschaftlicher Kollaps
oder Krieg, wie er nach einer aktuellen Studie® systembe-
dingt unvermeidlich ist, gehort der Vergangenheit an.

e Sicher ist es zu frith, dann schon von einem ,,Gol-
denen Zeitalter” zu sprechen — was aber die Geldpolitik
dazu beitragen kann, ist dann getan.

In unserer jetzigen Finanzordnung wird Eigentum weni-
ger durch die Leistung von arbeitenden Menschen erwor-
ben und mehr durch die Macht des Kapitals. Das stellt die
Legitimitdt des Eigentums in Frage und wirft die System-
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frage auf. In einer neuen Ordnung, die hier vorgeschlagen
wird, sind die Banken Trdager einer Verantwortungskultur, in
der Vertrauen nicht durch die Reglementierung des Staates
gesichert, sondern durch Standesregeln der Bankiers
gepflegt wird. Dieser Beruf wird dann die Besten anzie-
hen, die sich einer Ethik der Nachhaltigkeit und den Werten
eines Dienstes am Leben auf diesem Planeten verpflichtet
fiihlen. Wertschopfung folgt dann nicht langer der Maxime
riicksichtloser Gewinnmaximierung, sondern einer Wert-
schatzung der Lebensqualitdt fiir alle Menschen und fiir
den Lebensraum unseres Planeten — die Natur.

Eine einzige Bedingung muss erfiillt sein, damit ein sol-
ches System wirken kann: Unser endogenes Geldsystem,
bei dem Geld vornehmlich im Wege des Kreditgeschafts
einer Bank entsteht, ist durch ein exogenes Vollgeldsystem
zu ersetzen®, bei dem die Zentralbank wieder alleinige
Inhaberin des Geldregals wird.

In einem solchen exogenen Vollgeldsystem kénnen die
Geschaftsbanken nur Geld ausleihen, das sie zuvor aus
dem Verkauf von eigenen Schuldverschreibungen, Spar-
oder Termineinlagen erhalten oder anderweitig im Geld-
system als direkte Schuldner aufgenommen haben. In die-
sem Sinne wdre eine Restrukturierung des Finanzsektors
krisenfest zu gestalten.

Wenn wir die ,Rennfahrer” im Finanzsystem durch
»,Beamte” ersetzen, konnte es vorsichtiger, langsamer
und langweiliger werden. Aber der Konstruktionsfehler im
System wdre nicht behoben. Nicht das Personal sollte aus-
gewechselt werden, sondern der Motor und das Getriebe.

Dieser Beitrag fordert aber keinen derart radikalen
Schritt. Er empfiehlt lediglich ein Projekt, das die herr-
schenden Paradigmen in Frage stellt und den Regionalban-
ken ein nachhaltig tragfdhiges Geschaftsmodell anbietet.
Und weil die konventionellen Okonomen aus der gegenwér-
tigen Krise bhislang keinen {iberzeugenden Ausweg weisen
kdnnen, sollten diese neuen Optionen die Bedenkentrager
wenigstens nachdenklicher stimmen.
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