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Der Ausweg besteht darin, Kapital-
marktzinssätze um null Prozent zu er-
reichen. Eine Entwicklung, die so bahn-
brechend wäre, wie das Ende des Kom-
munismus in Osteuropa. Die ersten 
Schritte sind bereits getan.

Ein Zinssatz von null
Prozent wird denkbar
Im Juli beschloss die schwedische 
Reichsbank ihren eigenen Sparzins auf 
minus 0,25% zu senken. Jetzt kostet 
es die Banken etwas, ihr Geld bei der 
Reichsbank übernachten zu lassen. 
Parallel dazu betreten namhafte Theo-
retiker dieses Neuland. Negative Leit-
zinsen seien sehr wohl möglich, betont 
Harvard-Professor Gregory Mankiw. 
Sein Kollege Willem Buiter, Professor 
an der London School of Economics, 
hat schon vor Jahren in diese Richtung 
gedacht und auch darüber geschrie-
ben. Die beiden Ökonomen beweisen 
eine beeindruckende Innovationskraft. 
Diese Entwicklung wurde in den Medien 
ausführlich dokumentiert. Jetzt kommt 
es darauf an, dass der nächste Gedan-
kensprung, vom „negativen Zins“ zu ei-
ner Gebühr auf die Zurückhaltung von 
Liquidität erfolgt. Ein scheinbar belang-
loser Unterschied, der in der Praxis je-
doch die entscheidenden Vorausset-
zungen schafft.

Das Dilemma der Fachleute besteht 
darin, dass die Leitzinsen nach ihren 
Berechnungen (Taylor-Regel) derzeit 
negativ sein müssten. Das jedoch ist 
schlicht nicht möglich. Leitzinsen unter 
null Prozent, das hieße: Die Geschäfts-
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Die Wirtschaft der Welt 
wächst nicht mehr unge-
bremst. Schon lange nicht 
mehr. Im zurückliegenden 
Jahr ist die Wirtschafts-
leistung sogar regelrecht 
eingebrochen. Negatives 
Wachstum nennen das die 
Ökonomen. Die Geldver-
mögen und Schulden da-
gegen wachsen weiter. Die 
Schere zwischen Real- und 
Finanzwirtschaft öffnet sich 
ungebremst. Mit drama-
tischen Folgen für die Men-
schen und den Globus. 

Warum Nullwachstum wahren Reichtum schafft

Das Ende des 
Wachstumswahnsinns

Eine konstante Wirtschaftsleistung, 
also Autos, Fernseher, Waschmaschi-
nen, aber auch neue Straßen, Häuser, 
Fabriken… im gleichen Umfang wie im 
Vorjahr, ist eine sichere Basis für eine 
wohlhabende Gesellschaft. Vorausge-
setzt, dass diejenigen, die den Wohl-
stand erarbeiten, auch darauf zugrei-
fen können. Genau dies aber ist immer 
weniger der Fall. Während die Löhne 
seit 1991 um 30% zunahmen, stiegen 
die Zinserträge um 111% an. Die Ge-
samtleistung, das BIP, stieg im selben 
Zeitraum um 61% an. Der Wohlstand 
nimmt nur bei jenen zu, die ihr Geld für 
sich arbeiten lassen. Mit den Zinser-
trägen einiger Weniger wächst jedoch 
die Zinsbelastung der Allgemeinheit. 
Mittlerweile Zahlen wir über die Lohn-
steuer und die Preise über 400 Milliar-
den Euro Zinsen. Eine Alimentation je-
ner, die mehr Geld haben als sie aus-
geben können.
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Reformer, die in der Erzeugung künst-
licher Durchhaltekosten des Geldes ein 
Heilmittel gesucht haben, zum Beispiel 
durch das Erfordernis periodischer Ab-
stempelungen der gesetzlichen Zah-
lungsmittel zu vorgeschriebenen Ge-
bühren, sind somit auf der richtigen 
Spur gewesen; und der praktische Wert 
ihrer Vorschläge verdient diskutiert zu 
werden.“ 

Konkret besteht der Ausweg aus 
dem Dilemma aus einer Gebühr auf Li-
quidität, also der „Kassenhaltung“ von 
Zahlungsmitteln. Will man die Zins-
treppe erhalten und gleichzeitig die 
langfristigen Anlagen in den Bereich 
um Null bringen, müssen die liquiden 
Mittel Kosten verursachen.

Das Zurückhalten von Liquidität 
kann durch eine Gebühr auf Bargeld 

banken bekommen eine Geldprämie 
dafür, dass sie Geld in Umlauf bringen. 
Eine dramatische Ausweitung der Bar-
geldmenge wäre die Folge. Wesentlich 
für die Geldmengensteuerung ist, dass 
die herausgegebene Geldmenge auch 
bei Wachstums- und Inflationsraten 
um Null gleichmäßig umläuft. Die Öko-
nomen wissen, dass sie dies nur durch 
eine aktive Beeinflussung der Geldum-
laufgeschwindigkeit erreichen könnten. 
In ihren Lehrbüchern finden sie dafür 
jedoch kein geeignetes Mittel. Bisher 
verlassen sie sich auf eine steigende 
Inflationsrate – mit ihren erheblichen 
Nebenwirkungen. Im Handwerkszeug 
der Notenbanken fehlt ein Impulsge-
ber, der den Geldumlauf antreibt, auch 
wenn die Zinsen sinken.

Gebühr auf Liquidität als
Lösung des Dilemmas
Trotz einer stetigen Ausweitung der 
Bargeld- und Giralgeldmenge läuft zu 
wenig Geld um. Zins- und Inflationsra-
ten um null Prozent machen Hortung 
und verstärkte Liquidität (Kassenhal-
tung) zu Spekulationszwecken attrak-
tiv. Als Folge verringert sich das An-
gebot für langfristige Kredite. Die Kas-
senhaltung unterliegt derzeit keinem 
Inflationsverlust und verursacht keine 
Kosten. Ein sogenannter Geldstreik ist 
die Folge. 

Der Ausweg hieße Liquiditäts-
gebühr. Der Ökonom John Maynard 
Keynes hat dies mit Verweis auf die 
Analysen des Kaufmanns Silvio Gesell 
(1862 – 1930) so beschrieben: „Jene 
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zum Kostenfaktor gemacht werden. Da-
durch werden die Marktteilnehmer an-
gehalten, ihre Liquidität weiter zu ge-
ben. Dies geschieht in Form von Käu-
fen, Investitionen oder als Kredit an 
andere. Mit der Einführung dieser Li-
quiditätsgebühr bekämen die Noten-
banken ein Mittel in die Hand, mit 
dem sie aktiv den Umlauf der heraus-
gegebenen Geldmenge beeinflussen 
könnten. Ein damit erzielbarer gleich-
mäßiger Geldumlauf beugt Nachfrage-
krisen vor. Gleichzeitig wird verhindert, 
dass durch Horten von Geld ein Inflati-
onspotential aufgebaut wird, wie das 
bisher geschieht. Die Verstetigung der 
Umlaufgeschwindigkeit beruhigt die 
Märkte. Das zyklische Auf und Ab durch 
Nachfragekrisen kann so entscheidend 
gedämpft werden. 
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Kurt Biedenkopf: „Jede menschliche Ordnung, die immerwährendes materielles Wachstum zur Voraussetzung hat, muss früher oder später scheitern. 
Denn die Erfüllung dieser Voraussetzung ist objektiv unmöglich. Eine Politik, welche die Zukunftsfähigkeit des Landes und seiner freiheitlichen Ordnung 
von dauerhaftem Wachstum abhängig macht, kann deshalb keine lebenswerte Zukunft bieten. Ihr fehlt der tiefere Sinn.“ DIE ZEIT, 25. November 2004
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