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l. Vorwort

Vorwort

Unsere Erde ist der einzige Planet, der fir
uns Menschen zur Verfiigung steht. Ohne
ihre Ressourcen und ohne die Leistungen
der Okosphire kénnen wir nicht (iberle-
ben. Seit mehr als dreiBig Jahren weisen
Wissenschaftler aller Disziplinen darauf hin,
dass wir mit dem stetigen Anwachsen der
Weltbevélkerung und exponentiellen Welt-
wirtschaftswachstum unsere Okosysteme
ernsthaft gefdhrden.

Es gibt seit Jahrzehnten eine Vielzahl von
Aktivitaten zur Nachhaltigkeit, die aber aus
Sicht der Wissenschaft nicht ausreichen,
eine Kurskorrektur zu bewirken.

Die Weltbevolkerung wéchst jahrlich um 78
Millionen Menschen. Mit dem weiter anstei-
genden Energie- und Rohstoffverbrauch
und der intensiven landwirtschaftlichen
Nutzung nehmen auch die Abfélle, Schad-
stoffe und Gifte zu, die die Aufnahmefahig-
keit der Okosysteme unserer Erde schon
heute (berfordern. Falls wir in den Indus-
trienationen (mit ca. 1,2 Milliarden Men-
schen) unseren Lebens- und Konsumstil
unverandert beibehalten und die Schwel-
len- und Entwicklungsldander (mit heute ca.
5 Milliarden Menschen) diesen im Rahmen
der Globalisierung kopieren, gefdhrden wir
ernsthaft unsere Zukunft.

Es liegt an uns, den Ressourcen- und Energie-
verbrauch in den Industrielandern drastisch
zu reduzieren und gegeniiber den Schwel-
len- und Entwicklungslandern aufzuzeigen,
dass Wohlstand auch mit wesentlich weniger
Ressourcen- und Energieverbrauch zu ver-
wirklichen ist. Wir méchten uns dafiir ein-
setzen, das offentliche Bewusstsein fur das

Thema nachhaltige Entwicklung zu schéarfen.
Denn die fiir einen Wandel notwendigen politi-
schen Rahmenbedingungen sind in den demo-
kratischen Gesellschaften nur dann mdglich,
wenn die Mehrheiten der jeweiligen Zivilgesell-
schaften den Weg in die Nachhaltigkeit befiir-
worten und mittragen.

Die Bildungsinitiative ,Mut zur Nachhaltig-
keit” — getragen von den drei Institutionen
LStiftung Forum fir Verantwortung’, ,ASKO
EUROPA-STIFTUNG" und ,Europaische Akade-
mie Otzenhausen” - hat daher zum Ziel, den
offentlichen Diskurs mit der Zivilgesellschaft
zu intensivieren und der Politik mittelfristig die
Maoglichkeit zu eroffnen, neue Rahmenbedin-
gungen flr den Weg in eine nachhaltige Ent-
wicklung zu schaffen.

Dreizehn Blicher zum Thema Nachhal-
tigkeit, in denen von renommierten Wis-
senschaftlern in allgemein verstandlicher
Sprache der Stand der Forschung und
mogliche Handlungsoptionen aufgezeigt
werden, sind ein erster Schritt zu einer
grundlegenden Information. Um aber
auch vom Wissen zum Handeln zu kom-
men, bedarf es breit angelegter Bildungs-
programme und -maBnahmen fir alle
Schichten unserer Bevolkerung. Dies wird
unser Hauptanliegen in den kommenden
funf Jahren sein.

Der Weg in eine nachhaltige Entwicklung
erfordert in erster Linie eine Veranderung
unserer Lebenspraktiken, unseres Produk-
tions- und Konsumstils. Dies aber nicht im
Sinne einer Askese, sondern einer Mafi-
gung bei gleichzeitiger Erh6hung unserer
Lebensqualitat.

PRI RN

Klaus Wiegandt Arno Krause
Stifter und Vorstand

Forum fiir Verantwortung

Vorsitzender Gesellschafter-
ausschuss Européische Akademie

Klaus-Peter Beck
Vorsitzender des Kuratoriums
ASKO EUROPA-STIFTUNG

Otzenhausen gGmbH
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Il. Die Initiative Mut zur Nachhaltigkeit

Die Initiative ,Mut zur Nachhaltigkeit” (www.mut-zur-nachhaltigkeit.de) - getragen von der
Stiftung Forum fir Verantwortung, der ASKO EUROPA-STIFTUNG und der Europdischen Aka-
demie Otzenhausen - fordert einen breiten éffentlichen Diskurs, der die Ubernahme von Ver-
antwortung fiir die Gestaltung der Zukunft starken will.

Die Ziele der Initiative sind:

+ Aufklarungsarbeit zu leisten und zu einer Sensibilisierung der Offentlichkeit
durch fachgerechte und allgemein verstandlich aufbereitete Informationen
zu den wichtigsten Fragen der nachhaltigen Entwicklung beizutragen,

+ Orientierungs- und Handlungswissen zu vermitteln,

 den offentlichen Diskurs liber Nachhaltigkeit zu férdern und

- die Zivilgesellschaften und einzelne Akteure in Richtung proaktives Handeln
zu motivieren, um die Liicke zwischen Wissen und Handeln zu schlieBen.

Die Politik kann nur aktiv werden, wenn ein entsprechender Rickhalt in der Bevolkerung be-
steht. Jeder Einzelne kann durch sein Konsumverhalten Einfluss auf die Entscheidungen der
Wirtschaft nehmen. Um méglichst viele Menschen zu erreichen, richtet sich die Initiative an
Multiplikatoren aus allen gesellschaftlichen Bereichen wie Wissenschaft und Forschung, Bil-
dung, Kultur, Wirtschaft, Medien und Kirche.

Das Konzept der Initiative besteht aus drei Teilen:

1. Buchreihe zur Zukunft der Erde

2. Studienreihe Mut zur Nachhaltigkeit

3. Bildungsangebot: Didaktische Module sowie ein umfassendes Seminar-
und Bildungsprogramm zum Thema ,Nachhaltige Entwicklung” an der
Européischen Akademie Otzenhausen (Saarland)

Mut zur Nachhaltigkeit | Didaktische Module - Vom Wissen zum Handeln v



Die Initiative Mut zur Nachhaltigkeit

Buchreihe zur Zukunft der Erde

Renommierte Wissenschaftler stellen den aktuellen Stand der Forschung zu 13 Themen
der Nachhaltigkeit in verstandlicher Sprache dar, zeigen deren systemische Zusammenhan-
ge auf und formulieren Handlungsoptionen fiir jeden Einzelnen (S. Fischer Taschenbuch Ver-
lag, 2007-09).
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Abb. 1: Buchreihe zur Zukunft der Erde.
Grafik: VisLab, Wuppertal Institut, 2009
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Studienreihe,,Mut zur Nachhaltigkeit”

Die Studienreihe publiziert die Ergebnisse der im Rahmen
der Initiative erstellten Forschungsarbeiten zu konkreten
Themen zur Nachhaltigkeit. Bisher liegt in dieser Reihe
Band 1 vor: Die 6kologischen und 6konomischen Wirkun-
gen eines nachhaltigeren Konsums in Deutschland (Bernd
Meyer, 2010).

Die tkologischen und
@kanomischen Wirkungen eines

nachhaltigeren Konsums
in Deutschland

T Form e -
Verastwortung

|| wor
| 1
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Abb. 2: Studienreihe Mut zur Nachhaltigkeit.
Grafik: VisLab, Wuppertal Institut, 2010

Bildungsangebot

Das Bildungsangebot umfasst bisher sieben didaktische Module sowie ein weitreichendes
Bildungs- und Seminarprogramm zum Thema Nachhaltige Entwicklung in der Europdischen
Akademie Otzenhausen. Ein achtes Modul zum Thema Artenvielfalt befindet sich in Vorbe-
reitung.

Jedes Modul besteht aus zwei Teilen. Der erste Teil umfasst die theoretischen Hintergrund-
informationen zu verschiedenen Aspekten des jeweiligen Modulthemas fiir die Lehrkréfte.
Diese werden durch Fakten unterlegt, es werden Ursachen fir Entwicklungen aufgezeigt,
Trends und Zukunftsszenarien dargestellt und wichtige Querverbindungen zu den Inhalten
anderer Module aufgezeigt. Schlief3lich werden Md&glichkeiten vorgestellt, wie sich der Ein-
zelne im Alltag nachhaltigkeitsgerechter verhalten kann. Das Problembewusstsein der Se-
minarteilnehmenden wird sensibilisiert, ebenso das Bewusstsein der Relevanz des eigenen
Verhaltens und der eigenen Handlungsmdglichkeiten.

Im zweiten Teil der didaktischen Module werden die Teilnehmenden eingeladen, an prakti-
schen Ubungen teilzunehmen. Dazu wurden die Lernmaterialien entwickelt. Stand zuerst
die Wissensaneignung im Vordergrund, so ist es nun das Handeln. Die didaktischen Module
wurden als ,offene ErschlieBungsszenarien” entwickelt. Sie sind sowohl als Ganzes wie auch
als einzelne Teile flexibel anschlussfahig an vielfaltige und alltdgliche Kommunikationssitu-
ationen und -formen wie beispielsweise Seminare, Vortrage, Konferenzen, Interviews, Work-
shops, Weiterbildungsveranstaltungen u. a. Je nach inhaltlicher Schwerpunktsetzung und
Wissensstand konnen die einzelnen Materialien in vollem Umfang oder nur ausschnittwei-
se umgesetzt werden. Die Lernmaterialien wurden fir die Weiterbildung im Handlungsfeld
»Nachhaltige Entwicklung” erarbeitet.

Eine Ubersicht der Lernmaterialien der einzelnen Module findet sich auf Seite 219 f.

Mut zur Nachhaltigkeit | Didaktische Module - Vom Wissen zum Handeln Vil



Die Initiative Mut zur Nachhaltigkeit

NACHHALTIGE ENTWICKLUNG (NE)

Die Erde wird als komplexes System beschrieben, in dem
Teilsysteme wie Okosystem(e) und Gesellschaft mitei-
nander interagieren: Die Nutzung der Natur durch den
Menschen zeigt Folgen, die teilweise reversibel, teilwei-
se irreversibel und in ihren wechselseitigen Wirkungen
nicht immer konkret abschatzbar sind.

Wie gehen die Menschen mit diesen Problemlagen
und den damit verbundenen Ungewissheiten um? Wie
kann die Fille der Dienstleistungen der Natur erhalten
werden? Was heil3t ,Nachhaltige Entwicklung” und wie
wird sie national und international umgesetzt? Welche
Rolle spielt Bildung dabei? Zu diesen Fragen finden Sie
im Modul,,Nachhaltige Entwicklung” Informationen und
Arbeitsmaterialien.

KONSUM (KON)

Unser Konsum verbraucht Ressourcen sowie Energie und
nimmt die Dienstleistungen der Natur in immer groi3e-
rem Ausmall in Anspruch. Was hat unser Konsum mit Kli-
ma- und Ressourcenschutz zu tun? Was sind die Trends
in der weltweiten Entwicklung und welche Strategien
kdnnen Wohlstand erhalten bzw. schaffen, ohne das Sys-
tem Erde zu Uberlasten? Hierzu werden die politischen
Rahmenbedingungen und Entwicklungen national und
international vorgestellt und zentrale Strategien, Instru-
mente sowie Mess- und Bewertungssysteme fiir einen
nachhaltigeren Konsum (mit dem Fokus auf zwei héchst
relevante Lebensbereiche ,Nachhaltige Geldanlagen”
und ,Bauen und Wohnen”) beschrieben. Die vorgestell-
ten Handlungsoptionen setzen auf,,OkointeIIigenz” (ei-
nen Weg zu finden, der es erlaubt, die Lebensqualitat zu
wahren und die Ressourcen zu schonen).

zur Nachhaltigkeit
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RESSOURCEN UND ENERGIE (RE)

Eine nachhaltigere Energie- und Ressourcennutzung stellt
eine globale Herausforderung dar. Was sind die treiben-
den Krafte unseres Ressourcen- und Energieverbrauchs?
Darliber hinaus werden Szenarien des Ressourcen- und
Energieverbrauchs dargestellt und erldutert. Es wird den
Auswirkungen des Ressourcen- und Energieverbrauchs auf
Mensch (z. B. soziale Gerechtigkeit) und Umwelt (z. B. Kli-
mawandel) nachgegangen. Die zunehmenden wirtschaftli-
chen Verflechtungen und die Ressourcenpolitik auf regio-
naler, nationaler, européischer und globaler Ebene werden
thematisiert. Wie sieht unsere Zukunft aus?

KLIMA UND OZEANE (KLIO)

Die Folge unseres Energie- und Ressourcenverbrauchs, der
Klimawandel, wird thematisiert. Das komplexe System des
Klimas und der Ozeane wird von auflen — die Erde aus dem
Weltall betrachtend — nach innen - in die Tiefen der Meere
wandernd - vorgestellt. Was ist das Klimasystem? Welches
sind die Ursachen des Klimawandels?

Wie beeinflussen sich Klima und Ozeane? Was kdnnen
Wirtschaft und Gesellschaft tun, um dem Klimawandel zu
begegnen? Im Mittelpunkt der Betrachtungen stehen die
Wechselwirkungen zwischen dem Klimasystem und den
menschlichen Gesellschaften. Diese werden analysiert und
die Folgen identifiziert. Es werden die Argumente der ,Kli-
ma-Skeptiker” vorgestellt und von Experten, auf der Basis
wissenschaftlich fundierter Klimamodellierungen, -projek-
tionen und -szenarien, diskutiert. Auch die 6konomischen
Aspekte des Klimawandels werden dargestellt. Uber die in-
ternationale, europdische und nationale Klimaschutzpolitik
wird zu den zentralen politischen und individuellen Aktivi-
taten Uibergeleitet.

Mut zur Nachhaltigkeit | Didaktische Module - Vom Wissen zum Handeln X



Die Initiative Mut zur Nachhaltigkeit

WASSER, ERNAHRUNG, BEVOLKERUNG (WEB)

Jeder Mensch hat ein Recht auf sauberes Wasser, genu-
gend Nahrung und Fortpflanzung - so die von der Vol-
kergemeinschaft definierten Menschenrechte. Wasser,
Nahrung und Fortpflanzung sind in einem Bedingungs-
gefiige eng miteinander verknipft. Das Modul vernetzt
die drei komplexen Teilsysteme ,Wasser”, ,Erndhrung”
und ,Bevdlkerung” inhaltlich miteinander. Die Themen-
bereiche werden zunachst einzeln erfasst. Ausgewahlte
Schnittstellen werden vertiefend herausgearbeitet und
mogliche Losungen vorgestellt. Im abschlieBenden Ka-
pitel wird der Frage nachgegangen, wie die Bereiche
Wasser, Erndhrung und Bevélkerung im Sinne von Nach-
haltigkeit gestaltet werden kdnnen. Dies geschieht auf
der Basis der Analyse der Umsetzung der Millennium
Development Goals.

WIRTSCHAFT UND NEUE WELTORDNUNG (WIN)

Im Fokus dieses Moduls stehen Ziele, Strategien und
Instrumente einer nachhaltigeren Wirtschaft. Den Aus-
gangspunkt bildet die Darstellung der Erde im Jahr 2020
unter der Annahme, die heutigen Produktions- und Kon-
summuster wiirden fortgesetzt. Auf dieser Basis werden
die Ziele des nachhaltigeren Wirtschaftens sowie die da-
mit in Zusammenhang stehenden Strategien (Effizienz
und Suffizienz) und Instrumente beschrieben. Die zen-
tralen Fragen des Moduls lauten: Wie kdnnen Wohlstand
und Lebensqualitdt gesichert und die Natur und das
Klima geschont werden? Sind eine nachhaltigere Wirt-
schaft und ein stetiges Wirtschaftswachstum vereinbar?
Daruiber hinaus beschaftigt sich das Modul mit der in-
ternationalen Dimension der Problematik und diskutiert
die Eckpunkte einer neuen Weltordnung: Umgang mit
Verschiedenheit, Umsetzung des Gerechtigkeitsprinzips
und Vermeidung von Krieg.
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GELD UND WELTFINANZSYSTEM (WFS)

Was sind die treibenden Probleme, die das ,Karten-
haus Weltfinanzsystem” in den bedrohlichen Zustand
gebracht haben? In diesem Modul wird erklart, was
Geld ist, wie Geld, Wertschopfung und das Problem der
Nachhaltigkeit miteinander zusammenhangen und wir
weltweit durch die derzeit ungeniigenden globalen
Regelungen eine immer weiter auseinander klaffende,
immer grof3er werdende Wertschopfungsliicke haben,
welche den ndchsten Generationen eine kaum zu be-
waltigende Last aufbirdet. Aber auch Ldsungswege
werden aufgezeigt. Wege, die ein - bis zur Erreichung
einer nachhaltigen Balance als notwendig erachtetes —
kontrolliertes, qualitatives Wachstum innerhalb fester
Leitplanken ermdglichen und international umgesetzt
werden kdénnen. Das Thema ist multimedial aufbereitet
und wird durch methodisch-didaktisch vielfaltige Mate-
rialien ergdnzt.

zur Nachhaltigkeit
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Abb. 3: Didaktische Module -
Vom Wissen zum Handeln.
Grafik: VisLab, Wuppertal Institut,
2008 - 2010

Alle Materialien in den Modulen werden mit den ersten Buchstaben des Moduls gekennzeichnet. Innerhalb der Module
werden sie durchgehend nummeriert:

NE - steht fiir NACHHALTIGE ENTWICKLUNG
KON - KONSUM

KLIO — KLIMA und OZEANE

RE — RESSOURCEN und ENERGIE

WEB - WASSER, ERNAHRUNG, BEVOLKERUNG
WIN — WIRTSCHAFT und NEUE WELTORDNUNG
WFS — GELD und WELTFINANZSYSTEM

Beispiel: Die Bezeichnung,Material NE 1” bedeutet dann das erste Material in dem Modul ,NACHHALTIGE ENTWICKLUNG",
Im Text der Hintergrundinformation des jeweiligen Moduls gibt es Hinweise auf relevante Lernmaterialien.

Weitere Informationsmaterialien

Zusatzlich liegen umfassende Informationsmaterialien vor. Broschiiren und Flyer geben ei-
nen Uberblick (iber das Projekt. Zwei Hérbiicher vermitteln im Gespriach mit den Autoren die
Inhalte der Biicher.,Die Erde hat Fieber” (Horbuch 1) geht insbesondere auf die Themen Sys-
tem Erde, Energie, Klima, Erndhrung, Wasser und Ozeane ein.,Die Erde am Limit” (H6rbuch 2)
bespricht die Themen Wirtschaft, Neue Weltordnung, Weltfinanzsystem und Seuchen.

Xl Mut zur Nachhaltigkeit | Didaktische Module - Vom Wissen zum Handeln



von Hannes Petrischak

Klimawandel, Ressourcenverknappung, Ar-
tensterben - diese mittlerweile allgegen-
wartigen, bedrohlichen Schlagworte deuten
darauf hin, dass wir Menschen das System
Erde so sehr verandern, dass wir uns unserer
eigenen Lebensgrundlagen berauben. Nie
zuvor in der Erdgeschichte war es moglich,
dass eine einzige Art den Zustand des ge-
samten Planeten massiv beeinflussen konn-
te. Heute gibt es keinen Platz auf der Erde
mehr, der nicht in irgendeiner Weise vom
Menschen beeinflusst ist. Neben den tech-
nischen Fahigkeiten ist es die schiere Zahl
der Menschen, die zu dieser Entwicklung
gefiihrt hat. Taglich greifen wir milliarden-
fach in das System Erde ein. Wir haben die
Erde in unserer Hand. Daraus resultiert unse-
re Verantwortung fiir die Zukunft der Erde:
fur kommende Generationen, aber in vieler-
lei Hinsicht schon ganz unmittelbar fir die
nachsten Jahre und, auch bezogen auf die
Gegenwart, fur die Menschen in den d@rme-
ren und drmsten Regionen auf dem Globus.
Im Zusammenhang von Bildung fiir nach-

GELD UND WELTFINANZSYSTEM

haltige Entwicklung mussen wir uns also
mit dem System Erde auseinandersetzen,
denn die Erde ist der einzige Planet, der fir
menschliches Leben zur Verfligung steht.
Die Voraussetzung fiir die Entstehung und
Entwicklung hoheren Lebens, wie wir es
heute kennen, ist das lber geologisch lan-
ge Zeitraume andauernde Vorhandensein
von fliissigem Wasser. Das allerdings gab es
friiher auch auf unseren Nachbarplaneten
im Sonnensystem. Auf der Venus existier-
ten einst gewaltige Ozeane. Sie sind heute
verdampft. Die Ndahe zur Sonne und ein gi-
gantischer Treibhauseffekt der CO:-reichen
Atmosphare sorgen dort fiir Durchschnitts-
temperaturen von knapp 500° C. Anders ist
die Situation aufunserem duf3eren Nachbarn,
dem Mars: Auch dort verweisen ausgetrock-
nete Flussbetten auf die friihere Existenz von
Wasser. Bei durchschnittlich minus 50° C gibt
es heute nur noch Eis im Boden und an den
Polkappen. Mit seiner geringen Schwerkraft
und seinem schwachen Magnetfeld war
Mars nicht in der Lage, eine Atmosphére zu
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Abb. 4: Feuersalamander. Foto: Hannes Petrischak, 2009
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halten, die auch ihm friiher mit einem mo-
deraten Treibhauseffekt angenehme Tempe-
raturen bescherte. Die Erde hatte also sehr
viel Gliick bei ihrer Entstehung: Sie ist nicht
zu grof3 und nicht zu klein geraten, nicht zu
weit weg von der Sonne und nicht zu nah
dran, und sie besitzt die richtige chemische
Zusammensetzung. Auch die ideale Position
der Sonne innerhalb der Milchstrale und
das Alter unserer Galaxie haben erst die Bil-
dung eines so lebensfreundlichen Planeten
ermdoglicht. Leben ist im Weltall also bei wei-
tem keine Selbstverstandlichkeit, obwohl es
Milliarden von Galaxien mit Milliarden von
Sonnensystemen gibt.

Komplexe Systeme wie die Erde funktionie-
ren nicht linear. Die Vorgdnge lassen sich
nicht durch einfache Ursache-Wirkungs-
Funktionen beschreiben (Jager 2007). Ein
Blick in das Klimasystem verdeutlicht dies.
Spurengase wie Wasserdampf, Kohlendioxid
und Methan sorgen in unserer Atmosphdre
daflr, dass die vom Erdboden reflektierte
Warmestrahlung der Sonne nicht einfach
wieder in das Weltall entschwindet. Dann
ware es auf der Erde mit einer Durchschnitts-
temperatur von minus 18° C namlich auch
sehr unwirtlich. Der natirliche Treibhausef-
fekt ermdglicht uns ein angenehmes Dasein
bei durchschnittlich 15° C. Durch Verbren-
nung der fossilen Energietrager, aber auch
des Regenwaldes erhdhen wir den CO-Ge-
halt unserer Atmosphdre und erzeugen eine
zusatzliche Erwdarmung. Diese Erwdrmung
ldsst z.B. das Meereis schmelzen, das sehr
viel Sonneneinstrahlung ins Weltall reflek-
tiert. Schmilzt das Meereis, wird ein grof3er
Teil der Strahlung nun vom dunkleren Was-
ser absorbiert, was zu einer zusdtzlichen
Erwdrmung fihrt. Damit liegt also ein sich
selbst verstarkender Effekt vor. Ahnliches ge-
schieht an Land: Durch das Schmelzen ehe-
maligen Dauerfrostbodens gelangt dort vor-

her gebundenes Methan in die Atmosphare.
Methan ist ein noch weit wirkungsvolleres
Treibhausgas als Kohlendioxid. Es kann uns
also in einem System passieren, dass sich
positive Riickkopplungen aufschaukeln, was
es uns sehr schwer oder unméglich macht,
unseren Einfluss jemals wieder riickgangig
zu machen. Eine weitere Gefahr droht, wenn
unser Handeln zunédchst keine Auswirkun-
gen hat, bis ein bestimmter Schwellenwert
erreicht ist und das System in einen anderen
Zustand kippt. Dann stellen sich mitunter
ganz plétzlich neue Gleichgewichte ein, und
der Weg zurlick ist nahezu ausgeschlossen.
Vorausschauendes und vorsorgendes Han-
deln - Grundprinzipien einer nachhaltigen
Entwicklung - sind also im Umgang mit dem
System Erde unabdingbar, wenn wir unsere
Lebensgrundlagen nicht gefahrden wollen.
Wie konnen wir messen, in welchem Um-
fang wir in das System Erde eingreifen? In
Deutschland verbrauchen wir pro Kopf jahr-
lich rund 70 Tonnen Natur: Material, das der
Erde entnommen, physikalisch und che-
misch verdndert, zu einem grof3en Teil aber
nur kurz gebraucht wird — und dann als
Abfall neue Probleme verursacht (Schmidt-
Bleek 2007). Die Konsequenz ist nicht nur,
dass auf den Kontinenten mit Hilfe moder-
ner Technik mehrfach so viel Masse bewegt

Abb. 5: Kaisermantel. Foto: Hannes Petrischak, 2009
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wird wie durch geologische Krafte, sondern
dass die Industrielander so wirtschaften, als
hatten sie mehrere Planeten Erde zur Verfa-
gung. Legen wir unsere Wirtschaftsweise der
legitimen Aufholjagd der Schwellen- und
Entwicklungslander zugrunde, brauchten
wir bis zu vier Planeten Erde. Wir miissen also
den Materialverbrauch erheblich reduzieren.
Wie viel Material fur ein bestimmtes Produkt
verbraucht wird, ist jedoch fiir den Konsu-
menten oft gar nicht ohne Weiteres ersicht-
lich. Dazu ist es notig, den ©kologischen
Rucksack zu betrachten: Um ein bestimmtes
Produkt herzustellen, muss in der Regel ein
Mehrfaches des Eigengewichts der Natur
entnommen werden. Um den 6kologischen
Rucksack eines Produkts zu berechnen, ad-
diert man die Massen des Materials, die im
Laufe der Produktionsketten aufgewendet
werden mussen (einschliefllich der bend-
tigten Energietrager), und zieht davon das
Eigengewicht des Produkts ab. Die Ergeb-
nisse sind je nach verwendeten Materialien
unterschiedlich. Sie liegen durchschnittlich
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Abb. 6: Die Erde bei Nacht - Sinnbild unseres Energieverbrauchs. Quelle: NASA

bei 30 bis 60 Kilogramm pro Kilogramm End-
produkt, in der Hightech-Branche (Compu-
ter, Handys usw.) jedoch im Schnitt bei 300
bis 600 Kilogramm Materialinput pro Kilo-
gramm Endprodukt. Ein klares Ziel zur Redu-
zierung unserer Eingriffe in die Natur lautet
also Dematerialisierung. Voraussetzung da-
fur ist, dass man den gesamten Lebenszyk-
lus eines Produkts analysiert: Herstellung,
Gebrauch und Entsorgung. Technologische
Innovationen, langere Nutzungsdauern, ge-
meinsame Nutzung materialintensiver Pro-
dukte kdnnen Bausteine auf dem Weg zur
Dematerialisierung sein. Die Beanspruchung
der Ressourcen ist hochst ungleich verteilt:
Die westlichen Industrienationen haben ei-
nen Anteil von 80 Prozent am weltweiten
Ressourcenverbrauch.

Der Blick auf die Erde bei Nacht, aus Hunder-
ten von Satellitenaufnahmen zusammenge-
setzt, ist inzwischen eines der bekanntesten
Motive, die unseren Planeten zeigen. Dabei
ware auf dem Bild ohne unseren Energie-
verbrauch eigentlich nichts zu sehen. Doch
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ldsst unsere nadchtliche Beleuchtung ganz
genau den Kustenverlauf der USA, Japans
und Europas erkennen. Alle gro3eren Stad-
te sind sichtbar, das Ruhrgebiet ebenso wie
Paris oder die belgischen Autobahnen. Nicht
ganz so hell, aber doch bereits deutlich er-
kennbar sind China und Indien, aber auch
die Ubrigen Schwellenldander wie Mexiko
oder Indonesien. Afrika ist (bis auf Stidafrika
und die Mittelmeerkiiste) der dunkle Kon-
tinent — im wahrsten Sinne des Wortes. An
diesem Bild zeigen sich Verschwendung und
Ungleichheit besonders sinnfallig. Auch bei
der Energie stellt sich die Frage: Wie grof3 ist
unser Eingriff in das System Erde, wie ldsst er
sich messen? Wagner (2007) macht die Di-
mensionen deutlich: Pro Sekunde verbren-
nen wir weltweit rund 150.000 Liter Erddl. In
wenigen Jahren wird verbrannt, was in vie-
len Millionen Jahren Erdgeschichte gebildet
wurde.

Die Folgen zeigen sich unter anderem im
Klimawandel (Latif 2007). ,Immer schon hat
sich das Klima gewandelt”, sagen Skeptiker.
Und sie haben Recht, wie die Analysen der
feinen Luftbldaschen im gronlandischen Eis
beim Blick zurlick auf die letzten Jahrhun-
derttausende zeigen: Etwa alle 100.000 Jah-
re wurde es bei niedrigem CO»-Gehalt in der
Atmosphare sehr kalt auf der Erde, und zwi-
schen diesen Eiszeiten lagen die Warmzei-
ten bei hohem CO»- Gehalt. Auch wir leben
glicklicherweise gerade in einer solchen
Warmzeit. Aber durch die menschlichen Ak-
tivitaten liegen die Kohlendioxid-Werte jetzt
weit Uber all den Werten, die Wissenschaft-
ler aus dem ,ewigen” Eis der letzten 650.000
Jahre rekonstruieren kdnnen. Und die Ewig-
keit des Eises ist nun selbst gefdhrdet, denn
das Abschmelzen Gronlands droht. Ein An-
stieg des Meeresspiegels um bis zu sieben
Meter ware die Folge. Kistenregionen und
grof3e Bereiche tief liegender, zum Teil be-
voOlkerungsreicher Lander wie Bangladesh
waren in unmittelbarer Gefahr. Wie gravie-
rend die Auswirkungen des Klimawandels
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werden, ist von unserem Verhalten abhan-
gig: Klimaforscher haben aufgezeigt, dass
wir den Temperaturanstieg auf zwei Grad
Celsius begrenzen kénnen und miissen. An-
dern wir unser Verhalten nicht, droht eine
Erwdarmung um bis zu sechs Grad Celsius bis
zum Ende dieses Jahrhunderts. Das ist ziem-
lich genau noch einmal die Erwdarmung seit
der letzten Eiszeit bis heute.

Die gesamten Verdanderungen im System
Erde finden vordem Hintergrund einer wach-
senden Weltbevolkerung statt. Vor hundert
Jahren lebten auf unserem Planeten nicht
einmal zwei Milliarden Menschen, nun sind
es bald sieben und im Jahr 2050 nach den
Prognosen der Vereinten Nationen neun bis
zehn Milliarden Menschen. Europa ist zurzeit
der einzige Kontinent, der schrumpft, und
kampft mit einer Uberalterung der Gesell-
schaft, die mit einiger Verzégerung tibrigens
auch die Gesellschaften der Schwellen- und
Entwicklungslander vor groBe Herausfor-
derungen stellen wird. Asien wachst stark,
Indien wird schnell der bei weitem bevél-
kerungsreichste Staat werden. Besonders
dramatisch aber ist die Entwicklung in Afri-
ka: Die Bevolkerung wird — so wird es prog-
nostiziert — um rund eine Milliarde wachsen
und sich damit bis zum Jahr 2050 mehr als
verdoppeln (Miinz & Reiterer 2007).

Doch wie sollen die Menschen in den Lan-
dern, die heute schon zu den drmsten der
Welt gehoren, ernahrt werden? Bodenero-
sion und -verdichtung, Versalzung und Wis-
tenbildung lassen die landwirtschaftlichen
Ertrage gerade in den Landern Asiens und
Afrikas sinken. Eine wachsende Weltbevol-
kerung, deren Flachenbedarf zudem durch
zunehmenden Fleischkonsum und Bautatig-
keiten steigt, auf der Grundlage abnehmen-
der nutzbarer Flachen fir den Anbau von
Nahrungsmitteln zu erndhren, zahlt zu den
groBten Herausforderungen der Zukunft
(Hahlbrock 2007). Schon heute hungern fast
eine Milliarde Menschen.
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Das System Erde im Fokus

Abb. 7: Wasserfall. Foto: Hannes Petrischak, 2009

Die wachsende Zahl der Menschen, die
schnellen Verbindungswege mit Hilfe von
Flugzeugen, das Vordringen in immer entle-
genere Gebiete, der enge Kontakt mit Nutz-
tieren vor allem in Ostasien, die gro3e Armut
mit schlechter medizinischer Versorgung
in zahlreichen Entwicklungslandern bieten
vielfdltige Gefahrenquellen fiir die Ausbrei-
tung von altbekannten und neuen Seuchen
(Kaufmann 2008). Auch hier zeigt sich ein
Ungleichgewicht: Die Pharmaforschung
investiert verstandlicherweise lieber in die
chronischen Krankheiten der Industriena-
tionen als in die Infektionskrankheiten, die in
den armen Landern grassieren und in jedem
Jahr viele Millionen Todesopfer fordern. Die
Ausbreitung von Resistenzen bei Bakterien
aufgrund UbermaBigen Antibiotika-Einsat-
zes (z. B. als Leistungsforderer in der Massen-
tierhaltung) wird auch in westlichen Landern
schon jetzt zu einer konkreten Gefahr.

Allein der Zugang zu sauberem Trinkwasser
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kdnnte die gesundheitliche Situation von
Millionen von Menschen deutlich verbes-
sern. Taglich benétigt ein Mensch durch-
schnittlich 20 bis 40 Liter Trink- und Sani-
tarwasser, eine Menge, die uns rechnerisch
vom System Erde leicht zur Verfligung ge-
stellt werden kdnnte. Der grof3e Wasserver-
brauch steckt jedoch in unserem Konsum: In
einem Baumwoll-T-Shirt sind Gber 2000 Liter
Wasser, in einem Steak sogar deutlich Gber
10.000 Liter Wasser verborgen. Dieses virtu-
elle Wasser in unseren Konsumgttern be-
zeichnet die Menge Wasser, die fiir die Pro-
duktion notig war — im Falle des T-Shirts also
das Wasser, das zur Bewasserung der Baum-
wollpflanzen aufgewendet werden muss-
te. FUr das Steak mussten Futtermittel (z. B.
Soja) fir die Kuh bewassert werden. Eine
fleischreiche Erndhrung geht im Vergleich zu
pflanzlicher Kost mit einem vielfach héhe-
ren Wasserverbrauch einher. Grundsatzlich
unterscheidet man zwei Arten von Wasser:
blaues Wasser, das in Form von Bachen und
Flissen dem Meer zuflief3t, und griines Was-
ser, dass Uiber die Vegetation oder vom Erd-
boden aus verdunstet. Bei der Bewasserung
von landwirtschaftlichen Flachen wird blau-
es in griines Wasser umgewandelt. Dies hat
gravierende Folgen, weil dadurch unter an-
derem Gewasser wie der Aralsee schrump-
fen, Boden versalzen und Konflikte zwischen
verschiedenen Anliegerstaaten an Fliissen
drohen (Mauser 2007).

Der Anbau von Futterpflanzen in tropischen
Landern fir unser Stallvieh hat aber noch
einen weiteren negativen Effekt: Die Zer-
storung der Regenwadlder, die grof3flachig
abgebrannt werden, um Anbauflachen zu
gewinnen (Reichholf 2008). Damit werden
tagtaglich Arten ausgeldscht, die wir zum
groBten Teil noch nicht einmal kennenge-
lernt haben. Denn es sind nicht allein die
rund 16.000 Arten in den Roten Listen, die
das Artensterben abbilden, sondern die un-
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zdhligen Arten - ihre Gesamtzahl wird auf

zehn bis sogar 100 Millionen geschatzt -

der Regenwdlder, deren Flache stetig klei-

ner wird. Noch nicht einmal zwei Millionen

Arten sind weltweit wissenschaftlich be-

schrieben. Dass wir so wenig Uber die Ar-

tenvielfalt wissen, liegt daran, dass sich ein

Grof3teil des Lebens in den Wipfelregionen

der Regenwaldbdume abspielt. Wenn Ar-

ten und Lebensrdume verloren gehen, ver-

schwinden nicht nur potentielle Ressour-

cen. Systemrelevante Komponenten wie der
Kohlenstoff- und der Wasserkreislauf, die z.B.
Uber die vorhandene Vegetation reguliert
werden, werden in Mitleidenschaft gezogen.
Geradezu zynisch mutet die Gewinnung von
Bioenergie aus Plantagen von Olpalmen an:
Nachdem fiir ihren Anbau die Regenwalder
Indonesiens und mit ihnen meterdicke Torf-
schichten abgebrannt wurden (mit entspre-
chenden CO:-Emissionen), wird Palmaol als
Lgriner” Energietrdger vermarktet. Auch in
den Meeren schwindet die Vielfalt rapide:
Uberfischung, Erwdrmung, Versauerung und
Verschmutzung lassen aus artenreichen Ko-
rallenriffen regelrechte Unterwasser-Wiisten
entstehen (Rahmstorf & Richardson 2007).
Beispielsweise fihrt die Erhohung des CO--
Gehalts in der Atmosphare dazu, dass auch
die Ozeane mehr CO: aufnehmen. Damit
wird ein Teil unserer Emissionen gebunden
und der Treibhauseffekt gemildert. Aber das
Meerwasser wird dadurch saurer. Viele Or-
ganismen wie Korallen sind dadurch nicht
mehr in der Lage, Kalkskelette oder —gehdu-
se zu bilden, und somit akut gefahrdet.

Eine systemische Betrachtungsweise zeigt
deutlich auf, wie sehr die Zukunftsthemen
der Erde miteinander in Beziehung stehen.
Aber sie flihrt uns auch immer wieder direkt

zu unserem Verhalten, zu unseren Hand-
lungsoptionen: Die jahrliche Anschaffung
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Abb. 8: Zauneidechse. Foto: Hannes Petrischak, 2009

des neuesten Handy-Modells férdert den
Ressourcenverbrauch. Unser UbermaBiger
Fleischkonsum beglinstigt die Vernichtung
der Regenwalder. Fiir unsere Textilien mus-
sen Bdden in fernen Ladndern intensiv bewas-
sert werden. Unsere Verbrennung fossiler
Energietrager gefahrdet Korallenriffe in den
Ozeanen. Erst das Verstandnis dieser Zusam-
menhdnge zeigt uns auf, wie ernst die Situa-
tion wirklich ist, welche direkten Auswirkun-
gen unsere Handlungen haben und wo wir
uns umorientieren kdnnen und mussen, um
einen Beitrag fur eine nachhaltigere Zukunft
zu leisten. Eine ganzheitliche, interdisziplina-
re Herangehensweise ist dafiir eine notwen-
dige Voraussetzung. Auf dieser Basis kdnnen
Losungswege fiir den Konsumenten und
Zivilblrger, aber auch die Notwendigkeiten
fir die Anderung politischer und wirtschaft-
licher Rahmenbedingungen erarbeitet bzw.
akzeptiert werden. Und dabei geht es nicht
nur um negativ empfundenen Verzicht: Ent-
rimpelung, Entschleunigung oder der be-
wusste Konsum regionaler und saisonaler
Produkte sind durchaus positiv belegte Be-
griffe, die uns den Weg in eine nachhaltigere
Zukunft erleichtern kdnnen.

Dr. Hannes Petrischak,
Geschftsfiihrer der Stiftung Forum fiir Verantwortung
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Zauneidechsen kommen als
Kulturfolger durchaus in der Nahe

des Menschen vor. Sie bendtigen

aber strukturreiche Lebensraume

mit Sonnenplatzen, Verstecken und
warmen, lockerem Boden zur Eiablage.
An Hecken, Boschungen, Trockenmau-
ern und auf Halbtrockenrasen finden
sie oft giinstige Bedingungen. Durch
Flurbereinigungen, Uberdiingung und
zu viele streunende Katzen sind sie
aber inzwischen gefahrdet und stehen
in Deutschland auf der Roten Liste
(Quelle: Petrischak / Susimages).



Hintergrundinformationen

IV. Modul GELD UND WELTFINANZSYSTEM
Hintergrundinformationen

»S0 hort und schaut das schicksalschwere Blatt,
das alles Weh in Wohl verwandelt hat.

Zu wissen sei es jedem, der’s begehrt:

Der Zettel hier ist tausend Kronen wert. «

Was ist Geld? Was ist ein Kredit? Wie funktio-
niert das Weltfinanzsystem? Fragen, die ein-
fach formuliert werden konnen. Nur: Wie will
man ,einfach” die Antworten darauf vermit-
teln und dabei auch noch den Zusammen-
hang mit ,realen” Markten, Wertschépfung,
den Steuer- und Sozialsystemen verstand-
lich machen? Die tatsachlich ablaufenden
genauen Prozesse missen umfangreichen
Gesetzen geniligen und sind zudem in den
anonymen Markten vielfach verborgen. Teils
laufen sie sogar automatisch, von Computer-
programmen veranlasst, ab. Daher ist sehr
breites und tiefes Wissen fir das detaillierte
Nachvollziehen der tatsdchlichen Ablaufe,
Wirkungsweisen und Regularien erforder-
lich. Dies kann man nicht in kurzer Zeit ver-
mitteln oder konstruktiv erarbeiten.

Daher geht das vorliegende Modul das
Problem der Vermittlung etwas anders an.
Es positioniert und verdeutlicht wichtige
Aspekte des Geld- und Finanzsystems in ei-
nem fiktiven Ablauf. Dabei sind wesentliche
Akteure des Weltfinanzsystems die ,Spieler”
in einem ,Spiel der Spiele, in dem es dar-
um geht, Wertschopfung und Geld fiir sich
zu gewinnen. Wertschopfung insbesondere
aus der Zukunft, denn Geld als allgemeiner
Begriff flr jegliches, Finanzvermogen” ist bei
genauer Betrachtung nichts anderes als ein
Anspruch auf Wertschépfung in der Zukunft.
Dabei ist allerdings die Frage offen, wie viel
Wertschépfung man in der Zukunft fur ei-
nen bestimmten Geldbetrag bekommen
kann. In diesem Sinne bedeutet dann auch
der Besitz von Geld fiir den Besitzer einen
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J.W. von Goethe, Faust Il

Verzicht auf Wertschopfung, solange man
das Geld als Eigentum behalt. Das Gesamt-
volumen an existierendem Geld (zuzuglich
dem gesamten Volumen aller zu zahlenden
Zinsen) ist so eine Wertschopfungsliicke: Die
Gesellschaft und alle Akteure in den Mark-
ten verknipfen an die Existenz von Geld die
Hoffnung, dass diese Wertschopfungsliicke
in der Zukunft geschlossen oder zumindest
Uberbrickt wird.

1. Was ist Geld?

Machen wir uns den Zusammenhang von
Wertschépfung und Geld vereinfacht klar in
einer Okonomie mit nur zwei Akteuren. Der
eine sei ein Backer, der als wertschopfen-
de Arbeit Brétchen produziert. Der andere
sei ein Landwirt, der Getreide anbaut. Zu-
nachst und ohne Geld hat diese Okonomie
ein Problem, da der zeitgleiche Austausch
von Wertschdpfung zwischen Landwirt und
Backer, also der direkte Tausch, Getreide ge-
gen Brotchen, nicht funktionieren kann. Der
Backer braucht zundchst das Getreide um
Brotchen backen zu kdnnen. Er kann das
Getreide daher nur mit Wertschépfung in
der Zukunft bezahlen, also ein Versprechen
auf zukiinftige Wertschopfung abgeben. Er
kauft das Getreide ,auf Kredit”. Er bezahlt mit
einem (von ihm selbst erzeugten) Schuld-
schein und diesen Schuldschein nennen wir
Geld. Bis die Brotchen fertig sind muss der
Landwirt auf eine Wertschopfung als Ge-
genleistung verzichten, bis dahin besitzt er
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den Schuldschein, das Geld. Es ist ein Versprechen auf Wertschopfung in der Zukunft,
in diesem Fall abgegeben durch den Backer. Der Backer hat ,,Geld” geschopft. Es ist ein
Wertschépfungsversprechen, das wenn méglich in dieser Okonomie durch den Bécker
zu erfillen ist.

Abb. 9: Geld ist ein Versprechen. lllustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010

Wir kénnen dieses triviale Beispiel natiirlich ausweiten auf mehrere Akteure in der Oko-
nomie, um auch den Aspekt der Umlaufgeschwindigkeit von Geld aufzuzeigen. Es wird
dann auch klar, was es bedeutet, dass der Geldfluss dem Wertschopfungsfluss entge-
gen flie3t.
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Stellen wir uns in der Okonomie statt zwei
Akteuren drei Akteure vor. AuSer dem Land-
wirt und dem Béacker noch einen Imker, der
Honig produziert. Im ersten Schritt flief3t
Wertschopfung (Getreide) vom Landwirt
zum Béacker. Das Geld - in diesem Beispiel
produziert durch den Backer - flieft dem
entgegengesetzt vom Backer zum Landwirt.
Der Landwirt, der gerne Honig isst, muss
sich diese Wertschépfung (den Honig) bei
dem Imker besorgen. Zur Bezahlung wird
das Geld benutzt, das der Backer produziert
hat. Wertschdpfung flie3t diesem Geld, das
vom Landwirt zum Imker wandert, entge-
gen. Honig kommt vom Imker in den Besitz
des Landwirts. Angenommen der Imker isst
gerne Brotchen, kann er diese vom Backer
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Abb. 10: Geldfluss. lllustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010

bekommen. Wenn der Backer mit seinem,
von ihm im ersten Schritt selbst produzier-
tem Geld bezahlt wird, schlie3t sich der Kreis
aus Wertschopfungsfluss und Geldfluss.
Geld, das der Backer produziert hat, flie3t
Uber zwei Zwischenstationen zu ihm zuriick
und jeder Akteur der Okonomie hat eine
Wertschopfung geleistet. Gerade auch der
Akteur (der Backer), der am Anfang das Geld
produziert hat. Wenn das von ihm selbst
produzierte Geld wieder in sein Eigentum
kommt, hat man eine Situation, in der er
sich selbst eine zukiinftige Wertschépfung
verspricht. Es liegt dann an ihm, dieses Ver-
sprechen aufrecht zu halten, also das Geld,
den Schuldschein weiter existieren zu lassen
oder zu vernichten.
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Es hat sich nicht allein im Bewusstsein vieler Menschen, sondern auch in vielen Bereichen der wirtschaftswissenschaftlichen Literatur die
Vorstellung verfestigt, dass ein Kredit das Ausleihen von Geld sei. Aus Sicht einer Geschdiftsbank (eines Kreditinstituts) bedeutet dies ein
Verstdindnis von Kreditgewdhren in dem Sinne, dass die Bank an einen Schuldner Geld verleihen wiirde und fiir das Verleihen von Geld Zinsen
bekommt. Gemdl8 diesem Verstdndnis wird sogar behauptet, dem Geld hafte ein Basiszins an. Dieses falsche Kreditversténdniss, das nicht
den wirtschaftlichen Wirklichkeiten entspricht, ist als Grund fiir manche Schwierigkeiten, das Geldsystem, das Finanzsystem und damit das
gesamte Wirtschaftssystem zu verstehen, sicherlich mit entscheidend.

Was ist ein Kredit wirklich? Was bedeutet es demgegeniiber, etwas zu verleihen? Etwas zu verleihen bedeutet nicht, einen Kredit zu gewdhren.
Man kann ja zum Beispiel seinem Nachbarn eine Schubkarre ausleihen und bekommt dafiir die Heckenschere geliehen. Dabei werden keiner-
lei Kredite gewdhrt, es ist auch (iberhaupt kein Geld im Spiel. Natiirlich kann man auch Geld verleihen, einfach so oder fiir eine Gegenleistung.
Dies muss aber nicht Grundlage fiir einen Kredit sein. Kredit gewdhren bedeutet nicht, etwas zu verleihen, sondern es ist ein Tausch, ein Kauf
und ein Verkauf. Auf den Punkt gebracht: Ein (Geld-)Kredit ist ein Leerverkauf von Geld, ein Leerverkauf von gesetzlichem Zahlungsmittel. Der
Kreditnehmer, der Schuldner, verkauft Geld, das er nicht hat, und verspricht, dieses Geld zum vereinbarten Termin in der Zukunft (Kreditlauf-
zeit) zu liefern. Das heifit: Ein Kredit sollte grundsdtzlich nur aus Sicht des Schuldners betrachtet werden, um das richtige Versténdnis dafiir zu
haben. Der Schuldner gibt ein Versprechen ab, in der Zukunft demjenigen einen gewissen Geldbetrag zu geben, der im Besitz der verbrieften
Geldschuld, des Schuldscheins, ist. Ein (Geld-)Kredit ist nichts anderes als ein Geldversprechen fiir die Zukunft. Ein ,verbriefter” Kredit ist
ein Geldgutschein. Dabei wird nicht notwendigerweise Geld verliehen, der Schuldschein wird auch nicht unbedingt mit Geld gekauft. Oder
andersherum: Der Kreditnehmer kauft sich mit seinem Schuldschein nicht notwendigerweise Geld. Der Erstkdufer des Schuldscheins muss ja
nicht tatsdichlich Geld fiir den Schuldschein bezahlen. Er kann ja beispielsweise den Schuldschein auch mit einer Flasche Milch bezahlen. Die
Milch wird dabei auch nicht verliehen, sondern verkauft. Der neue Besitzer kann und wird damit machen, was er will. Diesen Vorgang kennt
man von friiher. Wenn man in dem Geschdift »um die Ecke« gerade kein Bargeld dabeihatte, liels man »anschreiben«. Man gab fiir die Ware
ein Geldversprechen fiir die Zukunft ab. Man sagte: »Ich komme néichste Woche und begleiche meine Schuld. « Wie dieses Beispiel deutlich
aufzeigt: Bei einem Kredit muss (iberhaupt kein Geld im Spiel sein. Der Kreditnehmer gibt lediglich ein Versprechen fiir die Zukunft ab. Es
héngt dabei vom Gldubiger ab, also demjenigen, der das Geldversprechen als so gut wie Geld beziehungsweise so gut wie eine Gegenleistung
im Tausch akzeptiert, ob er dabei einen Risikozins, eine Verzichtsrendite (weil er ja erst spdter iiber das versprochene Geld verfiigen kann) oder
andere Zusatzanspriiche an die Akzeptanz des Geldversprechens kniipft.

6’\'L°"°

Abb. 11: Kredite sind Versprechen. lllustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010
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Hintergrundinformationen

Das Verstandnis von Geld und Kredit als ein
und dieselbe Sache ist elementar. Ein Kredit
bedeutet eben nicht, sich Geld zu leihen! Ein
Kredit -, die verbriefte” Schuld - ist Geld. Ein
Kredit ist ein Versprechen des Schuldners
auf etwas in der Zukunft. Und ein Kredit ist
ein Wertschopfungsverzicht dessen, der den
Kredit gewdhrt (Glaubiger). Der Glaubiger
gibt (bei der Kreditgewdahrung) irgendetwas
im Tausch gegen einen Wertschopfungsan-
spruch in der Zukunft. Das - ein Anspruch
auf Wertschépfung in der Zukunft - war
auch unsere Beschreibung von Geld. Geld ist
demnach gleichbedeutend mit Kredit. Bei-
des ist eine Briicke zwischen Gegenwart und
Zukunft. Geld ist ein Versprechen des Geld-
schopfers, in der Zukunft eine (gegebenen-
falls bestimmte) Leistung zu liefern.
Prinzipiell kann jeder Geld erzeugen, so-
lange es von anderen akzeptiert wird. Es ist
eine Frage der Akzeptanz, ob jemand einen
Kredit (im Tausch gegen etwas anderes)
gewdhrt. Bei Geld muss man letztendlich
unterscheiden, wer das jeweilige Geld ,pro-
duziert” und welches Versprechen konkret
damit,verbrieft” ist. Formal gesehen ist Geld
ein Vertrag.

Mut zur Nachhaltigkeit | Didaktische Module - Vom Wissen zum Handeln
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2. Das Spiel der Spiele

Im Folgenden sollen die prinzipiellen Wir-
kungsmuster im Weltfinanzsystem aufge-
zeigt und in ihrem Gesamtzusammenwirken
geschildert werden. Auf Details wird dabei
bewusst verzichtet. Auch werden hier Schrit-
te vollzogen, die nach geltendem Gesetz in
dieser einfachen Form, das heif3t in einem
direkten einstufigen Prozess, nicht realisier-
bar sind beziehungsweise nicht legal waren,
sondern vielmehr mehrerer Schritte unter
Einbezug der anonymisierenden Finanz-
und Kapitalmarkte bedirfen. Diese Form der
Vereinfachung und verkirzten Darstellung
wird genutzt, um das ,grof3e Bild” der Funk-
tionsweise des Weltfinanzsystems nicht aus
dem Auge zu verlieren.

Grundsatzlich ist dann zuvor noch darauf
hinzuweisen, dass bei der gewdhlten Darstel-
lung keinem der Akteure ein vorsatzliches
Handeln in der dargestellten Weise unter-
stellt werden soll. Es sind die systemischen
Gegebenheiten, die in ihrer Summe dieses
Bild ergeben. Insofern soll auch keinem Ak-
teur des Weltfinanzsystems ein Vorwurf ge-
macht werden. Das Problem ist systemisch
und eine Lésung kann nur durch eine Ande-
rung der systemischen Randbedingungen
erreicht werden.
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Die Akteure im,Spiel der Spiele”

Zentralbank

Institutioneller Investor (oder institutioneller
Investmentmanager)

Geschaftsbank

Baustoffunternehmen (u. a. Zement, Kies
usw., als Beispiel flir knappe Ressourcen)
Bauunternehmen (als Beispiel flr irgendei-
nen Handwerksbetrieb)

Fonds

Staat

Renten- und Pensionskasse

Bediensteter

Typen von Geld / Schwellgeld

Zentralbankgeld (1 Euro und 1 Euro-Cent)
Geschaftsbankengeld (Geschéaftsbank-Euro)
Unternehmensgeld (Unternehmens-Euro)
Fonds-Geld (Pfandbrief-Euro)

Staatsgeld (Staats-Euro)

Rentenkassengeld (Rentenversicherungs-Euro)
Buchgewinn (Zukunfts-Euro)
Geschaftsbank-Aktie

Fonds-Aktie

Realwerte

Immobilie (reprasentiert alle Sachvermo-
genswerte des Baustoffunternehmens)

Die nachfolgend erlauterten Schritte des

.Spiels der Spiele” finden sich in der Anlage
als Bilanztransformationen der Akteure.
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Hintergrundinformationen

Der Schépfer von Geld hat
etwas,
sich etwas,
etwas sich,
oder sich
versprochen.

3. Phase I: Etwas versprechen

3.1 Zentralbank und gesetzliches
Zahlungsmittel

In der Euro-Zone wird von den Gremien der
Europdischen Zentralbank bestimmt, wie
viel gesetzliches Zahlungsmittel ,geschopft”
und herausgegeben wird. Wir kennen dieses
Geld, beispielsweise ist dies ein Euro-Cent.
Eine Miinze, auf der auf der einen Seite die
Zahl Eins mit dem Zusatz ,Euro-Cent” ge-
pragt ist. Die Rickseiten sind landerspezi-
fisch gestaltet. Im Prinzip produziert die Eu-
ropdische Zentralbank dieses Geld, genauer:
dieses Zentralbankgeld, unser gesetzliches
Zahlungsmittel, und bringt es in den Umlauf.
In den Umlauf wird das Zentralbankgeld ge-
bracht, indem die Zentralbank sich fir die-
ses selbst produzierte Geld etwas kauft, es
also gegen Wertschopfung eintauscht oder
jemanden einen Kredit gewdhrt und ihr Zen-
tralbankgeld dabei verkauft (der Schuldner
kauft ,auf Pump”). Letzteres ist die Ubliche
Form dessen, was man als ,Geld verleihen”
bezeichnet. Vom Prinzip her ist das Verlei-
hen von Geld nichts anderes als ein Verkauf.
Denn wenn man jemandem das Geld zur
Verflgung stellt, sind dabei im Allgemeinen
keine Einschrankungen verbunden hinsicht-
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lich dessen, was der Ausleihende, das heil3t
der neue Besitzer des Geldes damit machen
darf. Insbesondere wird an das Leihen ja tib-
licherweise nicht die Bedingung geknupft,
dass dem Ausleihenden verboten ist, dieses
,geliehene” Geld zu verwenden wie er will.
Er wird es beispielsweise weitergeben, wenn
er sich dafiir etwas kauft.

Die Frage ist: Was kauft die Zentralbank,
wenn sie ihr Geld verleiht oder jemandem
Zentralbankgeld ,auf Kredit” tberlasst, also
einen Kredit gewahrt? Antwort: Sie kauft
sich ein anderes Geld. Der Schuldner unter-
zeichnet einen Vertrag, mit dem er sich ver-
pflichtet, zu einem spéateren Zeitpunkt Zen-
tralbankgeld zu liefern. Auch dieser Vertrag
ist Geld, aber kein Zentralbankgeld, sondern
Schuldnergeld; wir wollen jegliches Geld,
das nicht Zentralbankgeld ist, als ,Schwell-
geld” bezeichnen. Auch Schwellgeld ist ein
Versprechen, zukiinftig etwas zu liefern. In
diesem Fall keine Wertschépfung, sondern
Geld und zwar ein ganz besonderes Geld,
namlich Zentralbankgeld.
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Die Europaische Zentralbank produziert also
das Zentralbankgeld aus dem Nichts und
bringt es in Umlauf, indem sie irgendeine
Wertschopfung oder anderes Geld, also in
gewisser Hinsicht einen Wertschépfungsan-
spruch, damit kauft.

Geld ist immer eine Verbindlichkeit des
Geldschopfers, ein Versprechen beziehungs-
weise eine Verpflichtung. Wozu hat sich die
Europdische Zentralbank verpflichtet? Wel-
che Verpflichtungen sind mit gesetzlichem
Zahlungsmittel, produziert und herausge-
geben von den Zentralbanken, verbunden?
Welche Rechte haben die Inhaber dieses
gesetzlichen Zahlungsmittels gegeniber
der herausgebenden Zentralbank als Geld-
schopfer? Die Zentralbank ist zu Folgendem
verpflichtet: ,Wann immer jemand einen
Euro-Cent zur Zentralbank bringt, wird er ei-
nen Euro-Cent dafiir bekommen.” Das heif3t
ein Besitzer eines Euro-Cents hat das Recht,
einen Euro-Cent, der beispielsweise unan-
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Abb. 12: Kredite sind Schwellgeld. Illustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010

sehnlich geworden ist, der vielleicht korro-
diert ist, zur Zentralbank zu bringen und die
Zentralbank ist verpflichtet, ihm im Tausch
gegen den unansehnlichen Euro-Cent einen
nagelneuen zu geben (gegebenenfalls ge-
gen Gebiihr). Zu mehr hat sich aber die Zent-
ralbank nicht verpflichtet. Friiher einmal war
mit gesetzlichem Zahlungsmittel das Recht
verbunden, es bei der Zentralbank gegen
Gold eintauschen zu kénnen. Dies war zu
Zeiten der goldbasierten Wahrungssysteme
(Golddeckung), die es beispielsweise in den
USA und allen im internationalen Wahrungs-
fonds angeschlossenen Wahrungsrdumen
noch bis zum Jahr 1970 gegeben hat.

Das weitere Recht und damit eine weitere
Verpflichtung, die mit einem gesetzlichen
Zahlungsmittel verbunden ist, bezieht sich
auf die offentliche Hand und das Steuersys-
tem. Denn der Staat hat sich verpflichtet, ge-
setzliches Zahlungsmittel zur Begleichung
von Steuerschulden anzunehmen. Weitere
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Hintergrundinformationen

gesetzlich festgeschriebene Verpflichtun-
gen und damit Rechte sind mit gesetzlichem
Zahlungsmittel nicht verbunden. Im Allge-
meinen herrscht in Okonomien das so ge-
nannte Prinzip der Vertragsfreiheit, das heif3t
die Parteien kdnnen frei und eigenstandig
aushandeln, welche Leistungen und Gegen-
leistungen vertraglich vereinbart werden.
Ob also ein Marktakteur, beispielsweise eine
Tankstelle, bereit ist, beliebiges gesetzliches
Zahlungsmittel zur Begleichung der Schuld
nach dem Tanken von Benzin zu akzeptieren
oder dies auf Banknoten mit kleineren Betra-
gen einschrankt oder gar auf Uberweisung
oder Kartenzahlung besteht, ist ihr Gberlas-
sen. Heute ist noch in weiten Teilen in den
allgemeinen  Geschéftsbedingungen der
Marktakteure keine Einschrankung hinsicht-
lich der Annahme von gesetzlichem Zah-
lungsmittel zur Begleichung von Schulden
(insbesondere von Geldschulden) enthalten.
Aber beispielsweise ist es bei manchen Tank-

stellen heute nicht mehr méglich, mit 500
Euro Banknoten zu bezahlen.

Wie ist nun das Geldsystem mit der realen
Okonomie und mit der Wertschépfung ver-
bunden? Wie gesagt, Geld stellt prinzipiell
ein Versprechen auf Wertschépfung in der
Zukunft von dem dar, der das Geld erzeugt
und ist ein Anspruch auf Wertschépfung fir
denjenigen, der das Geld besitzt. Fir den, der
das Geld besitzt, ist Geld so zugleich ein zeitli-
cher Verzicht auf Wertschdpfung bis namlich
zu dem Zeitpunkt, wo das Geld gegen eine
Wertschopfung getauscht wird, also etwas
damit gekauft wird. Geld kann so fiir zukinf-
tigen Wertschopfungskonsum als Vermdgen
(zur Wertaufbewahrung) ,geparkt sein”, oder
es kann bei Akzeptanz als Zahlungsmittel im
Tausch gegen Wertschépfung (oder etwas
anderes) genutzt werden. Im zweiten Fall
Jauft” es in der Okonomie um.

Zentralbankgeld bendtigt.

Angenommen, eine Tochter hilft ihrem Vater in Haus und Garten und bekommt dafiir monatlich 100 € von ihm. Damit finan-
Ziert sie einen Tanzkurs, der sie 100 € monatlich kostet. Der Vater berdt den Tanzlehrer in finanziellen Fragen und bekommt
dafiir monatlich 100 €. Die Tochter, der Tanzlehrer und der Vater bekommen also jeweils 100 € monatlich fiir ihre wertschdp-
fenden Dienste. Pro Jahr sind das dann 3 mal 100 € mal 12 gleich 3.600 € an Geschdftsvolumen. Monatlich werden dabei
100 € an die Tochter gezahlt, genau diese 100 € zahlt die Tochter an den Tanzlehrer, und der Tanzlehrer gibt genau diese 100 €
an den Vater. 100 € sind in einem Monat durch drei Hiinde geflossen. Und dieser Vorgang wiederholt sich jeden Monat, also
zwdlfmal, das heilst, ein und dieselben 100 € sind in einem Jahr 36-mal von Hand zu Hand gewandert. Die Umlaufgeschwin-
digkeit des Geldes in diesem Beispiel ist 36, das heilSt, fiir ein Gesamtgeschiiftsvolumen von 3.600 € werden lediglich 100 €
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Ein Staat kann mit Geld Lehrerinnen und
Lehrer bezahlen, diese kénnen Gartnerarbeit
mit diesem Geld bezahlen, die Gartner kon-
nen mit dem eingenommenen Geld einen
Haarschnitt als Dienstleistung kaufen, der
Frisor kann einen Tanzkursus bezahlen und
die Tanzlehrerin oder der Tanzlehrer kdnnen
das Geld einem Vermdgensverwalter liber-
geben, um damit eine Rendite zu erwirt-
schaften. Doch wie geht das, eine Rendite
erwirtschaften? Was macht ein Vermogens-
verwalter mit Geld, also mit Anspriichen auf
Wertschépfung, die jemand gespart hat?

Wir betrachten einmal, was ein Vermodgens-
verwalter mit und aus einem Euro und einem
Euro-Cent rein prinzipiell im Weltfinanzsys-
tem machen kann. Wir nehmen also an, dass
zunachst einmal das Gesamtvolumen des
verfligbaren und zugleich auch gesparten
Zentralbankgelds einen Euro und einen Eu-
ro-Cent betragt. Beispielsweise Einzelperso-
nen, also gerade auch besonders reiche Per-
sonen bendtigen ja nicht alles Geld fiir einen
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Abb. 13: Geldumlauf. lllustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010

sofortigen Konsum. Und auch Renten- und
Pensionskassen und andere Kapitalsammel-
stellen und Kapitalverwalter verfligen lber
gespartes Finanzvermogen, das beispiels-
weise Uber Beitrdge, Lebensversicherungs-
beitrdge, Rentenversicherungsbeitrdage und
anderes angespart wird. Vermdgende Insti-
tutionen, wie grof3e Unternehmen, Kirchen,
Stiftungen und andere verfiigen lber Kapi-
tal, das genutzt werden kann und soll, um
Ertrdge zu erwirtschaften. Diese Finanzver-
mogen werden heute im grof3en Volumen
gebiindelt von so genannten institutionellen
Anlegern, institutionellen Investoren oder
auch institutionellen Investmentmanagern
verwaltet. Diese Akteure des Finanzmarktes
verwalten das Kapital ,aktiv’, das heiBt die-
se grof3en Akteure lassen das gesparte Geld
LArbeiten’, um damit zusatzliche Ertrage zu
erwirtschaften. Ziel dabei ist es, den Besitz
der Sparer zu vermehren. Die Anspriiche auf
Wertschopfung im Jetzt und in der Zukunft
sollen maximiert werden. Wie geht das? Was
ist hier moglich und denkbar?
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Hintergrundinformationen

Im Euro-Raum gibt es im Wesentlichen zwei , Schdpfer” von gesetzlichem Zahlungsmittel. Der eine ist die Europdiische Zentral-
bank (zusammen mit den nationalen Zentralbanken). Die Zentralbank ist der Schopfer von Banknoten als Bargeld, sowie von
Zentralbankgeld, das nur als Datenbankeintrag existiert (Buchgeld/Giralgeld). Buchgeld sind Anspriiche (Aktiva) auf Bargeld
(in Form eines Guthabens auf dem Konto) der Zentralbankgeldbesitzer (Kontoinhaber) gegeniiber der Zentralbank. Nur Bank-
noten (Bargeld) sind in den europdischen Gesetzen als uneingeschrinkt giiltiges gesetzliches Zahlungsmittel definiert. Konto-
qguthaben bei der Zentralbank sind als ,so gut wie Bargeld” zu sehen. Beide Formen von Zentralbankgeld diirfen nur von den
Zentralbanken erzeugt werden. Da heutzutage das Zentralbankgeld lediglich , Fiat-Geld” (fiat lux: Es werde Licht => fiat Geld:
Es werde Geld) darstellt, gibt es keinerlei prinzipielle Begrenzung fiir das insgesamt von der Zentralbank schdpfbare Zentral-
bankgeldvolumen. Es obliegt den entsprechenden Entscheidungsgremien der Europdiischen Zentralbank, die Zentralbankgeld-
menge je nach Entscheidung auszuweiten oder zu reduzieren. Zur Reduktion der Zentralbankgeldmenge muss die Zentralbank
das eigene Geld zuriickkaufen. Erst wenn sie es selbst wieder in ihrem Besitz hat, kann sie entscheiden, es zu vernichten.

Weitere Akteure, die gesetzliches Zahlungsmittel schdpfen kdnnen, sind mit Einschriinkungen die dffentlichen Hinde. So legt
beispielsweise das Miinzgesetz in Deutschland fest, dass die ,Miinzhoheit” bei den Ldndern liegt, das heit Bargeld in Form
von Miinzen kann auch von der dffentlichen Hand geschdpft werden. Die Staaten der Euro-Zone haben verabredet, dass das
Volumen zuvor von der Europdischen Zentralbank genehmigt werden muss. Miinzen sind in den Gesetzen auch nur als ein-
geschrdnkt giiltiges gesetzliches Zahlungsmittel definiert. Das bedeutet, niemand (aulSer dem, der die Miinzen erzeugt hat),
der sich zur Annahme von gesetzlichem Zahlungsmittel zur Begleichung einer Schuld verpflichtet hat, muss auch ein beliebig
hohes Volumen an Miinzen zur Bezahlung akzeptieren. Miinzen miissen im Falle, dass gesetzliches Zahlungsmittel akzeptiert
wird, nur bis zu einem gewissen Betragsvolumen beziehungsweise nur in begrenzter Stiickzahl zur Begleichung einer Schuld
angenommen werden.
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3.2 Geschaftsbank, Aktien
und Schwellgeld

BILANZ EINER GESCHAFTSBANK
Aktiva (Vermogen) Passiva (Schulden)

Abb. 14: Bilanz einer Geschaftsbank. Grafik: Peter Palm, Berlin, 2010

Der institutionelle Investor kann beispielsweise eine Geschéaftsbank griinden, ein Kre-
ditinstitut, das mit haftendem Eigenkapital ausgestattet werden muss. Was bedeu-
tet das? Im einfachsten Fall gibt die neu gegriindete Geschiaftsbank eine Aktie her-
aus. Sie produziert eine Aktie im Nennwert von beispielsweise einem Euro-Cent und
verkauft diese Aktie an den institutionellen Investor, der daflir einen Euro-Cent Zent-
ralbankgeld bezahlt. Es ist ein Tauschgeschéaft: Aktie gegen Zentralbankgeld. Was ist
eine Aktie? Es ist ein heute im Allgemeinen virtueller, das heif3t elektronisch gespei-
cherter ,Zettel’, ein Vertrag, der Anspriiche und Verpflichtungen fixiert. Was besagt
eine Aktie? Eine Aktie sagt, das Unternehmen, das die Aktie mit dem Nennwert von
einem Cent herausgegeben hat, verpflichtet sich, dem Besitzer der Aktie — in dem Falle ei-
ner Liquidation des Unternehmens - einen Teil des Nettovermdgens, des so genannten Ei-
genkapitals des Unternehmens, im Tausch gegen die Aktie zu geben. Aber erst dann, wenn
das Unternehmen seine Geschaftstatigkeit einstellt. Eine Verpflichtung auf eine vorzeitige
Einlosung der Aktie und Auszahlung zum Beispiel des Nennbetrags ist mit einer Aktie nicht
verbunden. Was auch immer das Unternehmen zuvor im Tausch gegen die Aktie bekommen
hat, es wurde dem Unternehmen ,auf ewig” tiberlassen. Eine Verpflichtung des Unterneh-
mens in dem Augenblick, wo der Aktienbesitzer es mochte, die Aktie zurlickzunehmen und
hierfur eine definierte Gegenleistung zu liefern, ist nicht mit der Aktie ,verbrieft”. Eine Aktie
ist somit eine Art Schuldschein mit unendlicher Laufzeit.
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Schritt 1
Film: 19:00 min




Schritt 2
Film: 20:30 min

Hintergrundinformationen

Unsere Geschaftsbank hat nunmehr am Anfang ihres Geschéftsbetriebs ein Eigenkapital von
einem Cent. Worin liegt nun der Geschéftszweck einer Geschaftsbank? Der Geschaftszweck
einer Geschaftsbank sind Hebelgeschafte mit Geld. Was bedeutet das? Das bedeutet: Eine
Geschéftsbank produziert eigenes Geld — Geschéftsbankengeld — und kauft damit anderes
Geld oder Besitz, mit dem hohere Ertrdage verbunden sind, als die Summe aus laufenden ope-
rativen Kosten des Bankgeschafts sowie den Kosten fiir das selbst erzeugte Geschaftsban-
kengeld. Wie entsteht solches Geschaftsbankengeld? Dies verdeutlicht die zweite Interakti-
on zwischen institutionellem Investor und seiner Geschaftsbank. Der institutionelle Investor
hat ja in unserem Beispiel noch einen Euro Zentralbankgeld unter Verwaltung, den er der
Geschéftsbank verfligbar machen kann. Die Geschéftsbank, die beispielsweise Zentralbank-
geld einkaufen mochte, kann hierfiir Geschéftsbankengeld kreieren und dies im Tausch dem
Investor anbieten. Die Geschéaftsbank schreibt also im Prinzip einen Zettel, mit dem sie sich
verpflichtet, an den Eigentlimer des Zettels auf Anforderung einen Euro Zentralbankgeld
auszuzahlen (soweit es ihr moglich ist). Rein formal verpflichtet sie sich zu dieser Auszah-
lung, aber es ist klar, dass die Fahigkeit, das heil3t die Verfligbarkeit von Zentralbankgeld,
ausschlaggebend dafiir ist, ob zu einem gegebenen Zeitpunkt diese Verpflichtung auch
tatsachlich erfullt werden kann. Es hdangt dann davon ab, ob die Geschéftsbank zu diesem
Zeitpunkt Gber gentigend Zentralbankgeld verfligt beziehungsweise in der Lage ist, sich ge-
nlgend Zentralbankgeld von jemand anderem (kurzfristig) zu besorgen.

Es entsteht also eine weitere Form von Geld beziehungsweise es entsteht etwas, das im allge-
meinen Sprachgebrauch genauso Geld genannt wird, das wir aber zur Abgrenzung von ge-
setzlichem Zahlungsmittel als Schwellgeld bezeichnen wollen. Es ist Geschaftsbankengeld,
das wir beispielsweise in der Form von Giralgeld, also als Guthaben auf einem Girokonto
oder Sparkonto, kennen. Im Sprachgebrauch nennen wir all dies Geld. Wir sagen:,Wir haben
Geld auf dem Konto”. Aber was ist es wirklich? Es ist nichts anderes als ein Versprechen der
Geschéftsbank zu einem spateren Zeitpunkt Zentralbankgeld (auf Anforderung) zu liefern.
Ein Kontoguthaben ist also ein Zentralbankgeldgutschein. Es ist ein Gutschein auf gesetzli-
ches Zahlungsmittel. Die Geschéftsbank verpflichtet sich, demjenigen, der den Gutschein
besitzt, in dem Falle, dass er zur Geschéaftsbank kommt und den Gutschein einlésen mochte,
im Tausch dagegen Zentralbankgeld, also gesetzliches Zahlungsmittel, auszuhdandigen. Der
Gutschein selbst, also das Schwellgeld, das Geschéftsbankengeld, ist kein gesetzliches Zah-
lungsmittel. Niemand ist verpflichtet, eine Kontogutschrift bei einer bestimmten Geschéfts-
bank als Bezahlung fiir eine ausstehende Schuld zu akzeptieren. Das wurde friiher, noch vor
wenigen Jahrzehnten, vielfach auch nicht akzeptiert. Viele Geschafte haben ausschlie8lich
Barzahlung akzeptiert. In den Geschaften wurde gesagt:,Wer Waren und andere Wertschop-
fung in dem Geschéft kauft, muss sofort mit Zentralbankgeld bezahlen. Eine andere Form
der Bezahlung ist nicht zulassig.” Also insbesondere auch eine Uberweisung war bei vielen
Geschéften nicht als erlaubte Zahlungsform akzeptiert.
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In einem Wéhrungsraum wie beispielsweise der Euro-Zone ist gesetzlich festgelegt, was als gesetzliches Zahlungsmittel defi-
niert ist. Dies ist beispielsweise in der Euro-Zone nur Zentralbankgeld und eingeschrénkt sind auch Miinzen, die von der dffent-
lichen Hand bei Zustimmung der Zentralbank produziert und in Umlauf gebracht werden, gesetzliches Zahlungsmittel. Alles
andere, was wir heute sprachlich als Geld bezeichnen, also beispielsweise das Giralgeld, also Geschdftsbankengeld in Form
von Spareinlagen, Giroeinlagen und so weiter sind nur Anspriiche auf Zentralbankgeld. Sie sind also im iibertragenen Sinne
,Gutscheine auf gesetzliches Zahlungsmittel” und damit , Gutscheine auf Zentralbankgeld": Man kann dies iiberspitzt auch so
formulieren:

WONSCHEN  SiE NOCH
ETWAS  S0UPET

Abb. 15: Geld und Schwellgeld (Geldanspriiche). lllustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010

Wenn in unserem Geldsystem das Zentralbankgeld die wirkliche Suppe ist, dann ist Geschdftsbankengeld und jede andere Form
von verbrieftem Anspruch auf Zentralbankgeld ein Suppengutschein. Ob jemand den Suppengutschein fiir ,so gut wie Suppe”
erachtet, ist jeder Manns und jeder Frau freie Entscheidung. Es herrscht das Prinzip der Vertragsfreiheit. Fiir das Gesamtver-
stdndnis der Abldufe des Weltfinanzsystems — gerade auch der Probleme der aktuell durchlebten Weltfinanzsystem- und Welt-
krise — ist es wichtig, diese Unterscheidung klar vor Augen zu haben. Gesetzliches Zahlungsmittel auf der einen Seite, sowie
Anspriiche auf dieses gesetzliche Zahlungsmittel auf der anderen Seite. Beides bezeichnet man im iiblichen Sprachgebrauch
als Geld. Dieser iibliche Sprachgebrauch ist es, der uns manche Schwierigkeiten bereitet. Wir bezeichnen heute auch Geldan-
spriiche, also Zentralbankgeldanspriiche, als Geld, genauso wie wir auch Bargeld als Geld bezeichnen. Geschdftsbankengeld,
jegliche Form von Gutscheinen auf gesetzliche Zahlungsmittel nennen wir im iiblichen Sprachgebrauch Geld. Das ist so, als ob
man einen Suppengutschein als ,Rinderkraftbriihe Furopa” bezeichnet, obwohl es sich eben nur um einen Gutschein handelt.
Es bleibt festzuhalten: Nur Zentralbankgeld (und Miinzen) sind gesetzliches Zahlungsmittel. Jeder andere heute auch als Geld
bezeichnete Gutschein auf gesetzliches Zahlungsmittel ist und bleibt ein Gutschein. Wir bezeichnen dies zur Abgrenzung von
gesetzlichem Zahlungsmittel (dem , Geld” im engsten Sinne, den Kern des Geldsystems) als Schwellgeld (leverage money).
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Was zeigt uns die zweite Interaktion zwi-
schen institutionellem Investor und der Ge-
schaftsbank auf? Nun, unter anderem wird
neues Geld - in diesem Falle Schwellgeld -
in Form von Geschéftsbankengeld erzeugt
und getauscht gegen zuvor schon existie-
rendes Zentralbankgeld. Dieses Zentral-
bankgeld wurde in unserem Beispiel zuvor
gespart. Es ist gespartes Kapital in dieser
Okonomie. Und der Geschéftsbank wird in
diesem Fall vom institutionellen Investor ein
Kredit eingerdumt, die Geschaftsbank kauft
das Zentralbankgeld von dem Investor ,auf
Kredit”. Denn was ist Geschaftsbankengeld?
Das Geschéftsbankengeld ist eine Verpflich-
tung der Geschéftsbank, zu einem spateren
Zeitpunkt Zentralbankgeld zu liefern. Wir
missten daher eigentlich erwarten, dass
man im allgemeinen Sprachgebrauch sagt:
,Die Geschaftsbank leiht sich von den Kon-
toinhabern Geld.” Interessanterweise sagt
man aber Ublicherweise:,,Der Kontoinhaber
zahlt Geld auf sein Konto ein”, obwohl es
sich inhaltlich um ein Kreditgeschaft han-
delt. Der institutionelle Investor gewdhrt
der Geschaftsbank einen Kredit. Und dieser
Kredit wird ,bedient” liber gespartes Zen-
tralbankgeld.
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Ist das immer so, dass ein Kredit gewahrt
wird, indem dem Kreditnehmer gespartes
Kapital im Tausch gegen einen Schuld-
schein bergeben wird oder anders for-
muliert: Bedeutet einen Kredit aufnehmen,
sich gespartes Geld zu leihen? Die Antwort
hierauf ist: Nein. Eine Analyse der Daten
zum Weltfinanzsystem ergibt, dass dies
schon seit langerem lberhaupt nicht mehr
moglich ware. Die aus offentlichen Statis-
tiken zusammengestellten Daten zeigen
auf, dass beispielsweise im Jahr 2007 das
Volumen der neu hinzugekommenen Kre-
dite, also die (Netto-) Neuverschuldung der
Welt, mehr als das Siebenfache der gesam-
ten weltweiten Sparleistung betrug (ver-
gleiche hierzu die Ausfiihrungen in ,Welt-
finanzsystem am Limit — Einblicke in den
,Heiligen Gral” der Globalisierung”). Es geht
also schon seit langem Uberhaupt nicht
mehr nur so, dass alle gewlinschten bezie-
hungsweise gewahrten Kredite Uber Ka-
pital bedient werden, das jemand gespart
hat. Aber wie kann man denn mehr Kredite
vergeben als Geld gespart wird? Um dies zu
erlautern, bringen wir den nachsten Akteur
ins Spiel und machen dabei auch klar, was
ein gehebeltes Investment aus Sicht eines
Unternehmens ist.
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4. Phase ll: Sich etwas versprechen

4.1 Investieren und hebeln

Wir betrachten als weiteren Akteur ein Unternehmen, das eine Investition tatigen will, also
beispielsweise ein Baustoffunternehmen, das eine grof3e Fabrik fiir Baustoffe — Zement und
so weiter — von einem Bauunternehmen erstellen lassen will. Das Baustoffunternehmen
verspricht sich davon, in der Zukunft Wertschépfung leisten zu kénnen. Ublicherweise ist
heute nicht davon auszugehen, dass Unternehmen eine Investition vollstdndig aus ange-
spartem Vermdgen, aus angespartem Kapital finanzieren. So wie auch eine Familie Ubli-
cherweise nicht zundchst das gesamte notwendige Kapital gespart hat, um sich ein Haus zu
kaufen. Vielfach wird das angesparte Kapital bei einem Investment gehebelt, das hei3t das
verfligbare Kapital wird ergdnzt, indem Schulden aufgenommen werden. Das heif3t letzt-
endlich das Haus oder eben die grof3e Fabrik wird nicht nur Gber gespartes Kapital, son-
dern in Teilen auch Uber Kredite finanziert. Was bedeutet es, auf Kredit zu finanzieren? Das
bedeutet fiir das Unternehmen letztendlich das Erstellen eines Schuldscheins, eines Zen-
tralbankgeldgutscheins. Das Unternehmen erzeugt neues Schwellgeld. Das Unternehmen
verpflichtet sich, zu einem spateren Zeitpunkt, sagen wir in zwanzig Jahren, den zusatzlich
neben dem gesparten und eingesetzten Kapital notwendigen Betrag an gesetzlichem Zah-
lungsmittel, an den Besitzer des neu erstellten Schuldscheins zu liefern. Und damit jemand
diesen Schuldschein als Vermégenskomponente akzeptiert, gewdhrt das Unterneh-
men - also der Schuldner — dem Eigentliimer des Geldgutscheins auch noch jahrliche
Zinszahlungen. Er verpflichtet sich also beispielsweise, nicht nur nach zwanzig Jahren
den félligen Betrag an Zentralbankgeld zu liefern, sondern zusatzlich auch noch Jahr
fir Jahr zehn Prozent an Zinsen auf den Betrag in Form von Zentralbankgeld zu liefern. Der
Schuldscheinbetrag zuziglich aller Zinsen bis zur vollstandigen Begleichung der Schuld ist
in Summe die Wertschopfungsliicke, hinsichtlich der sich der Unternehmer verspricht, sie in
der Zukunft mehr als fiillen zu kénnen. Es ist nun eine Frage der Akzeptanz dieses Schuld-
scheins, ob man damit,auf Kredit” etwas kaufen kann. Solche Schuldscheine werden im All-
gemeinen nicht von jedem als Zahlungsmittel akzeptiert. Es gibt Geldgutscheine, die heute
von vielen akzeptiert werden. Eine Gutschrift auf das eigene Girokonto wird im Allgemeinen
akzeptiert. Man akzeptiert also Schuldscheine der Geschaftsbank, bei der man Kunde ist.
Es gibt auch das gesetzliche Zahlungsmittel, das von fast allen akzeptiert wird. Es gibt aber
auch Schuldscheine, also Geldanspriiche, Geldgutscheine, die nur von wenigen akzeptiert
werden. Es sind im Wesentlichen Geschaftsbanken, deren Geschéft es ist, weniger breit ak-
zeptierte Schuldscheine gegen breit(er) akzeptierte Schuldscheine zu tauschen. Anstatt also
direkt die Fabrik mit einem eigenen Schuldschein zu bezahlen, tauscht das Unternehmen
zundchst einmal den selbst neu produzierten Schuldschein gegen einen weiteren, ebenfalls
neu produzierten Schuldschein der Geschaftsbank. Die Geschaftsbank kauft den Schuld-
schein des Unternehmens (auf den der Unternehmer zehn Prozent Zinsen zahlen muss) und
bezahlt diesen Schuldschein beispielsweise mit einer Kontogutschrift. Was ist eine Konto-
gutschrift? Wie oben bereits erldutert ist dies eine Verpflichtung der Geschéftsbank, in der
Zukunft auf Anforderung Zentralbankgeld zu liefern. Also ist ein Konto auch nur ein Schuld-
schein, aber eben ein Schuldschein der Geschaftsbank.
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Hintergrundinformationen
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Wer hat hier zuvor etwas gespart, das dem
Unternehmen geliehen wird? Antwort: Nie-
mand. Es ist bei diesem Prozess zweimal
etwas entstanden, was wir heute Geld nen-
nen und zwar aus dem Nichts. Unterneh-
mensgeld und Geschéaftsbankengeld, beides
ist Schwellgeld. In diesem kleinen Prozess-
schritt sieht man deutlich: Um einen Kredit
zu gewadbhren, ist es nicht notwendig, dass
jemand zuvor Geld gespart hat. Einen Kredit
aufnehmen, in diesem Falle die Kreditauf-
nahme des Unternehmens bei der Bank, wie
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Abb. 16: Geld aus dem Nichts. lllustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010

wir im allgemeinen Sprachgebrauch sagen,
bedeutet nicht, dass die Geschaftsbank dem
Unternehmer Geld leiht, das irgendjemand
gespart hat. Vielmehr wird das Geld, was
man dem Unternehmer im Tausch gegen
das Unternehmensgeld gibt, im Augenblick
der so genannten Kreditgewahrung als neu-
es Schwellgeld erzeugt. Es ist das Tauschen
von Schuldscheinen, beide Parteien - Un-
ternehmen und Geschéftsbank — gewdhren
sich gegenseitig einen Kredit.
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4.2 Liquiditdt, Solvabilitdt und Rating

GUTEN TG |

BONITATSKENTROLLE !
iHRE
RATINGREVEVANTEN

BITTE HALTEN S(E

INFORMATIONEN BERE(T !

\

Wie kommen jetzt Ratingagenturen, Eigen-
kapital- und Mindestreserveverpflichtung
ins Spiel? Ratingagenturen bewerten die
jeweiligen Schuldscheine. Sie bewerten
letztendlich die Qualitdt des Schwellgeldes
in Hinblick auf die Frage, ob derjenige, der
mit dem von ihm erzeugten Schwellgeld
eine Verpflichtung eingegangen ist, diese
Verpflichtung in der Zukunft wohl auch er-
fullen kdnnen wird. Bei Zentralbanken, also
Zentralbankgeld geht man per Definition
davon aus, dass Zentralbanken ihre Ver-
pflichtungen zu jedem Zeitpunkt erfillen
werden, denn die einzige Verpflichtung be-
steht darin, gesetzliches Zahlungsmittel bei
Bedarf gegen gesetzliches Zahlungsmittel
zu tauschen, das selbst von den Zentralban-
ken produziert wird.
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Abb. 17: Ratingagenturen. lllustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010

Es ist offensichtlich, dass dies immer moglich
ist, solange die Zentralbank existiert. Und da
wir hier Uber gesetzliches Zahlungsmittel
reden, geht man im Allgemeinen davon aus,
dass gesetzliches Zahlungsmittel die héchst-
mogliche Liquiditat besitzt, das heillt im Ge-
gensatz zu allen anderen Geldformen wird
Zentralbankgeld weitestgehend von allen
als Zahlungsmittel akzeptiert. Insbesondere
ist es auch verpflichtend, Zentralbankgeld
zu haben, um seine Steuerschulden beglei-
chen zu kdénnen. Das heif3t, was immer auch
an anderem (Schwell-)Geld existiert, Zentral-
bankgeld ist erforderlich, um die Schulden
gegeniber der 6ffentlichen Hand zu beglei-
chen, zumindest solange es sich um Steuer-
schulden handelt.
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Die Begriffe ,Liquiditdt” und , Solvabilitdt” bezeichnen zwei Kriterien, die von Unternehmen beziehungsweise allgemein einem
Mirtschaftssubjekt” erfiillt sein miissen, damit nicht ein Konkursfall, ein Bankrott, gegeben ist. Liquide zu sein bedeutet, sei-
nen Zahlungsverpflichtungen nachkommen zu kénnen. Ein Unternehmen muss also immer, wenn eine Unternehmensschuld
fallig wird, diese Schuld begleichen kdnnen. Dabei werden meistens nur Geld und Geldschulden betrachtet, was dann be-
deutet, dass das Unternehmen jederzeit iiber geniigend Geld verfiigen muss (oder sich geniigend Geld besorgen kann), um
seinen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen. Man betrachtet dabei also alle eingegangenen Verpflichtungen des Unter-
nehmens zur Zahlung von gesetzlichem Zahlungsmittel in der Zukunft und den Bestand des Unternehmens an gesetzlichem
Zahlungsmittel beziehungsweise den Bestand an Vermdgenskomponenten, die das Unternehmen ,jederzeit” in gesetzliches
Zahlungsmittel umtauschen kann. Und gerade das zuletzt Gesagte ist nicht unproblematisch. Welche Vermdgenswerte kann
man jederzeit umtauschen? Wer ist bereit und dazu in der Lage, gesetzliches Zahlungsmittel zu liefern, wenn das Unternehmen
genau diese Form von liquiden Mitteln bendtigt? Der einzige Akteur, der unbegrenzt gesetzliches Zahlungsmittel bereitstellen
kann, ist die Zentralbank. Es ist daher sehr wichtig, welche Vermdgensgegenstdnde die Zentralbank als Sicherheiten fiir Kre-
ditgewdhrungen akzeptiert und wem sie gegen solche Sicherheiten bereit ist, Zentralbankgeld im Tausch fiir eine gewisse Zeit
2u iiberlassen. Hier gibt es bei den Zentralbanken des Euro-Raumes die so genannten Refinanzierungs-Fazilitdten, iiber die
den Kreditinstituten die Mdglichkeit eingerdumt wird, Zentralbankgeld fiir bestimmte Zeitrdume zu bestimmten Konditionen
zu bekommen, wofiir aber bestimmte Schuldverschreibungen, also Schwellgeld, als Sicherheiten zu hinterlegen sind. Dabei ist
von der Zentralbank genau festgelegt, welche Typen von Schwellgeld als Sicherheit akzeptiert werden. Andere Akteure in den
Mdirkten, also zum Beispiel Unternehmen, die keine Kreditinstitute sind, und auch der Staat konnen diese Fazilitciten der Zen-
tralbanken nicht nutzen. Sie brauchen also die Mdrkte, um sich bei Bedarf erforderliche gesetzliche Zahlungsmittel im Tausch
gegen Vermdgenskomponenten zu besorgen. Dies setzt die Bereitschaft anderer Marktteilnehmer, gesetzliches Zahlungsmittel
gegen andere Vermdgenswerte abzugeben, und gleichzeitig die Verfiigbarkeit von geniigend viel gesetzlichem Zahlungsmittel
in den Mdrkten voraus.
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Abb. 18: Bilanzstruktur. Grafik: Peter Palm, Berlin, 2010
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Solvabilitdt bedeutet in diesem Zusammenhang geniigend hohe laufende Einnahmen und Vermdgen in Relation zu Ausgaben
und Schulden. Als Bestandsgral3en betrachtet man hierzu das Netto-Vermdgen als Differenz zwischen dem Gesamtvermdgen
(also der Bewertung aller Aktiva) und den Verbindlichkeiten (Komponenten der Bilanz-Passivseite), die nicht als Eigenkapital
ausgewiesen sind. Der Wert des Eigenkapitals ist per Definition das Netto-Vermdgen. Es ist das, was nach Begleichung aller
Schulden noch dem Unternehmen gehdrt. Genau in dieser GroBenordnung kann das Unternehmen einen Verlust verkraften,
ohne zustzliche Schulden aufnehmen zu miissen. Daneben sind als FlussgroBen die laufenden Einnahmen und Ausgaben zu
betrachten. Solange die Einnahmen hoher sind als die Ausgaben bedeutet dies fiir das Unternehmen einen Gewinn und damit
eine VergrdlSerung des Netto-Vermdgens, also des Eigenkapitals. Ein Einnahmeiiberschuss kann genutzt werden, Schulden
zuriickzuzahlen. Sind die Schulden eines Unternehmens so hoch, dass die flligen Zinszahlungen zusammen mit den anderen
laufenden Ausgaben des Unternehmens die Einnahmen libersteigen, ist eine permanent sich erhihende Neuschuldenaufnah-
me ndtig. Die Uberschuldung des Unternehmens ist in dieser Situation offensichtlich.

VOLKSWAGEN
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Marktakteure spekulieren, Marktakteure missen  Abb. 19: Leerverkaufsrisiko. Grafik: Peter Palm, Berlin, 2010
dass die VWW-Aktien-Bewer- liefern, ohne im Besitz
tung zu hoch ist und verkau- der Aktie zu sein.
fen Aktien, die sie gar nicht £ diesen Marktakteuren

haben, zum aktuellen Preis droht Lieferunféihigkeit

(Miguiditat in VW-Aktien)

Die zuvor geschilderten Betrachtungen miissten nicht nur in Bezug auf gesetzliches Zahlungsmittel angestellt werden, sondern
fiir jede Kategorie von Verbindlichkeiten, die ein Unternehmen (beziehungsweise generell ein Wirtschaftssubjekt) eingeht,
beziehungsweise eingegangen ist. Dies wird klar, wenn man sich beispielhaft den ungewdhnlichen Kursverlauf der VIW-Aktie
gegen Ende des Jahres 2008 an den Bdrsen in Erinnerung ruft. Innerhalb kiirzester Zeit hat sich an der Bdrse die Bewertung
der VW-Aktie auf zeitweise iiber 1.000 Euro verfiinffacht. Davor hat die Bewertung immer unter 200 Euro gelegen. Wie konnte
es dazu kommen? Die Porsche AG hatte zum damaligen Zeitpunkt das Ziel, VW zu iibernehmen, weshalb sie versucht hat,
geniigend viele VW-Aktien zu kaufen. Durch diese Nachfrage zogen die Kurse an. Die VW-Aktie wurde immer teurer, denn die
Nachfrage war so, dass diese Preise bezahlt wurden. Nun gab es Marktakteure, die darauf spekulierten, dass die mittlerweile
erreichte Bewertung der VW-Aktie zu hoch sei und damit ein Sinken der Kurse zu erwarten ist. Diese Akteure waren bereit,
einen Schuldschein zum aktuellen Preis einer VW-Aktie zu verkaufen, mit dem sie sich verpflichteten, zu einem spiiteren Zeit-
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dies tun?

BILANZ DES »LEERVERKAUFERS «

punkt eine VW-Aktie zu liefern. Sie verkauften einen VW-Aktiengutschein und gingen damit die Verpflichtung ein, zu einem
spteren Zeitpunkt eine VIW-Aktie zu liefern. Nur, diese VW-Aktie hatten sie zum Zeitpunkt der GutscheinverdulSerung nicht in
ihrem Besitz. Das heil3t letztlich wurde ihnen vom Kéufer des Gutscheins ein VW-Aktienkredit gewdhrt. Was dann passierte
war, dass zum Zeitpunkt, als diese VW-Aktien-Gutscheine féllig wurden, nahezu keine Bereitschaft mehr in den Mdirkten ge-
geben war, VW-Aktien zu verkaufen. Und denjenigen, die sich zur Lieferung verpflichtet hatten, drohte Zahlungsunfdhigkeit,
Iliquiditdt, aber nicht beziiglich Zentralbankgeld, sondern beziiglich VW-Aktien. Sie waren verpflichtet, VIW-Aktien zu liefern,
hatten aber keine VW-Aktien in ihrem Besitz und mussten nun dazu bereit sein, jeden Preis zu akzeptieren, zu dem iiberhaupt
noch jemand bereit war, eine VW-Aktie zu verkaufen. Nur die VW AG wdre in der Lage gewesen, , frische” VW-Aktien aus dem
Nichts zu schdpfen und in geniigender Zahl am Markt anzubieten, um die Preisexplosion zu verhindern. Nur, warum sollte sie

Schuld:

1 VW-Aktie

(& Weas, wenn die Schuld falig wird ? )

® 8 5 8 888080 E eSS

Abb. 20: Leerverkauf. Grafik: Peter Palm, Berlin, 2010

In unserem ,Spiel der Spiele”, Kap. 4.1 haben
wir dargestellt, dass die Geschéaftsbanken
Gutscheine, also Verpflichtungen zur Aus-
zahlung von Zentralbankgeld, ausgeben.
Die Geschdftsbanken verpflichten sich ge-
geniliber den Eigentiimern von Geschafts-
bankengeld, bei Bedarf und auf Anforde-
rung des Eigentlimers oder (zum Beispiel
bei Sparguthaben) nach Ablauf gewisser
Zeitrdume Zentralbankgeld zu liefern. Aus
diesem Grund ist gesetzlich geregelt, dass
die Geschéftsbanken in Relation zur Summe
all ihrer Verpflichtungen den Kontoinhabern
gegeniiber einen kleinen Prozentsatz in
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Form von gesetzlichem Zahlungsmittel oder
jederzeit in gesetzliches Zahlungsmittel
wandelbaren Besitztiimern vorhalten mus-
sen. Dies ist die so genannte Mindestreserve
(gesetzliche Anforderung an die Liquiditat
von Kreditinstituten). Die zweite gesetzliche
Vorgabe fiir Geschaftsbanken ist eine Anfor-
derung bezogen auf haftendes Eigenkapital
(Solvabilitat). Was bedeutet das? Eigenkapi-
tal eines Unternehmens ist prinzipiell die Dif-
ferenz zwischen dem gesamten Vermdgen
(Aktiva) und allen Verbindlichkeiten (auf der
Passivseite der Bilanz), die nicht als Eigenka-
pital gelten.
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BILANZ EINER GESCHAFTSBANK
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Abb. 21: Liquiditat und Solvabilitat. Grafik: Peter Palm, Berlin, 2010

Es gibt heute - neben Aktien - noch weite-
re Formen von so genannten ,Eigenkapital-
instrumenten’, die Schuldverschreibungen
und eben keine Aktien sind. Das sind zum
Beispiel ,Perpetuals” (perpetual = ewig),
Schuldverschreibungen mit unendlicher
Laufzeit. Man bezeichnet solche speziellen
Schuldverschreibungen auch als innovative
Eigenkapitalinstrumente oder als hybrides
Kapital. Wie kommt Eigenkapital in ein Un-
ternehmen? Die eine Form ist die Ausgabe
von Eigenkapitalinstrumenten, wie bei-
spielsweise Aktien, flir die man im Tausch
irgendwelche Vermdgenswerte einnimmt.
Die zweite Form ist die Erwirtschaftung von
Gewinnen, das heif3t, dass sich das Vermo-
gen vergrof3ert, ohne weitere Verbindlich-
keiten einzugehen.

In unserem kleinen Beispiel habe unsere
Geschéftsbank zunachst keine Gewinne
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erwirtschaftet. Ihr Eigenkapital ist also ein
Cent. Wir kénnen auch das Vermdgen be-
trachten. Das Vermdgen besteht aus dem
einen urspriinglich eingezahlten Cent. Dann
besitzt die Geschéaftsbank noch einen (Zent-
ralbank-)Euro, den sie im Tausch gegen den
ersten Geschaftsbank-Euro eingenommen
hat und sie besitzt den Unternehmens-Eu-
ro, den sie im Tausch gegen einen weiteren
Geschéftsbank-Euro eingenommen hat. Die
Geschéftsbank hat also als Vermégenskom-
ponenten einen Unternehmens-Euro und
des Weiteren einen Euro und einen Cent an
Zentralbankgeld. An Verbindlichkeiten hat
sie zwei Geschaftsbank-Euro produziert und
es gibt noch eine Geschaftsbank-Aktie mit
dem Nominalwert von einem Cent. Das Ei-
genkapital dieser Geschaftsbank ist ein Cent
und die Vermogenswerte sind nominal zwei
Euro und ein Cent und werden auch mit die-
sem Wert,bilanziert”.
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LANGFRISTIGE BONITATSBEURTEILUNGEN NACH IRBA

Bonititsbeurteilungskategorie Bonitédts-  Risiko- Eigen-
stufe gewicht kapitalquote
DBRS Fitch Moody's S&P (8% x Risikogewicht)
AAA AAA Aaa AAA 1 7% 0,56 %
AA (high) bis AA (low)  AA+ bis AA—  Aal bis Aa3  AA+ bis AA- 2 89% 0,64 %
A (high) A+ Al A+ 3 10% 0,80 %
A A A2 A 4 12 % 0,96 %
A (low) B A3 e 5 20% 1,60 %
BBB (high) BBB + Baal BBB+ 6 35% 2,80 %
BBB BBB Baa2 BBB i 60 % 4,80 %
BBB (low) BBB - Baa3 BBB - 8 100 % 8%
BB (high) BB+ Bal BB+ 9 250% 20 %
BB BB Ba2 BB 10 425 % 34 %
BB (low) BB- Ba3 BB- 11 650 % 52 %
Unter BB (low) Unter BB- Unter Ba3 Unter BB— 12 1250 % 100 %

Abb. 22: Langfristige Bonitdtsheurteilungen (IRBA). Grafik: Peter Palm, Berlin, 2010

Gemal der von den Ratingagenturen festge-
legten Bewertung hinsichtlich der Qualitat
von ,Geld” werden diese Vermdgenswerte
der Geschéftsbank nun gewichtet. Die Risi-
kogewichtung von Zentralbankgeld im ei-
genen Wahrungsraum ist Null. Des Weiteren
wollen wir annehmen, dass das Baustoffun-
ternehmen als Schuldner eine als normal
anzusehende Risikobewertung bekommen
hat, das hei3t dass das Risikogewicht des
Unternehmens-Euros eins ist. Daraus be-
stimmt sich dann das Volumen der so ge-
nannten Risikoaktiva. Das ist die Summe der
gesamten mit ihren Risikogewichten multi-
plizierten Vermdgenskomponenten. In un-
serem Beispiel null mal 1,01 (Zentralbank-)
Euro plus ein mal ein Unternehmens-Euro.
Die Geschaftsbank hat somit ein Volumen an
Risikoaktiva von einem Euro. Dieses Volumen
ist nach den aktuellen Festlegungen zur so
genannten Solvabilitdt von Finanzinstituten
mit mindestens acht Prozent Eigenkapital zu
unterlegen. Das bedeutet, die Geschaftsbank
muss mindestens ein Eigenkapital von acht
Cent ausweisen. In unserem Beispiel haben
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wir aber lediglich einen Cent Eigenkapital in
die Geschaftsbank eingebracht, das heif3t so
wie zuvor dargestellt ist die Situation nicht
gesetzeskonform. Die Geschéftsbank muss
sich etwas einfallen lassen, um die Gesetzes-
konformitat wieder zu erreichen. Sie muss
entweder mehr Eigenkapital beschaffen
oder aber das Volumen der Risikoaktiva re-
duzieren.

Was ist hier moglich? Natirlich ist eine Op-
tion die Ausgabe weiterer Aktien, sofern es
die Bereitschaft von Investoren gibt, diese
Aktien zu kaufen und mit Eigentumswerten
zu bezahlen, die ein gentigend gutes Rating
aufweisen. Dies ist aber durch die eingangs
gesetzten Grundannahmen nicht mdoglich.
Der institutionelle Investor hat kein weiteres
Vermogen unter Verwaltung. Es gibt aber
eine weitere Option, der wir uns bedienen
wollen und anhand derer wir das Prinzip der
strukturierten Verbriefung gleich mit erlau-
tern. Wir bringen hier eine Fondsgesellschaft
ins Spiel.
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4.3 Special Purpose Vehicles,
Strukturierung und Riickversicherung

»AUFHUBSCHEN« VON KREDITEN

ZWECKGESELLSCHAFT

Abb. 23: Special Purpose Vehicle. Grafik: Peter Palm, Berlin, 2010

Ein Fonds ist eine Form eines so genannten special purpose vehicle, das — wie der Name aus-
driickt — einem speziellen Zweck dienen soll. Was ist der Zweck unseres Fonds? Unser Fonds
ist eine Gesellschaft, die auch als Finanzinstitution in der Okonomie agiert und deren Sitz wir
in ein Land verlegen, in dem die Steuern und Abgaben auf Ertrage von Unternehmen, also
die von Korperschaften geforderten Abgaben an den Staat, moglichst gering sind. Wenn wir
uns in unserem Beispiel gedanklich im Jahr 2000 befinden und unsere Geschaftsbank ihren
Sitz in Deutschland habe, so war es zu dem damaligen Zeitpunkt besonders attraktiv, ent-
sprechende Fondsgesellschaften beispielsweise in Irland zu unterhalten (dies ist auch heu-
te, Anfang 2010, noch so). Dieser Fonds soll natiirlich anfangs mit Eigenkapital ausgestattet
werden. Dies kdnnte unsere Geschéftsbank Gibernehmen. Der Fonds gibt eine Fonds-Aktie
aus mit einem Nennwert von einem Euro und diese Aktie wird von unserer Geschaftsbank
gekauft und bezahlt mit einem Euro Zentralbankgeld. Der Fonds ist nun ausgestattet mit
einem Euro Eigenkapital. Die Betrachtung der Geschéftsbankenbilanz ergibt weiterhin zu-
ndchst ein nominales Vermodgen von zwei Euro und einem Cent, jedoch nicht mehr geni-
gend Zentralbankgeld, um die Mindestreserveverpflichtung von derzeit zwei Prozent ge-
genlber allen eingegangenen Zentralbankgeldversprechen zu erfiillen. Um dieses Problem
zu beheben, kann die Geschéaftsbank dem Fonds eine Kontogutschrift im Tausch gegen
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Zentralbankgeld anbieten. Das heif3t sie produziert wieder einen neuen Geschéaftsbank-Euro
und tauscht diesen gegen das zuvor in den Fonds eingezahlte Zentralbankgeld. Der Fonds
halt dann statt Zentralbankgeld ein im Markt durchaus breit akzeptiertes Zahlungsmittel,
das Geschaftsbankengeld, und die Geschaftsbank hat nunmehr wieder geniigend liquide
Mittel, also Zentralbankgeld, zur Abdeckung ihrer Mindestreserveverpflichtung. Der Fonds
ist kein,Kreditinstitut” und daher auch nicht mindestreservepflichtig.

Betrachten wir nun den Geschaftsbereich des Fonds. Dieser Fonds kann beispielsweise wie
die Deutsche Pfandbriefanstalt, ein Tochterunternehmen der Hypo Real Estate (HRE), als so
genannter Staatsfinanzierer aktiv sein. Was bedeutet dies? Viele 6ffentliche Hande verzeich-
nen seit nunmehr liber vierzig Jahren eine permanente Neuverschuldung. Das heif3t neben
den bislang schon aufgenommenen Krediten kommen Jahr fiir Jahr neue Kredite hinzu, die
irgendjemand gewdhren muss. Mit den Krediten werden staatliche Ausgaben, beispielswei-
se Investitionen oder Gehalter, finanziert. Das heif3t der Staat lebt teilweise auf Kredit, weil
die Einnahmen Uiber Steuern und Abgaben nicht ausreichen, um alle Ausgaben zu decken.
Auch dies ist eine Form von gehebeltem Investment, weil ja teilweise die Investitionen (be-
ziehungsweise Ausgaben) iber neue Kredite finanziert werden. Der Fonds fungiert hier als
Finanzinstitution, die die Schuldverschreibungen der 6ffentlichen Hande aufkauft und so
die Kredite gewahrt. In unserem Beispiel hat der Fonds einen Euro als Eigenkapital zur Verfi-
gung und zwar in Form von breit als Zahlungsmittel akzeptiertem Geschaftsbankengeld, das
er einem Staat verfligbar machen kann. Ein Staat kann also einen neuen Kredit aufnehmen,
indem er zunachst eine Schuldverschreibung (im Beispiel wieder tber einen Euro) erzeugt.
Das sind beispielsweise Bundesobligationen, also Staatsschuldverschreibungen, genau ge-
nommen also Staats-Euro - Staats-Schwellgeld. Damit ist die Verpflichtung des Staates ,ver-
brieft’, zu einem spéateren Zeitpunkt, zum Beispiel in zwanzig Jahren, den Betrag von einem
Euro in Form von Zentralbankgeld zu liefern und Jahr fur Jahr zusétzlich zehn Prozent an
Zinsen zu zahlen. Dieser Staats-Euro ist aber nicht allgemein gebrduchliches (beziehungs-
weise akzeptiertes) Zahlungsmittel. Der Staat bendtigt aber allgemein gebrauchliches Zah-
lungsmittel, also beispielsweise Geschaftsbankengeld. In Europa haben sich die Lander der
Euro-Zone verpflichtet, keine Schulden direkt bei den Zentralbanken zu machen, sondern
eine Neuverschuldung der o6ffentlichen Hande grundsatzlich tber den freien Kapitalmarkt
zu realisieren. In unserem Beispiel hat der Staat jetzt die Moglichkeit, seinen neu erzeugten
Staats-Euro bei dem Fonds gegen den dort noch verfligbaren Geschaftsbank-Euro zu tau-
schen. Der Staat hat dann die Form von Geld, die er benétigt, um seine Investitionen oder
die anderen Ausgaben zu decken. Der Fonds hat demgegentiber jetzt einen Staats-Euro als
Vermdgenskomponente. Der Fonds kann nun weitere Hebelgeschafte realisieren.

Wie geht das? Der Fonds, so sagt man, re-finanziert seine Geschafte durch die Ausgabe eige-
ner Schuldverschreibungen. Dies kann jede Form von Kapitalinstrument sein, die am Markt
erlaubt ist und akzeptiert wird. Es kdnnen Fondsanteile sein, es kdnnen zusatzliche Aktien
sein, es konnen aber auch beispielsweise Pfandbriefe sein. Pfandbriefe, was bedeutet, dass
eine gewisse Menge an sicheren Vermdgenswerten, besser gesagt: an als sicher bewerteten
Vermogensgegenstdanden, in dem Fonds verfligbar sein missen. Und unser Fonds hat ja ei-
nen Staats-Euro, der die beste Bewertung aufweist, die man nur haben kann. Wenn es sich
beispielsweise um Lander wie Deutschland oder die USA handelt, so ist das Risikogewicht
von Schuldverschreibungen dieser Lander Null. Das heif3t, eine Geschaftsbank muss hier-
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fur keinerlei Eigenkapital nachweisen, wenn
sie diesen Staats-Euro als Vermdgenskom-
ponente im Eigentum halt. Pfandbriefe des
Fonds, abgesichert durch den Staats-Euro
als,Collateral”, haben nicht ganz dieses best-
mogliche Rating, aber bei einer entsprechen-
den Eigenkapitalausstattung des Fonds, wie
beispielsweise bei unserem Beispiel-Fonds,
ein duBerst glinstiges Rating. Der Fonds kann
also nun Fonds-Geld, beispielsweise in Form
von Pfandbriefen, iber den Nominalwertvon
einem Euro ausgeben und sich beispielswei-
se bereit erkldren, mit diesem Pfandbrief-Eu-
ro, der, weil er so gut abgesichert ist, mit ei-
nem niedrigeren Zins ausgestattet wird, der
Geschéftsbank den vergleichsweise schlecht
gerateten Unternehmens-Euro abzukaufen.
Der Fonds kauft letztlich der Geschaftsbank
den Unternehmens-Euro auf Kredit ab. Er-
neut ist Schwellgeld (der Pfandbrief-Euro)
geschopft worden, das benutzt wurde, ein
anderes Schwellgeld - den Unternehmens-
Euro - zu kaufen. Bei dem Fonds kdénnen
Staats-Euro und Unternehmens-Euro jetzt
»gemischt” werden, die Pfandbrief-Euro sind
dann gewissermalen ,strukturierte Verbrie-
fungen”.
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Strukturierte Finanzprodukte entstehen iiber spezielle Unternehmen (special purpose vehicle), die besondere Formen
von Verbindlichkeiten eingehen, also Verpflichtungen zur Zahlung von Zentralbankgeld in der Zukunft, und demgegen-
iiber Vermdgenskomponenten verschiedenster Art in ihrem Besitz halten. So kann beispielsweise unser Fonds ein gro-
Beres Volumen an Staats-Euro, also Staatsschuldverschreibungen, halten und ein kleineres Volumen schlechter gerateter
Schuldverschreibungen. Die Gesetze erlauben beispielsweise, dieses Gesamtvolumen zur Absicherung von Pfandbriefen,
die Verpflichtungen des Fonds darstellen, zu nutzen solange die Relation bestens gerateter Staatsschuldverschreibungen
gegeniiber den schlechter gerateten Schuldverschreibungen grol8 genug ist. Pfandbriefe sind so eine gewisse Form struk-
turierter Finanzprodukte, deren Wertabsicherung nicht nur iiber erstklassige Staatspapiere, sondern teilweise auch iber
Schuldverschreibungen mit schlechtem Rating, erfolgt. Im Extremfall werden strukturierte Finanzprodukte so aufgebaut,
dass ein Volumen beliebiger — schlecht gerateter — Vermdgenskomponenten zur Absicherung hergenommen wird. Dies
kdnnen beispielsweise Hypothekenkredite sein, also Schuldverschreibungen von Hauskdufern oder Hausbauern, die ein
duBerst schlechtes Rating haben. Zur Strukturierung wird nun so argumentiert und iiber besondere mathematische Mo-
delle begriindet, dass unter gewissen Annahmen es nicht als wahrscheinlich anzusehen ist, dass alle Schuldverschreibun-
gen, die zusammen betrachtet werden, von den Schuldnern nicht bedient werden — also als Kredite ausfallen. Dadurch
kann man argumentieren, dass beispielsweise der Betrag von einem Zehntel des Gesamtvermdgensvolumens als duerst
sicher anzusehen ist. Schuldverschreibungen in diesem Volumen, die der Fonds ausgibt, die so genannte Senior-Tranche,
werden ,erstrangig”, werden also vor allen anderen Schuldverschreibungen iiber die angenommenen zehn Prozent ,si-
cherem” Riickfluss bedient. Deshalb — so man der Argumentation und dem mathematischen Nachweis folgt — werden
sie als sichere Schuldverschreibungen mit bestem Rating bewertet. Wenn das mathematische Modell zusatzlich aufzeigt,
dass bei weiteren fiinfzig Prozent des Gesamtvolumens eine Ausfallwahrscheinlichkeit von beispielsweise 80 Prozent an-
zusetzen ist, wiirde eine so genannte Mezzanin-Tranche an Schuldverschreibungen das entsprechende Rating einer 80
Prozent Ausfallwahrscheinlichkeit bekommen. Der verbleibende Rest, der auf dieser Absicherungsbasis durch den Fonds
als Verbindlichkeiten in Form von Schuldverschreibungen ausgegeben wird, die Equity-Tranche, wiirde das schlechteste
Rating bekommen. Um dennoch samtliche Schuldverschreibungen des Fonds in den Markt zu bringen, werden die ent-
sprechenden Schuldverschreibungen mit unterschiedlichen Zinsen ausgestattet, das heift die Equity-Tranche bekommt
die hochsten Zinsen, demgegeniiber die Senior-Tranche die niedrigsten Zinsen.
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Schuldner gewahrt zahlt Kredit bei
Kredit

Zahlungsausfall des
Schuldners zuriick
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Credit
Default
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PR»
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Abb.24: Credit Default Swap. Grafik: Peter Palm, Berlin, 2010
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Der Finanzmarkt hat zudem noch weitere
spezielle Konstrukte hervorgebracht, mit
denen man sogar noch das Rating solcher
Pfandbriefe oder andere Schuldverschrei-
bungen verbessern kann, indem man sie
namlich rlckversichert. Dies geschieht bei-
spielsweise in Form so genannter credit de-
fault swaps, das heif3t der Strukturierung von
Finanzprodukten in einer Form, dass damit
auch eine Rickversicherung durch grofe so
genannte Monoliner gegeben ist. Die Firma
AIG in den USA ist so ein groBBer Akteur in
diesem Riickversicherungsgeschaft gewe-
sen. Das heil3t, diese grof3e Versicherungsge-
sellschaft ist die Verpflichtung eingegangen,
fur die Ruckzahlung von Schuldverschrei-
bungen einzustehen, in dem Falle, dass der
urspriingliche, der eigentliche Schuldner,
nicht seiner Verpflichtung nachkommen
kann. Aufgrund der Grof3e und der Bewer-
tung des Ruickversicherers wurden die riick-
versicherten Schuldverschreibungen mit ei-
nem bei weitem besseren Rating versehen.
Also ein Pfandbrief unseres Fonds in unse-
rem Beispiel, rlickversichert durch ein Un-
ternehmen wie die AIG, hatte im konkreten
Fall im Weltfinanzmarkt einen Rating-Faktor
von gerade einmal 0,07. Das heif3t, der eine
Pfandbrief-Euro schlagt bei der Geschafts-
bank als Risikokapital nur mit sieben Cent zu
Buche. Und nur diese sieben Cent Risikoakti-
va sind von der Geschéaftsbank mit acht Pro-
zent Eigenkapital zu unterlegen. Das heif3t,
nach diesen gesamten Transaktionen muss
die Geschaftsbank nicht wie anfangs min-
destens acht Cent Eigenkapital ausweisen,
sondern es reichen nun acht Prozent von
sieben Cent, also 0,56 Cent an Eigenkapital
aus. Man muss sich einmal klar machen, was
das bedeutet. Unsere Geschéaftsbank, bei der
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wir am Anfang gerade einmal einen Cent
Eigenkapital eingebracht haben, koénnte
anndhernd zwei Euro der Fondsschuldver-

schreibungen (Pfandbrief-Euro) mit eigen
produziertem Geschéaftsbankengeld auf-
kaufen. Geschéaftsbankengeld in Form von
Girokontoguthaben, auf die nur ein duBlerst
bescheidener Zinssatz gezahlt wird. Demge-
genuber stehen die hoheren Zinsen, die auf
die Fondsschuldverschreibungen, auf die
Pfandbriefe zu leisten sind. Angenommen
die Differenz zwischen selbst zu zahlenden
Zinsen und eingenommenen Zinsen ware
gerade einmal ein Prozent, so wiirde daraus
bereits eine Rendite von zwei Cent im Jahr
resultieren. Zwei Cent Rendite bei einem
Cent Eigenkapital bedeutet eine Eigenkapi-
talrendite (RoE — Return on Equity) von 200
Prozent!

Der Grund fur diese hohe Eigenkapitalren-
dite ist natilrlich der insgesamt mogliche
Hebel. In unserem Beispiel bedeutet ja das
Rating, also die Bewertung der Risikoakti-
va mit dem Faktor 0,07 und der gesetzlich
geforderten Eigenkapitalquote von acht
Prozent, die Moglichkeit in Relation zum
ausgewiesenen Eigenkapital das annahernd
Zweihundertfache an Schuldverschreibun-
gen als Vermdgen zu halten (das man ,auf
Kredit” kauft). Die Rendite berechnet sich
aus dem durchschnittlichen Renditebeitrag
als Differenz zwischen den Kosten fir selbst
produziertes Schwellgeld und den Ertragen
aus dem Vermogen, das man mit dem selbst
produzierten Schwellgeld kauft, multipliziert
mit dem Faktor 200.

Es hdangt somit also vieles im Weltfinanz-
system entscheidend davon ab, wie viel Ei-
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genkapital die eigenkapitalhinterlegungs-
pflichtigen Finanzinstitutionen ausweisen
mussen, kdénnen (und dirfen) und welche
MaBnahmen und Médglichkeiten gegeben
sind, eigenkapitalhinterlegungspflichtige
Risiken lber geeignete Konstruktionen aus
den eigenen Bilanzen auszulagern. Hier war
man gerade in den letzten zwanzig Jahren
besonders ,kreativ” in der Gestaltung. Dabei
wurden aber auch Konstruktionen ,erfun-
den”, bei denen die Risiken nicht wirklich
ausgelagert wurden, sondern in den Kon-
zernen verblieben, jedoch nicht gegeniiber
dem Regulierer, also der Bankenaufsicht
offen gelegt werden mussten. Einer dieser
Jtrickreichen” Wege (mit Selbstiiberlistung)

war die Griindung so genannter Conduits.
Als Conduit bezeichnet man besondere
Formen juristischer Personen. Dies waren
beispielsweise besondere Formen von Stif-
tungen, die man in bestimmten Ldndern
griinden konnte und von denen man Antei-
le oder besondere Schuldverschreibungen
(mit gutem Rating) gehalten hat. Diesem
Conduit hat man im Gegenzug risikobehaf-
tete Schuldverschreibungen als Eigentum
Uibertragen. Vom Prinzip her funktionieren
diese Conduits wie das zuvor geschilderte
Fondskonzept. Es wird ein Unternehmen
,zwischengeschaltet”, das gewisse Schuld-
verschreibungen aufkauft und mit selbst er-
zeugtem Schwellgeld bezahlt.

BAD BANK

Auch das Konzept der ,Bad Bank’, wie es in
der Bundesrepublik Deutschland im Jahr
2009 in Reaktion auf die Krise gesetzlich ver-
ankert wurde, funktioniert nach diesem Prin-
zip. Egal in welcher Konstruktion, es bedeu-
tet immer, dass die Menge an Schwellgeld,
die Menge an Anspriichen auf Zentralbank-
geld, also die Menge an Zentralbankgeld-
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Staatshiirgschaft
= Riickversicherung

Abb. 25: Bad Bank. Grafik: Peter Palm, Berlin, 2010

gutscheinen wachst. Die Begrenzung fir
das Wachstum, die Begrenzung fir das Ge-
samtvolumen an erzeugbarem Schwellgeld
resultiert aus dem eingesetzten beziehungs-
weise ausweisbaren Eigenkapital. Und gera-
de bezogen auf die ausweisbare Hohe des
Eigenkapitals gab und gibt es immer noch
Jkreativen Handlungsspielraum®”
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5. Phase lll: Etwas sich versprechen

5.1 Eigenkapital aus der Zukunft

Die internationalen Bilanzierungsstandards
(IFRS/IAS) legen unter anderem Bewertungs-
ansatze fest, nach denen Vermdgenswerte
und Verbindlichkeiten in die Bilanz einge-
stellt werden missen. Auf internationaler
Ebene hat sich hier eine so genannte Rech-
nungslegung entwickelt, die, wie man sagt,
mehr auf die Bedirfnisse von Investoren
zugeschnitten sein soll. Ein wichtiger Aspekt
dieser Rechnungslegung ist der Bewertungs-
ansatz fur alle Eintrdge in der Bilanz, sowohl
auf der Aktiv-, als auch auf der Passivseite.
Der internationale Standard hierfir ist ,IAS
39 der in den nachsten Jahren in den neu-
en Standard ,IFRS 9” Giberflihrt werden soll.
Anders als zum Beispiel die Buchhaltungs-
standards gemaR Handelsgesetzbuch (HGB)
vor Inkrafttreten des Bilanzrechtsmoderni-
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Abb. 26: Fair Value. lllustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010

sierungsgesetzes (BilMoG) im Jahr 2009 for-
derten, werden die Bilanzeintrdge gemaf3 in-
ternationaler Rechnungslegung nicht nach
dem Prinzip des vorsichtigen Kaufmannsund
einer grundsatzlichen Bewertung gemal3 so
genannter fortgeschriebener Anschaffungs-
oder Herstellungskosten bewertet. Vielmehr
sollen (teils optional) alle Vermdgenswerte
und Verbindlichkeiten mit ihrem so genann-
ten ,fair value” bewertet werden. Der fair
value soll dabei auch zukiinftige Einnahme-
strome, die mit einer Vermoégenskomponen-
te verbunden sind, berlicksichtigen. Also
beispielsweise bei Immobilien auch die lau-
fenden Mieteinnahmen und bei Schuldver-
schreibungen die laufenden Zinszahlungen.
In der Betriebswirtschaftslehre ist hierfir ein
Ublicher Ansatz zur Bewertung von Investi-
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tionen die Barwertmethode. Dabei werden
alle zukiinftigen Zahlungsstrome einer In-
vestition mit einem bestimmten Zinssatz
abdiskontiert und so ,gedanklich” in die Ge-
genwart projiziert. Das heif3t letztlich, dass
nicht nur der Bestandswert in die Bewertung
eingeht, sondern ebenfalls alle erwarteten
Einnahmeflisse (Ertrage) in der Zukunft (die
natlrlich mit Unsicherheiten behaftet sein
kdnnen). Rein prinzipiell wiirde diese Bewer-
tung weniger Probleme als aktuell bereiten,
wenn grundsatzlich und immer, das heif3t
ohne Ausnahme, alle Vermdgenskomponen-
ten und auch alle Verbindlichkeiten bei allen
Wirtschaftssubjekten nach diesem Prinzip
durchgangig bewertet waren (mit gleichen
kalkulatorischen Diskontierungszinsen). Die
internationale Rechnungslegung beinhal-
tet aber Moglichkeiten, gerade bei den Fi-
nanzinstrumenten die fair value Bewertung
nur optional anzusetzen. Das heif3t derje-
nige, der die Bilanz aufstellt, hat durchaus
das Wahlrecht, manche Vermdgenswerte
oder manche Verbindlichkeiten nicht nach
fair value, sondern nach fortgeschriebenen
Herstellungs- oder Anschaffungskosten zu
bewerten. Hieraus kdnnen sich buchmaBige
Differenzen ergeben, aufgrund der unter-
schiedlichen Bewertung ein und derselben
Vermdgenskomponente in einer Bilanz als
Vermdgen (Aktivseite) und in einer anderen
Bilanz als Verbindlichkeit (Passivseite).

Auch dies wollen wir in unserem Spiel der
Spiele klar machen: Wir betrachten hierzu
dieVermdgenskomponenten des Fonds, den
Staats-Euro und den Unternehmens-Euro,
diese beiden mit jeweils zehn Prozent Zin-
sen ausgestatteten Schuldverschreibungen,
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durch die,fair value Brille”, Dabei nehmen wir
an, dass die Aussteller dieser Schuldscheine,
also in unserem Beispiel das Unternehmen
und der Staat ihre Schuldverschreibungen
jeweils als Verbindlichkeit nach fortgeschrie-
benen Anschaffungskosten bewerten. Im
Falle dieser Schuldverschreibungen sind
die fortgeschriebenen Anschaffungskosten
gleich derRestschuld ohne Beriicksichtigung
laufender Zinszahlungen. Ein Kredit Gber ei-
nen Euro wird mit einem Euro bewertet. In
Abhéangigkeit davon, ob eine Ratenzahlung
hinsichtlich der Tilgung des geschuldeten
Geldes verabredetist, reduziert sich der noch
offene Kreditbetrag nach Zahlung einer Rate
um den Tilgungsbetrag. In unserem Beispiel
haben wir angenommen, dass der geschul-
dete Betrag insgesamt am Ende der Laufzeit
nach zwanzig Jahren zuriickgezahlt wird und
nur laufende Zinsen jahrlich gezahlt werden.
Das hei8t die fortgeschriebenen Herstel-
lungs- beziehungsweise Anschaffungskos-
ten fur diese Schuldscheine sind von Beginn
an bis zum Zeitpunkt der Riickzahlung nach
zwanzig Jahren genau ein Euro.

Der Fonds stellt demgegeniiber seine Be-
sitztlimer, das heil3t die Vermégenskompo-
nenten, den Unternehmens-Euro und den
Staats-Euro, gemal fair value in seine Bilanz
ein. Der fair value ist der Preis, den dieser
Schuldschein am Markt erzielen kdonnte, be-
ziehungsweise ein Wert, der aufgrund einer
akzeptierten Berechnungsmethode, also
beispielsweise der Barwertmethode, kalku-
liert wird. Die Barwertmethode berticksich-
tigt dabei zum Zeitpunkt der Schépfung des
Unternehmens-Euros oder des Staats-Euros,
abdiskontiert Uber einen ,marktiiblichen”
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Zins, die zukiinftigen Zahlungen (also die Zinszahlungen) und die Tilgung. Wenn diese Schuld-
scheine zum ersten Mal in den Markt gebracht werden, stimmen die Kalkulationen nach Bar-
wert und nach fortgefiihrten Herstellungs- oder Anschaffungskosten Ublicherweise tberein.
Die genaue Kalkulation des Barwerts ist im Kasten wieder gegeben.

Bei einer Anleihe, einem Schuldschein, das heilt einem ,Zettel”, auf
dem sich der Schuldner zu einer Zahlung des Nominalbetrags des
Schuldscheins am Ende der Laufzeit, sowie einer jahrlichen Zinszah-
lung verpflichtet, werden bei der Kalkulation des Barwertes sowohl die

Zinszahlungen als auch die Riickzahlung des geschuldeten Nennbetrags Abdiskon-
mit einem gewissen Zins abdiskontiert. Die fortgefiihrten Herstellungs- tierungs-
oder Anschaffungskosten des Schuldscheins sind der dafiir bezahlte faktor Barwert
Kaufpreis. Wenn der verabredete Zins fiir den Schuldschein ein im Markt
tiblicher und von allen iiblicherweise erwarteter Zins ist, diirfte im All- 10% 1 Euro
gemeinen der Marktpreis fiir den Schuldschein dem Nominalwert ent- 9 0p 1,09 Euro
sprechen. Das heil3t, der Preis fiir einen Schuldschein, bei dem man sich 8 % 120 Euro
nach Ablauf einer Frist von zum Beispiel zwanzig Jahren zur Zahlung !
von einem Euro (Schuldbetrag) verpflichtet und wahrend der Laufzeit 7% 1,32 Euro
hierfiir einen allgemein im Markt als iiblich und fair angesehenen Zins 504 1,62 Euro
bezahlt, diirfte genau ein Euro sein. Der Barwert (present value) dieser
Anleihe kalkuliert sich nach folgender Formel: 458 lis2Eus
3% 2,04 Euro
BW:NW'C+NW°C+__+NW°¢.+ NW_. 2% 2,31 Euro
(1+z) (142z) (1+2)" (1+z)
1% 2,62 Euro
In dieser Formel bezeichnet, NW” den Nominalwert eines Schuldscheins, 0% 3 Euro

¢ den verabredeten Schuldzins und z den Abdiskontierungsfaktor, T ist
die Laufzeit. Stimmen ¢ und z iiberein, so ist der Barwert ,BW" genau
gleich dem Nominalwert des Schuldscheins, also ,NW*. Nominalwert,
cund T sind fiir eine Schuldverschreibung iiblicherweise fixiert. In un-
serem Beispiel ist NW=1, T=20 und ¢=10 %. Uber die Variation von z
ergeben sich dann unterschiedliche Barwerte. Sind 10 % fiir ¢ ,iiblich”,
s0 kann auch z = 10 % angenommen werden. Nominalwert und Bar-
wert stimmen dann iiberein. Sinkt aber das allgemein und iiblicherwei-
se erwartete Zinsniveau (z wird kleiner), dann erhéht sich der Barwert.
Steigt das iibliche und allgemein erwartete Zinsniveau, so wird z gro3er,
wodurch der Barwert der Schuldverschreibung sinkt.

Abb. 27: Barwerte. Grafik: Peter Palm, Berlin, 2010
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5.2 Die grof3e Vermdgensillusion

Die Verwendung einer Barwertkalkulation,
das heil3t die Bewertung von Vermdgensge-
genstanden nach fair value soll im Folgen-
den vereinfacht dargestellt werden. Hier soll
mehr das Prinzipielle und die Wirkung der
fair value Bewertung klar gemacht werden.
Wir setzen uns hierzu eine vereinfachen-
de ,fair value Brille” auf und ,sehen” damit
einen ,Zukunftswert” des Unternehmens-
Euros und des Staats-Euros. Beide Schuld-
scheine haben einen Nominalbetrag von
einem Euro und eine jdhrliche Verzinsung
von zehn Prozent bei einer Laufzeit von
zwanzig Jahren. Wir fragen uns jetzt, was der
Zukunftswert dieser Schuldscheine ist? Als
Zukunftswert definieren wir die Summe aller
Geldzahlungen, die mit einem Schuldschein
zusammenhdngen. Ein Teil des Zukunfts-
werts eines dieser Schuldscheine ist der eine
Euro Nominalbetrag, den man nach Ablauf
der verabredeten Schuldlaufzeit (von hier
angenommenen zwanzig Jahren) erhélt. Da-
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Abb. 28: Die groBe Vermdgensillusion. lllustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010

neben erhalt der Besitzer des Schuldscheins
zwanzig Jahre lang jahrlich auch noch zehn
Prozent Zinsen. Die Zinszahlungen Uber
zwanzig Jahre sind somit 200 Prozent vom
Nominalbetrag des Schuldscheins, also zwei
Euro. Zu diesen zwei Euro addiert man die
Zahlung von einem Euro, die man nach Ab-
lauf von zwanzig Jahren erhdlt. Zusammen
sind dies also drei Euro. Der Zukunftswert
des Schuldscheins ist somit drei Euro. Ublich
zum Zeitpunkt der Ausgabe dieses Schuld-
scheins war es, fur einen Zukunftswert von
drei Euro einen Euro zu bezahlen. Der Kaufer
dieses Schuldscheins hat also im Tausch ge-
gen den Schuldschein einen Euro gegeben,
beziehungsweise der Schuldschein repra-
sentiert einen Kredit Gber einen Euro.

Was passiert nun, wenn das im Markt Gbli-
che Zinsniveau sinkt? Wenn also beispiels-
weise ein paar Monate nach der Ausgabe
dieses Schuldscheins das Zinsniveau im
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Markt sinkt, also dann beispielsweise nicht
mehr Ublicherweise zehn Prozent Zinsen
fur neu gewdhrte Kredite (Schuldscheine)
bezahlt werden, sondern dass nun nur noch
finf Prozent Zinsen Ublich sind? Wir be-
stimmen zundchst den Zukunftswert von
neuen Schuldscheinen, die bei dem gedn-
derten Marktzinsniveau mit flinf Prozent
Zinsen herausgegeben werden. Bei einem
nun aktuell herausgegebenen Schuldschein
mit funf Prozent Zinsen ist nach Ablauf von
wieder angenommenen zwanzig Jahren der
Riickzahlungsbetrag auch ein Euro. Zwanzig
Jahre lang erhadlt man aber nur jahrlich funf
Prozent Zinsen. In Summe also 100 Prozent
an Zinszahlungen, was einen weiteren Euro
an Zahlungen ausmacht. Damit ist der Zu-
kunftswert, der jetzt neu herausgegebenen
Schuldverschreibungen mit fiinf Prozent
Zinsen, lediglich zwei Euro. Und fiir einen
Zukunftswert von zwei Euro wird nun Ubli-
cherweise ein Euro bezahlt.

Was passiert dann mit der Bewertung un-
seres etwas alteren Schuldscheins, auf den
zehn Prozent Zinsen gezahlt werden? Da-
mit verbunden war ja ein Zukunftswert von
drei Euro. Um dies zu beantworten, kénnen
wir fragen: Wie viele mit dem jetzt gltigen
Marktzins von funf Prozent neu ausgegebe-
ne Schuldverschreibungen misste ich kau-
fen, um denselben Zukunftswert von drei
Euro zu erhalten? Die Antwort ist: Schuld-
verschreibungen tiber den Nominalwert von
1,50 Euro. Ublicherweise miisste ich heute
1,50 Euro bezahlen, um Schuldverschreibun-
gen mitdemselben Zukunftswertzu erhalten
wie den, den die dltere Schuldverschreibung
Uber einen Euro aufweist. Das bedeutet aber
dann, dass nach fair value Bewertung mein
adlterer Unternehmens-Euro und der Staats-
Euro jeweils nun mit 1,50 Euro bewertet
werden. Das ist,,mark to market”, die markt-
nahe Bewertung. Der Wert (besser: die Be-
wertung) des Vermdgens ist um 50 % gestie-
gen. Der Fonds besitzt somit nicht mehr nur
Vermdgenswerte von in Summe zwei Euro,
sondern nunmehr in Summe von drei Euro
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(1,50 Euro der Unternehmens-Euro und 1,50
Euro der Staats-Euro). Es purzelt hier ein Euro
vom Himmel! Genau genommen purzelt
dieser Euro nicht vom Himmel, sondern er
purzelt aus der Zukunft. Es ist ein Zukunfts-
Euro Uber die fair value Bewertung entstan-
den, den es Uberhaupt nicht gibt. Es ist ein
Gewinn, den man sich in der Zukunft erhofft,
also eine Wertschopfung, die es noch gar
nicht gibt. Er ist als Zukunfts-Euro auch nicht
in der Bilanz erkennbar, denn er verbirgt sich
in der Bewertung des Fonds-Euros und des
Unternehmens-Euros. Es ist eine erhoffte
Wertschopfung irgendwann einmal in der
Zukunft, ein Buchgewinn. Ob diese Wert-
schopfung jemals erwirtschaftet wird, ist un-
klar. Ob sie jemals geleistet wird, ist unklar.
Die Schuldverschreibungen bleiben ja auch
das, was sie sind. Es sind Schuldverschrei-
bungen mit einem Nominalwert von einem
Euro und Zinszahlungen von zehn Prozent
jahrlich. Daran andert sich nichts. Es gibt
niemanden, der sich zu mehr Leistung ver-
pflichtet hat. Es werden nur zukinftig erhoff-
te oder erwartete Zahlungen, in diesem Falle
die Zinszahlungen, hoher bewertet, buch-
haltungstechnisch ins Jetzt transferiert und
bereits als Vermogen aktiviert. Es steht dabei
die Annahme dahinter, dass diese aus der
Zukunft ins Heute projizierten Zinszahlun-
gen vollstandig zu Gewinnen werden. Also,
ob Aufwendungen damit verbunden sind,
ob die laufenden Kosten des Unternehmens
gleich bleiben, wird nicht beriicksichtigt. Es
werden noch nicht wirklich erwirtschaftete
Ertrage aus der Zukunftim Jetzt als Gewinne
ausgewiesen.

Wo wird die fiir die Deckung dieser Gewinne
notwendige Wertschopfung jemals erwirt-
schaftet? Wo wird sie geleistet? Dies ist zum
Zeitpunkt der Bewertung véllig offen. Nie-
mand weif, wo die Wertschopfung einmal
geleistet wird. Es weil} sogar niemand, ob
diese Wertschopfung in der Zukunft jemals
geleistet wird. ,Man” verspricht sich etwas
(eine ,Wertschopfung”) in der Zukunft, aber
niemand verpflichtet sich dazu. Bei geschick-
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ter Konstruktion kann man diese in der Zukunft erhoffte Wertschopfung aber heute schon
in die Bilanz einstellen und auch ertragswirksam werden lassen. Das fiihrt zu einer Besteu-
erung dieses Buchgewinns im Augenblick der Ertragswirksamkeit in dem Land, in dem der
Gewinn ausgewiesen wird. In unserem Beispiel ist das Irland. Das heif3t dieser Gewinn - die
noch nicht wirklich geleistete Wertschopfung — wird gemal3 dem in Irland giiltigen Steuer-
satz fur Kdrperschaften auf Ertrage aus Finanzanlagen versteuert.

Wo wird die Wertschdpfung, die zu diesem Gewinn gefiihrt hat, jemals geleistet? In welchem
Land wurde also die dafiir notwendige Grundlage, also das Gemeinwesen, die Infrastruktur,
die Bildung und so weiter aus Steuern finanziert? Das Gemeinwesen, das es Uberhaupt erst
moglich macht, dass eine entsprechende Wertschopfung geleistet werden kann. Antwort:
Das weil3 heute noch niemand. Es weil3 ja heute auch noch niemand, ob diese Wertschop-
fung zur Abdeckung der Buchgewinne jemals geleistet werden wird. Eins ist aber klar: Wenn
diese Wertschépfung in einem anderen Land als Irland geleistet wird, dann wird diese geleis-
tete Wertschopfung dort nicht noch einmal versteuert, denn sie wurde ja bereits heute ver-
steuert. Das hei3t dann aber: Die Wertschépfung wird in einem Land geleistet, in dem nicht
mehr die Steuern darauf erhoben werden kénnen, um die Grundlagen dafiir zu finanzieren.
Dies ist ein besonderes Beispiel fur die Art und Weise, wie nunmehr auch tber zeitliche Di-
stanzen hinweg die Systemdifferenzen der Steuergesetzgebung fir ,Steueroptimierungen”
ausgenutzt werden kénnen. Mit Hilfe der Techniken der internationalen Standards zur Rech-
nungslegung wird Wertschopfung,,umqualifiziert”, das heif3t in diesem Fall in ein Land trans-
feriert, in dem die eigentliche Wertschopfung nicht geleistet, aber dort besteuert wird.

Nun zurilick zu unserem Beispiel. Unser Fonds in Irland zahlt wenig Steuern auf die ertrags-
wirksam gemachten Buchgewinne, die aus der fair value Bewertung resultieren. Nehmen wir
vereinfachend an, dass der Steuersatz zum Zeitpunkt unseres hier geschilderten ,Spiels” bei
null Prozent gelegen hat, so dass der Gewinn als vollstandiger Gewinn die Bilanz des Fonds
verlangert. Der Fonds ist also sehr erfolgreich, er macht einen Euro Gewinn. Dieser Gewinn
ist allerdings ein Zukunfts-Euro. Ein Zukunfts-Euro, den es gar nicht gibt. Man hofft lediglich
(Gber die fair value Bewertung), dass es ihn einmal geben wird. Wer aber die hinter diesem
Zukunfts-Euro stehende Wertschdpfung leistet (und wo), ist heute unbekannt. Niemand hat
sich dazu verpflichtet. Der Fonds kann nun aber trotzdem diesen Gewinn ausschiitten.

Wie schittet unser Fonds den Gewinn aus? Wir nehmen hierzu an, dass der Fonds selber ei-
nen neuen Pfandbrief-Euro, einen weiteren Pfandbrief kreiert. Er schépft also neues Schwell-
geld - Fonds-Geld -, denn seine Vermdgenswerte sind ja jetzt nicht mehr nur zwei Euro, son-
dern drei Euro wert. Das heif3t er kann einen weiteren Pfandbrief Giber einen Euro ausstellen,
abgesichert tGber das gehaltene Vermdgen. Diesen Pfandbrief kann der Fonds benutzen, um
ihn an seinen Anteilseigner, seinen Besitzer, also in unserem Beispiel die Geschéftsbank, aus-
zuzahlen. Der Gewinn wird der Geschaftsbank in Form eines Pfandbriefs ausbezahlt - also
mit neu geschdpftem Schwellgeld. Dies ist eine Dividendenausschiittung, gezahlt an die Ge-
schaftsbank. Nehmen wir einmal an, die Geschéaftsbank héatte ihren Sitz in Deutschland.

Sind Dividenden, die Korperschaften erhalten, in Deutschland zu versteuern? Antwort: Nur

ausgesprochen gering (lediglich 5 % davon). Es existiert in Deutschland fast eine vollstandi-
ge Steuerbefreiung von Dividendenzahlungen, denn man argumentiert, dass Dividenden
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Zahlungen sind, die nach Steuern von den
ausschittenden  Unternehmen  geleistet
werden. Wiirde man also bei Kérperschaften
Dividenden erneut versteuern, kdnnte es zu
einer Besteuerungskaskade kommen. Um
diese Form der Doppelbesteuerung bezie-
hungsweise Mehrfachbesteuerung zu ver-
hindern, sind Dividenden bei Kérperschaf-
ten in Deutschland weitestgehend von der
Steuer befreit. Die Geschaftsbank macht also
in diesem Beispiel einen Gewinn von einem
Euro, auf den (fast) keine Steuern zu zahlen
sind. Also auch die Geschéftsbank kann die-
sen Euro als Gewinn ausweisen. Als Gewinn,
der auch nach Steuern (fast) die gleiche Hhe
hat, und die Geschaftsbank kann ihren An-
teilseignern nunmehr auch diesen Gewinn
von einem Euro auszahlen.

Wer ist der Anteilseigner der Geschéaftsbank?
In unserem Beispiel ist das der institutionelle
Investor. Wo kann der institutionelle Investor
seinen Sitz haben? Er kann beispielsweise auf
sehr steuerlich attraktiven Inseln residieren
und zahlt dann auf Ertrage duBerst gerin-
ge Steuern. Er sitzt also beispielsweise in so
genannten Steueroasen, wo er diesen nun
ausgeschiitteten Gewinn nahezu steuerfrei
vereinnahmen kann.

Wir halten fest: Die fair value Bewertung hat
in unserem Beispiel dazu gefiihrt, dass es ei-
nen Gewinn Uber einen Euro gibt, dem kei-
nerlei Wertschépfung oder Wertschdpfungs-
versprechen gegenibersteht. Es ist eine in
der Zukunft erhoffte Wertschopfung, von
der unklar ist, ob und wo sie jemals geleis-
tet wird. Es gibt diese Wertschopfung heute
noch nicht. Versteuert wird diese noch nicht
geleistete und nur erhoffte Wertschdpfung in
unserem fiktiven Beispiel in Irland mit einem
sehr geringen Steuersatz. Der Gewinn wird
ausgeschdittet und landet nahezu steuerfrei
bei dem institutionellen Investor. So entgeht

4

dem Land, in dem gegebenenfalls einmal die
hierfur in der Zukunft erhoffte Wertschop-
fung geleistet wird, die erforderliche Steuer-
zahlung, um die Grundlagen fur Wertschop-
fung in diesem Land zu finanzieren. Es ist ein
legal vollig einwandfreier Prozess, bei dem
Steuerzahlungen letztendlich aber umgan-
gen werden.

5.3 Nicht schlecht -
das schwabische Superlativ

Betrachten wir jetzt die weiteren Folgen des
geanderten Zinsniveaus und damit auch des
insgesamt Ublichen Renditeniveaus in den
Markten. Schuldverschreibungen, also bei-
spielsweise neu ausgegebene fest verzinsli-
che Rentenpapiere und andere Finanzanla-
gen erzielen nunmehr nur noch den halben
Zins als zuvor. Die Renditen sind gesunken.

Welche Rendite hatallerdings unser Fonds fiir
seine Eigentlimer erreicht? Wie hoch ist der
so genannte Return on Equity? Welche Divi-
dende wurde hier in Bezug auf das Eigenkapi-
tal des Fonds ausgeschiittet? Unseren Fonds
hatten wir mit einem Euro Eigenkapital aus-
gestattet, und ausgeschiittet wurde auch als
Dividende der Gewinn von einem Euro. Das
heillt der Return on Equity war fantastische
100 Prozent. Das bedeutet: In einem Markt,
in dem sich das Ubliche Zinsniveau von zehn
Prozent auf finf Prozent halbiert hat, hat
unser Fonds eine Rendite von 100 Prozent
in Bezug auf das Eigenkapital erreicht und
als Dividende an den Aktienbesitzer ausge-
schiittet. Ist das nicht ein duBerst erfolgrei-
ches Unternehmen? Im schwabischen wirde
man respektvoll und voll des tiberschwangli-
chen Lobes sagen: ,Nicht schlecht!”
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Bedeutet das nicht, dass die Aktien viel mehr wert sein missten als noch zuvor? 100 Prozent
Dividende auf eine Aktie von einem Euro. So ist doch anzunehmen, dass der Aktienkurs,
der fair value der Aktie, steigt, und sich der (zukiinftig erwartete) Return on Equity so Gber
den Preis der Aktien dieses Fonds dem gesunkenen Marktniveau annahert. Und 50 Prozent
Rendite statt 100 Prozent waren doch immer noch sehr, sehr viel. Das wiirde aber bedeuten,
dass man die Aktien mit zwei Euro bewerten miisste (statt einem Euro), denn 50 Prozent auf
zwei Euro sind ein Euro Dividende. Der fair value fiir die Aktien des Fonds steigt also, indem
er sich verdoppelt von einem Euro auf zwei Euro. Statt dieser Hoherbewertung der Aktien,
die existieren, ist es auch moglich, den Preis der Aktien am Markt, beziehungsweise ihren fair
value, konstant zu halten, indem weitere Aktien kostenlos an die bisherigen Aktienbesitzer
ausgeschiittet werden. Wenn also der Fonds eine weitere Aktie Gber einen Euro dem Besit-
zer, also in unserem Fall der Geschéaftsbank aushandigt (Verwdsserung des Eigenkapitals)
wird aufgrund der gednderten Renditeanforderungen des Marktes — Ublich ist ja jetzt nur
eine halb so hohe Rendite — der Preis fiir die in Summe nunmehr doppelt so viel an Nominal-
wert ausweisenden Aktien gleich bleiben.

Unsere Geschaftsbank, die ja das gesamte Eigenkapital des Fonds in Form von Fonds-Aktien
im Eigentum halt, macht also auch noch einen Buchgewinn. Auch hier purzelt ein Euro aus
der Zukunft, er purzelt zum Aktienbesitzer, der Geschaftsbank. Ein Buchgewinn, der sich aus
der nun héher bewerteten Aktie des Fonds berechnet, beziehungsweise in Form einer kos-
tenlosen neuen Aktie bei gleich bleibendem Marktpreis entsteht. Die Geschéaftsbank macht
so einen weiteren Euro Gewinn, den sie jetzt aber angenommenerweise nicht ausschittet
(auch nicht ertragswirksam werden lasst, das heil3t auch keine Steuern darauf zahlt), sondern
dieser zusatzliche Zukunfts-Euro vergroBBert (nur) das Eigenkapital der Geschéaftsbank. Der
Zukunfts-Euro wird letztlich durch Ausgabe der Fonds-Gratisaktie an den Fonds Uibertragen.
Er,wandert” vom Anteilseigner der Fonds-Aktie im Tausch gegen eine neue Fonds-Aktie in
die Bilanz des Fonds. Dort wird der Zukunfts-Euro letztlich als,Goodwill” (Ertragswert abziig-
lich des Substanzwerts des Fonds) auf der Aktiv-Seite der Fonds-Bilanz ausgewiesen.

Die Geschéftsbank hat nunmehr nicht nur einen einzigen Cent Eigenkapital, sondern einen
Euro und eins als Eigenkapital. Diesem weiteren Euro Eigenkapital steht, wie zuvor geschil-
dert, keine reale Wertschépfung entgegen. Dieses ,frische Eigenkapital” ist durch keine
Wertschépfung und durch keine weiteren ,wirklichen” Werte, nicht einmal durch ein weite-
res Wertschopfungsversprechen, gedeckt. Dieses Eigenkapital besteht aus einer noch nicht
realisierten, sondern in der Zukunft irgendwann einmal hoffentlich geleisteten, also ledig-
lich erhofften Wertschdpfung. Es ist nichts anderes als ein Buchgewinn. Dahinter steckt ein
Zukunfts-Euro, den es gar nicht gibt, und der nun fiir Risiken haften soll.

Wir betrachten jetzt aber auch noch den Wert der Aktien unserer Geschaftsbank. Wie vie-
le Aktien wurden bisher ausgegeben? Nominal ein Cent. Und die Geschaftsbank hat jetzt
durch den einbehaltenen Gewinn ein ausgewiesenes Eigenkapital von einem Euro und ei-
nem Cent. Die Geschéftsbank hatte zwei Euro als Gewinn ausgewiesen und,,nur” einen Euro
davon als Dividende an den Anteilseigner ausgeschiittet. Der Eigentiimer der Geschaftsbank
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(der institutionelle Investor) nimmt das zum
Anlass, die Aktienbasis ,zu verwassern’, um
den RoE (Return on Equity) der Geschafts-
bank dem Marktniveau anzupassen. Die
Geschéftsbank gibt daher zwei neue Aktien
mit einem Nennwert von jeweils einem Euro
als Gratisaktien an ihren Anteilseigner (den
institutionellen Investor) aus. Welche Uberle-
gung steckt hier hinter? Die Geschaftsbank
hatte einen Euro als Gewinn einbehalten
und so das Eigenkapital auf einen Euro und
einen Cent ausgeweitet. Der ausgeschittete
Gewinn betrug einen Euro. Um dies zu einem
kalkulierten Return on Equity von 50 Prozent
(wie ihn auch der Fonds nun aufweist) zu
bringen, musste entweder der Preis der bis-
herigen Aktie von einem Cent auf zwei Euro
steigen oder aber es werden mehr Aktien in
Umlauf gebracht, insgesamt tiber zwei Euro.
Dies kann Uber die zusatzliche Herausgabe

5.4 Mit Speck fangt man Mause

Wer kauft Aktien? Gerade in den angelsach-
sischen Landern sind schon seit vielen Jahr-
zehnten Birgerinnen und Biirger, also bei-
spielsweise auch der gesamte Mittelstand,
angehalten, Kapital zurlickzulegen zur Finan-

kaufen

von entsprechend vielen Gratisaktien an den
Anteilseigner erfolgen. (Wie zuvor im Falle
des Fonds geschildert, nur dass der institu-
tionelle Investor den doppelten Gewinn in
Form von zwei Zukunfts-Euros macht, die
gegen Gratisaktien getauscht werden. Die
Zukunfts-Euros wandern zur Geschéftsbank
und werden dort bilanz-technisch zunachst
mit dem als zusatzliches Eigenkapital ein-
behaltenen Gewinn saldiert und dann als
Aktiv-Position ,Goodwill” ausgewiesen.) Der
institutionelle Investor als Anteilseigner be-
sitzt damit nach diesem Schritt zwei weitere
Geschéftsbankenaktien Uber jeweils einen
Euro Nominalwert. Der fair value dieser Ak-
tien entspricht ihrem Nominalwert, denn ein
RoE von 50 % ist ja, Ublich”.

zierung ihres letzten Lebensabschnittes. In
kapitalbasierten Sozialsystemen sparen die
Biirgerinnen und Birger Kapital an, beispiels-
weise in Form von Beitrdgen an Renten- und
Lebensversicherungen.

zahlen

Finanzmarkt ¢¢Finanzprodukte¢¢ RENTENVERSICHERUNG ¢ ¢ Beitrége¢ < Versicherte

Schwellgeld
Schuldverschreibungen
Aktien
usw.

>

Renten-
5 = versicherungs-
Police

Abb. 29: Rentenversicherungen schopfen auch Schwellgeld. Grafik: Peter Palm, Berlin, 2010

4

Mut zur Nachhaltigkeit | Didaktische Module - Vom Wissen zum Handeln



Schritt 15+16
Film: 48:45 min

Schritt 17+18
Film: 51:00 min

Hintergrundinformationen

Die Renten- und Lebensversicherungen verwenden die Beitréage ihrer Beitragszahler, um un-
ter anderem in Finanzprodukte zu investieren, die natiirlich auch noch eine weitere Rendite
erwirtschaften sollen. Es sind also gerade auch Renten- und Pensionskassen, die die Beitrdge
nutzen, um damit beispielsweise Aktien erfolgreicher Unternehmen zu kaufen. Und unser
Fonds und unsere Geschaftsbank sind ja wohl ganz offensichtlich erfolgreiche Unternehmen.
Bei einem ansonsten im Markt tblichen Renditeniveau von jetzt nur noch ,kiimmerlichen”
finf Prozent weisen die Kennziffern dieser beiden Unternehmen einen Return on Equity von
50 Prozent aus. Wer wiirde nicht gerne Aktien von so erfolgreichen Unternehmen besitzen?

In unserem Spiel der Spiele wollen wir annehmen, dass der Geschaftsbanken-Euro, den der
Staat an seine Bediensteten bezahlt hat, sowie der Geschaftsbanken-Euro, den unser Bau-
unternehmer fiir die Erstellung der Fabrik vom Baustoffunternehmen bekommen hat, als
Beitrdge den Weg in eine Rentenversicherung gefunden haben. Was macht die Rentenversi-
cherung? Sie hat als Verpflichtung zur Zahlung regelmaBiger Rentenbetrdage in der Zukunft
prinzipiell nichts anderes an die Rentenversicherungsnehmer ausgehandigt als neu erzeugte
Rentenversicherungs-Euros. Die Rentenversicherung hat sich verpflichtet, nach Ablauf einer
gewissen Zeit einen gewissen Betrag an Zentralbankgeld an die Rentenversicherungsneh-
mer auszuzahlen. Das ist auch nichts anderes als Schwellgeld, eine Schuldverschreibung,
ein Rentenversicherungs-Euro, der mit einem gewissen Zinssatz zu verzinsen ist. In Deutsch-
land sind beispielsweise bestimmte Mindestverzinsungen festgelegt. Darliber hinaus sind
beispielsweise Lebensversicherer immer auch bemiiht, eine so genannte Uberschussbeteili-
gung an die Versicherungsnehmer auszuschiitten.

Im Tausch gegen zwei Rentenversicherungs-Euro hat die Rentenversicherung nun Geschafts-
banken-Euro erhalten. Diese weisen nur eine geringe Verzinsung auf. Girokonten bezie-
hungsweise Guthaben auf Girokonten werden von Geschaftsbanken tblicherweise duferst
gering verzinst. Der Rentenversicherer muss also bemiht sein, diese Geschaftsbanken-Euros
in Finanzprodukte mit hoherer Rendite beziehungsweise einem héheren Renditepotential zu
investieren. Dies konnen beispielsweise Aktien unseres Fonds oder der Geschéftsbank sein.
Wir nehmen nun einmal an, dass die zwei Geschéaftsbanken-Euro im Besitz der Rentenversi-
cherung genutzt werden, um eine Fonds-Aktie von der Geschéftsbank zu kaufen und eine
Geschaftsbank-Aktie vom institutionellen Investor zu kaufen. Bei diesem Schritt erhélt die
Geschéftsbank einen Geschaftsbanken-Euro zuriick, den sie selber geschopft hat. Sie besitzt
also einen Gutschein auf Zentralbankgeld, den sie selber ausgestellt hat. In dieser Situation,
also wenn derjenige, der Geld geschopft hat, genau dieses selbst geschopfte Geld wieder im
Besitz hat, kann er beschlief3en, es zu vernichten. Nur dann, wenn jemand, der (ein bestimm-
tes) Geld selbst erzeugt hat, es wieder in seinem Besitz hat, kann dieses Geld verschwinden.
Sonst ist Geld und jede Art von Schwellgeld, also insbesondere jede Art der so genannten
verbrieften Geldanspriiche, der verbrieften Schuldverschreibungen, immer nur bei irgend-
jemand anderem. Es sind die Schulden anderer, die als Finanzvermégen ,gespart” werden
(kdnnen). Von alleine verschwindet ,gespartes” Geld nicht, es sei denn, es wird ,mutwillig”
beziehungsweise ,vorsatzlich” zerstort.
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5.5 Ist es Gier?

Welche Situation ist jetzt gegeben? Ganz wichtig ist festzuhalten, dass die Geschaftsbank
Uber viel mehr (ausgewiesenes) Eigenkapital verfligt als zuvor. Es ist allerdings ein Eigen-
kapital, das nahezu ausschlieBlich Gber noch nicht realisierte, sondern lediglich erhoff-
te Wertschépfung aus der Zukunft gebildet ist. Anteilseigner der Geschaftsbank ist nicht
mehr nur unser urspriinglich den einen Cent als Eigenkapital zur Verfligung stellende in-
stitutionelle Investor, sondern zusatzlich jetzt auch noch die Rentenversicherung. Sie ist
im Besitz von Aktien, sowohl des Fonds als auch der Geschéaftsbank. Die Aktien-Mehrheit
bei der Geschéftsbank liegt zwar immer noch bei unserem institutionellen Investor, die
Anteilseignerbasis ist jetzt aber breiter. Was ist anzunehmen? Werden die Anteilseigner,
bei dem auf einen Wert von zwei Euro und einem Cent gestiegenen Eigenkapital der Ge-
schaftsbank, in der Zukunft geringere Renditen erwarten? Davon ist doch sicherlich nicht
auszugehen, sondern die Anteilseigner werden erwarten, dass auch der einbehaltene Ge-
winn von einem Euro in der Zukunft eine gleich hohe Rendite erwirtschaftet wie zuvor
das urspriingliche Eigenkapital von nur einem Cent.

Die Geschéaftsbank muss also auch das ,frische” Eigenkapital, den einbehaltenen Buchge-
winn von einem Euro ,hebeln” Sie muss ihr Geschaft ausweiten. Sie muss mehr Kredite
vergeben. Sie muss nun hundertmal so viele Kredite vergeben wie zuvor, um hundertmal
soviel Eigenkapital wie zuvor mit der gleichen Rendite zu bedienen. Sie muss jetzt mindes-
tens hundertmal soviel leisten, denn das Zinsniveau ist ja gesunken. Das ,Zettelspiel” muss
also enorm ausgeweitet werden. Die Geschaftsbank muss Kunden finden, die neue Kredite
aufnehmen wollen. Sie muss hundertmal so viele Kunden finden wie noch zuvor. Sie muss
die Kredite gewahren (Erzeugung von Schwellgeld der Schuldner) und zur Kreditgewdhrung
hierfiir Geschéftsbankengeld erzeugen. Das bedeutet eine enorme Zunahme von Wert-
schopfungsversprechen, die Wertschdpfungsliicke wird dabei immer gréBer. Nun kommt
der Geschéftsbank zur Ausweitung der Kreditvergabe in gewisser Hinsicht das Marktumfeld
entgegen, denn annahmegemal ist der im Markt ,lbliche” Zins von zehn Prozent auf fuinf
Prozent gesunken.,Geld” wird billiger.

“Em

Abb. 30: Platzen der New Economy-Blase. lllustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010
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Hintergrundinformationen

Wie kann es zu einer Absenkung des Markt-
zinsniveaus kommen? Antwort: Beispielswei-
se durch Zinssenkungen der Zentralbank. Die
Zentralbanken nehmen Uber ihre Leitzinsen
gewissermallen auf das Renditeniveau der
Markte Einfluss. Die Zentralbanken legen den
Zins fest, der als Preis fur das Ausleihen von
Zentralbankgeld zu zahlen ist. (Eigentlich
misste man sagen: Die Zinsen bei gewahr-
ten Krediten zum Kauf von Zentralbankgeld
sauf Kredit”). Durch Senkung der Leitzinsen
kann es dazu kommen, dass die Kreditzinsen
generell sinken. Es ist dann giinstiger Kredite
aufzunehmen als zuvor. Eine solche Situation
hatten wir beispielsweise in den Jahren 2001
bis 2002/2003. Im Jahr 2000, als die,,New Eco-
nomy” auf einem Héhepunkt war, die Okono-
mie aufgeheizt und die Inflationsgefahr hoch
war, waren die Leitzinsen hoch. Die Erzeu-
gung von Schwellgeld ist dann teuer. Damit
will man der Inflationsgefahr gegensteuern.
Zehn Prozent Zinsen fiir Kredite waren Ub-
lich zu diesem Zeitpunkt. Dann kam es aber
im Jahr 2001 zum Platzen der New Economy
Blase. Im September dann auch noch der ver-
heerende Anschlag auf das World Trade Cen-
ter in New York City und das Pentagon bei
Washington D.C. In der Folge stiirzte die Oko-
nomie ab. Die Arbeitslosigkeit stieg, wodurch
die Zentralbanken, insbesondere auch die
Federal Reserve Bank (FED) in den USA, die
Leitzinsen vergleichsweise rasch liber einen
Zeitraum weniger Monate gesenkt haben. Im
Mai 2000 lag der Leitzins der FED noch bei 6,5
Prozent. Im Dezember 2001 war er bei 1,75
Prozent, im November 2002 bei 1,25 Prozent
und im Juni 2003 sogar bei nur noch einem
Prozent. Das bedeutete eine Absenkung des
Zinsniveaus um mehr als finf Prozent.

Wie geschildert kann sich in einer solchen
Situation, das heil3t einer Verschlechterung
der wirtschaftlichen Lage, bei einer Redukti-
on des Ublichen Marktzinses, das Eigenkapi-
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tal von Finanzinstituten Uber erhoffte Wert-
schopfungen aus der Zukunft ausweiten. Die
Geschaftsbanken sind dann nahezu gezwun-
gen, ihr Geschaft auszuweiten, sie missen
mehr Kreditgeschafte tatigen, mehr,hebeln”.
Wir haben in der Zeit nach dem Jahr 2001
eine groBBe Zunahme so genannter ,mergers
and acquisitions” erlebt. Firmenlbernahmen
mit hohem Transaktionsvolumen, die in wei-
ten Teilen finanziert wurden Uber neu auf-
genommene Kredite. Der Umfang von Hed-
gefonds, private equity, die Ubernahme von
Firmen ,auf Pump” hat in dieser Zeit enorm
zugenommen. Auch die Ausweitung von Pro-
duktionskapazitaten, zunachst bei grofen
Unternehmen, gerade weil ja auch nach einer
erfolgreichen Ubernahme die Kosten fiir die
dafiir aufgenommenen Kredite erwirtschaf-
tet werden sollten. Hier ist anzumerken, dass
sich auch die groBen Unternehmen heute
malf3geblich im Eigentum grof3er institutio-
neller Investoren befinden. In direkter Folge
der Ausweitung von Produktionskapazita-
ten groBer Unternehmen musste natirlich
auch die Erneuerung und Ausweitung von
Produktionskapazitaten der gesamten Zulie-
fererkette erfolgen. Zudem kam es zu einer
Ausweitung der Kreditvergabe im Immobili-
enbereich. Dies war sicherlich auch vonVorteil
fur die Okonomie, wurde doch so schliellich
der Immobiliensektor durch Kredite stimu-
liert. Und gerade in diesem Segment, dem
Immobiliensektor, wurden Kredite gewahrt,
an die ein extrem hohes Risiko geknupft war.
Im so genannten Subprime Segment betraf
das die Kreditgewahrung an Schuldner, die
unter normalen Bedingungen an sich keine
Kredite gewahrt bekamen, aber in den USA
waren mit Hilfe so genannter Governmental
Sponsored Enterprises (Fanny Mae, Freddie
Mac, Ginnie Mae, FHL Banks und so weiter)
die Kredite in Teilen abgesichert — rlckver-
sichert — von quasi staatlicher Hand. Zudem
wurden im Finanzsegment neue innovative
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Finanzprodukte erfunden (zum Beispiel der
CDS - Credit Default Swap), mit denen die Ri-
siken weiter verduB3ert werden konnten. Sie
verblieben nicht in den Bilanzen der kredit-
gewadhrenden Geschaftsbanken. All dies hat
dazu gefiihrt, dass das Volumen an Schwell-
geld, also an Versprechungen auf Zentral-
bankgeld beziehungsweise Wertschopfung,
sich innerhalb von gerade einmal sieben

Man kann resiimieren:

Jahren von 2001 bis 2007 verdoppelt hat.
Von weltweit 100.000 Milliarden Dollar auf
200.000 Milliarden Dollar. Die Verschuldung
der Welt betrug damit im Jahr 2007 das Vier-
fache des Weltjahresbruttoinlandprodukts.

Die Welt ist heute schlichtweg iiberschuldet - das ist ein zentrales Problem!

DER »WACKELIGE« GELDKREISEL

Schwellgeld

Geld
(im engen Sinne)

48

7%

| > 200

000 %

e J 0003

Abb. 31: Der “wackelige" Geldkreisel. Grafik: Peter Palm, Berlin, 2010
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Hintergrundinformationen

6. Phase IV: Sich versprochen haben

6.1 Superbubble - Die Geldblase

Die Menge an Zentralbankgeldgutscheinen
(Schwellgeld) hat sich mittlerweile so vergro-
Bert, dass die Versprechen auf Zentralbankgeld
in Relation zum Zentralbankgeld im Umlauf
ein Verhaltnis von 53,5 : 1 erreichten. Auf einen
Dollar Zentralbankgeld kommen 53,5 Schuld-
scheine, die diesen Dollar versprechen. 1970
lag dieses Verhaltnis noch bei 30 : 1. Wie war
das mdoglich, obwohl es doch Regulierungen
wie Mindestreservevorschriften und auch Ei-
genkapitalrichtlinien gab, die sogar internatio-
nal ausgehandelt und akzeptiert worden sind?
(Wenngleich die USA deren Umsetzung in Ge-
setze bei sich teilweise ausgesetzt haben.) Ein
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malgeblicher Problembereich ist wie angedeu-
tet die fair value Bewertung. Durch die spezielle
okonomische Situation, dem Sinken von Zinsen
aufgrund einer Verschlechterung der 6konomi-
schen Situation, war es durchaus moglich, dass
sich die ausweisbare Eigenkapitalbasis von Fi-
nanzinstituten verbesserte. Die Verbesserung
erfolgte aber nicht durch das Einbringen von
neuem haftendem Kapital, also durch das Ein-
bringen von tatsachlich schon erwirtschafteter
Wertschopfung, sondern {iber eine erhoffte
Wertschopfung aus der Zukunft. Eine Wert-
schopfung aus der Zukunft, die sich durch die
fair value Bewertung ergab. Hinter diesem haf-

NN E A9
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Abb. 32: Kasino-Kapitalismus. lllustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010
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tenden Eigenkapital verbirgt sich nichts, was
eine wirkliche Haftung tGbernehmen kann. Es
ist leider selbst auch nur eine Wertschépfungs-
llicke ganz besonderer Art. Man haftet ndmlich
gewissermallen mit etwas, was man sich ver-
spricht, fur dieses Versprechen aber — im Fall
der Félle - nicht einsteht.

Man hat sich sozusagen bei dem eigenen Ver-
sprechen versprochen, weil man versaumt
hat deutlich zu sagen, dass man sich die Wert-
schopfung in der Zukunft nicht von sich selbst,
sondern von anderen verspricht. Buchgewin-
ne kdnnen je nach verdnderter Situation der
Okonomie genauso leicht verschwinden, wie
sie entstanden sind. Man mache sich dies nun
fur die beispielhaft durchgefiihrte ,Zettelwirt-
schaft” klar. In diesem Umfeld ist lediglich ein
Cent als haftendes Eigenkapital eingesetzt
worden. Durch die fair value Bewertung wur-
de das Eigenkapital der Finanzbranche mehr
als verzweihundertfacht. Und ein Gewinn von
einem Euro wurde auch noch an den institu-
tionellen Investor ausgezahlt. Zusatzlich ,rea-
lisiert” der institutionelle Investor auch noch
einen Buchgewinn von einem Euro durch den
Verkauf einer Aktie an die Rentenversicherung.
Das heil3t diese erhoffte Wertschdpfung aus
der Zukunft verbleibt noch nicht einmal als
Eigenkapital in einem Unternehmen, wo es
natlirlich Uber Buchverluste, laufende ope-
rative Kosten oder andere Verluste genauso
schnell wieder verschwinden kdnnte, sondern
kommt in Form von Schwellgeld in den Um-
lauf. Schuldverschreibungen von hoch gera-
teten Unternehmen, von denen man davon
ausgeht, dass das Versprechen auf Wertschop-
fung, das hinter dem Schuldschein steckt, auch
tatsachlich eingel6st wird. So kommt es quasi
zu einer Verwendung von Wertschdpfung, die
es noch gar nicht gibt. Das Heute fihlt sich in
vielen Bereichen bei weitem reicher an, als es
tatsachlich ist. Es ist eine lllusion. Eine Illusion
der Vermogenssituation, eine groRe Vermo-
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gensillusion, die sich aus der (buchhaltungs-
technischen) Transformation zukiinftig erhoff-
ter Wertschépfung in das Heute ergibt.

Durch die Rlckwirkung eines vermuteten
hohen Vermégens auf die Geldschépfungs-
fahigkeit des gesamten Weltfinanzsystems
resultiert eine hohe Instabilitdt eines solchen
Finanzsystems. Eine Instabilitat, die im We-
sentlichen auch daraus resultiert, in welchem
Mafe das fraktale Finanzsystem die Schop-
fung von Geldversprechen als ,so gut wie
Geld” leisten darf / kann. Das insgesamt er-
laubte Volumen geschopften Schwellgeldes
bei Geschaftsbanken ist abhangig von den
Mindestreserveverpflichtungen und dem ver-
fugbaren (ausweisbaren) Eigenkapital. Durch
das Hinzukommen von Eigenkapital, gebildet
aus zukiinftig erhoffter Wertschopfung, hat
sich die Geldschopfungsfahigkeit des Gesamt-
systems enorm ausgeweitet. Durch Differen-
zen der Mindestreservefestlegungen in den
unterschiedlichen Wahrungsrdumen kann die
Mindestreserveverpflichtung bei ,funktionie-
renden” Markten als jederzeit erfillbar ange-
nommen werden (Details hierzu finden sich in
dem Buch Weltfinanzsystem am Limit - Einbli-
cke in den ,Heiligen Gral” der Globalisierung).
Im Jahr 2007 hat aber wie gesagt das Verhaltnis
von Anspriichen auf Zentralbankgeld (Schuld-
verschreibungen, Zertifikate, Fondsanteile und
vieles andere mehr) zum tatsachlich vorhan-
denen Zentralbankgeld 53,5 : 1 betragen. Was
passiert in einem solchen System, wenn die
Bereitschaft, Anspriiche auf Zentralbankgeld
statt Zentralbankgeld oder reale Werte zu hal-
ten, sinkt? Wenn die Markte nicht mehr ,funk-
tionieren’, weil beispielsweise die Besitzer der
Zentralbankgeldgutscheine bei Flligkeit auf
deren Einldsung in Zentralbankgeld beharren
und anschlieBend das Zentralbankgeld ,hor-
ten”. Wer hat dann noch Zentralbankgeld ver-
fligbar? Wer ist dann noch zahlungsfahig?
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Hintergrundinformationen

6.2 Die Musik hort auf zu spielen

In unserem Spiel der Spiele kdnnte beispiels-
weise der institutionelle Investor einen Ge-
schaftsbanken-Euro in seinem Besitz bei der
Geschaftsbank einlosen. Die Geschaftsbank
hatte ja noch den einen (Zentralbank-)Euro
als Liquiditatsreserve in ihrem Besitz. Die
Liquiditat wird bei dieser Transaktion quasi
aus dem System gezogen, wenn der institu-

tionelle Investor das Zentralbankgeld jetzt
hortet, es also niemandem weiter verkauft
(man sagt: verleiht). Das Zentralbankgeld ist
dann zwar nicht weg, es ist aber fiir keinen
anderen Marktteilnehmer mehr verfiigbar.
Zentralbankgeld ,lauft nicht mehr um?*, das
gesamte Weltfinanzsystem ist in Gefahr,aus-
zutrocknen”.

Die zehn groBten institutionellen Investoren zusammengenommen, also beispielsweise BNY Mellon, State Street Global,
JP Morgan, Blackrock, Northern Trust, The Vanguard Group, ADIA, GIC/ TEMASEC, CIC und so weiter managten im Jahr 2008
aktiv ein Finanzvermdgen im Volumen von geschatzten ca. 40.000 Milliarden Dollar. Wenn diese Akteure auch nur zehn
Prozent des Finanzvermdgens in Zentralbankgeld wandeln, also bei Falligkeit entsprechender Schuldverschreibungen auf
Zahlung in Form von Zentralbankgeld beharren und dieses so erlangte Zentralbankgeld nicht mehr weitergeben, wird
mehr Zentralbankgeld bendtigt, als auf der gesamten Welt in diesem Jahr verfiigbar war.

Heute (2010) hat sich die Situation hinsichtlich der Vermdgensverwahrung noch weiter konsolidiert. ,Assets”, also Geld
und Schwellgeld, werden von so genannten ,Custodians” (groe Depotverwahrer) und ,Security Settlement Systems”
(Handlungsabwicklungsplattformen) verwaltet. Die jeweiligen,,Top 3“ mit dem dort verwahrten Asset-Volumen sind:

Custodians: BNY Mellon (22.000 Milliarden US $)
J. P.Morgan (15.000 Milliarden US §)
State Street (14.000 Milliarden US $)

Security Settlement Systems: DTCC/ EuroCCP (34.000 Milliarden US $)
Euroclear (28.000 Milliarden US $)
Clearstream (14.000 Milliarden US )
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Das ist wie bei der ,Reise nach Jerusalem®,
dem Kinderspiel, bei dem ein Stuhl weniger
im Spiel ist als Kinder darum herum laufen.
Solange die Musik spielt, ist dieses Spiel tiber-
aus lustig. Wenn die Musik aber aufhort zu
spielen, muss jeder versuchen, einen Stuhl zu
ergattern. Und es fehlt ja ein Stuhl, deshalb
wird ein Spieler keinen Stuhl bekommen.
Dieser Spieler muss ein Pfand abgeben (so
wurde es zumindest im Ruhrgebiet gespielt).
Die Reise nach Jerusalem im Spiel der Spie-
le des Weltfinanzsystems bei einem Faktor
53,5:1 hinsichtlich Zentralbankgeldgutschei-
nen (Schwellgeld) in Relation zu Zentralbank-
geld, also um mit ganzen Zahlen zu operieren,
einer Relation von 107 : 2 bedeutet: Die Reise
nach Jerusalem, aber gespielt von 100 Kin-
dern, sieben Gorilla — und nur zwei Stihlen.
Solange die Musik spielt, also alle die Zentral-
bankgeldgutscheine fiir so gut wie Zentral-
bankgeld erachten, ist dieses Spiel mehr oder
weniger lustig. Wenn die Musik aber aufhort
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zu spielen, also die Bereitschaft Gutschei-
ne auf Zentralbankgeld zu halten sinkt und
stattdessen die Spieler Zentralbankgeld ha-
ben wollen, geht der Kampf um die wenigen
Stlihle (das Zentralbankgeld) los. Wer hat hier
die besten Zugriffsmoglichkeiten? Natdrlich
diejenigen, die als erste gemerkt haben, dass
die Musik aufhéren kénnte zu spielen und
sich vor allen anderen gesetzt haben. Dieje-
nigen also, die zum geeigneten Zeitpunkt ge-
nligend viel Zentralbankgeldliquiditat an sich
binden konnten. Wenn jetzt nur noch Zen-
tralbankgeldliquiditat bei wenigen Finanz-
institutionen gebiindelt ist und diese, wie
dies aktuell in der Krise im Jahr 2008 und Fol-
ge passiert ist, keine Interbankkredite mehr
gewadhren, trocknet der Finanzmarkt aus, und
in der Folge hat dies auch Auswirkungen auf
andere Markte. Es wird immer schwieriger, an
Zentralbankgeld zu kommen, und man muss
quasi bei weitem hohere Preise zahlen, wenn
man Zentralbankgeld einkauft.

Abb. 33: Die Reise nach Jerusalem. Illustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010
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Hintergrundinformationen

6.3 Pfander abgeben

Wir wollen uns in unserem Beispiel klarma-
chen, was das ,Austrocknen” der Markte be-
wirken kann. Nehmen wir dazu an, die Pfand-
brief-Euros des Fonds werden féllig und deren
Besitzer beharren auf der Einlosung dieser
Verpflichtung. Welche Verpflichtung hat der
Fonds? Seine Verpflichtung ist es, einen Euro
Zentralbankgeld fiir einen Pfandbrief-Euro,
diesen Zentralbankgeldgutschein, bei Féllig-
keit auszuzahlen. Der Fonds verfuigt derzeit
aber Uiber keine Zentralbankgeldliquiditdt. Die
ist bei dem institutionellen Investor. Das ganze
System ist ausgetrocknet. Auch die Geschafts-
bank hat nicht gentigend Zentralbankgeldli-
quiditat, um ihre Mindestreserveverpflichtung
abzudecken. Annahmegemal3 ist der institutio-
nelle Investor, der die Liquiditat bei sich hor-
tet, nicht bereit dazu, das Zentralbankgeld zu
verleihen, besser gesagt: gegen einen Schuld-
schein zu tauschen. Rein prinzipiell muss sich
der Fonds nun etwas einfallen lassen, um an
Zentralbankgeld zu kommen, damit er nicht
Konkurs wegen Zahlungsunfahigkeit anmel-
den muss. Eine Konsequenz kann sein, dass er
zu so genannten fire sales” gezwungen ist, das
heif3t zu einer zwangsweisen VerdauBerung sei-
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ner Vermogenswerte. Egal, welcher Preis sich
dafiir aktuell im Finanzmarkt erzielen lasst.

Was hat der Fonds anzubieten? Einen Staats-
Euro und einen Unternehmens-Euro, die bis-
her mit jeweils 1,50 Euro in der Bilanz standen.
Jetzt gibt es aber im Markt niemanden mehr,
der diese ,Zettel” nachfragt, denn kaum einer
hat ja entsprechende Liquiditét (in Form von
Zentralbankgeld). Der Fonds bendtigt aber
Zentralbankgeld und kann sich dies nur bei
dem institutionellen Investor besorgen. Dies
geschieht natirlich nicht direkt, sondern tber
den anonymen Geld- und Finanzmarkt. Und
auch dem institutionellen Investor soll kein
Vorwurf gemacht werden, er muss ja das ihm
anvertraute Vermogen sichern und Renditen
erzielen. Es ist also Gberhaupt nicht sichtbar,
wer hier die Nachfrager sind, die jetzt noch
die Mdoglichkeit haben, Finanztitel, aber auch
andere Werte wie wir noch sehen werden, zu
Preisen zu kaufen, die in,,normalen Zeiten” als
viel zu niedrig betrachtet wiirden. Schuldver-
schreibungen werden zu ,toxischen Papieren’,
wie es die Presse in der Krise bezeichnete.
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Ein Geschaftsbanken-Euro, den der institutionelle Investor der Geschdftsbank prasentiert hat, konnte von ihr noch mit
Zentralbankgeld bedient werden. Fiir den zweiten prasentierten Geschaftshanken-Euro hat die Geschaftshank aber kei-
ne Zentralbankgeldliquiditdt mehr. Und zudem hat sie auch noch das Problem, dass die Mindestreserve unterschritten
wird. Das ist die Situation eines Bankenruns, das heif3t, wenn die Kunden ,ihr Geld” von den Konten abheben wollen. Die
Geschaftshank ist ja mit dem Einrichten der Konten bei Guthaben die Verpflichtung eingegangen, auf Anforderung ihrer
Kunden Zentralbankgeld zu liefern. Und diese Verpflichtung kann sie aufgrund mangelnder Zentralbankgeldliquiditdt jetzt
nicht erfiillen, ohne irgendwelche Vermdgenskomponenten gegen Zentralbankgeld zu verduBern. Die Geschaftsbank ist
also zu so genannten fire sales gezwungen, zur gewissermafen zwangsweisen VerauBerung von Vermdgenswerten. Dabei
spielt es letztlich keine Rolle, welcher Preis (in Zentralbankgeld) sich in der gegebenen Situation in den Markten erzielen
ldsst. Was hat die Geschaftshank anzubieten? Sie hat noch einen Cent Zentralbankgeld, einen Pfandbrief-Euro, eine Fonds-
Aktie und sonst nichts. Sie hat dariiber hinaus {iber die fair value Bewertung noch einen Zukunfts-Euro. Was kann sie in
den Markten anbieten, um das dringend benétigte Zentralbankgeld zu bekommen? Findet sich noch ein Kaufer fiir den
Pfandbrief-Euro? Und wenn ja, zu welchem Preis? Kann die Geschéftsbank etwa den Pfandbrief-Euro in eine Bad Bank
auslagern? Bekommt sie also im Tausch dagegen einen Bad Bank-Euro, der, weil er vom Staat riickversichert wird, das
heilt der Staat eine Zahlungsgarantie ibernimmt, eher im Markt verkduflich ist? Diese Details wollen wir an dieser Stelle
hier nicht weiter ausfiihren und diskutieren, sondern wir nehmen an, dass die Geschaftshank den Pfandbrief-Euro fiir 99
Cent an den institutionellen Investor verkaufen kann. Sie kann dann zusammen mit dem noch verfiigharen einen Cent an
Zentralbankgeld ihrer Verpflichtung nachkommen, dem institutionellen Investor den prasentierten Geschaftsbanken-Euro
auszuldsen. Wie groB ist jetzt das Eigenkapital der Geschaftshank wirklich? Ausgewiesen hatte sie zwei Euro und einen
Cent und beim Verkauf des Pfandbrief-Euros hat sie einen Cent Verlust gemacht. Die Geschftsbank halt noch eine jetzt
wertlose Fonds-Aktie und einen Zukunfts-Euro, der sich im Zuge der Krise in das aufldst, was er immer schon war: Nichts
als Luft - eine Vermdgensillusion. Das Eigenkapital verschwindet und damit auch die Féhigkeit der Geschéftsbank, eigenes
Geschaftshankengeld zu schopfen und Kredite zu vergeben. Kommt es als Resultat hiervon zu einer Kreditklemme? Wer-
den jetzt weitere Marktteilnehmer zahlungsunfahig?

Wir wollen einmal annehmen, dass unser institutioneller Investor bereit ist, die Schuldverschrei-
bungen, die der Fonds als Vermdgen halt, fir den Nominalwert von jeweils einem Euro zu erwer-
ben. Er kauft diese ,toxischen Papiere” also zu einem geringen Preis. Wer sonst kdnnte die Schuld-
scheine kaufen? Es hat ja sonst niemand Zentralbankgeld.

Ist der Fonds jetzt zumindest liquide? Ja, aber nur, um die akut féllig werdende Schuld einzuldsen.
Denn annahmegemaB bestehen die Eigenttimer der Pfandbrief-Euros ja auf Einlésung der Schuld
in Zentralbankgeld. Das heif3t die Liquiditat, die der Fonds Uber die Notverduf3erung seiner Ver-
maogenswerte erzielt hat, muss er gleich wieder hergeben im Tausch gegen den eigenen - falligen
- Schuldschein. Wo sind die Vermdgenswerte gelandet? Antwort: Bei denen mit Zentralbankgeld-
liquiditat. In unserem Beispiel war das der institutionelle Investor.
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Hintergrundinformationen

Wir wollen an dieser Stelle nicht im Detail die Variante diskutieren, die darin besteht, dass die Zentralbank als,lender of
last resort” einspringt und neues Zentralbankgeld aus dem Nichts schopft, um damit dem Fonds im notwendigen Mal3e
Schuldverschreibungen zu einem letztlich zu hohen Preis, der aus der fair value Bewertung resultierte, abzukaufen. So
kénnte der Fonds natiirlich zahlungsfahig gehalten werden. Die Risiken (die in den Schuldverschreibungen stecken) liegen
dann aber bei der Zentralbank. Er - also der Fonds - kdnnte dann aber auch einer der auf der Gewinnerseite stehenden Ak-
teure sein. Denn er hdtte ja direkten Zugriff auf das Zentralbankgeld - das einzige gesetzliche Zahlungsmittel -, bleibt also
in der Phase,,wenn die Musik aufgehdrt hat zu spielen” liquide. Er wiirde iiber Zentralbankgeldliquiditat verfiigen kdnnen,
mit der er Realwerte oder Finanzvermdgenskomponenten kaufen kinnte, die von denen ohne Zentralbankgeldliquiditat
iiber fire sales verkauft werden miissen.

In unserem Beispiel betrachten wir also einen Fonds, der nicht als,,systemrelevantes Institut” iiber staatliche Interventi-
onen beziehungsweise Eingriffe der Zentralbank gerettet wurde, wie dies in der Krise bei einzelnen Finanzinstitutionen

der Fall war.

Der Fonds macht jetzt natirlich einen entspre-
chenden Verlust. Dieser Verlust betrdgt ins-
gesamt einen Euro. Unternehmens-Euro und
Staats-Euro, bislang in der Fonds-Bilanz mit
einem fair value von jeweils 1,50 Euro erzielen
jetzt nur noch einen Preis von jeweils einem
Euro. Ein,Zukunfts-Euro” hat sich in Luft aufge-
[6st. Man sieht: Etwas, das es nicht gibt, kann
schnell verschwinden. Kann man jetzt noch
davon ausgehen, dass der Fonds zukiinftig Ge-
winne machen wird? Womit eigentlich? In der
Bilanz ist als Vermdgen nur noch ein Zukunfts-
Euro (der ,Goodwill” als Ertragswert des Fonds,
denn einen Substanzwert gibt es nicht mehr).
Auch dieser Zukunfts-Euro 16st sich in Luft auf.
Der Fonds hat jetzt nichts mehr; das zuvor aus-
gewiesene Eigenkapital wird vollstédndig aufge-
zehrt.

Die Geschéftsbank und die Rentenversicherung
besitzen noch jeweils eine Fonds-Aktie. Beide
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missen jetzt diese Vermogenswerte abwer-
ten, denn ein Fonds, der derart hohe Verluste
schreibt und Uber keinerlei Vermégen verfiigt,
wird sicherlich im Aktienmarkt nicht mehr so
bewertet wie zuvor. Und Pfandbrief-Euro, also
Schuldverschreibungen des Fonds, werden si-
cherlich als toxische Papiere gehandelt, denn
warum sollte der Fonds noch in der Lage sein,
seine Verbindlichkeiten zu erfiillen? Er ist ja
unterkapitalisiert. Die Fonds-Aktien sind nichts
mehr wert. Auch die Geschéftsbank macht ei-
nen Verlust und ist daher jetzt in einer Konkurs-
situation, weil sich der Zukunfts-Euro in ihrem
Besitz in Luft auflost. Ist die Geschéaftsbank auch
ein systemrelevantes Institut, das der Staat ret-
ten muss? Wird mit Hilfe der Zentralbanken ,fri-
sches” Zentralbankgeld — neue Stiihle — in das
System ,gepumpt“? Wir lassen diese Frage hier
unbeantwortet.
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6.4 Wer ist systemrelevant?

Ein weiterer Aspekt soll jetzt noch hervorgeho-
ben werden: Welche Aufgabenstellung hatte
der Fonds? Bei genauer Betrachtung war der
Fonds diejenige finanzielle Institution, die da-
fur gesorgt hat, dass das Gesamtsystem einen
so groRen Hebel realisieren konnte, in Relation
zum tatsdchlich eingebrachten Eigenkapital,
beziehungsweise dann auf das ausgewiesene
Eigenkapital.

Der Fonds hat Staatsschuldverschreibungen,
die ein hervorragendes Rating haben, gemischt
mit Schuldverschreibungen, die ein schlechte-
res Rating haben. Die Pfandbriefe, die der Fonds
auf der anderen Seite — zur ,Refinanzierung” -
ausgegeben hat, hatten ein gutes Rating, weil
sie ja Uber sehr gute,Assets” abgesichert waren.
Durch die Ruickversicherung hatten die Pfand-
brief-Euro sogar das beste Rating, das mdglich
war. So konnten die Akteure des Finanzsystems
das Gesamtvolumen des Schwellgeldes, also
das Gesamtvolumen an Wertschdpfungsver-
sprechen, signifikant ausweiten. Der Fonds
selbst operierte zudem als so genannter Staats-
finanzierer. Das heil3t der Fonds war diejenige
Finanzinstitution, die dafiir gesorgt hat, dass
die Staaten - die offentlichen Hande - mit den
erforderlichen Krediten ausgestattet werden
konnten. Wiirde dieser Staatsfinanzierer nun im
Rahmen einer Insolvenz verschwinden, droht
die Gefahr der Zahlungsunfahigkeit der 6ffent-
lichen Hande, weil die in der Krise sogar noch
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ausgeweitete Kreditaufnahme der Staaten
gefdhrdet ware. Die Staaten waren in Konkurs-
gefahr wegen Zahlungsunfahigkeit. Gerade in
Europa, denn die Lander des Euro-Raums dir-
fen sich nicht so, wie beispielsweise USA oder
England, direkt bei ihrer Zentralbank verschul-
den. Die Institutionen, die staatliche Kredite
gewahren, beziehungsweise mit daflir sorgen,
sind daher als ,systemrelevant” zu bezeichnen,
da ohne sie die Zahlungsunfahigkeit der of-
fentlichen Hande, also deren Konkurs, droht.
Wenn in der Krise also der Staat eingesprungen
ist, um diese Institutionen zu retten, indem er
ihnen fehlendes Eigenkapital (auch wieder
Uber Staatsschuldverschreibungen) verfiigbar
macht, ibernimmt er quasi die Rolle des Riick-
versicherers fiir seine eigenen Kredite.

Wie geht das Spiel weiter, solange die Musik
aufhort zu spielen? Antwort: Diejenigen, denen
der Staat nicht (auch nicht mit Beteiligung der
Zentralbanken) zu Hilfe kommt, missen Pfan-
der abgeben, so wie bereits der Fonds Pfander
abgeben musste. Ein Pfand abgeben bedeutet:
Im Rahmen von fire sales, von Notverkaufen,
missen Vermdgenskomponenten zu einem
niedrigen Preis verauB3ert werden, der letztlich
nicht dem realen Wert der Vermdgenskompo-
nenten entspricht. Dies ist ein Prozess der Um-
verteilung! Und dies passiert nicht allein mit Fi-
nanzvermdgenswerten, sondern gerade auch
mit Realvermogen.
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Hintergrundinformationen

6.5 Die Gorilla nehmen Platz

Betrachten wir in unserem Beispiel jetzt das Baustoffunternehmen. Nehmen wir an, die Laufzeit
der Schuldverschreibung, des Unternehmens-Euros, lduft ab. Fremdkapital des Unternehmens
wird also am Ende der verabredeten Laufzeit fallig. Im Finanzsektor ist aufgrund des nunmehr ja nun
signifikant reduzierten ausweisbaren Eigenkapitals (die Zukunfts-Euros haben sich in Luft aufgel®st)
die Fahigkeit der Kreditvergabe, der Generierung von Schwellgeld, zunehmend eingeschrankt - es
droht eine, Kreditklemme”. Und die Bereitschaft Geldgutscheine statt (Zentralbank-)Geld zu halten
ist drastisch gesunken. Wir wollen annehmen, dass der institutionelle Investor auch auf Einlésung
der Zahlungsverpflichtung, die das Unternehmen als Schuldner hat, besteht. Das Unternehmen
selbst verfiigt aber nicht iber geniligend ,liquide” Mittel, um direkt seiner Zahlungsverpflichtung
nachkommen zu kénnen. Die getétigte Investition auf Kredit war langfristig ausgelegt und eine
Maglichkeit zur Umschuldung oder Verldngerung bei Félligkeit des Fremdkapitals war fest einge-
plant. Eine Umschuldung ist nun aber nicht méglich, niemand will / kann die Unternehmens-Euros
gegen Zentralbankgeld tauschen. Um einen Konkurs wegen Zahlungsunfahigkeit abzuwenden,
ist das Unternehmen gezwungen, Vermégen zu verauf3ern - fire sales. Und zwar gegen die Zah-
lung von Zentralbankgeld. Da das Zentralbankgeld gehortet wird, ist die zahlungsfahige Kaufkraft
duBerst gering. Das Unternehmen ist gezwungen, seine Vermdgenswerte weit unter einem Preis
zu verauBBern, der dem realen Wert entspricht. Zentralbankgeld ist sehr teuer geworden. Die Pro-
duktionskapazitaten, das heif3t das Realvermdgen, wandert so im Tausch gegen die féllige Schuld-
verschreibung (Unternehmens-Euro) vom Unternehmen zu einem anderen Eigentiimer.

Was sind die interessantesten Realvermdgen? Es sind im Besonderen die knappen Ressourcen vor
dem Hintergrund der gegebenen Umweltrestriktionen (vergleiche hierzu auch die Ausfiihrungen
in den anderen Banden der Buchreihe zur Zukunft der Erde, Forum fiir Verantwortung, 2007 - 2009).

Auch die Renten- und Pensionskassen stehen unter Druck. Es fehlen ihnen ja zunehmend die
erwarteten und angenommenen Renditen aus dem Aktien-Besitz (Fonds-Aktie und Geschéfts-
banken-Aktie). Und die Kurse der Aktien sind auch gesunken. Um den Zahlungsverpflichtungen,
also den laufenden Auszahlungen an Rentner und Pensiondre nachzukommen, werden auch sie
zunehmend gezwungen sein, Vermdgenswerte zu veraul3ern. Und auch diese VerauBerung wird
zu Preisen stattfinden, die gegentiiber dem bezahlten Einkaufspreis zu Verlusten fiihren. Die Uber-
schussbeteiligungen der Renten- und Lebensversicherungsnehmer werden sinken. Bleibt noch
genug Ertragspotential tibrig, um wenigstens die Mindestverzinsungen sicherzustellen?

Und was ist mit den 6ffentlichen Handen? Nicht nur, dass sie unter anderem aufgrund der mogli-
chen Steueroptimierungen gerade globaler Akteure fehlende Einnahmen durch immer mehr neue
Staatsschulden ersetzt haben, in der Krise haben sie noch mehr neue Schulden gemacht. Das Geld,
was die Staaten in die Hand genommen haben, um Wirtschaft und systemrelevante Institutionen
zu stiitzen, war neues Schwellgeld, Staats-Euro. Und was passiert, wenn niemand mehr Staats-
Euro, gegebenenfalls auch nur keine Staats-Euro von bestimmten Landern, als Vermdgen halten,
sondern in Zentralbankgeld tauschen will? Wird dann auch der Staat beziehungsweise werden
die offentlichen Hande zu fire sales gezwungen? Etwa in Form weiterer Privatisierungen, um zah-
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lungsfahig zu bleiben und die Maastricht-Krite-
rien hinsichtlich Neu- und Gesamtverschuldung
einzuhalten? Es ist bedriickend, wenn Forderun-
gen aufkommen, selbst Inseln im Staatsbesitz zu
verkaufen, um die offentliche Verschuldung zu
reduzieren. Wir wollen dies aber an dieser Stelle

nicht ausdiskutieren und weiter vertiefen, son-
dern uns stattdessen liberlegen, was notwendig
ware, dem Weltfinanzsystem und der Weltoko-
nomie Stabilitdt zu verleihen - das Kartenhaus
auf ein sicheres Fundament zu stellen.

7. Die Systemrisiken beherrschen

Was bestimmt den Grad der Instabilitat des Welt-
finanzsystems? Hier kénnen wir zuriickliegende
Krisen sowie die aktuelle Krise betrachten. Ne-
ben Aspekten des (individuellen) Handelns und
Entscheidens von Akteuren, ,Herdentrieb”, Spe-
kulationen, Korruption und verbrecherischen
Aktivitdten (die wir hier nicht betrachten wollen)
sind als wesentliche Indikatoren herauszustellen:

1. Die Relation von Zentralbankgeld zu
Schwellgeld, als Indikator fiir die Liquiditat
des Systems.

2. Die Relation von Schwellgeld zum Brut-
toinlandsprodukt (der Wertschopfung),
als Indikator der ,auf3eren” Solvabilitat des
Systems, der die ,Flussgrof3en”-Dimension
der Wertschopfungsliicke (Verschuldung)
betrifft.
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Hinzu kommt noch ein weiterer Aspekt, der die
,Bestandsgrof3en”-Dimension der Wertschopfungs-
licke betrifft. Zugleich gibt dieser Indikator an,
in welchem Malle das Gesamtsystem Risiken
kompensieren kann.

3. Die Relation von Schwellgeld zum insge-
samt ausgewiesenen Eigenkapital, als In-
dikator fiir die ,innere” Solvabilitat des Sys-
tems.

Der dritte Indikator gibt an, welchen ,Hebel” das
Gesamtsystem realisiert hat. Um diesen Hebel
insgesamt steuern zu kdnnen, missten a) die
negativen Wirkungen der aktuellen Rechnungs-
legung (fair value) ausgeschlossen und b) alle
Wirtschaftssubjekte den (gleichen) Eigenkapital-
richtlinien unterworfen werden.
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Systemisches Risiko Indikator 1970 2007
Relation
1. Liquiditat Geld . Schwellgeld 18230 1::53,5
2. »auRere« Belation g 1:4
Solvabilitat Wertschopfung ¢ Schwellgeld Z :
B innere« Relation
Solvabilitat Eigenkapital ~ ¢ ' Schwellgeld unbekannt unbekannt

Der erste Indikator betrifft die Verfugbar-
keit (Volumen und Umlauf) des Geldtyps
mit hochster Liquiditdt, dem gesetzlichen
Zahlungsmittel, also Zentralbankgeld. Das
weltweit vorherrschende fraktale Finanz-
system kennt prinzipiell zwei Formen von
Geld: 1. gesetzliches Zahlungsmittel und 2.
Leerverkdufe von gesetzlichem Zahlungs-
mittel. Ein Leerverkauf bedeutet, etwas
zu verkaufen, was man zum Zeitpunkt der
VerduBBerung nicht besitzt, zusammen mit
dem Versprechen, es zu einem spateren
Zeitpunkt zu liefern. Es ist meist das gesetz-
liche Zahlungsmittel Zentralbankgeld, das
bei Kreditgeschaften von einem Schuldner
leer verkauft wird. Einen Kredit aufnehmen
bedeutet somit letztlich, dem Kreditgewah-
rer die Lieferung von Zentralbankgeld in der
Zukunft zu versprechen. Der Schuldner ver-
kauft also Zentralbankgeld leer. Im Wesent-
lichen kdnnen alle Kredite, auf jeden Fall alle
Geldkredite, als solche Leerverkdaufe von
Zentralbankgeld gesehen werden. Und das
Volumen an Zentralbankgeld, was tiber diese
Leerverkaufe, also alle Kredite versprochen
wird, entspricht dem Volumen des Schwell-
geldes. Es betrdgt ein Vielfaches des welt-
weit verfliigbaren Zentralbankgeldes. Wird
Zentralbankgeld gehortet und lauft nicht
mehr um, ist klar, dass eine Bedienung, also
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Abb. 34: Systemische Risiken. Grafik: Peter Palm, Berlin, 2010

eine Erfillung samtlicher Verpflichtungen
zur Lieferung von Zentralbankgeld, héchs-
tens noch dann gewahrleistet werden kann,
wenn die Zentralbanken (als ,lender of last
resort”) entsprechende fehlende Mengen
als ,frisches” Zentralbankgeld in die Markte
pumpen, solange andere Parteien Zentral-
bankgeld horten. Dies bedeutet aber zum
einen eine Risikolibernahme durch die Zen-
tralbanken. Zum anderen entsteht die gro3e
Gefahr einer moglichen Inflation, wenn zu-
viel gesetzliches Zahlungsmittel in den Um-
lauf kommt. Aus diesem Grunde ware eine
bessere Losung, fiir einen Zentralbankgeld-
umlauf zu sorgen. Das heil3t, zu erreichen,
dass das Horten von Zentralbankgeld bei
den Akteuren begrenzt wird. Wie ware dies
zu erreichen? Antwort: Uber eine von allen
Teilnehmern des Finanzmarktes gemeinsam
getragene Einrichtung, einen Liquiditats-
umlaufsicherungsfonds / Risikofonds und
die Verpflichtung aller Marktteilnehmer,
Uberhangliquiditét, also Zentralbankgeld-
liquiditat, die oberhalb einer verabredeten
Schwelle liegt, im Tausch gegen Schuldver-
schreibungen des Liquiditatsumlaufsiche-
rungsfonds, dem Gesamtfinanzmarkt ver-
fligbar zu machen. (Details hierzu und zu
den anderen Lésungsbausteinen sind aus-
geflihrt im Buch von Dirk Solte: ,Weltfinanz-
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system in Balance - Die Krise als Chance fir
eine nachhaltige Zukunft”). Dies wiirde wir-
kungsvoll die Umverteilung in Krisenzeiten
(wenn die Musik aufhort zu spielen) unter-
binden. Die Finanzmarktteilnehmer wiir-
den so selbst und gemeinsam das Hebelri-
siko einer Schwellgeldschopfung absichern
(mussen). Dies wiirde zundchst einmal (und
auf Dauer) die Liquiditat des Systems absi-
chern, nicht aber dessen Solvabilitat. Des-
halb mussen wir die Frage stellen:

Warum gibt es eine so immense Schwell-
geldschopfung? Warum werden weltweit
so viele Kredite aufgenommen? Warum ist
die Verschuldung der Welt in Relation zur
Wertschopfung so gro3? Warum haben wir
eine immer groBer werdende Wertschop-
fungsliicke? Und was kénnte hier ein mog-
licher Losungsansatz sein, um zu einem
Weltfinanzsystem in Balance zu kommen?
Um hierauf eine Antwort zu finden, muss
man die drei Aspekte der Nachhaltigkeit
- Okologie, Okonomie und Soziales - ge-
meinsam betrachten.
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8. Das Kartenhaus Weltfinanzsystem -
Kasino-Kapitalismus flirimmer?

Das Weltfinanzsystem haben wir nach seinem
Beinahe-Kollaps im Herbst 2008 mit einem
Kartenhaus verglichen (Eichhorn / Solte:,,Das
Kartenhaus Weltfinanzsystem. Ruckblick -
Analyse - Ausblick”). Wir haben gezeigt, dass
ein totaler Kollaps mit katastrophalen Aus-
wirkungen auf die Realwirtschaft und die Ge-

Mut zur Nachhaltigkeit | Didaktische Module - Vom Wissen zum Handeln

Abb. 35: Kartenhaus Weltfinanzsystem. lllustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010

sellschaft unseres Globus droht, wenn nicht
bald AuBlergewdhnliches geschieht. Dabei
geht es nicht nur um das Weltfinanzsystem,
sondern auch um das Weltwirtschaftssystem
als Ganzes. Die damit zusammenhdngenden
Probleme liegen tief und diirfen nicht auf die
lange Bank geschoben werden.
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8.1 Mehr Balance ist notig

Was ist der Kern des Gesamtproblems? Ant-
wort: Die global erzielte Wertschépfung
liegt schon lange weit unter der dringend
bendtigten! Wir haben eine wachsende,
immer bedrohlicher werdende Wertschop-
fungsliicke. Immer mehr Menschen leben
auf unserem Planeten, unserer ,Mutter
Erde” Jahr fur Jahr kommen schon seit lan-
gerem rund 80 Millionen hinzu, das ist die
Zahl der Einwohner Deutschlands. Immer
mehr Menschen streben nach Wohlstand
und Wertschopfung, so wie wir. Arbeitskraf-
te, das heil3t arbeitsfahige Menschen gibt
es mehr als genug, und alljahrlich wachst
diese Zahl. Dennoch sind heute nur gera-
de einmal 400 Millionen Menschen zur Er-
bringung der globalen Wirtschaftsleistung
weltweit erwerbstdtig, das sind weniger
als sechs Prozent der ca. 6.800 Millionen Er-
denbdrger. Mit besserer Bildung und ange-
messener technischer Ausstattung kdnnten
sicherlich acht- bis neunmal so viele Men-
schen effizient und produktiv (erwerbsta-
tig) sein wie heute. Sind sie selbst schuld,
dass sie keine Arbeit haben? Geben sie sich
zu wenig Miihe? Werden die Mittel der Ent-
wicklungsunterstiitzung  verschwendet?
Sind das und die Korruption die tief lie-
genden Probleme? Nein! So einfach ist es
nicht! Was sind die entscheidenden Griinde
dafir, dass nicht genligend Wertschépfung
erreicht wird? Wie grof3 ist die Wertschop-
fungsliicke? Heute leben in etwa 1.200 Mil-
lionen Menschen so wie wir, das sind rund
18 Prozent der Weltbevolkerung. Insgesamt
werden derzeit im Jahr Waren und Dienst-
leistungen im Wert von etwa 50.000 Milliar-
den Dollar erarbeitet und konsumiert und
zwar im Wesentlichen von diesen 1.200 Mil-
lionen Menschen. Der Rest an wirtschaftli-
cher Wertschopfung beziehungsweise Kon-
sum der ibrigen 5.600 Millionen Menschen
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ist demgegentiiber fast vernachlassigbar.
Die Halfte der Menschheit muss zusammen
in einem Jahr mit weniger auskommen, als
die Regierungen der reichsten Lander in ei-
nem Jahr an neuen Schulden aufnehmen.
Die Halfte der Weltbevolkerung - das sind
3.400 Millionen Menschen. Den Rest zwi-
schen diesen armen Menschen und den
1.200 Millionen reichen bilden (Stand 2009)
rund 2.200 Millionen Menschen. Auch diese
sind nach unserem europaischen Standard
arm. Das Bruttoinlandsprodukt, also der
Wert aller produzierten Waren und Dienst-
leistungen mdisste also Uber flinfmal so
groB sein wie heute, damit alle im Durch-
schnitt so leben konnten wie wir. Einfach
ist dieses Ziel nicht zu erreichen. Warum
nicht? Das wird klar, wenn wir berechnen,
wie viel ,Natur” diese Menschenmassen fur
sich beanspruchen missten (,6kologischer
FuBabdruck”), damit ihr Ziel Wirklichkeit
werden konnte. Die reichen 1.200 Millio-
nen Menschen beanspruchen heute fir
sich allein schon mehr als eine Erde. Das
heilt die Menschheit lebt schon heute ,auf
Kredit” der Natur. Wir zerstoren das Klima
und verbrauchen dabei soviel Energie in
Form von Ol, Gas und Kohle, dass es diese
fossilen Rohstoffe bald nur noch in schwer
zu gewinnenden Restmengen geben wird.
Damit alle ,wohlhabend” leben konnen,
wirden wir wie gesagt tber flinfmal so viel
produzieren missen wie heute. Fir dieses
Ziel hatten wir zwar genligend viele poten-
tielle Arbeitskrafte. Wir haben aber nicht die
daflir notwendigen Ressourcen, die so ge-
nannte Ressourceneffizienz unserer gegen-
wartigen technischen Moglichkeiten reicht
derzeit dafur definitiv nicht aus. Es fehlen
gerade auch genligend Energiequellen in
heute nutzbarer Form! Beim jetzigen Stand
der Ressourceneffizienz wiirden wir fir un-
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ser Ziel unter Wahrung der ,Nachhaltigkeit”
funf bis sechs Planeten bendtigen. Da wir an
den Ressourcengrundlagen der Erde nichts
andern konnen, ist unser Ziel einer hinrei-
chenden Steigerung der Wertschoépfung
unter Wahrung der Nachhaltigkeit nur so
zu erreichen: Wir miissen die Ressourcenef-
fizienz verbessern, eine Okokatastrophe
abwenden und alternative Energieformen
erschlieBen. Eine gigantische Herausforde-
rung an Innovation!

Die Welt als Ganzes ist auf dem Weg in die
,Brasilianisierung”:  Wenigen Superreichen
und einer abschmelzenden Mittelschicht
stehen sehr viele Arme gegeniber. Das Ver-
héltnis ist weltweit wie gesagt etwa 1:5, in
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entwickelten Landern zurzeit noch nicht ganz
so dramatisch, aber auch hier ,6ffnet sich die
Schere”. Auch in diesen Landern fehlt zuneh-
mend dem drmeren Teil der Bevolkerung die
Grundlage fiir faire Teilhabe, namlich die Basis
fur Wertschopfung und Wohlstand. In weiten
Teilen der Erde gibt es Giberhaupt keine sinn-
vollen Bildungssysteme, und addquate Ge-
sundheitssysteme sucht man dort vergebens.
Auch in den reichen Landern wie in den USA
gibt es diesbeziliglich Nachholbedarf. Selbst
in Deutschland fehlen von wenigen Ausnah-
men abgesehen in ldndlichen Rdumen mo-
derne Infrastrukturen fir Kommunikation,
Koordination und Kooperation. Weltweit feh-
len absichernde Sozialsysteme oder sie sind
durch zunehmende Defizite bedroht.
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In den meisten der heute reichen Lander
wurde hart fir diese Grundlage, dieses Ge-
meinwohl und Gemeinwesen gekampft.
Dies wurde in Gesetzen festgeschrieben.
Es basiert auf grundlegenden Werten und
einer gemeinsam angestrebten ethischen
Ausrichtung. Wir haben in teils harten Aus-
einandersetzungen gelernt: Fairness kann
fur alle gewdhrleistet werden, so dass die
Gesellschaft insgesamt prosperiert.

Bereist man die Welt, stellt man fest, dass
diese Grundlagen nicht Uberall gegeben
sind. Mittlerweile wei3 man aber auch und
erlebt es ja, dass diese Grundlagen auch in
unseren reichen Landern teilweise heftig un-
ter Druck geraten: Von stabilen &ffentlichen
Haushalten sind wir meilenweit entfernt. Mit
anderen Worten: Auch in den wohlhaben-
den Landern entschwindet zunehmend die
notwendige Basis fiir Wertschopfung und
Wohlstand. Dies wiederum hat Auswirkun-
gen auf die Wertschépfungsfahigkeit. Pro-
duktivitatssteigerungen fiihren hier zu einer
gewissen Kompensation. Das bedeutet aber,
dass sich die Fahigkeit zur Wertschopfung
dort biindelt, wo sich das groRe Kapital an-
gesammelt hat und weiter ansammelt. Die
Weltkonzerne beanspruchen und sichern
den Zugriff auf die knappen Ressourcen fiir
sich. Die Lander kdmpfen um den Zugriff
auf Ol, Gas und die wichtigsten anderen
Rohstoffe. Die hoch effiziente Wertschop-
fung findet dort statt, wo die notwendigen
Grundlagen fir Wertschépfung (noch) vor-
handen sind. Man bildet die Menschen fir
wissensintensive Tatigkeiten dort aus, wo
die besten Bildungssysteme sind und bringt
sie dann dorthin, wo produziert wird (und
die Wertschopfung versteuert wird). Es sind
dann an Zahl kleine Eliten, die auf diesen
notwendigen Grundlagen arbeiten und mit
hoher Produktivitat und damit insbesondere
auch mit Kosteneffizienz wertschopfend ta-
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tig sind. Steuern werden - legal - durch die
Ausnutzung von Systemunterschieden um-
gangen. Gewinne werden Uber geschickte
Konstruktionen ,umqualifiziert, um Steuern
da zu zahlen, wo die Abgabesatze minimal
sind. Durch Steuerdumping versuchen viele
Lander, die zu versteuernde Wertschopfung
(das ,Steuersubstrat”) ins eigene Land zu
locken. Auf Kosten (und eine neue Verschul-
dung) anderer, denn so gehen Steuerein-
nahmen denjenigen Staaten verloren, die
bei sich die Grundlage fir die Wertschop-
fung finanziert haben.

Die Produktivitat ist an den Brennpunkten
der Produktion mittlerweile so hoch, dass
gilt: Wenn man (ber genligend Ressourcen
verfligt, ware eine Steigerung der Produk-
tion ohne weitere Arbeitskrdfte und ohne
weiteren Aus- oder/und Aufbau von Pro-
duktionskapazitaten moglich. Es fehlt hier-
fur aber leider die kaufkraftige Nachfrage.
Wir sagen dann: Das Geld fehlt bei denen,
die kaufen wollen. Was heif3t das aber? Das
bedeutet, dass zu viel Ungleichgewicht
herrscht. Die Fiihrungsschicht, die Gber die
Produktionsanlagen und den Zugriff auf die
Ressourcen verfligt, ist fir sich genommen
autark, das heiflt unabhangig von der liber-
wiegenden, in groflen Teilen armen bezie-
hungsweise armeren Mehrheit der Bevolke-
rung. Die Flihrungsschicht fragt nur bei sich
selbst nach. Dieser Teil der Wertschopfung
bleibt in ihrem Zirkel und flieBt dort um.
Dort zirkuliert das Geld. Jeder, der in diesem
elitdren Zirkel ist, verfiigt Uber genug Geld
und kauft all das, was er benétigt. Hier gibt
es keinen Nachfragemangel. Der Nachfra-
gemangel besteht auBerhalb, im Segment
der Armsten. Was kann dieses Segment
Uberhaupt anbieten, um seinerseits als Ge-
genleistung Wertschépfung zu bekommen?
Dieses Segment hat schlechtere Grundlagen
fur Wertschopfung und Wohlstand, das heif3t
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fur die Produktion von Waren und Dienst-
leistungen. Wenn sie konkurrenzfdhig sein
wollen im Vergleich mit dem Waren- und
Dienstleistungsangebot der Elite, bendtigen
sie ein ungleich hoheres Mal3 an Arbeits-
einsatz. Denn die mangelnde Qualitat der
Grundlagen und damit auch die mangelnde
Produktionseffizienz muss mit zusatzlichem
Arbeitseinsatz oder aber der Akzeptanz ho-
herer Umweltbelastungen und schlechteren
sozialen Bedingungen und vielem anderen
mehr kompensiert werden. Dies ist aber bei
der gegebenen Technikausstattung der Eli-
ten erstens in vielen Bereichen nicht mehr
maoglich, weil die Eliten —aberauch alle ande-
ren — hohe Qualitdtsanforderungen haben.
Man denke nur als Beispiel an den Gesund-
heitssektor. Zweitens kommt hinzu, dass die
Ordnungsregeln fir den globalen Markt es
erlauben, dass die Eliten auch in denjenigen
Landern und an denjenigen Standorten mit
ihren hohen technischen Méglichkeiten pro-
duzieren, die die schlechtesten Arbeits- und
Umweltbedingungen haben. Dort zahlt man
dann auch noch die geringsten Steuern und
Abgaben. Der drmere Teil befindet sich so in
einer chancenlosen Situation, und der elita-
re Bereich dieser Weltokonomie ist autark.
Er kauft nur bei sich selbst. Also findet eine
Lieferung von Wertschopfung der Armen
zu den Reichen wenn Uberhaupt nur einge-
schrankt statt. Was aus dem armen in den
reichen Teil exportiert wird, kommt haufig
von Unternehmen, die den Eliten gehéren.

Wie gesagt: Die Elite ist autark und lebt be-
reits auf hohem Konsumniveau. Eine wei-
tere Steigerung dieses Konsumniveaus ist
nur noch marginal méglich. Vor dem Hinter-
grund der 6kologischen Probleme soll hier
nicht darauf eingegangen werden, ob eine
weitere Steigerung Uberhaupt verninftig
ware. Wenn es in diesem reichen Segment
eine Sparneigung gibt, wenn in diesem Seg-
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ment Geld, das letztlich einen Anspruch auf
zukinftige Wertschopfung darstellt, nicht
flir Konsumzwecke ausgegeben wird und es
damit auch keine Steigerung der Nachfrage
und damit keine Steigerung der Wertschop-
fung gibt, ist klar, dass es zu einem Riickgang
der 6konomischen Leistung kommt. Bleibt
noch die Betrachtung des armen Teils. Hat
der armere Teil Uberhaupt eine Chance, sich
aus eigener Kraft aus seiner schlechten Lage
zu befreien? Hier fehlt oder schwindet die
Basis flir Wertschopfung und die Ressour-
ceneffizienz. Zum Teil werden die dortigen
Ressourcen schon vollstandig vom reichen
Teil der Welt beansprucht, so dass eben auf
diese Grundlage fir Wertschopfung nicht
zugegriffen werden kann. Es ist ja nicht so,
dass die armeren Leute nichts nachfragen
wirden. Es fehlt ihnen nur die Méglichkeit,
geeignet viel im Tausch anzubieten, weil sie
weder die erforderliche (Aus-)Bildung noch
die geeigneten technischen Anlagen (ge-
schweige denn die zweckmafige Infrastruk-
tur) noch die bendétigten Ressourcen haben.
Hinzu kommt, dass der reiche Teil durch die
Effizienzvorteile ja fast alles glinstiger an-
bieten kann als der arme. Das lauft denk-
notwendig darauf hinaus, dass es zwischen
den beiden Teilen ein Handelsbilanzdefizit
aus Sicht des armen Teils gibt: Der arme Teil
importiert erheblich mehr vom reichen als
er dorthin exportieren kann. Diese Situati-
on ist ungesund und birgt wachsende Ge-
fahren, je langer sie anhdlt. Die Liicke muss
geschlossen werden. Wenn dies Gber Schul-
den passiert, verschuldet sich der arme Teil
beim reichen. Dieser spart dann umso mehr:
Anrechte auf zukiinftige Wertschopfung in
Form von Geld / Schwellgeld, und der arme
Teil hat letztendlich dafiir geradezustehen.
So entsteht keine Steigerung der Nachfrage.
Die Zukunft wird so zugunsten der Reichen
verteilt.
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Warum ist ein hohes Wachstum des Bruttoinlandsproduktes ohne Inflation in den
entwickelten Landern unrealistisch?

Es gibt mehrere Griinde, weshalb man ohne Veranderungen des derzeitigen Systems ein hohes Wachstum des nominalen
Bruttoinlandsproduktes ohne Inflation als vollig unrealistisch einschdtzen muss. Fiir die entwickelten Lander, d. h. die
okonomisch starken Staaten, sind dies inshesondere auch die Wirkungen von:

« Sdttigungsgrad bzw. Konsumniveau
« Produktivitdtssteigerungen
« Kapitalakkumulation.

Dabei sind die konkreten Wirkungen auf die jeweilige entwickelte Volkswirtschaft ma3geblich vom sozialen Ausgleich
abhdngig.

Zundchst gilt fiir die Betrachtung einer geschlossenen, entwickelten Volkswirtschaft folgendes:

Die Grundbediirfnisse der Biirgerschaft werden auf einem sehr hohen Niveau gedeckt. Ein aus unbefriedigten, dringenden
oder sogar lebensnotwendigen Bediirfnissen heraus gegebener Wachstumszwang ist nicht gegeben. Es muss also fiir ein
Wachstum ein zusatzlicher Konsumwunsch oder -bedarf,,geweckt” werden, der dann letztendlich aber iiber eine zusdtz-
lich von der Kduferschicht zu erbringende Arbeitsleistung oder iiber Produktivitatssteigerungen zu bezahlen ist. Betrach-
tet man hierzu trivialisierend eine Volkswirtschaft, die nur aus einem Landwirt (der Grundbesitzer ist) und einem Bécker
besteht, muss sich auch der Bécker etwas Neues einfallen lassen, wenn er vom Landwirt ein bislang nicht angebautes
Gemiise mochte. Bei gleich bleibender Produktivitat miissen also fiir ein Wachstum alle mehr arbeiten.

Produktivitdtssteigerungen machen ohne Wachstum Arbeitspldtze iiberfliissig. In dem trivialisierenden Beispiel bedeutet
das, wenn der Landwirt eine Brotbackmaschine erfindet, wird der Backer Giberfliissig. In diesem Fall wird der Landwirt
sogar autark, d. h. das Bruttoinlandsprodukt kann sinken, weil er nichts mehr kaufen muss. Es stellt sich dann die Fra-
ge, ob die eingesparten Aufwendungen bei den Profiteuren (im Beispiel der Landwirt) zu einem zusétzlichen Konsum-
wunsch fiihren oder zur Vermdgensakkumulation genutzt werden. Nur bei einem erhghten bzw. neuen Konsumwunsch
des Landwirts hat der Backer eine Chance auf bezahlte Beschaftigung. Dabei sollte man sich klar machen, dass bei einer
verniinftigen” Verteilung des sich aus dem Produktivitétsfortschritt ergebenden Profits eine maximale Steigerung des
Bruttoinlandsprodukts mdglich wére, denn dann konnten alle bei gleichem Arbeitseinsatz mehr Waren und Dienstleis-
tungen produzieren.

Eine ,ungiinstige” hohe Kapitalakkumulation, die dazu fiihrt, dass die Profite, die z. B. aus Produktivitatssteigerungen
resultieren, nur bei Wenigen landen, ergibt gerade auch bei hohem Konsumniveau ein Problem. Die Folge ist ein Ar-
beitskréfteiiberhang und ein Riickgang der gesamtvolkswirtschaftlichen Kaufkraft. Was soll man dem Backer in dieser
Situation empfehlen? Die Kaufkraft ist dahin gewandert, wo ohnehin schon genug ist. Dies kann zwar dazu fiihren, dass
Angebots- und Preisspektrum im ,oberen Segment” des Marktes steigen. Vom (preislich) mittleren Segment muss sich
aber auch Kaufkraft in das untere Segment verschieben, um den gesamtvolkswirtschaftlichen Kaufkraftverlust abzufan-
gen. Die zwei,,Marktklassen an den Randern” entfernen sich zunehmend voneinander, der,,Mittelstand” verschwindet.

Offene Volkswirtschaften konnen ein Wachstum durch Export von Giitern und Dienstleistungen (Befriedigung externer
Konsumnachfrage) oder durch Import von Steuersubstrat (Umlenkung von externer Wertschopfung in die eigene nati-
onale Okonomie) anstreben. In einer globaldkonomischen Betrachtung bleiben aber die oben skizzierten Sachverhalte
bestehen. Die Frage ist dann nur, wo die Backer sind?

Ein echtes Wachstum des Weltbruttoinlandsproduktes mit dem Ziel, die Grundbediirfnisse aller Menschen zu befriedigen, kann es
in Konsequenz nur bei einem verniinftigen sozialen Ausgleich geben. In einer weltweiten Perspektive ist man jedoch dieshe-
ziiglich in einem mehr als bedrohlichen Zustand. Weltweit betrachtet ist die Ungleichheit noch schlimmer als in Brasilien.
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Die Welt lebt wie gesagt mit einer sich per-
manent vergréfBernden Wertschépfungs-
liicke. Diese wurde und wird bislang durch
offentliche und private Neuverschuldung
Jahr fir Jahr Uberbriickt. Zunehmend sind
Anspriiche auf zukiinftige Wertschépfung
angesammelt worden. Das sind all die For-
men von Geld wie ,verbriefte Schuldver-
schreibungen’, die heute ,so gut wie Geld”
genutzt werden kdnnen. Es sind Riicklagen
der Superreichen, Stiftungen, Kirchen und
der Mittelschicht, gerade auch bei Renten-
kassen und Versicherungen. Hier hat sich
das Kapital der Welt angesammelt. Hier
biindeln sich wachsende Anspriiche auf
zuklinftige Wertschopfung - verwaltet und
eingesetzt von groBen ,institutionellen In-
vestoren”. Das Kapital besteht aus den rea-
len Produktionskapazitdten, dem Eigentum
an knappen Ressourcen und aus Finanzver-
mdgen. Finanzvermdgen ist ja, was vielen
Menschen nicht immer bewusst ist, nur ein
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Anspruch auf zukiinftige Wertschopfung. Es
ist gleichzeitig eine Schuld eines anderen,
eine Leistungsverpflichtung. Wachsen die-
se Verpflichtungen — so wie in den letzten
vierzig Jahren — schneller als die Fahigkeit
zur Wertschopfung, wird ein immer grof3erer
Teil ,des Kuchens” zur Bedienung des Kapi-
tals verbraucht. Die Schulden der Welt (und
damit das Finanzvermdgen der Glaubiger)
betragen mittlerweile das Vierfache der
Weltjahresproduktion. Der Anteil der Welt-
jahresproduktion zur Bedienung der Zinsen
auf das Finanzvermdgen hat sich dabei seit
1970 fast verdreifacht und beansprucht heu-
te bereits 20 %. Dies hat dem Weltfinanzsys-
tem zunehmend Instabilitat gebracht bis es
nunmehr fast total kollabiert ist. Und in der
Folge wurde auch die Welt6konomie mit in
den Strudel hinein gezogen. Es wurde offen-
sichtlich, dass immer héhere Anspriiche auf
Wertschopfung um ein begrenztes Mal3 an
verfligbarer Wertschopfung konkurrieren.
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8.2 Das,,Unternehmen Welt” ist liberschuldet

Wir haben zuvor klar gemacht, was nur die L6-
sung sein kann flr das Problem, bei derzeitiger
und noch wachsender Weltbevélkerungszahl
die Armut auf unserem Globus zu bannen:
Dazu muss die Ressourceneffizienz signifikant
verbessert werden, und tiberall muss die adaquate
Grundlage geschaffen werden fiir Wertschop-
fungundWohlstand. Das Schaffen dieser Grund-
lage bedeutet eine kurzfristige Ausweitung der
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Abb. 37: Uberschuldete Welt. lllustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010

Nachfrage. Dabei ist sicherzustellen, dass das
(inflationsbereinigte) Wirtschaftswachstum nur
in dem Male erfolgt wie die Ressourceneffi-
zienz verbessert wird, damit die Natur nicht
kollabiert. Und das Ziel muss sein, dass die jahr-
lichen Wachstumsraten allmdhlich gegen Null
gehen. So kann erreicht werden, dass weder
Aufstande der Armen noch eine weitere Verar-
mung des Planeten bevorstehen.
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WERTSCHOPFUNG UND WERTSCHOPFUNGSLUCKE
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Abb. 38: Wertschopfung und Wertschopfungsliicke. Grafik: Peter Palm, Berlin, 2010

Das Geldsystem an sich ist nicht das zentrale
Problem. Das Problem ist die permanent ge-
wachsene Kreditaufnahme als Folge der zu-
vor geschilderten Unbalance. Seit nunmehr
Uber 40 Jahren wachst der Schuldenberg
der Erde schneller als die Wertschépfung
steigt. Man stelle sich eine solche Situation
bei einem Unternehmen vor. Ein Unterneh-
men, dessen Ertrag 40 Jahre lang langsamer
wachst als die Schulden. Und wie gesagt
nicht der Gewinn, sondern der Ertrag! Was
hat ein Unternehmen zu tun, wenn es Jahr
fur Jahr einen gleich bleibenden oder sogar
wachsenden Gewinn erwirtschaften will
oder soll? Und wenn der Ertrag Jahr fur Jahr
langsamer wachst als die Schulden? Wegen
der langfristigen Auswirkungen des uber-
schieBenden  Schuldendienstwachstums
liegt die Antwort auf der Hand: Kostensen-
kung ist notig. Ersatz- oder Ergdnzungsin-
vestitionen mussen zuriickgestellt, Arbeits-
krdfte freigesetzt oder die Lohnsumme
muss gesenkt werden. Das bedeutet, dass
das Fundament fur die Wertschdpfungs-
fahigkeit briichig wird und/oder weitere
Menschen die Zahl der Armen erhéhen. Der
Anteil am Ertrag, der zur Bedienung von
Schulden notwendig wird, wéachst, wenn die
Schulden steigen und die Zinssatze nicht
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fallen. Damit reduziert sich der Anteil am
Ertrag, der flr die operativen Kosten, unter
anderem fir die Lohne verfligbar ist. Vom
reduzierten Ertrag werden erst die Glaubi-
ger, dann erst die Arbeitnehmer bedient. Wo
soll eine wachsende Nachfrage herkommen,
wenn die Lohnsumme durch Entlassungen
verringert wird?

Genauso stellt sich die Situation der ganzen
Welt dar. Der Ertrag der Welt ist das glo-
bale Bruttoinlandsprodukt, die weltweite
Wertschdpfung. Der Schuldenberg der Welt
wachst schneller als die Wertschopfung. Die
derzeitige Ressourceneffizienz lasst 6ko-
logisch ein hoheres Wachstum der Wert-
schopfung nicht zu, und das Fundament fiir
Wertschopfung und dessen Moglichkeiten
verschlechtern sich. Infrastrukturinvesti-
tionen, Stral3enbau, Bildungsausgaben neh-
men real, das heif3t inflationsbereinigt ab. Der
Anteil der Einkommen aus unselbststandiger
Arbeit am Gesamteinkommen sinkt. So ldsst
sich weder eine Verbesserung der Ressour-
ceneffizienz noch eine Erhéhung der kauf-
kraftigen Nachfrage ohne noch mehr Schul-
den (die ja die Stabilitat des Finanzsystems
bedrohen) erreichen. Das Gesamtproblem
kann nur mit mehr Balance geldst werden!
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8.3 Wo endet die,, Reise nach Jerusalem”?

Es bleibt die Frage, ob jemand in der derzeit
problematischen Lage profitiert. Auch das kon-
nen wir an unserem Unternehmensbild ver-
anschaulichen. Wer bekommt die Gewinne?
Antwort: Die Eigentimer der Unternehmen.
Wer bekommt die Schuldzinsen? Die Besitzer
der Schuldverschreibungen. Das Volumen der
Schuldverschreibungen wachst. Die Mdoglich-
keiten, Gewinne zu machen, sinken. Was ist
dann besser: Aktien zu besitzen oder Schuld-
verschreibungen? Wir wollen hier keine Ant-
wort geben, sondern tberlegen uns nur, wer
die Wertschopfungsliicke mit Hilfe der neuen
Schulden abdeckt. Die Gemeinschaft verschul-
det sich, und das ist die Gemeinschaft derer, die
keinen Zugriff auf die knappen Ressourcen und
Produktionskapazitaten haben. Das ist die All-
gemeinheit - das sind letztlich die Armen oder
alle, die demnéachst arm sein werden, auch bei
uns. Als Stellvertreter fir alle verschulden sich
die Offentlichen Hande, die Regierungen, die
Staaten.Weristin der Lage, diese Schuldscheine
der o6ffentlichen Hand aufzukaufen und zwar ri-
sikolos? Die Antwort auf diese Frage ist einfach:
Denn mittlerweile ist in den meisten reichen
Landern beziehungsweise in den so genannten
reichsten Landern (die Ubrigens die héchsten
Schulden haben) das Aufkaufen der offentli-
chen Schuldverschreibungen tiber so genannte
,Primary Dealer” realisiert. Es sind dies die gro-
Ben Investmentorganisationen, die Uber kleine
Tochtergesellschaften mit sehr geringen Ver-
offentlichungspflichten das Aufkaufen sicher-
stellen. Aus welchen Quellen wird aufgekauft?
Teilweise aus den Ersparnissen der Leute. Aber
nur teilweise, denn die gesamte Sparleistung
der Welt reicht gerade einmal fiir hochstens
25 Prozent der neuen Schulden aus! Deshalb
muss entweder neues Geld aus dem Nichts ge-
schopft werden oder etwas, was heute mit Hilfe
der modernen Informations- und Kommuni-
kationstechnologien ,so gut wie Geld” ist: Ver-
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briefte Schuldverschreibungen - Schwellgeld.
Und grundsatzlich bleibt hier eine Marge (brig,
die einkassiert wird. Das sind die zunehmenden
Zinszahlungen auf die Schulden. Wer sind die
,Eliten” die als Profiteure dahinter stecken? Das
sind diejenigen, bei denen sich das Kapital, bei
denen sich der Zugriff sowohl auf finanzielle
Vermdgensgegenstande als auch auf reale Wer-
te im Verlauf der Jahrzehnte gesammelt hat.
Das Resultat ist: Noch mehr Ungleichgewicht.

Finanzvermogen auf dieser Welt wird mittler-
weile von grof3en, so genannten ,institutionel-
len Anlegern” Giber so genannte institutionelle
Investmentmanager verwaltet. Verwalten heif3t:
Kapital flr Investitionen nutzen, Firmen kaufen,
Beteiligungen halten an den groBen Unter-
nehmen der Welt. Die groB3en institutionellen
Investoren halten beispielsweise mehr als sieb-
zig Prozent der Anteile an den tausend grof3ten
Unternehmen der USA. Alle grof3en Unterneh-
men (Dax 30) in Deutschland sind mehrheitlich
im Besitz institutioneller Investoren. Probleme
kann es dann geben, wenn gerade diese gro3en
institutionellen Investoren,,in Liquiditat gehen”,
das hei8t nicht mehr so viele Schuldscheine
halten wollen (dieses neu geschopfte ,Schwell-
geld”), sondern stattdessen beispielsweise bei
Falligkeit darauf bestehen, dass die Schuld mit
Jfichtigem” Geld, also Zentralbankgeld bezahlt
wird. Die Kredite kdnnen dann nicht mehr ver-
langert werden. Wenn zuviel vom knappen ein-
zigen gesetzlichen Zahlungsmittel, dem von
den Zentralbanken ausgegebenen Geld, gehor-
tet wird, haben wir eine Situation, wie wir sie in
der aktuellen Finanzkrise erlebt haben. Pl6tzlich
wird das Zentralbankgeld knapp. Es lauft in den
Markten nicht mehr um. Die Banken gewdhren
sich keine Kredite mehr, weil niemand mehr
weil3, wer alles in Zahlungsprobleme geraten
wird, wenn Kredite féllig werden. Das System
gerdt aus dem Ruder. Das ,Kartenhaus Welt-
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finanzsystem” wackelt. Die Zentralbanken
haben immense Volumina von ,frischem” Zen-
tralbankgeld in die Méarkte gepumpt, um den
fehlenden Geldumlauf zu ersetzen. Derzeit
besteht die Gefahr, dass es nicht mdglich sein
wird, rechtzeitig dieses zusatzliche Volumen,
das auch noch gehortet wird, wieder aus den
Markten herauszuziehen. Dann droht Infla-
tion und zwar insbesondere dann, wenn
Zentralbankgeld und Schwellgeld nicht

mehr - wie zurzeit — vor allem Zentralbank-
geld, Schwellgeld und andere ,Zettel” kau-
fen, sondern zunehmend Waren und Dienst-
leistungen der Realwirtschaft. Inflation droht
aber auch noch aus einem anderen Grund:
Die offentlichen Hande, die Regierungen
sind mittlerweile so hoch verschuldet, dass
die berechtigte Sorge aufkommt, manche
Staaten konnten ihre Schulden nicht mehr
zurlickzahlen.

Naja ... wemi qs{'ens
"_,'_— .{-,ropfjcs jefz.
wicht wmehr !

Abb. 39: Drohende Inflation. Illustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010

Aktuell gibt es bereits auf europdischer
Ebene im Nachhaltigkeitsbericht 2009 die
Aussage, dass dies — ohne einschneidende
Reformen - bei dreizehn europdischen Lan-
dern zu beflirchten ist, vier weitere sind auf
dem Weg dahin. Grundsatzlich gilt: Bei fast
allen Landern der Europdischen Union hat
sich die Situation in den letzten drei Jahren
verschlechtert. Wie kann man sich als Offent-
liche Hand der Schulden entledigen? Eine
relative Entschuldung kann uUber Inflation
oder einen Wahrungsschnitt erfolgen, denn
dann entwerten sich die Schulden. Das hilft
aber nur fir eine gewisse Zeit, denn wenn
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die tatsachlichen Probleme nicht geldst
werden, werden auch weiterhin zu geringe
offentliche Einnahmen zu neuen Schulden
fihren. Und auch das Finanzvermdégen, zum
Beispiel bei Renten- und Lebensversicherun-
gen, sinkt dann. Gewinner sind dann diejeni-
gen, die auf die realen Werte - Ressourcen,
Infrastruktur, Immobilien, andere Sachwerte
und Produktionskapazitaten — Zugriff haben.
Verlierer sind die, die dann hohl werden-
de Schuldverschreibungen und Aktien von
Verliererunternehmen haben. Ein weiterer
Schritt in die Brasilianisierung. Wir kdnnen
gespannt sein, wer wo stehen wird.
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9. Chance zur Balance

Zur Lésung der Probleme sind alle genannten Facetten in einer Gesamtschau zu behandeln.

Abb. 40: Balance oder Kollaps. lllustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010

9.1 Ein 7-Punkte-Plan

Gegenwartig werden die realen Werte, Produk-
tionskapazititen und Ressourcen, umverteilt
und zwar von der Mitte nach oben. Um das zu
verhindern, brauchen wir die Einfiihrung einer
Hochstreserve (,Hoher darf nicht gehortet wer-
den!”) und einen Liquiditatsumlaufsicherungs-
fonds, um das Horten von Zentralbankgeld auf
der einen und den Zwang zu Notverkdufen auf
der anderen Seite wirksam zu bekampfen.

Insbesondere muss aber die Ressourceneffi-
zienz bei der Produktion von Waren und Dienst-
leistungen signifikant verbessert werden. Fir
diesen Zweck missen weltweit die Grundlagen
geschaffen werden. Sonst kann der notwendi-
ge immense Innovationsprozess nicht schnell
genug in Gang kommen. Die Grunderforder-
nisse sind: Uberall missen die Bildungs-, For-
schungs- und Gesundheitssysteme sowie die
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Infrastrukturen von Grund auf entwickelt oder
verbessert werden. In den entwickelten Lan-
dern sind diese Grundlagen zwar mehr oder
weniger intakt, doch ist die Systemeffizienzzum
Teil bedriickend niedrig. Zur Steigerung der Sys-
temeffizienz muss man sich fragen: Wie kdnnen
die Systeme zu hoheren Leistungen gebracht
werden? Zu héheren Leistungen vor allem auch
in der Forschung! Denn es sind enorme Innova-
tionen zu leisten, besonders in Bezug auf Um-
welt, Klima und Energie! Gerade Erkenntnisse
auf diesen Gebieten kdnnten dazu beitragen,
die weltweite Wirtschaftsleistung quantitativ
und qualitativ zu steigern. Unbedingt missen
dabei alle 6kologischen und gewiinschten sozi-
alen Randbedingungen, wie beispielsweise das
Verbot von Kinderarbeit eingehalten werden.
Sonst kommt der 6kologische und/oder soziale
Kollaps. Mit anderen Worten: Umwelt- und Sozi-
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alstandards missen als verbindliche Regeln
fur den globalen Markt gesetzt werden. Dies
bedeutet, dass in der Welthandelsorganisa-
tion die entsprechenden Standards als Ver-
fahrensstandards verbindlich durchgesetzt
werden missen. Heute gelten nur Qualitats-
standards. Ob aber Fleisch von geklonten
Rindern ist oder aber Kinder die Metzgerar-
beit erledigen, ist eine Frage des Verfahrens.
Wie kénnte man weltweite Akzeptanz fir
verbindliche Standards erreichen? Antwort:
So wie es die Europaische Union geschafft
hat, gemeinsame Standards und gemeinsa-
me Gesetze verbindlich festzulegen. In der
Europdischen Union besteht hierfiir der Me-
chanismus der Co-Finanzierung. So genann-
te strukturschwache Raume, in denen die
Grundlagen zur Einhaltung der Standards
nicht die notwendige Quantitdt oder Qua-
litat haben, werden aus ,Strukturfonds” co-
finanziert. Dies war entscheidend dafr, dass
alle europdischen Staaten bereit waren, das
Gemeinschaftsrecht - den Acquis commu-
nautaire — zu akzeptieren. Dies ist auch der
Schlussel fir die weltweite Losung: Co-Fi-
nanzierung, um die Akzeptanz der Standards
zu erreichen. Wir werden das brauchen, um
im Klimabereich tberhaupt zu einer Verab-
redung zu kommen. Die strukturschwachen
Bereiche auf diesem Globus missen co-
finanziert werden, sonst werden sie nie den
notwendigen Klimastandards zustimmen.
Woher kdnnen die Mittel kommen? Aus den
derzeit hoch verschuldeten Nationalstaaten
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bestimmt nicht. Dies wiirde das Geldsystem
erneut Uberstrapazieren, es gibt jetzt schon
viel zu viel ,Schwellgeld”. Noch mehr Schul-
den geht erst recht nicht. Eine Losung ist:
,Sand ins Getriebe” spekulativer Finanzge-
schafte und spekulativer Kreditaufnahmen
(Leveraged Buy Out), zum Beispiel durch die
Einbeziehung der Finanzprodukte als Wert-
schopfungstrdger in die Besteuerung durch
eine Finanzmarktabgabe - eine Schwell-
geldsteuer (,leverage money tax”). Damit ist
nicht nur eine ,Tobin-Tax” - die Besteuerung
von Finanztransaktionen - sondern eine
Produktsteuer mit Lenkungscharakter ge-
meint. Eine Abgabe, die bei der Erzeugung
von Finanzprodukten — und jedes Schwell-
geld ist ein Finanzprodukt — erhoben wird,
gewissermallen eine Mehrwertsteuer auf
Finanzprodukte. So wird schon das Erzeugen
neuer Finanzprodukte gedampft, was man
ja erreichen will! Der ,Sand im Getriebe” der
einen Seite sind dann Steuereinnahmen auf
der anderen. Ein weiterer Losungsbeitrag ist
die Harmonisierung von Steuerbemessungs-
grundlagen zur ,Einhegung” von Steueroa-
sen, damit alle wieder einen fairen Beitrag
zur Finanzierung der notwendigen Basis flr
Wertschépfung leisten. Das ist keine zusatz-
liche Besteuerung, sondern eine faire Beteili-
gung aller an der Aufbringung der Steuern.
Der ,globale Deal” kann dann tber den Me-
chanismus Co-Finanzierung verabredet wer-
den, die Mittel kommen aus diesen Reform-
schritten des Geld- und Steuersystems.
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9.2 Werden wir wollen wollen?

Der laufende Verhandlungsprozess auf Ebene
der G20 gibt Anlass zur Hoffnung, dass die po-
litische Flihrung der Welt dieses Ziel verfolgt.
In den Deklarationen der G20-Gipfel seit 2008
sind entsprechende Aussagen fixiert. Die Wor-
te ,passen” zu den hier geschilderten Notwen-
digkeiten und Ansdtzen, wenngleich die Kon-
kretisierung der Umsetzung noch fehlt. Unsere
globalen Probleme konnen nur global gelost
werden. Die grof3e Frage wird aber sein, ob ge-
nugend,einsichtsvoller Egoismus” auf Ebene der
Nationalstaaten vorhanden ist, ob das Bewusst-
sein schon genligend gescharft dafir ist, dass es
keine nationalen Losungen geben kann. Davon
hangt es ab, ob die Chance genutzt wird, den
Weg in mehr Balance einzuschlagen oder ob wir
die Welt noch mehr ,brasilianisieren”. Mit einem
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Abb. 41: Sand im Getriebe. lllustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010

Wahrungsschnitt oder einer Wahrungsreform
wird die Mittelschicht verlieren — und so den ar-
men Teil der Welt vergré3ern. Das 6kologische
Problem ist dann zwar geldst, aber so, dass we-
niger als eine Milliarde Menschen den Zugriff
auf die knappen Ressourcen und Produktions-
kapazitaten haben, mehr als sechs Milliarden
Menschen demgegeniiber aber nur minimale
Anteile an der Wertschépfung bekommen. Das
ist dann so wie zu Zeiten der Feudalherren. Halt
eine globale Gesellschaft, halten unsere demo-
kratischen Gesellschaften so viel Ungleichheit
aus, ohne in Radikalismus zu verfallen? Wenn
nicht, besteht die ernsthafte Gefahr, dass sich
die Geschichte nach 80 Jahren wiederholt. Wir
wollen es nicht hoffen.

Mut zur Nachhaltigkeit | Didaktische Module - Vom Wissen zum Handeln



Anhang

V. Anhang

1. Spiel der Spiele: Bilanzschritte

DIE ANFANGS-BILANZEN DER AKTEURE

Zentralbank Institutioneller Investor

= Irgendein Vermogen | m (Zentralbank-)Geld
(Bewertung: 1,01 €) im Umlauf: 1 Euro
und 1 Euro-Cent

m ,Gespartes Geld-
vermogen«

L+Anspruch auf
zukiinftige Wert-
schépfung”: 1,01
(Eigenkapital)

Dies bedeutet, das am Anfang des ,Spiels” ,gesparte Geldvermogen”, verwaltet vom Institutionellen Inves-
tor, betragt 1 Euro und 1 Euro-Cent (Zentralbank-Geld)

Die Bilanzen aller anderen Akteure sind anfangs leer!

M Geschifts- m Baustoff- M Bauunter- ™ Fonds ™ Staat ™ Renten- und M Bediensteter
bank unternehmen nehmen Pensionskasse
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KONSOLIDIERTE
+GLOBALBILANZ” ZU BEGINN

Globalbilanz

= Irgendein Vermdgen » (Zentralbank-) Geld
(Bewertung: 1,01€) im Umlauf: 1,01€

m ,globales (Netto-)
Geldvermogen =
Anspruch auf zukinf-
tige Wertschopfung =
Wertschopfungsver-
zicht = Wertschopfungs-
llicke: 1,01 (Eigen-
kapital)

¥
2,02

SCHRITT 1

Geschaftsbank Institutioneller Investor

LR N N N N N N N _ N _§N_§_§N_ N N N_J§_§_ § N _ §_ §_ % _§_§_§R_§N_§ J_ ]

| [ Geschiftsbank Aktie. @) | [2™ Geschaftsbank Aktie Bigenkapital=., geshar-
: D SRR R R e : ; tes Vermégen

: g% B

I Gehatsbericts

Neu geschopft

Geschaftsbank Institutioneller Investor

L

Vi ;"-\
s

Eigenkapital = , gespar-
tes Vermégen” 01

3 1 Geschftsbank Aktie (1.
Die Geschaftsbank gibt (- vor dern was do 4489 Die Geschaltsbank gibt (- von dem wos da s -)

oy Zetel frahestens bei fin-

g‘g ' "“aw s
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SCHRITT 2

Geschaftsbank

Geschaftsbank Euro
Die Geschaftsbank gibt (- wenn maglich

fur diesen , Schweall-Geld”- 3
Zettel frilhestens. ... (hier .22
Fislligkeitsdatum mmgenl ‘l

+0% Zinsen/Jahr

---—-——-—---‘.. ..-——-———-----

Neu geschopft

Institutioneller Investor

@ Geschiftsbank Aktie @)
wmwwm;hmmmaqu—)

z}m Bt &4

Geschiftsbank Euro
Die Geschaftsbank gibt (- wenn maglich

Eigenkapital = , gespar-
tes Vermogen”

Institutioneller Investor

ﬁ) Geschiftsbank Euro ﬁ)
Dle Geschaftsbank gibt (- wenn méglich )

fur diesen Schwell-Geld*- §
g% % Falie raflotians i Thery
Fallgkeitsdatum eintragen) ?

+0% Zinsen/Jahr

@ T

ceschaﬂsbank Aktie @
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Eigenkapital = , gespar-
tes Vermogen”



Geschaftsbank

Geschiftsbank Euro
Dle Geschaftsbank gibt (— wenn maglich

MEED

+O% Zlnsenflahr

fiir dliesen , Schwel
ZellEI 3

SCHRITT 3

Baustoffunternehmen

: 1 Geschiftsbank Euro (1
Die Geschaftsbank gqhi (~wenn Mg!k.‘r -}

+0% stenflahr

5‘
es;

Das Untemehmen gibt (— wenn méglich -} f
fiar diesen |, Schwell-Geld "~

Zettel lﬂlllem :’.Pue{

snlmgsﬂj

é
z

® 410% Zinsen/Jahe

ﬁ) Unternehmens Euro
! Das Unternehmen gibt (— wenn méglich

Y55

' +10% Zinsmflahr

fiir diesen , Schwell
zmdl-unm

h.------------.

Neu geschﬁpft

--——-—-----—'

Neu geschopft

Geschiftsbank Euro
Die Geschaftsbank gibt (- wenn maglich

NEED)

+0% sten.'lahr

fur diesen  Schwell-
Icllel mum

Unternehmens Euro
l Das Unternehmen gibit (- wenn maglich -} i

fur dksm WSchwell- thd
i Qecan ) 55l

+lﬂ% Zlnsen.flahr

Baustoffunternehmen

@ Geschiftsbank Euro
Dne Geschaftsbank gibt (- wenn maglich

%gmm Sechwell-

Zettel l'rI.Ill!l!m
+0% Zinsen/Jahr

@ Unternehmens Euro
I Dras Unternehmen gibt (- wenn moglich

ig fur diesen ,Schwell-

Zeuzl frishestens .
+lﬂ% stem’]ahr
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SCHRITT 4

Bauunternehmen Baustoffunternehmen

Geschiiftsbank Euro @ Unternehmens Euro

Die Geschaftsbank gibt (- wenn maglich -}

lx 1¢ filr i wSchwell-Geld"-
(1 el ) e

Falligheitsdatum eintragen)

+0% Zinsen/jahr +10% Zinsen/Jahr
baut Fabrik

Bauunternehmen Baustoffunternehmen

®_ Unternehmens Euro

. - ~ -{ Das Unmen g_lbt (- wenn maglich

(Neues Eigenkapital (1)) o EH Teaa wonerd
§ +109% zm;amiahrwnm

+0% Zinsen/Jahr
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SCHRITT 5

Geschaftsbank

Unternehmens Euro
] Das Unternehmen gibt (~ wenn maglich -)
& fur diesen  Schwell-Geld*- 4
Zettel frilhestens..... (hier -
§ ) Faligkeitsdatum eintragen) l
+10% Zinsen/|ahr

5§

@ Geschiftsbank Euro
Die Geschifisbank gibt (- wenn maglich

Fonds

Fonds Aktle .'

] Das Unternehmen gibt (- wenn maglich -) E
<

- tur diesen khmll-ﬁdﬂ
hEo) |
;l ! Faligheitsdatum eintrogen) 1

© +10% Zinsem’lahr

T ——— )

Geschiftsbank Euro
Die Geschaftsbank gibt (- wenn méglich
tiir diesen , Schwell-G

@ ~ Fonds Aktie @
Der MW - iudmmmﬁ m\—J

__—_._—____——'

Neu geschopft
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SCHRITT 6

Geschaftsbank Fonds

Geschiftsbank Euro
Dle Geschiftsbank gibt (- wenn maglich

fir dicsen ,Schwell-Gi
!i% % Zztml'rnhulq:s

= +0% Zlnseﬂflahr

Geschiftsbank Euro : :

i DIE Ceschaftsbank gibt (- wenn maglich —) i

1 Rl oo Ber et | | T Bt o |

i (EZB-Celd) B 1 ckeitsdatum einirogen) L 150 @z8cea) Faligkeitsdotum I

i +0% Zinsen/Jahr +0% Zinsen/Jahr )

l-——————————-—* P ————
Neu geschépft

|@ Unternehmens Euro @

Das Unternehmen glbl (~ wenn maglich ~} {

e

i
i

® Fonds Aktie 1 @.

1 Der Fands gibt (- von dem was da ist -) =
58
8

g fur diesen , Sehwell-Gesd™.

Geschéaftsbank Fonds

Geschiftsbank Euro
D]e Geschiftsbank gibt (- wenn maglich )

fiir diesen  Schwell-Geld®-
q % (EZB-Geld). zemi l‘rnhesw\s ..... mm

+0% Zlnsen.flahr

1 Unternehmens Euro (1. @  Geschiftsbank Aktie
} Das Untemnehmen gibt (- wenn maglich -) E Die: G‘@s;hhmbank‘g‘m {—wndém wos da i
h

fir diesen ,Schwell-Geld*- }1

(Ez8-Cold) | Zo0el l;ﬂ:mn:ww g

+10% Zinsen/jahr

Fonds Aktie
Der | Fm%*gﬂat r-mmM da st =)

@ 0
3

4 ﬁmﬂwmm
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SCHRITT 7

Geschiftsbank Euro
Die Geschaftsbank gibt (- wenn moglich -)

Neu geschopft

Staat Fonds

1 Geschiftsbank Euro (1
Dle Geschiftsbank gibl (- wenn maglich —)

i 8
Q% m Zettel friih mnm ..... %

+0% sten.flahr

@ Staats Euro @ Staats Euro @) @ - Fonds Aktie
Die Offentliche Hand glbl {~ wern mégli Dle Offentliche Hand gibt (- wenn méglich -) % s .

fir diesen , Schwell-Geld*. ¥
g & Zmﬂlmhmms ..... mm{;

+10% Zinsen/jahr +10% Zmen.flahr

SCHRITT 8

Staat Bediensteter

Geschiiftsbank Euro @ Staats Euro

Die Geschiftsbank gibt (- wenn maglich -} Die Offentliche Hand gibt (- wenn moglic
& fir esen , Schwell-Geld™> & i = fiir diesen Schiwel-
i it SR ] W fe
+0% Zinsen/jahr +10% Zinsen/|ahr
Arbeitet fiir den Staat
Staat Bediensteter

1 Geschiftsbank Euro (1
Die Geschaftsbank gibt {- wenn maglich -} Einkommen =
& flr diesen , Schwell-Geld™- e -
o1 priv. Eigenkapital

@ Staats Euro
Die Offentliche Hand gibt (- wenn magli

~Negatives Staats-
Eigenkapital”

g bt ).
+10% Zunsenﬂahr +0% Zinsen/Jahr
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SCHRITT 9

Geschaftsbank

a

@ Unternehmens Euro
l Das Unternehmen gibt (- wenn maglich -)

‘1% fie diesen  Schwell-Geld" s
Faligkeitscatum eintrogert}

Fonds

Neu geschﬁpft

o — |
1@ Pfandbrief Euro @ Pfandbrief Euro 1
Geschiftsbank Euro I i Der Fonds gibt (- wenn megich-) Der Fonds gibt (- wenn méglich -) |
D“! Geschaftsbank gibt {- wenn méglich 1 fiir diesen , Schwell-Geld"- i% fiir diesen , Schwell, 1
fiir diesen , Schwell- : ® (EZB Zettel frihestens. ... (hier Zettel frithestens.
3 ‘§ zme et HE Falligheitscatum eintragen) < Fd-l-lig.hﬁhdmw P |
- 1L +5% Zinsen/Jahr L +S% stenlflahr 1

@ Staats Euro
Die Offentliche Hand gibt (- wenn mdglich
1¢ fir diesen Schwell-Geld*-

1

=t

q

‘ +10% Zinsen/Jahr

i
Zettel frishestens..... r

Zettel lrﬂlmlms

1§-

Fom:ls Aktie

i |

Fonds Aktie

Q

[
+10% Zinsen/lahr

Fonds

i

o —

rﬁ.—

Das Unternehmen gibt (~ wern maglich -)

Unternehmens Euro

fir diesen  Schwell-Geld™-

Zettel lrﬂheslnns

Filligheitscentum amrragen)
+10% Zinsen/jahr

o (hier 3

(Y
{

i

!z

d +S% Zlnsenflahr

Pfandbrief Euro
Der Fonds gibt (- wenn maglich -)

Hiir diesen ,Schiwell

zmd Mlhestﬂ

@

Pfandbrief Euro
Der Fonds gibt (- wenn maglich -} E

fiir diesen ,, Schiwedl-Geld®-
Zettel frishestens. ... (hder
Falligkeitsdatum eintragen)

a]

&

5
+10% Zinsen/jahr

Staats Euro

Die Offentliche Hand gibt (- wenm moglich -}
fur diesen ,Schwell-Celd*-
. (ier

Zettel fruhestens....
Faligkeitsdatum eintragen)

@

k.

 Fonds Aktie
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SCHRITT 10 - Die groRe Vermégens-lllusion

Fonds
"-‘—-“
1 Unternehmens Euro (1 Pfandbrief Euro
! Das Unternehmen gibt (- wenn maglich -) E 3\ Der Fonds gibt (- wenn moglich -)

fior diesen , Schwell-Geld*- h filr diesen  Schwell
53 T e & (150 e
‘g \EBMER Y Faffigheitsdatum eintragen)

+10% Zinsen/Jahr ?' +S% Z!nsenf}ahr

o |
r@ Staats Euro @ @ - Fonds Aktie
Die Offentliche Hand gibt (- wenn moglich -) R mmym@_ MMM
j 1¢ for diesen , Schwell Geld*. ¥
i % Zettel fridhestens. ... (hier z
K L Fatigheitsdatum eiirogen)
+10% Zinsen/Jahr

Zinsniveau in den Mdrkten sinkt —»-
Bewertung von Schwellgeld als Vermdgen (Aktiva) steigt

Fonds

[~ Pfandbrief Euro
i Der Fonds gibt (- wenn maglich =)

[@;

+5% Zinsen/Jahr

Staats Euro
ie Offentliche Hand gibt (- wenn maglich -}

j 1¢ fir diesen s:rmm-cw' 3

5 M S

R o |
+10% Zlnsen.’bahr

Y TYT T

Buchgewinn =
o b Iulumfts Euro

- Fonds Aktie |

1

1

Neues Eigenkapital ' 1
JAus der Zukunft” H |

Neu entstanden
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SCHRITT 11 - Gewinnausschiittung
Geschiftsbank Fonds

|(Ll Unternehmens Euro @ Pfandbrief Euro

I Das Untermehmen gibt (- wean miéglich ) ﬁ Der Fonds glht (~ wenn miaglich -)
Tur diesen , Schwedl-Geld* oo g fur diesen , Schwell.

’»z% Zettel frihestens, ... (hier Zettel frithestens..

g “«‘ Rillickeitzdatun entragen) r Fd?rgm;durum

+10% Zinsen/Jahr ¢ 45% ?_msenflahr

-----------—-q--------------

I— |
=] —— 3 : 3 -
Pfandbrief Euro 1|1 Geschaftsbank Aktie i rﬂ" Pfanc'lbnef Euro '8 Pfandbrief Euro |
Der Fands gibt (- wenn méglich ) e Bie:Geschiafibank gibh (- von dam was da ; 11 Der Fonds gibt (~ wenn maglich -) 13 Der Fonds gibt (- wenn maglich -} |
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Anhang
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Anhang

SCHRITT 15
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Anhang
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Konsolidierte , Global-Zwischenbilanz” nach SCHRITT 18
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SCHRITT 19 - Weiteres Geschiftsbanken-(Schwell-)Geld verschwindet
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SCHRITT 20 - Institutioneller Investor (aus Sorge um Liquiditat) will Zentralbankgeld
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SCHRITT 27

Game Over!?

Abb. 42 (S. 75-104): Spiel der Spiele: Bilanzschritte. Grafiken: Peter Palm, Berlin, 2010
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Anhang

2. Glossar

Abkiirzungen

ABS Asset Backed Security

ADR/ADS American Depositary Receipt/
American Depositary Share

Bill. Billion = 1000 Milliarden

BIP Bruttoinlandsprodukt

BIS/BIZ Bank for International
Settlement/Bank fiir internatio-
nalen Zahlungsausgleich

EZB Europadische Zentralbank

Fed Federal Reserve Bank

GDP Gross Domestic Product ( - BIP)

ILO International Labour Organization

IMF/IWF International Monetary Fund/
Internationaler Wahrungsfonds

oTC Over The Counter

RePo Repurchase Agreement

SDR/SZR Special drawing
right/Sonderziehungsrecht

SPV Special Purpose Vehicle

wTO World Trade Organization/

Welthandelsorganisation

Anleihe ist ein anderer Begriff flr »verbriefter Kredit«. Die Ver-
briefung bedeutet dabei, dass der Kredit schriftlich fixiert ist
und somit letztlich in gewisser Hinsicht ein Papier darstellt, das
auch von Hand zu Hand gehandelt werden kann. Heutzutage
sind solche Papiere allerdings nur noch Datenbankeintrage, das
heift, sie sind nicht notwendigerweise wirklich in einer Papier-
form verfligbar so wie friiher. Eine Anleihe ist somit ein handel-
barer Kredit, ein Geldversprechen mit Félligkeit in der Zukunft.
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Asset: Mit dem englischen Begriff Asset bezeichnet man im
Prinzip jedweden Vermdgensgegenstand beziehungsweise
bilanztechnisch jede Aktivposition. Es kann sich dabei also
beispielsweise um reale Gegenstédnde handeln (Hauser, Gold,
Grundstticke), aber genauso auch um Forderungen (beispiels-
weise eine Anleihe).

Asset Backed Securities: Unter Asset Backed Securities versteht
man Schuldverschreibungen oder auch Unternehmensantei-
le, die durch irgendwelche Assets, das heillt Vermégenswerte
des Unternehmens, abgesichert sind. Im Prinzip werden As-
set Backed Securities von einer eigens hierfiir gegriindeten
Unternehmung ausgegeben, die mit dem (iber die Ausgabe
eingenommenen Geld einen Forderungsbestand oder reale
Vermégenskomponenten kauft. Die von diesem speziellen Un-
ternehmen, dem sogenannten Special Purpose Vehicle (SPV),
ausgegebenen Asset Backed Securities sind insofern tUber die
Aktiva des SPVs abgesichert. Die Asset Backed Securities kon-
nen sowohl Unternehmensanteile des SPVs sein oder selbst
wiederum Schuldverschreibungen des SPVs. Besondere juristi-
sche Formen von SPVs werden als Conduit bezeichnet.

Bad Bank (Abwicklungsanstalt): Ein akutes Problem in der
Weltfinanzkrise ist die mangelnde Bereitschaft, Schwellgeld
als Vermogenskomponente zu halten. Es besteht eine enorme
(und letztlich auch berechtigte) Unsicherheit dariiber, welche
Geldversprechen und damit Zahlungsverpflichtungen uber-
haupt noch eingehalten werden kénnen. Daraus resultiert in
den Finanzmarkten ein Einbruch der Nachfrage nach Schwell-
geld und damit fir deren Besitzer die Unmdglichkeit, solches
Vermdégen kurzfristig bei Zahlungsbedarf gegen gesetzliches
Zahlungsmittel tauschen zu kénnen. Es finden sich fur Schwell-
geld keine Kaufer beziehungsweise nur zu extrem schlechten
Konditionen. Die Fair-Value-Bewertung fiihrt dann dazu, dass
die entsprechenden Vermdgenswerte immer niedriger bewer-
tet werden, weil ja deren Preise am Markt fallen. Es kommt zu
enormen Buchverlusten. Bei den Finanzinstitutionen reduziert
sich entsprechend das Eigenkapital, so dass die gesetzlichen
Vorgaben nicht mehr erfillt werden kénnen. Um diesem Prob-
lem zu begegnen, hat man in Deutschland von politischer Seite
aus ein Gesetz geschaffen, das den Finanzinstituten erlaubt,
dieses »schlechte, weil derzeit unverkaufliche Schwellgeld,
diese derzeit nicht verduerbaren Geldanspriiche in eine soge-
nannte Bad Bank auszulagern. Die betroffenen Finanzinstitute
durfen Schwellgeld aus ihrem Besitz zu einem vereinbarten
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Preis an die Bad Bank verkaufen, und als Bezahlung erhalten
sie neues Schwellgeld der Bad Bank. Das Bad-Bank-Schwellgeld
wird dabei mit einer staatlichen Zahlungsgarantie ausgestattet.
Es ist daher so gut wie Staatsschwellgeld, es ist aber Schwell-
geld, und es bleibt Schwellgeld. Der Vorteil fur die Finanzinsti-
tute besteht darin, dass der Preis fur dieses Schwellgeld, die Fair
Value-Bewertung, sich an der Bewertung fiir Staatsschwellgeld
orientieren darf. Weitere Buchverluste werden daher verhindert.
Ob sich aber bei Zahlungsproblemen Kaufer fur dieses Schwell-
geld der Bad Bank finden werden, ist eine offene Frage. Wenn
man bedenkt, dass allein die Neuverschuldung der 6ffentlichen
Hand im Jahr 2008 gr6Ber war als die weltweite Sparleistung, so
sind doch Zweifel daran angebracht, dass die Nachfrage nach
Geldversprechen als Vermdgenskomponente gentigend grof3
ist. Das heift aber auch, dass man anzweifeln muss, dass man
mit dem Bad-Bank-Konzept das Problem der Zahlungsfahigkeit,
das heiflt das Problem der Geldumlaufsicherung, der Umlauf-
sicherung von gesetzlichem Zahlungsmittel in den Markten, in
den Griff bekommen wird.

Basel/Basel ll: Die Bank fiir internationalen Zahlungsausgleich
ist ein Institut mit Sitz in Basel (gegriindet 1930), die in ihrer ur-
spriinglichen Ausrichtung die Zahlungsfahigkeit Deutschlands
im Zusammenhang mit den Reparationszahlungen nach dem
Ersten Weltkrieg sicherstellen sollte. Heute ist die BIZ insbeson-
dere Uber den im Zusammenhang mit der Herstatt-Pleite 1974
ins Leben gerufenen Basel-Ausschuss fiir Bankenaufsicht fiir die
Abstimmung mdglichst international guiltiger Aufsichtsprinzipi-
en zustandig. Hier arbeiten Zentralbanken und Aufsichtsbehor-
den wichtiger Staaten der Welt zusammen. In diesem Rahmen
wurden Eigenkapitalrichtlinien fur Finanzinstitute entwickelt
und abgestimmt. Das Ziel war, Banken gewissermallen einen
Verlustpuffer vorzuschreiben, mit dem Verluste, die aus Kredit-
ausfallen resultieren, abgedeckt werden kénnen. Eine Bank, die
Kredite gewdhrt, kann das Problem haben, dass dieser Kredit
nicht zurlickgezahlt werden kann. Entsprechend wird die Bank
einen Verlust haben. Nur wenn sie liber geniigend Eigenkapital
verfligt, kann sie diesen Verlust ausgleichen, wenn nicht an-
dere Gewinne dem gegentiberstehen (vergleiche hierzu auch
im Glossar die Ausfiihrungen zum Eigenkapital). In dem soge-
nannten Basel-Akkord wurde 1988 die erste Ubereinkunft fest-
geschrieben mit der Auflage, in nationalen Gesetzen zu fordern,
dass die Finanzinstitute mindestens acht Prozent Eigenkapital
in Bezug auf die sogenannten Risikoaktiva nachweisen mussen.
Die verschiedenen Kredite, also die Forderungen, die die Finan-
zinstitute gegentber Dritten haben, werden dabei gewisser-
mafen mit einer Ausfallwahrscheinlichkeit gewichtet, und die
Summe all dieser gewichteten Forderungen ist mit acht Prozent
Eigenkapital als Riicklage abzusichern. Von Bedeutung sind hier
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insbesondere diese Gewichtungsfaktoren (Risikogewicht), aber
auch die Frage, welche Verbindlichkeiten (also welche Positio-
nen auf der Passivseite) als Eigenkapital gezahlt werden durfen.
Entsprechende Verfeinerungen und Ausweitungen diesbezilig-
lich hat der Baseler Ausschuss dann im sogenannten Basel II-
Akkord ausgearbeitet, der seit 2007 auch in europaisches Recht
Uberflhrt ist. In den USA hat man die Einfihrung verschoben.
In der Folge wurden von den Finanzinstituten etliche soge-
nannte innovative Eigenkapitalinstrumente als neue Finanz-
marktprodukte erfunden, die auf steuerliche Optimierungen
abzielen. Denn nicht alleine Aktien kénnen als Platzhalter fir
Eigenkapital angerechnet werden, sondern beispielsweise auch
Schuldverschreibungen, die so gestaltet sind, dass sie eine ewi-
ge Laufzeit haben (sogenannte Perpetuals). Der Vorteil fir das
Finanzinstitut liegt darin, dass die Zinszahlungen darauf die zu
zahlende Steuer mindern. Im Gegensatz dazu kénnen Dividen-
den auf Aktien nur von bereits versteuertem Gewinn ausgezahlt
werden.

Bedingungsloses Grundeinkommen: Der Begriff »Grundein-
kommen« - auf Englisch basic income, auf Franzésisch revenue
de base - entstand im 20. Jahrhundert, der Gedanke eines all-
gemeinen Mindesteinkommens bereits davor. Der Nobelpreis-
trager fur Literatur (1950) Bertrand Russell spricht sich in Roads
to Freedom (1918) fiir ein garantiertes Einkommen fir alle aus,
»ob sie arbeiten oder nicht«. Ein garantiertes Mindesteinkom-
men forderten spater auch die Wirtschaftsnobelpreistrager Sa-
muelson, Friedman und Tobin. In Deutschland pladiert Dahren-
dorf (1986) flir ein konstitutionelles Anrecht auf ein garantiertes
Einkommen, das ebenso wenig an Bedingungen gekniipft sein
dirfe wie alle Gbrigen Grundrechte; siehe auch G. W. Werner
(2007), W. Eichhorn und A. Presse (2008). Finanzierungsfragen
zum Thema Grundeinkommen behandeln B. Hardorp (2008)
und A. Presse (2009). Als besonders gut geeignet fiir diese Fra-
gen stellen sie die Konsumsteuer/Mehrwertsteuer heraus.

Bilanzen: Aktiva und Passiva: Die Bilanz eines Wirtschaftssub-
jekts, zum Beispiel eines Unternehmens, genauso aber auch
von Banken, Staaten, Privatpersonen etc., bildet dessen Ver-
maogenssituation ab. Die Bilanz enthélt vereinbarungsgemaf
auf der linken Seite die sogenannten Aktiva: Umlaufvermégen
und Anlagevermdgen (dies umfasst Anspriiche oder Forderun-
gen, die das Unternehmen als Gldubiger anderen gegentiber
besitzt.) Auf der rechten Seite einer Bilanz werden die Passiva
eingetragen: Fremdkapital, Verbindlichkeiten beziehungsweise
Schulden, die das Unternehmen anderen gegentiber besitzt,
das heilt ihnen zu zahlen hat (Eigenkapital ist das, worauf die
Eigentlimer des Unternehmens einen Anspruch haben). Eigen-
kapital ist insofern auch gewissermaf3en eine Verbindlichkeit
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des Unternehmens (dem Eigentiimer gegentiber). Der Eigen-
timer hat aber auf unbestimmte Zeit dieses Kapital gewahrt
und deshalb auch keinen Auszahlungsanspruch. Eigenkapital
muss den Eigentiimern oder Miteigentiimern (zum Beispiel Ak-
tiondren) eines Unternehmens in Wirklichkeit nie zurtickgezahlt
werden. Nur bei Liquidation des Unternehmens bekommen die
Eigentimer, nachdem alle Aktiva verkauft und alle Verbindlich-
keiten beglichen sind, alles, was dann noch tibrig ist. Das ist das
Eigenkapital. Passiva (Schulden, Verbindlichkeiten) in einer Bi-
lanz sind immer Verpflichtungen, denen Forderungen in einer
anderen Bilanz als Aktiva gegenuberstehen.

BIP/GDP: Die BIP-Berechnung fasst die gesamtwirtschaftlichen
Leistungen eines Jahres zusammen, die in einem Land erbracht
werden. Sie dient als Indikator fiir die Wertschépfung hinsicht-
lich aller im Inland hergestellten Waren und Dienstleistungen,
soweit diese nicht als Vorleistungen fiir die Produktion anderer
Waren und Dienstleistungen verwendet werden. Es gibt dabei
drei prinzipielle Ansatze, die Wertschopfung zu bestimmen
(nominal). Dies ist zum einen die Entstehungsrechnung (Pro-
duktionsansatz). Bei dem Produktionsansatz ermittelt man die
Wertschopfung als Differenz zwischen dem (Markt-)Wert aller
produzierten Waren und Dienstleistungen (Produktionswert)
und dem Vorleistungsverbrauch, zzgl. aller nicht abzugsfahigen
Gltersteuern (beispielsweise Mineraldl- oder Mehrwertsteuer)
und abzuglich etwaiger Gutersubventionen. Bei der Verwen-
dungsrechnung ermittelt man den Konsum aller privaten Haus-
halte, aller privaten Organisationen ohne Erwerbscharakter und
der offentlichen Hand und rechnet hier die Bruttoinvestitionen
und die Exporte hinzu, subtrahiert die Importe und bereinigt
diese Zahl um Vorratsveranderungen. Bei der dritten Mdglich-
keit, der Verteilungsrechnung, geht man vom Volkseinkommen
aus (Einkommen aus unselbstandiger Arbeit zzgl. dem Unter-
nehmens- und Vermdgenseinkommen) und addiert hierzu Pro-
duktions- und Importabgaben an den Staat sowie Abschreibun-
gen, subtrahiert etwaige Subventionen. Diese Zahl wird dann
noch bereinigt um den Saldo der Primareinkommen aus der
tbrigen Welt beziehungsweise an die tibrige Welt.

Borsenindex/Aktienindex: An den Bérsen werden in sogenann-
ten Indizes (Mehrzahl von Index) unterschiedliche Gruppen von
Aktienunternehmen betrachtet. Ein Borsen- oder Aktienindex
wird dabei so aufgebaut, dass die in einer Gruppe betrachteten
Aktiengesellschaften in etwa gleiche Eigenschaften haben. So
bildet beispielsweise der sogenannte Dax 30, der deutsche Ak-
tienindex, die Wertentwicklung der Aktienkurse der 30 grof3ten
deutschen Unternehmen ab. Die Auswahlkriterien sind dabei
unter anderem, dass sich mindestens zehn Prozent der Aktien
im sogenannten Streubesitz befinden mussen, der Sitz oder
der Schwerpunkt des Handelsumsatzes der Aktien des Unter-
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nehmens muss Deutschland sein und anderes mehr. Auch die
Gewichtung des jeweiligen Anteils und Werts der Aktie in dem
Index erfolgt gemaR einer Reihe von Kriterien. Es gibt ganz un-
terschiedliche Aktien- beziehungsweise Borsenindizes. Bekannt
sind unter anderem S&P 500 (die 500 groBten US-Aktiengesell-
schaften), der FTSE 100 in GroBbritannien oder der Nikkei 250 in
Japan. Mittlerweile werden auch ganz spezielle Indizes gebildet
mit dem Argument, spezielle Risikostrukturen und Chancen-
strukturen, also Anlagestrategien im Aktienbereich, abzubilden.
Hierfiir werden dann sogenannte Index-Zertifikate, also Deriva-
te als Schuldverschreibungen, gestaltet, die genau der Wertent-
wicklung der Aktien des jeweiligen Index entsprechen. Wichtig
ist aber, dass es sich hierbei um ein Zertifikat, also nur um eine
im Allgemeinen ungedeckte Schuldverschreibung handelt,
man also nicht wirklich den Aktienbesitz erwirbt, wenn man ein
solches Zertifikat kauft. Man hat dann lediglich eine Schuldver-
schreibung, bei der das damit verbriefte Geldversprechen in der
Hohe mit der Wertentwicklung der Aktien im Index variiert.

Brasilianisierung ist als Begriff von Ulrich Beck (1999) in die
soziologische Debatte eingefiihrt worden. Damit bezeichnet
er den Wandel Europas in Richtung einer zunehmenden sozi-
alen Ungleichheit. Er beschreibt damit seine Prognose fir die
europdische Gesellschaft hinsichtlich eines Zerfalls der Burger-
gesellschaft, Zerriittung der Mittelschicht, Offnung der Einkom-
mensschere zwischen reichen Eliten und verarmender Masse,
wie man es aus einem Land wie Brasilien kennt. Franz Josef Ra-
dermacher (2002) hat diesen Begriff zur Beschreibung einer von
drei moglichen Zukunftsszenarien aufgegriffen.

Bretton Woods: In dem Ort Bretton Woods wurden am 22. Juli
1944 die Grundsatze fiir ein Wahrungssystem zur Abwicklung
des Welthandels mit festen Wechselkursen verabredet. Der Dol-
lar wurde dabei als Weltleitwahrung festgesetzt, und die USA
haben sich verpflichtet, jederzeit Dollar gegen Gold zu einem
festen Kurs von 35 US-$ je Feinunze Gold zu tauschen. Die-
se vertragliche Ubereinkunft brach zusammen, nachdem die
USA diesen Wechselverpflichtungen nicht mehr nachkommen
konnten und 1971 dann ihre Verpflichtungen aufkiindigten. In
der Folge wurden 1973 die Wechselkurse freigegeben. Bestand
haben bis heute die im Rahmen der Vereinbarungen von Bret-
ton Woods installierten Institutionen IWF — Internationaler Wah-
rungsfonds (IMF — International Monetary Fund) und Weltbank
(Worldbank).

Credit Default Swap ist ein sogenanntes Kreditderivat, das
heif3t eine Schuldverschreibung, tGber die das Ausfallrisiko ei-
nes Kredites gehandelt werden kann. Der Credit Default Swap
erhélt hierzu eine Bindung an den Wert einer Forderung (den
Kredit). Sofern es zu einem Forderungsausfall kommt, das heif3t
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der Schuldner den Kredit nicht zurlickzahlen kann, verliert der
Credit Default Swap vollstandig seinen Wert. Der Eigentiimer
des Credit Default Swap verliert insofern sein eingesetztes Geld,
das heif3t den Betrag, den er fiir den Erwerb des Credit Default
Swap gezahlt (im Wesentlichen die Kreditsumme) oder bei ei-
nem Kreditausfall zu zahlen hat.

Cross Border Leasing: Die Unterschiede in den Steuersystemen
der Lander kdnnen auf vielseitige Art und Weise zur Umgehung
von Steuerzahlungen genutzt werden. Cross Border Leasing ist
ein Beispiel fur die Ausgestaltung von besonderen Geschéften,
die auf Steuerumgehungen ausgerichtet sind. Im Falle von
Cross Border Leasing haben sowohl auf US-amerikanischer
Seite die Arrangeure dieses Geschéftes profitiert, aber auch bei-
spielsweise in Deutschland wollte die 6ffentliche Hand davon
profitieren, die diese Geschafte mit 6ffentlichen Giitern einge-
gangen ist. Was ist der Kern dieses Geschéfts gewesen? Man
hat eine Konstruktion gewahlt, bei der 6ffentliches Eigentum,
also beispielsweise Klaranlagen, Kanalnetze und anderes, tiber
die Vertragsgestaltung gleichzeitig sowohl in amerikanisches
als auch deutsches Eigentum Uberfiihrt wird. Genauer gesagt
sind diese Sachwerte in ein solches Besitzverhaltnis Gibertragen
worden, bei dem nach amerikanischen Gesetzen eine steuer-
liche Abschreibung méglich war. Hier wurden im Prinzip Erb-
pachtvertrage mit sehr langen Laufzeiten abgeschlossen. Dies
war aber nur die deutsche Sichtweise, das heif3t, dass man das
Eigentum nur vermietet hat. Nach amerikanischer Deutung
wurde der Besitz libertragen und gleichzeitig verabredet, dass
zu einem spateren Zeitpunkt eine Riicklibertragung erfolgt. Ge-
kauft wurden die realen Werte tiber neu erzeugtes Schwellgeld,
und die Rickibertragung war so gedacht, dass man mit diesem
neu erzeugten Schwellgeld zum spateren Zeitpunkt den realen
Wert wieder kaufen konnen sollte. Dies war aber abhangig da-
von, dass das Schwellgeld seinen Wert in der Zukunft behielt.
Und genau dies lieB sich in der Weltfinanzkrise nicht mehr
aufrechterhalten. Das Schwellgeld - jetzt in deutschem Besitz
- verlor an Wert, es bestand und besteht die Gefahr, dass man
sein Realvermdgen nicht wieder zuriickkaufen kann. Dadurch
zeigte sich das wahre Wesen des Cross Border Leasing. Aus
deutscher Sicht wurde der US-amerikanischen Seite letztlich
ein Kredit gewahrt, fiir den man mit seinem eigenen Vermégen
haftete. Der geldwerte Vorteil fir die deutsche Seite resultierte
aus dieser Risikolibernahme.
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Derivate: Als Derivate bezeichnet man Finanzprodukte, deren
Wert sich aus anderen Produkten (den sogenannten Basisin-
strumenten) ableitet. Beispiele fiir solche Derivate sind die so-
genannten Swaps, Optionen und Futures, mit denen bestimmte
Rechte in Bezug auf ein Basisinstrument festgeschrieben wer-
den. Eine Kaufoption ist beispielsweise das Recht, innerhalb ei-
nes vereinbarten Zeitraums von dem Kaufoptionsvertragspart-
ner ein bestimmtes Basisinstrument zu einem bestimmten Preis
zu kaufen. Die Fiille an Derivaten ist mittlerweile nicht mehr
Uberschaubar. Nicht zuletzt, weil letztendlich auch alle Zertifi-
kate, also Schuldverschreibungen, deren Wertentwicklung sich
aus einem zugrundeliegenden Basisinstrument ableitet, zu den
Derivaten zu rechnen sind.

Devisen: Der Begriff der »Devise« stellt eine Sammelbezeich-
nung dar fir eine gewisse Menge von Geldversprechen, die
verbrieft sind und so Uber Handelsplatze getauscht werden
konnen. Die Abgrenzung ist dabei nicht ganz eindeutig, wenn
man sich klarmacht, dass es im Wesentlichen zwei Typen von
Geld gibt: das gesetzliche Zahlungsmittel (Zentralbankgeld)
und die verbrieften Geldanspriiche, also Schwellgeld. Zu den
Devisen rechnet man neben dem Zentralbankgeld im Allgemei-
nen auch Forderungen gegentiber auslandischen Banken oder
auf fremde Wahrung lautende Forderungen gegentiber inlédn-
dischen Banken. Der Begriff der Devise umfasst aus Sicht eines
Wahrungsraums das Gesamtvolumen an Geld und Schwellgeld
in auslandischen Wéahrungen.

Effekten ist der weiteste Oberbegriff fur Gbertragbare Verbrie-
fungen. Hierzu gehéren die Schuldverschreibungen und Akti-
en, Pfandbriefe, Zertifikate und vieles mehr.

Eigenkapital: In der Bilanz eines Unternehmens stellt man
dem Vermogen, also allen Anspriichen und dem Besitz, die Ge-
samtheit der Verbindlichkeiten, das heif3t insbesondere auch
Schulden, gegentiber. Wenn man alle Vermdgenskomponenten
bewertet und davon die Gesamtheit aller Schulden abzieht,
berechnet man damit so etwas wie den Vermdgensiiberschuss.
Dieser Vermdgenstiberschuss ist so etwas wie der Bestandswert
des Unternehmens bereinigt um alle Schulden. Dabei wird also
nur der Besitz und nicht die mdglichen laufenden Einnahmen,
die auch noch in der Zukunft zu erwarten sind, berticksichtigt.
Dieser Uberschuss stellt das sogenannte Eigenkapital des Un-
ternehmens dar. Die Eigentlimer des Unternehmens haben An-
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spruch auf diesen Vermogenstiberschuss in dem Falle, dass das
Unternehmen »liquidiert« wird, dass also der Unternehmensbe-
trieb eingestellt wird, sémtliche Schulden bedient werden und
alle dann noch gegebenen Vermdgenskomponenten verauf3ert
werden. Das, was dann Ubrig bleibt und was so verteilt werden
kann, wird Uber alle Anteilseigner gemaR ihrem Unterneh-
mensanteil verteilt. Im laufenden Geschéftsbetrieb bedeutet
Eigenkapital letztendlich den Verlustpuffer des Unternehmens.
Wenn beispielsweise Verluste in einem Geschaftsjahr auftau-
chen, mindern diese Verluste unweigerlich den Vermdgens-
Uberschuss, das heiflt, das Eigenkapital wird kleiner. Und wenn
ein Unternehmen mehr Schulden als Vermégenskomponenten
hat, fehlt sogar Eigenkapital. Das Unternehmen muss dann also
erst einmal wieder Gewinne machen, um einen Vermdgens-
tberschuss zu erreichen. Eigenkapital kann somit als Kennzif-
fer herangezogen werden, um die sogenannte Solvenz eines
Unternehmens zu beurteilen, also wie lange ein Unternehmen
Verluste in welcher Hohe verkraften kann, ohne zwingend neue
Schulden aufnehmen zu missen. Ein Unternehmen, das tber
Eigenkapital verfligt, kann ja entsprechend Vermogenswerte
verduBern, um den Verlust abzudecken. Wenn aber kein Uber-
schussvermdgen mehr vorhanden ist, muss ein weiterer Verlust
tiber die Neuaufnahme eines Kredits abgedeckt werden. Da-
durch erhoht sich der sogenannte Schuldendienst (vergleiche
hierzu auch die Ausfiihrungen zur Insolvenz).

Fiat-Money: Mit dem Begriff »Fiat-Money« (»es werde Geld«)
wird jegliches Geld bezeichnet, das tiber keine realen, das heif3t
Sachvermdgenswerte gedeckt ist. Faktisch ist dies seit dem
Aufkiindigen der Golddeckung des Dollars (in Verbindung mit
den festen Wechselkursen) im Rahmen der Bretton-Woods-
Vereinbarung heutzutage jedes Geld, das Geschaftsbanken
oder andere Emittenten herausgeben. Auch Zentralbankgeld
ist heute im Wesentlichen ungedeckt, weil selbst bei Zentral-
banken, die noch Goldreserven besitzen, keine Verpflichtung
zum Eintausch von beispielsweise Geldscheinen gegen Gold
besteht. In gewisser Hinsicht ist Zentralbankgeld, weil es als
gesetzliches Zahlungsmittel festgeschrieben ist, noch von einer
gewissen Werthaltigkeit, weil dafiir gesetzlich ein schuldbefrei-
ender Annahmezwang festgeschrieben ist. Ein Glaubiger ist
gesetzlich verpflichtet, Zentralbankgeld von einem Schuldner
anzunehmen, um damit dessen Schuld bei ihm zu begleichen.
Dies ist flir anderes Geld, insbesondere das Geschaftsbanken-
geld (Giralgeld), also das, was man auf einem Konto bei einer
Geschéftsbank hat, nicht der Fall.

Finanzvermogen/Geldvermégen: Finanzvermdgen ist immer

auch eine Verbindlichkeit/Verschuldung. Jede Form von Geld-
vermdgen (aber auch zum Beispiel Aktien oder Schuldverschrei-
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bungen) ist immer auch eine Verbindlichkeit, das heif3t eine
Schuld eines anderen. Zentralbankgeld, das heif3t Bargeld und
Sichteinlagen bei der Zentralbank, entsteht entweder indem
die Zentralbank mit neu geschopftem Geld eine Vermdgens-
komponente von jemand anderem erwirbt oder jemand ande-
rem einen Kredit in Form neu geschopften Zentralbankgeldes
gewdhrt. Man bezeichnet dieses Geld auch als Fiat-Money, weil
es quasi aus dem Nichts entsteht. Fiir die Zentralbank ist das
Zentralbankgeld eine Verbindlichkeit. Entsprechend entsteht
Geschéftsbankengeld, wenn eine Geschéftsbank von einer
Nichtbank einen Vermdgensgegenstand kauft (gegen Gut-
schrift einer Bankeinlage) oder einem Bankkunden einen Kredit
einrdumt und ihm hierfiir Giralgeld (das neu geschopft wird)
auf seinem Konto gutschreibt. Geschéftsbankengeld ist eine
Verbindlichkeit der Geschaftsbank. Bei einem Kredit verleiht die
Geschéftsbank insofern kein Geld, das irgendjemand eingezahlt
hat, sondern sie gewéahrt einen Zentralbankgeld-Anspruch. Der
Kunde erhélt nur eine Zusage der Bank, ihm bei Bedarf ent-
sprechend viel Zentralbankgeld auszuzahlen. Vielfach ist dieses
Zentralbankgeld fiir eine Abwicklung von Bezahlvorgéngen
nicht erforderlich.

Fonds ist ein spezielles Finanzinstitut, das stellvertretend fir
andere am Weltfinanzmarkt teilnimmt. Der Fonds verwaltet
dabei ein sogenanntes Sondervermégen, das von Anlegern in
den Fonds eingezahlt wird. Die Anleger erhalten dafiir Fonds-
anteile (Fondsschwellgeld). Das eingezahlte Sondervermdgen
kann nun vom Fonds benutzt werden, um damit Investitionen
zu tatigen, also beispielsweise Schuldtitel oder Aktien zu kau-
fen. Es gibt aber auch Fonds, die mit dem Sondervermdgen bei-
spielsweise in Immobilien investieren. Nach Abzug von Verwal-
tungsgebuhren u.a. werden die so vom Fonds erwirtschafteten
Gewinne an die Fondsanleger ausgeschiittet.

G20 ist die Abkurzung fiir Group Twenty, also die Gruppe der
zwanzig wichtigsten Industrie- und Schwellenldnder der Erde. Es
ist ein informeller Zusammenschluss der folgenden Lander: Ar-
gentinien, Australien, Brasilien, China, Deutschland, Frankreich,
Grofbritannien, Indien, Indonesien, Italien, Japan, Kanada, Me-
xiko, Russland, Saudi-Arabien, Stidafrika, Stidkorea, Tiirkei, USA
und der Européischen Union. Die Griindung geht zurtiick auf
die Finanzkrisen in den spéten 90er Jahren. Die Hauptaufgabe
ist es, Schlusselaspekte der globalen Wirtschaft zu diskutieren.
Vertreter dieser Lander treffen sich jéhrlich und angesichts der
Finanzkrise ab 2007 auch héaufiger. Diese Gruppe hat sich da-
fur ausgesprochen, gemeinschaftliche, das heiflt abgestimmte
MaBnahmen in Reaktion auf Finanz- und auch Wirtschaftskrisen
voranzubringen. Entsprechende Beschllsse beziehungsweise
Verabredungen wurden auf den sogenannten Gipfeltreffen im

109



November 2008 in Washington und im April 2009 in London ge-
troffen. An den Treffen der G20 nehmen die Finanzminister und

Zentralbankchefs sowie die EU-Présidentschaft, der Prasident
der Europédischen Zentralbank, die Chefs des Internationalen
Wahrungsfonds, des Internationalen Wahrungs- und Finanzaus-
schusses, der Prasident der Weltbank und der Vorsitzende des
Development-Committees von Weltbank und internationalem
Wahrungsfonds teil.

Geldmenge: Bei geldtheoretischen Betrachtungen werden
verschiedene Geldmengen gegeneinander abgegrenzt. Mit
MO bezeichnet die Europdische Zentralbank das insgesamt
von der Zentralbank geschopfte Geldvolumen (Bargeld und
Zentralbankeinlagen). MO (Zentralbankgeld) zuzilglich dem
geschopften Geschdftsbankengeld (téglich fallige Guthaben
auf Girokonten) bildet bei der européischen Zentralbank EZB
die Geldmenge M1. Die Geldmenge M2 umfasst bei der EZB
dartiber hinaus noch die Geldanspriiche, die erst nach Ablauf
einer verabredeten Laufzeit (bis zu zwei Jahren) oder einer Kiin-
digungsfrist (bis zu drei Monaten) fallig werden (Termingelder
und Spareinlagen). Es gibt dartiber hinaus noch weitere Geld-
mengenabgrenzungen, in denen auch Schuldverschreibungen
und andere Zentralbankgeldanspriiche mit ganz unterschiedli-
chen Laufzeiten oder Fristen einbezogen werden. Die Geldmen-
genabgrenzungen sind nicht standardisiert und kénnen daher
trotz gleicher Benennung voneinander abweichen. Spareinla-
gen mit einer gesetzlichen Kiindigungsfrist von drei Monaten
werden bei der Deutschen Bundesbank beispielsweise erst in
der Geldmenge M3 erfasst.

Good-Faith-Deckung: Man spricht bei Geld, das nicht gesetz-
liches Zahlungsmittel ist, auch von einer Good-Faith-Deckung,
das heilt einer Wertbeimessung, die auf Treu und Glauben be-
ruht. Die Besitzer dieses Geldes vertrauen darauf, dass andere
das Geld mit derselben Wertschatzung als Tauschmittel fiir Wa-
ren, Dienstleistungen und reale Vermdgensgegenstande auch
zukuinftig akzeptieren werden. Eine gesetzliche Verpflichtung
dazu gibt es aber nicht.

Hebel: Wenn man beispielsweise als Investition irgendetwas
kaufen mochte und nicht gentigend Kapital, also zum Beispiel
Geld, gespart hat, muss man zusétzlich Kredite aufnehmen.
Man kann dann das gewtinschte Kaufobjekt nicht ausschlie3-
lich mit gespartem Vermdgen bezahlen, sondern kauft einen
Teil davon »auf Pump«. Wenn man beispielsweise 100000 Euro
gespart hat und kauft ein Haus fiir 500000 Euro, muss man noch
400000 Euro Kredit aufnehmen. Das Verhaltnis von dem, was
man gespart hat, dem eingesetzten Kapital, zum aufgenom-
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menen Kreditvolumen nennt man Hebel. Im obigen Beispiel ist
der Hebel also vier, das heift, man hat das Vierfache an Krediten
aufgenommen, das man an gespartem Kapital hatte. Ein gehe-
beltes Investment ist daher eine Anlage, ein Kauf, bei dem ein
Teil der Kaufsumme uber einen Kredit abgedeckt wird.

Hedgefonds: Mit Hedgefonds werden im Allgemeinen Invest-
mentunternehmen bezeichnet, die versuchen, durch Ausnut-
zung der verschiedensten Strategien unter Nutzung einer Fille
von Finanzprodukten hohe Gewinne zu erzielen. Teilweise ent-
wickeln solche Hedgefonds auch neue Strategien. Eine erste
dieser Strategien, die auch aufzeigt, wie hier die Besonderhei-
ten des Weltfinanzsystems unter Ausnutzung gesetzlich zu-
lassiger Moglichkeiten aussehen, ist die Long/Short-Strategie.
Hedgefonds verkaufen dabei bei gleichzeitiger Verabredung
eines in der Zukunft liegenden Lieferzeitpunkts Dinge, die sie
nicht besitzen, und spekulieren dabei darauf, dass sie diese
Dinge kurz vor dem vereinbarten Lieferzeitpunkt glinstiger ein-
kaufen konnen als heute. In einer allgemeinen Sicht bedeutet
dies: Sie verschulden sich heute in irgendeiner Sache (Geld, O,
Rohstoffe, Aktien, was auch immer) und erzielen damit einen
Kaufpreis. Kurz vor dem Lieferzeitpunkt miissen sie die entspre-
chende Sache einkaufen. Wenn sie dann einen geringeren Preis
zahlen miissen, haben sie einen Gewinn erzielt. Eine Short-Po-
sition bezeichnet dabei die Schuld, den Kredit in Bezug auf die
Sache, eine Long-Position ist der Besitz dieser Sache.

Hedonische Bewertung: In manchen Landern, wie beispiels-
weise den USA, aber in manchen Bereichen mittlerweile auch
in Teilen der Europédischen Union, werden bei der Berechnung
des Bruttoinlandsproduktes hedonische Bewertungen ange-
setzt. Darunter versteht man Bewertungsverfahren, bei denen
qualitative Verdnderungen eines Produkts oder auch einer
Dienstleistung bei der Gegenliberstellung der Marktpreise zu
unterschiedlichen Zeitpunkten beriicksichtigt werden. Ist bei-
spielsweise die Taktfrequenz bei einem »Standard-Computer«
gestiegen und der Preis gleich geblieben, so resultiert bei einer
hedonischen Bewertung daraus ein Absinken der »realen« Prei-
se. Die Argumentation ist dabei, dass ein Kunde aktuell mehr fur
sein Geld bekommt als noch im Jahr zuvor. Der »innere« (reale)
Wert ist gestiegen. Es gab somit keine Inflation, sondern eine
Preissenkung (Deflation) fiir dieses Gut. Bei einer hedonischen
Bewertung von Immobilien kommen fiir die Preisermittlung
beispielsweise auch duBere Faktoren hinzu. Wird beispielswei-
se in nicht zu groBer Nédhe eines bestimmten Wohngebaudes
eine neue Schule oder ein Kaufhaus gebaut, so steigt der innere
(Real-)Wert, das heif3t, auch der Preis (nominale Wert) kann stei-
gen (siehe hierzu auch reales BIP).
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Hybride Finanzinstrumente: Nationale und internationale Ge-
setze unterscheiden, beispielsweise bei der steuerlichen Ge-
winnermittlung, Eigen- und Fremdkapital. An Eigenkapital sind
bestimmte Haftungsfragen gekoppelt, und bei Fremdkapital
mindern die Zinsen als Aufwand den zu versteuernden Ertrag.
Mit hybriden Finanzinstrumenten versucht man beide Aspek-
te zu verbinden, das heif3t, dass sowohl Eigenkapital- als auch
Fremdkapitaleigenschaften abgedeckt werden. So kénnen hy-
bride Finanzinstrumente beispielsweise fiir die Finanzinstitute
zur Erflllung von Eigenkapitalanforderungen eingesetzt wer-
den, aber dennoch die steuerliche Bevorzugung von Fremd-
kapital haben. Zinszahlungen auf hybride Finanzinstrumente
- genauso wie Zinszahlungen auf Fremdkapital — kénnen er-
tragsmindernd angesetzt werden.

Immobilienblase: US-Wohnimmobilien stiegen von 2000 bis
2006 erheblich im Preis. Als die Blase im Winter 2006/2007 platz-
te, das heiflt die Immobilienpreise sanken, wurden die Eigenti-
mer Opfer der hohen Beleihung bei oft variabel verzinslichen
Krediten. Viele wurden in die Insolvenz getrieben.

Insolvenz: Mit Insolvenz wird eine finanzielle Situation von Un-
ternehmen oder auch Privatpersonen bezeichnet, bei der zu be-
fiirchten ist, dass eingegangene Zahlungsverpflichtungen nicht
mehr bedient werden kénnen. Dabei werden zwei unterschied-
liche Situationen unterschieden: Die eine ist die Zahlungsunfa-
higkeit, die andere die Uberschuldung. Zahlungsunfihigkeit ist
dann gegeben, wenn bei Falligkeit von Zahlungsversprechen
nicht gentigend Mittel verfiigbar sind, wenn man zwar tber ge-
nligende Vermogenswerte verfligt, diese aber nicht kurzfristig
verdufBern kann. Hat beispielsweise eine Privatperson oder ein
Unternehmen einen Kredit, der fallig wird, dem gegebenenfalls
auch ein Haus als Besitz gegentlibersteht, so kann eine proble-
matische Situation eintreten, wenn der Kredit nicht verlangert
wird. In diesem Falle, wenn keine Zahlungsmittel vorhanden
sind, musste ja das Haus zunachst verkauft werden. Es ist dann
die Frage, ob sich kurzfristig Kaufer finden, um tiber den Ver-
kaufserlds den Kredit zu tilgen. Ansonsten ist die Situation der
Zahlungsunfihigkeit gegeben. Von Uberschuldung spricht man
demgegeniiber dann, wenn die auf mittlere Sicht zu erwarten-
den Einnahmen, also beispielsweise die Gehaltszahlungen
bei Privatpersonen oder die Umsatze bei Unternehmen, nicht
ausreichen, die laufenden Verpflichtungen zu decken. In einer
solchen Situation kommt es unweigerlich zu einem Anwachsen
der Schulden, sofern weiter Kredite gewahrt werden. Da mit den
Krediten aber zusatzliche Zinszahlungen verbunden sind, wiir-
de dies bedeuten, dass sich der Schuldendienst noch erhoht.
Wenn eine der beiden beschriebenen Situationen gegeben ist,
sind Unternehmen verpflichtet, Insolvenz anzumelden.
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Leverage-Strategien: Mit Leverage-Strategie bezeichnet man
im Prinzip alle kreditfinanzierten Kéufe, das heilt bei einer
Leverage-Strategie werden Schulden aufgenommen, um dann
eine Investition zu tatigen. Dies ist immer dann zielfiihrend,
wenn die Uber die Investition erzielbare Rendite liber den
Schuldzinsen liegt. Eine besondere Auspragung ist dabei der
kreditfinanzierte Erwerb von zum Beispiel Unternehmen, wobei
anschlieBend das Unternehmen selbst (oder ein Teil der Unter-
nehmensaktiva) zur Sicherung der Kredite genutzt wird (Lever-
aged Buy Out).

Mindestreservepflicht: Im Euro-Raum sind die geldschopfen-
den Kreditinstitutionen zur Haltung von Zentralbankgeld in
Form von Sichteinlagen bei der Zentralbank in einer gewis-
sen Hohe verpflichtet. Festgelegt ist hier in der Regulierung
(EC)N01745/2003(ECB/2003/9) eine Mindestreserve von zwei
Prozent bei allen Kundeneinlagen (Deposits) und emittierten
Bankschuldverschreibungen mit einer Laufzeit von bis zu zwei
Jahren. Kundeneinlagen mit hcherer Laufzeit (also beispielswei-
se Spareinlagen) oder langer laufende Schuldverschreibungen
mussen nicht mit einer Mindestreserve hinterlegt werden. Dies
gilt insbesondere auch fiir RePos. In Hohe des Mindestreserve-
volumens sind die Kreditinstitutionen verpflichtet, Einlagen bei
der Zentralbank zu halten, die mit einem Einlagesatz von der
Zentralbank verzinst werden. Ein Kreditinstitut kann sich dieses
Zentralbankgeld auch Uber die standigen Fazilititen der Zen-
tralbank Uber einen Kredit besorgen. Die Kosten fiir die Bank
sind insofern fur die Mindestreservehaltung im Maximum der
festgelegte Kreditzins der Zentralbank abzuglich des Einlage-
satzes fur Einlagen. Diese Differenz ist aktuell (Juli 2009) 0,75
Prozent, der Kreditzins liegt bei 1 Prozent, der Einlagesatz bei
0,25 Prozent.

Wichtig ist in diesem Zusammenhang insbesondere auch, dass
Geldmarktfonds keine Mindestreserveverpflichtung haben. Das
heiBt, sofern Kundeneinlagen »tUber Nacht« in Geldmarktfonds-
anteile angelegt werden, reduziert sich das fiir die Bestimmung
der Mindestreserve betrachtete Volumen an Kundeneinlagen
bei der Bank und damit die Mindestreservehohe. Insofern hat
ein Kreditinstitut eine besondere Mdglichkeit, iber Geldmarkt-
fonds auf die Hohe der erforderlichen Mindestreserve Einfluss
zu nehmen.

Dies ist insofern relevant, als die Mindestreserve, die Giralgeld-
und Geldsurrogatschépfungsfahigkeit (Uber Bankschuldver-
schreibungen) umso mehr begrenzt je héher der Mindestreser-
vesatz ist. Ist beispielsweise der Mindestreservesatz 2 Prozent
des verfiigbaren Zentralbankgeldes einer Geschaftsbank, dann
ist das Volumen an Giralgeld (Geschéftsbankengeld) und
Bankschuldverschreibungen jeweils mit Laufzeiten von bis
zu zwei Jahren auf das Fiinfzigfache der insgesamt in Umlauf
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gebrachten Zentralbankgeldmenge begrenzt. Durch die Aus-
nahmeregelung beziehungsweise die Nichteinbeziehung von
Geldmarktfonds in diese Betrachtung und die Liquiditatseigen-
schaften auch langer laufender Schuldverschreibungen ist diese
Eingrenzung heutzutage nur als theoretisch anzusehen. Da die
europdische Zentralbank beispielsweise auch mit der Spitzen-
refinanzierungsfazilitit den Geschéftsbanken eine volumen-
maBig unbegrenzte Kreditmdoglichkeit anbietet, das hei3t diese
gegen die Verpfandung notenbankféahiger Sicherheiten einen
Zentralbankgeldkredit bekommen kénnen (iiber Nacht), ist
diese Begrenzung nach oben faktisch nicht relevant. Eine Erful-
lung der Mindestreserveverpflichtung ist grundsatzlich immer
maglich. Hinzu kommt, dass bestimmte Lander (beispielsweise
Kanada und GrofBbritannien) keine Mindestreserven mehr ein-
fordern oder beispielsweise in den USA der Mindestreservesatz
auf gewisse Einlageklassen (Fremdwahrungskonten, Inhaber-
Einlagezertifikate) seit 1990 bei null Prozent liegt.

Nachhaltigkeit/6kologischer FuBabdruck: Der Begriff der
Nachhaltigkeit fordert hinsichtlich der Inanspruchnahme der
Natur, dass wir nur so viele Rohstoffe und Ressourcen verbrau-
chen, wie in einem sinnvollen Zeitraum nachwachsen oder
regenerativ nutzbar sind. Wenn wir dazu fragen: »Wie viele
Ressourcen bendétigen wir?« hangt dies von unserem Konsum-
anspruch aber auch von der »Ressourceneffizienz« unserer
Technologien ab, also davon, welche Mengen an Rohstoffen wir
fir die Herstellung aller gewiinschten Produkte bendétigen. Das
Ziel von Nachhaltigkeit ist, dass auch alle zukunftigen Generati-
onen mindestens die gleichen Moglichkeiten haben, ihr Leben
zu gestalten und sich zu entfalten, wie die lebende Generation.
Hierzu lasst sich fur die Naturrohstoffe und alle Ausgangsstof-
fe, die wir fir die Produktion von Waren und Dienstleistungen
bendtigen, das Konzept der Nachhaltigkeit aus der Forstwirt-
schaft verallgemeinern. Nachhaltigkeit in der Forstwirtschaft
bedeutet, dass man aus einer verfiigbaren Flache von Wald nur
so viele Béume regelmédfBig herausnimmt, wie wieder rechtzei-
tig nachwachsen kénnen. Die Begrenzung fiir die Menge an
Baumen ist dabei im Wesentlichen die Fldche. Wenn wir also die
Frage stellen: »Wie viele Baume diirfen wir féllen?« ist die An-
zahl durch die verfligbare Flache bestimmt. Wir kénnen die Fra-
ge aber auch andersherum stellen: »Wie viel Flache brauchen
wir, um eine gewisse Menge von Baumen féllen zu dirfen?«
Wir stellen uns also dann die Frage, wie viel Flache wir fir die
Bereitstellung dieses Rohstoffes, dieses Ausgangsmaterials fiir
unsere Produkte benétigen. Wenn man dies fiir alle Rohstoffe
und Ausgangsmaterialien fiir die von uns konsumierten Guiter
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und Dienstleistungen betrachtet, kommt man zum Begriff des
okologischen FuBabdrucks. Dieser rechnet zusammen, wie
viel Flache man brauchen wiirde, um immer gentigend Gras zu
haben, damit die Tiere, deren Fleisch wir konsumieren, geni-
gend Futter haben, wie viel Fldiche wir brauchen wiirden, um
Getreide anzubauen, wie viel Flache wir brauchen wiirden, um
Pflanzen zu haben, die Uber das Blattwerk die ausgestoBenen
schéddlichen Umweltgase wieder binden und wie viel Flache
wir brauchen, um Holz zu haben, wie viel Flache fiir Wasser und
auch wie viel Flache fir nachwachsende Rohstoffe, die wir zur
Energieerzeugung nutzen kénnen und so weiter. Daraus re-
sultiert dann eine Gesamtflache, die wir als Menschheit fiir ein
nachhaltiges Wirtschaften benétigen wiirden, und die Frage ist
natirlich: Haben wir diese Flache auf der Erde?

Nominal/real: Bei der Betrachtung von Werten in der Wirt-
schaft, also beispielsweise Vermdgensgegenstanden, aber auch
Waren und Dienstleistungen, unterscheidet man die Begriffe
nominaler Wert und realer Wert. Unter dem nominalen Wert ei-
ner Sache versteht man dabei den Preis der Sache ausgedrtickt
in Geldeinheiten. Sofern in einer Wirtschaft Inflation herrscht,
ist davon auszugehen, dass von Jahr zu Jahr dieser nominale
Preis steigt. Eine Ware wie Butter bleibt aber Butter, das heifit,
der Nutzwert der Butter dndert sich ja nicht im Verlaufe der Zeit.
Daher unterscheidet man vom nominalen Wert auch den realen
Wert, bei dem man versucht, die Inflationsdimension zu bereini-
gen. Hierzu wird im Allgemeinen ein Vergleichsjahr genommen
und zu diesem Vergleichsjahr das Mal3 der Inflation Gber einen
jahrlich bestimmten Inflationsindex bestimmt. Der Realwert er-
gibt sich dann daraus, dass man den Preis eines Gutes um die-
sen Index bereinigt. Kostet also beispielsweise ein Pfund Butter
heute 2,20 Euro, und ist die berechnete Inflationsrate bezogen
auf das Jahr 2005 zehn Prozent, so ware der Realwert der Butter
heute 2,00 Euro. Es gibt aber ganz unterschiedliche Formen, wie
solche Realwerte bestimmt werden, also nicht nur tber einen
Inflationsindex. Ein Beispiel hierzu ist die hedonische Bewer-
tung (vergleiche hierzu den Eintrag im Glossar).

OTC-Markt: Unter einem OTC-Markt versteht man jedweden
auBerhalb der Borse stattfindenden Handel von Schuldver-
schreibungen, Aktien und anderen Sicherheiten. Der Begriff
zielt darauf ab, dass hier zwei Handelspartner unter sich ein
Geschéft abschlieBen. Dies kann telefonisch und auf andere Art
erfolgen. Also auch mittels Unterschrift an einem Bankschalter.
OTC ist die Abktirzung fiir over the counter, tiber die Theke.
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Reales BIP: Im Allgemeinen werden Wachstumsraten nicht auf
das nominale BIP bezogen, sondern es wird zunachst ein reales
BIP kalkuliert. Das heif3t, die Waren und Dienstleistungen wer-
den preisbereinigt. Hier stellt sich natirrlich immer die Frage,
wie die Preisbereinigung vorzunehmen ist, das hei3t welche In-
flation man zugrunde legt. Zunehmend wird dabei ein hedoni-
scher Ansatz gewdhlt, eine Berechnungsmethode, mit der man
versucht, Verbesserungen bei Waren und Dienstleistungen mit
zu berticksichtigen. Angenommen, ein Warenkorb zur Bestim-
mung der Inflation enthalte einen Computer mit durchschnitt-
licher Leistung, der im Vorjahr 1000, Euro gekostet hat. Wenn
dann in diesem Jahr ein Computer durchschnittlicher Leistung
1100,- Euro kostet, wiirde man eine Inflation auf Vorjahresbasis
von 10 Prozent feststellen. Bei einer hedonischen Berechnung
wird beispielsweise die Leistungssteigerung beriicksichtigt.
Das heift, wenn ein Computer durchschnittlicher Leistung im
aktuellen Jahr tber doppelt so viel Hauptspeicher verfligt wie
im Jahr zuvor, wird argumentiert, dass man fir die 1100,- Euro
nunmehr einen doppelt so guten Computer erhalt, der im Jahr
zuvor 2000,- Euro gekostet haben miisste, so dass man fir die-
sen Teil des Warenkorbs eine drastische Deflation verzeichnet
(von 2000,- Euro auf 1100, Euro), das hei3t minus 45 Prozent.
Dieses kleine, sehr vereinfachte Beispiel zeigt auf, wie viel »Ge-
staltungspotential« die hedonische Berechnung zuldsst.

In den USA wird die hedonische Preisermittlung schon seit
vielen Jahren angewandt (seit 1996). Um Léandervergleiche
mit den USA aussagekréftiger zu gestalten, finden hedonische
Berechnungsgrundlagen zunehmend auch in européischen
Staaten Verwendung, in Deutschland erfolgte eine entspre-
chende Revision der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
im Jahr 2005.

REIT: Ein Real Estate Investment Trust ist eine spezielle Kapital-
gesellschaft. Speziell insofern, als das Hauptgeschéftsfeld darin
bestehen muss, Immobilien als Aktivposition zu halten, also als
Vermogen. Ertrage der Gesellschaft resultieren mal3geblich aus
dem Betrieb, der Vermietung von und dem Handel mit Immobi-
lien. Solche Gesellschaften als Kapitalgesellschaften unterliegen
nicht der ansonsten Ublichen Unternehmensbesteuerung. Viel-
mehr werden die Ertrége, die diese Gesellschaften erwirtschaften,
ausschlieBlich bei den Eigentlimern des REITs besteuert. Es hangt
dann also ganz entscheidend von der jeweiligen Steuersituation
des Anteilbesitzers ab, wo und welche Steuern zu entrichten sind.

RePo: Unter einem RePo versteht man die Verabredung eines
Kassa-Verkaufs zusammen mit einem Termin-Rickkauf. Das
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heif3t, bei Abschluss eines RePo-Geschéftes erfolgt zum aktu-
ellen Zeitpunkt (Kassa) der Verkauf zum Beispiel einer Aktie,
und man verabredet zugleich den Riickkauf zu einem spéateren
Zeitpunkt (Termin). Beide Verabredungen werden aber als se-
parate Geschéfte getroffen, das heifit, sie sind juristisch nicht
miteinander in Beziehung zu setzen. RePos wurden erfunden,
unter anderem, um Steueroptimierungen vorzunehmen. Hier-
zu wurde beispielsweise flr einen einzigen Tag eine Aktie kurz
bevor eine Dividendenzahlung erfolgte, an jemanden in einem
anderen Land verkauft, der unter steuerlichen Gesichtspunkten
besonders attraktive Konditionen hinsichtlich der Besteuerung
von Dividenden hat. Der verabredete Riickkauf der Aktien
wurde dabei preislich so gestaltet, dass der Erwerber der Aktie
einen Teil der Steuereinsparungen fiir seine Bemiihungen be-
kam, der Rest minderte den Riickkaufpreis der Aktie. Uber das
RePo wurde so die Dividendenzahlung umgewandelt in einen
Gewinn aus Aktiengeschaften. Man sagt hierbei auch, dass die
juristische Eigenttimerschaft (legal ownership) fur einen gewis-
sen Zeitraum auf den Kaufer tibergeht, demgegeniber aber die
wirtschaftliche Eigentlimerschaft (economic ownership) beim
VerauBerer verbleibt. Die wéhrend des Zeitraums des RePos
anfallenden Einnahmen, die aus dem Besitz des Papiers (der
juristischen Eigentlimerschaft) resultieren (insbesondere die
Dividendenzahlungen), werden Uber den vereinbarten Rick-
kaufpreis an den urspriinglichen Besitzer weitergeleitet (nach
Abzug einer gewissen Aufwandsentschadigung). Man bezeich-
net dies als manufactured payment.

SDR/SZR (Special drawing right/Sonderziehungsrecht): Vor
dem Zusammenbruch der Bretton-Woods-Vereinbarung galten
feste Wechselkurse zwischen den teilnehmenden Wahrungs-
rdumen. Forderungen von Landern gegeniiber anderen, die
nicht Uber verfligbare Geldbestande gedeckt werden konn-
ten, mussten Uber die Deckungsreserve, das heif3t Gold, aus-
geglichen werden. Als sich hier Engpdsse abzeichneten (1969)
beschlossen die Wahrungsraume eine Ersatzreserve, das heif3t
eine Ersatzdeckung einzufiihren, die aus dem Nichts geschaf-
fen werden konnte (Papiergeld). Die Bezeichnung hierfir ist
Sonderziehungsrecht. Gemaf ihrem Anteil am internationalen
Wahrungsfonds wurde den Teilnehmern erlaubt, entsprechend
viel von dieser von allen Teilnehmern in ihrer Gesamthohe fest-
gelegten Ersatzdeckung zu bilden, um damit Auslandsschulden
zu begleichen. Vom Prinzip her stellen Sonderziehungsrechte
so eine Art Weltwahrung dar, deren gesamtes Emissionsvolu-
men von allen im IWF zusammenwirkenden Wahrungsrdumen
beschlossen und gemaB ihrem Anteil zugeteilt wird. Dies ist
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also ahnlich dem Prinzip des Eurowahrungsraums zu sehen.
Das Sonderziehungsrecht ist allerdings aktuell kein gesetzliches
Zahlungsmittel, das heif3t, die Annahme mit schuldbefreiender
Wirkung geschieht im Wesentlichen auf freiwilliger Basis oder
um einen gegebenenfalls bestehenden Saldo zwischen Soll
und Haben an Sonderziehungsrechten auszugleichen, da sonst
Zinsen zu entrichten sind. In gewissem Umfang stellen die Ver-
abredungen der teilnehmenden Wéhrungsraume im IWF aber
sicher, dass ein Teilnehmer, der kurzfristigen Liquiditatsbedarf
in einer anderen Wéhrung hat, seine Sonderziehungsrechte
bei vom IWF ausgewahlten anderen Partnern zumindest bis zu
einer gewissen Hohe gegen eine frei konvertible Wahrung (US-
Dollar, Euro, britische Pfund, Yen) eintauschen kann. Nach dem
Zusammenbruch der Bretton-Woods-Vereinbarung zur Gold-
deckung tiber den Dollar und dem dann geltenden Regime der
flexiblen Wechselkurse bestimmt sich der Wert von Sonderzie-
hungsrechten aus der gewichteten Summe der vier wichtigsten
AufBlenhandelswédhrungen US-Dollar, Yen, Pfund Sterling und
Euro. Die Gewichtung reflektiert dabei den jeweiligen Export-
anteil dieser Wahrungsraume und das im Ausland gehaltene
Volumen der jeweils eigenen Wahrung.

Securities Depositories: Die verbrieften Sicherheiten, das heif3t
jedwede Form elektronisch handelbarer Schuldverschreibun-
gen, werden als Datensatz mit Angaben wie Art der Schuldver-
schreibung, Volumen, Eigentiimer, Emittent etc. in speziellen
Datenbanken verwaltet. Die entsprechenden Datenbanken
werden Securities Depositories genannt. Je nach Umfang eines
Depository wird es auch als nationales, zentrales oder interna-
tionales Security Depository bezeichnet. Depositories sind also
eine Art Verwahrer flr ein jeweils spezifisches Volumen von
Schuldverschreibungen.

Security Settlement Systeme sind die elektronischen Plattfor-
men zur Handelsabwicklung. Sie Gibernehmen die Verwaltung
der sogenannten verbrieften Sicherheiten und wickeln den
Handel der Sicherheiten ab (Eigentumsiibertragung und Be-
zahlung).

Subprime Crisis: Eigentlich Krise des subprime market. Sie
beginnt mit dem Platzen der US-Immobilienblase im Winter

2006/2007.

Subprime Market: US-Markt fiir Hypothekenkredite, die an
Kunden mit schlechter Bonitdt vergeben werden.

Swap ist ein spezielles Derivat. Mit Hilfe von Swaps werden im
Wesentlichen Zahlungsstrome in unterschiedlichen Wahrun-
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gen oder unterschiedlicher zeitlicher Abwicklung ausgetauscht.
Swaps verweisen insofern auf zwei Basisinstrumente. Bei einem
Wahrungsswap bekommt beispielsweise der Besitzer einer Dol-
larschuldverschreibung die Zinszahlungen einer Euroschuld-
verschreibung, die ein anderer Besitzer hat, und umgekehrt.
Bei einem Zinsswap kann beispielsweise jemand, der aufgrund
einer emittierten Schuldverschreibung eine monatliche Zah-
lungsverpflichtung hat, diese gegen eine jahrliche Zahlungs-
verpflichtung swappen (und umgekehrt). Es kdnnen aber auch
spezielle Zahlungsstrome wechselseitig in einem Swap verbrieft
werden. Bei einem Credit Default Swap wird beispielsweise
das Kreditausfallrisiko gegen eine Pramienzahlung geswapt.
Man bildet hierliber gewissermalen eine Versicherung ab, bei
der ein Sicherungsgeber eine zum Beispiel jéhrliche Pramien-
zahlung erhdlt, im Falle eines Kreditausfalls aber an den Siche-
rungsnehmer diesen Kreditbetrag zu zahlen hat.

Umlaufgeschwindigkeit des Geldes: Angenommen, eine Toch-
ter hilft ihrem Vater in Haus und Garten und bekommt daftir
monatlich 100 Euro von ihm. Damit finanziert sie einen Tanzkur-
sus, der sie 100 Euro monatlich kostet. Der Vater berat den Tanz-
lehrer in finanziellen Fragen und bekommt dafiir monatlich 100
Euro. Die Tochter, der Tanzlehrer und der Vater bekommen also
jeweils 100 Euro monatlich fir ihre wertschopfenden Dienste.
Pro Jahr sind das dann 3 mal 100 Euro mal 12 gleich 3600 Euro
an Geschéftsvolumen. Monatlich werden dabei 100 Euro an
die Tochter gezahlt, genau diese 100 Euro zahlt die Tochter an
den Tanzlehrer, und der Tanzlehrer gibt genau diese 100 Euro
an den Vater. 100 Euro sind in einem Monat durch drei Hinde
geflossen. Und dieser Vorgang wiederholt sich jeden Monat,
also zwolfmal, das heift, ein und dieselben 100 Euro sind in ei-
nem Jahr 36-mal von Hand zu Hand gewandert. Die Umlaufge-
schwindigkeit des Geldes in diesem Beispiel ist 36, das heif3t, fur
ein Gesamtgeschaftsvolumen von 3600 Euro werden lediglich
100 Euro Zentralbankgeld bendétigt.

Verbriefte Sicherheiten: Der Begriff »verbriefte Sicherheit«
(debt securities) wird in offiziellen Statistiken stellvertretend
fur prinzipiell jede Form von Schuldverschreibungen genutzt.
Eine Sicherheit (in Form eines materiellen oder immateriellen
Wertes) muss dabei aber in Wirklichkeit nicht hinterlegt sein.
Reale Sachwerte als Pfand sind sogar eher die Ausnahme. In
weitaus gréRerem Volumen sind ungedeckte Schuldverschrei-
bungen die Regel, also lediglich eine »good faith«-Deckung der
Schuld. Selbst bei den sogenannten Asset Backed Securities
mussen die Assets (Aktiva) nicht reale Sachvermogenswerte
sein. Es kann sich auch hier lediglich um Forderungen handeln
(sogar im Extremfall beispielsweise um zukiinftig zu erwarten-
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de, aber noch nicht sichere Einnahmen). Treffender ist insofern
der Begriff »verbriefte Schuld« oder debt obligations, der darauf
abzielt zu verdeutlichen, dass damit im Prinzip jede Form eines
handelbaren Riickzahlungsanspruchs eines gewdhrten Kredites
gemeint ist.

Zertifikat: Ein Zertifikat ist eine spezielle Form von Schuldver-
schreibung. Bei Zertifikaten wird allgemein ein Referenzobjekt
festgelegt, auf das sich ein Zertifikat bezieht. Dies kann bei-
spielsweise eine Aktie sein, aber auch ein Aktienindex oder ein
anderer Index. Es gibt mittlerweile eine kaum Uberschaubare
Fille von ganz unterschiedlich ausgestatteten Zertifikaten. Der
Wert des Zertifikats wird im Allgemeinen in irgendeiner Form
an das jeweilige Referenzobjekt gebunden, das heifit, entspre-
chend der Wertentwicklung des Referenzobjekts andert sich
auch der Wert des Zertifikats. Ein Zertifikat kann insofern stell-
vertretend fuir das Referenzobjekt gehandelt werden, ohne dass
dies Einfluss auf den Wert des Referenzobjekts selbst hat. Wich-
tig ist dabei allerdings, dass im Allgemeinen kein Recht auf die
Herausgabe des Referenzobjekts fiir den Zertifikatsbesitzer ver-
abredet ist (es beinhaltet also insbesondere keine Kaufoption).
Das heiBt, ein Zertifikat ist im Allgemeinen eine ungesicherte
Schuldverschreibung. Man erwirbt damit nicht etwa ein Refe-
renzobjekt, auch nicht den Anspruch auf ein Referenzobjekt.

(Eichhorn/Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 229-255)
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2. Methodisch-didaktische Hinweise

Im Folgenden werden Vorschldge un-
terbreitet, welche Schwerpunktset-
zungen sich in Seminaren und Veran-
staltungen anderer Art anbieten. Die
konkrete Art der didaktischen Heran-
gehensweise muss natirlich auf die
jeweilige Zielgruppe und den Rah-
men der Veranstaltung abgestimmt
werden. Die Vorschlage sind ,syste-
misch” geordnet. Am Anfang werden
die entscheidenden Lernziele aufge-
fuhrt. Die dann folgenden Materia-
lien sind als Bausteine zu sehen, um
diese Lernziele zu erreichen. Sie sind
strukturiert in die Kategorien

a) Vermittlung des systemischen
Status Quo des Geld- und
Weltfinanzsystems,

b) Problemaspekte im Status Quo
des Systems,

¢) Losungsansatze und

d) Themen fir eine kritische
Reflektion.

Diese Strukturierung ist auch als
Empfehlung fiir den Aufbau und den
Ablauf von Bildungsveranstaltungen
zu sehen. Ein Verstandnis der grund-
legenden Begrifflichkeiten, so wie
sie im aktuell gegebenen System zu
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sehen sind, ist zwingend erforderlich,
um die letztlich wirklich gegebenen
Problemdimensionen korrekt verste-
hen und einordnen zu kénnen. Dies
wiederum ist Grundvoraussetzung
dafiir, geeignete Losungsmalinah-
men zu identifizieren beziehungs-
weise auch, um andere 6ffentlich dis-
kutierte Losungsmalnahmen kritisch
bewerten zu kénnen.

~om Wissen zum Handeln”. Gemaf
diesem Prinzip bedarf es der richti-
gen Sicht auf die systemischen Wir-
kungsweisen im Status Quo. Die be-
sondere Herausforderung liegt unter
anderem in der Notwendigkeit einer
simultanen Betrachtung statischer
Situationen, also die Zeitpunktbe-
trachtung von Bestandsgrof3en und
dynamischen Veranderungen, also
von Flussgroflen. Das Denken in
Zeitablaufen ist zu vermitteln, eine
grundlegende Fahigkeit fiir das Ver-
standnis von Nachhaltigkeit. Geld,
das Versprechen einer zuklnftigen
Wertschépfung, ist in sich eine Bri-
cke vom Heute zum Morgen, das
heilt, die dynamische Dimension
ist fir das Verstandnis des Begriffes
,Geld” entscheidend.
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Arbeitsmaterialien

Lernziele

Grundbegriffe und Zusammenhidnge

Dies betrifft im Besonderen den Bezug von Geld zur Wertschopfung. Geld = Kredit =
Wertschopfungsliicke = Wertschdpfungsverzicht = Wertschopfungsversprechen. Hier
muss teils vorherrschenden (falschen) Vorstellungen Uber Begriffe des Geld- und Fi-
nanzsystems begegnet werden. Beispiel: Ein Kredit bedeutet nicht, sich Geld zu leihen!
Ein Kredit ist Geld. Jeder Kreditnehmer schopft Geld aus dem Nichts. Letztlich ist jeder
Vertrag, bei dem sich jemand verpflichtet, in der Zukunft irgendetwas zu liefern oder
zu leisten, in einer allgemeinen und prinzipiellen Sicht auf das Weltfinanzsystem heute
so etwas ,wie Geld", ein verbriefter Anspruch auf irgendetwas und insbesondere ein
Anspruch auf eine Wertschépfung in der Zukunft.

Das,Problem hinter den Problemen” erkennen

Wir haben eine immer grof3er werdende Wertschdpfungsliicke (und die GréR3e dieser
Luicke ist anndherungsweise das Volumen allen Geldes / Schwellgeldes als Bestands-
groBe, sowie der Zins als Flussgrof3e). Dies ist zu sehen vor dem Hintergrund einer im-
mer grof3er werdenden Anzahl gleichzeitig lebender Menschen und einer begrenzten
Natur.

Empfehlung zum doppel-strategischen Handeln

Grundsatzlich ist zu sagen, dass die Losung der tief sitzenden Probleme zur Erreichung
einer nachhaltigen Zukunft einen stark systemischen Charakter hat. Das System muss
angepasst werden. Da die derzeit driickenden Probleme zudem global sind, hat die
Losung auch eine stark globale Dimension. Vor diesem Hintergrund und auch weil die
Frage offen ist, ob es zu den notwendigen globalen Vereinbarungen kommen wird,
beziehungsweise weil derzeit nicht mit Sicherheit gesagt werden kann, bis wann sol-
che Losungen in Angriff genommen werden, ist ein doppel-strategisches Handeln im
individuellen Bereich angebracht. Doppel-Strategie bedeutet dabei:

,Im System” gewissermal3en als der ,Hamster im Laufrad” jeweils versuchen, sein Aus-
kommen zu sichern und dabei soweit méglich Nachhaltigkeitsgesichtspunkte mit zu
beriicksichtigen. Gleichzeitig aber individuelles Engagement, um die ,systemischen
Probleme” durch das Bewirken von Anderungen des Systems zu |&sen. Dafiir: Persén-
liches Engagement fir einen ,globalen Deal”, zum Beispiel indem durch Hinweise auf
die Problemdimensionen und den mdéglichen Lésungsansatz im individuellen Umfeld
oder auch im Bereich der lokalen oder regionalen Politik Bewusstsein geschaffen wird.
Jeder kann im Rahmen seiner individuellen Méglichkeiten so tatig werden und ,han-
deln, dass andere verstehen”,
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Urteilsfahigkeit

Es geht darum, die wesentlichen systemischen Gegebenheiten des Weltfi-
nanzsystems, gerade auch mit seinen Verbindungen zur ,realen” Okonomie,
soweit zu ,begreifen’, dass man in den 6ffentlichen Debatten tiber Ursachen,
Probleme und Losungsmoglichkeiten die ,Spreu” erkennen und den ,Wei-
zen” einordnen kann.

Der Erreichung dieser Lernziele dienen die nachfolgenden Vorschlage fiir di-
daktische Modulkomponenten (Materialien), die gemaR den Lernzielen als
Kategorien strukturiert sind. Die erste Kategorie ist Systemwissen, das sich
auf den Status Quo bezieht. Die zweite Kategorie ist Problemwissen und
die dritte Kategorie Losungswissen. Die vierte Kategorie listet beispielhaf-
te Themen fur kritische Reflektionen auf. Diese Komponenten konnen je
nach Ausgestaltung der Veranstaltung und dem gegebenem Wissensstand
der Teilnehmer kombiniert werden.

Das diesen Unterlagen beiliegende Video deckt beispielsweise im Rahmen
eines 90-minttigen Vortrags vor einem o6ffentlichen gemischten Publikum
die drei Komponenten System, Problem und Losungsvorschlag ab. Anschlie-
Bend kommt es in solchen Veranstaltungen oft zur Diskussion. Vielfach kom-
men vom Auditorium Fragen, die zu einem Dialog der kritischen Reflektion
fihren, sowohl des Gehdorten, als auch beziliglich aufgeworfener alternativer
Sichtweisen und Losungsansatze.

Als Einstieg in die Thematik eignet sich besonders die Hordatei. In ca. 35 Mi-
nuten werden hier die Zusammenhange nachvollziehbar erlautert. Die Hor-
datei liegt auch als Text vor.

Vor den Modulen zum Weltfinanzsystem kann der Einstieg in die Gesamtpro-
blematik der Nachhaltigkeit gestellt werden (wie im Video), der mit entspre-
chenden Materialien der anderen Lernmodule gestaltet werden kann.

Der Einstieg in das Systemverstandnis Weltfinanzsystem ist das Modul WFS
S | - Wertschopfung, Kredit und Geld. Daran anschlieBend bietet sich fiir das
grundlegende Problem hinter den Problemen das Modul WFS P | — Wert-
schopfungsfahigkeit und Wertschopfungsliicke an. Zentrales Modul fiir die
Losungsoptionen ist WFS L | — der Sieben-Punkte-Plan. Daran anschlieBen
kdnnte sich beispielsweise das Modul WFS K | — Kapitalbasierte Sozialsyste-
me. Eine Veranstaltung konnte beispielsweise auch so konzipiert sein, dass
die Teilnehmer am Anfang der Veranstaltung ihre Sicht auf Pros und Contras
kapitalbasierter Sozialsysteme formulieren. Danach werden dann System,
Problem und Losungsaspekte behandelt beziehungsweise erarbeitet und
daran anschlieflend erneut die kritische Reflektion lber das Eingangsthema
aufgenommen.
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Arbeitsmaterialien

GELD UND
WELTFINANZSYSTEM

A.WFS - S: Systemwissen

WFS S | - Wertschopfung, Kredit und Geld

Ziele:

Methode:

Gruppe:

Dauer:

Materialien:

Durchfiihrung:

Dieses Material ist grundlegend fiir das Verstandnis des Weltfinanzsystems.
Es sollte generell behandelt werden. Es dient der Verdeutlichung
beziehungsweise Aufarbeitung grundlegender Begriffe des
Weltfinanzsystems und deren Zusammenwirken.

Brain-Storming liber allgemeine Geldbegriffe sowie Textarbeit. Fakultativ
konnen auch einfiihrende Passagen der Hordatei oder des Films zur
Einfihrung verwendet werden.

Alternativ kann bei mehrtagigen Veranstaltungen die Aufgabe gestellt
werden, ein Rollenspiel zur Thematik zu erarbeiten.

Die GruppengroRe ist variabel. Fiir ein Rollenspiel bendtigt man eine
Mindestzahl von 10 Akteuren.

90 Minuten bzw. bei Abfassung und Durchfiihrung eines Rollenspiels
zwei Tage.

Hintergrundinformationen dieses Lernmoduls Kapitel 1-5; gegebenenfalls
kann dies auch in zwei Teile geteilt werden.

Das Kapitel 5 (Abschnitte ,Eigenkapital aus der Zukunft” und

,Die gro3e Vermogensillusion”) umfasst die Einflihrung in die
FlussgroBenbetrachtung von Vermogen, erfordern also neben dem
BestandsgroBendenken auch das FlussgrofBendenken, das Denken in
zeitlichen Ablaufen.

Materialtext |, Was ist Geld” und Materialtext Il ,Was ist ein Kredit” (Eichhorn/
Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 20009, S. 42-47)

Die dynamische Dimension wird beschrieben in Kapitel 8,Grenzen des
Geldes - von Hebeln und Zaubertricks”. Diese Texte kbnnen auch im
Rahmen einer Systemdetaillierung verwendet werden (WFS S Il und WFS S II).
Die Karikaturen ,Geld ist ein Versprechen’,,Geldfluss’, ,Kredite sind
Versprechen” sowie , Kredite sind Schwellgeld” (alle auch auf der DVD)
kdonnen ebenfalls als Impulse eingesetzt werden.

Die Teilnehmenden kénnen zunachst tiber ihre Vorstellungen von Geld
und Kredit befragt werden. Diese sollten festgehalten werden.
AnschlieBend kann zur Einfiihrung eine Passage zum Thema aus der
Hordatei eingefiigt werden. Hier sollten sich die Teilnehmenden

Notizen machen.

Die als Material aufgefiihrten Texte kdnnen dann abschnittsweise gelesen
und diskutiert werden.

Gemeinsam sollen dann die Begriffe ,Wertschopfung®”,,Geld” und ,Kredit”
definiert und schriftlich festgehalten werden.

Abschlieend kann ein Vergleich zwischen den urspriinglichen
Vorstellungen und den Definitionen stattfinden.
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Systemwissen

Material WFSS |
Materialtext I: Was ist Geld?

Geld ist ein spezielles Tauschmittel.  setzliches Zahlungsmittel«. Geld wird
Speziell, weil es nicht unmittelbar in vielerlei Formen dokumentiert,
den Bedarf eines Tauschpartners be-  beispielsweise als Miinzen, (Bank)-
friedigt, sondern (nur) zu weiteren Noten, Buchgeld (Giralgeld).
Tauschaktionen einsetzbar ist. Dafiir Jedem Marktteilnehmer wird vom
ist allgemeine Anerkennung Voraus-  Staat empfohlen, gesetzliches Zah-
setzung, die weitgehend vom Staat lungsmittel zur Bezahlung von Wa-
zustande gebracht wird. Das bezieht ren und Leistungen anzunehmen.
sich aber nur auf einen ganz be- Der Staat selbst verpflichtet sich ihm
stimmten Typ von Geld, ndmlich auf gegeniiber zur Annahme zur Beglei-
das von der Zentralbank (oder dem chung von Schulden. Als Rechenein-
Staat) herausgegebene Geld. Der heit oder Wertmal3stab ermdglicht
Staat verpflichtet sich gesetzlich, die- Geld so den Vergleich von Gitern
ses Geld zur Begleichung aller Steuer-  iber den Preis. Es erfillt also die fol-
schulden unbegrenzt anzunehmen, genden Funktionen: Tauschmittel
und empfiehlt die Annahme des Zen-  und gesetzliches Zahlungsmittel, Re-
tralbankgeldes zur Begleichung aller  cheneinheit, Wertmafstab und Wert-
(Geld-)Schulden im Allgemeinen. aufbewahrungsmittel.

Das Geld der Zentralbank gilt als »ge-

Die Gesetze definieren den Rahmen fiir allgemeine Geschdftsbedingungen, in denen auch vorgegeben
wird, mit welchem Zahlungsmittel man eine Geldschuld begleichen kann, sofern nichts anderes verein-
bart wurde. Und in Hinblick auf die Bezahlung legen die Gesetze einen Annahmezwang von gesetzlichem
Zahlungsmittel zur Geldschuldbegleichung fest. In der Europdischen Wéhrungsunion betrifft dies aber nur
Geld, das von zwei Emittenten ausgegeben wird. Die Bundesrepublik hat gemd3 den giiltigen Gesetzen
das Recht, Miinzen auszugeben. Miinzen sind in der Europdischen Wéhrungsunion »eingeschrénkt giiltiges
gesetzliches Zahlungsmittel«. Das bedeutet: Bis zu einem gewissen Betrag gibt es einen Annahmezwang
von Miinzen zur Begleichung einer Geldschuld. »Unbegrenzt giiltiges gesetzliches Zahlungsmittel« sind die
Banknoten, die von der Zentralbank ausgegeben werden. Dies sind eben keine Miinzen, sondern Noten, also
Zettel. Es sind Gutscheine, die die Zentralbank ausstellt. Miinzen bringt die Bundesrepublik Deutschland in
den Umlauf. Ihr Volumen, das heiBt ihr Umfang, muss nach geltender Gesetzeslage von der Zentralbank
zuvor genehmigt werden. Diese Details regeln beispielsweise in Deutschland zum einen das »Miinzgesetz«
und zum anderen das »Gesetz iiber die Deutsche Bundesbank«. Die Deutsche Bundesbank darf selber keine
Miinzen herausgeben. Das darf nur die Bundesrepublik. Die Deutsche Bundesbank durfte bis 1998 Noten
herausgeben, also Zettelgeld, ein Wert-Papier. Seit dem 1. 1. 1999 ist die Europdische Zentralbank (EZB) fiir
die einheitliche Geld- und Wahrungspolitik in der Euro-Zone zusténdig. Das bringt uns zur Frage, was dieses
Papier wert ist. Genauso kann man fragen, was eine Miinze wert ist. Das ist eine Frage der grundsdtzlichen
gesetzlichen Ausgestaltung des Geldsystems, bei dem man zwei Varianten unterscheiden kann.

Die erste Variante ist »gedecktes« Geld. Die zweite Variante ist »ungedecktes« Geld. Bei der gedeckten Va-
riante werden Miinzen aus Edelmetall hergestellt, das ja einen bestimmten Wert hat. Die Banknoten sind
Schuldverschreibungen, fiir die ein entsprechender realer Sachwert bei der Zentralbank hinterlegt ist (bei-
spielsweise eine gewisse Menge an Gold). Die Banknoten konnten dabei vom Volumen her in Summe nur so
grol8 sein, wie insgesamt die realen verwalteten Vermdgenswerte der Zentralbank wert waren. Bei einem
solchen Geldsystem hdlt man mit einer Miinze einen bestimmten Wert tatséchlich in den Héinden, bei einer
Banknote hat man demgegeniiber ein Versprechen der Zentralbank in den Hiinden, demjenigen, der ihr den
Zettel vorlegt, auf Anforderung zum Beispiel eine bestimmte Menge Gold auszuhdndigen.
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Arbeitsmaterialien

Bei einem ungedeckten Geldsystem ist das anders. Der Materialwert einer Miinze ist GulSerst gering, man hat bei
einer Banknote keinerlei Anspruch an die Zentralbank auf Herausgabe eines entsprechenden Wertes, sei es nun Gold
oder irgendein anderer Sachwert. Miinzen und Banknoten sind bei dieser Variante letztlich immer nur so viel wert,
wie irgendjemand — freiwillig — bereit ist, dafiir herzugeben. Die Besonderheit ist, dass Geldschulden per Gesetz mit
Banknoten getilgt werden kinnen (sofern nichts Anderweitiges vertraglich vereinbart wurde). Ein solch ungedecktes
Geldsystem basiert auf »Treu und Glauben, das heilst, man geht in einer Gesellschaft davon aus, dass man mit
dem gesetzlichen Zahlungsmittel auch zukiinftig etwas kaufen kann, dass also auch zukiinftiq immer geniigend Mit-
glieder der Gesellschaft bereit sind, Waren oder Dienstleistungen gegen Zettel zu tauschen. Ein dementsprechender
Anspruch gegeniiber der Bundesrepublik (bei Miinzen) und der Zentralbank (bei Banknoten) ist aber definitiv nicht
gegeben.

Warum funktioniert ein solches System, bei dem das gesetzliche Zahlungsmittel keinen eigenen Wert hat? Die Ant-
wort ist: Es funktioniert auf der Basis von Vertrauen und der allgemeinen Akzeptanz. Solange es iiblich ist, mit dem
gesetzlichen Zahlungsmittel seine Geldschulden begleichen zu kdnnen, das heilst insbesondere, damit etwas einkau-
fen zu kdnnen (aus dem Kauf resultiert eine Geldschuld, die man wie beschrieben iiber das gesetzliche Zahlungsmit-
tel tilgen kann). Solange die Akzeptanz gewdhrleistet ist und solange man auch zu einem spdteren Zeitpunkt mit
Zetteln, die man besitzt, entsprechend viele Waren und Dienstleistungen kaufen kann, das heilst die Inflation nicht
besonders hoch ist, werden diese Zettel im Allgemeinen von jedem akzeptiert. Damit es zu keiner Inflation kommt,
begrenzt die Zentralbank die insgesamt verfiigbare Menge an Banknoten.

Damit ist das Wesen des Geldes eigentlich noch nicht erfasst. Nach B. Hardorp
(2009) ist es das zwischenmenschlich wie gesamtgesellschaftlich manifestierte Be-
wusstsein der gegenseitigen Leistungsvernetzung: »Geld ist der gesellschaftliche
Bewusstseinsstrom, der den gesellschaftlichen Leistungs- oder Wertschépfungs-
strom abrechenbar macht, ihm in rechtlich gestalteter Form entgegenfliet und
ihn zu seinen konkreten Konsum- oder Investitionsorten fiihrt.«

Das Geld zusammen mit der Geldordnung - das ist das System von Regeln zur Orga-
nisation des Geldwesens — hei3t Wahrung. Zum Beispiel wird von der Eurowdhrung
gesprochen und von der US-Dollarwahrung sowie den {ibrigen Dollarwahrungen.
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Materialtext ll: Was ist ein Kredit?

Es hat sich nicht allein im Bewusst-
sein vieler Menschen, sondern auch
in vielen Bereichen der wirtschafts-
wissenschaftlichen Literatur die Vor-
stellung verfestigt, dass ein Kredit
das Ausleihen von Geld sei. Aus Sicht
einer Geschaftsbank (eines Kreditins-
tituts) bedeutet dies ein Verstandnis
von Kreditgewdhren in dem Sinne,
dass die Bank an einen Schuldner
Geld verleihen wirde und fiir das
Verleihen von Geld Zinsen bekommt.
GemalR diesem Verstandnis wird so-
gar behauptet, dem Geld hafte ein
Basiszins an. Dieses nicht den wirt-
schaftlichen Wirklichkeiten entspre-
chende Verstandnis ist als Grund fiir
manche Schwierigkeiten, das Geld-
system, das Finanzsystem und damit
das gesamte Wirtschaftssystem zu
verstehen, sicherlich mit entschei-
dend.

Was ist ein Kredit wirklich? Was be-
deutet es demgegeniiber, etwas zu
verleihen? Etwas zu verleihen bedeu-
tet nicht, einen Kredit zu gewahren.
Man kann ja zum Beispiel seinem
Nachbarn eine Schubkarre ausleihen
und bekommt dafiir die Heckensche-
re geliehen. Dabei werden keinerlei
Kredite gewahrt, es ist auch Uber-
haupt kein Geld im Spiel. Natirlich
kann man auch Geld verleihen, ein-
fach so oder fir eine Gegenleistung.
Dies muss aber nicht Grundlage fir
einen Kredit sein. Kredit gewdhren
bedeutet nicht, etwas zu verleihen,
sondern es ist ein Tausch, ein Kauf
und ein Verkauf. Auf den Punkt ge-
bracht: Ein (Geld-)Kredit ist ein Leer-
verkauf von Geld, ein Leerverkauf
von gesetzlichem Zahlungsmittel.
Der Kredithehmer, der Schuldner,
verkauft Geld, das er nicht hat, und
verspricht, dieses Geld zum verein-
barten Termin in der Zukunft (Kredit-
laufzeit) zu liefern. Das heif3t: Ein Kre-
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dit sollte grundsatzlich nur aus Sicht
des Schuldners betrachtet werden,
um das richtige Verstandnis dafiir zu
haben. Der Schuldner gibt ein Ver-
sprechen ab, in der Zukunft demje-
nigen einen gewissen Geldbetrag zu
geben, der im Besitz der verbrieften
Geldschuld, des Schuldscheins, ist.
Ein (Geld-)Kreditist nichts anderes als
ein Geldversprechen fiir die Zukunft.
Dabei wird nicht notwendigerwei-
se Geld verliehen, der Schuldschein
wird auch nicht unbedingt mit Geld
gekauft. Oder andersherum: Der
Kreditnehmer kauft sich mit seinem
Schuldschein nicht notwendigerwei-
se Geld. Der Erstkaufer des Schuld-
scheins muss ja nicht tatsachlich
Geld fir den Schuldschein bezahlen.
Er kann ja beispielsweise den Schuld-
schein auch mit einer Flasche Milch
bezahlen. Die Milch wird dabei auch
nicht verliehen, sondern verkauft.
Der neue Besitzer kann und wird da-
mit machen, was er will. Diesen Vor-
gang kennt man von friher. Wenn
man in dem Geschaft »um die Ecke«
gerade kein Bargeld dabeihatte, lie
man »anschreiben«. Man gab flr die
Ware ein Geldversprechen fir die
Zukunft ab. Man sagte: »lch komme
nachste Woche und begleiche meine
Schuld.« Wie dieses Beispiel deutlich
aufzeigt: Bei einem Kredit muss Uber-
haupt kein Geld im Spiel sein. Der
Kreditnehmer gibt lediglich ein Ver-
sprechen fiir die Zukunft ab. Es hangt
dabei vom Glaubiger ab, also demje-
nigen, der das Geldversprechen als
so gut wie Geld beziehungsweise
so gut wie eine Gegenleistung im
Tausch akzeptiert, ob er dabei einen
Risikozins, eine Verzichtsrendite (weil
er ja erst spater Uber das versproche-
ne Geld verfiigen kann) oder andere
Zusatzanspriche an die Akzeptanz
des Geldversprechens knupft.
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Wir haben gesehen, dass es als Geld nicht nur Miinzen und Banknoten gibt. Letztendlich ist jeder Zettel, jeder Gut-
schein, also jeder sogenannte verbriefte Anspruch auf gesetzliches Zahlungsmittel als Geld aufzufassen. Geld ist
Jjeder Schuldschein, der akzeptiert wird, um dafiir etwas zu bekommen. Kaufe ich in einem Laden um die Ecke eine
Flasche Milch und lasse ich anschreiben, wenn mir der Verkdufer die Milch gibt, das heist wenn er zur Bezahlung
einen Zettel akzeptiert, auf dem notiert wird, dass ich zu einem spiiteren Zeitpunkt meine Schuld mit gesetzlichem
Zahlungsmittel tilgen werde, so ist dieser Zettel neues Geld. Es ist ein verbriefter Anspruch auf gesetzliches Zah-
lungsmittel. Und die Frage, ob auch dieses Geld »umlduft«, ist eine Frage der Akzeptanz und eine Frage von »Treu
und Glauben«. Solange jeder darauf vertraut, dass derjenige, der den Schuldschein erzeugt hat, der dieses neue Geld
geschdpft hat, so wie auf dem Zettel vermerkt ist, zum gegebenen Zeitpunkt, das heifst bei Félligkeit des Schuld-
scheins, sein Versprechen, seine Schuld, mit gesetzlichem Zahlungsmittel einldst, solange kann man sicherlich auch
mit diesem Schuldschein etwas einkaufen und damit bezahlen und wird nicht selbst gesetzliches Zahlungsmittel
bendtigen. Die Kinder einer Familie werden zum Beispiel untereinander auch Geldgutscheine der Eltern akzeptieren.
Das gesetzliche Zahlungsmittel braucht man erst fiir Kiufe/Verkdufe aulSerhalb der Familie. Und das ist es, was wir
Tag fiir Tag erleben konnten und was iiber viele Jahrzehnte funktioniert hat mit dem Vertrauen in die Banken, die
selbst solche Zettel ausgestellt haben, insbesondere das sogenannte Giralgeld der Geschdftsbanken. Was wir im
Sprachgebrauch »Geld auf dem Konto« nennen, ist das eigentlich Geld? Die Antwort ist: Ja, denn es ist Geld in dieser
sehr prinzipiellen Sicht auf Geld als Zettel. Das Kontoguthaben bei einer Geschdftsbank ist ein verbriefter Anspruch
auf das oder ein gesetzliches Zahlungsmittel, ein Geldgutschein, genauer: ein Zentralbankgeld-Gutschein. Die Ge-
schdftsbank schuldet mir den entsprechenden Betrag an gesetzlichem Zahlungsmittel — Banknoten (die ich unein-
geschrénkt akzeptieren muss) oder Miinzen (die ich teilweise akzeptieren muss). Das ist das Kontoguthaben, eine
Schuld der Geschdiftsbank bei mir, dem Kontoinhaber. Wenn man gesetzliches Zahlungsmittel, also Miinzen oder
Banknoten, bei einer Geschdftsbank einzahlt, bekommt man dafiir im Tausch einen Schuldschein der Geschdfts-
bank. Man akzeptiert diesen Schuldschein, weil man darauf vertraut, bei Bedarf diesen Schuldschein der Geschdfts-
bank zuriickgeben zu kiinnen und dafiir das oder ein gesetzliches Zahlungsmittel zu erhalten. In welchem MalSe dies
aber sichergestellt ist, wird nur zu einem gewissen Teil (iber gesetzliche Vorgaben geregelt. Eine Geschdftsbank muss
nur einen Bruchteil an Zentralbankgeld vorhalten — die sogenannte Mindestreserve.

Es gibt somit eine Realokonomie, eine reale Wirtschaft, die Produktion von Waren und Dienstleistungen, die Ver-
fiigbarkeit von Sachvermdgen, Mobilien und Immobilien und die Moglichkeit des Handels. Ein oder das gesetzliche
Zahlungsmittel kann, muss aber nicht fiir diesen Handel benutzt werden. In den Rechtssystemen herrscht das Prin-
Zip der Vertragsfreiheit. Welche Leistung und welche dafiir zu erbringende Gegenleistung vertraglich verabredet
werden, obliegt den Vertragsparteien. Fiir gesetzliche Zahlungsmittel besteht nur dann Annahmezwang, wenn
vertraglich nichts Abweichendes festgelegt wurde. Wir vertrauen bislang auf das Geldsystem, und in den meisten
Féllen kann man daher auch mit dem oder einem gesetzlichen Zahlungsmittel bezahlen, seine Geldschuld beglei-
chen. Sicherlich ist bislang in der iiberwiegenden Zahl der Fdlle auch vertraglich nichts Abweichendes vereinbart.
Es gibt aber zum Beispiel Arbeitsvertrige, die festlegen, dass das Gehalt auf ein Bankkonto iiberwiesen wird. Das
bedeutet, hier wird eine Bezahlung iiber Geschdftsbankgeld vereinbart. Der Arbeitnehmer hat dann gegeniiber
dem Arbeitgeber keinen Anspruch auf das gesetzliche Zahlungsmittel, er hat gegeniiber dem Arbeitgeber keinen
Anspruch auf Barauszahlung des Lohns.
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Wir wollen noch kurz auf die Liquidi-
tatsproblematik eingehen, das heil3t
die Notwendigkeit, dass Geld perma-
nent umlaufen muss, damit andere
nicht zahlungsunfdhig werden. Das
Problem resultiert aus der Existenz
von Schulden (Geldverbindlichkei-
ten). Wenn eine Verbindlichkeit fallig
wird, muss der Schuldner Geld liefern,
und da jede Verbindlichkeit eine Ver-
mdgenskomponente eines anderen
ist, stehen allen Verbindlichkeiten,
also Schulden, irgendwo die ent-
sprechenden Anspriiche gegeniiber.
Unser »Laden um die Ecke« kann bei-
spielsweise viele Milchflaschen ge-
gen Geldanspriiche verkauft haben
und auch viele andere Waren zum
Beispiel gegen Geld. Stellen wir uns
einmal vor, dieser Laden hatte einen
so groBen Uberschuss erwirtschaftet,
dass er samtliches Geld (also alle ver-

figbaren gesetzlichen Zahlungsmit-
tel) in seiner Kasse hat und zusatzlich
noch ein paar Geldversprechen be-
sitzt. Wenn dieser Laden sein Geld,
die gesetzlichen Zahlungsmittel,
hortet, ist es flr jeden Schuldner un-
moglich, sein Geldversprechen bei
Falligkeit einzuldsen. Er misste sich
ja dieses Zahlungsmittel zundachst
einmal im Tausch gegen etwas ande-
res bei dem Ladenbesitzer besorgen,
und nur wenn der Ladenbesitzer et-
was anderes im Tausch gegen das
Zahlungsmittel akzeptiert, hat der
Schuldner eine Chance, seine mit
dem Geldversprechen abgegebene
Verpflichtung einzuldsen.

Liquide sein bedeutet, so viel Geld
parat zu haben, dass man seinen
Zahlungsverpflichtungen direkt in
nur einem Tauschschritt nachkom-
men kann.

(Eichhorn/Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 42-47)
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GELD UND
WELTFINANZSYSTEM

A. WFS - S: Systemwissen

WEFS S Il - Wie kommt welches Geld in Umlauf (Fraktales Banking)

Ziele:

Methode:

Gruppe:

Dauer:

Materialien:

Durchfiihrung:

Als ein Systemdetail ist hier die Frage zu klaren, wie “Geld” in Umlauf kommt. Die
Auseinandersetzung mit diesem Systemdetail sollte aufzeigen, dass ein Problem
entstehen kann, wenn das Volumen der unterschiedlichsten Geldtypen und das
Gesamtvolumen der verabredeten Zinszahlungen in seinem Wachstum die Wert-
schopfungsfahigkeit beziehungsweise das Wachstum der Wertschopfungsfa-
higkeit Gbersteigt. Die Wertschopfungsliicke wird dann immer groBer. Man lebt
dann letztendlich auf Kredit von der Zukunft, auf Kredit von den nachfolgenden
Generationen. Hier wird die Parallele deutlich zum Leben auf Kredit von der
Natur, also der Beanspruchung nattirlicher Ressourcen in einem MaRe, das den
verfiigbaren Naturraum beziglich einer nachhaltigen Nutzung lberlastet. Die
Gesellschaft heute lebt auf Kredit von der Natur und auf Kredit von der Zukunft.

Impuls durch Karikaturen/Grafiken bzw. Film- oder Hordatei. Leitfragentechnik,
Textarbeit und Diskussion.

bis 20

90 min.

Material sind Kapitel 1-3 aus den Hintergrundinformationen zu diesem Lern-
modul, besonders auch der Info-Kasten ,Geld und Schwellgeld” auf S. 20.
Materialtext |, Wie kommt das Geld in den Umlauf?” und Materialtext Il

Wasser muss flie3en — Geld auch” (Eichhorn/ Solte: Kartenhaus
Weltfinanzsystem, 2009, S. 48-50)

+ Geeignetes Anschlussmodul ist WFS P 1.

Als Karikaturen sind verwendbar:,Geld ist ein Versprechen”, ,Geldfluss,
,Kredite sind Schwellgeld” und ,Pfander abgeben”.

Material NE 4 ,Nachhaltigkeit — was bedeutet das?” aus dem Modul,,Nachhalti-
ge Entwicklung” (Materiallibersicht siehe Seite 219 f.).

Die Teilnehmenden kénnen sich als Anregung die Karikaturen anschauen und
daruiber diskutieren.

AnschlieBend konnen Leitfragen zur Untersuchung der Texte bzw. der Reflek-
tion der Hordatei- und/oder Filmkapitel vorgegeben werden. Diese Leitfragen
sollen sich auf die Ursachen der Geldschopfung, des entstehenden Geldvolu-
mens und der entstehenden Wertschopfungsliicke beziehen.

+ Die Antworten zu den Leitfragen werden im Anschluss zusammengetragen
und kritisch reflektiert.

Abschlieend sollte der Bezug zu grundsatzlichen Fragen der Nachhaltigen
Entwicklung hergestellt werden. Hierzu kann das Material NE 4 verwendet
werden.
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Materialtext I: Wie kommt das Geld in den Umlauf?

Die Antwort auf diese Frage hangt
davon ab, wie das Geldwesen ei-
nes Wahrungsgebietes organisiert
ist. Wir gehen davon aus, dass ein
Wahrungsgebiet genau eine soge-
nannte Zentralbank hat, die (neben
anderen Aufgaben) als einzige Bank
in dem Wahrungsgebiet berechtigt
ist, Banknoten zu (er)schaffen und in
den Umlauf zu bringen. Sie wird des-
halb auch die Notenbank genannt.
Neben dieser weitgehend autono-
men Zentralbank/Notenbank gibt es
- so nehmen wir an - in einem Wah-
rungsgebiet eine Fille privater, aber
auch staatlicher Geschéftsbanken.
Das sind Unternehmen, die sich mit
Geschéften des Zahlungs- und Kre-
ditverkehrs befassen, beispielsweise
mit der Kreditvergabe (man spricht
dann von Kreditinstituten), der Ver-
waltung von Spareinlagen, Versi-
cherungsbeitrdgen, dem Handel mit
Wertpapieren und deren Verwaltung
oder mit allem zusammen. Im letzten
Fall hat man es mit sogenannten Uni-
versalbanken zu tun. Als Beispiel fir
ein solches Wahrungsgebiet nennen
wir das Euroland mit der Europai-
schen Zentralbank EZB.

Wir entfernen uns jetzt aber gedank-
lich vom Euroland samt seiner Geld-
ordnung und befassen uns mit einem
idealisierten Staat »Taland«, in dem
es zundchst weder Geld noch eine
Geldordnung gibt. Rohstoffe hat das
Taland nicht, auch nicht auf Lager,
und das Taland ist isoliert: Es gibt kei-
nen AuBBenhandel. Die Biirger(innen)
im Taland sind fleiBBig, hervorragend
ausgebildet und originell. Die Pro-
duktion und Verteilung von Giitern
(Waren und Dienstleistungen) lasst
keine Wiinsche offen — bis auf einen:
Der Wohlstand und die von Arbeit
freie Zeit kdnnten noch groéBer sein,
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wenn beim Gitertausch nicht so
viel Zeit und Lebensfreude verloren
gingen. Im Taland wird deshalb de-
mokratisch entschieden, eine Wah-
rung einzufiihren. Die Gegner dieses
Schrittes argumentieren, dass fir
eine solche Wahrung keine Deckung
gegeben sei, weder durch Gold noch
durch wertvolle Rohstoffe auf Lager
oder in Lagerstatten. Die Beflirwor-
ter siegen bei der Abstimmung, wohl
aufgrund ihrer These: Wichtiger als
eine Deckung durch wertvolle Na-
turstoffe ist die Weckung unserer
korperlichen und geistigen Kréfte
und daraus folgend unserer Ideen
und Anstrengungen zur Produktion
begehrter Waren und Leistungen im
Sinne von »flireinander miteinander
leisten« (G. W. Werner, 2008).

Es wird festgesetzt: Die Einheit des
Geldes ist der Taler, die (zu erschaf-
fende) Zentralbank/Notenbank hat
zunachst nur das eine Recht, mdg-
lichst falschungssichere (Papier-)
Banknoten, das heif3t ihr Geld der
Stlickelung 1, 2, 5, 10, 20, 50, 100, 200
und 500 Taler, in Umlauf zu bringen,
und zwar nur so: Die Zentralbank
und der Staat sorgen daflir, dass
jede/r Blrger/in einschlieBlich aller
Kinder einmalig 100 Taler in Bank-
noten erhdlt. Der Staat geht davon
aus, dass er dieses Geld Uber Steuer-
zahlungen spater einmal zurlickbe-
kommt. Danach diirfen die dariiber
hinausgehend von der Zentralbank
neu geschaffenen Banknoten nur
noch an Geschédftsbanken ausge-
geben werden, falls von deren Seite
Nachfrage erfolgt. Dann bestimmt
die Zentralbank, wann und wie viele
neue Taler sie gegen welches Entgelt
und wie lange einer Geschaftsbank
gegen eine Schuldverschreibung,
das heiflit eine Ruckzahlungsver-
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pflichtung in der Zukunft, Uberldsst. Die
Geschéftsbank erhalt von diesen neuen
Talern meist weniger als nachgefragt.
Sie bekommt die Banknoten nur kurz-
fristig von der Zentralbank tber ein Kre-
ditgeschéft geliehen, also nur fiir Tage,
Wochen, Monate. Man nennt dies im
allgemeinen Sprachgebrauch leihen, die
Geschéftsbank kann aber mit dem Geld
machen, was sie will. Sie hat es genau
genommen nicht geliehen, sondern auf
Kredit gekauft. Die Geschéftsbank hat
deshalb danach als Guthaben (Vermo-
gen) die neuen Taler, hat demgegeniiber
aber auch eine Schuld an die Zentral-
bank. In der Bilanz der Geschaftsbank
sind die Taler auf der Aktivseite, und die
Schuld ist auf der Passivseite. Bei der
Zentralbank ist es genau andersherum.
Die neu ausgegebenen Taler sind eine
Schuld (also auf der Passivseite), und die
Schuldverschreibung der Geschaftsbank
auf Rickzahlung ist eine Forderung der
Zentralbank, also Teil der Aktivseite.

Wir nehmen nun innerhalb unseres Ge-
dankengebdudes weiter an, dass im
Taland zunachst einmal zehn verschie-
dene Geschiftsbanken entstehen bezie-
hungsweise zugelassen werden, die nur
die eine Aufgabe haben: das Gewdhren
von Krediten (und nicht das Verleihen
von Geld. Es sind Kreditbanken, keine
Verleihbanken).

Weiter gehen wir davon aus, dass — wie
bei der deutschen Wahrungsreform im
Jahr 1948, als zunachst 40 Deutsche
Mark pro Kopf in Banknoten die wertlos
gewordene Reichsmark ablosten — die
100 Taler pro Kopf in Banknoten von den
Empfangern hoch geschatzt und anfangs
eher gehortet als sparsam ausgegeben
werden. Dabei bilden sich flir bestimmte
Guter erste Preise, das hei3t Bewertun-
gen der Giiter in Talern. Die Preise bilden
sich dort, wo sich Angebot an und Nach-
frage nach einem Gut (Ware oder Dienst-
leistung) oder Guterspektrum treffen,
also auf einem Markt.

(Eichhorn/Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 48-50)

Mut zur Nachhaltigkeit | Didaktische Module - Vom Wissen zum Handeln

133



Materialtext Il: Wasser muss flieBen - Geld auch

Um das Wirkungsgefiige von Geld, an-
derem Vermdgen und der Okonomie zu
erldutern, wollen wir im Folgenden eine
Metapher wahlen. Wir wollen uns dabei die
Wirtschaft, die Okonomie, als eine ideale
Oase vorstellen mit einem Wasserkreislauf,
der das Geld und den Geldfluss reprasen-
tiert. Wasser ist fur alles, was in der Oase
wachst, notwendig. Es muss dafiir gesorgt
werden, dass das Wasser zu allen Pflanzen
kommt. Das Wasser muss flieBen. Die wach-
senden Pflanzen verdunsten in Teilen das
Wasser an den Blattoberseiten. In einem
geschlossenen System findet das verduns-
tende Wasser als Kondensat - als Regen —
den Weg zuriick tber die Quelle(n) in den
Kreislauf. In dieser Oasen-Okonomie gibt
es Menschen, die das Wasser auf die Felder
bringen, damit fiir alle eine Ernte erwachst.
Jede(r) macht etwas, das auch andere ge-
brauchen kdénnen; diese Oasen-Okonomie
istim Gleichgewicht. Es ist nicht GibermaBig
viel Wasser vorhanden, das Wasser schwillt
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Abb. 43: Pfander abgeben. lllustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010

nicht an, es gibt keine Wasser-Inflation. Wie
ist hier die Rolle von Schwellgeld zu sehen?
Schwellgeld ist in unserer Oase ein Wasser-

versprechen. Wir stellen uns vor, dass jede

Einheit Schwellgeld ein Teil einer gro3en
Glaskuppel ist, die sich vollstandig tiber die
Oase spannt. Je mehr Schwellgeld es gibt,
desto groB3er die Glaskuppel. Am unteren
Rand der Glaskuppel rund um die Oase sit-

zen die Eigentiimer des Schwellgelds (die

Besitzer des Finanzvermogens, das heif3t
der Wassergutscheine). Der Aussteller des
Gutscheins verspricht, dem Besitzer des
Gutscheins zu einem spateren Zeitpunkt

Wasser zu geben. Bis dahin sammelt sich

an der Glaskuppel Wasserdampf an, der als
Zins den Besitzern der Wassergutscheine
zugutekommt. Je groBer die Glaskuppel
wird, desto mehr Wasserdampf muss sich
- bei gleichbleibendem Zins — an der Glas-
kuppel bilden. Das entsprechende Wasser
sammelt sich zunachst oberhalb der Oase
an, bei den Besitzern der Wassergutschei-
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ne. Damit es wieder fiir Fruchtbarkeit in
der Oase sorgen kann, muss dieses Wasser
gegen Friichte oder andere Waren oder
Dienstleistungen getauscht werden (=
Konsum). Was ist eine Alternative zu die-
sem Tausch? Antwort: das Wasser gegen
einen neuen, einen weiteren Wassergut-
schein eintauschen. Die Kuppel wachst,
die Zinsen auch, und es muss noch mehr
Wasser verdampfen. Als Alternative kdnn-
te man das Wasser gegen den Besitz von
Realwerten (Realvermdgen) tauschen.
Wie auch immer, das Wasser muss fliel3en,
damit alle ihre bereits abgesprochenen
Tauschgeschéafte mit Wasser abwickeln
kdnnen. Man stelle sich vor, was passiert,
wenn das Vertrauen darauf schwindet,
dass Wassergutscheine so gut wie Wasser
sind. Wenn man sich nicht mehr sicher ist,
dass man genau dann, wenn man wirklich
Wasser braucht, auch fir seinen Gutschein
das Wasser bekommt. Dann fangt man an,
keine Wassergutscheine mehr zu akzeptie-
ren. Man will Wasser haben und méchte
dies lieber bei sich sicher speichern. Es wird
in Kanister abgefillt und so dem Kreislauf

entzogen. Was sind die Konsequenzen? Es
ist nicht mehr genug Wasser da, die Pflan-
zen zu bewadssern. Sie verkimmern, es
wird weniger geerntet. Gleichzeitig wird
Wasser immer kostbarer, es ist ein knap-
pes Gut, das heil3t, jetzt sind mehr Friichte
oder andere Waren/Dienste nétig, um die
gleiche Menge Wasser einzutauschen. Der
Wert von Wasser steigt, das heil3t, die Be-
wertung von Friichten (Waren, Diensten),
das ist ihr Preis in (sagen wir) Litern Wasser,
sinkt. Es kommt zur Deflation. Was passiert
denjenigen, die Wassergutscheine erstellt
haben und nunmehr Wasser liefern mius-
sen? Sie mussen das hergeben, wofir ih-
nen jemand Wasser liefert. Die Oase droht
zu verwisten. Wir sehen: Die Deflation
geht nicht nur auf den Markten fiir Waren
und Dienstleistungen um, sondern auch
im Bereich der realen Vermdgenswerte.
Wer Wasser hat, beherrscht die Oase und
kann die besten Acker, Grundstiicke und/
oder Immobilien mit wenig Wasser erwer-
ben.

(Eichhorn/Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 48-50)
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GELD UND
WELTFINANZSYSTEM

A. WFS - S: Systemwissen

WEFS S lll - Von Hebeln und Zaubertricks oder: Die grof3e Vermoégensillusion

Ziele:

Methode:

Gruppe:

Dauer:

Materialien:

Durchfiihrung:

Hier kann eine vertiefte Auseinandersetzung mit Bewertungsverfahren in der
Rechnungslegung erfolgen. Dies betrifft auch die Bewertung anderer Vermo-
genskomponenten und nicht nur des Finanzvermdgens im Besonderen. Es sollte
die Problemdimension erkannt werden, dass die sich liber eine Bewertung erge-
benden Buchgewinne ein besonderes Problem darstellen kénnen, wenn sie nur
als Vermogen, nicht aber als Verbindlichkeit in einer globalen Betrachtung der
Weltbilanz auftauchen. Es ist dann ndamlich nur ein scheinbares Vermdgen, dem
letztendlich kein Wertschopfungsversprechen gegentiber steht, also etwas, was
man sich nur selbst verspricht, sein eigenes Versprechen dabei aber ignoriert,
beziehungsweise sich auch verspricht, dass ein anderer das Versprechen einlo-
sen wird. Somit entsteht eine Vermdgensillusion.

Fiur dieses Material empfiehlt sich eine Kleingruppenarbeit.

bis 20

90 min.

7

Karikaturen ,Geld aus dem Nichts”* ,Fair Value”; Grafik ,Barwerte”

Im Glossar die Begriffe,Nominal/Real", ,Reales BIP” und ,hedonische Bewertung”
Materialtext 1, Die Wertschopfung aus der Zukunft” (Eichhorn/Solte: Kartenhaus
Weltfinanzsystem, 2009, S. 134 - 138)

Ausschnitt,Ganseblimchenmarkt” aus SWR2-Sendung AULA

(Textdatei: Seite 6 f.; Hordatei bei 18:07 min)

Kapitel 5.1 - 5.3 aus Hintergrundinformationen

« Als Auftakt fur die Gesamtgruppe kdnnen die Karikaturen als Impuls vorge-

stellt und besprochen werden. Hierbei sollte auf die Abkopplung zwischen

realer Okonomie und rechnerischen Buchgewinnen hingewiesen werden.

AnschlieBend sollten drei Kleingruppen je einen Glossarbegriff bearbeiten

und daraufhin die Materialtexte untersuchen.

* Im Abschlussplenum sollen die Ergebnisse zusammengefiihrt und
besprochen werden.
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Materialtext I: Die Wertschopfung aus der Zukunft

Der Ausgangspunkt fiir unser Beispiel
sollen zweiVermogensverwalter sein.
Zwei institutionelle Investoren, die
Uber Geld verfligen, das sie anlegen
wollen (wir nehmen an, dass es sich
um Zentralbankgeld handelt, also
keine Geldversprechen, kein Schwell-
geld, sondern tatsachlich gesetzli-
ches Zahlungsmittel). Die Investoren
sind unsere beiden ZauberkUlnstler,
nennen wir sie Siegfried und Roy.
Siegfried und Roy griinden beide
eine Geschaftsbank, ein Kreditinsti-
tut. Sie statten ihr Institut jeweils mit
einem Eigenkapital von finf Milliar-
den Euro aus. In unserem Beispiel sei
dies das Zentralbankgeld, liber das
Siegfried und Roy verfiigen und mit
dem sie jeweils finf Milliarden Aktien
(Nennwert ein Euro pro Aktie) ihrer
eigenen selbst gegriindeten Bank
erwerben. Die beiden Banken haben
jetzt jeweils funf Milliarden Euro Zen-
tralbankgeld verfligbar. Jede Aktie
stellt einen Besitzanspruch auf den
funfmilliardsten Teil der Bank dar,
das heil3t auf das Vermogen der Bank
nach Begleichung aller Verbindlich-
keiten. Da die Bank keine Verbind-
lichkeiten hat, ist jede Aktie zundchst
einen Euro wert, und der Preis, den
Siegfried und Roy fir jeweils eine Ak-
tie im Wert von einem Euro bezahlt
haben, ist auch ein Euro. Bis jetzt gibt
es keinerlei Wertschopfung. Was ma-
chen jetzt die beiden Banken in un-
serem Beispiel? (Wir wollen hier nur
prinzipielle Effekte darstellen. Im Rah-
men des globalen Weltfinanzsystems
kénnen die beschriebenen Geschifte
teils nur Gber ein »Zwischenschalten«
spezieller »Vehikel« im anonymen
Kapitalmarkt realisiert werden.) Wir
lassen beide Banken sich gegenseitig
Kredite gewahren — Interbankkredite.
Die Bank von Siegfried gewahrt der
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Bank von Roy einen Kredit Uber sa-
gen wir einmal zehn Milliarden Euro
und umgekehrt. Die Bank von Roy
besitzt dann Bankschuldverschrei-
bungen der Bank von Siegfried fiir
zehn Milliarden Euro und hat genau
so viel Schulden bei der Bank von
Siegfried. Fir die Bank von Siegfried
ist das genauso: zehn Milliarden Euro
im Haben und zehn Milliarden Euro
im Soll. Der Einfachheit halber neh-
men wir an, das Zinsniveau liegt so,
dass die Bankschuldverschreibungen
mit zehn Prozent Zinsen zu verzinsen
sind. Keine der beiden Banken macht
einen Gewinn, denn jeweils zehn
Prozent Zinsen als Einnahme stehen
zehn Prozent Zinsen als Ausgabe ge-
gendiber.

Jetzt kommt der Zaubertrick, bei
dem uns die Konjunktur helfen soll,
und zwar so, dass wir eine niedri-
ge oder zurlickgehende Inflation
annehmen und ein Trend zur Erho-
hung der Arbeitslosigkeit zu sehen
ist, zum Beispiel wie im Jahr 2001, als
die New-Economy-Blase geplatzt ist.
Der Wirtschaft geht es schlechter, es
droht eine Rezession. Die Zentralban-
ken kénnen es - wie damals — zum
Beispiel fir notwendig halten, die
Geldpolitik zu lockern, um so der
Okonomie einen Wachstumsimpuls
zu geben. Deshalb senken sie ihre
Leitzinsen, und in der Folge sinkt
das gesamte Zinsniveau. Man soll
schlieBlich leichter an Kredite kom-
men, um zu investieren. Es sind jetzt
fir Schuldverschreibungen nicht
mehr zehn Prozent Zins Ublich, son-
dern nur noch finf Prozent. Kredite
werden billiger, besser gesagt, auf
neu geschopftes Schwellgeld sind
weniger Zinsen zu bezahlen. Was
bewirkt das bei den beiden Banken
von Siegfried und Roy? Nun, diese
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beiden Banken besitzen jeweils Schuld-
verschreibungen, die eine Verzinsung
von zehn Prozent aufweisen. Die Laufzeit
sei zwanzig Jahre. Der Zukunftswert die-
ser Schuldverschreibungen ist der Riick-
zahlungsbetrag (zehn Milliarden Euro)
zuzlglich aller bis zum Ende der Laufzeit
zu zahlenden Zinsen. (Diese einfache
Rechnung dient dem Verstandnis. Nach
aktuellem IAS 39 Standard missten die
Kredite als Aktiva mit einem Marktpreis
und als Passiva - ohne Wahl der Fair-
Value-Option - zu fortgeschriebenen
Anschaffungskosten bewertet werden.)
Zwanzig Jahre Zinsen von zehn Prozent
sind in Summe zweihundert Prozent,
das heillt, bei Schuldverschreibungen
mit einem Rickzahlungsbetrag von
zehn Milliarden Euro kommt ein Betrag
von zwanzig Milliarden Euro an Zinsen
hinzu. Also ist der Zukunftswert dieser
Schuldverschreibungen dreiflig Milliar-
den Euro. Man kann auch sagen: Wenn
ich einen Euro festverzinslich mit jahrlich
zehn Cent Zins zwanzig Jahre anlege, ist
dessen Zukunftswert drei Euro. Wenn ich
jedoch einen Euro heute nur noch mit
jahrlich finf Prozent fiir zwanzig Jahre
anlegen kann, dann ist der Zukunfts-
wert dieser Anlage nur zwei Euro (ein
Euro zuziiglich zwanzig mal finf Prozent
Zinsen). Das kann man auch so formulie-
ren, dass man heute fir eine Anlage mit
zwanzigjahriger Laufzeit mit einem Zu-
kunftswert von drei Euro den Betrag von
1,50 Euro bezahlen muss, denn hundert
Prozent Zinsen auf 1,50 Euro sind 1,50
Euro, gibt zusammen mit den angeleg-
ten 1,50 Euro genau drei Euro. Mit dieser
Zukunftswertbetrachtung sind dann die
Schuldverschreibungen, die die Banken
von Siegfried und Roy jeweils besitzen,
pl6tzlich um flinfzig Prozent »wertvoller«
geworden. Das ist nun der Fair Value die-
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ser Schuldverschreibungen. Die beiden
Banken machen einen Gewinn, ohne
dass es irgendein Geschéft gegeben hat,
bei dem Geld geflossen ist. Der Gewinn
beider Banken ist jeweils flinfzig Prozent
auf ihren Besitz an Schuldverschreibun-
gen von jeweils zehn Milliarden Euro.
Beide Banken weisen einen Buchgewinn
von funf Milliarden Euro aus. Das sind
hundert Prozent Gewinn in Bezug auf
das Eigenkapital (jede Bank hat fiinf Mil-
liarden Euro). Und wenn man diese Ge-
winne ertragswirksam werden lasst, kann
man auch Dividenden ausschiitten. Die
beiden Banken zahlen Siegfried und Roy
jeweils die Halfte des Gewinns, also je 2,5
Milliarden Euro, aus (aus dem Kassenbe-
stand an gesetzlichem Zahlungsmittel).
Wenn das keine erfolgreichen Unterneh-
men (und Unternehmer) sind!

Hier sind aber weder Werte geschaffen
worden, noch ist in irgendeiner Form
Schwellgeld, das heiflit zusatzliches
Schwellgeld, entstanden. Es wird nur
die Illusion erzeugt, als ob ein fur die
Zukunft abgegebenes Zahlungsverspre-
chen schon heute erfiillt wird. Das ist
aber nicht so, denn die abgegebenen
Zahlungsversprechen der beiden Banken
von Siegfried und Roy (deren Schuldver-
schreibungen) werden ja nicht gedndert,
weder der Betrag noch die verabredeten
Zinsen und die Zahlungszeitpunkte. Das
bedeutet aber auch, dass hier kein neues
(oder anderes) Schwellgeld entstanden
ist. Nur zusatzliche Zahlungsversprechen
wadren neues Schwellgeld. Es gibt aber
keine zusatzlichen Zahlungsverpflich-
tungen, und zwar von niemandem. Die
von den Banken von Siegfried und Roy
abgegebenen, in der Zukunft falligen
Zahlungsversprechen (die jeweils ausge-
gebenen zehn Milliarden Euro Schuldver-
schreibungen mit zwanzigjahriger Lauf-
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zeit und jahrlich zehn Prozent Zinsen)
bleiben ja gleich. Dieses Schwellgeld
wird nicht verandert, und es kommt
auch kein neues Schwellgeld hinzu.
Man tut nur so.

Man nimmt auch noch im Markt zum
aktuellen Preis eine unbegrenzte
Nachfrage nach den von den Banken
von Siegfried und Roy ausgegebenen
beziehungsweise gehaltenen Schuld-
verschreibungen an, so als gabe es
genligend nachfragende Kaufer, die
diese Zahlungsversprechen zu dem
Fair Value auch kaufen wiirden. Kann
man davon ausgehen, wenn es wie
in unserem Beispiel der Wirtschaft
schlechter geht? Gibt es dann tatsach-
lich eine so groRRe Kaufkraft, bei der so
viel gespart wird, dass man dafur die
Schuldverschreibungen der Banken
von Siegfried und Roy besitzen méch-
te? Hier sind Zweifel angebracht.

Es ist eine Illusion - eine Vermogen-
sillusion. Hier purzeln Euro vom Him-
mel. Genaugenommen miisste man
sagen: Hier purzelt Wertschépfung
aus der Zukunft! Eine Wertschop-
fung, die es noch gar nicht gibt, die
aber in den Banken von Siegfried
und Roy jetzt zu Buchgewinnen und
so zu haftendem Eigenkapital wird.
Aber wenn kein Wunder geschieht,
wird dieser Gewinn Uber einen gleich
hohen Verlust in der Zukunft wieder
aufgeldst, denn die beiden Banken
zahlen sich ja gegenseitig bei Fillig-
keit der jetzt als Vermdgen mit einem
Fair Value von je filinfzehn Milliar-
den Euro in den Biichern stehenden
Schuldverschreibung, das heif3t nach
Ablauf der vereinbarten zwanzig Jah-
re nur den Nominalwert von jeweils
zehn Milliarden Euro. Darin liegt ein
weiterer Teil der lllusion.

(Eichhorn/Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 134 — 138)
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A.WFS - S: Systemwissen

WEFS S IV - Der Zaubertrick von Siegfried und Roy (Auswirkungen von Fair Value)

Ziel:

Methode:

Gruppe:

Dauer:

Materialien:

Durchfiihrung:

Wahrend in WFS S lll das Lernziel ist, das Konzept ,fair value” zu verstehen, geht es
hier darum, die Auswirkungen von fair value im Sinne der mdglichen Problem-
riickkoppelung tber die erhohte Geldschopfungsfahigkeit (vergleiche hierzu WFS S 1)
herauszuarbeiten. Das heif3t zu verstehen, wie bei fair value bei Einbehaltung von
Buchgewinnen die Eigenkapitalbasis gestarkt werden kann und sich dartiber die
Geldschopfungsfahigkeit des Gesamtsystems ausweitet. Genauso wie aber auch
bei Ausschiittungen (aufgrund von Buchgewinnen) die Mdglichkeit gegeben ist,
dass - verborgen - negatives Eigenkapital entsteht, also ohne dass dies so erkannt
wird.

Bildanalyse der beiden Karikaturen in Verbindung mit den beiden Glossareintra-
gen. AnschlieBende Visualisierung des Textes.

bis 20

4 Stunden

Karikaturen ,Fair Value” und,Die gro3e Vermogensillusion”

« Grafik,Liquiditat und Solvabilitat”

Glossareintrage ,Eigenkapital” und,Bilanzen”

Materialtext |, Der Zaubertrick von Siegfried und Roy” (Eichhorn/Solte: Kartenhaus
Weltfinanzsystem, 2009, S. 138 - 148)

Ausschnitt,Ganseblimchenmarkt” aus SWR2-Sendung AULA

(Textdatei: Seite 6 f.; Hordatei bei 18:07 min)

Kapitel 5.4 - 5.5 aus Hintergrundinformationen

» Den Teilnehmenden, die vorab nicht das Material WFS S lll behandelt haben, soll
eine Einfiihrung in das Fair-Value-Prinzip gegeben werden.

AnschlieBend werden nacheinander die beiden Karikaturen analysiert. Hierbei
muss es nicht zu einem vollstandigen Verstehen kommen.

Die Glossarbegriffe werden eingebracht.

» Gemeinsam mit den Teilnehmenden wird der Materialtext gelesen und schritt-
weise visualisiert.

AbschlieBend werden die Karikaturen nochmals betrachtet und jetzt in Verbin-
dung mit den Ergebnissen der Visualisierung gebracht. An dieser Stelle sollte die
Gelegenheit genutzt werden, auf die zukiinftigen Auswirkungen der Verspre-
chen hinzuweisen. In diesem Kontext kann dann auch die Immobilien-krise in
den USA nachvollzogen und das Thema,Renditen” kritisch diskutiert werden.
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Materialtext I: Der Zaubertrick von Siegfried und Roy

Zur Aufrechterhaltung der lllusion brau-
chen wir also noch eine Art Wunder.
Woraus kann das Wunder bestehen? Ant-
wort: Es findet sich jemand, der die lllusion
glaubt, jemand, der auf den Zaubertrick
hereinfallt. Wie kdnnen wir das erreichen?
Der Schlissel hierfir liegt im ausgewiese-
nen Ertrag und dem Renditestreben. Und
die beiden Banken von Siegfried und Roy
sind ja wohl ganz offensichtlich sehr er-
folgreich. Der Wirtschaft geht es schlecht,
die normalen Zinsertrage sind gesunken,
und diese beiden Banken erwirtschaften
Gewinne, die so hoch sind, dass der Ertrag
bezogen auf das Eigenkapital (der soge-
nannte Return on Equity — RoE) bei 100
Prozent liegt, und die Halfte davon wird an
die Aktiondre ausgeschiittet.

Wer wiirde nicht gerne Aktien von so er-
folgreichen Banken besitzen? An der Bor-
se reiflt man sich formlich um die Aktien,
die Siegfried und Roy nun verkaufen. Wir
wollen annehmen, dass Siegfried und Roy
aber nur bereit sind, jeweils 1,5 Milliarden
Aktien anzubieten. Es steht zwar nur ein
Euro auf jeder Aktie drauf (Nominalwert),
im Handel wird jetzt aber nicht mehr nur
ein Euro je Aktie bezahlt, sondern zum
Beispiel zwei Euro, denn die illusionier-
ten Kaufer glauben an eine Fortsetzung
der Erfolgsstory. Sie rechnen: Wenn auch
zukiinftig die Gewinnausschiittung verlo-

ckende 50 Cent pro Aktie betragt, ist die
Rendite auf ihr Kapital mit 25 Prozent bei
dem niedrigen Zinsniveau, das sich jetzt
eingestellt hat, immer noch sehr attraktiv.
Wenn Siegfried und Roy jeweils 1,5 Milliar-
den Aktien zu jeweils zwei Euro das Stlick
verkauft haben, ist der von beiden jeweils
erzielte Verkaufserlos drei Milliarden Euro.
Hinzu kommen jeweils 2,5 Milliarden Euro
erhaltene Dividende, das ergibt fiir jeden
von ihnen zusammen 5,5 Milliarden Euro.
Siegfried und Roy haben ihren vollen Ein-
satz zurlick und zehn Prozent als Rendite
erlost. Sie besitzen sogar noch die Mehr-
heit an ihren Banken. Kaufer ihrer Aktien
sind zum Beispiel Pensionskassen, Renten-
fonds und Versicherungen, die ja in ertrag-
reiche Unternehmen mit bestem Rating
investieren, um hohe Renditen zu erzielen.
Selbst wenn die Aktie flinf Euro kosten wiir-
de, wadre das ja fast noch ein Schndppchen,
denn der Borsenwert wird ja bestimmt
noch steigen, wenn der RoE weiterhin bei
100 Prozent liegt. Die Vermdgensillusion
schlagt gleich doppelt zu, denn auch der
Marktwert der Aktie ist letztlich nur ein
Fair Value. Bei zwei Euro Kaufpreis fiir jede
Aktie wirde die sogenannte Marktkapita-
lisierung der beiden Banken von Siegfried
und Roy mittlerweile auf jeweils zehn Mil-
liarden Euro von anfangs je flinf Milliarden
Euro gestiegen sein.

Wie sich ein Kaninchen selbst aus dem Hut zieht

Eine Variante des Zaubertricks kann auch mit der Ausgabe neuer Aktien durchgefiihrt werden. So kinnte man in Si-
tuationen, wo bestimmte Schuldverschreibungen mit einem hohen Zins ausgestattet werden, genau solche Schuld-
verschreibungen schipfen und damit frisches Eigenkapital in Form von Aktien bei den Unternehmen schaffen, deren
Aktienkurse sehr niedrig sind. Dies war beispielsweise eine Situation gegen Ende 2008 und Anfang 2009. Gerade
auch grolSe Unternehmen mussten hohe Zinsen anbieten fiir sogenannte Unternehmensanleihen, das sind Kredite,
die diese Unternehmen aufnehmen wollen. Im Gegensatz dazu bendtigten Banken dringend frisches Eigenkapital,
und deren Aktienkurse waren sehr niedrig. Spielen wir mit folgendem Gedankenexperiment: Ein Unternehmen, sa-
gen wir einmal von Roy, erzeugt Schwellgeld, eine Unternehmensanleihe mit zehn Prozent Zinsen und gibt sie an
eine Bank, sagen wir einmal an die Bank von Siegfried, die neue Aktien im Tausch dafiir herausgibt. Die Bank von
Siegfried hat jetzt frisches Eigenkapital. Wenn jetzt der iibliche am Markt zu zahlende Zins bei Unternehmensan-
leihen sinkt, macht die Bank von Siegfried wieder — wie geschildert — einen Buchgewinn. Sie ist erfolgreich und
hat ihre Eigenkapitalbasis gleich doppelt verstdrkt. Das kann positive Auswirkungen auf den Bdrsenkurs haben.
Der Preis fiir die Aktien der Bank von Siegfried steigt. Dies ist dann auch fiir das Unternehmen von Roy positiv, das
die Aktien der Bank von Siegfried als Vermdgen hiilt. Auch dieses Unternehmen macht einen Buchgewinn, es ist
erfolgreich. Ist jetzt die Talsohle der Rezession durchschritten? Haben wir es geschafft?

142

Mut zur Nachhaltigkeit | Didaktische Module - Vom Wissen zum Handeln

Systemwissen

GELD UND
WELTFINANZSYSTEM

Material WFS S IV



Arbeitsmaterialien

Wurden hier irgendwelche Werte ge-
schaffen? Nein! Wurde hier irgendwelches
Geld erzeugt? Nein! Geld ist geflossen,
das ist richtig. Geld ist gewandert von den
Rentenfonds, Pensionskassen und Versi-
cherungen zu Siegfried und Roy. Sonst ist
nichts passiert. Die beiden Banken sind
weiterhin das, was sie vorher auch wa-
ren: zwei Institute, die sich gegenseitig
einen Kredit eingerdumt haben, und das
ist das einzige Geld, das anfangs entstan-
den ist — Schwellgeld, Geldversprechen,
sonst nichts. Als Schuld (Verbindlichkeit
auf der Passivseite der Bilanzen) wird die-
sem Geldversprechen von Anfang an der
Riickzahlungsbetrag beigemessen. Als
Vermogensobjekt wird diesem Geldver-
sprechen allerdings der Wert zugeordnet,
der die erhoffte Zukunft widerspiegelt;
daraus resultiert der Buchgewinn als Dif-
ferenz. Erinnern wir uns, was Buchgeld ist.
Es ist ein Geldversprechen. Jemand ver-
spricht Geld, aber erst in der Zukunft. Was
ist dann ein Buchgewinn? Es ist ein Ge-
winnversprechen. Wer verspricht diesen
Gewinn? Antwort: »Man« verspricht »sich«
den Gewinn. Jetzt zeigt sich ganz deut-
lich, was dieser Buchgewinn eigentlich
ist. Es ist ein Kredit auf die Zukunft, des-
sen Schuldner man nicht kennt. Man weif3
noch nicht einmal, ob es diesen Schuld-
ner jemals geben wird. Es ist damit nur in
einer gewissen Weise Schwellgeld. Es ist
eine Schwellgeldillusion. Man meint, es
waére da, nur stimmt dies nicht. Niemand
hat sich zu dieser Zahlung in der Zukunft
verpflichtet. Ob sie daher jemals geleistet
wird, ist vollig offen. Eine entsprechende
Wertschépfung gibt es auch noch nicht.
Ob es diese Wertschopfung jemals gibt, ist
offen. Sie kann aber heute bereits ertrags-
wirksam werden. Diese Wertschopfungs-
illusion, der Gewinn, den man sich in der
Zukunft verspricht, kann lber geeignete
Konstruktionen heute an die Anteilseigner
ausgeschiittet werden oder bildet frisches
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haftendes Eigenkapital der Banken von
Siegfried und Roy. Dieses haftende Eigen-
kapital wurde wohlgemerkt noch nicht
erwirtschaftet, sondern man erhofft sich,
dass es in der Zukunft erwirtschaftet wird.
So entstehen Gewinne oder Eigenkapital
aus dem Nichts - aus der Zukunft. Wenn
man sich Gberlegt, welches Schwellgeld-
schopfungspotential fiir Finanzinstitute
in Relation zum Eigenkapital mdglich ist,
erkennt man, wie attraktiv solche Buchge-
winne flr die Akteure sein kdnnen. Damit
ist allerdings auch ein hohes Risiko ver-
bunden: Diese Spielkarten im Kartenhaus
Weltfinanzsystem sind alles andere als si-
cher - sie sind ein Zaubertrick.

Worauf kommt es jetzt fiir die Banken von
Siegfried und Roy an? Sie haben in Form
eines Buchgewinns zunachst einmal bei
sich selbst als Glaubiger einen Kredit auf
die Zukunft aufgenommen, ohne hierfir
als Schuldner ein Zahlungsversprechen
abzugeben. Das ist der ausgewiesene
Buchgewinn, der in unserem Beispiel auch
die Eigenkapitalbasis verbreitert hat. Die-
ser Gewinn muss aber in der Zukunft erst
noch erwirtschaftet werden, sonst wird er
unweigerlich irgendwann auch als Verlust
zu verkraften sein. Aber nicht von Sieg-
fried und Roy, sondern von ihren Banken
beziehungsweise den neuen Eigentu-
mern. Ein Teil der Aktien befindet sich jetzt
im Besitz Dritter — in unserem Beispiel
Rentenfonds, Lebensversicherungen und
Pensionskassen. Siegfried und Roy haben
ihr Scherflein im Trockenen! Sie haben ge-
nigend viele ihrer Aktien gewinnbrin-
gend verkauft und dafiir Geld bekommen,
das die Beitragszahler der Renten- und
Pensionskassen angespart hatten. lhren
urspriinglichen Einsatz von jeweils finf
Milliarden Euro haben Siegfried und Roy
zur Halfte bereits aus der Firma wieder he-
rausgenommen (je 2,5 Milliarden Euro
ausgeschiitteter Gewinn), den Rest und
sogar noch mehr iber den Aktienverkauf
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(jeweils drei Milliarden Euro) erzielt. Ein
wirklicher Verlust kann fir Siegfried und
Roy nicht mehr eintreten. Sollten jetzt
etwa die Borsenkurse sinken, bedeutet
das fir die Rentenfonds, Lebensversiche-
rungen und Pensionskassen, dass sie ihre
Aktien nicht mehr zu dem Preis verkaufen
kdnnen, den sie an Siegfried und Roy fiir
die Aktien bezahlt haben. Mit anderen
Worten: Hier geht kein Geld verloren, es
ist nur jetzt nicht mehr bei den Kassen,
sondern bei Siegfried und Roy. Damit die
Renten- und Pensionskassen keinen Ver-
lust erleiden, mussen die Banken weiter
Gewinne machen, und zwar Gewinne, die
Uber den vorgezogenen Gewinn, soweit
er an Siegfried und Roy ausgezahlt wur-
de, hinausgehen. Denn dieser Gewinn
war ja ein Kredit auf die Zukunft, den ir-
gendjemand zuriickzahlen muss, damit
kein gleich hoher Verlust eintritt. Es ist
aber nicht klar, wer das sein wird, viel-
leicht die Banken oder etwa die 6ffentli-
che Hand, die die Banken als systemrele-
vante Institute in einer Problemlage
stlitzt? Die Banken missen Geschifte ta-
tigen, um entsprechende Ertrage zu er-
zielen. Hierflr missen sie Kredite gewah-
ren — in welcher Form auch immer:
Vorfinanzierung von Investitionen, das
Bauen oder Kaufen von Hausern, das En-
gagement flr den Kauf von Aktien, den
Aufbau von Unternehmen oder anderes.
Und damit sich das rechnet, missen sie
hebeln. Denn alleine den einbehaltenen
Zukunftsgewinn (jeweils 2,5 Milliarden
Euro) anzulegen, reicht nicht aus; das
Zinsniveau ist ja in unserem Beispiel auf
flinf Prozent gesunken, und allein um das,
was an Siegfried und Roy ausbezahlt wur-
de (2,5 Milliarden Euro je Bank), zu erwirt-
schaften, miisste das Eigenkapital von je
7,5 Milliarden Euro ja mehr als 33 Prozent
Rendite erwirtschaften. Weitere ca. 67
Prozent sind mindestens nétig, damit im
Verlauf der nachsten 20 Jahre wieder der
Betrag da ist, den man als Kredit auf die
Zukunft nach heute transferiert hat (je
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fanf Milliarden Euro). Zusammen sind al-
lein hierfiir also zwanzig Jahre lang in je-
dem Jahr fuinf Prozent Gewinn notwen-
dig. Und dann erwartet man ja noch eine
Rendite auf seinen eigenen Einsatz, das
heil3t fiir das in die Aktien investierte Ver-
mdgen von jeweils 6,5 Milliarden Euro
(Siegfried und Roy haben beide nach
dem Verkauf ihrer Aktien noch jeweils 3,5
Milliarden Euro Einsatz im Spiel, die Kau-
fer jeweils drei Milliarden Euro). Und die
Rendite auf diesen Einsatz sollte oberhalb
des marktiiblichen Durchschnitts von
funf Prozent liegen, denn sonst waren »si-
chere« Vermogensanlagen besser. Die
Rendite auf das nunmehr bei den Banken
in den Bichern stehende Eigenkapital
muss somit mindestens ca. flinf Prozent
Uber dem normalen Marktzinsniveau lie-
gen; hierfir sind entsprechende Risiken
einzugehen. Die Alternativen zum hohen
Risiko sind: gehebelte Investments. Was
bedeutet das? Fir eine Bank bedeutet
das die Schépfung von Schwellgeld, Gber
Bankschuldverschreibungen (zum Bei-
spiel Hypotheken- und 6ffentliche Pfand-
briefe) und damit eine Erhdhung der ei-
genen Schulden mit den Zielen: Kredite
vergeben oder andere Vermdgensobjek-
te kaufen. Solange dabei die Zinsen, die
man fir die aufgenommenen Schulden
bezahlen muss, unter den Zinsen liegen,
die man fiir das Verleihen bekommt, be-
ziehungsweise unter den Renditen, die
man bei den erworbenen Vermdgens-
komponenten erzielt, lohnen sich diese
Investments. Im Volumen sind die Hebel-
geschafte dadurch begrenzt, wie viel Kre-
dite man bei ausgewiesenem Eigenkapi-
tal gewahren darf. Jedenfalls wachst die
Schwellgeldblase, und es werden dann
beispielsweise Kredite vergeben fiir den
Erwerb von Unternehmen, die Auswei-
tung von Produktionskapazitaten, den
Bau oder den Kauf von Hausern. Das ist
aber leichter gesagt als getan: Es miissen
genligend viele Kreditnehmer gefunden
werden, damitdas gehebelte Investitions-
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volumen zu den relevanten Bedingungen
Uberhaupt Abnehmer findet. Nun sind ja
die Zinsen vergleichsweise niedrig, und
mit den richtigen Konstruktionen und in-
novativen Finanzprodukten lassen sich
vielleicht genligend Kunden finden, um
die Baubranche anzukurbeln. Wenn es
jetzt noch gelingt, auch in diesem Bereich
eine Vermogensillusion zu erzeugen, kann
das fir die eigenen Ziele nur hilfreich sein.
Und hier war man in den USA besonders
kreativ, was die Bestimmung von Fair Va-
lues bei Immobilien anging. Genau wie
bei dem zuvor geschilderten Zaubertrick
hat man einen erhofften Vermdgensge-
winn aus der Zukunft in die Gegenwart
projiziert und darauf Kredite, selbst Kon-
sumkredite, gewdhrt. So wurde bei der
(hedonischen) Wertebestimmung von Im-
mobilien beispielsweise beriicksichtigt,
wenn in der Nahe eines Hauses ein neuer
Supermarkt eroffnet wurde. Dann wurde
argumentiert, dass die Qualitdt der Umge-
bung gestiegen und deshalb auch der Zu-
kunftswert des Hauses hoher sei. Der Be-
sitzer sei reicher geworden, und dieser
neue Reichtum konne {ber einen Kredit
schon heute konsumiert werden. Die
Schwellgeldblase wachst, und getrieben
von der Vermdgensillusion, steigt die Ver-
schuldung. Dies alles geht so lange gut,
wie alle daran glauben und niemand auf
die Rilckzahlung von Krediten pocht.
Wenn also gilt: Wann immer ein Kredit
auslauft, ist jemand bereit, einen neuen
Kredit zu gewahren. Fiir diese Bereitschaft
mussen aber mindestens die Zinsen be-
zahlt werden konnen, denn sonst wird die
Uberschuldung des Systems offensicht-
lich. Es muss — wie aufgezeigt — zu einer
Erhohung der Wertschopfung oder der
Buchgewinne kommen derart, dass Zin-
sen oberhalb des Ublichen Marktzinsni-
veaus bezahlt werden konnen, um die
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bereits konsumierten Gewinne aus der
Zukunft mit abzudecken. Wenn dieses
Wertschépfungswachstum — oder alter-
nativ beziehungsweise erganzend lllusi-
onswachstum - nicht gelingt, besteht ein
Ausweg darin, Teile der weltweit geleiste-
ten Wertschopfung umzuverteilen, indem
zum Beispiel der Reallohn, das hei3t der
inflationsbereinigte Nettolohn der Arbeit-
nehmer, sinkt, damit die Zinsen bezahlt
werden konnen. Der Anteil der Wert-
schopfung, der auf die Bedienung der im-
mer weiter wachsenden Schwellgeldblase
entfallt, wird dann immer gréBer und der
Anteil fur die Bezahlung der unselbstandi-
gen Arbeit sinkt. Diese Entwicklung kann
man statistisch fiir die letzten vierzig Jahre
nachweisen. Wann stiirzt ein solches Kar-
tenhaus in sich zusammen? Die Antwort
liegt auf der Hand: auf jeden Fall dann,
wenn die lllusion zerplatzt und wenn klar
wird, dass manche Versprechen nicht ein-
gehalten werden, ja gar nicht eingehalten
werden kdnnen. Dann kann es zu Ketten-
reaktionen kommen. Dies ist in der aktuel-
len Weltfinanzkrise passiert. Maogliche
Ausloser gibt es viele. Haufig wird als Aus-
|6ser das Heraufsetzen der Leitzinsen
durch die amerikanische Zentralbank Fed
(Federal Reserve Bank) genannt. Da die
Schwellgeldblase immer weiter gewach-
sen ist, teils auch Uber die Vergabe von
Konsumentenkrediten, und zugleich die
Nachfrage nach Waren und Dienstleistun-
gen in sich entwickelnden Landern wie
zum Beispiel China und Indien anstieg,
kiindigte sich Inflation an. Das Konsumg-
ter-Preisniveau stieg an, und die Zentral-
banken reagierten mit geldpolitischen
MaBnahmen, die auf eine Verknappung
der Geldmenge ausgerichtet waren. Dies
stand aber leider im Widerspruch zur Not-
wendigkeit der Ausweitung der Geldmen-
ge, um die erforderlichen Renditen erwirt-
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schaften zu konnen. Etwa zur gleichen
Zeit wurde im Immobiliensektor der USA
klar, dass man einer Vermdogensillusion
aufgesessen war. Die angenommenen
Marktwerte konnten in der Realitdt gar
nicht erzielt werden. Dafiir war nicht ge-
niigend kaufkréftige Nachfrage vorhan-
den. Bei hoheren Zinsen konnte man
auch kaum noch Kunden gewinnen, die
bereit waren, Kredite aufzunehmen. Die
lllusion konnte nicht aufrechterhalten
werden. Eine Umschuldung eines Kredits
vom bisherigen Eigentiimer, der bei den
gestiegenen Zinsen nicht einmal mehr
seine Zinszahlungen leisten konnte, auf
leistungsfahigere Leute, war nicht mog-
lich. Man hatte sich ja, um die Verschul-
dung liberhaupt noch weiter steigern zu
konnen, bereits um die 6konomisch
schwéacheren Gruppen der Gesellschaft
bemiiht.

Wer sind jetzt die Verlierer, wie viel wird
verloren, und wie viel Geld und insbe-
sondere welches Geld verschwindet? Die
Antwort auf diese Fragen lautet: Es ver-
schwinden alle unerfiillbaren Geldver-
sprechen. Werte werden nicht vernichtet,
denn es hat keine gegeben. Es gab nur
die Versprechen, in der Zukunft Werte
zu schaffen, und diese Versprechen wer-
den in Teilen nicht erfiillt. Und mit dem
Platzen der lllusion verschwindet nur das
Geld, das es nie gab. Es sind dies die Uber
Fair Value angenommenen Zahlungsver-
sprechen, die aber niemand abgegeben
hat. Es kommt jetzt darauf an, wer was
in seinem Besitz hélt beziehungsweise

was er gegebenenfalls bekommt oder
bekommen kann, wenn ein Geldver-
sprechen nicht erfillt werden kann. Fir
einen Hypothekenkredit, der nicht mehr
bedient wird, bekommt man die Grund-
schuld, also beispielsweise das Haus. Fiir
eine ungesicherte Schuldverschreibung,
die nicht mehr zuriickgezahlt werden
kann, bekommt man gar nichts. Und was
bekommt man fiir eine Aktie? Bei einer
Aktie hat man (berhaupt keinen Zah-
lungsanspruch. Man besitzt bei einem
Unternehmen einen entsprechenden
Teil von dem, was da ist. Und man hat-
te nur die lllusion, es wiirde mehr sein.
Die Frage, die sich jetzt stellt, ist: Welche
Geldversprechen haben noch die Chan-
ce, erfullt zu werden? Wo sind die Schuld-
ner, denen man das Versprechen immer
noch glauben kann? Wenn jetzt die Ver-
gabe von Krediten eingeschrankt wird
und gleichzeitig Geldversprechen fallig
werden, also Kreditlaufzeiten auslaufen,
bricht das Kartenhaus zusammen. Denn
nur der, der Uber Zentralbankgeld ver-
fugt, kann seine Schulden zurlickzahlen.
Andere missen ja zunachst einmal Kau-
fer fur irgendwelche Vermégensgegen-
stande finden, oder sie miissen die Kre-
dite verlangern. Kaufen kann nur der, der
auch Zentralbankgeld hat. Demjenigen,
der etwas verkaufen muss, um Zentral-
bankgeld zu bekommen, hilft es nichts,
wenn er ein Geldversprechen als Bezah-
lung bekommt. Das Schwellgeld verliert
seinen Liquiditatscharakter. Es wird nicht
mehr als Zahlungsmittel akzeptiert.

(Eichhorn/Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 138 - 148)
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A. WFS - S: Systemwissen

WFS SV -, Der Zettel hier ist 1000 Kronen wert” (fiat money)

Ziel:

Methode:

Gruppe:

Dauer:

Materialien:

Durchfiihrung:

Ein Zugang zum modernen Geldsystem als,,Zettelwirtschaft” kann auch tiber
Goethes Faust Il gewahlt werden. Hierbei wird insbesondere das Problem der
offentlichen Verschuldung vermittelt. Das Material ist als Einflihrungsmaterial in
Verbindung mit WFS S | denkbar.

Maoglich ist ein Rollenspiel entsprechend der Textvorlage des Faust Il mit an-
schlieBender Diskussion liber das aktuelle Geldsystem und die Konsequenzen
fuir eine nachhaltige Entwicklung.

bis 20

3 -4 Stunden

Glossarbegriff,,Fiat-Money”

Ausgabe von Goethes Faust Il (z. B. kommentierte Reclam-Ausgabe)
Materialtext |,Geld und Geldschopfung bei Goethe” (Frank Schumacher in: P. E.
Anders, 1995, S. 33-35)

Es bietet sich beispielsweise an, einen Ausschnitt von Goethes Faust Il (1. Akt)
mit dem Modul WFS S | kombiniert zu behandeln. Also beispielsweise am
Anfang einer Veranstaltung Goethe zu lesen (1. - 4. Szene im 1. Akt), danach
sich mit dem aktuellen Geldsystem auseinanderzusetzen und anschlieBend
den Goethe-Text im Detail zu diskutieren. Hier geht es darum, die Beziige zum
aktuellen Geldsystem und unserer 6konomischen Situation auszuarbeiten.
Hierbei kann dann der Glossareintrag verwendet werden.

Je nach Hintergrund der Teilnehmer kénnen gegebenenfalls sogar aus
Goethes Faust Il neben dem ersten Akt auch der zweite, vierte und flinfte Akt
diskutiert werden (ohne den dritten Akt). Das hei3t neben Goethes Darstel-
lungen des Geldsystems (erster Akt), auch der im Menschen angelegte Drang
zu ,immer mehr” und dies vor dem Hintergrund der gegebenen Begrenztheit
der Ressourcen.

AnschlieBend kdnnte auf das Modul WFS LV - Grenzen personlicher Verant-
wortung - lUibergeleitet werden.
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Materialtext I:

Goethe beschreibt in zwei Szenen des Faust Il die prekdre Lage der Staatsfinanzen an einem mittelalter-
lichen kaiserlichen Hof. die den Kanzler, den Heermeister, den Schatzmeister und den Marschall zu Bera-
tungen mit dem Kaiser zusammengefiihrt hat. ... Darauf betritt Mephisto die Szene ... Er stellt ... zundichst
fest: »Wo fehlt’s nicht irgendwo auf dieser Welt? Dem dies, dem das, hier aber fehlt das Geld«, und orakelt
mystisch iiber neue Geldbeschaffungsmdglichkeiten. Auf Skepsis stoBSend, entgegnet er dem Kanzler: »Was
ihr nicht fasst, das fehlt euch ganz und gar, was ihr nicht rechnet, glaubt ihr, sei nicht wahr, was ihr nicht
wigt, hat fiir euch kein Gewicht, was ihr nicht miinzt, das meint ihr, gelte nicht.« Ungeduldig ... der Kaiser:
»Dadurch sind unsere Méngel nicht erledigt, was willst du jetzt mit deiner Fastenpredigt? Ich habe satt das
ew’ge Wie und Wenn; es fehlt an Geld, nun gut, so schaff’ es denn.« Mephisto: »Ich schaffe, was ihr woll,
und schaffe mehr.« Darauf erldutert Mephisto, dass seit der Rimerzeit ... bis in die Gegenwart hinein die
Menschen ihr Gold im Boden vergraben hiitten ... »Das alles liegt im Boden still begraben, der Boden ist
des Kaisers, der soll’s haben.«

... Der Heermeister ist Realist, um zu erkennen: »Der Narr ist klug, verspricht, was jedem frommt; fragt der
Soldat doch nicht, woher es kommt.« Tage spdter ... ist die Geldschdpfung bereits in vollem Gange ... Der
Marschall zum Kaiser: »... Rechnung fiir Rechnung ist berichtigt, die Wucherklauen sind beschwichtigt, los
bin ich solcher Hollenpein, im Himmel kann’s nicht heitrer sein.« Der Heermeister: »Abschldglich ist der Sold
entrichtet, das ganze Heer aufs neu verpflichtet ...«

... Der Kanzler liiftet nun das Geheimnis dieses schnellen Wandels: »So hdrt und schaut das schicksals-
schwere Blatt, das alles Weh in Wohl verwandelt hat. (Den Text auf einer Banknote lesend.) Zu wissen sei
es jedem, der’s begehrt: Der Zettel hier ist tausend Kronen wert. Ihm liegt gesichert, als gewisses Pfand,
Unzahl vergrabnen Guts im Kaiserland. Nun ist gesorgt, damit der reiche Schatz, sogleich gehoben, diene
zum Ersatz.« Der Kaiser ... wurde vom Kanzler zur Unterzeichnung der Einwilligung zum Gelddruck mit den
Worten gebracht: »Gewdhre dir das hohe Festvergniigen, des Volkes Heil, mit wenigen Federziigen.« Doch
der Kaiser fragt sich noch: »Und meinen Leuten gilt's fiir gutes Gold? Dem Heer, dem Hof, geniigt’s zu vollem
Sold? Sosehr mich’s wundert, muss ich’s gelten lassen.« Der Kanzler hakt flink ein und schildert den unauf-
haltsamen Transmissionsmechanismus: »Unmdglich wirs, die Fliichtigen (die Banknoten) einzufassen;
mit Blitzeswink zerstreute sich’s im Lauf. Die Wechslerbénke stehen sperrig auf: Man honoriert daselbst ein
Jjedes Blatt durch Gold und Silber, freilich mit Rabatt. Nun geht’s von da zum Fleischer, Bécker, Schenken;
die halbe Welt scheint nur an Schmaus zu denken, wenn sich die andre neu in Kleidern bldht. Der Krimer
schneidet aus, der Schneider ndiht, bei HOCH DEM KAISER! sprudelt’s in den Kellern, dort kocht’s und brt's
und klappert mit den Tellern.«

Mephistos Plan ist aufgegangen; er fasst die neue geldpolitische Maxime zusammen: »Ein solch Papier, an
Gold und Perlen statt, ist so bequem, man weils doch, was man hat; man braucht nicht erst zu markten und
zu tauschen. Kann sich mit Lust und Lieb” und Wein berauschen. Will man Metall, ein Wechsler ist bereit,
und fehlt es da, so gréibt man eine Zeit!« Die Monetisierung unbekannten und damit imagindiren Goldes ist
gegliickt. (Ankldinge an die »Deckung« der geplanten Roggenmark und der Rentenmark, die im November
1923 zur »Stabilisierung« der Mark fiihrten, sind unverkennbar.)

(Frank Schumacher in: P E. Anders, 1995, S. 33-35)
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A. WFS - S: Systemwissen

WEFS S VI - Interbank-Kredite

Ziel:

Methode:

Gruppe:

Dauer:

Materialien:

Durchfiihrung:

In Form eines kleinen Rollenspiels kann die Verwendung von Zentralbankgeld
fur die Zahlungsabwicklung der Finanzinstitutionen untereinander aufgear-
beitet werden. Hierbei ist wichtig, den Teilnehmern zunachst das Konzept der
Mindestreserve bekanntzumachen und zum anderen den ,Zahlungsverkehr
zwischen Banken” zu erldutern. Es geht also darum, zu erldutern, was passiert,
wenn der Kunde einer Bank einen gewissen Geldbetrag an jemand anderen
Uberweist, dessen Konto bei einer anderen Bank ist. Die Frage ist ja dann, ob
die zweite Geschaftsbank eine Schuldverschreibung der ersten Geschaftsbank
zur Zahlungsabwicklung der Uberweisung akzeptiert oder auf Zentralbankgeld
besteht. Im zweiten Fall kann sich daraus fiir die erste Bank eine Unterschreitung
der Mindestreserveverpflichtung ergeben, so dass sie gezwungen ist, sich an
anderer Stelle Zentralbankgeld zu besorgen.

Rollenspiel

bis 15

4 Stunden

7

* Glossareintrage,,Mindestreservepflicht’,,Eigenkapital” und, Leverage-Strategien”

« Grafiken ,Bilanz einer Geschaftsbank’, ,Liquiditat und Solvabilitat” und,Lang-
fristige Bonitatsbeurteilungen (IRBA)”

» Materialtext |,Geben sich Finanzinstitutionen eigentlich auch selber (gegen-
seitig) Kredite?” (Solte, Weltfinanzsystem am Limit, 2. Auflage, 2007, S. 253-257)

+ Die Thematik sollte durch die Lektiire und Erlduterung der Glossareintrage
+Mindestreservepflicht” und ,Eigenkapital” eingeleitet werden. Zur Erlau-
terung kdnnen auch die beiden Grafiken ,Bilanz einer Geschaftsbank” und
,Liquiditat und Solvabilitat” herangezogen werden.

« AnschlieBend werden die verschiedenen Rollen fiir die Akteure im Material-
text verteilt.

* Nach dem Studium des Textes durch die Akteure wird das Rollenspiel auf-
gefiihrt. Wichtig ist hierbei, dass die Akteure ihre jeweiligen Gewinn- und
Verlustrechnungen visualisieren.

 AnschlieBend werden in einer gemeinsamen Diskussion Prinzipien, Merkmale
und Grenzen des Systems der Interbankenkredite erortert.
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Materialtext I: Geben sich Finanzinstitutionen
eigentlich auch selber (gegenseitig) Kredite?

Es ist unter Finanzinstituten Ublich,
sich gegenseitig Kredite zu gewah-
ren. Man bezeichnet dies auch als
Jnter-Bankkredite’, die ein grofes
Volumen ausmachen. Dafiir gibt
es mehrere Griinde. Beispielsweise
kann man betrachten, welche Art
von Geld eine Bank zu einem gege-
benen Zeitpunkt situationsbedingt
bendtigt. Denn eine Bank hat sicher-
lich kein Interesse daran, Geld oder
Giralgeld auf der Aktivseite vorzu-
halten, wenn nicht z. B. die Mindest-
reserveverpflichtungen oder die
Grundsdtze Uber die Liquiditdt ein
gewisses Volumen erzwingen. Im
Folgenden hierzu zwei Beispiele, wo
es fur eine Bank sinnvoll sein kann,
einen Kredit bei einer anderen Bank
aufzunehmen:

Beispiel: Kredit eines Endkunden

In diesem Beispiel habe ein Kunde
ein Konto bei einer Bank X, und eine
Bank Y will diesem Kunden z. B. ei-
nen gewerblichen Kredit gewdhren.
In diesem Fall benétigt die Bank Y
»Bank X-Giralgeld” oder ein anderes
von der Bank X ,akzeptiertes” Geld /
Schwellgeld, ansonsten musste sie
den Kredit tber ,freies Zentralbank-
geld” verfligbar machen oder Zen-
tralbankgeld als Kredit bei der Zen-
tralbank aufnehmen — z. B. Uber
die sogenannte ,Hauptrefinanzie-
rungsfazilitat”. Das Zentralbankgeld
wiirde dann von der Bank Y zu der
Bank X transferiert. Eine Zentralbank
begrenzt diese so mdgliche Zentral-
bankgeldschopfung aber aus geld-
politischen Uberlegungen meist
Uber spezielle Anforderungen auf
dafiir hinterlegbare Sicherheiten,
die Festlegung von Zinsen und tber
Volumenbegrenzungen. Was die
Bank Y alternativ machen kann, ist:
sie kann einen Kredit bei der Bank X
aufnehmen (,Schopfung von Bank
X-Giralgeld”), sofern ihr dieser Kredit

gewdhrt wird, und das so bei ihr ver-
fugbar werdende Bank X-Giralgeld
auf das Kundenkonto (bei der Bank
X) transferieren.

Fir diesen Fall sollen auch einmal die
.Kosten” und Gewinne der beiden
beteiligten Banken grob Uberschla-
gen werden. Hierzu sei angenom-
men, der Kredit habe ein Volumen
von 100.000 € und die Kunden-Bo-
nitat sei 100 %, d. h. die 100.000 €
seien zu 100 % Risikoaktiva der Bank
Y. Dann bedeutet dies, dass 8 % da-
von als Eigenkapital bereit zu halten
ist (also 8.000 €). Bei einer Zieldefiniti-
on fiir die Eigenkapitalrendite von z. B.
25 % resultieren daraus wahrend der
Kreditlaufzeit furr die Bank Y jahrliche
Kosten fiir den Kredit von 2.000 €,
also 2 % des gesamten Kreditvolu-
mens. Wenn die Bank Y das fir den
Kredit bendtigte Giralgeld bei der
Bank X als Inter-Bankkredit ausleiht,
dann kostet dieser Kredit (bei einem
hohen Rating der Bank Y) der Bank X
nur ein Flinftel dessen, was die Bank
Y an Kosten hat. Der Grund hierfir
ist, dass Kredite an topp geratete
Finanzinstitute nur zu 20 % als Risi-
koaktiva bewertet werden, d. h. der
Inter-Bankkredit tiber 100.000 € fiihrt
zu einem Volumen von 20.000 € bei
den Risiko-Aktiva. Und nur dafiir sind
von der Bank X dann 8 % Eigenkapital zu
hinterlegen, d. h. also 1.600 €. Bei 25 %
Eigenkapitalrendite (als Zielsetzung)
sind damit dann 400 € oder 0,4 %
des Kreditvolumens als ,Kosten” fiir
das neu geschopfte Giralgeld bei
der Bank X anzusetzen.

Der Zins, den die Banken unterein-
ander einfordern, liegt dabei unter-
halb des Kreditzinses des Endkun-
den. Also z. B. (August 2006) bei 3 %
fur Tagesgeld unter Banken (Gewinn
flir die Bank X ist zunachst ca. 2,6 %).
Der Gewinn fir die Bank Y ist von der
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Arbeitsmaterialien

Endkundenkondition abhédngig, also
bei z. B. 6 % betrdgt deren Gewinn-
marge im Beispiel nur 1 % (6 % abzgl.
der 2 % Kosten fiir Eigenkapital und
abzgl. 3 % Kosten fir Inter-Bankkre-
dit).

Wenn der Kunde dann eine Uberwei-
sung tdtigt, kann es passieren, dass
wieder anderes Giralgeld bendtigt
wird, weil beispielsweise der Uberwei-
sungsempfanger sein Konto bei einer
dritten Bank Z hat. In diesem Falle kann
dann, wenn nicht genligend freies
Zentralbankgeld bei der Bank X ver-
figbar ist, diese gezwungen sein, bei
Bank Z Giralgeld auszuleihen. Alter-
nativ kann sie sich aber auch Zentral-
bankgeld leihen, beispielsweise lber
Overnight-RePos oder andere verfiig-
bare Fazilitdten der Zentralbank.

In diesem Zusammenhang ist noch von
Interesse, wie der Verbund der Europa-
ischen Zentralbanken das Volumen der
verfligbaren Geldmenge fir Zentral-
bank- und Giralgeld kontrollieren will.
Die EZB (Europdische Zentralbank) legt
hierfir den sogenannten ,Mindestbie-
tungssatz” fur Hauptrefinanzierungs-
geschdfte der Banken bei den jewei-
ligen Zentralbanken fest. Wenn also
die EZB ,die Zinsen erhoht’, bedeutet
dies, dass bei den so genannten ,Of-
fenmarktgeschaften” der Zentralban-
ken im Rahmen der fir kommerzielle
Banken offenen Bieterverfahren zur
Bewerbung um Zentralbank-Kredite
der zu bietende Mindestzins steigt. Die
Besorgung von Zentralbankgeld wird
fur die Banken teurer.

Bei der Federal Reserve Bank in den
USA ist dies etwas anders. Wenn
hier davon gesprochen wird, dass
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die Federal Reserve Bank den Zinssatz
erhoht, dann ist damit nicht direkt ein
Zinssatz gemeint, zu dem die Federal
Reserve Bank selbst Kredite vergibt.
Die Federal Reserve Bank artikuliert
vielmehr ihren Wunsch, zu welchem
Zins sich die Banken untereinander
Kredite gewadhren sollen. Das ware so,
als ob die EZB ein Wunschziel fir den
EURIBOR ausgeben wiirde.

Die Européische Zentralbank hat im
Wesentlichen drei so genannte Leitzin-
sen. Das ist einmal der Zins fir die so
genannte Einlagefazilitat, d. h. Banken
kénnen tber Nacht zu diesem Zinssatz
Zentralbankgeld bei der Zentralbank
anlegen (dies betrifft insbesondere alle
Mindestreserven). Bei der so genann-
ten Hauptrefinanzierungsfazilitat kon-
nen Banken im ein- oder zweiwdchi-
gen Rhythmus Liquiditdt in Form von
Zentralbankgeld-Krediten aufnehmen.
Bei der so genannten Spitzenrefinan-
zierungsfazilitdt konnen sie Sicherhei-
ten im Tausch gegen Zentralbankgeld
einlegen. Mit anderen Worten: Diese
Leitzinsen definieren aus Sicht der Eu-
ropdischen Zentralbank definitiv die
Kosten fiir Zentralbankgeld, weil es
sich dabei um die Zinsen fir die Ge-
schéafte der Banken mit der Zentralbank
handelt. Die von der Federal Reserve
Bank festgelegte ,Federal Funds Rate”
ist demgegeniiber der Wunschzinssatz
der Federal Reserve Bank, zu dem sich
Finanzinstitute untereinander Kredite
gewdhren sollen. Aktiv versucht die
Federal Reserve Bank maf3geblich Gber
RePos und Reverse-RePos eine Geld-
mengensteuerung vorzunehmen, wo-
bei anzunehmen ist, dass die ,Federal
Funds Rate” fur diese Geschidfte eine
gewisse Orientierung vorgibt.
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Betrachten wir hier beispielsweise die (ca. 50) Investmentbanken, die mehrheitlich die RBS (Royal Bank
of Scotland) beherrschen. So kénnten diese Investmentbanken in einfacher Weise ,Leveraged Buy-Outs”
(Kreditfinanzierte Aufkdufe) realisieren, indem sie bei einem Geldbedarf fiir die Realisierung eines In-
vestments, das sie liber eine topp geratete zwischengeschaltete Investmentfirma abwickeln (daraus
folgt 0,2 Risikogewicht fiir das neu geschépfte Giralgeld) lediglich 1,6 % des benétigten Giralgelds als
Eigenkapital iiber ein geeignetes Eigenkapitalinstrument in die Royal Bank of Scotland einlegen miiss-
ten, um anschlielSend der Investmentfirma — z. B. zu Inter-Bankkreditzinsen — iiber die RBS den
bendtigten Kreditbetrag ausleihen zu kinnen. Dieses Eigenkapital kann dabei natiirlich auch (z. B. wenn
es Zentralbankgeld ist, als verzinste Einlage bei der Zentralbank) eine Rendite erwirtschaften.

Die der RBS entstehenden Kosten fiir den Kredit sind entsprechend den Ausfiihrungen malSgeblich da-
von abhdingig, welchen Typ von Giralgeld oder auch Geldsurrogaten man dann fiir das Investment an-
schlieBSend im Konkreten bendtigt, um den urspriinglichen Eigentiimer auszuzahlen. Man hat hier u. a.
Gestaltungspotential, um die Kosten zu minimieren, bspw. indem gezielt die Aktivpositionen der iiber-
nommenen Firma (liquide Geldmittel oder ,Assets” als Absicherung fiir Kredite) bei der eigenen Bank
(in diesem Beispiel die RBS) platziert werden. Dadurch reduziert sich dann fiir die Royal Bank of Scotland
letztendlich der Bedarf an andersartigem Geld (d. h. nicht RBS-Giralgeld), und damit reduzieren sich
dann fiir das gesamte Finanzkonglomerat die Kosten fiir das Besorgen der benétigten Kreditvolumina.

Es geht also letztendlich immer darum, sich transaktionsorientiert das ,richtige” Geld bzw. Geldsurrogat
2u beschaffen. In einer allgemeinen Form geschieht dies iiber das so genannte Security Lending, man
abstrahiert also letztendlich hierbei von dem Begriff, Geld” und kommt zu dem Begriff,, Security’; wenn-
gleich dieser Begriff, wie im Glossar ,Verbriefte Sicherheit” angesprochen, irrefiihrend ist, weil einer , Se-
curity” keine Sicherheit (also kein materieller oder immaterieller Wert) unterlegt sein muss.

(Solte: Weltfinanzsystem am Limit, 2. Auflage, 2007, S. 253 - 257)

152 Mut zur Nachhaltigkeit | Didaktische Module - Vom Wissen zum Handeln



Arbeitsmaterialien

GELD UND
WELTFINANZSYSTEM

B. WFS - P: Problemwissen

WEFS P | - Wertschopfungsfahigkeit und Wertschopfungsliicke

Ziele: Hier geht es um die Ausarbeitung der zentralen Problemdimension: Zu
wenig Wertschopfung bei immer mehr gleichzeitig lebenden Menschen
und begrenzten Naturressourcen. Die so entstehende Wertschopfungsliicke
fuhrt zu zyklischen globalen Finanzkrisen, die in ihrer Dimension zunehmen.
Am Ende sollte erkannt werden, dass die Ubernutzung des Planeten und die
wachsende Wertschopfungsliicke eng miteinander zusammenhdngen.

Methode: Workshops mit Abschlussdiskussion
Gruppe: 20-50
Dauer: Mindestens 4 Stunden

Materialien: * Karikatur,Balance oder Kollaps”

« Grafik, Wertschopfung und Wertschopfungsliicke”

* Materialien NE 2 (Die Zukunft der Erde in Zahlen und Fakten) und NE
4 (Nachhaltigkeit, was bedeutet das?) aus dem Modul ,Nachhaltige
Entwicklung” (Materiallibersicht siehe Seite 219 f.)

» Material WIN 1 (Wohin treibt die Welt?) aus dem Modul Wirtschaft und
neue Weltordnung (Materialiibersicht siehe Seite 219 f.)

» Kapitel 8.1 dieses Moduls

» Materialtext I, Die Krise als Chance” (Eichhorn/Solte: Kartenhaus
Weltfinanzsystem, 2009, S. 181 und S. 185 - 186)

Durchfiihrung: * Einstieg Uber die Karikatur und Grafik — kurzer Impuls (max. 10 min)
* Arbeitsgruppen zu den Hauptthemen der nachhaltigen Entwicklung
(besonders die Themen Ressourcen, Bevolkerungswachstum, Wasser,
Energie und Erndhrung sollten behandelt werden!)
. eine Arbeitsgruppe zur Thematik Wertschépfungsliicke
* Abschlussprasentation der Workshops sowie eine ausfiihrliche plenare
Debatte
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Materialtext I: Die Krise als Chance

Neben Geld, dem gesetzlichen Zah-
lungsmittel, gibt es Schwellgeld, Kre-
dite, also Zahlungsversprechen, die
von dem, der sie akzeptiert, also dem,
derden Kredit gewahrt, letzten Endes
fir einen gewissen Zeitraum einen
Wertschépfungsverzicht bedeuten.
Schwellgeld, das man als Vermo-
gensobjekt besitzt, ist ein Wertschop-
fungsgutschein mit der Hoffnung, zu
einem spateren Zeitpunkt im Tausch
gegen den Gutschein etwas mit Wert
oder von Nutzen zu bekommen. Hin-
ter jedem Schwellgeld verbirgt sich
so eine Wertschopfungsliicke. Diese
Wertschépfung muss erst noch erar-
beitet werden, um den Kredit zuriick-
zuzahlen. Zudemiist fiir den Zeitraum
des Verzichts von dem Kreditnehmer,
dem Schuldner, ein Zins an den Glau-
biger zu entrichten. Dies ist eine wei-
tere Wertschopfungsliicke. Auch die
Wertschépfung zur Abdeckung des
Zinses muss erst noch erwirtschaftet
werden. Und Fakt ist: Seit vierzig Jah-
ren ist die Menge an Schwellgeld, die
Menge an Finanzvermdgen schneller
gewachsen als die tatsachliche Wert-
schopfung. Die Wertschopfungsli-
cke ist immer gréBer geworden. (...)

Wie aufgezeigt, wachst die Schwell-
geldblase seit vierzig Jahren standig,
und mit der Schwellgeldblase wéachst
der Anteil der Rendite, das heif3t der
Anteil an Wertschépfung, der auf die
Bedienung von Zinsen und Dividen-
den fallt. Daraus resultiert unweiger-
lich ein Druck auf die verbleibenden
Arbeitspladtze, der verbleibende An-
teil fir Lohne und Gehélter sinkt. In
direkter Folge geraten damit beson-
ders die umlagefinanzierten Sozial-
systeme in Schwierigkeiten. Jeder
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Arbeitnehmer soll dann auch noch
privat vorsorgen und Kapital aufbau-
en. Kann das funktionieren? Bei LO-
sungen, die ein weiteres Aufbldahen
der Schwellgeldblase zur Folge ha-
ben, ist keine Besserung zu erwarten.
Wenn man einen Weg finden will,
bei dem alle profitieren kénnen, was
moglicherweise eine wesentliche
Grundvoraussetzung fiir eine breite
Unterstlitzung und damit realistische
Chance einer Umsetzung ist, braucht
man ein letztes Mal Wachstum. Man
muss ein Wachstum ermdglichen,
aber dieses Wachstum muss die
Zwange der sozialen und 6kologi-
schen Grenzen berlicksichtigen. Es
kommt darauf an, dass diese Gren-
zen verbindlich durchgesetzt und
Uberwacht werden. Nur in dem Rah-
men, der 6kologisch ohne Probleme
moglich ist, darf Wachstum erfolgen.
Nur so hat man eine Chance, die tie-
fer liegenden Probleme, die hinter
allen derzeit sichtbaren Problemen
lauern, zu losen. In der derzeitigen
Krise ist es im Bewusstsein der Men-
schen angekommen, dass wir nicht
nur eine Finanzkrise haben, sondern
gleichzeitig auch eine Sozial- und
eine Umweltkrise. Wir haben Klima-,
Energie-, Wasser- und Nahrungs-
probleme, die ganz entscheidende
Dimensionen ausmachen. In diesem
aufkeimenden Bewusstsein mit der
immer mehr wachsenden Erkenntnis
der Vielschichtigkeit des Problems
liegt aber auch die Chance einer L6-
sung. Worauf kommt es bei dieser
Losung an? Sie muss realistisch sein,
sie muss einen pragmatischen Weg
aufzeigen, und daher muss sie als ein
erster Schritt darauf beschrankt sein,
allen eine Chance auf einen Ausweg
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aufzuzeigen. Dieser Ausweg muss das
Geldsystem zunédchst stabilisieren, zu-
gleich aber auch schon den Weg in eine
ausbalancierte Verteilung von hoffent-
lich mehr Wertschépfung aufzeigen. Da-
bei kann man auf den im Verlauf der letz-
ten Jahre auch international getroffenen
Verabredungen und Aussagen der Politik
und der Organisationen der Zivilgesell-
schaft, das heil3t auf einer groBen Breite
der Bevdlkerung aufbauen. So gibt es
mittlerweile an vielen Stellen Forderun-
gen nach einer »griinen Erneuerung« der
Wirtschaft, nach einer ErschlieBung al-
ternativer Energien, nach mehr Bildung,
nach einem ressourceneffizienteren
Bauen, der Sanierung des Immobilienbe-
standes fiir eine bessere Energieeffizienz,
einer Modernisierung von Gesundheits-
systemen und dergleichen. Schon wird
geworben mit einem Green New Deal,
der global in Angriff zu nehmen ist. Man
hat sich auf internationaler Ebene verab-
redet, an einer Charta fir nachhaltiges
Wirtschaften zu arbeiten.

(Eichhorn/Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 181 und S. 185 - 186)
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GELD UND
WELTFINANZSYSTEM

B. WFS - P: Problemwissen

WEFS P Il - Die Reise nach Jerusalem

Ziele:

Methode:

Gruppe:

Dauer:

Materialien:

Durchfiihrung:

In diesem Arbeitsmaterial wird der Zusammenhang zwischen

hoher Staatsverschuldung, riskanten Finanzprodukten mit hoher
Renditeerwartung und der Umverteilung realer Vermégenswerte hin zu
wenigen Akteuren erldutert. Die Spiel-Metapher ,Reise nach Jerusalem” soll
hierbei die Konsequenzen verdeutlichen. Ubrigens: Das Spiel beinhaltet
folgende wichtige Regel: Alle ausscheidenden Mitspieler miissen ein reales
Sachpfand abgeben!

Input Gber Grafik, Text und Karikatur
Rollenspiel ,Reise nach Jerusalem” nach Karikatur-Input

20-50

3 Stunden

* Grafik,,Der,wackelige’ Geldkreisel” und Karikatur,Uberschuldete Welt”

« Karikatur ,Reise nach Jerusalem”

* Glossarbegriff ,Brasilianisierung”

« Kapitel 6.1 bis 6.3 dieses Moduls

« Materialtext | ,Offentliche Verschuldung” (Eichhorn/Solte: Kartenhaus
Weltfinanzsystem, 2009, S. 156 - 159)

« Materialtext Il,,'Die Reise nach Jerusalem” als Methapher” (Eichhorn/Solte:
Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 161 - 164)

* Karikatur,Pfander abgeben”

« Einstieg Uber die Grafik,Der,wackelige’ Geldkreisel” — Erlauterung der
Verschuldungsproblematik (sowie Karikatur,Uberschuldete Welt”)

« Materialtext | ,Offentliche Verschuldung” und Glossarbegriff
,Brasilianisierung” lesen und erlautern

« Karikatur ,Reise nach Jerusalem” vorstellen und Spielregeln erldutern

+ Zwei Spielgruppen bilden: eine kleinere Investorengruppe und eine
groBe mit anderen Akteuren (Staat, Kommunen, Firmenvertreter,
Immobilienbesitzer und Angestellte mit kapitalbasierter
Rentenversicherung)

* Textlektiire (Materialtext Il) und Rollenaneignung

* Spieldurchfiihrung: Spielleiter stellt entsprechend der Gruppengrofle
Stuhle auf und lasst nach jedem Signal nur die Investoren auf Stiihlen
Platz nehmen. Aus der anderen Gruppe scheidet jeweils eine Person aus
und muss bekannt geben, welches Pfand sie an die Investoren abgibt.

« Plenare Reflektionsphase plus Karikatur,Pfander abgeben”
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Materialtext I: Offentliche Verschuldung

Die offentliche Hand braucht — gera-
de bei ihrem inzwischen (2008) sehr
hohen Schuldenstand von (weltweit)
rund 40000 Milliarden US-Dollar -
glinstige Kredite, das heil3t, die Zin-
sen missen niedrig sein. Das ist fur
die Geschaftsbanken nur dann inte-
ressant, wenn sie darauf aufbauend
Zusatzgeschdfte generieren kdnnen,
denn auf weltweiter Ebene sind die
Renditeanspriiche gestiegen. Durch
solche Zusatzgeschifte, bei denen
riskante Kredite mit o6ffentlichen
Krediten gepaart werden, entstehen
neue verbriefte Geldanspriiche. Heu-
te existiert eine Schwellgeldblase mit
mehr als flinfzigmal so viel verbrief-
ten Geldanspriichen, wie es Zentral-
bankgeld gibt. Neue Kredite kdnnen
dabei nicht mit gespartem Geld be-
dient werden, weil die Sparquote da-
flr nicht mehr ausreicht. Die Banken
missen deshalb neues Schwellgeld
schopfen, um die neu aufgenom-
menen Kredite bedienen zu kénnen:
Die Blase wachst weiter. G. Soros
(2008, S. 93-106) spricht in diesem
Zusammenhang von der »Superbla-
se«. Dass irgendwann einmal keiner
mehr diese Geldversprechen als Ei-
gentum halten will, ist offensichtlich.
Die Subprime-Krise im Jahr 2007 war
hierzu lediglich der Ausloser (s. G. So-
ros, 2008, S. 110 ff.).

Wenn jetzt nicht eine Erhéhung der
Einnahmen der o6ffentlichen Hand
gelingt, kommt es entweder zu einer
Brasilianisierung (siehe Glossar) der
Welt Giber den Kampf um Wertschop-
fung und Steuern oder letztlich zum
Kollaps.

Aktuell werden nun die Realwerte
umverteilt: Von einem Staats-Welt-
finanzmarkt-Segment, bei dem sich
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die Blrgerinnen und Biirger selbst
ihre Schulden garantieren (das heift,
die offentliche Hand biirgt fir alle
Einlagen), gehen die Realwerte zu
einem Gewinner-Segment der Wohl-
habenden und ausgebuffter Kapital-
Sammelstellen, die zum Ende des
Spiels einen Grof3teil der attraktiven
Sachvermdgen erworben haben (das
sind im »Spiel der Spiele« die »Pfan-
der«, die von den Verlierern an die
Gewinner abgegeben werden). Auch
hier sei Goethe, Faust ll, zitiert:

»NARR Heut’ abend wieg’ich mich
im Grundbesitz!

MEPHISTOPHELES  Wer zweifelt
noch an unsres Narren Witz!«

Wie kann man die grof3ten Spieler
identifizieren? Sie finden sich unter
denen, die bei den »Security Settle-
ment-Systemen«, den Handelsab-
wicklungsplattformen, den groéf3ten
Einfluss haben, also insbesondere
bei DTCC/EuroCCP, Euroclear und der
kleineren Clearstream, die der Deut-
schen Borse gehort; diese wiederum
istzur Jahresmitte 2009 zu 71 Prozent
im Besitz Institutioneller aus den USA
und Grof3britannien. Zusammen ha-
ben diese Handelsabwicklungsplatt-
formen mittlerweile weltweit eine
marktbeherrschende Stellung (siehe
auch W. G. Seifert, 2007, S. 78). Sie
sind fur Transaktionen von Aktien,
Anleihen und Fonds zustandig.

Hangt die gegenwartige Krise des
Weltfinanzsystems mit der zuneh-
menden Ballung von verwaltetem
Vermogen bei nur wenigen sehr gro-
Ben Unternehmen zusammen?
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Die Antwort hei8t ganz klar: Ja! Gro-
Be Akteure wie Staatsfonds und grof3e
Vermogensverwalter (zum Beispiel Sta-
te Street Global, BNY Mellon, Northern
Trust, The Vanguard Group, Barclays,
ADIA, GIC/TEMASEK, CIC etc.) verfliigen
Uber geschdtzte 40000 Milliarden US-
Dollar verwalteter Assets (insbesondere
verbriefte Geldanspriiche). Wenn diese
nur zehn Prozent davon abziehen, das
hei3t Kredite (Schwellgeld) bei Falligkeit
nicht mehr verldngern und den zuriick-
gezahlten Geldbetrag als Zentralbank-
geld-Liquiditat bei ausgewadhlten de-
potfiihrenden Banken parken, haben wir
eine Situation wie die jetzige. In diesem
Zusammenhang ist bemerkenswert, dass
es weltweit nur rund 4000 Milliarden US-
Dollar Zentralbankgeld gibt. Viele groB3e
Banken und Investmenthduser sowie in
Folge auch viele Unternehmen haben

dann Liquiditatsprobleme, wenn die
Hintergrundakteure ihre bislang gehal-
tenen verbrieften Geldanspriiche, also
bislang von ihnen gehaltene Wertpa-
piere, gegen Liquiditdt abstof3en. Dann
ist die Folge: Es gibt fast keine Liquiditat
mehr (im Sinne von Zentralbankgeld) im
normalen Geldmarkt. Es gibt dann auch
fast keine Interbankenkredite mehr (da
man ja nicht weil3, wer alles »Verlierer«
sein wird). Dann sind die Banken, aber
auch Unternehmen, um Liquiditat zu
bekommen, zunehmend gezwungen,
ihr Vermdgen zu verkaufen. Dies fihrt zu
einem Verfall der Preise, denn einem zu-
nehmend gréBeren Angebot, sogenann-
ten fire-sales, steht wenig bis keine Liqui-
ditat (= Kaufkraft) gegeniiber. Die oben
genannten Akteure mit viel Liquiditat
warten auf die besten »Filetstiicke« und
greifen dann (zu niedrigen Preisen) zu.

(Eichhorn/Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 156 - 159)
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Materialtext Il: »Die Reise nach Jerusalem« als Metapher

Im Weltfinanzsystem gibt es im We-
sentlichen zwei Typen von Finanzver-
mdgen. Das eine ist Zentralbankgeld
(Banknoten der Zentralbanken), das
andere ist Schwellgeld (verbriefte
Geldanspriiche; die Schuldner sind
Finanzinstitute, andere Unterneh-
men, Staaten oder Privatleute). Das
Verhéltnis betrdgt etwa 1:53,5 (oder
2:107). Es gibt also sehr viel mehr
Schwellgeld der genannten Art als
Zentralbankgeld. Und das ist das
einzige gesetzliche Zahlungsmittel
—auch fur die Banken untereinander.
Wenn die Inhaber der Schuldscheine
bei Falligkeit auf der Auszahlung von
Zentralbankgeld bestehen und so »in
Liquiditat« gehen, dann hat man bei
diesem Missverhaltnis — Zentralbank-
geld weniger als zwei Prozent des
Schwellgelds - ein Problem. Dieses
Problem potenziert sich, wenn die Li-
quiditat nur bei wenigen Banken »ge-
parkt« ist und Banken untereinander
auch nicht mehr »anschreiben« (das
heit Interbank-Kredite gewahren).
Die Liquiditat ist bei diesem Spiel
aber nicht verschwunden, sondern
sie ist nur woanders und lauert dort
auf ein lukratives Investment.

Diese Situation kann mit dem Spiel
»Die Reise nach Jerusalem« vergli-
chen werden, das von 100 Spielern
und sieben Gorillas (hier instituti-
onelle Investoren, wie State Street
Global, BNY Mellon, The Vanguard
Group, Barclays, Fidelity, ADIA, GIC/
TEMASEK, CIC und so weiter) ge-
spielt wird. Sie alle laufen um gera-
de einmal zwei Stlihle. Solange die
Musik spielt, also alle die verbrieften
Geldanspriiche akzeptieren, ist alles
noch ganz lustig. Sobald die Musik
aber aufhort, gibt es ein boses Erwa-
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chen: Hinter den Stlihlen verbergen
sich aber nicht nur die Zentralbank-
gelder, sondern alternativ auch die
realen Sachwerte, um die die Ausei-
nandersetzung inzwischen begon-
nen hat. Dieser Wettlauf findet ak-
tuell schon statt, und zwar auf dem
globalen Markt innerhalb des noch
weitgehend ungeregelten Teils des
Weltfinanzsystems.

Gerade eine Situation hoher Liqui-
ditat bei wenigen und starker Liqui-
ditatsengpadsse bei den anderen ist
optimal fiir eine Umverteilung von
Sachvermdgen unter Preis. Damit
Spieler einen Konkurs wegen Zah-
lungsunfahigkeit vermeiden kénnen
(das sind die Spieler, die keinen Stuhl
ergattern konnten), miissen sie Sach-
werte an die Gorillas, die liquiden
institutionellen Anleger, verdauBern.
Jeder Verlierer muss ein Pfand abge-
ben.

Am Beispiel der »Reise nach Jerusa-
lem« wird deutlich, wie gefahrlich es
werden kann, wenn mehr als finf-
zigmal so viel Schwellgeld in der
Form verbriefter Geldanspriiche wie
Zentralbankgeld existiert. Die Wahr-
scheinlichkeit fur das Platzen der
riesigen Schwellgeldblase wird im-
mer groBer. Der Prozess hat mit der
HRE bereits einen ersten Hohepunkt
erreicht; die erste mittelgroBBe Blase
ist schon geplatzt. Neue Kredite kdn-
nen in dem gesamten, fir die glo-
bale Okonomie auch notwendigen
Volumen mit gespartem Geld nicht
bedient werden, weil die Sparquote
dafiir schon lange nicht mehr aus-
reicht. Die Banken haben die Aufga-
be, Geld zu schopfen, um die aufge-
nommenen Kredite damit bedienen
zu konnen. Die Blase wachst also
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derzeit unaufhérlich weiter — sogar mit
erhohter Geschwindigkeit. So kommt es
wie gesagt zur »Superblase«. Das Wachs-
tum dieser Superblase wird beschleunigt
durch den demographischen Wandel in
den sogenannten reichen Staaten und
durch den Trend zur kapitalbasierten So-
zialabsicherung. Finanzkapital des einen
istimmer auch die Schuld eines anderen.
Konsequenterweise steigt der Anteil der
Rendite auf Finanz- und Sachvermdgen
in Relation zum Bruttoinlandsprodukt
(BIP) immer weiter an. Ein dem entge-
genwirkendes schnelleres Wachstum
des BIP konnte in den letzten 40 Jahren
nicht realisiert werden, und zwar aus
Ressourcengriinden, wegen der gelten-
den Regeln der globalisierten Okonomie
und wegen der fehlenden Grundvoraus-
setzungen fiir die Mehrzahl der Men-
schen auf diesem Globus. Es fehlt die fur
eine solch immense Innovationsleistung
notwendige Basis.

Es liegt auf der Hand, dass irgendwann
einmal keiner mehr die immer »leerer«
werdenden Geldversprechen als Eigen-
tum halten will. Die Subprime-Krise war
hierzu lediglich der Ausldser. Gerade die
groB3en institutionellen Anleger gehen
»in Liquiditdt« oder in »sichere Anlagen«
und bewirken so die plotzlichen Liquidi-
tatsengpasse bei vielen Finanzinstituten
und Unternehmen (aber nicht bei allen,
denn die Liquiditat verschwindet nicht,
sondern sie wandert).

Was passiert nun alles, wenn die 6ffent-
liche Hand, die Regierungen stiitzend
eingreifen und insbesondere schlechte

Papiere (also illiquid gewordene Schuld-
verschreibungen) aufkauft oder garan-
tiert? Schlechte Schuldverschreibungen
auf der Aktivseite der Bilanz erfordern
eine Hinterlegung von viel Eigenkapital
auf der Passivseite der Bilanz. Mit an-
deren Worten: Das eigene Potential zur

Geldschoépfung Kreditvergabe wird
geringer, das Volumen der Aktivsei-
te ist somit eng begrenzt. Ersetzt man
»schlechte« Aktiva durch »gute«, dann ist
bei gleichbleibendem Eigenkapital das
Geldschopfungspotential erhoht. Das
bedeutet: Mit diesem neuen Geld kann
man »auf Einkaufstour« gehen. Man
kauft momentan teils extrem billig zu
erwerbende reale Sachvermogenswerte
mit einer Art neuen Geldes, indem man
der verkaufenden Seite bei sich eine Ein-
lagengutschrift (= Bankschuldverschrei-
bung) gibt. Hier bleiben die Gorillas so
lange als Eigentiimer im Hintergrund
dabei, wie etwas zu holen ist. Dann zie-
hen sie sich mit den Sachwerten zurtick.
Wenn dann spater die Inflation kommt
(weil es mehr und mehr Geld/Geldan-
spriiche gibt), steigen die Bewertungen
fur das Realvermogen wie auch die dar-
Uber zu erzielenden Ertrage.

Zunachst geht die »Reise nach Jerusa-
lem« noch ein bisschen weiter, weil per-
manent neue Stihle ins Spiel gebracht
werden. Da aber die 6ffentliche Hand
nun noch mehr Schulden aufnimmt,
kommt das Spielende - wegen der Kon-
kursgefahr fir die Staaten - definitiv na-
her.

(Eichhorn/Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 161 — 164)
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GELD UND
WELTFINANZSYSTEM

B. WFS - P: Problemwissen

WEFS P lll - Kartenhauser, Oasen und Geldkreislaufe

Ziele:

Methode:

Gruppe:

Dauer:

Materialien:

Durchfiihrung:

Markte sollen sich selbstdandig regulieren - diese Logik setzte sich seit
den siebziger Jahren weltweit durch. Mit den Begriffen Deregulierung
und Liberalisierung ldsst sich diese Entwicklung zusammenfassen. Die
Konsequenzen dieser Entwicklung gilt es niichtern zu betrachten. Wie

in einem rechtsfreien Staat setzen sich die Starkeren im weltweiten,
weitestgehend ungeregelten Finanzsystem durch. Das Kapital sucht sich
immer die hochsten Renditen und die Nischen, die am Geringsten reguliert
sind. Die Realwirtschaft, die einen funktionierenden Geldkreislauf benotigt,
verliert hierbei.

Filminput und Diskussion

beliebig

2 Stunden

* Film,Let’s make money” von Erwin Wagenhofer (Delphi-Film 2009)
Karikaturen ,Kasino-Kapitalismus” und ,Pfander abgeben”
Glossarbegriff,,Bretton Woods”

Kapitel 5.2 dieses Moduls

Materialtext |, Wo liegen die Griinde fiir die Uberschuldung der Welt”
(Materialtext Dirk Solte, 2010)

Einstieg Uber die beiden Kapitel des Filmes

« Klarung von Sachfragen tber den Glossarbegriff, die Karikatur und den
Text aus dem Modul

* Lektiire des Materialtextes und Abschlussdiskussion

Fakultativ kann auch auf Arbeitsmaterialien des Filmes zu den beiden

Kapiteln zuriickgegriffen werden (siehe auch die Homepage zum Film:

www.letsmakemoney.de)
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Materialtext I: Wo liegen die Griinde fiir die

Uberschuldung der Welt

Der globale Markt sollte die Kon-
kurrenz regeln, stattdessen gibt es
weltweit aber eine Konkurrenz der
Regeln. Die Finanz-, Steuer- und
Sozialsysteme der Staaten konkur-
rieren Uber nationale Gesetze um
Wertschopfung, selbst wenn diese in
anderen Landern erwirtschaftet wur-
de - ein ,Kampf um die Quellen der
Besteuerung’, z. B. durch trickreiche,
aber legale, ,Umqualifizierung” von
Gewinnen. Man produziert dort, wo
der Staat (finanziert Uber Steuern)
die besten Voraussetzungen dafir
bereitstellt (Forschung, Infrastruktur,
Mitarbeiterqualifikation Uber gute
Bildungssysteme usw.), versteuert
die Gewinne aber in einem anderen
Staat, wo die Steuern darauf am ge-
ringsten sind. Und der ,tollste Trick”
besteht darin, Gewinne zu machen
(und gering zu besteuern), von de-
nen man noch gar nicht weil3, wo sie
jemals erwirtschaftet werden - dies
geht iber so genannte ,Buchgewin-
ne” Die so genannte ,fair value” Be-
wertung hat gerade in den letzten
acht Jahren dazu beigetragen, dass

(Materialtext Dirk Solte, 2010)
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sich bei den Finanzinstituten sehr
viel Eigenkapital aus dem Nichts, aus
der Zukunft, aus Gewinnen, die noch
gar nicht realisiert wurden, gebildet
hat. Diese Gewinne wurden im Staat
des Firmensitzes besteuert, obwohl
man noch gar nicht wissen konnte,
wo der Ertrag - wenn Uberhaupt -
irgendwann einmal erwirtschaftet
wird. Und auch auf dieses Eigenkapi-
tal wollten die Eigentlimer (u. a. auch
Renten- und Pensionsfonds) eine
hohe Rendite sehen. Deshalb haben
die Finanzinstitute, um noch mehr
Gewinne zu erzielen, in enormen
Maf3e die Kreditvergabe ausgewei-
tet: z. B. fUir ,gehebelte” Investitionen
(so genannte ,Leverage-Geschéfte”)
oder auch an Schuldner, die Uber-
haupt nicht zur Riickzahlung fahig
waren (Subprime). Die Risiken wur-
den wo immer mdglich ausgelagert
und dazu wurden auch immer neue
Jnnovative” Finanzprodukte erfun-
den. Konjunktur, Gewinne und Steu-
ereinnahmen wuchsen ,auf Pump”.
Die ,Geldblase” wurde immer gro-
Ber.
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Arbeitsmaterialien

GELD UND
WELTFINANZSYSTEM

B. WFS - P: Problemwissen

WFS P IV - Der Waldbrand

Ziele:

Methode:

Gruppe:

Dauer:

Materialien:

Durchfiihrung:

Hier geht es um den Aspekt der Verschuldung der 6ffentlichen Hande und
damit gerade um die Frage: Welche Auswirkungen hat eine Reaktion der
offentlichen Hand, die zu einer Neuverschuldung fiihrt, das heif3t, ohne dass
die Einnahmen der 6ffentlichen Hande an anderer Stelle gesteigert werden?

Karikaturenanalyse und Textarbeit mit anschlieBender Diskussion, erganzt
um die Vorstellung des www.steuer-gegen-armut.org - Netzwerkes
(alternativ: www.taxjustice.net).

10-50

2 Stunden

7

Karikaturen ,Finanzmarktstabilisierungsgesetz’, ,Wassermangel im
Staatshaushalt” und ,Sand im Getriebe”

Materialtext | ,Ist die politische Reaktion ausreichend?” (Eichhorn/Solte:
Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 174 - 177)

Internet-Zugang

Analyse der Karikatur ,Finanzmarktstabilisierungsgesetz” — Kernfragen:
Mit welchem Léschwasser wird der Weltfinanzmarkt geldscht — und wer
stellt das Wasser bereit?

Analyse der Karikatur,Wassermangel im Staatshaushalt” - Kernfrage:
Konnen Sie konkrete Folgen der Verschuldung der 6ffentlichen Hand
benennen?

Textlektiire des Materialtextes mit Abschlussdiskussion und Beschreibung
moglicher Alternativen

Vom Wissen zum Handeln: Vorstellung der Homepages
www.steuer-gegen-armut.org und www.taxjustice.net

Mut zur Nachhaltigkeit | Didaktische Module - Vom Wissen zum Handeln 165



Abb. 44: Finanzmarktstabilisierungsgesetz. lllustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010
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Abb. 45: Wassermangel im Staatshaushalt. lllustration: Paolo Calleri, Ulm, 2010
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Materialtext I: Ist die politische Reaktion ausreichend?

Im Jahr 2008 wurden in der Bundesrepu-
blik — wie auch in anderen Staaten der
Welt - umfangreiche »Rettungspakete«
geschnirt. Der deutsche Finanzminister
Peer Steinbriick hat im Oktober 2008 die
politische Herangehensweise an die Kri-
se mit einer anschaulichen Metapher ver-
deutlicht: »Wenn es auf den Weltfinanz-
markten brennt, dann muss geldscht
werden. Auch wenn es sich um Brandstif-
tung handelt. Danach missen die Brand-
stifter allerdings anschlieBend gehindert
werden, so was wieder zu machen. Die
Brandbeschleuniger miissen verboten
werden, und es muss fur einen besseren
Brandschutz gesorgt werden.«

So richtig und wichtig dieses Handeln
auch ist: Es ist nicht genug, wenn man
die gesamte Problemlage betrachtet. Das
kann man in dieser Metapher so verdeut-
lichen: Zundchst muss man sich fragen,
woher das Ldschwasser kommen soll.
Ohne eine Verbesserung auf der staat-
lichen Einnahmenseite sind das neue
Staatsschulden; der Staat leiht sich das
Loschwasser von den Brandstiftern. Zur
Losung des Gesamtproblems muss man
sich dann auch noch kundig machen, wa-
rum die Finanzmarkte so leicht in Brand
geraten. Es reicht doch nicht aus, einen
immer trockener werdenden Wald nur
dadurch zu schitzen, dass man Brand-
stifter fernhalt. Wenn man schon die
prinzipielle Méglichkeit zur Bewasserung
hat (Steuern und Abgaben), missen die
Baume (Gemeinwesen und Infrastruktur)
regelmaflig mit Wasser versorgt werden.
Man braucht also heute und zukiinftig
mehr Staatseinnahmen (und diese sind
zum Teil zum Abbau von Schulden zu
nutzen). Die Staatseinnahmen miussten
in einer fairen Weise erhoben werden.
»Fair« bezieht sich darauf, dass sich auf
unserem Globus bisher gerade die 6ko-
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nomisch leistungsfahigsten Akteure
ihres angemessenen Beitrags teilweise
entziehen beziehungsweise entziehen
konnen. Nur bei einer fairen Beteiligung
aller konnen wir die notwendige Basis flr
Bildung, Gesundheit und Sozialsysteme,
fur Infrastrukturen der sozialen Kommu-
nikation, Kooperation und Koordination,
aber auch fir die Infrastruktur der Wirt-
schaft, insgesamt also fiir Wertschopfung
und Wohlstand ohne Schulden finanzie-
ren. Das Mehr bedeutet hier also nur,
dass auch die bislang groBten Profiteure
des globalen Marktes wieder - dem
Prinzip der 6konomischen Leistungsfa-
higkeit folgend - ihren Beitrag leisten
missen. Dann kann der Mittelstand so-
gar entlastet werden - das ist gerade fir
Deutschland wichtig, ein Land, das vielen
mittelstandischen und eigentiimerge-
fuhrten Unternehmen seinen Wohlstand
verdankt.

Abholzen von Baumen (Reduktion der
Staatsausgaben Uber »Sozial-Dumping«
und Privatisierungen) wird doch wohl
nicht das sein, was die Mehrheit will?
Dann hatte man am Ende eine Wiiste (auf
ein Minimum reduzierte Bildungs- und
Sozialsysteme) mit nur wenigen Oasen
(privatisierte Dienste fir die Gewinner) —
die Brasilianisierung. Dann hdtte man das
Feuer auf den Finanzmarkten zwar ge-
I6scht, aber das Problem ausschlieBlich
zum Vorteil der Gewinner gel6st, denn
(a) in der Wiste kdnnte nichts mehr bren-
nen, weil dort nichts mehr ware, und (b)
in der Oase waren die Baume voll im Saft
und wirden nicht so schnell brennen,
weil es in den Oasen (aber auch nur da)
Wasser zum Giel3en und Loschen gébe.
Das noch qualendere Problem hinter den
Problemen ist die weltweite Verschul-
dung der o6ffentlichen Hand; den Natio-
nalstaaten fehlt das Wasser. Die Verschul-
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dung resultiert daraus, dass man das
Fehlen 6kologischer und sozialer Re-
geln auf globaler Ebene ausnutzt. Die
Brandstifter graben der Gesellschaft
so das Wasser ab und verwisten die
Walder. Das muss verhindert werden.
Mittelfristig muss auch ein Ausgleich
der Sozialsysteme/Gemeinwesen statt-
finden, das heif}t, insgesamt muss das
Problem einer fairen Teilhabe an Wert-
schopfung und Wohlstand gelost wer-
den.

Die gegenwartig stattfindende Umver-
teilung, die gerade in der Krise enorm
ist, muss gestoppt werden. Sonst be-
steht die gro3e Gefahr, dass die Welt
trotz vielleicht zukiinftig bester Feu-
erwehren und Feuerwarnsysteme an
Wisten zu- und an Oasen abnimmt.
Wann soll man denn, wenn nicht in ei-
ner solchen nah-chaotischen Situation
die Weichen in die richtige Richtung
stellen? Das jetzige Notpaket muss als
Erstes ergdanzt werden um eine inter-
national abzustimmende Abgabe auf
alle Finanzmarktprodukte. Insbeson-
dere diese Produkte haben uns das ak-
tuelle Schlamassel eingebrockt. Jetzt
sollen sich auch die an den Lésungen
beteiligen, die als systemisch getriebe-
ne, aber letztlich doch dieses unfaire
Spiel duldende Profiteure zumindest

eine Mitverantwortung tragen. Sie ha-
ben ja in der Mehrzahl ohne vorbildli-
che Leistungen bestens gelebt und zu-
gleich breiten Teilen der Gesellschaft
geschadet. Sie miussen auf langere
Sicht mit in die Verantwortung gezo-
gen und das heif3t auch finanziell be-
teiligt werden. Wir wollen weder eine
Spielkasino-Wirtschaft noch einen
Kasino-Kapitalismus (W. Sinn, 2009)
haben, sondern saftige Wiesen und
Walder, die man nicht mehr so leichtin
Brand stecken kann.

Goethe, Faust Il, 1asst Mephistopheles
— freilich in ganz anderem Zusammen-
hang - sagen:

Ich sag’ es dir: Ein Kerl, der spekuliert,
ist wie ein Tier, auf dlirrer Heide

von einem bdsen Geist im Kreis herum-
gefiihrt,

und rings umbher liegt schéne griine
Weide.

Jeder Mensch, aber insbesondere die-
jenigen, die in oder fir Banken kom-
plizierte Finanzprodukte konstruieren
oder anbieten, sollten diese vier Zeilen
taglich lesen. Und erst recht jene, die
mit den Finanzprodukten spekulieren.

(Eichhorn/Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 174 - 177)
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GELD UND
WELTFINANZSYSTEM

C. WFS - L: Losungswissen

WFS L | - Der Sieben-Punkte-Plan

Ziele:

Methode:

Gruppe:

Dauer:

Materialien:

Durchfiihrung:

In diesem Rahmen sollte die Konkretisierung einer Gesamtlésung erarbeitet
werden, als beispielhafte Ausgestaltung eines globalen Deals. Erganzend
kann auf die Global Marshall Plan Initiative eingegangen werden (www.
globalmarshallplan.org).

Workshops mit Abschlusspanel

15-40

4 Stunden

Materialtext |,,Der Sieben-Punkte-Plan” (Eichhorn/Solte: Kartenhaus
Weltfinanzsystem, 2009, S. 215 - 218)

Die Materialien WIN 2 (,Faire Geschafte — Das Geschaft mit der

Moral”), WIN 3 (,Corporate Social Responsibility — Unternehmerische
Verantwortung und Initiative”), WIN 5 (,Beschaftigungsmotor
Erneuerbare Energien”), WIN 8 (,Die vier E's — Merkposten fiir einen
+maf-vollen” Wirtschaftsstil), WIN 9 (,Nachhaltiges Wirtschaften: Ziele
fur die Wirtschaft”), WIN 10 (,Kann Zukunft gelingen? Zehn Thesen zur
Anndherung an die Nachhaltigkeit”) und WIN 12 (,Wirtschaftswachstum
im Kontext von Nachhaltigkeit”) aus dem Modul ,Wirtschaft und Neue
Weltordnung” kdnnen auf die Gruppen zur Informationsergdanzung
verteilt werden (MaterialUbersicht siehe Seite 219 f.).

Internet-Zugang fur sieben Arbeitsgruppen

Ergdanzend konnen die Materialien WFS L Il und Il (Schwellgeldsteuer und
Maximalreserve) genutzt werden. Details des gesamten Losungsansatzes
finden sich im Buch Solte, Weltfinanzsystem in Balance - Die Krise als
Chance fir eine nachhaltige Zukunft.

Kurzer Input (10 min.)

Workshops zu jedem einzelnen Punkt des Planes. In den Workshops

soll jeweils der Losungsvorschlag diskutiert werden und seine
Umsetzungschancen kritisch bewertet werden. Weitere Informationen
konnen durch die Zusatzmaterialien aus dem Modul ,Wirtschaft und Neue
Weltordnung” bezogen oder durch eine Internetrecherche eingebracht
werden. AbschlieBend soll eine Kurzprasentation vorbereitet werden.

Die einzelnen Workshops stellen ihre Ergebnisse vor.

In der Abschlussdiskussion werden die Realisierungsmoglichkeiten des
Planes diskutiert.
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Materialtext I: Der Sieben-Punkte-Plan

(1) Umweltstandards:

Das Fenster ist jetzt gedffnet, um im
Rahmen von Kyoto Il zu einem »Cap
and Trade«-Ansatz auf Basis der Kli-
magerechtigkeit zu kommen. Die
Gesamtmenge fiir den erlaubten
KlimagasausstoB3 ist verbindlich zu
begrenzen (Cap), und die Verschmut-
zungsrechte sollten zwischen den
Staaten der Erde gehandelt werden
kdonnen. Das Problem besteht in der
Zuordnung der Rechte. Das Prinzip
der Klimagerechtigkeit, fiir das sich
auch die Bundesrepublik ausspricht,
wiirde die Rechte gleichméflig auf
alle Menschen in allen Landern ver-
teilen. Jedoch besteht die aktuelle
Situation darin, dass es eine sehr un-
gleiche Belastung der Umwelt durch
die verschiedenen Staaten gibt, ins-
besondere die entwickelten Staaten
sind fir den grof3ten Teil der Emis-
sionen verantwortlich. Vor diesem
Hintergrund ist es wohl notwendig,
einen Transformationsprozess auszu-
handeln, der mittelfristig zu gleichen
Pro-Kopf-Emissionsrechten fiir alle
Menschen fihrt.

(2) Sozialstandards:

Alle Nationalstaaten haben Kernstan-
dards der Internationalen Arbeits-
organisationen verabredet, die aber
derzeit — genauso wie Umweltstan-
dards - im Rahmen der Welthandels-
organisation unterwandert werden.
Deshalb erméglichen zum Beispiel
Kinderarbeit und Umweltverschmut-
zung auch noch immer Wettbe-
werbsvorteile. Wichtig ist aber, dass
man sich schon international auf sol-
che Standards geeinigt hat.
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(3) Markt:

Eine weltweite Rezession kann nicht
allein Uber nationale Konjunktur-
forderprogramme verhindert wer-
den - schon gar nicht schuldenfi-
nanziert! Offentliche Investitionen
zum Beispiel in neue Energien und
Umwelttechnologien, Bildung und
Infrastruktur sollten daher Teil eines
Implementationsprozesses weltwei-
ter gemeinsamer Umwelt- und Sozi-
alstandards (sowie deren institutio-
neller Voraussetzungen) sein, die als
Verfahrensstandards in der WTO fur
verbindlich erklart werden missen.
Erst dann wird es kein Oko- und So-
zialdumping zur Profitmaximierung
mehr geben. Der globale Markt wird
dann zu einem okosozialen Markt.

(4) Globaler Vertrag:

Wie kann dieser Deal zum Abschluss
gebracht werden? Die Antwort ist:
Co-Finanzierung. Ganz ahnlich, wiein
der EU Uber die sogenannten Struk-
turfonds schon lange co-finanziert
wird, damit schwachere und neue
Mitglieder zur Implementierung des
Gemeinschaftsrechts — des acquis
communautaire — in der Lage sind.
Ein solches Vorgehen auf globaler
Ebene ist der Schlissel: die Co-Finan-
zierung von Standards! Dann sind
auch die Millennium Development
Goals, die auf der Ebene der United
Nations zum Jahrtausend verabredet
wurden, erreichbar.

(5) Finanzierung:

Woher kommen die Mittel zur Co-Fi-
nanzierung? Die Antwort ist: aus der
Reform der Finanz- und Steuersyste-
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me im Rahmen des internationalen Ak-
tionsplans der G 20 (»Finanzmarkte und
Weltwirtschaft«), die aber, und das ist
ganz entscheidend, nicht nur auf das Fi-
nanzsegment beschrankt sein darf. Auch
die Steuersysteme miissen angeglichen
werden. Denn nur durch eine Harmoni-
sierung der Steuerbemessungsgrundla-
gen kénnen Steuerumgehungen global
wirkungsvoll unterbunden werden. Die
Einhegung der Steuerparadiese muss als
weiterer Schritt hinzukommen.

(6) Balancierung:

AuBerdem wiirde zur Finanzierung der
Implementations- und Transferprozesse
die Besteuerung globaler Transaktionen,
der Transport-, Handels- und Finanzstro-
me beitragen. Hilfreich ware auch eine
Schwellgeldsteuer auf alle Finanzpro-
dukte, die das Notwendige (Steuerein-
nahmen) mit dem Nutzlichen (Eindam-
mung der spekulativen Hebelgeschiafte
der Finanzmarktakteure!) verbinden wiir-
de. Eine Schwellgeldsteuer — eine lever-
age money tax — ware so gestaltbar, dass
gerade die groB3ten Profiteure wieder
einen fairen Beitrag zum Aufbringen be-
notigter Steuermittel leisten missen und

nicht ausschlieBlich der Mittelstand und
andere, die sowieso benachteiligt sind,
weil sie zum Beispiel fiir einen verbrief-
ten Kredit (ein Finanzprodukt) ohnehin
hohere Zinsen zahlen missen. Die Profi-
teure sollten daher eine hohere Abgabe
auf das von ihnen geschopfte Schwell-
geld leisten, auf ihre Kredite fiir gehebel-
te Investitionen und Spekulationen. Oko-
nomisch weniger begtinstigte Akteure,
wie zum Beispiel der Mittelstand, sollen
nicht zusatzlich belastet werden. Mit der
Schwellgeldsteuer konnte so eine faire
Abgabe gestaltet werden, die die Geld-
blase beherrschbar machte.

(7) Geldkrise:

Kurzfristig muss der Liquiditatsengpass —
als Treiber der Weltfinanzkrise mit ihren
Auswirkungen auf die Realékonomie -
behoben werden. Das Zentralbankgeld
muss wieder umlaufen. Hierfur ist die
Liquiditatsreservehaltung der Finanz-
marktakteure zu begrenzen. Hierzu ware
die Vorgabe einer Maximalreserve ein
wirksames Mittel. Uberschiissiges Zent-
ralbankgeld wiirde dann Uber einen Li-
quiditatsumlaufsicherungsfonds verfiig-
bar gemacht.

(Eichhorn/Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 215 - 218)
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C.WFS - L: Losungswissen

WES L Il - Die Schwellgeldsteuer

Ziele:

Methode:

Gruppe:

Dauer:

Materialien:

Durchfiihrung:

Als Losungsdetail kann die Schwellgeldsteuer ausgearbeitet werden.
Hier geht es auch darum, die Abgrenzung zur breit diskutierten
Finanztransaktionsteuer (Tobin Tax) deutlich zu machen.

Pro und Contra-Diskussion

10-40

2 Stunden

- Karikaturen ,Kredite sind Schwellgeld®, ,Kasino-Kapitalismus” und
,Sand im Getriebe”

 Materialtext |,Schwellgeld” und Materialtext Il ,Schwellgeldsteuer
(leverage money tax) zur Steuerung der Geldschépfung”
(Eichhorn/Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 63 f.)

* Homepage www.steuer-gegen-armut.org

« Kurzer Input Gber die Karikaturen (10 min.)

« Bildung von zwei Arbeitsgruppen, die sich mit Hilfe der Texte und einer
Internet-Recherche (z. B. Wikipedia-Eintrag ,Tobin-Steuer”) mit beiden
Konzepten befassen.

¢ Pro- und Contra-Diskussion
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Materialtext I: Schwellgeld

Wir verwenden in diesem Buch die
in den einschldgigen Lehrbichern
stehenden Worter »Buchgeld« oder
»Giralgeld« von nun an nicht mehr.
Ab jetzt reden wir von »Schwell-
geld«. (D. Solte (2007) hat auch den
Begriff »Mehrgeld« [englisch: lever-
age money — Hebelgeld] eingefiihrt).
Schwellgeld ist kein Zentralbankno-
tengeld, sondern nur ein Geldver-
sprechen, ein vertraglich abgesicher-
tes Versprechen auf einen jetzt oder
dann in Geld, das heif3t Zentralbank-
notengeld (einziges gesetzliches
Zahlungsmittel), zu zahlenden Be-
trag. Noch allgemeiner umfasst der
Begriff »Schwellgeld« alle vertraglich
abgesicherten Anspriiche, die jetzt
oder dann auch uUber Zentralbank-
geld erfiillbar sind. So gibt es nicht
nur Geldkredite, sondern beispiels-

weise auch Olkredite, Gaskredite
und vieles mehr. In der allgemeinen
Form sind Kredite nichts anderes als
Leerverkdufe. Man verkauft heute
irgendetwas in Form eines Verspre-
chens, dieses »dann« zu liefern, also
zu einem zuklinftigen Zeitpunkt, der
wie etwa bei Aktien auch unendlich
weit entfernt sein kann. Daher um-
fasst unser Begriff des Schwellgeldes
den Begriff Buchgeld (= Giralgeld).
Man kann sich ausmalen, was wohl
passiert, wenn in einem Wahrungs-
gebiet oder auch global das Schwell-
geld ein Vielfaches des Nominalwerts
des umlaufenden Zentralbankno-
tengeldes wird, es mit Faktor 2 oder
3 oder 50 oder mehr Ubertrifft. Es
findet eine (An-)Schwellung, (Auf-)
Blahung, eine Inflation statt.

(Eichhorn/Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 63 f)

Materialtext ll: Schwellgeldsteuer (leverage money
tax) zur Steuerung der Geldschopfung

Die Regelsetzungen und Regulierun-
gen auf weltweiter Ebene sind - dem
Subsidiaritatsprinzip folgend - darauf
auszurichten, Unfairnisse zwischen
den Wahrungsrdaumen auszuschlie-
Ben. Vor diesem Hintergrund ist be-
sonders das Thema Geldschépfung
und in diesem Zusammenhang auch
die Gewdhrung von Krediten in an-
deren Wahrungen zu betrachten.
Dies betrifft dann die Frage, wie viel
.Schwellgeld”, wie viel Schuldver-
schreibungen Kreditbanken und
andere Marktteilnehmer ausstellen
dirfen. Mit welchem ,Hebel” dirfen
Geschéfte gemacht werden, damit
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die ,Geldblase” beherrschbar bleibt?
Hat man Uber die Festlegung von
Mindestreserven und Eigenkapitalan-
forderungen hier schon wirklich die
richtigen Steuerungsmoglichkeiten
einer wirksamen Begrenzung? Dies
ist, wie die Krise gezeigt hat, zu ver-
neinen. Daher wird als Eckpfeiler ei-
ner konsistenten Weltfinanzordnung
eine Schwellgeldsteuer (englisch:
leverage money tax) als erganzendes
Instrument der Geldmengensteue-
rung vorgeschlagen. Zudem sollten
die Liquiditats- und Eigenkapital-
Richtlinien auf alle ,Schopfer” von
Geld und Schuldverschreibungen

Mut zur Nachhaltigkeit | Didaktische Module - Vom Wissen zum Handeln

Losungswissen

GELD UND
WELTFINANZSYSTEM

Material WFS LIl



Arbeitsmaterialien

(Kredite aller Art) und auch alle ande-
ren Unternehmen als Teil international
verabredeter ~ Buchhaltungsstandards
ausgeweitet werden. Ziel dabei ist es zu
unterbinden, dass Risikopositionen zur
Umgehung von Liquiditats- und Eigen-
kapital-Hinterlegungspflichten  gezielt
Jverschoben” werden.

Eine ,Schwellgeldsteuer” bedeutet im
Prinzip den Einbezug von Finanzpro-
dukten in das Wertschopfungssegment
durch eine Abgabe auf jede Art von
ausgegebenen Schuldverschreibungen
oder vergebenen Krediten, d. h. auf neu
geschopftes Geld und ,geldartige Zah-
lungsversprechen” Dies kénnte man z. B.
Uber eine ,Finanzmarktsteuer”, ,Borsen-
umsatzsteuer” oder ,Security Transaction
Tax” erreichen, die aber nicht nur den
Kapitalverkehr besteuern darf, sondern
unbedingt auch eine Abgabe verlangt,
wenn eine Schuldverschreibung erzeugt
bzw. ,in Verkehr” gebracht wird. Es muss
also insbesondere auch eine ,Produkt-
steuer” (und nicht nur eine Transaktions-
steuer) sein. Eine wichtige Begriindung
fur die Schwellgeldsteuer konnten dabei
die durch eine Ausweitung der Geldmen-
ge erhohten Risiken sein. Die Abgabe
wiirde von denen eingefordert, die das
Gemeinwesen durch eine Erhéhung des
Inflationsrisikos und der héheren Insta-
bilitat der Markte belasten, die ihren Teil
zur,Geldblase” beisteuern. Eine,,Schwell-
geldsteuer” kdnnte den internationalen
Verabredungen (Basel Il) folgend so aus-

gestaltet werden, dass die Abgabenhdhe
von der wirtschaftlichen Leistungsfahig-
keit der ,Geldschopfer” abhangig ge-
macht wird. Alle, die ohnehin hdhere Zin-
sen fir einen Kredit zahlen missen - also
insbesonderekleineund mittelstandische
Unternehmen und private Haushalte -,
wirden dadurch entlastet. Belastet wiir-
den die Hauptprofiteure im Finanzmarkt,
die ganz wesentlich, z. B. durch die spe-
kulativen Hebelgeschifte, die Geldmen-
ge ausgeweitet haben. Eine Intention der
Schwellgeldsteuer ware die Schaffung
eines Instruments zur Kontrolle, Regulie-
rung und Steuerung der Geldmenge in
einer weit gefassten Begrifflichkeit. Die
betrachtete Geldmenge sollte jedes Kre-
ditgeld und jede Form von Zahlungsver-
pflichtungen umfassen. Daher ware die
Schwellgeldsteuer als Abgabe auf alle
verbrieften Sicherheiten (dazu sind auch
Aktien zu zdhlen) und alle Vertrage mit
Kreditcharakter (also beispielsweise auch
Derivate, Forwards und RePos) auszurich-
ten. Erhoben werden kénnte die Abgabe
Uber die Handelsabwicklungs-Systeme
und Borsen (Verwaltung der Sicherhei-
ten in den Depositories) und Uber die
depotfiihrenden Banken (Custody Servi-
ces). Bei einem umfassenden Einbezug
aller Verbindlichkeiten — die letztlich in
der Passiv-Seite von Bilanzen zusammen
gefasst sind - kann die Abgabe auch im
Rahmen der Steuererklarung erfasst und
bearbeitet werden.

(Eichhorn/Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 63 f.)
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C.WFS - L: Losungswissen

WES L lll - Maximalreserve

Ziele: Ein weiteres Losungsdetail stellt die Maximalreservebegrenzung dar. Es
bietet sich an, dieses Konzept im Zusammenhang mit der im Modul WFS S |
als Wissen zu vermittelnden Mindestreserveverpflichtung zu diskutieren.
Hierbei ist auf den Umlaufaspekt des Geldes in der Okonomie einzugehen.
Geld lauft in allen Markten um, also nicht nur im Markt fiir Waren und
Dienstleistungen, sondern auch im Markt fiir Finanzvermdgen und
Sachvermdgen.

Methode: Erarbeitung mit der Teilnehmergruppe und Diskussion
Gruppe: 10-40

Dauer: 2 Stunden

Materialien: Materialtext | ,Maximalreserve” (Eichhorn/Solte: Kartenhaus
Weltfinanzsystem, 2009, S. 218 - 220)
Glossarbegriff,,Mindestreservepflicht”
Wikipedia-Eintrag,,Mindestreserve”

Ergdnzend kann das Material WFS S | genutzt werden.

Vorstellung der Konzepte vor der Gruppe
Diskussion tiber die Wirkungen beider Konzepte im Hinblick auf eine
Stabilisierung des Weltfinanzsystems.

Durchfiihrung:
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Materialtext I: Maximalreserve

Ein im Weltfinanzmarkt inharentes
Problem ist die Folgewirkung sich
selbst verstarkender Prozesse im
Bereich der Kassenhaltung von Zen-
tralbankgeld in gebiindelter Form.
So befindet sich die Weltwirtschaft
in den Jahren 2008 und 2009 in einer
Situation, in der bei nur wenigen in-
stitutionellen Anlegern immense Vo-
lumina aller weltweiten Finanzaktiva
verwaltet werden. Dariiber hinaus
sind diese institutionellen Anleger
die wichtigsten Anteilseigner aller Fi-
nanzinstitutionen. Diese Finanzinsti-
tutionen ihrerseits verwalten wieder
einen weiteren groBenTeil weltweiter
Finanzvermogen. In dieser Verflech-
tung biindelt sich das von den gro-
Ben Akteuren selbst aktiv investierte
und gemanagte Vermdgen. Dariiber
hinaus steht noch ein weiteres Volu-
men an Finanzaktiva under custody,
das heit wird als Sondervermégen
von diesen Akteuren verwaltet. Ein
Wechsel der Anlagestrategie bei nur
wenigen dieser grof3en Akteure, zum
Beispiel mit der Zielsetzung einer
erhohten Kassenhaltung von Zentral-
bankgeld kann dazu fiihren, dass fast
die gesamte Zentralbankliquiditat
fur das Weltfinanzsystem an nur we-
nigen Stellen, bei wenigen Finanzins-
tituten »geparkt« wird. Die Liquiditat
verschwindet dabei zwar nicht aus
dem System, sondern sie wird quasi
inaktiv, ist aber fir andere und ande-
res nicht mehr verfligbar (etwa fur
Kredite im Interbankenmarkt). Um-
gekehrt kann ein erneuter Strategie-
wechsel, zum Beispiel in Form grof3-
volumiger Kaufe von Realwerten,
wieder zu einer besonders hohen im
Markt aktiven Zentralbankgeldliqui-
ditat fihren.

Um in diesem Problembereich zu L6-
sungen zu kommen, ist daran zu den-
ken, den Zentralbankgeld haltenden
Institutionen des Weltfinanzsystems
neben einer Mindestreserve (»tiefer
nicht«) auch eine Maximalreserve
(»hBher nicht«) vorzuschreiben. Sinn-
vollerweise wiirde man dies gleich
mit den aktuellen und auf der Ebene
der UN (United Nations) diskutierten
Forderungen gerade von China und
Russland nach einer anderen Welt-
Leitwahrung verknipfen. Denn ge-
rade groB3e Devisenreserven kénnen
auch ein hohes MaR an Uberschuss-
liquiditat bedeuten. Allen Akteuren
des Weltfinanzsystems wiirde im
Rahmen einer internationalen Ver-
abredung eine Beteiligung an einem
Liquiditatsumlaufsicherungsfonds
abverlangt werden. Ab einer verab-
redeten Meldereserve misste eine
dariiber hinausgehende Zentral-
bankgeldliquiditdat in Fondsanteile
(letztlich gemeinsam von allen Fi-
nanzmarktteilnehmern abgesicherte
Schuldverschreibungen) gewandelt
werden. Uber den Fonds wire man so
in der Lage, bei einer unbalancierten
Verteilung von Zentralbankgeldliqui-
ditat steuernd Uber die Gewdhrung
von Krediten durch den gemeinsa-
men Fonds einzugreifen. So waren
fur alle Akteure die gleichen Randbe-
dingungen gegeben, und der Markt
wirde selbst das Hebel-Risiko absi-
chern. Jeder Finanzmarktteilnehmer
hatte dann ein Eigeninteresse, dass
die gesetzlichen Anforderungen an
Finanzinstitutionen, die ja Kreditneh-
mer des gemeinsamen Fonds sein
konnen, das Ausfallrisiko minimie-
ren.

(Eichhorn/Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 218 - 220)
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C. WFS - L: Losungswissen

WFS LIV -Welche Zukunft?

Ziele:

Methode:

Gruppe:

Dauer:

Materialien:

Durchfiihrung:

Neben der Vermittlung von Losungskompetenz und Lésungswissen zur
Wahrung der Chance auf eine nachhaltige Zukunft mit hoher Balance kann
auch diskutiert werden, welche Alternativen anstatt einer Balance der
Gesellschaft offen stehen beziehungsweise welche moglichen anderen
Zukunfte drohen. Es geht hier um die Ausarbeitung der Szenarien ,Kollaps”
und ,Brasilianisierung”.

Kontrast-Szenarien

15-40

4 Stunden

+ Karikaturen ,Brasilianisierung” und ,Balance oder Kollaps”

 Materialtext |, Zukunftsoptionen der globalen Gesellschaft” (Eichhorn/
Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 201 - 204)

 Materialtext II: Artikel ,Als gdbe es ein Morgen” von Petra Steinberger,
Stiddeutsche Zeitung vom 23./24. Oktober 2010, S. 1 der Beilage.

« Das Aufzeigen negativer Zukunftsszenarien sollte ausfiihrlich eingeleitet
werden. Wichtig ist hierbei, dass grundsatzlich deutlich gemacht wird,
dass es keine ,alternativlosen” Zukiinfte gibt und in komplexen Systemen
die Zukunft generell kaum vorhersagbar ist.

* Die Einleitung kann mit den Karikaturen ,Brasilianisierung” und
»Balance oder Kollaps” unterstiitzt werden.

+ AnschlieBend sollten in verschiedenen Arbeitsgruppen die Texte
besprochen und eine Gruppenposition erarbeitet werden. Jede Gruppe
benennt eine Sprecherin/einen Sprecher und stellt die Ergebnisse im
Plenum vor. Die Alternativen sollten ausfiihrlich diskutiert werden.
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Materialtext I: Zukunftsoptionen der globalen Gesellschaft

Um eine Beachtung der Wiirde der Na-
tur zu gewibhrleisten, also eine Uber-
nutzung zu verhindern, gibt es, wie F.
J. Radermacher (2002) aufzeigt, bei un-
serem heutigen Konsum und unserer
heutigen Technologie der Erzeugung
von Waren und Dienstleistungen nur
zwei Alternativen: Brasilianisierung
(Neofeudalismus) oder Balance.

Die eine Alternative ist: Wir erzwin-
gen eine noch starker ausgepragte
ungleiche Teilhabe an Konsum und
Wohlstand. Die knappen Ressourcen
werden dabei von einer kleinen Elite
beansprucht, der Grof3teil der Men-
schen muss sich auf das Notwendigste
beschranken. Es gibt dann einerseits
ein »exklusives Marktsegment« und
andererseits die Discounter mit den
ressourcenarmen Massengutern. Die
Konsequenz ist bei wachsender Ge-
samtzahl der Menschen eine Brasilia-
nisierung der Welt: Wir leben dann in
einer Zwei-Klassen-Gesellschaft, in der
nicht gleiches Recht fiir alle gilt. Die
Wirde des Menschen bleibt auf der
Strecke, unter anderem auch, weil dann
dem jetzt schon Uberdeutlich zutage
tretenden Hass und Terror mit massi-
ven Eingriffen begegnet werden muss
und - sogar liber den Aufbau von Mau-
ern und Zaunen - begegnet wird. Dies
ist sicher nicht die Wunschzukunft fir
die Mehrheit der Menschen, kann aber
durchaus fir die »Eliten« attraktiv sein.
Manifestiert sich doch so eine globale
Feudalstruktur mit wenigen »Herren«
und vielen (preisglinstigen) »Dienern.
Wir haben in diesem Buch aufgezeigt,
dass der Ablauf der aktuellen Krise
bislang in diese Zukunft fliihren kann.
Ausgelost durch die Weltfinanzkrise,
schlittern wir immer tiefer in eine hefti-
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ge Rezession. Dabei sind nicht alle Ver-
lierer. Wie gezeigt, gibt es im Spiel der
Spiele auch die groBen Gewinner. Das
sind die, die rechtzeitig ihr Schwellgeld
gegen Zentralbankgeld getauscht ha-
ben und mit dieser Liquiditat dann zum
geeigneten Zeitpunkt fast umsonst die
Realwerte tibernehmen. Das reale Ver-
mogen wandert so zu den wenigen
Spielgewinnern. Die knappen Ressour-
cen gehen an eine kleine Gruppe, und
damit ist prinzipiell sogar das 6kologi-
sche Problem gel6st: Die Aufgabe, nur
so viel zu produzieren, wie wir heute
vor dem Hintergrund beschrankter Fa-
higkeiten aus den knappen Ressourcen
der Erde produzieren kénnen, wird so
gelost, dass nur noch eine kleine Grup-
pe auf die knappen Ressourcen Zugriff
hat. Die Vorstellung, die Gesamtmenge
an produzierten Waren und Dienstleis-
tungen auf der Basis heutiger Techno-
logien so zu steigern, dass eine faire
Partizipation aller moglich ist, ist unter
Okologischen Gesichtspunkten nicht
realisierbar; eine Erde ist daflir namlich
nicht genug. Unsere Erde reicht dafir
nur, wenn ein immenser Innovations-
fortschritt erfolgt und wir mit viel we-
niger Naturverbrauch viel mehr Waren
und Dienstleistungen bereitstellen
konnen (hohere Ressourceneffizienz).
Sonst ist ein Wachstum ohne Zersto-
rung unserer Umwelt ausgeschlossen.

Die Balance als wiinschenswerte Zu-
kunft mit dem Ziel einer fairen Teilhabe
aller an Wohlstand und Wertschépfung,
unter Beachtung der Wiirde der Natur
(das heil3t unter Beriicksichtigung ei-
nes verantwortungsvollen Umgangs
mit den knappen Umweltressourcen)
verfolgt Wohlstand fiir alle - fiir Mensch
und Natur. Dazu mussen wir mit we-
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niger Umweltnutzung viel mehr (am Ressourceneffizienz (in Bezug auf den
besten zehnmal so viel - sieche Schmidt-  derzeitigen OECD-Stand) auch um den
Bleek, 2007) Wertschopfungsbeitrdge zur  Faktor zehn verbessert werden. Dies ist
Ermdglichung von Lebensqualitét leisten  die vor uns liegende doppelte Herausfor-
als heute mdglich, aber auch eine faire  derung fiir eine Welt in Balance!
Verteilung erreichen. Denn fair nur das  Wachstum kann bei diesem Problem-
zu verteilen, was wir heute nachhaltig kontext nur in dem Umfang angestrebt
produzieren konnen, ist weder erstre- werden, wie die erreichten Fortschritte
benswert, noch ist eine Durchsetzung bei der Ressourceneffizienz das Wachs-
wahrscheinlich. Die heute reichen Men- tum zulassen beziehungsweise unter
schen mussten dazu ihren Konsum um  Nachhaltigkeitsgesichtspunkten  zulas-
85 Prozent reduzieren. Jeder hdtte dann  sen wiirden. Das Geldsystem muss dieses
im Durchschnitt nur noch ein Drittel des-  (mit Nachhaltigkeit konforme) Wachstum
sen, was wir heute bei uns als arm be- zulassen, das heift die im Wertschop-
zeichnen. Gleichzeitig missten alle Men-  fungssegment aktive Geldmenge muss
schen in den heute unterentwickelten dieses Wachstum mit vollziehen. Das
Landern auf ein Lebensniveau, das wir Geldsystem (verstanden als die hierfir
ihnen vorgelebt haben, verzichten. Und erlassenen Gesetze, Regeln und Verein-
wer von den vielen und immer mehr Er- barungen) darf dabei balancierte, das
werbsfahigen dirfte dann erwerbstatig  heif3t friedensfahige und den Wohlstand
sein, wenn es kein signifikantes Wachs-  fordernde Verteilungsmuster nicht unter-
tum der gesamten Wertschopfung gibt? wandern. Es sollte so ausgestaltet sein,
Wie und in welchem Mal3e kann man dass darliber auch die Entwicklung zu
dann Hochstleistungen, zum Beispiel in  mehr Balance unterstiitzt wird. Dies be-
der Medizin, erwarten? Auf diese Fragen trifft insbesondere die Steuerung der po-
findet man leichter eine Antwort, wenn tentiell im Sachvermdgensmarkt aktiven
eine ressourcenvertragliche Ausweitung Geldmenge. Des Weiteren ist aber auch
der Wertschépfung mit Uberfiihrung in  das Einkommenspotential aus Finanz-
eine dauerhafte nachhaltige Balance ge- und Sachvermégen bei einer — heute
lingt. gegebenen - unbalancierten Verteilung
Das bedeutet aber: Um bei einer zehn-  zu betrachten. Hier ist mehr Balance er-
fachen Wertschopfungsleistung mit  forderlich.

nur einer Erde auszukommen, muss die

(Eichhorn/Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 218 - 220)
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Materialtext Il:

Als gdbe es ein Morgen

Klimawandel, Finanzkrise, Ressourcenschwund: Manche Leute fragen sich
noch, was man gegen den Untergang tun kdnnte - die ,Collapsitarians” aber
planen schon fiir die Zeit danach

von Petra Steinberger (Stiddeutsche Zeitung, 23./24. Oktober 2010)

Unsere Welt wird unspektakuldr untergehen. Kein Schockfrost wird die Menschheit ausldschen wie im Film
,The Day After Tomorrow”. Keine riesige Flutwelle wird iiber uns kommen und kein Meteoriteneinschlag. Ei-
nes Tages werden wir einfach die Nachrichten héren von der beriihmten alten Kiistenstadt, die man nun
endgiiltiq aufgegeben hat, weil das Wasser immer héher steigt und die Dimme nicht mehr halten.

2020: Wir bemerken die Menschen, die aus ihren autogerechten Vorstddten in die iiberfiillten Stédte driin-
gen, weil die steigenden Benzinpreise das Leben der weiten Wege da draulSen zu teuer gemacht haben.
2025: Wir horen von Gefechten und Massakern an der indischen Grenze zu Bangladesch - fast das ganze
Land ist im Meer versunken und die Menschen miissen doch irgendwo hin. Wir sehen nun tdglich Bilder von
verhungernden Afrikanern und héren von blutigen Kriegen um die letzten Wasserreservoirs zwischen ihren
Staaten. Menschen fliehen erst in Gruppen, dann in Massen aus Nordafrika und dem Nahen Osten nach Euro-
pa, denn wie iiberall auf der Welt verdréingen die wachsenden Wiistengiirtel beiderseits der Tropen die Men-
schen nach Norden und Siiden. Um das Jahr 2050 leben auf der Erde mehr als neun Milliarden Menschen, so
viel wie nie zuvor, und das Geriist unserer Welt bricht langsam, aber dafiir an vielen Orten gleichzeitig ein.
Die Ara des Kollapses hat begonnen, es gibt keine Zeit danach, wir miissen uns vorbereiten auf den ,langen
Notstand'’, wie James Howard Kunstler, einer der bekanntesten ,,Doomer” - Propheten des globalen Unter-
gangs -, sie einmal genannt hat. Ein neuer Name fiir sie macht derzeit die Runde, der zum ersten Mal in
einem New Yorker-Artikel iiber Kunstler und andere. Untergangspropheten gefallen ist: Collapsitarians.
Waihrend die Politik noch einen halbherzigen Zwei-Fronten-Krieg gegen Klimawandel und Rohstoffschwund
fiihrt, sind sie schon Idngst damit beschdftigt, Pldine fiir die langen Jahrzehnte zu machen, in denen genau
das eintritt, was wir noch verhindern wollen.

Stiirme meiner Enkelkinder’; ,Die iiberflutete Erde’; ,Plan C; ,Schlachtenfeld Erde’, ,Erschipfung und
Uberfluss* ,Kollaps* ,Flaschenhals , Climatopolis” oder schlicht ,Danach” heiBen die neuen Ratgeber und
Wegweiser fiir eine Welt, in welcher der Kollaps alltdglich passiert. 2050, 2100: Wir im reichen industriellen
Norden werden anfangs recht wenig spiiren. Immer seltener kaufen wir die einst weltweit produzierten Kon-
sumgiiter, aber nicht, weil es Gkologisch korrekt wdre, sondern weil es nicht mehr so viel so billig zu kaufen
gibt, seit die Transportkosten ins Unermessliche gestiegen sind und der globale Warenverkehr ins Stocken ge-
raten ist. Aus denselben Griinden steigen wir nicht mehr ins Flugzeug. Wir bauen unser Gemiise selbst an und
hoffen, dass sie die immer stérkeren Sommer und die immer stérkeren Stiirme iiberstehen. Wenn wieder eine
unbekannte Epidemie ausbricht, denn die steigenden Temperaturen und extrem schwankende Wetterlagen
begiinstigen Seuchen, verriegeln wir unsere Tiiren und beten. Wir beten inzwischen iiberhaupt viel mehr,
schon allein, weil vieles von dem, was wir fiir selbstverstdndlich hielten, langsam zerbrickelt: Staatsmacht,
Sicherheitsapparat, Infrastruktur, Gesundheitssystem, Zugang zu Informationen. Vielleicht friiher oder
spdter auch: Demokratie, Toleranz, Biirgerrechte. Und dann, im schlimmsten Fall, die ganze hochkomplexe
moderne Zivilisation. Sie wird sich, natiirlich, im Laufe einiger Jahrzehnte oder Jahrhunderte auf ein neues
Equilibrium einpendeln, auf einer primitiveren Stufe. Wir werden uns auch an diese neue Welt gewéhnen. Es
wird weitergehen. So war das immer. Aber wir werden keine neun Milliarden mehr sein.
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James Howard Kunstler ist einer aus einer ganzen Reihe von Schriftstellern, Kiinstlern und auch Wissenschaftlern, fiir die
ldngst feststeht, dass die Welt sich radikal verdindern wird und dass es nun vor allem darum geht, wie man weiterleben
wird in einer Zeit der Stiirme. Sie entwickeln sogar mehr oder weniger apokalyptische Szenarien und Strategien vor dem
Hintergrund realer wissenschaftlicher Daten und Prognosen, die tdglich drastischer klingen. Ob dabei alles in dieser
Reihenfolge eintritt, an dem einen oder anderen Ort, ist fiir sie dabei relativ unerheblich.

Ein paar wilde Vigel mogen sich in dieser Schar befinden — aber die Untergangsszenarien kursieren auch anderswo.
Sie sind kein Privileg fanatischer Umweltschiitzer oder apokalyptisch orientierter Glaubenseiferer. Vor Hungerkrisen,
dem Kollaps der Weltwirtschaft, vor Aufruhr und Kriegen warnt zum Beispiel auch jene Institution, die aus Griinden der
Selbsterhaltung und der Aufgabenstellung immer mit dem Schlimmsten rechnen muss: das Militdr. Die Geheimdienste,
Verteidigungsministerien und Sicherheitsberater wohl samtlicher groSer Nationen dieser Erde gehdren auch zu den Pro-
pheten des Untergangs — in aller Stille natiirlich.

So sind es keine Zivilisationsfeinde, sondern angesehene amerikanische Akademiker und Sicherheitsanalysten, die etwa
das US-Verteidigungsministerium und die Stabschefs darauf vorbereiten, dass die Globalisierung kollabieren werde —
und mit ihr die Weltwirtschaft. In der Studie ,The Age of Consequences’; ,Das Zeitalter der Konsequenzen’; heifit es:
,Soziale Unruhen werden ausbrechen, begleitet von heftigen religidsen und ideologischen Auseinandersetzungen, weil
Menschen nach irgendeiner Hoffnung suchen.” Regierungen, wenn sie iiberhaupt noch funktionstiichtig sind, werden
sich entscheiden miissen, wen sie retten — und wen nicht. Atommdchte, die zu den Verlieren im Klimawandel gehd-
ren, werden ihre Nachbarn bedrohen, um ihre Forderungen durchzusetzen. SchlieBSlich: ,Unsere urbane Zivilisation wird
zusammenbrechen. Der Menschheit wird es nicht mehr darum gehen, die moderne Zivilisation zu retten, sondern nur
noch um das nackte Uberleben” Dabei beruht dieses Szenario noch auf den Daten des dritten Klimaberichts des Panel
on (limate Change (IPCC), des Klimagremiums der Vereinten Nationen — also stammt es aus dem Jahr 2001. Der letzte
Bericht von 2007 enthdilt noch weitaus drastischere Prognosen.

Und jiingst warnt das Dezernat Zukunftsanalyse der Bundeswehr in einem internen Papier davor, dass ,Peak Oil” also
das Maximum der Olférdermenge schon 2010 erreicht sein kinnte. Aber die Nachfrage steigt weltweit, der Wettlauf um
die letzten Olreserven hat begonnen. In 15 bis 30 Jahren, meinen die Autoren, werden die sicherheitspolitischen Konse-
quenzen sichtbar. Die zunehmende Knappheit kdnnte demnach zu Hungerkrisen fiihren, zu Staatsbankrotten, Massen-
arbeitslosigkeit. Vor einiger Zeit hatten schon die Internationale Energieagentur IFA prognostiziert, dass der Olpreis pro
Barrel bis 2030 auf iber 200 Dollar ansteigen werde.

Was ist nun zu tun? Abseits der unzdhligen geheimen oder dffentlichen Arbeitsgruppen in Regierungen, Ministerien, Ge-
heimdiensten und Wirtschaftskonzernen, die sich mit der Frage der Energiesicherung und den Auswirkungen des Klima-
wandels befassen; abseits dieser Gruppen also, deren Berichte und Vorschldge dann doch im internationalen politischen
Diskurs vor allem zerredet und verwdssert werden, entwerfen Individuen wie Kunstler, Biirgervereinigungen, ganze
Gemeinden und Stddte wie die , transition towns” derzeit ihre eigenen Strategien: ein Leben in kleinen Gemeinschaften,
lokal, regional, autark, relativ unabhdngig und iiberschaubar. Kleinere Systeme kinnen sich schneller auf einen Umbau
einstellen, schneller entscheiden und handeln - vor allem, wenn die transnationalen Strom- oder Kommunikationsnetze
irgendwann zusammenbrechen sollten. Letztes Jahr schaffte das die kleine dénische Insel Samso, energieautark zu wer-
den. Es war ein zehnjéhriges Experiment. Samso hat 4200 Einwohner.

Zu Details und Zeitpldnen fiir die heiSen, ressourcenlosen Zeiten gibt es allerdings die unterschiedlichsten, manchmal
extreme bis extremistische Ansichten. Soll man sich jetzt schon Vorréte anlegen? Einen Wald kaufen? Oder besser ein
Gewehr? Soll man einer Biirgerwehr beitreten? Soll man in ein richtiges Dorf ziehen, wo sich vielleicht noch eine Not-
gemeinschaft herausbilden kann, oder besser in die Stddte, wo Krankenhduser, Schulen, Polizei und Internet vermutlich
noch am ldingsten funktionieren? Oder soll man mit seiner Familie gleich in die Wildnis ziehen in der Hoffnung, dass
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niemand mit bdsen Absichten dort je vorbeikommt? Ob durchdachte Pldne oder unausgegorene Ideen: Der
Staat kommt meist nur noch am Rande vor und wird dann eher mit Misstrauen betrachtet. Und es hingt
nicht zuletzt vom Menschenbild des Autors ab, wie gewalttdtig sein Szenario und seine Vorbereitungen dafiir
aussehen. Werden die Menschen teilen - oder riicksichtslos an sich bringen, was maglich ist? Wie lange wer-
den sie im zunehmenden Chaos zusammenhalten - und wann wird der diinne Firnis der Zivilisation reilsen?

Es gibt inzwischen vielerlei Tipps, Blogs und Biicher zu den Fragen des Uberlebens. Manches mutet zundichst
komisch an, etwa der ,Crashkurs im Peak Oil-Uberleben’: Da kann man beispielsweise lernen, wie man eine
Latrine baut, weil ja mit dem Gesamtsystem die Abwasserkandile kollabieren. Oder wie man Trinkwasser ge-
winnt, weil es auch keine funktionierenden Wasserleitungen mehr gibt. Oder wie man Feuer macht und Nah-
rungsmittel konserviert, weil man Strom, Heizung, Kiihlung ebenfalls nicht mehr einschalten kann. Manches
liest sich wie die Anleitung fiir drei Tage Abenteuerspielplatz. Bis man realisiert, dass es Kulturtechniken sind,
die ein GrofSteil der Menschen in den Entwicklungsidndern noch heute einsetzt. Bis man sich erinnert, dass
erneuerbare Energie weltweit bisher nur einen Bruchteil des Bedarfs deckt, was sich, da keine wundersame
neue Maglichkeit der Energiegewinnung in Sicht ist, nicht allzuschnell dindern wird.

Da gibt es den Prominentengirtner, der Ratschldge erteilt, wie man seine eigene Nahrung im Garten ziehen
kann. Agrarexperten propagieren den Umbau auf eine nachhaltige Landwirtschaft und weisen darauf hin,
dass die moderne Agrarindustrie in groB8em Mas8 von billigem Ol und Gas abhdngig ist, das nicht nur in den
Maschinen steckt, sondern auch in Diinger und Pestiziden.

Dann gibt es unter den Apokalyptikern auch solche, die iiber den Gemiisegarten hinausschauen und im Un-
tergang die Chance wittern, die ganze, oder wenigstens die restliche Gesellschaft noch einmal neu und besser
2u erschaffen. Es ist eine Mischung aus ,Phdnix aus der Asche” und Joseph Schumpeters, kreativer Zerstd-
rung’. Unter diesen radikaleren Kollapsitariern finden sich Oko-Anarchisten, Technophobiker und einige vom
Finanzcrash gebeutelte Gkonomen. Die Extremsten zelebrieren die Aussicht auf das Ende geradezu lustvoll,
weil es auch das Ende einer materialistischen Konsumgesellschaft ware, die sie fiir verrottet halten. Im Kii-
mawandel, dem Niedergang der Ressourcen und nun auch der Finanzkrise sehen sie die Chance auf Befreiung
von den ungeliebten Relikten der Industriegesellschaft oder der inzwischen so verhassten Finanzindustrie.
Einer der bekanntesten Kollapsitarier, Dmitry Orlov, plédiert fiir den Aufbau kleiner, nachhaltiger Kommu-
nen, da nur sie den kurz bevorstehenden kompletten wirtschaftlichen Zusammenbruch Amerikas iiberstehen
kdnnten. Orlov verkaufte seine Wohnung in Boston und zog auf ein Segelboot, das mit Solarmodulen und
einem riesigen Lagerraum fiir Proviant ausgestattet ist. Nur fiir den Fall,

Es gibt auch andere, die den Kollaps zwar nicht herbeisehnen, aber dennoch mit dem Schlimmsten rechnen.
Da ist der kalifornische Wirtschaftsprofessor, der daran glaubt, dass sich auch in einer heiSeren Welt sich das
kapitalistische Wirtschaftssystem als das dynamischste herausstellen wird, und eine neue, positive Konkur-
renz der Stdidte um die besten Lebensbedingungen erwartet. Der Markt wird s richten. Da gibt es die techno-
philen Utopisten, die glauben, den Kollaps durch die weltumspannenden Experimente des Geo-Engineering
abfedern zu kdnnen. Da gibt es den Meeresbiologen, der fest davon iiberzeugt ist, dass die meisten grolSen
Kiistenstddte langfristig nicht zu retten sind. Vielleicht New York. Aber Bombay? Bangkok? Dann wird auch
seine Energieautarkie die Insel Samso nicht mehr retten kdnnen.

In der westlichen Geisteswelt gibt es eine lange Tradition des intellektuellen Pessimismus, der in verschiede-
nen Versionen den kurz bevorstehenden, selbst verschuldeten Untergang der Zivilisation beschwirt. Es wiire
qgut maglich, dass die Kollapsitarier nur die jiingste Wiedergeburt dieser Geisteshaltung sind. Was aber, wenn
sie diesmal recht haben?
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C. WFS - L: Losungswissen

WFS LV - Grenzen personlicher Verantwortung

Ziele:

Methode:

Gruppe:

Dauer:

Materialien:

Durchfiihrung:

Hier kann es darum gehen, die ethische Basierung des Lésungskonzepts
einer Okosozialen Marktwirtschaft herauszuarbeiten. Zum einen ist dafir
aufzuzeigen, dass — auch aus einer christlichen und / oder ethischen
Positionierung heraus —,Menschenwiirde” und ,Wirde der Natur” als
grundsatzliche Ziele tber entsprechende Regeln dem Effizienzmechanismus
Markt vorzugeben sind. Die Regeln sorgen fir ,Effektivitat”, also
Zielerreichung. Der Markt sorgt fiir Effizienz. Gleichzeitig sollte verdeutlicht
werden, warum Regeln und deren Durchsetzung notwendig sind. Es

soll also gleich auch der Aspekt der Freiheit diskutiert werden, die Rolle
personlicher Verantwortung und Grenzen einer Zielerreichung tiber
Selbstverpflichtungen. Ein Bezug ist hier zur formalen Logik notig. Es ist
insofern eine anspruchsvolle Auseinandersetzung mit dem Lésungsansatz.

Workshops mit Abschlusspanel

15-40

4 Stunden

Materialtext |, Wertebasierung und Gesellschaft — Grenzen personlicher
Verantwortung” (Materialtext Dirk Solte, 2010)

Kurzer Input (10 min.)

» Workshops zu jedem einzelnen Punkt des Planes. In den Workshops
soll jeweils der Losungsvorschlag diskutiert werden und seine
Umsetzungschancen kritisch bewertet werden. Weitere Informationen
kdnnen durch die Zusatzmaterialien aus dem Modul,Wirtschaft und Neue
Weltordnung” bezogen oder durch eine Internetrecherche eingebracht
werden (Materiallbersicht siehe Seite 219 f.). AbschlieBend soll eine
Kurzprasentation vorbereitet werden.

Die einzelnen Workshops stellen ihre Ergebnisse vor.

In der Abschlussdiskussion werden die Realisierungsméglichkeiten des
Planes diskutiert.
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Materialtext I: Wertebasierung und Gesellschaft -
Grenzen personlicher Verantwortung

In den Forschungen zur formalen
Logik wurde von Kurt Godel bewie-
sen: ,In widerspruchsfreien, genligend
komplexen Systemen gibt es immer
Aussagen, die weder bewiesen noch
widerlegt werden kénnen.” (Kurt Go-
dels erster Unvollstandigkeitssatz,
den er in der Arbeit ,Uber formal un-
entscheidbare Sdtze der Principia ma-
thematica und verwandter Systeme”
veroffentlicht hat).

Was bedeutet das aus einer christli-
chen Perspektive fir die Frage von
Freiheit und Verantwortung, Glaube
und Ethik, fiir Gesetz und Ordnung
und damit far Markt und Gesell-
schaft?

Zunachst ist fest zu halten: die
Menschheit hat sich von ca. 150 -
200 Millionen lebenden Menschen
in dem Okosystem Erde zu Zeiten
Christi Geburt in den letzen Jahren
auf heute ca. 6.800 Millionen leben-
de Menschen vergroBert. Im Jahr
2050 werden ca. 10.000 Millionen
Menschen die Erde bevolkern, ob-
wohl Jahr flir Jahr tiber 10 Millionen
Menschen (60 % davon sind Kinder)
verhungern, Millionen Menschen
aufgrund mangelnder medizinischer
Versorgung sterben und Uber 45
Millionen  Schwangerschaftsabbri-
che vorgenommen werden (Jahr fir
Jahr).

Heute leben also bereits 30- bis 40-
mal soviel Menschen als noch vor
2.000 Jahren auf der Erde. Die For-
schungen zum Klima belegen zu-
dem: Das Biotop Erde wird im wahrs-
ten Sinn des Wortes immer ,heier”
—dies giltim tbertragenen Sinn auch
flir die knappen Ressourcen. Fir das,
was heute gerade einmal 20 % der
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lebenden Menschen fir sich bean-
spruchen, reicht die gesamte Flache
der Erde schon jetzt nicht mehr aus
- wir leben ,auf Kredit” zu Lasten der
nachfolgenden Generationen und zu
Lasten anderer Geschopfe.

Es ist schon daher offensichtlich: Die
globalisierte Menschheit in ihrem
Zusammenwirken mit der Natur, die-
ser ,Super-Organismus”, ist ein sehr
komplexes System.

In der aktuellen Krise mehren sich
die Forderungen nach einer Rick-
besinnung auf Werte. Damit wird
vielfach versucht, die Diskussion in
eine Richtung zu lenken, dass man
zur Lésung der Probleme nur eine
Rickbesinnung auf ein wertebasier-
tes Leben und Handeln erreichen
muss, nicht aber dem Markt weitere
Regeln geben muss. Das Handeln
sei entscheidend. Es musse sich nur
jeder Einzelne in Freiheit, aber auch
in Verantwortung fir alles, zu jeder
Zeit, in jeder Situation ethisch oder
christlich entscheiden und danach
handeln.

,Liebe deinen Néichsten wie dich selbst,
und Gott liber alles’; wenn alle nach
diesen Werten leben und handeln
wirden, dann ware alles gut. Dann
wird die Menschenwiirde geachtet
(Liebe deinen Nachsten wie dich
selbst) und die Wirde der Natur
(wenn man 1. Korinther 15.28 ,omni
in omnibus” - Gott sei alles in allem
- so auslegt, dass Gott auch in der
Natur ist).

Eine erste Frage ist: Wie soll (der
Mensch) dafiir sorgen, dass alle Men-
schen so leben? Sollen all diejenigen
Jsoliert” werden, die nicht ,im Glau-
ben leben”? Vor einem Ubereifer -
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einem Unbedingtheitswahn — hat uns Zwei Beispiele: Was soll der im innersten
Jesus mit dem Gleichnis vom Unkraut ethisch ausgerichtete Arzt, der aus tiefs-
unter dem Weizen (Matthéus 13,24 - 30) ter Uberzeugung die christlichen Werte
gewarnt. Erst am Ende der Welt wird ge-  lebt, mit der fir sich selbst reservierten
erntet und Gut und Bose getrennt. Vor-  letzten Impf-Ration gegen eine tédlich
her ist die Gefahr viel zu groB3, dass man  verlaufende Krankheit machen, wenn
das Gute (Weizen) zusammen mit dem noch zwei Patienten zur Tir herein kom-
weniger Guten (Unkraut) ausrauft. Der men? Wie lange soll ein genialer Chirurg,
Jrichtige” Weg ist also nicht, das ,anders der eine sehr komplizierte Operation
Denkende und Handelnde” zu verteufeln  ausfiihren kann taglich arbeiten, wenn
und frih ,zu jaten”, sondern geduldig die Schlange der Patienten immer grof3er
auch das weniger Gute zuzulassen. Und  wird?

kdnnen nicht auch,Zwénge des Systems”  Kann man wirklich entscheiden, welches
zu weniger gutem Handeln fiihren? Und  Handeln in diesen Situationen ,im Glau-
welcher Mensch soll Giber Gut und Bése ben” und ethisch richtig und was falsch
entscheiden? ist? Soll der Arzt sich selbst impfen, damit
Die entscheidende Frage ist: Kann ein er weiter fiir seine Familie sorgen kann?
Mensch Uberhaupt immer entschei- Soll er das Los entscheiden lassen? Soll er
den, was ,Gut” ist und was ,B6se”? Kann  niemanden impfen? Egal wie in solchen
das ein Geschopf Gottes? Kann das ein  Situationen gehandelt wird, es trifft im-
Mensch im Glauben, in Freiheitund ohne  mer ,den Nachsten” bei der Menschen-

Gesetze? wirde. Man kann einfach nicht entschei-
Es reicht nicht aus, implizit zu unterstel- den, was richtig ist — das nennt man das
len, dass alle Menschen dies kdnnten - Problem der Unentscheidbarkeit. Das ist

wenn sie nur wollen. Bevor man dies zur  es, was Godel bewiesen hat. In genligend
Maxime des Handelns im Hinblick auf die  komplexen Systemen gibt es immer sol-
Frage der gesellschaftlichen Ordnung che Situationen. Selbst wenn man zu-
erhebt, muss die prinzipielle Frage des tiefst und immer das Richtige tun will, es
,Konnens” bewiesen werden. Und Kurt gibt Situationen, in denen man definitiv
Godel hat mit seinem ,ersten Unvoll- nichtentscheiden kann, was richtig ist, es
standigkeitssatz” bereits das Gegenteil ist unmdglich. Der Roman-Schriftsteller
bewiesen. Es finden sich in jedem genii- Frederick Forsyth nennt solche Situatio-
gend komplexen System Aussagen, die nen treffend,des Teufels Alternative”.

weder bewiesen, noch widerlegt werden Im unternehmerischen Bereich finden
kénnen. Was bedeutet das fir die ,richti- sich Probleme der Unentscheidbarkeit
gen” Entscheidungen und das ,richtige” u. a. bei Fragen hinsichtlich Ausrich-
Handeln? Godels Theorem sagt uns, dass  tung und Ausgestaltung von Unterneh-
es Entscheidungssituationen in unserem  menszielen. Woran ist das Unternehmen
Leben geben kann, in denen wir nicht auszurichten? Shareholder-value oder
entscheiden kdnnen, was ,richtig” ist, stakeholder-value? Gibt es eine richtige”
selbst wenn wir wollen! Eine Entschei- Balance zwischen diesen Zielen? Soll der
dung ist letztlich die Frage, ob eine Aus- Unternehmer Gewinne anstreben? Wenn
sage ,wahr” oder ,falsch” ist. ja, wie hoch sollen bzw. dirfen Gewin-
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ne sein? Wie viel Gewinne soll man
fir ,schlechte Zeiten” einbehalten?
Wann soll man Mitarbeiter entlassen,
wenn Verluste auflaufen?

Hinzu kommen dann auch noch Ent-
scheidungssituationen, die man als
,Gefangenen-Dilemma” bezeichnet.
Wenn nicht Regeln und Gesetze dem
Handeln aller ,Leitplanken” setzen,
wie kann man dann - gerade in Situ-
ationen der Unentscheidbarkeit - si-
cherstellen, dass das eigene Handeln
- in Konkurrenz zu anderen - nicht
Jbestraft” wird, nur weil andere an-
ders handeln? Die Regeln im System
sind hier entscheidend, um ein ,glo-
bales Optimum” erreichbar zu ma-
chen.

Selbst wenn wir noch so sehr im
Glauben leben, selbst wenn wir noch
so sehr die grundlegenden Werte
verinnerlicht haben und unser gan-
zes Leben ethisch und wertebasiert
leben wollen, noch so sehr danach
streben, es gibt Situationen in denen
wir nicht entscheiden konnen, was
Jrichtig” oder ,falsch” ist. Deshalb
brauchen wir auch die Regeln und
Gesetze fiir die Gesellschaft und fir
den Markt, die unsere Werte und un-
sere Erfahrungen sichern und fiir alle
nutzbar machen.

Und ein weiteres ist zu beachten:
Sind alle ethischen Grundwerte, auf
denen man das Leben in der Ge-
sellschaft und in der Natur aufset-
zen musste, in der multikulturellen
globalisierten Welt gegeben und in
ihrer jeweiligen Auspragung mitein-
ander kompatibel? Denn wir wissen
ja aus der Entscheidungstheorie,
was das ,Gefangenen-Dilemma“ ist.
Paulus beschreibt dies im Galater-
brief Kap. 5,9 (auch im 1. Korinther
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5,6): ,Ein wenig Sauerteig versauert
den ganzen Teig.” Wenn nicht 100%-
Kompatibilitdt gegeben ist, kommt
es zum Sub-Optimum, bis hin zum
Kollaps, je nach dem, wie gro3 die
Gruppe der ,Nicht-Kompatiblen” ist.
Wir kdnnen daher nur von,mehrheit-
lichen” Kompatibilitaten ausgehen
(z. B. die in der Erklarung zum Welt-
ethos des Parlaments der Weltreligi-
onen gemeinsam verabschiedeten
Werte, 1993). Deshalb brauchen wir
1. (mehrheitsfahige) ethische Grund-
werte und 2. deren ,Inkorporierung”
in Markt und Gesellschaft tiber kor-
respondierende Regeln und Gesetze.
Nicht Ethik ohne Gesetze.

So muss man auch die Bibel inter-
pretieren: Was hat Jesus getan, als
er in den Tempel kam und das 6ko-
nomische Treiben dort gesehen hat?
Er hat nicht gesagt: ,Benehmt euch
alle der richtigen christlichen Grund-
ethik entsprechend, ich ,appelliere”
an euch, euch so zu verhalten. Bit-
te nehmt das Wort Gottes als euren
,Code of Conduct” Nein! Er hat sie
alle aus dem Tempel vertrieben und
dabei gesagt: Hier gelten die Regeln
Gottes. Matthaus Kap 21, 12/13:,Und
Jesus ging zum Tempel Gottes hinein
und trieb heraus alle Verkdufer und
Kéufer im Tempel und stie8 um der
Wechsler Tische und die Stiihle der
Taubenkrédmer und sprach zu ihnen:
Es steht geschrieben: ,Mein Haus soll
ein Bethaus heilsen”; ihr aber habt eine
Méordergrube daraus gemacht.”

Man muss den Galaterbrief des Pau-
lus vor dem Hintergrund sehen, dass
die damaligen Gesetze eben nicht
(vollstandig) kompatibel mit dem
christlichen Glauben waren, sie wa-
ren ,nicht perfekt’, sondern mussten
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als ,Anniherung’, als Ubergang gesehen
werden. Was sagte Paulus? Kap. 3,21:
,Wie? Ist denn das Gesetz wider Gottes Ver-
heiBungen? Das sei ferne!” Weiter heif3t
es in Kap. 3. 23/24: ,Ehe denn aber der
Glaube kam, wurden wir unter dem Gesetz
verwahrt und verschlossen auf den Glau-
ben, der da sollte offenbart werden. Also
ist das Gesetz unser Zuchtmeister gewesen
auf Christum, dass wir durch den Glauben
gerecht wiirden.” Und das man aus dem
Glauben (und nicht aus dem Gesetz) ge-
recht wird, bedeutet ja auch nicht, dass
man die Gesetze so lassen soll wie sie
sind, ganz im Gegenteil, Christen sind
aufgefordert, sich gegen solche Gesetze
zu stellen, die der ethischen Grundpo-
sition entgegen stehen, Christen sollen
dazu nicht schweigen. Paulus klagt nur
all diejenigen an, die ohne Glauben und
nur durch das Gesetz leben wollen Kap. 5.
4: ,lhr habt Christum verloren, die ihr durch
das Gesetz gerecht werden wollt, und seid
von der Gnade gefallen.”

Daraus ist folgendes abzuleiten: ,wahrer”
und perfekt gelebter Glaube kann zwar
die Gesetze unnotig machen (muss dies
aber nicht). Gesetze sind nétig (kompati-
bel mit der ethischen Grundposition), um
fehlenden Glauben / fehlende Ethik nicht
perfekt gelebten Glauben / Disharmoni-
en (was durch die zunehmende Komple-
xitdt des ,Super-Organismus Menschheit
und Umwelt” auch immer schwieriger,
wenn nicht sogar unmaéglich ist, da man
aufgrund der Komplexitdt des Systems
sogar vor dem Problem der Unentscheid-
barkeit stehen kann) gewissermallen -
bis zum garantiert und Uberall gelebten
Glauben beziehungsweise strikt werte-
basierten Handeln - zu kompensieren
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(,Ein wenig Sauerteig verséuert den gan-
zen Teig.”).

In der formalen Logik kommt man zu
demselben Schluss:

Aussage A: ,Es gibt (vollstandig) zu den
Grundwerten kompatible Gesetze”; Aus-
sage B:,Der Glauben wird von allen per-
fekt gelebt.” Es stellt sich die Frage: Wann
ist die kombinierte Aussage ,A oder B” (A
v B) wahr und wann falsch? Ohne Gesetze
(bzw. ohne kompatible Gesetze) kommt
es nur dann zu keinen Problemen, wenn
Glaube / Ethik von allen perfekt gelebt
wird (und hierflr ist aber Bedingung,
dass er perfekt gelebt werden kann). Mit
(dem Glauben / der Ethik kompatiblen)
Gesetzen kommt es zu keinen Proble-
men, selbst wenn es Menschen gibt, die
nicht perfekt im Glauben / ethisch leben
(oder dies nicht moglich ist). Mit Geset-
zen, die nicht mit Glauben / Ethik kom-
patibel sind kommt es zu Problemen,
wenn manche nicht perfekt im Glauben
/ ethisch leben (oder dies unmdglich ist).
Mit (zum Glauben / Ethik kompatiblen)
Gesetzen und perfekt gelebtem Glauben
/ ethischen Handeln gibt es Uberhaupt
keine Probleme.

Fazit: Wir leben ,multikulturell” in einer
globalisierten Welt. Es wird immer ,,Gute”
und ,weniger Gute” geben. Wir leben in
einem ,gentigend komplexen” System,
wodurch es unentscheidbare Situatio-
nen geben kann. Wir kdnnen daher auch
nicht sicher sein, immer entscheiden zu
kénnen, was,Gut” und was,Bose” ist. Der
LAppell” an die ethische Moral des Ein-
zelnen, die personliche Verantwortung
fur alles Handeln, hat Grenzen. Wenn
wir miteinander auskommen wollen,
brauchen wir die mit mehrheitsfahigen
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Grundwerten, einer mehrheitsfahi-
gen Ethik, kompatiblen Gesetze, da-
mit Probleme, soweit dies Giberhaupt
moglich ist, ausgeschlossen sind! Bis
zum ,Glauben in Allen” brauchen wir
diesen ,Zuchtmeister”, der uns fihrt,
ohneaber,blind” davon auszugehen,
dass die (von uns) definierten Geset-
ze - quasi per definitionem - kom-
patibel zur mehrheitsfdhigen Ethik
sind. Wir muissen kritisch bleiben und
Licken ,Gberbriicken und schlieBen”.
Als,Falsch” Erkanntes mussen wir an-
dern.

So richtig und wichtig die ethischen
Werte, ihre Vermittlung und ein Le-
ben im Glauben, ein eigenverant-
wortliches Handeln mit dem Blick auf
den Néachsten und das Ganze auch
sind: Fiir Gesetze zu sorgen, die mit
der mehrheitsfahigen Ethik kompati-
bel sind, muss Teil unserer gelebten
Ethik, es muss Teil unseres gelebten
Glaubens sein!

(Materialtext Dirk Solte, 2010)
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D. WFS - K: Kritische Reflektionen

Als weitere Komponente von Veranstaltungen kdnnen verschiedenste Themen mit Bezug zum Weltfinanzsystem
diskutiert werden. Im Folgenden hierzu eine Liste, die keinen Anspruch auf Vollstandigkeit erhebt, sondern als
Anregung zu verstehen ist.

WFS K | - Kapitalbasierte Sozialsysteme

Ziele: Hier ist insbesondere herauszuarbeiten, dass kapitalbasierte Sozialsysteme
letzten Endes Realwerte und die Schulden anderer akkumulieren. Unter
Bezugnahme auf die Unternehmens-Metapher (WFS P ) bedeutet das
bei ungeniigend groBem Wachstum des Bruttoinlandsprodukts eine
Akkumulation von immer mehr Eigenkapital (Netto-Realvermdgen) und/
oder immer mehr Eigentum an Fremdkapital des globalen Unternehmens
bei den Verwaltern der Riicklagen fiir die soziale Absicherung.

Methode: Textarbeit plus Internetrecherche
Gruppe: 5 - 20 Personen

Dauer: 2,5 Stunden

Materialtext I: Auszug aus einem Artikel von Dr. Bernd F. Pelz:
JWirtschaftliche, sozialpolitische und systemtheoretische Probleme hinter
den Problemen’, veroffentlicht unter:
http://www.banklounge.de/fileadmin/data_archive/pdf/Pelz-Krise-03.pdf
Ergdnzend kann der Wikipedia-Eintrag ,Kapitaldeckungsverfahren”
verwendet werden.

Materialien:

Mit Hilfe der Materialien soll ein Vergleich von umlagebasierten und
kapitalbasierten Sozialsystemen realisiert werden.

¢ Im Anschluss kdnnen die Ergebnisse mit dem Material WFS P IV, Der
Waldbrand” zusammengefiihrt werden.

Durchfiihrung:
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Materialtext|: Greifen die HilfsmaBnahmen? Wie si-
cher ist unser Geld? Wie geht es weiter? Wirtschaft-
liche, sozialpolitische und systemtheoretische Prob-
leme hinter den Problemen

Trotz der Beteiligung der Finanz-
akteure und der Beschiftigung der
Politik aller Lander mit den Auswir-
kungen der Finanzkrise werden die
wirklichen ,Probleme hinter den Pro-
blemen” bislang nicht ausreichend
adressiert. Werden diese Probleme
etwa nicht gesehen oder werden sie
nur verdrangt?

Staatsverschuldung, Staatsfinan-
zierung und Steuereinnahmen

Die zunehmende globale 6ffentliche
Verschuldung, welche zu immer mehr
an Geldschépfung fiihrt, welche dann
als Finanzvermégen eine Rendite ver-
langt, die einen immer gréBeren Teil
des Bruttoinlandsproduktes der Welt
verzehrt, ist ein wesentliches Problem,
ber das zu wenig gesprochen wird,
wohl unter der triigerischen Hoffnung,
dass ein globaler Wachstumsschub al-
les richten wird.

Zur Erinnerung: die Bundesrepublik
muss Geld aufnehmen, um die Zin-
sen fir die 6ffentliche Verschuldung
aufbringen zu kdnnen! Die zur Bedie-
nung der &ffentlichen Schulden not-
wendigen Ausgaben sind heute zum
zweitgroBten Posten der Staatsaus-
gaben aufgestiegen. Die Kreditfinan-
zierung der offentlichen Haushalte
dient nicht mehr der eigentlichen
Haushaltsdeckung, sondern der Fi-
nanzierung der von ihr selbst erzeug-
ten Tilgungs- und Zinsausgaben. Die
Neuverschuldung in 2011 wird 57,5
Milliarden Euro betragen!

Die offentliche Hand braucht welt-
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weit, gerade bei dem inzwischen
sehr hohen Schuldenstand von ca.
40 Billionen $, glinstige Kredite, d. h.
die Zinsen miissen niedrig sein. Ein
solches Geschéaft zu machen, ist fur
Banken nur dann interessant, wenn
sie erganzende Zusatzgeschafte
generieren kénnen, denn auf welt-
weiter Ebene sind die Renditean-
spriiche gestiegen. Durch solche
Zusatzgeschafte, bei denen riskante
Kredite mit 6ffentlichen Krediten ge-
paart werden, entstehen neue ver-
briefte Geldanspriiche. Heute gibt es
eine Geldblase mit mehr als 53-mal
so viel verbrieften Geldanspriichen
wie Zentralbankengeld. Neue Kredite
koénnen dabei nicht mehr mit gespar-
tem Geld bedient werden, weil die
Sparquote dafiir schon lange nicht
mehr ausreicht. Die Banken missen
deshalb neues Geld schopfen, um
die neu aufgenommenen Kredite be-
dienen zu kdnnen - die Blase wachst
weiter.

Hinzu kommt ein zweites Problem,
ndmlich dass, im Ringen um Steuer-
substrat, durch ,Steueroptimierun-
gen’; unter Ausnutzung der Konkur-
renz der Steuersysteme, diese Renditen
aus Kapitalertrdgen weniger besteuert
werden als Unternehmensgewinne
oder Einkommen aus unselbsténdiger
Arbeit. Auf diese Weise wird die ge-
samte Basis fiir Wertschépfung und
Wohlstand unterminiert und es fehlen
letztlich Einnahmen fiir die umlagefi-
nanzierten Sozialsysteme.
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Da sich, dem Beispiel der Finanzindustrie
folgend, verstarkt auch Unternehmen in
zunehmendem Mal3e der Steuerpflicht -
trotz der Beschliisse der G20 - ganz legal
entziehen, indem sie sich in ,Steueroa-
sen” ansiedeln, nehmen die Einnahmen
des Staates weiter ab. — Betrachten wir,
wie die legale Nicht-Besteuerung der
Renditen der zehn grof3ten ,Spieler” des
Finanzsystems, wie das schon lange der
Fall ist, sich auswirkt: Bei ca. 50 Billionen
verwalteter ,Assets” und einer angenom-
menen Durchschnittsrendite von 5 %
kommt man auf einen Jahresertrag von
ca. 2,5 Billionen $. Eine hypothetische
(Mehrgeld-)Steuer von 20 %, die gegen-
wartig nicht gezahlt wird, wdren 500
Milliarden $. Der Anteil Deutschlands an
dieser entgangenen Steuer - wenn man
den Anteil Deutschlands an der Weltoko-
nomie als Basis nimmt - ldge dann in der
GroéBenordnung von 25 Milliarden Euro,
und wiirde die Neuverschuldung in 2011
auf fast die Halfte reduzieren.

Wenn uns nicht eine Erhéhung der Einnah-
men der 6ffentlichen Hénde gelingt, gehen
wir alle miteinander sehr schweren Zeiten
entgegen. Die Lésung liegt eindeutig in ei-
ner Besteuerung des auf der Welt bewegten
Vermégens.

Stellen Sie sich vor, die 2008 ,over the
counter” getdtigten Finanzgeschéfte
wdren nur mit einem Zehntel-Prozent
besteuert worden, dann hatten die Ge-
meinwesen dieser Welt rund 300 Milliar-
den Dollar mehr zu ihrer Verfligung. Auf
Deutschland wiirde davon dann ein Be-
trag zwischen 30 und 40 Milliarden Euro
entfallen. Als Alternative zu einer solchen
Transaktionssteuer ware eine Abgabe auf
alle Finanzprodukte. Die Annahme ist,
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dass diese zugleich auf die spekulativen
Hebelgeschifte einwirken und auch die
Diskrepanz zwischen den Kreditzinsen,
die groB3e Investoren zahlen und z. B. der
Mittelstand zahlt, verkleinern wirde. Bei
einem Volumen von 200 Billionen Dollar
an Finanztiteln ergabe sich daraus eine
erkleckliche Summe, die zum Teil firr die
Einfiihrung weltweiter Oko- und Sozial-
standards, bzw. mittelfristig zum Abbau
der offentlichen Verschuldung verwen-
det werden konnte. Wenn wir die Veran-
derung des Bruttoinlandsprodukts der
BRD anschauen, dann ist es im Schnitt
der letzten Jahrzehnte nicht Gber zwei
Prozent hinausgekommen. Die Wachs-
tumserwartungen unserer Politiker sind
in der Regel nicht erfillt worden. (Eine
Veranderung des Bruttoinlandsprodukts
der BRD um ein Prozent bedeutet etwa 4
Mrd. € an Steuereinnahmen oder Ausfal-
len). Zu hoffen, dass die notige Erhohung
der Steuereinnahmen aus dem Wachs-
tum der Realwirtschaft kommen wird,
ist daher unrealistisch. Die momentane
euphorische Stimmung sollte uns nicht
dariiber hinwegtauschen. Sollte die Wirt-
schaft jedoch schwacheln oder in eine
Rezession geraten, wiirden die Steuer-
einnahmen des Staates noch weiter zu-
riick gehen.

Es liegt deshalb nahe, die momentane Kri-
seals eine Schlacht anzusehen, in der es bei
weiterer Verschuldung um die ,Zuteilung”
von Bruttoinlandsprodukt geht, also um
das Uberleben des ,umlagefinanzierten
Sozial-/Gemeinwesens” gegentiber dem
Jkapitalbasierten  Sozial-/Gemeinwesen’”.
Je mehr wir uns verschulden, desto mehr
werden wir den amerikanischen Weg
gehen und unsere Sozialsysteme kapital-
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Kritische Reflektionen

Material WFSK |

basiert finanzieren und weitere Ver-
schuldung in Kauf nehmen missen.
Wenn wir dies mit Kapitalsystemen
tun, die so wenig steuerbar sind wie
zurzeit, und sich zudem demokrati-
scher Kontrolle entziehen, werden
wir nur wenig Sicherheit und Freude
damit haben. Unser in den vergange-
nen Jahren viel geschmdhtes System
der Altersvorsorge im Umlageverfah-
ren hat sich bis jetzt als feste Sdule
der sozialen Stabilitat erwiesen. Ent-
gegen allen Unkenrufen hat die Krise
die Rentenkassen so gut wie nicht
beriihrt. Zu den wenig beachteten
Vorziigen unseres staatlichen Ren-
tensystems gehort die wichtige Ei-
genschaft, dass niemand daran Geld
verdient: kein Vermittler, Berater oder
Verkaufer der Finanzbranche. Es gibt
keine Provision und keine Werbung.
Die Kosten der Verwaltung liegen bei
1,1% der Auszahlungen. (...)

(Auszug aus einem Artikel von Dr. Bernd F. Pelz (2010):

JWirtschaftliche, sozialpolitische und systemtheoretische

Probleme hinter den Problemen”, veroffentlicht unter:
http://www.banklounge.de/fileadmin/data_archive/pdf/Pelz-Krise-03.pdf)
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D. WFS - K: Kritische Reflektionen

WEFS K Il - Das 100 Prozent Geldkonzept / Vollgeld

Ziele:

Methode:

Gruppe:

Dauer:

Materialien:

Durchfiihrung:

Das Konzept soll vor dem Hintergrund einer standig wachsenden Menge
von Wertschopfungsversprechen als eine Methode der Eingrenzung dieser
Entwicklung kritisch diskutiert werden.

Textanalyse und Vergleich

10 bis 15 Personen

2-3 Stunden

Materialtext I: ,Wiirde der im Jahr 1935 von Prof. Irving Fisher publizierte
Vorschlag, 100 Prozent Geld” Blasen und Depressionen wirklich
vermeiden?” (Materialtext Solte, 2010)

kritische Erganzung zu Material | unter
http://www.archiv-grundeinkommen.de/creutz/vug.htm

Kapitel 7 dieses Moduls

Kurzer Input zur Gesamtproblematik
Textarbeit
Diskussion

Mut zur Nachhaltigkeit | Didaktische Module - Vom Wissen zum Handeln 195



Materialtext I: Wirde der im Jahr 1935 von Prof.
Irving Fisher publizierte Vorschlag, 100 Prozent Geld”
Blasen und Depressionen wirkungsvoll vermeiden?

In Reaktion auf die schwere Krise des
Weltfinanzsystems und der anschlie-
Benden Depression 1929 bis 1933 hat
Irving Fisher einen Ansatz formuliert,
wie man aus seiner Sicht solche gro-
Ben Depressionen verhindern kann.
Er hat im Kern richtig darauf hinge-
wiesen, dass das Verhaltnis zwischen
gesetzlichen Zahlungsmitteln und
Versprechen auf gesetzliche Zah-
lungsmittel (Schuldverschreibungen,
insbesondere Giralgeld) je grof3er es
wird eine umso hoher werdende In-
stabilitat des Geldsystems zur Folge
hat. Und dass dieses Verhdltnis ge-
rade dann unglnstig wird, wenn die
Wirtschaft boomt, d. h. dass es gera-
de in einer konjunkturell eigentlich
positiven Lage zu einer vermehrten
Schoépfung von Geldanspriichen, der
Geldblase, kommen kann. Wenn die
Instabilitdt dann zu einer geringeren
Akzeptanz fir Geldanspriiche, d. h.
einem ,Run” auf gesetzliches Zah-
lungsmittel fuhrt, konnen heftigste
Auswirkungen auf die Realokonomie
dieFolgesein,insbesonderelibereine
Deflation. Sein Ansatz besteht darin,
die Menge an Zentralbankgeld, also
den gesetzlichen Zahlungsmitteln,
soweit zu erhdhen, dass 100 Prozent
aller Giralgelder, die von den Banken
geschaffenen, taglich falligen ,Bank-
gelder” dadurch ,gesichert” sind.
Zu diesem Ansatz ist Folgendes zu
sagen: Eine entscheidende Frage ist:
Wer tragt die Risiken von Kreditausfal-
len? Denn schlief3lich sind alle gesetz-
lichen Zahlungsmittel, die in Umlauf
gebracht werden, auch Kredite, die
von anderen Akteuren aufgenom-

196

men werden. Fisher versucht, dieses
Problem auf der einen Seite so zu
|6sen, dass sich die offentliche Hand
in dem gleichen Umfeld verschulden
soll bei der Zentralbank, wie die-
se Zentralbankengeld ausgibt. Der
Kreditnehmer der Zentralbank ware
insofern immer der Staat, der dann
dieses neu geschopfte Geld Uber
offentliche Ausgaben in den Um-
lauf bringt. In einer geschlossenen
Okonomie mag dies noch vom Prin-
zipiellen her funktionieren (Staats-
schulden wadren dann so etwas wie
zuklnftig zu leistende Steuerzahlun-
gen). In einer kompetitiven Weltdko-
nomie resultieren daraus allerdings
Probleme. Denn ein Zahlungsbilanz-
defizit wiirde bzw. der entsprechen-
de Zahlungsbilanzsaldo misste tiber
eine zusatzliche Staatsverschuldung
kompensiert werden, um die natio-
nal ,aktive” Geldmenge konstant zu
halten. Die Zentralbankgeldmenge
wirde dabei im Ausland wachsen,
ohne dass die nationale Okonomie
diese Ausweitung nachvollzieht.
Werden dann mit diesem Uberschuss
reale Werte (von privaten Eigenti-
mern) erworben, erhéht sich die na-
tional aktive Zentralbankgeldmen-
ge, ohne Moglichkeit der Reduktion.
Eine weitere Frage, die dann noch
bleibt, ist: Wer Ubernimmt das Ri-
siko fur weitere vergebene Kredite
der Banken? Die Kredite sollen bei
dem 100 Prozent Money-Ansatz
nur gesparte Gelder sein, die von
den Sparern fiir die Kreditvergabe
bereitgestellt werden sollen. Bei
diesem Ansatz wiirde es letztend-
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Arbeitsmaterialien

lich bedeuten, dass die Sparer in Sum-
me samtliches Kreditrisiko ibernehmen
mussten. Die Banken wadren lediglich
Vermittler, also Makler zwischen den
Sparern und den kreditsuchenden Ins-
titutionen. Wie wiirden dann z. B. Fris-
tentransformationen realisiert? Es gibt
nur einen einzigen Satz in Fishers Buch,
der darauf hindeutet, dass dieses insge-
samt ein noch nicht geldstes Problem in
dem dokumentierten Ansatz darstellt.
Dieses Problem ist aber entscheidend.
Des Weiteren ist entscheidend die Frage
der Handelbarkeit von Schuldverschrei-
bungen, d. h. die Frage der Zulassigkeit
von Inhaber-Schuldverschreibungen. Im
jetzigen fraktalen Bankensystem, beidem
nur ein gewisser Anteil an Mindestreser-
ven in Bezug auf die vergebenen Kredite
zu halten sind, wird der notwendige An-
teil an Mindestreserve von den Akteuren
z. B. so reduziert, dass sie ein so genann-
tes Account Sweeping durchfiihren. Bei
dem Account Sweeping wird taglich fal-
liges Giralgeld Giber Nacht in langerfris-
tige Spareinlagen gewandelt, die nicht
mindestreservepflichtig sind. Solange
Jverbriefte Spareinlagen” handelbar sind,
ist das Instabilitatsproblem des Systems
auch nicht mit einem 100 % Geld-Ansatz
gelost. Man kann sich dies klar machen,
indem man annimmt, dass samtliche
Spareinlagen Tagesgelder sind. Die glei-
che Situation wirde man haben, wenn
die Laufzeit samtlicher Spareinlagen 1,
10 oder 100 Jahre ist. Der Zeitpunkt der
moglichen Krise ware dann nur weiter in
der Zukunft. Die grundsatzliche Frage ist:
Was passiert, wenn die bisherigen Sparer
bei Ablauf der Bindungsfrist nicht mehr
bereit sind, ihr Eigentum (Zahlungsmit-
tel) als Kreditgeld anderen zu verleihen?
Dann hangt es entscheidend davon ab,
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wie viel Spargelder in Relation zu dem
gesetzlichen Zahlungsmittel vorhanden
sind und was dies fiir die Okonomie be-

deutet. Womit werden Spareinlagen ,be-
dient’, wenn sie in Giralgeld ,gewandelt”
werden, d. h. Kredite nicht verlangert
werden? Ohne die Bereitschaft Kredite
zu gewdhren sind Kredite nicht moglich.
D. h. ein Kernproblem als ,Startschuss”
einer Krise ist die sinkende Bereitschaft
Kredite zu gewahren - auch in einem
100 %-Money-System. D. h. entschei-
dend ist das Risiko des Zahlungsausfalls,
das Risiko, dass ein Kredit nicht zurlickge-
zahlt wird. Wenn dies ,Der Markt” nicht
mehr Ubernehmen will, soll es dann auf
die Zentralbank verlagert werden? Oder
auf den Staat? Hier stellt sich dann die
Frage, ob die Risikolibernahme flr Kre-
ditausfélle winschenswerterweise eine
offentliche Dienstleistung sein soll und
ob man dies Uberhaupt in einer sinn-
vollen Art und Weise realisieren konnte.
Dies ist auch heute so der entscheiden-
de Punkt. Es geht also nicht darum, zu
fragen, wie viel taglich félliges Giralgeld
in Relation zum Zentralbankgeld vor-
handen ist, sondern wie die Relation des
gesamten Volumens der Geldanspri-
che gegenlber der Menge an gesetzli-
chem Zahlungsmittel ist? Und dabei ist
die Relation nur ein Teilaspekt, die Um-
laufgeschwindigkeit des gesetzlichen
Zahlungsmittels im Finanzmarkt, d. h.
die Akzeptanz von Schuldverschreibun-
gen als alternative Zahlungsmittel im
Finanzmarkt, ist der zweite Teilaspekt.
Dieser zweite Teilaspekt kann auch nicht
dariiber gel6st werden, dass auch alle
taglich falligen Spareinlagen durch ge-
setzliches Zahlungsmittel gesichert wer-
den (u. a. Inflationsgefahr, Risikoiber-
nahme aller Kredite), sondern hierfur ist
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fur eine Umlaufgeschwindigkeit zu
sorgen. Das heif3t, man braucht ei-
nen Mechanismus, um das Horten
von Liquiditat, insbesondere von
gesetzlichem Zahlungsmittel zu un-
terbinden. Fisher hat darauf hinge-
wiesen, war allerdings der Meinung,
dass allein eine 100 Prozent Zah-
lungsmittelabdeckung von Giralgeld
ausreichen wirde, das Horten zu
unterbinden. Seine Argumentation
muss eindeutig als viel zu schwach
bewertet werden, wie dies ja auch
in der aktuellen Krise zu sehen ist.
Hinweis: In der aktuellen Weltwirt-
schaftskrise 2008 ff ist der Faktor von
taglich falligem Giralgeld der Banken
zum Zentralbankengeld gerade ein-
mal 4:1. Die Spargelder, also samtli-
che andere Finanzvermdgenswerte
inklusive Aktien stehen zum Zentral-
bankgeld im Verhaltnis von ca. 50:1.
Schon allein daraus sollte klar wer-
den, dass allein eine vollstandige
Deckung der Giralgelder liber Zent-

(Materialtext Dirk Solte, 2010)
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ralbankgeld keine wirkliche L&sung
des Problems darstellt, sondern es ist
die gesamte Verschuldung in Relati-
on zum gesetzlichen Zahlungsmittel
zu betrachten, gerade auch die Ge-
samtverschuldung in Relation zum
Bruttoinlandsprodukt (aktuell 4:1).
Restimee: Auf den ersten Blick er-
scheint ein 100 Prozent Geldansatz,
wie ihn Fisher vorschlagt, Uberle-
genswert. Auf den zweiten Blick wird
aber klar, dass die eigentlichen Pro-
bleme - Uberschuldung in Relation
zum Bruttoinlandsprodukt und die
Sicherstellung von Zahlungsmittel-
umlauf - damit nicht Idsbar sind. Al-
lein Uber eine Steuerung der Basis
(Zentralbankgeld) der Kreditschop-
fung kann man das Gesamtvolumen
der Kreditschopfung nicht kon-
trollieren und in geordnete Bahnen
bringen. Dies gilt insbesondere dann
nicht, wenn man Bonitats-, Fristen-
und  Liquiditats-Transformationen
bei Kreditvergaben ermdoglich will.
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GELD UND
WELTFINANZSYSTEM

D. WFS - K: Kritische Reflektionen

WFS K Il - Bedingungsloses Grundeinkommen

Ziele:

Methode:

Gruppe:

Dauer:

Materialien:

Durchfiihrung:

Bedingungsloses Grundeinkommen (BGE) ist ein sozialpolitisches
Finanztransfermodell, nach dem jeder Biirger unabhangig von seiner
wirtschaftlichen Lage vom Staat eine gesetzlich festgelegte und fiir jeden
gleiche finanzielle Zuwendung erhdlt, furr die keine Gegenleistung erbracht
werden muss. Prinzipiell identisch zum ,Biirgergeld”, wird das BGE jedoch
meist als Finanzleistung diskutiert, die bereits ohne weiteres Einkommen
oder bedingte Sozialhilfe existenzsichernd ware. In diesem Umfeld kann
insbesondere der Vorschlag der ausschlie3lich mehrwertsteuerbasierten
Finanzierung diskutiert werden.

Pro- und Contra-Diskussion

8 bis 20 Personen

4 Stunden

Glossareintrag,Bedingungsloses Grundeinkommen”

Umfangreicher Wikipedia-Eintrag,,Bedingungsloses Grundeinkommen”.
Hier werden die verschiedenen Modelle vorgestellt, Grundannahmen
erldutert und der aktuelle Diskussionsstand lbersichtlich zusammengefasst.
Zahlreiche nitzliche Links!

Weiterflhrende Informationen finden sich unter www.grundeinkommen.de
Materialtext | ,Eine Mehrwertsteuer als ausschlief3liches Instrument zur
Finanzierung des Gemeinwesens (in diesem Fall ein bedingungsloses
Grundeinkommen) unterstiitzt die Umverteilung von unten nach oben”
(Materialtext Dirk Solte, 2010)

« Kurze Einfiihrung in die Thematik, inkl. Hinweis auf Realisierungsversuche
und die verschiedenen Finanzierungsmodelle.

« Ausgabe der Informationen an die beiden Gruppen mit dem Hinweis, sich

auf das mehrwertsteuerbasierte Modell zu konzentrieren.

Diskussion und Abschlussreflektion
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Materialtext I: Eine Mehrwertsteuer als ausschlief3-
liches Instrument zur Finanzierung des Gemein-
wesens (in diesem Fall ein bedingungsloses Grund-
einkommen) unterstiitzt die Umverteilung von

unten nach oben

Eine Neuausrichtung des Steuersys-
tems hin zu einer ausschlie3lichen
Mehrwertsteuerbasierung  wiirde
dazu fihren, dass ein Vermdgens-
aufbau gerade bei grolen Unter-
nehmen (im Besonderen in und
Uber den Finanzsektor) und so die
Vermdgensakkumulation bei We-
nigen unterstiitzt wirden. Gerade
Produktivitdtssteigerungen wiirden
dies bewirken und zudem auch als
mogliche weitere Konsequenz zu ei-
nem Absinken des Konsumniveaus
im ,unteren Marktsegment” fiihren.
Ein Auseinanderreilen des Marktes
in ein ,unteres Marktsegment” (mit
vielen Blrgern) und in ein,Luxusseg-
ment” (mit wenigen Reichen) wiirde
hierdurch noch beschleunigt.

Hier soll zur Verdeutlichung eine
minimalisierte Volkswirtschaft be-
trachtet werden, die aus einem sei-
nen Grund und Boden besitzenden
Landwirt, einem Béacker und einer
Bank besteht. Das Bankgeschaft soll
zur Vereinfachung der Darstellung
vom Landwirt betrieben werden.
Das Beispiel reprasentiert letztend-
lich auf der einen Seite einen ver-
mogenden Produzenten mit Zugriff
auf Finanzdienstleistungen und auf
die Ressource Grund und Boden, ei-
nen Handwerker und einen (Finanz-)
Dienstleister.

In einer vollstandig ausbalancierten,
arbeitsteiligen Okonomie, in der ent-
weder keine Gewinne erzielt oder
keine Gewinne fiir einen Vermogens-
aufbau - weder privat noch im Un-
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ternehmensumfeld - eingesetzt wer-
den, wirde ein ausschlie8lich tGber
eine Mehrwertsteuer finanziertes
bedingungsloses Grundeinkommen
realisierbar sein.

Der Landwirt produziert Gemdiise
und Getreide, der Backer das Brot,
und die Dienstleistung Kreditgewah-
rung (Geldschépfung) wird nur ini-
tialisierend bendétigt, wenn der Aus-
tausch der produzierten Glter {iber
das Zwischenmedium Geld abgewi-
ckelt werden soll. Angenommen das
Grundeinkommen sei 1.000 € pro
Monat (12.000 € pro Jahr) wiirde dies
bei einer 100%igen Mehrwertsteuer
bedeuten, dass der Backer fur 24.000 €
im Jahr Gemise konsumiert und dies
vom Landwirt kauft. Im Gegenzug
kauft der Landwirt flr 24.000 € Brot
beim Backer. D. h. beide haben ein
Zusatzeinkommen von 12.000 €, das
sie vollstandig fur den Konsum ver-
wenden (=> keine Gewinne).

Schon an diesem Beispiel wird je-
doch klar, dass ein Problem darin be-
steht, dass der Handwerker fir sein
,veredelndes Handwerk” das Vorpro-
dukt, den Rohstoff Getreide bendtigt
und dessen Bezahlung das mégliche
(Zusatz-)Einkommen des Handwer-
kers (Backers) zu Gunsten eines (Zu-
satz-)Einkommens (und Gewinns)
des Landwirts schmalern wiirde.
Selbst in einem angenommenen Fall
einer tariflichen Gleichstellung der
Uber die Konsumpreise resultieren-
den (Zusatz-)Einkommen bei Land-
wirt und Backer, d. h. einem weitaus
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hoheren Preis fiir Brot gegenliber dem
Preis flir Gemiise, kann es gerade Uber
Produktionssteigerungen zu einer Um-
verteilung und Vermdgensakkumulation
zu dem Grund und Boden besitzenden
Landwirt kommen. Dies resultiert bei-
spielsweise daraus, dass Geld (als Vermo-
genskomponente) grundsatzlich einen
Kredit (bzw. eine Verbindlichkeit / Schuld
eines anderen) darstellt und die Riickzah-
lung eines Kredits Geld vernichtet. Das
heilt nicht jedes Geld fiihrt letztendlich
irgendwie zu Konsum.

In dem oben skizzierten einfachen Bei-
spiel soll dies an Hand einer ,Produkti-
onsinnovation” erlautert werden, die bis-
lang bendtigte Arbeitskraft freistellt. Der
Landwirt kauft und importiert hierfur
mittels eines Kredits (=> Geldschépfung)
eine Brotbackmaschine, der Backer ver-
liert seine Erwerbsarbeit, das heif3t seine
auf Einkommen ausgerichtete Arbeit. Es
verbleibtihm das bedingungslose Grund-
einkommen. Der Landwirt wird quasi in
Bezug auf Brot nun Selbstversorger und
selbst dann, wenn man in dem Beispiel
annehmen wiirde, dass der Landwirt bei
sich selbst das Brot kaufen muss, so lan-
det dennoch der Einkommensanteil des
Konsumumesatzes bei ihm selbst. Diesen
Einkommensanteil (und den etwaigen
Riickfluss der Zahlung des Kaufpreises
fir die Maschine Uber den Export von
GemdUse / Getreide) kann er dann bei-
spielsweise nutzen, um den Kredit fir
den Erwerb der Maschine zu tilgen, das
Unternehmen oder sein Vermdgen zu
vergrof3ern. Das Geld findet somit nicht
den Weg in den Konsumbkreislauf. Es ver-
bleibt der Konsum, den sich der Backer
mitdem bedingungslosen Grundeinkom-
men noch leisten kann, der nun nur noch
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halb so grof ist wie zuvor (12.000 € statt
24.000 €), da nun das Zusatzeinkommen
fehlt. D. h. das Gesamtbruttoinlandspro-
dukt der betrachteten Minimalékono-
mie ist gesunken und damit sinkt auch
das Mehrwertsteueraufkommen. Selbst
wenn man annimmt, dass der Landwirt
bei sich selbst das Brot kaufen muss (also
24.000 € inkl. 12.000 € Mehrwertsteuer),
kann der ehemalige Backer nur noch fir
sein Grundeinkommen von 12.000 € (inkl.
6.000 € Mehrwertsteuer) Gemuse kaufen.
Der Staat nimmt somit nur noch 18.000 €
ein, muss aber 24.000 € flr das gewahrte
bedingungslose Grundeinkommen aus-
geben, ist also selbst gezwungen, sich
mit 6.000 € zu verschulden (entweder
Uber neu geschopftes Geld oder einen
,Kredit” vom Landwirt, der dafiir z. B. eine
Schuldverschreibung des Staates als Ver-
mogenstitel bekommt). Zudem hat sich
beim Landwirt das Produktivvermdgen
(durch die Maschine) erhoht. Die Folgen
sind also:

« Reduktion des BIP
* Vermogensakkumulation
« Offentliche Verschuldung

Das Problem ist im Kern letztendlich in
der moglichen Akkumulation von Ver-
mogen / Kapital (bzw. einer fehlenden
Besteuerung beispielsweise von Vermo-
gens- / Kapitalertrdgen) zu sehen, mit
dem einseitigen Zusatzeinkommenszu-
fluss auf der ohnehin schon vermoégen-
den Seite. Diese Situation tritt nur dann
nicht ein, wenn im obigen Beispiel der
Landwirt sein zusatzliches, Uber den
Produktivitatsgewinn erzieltes Einkom-
men fiir einen neuen Konsum einsetzt.
Eine Alternative hierzu ware natirlich
ein ,exklusives” Konsumsegment, das
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ausschlieBlich von der ,reichen Eli-
te” konsumiert werden kann und
wird. Uber die dafiir zu entrichtende
Mehrwertsteuer muss dann aber der
gesamte Gewinn als Einnahme bei
dem Staat landen. Diese ,Zwei-Klas-
sengesellschaft” ist a) der Ruckfall in
den Feudalismus und b) hinsichtlich
der Realisierbarkeit unrealistisch. Der
Backer muss sich also auch in diesem
Steuersystem etwas Neues (,bezahl-
tes”) einfallen lassen und den Land-
wirt dazu gewinnen, dieses Neue zu
konsumieren. Naturlich hat es, wie
GOtz Werner formuliert, der Backer
in diesem Beispiel aufgrund des be-
dingungslosen Grundeinkommens
leichter, sich abgesichert etwas Neu-
es zu Uberlegen. Das Kernproblem
aber bleibt, und die 6ffentliche Hand
muss sich verschulden. Da das Pro-

(Materialtext Dirk Solte, 2010)
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blem u. a. in der (stetigen) Vermo-
gensakkumulation (bei Wenigen)
liegt, kann bei einer maf3geblichen
Mehrwertsteuer ohne weitere Ab-
gaben an den Staat nur z. B. Gber
eine Kombination mit irgendeiner
Vermdgensbesteuerung, beispiels-
weise Uiber eine 100%ige Erbschafts-
steuer, Abhilfe geschafft werden. Da
das Problem auch mit dem Geld- /
Finanzsektor zusammenhangt, sind
weitere Steuerelemente sinnvoll.

Abschlielend sei darauf hingewie-
sen, dass auch bei der derzeitigen
Steuergesetzgebung die zuvor ge-
schilderten Effekte (insbesondere
Staatsverschuldung) bei Produktivi-
tatssteigerungen aber gerade auch
bei (kreditfinanzierten) Firmenuber-
nahmen eintreten.
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D. WFS - K: Kritische Reflektionen

WEFS K IV - Zins und Zinseszins

Ziele:

Methode:

Gruppe:

Dauer:

Materialien:

Durchfiihrung:

Abgrenzung Zins / Rendite aus Vermdgens- und Schuldensicht.
Bezug zum ,Recht auf Eigentum®, ,Zins als Verzichtspramie”

Pro- und Contra-Diskussion

6 — 14 Personen

3 Stunden

« Materialtext | ,Wie ist der Zinses-Zins-Effekt einzuschatzen?” (Materialtext
Dirk Solte, 2010)

* Materialtext II: ,Grenzen des Geldes: Von Hebeln und Zaubertricks”
(Eichhorn/Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 123-127)

* Am Anfang kann am Beispiel ,Josephspfennig” der Zinseszins-Effekt
(exponentielles Wachstum) erldutert werden.

* Aufteilung in zwei Gruppen. Jede Gruppe sollte Internetzugang haben.

* Positionserarbeitung

* Diskussion mit anschlieBender Reflektion
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Materialtext I: Wie ist der Zinseszins-Effekt einzuschatzen?

In Bezug auf das Zinseszins-Thema
ist Folgendes anzumerken: Man
muss hierzu auf der einen Seite
den Zins als Risikopramie fur die
Ubernahme von Risiko betrach-
ten, auf der anderen Seite den
Vermogensaspekt, d. h. die Frage,
ob Ertrdge aus Vermdogen, wenn
sie selbst wieder angelegt wer-
den, neue Ertrage erwirtschaften.

Zur ersten Betrachtungsweise:

Der Zins als Risikopramie fiir die
Ubernahme von Kreditausfallrisi-
ken: Nur wenn der Schuldner, der
das Versprechen abgegeben hat,
nach einem gewissen Zeitraum
seine Schuld zurlickzuzahlen, we-
der zu dieser Zuriickzahlung in der
Lage ist, noch seiner Verpflichtung
nachkommt, die Risikopramie zu
entrichten, kommt es zu einem
Zinseszins-Effekt. Denn sonst wird
ja nach der Laufzeit des Kredits die
Schuld zuriickgezahlt, dann kommt
Uberhaupt kein Zinseszins zum Tra-
gen. Wenn der Schuldner aber noch
nicht einmal den Zins begleichen
kann, so ist doch auch an sich da-
von auszugehen, dass er die Schuld
niemals begleichen wird. D. h. ei-
nen Zins zu verlangen fir das Risi-
ko, dass man das verliehene Geld
nicht zurlickbekommt, ist durch-
aus auch als fair zu betrachten.

Vor diesem Hintergrund sollte
es also normalerweise, wenn der
Schuldner seinen Verpflichtungen
nachkommt, in keinster Weise zu
einem Zinseszinseffekt kommen.
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Dies sieht lediglich in gewisser Hin-
sicht anders aus fir Schuldner, bei
denen man akzeptiert, dass sie nicht
einmal in der Lage sind, die Zinsen
zu zahlen. Hier kann man in gewis-
sem Umfang moglicherweise die
offentliche Hand betrachten, die
aufgrund von Steuerumgehungen
in den vergangenen vierzig Jahren
in einer weltweiten Sicht dauerhaft
eine Neuverschuldung ausgewiesen
hat. D. h. in diesem Umfeld kommt
es tatsachlich in gewissem Malle
zu einem Zinseszinseffekt, aber
auch nur deshalb, weil der offentli-
chen Hand bislang nahezu unein-
geschrankt Kredit gewdhrt wurde.
Aber auch hier gibt es — wie im Buch
Weltfinazsystem am Limit” aufge-
zeigt - definitive Verschuldungs-
grenzen, so dass es hier bei einer
fortwdhrenden Neuverschuldung zu
einer endgiltigen Konkurssituation
kommt. In dem Augenblick werden
aber letztendlich alle Geldverspre-
chen gegenstandslos. Die Besitzer
dieser Geldversprechen werden
also einen entsprechenden Verlust
buchen miissen. Insofern hat auch
hier die Zahlung eines Zinses durch-
aus einen vernlinftigen Charakter,
da dann auch hier voll und ganz das
Risiko zum Tragen kommt, dass eine
Schuld nicht zuriickbezahlt wird.

Demgegeniiber kann man sich die
Frage stellen, wie die Zins- und Zin-
seszinsthematik, besser gesagt: die
Rendite und die nachfolgende Ge-
winnerzielung aus erneut angeleg-
ten Renditen einzuschétzen ist. Hier
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haben wir in der Gesellschaft die
Erfahrung gemacht, dass es durch-
aus sinnvoll sein kann, ein gewisses
Maf an Vermdgensakkumulation zu
haben, da nur dann auch wirklich
groflere Investments und das heif3t
der Aufbau wirklich groBerer Ob-
jekte, beispielsweise Unternehmen,
aber auch Gebdude usw., mdglich
sind. Nur wenn wir als Gesellschaft
zulassen, dass sich in gewissem
MaBe Vermdgen ansammeln kann,
auch in wenigen Handen, kann es
zu diesen groBeren Investitionen
in sinnvoller Art und Weise kom-
men. Wir sprechen hier von einer
Optimierung der Kapitalallokation.

Die Frage, die sich mehr stellt, ist:
Wie ist ein Steuersystem auszuge-
stalten, das fiir die Gesellschaft ei-
nen fairen Beitrag von den Ertrdgen
abfordert? Unser Ansatz hierfir ist
die Betrachtung samtlicher Ertrage
und die Festlegung der Steuerhdhe
dem Prinzip der Festlegung gemanR
O0konomischer  Leistungsfahigkeit.
D. h. man wirde von den gesamten
Ertrdgen von denen einen héheren
Beitrag abfordern, die ein beson-
ders hohes Einkommen ausweisen.
Um Uber einen langen Zeitraum
hinweg dem permanenten Aufbau
von Vermdgen entgegenzuwirken,
pladieren wir fiir eine geeignet aus-
gestattete Erbschaftssteuer. D. h.
aber letztendlich auch im Vermo-
gensbereich ist es gesellschaftlich
durchaus gewollt, dass diejenigen,
die mehr Ertrdge erwirtschaften, als
sie flir den Konsum bendtigen, diese

(Materialtext Dirk Solte, 2010)
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Ertrdge wieder investieren kdnnen.
Damit ist natiirlich in direkter Weise
verbunden, dass die neu investier-
ten Ertrdge selbst auch wieder Er-
trdge erwirtschaften kénnen. Aber
dies ist — wie gesagt — gesellschaft-
lich erwiinscht, und es kommt dar-
auf an, Regularien zu schaffen, die
ein mogliches, auch exponentielles
Wachstum beziglich einer Vermo-
gensakkumulation, insbesondere
Vermodgensumschichtung von Arm
zu Reich unterbinden bzw. in die ge-
sellschaftlich gewilinschten Bahnen
lenkt, und hierfir ist ein geeignetes
Steuersystem das richtige Mittel.

Mir ist natlrlich bewusst, dass es
Literatur gibt, die den Zinseszins-
effekt als einen an sich sehr leicht
zu verstehenden schlimmen Me-
chanismus anprangern. Ich selbst
sehe, wie sie meinen Ausfiihrungen
entnehmen, diesen Mechanismus
im Kern nicht als Problem an, da er -
wie gesagt — nur dann auftritt, wenn
jemand sein abgegebenes Verspre-
chen, eine Schuld zuriickzuzahlen,
nicht halt, ja nicht einmal die verab-
redete Risikopramie bezahlen kann.
Den Effekt hinsichtlich der 6ffentli-
chen Verschuldung sehe ich dabei
auch als nachrangig an, denn - so-
fern die Steuerdisharmonien ausge-
glichen werden und so die &ffentli-
che Hand wieder ein wirkungsvolles
Steuerungsmittel fuir die Festlegung
von Abgabenhohe besitzt - kann
auch ein moglicherweise gegebe-
ner Zinseszinseffekt ausgeglichen
werden.
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Materialtext Il: Grenzen des Geldes:
Von Hebeln und Zaubertricks

Wodurch bestimmt sich die Attrakti-
vitdt eines gehebelten Investments?
Anders gefragt: Wann lohnt es sich
besonders, ein Investment so zu rea-
lisieren, dass ich das Geld, das ich da-
fur benotige, aus dem Nichts schop-
fe? Antwort: Je weniger ich fiir das
Schopfen von neuem Geld, das ich
fir das Bezahlen der Investitionen
bendtige, aufbringen muss, desto
eher ist ein gehebeltes Investment
fur mich attraktiv. Wenn ich die M6g-
lichkeit hatte, bei jedem auf beliebig
lange Zeit anschreiben zu lassen, und
fur diese Schulden, die ich aufnehme,
also das Schwellgeld, das ich selber
geschopft habe, keine Zinsen zahlen
muss, ist jede Investition fiir mich
attraktiv. Eine Begrenzung ist dann
lediglich dadurch gegeben, wie viele
meiner Zettel von anderen akzeptiert
werden, also durch das Gesamtvolu-
men der fir mich moglichen Geld-
schopfung. Und genau diese beiden
Aspekte (Zins, Volumen) sind es, die
im Weltfinanzsystem, entweder tber
Gesetze geregelt beziehungsweise
durch  Umgehungsmaéglichkeiten
beeinflusst, liber die geldpolitischen
MaBnahmen der Zentralbank veran-
dert werden oder sich aus Vertrauen/
Misstrauen, Gier und anderem erge-
ben und so die Begrenzungen defi-
nieren, unter denen sich gehebelte
Geschafte lohnen.

Betrachten wir hier zunachst einen
»normalen« Akteur. Wie stellt sich
die Situation beispielsweise fiir eine
Familie dar, die ein Haus bauen will?
Im Prinzip kdnnte die Familie mit je-
dem Zulieferer, also beispielsweise
der Tiefbaufirma, die das Fundament
baut, dem Maurer, dem Maler und al-
len anderen Handwerkern, vereinba-
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ren,denjeweiligen Rechnungsbetrag
flr das jeweilige Gewerk Uber einen
Zeitraum von 30 Jahren mit gleich-
bleibenden monatlichen Raten ohne
die Verrechnung von Zinsen zuriick-
zuzahlen. In diesem Fall wirden alle
am Bau beteiligten Unternehmen
bereit sein »anzuschreiben«. Das von
der Familie erzeugte Schwellgeld
wirde akzeptiert ohne jegliche Zu-
satzkosten. Die Geldschopfung aus
dem Nichts ware kostenlos. (Von
weiteren Aspekten wie zum Beispiel
laufenden Kosten, gegebenenfalls
Miete, Wertentwicklung des Hauses,
Inflation sehen wir hier absichtlich
ab.)

Tauschborsen, die sogenannten Bar-
ter Plattformen, funktionieren in der
Tat nach diesem Prinzip. Sie beruhen
auf gegenseitigem Vertrauen, auf ge-
genseitigem Treu und Glauben, dass
im Rahmen eines fairen Zeitraums die
im Tausch von Waren oder Dienstleis-
tungen abgegebenen Versprechen
zu einer Gegenleistung auch gehal-
ten werden. Im Prinzip sind auch
diese Leistungsversprechen nichts
anderes als Schuldverschreibungen,
also Schwellgeld. Zinsen werden
nicht verlangt. Entscheidend ist hier
zunachst einmal die Akzeptanz.
Akzeptieren alle Zulieferer das
Schwellgeld der oben erwdhnten
Familie als Bezahlung der gelieferten
Waren und Dienstleistungen? Wenn
diese Frage prinzipiell mit »ja« be-
antwortet wird, stellt sich die weitere
Frage: Zu welchen zusatzlichen Kon-
ditionen besteht diese Akzeptanz-
bereitschaft? Oder anders gefragt:
Welche Zinszahlungen muss ich auf
mein Schwellgeld leisten, damit man
es als Zahlungsmittel akzeptiert?
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Dafur sind im Wesentlichen drei Kriterien
ZuU nennen:

(1) Bonitat: Wie sicher ist man sich,
dass die Schuld auch zuriickge-
zahlt wird?

(2) Liquiditat: Je mehr Marktteil-
nehmer bereit sind, diesen
Schuldschein als Zahlungsmittel
zu akzeptieren, desto hoher ist
die Liquiditat dieses Schwell-
gelds. Fur die héchstmogli-
che Liquiditat reicht aus, mindestens
eine Stelle zu kennen (zum Beispiel
die Zentralbank), die im Tausch
gegen das Schwellgeld jederzeit
gesetzliches Zahlungsmittel geben
wirde. Dann hétte dieses individu-
elle Schwellgeld sofort den
Liquiditatsstatus von gesetzlichem
Zahlungsmittel, das heif3t
Zentralbankgeld.

(3) Angebot und Nachfrage: Dies ist
der schwierigste Punkt, denn er
betrifft die Wertbeimessung des
Schwellgeldes, wenn man es als
Tauschobjekt in der Gesamtheit aller
Markte betrachtet. Der Erlduterung
dieses Punktes dienen die folgenden
Beispiele.

Betrachten wir als erstes Beispiel das
Angebot an Zentralbankgeld. Je mehr
von diesem Zentralbankgeld da ist, des-
to mehr davon verlange ich dafir auch
im Tausch gegen eine Ware oder eine
Dienstleistung. Das Zentralbankgeld ver-
liert mit seinem Anwachsen in Relation
zu den auf den Markten angebotenen
und nachgefragten Gitern (Waren und
Dienstleistungen) an Wert. Man spricht
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dann wie gesagt von Inflation; siehe Ka-
pitel 2. Inflation kann ins Galoppieren
kommen und zur Hyperinflation werden,
wenn Zentralbankgeld grenzenlos ver-
mehrt wird (und dabei seinen Wert voll-
standig verliert). Genau das Gegenteil tritt
ein, wenn immer weniger Zentralbank-
geld in einem Wahrungsraum verfiigbar,
also knapp ist. Je knapper es gehalten
wird, desto hoher ist es geschatzt. Da die
Konkurrenz um dieses knappe Gut Zen-
tralbankgeld gréBer wird, wachst die Be-
reitschaft, mehr daflir zu geben, mehr an
Waren und Dienstleistungen, das heifit,
das Preisniveau, ausgedriickt in Zentral-
bankgeld, sinkt. Es kommt zur Deflation:
Der Wert des Geldes steigt. Er hangt also
davon ab, wie dringend das Geld auf den
Markten fiir Glter bendtigt wird.

Welche Auswirkungen Knappheit an
Geld beziehungsweise an bestimmten
Auspragungen von Schwellgeld haben
kann, konnte man beispielsweise im Jahr
2008 an den deutschen Borsen beim
Schwellgeld VW-Aktie beobachten. Die-
se Aktien waren plotzlich knapp, extrem
knapp. Es gab viele sogenannte Leerver-
kaufe: Marktteilnehmer hatten Aktien-
versprechen abgegeben. Sie hatten sich
verpflichtet, zu einem spateren Zeitpunkt
das Schwellgeld VW-Aktie zu liefern, hat-
ten diese VW-Aktien aber noch nicht in
ihrem Besitz. Sie mussten sich daher zum
Lieferdatum VW-Aktien besorgen. Die Be-
sitzer dieser Aktien, also dieses speziellen
Schwellgeldes, waren dann aber nicht
bereit, ihre Aktien zu den bisherigen Kur-
sen zu verkaufen. Der Kurs der VW-Aktien
stieg enorm, und zwar zeitweilig auf Gber
1000 Euro. An diesem Beispiel wird deut-
lich, welches Wertrisiko dann besteht,
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wenn das Volumen eingegangener
Versprechen zur Lieferung irgend-
welcher Sachen hoch ist im Vergleich
zur Verflgbarkeit dieser Sachen. Und
genau dieser Aspekt muss auch bei
Geld, aber auch bei jeder Form von
Schwellgeld, beachtet werden. Wir
halten fest: Im Prinzip ist jeder Leer-
verkauf ein Kredit und umgekehrt
jeder Kredit ein Leerverkauf. Bei die-
ser Aussage spielt der Zeitpunkt eine
wesentliche Rolle. Bankgeschéfte
sind Geschafte mit Geldversprechen
unter dem Aspekt der Zeit. Je mehr
sich eine Bank dieser dynamischen
Pragung ihres Geschéfts bewusst ist,
desto besser sieht ihre Zukunft aus.
Schwellgeld ist im Prinzip ein Leer-
verkauf, das heil3t ein Vertrag folgen-
den Inhalts: Ich bekomme etwas und
verspreche, dass ich dafiir zu einem
spateren Zeitpunkt (oder zu spateren
Zeitpunkten) genau bestimmte Sa-
chen liefere. Bevor dieser Vertrag zu-
stande kommt, schatzt der Vertrags-
partner die folgenden Risiken ab:

- Wird der Vertrag erfullt (Bonitat)?

- Wie hoch ist die Bereitschaft ande-
rer, diesen Vertrag zu tibernehmen, fiir
den Fall, dass man nicht bis zu seiner
Erflllung warten will oder kann?

Je unsicherer man ist, dass der Ver-
trag erfullt wird, je weniger Wert
man den Sachen beimisst, die man
zu einem spdteren Zeitpunkt be-
kommt, und je geringer man die
Maoglichkeit einschatzt, einen Kaufer
des Vertrags vor Falligkeit zu finden,
desto hoher wird der Zins sein, den
man fir die Akzeptanz des Vertrages
einfordert.

- Wie wird die Wertentwicklung fir
das sein, was spater zuflie3t?

Jede kreditgewdhrende Geschafts-
bank untersucht genau diese Aspek-
te und legt auf dieser Basis den Zins
flr einen Kredit fest. Sie priift also
die Bonitat des Kunden und schatzt
die Inflationsentwicklung ab. Friiher
waren dies die beiden Hauptaspek-
te, denn im Allgemeinen behielt ein
Kreditinstitut den Kreditvertrag bis
zur Falligkeit. Inzwischen werden
nicht alle Vertrage bis zur Falligkeit
gehalten, und deshalb ist zu Uber-
legen, wie einfach es sein wird, den
Kreditvertrag vor Falligkeit rentabel
zu verauBlern oder bei bendtigter
Liquiditat gegen gesetzliches Zah-
lungsmittel zu tauschen.

(Eichhorn/Solte: Kartenhaus Weltfinanzsystem, 2009, S. 123-127)
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D. WFS - K: Kritische Reflektionen

WFS KV - Geldumlaufsicherung

Ziele:

Methode:

Gruppe:

Dauer:

Materialien:

Durchfiihrung:

Diskussion der Freigeld-Theorie von Silvio Gesell. Inflation als negativer Zins,
Umgehungsmaglichkeiten, unerwiinschte Effekte.

Pro- und Contra-Diskussion

6 — 14 Personen

3 Stunden

+ Materialtext I: Alwine Schreiber-Martens: ,FlieBendes Geld”, vom 13. Oktober
2008; unter: www.fairconomy.de (Homepage der Initiative fiir natirliche
Wirtschaftsordnung e. V.)

 Materialtext Il:, Kritische Analyse des Textes,FlieBendes Geld” (Materialtext
Dirk Solte, 2010)

* Input durch ein Kurzvideo tber den Videokanal von Fairconomy bei
YouTube (hier das Video mit Georg Schramm der Sendung,Neues aus der
Anstalt vom 11. Mai 2010 anklicken).

+ Aufteilung in zwei Gruppen. Jede Gruppe sollte Internetzugang haben.

* Positionserarbeitung

« Diskussion mit anschlieBender Reflektion
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Materialtext I: FlieBendes Geld

Alle Menschen wollen ein erfilltes
Leben ohne materielle Not fuhren.
Dazu gehort auch, dass jeder ein-
zelne immer ausreichend mit Geld
versorgt ist. Und genau dafir ist das
Geldsystem verantwortlich!

Da sind viele ganz anderer Meinung:
Was ist Gberhaupt mit ,Geldsystem”
gemeint? Und wie kann es dafir ver-
antwortlich sein? Um mit Geld ver-
sorgt zu sein, miissen die Leute eben
arbeiten! Doch viele arbeiten - und
trotzdem fehlt (fast) Uberall das Geld.
Offenbar reicht Arbeit alleine nicht
aus, um die Versorgung mit Geld
zu garantieren. Viele suchen Arbeit
und finden keine. Und doch gibt es
sehr viel Arbeit, die zu erledigen ist,
aber das Geld fehlt, um sie zu bezah-
len. Gleichzeitig ist an anderer Stelle
Geld im Uberfluss vorhanden. War-
um ist das so? Weil unser Geld nicht
reibungslos umlauft. Doch das lasst
sich andern.

Warum lauft unser Geld nicht rei-
bungslos um? Und welche Folgen
hat das?

Geld ist das Transportmittel der G-
ter - ohne Moos nix los! Das wissen
alle. Der Gltertransport startet erst,
wenn der Geldfluss abzusehen oder
bereits erfolgt ist. Wenn Geld nicht
flieBt, wenn Geld also liegen bleibt,
bleiben auch Guter liegen. Giiter
kdénnen dabei auch Dienstleistungen
sein: Beispielsweise werden die Haa-
re nicht oder seltener geschnitten
und die Kinder schlechter unterrich-
tet, wenn es an Geld fehlt.

Handel und Dienstleister haben ge-
ringere Umsadtze. Die vorgelager-
ten Produzenten der Giter haben
ebenfalls geringere Umsatze. Gerin-
gere Umsatze fiihren insgesamt zu
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ricklaufiger Produktion, zu sinken-
den Lohneinkommen, zu sinkenden
Steuereinnahmen und so weiter.
Kurz: Die Folgen sind an vielen Stel-
len schmerzhaft zu sptiren. Die Kon-
junktur lauft nicht gut, die Wirtschaft
brummt nicht.

Warum sollte Geld liegen bleiben?
Jeder gibt doch sein Geld laufend
aus!

Nicht ganz: Manche legen etwas zu-
riick - warum auch immer! Das heif3t
nicht gleich, dass sie zuviel Geld hat-
ten, es heil3t nur, dass sie im Moment
nicht alles ausgeben wollen, sondern
lieber spater. Das ist auch nicht wei-
ter storend - wenn dieses Geld in der
Zwischenzeit von anderen genutzt
werden kann, mit anderen Worten:
wenn es als Kredit dient.

Weil dieses Verleihen so wichtig ist,
erhalt man dafiir,,schon immer” Zins
- als ,Lockmittel” sozusagen. Wenn
nun der Zinssatz sehr niedrig ist,
dann reicht diese Verlockung nicht
mehr aus. Dann ist es einfach noch
verlockender, das Geld nur sehr kurz-
fristig oder gar nicht zu verleihen,
weil man dann selbst schnell dariiber
verfiigen kann. Man kann so jeder-
zeit bei einer glinstigen Gelegenheit
sofort zugreifen.

Stellt man sich das in GréBenordnun-
gen von Hunderttausenden oder
auch Millionen Euro vor und nicht
nur mit Einzelpersonen, sondern
auch mit Unternehmen und Konzer-
nen als Akteuren, wird die Bedeu-
tung deutlich: Insgesamt Ubersteigt
dann das Glterangebot die Nachfra-
ge, weil durch das liegenbleibende
Geld ein Teil der Nachfrage ausfallt.
Wir kennen das aus den Medien als
,Schwache Binnennachfrage’, als
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sJahmende Konjunktur” oder dhnliches. Ein folgenschwerer Widerspruch im
Die Bereitschaft, Geld langerfristig zu ver- ~ System
leihen, sinkt demnach, wenn der Zinssatz  Es gibt viele Investitionsmoglichkeiten
fur Guthaben sehr niedrig ist. Ein Sinken  und es ist auch reichlich Geld vorhanden.
des Zinssatzes ist wiederum Folge davon, Trotzdem werden die Gelder nicht zur
dass am Kapitalmarkt ldngere Zeit ein Verfligung gestellt, weil es attraktiver ist,
reichliches Geldangebot herrschte: Ein  sich selbst die kurzfristige Verfigungs-
reichliches Angebot sorgt fiir eher sin- moglichkeit zu erhalten. So bleiben zwar
kende Preise, auch am Kapitalmarkt. die Geldbesitzer ,flissig”, zahlungsfahig
oder liquide, aber der Geldfluss in der
Langerfristige Investitionen unterblei- Wirtschaft stockt.
ben
Wenn der Zins fur langerfristige Anlagen ~ Wie funktioniert reibungsloser ,Fluss
nach den Gesetzen von Angebot und inanderen Bereichen?
Nachfrage sinkt, sorgt genau dies daflir, Betrachten wir einmal andere Transport-
dass das Angebot weniger reichlich wird.  mittel, Schiffe oder Autos, die auch Guter
Das bremst das Sinken des Zinssatzes bewegen: Schiffe liegen immer nur so
bzw. sorgt wieder fur sein Ansteigen. Ein  kurz wie irgend maglich fest, denn die
Uber langere Zeit sinkender Zinssatz fir Liege- oder Wartezeiten bedeuten zu-
Langfristanlagen sorgt also dafiir, dass satzliche Kosten und keine Einnahmen.
die vorhandenen Geldmittel verstarkt nur ~ Fiir parkende Autos wird oft eine Parkge-
noch Uber kirzere Fristen zur Verfligung  bihr erhoben. Beide Male optimiert die
gestellt werden. Das heil3t andererseits:  Gebihr die Nutzung als Transportmittel.
Langerfristige Kredite werden nur gegen  Was ware, wenn auch dem Geld eine Lie-
wieder héhere Zinssatze vergeben. gegebuhr, also eine Art Parkgebiihr an-
Wer dann léngerfristig z. B. in energieef-  geheftet wiirde? Sie konnte daflr sorgen,
fiziente Geb&dudesanierung investieren dass Geld im Fluss bleibt, dass es rasch
will, wird nicht in den Genuss der nied- von Hand zu Hand gegeben wird. Im Ge-
rigen Zinsen kommen - und die Investi- genzug gelangen die Guter reibungslos
tion moglicherweise unterlassen. Eine an ihren Bestimmungsort: dahin, wo sie
unterlassene Investition bedeutet: Giliter von den Menschen gebraucht oder ver-
bleiben liegen. Oder anders ausgedriickt:  braucht werden.
,Die Nachfrage schwachelt”
Hoherer Zins bremst somit auch das Wie konnte dieser,Umlaufantrieb” fiir
Rundlaufen der Wirtschaft, d. h. die Kon-  Geld funktionieren?
junktur. Und niedriger Zins tut dies auch, Die Liegegebuhr ist nur fiir Bargeld und
denn die Mittel werden nicht langerfris- Giro-Geld (Giroguthaben) nétig. Fur
tig festgelegt, stehen somit nicht als Kre-  Spargelder, die ldnger festgelegt sind, ist
dit langerfristig zur Verfligung. dies nicht notig, denn sie liegen ja nicht:
Man hat sie zur Bank gebracht, aufs Spar-
buch oder in einem Sparvertrag oder an-

u
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derweitig angelegt. Die Bank verleiht
diese Gelder weiter, und die Kredit-
nehmer geben das Geld wieder aus.
Wer Geld als Kredit aufnimmt, sorgt
somit daflir, dass das Geld erneut
weiter wandern kann. Es flieB8t also
wieder.

Gegenwartig erhalt man fir Bargeld
gar keinen Zins, fir Giroguthaben
nur sehr selten. Fir Tagesgeld (gro-
Be Summen) und fiir ldngerfristige
Anlagen gibt es hohere Zinssdtze - je
nach Marktlage. Unter den Verhalt-
nissen einer Liegegebiihr auf Geld
(auch,Umlaufsicherungsgebiihr” ge-
nannt) bezahlt man fir Bargeld und
Giroguthaben z. B. 6% im Jahr oder
0,5% im Monat. Langerfristige Anla-
gen sind von der Gebiihr befreit. Fiir
sie erhdlt man dann - auch je nach
Marktlage - noch einen geringfiigi-
gen Zins.

Wie hoch ware die Gebiihr auf Bar-
geld und Giroguthaben fiir ,Nor-
malverdiener”?

Nehmen wir einmal an, ein Endver-
braucher gibt die monatlich auf dem
Girokonto ankommende Zahlung
,gleichmaBig” aus, also jeden Tag
ein Dreifligstel, und nach Ablauf des
Monats ist das Girokonto leer. Dann
kann man so rechnen, als ware das
Girokonto den gesamten Monat
konstant mit der Halfte der Zahlung
belegt, und das zwolf Monate lang.
Fir diesen Betrag zahlt man die oben
genannten 6% pro Jahr. Bei einem
monatlichen Einkommen von 2000
Euro ergibt das eine Zahlung von 5
Euro im Monat oder 60 Euro im Jahr,
namlich 6% auf 1000 Euro. Wenn das
Girokonto ,ungleichmaBig” gerdumt
wird, also z. B. groBere Betrage fur
Miete, Strom, Wasser u.d. sofort, der
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Rest flir laufende Ausgaben nach und
nach, ist die Summe noch geringer.
Wenn jemand nicht alles ausgibt,
sondern etwas aufs Sparbuch bringt,
sinkt die Belastung ebenfalls. Die
Gebuhr wirkt tendenziell so, dass an-
stehende Zahlungen sofort geleistet
werden. Geld, das man langerfristig
zurlicklegen will, wird bereitwilliger
als Kreditmittel zur Verfliigung ge-
stellt, denn dadurch wird ebenfalls
die Gebuhr verringert.
Dementsprechend werden Firmen,
die mit groBBeren Betrdgen hantieren,
ihre Zahlungsgewohnheiten dandern:
Sie bezahlen Rechnungen von Liefe-
ranten sofort und ermdglichen da-
durch auch den Lieferanten wieder
schnellere Zahlungen. Sie werden
Uberhaupt ihre Kassenhaltung ver-
ringern und Gelder eher langerfristig
festlegen.

Technisch ist das Ganze leicht rea-
lisierbar. Girokonten werden schon
jetzt  tagesgenau  abgerechnet,
dementsprechend wiirde auch die
Liegegebiihr auf den Tag genau be-
rechnet und abgebucht. Fur Bargeld
gibt es verschiedene Mdglichkeiten.
Beispielsweise konnten program-
mierbare Magnetstreifen auf den
Geldscheinen dafiir sorgen, dass bei
jedem Eingang in eine Kasse die Ge-
biihr berechnet und kassiert sowie
der Geldschein wieder ,neuwertig”
wird.

Was sind die Folgen eines flieBen-
den Geldes, das reibungslos um-
lauft?

Die Gebiihr muss nicht gezahlt wer-
den, wenn das Geld fiir Kredite bereit
gestellt wird. Daher werden verstarkt
Gelder auch langerfristig (Sparbuch
oder Festgeld) angelegt. Dagegen
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wird Bargeld oder Geld auf dem Girokon-
to eher weniger attraktiv sein, denn das
ist mit Kosten verbunden. Es ergibt sich
daher ein hoheres Angebot von Geldern
furlangere Festlegung, d. h. das Kreditan-
gebot wachst. Das bewirkt, dass langfris-
tig der Zins, auch ,Knappheitspreis” des
Geldes genannt, sinkt. Eine direkte Folge
der Liegegebihr ist, dass die Einkommen
stetig entweder von den Eigentimern
selbst oder von Kreditnehmern ausge-
geben werden. Dieses flieBende Geld
schliet den volkswirtschaftlichen ,Geld-
Guter-Kreislauf”: Auf dem Gesamtmarkt
stimmen Angebot und Nachfrage Uber-
ein. Dies ist von massiver Bedeutung.
Wenn man im Unterschied dazu die aktu-
elle Lage betrachtet, wird dies deutlich.

Wie ist die gegenwirtige Situation?
Das (Gesamt-)Angebot ist strukturell gro-
Ber als die (Gesamt-)Nachfrage. Es wird
also nie das gesamte Angebot nachge-
fragt. Die Konkurrenz der Anbieter ist
somit immer existenzbedrohend: Wer
rausfliegt, findet nicht an anderer Stelle
etwas Adaquates.

Was hei8t ,Ubereinstimmung von
Angebot und Nachfrage auf dem Ge-
samtmarkt”?

Wenn an einer Stelle das Angebot nicht
vollig abgesetzt wird, dann deshalb,
weil an anderer Stelle vermehrt nachge-
fragt wird. Wenn alle Einkommen stetig
wieder zu Nachfrage werden, fiihrt ein
+Nachfrageliberhang” an einer Stelle zu
einer ,Nachfragellicke” an anderer Stelle.
Fur den Arbeitsmarkt heif3t das: Nur weil
Arbeitskrafte in wachsenden Branchen
gesucht werden, gibt es schrumpfende
Branchen, die Arbeitskrafte entlassen.
Mit unseren heutigen Erfahrungen er-
scheint uns das fast unvorstellbar. Wir
kennen nur die Situation von Uberreich-
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lichem Angebot und einer Nachfrage, die
mit allen Mitteln umworben und ,geko-
dert” wird. Die Situation ist vergleichbar
dem Kinderspiel ,Reise nach Jerusalem”
(auch Stuhl- oder Sesseltanz genannt),
bei dem immer ein Stuhl zu wenig ist;
es reicht nie fir alle. So ist das Angebot
immer zu groB3, der Nachfrage fehlt es
immer am Geld. Eine Situation mit immer
ausreichend Platz fiir alle Teilnehmenden
ist als Spiel uninteressant, fur wirtschaf-
tende Menschen aber segensreich.

Wie ist die gegenwartige Situation bei
Kreditkosten bzw. Zinszahlungen?
Egal, wie hoch das Zinsniveau ist, und
egal, ob jemand verschuldet ist oder
nicht - jeder von uns zahlt Zinsen. Indem
wir einkaufen, zahlen wir Zinsen, die in
jedem Produktpreis enthalten sind. Denn
jedes Unternehmen muss samtliche Kos-
ten, also auch die Kosten seiner Kredite,
Uber die Preise finanzieren. Wenn wir
Steuern zahlen, tragen wir die Zinszah-
lungen der 6ffentlichen Hand. Bei den
Haushalten von Bund, Landern und Kom-
munen sind diese Zahlungen offen sicht-
bar im Unterschied zur ,Unsichtbarkeit”
in den Produktpreisen.

Wer erhdlt Zinszahlungen?

Alle, die verzinsliche Geldanlagen ha-
ben, erhalten Zinsen. Die meisten von
uns sind demnach auch Zinsempfanger.
LUnter dem Strich’, wenn man die eigene
Zinszahlung gegen den eigenen Zinsge-
winn Uberschlagsweise* aufrechnet, ge-
hort man zu den Gewinnern, wenn man
mehr als das 10-fache der eigenen Kon-
sumausgaben einschlieBlich gezahlter
Steuern pro Jahr an zinstragendem Vermo-
gen hat. In Deutschland betrifft das maxi-
mal 10 % der Bevolkerung. Weltweit sind es
noch weniger.
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Als Daumenregel: 30% Zinsanteil in
Produktpreisen und Steuern, 3% Ver-
zinsung des Geldvermdgens. Im obi-
gen Beispiel mit 2000 Euro monatlich
netto und z. B. 200 Euro monatlichem
Spargeld und demnach 1800 Euro fiir
Lebenshaltungskosten sowie ca. 600
Euro an Steuern usw. sind dies jdhrlich
12 mal 2400 Euro = 28.800 Euro. Hier
wadre somit mindestens ein Geldver-
mogen von 288.000 Euro ndétig, um
unter dem Strich zu den Gewinnern
zu gehdren. 30% Zinsanteil in Produkt-
preisen und Steuern kann man an-
hand der heutigen Geldvermdégen und
Schulden in den Volkswirtschaften an-
setzen (bezogen auf das Bruttoinlands-
produkt liegen die Zinskosten bei tiber
30%; vgl. dazu das Kapitel ,Zinsgro3en
im Unternehmenssektor’ in ,Das Geld-
syndrom” von Helmut Creutz).
Die Summe der Zinsen, die heute von
den Arbeitenden zu den Vermdgen-
den flieBBen, belauft sich in Deutsch-
land auf unglaubliche 980 Mio. Euro
tagtdglich und wéchst standig weiter.
Unter dieser Zinslast leiden gerade
die kleinen und mittleren Unterneh-
men immer mehr, und auch uns Biir-
gerinnen und Birger schrankt das
in unserer Lebensfiihrung immer
starker ein. Die positiven Wirkungen
flieBenden Geldes und langfristig
eines sinkenden und dauerhaft auf
niedrigstem Niveau (um Null herum)
schwankenden Zinsniveaus sind viel-
faltig und weitreichend:
* FlieBendes Geld schliel3t den Geld-
Guter-Kreislauf, Angebot und
Nachfrage sind gleichauf.

(Alwine Schreiber-Martens unter Mitarbeit von Markus Fiedler und Kornelia Ha-

« Der geschlossene Geld-Glter-
Kreislauf bewirkt Dauerkonjunktur
und Vollbeschaftigung.
Dauerkonjunktur und Vollbeschaf-
tigung ermoglichen steigende Ar-
beitseinkommen.

Steigende Arbeitseinkommen und
Vollbeschaftigung  ermdglichen
kirrzere Arbeitszeiten.

Steigende Arbeitseinkommen sor-
gen flir wachsende Sparraten.
Wachsende Sparraten sorgen fiir
einen wachsenden Kapitalstock
und sinkende Zinsen.

Sinkende Zinsen fiihren zu sinken-
den Kapitalkosten.

Sinkende Kapitalkosten machen
Okologisch  Notwendiges  wirt-
schaftlich.

Sinkende Kapitalkosten senken die
Baufinanzierungskosten und damit
die Wohnkosten.

Sinkende Zinsen senken die Aus-
gaben der 6ffentlichen Hand.
Sinkende Zinsen bremsen die Ver-
mdgenszunahme, die allein aus
Geldbesitz resultiert.

Und wofir ist das alles gut? Es sind
Stufen eines friedfertigen Ubergangs
zu einem anderen Wirtschaften, das
Wohlstand bietet: Wohlstand, der bei
allen ankommt; Wohlstand, der unse-
re natlirlichen Lebensgrundlagen res-
pektiert und Umweltschutz finanzier-
bar macht; Wohlstand, der auch zum
ganzheitlichen Wohlgefiihl beitragt
- dieser Menschheitstraum des guten
Lebens wird mit flieBendem Geld fir
alle greifbar.

lach, 13. Oktober 2008, verdffentlicht unter: www.fairconomy.de)

FAIRCONOMY - das Ziel der INWO (Initiative Natiirliche Wirtschaftsordnung, gemeinniitziger e.V.) - bedeutet:

eine faire, von kapitalistischen Verwerfungen befreite marktwirtschaftliche Ordnung. Sie beruht auf einem stabilen Geldsystem sowie
gerechten, effizienten und erhaltenden Regeln fiir die Nutzung der Naturressourcen, einschlieSlich des Bodens. Diese Rahmenordnung
ermaglicht ein selbstbestimmtes Leben in Freiheit und Wiirde. Sie dient der Beendigung der weltweiten Fehlentwicklungen: ungleiche
Verteilung, Massenarbeitslosigkeit, Finanznot der dffentlichen Hand, Zwang zur Ausweitung der Wirtschaftsleistung verbunden mit

dkologischer Zerstdrung. www.fairconomy.de
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Die Uberlegungen, die in diesem Text
angestellt werden, basieren auf dem
Konzept ,Freigeld’, das Silvio Gesell in
Reaktion auf die von ihm erlebten Wirt-
schaftskrisen in Argentinien gegen Ende
des 19. Jahrhunderts konzipiert hat.

Welches Problem wollte Silvio Gesell an-
gehen? Antwort: Das Horten von gesetz-
lichem Zahlungsmittel mit den daraus
moglicherweise resultierenden deflatori-
schen Tendenzen. Sein Ansatz: Gewisser-
malen das Bestrafen von Zahlungsmit-
telbesitz liber einen negativen Zins.

Was ist zu diesem Ansatz zu sagen?

1. Man muss sich zunachst einmal im Kla-
ren dariiber sein, dass in unserer heutigen
Zeit Geld nicht gleichbedeutend ist mit
gesetzlichem Zahlungsmittel. Heute ist
jeder aufgenommene beziehungsweise
jeder gewdhrte Kredit letztlich ein Geld.
Es ist Schwellgeld. Und wenn man einen
Kredit aufnimmt, leiht man sich kein Geld,
sondern man produziert neues Geld, mit
dem man sich etwas kauft. Der Kredit, der
Schuldschein, ist das neue Schwellgeld.
Und viele Formen von Schwellgeld, so-
fern sie akzeptiert werden, konnen heute
als Zahlungsmittel verwendet werden.
Eine Uberweisung von einem Konto, also
das Bezahlen mit Schwellgeld, das eine
Geschéftsbank erzeugt hat, wird heute
im Allgemeinen akzeptiert. Nun stellt
sich die Frage, wann ich etwas kaufen
kann. Muss ich daflr Geld ,gespart” ha-
ben? Nicht unbedingt. Denn wenn ich
»auf Pump” kaufe, entsteht bei dem Kauf
Geld. Ich kaufe und lasse anschreiben.
Dieser,Zettel”, auf dem meine Schuld no-
tiert wird, ist Schwellgeld. Und die Frage
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Materialtext Il: Kritische Analyse des Textes ,FlieBendes Geld“
(Ubung WFS KV, Materialtext I)

ist, ob dieses Schwellgeld, das ich selbst
aus dem Nichts erschaffen kann, zur Be-
zahlung akzeptiert wird. Und nur wenn
nicht, muss ich mir ein Geld besorgen,
was breit als Zahlungsmittel akzeptiert
wird. Dann muss aber jemand, der mir
das benétigte Zahlungsmittel verkauft,
bereit sein, mir einen Kredit zu gewah-
ren, also muss auch in diesem Falle das
von mir produzierte Schwellgeld als
Zahlung akzeptiert werden. Sonst kann
ich nicht kaufen. Und wann wird mein
Schwellgeld akzeptiert? Antwort: Wenn
mein Gegeniiber mir vertraut, dass ich
das Versprechen einhalten kann, in der
Zukunft eine Wertschopfung zu leisten.
Denn dies ist im Kern das Versprechen,
das ich mit der Erzeugung von Schwell-
geld ,verbriefe”.

2. Das Zusammenspiel zwischen gesetz-
lichem Zahlungsmittel und Schwellgeld
muss im Kern verstanden werden. Wer
nutzt Uberhaupt gesetzliches Zahlungs-
mittel? Antwort: Nur ein verschwindend
kleiner Teil des gesetzlichen Zahlungs-
mittels wird heute tatsachlich von den
~hormalen” Konsumenten, das heit von
allen Nichtbanken im Geschéftsleben
beim Einkaufen verwendet. Es ist gera-
de einmal das Geld der Zentralbank, was
fur Barzahlungen im Umlauf ist, Bargeld
in Form von Minzen und Scheinen. Der
weit Uiberwiegende Teil aller Bezahlvor-
ginge lauft bargeldlos ab, per Uber-
weisung. Man bezahlt also nicht mit ge-
setzlichem Zahlungsmittel, sondern mit
Schwellgeld, das die Banken erzeugen.
Man bezahlt letztendlich mit Schuld-
scheinen der Kreditinstitute, die breit in
einer Wirtschaft als Zahlungsmittel ak-
zeptiert werden. Es sind die Kreditinsti-
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tute untereinander, die gesetzliches
Zahlungsmittel ,im Hintergrund” bei
Bezahlvorgingen, bei Uberweisun-
gen ihrer Bankkunden, austauschen,
und alternativ bezahlen Kreditinsti-
tute auch untereinander mit Schuld-
verschreibungen. Sie gewdhren sich
gegenseitig Kredite, so genannte
Interbankenkredite. Und wofiir be-
nétigt man nun gesetzliches Zah-
lungsmittel? Antwort: Erstens ist es
das Zahlungsmittel mit hdochster
Liquiditat, das heiflt, man geht da-
von aus, dass dieses Zahlungsmittel
von allen akzeptiert wird. Zweitens
sind Kreditinstitute gesetzlich ver-
pflichtet, eine gewisse Menge an
Zahlungsmitteln hochster Liquiditat
in Relation zu allen Verbindlichkei-
ten, also allen Schulden gegentiber
anderen, verfligbar zu halten. Sie
missen also eine gewisse Menge an
gesetzlichem Zahlungsmittel horten.
Es stellt sich daher schon die Frage,
ob es sinnvoll ist, gleichzeitig einen
gewissen Bestand an gesetzlichem
Zahlungsmittel gesetzlich zu fordern
und dieses Halten von gesetzlichem
Zahlungsmittel mit einem negativen
Zins zu bestrafen.

3. Gesetzlichem Zahlungsmittel haf-
tet kein Basiszins an. Wenn ich mir
einen Flnf-Euro-Schein in ein Spar-
schwein stecke, bleibt er ein Funf-
Euro-Schein. Er vermehrt sich nicht
per Zins und Zinseszins von alleine.
Beriicksichtigt man dann eine mog-
liche Inflation in der Zukunft, so hat
man schon dadurch eine gewisse
Negativverzinsung, wenn man dieses
gesetzliche Zahlungsmittel hortet.

4. Erneut und immer wieder muss
deutlich gemacht werden: Einen Kre-
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dit aufnehmen bedeutet nur in eher
seltenen Fallen das Ausleihen von
Geld (besser: Das Kaufen von Geld
L~uf Pump”), das Jemand gespart
hat. Und man bekommt nicht dafir
einen Zins, dass man Geld verleiht
(verkauft), sondern dafur, dass man
einen Kredit gewahrt, also fiir einen
Zeitraum auf etwas verzichtet (vgl.
hierzu auch die Ausfiihrungen im
Kartenhaus” S. 124 — 127). Der Kauf-
mann, der eine Flasche Milch gegen
einen Schuldschein, also einen Kre-
dit, hergibt, verleiht nicht die Milch,
er verkauft sie gegen einen Schuld-
schein. Der Kaufmann gewahrt ei-
nen Kredit und verzichtet fiir einen
gewissen Zeitraum auf eine andere
Gegenleistung (zum Beispiel auf
Bargeld). Er weil} jedoch nicht, ob
die versprochene Gegenleistung in
der Zukunft auch erftllt wird. Und er
verlangt a) fur den zeitlichen Verzicht
eine Verzichtspramie und b) fir das
Risiko, dass die versprochene Leis-
tung in der Zukunft nicht erbracht
wird, eine Risikopramie. Die Zinsen
stehen somit insbesondere fiir die
beiden Aspekte Verzicht und Risiko.
Und mit steigendem Risiko, dass ein
Versprechen nicht eingehalten wird,
ist auch zu erwarten, dass der gefor-
derte Risikozins steigt. Und Inflation
wirkt sich dabei als ein negativer Zins
bei jedem Schwellgeld und jedem
Geld aus.

5. Was ist nun, wenn man nur eine
bestimmte Menge von Geld und
Schwellgeld mit einem zusatzlichen
negativen Zins belastet? Welches
Verhalten ist hier zu erwarten, also
wenn beispielsweise nur fir Bargeld
und Giralgeld (Giroguthaben) ein
negativer Zins festgelegt wird? Kre-
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ditinstitute, die der Mindestreservevor-
schrift unterliegen, missten permanent
versuchen, sich neues gesetzliches Zah-
lungsmittel zu besorgen, zu kaufen, da
ja ihr Bestand stdandig abnehmen wiirde,
sie aber dazu verpflichtet sind, eine Min-
destreserve zu halten. Die Zentralbank
hatte somit einen kontinuierlichen Ein-
nahmestrom. Dies konnte man als eine
Art Zusatzsteuer interpretieren. Und was
ist Giralgeld der Banken? Nun, es ist eine
Schuld der Bank gegentiber ihrer Kunden
- es ist Schwellgeld. Und ein negativer
Zins auf ein Kontoguthaben wiirde be-
deuten, dass die Schulden der Bank sich
Uber den negativen Zins automatisch re-
duzieren, ohne dass die Bank etwas dazu
tut. Ist das von den Verfechtern eines
negativen Zinses tatsachlich gewollt?
Und werden die Bankkunden dies akzep-
tieren? Aller Voraussicht nach wird ein
Verhalten einsetzen, was heute schon im
Weltfinanzsystem unter dem Stichwort
+~Account Sweeping” praktiziert wird. Das
Kreditinstitut bietet dabei dem Kunden
an, ein Giroguthaben, solange der Kunde
es nicht bendétigt, beispielsweise in ein
Tagesgeld umzuwandeln. Was bedeute
das? Das bedeutet, dass der Kunde der
Bank das Giralgeld, also den Girokonto-
schuldschein, das Schwellgeld, zuriick
gibt und dafiir ein anderes Schwellgeld,
einen Tagesgeldkontoschuldschein, be-
kommt, der vom Charakter her einem
langfristigen Spargeld (also ohne nega-
tiven Zins) entspricht. Das Giralgeld, also
der Girokontoschuldschein, verschwin-
det dabei, denn die Bank hat nach dem
Tausch einen Schuldschein im Besitz, den
sie selber erzeugt hat und vernichtet.
Und der Kunde halt stattdessen einen
Schuldschein mit zwar langer Laufzeit,
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er hat jedoch das Versprechen der Bank,
diesen Schuldschein jederzeit wieder ge-
gen einen (dann wieder neu erzeugten)

Girokontoschuldschein  umzuwandeln.
Dadurch kann man also dann beson-
dere Verpflichtungen, die mit Girokon-
toschuldscheinen verbunden sind, also
beispielsweise einen negativen Zins, um-
gehen.

6. Das Grundproblem ist die Frage der
Wertschépfungsfahigkeit. Konnen wir
Uberhaupt genigend Wertschépfung
leisten, dass alle Menschen ein erfilltes
Leben ohne materielle Not flihren kon-
nen? Das ist keine Frage der Verfligbar-
keit von Geld, sondern, da wir an den
Grenzen der 6kologischen Tragfahigkeit
der Erde angelangt sind, diese sogar
schon Uberschritten haben, eine Frage
der Ressourceneffizienz, das heif3t unse-
rer moglichen Kulturleistung. Wir kdnnen
vor dem Hintergrund unseres derzeitigen
Wissenstandes und unserer verfligbaren
Technologien nicht noch mehr Wert-
schopfung leisten, ohne dass uns der
Planet um die Ohren fliegt. Deshalb muss
man auch bei Versprechen auf zukiinfti-
ge Wertschopfung, also bei Krediten, also
Schwellgeld und Geld, vorsichtig sein,
was die mogliche Erfillung der damit
abgegebenen Versprechen angeht. Das
Problem ist nicht dadurch |6sbar, dass
man eine Erhéhung der Bereitschaft zur
Kreditvergabe, zum Beispiel Uber einen
negativen Zins auf Bargeld, erzwingt,
sondern nur dadurch, dass das Kulturleis-
tungspotential zu mehr Wertschopfung,
ohne dass uns der Planet uns um die Oh-
ren fliegt, erhoht wird. Und das ist keine
Frage des Geldsystems, sondern hierfir
sind die notwendigen Umweltstandards
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und Sozialstandards verbindlich fir
alle Prozesse der Produktion von
Waren und Dienstleistungen zu
vereinbaren. Dazu gehort auch als
Sozialstandard eine faire Partizipa-
tion an Wertschopfungsfahigkeit si-
cherzustellen, das hei8t der Zugriff
auf die Grundlagen, die ich fir eine
Okologisch vertragliche Produktion
von Wertschépfung bendétige. Dann
verfiigt auch jeder lber Kaufkraft,
denn Wertschépfungsfahigkeit — im

Jetzt und im Morgen - ist Kaufkraft.
Mit (konkurrenzfahiger) Wertschop-
fungsfahigkeit heute kann man eine
geleistete Wertschopfung gegen
Geld tauschen. Mit Wertschopfungs-
fahigkeit in der Zukunft ist man kre-
ditfahig, und damit kann man selber
Geld schopfen, Schwellgeld. Eine
Umlaufgebihr fiir gewisses Geld
oder samtliches Geld und Schwell-
geld 16st das ,Problem hinter den
Problemen” nicht.

Kritische Reflektionen
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Unter Account Sweeping versteht man die Umwandlung von téglich falligen Guthaben auf Girokonten
in ldngerfristige Anlagen. Diese Umwandlung erfolgt im Prinzip aber nur fiir den Zeitpunkt der Melde-
pAlicht der Finanzinstitute (hinsichtlich der Feststellung mindestreservepflichtiger Einlagen). Eine Bank
kann hierzu beispielsweise langfristige Schuldverschreibungen (keine Mindestreservepflicht) emittie-
ren, die im Rahmen eines Overnight RePos am Geschdiftstagesende an Bankkunden ,verkauft” werden.
Dadurch reduziert sich entsprechend das Volumen der von der Bank verwalteten Giralgeldmenge und
entsprechend ihre Mindestreserveverpflichtungen. Zu Beginn eines Geschdftstages kauft die Bank dann
ihre Schuldverschreibung (wie iiber das RePo vereinbart) wieder zuriick und der Kunde erhdlt so fiir den
Geschdftstag wieder das Giralgeld. Auf diese Weise ist das hoch liquide Giralgeld zwar wihrend der Ge-
schiftszeiten verfiigbar, muss aber nicht gemeldet werden. Dieses Account Sweeping wird in groSem
Volumen auch mit eurocurrency-basierten , Certificates of Deposit” durchgefiihrt. Entsprechende , Tages-
geldkonten” werden als ,,Fremdwdhrungskonten” aulSerhalb der wéhrungsraumspezifischen Regulie-
rungen verwaltet (Eurodollar, Euroyen, Eurosterling, Euroeuro etc.). Man ,kauft” mit seinem Giralgeld
dabei eine auf die gleiche Wihrung lautende Schuldverschreibung, die aber aus Sicht der emittierenden
Bank ein nicht mindestreservepflichtiger ,Fremdwdhrungstitel” ist. Die Riickwandlung erfolgt dann,
wenn man Giralgeld bendtigt.

(Materialtext Dirk Solte, 2010)
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Materialilibersicht

Im Folgenden findet sich eine Ubersicht der Arbeitsmaterialien der sechs weiteren Didaktischen Module - Vom Wissen zum
Handeln, die bereits im Rahmen der Bildungsinitiative Mut zur Nachhaltigkeit erschienen sind. Genauere Informationen zu
Aufbau und Hintergrund der Module finden Sie auf Seite VIl sowie alle weiteren Angaben im Literaturverzeichnis auf S. 117 ff.

Nachhaltige Entwicklung

NE 1
NE 2
NE 3
NE 4
NE 5
NE 6
NE 7
NE 8

Konsum

KON 1

KON 2
KON 3

KON 4

KON 5
KON 6
KON 7
KON 8
KON 9
KON 10
KON 11
KON 12
KON 13

KON 14

Die Geschichte vom Viktoriabarsch

Die Zukunft der Erde in Zahlen und Fakten
Dienstleistungen der Okosphare

Nachhaltigkeit - Was bedeutet das?

Werbespot zu Nachhaltigkeit

Talkshow:,Ist die Erde noch zu retten?”
Nachhaltigkeitsstrategie der Europdischen Union
UN-Dekade Bildung fiir Nachhaltige Entwicklung

Soziale Milieus in Deutschland -
Zukunftsfahigkeit heute sowie in Zukunft
Konsum - Wohlstand - Gliick

We are what we do -

Kleine Ideen mit groBer Wirkung im Alltag
Konsum und Lebensstile — Materieller Wohlstand
heiBt nicht immer bessere Lebensqualitat

Die Macht der Konsumenten

Nachhaltige Produktlabel

Der 6kologische Rucksack

Unser 6kologischer FuBabdruck

Club of Wuppertal - Ansichten und Einsichten
Haushaltscheck

Wohnst du nur oder sparst du schon?

Strom mit kleinem FuBBabdruck

Investitionen mit Gewissen:

Nachhaltige Geldanlagen und,Oko-Banken”
Wo kommt mein Frihstlick her?

Klima/Ozeane

KLIO 1
KLIO 2
KLIO 3
KLIO 4
KLIO 5
KLIO 6
KLIO 7
KLIO 8
KLIO 9
KLIO 10
KLIO 11
KLIO 12
KLIO 13
KLIO 14

KLIO 15

KLIO 16
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Jch leide an Homo sapiens.”

»Das geht voriiber”

,Die Ozeane sind mehr als nur ein bisschen
Wasser” Wie der Klimawandel unsere Ozea-
ne beeinflusst.

Was tun wir unseren Ozeanen an?
Tropische Korallen leiden unter Hitze
und Tourismus

Kihe und Klimasiinder

Die Gletscher schmelzen - und dann?
Das wird teuer ... Was kostet uns der
Klimawandel?

Skepsis am Klimawandel —

Forscher melden: Es gibt keinen vom
Menschen verursachten Klimawandel
Der Klimawandel als Chance?!

Auswahl an Energietrdagern. Gibt es
Alternativen zum elektrischen Strom?
Ist das die Zukunft?

Energie aus Wind und Wellen
Klimaquiz: Wissen ist Macht -

hatten Sie das gedacht?

Klimaschonen kann jeder -

CO2-Tipps fur den Alltag

Wie hoch sind Ihre CO2-Emissionen?
Familie Mller: Das konnten Sie sein ...
So viel CO2-Emissionen konnten Sie am
Tag einsparen

Clever fahren und Sprit sparen



Wasser/Ernahrung/Bevolkerung

WEB 1 Biosprit oder Erndhrung? Die Verbindung
zwischen ,Mais im Tank” und ,Hunger”

WEB 2 Nachhaltige Erndhrung, Pflanzenziichtung
und Gentechnologie

WEB 3 Der Nil - Lebensader fiir Agypten

WEB 4 GroBprojekte und ihre Auswirkungen -
ein Beispiel

WEB 5 Wir wachsen - tberall und gleichméaBig?

WEB 6 We are what we eat — so isst der Mensch

WEB 7 Das Konzept des virtuellen Wassers —
die Losung des Wasserproblems?

WEB 8 Die BRICs sind auf dem Vormarsch

WEB 9 Wie viel Wasser brauchen wir?

WEB 10 Unsere Megastddte — Entwicklungen und Trends

WEB 11 Palmol zerstort Regenwald! Nutzungskonflikte
und Herausforderungen eines Energietragers

Ressourcen/Energie

RE 1 Stromversorgung geht nicht — gibt’s nicht!
Grameen Shakti: Solarstrom fiir die Armsten

RE 2 Mohammed Yunus: Ein Protagonist gegen die
Ungerechtigkeit

RE 3 Wie geht es mit der Energieversorgung weiter?
Die Konflikte um Ressourcen

RE 4 Was geben wir der ndchsten Generation mit?

RE 5 Neue Allianzen: Afrika und China auf
gemeinsamem Kurs?

RE 6 Okologisches Mébeldesign -
Produktion und Konsum ganzheitlich gedacht

RE 7 Produktkette Jeans

RE 8 Ressourceneffizienz: Akteure in der Wirtschaft

RE9 Nanotechnologie

RE 10 Produktkette Holzstuhl

RE 11 Strategien der Ressourceneffizienz im Vergleich

RE 12 Ressourceneffizienz in kleinen und

mittelstandischen Betrieben

RE 13

RE 14

RE 15

RE 16
RE 17
RE 18
RE 19

Informations- und Kommunikations-
technologie - Ist eine digitale eine
umweltfreundliche Gesellschaft?

Der EnergieSparFonds als Instrument zur
Effizienzsteigerung

Dienstleistungen verbrauchen keine
Ressourcen? Von wegen!

Preise Uber Preise
Contracting/Okoleasing

Jeder kann die Welt verandern

Das MIPS-Konzept — MIPS berechnen

Wirtschaft/Neue Weltordnung

WIN 1
WIN 2
WIN 3

WIN 4

WIN 5

WIN 6

WIN 7
WIN 8

WIN 9

WIN 10

WIN 11
WIN 12

Wohin treibt die Welt

Faire Geschéfte — Das Geschaft mit der Moral
Corporate Social Responsibility (CSR) —
Unternehmerische Verantwortung

und Initiative

Die Zukunft der Arbeit und Gesellschaft -
Halbtagsgesellschaft versus
Grundeinkommen?

Beschaftigungsmotor erneuerbare Energien
Mut zur Nachhaltigkeit: Es ist an der Zeit,
die Zivilgesellschaft in Bewegung zu setzen
Armedangels - eine faire Geschaftsidee
Die vier E's: Merkposten fiir einen
,maB-vollen” Wirtschaftsstiel
Nachhaltiges Wirtschaften: Ziele

fur die Wirtschaft

Kann Zukunft gelingen?

Zehn Thesen zur Anndherung

an die Nachhaltigkeit

Globalisierung — Chance oder Risiko
Wirtschaftswachstum im Kontext

von Nachhaltigkeit
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