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Bernd Striegel:

Was ist Geld und woher kommt der Zins? -
Eine '‘Eigentumstheorie des Geldes”

Eine kurze personliche Einleitung

Auf das Geldthema bin ich durch eher zufal-
lige personliche Kontakte gestoRen, dabei zu-
nachst auf Gesells ,Natiirliche Wirtschaftsord-
nung”.™ Trotz des prdgenden Eindrucks, den Ge-
sell bei mir hinterlie}, war er doch nicht ganz
in der Lage, meine letzten Fragen speziell zur
Herkunft des Kapitalzinses befriedigend zu be-
antworten. 2002 stie ich dann auf die “Eigen-
tumstheorie des Wirtschaftens” von Gunnar Hein-
sohn und Otto Steiger.™P“ Nun kdampfte ich
mich durch deren Werke durch. Schon beim
Durchlesen entstand bei mir die Uberzeugung,
dass sich die Losungsansdtze Gesells mit dem
theoretischen Unterbau der Eigentumstheoreti-
ker unterfiittern und abstiitzen lassen miissten.
Und so beschloss ich, dass es meine Aufgabe sei
einen Versuch zur “Verschmelzung” der beiden
Theorien zu unternehmen. Wahrend der Arbeiten
an meinem Buch entstanden in mir jedoch auch
eigene Vorstellungen dariiber, was sich unter der
Bezeichnung “Geld” tatsachlich verbirgt und wo-
her der Zins kommt. Sie entwickelten sich aus
der “Eigentumstheorie des Wirtschaftens” und
konnten, charakterisierend und zur Abgrenzung,
als “Eigentumstheorie des Geldes” bezeichnet
werden. Diese mochte ich nun im Folgenden kurz
vorstellen.

Die ‘Eigentumstheorie des Geldes’

Heinsohn und Steiger billigen dem Geld den
Titel ,Anrecht auf Eigentum” zu "', fassen es
,mit diesen - idealiter intrinsisch wertlosen -
Anrechten” jedoch nur als Vertreter des Eigen-
tums, damit auch nur als Zahlungsversprechen
auf, welches letztlich nur durch Eigentum selbst
erfiillt werden konne: ,Geld [...] ein Zahlungs-
versprechen [...] eines Glaubigers gegeniiber
seinem Schuldner.” (Hervorhebung im Original) ™

.Geld entspricht [...] seiner Aufgabe, Eigentums-
werte zu reprdsentieren und nicht an sich selbst
den Wert zu haben.” ™ Geld kann mit dieser De-
finition immer nur einen vorlaufigen Wert und
eine vorldufige Funktionsfahigkeit haben, ndam-
lich nur solange das Einldseverprechen der emit-
tierenden Notenbank, also die Herausgabe des
fiir seine Emission vom Emittenten verpfandeten
Eigentums (Gldubigerpfand), bei Vorlage, erfiillt
werden kann. Wird dieses Versprechen nicht
erfiillt, bleibt also das Zahlungsversprechen un-
erfiillt, dann miisste das bloRe Anrecht darauf
ebenfalls wertlos werden, jedenfalls, wenn es
nicht gelingt die Unerfiillbarkeit zu verschleiern.
Dagegen beweist aber die gesetzlich garantierte
Zahlungsmittelfunktion des Bargeldes, dass es,
unabhangig davon, ob ein Versprechen seiner Ein-
l6sung in fiir seine Herausgabe einstmals ver-
pfandetes Eigentum (noch) besteht oder nicht,
immer zur Zahlung verwendet werden kann. Wenn
also der Geltungshereich des Bargeldes iiber den
eines bloRen Vertretungsscheins hinausgeht, dann
ist es auch weit mehr als nur ein Versprechen,
namlich bereits selbst die Erfiillung des Ver-
sprechens. ,This note is legal tender of all debt,
public and private.” Heinsohn und Steiger erwah-
nen selbst diese auf jedem US-Dollarschein zu
findende Garantie der Zahlungsmittelfunktion,
nicht aber eines Zahlungsversprechens.® Die
Garantie, hier der Federal Reserve Bank, bedeu-
tet aber erstens: ,Unabhdngig davon, wie viel
das gesamte zu seiner Herausgabe einstmals ver-
pfandete Eigentum noch wert ist, bleibt dieser
Geldschein gesetzliches Zahlungsmittel!” Damit
reprasentiert das Bargeld im Umlauf (!) definiti-
onsgemaR eben gerade nicht mehr das fiir seine
Emission verpfandete Eigentum. (Hier wird schon
deutlich, dass mit der Erklarung der Geldgenese
das Thema Geldumlauf noch lange nicht erledigt
oder bereits vollstandig erklart wdre.) Wdre es
anders, dann hdtte sich in einer Hyperinflation
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noch niemals jemand mittels der Taktik der stdn-
digen Schuldenausweitung am Ende nahezu kos-
tenlos ein Riesenvermdgen, genauer - eine Rie-
senmenge an praktisch unbelasteten Eigentums-
titeln - anhaufen konnen. Und das wiederum hat
Silvio Gesell bereits erkannt: ,Warum haben denn
in der Schweiz, in Frankreich, in England, in
Amerika, in Italien, in Argentinien und in Deutsch-
land die Biirger sich nicht in der Inflationszeit
durch Kauf von Waren gegen das schlechte Staats-
geld zu schiitzen gesucht? Gab es da nicht ge-
niigend Gold, Silber, Baumwolle und Tabak? Ist
[...] nicht bekannt, dass die Summe der Hypo-
theken, der Pfandbriefe, Schuldbriefe, Versiche-
rungsgeschafte, Wechsel usw. in jedem Land
mehr als die Halfte des gesamten Volksvermdgens
ausmacht und dass fiir alle diese Schulden das
vom Staate anerkannte Geld als gesetzliches
Zahlungsmittel gilt?” (Hervorhebungen von mir)
Zweitens bedeutet die oben erwdhnte Fed-Ga-
rantie: ,Hiermit garantieren wir aulRerdem mit
keinem Wort und nirgendwo irgendeine Einldse-
fahigkeit des Geldes in irgendein materielles
Gldubigerpfand.” Hier unterscheidet sich meine
Vorstellung vom Geld erneut deutlich von derje-
nigen von Heinsohn und Steiger, namlich der-
gestalt, dass ich die Existenz eines materiellen
Glaubigerpfandes " bzw. die Notwendigkeit sei-
ner Stellung zur Geldemission verneine und nur
und ausschlieRlich das in Kreditvertragen (auRer
in Blankokrediten) auch immer auftauchende
und erwdhnte Schuldnerpfand zur Geldemission
ebenso, wie nachfolgend noch beschrieben, zur
Zinserkldrung fiir notwendig erachte. Zum Ver-

gleich Heinsohn/Steiger: ,Die fiir das Entstehen
des Geldes konstitutive Rolle des Glaubigers, der
sein Eigentum belastet, indem er Geld als An-
rechte auf sein Eigentum herausgibt [...]" 0%
~Geld ist ein Anrecht auf Glaubigereigentum, fiir
dessen Schaffung im Kredit Schuldnereigentum
verpfandet werden muss.” 2!

Wenn aber der Geldschein selbst bereits Mit-
tel ist, dann ist der Besitz eines Geldscheines
damit nicht weniger ein realer Besitz als der je-
der Ware, die er im Moment kaufen kann (Kauf-
mittelfunktion, Tauschmittelfunktion) oder auch
der Wert jeder Schuld, die er gerade begleichen
kann (Zahlungsmittelfunktion). Also bedeutet und
libertragt ein Geldschein direkt Besitz und nicht
etwa (nur) ein ,Anrecht auf Eigentum”. Bargeld
ist also ein Besitztitel. Wenn Geld Zahlungen lei-
stet, dann begleicht es rechtliche Forderungen,
welche von rechtlich legitimierten Instanzen er-
hoben werden (Gerichtskosten, Strafen, Gebiih-
ren, Steuern) oder aus Eigentumsrechten ent-
springen (Miete, Pacht). Die in einem Kredit-
vertrag aufgefiihrte und gestellte Geldriickzah-
lungsforderung des Glaubigers an den Schuldner
stellt ebenso eine rechtliche Forderung dar. In
Kreditvertragen gestellte Geldforderungen sind
Eigentumstitel, deren zugehdriger Besitztitel,
welcher zur Nutzung iibertragen (kreditiert) wer-
den kann, das Bargeld ist.

Zusammenfassend ergibt sich damit: “Geld
insgesamt” hat selbst den Charakter von Eigen-
tum und zerfallt in eine Eigentumsseite und eine
Besitzseite, wie nachfolgend in Tabelle 1 darge-
stellt.

Tabelle 1: Zuordnung der Geldfunktionen zu

Eigentumsseite

Geldforderungen (Guthaben)
Geldlieferungsversprechen (Schulden)

Kontoguthaben, Aktien, Wechsel, Staatsanleihen,
Kreditkonten, etc.

Wertaufbewahrungsfunktion
Scheinbare Wertvermehrungsfunktion
(nur bei Realverzinsung)

Vollstreckung in Schuldnereigentum
(bei Illiquiditdt des Schuldners)

den ihnen zugehorigen Rechtstiteln
Besitzseite (Nutzungsseite)

Geld

Bargeld (Cash)

Zahlungsmittelfunktion
(Forderungserfiillungsfunktion) =
Schuldentilgungsfunktion
Tauschmittelfunktion,
Kaufmittelfunktion
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Aus den in Tabelle 1 eingefiihrten Begriffen und
Zuordnungen wird deutlich, dass das im Sprach-
gebrauch so selbstverstidndlich verwendete Wort
,Geldformen”, unter welchem man, neben dem
Bargeld, noch Kontoguthaben, und andere Ver-
mogenstitel - manche halten sogar Schuldtitel
fiir Geld - subsumiert, nicht unterscheidet zwi-
schen Geld an sich, dem Zahlungsmittel (Besitz-
titel) und Forderungen auf Geld bzw. Geldliefe-
rungsversprechen (Eigentums-/Schuldtitel). In
Wahrheit gibt es nur eine einzige Geldform, die
gesetzlichen Zahlungsmittelcharakter hat, und
die heilt "Bargeld”, “cash”. Damit ergibt sich so-
fort eine begriffliche Schwierigkeit, wenn ich von
einer "Eigentumstheorie des Geldes™ spreche, wo
doch das eigentliche Geld, das Bargeld, selbst
nur einen Besitztitel darstellt. Weil aber Geld
nicht einfach in die Welt kommt dadurch, dass
man etwas Hiibsches zum Tauscherleichtern fin-
det oder bastelt, sondern in der Tat nur
durch Eigentumsoperationen in Kreditvertrdgen,
Eltel es also ohne die gleichzeitige Aufstellung
von Glaubiger-/Schuldnerbilanzen (Guthaben-
konto, Schuldkonto), von Geldforderungstiteln und
Schuldtiteln (Eigentumstitel), gar nicht generiert
werden kann und mit diesen also untrennbar ver-
bunden ist, wodurch diese Titel zum Geld geho-
ren, ohne selbst Geld in Form von gesetzlichem
Zahlungsmittel zu sein, deshalb ist es aus mei-
ner Sicht nicht nur legitim, sondern sogar not-
wendig, von der “Eigentumstheorie des Geldes” zu
sprechen. Denn sie schlieRt alle zum Geldthema
zugehdorigen Rechtstitel und Funktionen ein (vgl.
Tabelle 1 und Tabelle 2).

Wenn also die Deutsche Bundesbank Termini
wie ,Geldmenge M1”, ,M2“, ,M3” usw. einfiihrt,
dann entspringt das einem generellen Missver-
standnis dariiber, was Geld {iberhaupt ist. Denn
alles, was nicht ,Geldmenge MO minus Zentral-
bankguthaben” ist, ndmlich umlaufende Bargeld-
menge, ist iiberhaupt gar kein Geld, sondern
stellt nichts weiter dar als unterschiedlich aus-
geweitete Bilanzen. Schon hier ist eine Ursache
dafiir zu erkennen, wieso die EZB, die diese Geld-
mengendefinitionen von der Deutschen Bundes-
bank tibernommen hat, ihre Geldmengengenziele,
welche sich an der ,Geldmenge M3” orientieren,
nie erreicht.

Eine hervorragende Aufstellung und Analyse
dessen, was sich hinter den verschieden numme-
rierten Geldmengen der Bundesbank/EZB ver-
steckt, findet sich bei Helmut Creutz. ™

Aus Tabelle 1 kann jedoch nicht nur eine Unter-
scheidung zwischen den unterschiedlichen Rechts-
titeln (Besitz, Eigentum) und damit zwischen Geld
und Nicht-Geld getroffen werden, sondern es wird
dadurch auch méglich die Funktionen des “Geldes”
eindeutig den ihnen zugehdrigen Rechtstiteln zu-
zuweisen und sie damit auch voneinander zu
separieren.

Diese theoretische Separierbarkeit ist es, die
dem Praktiker {iberhaupt erst das notige Rist-
zeug an die Hand gibt, mittels dessen es ihm
erst gelingen kann die einzelnen Geldfunktionen
zu optimieren beziehungsweise bestmoglich auf-
einander abzustimmen. So wird man dann bei-
spielsweise die Wertaufbewahrungsfunktion nicht
mehr zu verbessern suchen, indem man das Bar-
geld vergoldet, oder eben den Geldumlauf (Tausch-
mittelfunktion) durch Steuerung der “Geldmenge
M3, unter der sich grofRtenteils Eigentumstitel
verbergen.

In Tabelle 2 habe ich aus den oben genannt-
en Griinden das Wort “Geldform” unter Anfiih-
rungsstriche gesetzt. Einen anderen treffenderen
Begriff habe ich nicht gefunden oder er existiert
im Deutschen (noch) nicht, so dass ich mir nicht
anders zu helfen wusste.

Im Kreditvertrag, bei der Geldentstehung,
finden Eigentumsoperationen statt. Das Wort
~Eigentum” bezeichnet einen Rechtstitel, dem
verschiedene Gkonomische Operationsméglich-
keiten entwachsen. So konnen Eigentumstitel
verkauft, verpfandet, fiir Kreditaufnahme be-
lastet, vermietet oder verpachtet werden, wdh-
rend der Besitz nur Nutzungs- und Verleih-
rechte einschlieft und selbst wiederum im
Volleigentum eingeschlossen ist. Beispielsweise
kann ein Wohnungseigentiimer seine Wohnung
vermieten, wodurch er weiterhin Eigentiimer
bleibt, der Mieter jedoch zum Besitzer der
Wohnung wird. Vergleichbares findet bei der
Geldschaffung im Kreditvertrag statt, wo Bar-
geld vom Kreditgeber (Geldeigentiimer) zur
Nutzung an den Schuldner (Geldbesitzer) emit-
tiert wird.
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Bernd Striegel

Tabelle 2: Zusammenhang zwischen Rechtstiteln
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: das Zuriickbringen des Entliehenen - hier Bargeld - ist keine spezifisch geldliche Funktion, sondern ein Vorgang, der von jedem geld-

losen Gut ausgefiihrt werden kann.

*
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Der Reihe nach: In der obersten Zeile von
Tabelle 2 findet keine Eigentumsoperation statt,
und folglich gibt es hier auch kein Geld. Oder,
in dem Moment, wo Bargeld durch Kreditbe-
gleichung zum Emittenten zuriickgelaufen ist,
verschwindet das Geld. Wobei hier noch zu be-
merken ist, dass dabei auch der Eigentumstitel
des Geldes, also die Geldforderung, selbst ver-
schwindet.

In der zweiten Zeile findet nur die Ubertra-
gung der Besitzrechte eines Eigentumstitels
statt, wahrend der Eigentumstitel selbst unver-
andert/ungenutzt bleibt. Da Verpachten, Ver-
mieten oder Verleihen aber eines Pacht-, eines
Mietvertrages oder einer anderen privaten Ver-
einbarung bediirfen, nicht jedoch eines Kredit-
vertrages, sonst wdren diese Dinge ja letztlich
alle ein und dasselbe, deshalb resultieren diese
Vertrdge auch nicht in einer Schépfung von
Geld. Dass die in den genannten Vertrdgen auf-
gestellten Forderungen mittels Geld beglichen
werden mdogen/sollen/konnen, hat mit einer
Geldschaffung nichts tun.

Zur Schaffung von Geld kann es nur dann kom-
men, wenn der Rechtstitel Eigentum zur Kredit-
aufnahme belastet wird. Dadurch wird er be-
weglich, vielseitig einsetzbar gemacht, operabel.
Dieser Vorgang ist in den Zeilen 3 und 4 von
Tabelle 2 dargestellt, welche sich nur dadurch
voneinander unterscheiden, dass das Geld zu-
ndchst in Zeile 3 sich (noch) im Besitz des Eigen-
tiimers des filir seine Herausgabe belasteten
Eigentumstitels befindet, wahrend er dieses
Nutzungsrecht in Zeile 4 bereits weitergegeben
(kreditiert) hat.

Die letzten beiden Zeilen vervollstandigen Ta-
belle 2, indem sie auch die operativen Mdglich-
keiten der Besitztitel auffiihren. Hier steht also
etwas, was man mit Bargeld machen kann.

Aus dieser in Tabelle 1 und Tabelle 2 veran-
schaulichten Vorstellung wird endgiiltig ersicht-
lich, dass es zum Gelde etwas mehr und vor
allem etwas ganz anderes braucht als etwa eine
durch Stiickelbarkeit, leichte Transportierbarkeit
und Unvergdnglichkeit geadelte Ware, welche
librigens fiir sich allein - also ohne Kreditver-
trag - wirtschaftlich zu nichts anderem als
einem bloRen Tauschobjekt gut ist. Gold ist da-

mit genauso wenig Geld allein durch eine ihm
zugeschriebene Tauschmittelfunktion, wie das
Vieh, Muscheln, Zigaretten, Tierfelle oder sonst
irgendein Schnickschnack jemals waren. Denn
sonst waren frither Kuhstdlle Notenbanken und
die Kuhbauern ihre Prasidenten gewesen. Opera-
tionen des Besitzes allein (Nutzungsrechte) ge-
niigen nicht, um Geld hervorbringen zu kdnnen,
und sie haben auch kein Geld nétig, weil ein zu
tauschender oder zu verleihender Gegenstand
keinen Reprdsentanten fiir sich braucht, wenn er
doch schon selbst (auf dem Markt) vorhanden
ist. Und schon deshalb wurde Geld in reinen Be-
sitzgesellschaften nicht erfunden. Geld ist also
ein Funktionstrager und die Funktionen, die es
tragt, machen es auch erst zu Geld.

Wie bereits bekannt, ist der entscheidende Akt,
der Gold oder bedruckte Papierfetzen zum Geld
macht, die Garantie der Zahlungsmittelfunktion
des zum Bargeld erkorenen. Mdglicherweise ist es
sogar gerade diese unbedingte Garantie, die die
Akzeptanz von insbesondere Nominalgeld erst er-
moglichte, wofiir das weniger sichere Versprech-
en, Anspruch auf Schuldnereigentum zu sein,
moglicherweise nicht ausreichte. Allerdings Llie-
gen mir dariiber keine historischen Quellen vor,
so dass hier noch Nachpriifungen angestellt
werden missten. Weiterhin jedoch hat die Zah-
lungsmittelgarantie des Bargeldes auch eine aus-
schlieBende Funktion, namlich diejenige, dass
auch nur und ausschlieBlich das Bargeld eine
garantierte und damit auch rechtlich durchsetz-
bare Zahlungsfahigkeit hat, nicht aber alle an-
deren, heute durchaus fiir Geld genommenen,
auf Geld lautende Forderungen (Eigentumstitel).
Von der Schuldnerseite aus betrachet sind diese
theoretisch richtig dann als Bargeldlieferungs-
versprechen an die (Geld-)Eigentiimer zu be-
zeichnen. Deshalb gibt es weder die Notwendig-
keit der ,Deckung des Geldwertes” mittels bei der
Notenbank deponierter Waren, noch ein Glaubi-
gerpfand bei der Geldemission, sondern immer
nur die Stellung von Schuldnerpfandern in Kredit-
vertragen. Der Emittent hat auller seiner recht-
lich gesicherten Riickzahlungsforderung nichts in
der Hand. Die in Umlauf befindlichen Banknoten
tauchen schlieBlich als Schulden der Notenbank
an die Allgemeinheit in ihrer Bilanz auf der Pas-
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sivseite (!) auf, wahrend diesen auf der Aktiv-
seite die von den Geschaftsbanken (Schuldner bei
der Notenbank) fiir die Herausgabe der Bank-
noten verpfandeten Schuldnerpfander entgegen-
stehen, Laufen alle Banknoten zur Notenbank
zuriick, wird sie damit jedoch nicht unbedingt
gleichzeitig eigentumsfrei. Denn es gibt auch
unbelastete Eigentumstitel, fiir die, zumindest
seit ihrer vollstindigen Ablosung, kein Geld
mehr in Umlauf sich befindet. Insgesamt darf
man sich auch nicht von der Vorstellung fehl-
leiten lassen, dass fiir jede Bilanzausweitung
(Kreditvertrag) immer neues physisches Bargeld
in Umlauf gesetzt werden miisse, und deshalb
an sich immer genauso viel Bargeld wie Geld-

forderungen vorhanden sein miisste, damit alle
diese Forderungen erfiillt werden konnten. Der
einzelne Geldschein (bestimmte Seriennummer)
kann natiirlich beliebig oft fiir Zahlungsvorgange
verwendet werden, wenn es gelingt, ihn in Um-
lauf zu halten.

Die Herkunft des Zinses

In Anwendung der oben vorgestellten “Eigen-
tumstheorie des Geldes” stellt sich die in Kredit-
vertrdgen vom Schuldner vorgenommene Eigen-
tumsverpfandung an den Glaubiger mit dem Ziel
einer Geldemission an ihn, ausgedriickt in einer
Glaubiger-/Schuldnerbilanz, folgendermaRRen dar:

Tabelle 3: Eigentumsverpfindung und Geldschaffung in Kreditvertragen. Zinserkldarung
Schuldner

Glaubiger
belastet (vor dem Kreditvertrag)

Eigentumsrechte an wertstabilem und unver-
anderlichem ,Buchgeld”. Weil die Eigentumsrechte
am Geld nicht an den Schuldner iibergehen,
verbleiben auch die Eigentumsertrage, Zinsen,
weiterhin beim Glaubiger. Abgetreten werden nur
die Nutzungsrechte am Geld, welche an dessen
neuen Besitzer, den Schuldner, libergehen.

iibergibt (bei Kreditabschluss)

zeitweise Nutzungsrechte an zeitlich wert-
stabilem und unverdnderlichem Bargeld -
Silber- oder €-Miinzen, €-Banknoten

erhilt (nach Ende der Kreditlaufzeit)

vollstandiger wertstabiler Riickerstattungsbetrag
in Form von Geld, verzinst.

Im Falle der Nichtriickzahlungsfahigkeit des
Schuldners: Zugriffsrecht auf Ackergaul mit
begrenzter Restlebensarbeitszeit, der aulRerdem
in der Leistung nachldsst, durch Unfall oder
Krankheit sterben kann.

verpfindet (vor dem Kreditvertrag)

Ackergaul mit begrenzter Restlebensarbeitszeit,
der auBerdem in der Leistung nachldsst,
aulRerdem durch Unfall oder Krankheit sterben
kann.

erhdlt (bei Kreditabschluss)

zeitweise Nutzungsrechte an zeitlich wert-
stabilem und unverdnderlichem Bargeld -
Silber- oder €-Miinzen, €-Banknoten

erhilt (nach Ende der Kreditlaufzeit)

volles Eigentumsrecht an Ackergaul mit
verminderter Restlebensarbeitszeit, der
aulRerdem in der Leistung nachgelassen hat,
verringert um den an den Glaubiger
geleisteten Zins.

Der in Tabelle 3 vom Schuldner verpfandete
Ackergaul (Eigentum, Sicherheit) verbleibt weiter-
hin in seinem Besitz, wahrend das im Kreditver-
trag geschaffene Geld als Nutzungsseite des im
Kreditvertrag geschaffenen Geldeigentumstitels
des Gldubigers (in Hohe des aktuellen Wertes des

Schuldnerpfandes) an ihn {bergeht. Wenn der
Kreditvertrag nicht zu irgendeiner Nutzungsiiber-
tragung fiihren wiirde, wére er ja auch sinnfrei.

Jetzt, wie hoch ist der Zins? Er hdngt von
mehreren verschiedenartigen Faktoren ab, die in
Tabelle 3 aufgelistet und erldutert sind.
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Tabelle 4: Beispielhafte Zusammensetzung des ZinsfuRes in Kreditvertragen.

Position Bewertung Zinssatz
€ in %
Kreditsumme = Pfandwert (Auszahlungsbetrag) 3.000,- 100,00
jahrlicher Wertverlust der Sicherheit im Kreditierungszeitraum (Alterung) 300,- 10,00
Risiko des Pfandverlustes im Kreditierungszeitraum - Arbeitsunfahigkeit 90,- 3,00
oder Tod des Ackergauls durch Krankheit, Unfall, Feuer, Jdhzorn des
Bauern etc. (Kollateralschaden)
Risiko der Schuldnerilliquiditat im Kreditierungszeitraum 30,- 1,00
Inflationsausgleich 90,- 3,00
Bearbeitungsgebiihr 30,- 1,00
Riickerstattungsbetrag 3.540,- 118,00

Zundchst einmal erkennt man schon hier, dass
der Zins offenbar etwas mit dem Verstreichen von
Zeit zu tun hat, denn alle in den Zeilen 2 bis 5
aufgefiihrten Positionen in Tabelle 3 beschreiben
zeitabhdngige Phanomene. Es ware ja auch sehr
verwunderlich, wenn eine zeitabhdngige Funk-
tion, wie sie der Zins nun einmal darstellt, nichts
mit dem Verstreichen von Zeit zu tun hatte. Und
doch behaupten Heinsohn und Steiger genau das:
LTownshend hat [...] die Irrelevanz des Zeitver-
streichens fiir die Zinsentstehung gespiirt [...]* ™!

Das in Zeile 3 in Tabelle 3 aufgefiihrte Risiko
des Kollateralschadens kann auch durch eine
nicht vollstdndige Belastungsfahigkeit des Kolla-
terals beriicksichtigt werden (etwa nur zu 50 %
oder 80% des aktuellen Wertes), um die Zinshdhe
etwas zu begrenzen. Es kann natiirlich auch ein
weniger zerstorungsanfdlliges Kollateral einge-
setzt werden (z.B. ein Haus oder ein Stiick Land).
Das Risiko der Schuldnerilliquiditat (Zeile 4) wird
durch eine Bonitdtspriifung ermittelt und ent-
sprechend in einen Zinssatz umgerechnet. Bear-
beitungsgebiihr und Inflationsausgleich (Zeilen 5
und 6) unterliegen den aktuellen Marktverhalt-
nissen. Von den bis hierher vier genannten Po-
sitionen stellt jedoch noch keine einzige einen
echten Kapitalzins dar. Denn die Risikopramien in
den Zeilen 3 und 4 sind zwar aus der Sicht des
Kreditnehmers ein Realzins, nicht aber aus der
Sicht der Bank, die mit diesen Einnahmen nur
die Verluste aus den tatsdchlich eintretenden

Kollateralschdaden aus anderen Kreditvertrdgen
abdeckt. Der Inflationsausgleich wiederum stellt
einen vorab geschétzten Ausgleich iiber den zu
erwartenden jahrlichen Kaufkraftverlust der Wah-
rung dar und ist damit ebenso wenig ein Real-
zins wie die 1% Bearbeitungsgebiihr, welche ja
ein Arbeitslohn und kein Zins ist.

Fiir den Kapitalzins bleibt also nur noch Zeile
2 {ibrig. Fiir ihn ist demnach die Alterung des
Kollaterals wahrend der Kreditlaufzeit verant-
wortlich. Wie erklart sich jetzt das und die kom-
plizierte Zinsfunktion (Exponentialfunktion)?

Zur Erlduterung habe ich in Tabelle 5 die Vor-
gange wahrend eines Kreditgeschéfts, in dessen
Folge der Schuldner durch Kollateralschaden illi-
quide wird, fiir den vereinfachten Fall eines
disinflationdren Umfeldes beschrieben.

Der Kapitalzins erkldrt sich damit aus der
Differenz der Wertentwicklungen von Geldfor-
derungen (Gldubigereigentum) und Schuldner-
pfandern in Kreditvertrdgen. (Bei Inflation blei-
ben die Verhdltnisse lbrigens durch den Infla-
tionsausgleich unverdndert. Dieser stellt damit
ein Instrument zur Konstanthaltung des Kapital-
zinses dar.)

Warum muss der Schuldner die jahrlichen 3 %
Zinsen immer auf die Gesamtschuldensumme be-
zahlen und nicht auf den jeweils aktuellen Rest-
wert des Kollaterals? Eine Begriindung ist mog-
licherweise, dass in letzterem Fall Glaubiger
grundsatzlich nur Kreditvertrdge iiber ein Jahr
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Tabelle 5: Erklirung des Kapitalzinses.

Glaubiger
Kreditabschluss

- bewertet Schuldnereigentum
- emittiert Geld an Schuldner in Héhe des aktuellen
Wertes des Schuldnerpfandes

Eigenschaften des Gldubigereigentums

- Geldforderung entwertet sich nicht (Disinflation)
- nach Laufzeitende des Kreditvertrages (5 Jahre)
Wert unverdndert

nach 3 Jahren Kreditlaufzeit

- Geldforderung hat sich nicht entwertet
(Disinflation)

- Glaubiger fordert Schuldnerpfand ein

- Glaubiger fordert Schadenersatz fiir auf 91,27 %
des Restwertes entwertetes Schuldnerpfand ein

- Gldubiger erhdlt 3 % Kapitalzins pro Jahr vom
Schuldner auf die gesamte geschuldete Summe,
also 9,27 % nach 3 Jahren

Schuldner

Kreditabschluss

- verpfandet Eigentum (Ackergaul, Haus)
- erhdlt Bargeld ausbezahlt.

Eigenschaften des Schuldnereigentums

- Haus verliert 3 % pro Jahr an Wert
- nach Laufzeitende um 14,13 % auf 85,87 % des
Ursprungswertes verringert

nach 3 Jahren Kreditlaufzeit

- Haus hat 8,73 % auf 91,27 % des Ursprungs-
wertes an Wert verloren

- Schuldner wird illiquide

Schadenersatz (Alterungsausgleich) muss vom

Schuldner bereits zum Zeitpunkt der Illiquiditat

bezahlt sein, weil danach ohnehin nichts mehr

von ihm zu holen ist

- Schuldner entrichtet deshalb 3 % Kapitalzins
pro Jahr als Vorabschadenersatz an den
Glaubiger, nach 3 Jahren 9,27 % des Ursprungs-
wertes des Kollaterals

abschlieBen und dann ihr Kapital jedes Jahr
neu anlegen wiirden, um dem abnehmenden Zins-
gewinn zu entrinnen.

Es gilt jedoch noch die Frage zu kldren, wieso
ein Schuldner, der seinen Kredit vollstandig zu-
riickbezahlt hat, seine Zinsleistungen nicht im
Nachhinein wieder zuriickerstattet bekommt.

Priifung der Kapitalzinserklarung an
einem Beispiel

Wenn diese Erklarung des Kapitalzinses richtig
sein will, dann muss sie allerdings auch erkld-
ren kénnen, weshalb sich zwei einander gegen-
libergestellte Kapitalien nullifizieren, also zins-
los einander gegeniibertreten.

Eine solche Gegeniiberstellung habe ich in Ta-
belle 6 fiir die beiden Kapitalien Geldforderung
und Rentenland fiir einen aktuellen Geldzins-
satz von 6 % vorgenommen.

Die fiir den Kapitalzins verantwortliche Zeile
2 bleibt in Tabelle 6 leer, weil Land nicht altert.

Also ergibt sich keine Kapitalzinsforderung aus
dem Vergleich zwischen Geldforderung und Ren-
tenland, genau wie zu erwarten war. Das Beispiel
bestdtigt also die Anwendbarkeit der Theorie.

Die freiwirtschaftlichen Vorschlage zur
Zuriickdrangung des Kapitalzinses

Eine von Silvio Gesell vorgeschlagene Um-
laufgebiihr auf das Bargeld legt dem Schuldner
zusatzliche Belastungen wahrend der Kreditlauf-
zeit auf. Er muss ndmlich, wenn er nicht sofort
die gesamte, ihm bei Kreditabschluss ausge-
handigte Bargeldsumme ausgibt, stdndig Bar-
geld aus anderen Quellen nachschieRen, um den
Nennwert seiner Besitztitel aufrechtzuerhalten.
Die Geldforderung des Glaubigers besteht da-
gegen in Wahrung. Dieser hat deshalb keine
Durchhaltekosten zu tragen, weil er diese mit
den Besitztiteln (Geldscheinen) an den Schuld-
ner {ibergeben hat. Diese, nicht durch eigenes
Fehlverhalten oder die Eigenschaften des von
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Tabelle 6: Zinshohen bei der Gegeniiberstellung zweier Kapitalien im Kreditvertrag

Position Bewertung Zinssatz

€ in %
Pfandwert (18 a Ackerland) 3.000,- -
Kreditsumme (Auszahlungsbetrag) 3.000,- 100,00
Wertverlust der Sicherheit im Kreditierungszeitraum 0,- 0,00
Risiko des Kollateralschadens im Kreditierungszeitraum 0,- 0,00
Ertrage aus Pfandeigentum, die beim Schuldner verbleiben - 180,- -6,00*
Zinsertrdge aus Geldeigentum, die dem Glaubiger zuflie3en 180,- 6,00
Riickerstattungsbetrag 3.180,- 106,00

3.000,- 100,00**

* Diese Position geht nicht in die Kreditberechnung mit ein, weil sie vom Schuldner nicht abgetreten wurde. Ich habe sie nur aufge-
fiihrt, um zu verdeutlichen, dass aus der Sicht des Landeigentiimers durch die Landverpfandung in der Gesamtbilanz kein Realzins an-
fallt**, weil er weiterhin auf seinen eigenen Kapitalertrag zuriickgreifen kann.

ihm gestellten Schuldnerpfandes bestimmten,
sondern durch die Eigenschaften der ihm vom
Geldeigentiimer ausgehdndigten Besitztitel ver-
ursachte Mehrbelastung wird der Schuldner ge-
nauso wenig akzeptieren wie der Gldubiger, im
Falle der Schuldnerilliquiditdt, eine unvollstdn-
dige Kompensation seiner Riickforderungen ak-
zeptiert, nur weil der Schuldner etwa nicht in
der Lage war ein wertstabiles Schuldnerpfand zu
stellen. In diese Position ist der Schuldner durch
die Gleichheit der Vertragspartner gesetzt, die
jedem freiwilligen Geschaftsabschluss zugrunde
liegt. Also wird der Schuldner nun seinerseits
auf Kompensation fiir die Ubernahme der Durch-
haltekosten bestehen, was zu einer Herabset-
zung des Kapitalzinses fiihrt. Die Hohe dieser
Herabsetzung ist marktreguliert. Im Endeffekt
resultiert damit der Kapitalzins aus dem Ver-
gleich der Wertbestandigkeiten der im Kreditver-
trag dynamisierten (operierenden) Rechtstitel,
namlich des vom Schuldner belasteten Eigen-
tums einerseits und des vom Glaubiger an den
Schuldner zur Nutzung iibertragenen Bargeldes
andererseits.

Aus Tabelle 6 ist ersichtlich, dass eine Geld-
und Bodenreform im Sinne der ,Natiirlichen Wirt-
schaftsordnung” unbedingt gemeinsam durchge-
fiihrt werden muss, um eine Flucht des Kapitals
in Grundeigentum zu unterbinden.

AbschlieRend ist hier noch bemerken, dass
eine Umlaufgebiihr, gefordert vom Bargeldbe-
sitzer und den Zinsertrag des Eigentiimers her-
absetzend, letztlich auch nichts anderes ist als
eine Uberfiihrung des Kapitalzinsertrages vom
Eigentiimer an ein Wahrungsamt, dhnlich der
Bodengrundrente an ein Bodenpachtverwen-
dungsamt. Das Wahrungsamt hatte dann ebenso
die Aufgabe, diese Einnahmen “in sozialgerech-
ter Weise” an die Allgemeinheit zu distribuieren
wie das Bodenpachtverwendungsamt.

Das bedeutet aber auch, dass der Urzins durch
eine Umlaufsicherung des Bargeldes genauso
wenig aus der Welt geschafft wird wie die
Grundrente am Boden durch eine Grundrenten-
steuer von 100 % verschwindet. Er ist nur der
Privatisierung enthoben und sozialisiert worden,
um dadurch, wenn man so will, sozialen Frieden
und eine Stabilitdt des Gemeinschaftswesens zu
erwirken - in einer Weise, dass niemand mehr
die aus dem Eigentumswirtschaften zwangsweise
entstehenden Kapitalzinsbelastungen im eige-
nen Geldbeutel oder gar am Leibe verspiiren soll.
Aber er ist immer noch da, weil nur umgeleitet
worden! Und deshalb muss man Heinsohn und
Steiger hier nicht nur rehabilitieren, wenn sie
behaupten, der Zins kommt vom Eigentum, son-
dern sogar dann, wenn sie konstatieren: Eigen-
tum fordert Zins.
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Zusammenfassung

Aus der “Eigentumstheorie des Wirtschaftens
von Heinsohn und Steiger wurde vom Autor eine
“Eigentumstheorie des Geldes™ abgeleitet und
entwickelt. Sie fasst Geldforderungen und Geld-
lieferungsversprechen als Eigentumstitel auf,
welche gemeinsam mit dem ihnen zugehdrigen
Besitztitel Bargeld im Kreditvertrag geschaffen
werden. Die verschiedenen Funktionen des “Gel-
des” lassen sich diesen Rechtstiteln eindeutig
zuordnen. Weiterhin ist es mit Hilfe dieses
Modells mdglich, den Kapitalzins letztlich aus
dem Vergleich der Wertbestandigkeiten von Bar-
geld und Schuldnerpfdndern in Kreditvertragen
zu erkldren. Der Erklarungsansatz wurde durch
seine Anwendung auf die Gegeniiberstellung
zweier Kapitalien in einem Kreditvertrag bestd-
tigt, da er das zu erwartende Ergebnis richtig er-
mittelte. Die Praktikabilitdt der freiwirtschaft-
lichen Vorschldge zur Zuriickdrdngung des Kapi-
talzinses wird von der Theorie unterstrichen,
wobei zu beriicksichtigen ist, dass es sich da-
bei nicht um dessen Vernichtung, sondern nur
um eine Ubertragung aus privater in gesell-
schaftliche Verfligung handelt.
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Geld ist das schwarze Loch der Neoklassik

,Das schwarze Loch in der Neoklassik ist das Phanomen Geld. Das ist nach dieser Theorie reines
Tauschmittel. Und Glaubiger und Schuldner, die iiber ihr Geldvermdgen disponieren und so versuch-
en, die Zukunft zu planen, kommen nicht vor. Doch diese Dispositionen machen den Kapitalismus
tiberhaupt erst anfdllig fiir Krisen. ... Das ist die Basis allen kapitalistischen Wirtschaftens. Es muss
in jeder Periode jemanden geben, der bereit ist, sich zu verschulden, damit die Einnahmen fiir alle
anderen in dem Ausmal} steigen, dass sie Zinsen zahlen und Gewinne machen kdnnen. Das System ist
auf Wachstum programmiert. Der Zins erzeugt die Dynamik, die wir gemeinhin Wachstum nennen.”

Robert von Heusinger, Verdammt zum Wachsen, in: Die Zeit Nr. 48/2004, S. 35.
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