Helmut Creutz: Wozu der Zins in einer
stabilen Wirtschaft gut ist

In seiner Stellungnahme in Heft 26, Seite 1046, fragt Jirgen Typke aus
Backnang, wozu der Zins in einer stabilen Wirtschaftsordnung noch gut
ist? Ich will versuchen, hierauf eine Antwort zu geben.

Die Aufgaben des Zinses heute

Der heutige Zins hat im wesentlichen drei Funktionen: Er ist einmal ein In-
strument der Anlagensteuerung, d. h. er sorgt dafiir, dafy vorhandenes Geld
normalerweise in die wirtschaftlichste Investition flieit. Zum zweiten
zeigt der Zins in seiner Hohe den Knappheitsgrad des Geldes an (Zins =
Knappheitspreis). Zum dritten lockt er iiberschiissige Geldbestdnde in den
Wirtschaftskreislauf zuriick, wenn auch — aufgrund seiner Schwankungen
- mit unzureichender Zuverlassigkeit.

Fithrt man eine zinsunabhangige Umlaufsicherung des Geldes ein, z. B.
durch Geldnutzungskosten oder -riickhaltegebiihren, wird der Zins von
dieser ihm heute zugeteilten Umlaufsicherungsaufgabe entlastet. Sinken-
de Zinsen wiirden dann nichtmehr — wie es heute der Fall ist - zu stei-
genden Geldzuriickhaltungen fithren mit ihren problematischen Folgen
fur Kreislauf und Konjunktur. Als Knappheitsanzeiger und Instrument
der Anlagensteuerung bliebe der Zins jedoch weiter in Funktion. Diese
Aufgaben kann er auch erfiillen, wenn seine Hohe, bei ausgeglichenen
Kapitalmarkten schlie8lich verteilungsneutral um Null herum pendelt.

Was wire die Folge sinkender Zinsen?
Sinkende Zinsen wiirden einmal zu einer Entlastung der gesamten Volks-
wirtschaft fithren, vor allem aber die Umverteilung der Einkommen von
der Arbeit zum Besitz verringern, die mit den Zinsstrémen verbunden ist.
Auch das Uberwachstum der Geldverméogen, das heute weitgehend aus
Zinseinkiinften stammt, ginge zuriick.

Mit der Verlangsamung der Geldvermégensentwicklung wiederum wiir-
de der Zwang zur weiteren Uberschuldung nachlassen und der daraus
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resultierende Wachstumsdruck. Denn solange die Geldvermégen und die
damit verkniipften Zinsen zunehmen, muf auch die volkswirtschaftliche
Leistung gesteigert werden, wenn man eine Verarmung der Arbeitsleis-
tenden vermeiden will.

Da es auf freien Markten immer gewisse Angebots- und Nachfrage-
schwankungen gibt, wird auch der Zinssatz niemals vollig starr sein. Bei
erhohter Kreditnachfrage kann es also immer wieder einmal zu positiven
Zinssatzen kommen, wie umgekehrt zu negativen bei erhéhtem Angebot
von Geld.

Entscheidend ist, daf3 der Zins bei einer konstruktiven Umlaufsiche-
rung den Marktkriften unterliegt. Das heif3t, dafl sein marktgerechtes
Sinken nicht mehr durch eine kiinstliche Verknappung verhindert werden
kann. Doch auch bei einem solchen, um Null herum pendelnden Zins
wird ein Kreditnehmer immer noch Bankvermittlungsgebiihren zahlen
miissen. Diese Bankgebiihren sind jedoch (auch heute!) kein Zins, sondern
weitgehend sachkostenbedingt. Da die in den Bankgebiihren enthalte-
ne Verzinsung des Bank-Eigenkapitals jedoch ebenfalls absinkt, gehen
auch diese Bankgebithren etwas zuriick. Bei abgesicherten langfristigen
Krediten konnten sie auf ein Prozent heruntergehen.

Nullzins heifSt im iibrigen nicht, daf3 alle Bankeinlagen gleich behandelt
werden. Vielmehr wird die heutige » Zinstreppe« gestaffelt nach Einlagen-
bzw. Kreditfristen, weiter bestehen. Diese » Zinstreppe« wird jedoch mit
der Séttigung der Kapitalméarkte insgesamt immer tiefer absinken. Das
heif3t, fir langfristige Bankeinlagen gibt es wahrscheinlich auch dann noch
einen geringen positiven Zins, wenn kurzfristige mit einem Negativzins
belastet sind. Der Druck, liquide Einlagen moglichst knapp zu halten,
bleibt also weiterhin bestehen.

Wie wiirde sich ein um Null schwankender Zins auswirken?

Ein bei Null liegender Durchschnittszins ware praktisch verteilungsneu-
tral. Das heif3t, die heutige Einkommens-Umverteilung von der Arbeit zum
Besitz wiirde wegfallen bzw. auf tragbare Grofienordnungen schrumpfen.
Dabei wird mit dem Geldzins auch der Zins fiir das Sachkapital absinken,
der sich ja am Geldzins orientiert. Denn jedermann, der Geld von der
Bank abhebt, um es zu investieren, wird mindestens den Zins iiber seine
Arbeit erzielen wollen, den er bei der Bank bekommt.



Grob iiberschlagig 1488t sich die Gré3enordnung der heutigen Zinslasten
(und damit der zukiinftigen Entlastungen!) wie folgt berechnen:

Ende 1988 lag das verzinslich eingesetzte Sachvermdgen in der Bun-
desrepublik, einschliefilich der entsprechenden Bodenanteile, etwa bei
8.000 Milliarden DM; die gesamte Verschuldung, einschlief$lich derjenigen
gegeniiber dem Ausland, bei rund 4.500 Milliarden DM. Der Verschul-
dungsgrad aller Sachvermogen lag also bei rund 55 Prozent.

Nimmt man einmal eine fiinfprozentige Durch| schnittsverzinsung des
gesamten Sachvermdgens von 8.000 Milliarden DM an, ergibt sich eine
gesamte jahrliche Zinslast von 400 Milliarden DM.

Von diesen 400 Milliarden DM, die in der Wirtschaft uber Preise, Steu-
ern und Gebiihren einkassiert werden, flielen rund 225 Milliarden DM
direkt oder indirekt iiber die Banken an die Geldgeber. Der Rest von 175
Milliarden DM verbleibt bei den Sachvermdgensbesitzern als Bedienung
ihrer schuldenfreien Anteile.

Was macht das fiir den Einzelnen aus?

Legt man die 400 Milliarden Zinsen auf alle 26 Millionen Haushalte in
der Bundesrepublik um, ergibt sich ein Belastungsanteil von rund 15.000
DM. Bei einem Zins von Null-Prozent ergébe sich also auch eine Entlas-
tung von 15.000 DM fiir jeden Haushalt. Da 1988 die durchschnittlichen
Haushaltsausgaben bei 44.500 DM lagen (iiber diese Haushaltsausgaben
werden die Zinsen weitgehend getragen!) lage die Entlastung also bei
rund einem Drittel des Haushaltsetats. Das heifit konkret: Jeder Haushalt
wiirde Giber ein rund um die Halfte hoheres Nachfragepotential verfiigen
bzw. konnte sich, mit einer um ein Drittel verkiirzten Arbeitszeit, des
gleichen Wohlstandes erfreuen!

Natiirlich gilt diese Rechnung nur fiir diejenigen Haushalte, die sel-
ber iiber kein Zinseinkommen verfiigen. Haushalte mit Zinseinkommen
miissen den Entlastungsvorteil um diesen Betrag kiirzen.

Jeder einzelne kann also sehr schnell iiberpriifen, ob er bei dem heuti-
gen Zins-Monopoly (bzw. bei einer Zinsneutralisierung) Gewinner oder
Verlierer ist. Er braucht nur seine heutigen Zins- bzw. Kapitaleinkiinfte
mit einem Drittel seines Jahreseinkommens zu vergleichen: Liegen seine
Zinseinkiinfte unter diesem Drittel, gehort er zu den heutigen Verlierern
und wiirde also von einem »Nullzins« Vorteil haben. Nur diejenigen Haus-
halte, deren Zinsertrédge iiber einem Drittel dieser Jahresausgaben liegen,
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sind heute die Gewinner. Um diese Grenze zu erreichen, benétigt man
jedoch ein zinsbringendes Vermégen, das etwa siebenmal grof3er ist als
die Jahresausgaben. Zu dieser heutigen Gewinner-Minderheit gehoren
1106 etwa 10 bis 12 Prozent der Haushalte,| wihrend alle anderen Verlierer
sind.
Eine Korrektur der Umlaufsicherung wiirde also fiir die Mehrheit der
von Arbeit lebenden Bevélkerung von grofiem Vorteil sein.

Was hat es mit dem »Schwundgeld« auf sich?
Im Zusammenhang mit einer Verbesserung der Geldumlauftechnik wird
immer wieder der Begriff »Schwundgeld« ins Gesprich gebracht.

Dieser Ausdruck ist ebenso ungliicklich, wie unzutreffend, da eine kon-
struktive Umlaufsicherung auch eine prazise Steuerung der Geldmenge
und damit eine Stabilhaltung der Geldkaufkraft erméoglichen wiirde. Der
Ausdruck »Schwundgeld« trifft eher auf unser heutiges Geld zu, dessen
Kaufkraft durch Inflationierung stiandig schwicher wird. So ist die Mark
von 1950 heute kaum noch 30 Pfennig wert, das heif3t, ihre Kaufkraft ist
auf weniger als ein Drittel abgesunken.

Bei einer zinsunabhingigen Umlaufsicherung kann dieser stdndige Ver-
lust der Kaufkraft endlich vermieden werden. Stattdessen belastet die
Umlaufsicherung diejenigen, die den Wirtschaftskreislauf durch gedan-
kenlose oder bewufit-spekulative Geldzuriickhaltungen stéren und damit
die Verstetigung der Konjunktur und eine Stabilisierung des Wirtschafts-
wachstums gegen Null behindern. Diese Stabilisierung der Wirtschafts-
leistung, die Uberwindung des heutigen Wachstumszwangs und -wahns,
aber mussen wir erreichen, wenn die Umwelt iiberhaupt noch eine Chance
zur Erholung erhalten soll.

Editorische Notiz: Dieser Artikel erschien in der Zeitschrift »Anders Leben« (12/1989: 1104—
6).

Dieser Text von Helmut Creutz ist urheberrechtlich geschiitzt unter der CC-
Lizenz BY-NC-SA 4.0.
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