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Kredite aus dem Nichts — Teil I: Wo bleibt da

die Ubereinstimmung von Ersparnissen und
Schulden?

Von Friederike Spiecker | 16.09.2013 www.fspiecker.de

Ein Leser stellt uns die einfache und zugleich bedeutsame Frage: Brauchen Banken Geld von Sparern,
um Kredite vergeben zu kénnen? Diese Frage ist deshalb so wichtig, weil von der Antwort abhangt,
wie man den Finanzsektor in einer Marktwirtschaft ordnen soll, damit er der Realwirtschaft dient,
statt sie kaputt zu machen. Alle Forderungen, die Finanzwirtschaft habe sich der Realwirtschaft un-
terzuordnen, bleiben inhaltlich leer, solange nicht klar ist, was der Finanzsektor in einer Mark-
twirtschaft prinzipiell leisten soll und wie man ihn genau dazu bringt bzw. zwingt, so dass er nichts an-
deres treibt, was der Gbrigen Wirtschaft schaden konnte.

Die Dynamik einer Marktwirtschaft hangt im Wesentlichen von der Entwicklung der Sachinvestitio-
nen ab. Arbeitsplatze entstehen gesamtwirtschaftlich gesehen vor allem dann, wenn die Sachinvesti-
tionen zunehmen. Das liegt theoretisch wie empirisch auf der Hand (wie u.a. in dem Buch "Massenar-
beitslosigkeit" von Heiner Flassbeck und mir ausfiihrlich nachgelesen werden kann). Deshalb ist das
Anspringen der Sachinvestitionen der Dreh- und Angelpunkt, wenn es darum geht, einen danieder lie-
genden Arbeitsmarkt wieder in Gang zu bringen. Folglich ist die Frage, unter welchen Bedingungen
potenzielle Sachinvestoren bereit sind zu investieren, zentral fiir die Belebung der Gesamtwirtschaft.
Zwei Dinge missen zusammenkommen, damit sich das Investieren in Sachkapital lohnt: Die Aussicht-
en, wie das Sachkapital Gber seine zukinftige Lebensdauer hinweg ausgelastet sein wird, missen
positiv sein, und die Finanzierung der Sachinvestitionen muss im Vergleich zur erzielbaren Rendite
des Projekts niedrig sein.

An dieser Stelle kommt der Finanzsektor ins Spiel. Die Banken konnen potenziellen Sachinvestoren
die fir ihre angestrebten Projekte bendtigte Kreditmenge zu Bedingungen zur Verfligung stellen, die
das Projekt zustande kommen lassen oder eben nicht. (Bei Eigenfinanzierung gilt im Groen und
Ganzen das gleiche Argument, weil Eigenkapital ja Opportunitatskosten hat.) Wie die Kreditbedingun-
gen aussehen (Volumen, Zinssatz, Laufzeit etc.), hdangt u.a. von der Einschatzung des Projektrisikos
und der gesamtwirtschaftlichen Situation durch die Banken sowie von der Finanzierungssituation der
Banken selbst ab. Aber — das ist der springende Punkt — die Banken brauchen keine Ersparnisse, also
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Einlagen ihrer Sparkunden oder Eigenkapital, in gleicher Héhe wie die Kreditsummen, die sie
vergeben wollen. Denn sie konnen Geldschépfung betreiben. Nicht beliebig nattrlich, sondern nur bis
zu einem gewissen Grad, daflir sorgt z.B. die Mindestreservevorschrift, aber bis zu diesem Grad kon-
nen sie es.

Wie ist das maglich? Heilt es nicht immer (noch dazu dauernd auf flassbeck-economics), dass jed-
erzeit nur genau so viele Schulden bestehen konnen, wie es Vermdgen gibt? Also auch so viele Geld-
schulden wie Geldvermdgen? Dass sich beide GroRen stets zu Null saldieren? Dann muss doch das
von wem auch immer angespart worden sein, was als Kredit an wen auch immer vergeben wird,
oder? Nun, es kommt darauf an, was man unter ‘ansparen’ versteht. Wenn man damit meint, es
musse auf so und so viele Ausgaben von Einkommen durch die Sparer verzichtet worden sein, damit
potenziellen Schuldnern Gberhaupt Kredit zur Verfligung gestellt werden kann, dann heil3t die Ant-
wort klar nein. Nein, es muss nicht erst 'angespart’ worden sein, was als Kredit rausgertckt wird. Die
Kreditvergabe kann auch anders funktionieren.

Ein einfaches Beispiel: Wenn eine Bank einen Kredit vergibt, dann hat sie eine Forderung gegentiiber
dem Kreditnehmer in Hohe des Kredits. Sichtbar wird dieser Kredit auf der Aktivseite der Bankbilanz.
Der Kreditnehmer bekommt dieses Geld z.B. in bar und kauft damit Guter. Die Bank ist dadurch nicht
"armer" geworden, denn es wurden lediglich Posten auf der Aktivseite der Bilanz in gleicher Hohe ge-
tauscht, indem der Bargeldbestand zuriickging und der Forderungsbestand zunahm. Quelle des ver-
wendeten Bargelds wiederum kdnnen Einzahlungen der Sparer sein, die der Bank ihr Geld leihen.
Schulden und Ersparnisse sind gleich hoch, die Schulden sind sozusagen nur von der Bank zum Kredit-
nehmer gewandert.

Vergibt die Bank hingegen einen Kredit, hinter dem kein Geld von Sparern steht, geht sie gegentiber
der Zentralbank eine Schuld ein, sobald der Kredit abgerufen wird. Sie betreibt Geldschopfung. Das
Geldvermogen steigt genau so wie die Geldschulden. Wie viel "Sparkapital” wahrenddessen in ihren
Blichern steht, d.h. wie viel Bargeld oder Forderungen sie einerseits auf der Aktivseite halt und wie
viele Verbindlichkeiten in gleicher Hohe sie infolgedessen gegenliber den Sparern auf der Passivseite
aufschreiben muss, ist von dem Vorgang der Kreditvergabe rein rechentechnisch unabhangig. Mit an-
deren Worten: Fiir die formale Ubereinstimmung von Schulden und Ersparnissen ist jederzeit ge-
sorgt.

Wie viel mehr Kredit die Bank vergeben kann und darf, als sie Einlagen halt, das bestimmt letzten En-
des die Zentralbank durch ihre Zinspolitik und die Ordnungspolitik durch ihre Vorschriften z.B. zur Ei-
genkapitalquote einer Bank.

Die spannende Frage ist, welche Grenze der Kreditvergabe gesetzt werden sollte, damit es der Real-
wirtschaft gut geht. Ware es nicht das Sicherste, Banken gaben nur so viel Geld als Kredit heraus, wie
sie Uber Spareinlagen verfigen? Dann kdnnte uns doch die Finanzwirtschaft nicht iber den Kopf
wachsen, oder? So oder so ahnlich sehen Anhanger des Goldstandards oder der Vollgeld-Theorie die
Dinge. Um es klar zu sagen: Das ist falsch. Das ist zumindest die Absage an jede positive Entwicklung
einer monetaren Marktwirtschaft.

Warum, dazu morgen mehr.
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