HANS BAYER

Geldpolitik und demokratische Freiheit

Die Zusammenhéange zwischen Geldpolitik und Sichgdemokratischer Freiheit sind

kaum je eingehend behandelt worden. Die Tatsadi&die Fragen bisher kaum unter-
sucht wurden, bedeutet nicht etwa, dal3 die Probleméchtig waren; im Gegenteil, wir

wissen, dal3 heute mehr als je das gesamte Wirsletein durch geld-, kredit- und

finanzpolitische Malinahmen entscheidend beeinfhifét. Warum sollte da nicht auch

ein wesentlicher Zusammenhang zwischen demokratigateiheit einerseits, und Geld-
und Kreditpolitik andererseits bestehen? Wir frages also: Gibt es Beziehungen
zwischen Geldpolitik und demokratischer Freiheit®léhle Bedeutung kommt ihnen zu?

Der Liberalismus der alten Schule sah in den Gelgiitggen gewissermafen einen
Schleier, der die naturalwirtschaftlichen Zusamniage verdunkelte. Die Stérungen
in der Wirtschaft kdnnten nach Auffassung diesdseitadlismus nur von der Geldseite
herkommen, da ja naturalwirtschaftlich der Mechiamis der Marktwirtschaft stérungs-
frei ablaufe. Infolge der Grundauffassung im Siefmeer volligen Trennung der geld-
und naturalwirtschaftlichen Vorgange war fir dieedhetiker der liberalen Schule
nur dasGeldwertproblenvon Interesse.

Die moderne Theorie betont demgegeniber die Vednhralt von geld- und giter-
wirtschaftlicher Sphare. Sie geht gelegentlich sitwdas Geld blo3 als Ware zu be-
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trachten, deren Angebot man eben vermehren misse) éie Nachfrage danach steige.
Von diesen Uberlegungen aus kam man zu etsgrschatzung der instrumentalen
Funktion des Geldesnan meinte, bloR mit monetaren MaRnahmen die Sdhwayen
der Konjunktur in den Griff zu bekommen und sozesagwige Vollbeschéftigung ge-
wahrleisten zu kénnen. Das Geldwertproblem tratdieser Auffassung vollig zurtck,
Geldwertsenkungen wurden im Dienste der Sicherugrg\Mbllbeschéaftigung ohne
weiteres in Kauf genommen.

Die Erfahrungen und die wissenschaftlichen Erkeastnhaben die Gleichwichtigkeit
der Geldwertstabilisierung und der Beriicksichtigdeg instrumentalen Funktionen des
Geldes erkennen lassen. Geldpolitik ist nicht Seleck, sondern stellt ein Mittel im
Dienste der Gesamtwirtschaftspolitik dar.

/. Geld und Geldpolitik

Die urspriingliche Funktion des Geldes, namlicheatigin anerkannteBauschmittel
zu sein, ist auch heute noch seine Grundfunkticesa®ntwirtschaftlich gesehen stellt
es eineAnweisungauf das Sozialprodukt dar. Die Art der Verteilurigsr Anwei-
sungen ist nicht nur gesellschafts- und sozialigolit von entscheidender Bedeutung,
sondern auch — u. a. im Zusammenhang mit der Bezighwischen Einkommenshohe
und Einkommensverwendung — ausschlaggebend fuSidieerung des wirtschaftlichen
Kreislaufes. Eine stark ungleiche Verteilung denkeimmen z. B. kénnte unter den
Annahmen der Theorie vakeynesdie Sparquote UberméafRig erhéhen und dadurch
den Nachfragestrom so sehr verringern, daf’ Storuingéreislauf entstehen.

Das Geld ist ferneffrager der MachtDie ,harmlose” Bezeichnung des Geldes als
Thesaurierungsmittel wird den Verhaltnissen der enoein gesellschaftlichen Wirtschaft
nicht mehr gerecht. Der einzelne als Konsumentlerifellos durch die Verfligung
Uber Geld ein Stick Macht zur Durchsetzung seinén$the im wirtschaftlichen Be-
reich, insbesondere aber auch Mittel flr die Auamiy der Bildungschancen, die die
moderne Gesellschaft bietet. Es ist klar, da3 dieflgung des einzelnen Uber Geld
als Trager der Macht weitgehende Bedeutung flrddimokratische Freiheit hat; denn
diese bedeutet ja in ihrer positiven Seite die Néddeit, die Selbstentscheidung und
Selbstverantwortung durchzusetzen. Im letzten istRdeiheit, in ihrer positiven Seite
gesehen, eben auch die Verfiigung tber Macht (Méxgl.

Was im besonderen die Durchsetzung der Unternehitigive anlangt, so ist die
Chance furdenUnternehmer, der Uber Geldkapital verfiigt, wesehtljroRer als
die eines noch so tiichtigen Unternehmers, der fiibbt ausreichende Geldmittel ver-
fugt. Im Sinne demokratischer Freiheit ist es abeeifellos wichtig, alle schopferi-
schen Krafte auf dem Gebiete der Unternehmensfighinuaen Dienst der Gesamtheit
zu stellen, also auch dem mittleren und kleinerriBetentsprechende Chancen zu er-
offnen.

Es zeigt sich ein steigender Konzentrationsprorafer gesamten Wirtschaft. Geld
ist auch hier wesentlicher Trager der Macht; vangéhen Einflisse auf das geistige
und politische Leben aus. Hier zeigen sich Beriggpnnkte zwischen Geld als Trager
der Macht und den Zielen und Aufgaben demokratisEheiheit.

Gerade die moderne Theorie war es, die die RolteGagd- und Kreditpolitik als
Instrument der allgemeinen Wirtschaftspolitierausarbeitete. Die auch friher schon
bekannten Mittel der Diskontpolitik, der Politik deiquiditatsreserve und der Offen-
Markt-Politik werden hier systematisch zusammenggfand mit der Finanzpolitik des
Staates, der Lander und der Gemeinden verbunden.®add ist dadurch eine véllig
neue Rolle zugedacht. Es erhalt so eine Lenkunggfumin der modernen Wirtschaft;
die Aufgabe ist, im Sinne einer Stabilisierung atken.

585



HANS BAYER

Wahrend die altere Geldtheorie einseitig die Pnoldledes Geldwertes im Auge
hatte, bertcksichtigt die moderne Wirtschaftsledtsenso die Funktionen des Geldes
als Anweisung, als Trager der Macht und als Mittkdemeiner Wirtschaftspolitik. In
diesem Sinne unterscheiden wir zwischen Geldweittkalnd Geldfunktionspolitik.
Die Geldwertpolitikbezieht sich auf Stabilisierung des Geldwertes, zimdr primér
auf die Stabilisierung des inneren Geldwertes; daisi die Stabilisierung des
aulBeren Geldwertes (Kurswert) weitgehend abhagigndlage der Geldwertpolitik
ist immer noch die verfeinerte Quantitatsgleichuagf der einen Seite der Gleichung
steht Geldmenge mal Umlaufsgeschwindigkeit, auf ateteren Seite Preisniveau mal
Sozialprodukt. Die Quantitéatsgleichung ist sehi Wdisiert worden, z. B. deswegen,
weil sie nichts Uber die kausalen Zusammenhéngsagtisalso nicht zeigt, inwieweit
etwa Geldvermehrung die Umlaufsgeschwindigkeitrifadit, inwieweit die Vermehrung
der Geldseite der Gleichung sich auf das Sozialgfbdder auf das Preisniveau oder
auf beides auswirkt. Dariiber hinaus ubersieht dianfitédtsformel die psychologischen
Momente. Das Wort Kredit stellt bewuRt den Gedanttes Vertrauens in den Mittel-
punkt; und auf das Vertrauen kommt es auch beikdtbaltung des Geldwertes an.
Hier zeichnen sich Zusammenhénge zwischen Geldelgikpund demokratischer
Freiheit ab, Zusammenhange zwischen der Stabd@&atGeldwertes und der Disziplin
und Selbstverantwortung der Bevolkerung.

Die Geldpolitik, die sich auf Sicherung der Erfilliyider Funktionen des Geldes
Uber seine Rolle als Tauschmittel hinaus beziedreizhnen wir al&eldfunktionspoli-
tik. Hierbei besteht ein enger Zusammenhang zwischedf@étions- und Geldwert-
politik. Die Geldfunktionspolitik kann ohne stahil&eldwert ihre Ziele nicht erreichen,
umgekehrt erleichtert die erfolgreiche Geldfunksipalitik die Geldwertpolitik.

Die funktionsgerechte Verteilung des Geldes als éisung kann bis zu einem ge-
wissen Grade durch eine entsprechende Verbindung@aid-, Kredit- und Finanz-
politik erreicht werden. Eine besonders wichtigdlidbierbei spielt die Besteuerung.

Das Geld als Trager der Macht bringt dann volkseimaftliche Gefahren mit sich,
wenn es zu einer Ubersteigerung der Macht komnnte Entsprechende Koordination
von geld-, kredit- und finanzpolitischen MalRnahnk&mnte zu einer Eindadmmung
der Vermachtung der Wirtschaft beitragen.

Diese Bestrebungen liegen gleichzeitig im InterefseErhaltung der Kapitalmarkt-
funktion. Es ist bekannt, daR die machtigen Untemmen mehr und mehr auf Selbst-
finanzierung abstellen und dadurch die Kapitalnfariktion beeintrachtigen.

Die Kapitalmarktfunktion besteht u. a. darin, emakswirtschaftlich entspre-
chende Verteilung der Mittel auf Investitionen sictustellen. Theoretisch gesprochen
handelt es sich um einen Ausgleich der Grenzverwegeh des Kapitals. Es sollen die
zur Verfigung stehenden Mittel so eingesetzt werdafd sie in den verschiedenen
Verwendungen annahernd gleich hohen Nutzen im ktkkduf das Sozialprodukt
stiften. Ist der Kapitalmarkt weitgehend aul3er Fiomk gesetzt, so ist diese volks-
wirtschaftlich erstrebenswerte Verteilung der Mitteht mehr gewahrleistet.

Die Instrumentalfunktion des Geldes als Mittel d&ssgleiches der Konjunktur-
schwankungen wird durch Ausschaltung des Kapitdtaarwesentlich beeintrachtigt.
Diskontsenkungen oder -erhdhungen wirken sich immeniger auf die Investitions-
politik der groRen Unternehmungen und Unternehnerhéinde aus.

Die Instrumentalfunktion des Geldes als Mittel zukasgleich der Konjunktur-
schwankungen steht heute stark im Vordergrund.sEsvéitgehend gelungen, Schwan-
kungen der Konjunkturen durch diese Mittel abzusitiven. Es steht dahin, ob es
maoglich wére, Einbriche, wie sie sich seinerzeitlén Weltwirtschaftskrise vollzogen
haben, von vornherein zu verhindern, oder nachttaginigermaflien durch monetéare
Mittel auszugleichen.
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Wichtig ist, dal3 sich die Stabilisierungspolitikf aBrund entsprechender geld- und
kreditpolitischer MaBnahmen auch auf die Geldwditigcauswirkt; wenn es gelingt,
eine gewisse Stabilitét sicherzustellen, dannastitiauch ein Beitrag zur Verhinderung
von Inflation und Deflation gegeben. Denn geradergteigerungen des Aufschwungs
in der Konjunktur fuhren nur zu leicht zu inflatechen Erscheinungen, wahrend KLrise
und Depression Deflation begunstigen.

Bei Durchfuhrung der Geldpolitik als Instrument défirtschaftspolitik ist die
Ergéanzung durch eine entsprechende Finanzpoliskrmers wichtig.

//. Demokratie und Freiheit

Demokratie bedeutet im Grunde Selbstregierung dakeg. Diese ist zweifellos in
den heutigen groRen Staaten nicht unmittelbar midgDemokratie ist aber nicht blof3
durch Wahlen zirn Parlament gesichert. Es komndufan, eine Ordnung von unten
her aufzubauen, die eine Mitwirkung der einzelned der verschiedenen Gemein-
schaften an der Gestaltung von Wirtschaft und Getelft sicherstellt. DiSozialaka-
demie Dortmundhat in einer Internationalen Tagung im Jahre 1958 Bericht dar-
Uber ist im Verlag Duncker 6c Humblot, Berlin 19%9schienen) versucht festzustellen,
welche Institutionen in den einzelnen europaisch@&ndern geschaffen sind, um eine
solche Mitwirkung der breiten Schichten des Volkesgewahrleisten. Es zeigte sich,
daf in allen europdischen Landern solche Einrigde@arbestehen, in dem einen Land
starker, in dem anderen weniger stark ausgepragft.diese Weise ist es moglich,
von der institutionellen Seite her der Erfullungr deemokratischen Aufgaben vorzu-
arbeiten.

Die Freiheit ist eine der Grundvoraussetzungenrj&mokratie. Hierbei ist es
klar, dafl3 es sich nur um geordnete Freiheit hanklaim, Freiheit, die gebunden ist
an das Gesamtinteresse. Eine Freiheit im Sinnelties Liberalismus, die blof3 indivi-
dualistisch aufgefafRt wurde, steht im Widerspruch Bemokratie; denn sie fihrt
notwendig dazu, daf’ schlie3lich die Macht in dendé#@ weniger ist, so dalR die Frei-
heit nur einer kleinen Schicht in der gesamten (Bedaft zukdme. Digeordnete Frei-
heit hat zwei Aspekte, Freiheit in negativem Sinne umélilteit in positivem Sinne.
In negativem Sinne bedeutet Freiheit, frei sein earer Behinderung, das Ziel, das
man sich selbst im Rahmen der Gesamtinteresseellgbst, zu erreichen; in positivem
Sinne: Mdglichkeit und Durchsetzung des Zieles, g in Selbstentscheidung und
Selbstverantwortung gewahlt hat.

Neben der Freiheit als wesentlicher Voraussetzwsrgiemokratie sind u. a. als
weitere Voraussetzungen anzufihren: Existenzsicigenoolitische Bildung und sozia-
les GewissenOhne Existenzsicherung ist Demokratie und demaitadi Freiheit nicht
moglich,denn erst dann, wenn der einzelne der dringend&tegen enthoben ist, kann
er seine Krafte in den Dienst der Mitwirkung an dgestaltung von Wirtschaft
und Gesellschaft stellen. Ebenso entscheidendoigtische Bildung,d. h. Kenntnis der
Zusammenhange in Wirtschaft und Gesellschaft. Wakees ware es denn sonst mdglich,
dal sich der einzelne frei entscheidet? Aber esiggemicht bloR das Wissen um die
Zusammenhange; zu der Erkenntnis mul3 das soziakis&m kommen, das Be-
wuldtsein der Verpflichtung, einen Beitrag zur Ezheing der Ziele zu leisten; schliel3-
lich ist, wie schon erwahnt, diestitutionelle Sicherungotwendig.

/ll. Beziehungen zwischen Geldpolitik und demokratisEhaiheit
Das abschlieRBend gestellte Problem ist, inwieweitd@ertpolitik und Geldfunktions-

politik auf Demokratie und Freiheit einwirken, unchgekehrt, wie die demokratische
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Freiheit die Erfullung der Aufgaben der Geld- unceditpolitik erleichtert oder viel-
leicht auch erschwert. Es ist klar, da3 Geldweitizolon entscheidender Bedeutung
fur die Sicherung der Existenzgrundlagen ist. Wigsen, wie sehr z. B. inflatorische Er-
scheinungen die Existenzgrundlagen breiter Schictie Bevolkerung in Frage stellen
kénnen. Geldwertpolitik kann auf die Dauer nichfdiy haben, wenn sie isoliert be-
trieben wird, sozusagen den Geldwert als Selbskzamsieht und nicht Rucksicht nimmt
auf Aufgaben der Geldfunktionspolitik.

Demokratische Freiheit, die ja durch Selbstverarttmg und Selbstentscheidung
charakterisiert ist, kann zweifellos die Geldwetiflo weitgehend unterstitzen. Wir
sahen ja, daf es sich bei der Sicherung des Ge&bmeicht etwa nur um Quantitéten
handelt, wie die Quantitatstheorie in ihrer altes$ung annahm, sondern gerade auch
um psychologische Momente, um die Haltung des &iape Hier kann demokratische
Freiheit in Verbindung mit dem sozialen Gewissemeri entscheidenden Beitrag zur
dauernden Geldwertstabilisierung leisten.

Die Geldfunktionspolitik bezieht sich einmal aufsd&eld als Anweisung. Wir
sahen, dal? durch eine entsprechende Geldfunktititilspein entscheidender Beitrag
geleistet ist zur Sicherung des Kreislaufes in\drtschaft, und damit ein Beitrag
zur Sicherstellung der Existenz. Die entsprechéreigeilung des Geldes als Anwei-
sung und entsprechende Vermdgensstreuung sollodiéve Seite der Freiheit sichern,
namlich dem einzelnen so viel an Macht gewahrefl, efam Rahmen der Gesamtinter-
essen seine Entscheidungen, die er in Selbstveoatotvg getroffen hat, auch weit-
gehend durchsetzen kann. Die demokratische Freiei die Erflllung dieser Auf-
gaben der Geldfunktionspolitik wesentlich erleichteDies a3t sich an folgendem
Beispiel verdeutlichen. Wir sprachen davon, daf Elikommensverwendung mitent-
scheidend ist fur eine erfolgreiche Geldwert- uneldBunktionspolitik. Nun ist es
klar, dal3 Selbstverantwortung und soziales Gewigge®Bedeutung des Sparens klar
vor Augen fuhren. Die Probleme der sogenanntenrgidnen Lohnerhéhung lie3en sich
bei einer solchen Haltung, die auf demokratischehEit, also auf Selbstverantwortung,
zurlickgeht, eher losen.

Fassen wir das Geld als Trager der Macht ins Aggdst zweifellos eine Geld-
und Finanzpolitik, die im Rahmen der Gesamtwirt$tspmlitik beitréagt, eine Ver-
machtung hintanzuhalten, von entscheidender Bedgutir demokratische Freiheit.
Dadurch wird die negative Seite der Freiheit fin agnzelnen und fir den Unter-
nehmer weitgehend sichergestellt. Der Druck voteseier Geldmacht wird aufgehoben
oder doch zumindest erleichtert. Ahnliches gilt tlie positive Seite der Freiheit
sowohl fur den einzelnen in seiner personlichend&plfz. B. hinsichtlich der Durch-
setzung der Bildungsideale, die ihm vorschwebeg)aalch fir den Unternehmer, der
gegenliber méachtigen Gruppen, hinter denen das &eId/irtschaftsmacht entschei-
dend steht, seine Ideen und seine Initiative detzles will.

Umgekehrt ist eine institutionell gesicherte denatiache Freiheit entscheidend
fur den Erfolg der Geld-, Kredit- und Finanzpoliiik Kampfe gegen Vermachtung,
also im Kampfe gegen Mil3brauch der Machtpositiofizenn gerade die Ordnung von
unten her, die sich nach dem Prinzip demokratiséheiheit ergibt, kann in wirkungs-
vollster Weise eine Gegenmacht darstellen.

Die Gegenmacht bedeutet nicht notwendigerweise Bpking der Wirtschaftsmacht.
Niemand wird leugnen kénnen, dal3 die groRen Untemumgen entscheidend sind
fur den Aufstieg und die Leistungsfahigkeit der ayaten Volkswirtschaft. Gerade die
Institutionalisierung der Unternehmungen fiihrt dadal? weniger als bisher Sonder-
interessen im Vordergrund sind, sondern dafd aiejmd Unternehmen fihrend tétig
sind, im Dienst der Erhaltung des Unternehmens deamdit im Dienst einer gewissen
Stabilisierung der Gesamtwirtschaft stehen. Die aBefaber ist gegeben, dal3 die
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Institutionalisierung zu einer Erstarrung der Unthrmen fuhrt. Gerade Gegenmacht
(im Sinne einer Ordnung von unten her) kann daztrdgen, die Unternehmen dy-
namisch zu erhalten.

Das Geld als konjunkturpolitisches Instrument ieh\ausschlaggebender Bedeu-
tung fur die demokratische Freiheit, indem die @eliik, die auf Stabilisierung der
Wirtschaft gerichtet ist, die Existenzsicherung ghvleistet und im Sinne einer Er-
haltung der Ordnung von unten her wirkt. Die dematikche Wirtschaftsordnung kann
ihrerseits Wesentliches zur Sicherung des strulktar&leichgewichtes leisten. Es wiirde
zu weit fuhren, hier auf Einzelheiten einzugehern habe versucht, in meinem Buch
~Wirtschaftsgestaltung” (Berlin 1958) diese Probkeméher zu analysieren. Sicher ist,
daf bei Fehlen eines strukturellen Gleichgewichtesh die beste Geld- und Kreditpoli-
tik, die auf Konjunkturstabilisierung abgestellt, isicht ihr Ziel erreichen kann.

Schon anhand der wenigen Beispiele, die hier hgemiifen wurden, sehen wir,
dal3 die Geldpolitik als Geldwert- und Geldfunktipabtik entscheidend ist fur die
Sicherung der demokratischen Freiheit und dal3 uetgéklemokratische Freiheit und
die ihr entsprechenden Institutionen notwendig sind Gewahrleistung auf Dauer er-
folgreicher Geldpolitik, insbesondere zielgerechBeldfunktionspolitik. In diesem Zu-
sammenhang zeigt sich wieddie umfassende Bedeutung der demokratischen Rreihei
Nicht nur als Grundlage des gesellschaftlichen hehend der Wirtschaftspolitik im all-
gemeinen, sondern auch — was meist weniger beasiiete — eines ihrer Sonder-
zweige, der Geld- und Kreditpolitik.

Sind wir uns immer dieser umfassenden Bedeutungdderokratischen Freiheit
bewuR3t? Freiheit ist Verpflichtung. Demokratie ufiiheit sind kein Geschenk, son-
dern bedeuten Selbstverwaltung und SelbstverantwgrtVerzichten wir darauf und
danken wir selber als Gestalter von Wirtschaft Gebellschaft ab, dann durfen wir
uns nicht wundern, wenn eines Tages demokratisaikdi verloren ist.
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