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Globale Finanzinnovationen, privates
Computergeld und sozialisierte Schulden

1. Einleitung

Kreditkarten und dhnliche Vehikel der »Entmaterialisierung« des Geldes
sind Bestandteil des Biindels von Finanzinnovationen, die in den vergan-
genen Jahren zu heftigen Kontroversen iiber die mit ihnen verbundenen
Maoglichkeiten und Risiken AnlaB gegeben haben. Das »Cybermoney« in
der »electronic purse« ist nicht mehr sinnlich wie Onkel Dagoberts Gold-
haufen oder die dicke geldscheingefiillte Brieftasche; es ist so erotisch wie
der Chip auf der Telefonkarte, die ja bezeichnenderweise nicht des Chips
sondern der funktionell unerheblichen Grafik wegen von Sammiern be-
gehrt wird. Beim Scheck oder Wechsel mufite wenigstens noch mit der ei-
genen Unterschrift ein personliches Insignium hinterlassen werden. Das ist
bei der elekironischen Geldborse anders, deren Identifizierung mit Hilfe
des Pin-Codes erfolgt. Mit ihr verfliichtigt sich, gerade indem in ihr das
Geld als soziales Abstraktum auf den (Real)begriff gebracht wird, die Ma-
teriatur der gesellschaftlichen Interaktion. Man kénnte sagen: »Die Ge-
schichte des Geldes ist die seines Verschwindens« (Thomas Jahn in: Die
Zeit, 1.12.95, S. 29). Damit wird eine Tendenz gestiitzt, die auch in ande-
ren gesellschaftlichen Bereichen Bindungen auflgst.

Die Entwicklung des Computergeldes folgt also einer Tendenz der Losung
von den materiellen Fesseln einer Geldware, dem Gold. An die Stelle des
Goldes sind im Geschiftsverkehr schon sehr frith Papiere (Schecks, Wech-
sel, Banknoten) getreten. Die Frage war immer die nach der Wertfundie-
rung des Geldes, nach der Bindung von Geldwert und Realwert, nach dem
Verhiltnis von monetérer und realer Wirtschaft. Sie war leicht und eindeu-
tig unter dem Goldstandard zu beantworten; letztlich bestimmte der Me-
tallwert des Goldes den Geldwert. Nach Authebung des Goldstandards im
Verlauf des Ersten Weltkriegs und - nachdem er von Grof3britannien kurz-
fristig wiederhergestellt worden war - endgiiltig in der Weltwirtschaftskrise
1931, und nach der Aufgabe der Goldfundierung der Weltwidhrung US-
Dollar im Jahre 1971 ist die Wertfundierung des Geldes in der Zentralbank
institutionalisiert: sie mufl das Geld institutionell knapphalten, um den
Wert nach innen und aufien (in der Wihrungskonkurrenz) zu sichern. Das
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ist schwierig genug, da nach dem Kollaps des Wihrungssystems von
Bretton Woods, das den Goldanker des Weltgeldes Dollar kannte, die
Weltwihrungs- und -finanzmérkte so sehr dereguliert worden sind, dafi die
Macht selbst der grofien und starken Zentralbanken zur institutionellen
Wertfundierung nationaler Withrungen héchst begrenzt ist.

Wie kann angesichts der Losung des Geldwerts von den realen Bedingun-
gen die Wertfundierung des Computergeldes erfolgen, zumal wenn die
politisch-institutionelle Macht der Zentralbanken sich den Marktbedingun-
gen anzupassen hat? Wie beim Papiergeld der Zentralbank auch, muf die
Sicherung des Geldwerts durch Knapphalten, also durch eine Steuerung
der Menge, erfolgen. Doch reicht dies nicht aus. Denn dariiber hinaus sind
neue Regeln der technischen und 6konomischen Sicherung durch die Zen-
tralbank zu entwickeln, damit nicht Computergeld - technisch im Prinzip in
Bruchteilen von Sekunden - unendlich schnell und in unendlicher Menge
vervielféltigt werden kann. Es 16st sich aus den Regeln, denen das Geld als
»offentliches Gut« unterworfen ist. Geld wird, dies ist die erzliberale Uto-
pie von Hayeks, privatisiert. Und tatsichlich zeigt ein Blick auf die in den
vergangenen Jahrzehnten stattgefundenen Finanzinnovationen, welches
Ausmals die privatisierende Entkopplung des Geldes von den real-Skono-
mischen Verhéltnissen und aus den Bindungen politischer Regulation auf
den globalisierten Mirkten angenommen hat. Doch die Privatisierung der
Geldvermdgen hat eine Kehrseite: Eine Tendenz der Sozialisierung von
Schulden.

"Die Geschichie des Geldes ist die seines Verschwindens”

Papler

Die Wertfundierung des Geldes

Knapphalten

Goldwert = Knappha!ten durch die
Metallwert | durch die Zentralbank
Zentratbank und Sicher-

heitsprifung

Z. Zahlen oder Nicht-Zahlen: Das ist nicht die Frage

Das Geld ist nicht nur Tausch- und Zirkulationsmittel von Waren, sondern
auch Zahlungsmittel. Die Bindung an die Waren kommt exemplarisch in
der »Fisher'schen Verkehrsgleichung« zum Ausdruck (die im iibrigen ganz
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genauso bei Marx einige Jahrzehnte zuvor zu finden ist): Die Geldmenge
ergibt sich aus Warenumsatz, Preisniveau und Umlaufsgeschwindigkeit.
DaB es sich dabei um keine Kausalbeziehung handelt, sei nur erwihnt.
Doch in seiner Funktion des Zahlungsmittels (des Kredits) wird Geld vom
Kreditgeber vorgestreckt, um nach Ablauf einer Leihfrist mehr Geld (um
die Zinsen vermehrt) zuriickzuerhalten. Geld mifit sich mit dem Zins nur
noch an sich selbst. Es ist nicht mehr an die tatsdchlich produzierten Werte
der gehandelten Waren gebunden. Es begriindet neue soziale Beziehungen,
ndmlich die zwischen Glaubigern und Schuldnern. So konnen 6konomi-
sche Reziehungen viel flexibler gestaltet werden, als wenn erst real gelei-
stet werden miifite, um Uber Geld verfiigen zu konnen. Doch Schuldner
miissen der Logik des Geldes gehorchen und koénnen sich nicht mehr auf
die des Tausches oder der Warenzirkulation verlassen: Ware gegen Geld
und Geld gegen Ware, oder gar: Ware gegen Ware!. Die Zinsen erzwingen
erwerbswirtschaftliches Verhalten und die entsprechende »erwerbswirt-
schaftliche Rationalitit«, die mitverantwortlich fiir die enorme kapitalisti-
sche Dynamik ist. Freilich kann das erwerbswirtschaftliche Streben an den
realen Verhiltnissen scheitern, zum Beispiel wenn sich Schuldner nicht in
gehorigen Fristen entschulden konnen. Geldvermégen werden dadurch
entwertet oder die Substanz von Schuldnern wird im Schuldendienst auf-
gezehrt. Wie sehr Geld als Geld iber die realen Lebensbedingungen
herrscht, zeigi nicht zuletzt die Schuldenkrise, in die eine Reihe von Lin-
dern der Dritten Welt in den 80er Jahren geraten ist.

50 wie das Geld in der nationalen Gesellschaft das »wahre Gemeinwesen«
ist, so projiziert das Weltgeld die Standards der alltagsweltlichen Normali-
tit (unterstiitzt von den modernen Massenkommunikationsmedien) und die
Normen, denen Produktion, Reproduktion, Regulation in Regionen und
Nationen entsprechen miissen, in alle Weltgegenden. Der Zwang zur Ver-
einheitlichung auf dem modernen Weltmarkt wird in vielen Theorietradi-
tionen festgestellt. »Gesellschaft ist heute eindeutic Weltgesellschaft«
(Luhmann 1984: 585). Doch als Kehrseite der Vereinheitlichung, die dem
Geld schon eigen ist, weil es unterschiedliche Qualititen von Waren auf
die einzige des Geldes zu bringen vermag, die sich dann nur noch quanti-
tativ von sich selbst unterscheidet, erzwingt das Geld im nationalen Rah-
men ebenso wie im globalen System die soziale und realokonomische Dif-
ferenzierung. Schon deshalb kommt es zur »Entkopplung« von monetirer

I Dies ist die Husion der »Tauschringe«, die an verschiedenen Orten den Versuch darstel-
len, eine »lokale Okonomie« zu konstituieren. Sobald das Geld als Zahlungsmittel (Kredit
und Schulden) ins Spiel kommt, ist es mit dem Tauschring aus. Wir werden noch sehen,
daB Computergeld immer schon als Zahlungsmitte! fungiert. DaB die globalen Finanz-
mirkte und die dort geflochtenen Finanznetzwerke jeden lokalen Tauschring sprengen,
geben sogar die eifrigsten Verfechter zu.
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und realer Sphiire: Der monetiren Vereinheitlichung entspricht eine real-
okonomische Differenzierung. Chne Geld konnte es die als Kennzeichen
der Moderne verstandene »funktionelle Differenzierung« nicht geben?2.
Das Geld ist als abstraktes Maf} ein so unwiderstehliches Faszinosum, daf
es selbst in seiner Funktion als Zirkulationsmittel, in der es undenkbar oh-
ne die Waren ist, die es zirkuliert, schon die Abstraktion von realen 6kono-
mischen Prozessen zuldft, ja inspiriert. Luhmann klammert angesichts der
Codierung 6konomischer Kommunikation durch Geldzahlungen alle Stoff-
wechselprozesse aus der Okonomie als System aus: »Immer wenn... Geld
involviert ist, ist Wirtschaft involviert..., nicht jedoch beim Pumpvorgang,
der Ol aus dem Boden holt...« (Luhmann 1986: 101). Okonomie wird also
auf die monetidre Zirkulation beschrinkt. Dabei wird nicht mehr gesehen,
daf der Kapitalwert auch die materielle Produktion durchlaufen muf3, wenn
der Wert des Geldes real fundiert bleiben und nicht inflationir ausgediinnt
werden soll. Die Vergesellschaftung erfolgt also durch Arbeit (Produktion)
in der materialen Okonomie und zugleich geldvermittelt im monetir ge-
steuerten Zirkulationsprozefl. Eine kapitalistische Gesellschaft ist mithin
januskopfig. Sie ist zugleich Arbeitsgesellschaft und Geldgesellschaft. So
wie im Arbeitsprozel3 technische und organisatorische Innovationen statt-
finden, so auch in der Geldzirkulation. Geld als Vermittlungsform und sei-
ne Funktionen Zndern sich dabei nicht, wohl aber die Art und Weise, wie
sie ausgelibt werden.

3. Monetire Innovationen: Geld in Bytes

In diesem Kontext ist auch die Kreditkarte und die mehrere Funktionen
vereinende Multicard zu sehen, prepaid und daher off line. Es handelt sich
bei der »electronic purse« erstens nicht um eine traditionelle Kreditkarte,
mit der ein Kunde iiber eine Kreditlinie bei der ausgebenden Institution
verfiigt, die ihrerseits das Konto des Kunden bei seiner Bank belastet. An-
ders als bei der »single purpose card« (z.B. Telefonkarte) sind bei der
electronic purse zweitens Ausgabe-Institution und Institution, die die
Dienstleistung liefert, nicht identisch. Die elektronische Geldbérse wird

2 Was dic Verselbstindigung des Geldes als Geld eigentlich bedeutet, erschliefit sich in der
Fortfithrung des Luhmann’schen Diskurses: »Ein Wirtschaftssystem (besteht) aus Zah-
lungen... Denn Zahlungen sind eben ein Doppeltes: Herstellung von Zahlungsfihigkeit
beim Empfanger und Herstellung von Zahlungsunfihigkeit beim Zahlenden. Solche Ein-
zelereignisse sind nur méglich in einem dynamischen System - das heifit nur unter der
Voraussetzung, dafl Zahlungsfihigkeit und Zahlungsunfihigkeit weitergeleitet bzw. ab-
gewiilzt werden kénnen...« (Luhmann 1986: 110). DaB Luhmann hier noch das Geld als
Zirkulationsmittel vor Augen hat, belegt sein Verweis auf die Kreislauf-Metapher und
darauf, daB »der Kreditmechanismus... einen gewissen Spielraum mit der Moglichkeit
(schaffe), Zahlungsfihigkeit zu erzeugen auch dort, wo sie sich nicht aus der Zirkulation
von selbst ergibt« (Luhmann 1986: 111).
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vielmehr im Voraus (»prepaid card«) mit Kaufkraft »aufgeladen«, die im
Geschiftsverkehr »entladen«, d.h. abgebucht werden kann. Der Ladevor-
gang kann am Bankschalter, an »automatic Teller Machines« (ATMs) oder
an speziell daflir ausgeriisteten Telefonen gegen eine Belastung des Kun-
denkontos bei der die Karte ausstellenden Institution oder gegen Einzah-
lung von Bargeld, also von Zentralbankgeld, erfolgen. Sofern Sicherheiten
vorliegen, er6ffnet sie in der Wahrnehmung von »issuers« und Nutzern die
Moglichkeit der Losung von den real-konomischen Verhiltnissen.

Die ausgebende Institution verdient an den Umsétzen mit der prepaid card.
Die Geschifte, die die Karte akzeptieren, miissen nicht mehr mit Bargeld
umgehen, sparen daher Kosten und finden Kunden vor, die wegen der
Entsinnlichung des Geldes eher von der »Geldillusion« befallen sind, die
die Okonomen wegen der Schwierigkeit der Menschen, zwischen Real-
und Nominalwert des Geldes zu unterscheiden, beschiftigt. Die Konsu-
menten ihrerseits splren die Budgetrestriktionen des Geldes nicht sofort
und sind obendrein in der Lage, ihre Transaktionskosten zu senken: sie
miissen nicht immer zur Bank laufen, um von einem Konto Zentralbank-
geld fiir die kleinen Kéufe abzuheben. Raub und Diebstahlsgefdhrdungen
sind verringert, die Zeitersparnis kann fiir alle Beteiligten enorm sein. Das
Verbreitungspotential des elektronischen Geldes (in Form der Multi-Card
off-line und des eletronic cash on-line) ist daher groB3, sofern es ersrens ge-
lingt, die Gebiihren fiir die Nutzung gering zu halten, zweitens Kompensa-
tionen fir Verlust oder Fehlfunktionen der Karte zu finden, drittens die
technischen Mdoglichkeiten des Umgangs mit ihr weiter zu vereinfachen
und sie viertens gegen jeden MiBlbrauch abzusichern. Dies alles vorausge-
setzt, konnte die »eletronic purse« den Umlauf von Zentralbanknoten und
Miinzen in der Zukunft zu einem Teil ersetzen.

Damit sind aber eine Reihe von neuen Problemen verbunden. Mit der Er-
leichterung des Zahlungsverkehrs und des kurzfristigen Kredits wird fiir
die privaten Kreditnehmer die Budgetrestriktion des Geldes voriibergehend
und technisch gemindert. Der Konsumentenkredit, eine typische Innovati-
on des »Fordismus« zur Verstetigung und Steigerung der Massennachfra-
ge, hat schon dazu beigetragen, dalB3 die privaten Haushalte ihre Verschul-
dung fiir Konsum in den vergangenen Jahren in allen Lindern erhoht ha-
ben. Jedenfalls gibt es geniigend Evidenzen fiir die Uberschuldung von
Haushalten, weil die Kreditkarte, Uberziehungs— und Konsumentenkredite
die »harte Budgetrestriktion« des Geldes versiiien. 1991 betrug die Ver-
schuldung fiir Konsum in Frankreich 20%, in Grofbritannien 31%, in Ja-
pan 20%, in den USA 24%, in Deutschland 17% des verfligbaren Ein-
kommens (Deutsche Bundesbank, Monatsberichte, April 1993: 29). In den
USA ist der Anteil der »revolving credits«, d.h. der Kredite zur Finanzie-
rung aufgenommener Kredite der Haushalte von 22% im Jahre 1984 auf
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36% im Jahre 1993 gestiegen (Ritzer 1995: 64). Die mit Kreditkarten auf-
gehduften Schulden sind inzwischen »the most common form of financial
liabilities. A larger percentage of people now have credit card debts
(39,9%) than have home mortgages (38,7%), car loans (35,1%), and other
kinds of debt« (ebenda).

Das Erwachen kann bitter sein, durch den Bankrott oder - bei Privatperso-
nen (nach deutschem Recht) - die »eidesstattliche Erkldrung«. Die privaten
Schulden sind Ausdruck eines finanziellen Spielraums, der leichter wahr-
genommen werden kann, wenn die Ketten von Zahlungen vom materialen
Medium des Geldes geldst, insbesondere wenn sie elektronisch vernetzt
werden. Es hidngt von den Finkommen ab, ob der gewonnene Spielraum
nicht durch die Zins- und Tilgungsleistungen zu einer Strangulierung in
der Zukunft fiihrt. Daran wird auch das »Cybermoney« nichts dndern. Es
kann von den realen Einkommensfliissen letztlich nicht losgelost werden,
auch wenn alle Tendenzen dahin dridngen, weil sich so bessere Kreditge-
schiifte machen lassen. Zwar wird die prepaid card vom Konto des Benut-
zers im Voraus aufgeladen. Aber sofern dieses mit einem Uberziehungs-
kredit ausgestattet ist, erleichtert die Multicard das »Rausschmeif3en« von
Geld. Problematisch ist dabei ja, dal dies im Interesse der die Karten aus-
gebenden Institutionen sein kann. Im Falle der Kreditkarten (die sich von
der prepaid card technisch, wenn auch nicht unbedingt monetir unter-
scheidet) wird von Ritzer das Beispiel eines Kreditkartennutzers angefiihrt,
dem es gelang 1300 Karten zu erhalten mit einer Kreditlinie von insgesamt
1,7 Mio US$ (Ritzer 1995: 69).

Die Frage der Sicherheit von Computergeld ist daher keineswegs eine vor
allem technische, sondern in erster Linie eine 0konomische und soziale.
Denn Konten kdnnen zwar gepliindert werden, weil Hacker unberechtigt Zu-
gang finden - eine Moglichkeit, die durch technische Mafinahmen der Ver-
schliisselung weitgehend, wenn auch nicht vollstindig ausgerdumt werden
kann; die Konten konnen aber auch zusammenbrechen, weil - etwa infolge
Arbeitslosigkeit oder einer Firmenpleite - Einkommensstrome ausbleiben
oder geringer werden und daher der Computerkredit nicht mehr gedeckt ist.
Gegen beide Risiken, die technischen wie die 6konomischen, miissen Sicher-
heitssysteme entwickelt werden. An der technischen Sicherheit arbeiten na-
tiirlich die »elektronischen Banken«, die Chip-Karten-Issuer mit hochster
Intensitét. Sie sind dabei nicht nur an der Sicherheit der Karte fiir die Kun-
den, sondern an ihrer eigenen Sicherheit gegen ungedeckte Karten und da-
her an der Solvenz der Kunden interessiert. Dies ist ein michtiger Anreiz
fiir elektronische Durchleuchtung der Chip-Karten-Nutzer. Doch gegen
diese Versuchungen konnen Barrieren errichtet werden. Diese liegen ja -
ebenso wie die Durchleuchtung der Nutzer - im Interesse der card-issuer,
da nur so die Akzeptanz des elektronischen Geldes erhoht werden kann.
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Fiir die 6konomische Sicherheit aber sind die Zentralbanken zustindig, die
ein dem Computergeld angepalites Regelwerk entwickeln miissen. Dazu
gehoren erstens Zugangsregeln in elektronischen Netzen; wer darf Compu-
tergeld und unter welchen Sicherheiten ausgeben und was passiert, wenn
ein issuer Bankrott anmelden muf3? Zweitens muf} die Frage beantwortet
werden, welche Rolle die Bankenaufsicht gegeniiber elektronischen Ban-
ken spielen kann, insbesondere dann, wenn die Karten transnational ge-
nutzt werden. Drittens bedarf auch die Frage der Rechtssicherheit bei
elektronischen Kaufvertrigen einer eindeutigen Beantwortung einschlief3-
lich der Frage, wann wechselseitige Verpflichtungen auf dem elektroni-
schen Marktplatz generiert werden und wann sie erldschen. Entgegen der
lockeren Rede von der »Virtualisierung« und der Bedeutungslosigkeit von
Raum und Zeit erfordern auch elektronische Vertrige Angaben iiber wech-
selseitige Leistungen in einem zeitlich-rdumlichen Koordinatensystem.
Wichtig ist viertens auch die Kompatibilisierung der Systeme, inbesondere
wenn Zahlungen von einem System ins andere erfolgen, solange noch kein
einheitlicher Standard vereinbart worden ist.

Noch wichtiger fiir die Steuerungsfihigkeit der Zentralbank ist aber der
Sachverhalt, dali Computergeld - gleichgiiltig ob on-line oder off-line -
Zentralbankgeld substituiert. Damit verdndern sich erstens Zahlungsge-
wohnheiten. Der Geldautomat, an dem gegen Scheckkarte oder Kreditkarte
Bargeld abgeholt wird, sofern das Konto und der eingeriumte Uberzie-
hungskredit dies zulassen, diirfte durch die ATM (Automatic Teller Ma-
chine) abgelost werden, an der die Multicard aufgeladen wird. Das System
ist noch technisch anfillig; aber technische Funktionsmingel (Fehlbuchun-
gen, Filschungen, Ausfall von Hardware etc.) haben - anders als in einem
System mit Bargeldumlauf - sofort Auswirkungen auf die Zirkulation des
Geldes - und daher auch der Waren. Zweitens konnte sich das »Cyber-
money« aus der Kontrolle der Zentralbank iiber die Geldmenge entwinden.
Die Geldmenge ist schwerer zu steuern, wenn wegen der radikal reduzier-
ten Transaktionskosten die Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes steigt und
obendrein die Zentralbank das Monopol der Geldausgabe an private Insti-
tutionen verliert. Daraus ergeben sich zumindest zwei Effekte. Erstens
vermindert sich so der Seignorage-Gewinn der Zentralbank bei der Ausga-
be von eigenem Geld3, wenn immer mehr Computergeld in den Umlauf
geriit. Dieser Effekt ist allerdings derzeit nicht bedeutend, da trotz der Zu-
nahme des bargeldlosen Geschiftsverkehrs der Bargeldumlauf (in der
BRD) steigt - ndmlich von 179,7 Mrd DM im Jahre 1990 auf 253,1 Mrd
DM Ende November 1995, also um 41%. Rund ein Drittel des Bargeldum-

3 Der Seignorage-Gewinn ist die Differenz zwischen den Herstellungskosten des Geldes
und dem Nominalwert, zu dem es ausgegeben wird.
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laufs erfolgt freilich in der 1000 DM-Stiickelung, so dal vermutet werden
kann, daf sich dahinter zu einem guten Teil »Geschifte am Finanzamt
vorbei« verbergen. 1000 DM-Scheine lassen sich eben leichter als 5 DM-
Stiicke in die »tax heavens« transportieren. Der Anstieg des Bargeldum-
laufs hat aber sicherlich auch damit zu tun, daf die DM nicht nur
(regionale) Anlagewdhrung ist, sondern mit ihr zu einem Teil der Bargeld-
umlauf in anderen Lindern (in den Nachfolgestaaten Jugoslawiens, in den
baltischen Staaten) versorgt wird.

Der zweite Effekt ist moglicherweise gravierender. Mit der Zunahme des
privat geschaffenen Computergeldes vermindern die Banken thren Refi-
nanzierungsbedarf bei der Zentralbank, der sich bisher sowohl aus der
notwendigen Beschaffung von Bargeld fiir die Kunden als auch aus der
Pflicht zur Erfiillung der Mindestreserve ergibt. Die Bilanz der Zentralbank
verkiirzt sich (wogegen sich die der Kartenherausgeber verlingert); die
Zinseinnahmen der Bundesbank und folglich der Zentralbankgewinn sin-
ken (Friederich 1996: 26). Die Moglichkeiten, iiber den Diskontsatz die
Refinanzierung und daher die Geldmenge zu beeinflussen, werden auf die-
se Weise unterlaufen. Ob statt dessen die Mindestreserven angehoben wer-
den k&nnen, ist dann fraglich, wenn Banken sich leicht auf internationalen
Mirkten refinanzieren konnen. Kurz: Der schon im Zuge der Globalisie-
rung beklagte »Verlust der Zinssouverinitét« wird noch gesteigert, sollte
sich das Computer-Geld ausbreiten. Insofern ordnet sich die Erzeugung
von Computergeld in die generellen Tendenzen der Finanzinnovationen,
der Dematerialisierung des Geldes auf dem Weltmarkt ein. Die Money
Card kénnte ein Beitrag zur endlichen Realisierung der Hayek’schen Uto-
pie eines Verschwindens des ffentlichen Geldes und der Konkurrenz vie-
ler privater Geld-Issuer um das »beste Geld« sein (von Hayek 1978). Diese
Tendenz nun paBt sich nahtlos in jene der finanziellen Globalisierung ein:
in eine Realitiit, die als »Derivatenkapitalismus« bezeichnet werden kann,

4, Private Geldvermdégen im »Derivatenkapitalismus«

Auch Compuiergeld ist zunéchst einmal Geld und gewinnt dadurch seinen
Stellenwert. Es muf3 »knappgehalten« werden und darf entgegen den
Wunschvorstellungen so mancher Kreditkartenbesitzer nicht seinen Cha-
rakter als »harte Budgetrestriktion« verlieren. Marktprozesse werden durch
Geld gesteuert, gleichgiiltig in welcher Gestalt es umliuft - metallisch
schwer oder mit elektronischer Tarnkappe. Es ist wie »the drink which
stimulates the system to activity« (Keynes 1936: 173). Warum das so ist?
Geld ist eine Forderung, also ein Vermogenswert, dem auf der anderen
Seite Verpflichtungen, also Schulden gegeniiberstehen. Wachsen die Geld-
vermogen in der Welt, miissen logischerweise auch die Schulden zuneh-
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men - und umgekehrt: Mit den Schulden steigen auch die Geldvermdogen.
Wer sich tiber Schulden wundert oder aufregt, sollte zu den Geldvermdgen
nicht schweigen. Wer die Staatsschulden kritisiert, sollte demzufolge die
privaten Geldvermdégen nicht als normal ansehen und wer die Staatsschul-
den abzubauen versucht, muf private Geldvermogen reduzieren, wenn ein
Transfer von Realvermogen der 6ffentlichen Hand an den privaten Sektor
mangels Masse scheitert. Schulden zu streichen ist immer gleichbedeutend
mit einer Verkiirzung beider Seiten der monetiren Bilanz. Die Bilanzver-
lingerung erfolgt auch auf beiden Seiten: bei den Krediten und bei den
Verpflichtungen. Und diese »Bilanzverlingerung« hat auf internationaler
Ebene mit atemberaubender Geschwindigkeit stattgefunden. Das Geld
kann im nationalen Rahmen zu realdkonomischer »activity« stimulieren.
Im globalen Raum stimuliert es zunéchst zu Finanzinnovationen.

Nach Kalkulationen von Jorg Huffschmid haben sich die Welthandelsum-
sitze von 1979 bis 1994 etwa verdreifacht, die Devisenmarktumsitze aber
mehr als verachtfacht (Huffschmid 1995). Der Umfang der Finanztransak-
tionen auf den internationalen Geld-, Devisen- und Kapitalmirkten ist also
enorm. Er tibersteigt zu Beginn der 90er Jahren tiglich 1000 Mrd. USS$,
wihrend flir die Zirkulation des Welthandels bei einem jihrlichen Volu-
men (Weltexporte 1993) von 3680 Mrd USS$ tiglich rund 10 Mrd US$ aus-
reichen wiirden. Die Finanztransaktionen haben also nur noch sehr wenig
mit dem Welthandel zu tun, das Geld fungiert nur noch - wenn man es
quantitativ ausdriicken mochte - zu 1% als Zirkulationsmittel, zu 99% als
Zahlungsmittel, als Kredit.

Doch damit nicht genug. Von den Zahlungsmitteln »erster Ordnung« sind
derivate Finanzinstrumente »n-ter Ordnung« abgeleitet worden. Der Be-
stand an zinsbezogenen Futures, Optionen und Swaps betrug Ende 1993 an
die 14000 Mrd. US$, nach nur 1300 Mrd US$ Ende 1987. Dies sind die
bei weitem beliebtesten derivativen Finanzinstrumente. Allein in der Bun-
desrepublik hat sich der Bestand nicht bilanzwirksamer Finanzinstrumente
von Ende 1986 bis September 1994 von 875 Mrd DM auf 8267 Mrd DM
fast verzehnfacht (Deutsche Bundesbank, Monatsberichte, April 1995).
Seit Ende 1990 wuchs das Geschéft mit (nichtbilanzwirksamen) Finanzde-
rivaten jihrlich im Durchschnitt um 53% gegeniiber einem Zuwachs von
8% beim gesamten Geschiftsvolumen. Bilanzunwirksam sind ein GroBteil
dieser Anlagen, weil die Banken nicht mehr als Intermediire zwischen
Kreditgeber und Kreditnehmer, Sparer und Investor auftreten. Sie vermit-
teln die Kreditbeziehung noch, sind aber weder Schuldner des Spareinle-
gers noch Glaubiger des Kreditnehmers, zahlen also keine Einlagenzinsen
und kassieren keine Kreditzinsen, sondern verdienen an den Gebiihren fiir
die Vermittlung oder, sofern sie ein Risiko tbernehmen (Wechselkurs-
oder Zinsrisiko), an den dafiir filligen Primien. Diese Risiken kénnen
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durch Options- und Futuregeschiifte abgesichert werden. Daraus resultie-
ren die enormen Gréfenordnungen auf den Mérkten fiir Finanzderivate; sie
stellen eine Vervielfachung der simplen Kreditbeziehungen zwischen je-
mandem, der {iber Liquiditit verfiigt und einem anderen, der freie Liquidi-
tit benotigt, dar.

Die Entwicklung der Finanzderivate zu einer Art »Derivatenkapitalismus«
ist ein Indikator fiir eine Entkopplung der monetéren von der realen Akku-
mulation, fiir eine Losung der globalen Finanzbeziehungen von den durch
Weltproduktion und Welthandel gesetzten realen Bedingungen. Probleme
ergeben sich sofort dann, wenn Forderungen nicht termingerecht liquidiert
werden konnen, weil Schuldner sie nicht einlosen, wenn also offene Posi-
tionen nicht termingerecht geschlossen werden kénnen. Dann ist eine Ket-
tenreaktion moglich, und die unter »normalen Umstinden« fiktive Summe
von Zinsforderungen erweist sich auf einmal in »nicht normalen Zeiten«
als unangenehm real. Dann zeigt es sich, dafi die Entkopplung der moneti-
ren von der realen Sphire Spannungen erzeugt, die sich krisenhaft entla-
den. Dafiir stehen die Baring-Pleite 1995 ebenso wie die Mexiko-Krise
1994/95 oder die Auflosung des Europédischen Wihrungssystems 1992/93.
Warum aber diese riskanten Innovationen? Es gibt eine Reihe von Griin-
den. Erstens kann mit ihnen die Flexibilitat der Kreditgeber und -nehmer in
groBem Malstab gesteigert werden, so wie mit der electronic purse die
Flexibilitit des Zahlungsverkehrs im kleineren Malistab erhoht wird. Jeder
bekommt die Ausgestaltung des Instruments, die den jeweiligen Interessen
am nichsten kommt. Es konnen sogar lidngerfristig fixierte Kapitalien
mobilisiert werden. Illiquides Kapital wird liquid und flexibel handelbar.
Auf diese Weise werden auf Dauer gestellte Produktionsverhiiltnisse nach-
gerade »liquidiert«. Die »Entkopplung« der monetiren von der realen Ak-
kumulation hat daher nicht nur den quantitativen Ausdruck iiberschief3en-
der Finanzkontrakte iiber realwirtschaftliche Umsitze, sondern die qualita-
tive Wirkung einer Unterwerfung der realen 6konomischen und sozialen
Verhiiltnisse unter das Finanzsystem. Die in allen Lindern gefiihrte
»Standortdebatte« ist dafiir ein beredter Ausdruck.

Die Ausnutzung von Renditedifferentialen, das Bestreben, Risiken zu ver-
mindern, Beschriinkungen durch Regulation oder Steuern zu vermeiden,
haben zur Internationalisierung und dann Globalisierung der Finanzmérkte,
aber auch - dies ist die unvermeidbare Begleiterscheinung - zur Fiskalkrise
der Nationalstaaten beigetragen. Damit sind soziale Probleme verbunden,
deren Tragweite schwer abgeschitzt werden kann, da die Entwicklung
noch zu neu ist. Die Akteure in diesem Finanznetz sind der personifizierte
Ausdruck des »disembedding« der Mirkte aus der Gesellschaft, und dann
noch einmal des Geldes aus den Miirkten (dazu Altvater/Mahnkopf 1996,
4. Kapitel): sie haben sich aus der Gemeinschatt der Steuerbiirger verab-
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schiedet, brauchen auch die Solidarleistungen eines Sozialstaats in der Re-
gel nicht, da sie sich diese privat kaufen kénnen. Sie bewohnen abge-
schirmte Ghettos, sind aus der Gemeinschaft selbstentbunden und statt des-
sen mit ihresgleichen verclubt. Sie haben als Geldvermdgensbesitzer, wie
Edward Lutwak (1994), Robert Reich (1993) fiir die USA oder Jens Peter-
sen (1995) fiir Italien beklagen, grofies Interesse an stabilem Geld - denn
davon hidngt der Realwert ihrer Vermégen ab -, aber fast kein Interesse an
staatlichen Leistungen zur Sicherung der Infrastruktur und der sozialen
Stabilitdt durch sozialstaatliche Ausgaben fiir Zwecke, die nicht der kurz-
fristigen Geldwert- und Wechselkursstabiliserung dienen. Im Gegenteil, sie
sind heftig dagegen, da durch (sozial)staatliche Leistungen entweder die
Geldwertstabilitit gefahrdet wird, wenn Schulden gemacht werden, oder
die Steuerbelastung der Geldvermogensbesitzer steigt. Dieser Plage kon-
nen sie sich zwar durch Flucht in die Steueroasen dieser Erde entziehen,
doch wird dabei auch ihr Aktionsraum unangenehm eingeschrinkt. So
kommt es, dal} Steuerfiucht und offentliche Schulden weitgehend korrelie-
ren, wie eine Studie {iber die OECD-Linder zeigt (Il Mondo, 4/11.9.1995,
S. 25). Auf diese Weise wird ein sozialer und politischer Boden bereitet,
auf dem die im vorangegangenen Abschnitt beschriebene Tendenz einer
Privatisierung des Geldes reibungslos ablaufen kann.

Geld hat auf dem Markt einen Preis, den Zinssatz. Schuldner haben den
Preis des Geldes an die Geldvermdgensbesitzer zu entrichten. Das ist nor-
mal. Nicht normal ist eine soziale Lage, in der kein Stellenwechsel zwi-
schen Schuldnern und Geldvermogensbesitzern stattfindet und dann eine
einseitige soziale und 6konomische Beziehung entsteht, die durch stéindige
Zinsfliisse von Schuldnern zu Geldvermogensbesitzern reproduziert wird,
es sei denn, die Schuldner sind Unternehmen, die in der Lage sind, aus
dem produktiv eingesetzten Kapital einen die Zinsen abdeckenden Profit
herauszuholen. Bennoch kann eine Situation eintreten, in der die Zinsen zu
hoch fiir die Rentabilitiéit produktiver Investitionen oder die durch Arbeit zu
erzielenden Einkommen sind. Geld ist zwar ein stimulierendes Getrink,
doch miissen wir, so Keynes, gewahr sein »that there may be several slips
between the cup and the lip« (Keynes 1936: 173), vor allem wenn die
Geldnachfrage infolge hoher Liquidititspriferenz nicht sinkt und daher
hohe Zinsen auch durch eine Zunahme der Geldmenge nicht abgesenkt
werden kénnen (»Liquidititsfalle«), oder weil die Rentabilitit produktiver
Investitionen den Vergleich mit Zinsen auf Finanzanlagen nicht aushilt,
oder weil infolge niedriger Konsumneigung die effektive Nachfrage unzu-
reichend ist, um die Beschiftigung zu erhthen.

Die Bemerkungen Keynes iiber die »slips between the cup and the lip« wi-
ren heute um die leichten Ausweichmdglichkeiten von liquidem Geldkapi-
tal iiber die Grenzen des Nationalstaats innerhalb des Netzes globaler Fi-
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nanzbeziehungen zu erginzen, die die stimulierende Wirkung auf die In-
vestitionstatigkeit, die Beschéftigung und die Einkommen mindern. Es ist
also, und damit haben wir einen zweiten Grund, gerade die Globalisierung,
die den Zusammenhang von Zinsrate und Profitrate, von monetérer Sphire
und realer 6konomischer Sphire auflost. Die »stimulierende Wirkung« des
Geldes fiihrt also nicht zu mehr Beschiftigung und Einkommen, wenn erst
einmal die von Keynes aufgefiihrten Hindernisse behoben worden sind,
sondern zur monetidren Globalisierung. Diese ist keine bloBe transnationale
Ausweitung des nationalstaatlichen Verhiltnisses zwischen monetérer und
realer Sphire, so wie es von Keynes analysiert worden ist. Der Preis des
Geldes und die harte Budgetrestriktion erzwingen nicht mehr die Produkti-
on eines wachsenden Mehrprodukts, die Zinsanspriiche richten sich auf
globalen Mirkten, insbesondere wenn offentliche Institutionen involviert
sind, an den bereits produzierten UberschuB, sie gehen in vielen Fillen an
die Substanz von Schuldnern. So ist es erklirlich, dal im »verlorenen Jahr-
zehnt« der Schuldenkrise die Realeinkommen pro Kopf gesunken sind.
Freilich brauchen die Geldvermdgensbesitzer, die sich des im globalen
(Wihrungs)raum produzierten Uberschusses monetir bemichtigen, bei
diesem Unterfangen die nationalen Staaten. Diese haben dafiir zu sorgen,
daB das Geld, in dem die Geldvermégen und daher die Anspriiche an Teile
des globalen Mehrwerts denominiert sind, wertvoll ist und bleibt, még-
lichst aufgewertet wird und den Geldvermdgensbesitzern einen Zuwachs
beschert. Die monetdre Konkurrenz der privaten Geldvermdgensbesitzer
transformiert sich daher in die Konkurrenz von Wdihrungen der National-
staaten. So erhilt die ckonomische Weltmarktkonkurrenz eine politische
Dimension. Gleichzeitig erdffnen sich dadurch neue Moglichkeiten fiir
Kapitalanlagen privater Geldvermdgensbesitzer, die erwarteten Verinde-
rungen von Wechselkursen auszunutzen. Freilich zeigt sich auch, wie wi-
derspriichlich der Prozef der Entmaterialisierung des Geldes verlduft. In
der Wihrungskonkurrenz wird die Zentralbank als méichtiger regulierender
Akteur zur Fundierung des Werts der Wihrung benétigt, deren Bedeutung
zugleich mit der Ausgabe elektronischen Geldes durch private Institutionen
unterminiert wird. Der Ubergang zum »Cybermoney«, sollte er die Priva-
tisierung des Geldes stirken, ist also in der Wihrungskonkurrenz nicht oh-
ne Gefahren.

Es handelt sich bei der »Entmaterialisierung« des Geldes um eine Fortset-
zung und Zuspitzung des von Karl Polanyi so bezeichneten Prozesses des
»disembedding«, der die globalen Finanzbezichungen als duBere »Sach-
zwinge« aufbaut, die die Regulation des Geldes durch politische Instanzen
erschweren. Der Hayek’sche Traum scheint wahr zu werden: eine Aufhe-
bung der politischen Kontrollen und daher eine Privatisierung des Geldes.
Doch auch wenn es durch private Institutionen ausgegeben wird, es muf in
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einer Wihrung denominiert werden. Diese kann zwar im Prinzip privat, al-
so vom Nationalstaat losgeldst sein. Es ist allerdings fraglich, ob auf diese
Weise die Geldfunktionen vollzogen werden kénnen, da ja die Reibungs-
losigkeit ihres Ablaufs an hoheitliche Garantieleistungen der Zentralbank
und des Staates gebunden ist (Sicherheit und Uberwachung der Kontrakter-
fillung).

5. Die Sozialisierung globaler Schulden

Es ist immer gefihrlich, sich auf die monetiire Erleichterung einer realtko-
nomisch schwierigen Situation zu verlassen. Das hat bereits die Schulden-
krise der 80er Jahre gelehrt. Auch die Krise des Peso in Mexiko Ende 1994
und zu Beginn des Jahres 1995 ist ein auflerordentlich klares Beispiel fiir
die Folgen der Zunahme kurzfristiger Schulden in Fremdwéhrung. Kurz-
fristiges Kapital invadiert einen Finanzplatz, wenn Renditeerwartungen
giinstig sind, der Wechselkurs stabil scheint und die Sicherheit der Kapi-
talanlagen, nicht zuletzt wegen der engen 6konomischen Bindungen an die
USA im Rahmen der NAFTA, hoch eingeschitzt wird. Doch sobald die
Erwartungen sich dndern, sei es, weil im Lande selbst die Verhiiltnisse sich
zuungunsten der Stabilitdtserwartungen entwickeln (in Mexiko die Chiapas-
Revolte oder der Mord an dem Prisidentschaftskandidaten Colosio), sei es,
weil neue Attraktionspunkte mit héheren Renditeversprechungen am Hori-
zont erscheinen, »fliecht« das Kapital, und zwar aufgrund seiner Mikro-
Rationalitit, die in Makro-Irrationalitiit umschlédgt, en masse. Denn Kapital-
flucht hat, sofern die Zentralbank nicht tber geniigend Devisen verfiigt, um
damit gegenzusteuern (noch nicht einmal die méchtigste Zentralbank kann
dies heute), unverziiglich eine Abwertung der Wihrung zur Folge, was auch
diejenigen Anleger zur Kapitalflucht veranlaBt, die urspriinglich gar nicht be-
absichtigten, aus der Wihrung auszusteigen. Das gilt auch fiir viele kleine
Sparer, die, sofern die Konvertibilititsbestimmungen dies erlauben, legal »in
Dollar fliichten« oder dies illegal tun. In dieser Situation erzwingen nicht nur
die Marktkrifte als 6konomischer Sachzwang hohe Zinsen, um Kapital zu
binden und erneut zu attrahieren. Auch die politischen Institutionen wie
Weltbank und IWF oder Regierungen von Drittstaaten (in diesem Fall die
USA) fordern als Sachwalter der 6konomischen Logik monetire Strukturan-
passungsmalinahmen zur Wihrungsstabilisierung. Fiir reale Strukturanpas-
sungen fehlit unter dem unmittelbaren Druck der Finanzmiirkte die Zeit. Aber
die Auswirkungen der Wihrungsstabilisierung auf die soziale Lage und die
realdkonomischen Bedingungen sind dennoch betriichtlich. Denn hohe Re-
alzinsen und eine Stabilisierung der Wahrung sind nur durch eine Senkung
des Reallohnniveaus zu erreichen, wenn kurzfristig die Produktivitit nicht
erhdht werden kann.
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Man konnte mit wenig Phantasie dieses real eingetretene Makro-Szenario
auf sdumige Kreditkartenbesitzer in der Mikro-Welt der kleinen Geschiifte
iibertragen. Man konnte auch Uberlegungen dariiber anstellen, was ge-
schehen kann, wenn bei noch weiterer Verbreitung des Cybergeldes die
Transfers von einer Wihrung in die andere erleichtert werden. Die M&g-
lichkeiten der Zentralbanken, sich gegen Spekulationsbewegungen zu
schiitzen, werden noch mehr untergraben als sie es heute bereits sind.

Die Akkumulation von Finanzaktiva durch Geldvermogensbesitzer auf der
einen Seite ist gleichbedeutend mit der Aufhdufung von Schulden auf der
anderen Seite. Dadurch sind die sozialen Verhiltnisse in der »Weltgesell-
schaft« in den vergangenen zwei Jahrzehnten radikal veréindert worden.
Geldvermogen werden ja vorwiegend in harten Wihrungen gehalten, in
denen auch in der Regel der Schuldendienst zu leisten ist. Auch wenn mit
den externen Krediten lokale Investitionsprojekte oder Konsumausgaben
finanziert worden sind - der Schuldendienst in harter Wihrung zeigt un-
erbittlich, daf3 auch lokale Schuldner den Regeln des globalen Raums zu
gehorchen haben. Es macht einen Unterschied, ob die Menschen per Spra-
che oder Handel kommunizieren, oder iiber Geldforderungen und Geld-
verpflichtungen verkoppelt sind, die wegen ihrer monetiren Logik der
kontraktmiBigen Aquivalenz Beziehungen der Reziprozitit ausschlieBen®.
In der Geschichte hat es immer dann, wenn die Schulden iiberhand ge-
nommen haben, den Bankrott von Schuldnern oder den geregelten Schul-
denerlafi gegeben. Der Bankrott oder der Schuldenerlafl sind sozusagen das
Sicherheitsventil, wenn das Regelventil des Zinsverbots versagt und die im
Prinzip grenzenlose Steigerung des Geldes unreguliert erfolgt. Die Globa-
lisierung der Gldubiger-Schuldner-Beziehung erfordert daher auch eine

4 Schulden erzwingen eine den Zinsverpflichtungen angemessene Rentabilitdt und daher
die entsprechende erwerbswirtschaftlich-rationale Gestaltung des Produktionsprozesses,
also die Ubernahme und Vervollkommnung der »Kapitalrechnung« (Max Weber 1976:
48ff), die adiquate Technikwahl und eine Verteilung zwischen Lohnen und Profiten, die
die Aufbringung der Zinsen ermoglicht. Der Schuldendienst in der Geldokonomie er-
zwingt somit die 6konomische Rationalisierung, und zwar mikrodkonomisch ebenso wic
makrodkonomisch. Daraus begriindet sich die Kritik von Aristoteles am »Kapitalerwerbs-
wesen«. Geld ist »Element und Grenze des Tauschverkehrs. Und unbegrenzt ist also die-
ser Reichtum... alle Geschiftemacher... wollen ins Unbegrenzte hinein ihr Geld vermeh-
ren... weil aber jenes Begehren ins Grenzenlose geht, so begehren sie auch unbegrenzte
Maglichkeiten, dies zu bewerkstelligen« (Aristoteles, Politik, crstes Buch, 1257b, 1258a).
Grund fiir diese Gesinnung, so Aristoteles »ist die emsige Bemithung um das Leben, doch
nicht um das gute Leben« (1257b). Hier stchen sich, wie Max Weber interpretiert,
»ethische und skonomische Rationalisierung« gegeniiber (Weber 1976: 352). Zinsen auf
gelichenes Geld, das nicht vom Schuldner als Kapital zur Produktion eines Mehrwerts
eingesetzt werden kann, sind tatsichlich ein sozialer und Gkonomischer Fremdkérper, der
folglich in allen groBen Weltreligionen geichtet, ja perhorresziert wird. Der Zwang, dem
Schuldner ausgesetzt werden, kann so gewaltig sein, daf ihre Vermogen aufgezehrt und
ihre Existenz zerstort werden: daher das islamische, das kanonische, das aristotelische
Zinsverbot.
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globale Regelung des Bankrotts, von souverinen ebenso wie von privaten
Schuldnern. Diese Regelung jedoch existiert heute nicht: dies ist ein ein-
deutiges Regulationsdefizit auf deregulierten Mirkten, das noch gréBer
wird, wenn die Moglichkeiten in Rechnung gestellt werden, die das elek-
tronische Geld eroffnet.

Rechnen wir die globalen Schulden grob zusammen, um einen Uberblick
zu erhalten. Zuniichst erblicken wir den alles iliberragenden Schuldenberg
der Dritten Welt. Trotz des Transfers des Schuldendienstes ist der Berg un-
aufhorlich von 658 Mrd US$ 1980 bis Ende 1993 auf rund 1770 Mrd. US$
angestiegen (World Debt Tables 1993-94). Die Gruppe der 7 Industrielin-
der ist Ende 1993 netto, d.h. wenn man Guthaben im und Verptlichtungen
gegeniiber dem Ausland saldiert, mit 177 Mrd. US$ extern verschuldet.
Der niedrige Wert kommt zustande, weil den hohen Nettoaulenschulden
der USA (658 Mrd US$) oder Kanadas (237 Mrd US$) hohe Nettogutha-
ben Japans (610 Mrd US$) oder der BRD (221 Mrd US$) gegeniiberste-
hen. Die USA sind also das am hochsten extern verschuldete Land auf Er-
den’. Auch die osteuropdischen Linder sind hochverschuldet. Sie weisen
externe Nettoschulden in der Gréfienordnung von rund 200 Mrd. US$ auf.
Die Welt ist also ausnahmslos netto verschuldet. Zwar sollten sich Forde-
rungen und Schulden innerhalb des Finanzsystems zu +/- Null saldieren.
Doch summieren sich die externen Nettoschulden in der Weltwirtschaft zu
einer betrichtlichen Grofienordnung, zu insgesamt rund 2100 Mrd USS$.
Wabhrscheinlich entspricht der Betrag nicht deklarierten und daher in den
Statistiken nicht auftauchenden Geldvermégen in der Welt.

Fiir den Schuldendienst sind natiirlich die Schuldner verantwortlich. Die
Frage ist nur, wer die Schuldner letzten Endes sind. Wenn private Schuld-
ner nicht in der Lage sein sollten, Zinsen und Amortisationen aufzubrin-
gen, konnte die 6ffentliche Hand gefordert sein. Entweder tritt ein »norma-
ler« Biirgschaftsfall ein, oder die Drohung eines finanziellen Krachs erfor-
dert das 6ffentliche Eingreifen, um die negativen Begleiterscheinungen zu
vermeiden. So kommt es, dal3 in Argentinien der Anteil der 6ffentlichen
Schulden an der gesamten Aufenverschuldung von 1980 bis 1989 von

5 Dies ist aus drei Griinden anders zu bewerten als hohe externe Schulden anderer Liinder:
Erstens sind die USA ein grofes Land, das daher auch hohe Schulden leichter verkraften
kann als kleinere Linder. Dennoch ist der Anteil der (externen) Schulden am Bruttoin-
landsprodukt mit 10,4% (1993) betriichtlich, zumal wenn die Dynamik beachtet wird.
Noch 1985 betrugen die Guthaben 1% des Sozialprodukts. Zweirens sind die USA in
Dollar, also in der eigenen Wihrung verschuldet. Sie sind daher nicht dem Transferpro-
blem ausgesetzt, das alle jene Liander zu 19sen haben, die erst Devisen durch Exportiiber-
schiisse oder Kapitalimporte (neue Schulden) erwerben miissen, wenn der Schuldendienst
geleistet werden soll. Drirrens sind die Guthabenzinsen der USA z.T. hoher als thre Soll-
zinsen, da viele Schuldner der USA einen héheren Risikoaufschiag zahlen miissen als die
USA, wenn sie sich verschulden.
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60,7% auf 96,6% gewachsen ist, in Mexiko erfolgte der Anstieg im glei-
chen Zeitraum von 82,2% auf 95,0%, in Chile von 50,3% auf 77,5% und in
Brasilien von 10,6% auf 94,4% (Fundap 1993: 25).

Es geht folglich nicht um ein »re-embedding« der bis zur x-ten Ebene
»derivaten« Geldbeziehung, sondern um die politische Absicherung preké-
rer Geldvermégensbesitzer-Schuldner-Beziehungen. Ziel ist es, die Geld-
vermodgen zu sichern. Der Staat leistet dieses Geschift durch eine Art So-
zialisierung der Schulden. Dies ist auBerordentlich kostspielig, da inzwi-
schen in vielen Staatsbudgets die Leistungen flir den Schuldendienst, d.h.
die Leistungen an Geldvermdégenshesitzer, den Spielraum fiir staatliche
Politikgestaltung enorm einschrinken; die jlingsten Debatten um die Erfil-
lung der Maastricht-Kriterien in Westeuropa sind dafiir ein Beleg. Proble-
matisch ist dabei, dafl mit den offentlich garantierten Zinszahlungen nicht
nur Sozialleistungen unter Druck geraten, sondern dafl auf diese Weise -
positiver Riickkopplungseffekt - die Geldvermdgen weiter steigen und mit
ihnen erneut die Zinsanspriiche. Wenn die Geldvermdégen nicht in produk-
tive Investitionen gesteckt, und wenn sie sich dabei nicht dem Risiko des
Verlustes aussetzen miissen, wird im Derivatenkapitalismus der Druck auf
die offentlichen Haushalte nicht abnehmen. So zeigt es sich aber, daf} der
Privatisierung des Geldes (als Vermdégen) eine tendenzielle Sozialisierung
des Geldes (als Schulden) entspricht.

6. SchluBfolgerung

Wenn die Vergesellschaftung iiber das Geld und nicht mehr durch »vita
activak, durch Arbeit und kommunikatives Handeln, hergestellt wird, 10st
sich die Gesellschaft als eine Solidargemeinschaft tendenziell in verclubte
(private) communities und der Sozialhilfe oder der privaten Caritas an-
heimfallende exkludierte Ghettos auf. Diese hier beschriebene globale
Tendenz spiegelt sich auf der Mikroebene des elektronischen Geldes. Da-
fiir gibt es mehrere Griinde: Erstens wird nicht jede(r) eine Karte erhalten;
nicht alle werden in der Lage sein, die geforderten Sicherheiten zu erbrin-
gen und einen regelmifigen Einkommensflufl auf dem Konto vorzuwei-
sen. Die Nicht-Dazugehérigen sind von einer Vielzahl von inzwischen
zivilisatorischen Selbstverstandlichkeiten (etwa einen Wagen zu leihen)
ausgeschlossen. Geld macht alle gleich und scheidet sie doch wieder in je-
ne, die darliber verfiigen und die anderen, die es nicht haben. Dies ist im
Falle des elektronischen Geldes im Prinzip nicht anders als in der inzwi-
schen fast antiquierten Welt des Geld»scheins«. Diskriminierender erweist
sich noch die Moglichkeit, mit der elektronischen Karie bestimmte Nutzer
von bestimmten Leistungen auszuschlieBen und auf ganz bestimmte Ange-
bote zu beschrinken. Dies geschieht mit der money card fiir Soziathil-
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feempfinger. Die Schranken zwischen sozialen Gruppen kénnen also an-
gehoben werden, anstatt daf} sie im Zuge von Demokratisierungstendenzen
abgesenkt wiirden.

Die Multicard und andere Formen von Computergeld konnen zweitens nur
adiquat diskutiert und auf ihre Bedeutung fiir die »financial instabilities«
abgeschitzt werden, wenn sie im Kontext der Finanzinnovationen, der
»monetiren Virtualisierung« betrachtet werden. Fiir sich genommen sind
die EDV-technischen Entwicklungen des Geldverkehrs Mittel zur Senkung
von Transaktionskosten. Sie erleichtern den Zahlungsverkehr und den Wa-
renumsatz. Sie senken die traditionellen Risiken (Diebstahl, Geldfilschung
etc.), auch wenn neue entstehen (Datenschutz; elektronisches » Anzapfen«
von Konten etc.). Doch heben sie nicht die im Geld angelegte Budgetre-
striktion auf, die jede Gldubiger-Schuldner-Beziehung im Prinzip prekér
macht. Dieser Sachverhalt wird durch keine Finanzinnovation aufgehoben,
wie die Krisen und Pleiten der vergangenen Jahre sehr eindriicklich gezeigt
haben.

Auch wenn die Zentralbanken gegeniiber der Bildung von Zinsen und
Wechselkursen auf den internationalen Finanzmérkten ihre »Souverinitit«
weitgehend eingebiifit und sie daher nur einen geringen Einfluf} auf die
Konditionen der Kreditgeschifte haben, haben sie doch drittens eine wich-
tige Aufgabe bei der Gestaltung der Rahmenbedingungen: etwa bei der
Festlegung von Sicherheiten, bei der Kontrolle der Geschiifte und bei der
Regulation von Konkursen. Diese sind in Zukunft hiufiger zu erwarten als
in den vergangenen Jahrzehnten, da ja die (privaten und &ffentlichen)
Schulden inzwischen Gr6Benordnungen erreicht haben, bei denen der
»Schuldenautomatismus« schon zu einer weiteren Steigerung von Schul-
den und Schuldendienst fithren kann - im Bereich der Konsumentenver-
schuldung ebenso wie auf den globalen Mérkten, wo sich die »GrofBen«
des Kreditgeschifts tummeln. Bis wann? Eine konkrete Antwort ist nicht
moglich. Sicher ist nur, daf3 die globale Tendenz nicht unbegrenzt fortge-
setzt werden kann.

In diesem nicht nur freundlichen Rahmen entwickeln sich die elektroni-
schen Formen des Geldes. Die neuen on line- und off line Kreationen soll-
ten also nicht dariiber hinwegtduschen, daf sie die Geldform und die Geld-
funktionen nicht aufheben und daher den gleichen Restriktionen unterlie-
gen wie das traditionelle Geld vom Groschen und dem Goldbarren bis zum
Tausendmarkschein oder dem Girokonto. Sie sind allerdings - und damit
wird eine dem Geld als abstraktem Medium eigene Tendenz fortgesetzt -
Ausdruck der Entmaterialisierung und der Privatisierung des Geldes (der
Geldvermdgen). Dabei stellt sich die gleiche Frage wie bei jeder Wihrung
auch: die nach der Wertfundierung des Geldes, iliber das Geldvermogens-
besitzer verfiigen, und das Schuldner zu zahlen haben. Wenn Schuldner
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nicht zahlen kénnen, wird die Schuldverpflichtung sozialisiert; die Privati-
sierungstendenz des Geldes beschrinkt sich also auf die Aktivseite der Bi-
lanz. Sie gilt nicht fiir deren Passivseite. Die Probleme der elektronischen
Sicherheit sind nur ein Aspekt, ein anderer ist die konomische Sicherheit.
Sie hat etwas, und damit verlassen wir den virtuellen Raum, mit den realen
Moglichkeiten von Schuldnern zu tun, Zahlungen aus Einkommensstro-
men zu leisten. Eine Okonomie besteht auch heute nicht nur aus »Zahlen«
und »Nicht-Zahlen«. Sie ist ein Raum des rentablen Produzierens und da-
her ein Ort der Stoff- und Energietransformation. Wenn rentable Produkti-
on nicht moéglich sein sollte, konnen auch Geldbeziehungen scheitern,
gleichgiiltig wie innovativ sie organisiert sind. Ein Vorteil der Globalisie-
rung und des »Cybermoney« allerdings liegt darin, daf3 die Flexibilitit der
Reaktion auf reale 6konomische Vorginge enorm angestiegen ist.
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