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Die Schuld der Zentralbanker
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Kinftige Historiker dirften kein gutes Wort tiber die Geldpolitik der letzten Jahre verlieren. Statt ,den
Ukrainekrieg“ zum Stuindenbock zu machen, werden sie bei den aktuell Verantwortlichen eher
Geschichtsblindheit, Naivitat und wohl auch Verantwortungslosigkeit ausmachen. Denn schon jetzt ist klar,
dai die Zentralbankverantwortlichen der letzten Jahre bei der Erfullung ihrer wichtigsten Aufgabe, der
Wahrung der Geldwertstabilitat, klaglich versagten.

uUnd wenn in der Vergangenheit die Geldentwertung den Verantwortlichen entglitt, dann litt oftmals auch die
birgerliche Ordnung. Dies beschrieb bereits Stefan Zweig in seinem im Jahr 1942 publizierten Buch "Die
Welt von gestern“ sehr anschaulich: "Nichts hat das deutsche Volk - dies muf3 immer wieder ins Gedachtnis
gerufen werden - so erbittert, so hasswitig, so hitlerreif gemacht wie die Inflation.” GroRe Teile des Volks
hatten sich dadurch "beschmutzt, betrogen und erniedrigt* gefihit.

Naturlich ist die von Zweig angesprochene Hyperinflation der Zwischenkriegszeit nicht mit den gegenwartig
noch vergleichsweise moderaten Inflationsraten zu vergleichen. Doch auch die gegenwartig anzutreffende
Geldentwertungsrate von rund 8% jahrlich fuhrt in weniger als zehn Jahren zu einer Halbierung des
Geldwertes! Da wird man es manchem Sparer kaum verdenken kénnen, dal er sich "betrogen und
erniedrigt” fuhlt und fir manches falsche Heilsversprechen ansprechbar wird.

Die Geldwertverantwortlichen ignorierten wieder einmal den nicht aus der Welt zu schaffenden Grundsatz,
nach dem eine Uber dem Produktivitdtszuwachs liegende Erhéhung der Geldmenge langfristig stets zu einer
Geldentwertung fuhrt. Denn jede nicht goldgedeckte Wahrung bezieht ihren Wert einzig und allein aus ihrer
relativen Knappheit. Gdbe es Gold wie Sand am Meer, wiirde es schlie3lich kaum jemand zur
Wertaufbewahrung schéatzen. Und auch Kiinstler wie Andy Warhol kannten und kennen diesen Grundsatz
ganz genau. Was sie dazu brachte, die Zahl ihrer Siebdruck-Kunstwerke stets strikt begrenzt klein zu halten.

Diesmal sollte aber alles anders laufen und die Zentralbankverantwortlichen betonten gerne, dafl man
inzwischen Uber Mdglichkeiten verflige, Uberschissiges - und damit inflationar wirkendes - Geld schnell
wieder abzuschopfen. Was auch immer diese Instrumente gewesen sein mégen, kann dahingestellt bleiben.
Denn sie wurden nicht eingesetzt.

Die Schuld daran tragen die "Zentralbanker* zusammen mit den politisch Verantwortlichen. Weil Politiker
(kurz und zugegebenermalien etwas zynisch formuliert) immer Geld brauchen, machten sie
parteitibergreifend tber Jahre hinweg ihre Einflisse geltend und verhinderten so eine ausreichende
Straffung der Geldpolitik.

Beispielsweise die Europaische Zentralbank (EZB) bagatellisierte unter ihrer Prasidentin Christine Lagarde
("Madame Inflation*) Gber Jahre hinweg die akuten und wachsenden Geldentwertungsgefahren. Noch
wahrend die Teuerungsraten im Euroraum steil in die Hohe gingen, drangte Lagarde auf die Erhebung
immer neuer Daten bevor man seitens der EZB ein Gegensteuern in Erwéagung hatte ziehen wollen.

Die frihere franz6sische Finanzministerin nahrte damit den bis heute nicht ausgeraumten Verdacht, daf3 ihr
gunstige Zinsen flr die hochstverschuldeten Euro-Staaten - darunter inr Heimatland - offenbar wichtiger
seien als niedrige Geldentwertungsraten. Und auch fir ihren aus Italien stammenden Amtsvorganger Mario
Draghi durfte man von Ahnlichem ausgehen.

Dieses Geschehen der letzten Jahre zeigt deutlich, dal3 eine formelle Unabhangigkeit der Zentralbank nichts
nutzt, wenn an deren Spitze der Wille fehlt, diese auch im Sinne des Zentralbankauftrags (Sicherung der
Geldwertstabilitat) zu nutzen. Kluge Geldpolitik hatte darin bestanden, die - sinnbildlich - Uberhitzten
Gemiter schon dann abzukihlen, wenn deren "Party” noch in vollem Gange ist.

Damit hatten sich die Zentralbankverantwortlichen zwar in den Augen der meisten Politiker (und auch einiger
Investoren) zum "Spielverderber" gemacht. Doch sie hatten Millionen sogenannter "kleiner Leute" vor dem
teilweisen Verlust ihrer Ersparnisse bewahrt!
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