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Eine Scheinbliite

Von Thorsten Polleit

I n den Vereinigten Staaten, im Euro-
raum und selbst in Japan und China
zeigt sich eine verbesserte Konjunktur-
lage. Das heif3t jedoch nicht, dass die Wirt-
schaftsmisere iiberwunden wére. Die Ent-
wicklungen, die sich hinter den Daten ver-
bergen, deuten vielmehr an, dass die
Volkswirtschaften der néchsten Misere
entgegenstolpern. Denn die Geldpolitik,
die zur bisher groften Finanz- und Wirt-
schaftskrise der Nachkriegszeit ge-
fihrt hat, wird kompromissioser
denn je fortgesetzt. Die Zentral-
banken waren es, die durch jahre-
lange Niedrigzinspolitik und unab-
lassiges Ausweiten der Kredit-
und Geldmengen fiir Spekulati-
onsblasen, Kapitalfehllenkungen
und ,Boom-and-Bust“-Zyklen ge- |
sorgt haben. Sie haben dabei eine
Verschuldungspyramide errichtet, unter
der Staaten, Banken und auch private
Schuldner eigentlich zusammenbrechen,
und Sparer, die ihnen leichtfertig Geld ge-
lichen haben, ihren FEinsatz verlieren
miissten. Damit aber genau das nicht ein-
tritt, haben die Geldbehorden die Zinsen
auf extrem niedrige Niveaus gesenkt und
durch unbegrenzte Geldmengenauswei-
tung die Zahlungsfahigkeit von {iberschul-
- deten Staaten und Banken sichergestellt.
Das schafft kurzfristig zwar Erleichterung
und verbessert die Konjunkturlage. Je-
doch kann daraus kein echter, kein gesun-
der Aufschwung entstehen, sondern allen-
falls ein Scheinaufschwung.

Die kunstlich gesenkten Zinsen berau-
ben die Volkswirtschaften ihres wohl
wichtigsten Kompasses. Sparen, Konsum
und Investieren geraten zum Blindflug.
Es kommt zu Fehlinvestitionen auf brei-

ter Front. Selbst die Freuden, die Geld-
politiker den Finanzmarktakteuren in
Form von steigenden Wertpapierkursen
bescheren, werden nur von begrenzter
Dauer sein. Denn die Niedrigzinspolitik
kann nicht endlos fortgesetzt werden.
Frither oder spéter ist eine Abkehr un-
ausweichlich, soll der Wert der Wahrun-
gen nicht ganzlich ruiniert werden. Zah-
lungsausfille von Staaten und Banken,
verbunden mit einem tiefen Wirt-
‘schaftseinbruch, wéren die Folge.
Ein ungehemmtes Ausweiten der
Geldmengen wiirde absehbar zu
hoher Inflation fithren. Sie wiirde
letztlich aber auch in einem Wirt-
schaftsabschwung enden. Die
~ Wihrungsgeschichte bietet dafiir
| reichlich Anschauungsmaterial.
In den Vereinigten Staaten folg-
te auf den monetér getriebenen ,Boom”
der zwanziger Jahre des 20. Jahrhunderts
die ,Grof3e Depression®. In der Weimarer
Republik gelang es nach dem Ende des
Ersten Weltkriegs zwar zunichst, den
~Bust mittels Geldvermehrung abzuwen-
den. Diese Politik fithrte zur Hyperinfia-
tion, auf die der Zusammenbruch folgte.
Sparer und Investoren wéren nicht gut
beraten zu glauben, dass es aus dem jahr-
zehntelangen Wahn des Kreditgeldver-
mehrens einen schmerzfreien Ausweg
gibe. Wenn die Zentralbanken von den
Biirgern und ihren Parlamenten nicht zum
Abstellen der elektronischen Notenpresse
verpflichtet werden, droht in letzter Kon-
sequenz das fibelste Szenario: erst Geld-
entwertung, dann Wirtschaftseinbruch.
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