26.02.25, 20:15

Inflation — Lehren aus der Geschichte | Deutsche Bundesbank

Startseite//de] > Aufgaben//de/aufgaben] > Themen//de/aufgaben/themen]
I Inflation — Lehren aus der Geschichte
15.10.2012

Die moglichen Folgen von Inflation zeigen, wie wichtig es ist, dass der Wert des
Geldes stabil bleibt.

Das deutsche Reich hatte wahrend und nach den beiden Weltkriegen Erfahrungen
mit Hyperinflation und verdeckter Inflation gemacht. In Westdeutschland waren die
70er Jahren eine Phase mit vergleichsweise hohen Inflationsraten.

Inflation und Hyperinflation in Deutschland 1914-23

In den Monaten der Hyperinflation des Jahres 1923 sank der Wert der deutschen
Wahrung so schnell, dass vielerorts die Lohne taglich ausgezahlt wurden. Mit Tlten
und Reisetaschen holten die Menschen die Scheine ab und drangten in die
Geschafte, um das Geld maoglichst schnell gegen Waren einzutauschen. Da die Mark
fast jeden Tag rapide an Wert verlor, erhohten die Handler laufend ihre Preise. Viele
von ihnen tauschten Waren und Dienstleistungen nur noch gegen Lebensmittel und
Kohle oder schlossen ihre Geschafte ganz. Es kam zu sozialen Spannungen.

Die Inflationspolitik begann mit dem Kriegsausbruch 1914: Reichsbanknoten wurden
nicht mehr in Gold eingel6st, die Banknoten konnten nun statt durch Gold auch
durch Staatsschuldpapiere gedeckt werden. Anstatt die Kriegskosten durch hohere
Steuern zu finanzieren, verschuldete sich der Staat bei der Bevolkerung, und in
zunehmendem Maf$ bei Reichsbank, die im Gegenzug immer mehr Banknoten in
Umlauf brachte.

Bei Kriegsende 1918 stand die deutsche Regierung vor enormen finanziellen Proble-
men: Zu den Kriegsschulden im Inland in Form der ausgegebenen Kriegsanleihen
kamen sehr hohe Sozialausgaben, um das politisch, sozial und wirtschaftlich zerrtt-
tete deutsche Reich zu stabilisieren. AufSerdem forderten die Siegermachte hohe
Reparationen. Die Regierung nahm immer mehr Kredit bei der Reichsbank auf, die
Reichsbank gab immer mehr Geld in Umlauf, ohne dass das Guterangebot in
Deutschland im gleichen Mal3e gewachsen ware. Die Folge waren massiv steigende
Preise.
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Als die galoppierende Inflation 1923 zur Hyperinflation wurde, verlor das Geld seine
Funktion als allgemeines Zahlungs- und Wertaufbewahrungsmittel. Die Regierung
leitete eine Wahrungsreform ein; im November 1923 wurde die Mark von der Ren-
tenmark abgel6st. Die Inflation entwertete praktisch vollstandig alle Geldschulden
und Geldvermdgen, die auf Mark gelautet hatten. Am meisten profitierte davon der
Staat: Die gesamten deutschen Kriegsschulden in Hohe von 154 Milliarden Mark
beliefen sich am Tag der Einfuhrung der Rentenmark auf gerade einmal

15,4 Pfennige.

Verdeckte Inflation in Deutschland 1936-48

Im Zweiten Weltkrieg wurde die Kriegsflihrung durch die Staatsverschuldung bei der
Notenbank und eine damit einhergehende starke Geldmengenausweitung finanziert.
Preisstopps, Lohnfestsetzungen, Rationierungen und Bezugsscheine verhinderten,
dass die Inflation sichtbar wurde. Trotzdem mundete die massive

Geldentwertung 1948 in eine Wahrungsreform, bei der die D-Mark eingefuhrt und
im Verhaltnis 1 zu 10 gegen Reichsmark eingetauscht wurde. Sparer und Besitzer
von Geldvermogen sahen sich zu einem guten Teil enteignet.

Die weltweite Inflation der 70er und 80er Jahre

Von Anfang der 70er bis Mitte der 80er Jahre bewegte sich die Inflation in samtli-
chen Industrielandern auf hohem Niveau. Dies hatte mehrere Ursachen: Bereits Mitte
der 60er Jahre versuchte die US ()-Notenbank mit einer Niedrigzinspolitik das US ()-
Haushaltsdefizit, das durch die Kosten des Vietnamkriegs und umfassende Sozialre-
formen zunehmend angestiegen war, zu finanzieren und die in der Rezession ste-
ckende Wirtschaft zu stimulieren. Die dadurch ausgeléste hohe Nachfrage nach
Gutern und Dienstleistungen, fuhrte zu steigenden Lohnen und Verbraucherpreisen.

Zudem lieBen zwischen 1973 und 1981, insbesondere in
den beiden Olkrisen 1973/74 und 1979/80, zahlreiche Preis-
schocks bei Ol und Nahrungsmitteln die Inflationsraten

i immer wieder nach oben schnellen. Aufgrund steigender
Entwicklung der Ver-

. Inflationserwartungen und hoher Lohnforderungen der
braucherpreise in

Deutschland, Frankreich Gewerkschaften flhrten die einzelnen Schocks zu einer
und den USA von 1960  anhaltenden Inflation. Daruber hinaus verfolgten die Regie-
bis heute rungen der Industriestaaten zu dieser Zeit ehrgeizige
Beschaftigungsziele, weshalb die Geldpolitik wahrend der

gesamten 70er Jahre insbesondere in den USA () expansiv ausgerichtet blieb.

Bis zum endgultigen Zusammenbruch des Bretton-Woods-Systems im Marz 1973
war der Wechselkurs der D-Mark an den US ()-Dollar gekoppelt. Die Bundesbank
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war verpflichtet den Wechselkurs zu verteidigen und damit
der lockeren Geldpolitik der US ()-Notenbank mehr oder
weniger zu folgen. Anders als in den USA () wurde der Infla-
tionsschub in Folge des ersten Olpreisschocks im Herbst
1973 in Deutschland relativ schnell durch eine restriktive

Entwicklung des nomi-

nalen und realen Rohdl-
preises von 1973 bis Geldpolitik, d.h. () durch héhere Zinsen und eine Verknap-

heute pung der Geldmenge gestoppt. Dies verhinderte einen wei-
teren Anstieg der Inflationsrate in den zweistelligen Bereich.

Lehren aus der Geschichte

: Aufgrund solcher Erfahrungen wurden Zentralbanken in
| 'm ||| den vergangenen Jahrzehnten als unabhangige Institutio-
i, ol

nen geschaffen und auf das Sichern des Geldwertes ver-
R pflichtet, um die staatliche Vereinnahmung der Geldpolitik
Inflation in Deutschland ) L
zu verhindern. Fur die institutionelle Ausgestaltung des
Eurosystems stand die Bundesbank Pate. Nach Definition des Eurosystems herrscht
Preisstabilitat, wenn der gemessene Anstieg der Verbraucherpreise im Euro-Wah-
rungsgebiet gegenlber dem Vorjahr auf mittlere Sicht unter, aber nahe 2 % liegt.
Seit seinem Bestehen hat das Eurosystem fur stabile Preise gesorgt und der Euro hat

sich auch als eine nach auf3en stabile Wahrung erwiesen.
Die gegenwartige Krise stellt die politisch Verantwortlichen
oy

und auch die Notenbanken jedoch vor aufSergewdhnliche
Herausforderungen: Flr die Notenbanken ist dies mit einer
erheblichen Gefahr verbunden. Angesichts ihrer hohen
Glaubwaurdigkeit und ihrer bisherigen Erfolge sind die Erwartungen an ihren Beitrag
zu Krisenbekampfung hoch. Doch die wesentlichen Ursachen der Krise — mangelnde
Wettbewerbsfahigkeit, hohe staatliche Defizite und Schulden sowie schwache
Finanzsysteme in einigen Mitgliedstaaten — kénnen nicht durch die Geldpolitik
behoben werden. Hierzu sind umfassende Strukturreformen notig, die nur von den
Regierungen und Parlamenten auf den Weg gebracht werden kénnen.

Inflation im Euro-Raum
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