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PboC, EZB, Fed und andere... 

Hüter des Geldes und Verursacher von Instabilität 

von NORBERT F. TOFALL 

 

 Die PBoC bringt durch die Yuan-Abwertung weltweit die Börsen zum Platzen, macht aber die Fed 

für die weltweiten Börsenschocks verantwortlich. 

 Trotz der Ereignisse der letzten drei Wochen lenken die Zentralbanken erfolgreich davon ab, daß 

sie die größten Erzeuger von Instabilitäten sind. Die EZB kann diese Woche sogar ohne großen 

Gegenwind verkünden, ihr Anleihekaufprogramm noch auszuweiten. 

 Daß es den Zentralbanken in der Öffentlichkeit gelingt, diese Krisen erzeugende und verstärken-

de Politik zu betreiben, liegt auch daran, daß man Zentralbanken als Institutionen des Kapitalis-

mus ansieht, was indes nicht der Fall ist. Unklare Begriffe führen zu unklarem Denken. 

 

 

Die EZB hat durch ihr Anleihekaufprogramm seit 

Frühjahr diesen Jahres die Anleger mangels 

anderer Alternativen in eine erhöhte Aktienan-

lage getrieben und dadurch die europäischen 

Aktienmärkte angeheizt. Die PBoC, in Planungs-

illusionen gefangen, testet durch die Yuan-

Abwertung, wie man am geschicktesten in den 

weltweiten Abwertungswettlauf einsteigen 

könnte, verunsichert dadurch aber die Anleger 

und bringt so weltweit die Börsen zum Platzen. 

An diesem Mittwoch verkündet die PBoC dann, 

daß die Ursachen für die Börsenschocks in der 

US-Zinspolitik zu suchen sind. Richtig daran ist, 

daß das weltweite Starren auf die Fed und eine 

mögliche Zinswende in den USA nur die Krank-

haftigkeit der herrschenden monetären Plan-

wirtschaft veranschaulicht.  

Aber selbst trotz der Ereignisse der letzten drei 

Wochen gelingt es den Zentralbanken davon 

abzulenken, daß sie die größten Erzeuger von 

Instabilität sind. Die EZB kann diese Woche so-

gar ohne großen Gegenwind verkünden, ihr 

Anleihekaufprogramm noch auszuweiten. Denn 

angeblich sind die Finanzkrisen ja Folgen des 

irrationalen Handels von individuellen Akteuren, 

wie schon Keynes 1936 zu erklären wußte, also 

von exogenen Schocks, oder nach Bernanke, 

Summers und von Weizsäcker Folgen der Alte-

rung von Gesellschaften und einer daraus fol-

genden Ersparnisschwemme ohne ausreichend 

rentabler Investitionsprojekte, weshalb der 

natürliche Zins heute negativ sei. Die Zentral-

banken würden auf diese Entwicklungen mit 

ihrer Geld- und Zinspolitik nur reagieren, um die 
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Wirtschaft zu stabilisieren. Auf in die nächste 

Runde der Instabilitäten erzeugenden Stabili-

tätssicherung! 

 

Zentralbanken sollen zwar die Stabilität des 

Geldes und der Geldordnung sichern, verfolgen 

darüber hinaus aber makroökonomische Ziele 

wie Vollbeschäftigung und die Unterstützung 

der konjunkturellen Entwicklung. Die als unkon-

ventionelle Antwort auf die Finanzkrise von 

2007/2008 bezeichneten Maßnahmen der Fed 

dürften die Konjunktur in den USA zwar wieder 

an Gang gebracht, aber gerade dadurch die 

Bereinigung der Krise in die Zukunft verschoben 

und auf ein höheres Niveau gehoben haben. 

Andere Länder folgten dieser Politik, obwohl die 

Abenomics schon Japan in den letzten Jahrzehn-

ten nicht geholfen hat. Auch der weltweite Ab-

wertungswettlauf der Währungen folgt der Lo-

gik dieser Politik und stellt nicht einmal ein Null-

summenspiel, sondern ein Negativsummenspiel 

dar. Die allgemeine Wachstumsschwäche findet 

hier ihre Ursache, was indes nur neue, zur In-

stabilität führenden Stabilisierungsmaßnahmen 

der Zentralbanken hervorruft.  

 

Daß es den Zentralbanken in der Öffentlichkeit 

gelingt, diese Krisen erzeugende und verstär-

kende Politik zu betreiben, liegt auch daran, daß 

man Zentralbanken als Institutionen des Kapita-

lismus ansieht. Unklare Begriffe führen indes 

zum unklaren Denken. Denn in Wirklichkeit sind 

Zentralbanken Hüter des herrschenden Geldso-

zialismus, was allerdings sehr unfein klingt, ob-

wohl dieser Begriff sachlich mehr als berechtigt 

ist. 

 

Genauso wie es Menschen gibt, die sich wa-

schen wollen, ohne dabei naß zu werden, so 

gibt es Menschen, die Planwirtschaft empfehlen

und gleichzeitig Sozialismus ablehnen. Sozialis-

mus, Gemeinwirtschaft und Planwirtschaft blei-

ben aber trotzdem nur unterschiedliche Be-

zeichnungen für eine nach einem einheitlichen 

Plan geleitete Volkswirtschaft.  

 

Das Wesensmerkmal des Sozialismus, der Ge-

meinschaft und der Planwirtschaft ist die Verfü-

gung über die Produktionsmittel. Dabei ist es 

ökonomisch unerheblich, ob der Plan einer 

„Zentralstelle“ über die Art und Weise der Ver-

wendung der Produktionsmittel auf demokrati-

schen, ständischen, diktatorischen oder techno-

kratischen Wegen erfolgt. Ökonomisch ist es 

auch unerheblich, wer formal-juristisch Eigen-

tümer der Produktionsmittel ist. Wenn durch 

Gesetze und Verfügungen die Art und Weise der 

Verwendung selbst der sich im Privateigentum 

befindlichen Produktionsmittel so gelenkt und 

reguliert wird, daß andere Wege und Verwen-

dungsweisen de facto nicht mehr möglich sind, 

dann muß das als Sozialismus, Gemeinwirtschaft 

oder Planwirtschaft bezeichnet werden. Und 

wenn der Kapitalmarkt durch die heutige Nied-

rig- und Negativzinspolitik und durch Anleihe-

kaufprogramme der Zentralbanken soweit ma-

nipuliert und deformiert wird, daß er seine in-

tertemporale Allokationsfunktion nicht mehr 

erfüllen kann, dann muß auch das als Geldsozia-

lismus bezeichnet werden. Mit Marktwirtschaft 

oder mit sozialer Marktwirtschaft haben die 

herrschenden Verhältnisse im Finanzbereich 

nichts mehr zu tun. 

 

Vielleicht sollte das auch Anlegern nicht zu zu-

rückhaltend nähergebracht werden. Beim Wort 

Geldsozialismus erschrecken zwar viele Men-

schen. Aber dieser Schreck, der nach ersten 

inneren Abwehrreaktionen einen Erkenntnis-

prozeß in Gang setzen kann, dürfte helfen, nicht
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länger der von den Zentralbanken erzeugten 

Geldillusion zu verfallen und sich zu einer fal-

schen Anlagepolitik verführen zu lassen. 

 

Denn der Grund für den herrschenden Geldso-

zialismus in Ost und West liegt meines Erach-

tens nicht nur in der unhinterfragten geldpoliti-

schen Planungsillusion der Zentralbanken, son-

dern zuvörderst in der Illusion, durch Geld ließe 

sich der Reichtum einer Volkswirtschaft heben. 

Wirtschaftlicher Reichtum entsteht jedoch aus-

schließlich durch Arbeit und durch Sparen eines 

Teils der Früchte der Arbeit. Schlechtes Geld 

kann diesem Prozeß schaden, was man an den 

Folgen der geldpolitischen Maßnahmen der 

Zentralbanken der letzten Jahrzehnte und der 

weltweiten Wachstums- und Investitions-

schwäche ablesen kann. Aber kein wie auch 

immer geartetes Geldwesen kann Wohlstand 

und Reichtum erzeugen.  

 

Ein gutes Geldwesen ist eines, welches die wirt-

schaftliche Tätigkeit der einzelnen Menschen 

möglichst wenig stört und die individuellen Be-

rechnungen der wirtschaftenden Menschen 

nicht verfälscht, so daß durch Arbeit und Sparen 

und dem Laissez-passé von schöpferischer Zer-

störung neues und echtes Wachstum und Wohl-

stand für alle entstehen kann. Auf die von der 

PBoC, EZB, Fed und anderen Hütern des Geldso-

zialismus erzeugten Scheingewinne, die zur 

allgemeinen Verarmung führen werden, können 

wir gut verzichten. 
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