3.5 Inflation und Asset Price Inflation

Die heutige Geldordnung ist inflationspolitisch flhrungslos und auRer Kontrolle. In ei-
ner Vollgeldordnung dagegen besitzt die Zentralbank historisch erstmalig die vollstan-
dige Kontrolle Gber die Geldmenge und somit auch die Kontrolle tiber monetédre Ursa-
chen von Inflation, Disinflation und Deflation. Die Zentralbank erlangt die Fahigkeit
zur effektiven Stabilisierung real- und finanzwirtschaftlicher Preise soweit diese von
monetdrer Seite kontrollierbar sind. Im Gegensatz zur heutigen inflationdren Giralgeld-
schopfung durch die Banken wird die Zentralbank Gber die Kompetenzen und Kapazita-
ten verfiigen, die Geldmenge inflationsneutral zu steuern.

Aufgrund einer am realwirtschaftlichen Wachstumspotenzial orientierten Geldmengen-
politik, und einer damit verbundenen angemessen prozyklischen, in den Hoch- und
Tiefphasen von Wirtschaftszyklen gemaRigt antizyklischen Geldmengenpolitik, wird
sich die Geldnachfrage nach marktgerechter Preisbildung steuern (realistische Hoch-
und Tiefzinsen). Die Banken werden nicht mehr in der Lage sein, inflationér Gberschie-
Rend zusatzlichen Geldtreibstoff flr ‘irrational exuberance' ins Feuer zu gielRen, ebenso
wie sie in Krisen- und Tiefphasen dem Verkehr kein Geld mehr entziehen kdnnen.

Als Folge werden den Wirtschaftszyklen die extremen Spitzen genommen. Sie werden
insgesamt stetiger verlaufen und der mit den Zyklen verbundene Strukturwandel wird
sich sozial vertraglicher darstellen.

In sinngemal’ gleicher Weise, und vielleicht noch wichtiger, wird sich die verstetigte
Geldschopfung und der verstetigte Geldbestand an den Finanzmaérkten auswirken. Fir
die Kursinflation von Wertpapieren (asset price inflation), fur wiederkehrende extreme
Spekulationsblasen, wird den Mérkten aus den gleichen vorgenannten Griinden der
Geldtreibstoff zu preiswerten Bedingungen ausgehen. Die spekulative 'Phantasie’ der
Marktteilnehmer wird eher friiher als spéter auf den Boden der Tatsachen zurtickkom-
men, dementsprechend auch die Potenzierung oder 'Aufhebelung’ von Finanzmarktspe-
kulation durch Kredit (leverage).



