
Überlebenskampf.	 Und	 wie	 ein	 Tumor	 breitet
sie	 sich	 plötzlich	 an	 Stellen	 aus,	 wo	 niemand
sie	erwartet	hätte.	Die	Furcht	vor	der	Inflation
ist	 wohlbegründet,	 denn	 sie	 bringt	 weit	 mehr
mit	sich	als	nur	den	Verlust	des	Geldes.

Um	 sie	 zu	 begreifen,	 muss	 man	 sie
vielleicht	erfahren	haben,	so	wie	Erfahrung	des
Hungers	 nicht	 durch	 gelegentliches	 Fasten	 zu
machen	ist.	Von	der	Hand	in	den	Mund	zu	leben
ruft	ein	grimmiges	Gefühl	hervor.	Und	wer	es
einmal	 erfahren	 hat,	 der	 vergisst	 es	 nicht
wieder.	 Der	 Verlust	 der	 Ersparnisse	 ist	 ein
ebensolches	 existenzielles	 Erlebnis.	 Diese
Erfahrung	 lässt	 sich	 nicht	 wieder	 abschütteln.
Generationenlang.

Mit	 diesem	 festen,	 aber	 unreflektierten
Haltepunkt	sind	die	Deutschen	ein	Volk,	das	in
seinen	 finanziellen	 Angelegenheiten	 eine
Verunsicherung	 ausstrahlt,	 die	 kaum	 mit



seinem	Wohlstand	unter	 einen	Hut	 zu	bringen
ist.	Ihr	Umgang	mit	Schulden	ist	bis	heute	von
großer	 Naivität	 gekennzeichnet.2	 Sie	 pflegen
eine	 Sparquote,	 deren	 Höhe	 nur	 mit	 einer
verzweifelten	 Angst	 vor	 der	 Zukunft	 zu
erklären	ist.	Als	folgten	sie	dem	Motto	penny-
wise	and	pound-foolish,	ziehen	sie,	auch	wenn
sie	 es	 nicht	 müssen,	 in	 ihren	 Anlagen	 häufig
grotesk	 niedrig	 verzinste	 Girokonten,
Sparbücher,	 Bargeld	 unter	 der	 Matratze	 und
Lebensversicherungen	 allen	 sinnvollen
Alternativen	vor.	Sie	suchen	für	ihre	Zukunft	–
und	insbesondere	ihre	finanzielle	Zukunft	–	oft
eine	Sicherheit,	 die	 vollkommen	unrealistisch
ist.	 Die	 Erfahrung	 des	 finanziellen
Totalverlusts	sitzt	tief.

Es	 gibt	 hinreichend	 Anlass,	 sich	 mit	 dem
Thema	 Inflation	 über	 das	 tradierte	 Wissen
hinaus	zu	beschäftigen.	Wir	leben	zwar	in	einer
Zeit	 zahmer	 Inflationszahlen.	 Die



Kerninflationsrate	bleibt	seit	Jahren	allzu	weit
unter	dem	erklärten	Ziel	der	Zentralbanken	von
2	 %.	 Aber	 die	 Begleitumstände	 der
außerordentlichen	Maßnahmen,	 die	 diese	 seit
der	 großen	 Finanzkrise	 von	 2008/09
eingeleitet	 und	 immer	 weiter	 verstärkt	 haben,
assoziieren	wir	 normalerweise	mit	 Zeiten	 der
Geldentwertung.	Die	Sparer	können	nicht	mehr
vom	 Zins	 leben,	 und	 oft	 genug	 müssen	 sie
sogar	negative	Zinsen	ertragen.	Die	Hausse	an
den	Aktienmärkten	ist	an	der	Mittelschicht,	aus
der	 die	 klassischen	 Sparer	 nach	 wie	 vor
stammen,	weitgehend	 vorübergegangen.	Weite
Teile	 der	 Bevölkerung	 beschleicht	 ein
finanzielles	 Panikgefühl:	 Egal	 wo	 ich	 meine
Ersparnisse	 investiere,	 wahrscheinlich	 gehen
sie	 zum	 Teufel.	 Wie	 in	 den	 frühen	 1920er
Jahren	 gibt	 es	 eine	 neue	 Klasse	 von
Spekulanten,	 und	 wie	 damals	 wird	 das
Abenteuer	 Finanzmarkt	 nicht	 für	 alle	 gut



ausgehen.	Es	tut	sich	eine	Schere	auf	zwischen
den	 neuen	 Schichten	 der	 Gewinner	 der
digitalen	Revolution	und	den	vielen	Verlierern
der	 Umwälzung.	 Das	 wiederum	 führt	 zu
Ressentiment,	 politischer	 Polarisierung	 und
Korruption.	 Das	 Vertrauen	 in	 das	 staatliche
Geld	 schwindet:	 Deutlichstes	 Zeichen	 ist	 der
Aufstieg	von	Bitcoin,	Ethereum	und	Dogecoin,
die	 manche	 Merkmale	 eines	 Notgeldes
aufweisen.

Weiten	Teilen	 der	Bevölkerung	 ist	 tief	 im
Herzen	 die	 Geldschöpfung	 aus	 dem	 Nichts
durch	 Zentral-	 und	 Geschäftsbanken
unheimlich	 geblieben.	 Wie	 kann	 eine
Zentralbank,	 etwa	 in	 den	 Jahren	 der	 Finanz-,
Euro-	 oder	 Coronakrise,	 einfach	 riesige
Summen	 Geldes	 schaffen,	 denen	 keine
Wirtschaftsgüter	 gegenüberstehen,	 die	 nicht
Produkt	 von	 Arbeit,	 sondern	 eine	 reine
Kopfgeburt	 sind?	 Wie	 sollen	 die	 Menschen



nicht	bald	ihren	Glauben	an	das	Geld	verlieren,
wenn	es	nur	eine	Setzung	ist,	deren	Grund	ein
juristischer	 und	 kein	 wirtschaftlicher	 ist?
Warum	 sollten	 die	 Menschen	 eine	 solche
Währung	 halten	 und	 nicht	 lieber	 Gold	 oder
Bitcoin?	Viele	denken	heute	in	Deutschland	so.
Und	 wer	 wollte	 es	 ihnen	 verübeln,	 nach	 der
immerhin	 zwar	 einhundert	 Jahre
zurückliegenden,	 aber	 dennoch	 traumatisch
nachwirkenden	Erfahrung	der	Hyperinflation?

Die	Entwicklung	 zur	Großen	 Inflation	 hat	 nur
in	 der	 Rückschau	 die	 Notwendigkeit,	 die	 ihr
gerne	 zugesprochen	 wird.	 Die	 Kombination
von	 Staatsverschuldung,	 hohen
Reparationsforderungen	 nach	 dem	 Ersten
Weltkrieg,	 Staatsfinanzierung	 durch	 die
Reichsbank	 (so	 der	 damalige	 Name	 der
deutschen	 Zentralbank)	 und	 Ausweitung	 der
Geldmenge,	 der	Verlust	 des	Vertrauens	 in	den


