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Verborgene Zusammenhange in der Wirtschaft

Okonomie. Die derzeit hohe Inflationsrate und steigende Preise bereiten vielen Sorgen. Wie konnen Zentralbanken
Preise und Wirtschaftsleistung beeinflussen? Den Mechanismen dahinter gehen Klagenfurter Forscher auf den Grund.

VON MICHAEL LOIBNER

Der Wochenendeinkauf ist schon
wieder teurer geworden? Man dr-
gert sich und fragt sich, warum.
Okonomen wie Martin Wagner
vom Institut fiir Volkswirtschafts-
lehre der Universitdt Klagenfurt
befassen sich damit, wie die Preise
durch die Geldpolitik beeinflusst
werden. ,,Es ist nicht so, dass man
geldpolitische Entscheidungen am
ndchsten Tag im Supermarkt zu
spliren bekommt”, sagt er. ,Aber
sie haben einen Einfluss und ge-
ben die Richtung vor, in die das
Schiff steuert - und bis zu einem
gewissen Grad auch die Geschwin-
digkeit.“

Der Experte leitet ein For-
schungsprojekt, bei dem es darum
geht, die Wirkmechanismen der
Geldpolitik besser zu verstehen.
Die Erkenntnisse sollen den No-
tenbanken helfen, Lenkungsmaf3-
nahmen méglichst optimal zu ge-
stalten, um wirtschaftliche Stabili-
tit zu sichern und Krisen zu ver-
meiden. Sein Team widmet sich
vor allem der Rolle der Geldnach-

frage sowie den im Umlauf befind-
lichen Geldmengen und deren
Entwicklung. Wagner erkldrt, wie
sich diese Mengen éndern: ,Wenn
eine Bank jemandem einen Kredit
gewdhrt, dann entsteht dadurch
auf dem Konto dieser Person oder
Firma ein Guthaben in der Hohe
des Kredites. Damit ist die Geld-
menge um diesen Betrag gewach-
sen.” Die Notenbanken kénnen re-
gulierend eingreifen, etwa durch
das Setzen von Leitzinssdtzen:
Wenn die Wirtschaft schwéchelt,
werden durch Senken der Zinsen
die Finanzierungsmoglichkeiten
verbessert. ,Umgekehrt werden
die Schrauben angezogen, wenn
die Wirtschaft boomt und die Prei-
se galoppieren®, erklart Wagner.

Gelten alte Weisheiten noch?

Von besonderer Bedeutung ist die
von Experten als ,M3“ bezeichnete
Geldmenge, die sowohl Bargeld
umfasst als auch Spareinlagen,
Geldmarktpapiere und Bank-
schuldverschreibungen bis zu zwei
Jahren Laufzeit. Sie hat sich in den
vergangenen 20 Jahren in der Eu-

rozone auf rund 14,5 Billionen
Euro verdreifacht. ,Dieses starke
Wachstum bereitet manchen Sor-
ge - vor allem vor dem Hinter-
grund einer alten Doktrin der Oko-
nomik, dass ndmlich auf lange
Sicht das Wachstum der Geldmen-
ge in engem Bezug zur Inflations-
rate steht.“ Ob diese Sorge berech-
tigt ist, versuchen die Klagenfurter
Experten herauszufinden. ,Die
Frage ist, ob althergebrachte Weis-
heiten noch uneingeschrankt gel-
ten oder nicht zusitzliche Faktoren
eine Rolle spielen, formuliert
Wagner die Stofirichtung des For-

IN ZAHLEN

14 5 Billionen Euro betragt der
s~/ Wert des Geldes, das derzeit
im Euroraum in Umlauf ist. Die Menge
kann durch Geldschépfung im Rahmen

von Kreditvergaben erhoht oder durch
Kredittilgung gesenkt werden.

Prozent pro Jahr - das ist die

Inflationsrate, die im Euroraum als
Ziel festgelegt ist, um Preisstabilitat zu
gewahrleisten.

schungsprojekts. Nicht alle Phino-
mene sind von den Notenbanken
beeinflussbar, miissen von diesen
aber dennoch im Blick behalten
werden. ,Welchen Effekt hat etwa
die Globalisierung, die es erlaubt,
eine grofle Auswahl an Giitern
glinstig, also mit einem preis-
diampfenden Effekt, importieren
zu konnen? Welchen Effekt hat die
Alterung der Bevolkerung? In einer
Bevolkerung mit hoher Lebenser-
wartung wird viel gespart, um fiir
den Ruhestand vorzusorgen. Die
entsprechend grofie Nachfrage
nach Anlagemdglichkeiten wirkt
zinssenkend.“

Auch den Einfluss der Digitali-
sierung sowie mogliche weitere
Ursachen fiir verdnderte Zusam-
menhédnge wollen die Forscher un-
tersuchen, die dafiir notwendigen
Verfahren entwickeln sowie Daten
aus verschiedenen Lindern iiber
unterschiedliche historische Peri-
oden hinweg analysieren. Das vom
Jubildumsfonds der Nationalbank
unterstiitzte Projekt startet dem-
ndchst, Ergebnisse werden fiir
Ende 2025 erwartet.





