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Ich hatte in meiner 
Jugend mal einen recht 
heftigen Verkehrsunfall. 
Unverletzt entstieg ich 
einem völlig zerbeulten 
Citroen 2CV, aber 
überwältigt durch die 
Ereignisse ereilte mich 
ein Schock. Und ich 
wurde bewusstlos. Das 
Gefühl plötzlich das 

Gleichgewicht zu verlieren und dahin zu sinken, werde 
ich nie vergessen. Nicht umsonst spricht man von 
Gleichgewicht. Man meint damit, dass etwas im Lot ist 
und gerade in den Wirtschaftswissenschaften hat das 
Gleichgewicht ein unglaubliches Gewicht, ein viel zu 
erhebliches, wie ich denke. Alles dreht sich nämlich da 
ums Gleichgewicht. Private Haushalte oder Unterneh-
men streben ein Gleichgewicht an, bei dem ihre Be-
dürfnisse, den Budgetrestriktionen konform, optimal 
befriedigt werden können. Makroökonomisch spricht 
man von Gleichgewichtspreis oder Gleichgewichts-
menge, von gleichgewichtigem Zinssatz und im Studi-
um wurden wir damit gepiesackt, Gleichgewichte 
einer Volkswirtschaft zu berechnen. Es gibt dann noch 
eine Menge anderer Gleichgewichte in der Ökonomie, 
von Walras über Nash und wie sie alle heissen.  
 
Fakt hingegen ist, dass in der Praxis nie ein Gleichge-
wicht herrscht, schon gar nicht in der Wirtschaft. Was 
einmal ein kleines bisschen dem Lehrbuch der Volks-
wirtschaft entsprach, ist heute Vergangenheit. Es gibt 
schlichtweg keinen Zustand von Gesellschaft oder 
Wirtschaft, der als stabil zu bemessen wäre. Hat man 
das einmal begriffen, wird einem erst klar, wieso es 
umso ungleichgewichtiger zu- und hergeht. Die Fi-
nanzmärkte sind DER Herd der Instabilität par 
excellence. Dort herrscht nie auch nur annähernd eine 
Form von Gleichgewicht. Stets werden Neuigkeiten 
verarbeitet, täglich Neubewertungen vorgenommen 
und am nächsten Tag ist alles ganz anders als noch am 
Tag zuvor. Dabei ist sich der allwissende Markt tagtäg-
lich im Unklaren darüber, wohin die Reise geht. Dass 
unser Leben gefühlt schnelllebiger geworden ist, hängt 
auch mit der Dominanz des Finanzsystems zusammen, 
das in den letzten dreissig Jahren sehr viel stärker ge-
wachsen ist als die Realwirtschaft und laufend Unruhe 
verbreitet, die in den Medien hochgespielt wird. Diese 
Unruhe frisst sich auch in unser tägliches Leben, dank 
digitalem Wahn gleich verhundertfacht. Überall dabei 
sein, über alles Bescheid wissen, ja keinen Trend ver-
passen und stets auf der Höhe der Zeit zu sein, ist 
vielen Menschen heute wichtiger als Ausgeglichenheit, 
die sie mit ihrem stetigen Hang zu verlieren drohen. 
Jeder sucht eben sein Gleichgewicht, denn alles andere 
ist zu ungewiss, zu instabil womöglich.  

 
Dem, was ich an der Hochschule gelernt habe, bin ich 
nie begegnet, dem perfekten Gleichgewichtszustand. 
Was wäre der? Wachstum von wieviel Prozent? Und 
wie hoch darf denn die Inflation sein und wie hoch die 
Zinsen? Die Komplexität des realen Wirtschaftsverlaufs 
sprengt jede Vorstellung von Modellen, deren dreiste 
Vereinfachung der Realität ein Witz ist, mit dem sich 
höchstens noch Studierende beschäftigen. Ich hatte 
einmal das Gefühl, es liessen sich gewisse Ungleich-
gewichte – oder Veränderungen – prognostizieren, 
doch zum baldigen Ende meiner aktiven Jahre hin 
muss ich eingestehen, dass die Wirtschaft noch viel 
unberechenbarer ist, als man sich das nur vorstellen 
kann. Aktuell sind wir wohl in einer Phase allerhöchs-
ter Ungleichgewichte. Post(?)pandemie, Lieferengpäs-
se, Ukrainekrieg, davon galoppierende Inflation und 
eine absehbare Rezession halten die Welt auf Trab und 
für keines dieser Szenarien gibt es ein Lehrbuch. Daher 
ist nur nahliegend, dass die Politik tut, was sie auch 
sonst tut: Mehr oder weniger vom Gleichen, aber nie 
richtig genug. Dass die Inflation aus dem Ruder laufen 
könnte, hatte sich angekündigt, aber die Geldhüter 
haben zu lange gezaudert und stehen nun vor einem 
Scherbenhaufen. Dieses Ungleichgewicht war im Vor-
feld spürbar und kam nicht über Nacht. Es allein Öl 
und Gas zuzuschreiben, ist naheliegend, aber greift 
nicht, zumal die Preise inzwischen auf breiter Front 
anziehen. So wie im Lehrbuch, wo das Gleichgewicht 
verloren geht. 
 
 
Martin Neff, Chefökonom Raiffeisen 
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