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Vorwort

Die Weltwirtschaft befindet sich in einer Krise. In den USA liegt die Be-
schiftigungsrate noch immer unter der von 2007, der Eurozone droht die
dritte Rezession in sechs Jahren, zudem bewegt sie sich am Rande einer
Deflation, und in Japan werden neue Maflnahmen gegen die seit zwei
Jahrzehnten andauernde Wachstumsschwiche ausprobiert. China steht
am Ende eines langen Wachstumsspurts vor grolen Problemen: Entwe-
der wird es eine Finanzkrise geben, oder aber eine ordentliche Prise
Lohninflation sorgt dafiir, dass sich die Konsumenten die produzierten
Giiter und Dienstleistungen auch leisten konnen. Auch in den weiteren
Schwellen- und Entwicklungsldndern ist das Wachstum eingebrochen,
was u. a. zum Arabischen Friihling beigetragen hat. Dabei wird deutlich,
dass Politik und Wirtschaft keine unterschiedlichen Felder sind. Spi-
testens in einer Krise wird klar, dass Verschuldungsverhéltnisse — sei es
von Haushalten, Banken oder Staaten — von Politik abhdngen. Wirtschaft
ist politisch, und Politik ist ohne wirtschaftliche Relevanz weitgehend
zahnlos.

Grundlegende Verinderungen im Bereich der Finanzmirkte haben in
der Nachkriegszeit zu den heutigen Fehlentwicklungen maBgeblich bei-
getragen. Als erstes wire die Aufgabe des Bretton Woods Systems der
fixen Wechselkurse zu nennen. Das Ende der regulierten Finanzstrome
sorgte fiir eine immer stirkere Macht des Finanzsektors, der nun erfolg-
reich das Einkommen und das Vermogen der Wohlhabenden vor dem
Zugriff der Staaten schiitzen konnte. Anfang der 1980er wurden dann die
Gewerkschaften in den USA und GrofBbritannien frontal angegriffen und
die Position der Arbeitnehmer langfristig geschwicht. Durch das Ende
des Kalten Krieges muss nun die eigene Bevolkerung nicht mehr von der
Vorteilen des kapitalistischen Systems iiberzeugt werden, was wiederum
zu einer verstdrkten Umverteilung von arm zu reich fithrte. Mehrwert-
steuern wurden erhoht, Einkommens- und Unternehmenssteuern gesenkt.
Eine zunehmende Ungleichheit der Einkommen und Vermdgen bei fal-
lenden Wachstumsraten und steigenden Profiten bei riicklaufigen Investi-
tionen war in vielen westlichen Volkswirtschaften das Resultat.
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Wihrend die Wachstumsraten immerhin zufriedenstellend und die
Inflationsraten niedrig waren, baute sich jedoch im Hintergrund das Po-
tential fiir eine Krise auf, die nur wenige Okonomen haben kommen se-
hen. Einige Lander wie Deutschland, Japan und China wurden zu starken
Exporteuren, die aber selbst vergleichsweise wenig importierten. In
Deutschland lag dies an der sinkenden beziehungsweise stagnierenden
Binnennachfrage, welche die Folge von schwachen und teils negativen
Reallohnzuwichsen war. Die Umverteilung von Einkommen von den
Lohnen hin zu den Profiten ist ein wesentlicher Grund fiir die Export-
freudigkeit der deutschen Wirtschaft. Als Bezahlung fiir die Exporte iiber
das Niveau an Importen hinaus, bauten diese Lander im Endeffekt Forde-
rungen an das Ausland auf in Form von Krediten, Wertpapieren und an-
deren Finanzanlagen. Dies sorgte fiir einen Boom in der Finanzindustrie,
die in den 1980ern damit begann, einen deutlich reduzierten Regulie-
rungsrahmen fiir sich durchzusetzen. Diese Regulierung war dem Finanz-
system urspriinglich in der Folge der Weltwirtschaftskrise in den 1930ern
angelegt worden, um eine Wiederholung eben dieser zu vermeiden.

In den Jahren zwischen 2002 und 2006 kam es dann dazu, dass in
einigen Landern grofe Immobilienblasen entstanden. Neben den USA
geschah dies ebenfalls in europdischen Landern wie Grofbritannien, Spa-
nien oder auch Irland, aber auch in Asien, wo insbesondere in China die
Immobilienpreise einen sagenhaften Hohenflug erlebten. Inzwischen sind
die Immobilienpreise in den meisten dieser Lander eingebrochen. Haus-
halte und Unternehmen, die einen Immobilienkredit zur Finanzierung
aufnahmen, befinden sich nun in einer schwierigen Lage. Der Wert ihrer
Immobilie ist gesunken, die Schulden bleiben jedoch konstant. Dieser
Verlust von Vermogen sorgt hiaufig dafiir, dass die Haushalte weniger
von ihrem Einkommen ausgeben. Der daraus resultierende Einbruch der
Nachfrage 16st dann einen Teufelskreis aus niedrigerer Nachfrage, sin-
kender Produktion, sinkender Beschidftigung und dadurch weiter sinken-
der Nachfrage aus.

Statt dieser Erklirung wurde jedoch durch die Mehrzahl der Okono-
mie-Professor*innen, Politik und Presse eine andere Version der Krise
verbreitet. Die Regierungen und Haushalte der européischen Krisenldn-
der hitten sich zu stark verschuldet und auf unsere Kosten der Zukunft
gelebt, nun miissten sie den Giirtel enger schnallen, um wieder zu einer
nachhaltigen Wirtschaft zurtickzukehren. Die Sparpolitik, durchgesetzt
durch EZB, Europidische Kommission und Internationalen Wiahrungs-
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fonds (IWF), sorgte dann fiir fallende Lohne und fallende Staatsaus-
gaben. Jedoch fiihrte dies, statt zu einer Riickkehr auf den Wachstums-
pfad, zu immer stirkerem Riickgang des Bruttoinlandsprodukts und
immer hoherer Arbeitslosigkeit.

Diese staatliche Sparpolitik war eine politische Entscheidung der Eu-
ropdischen Kommission und keine juristische Zwangsldufigkeit. Im Ge-
genteil: Die Praambel des Vertrags iiber die Europdische Union wurde
ignoriert, etwa wenn es um die Solidaritit zwischen den Vélkern geht,
um die Rolle von sozialen Grundrechten, der Stirkung von Demokratie
oder auch einfach um den wirtschaftlichen und sozialen Fortschritt Euro-
pas.

Die bisherige Analyse der aktuellen Krise in der Weltwirtschaft ba-
siert weitestgehend auf Ideen, die bereits in den 1930er Jahren widerlegt
wurden. Mit diesem Text mochte ich eine alternative Sichtweise der
Okonomie aufzeigen, welche zu grundsitzlich anderen Schlussfolgerun-
gen fuihrt. Im Fokus steht dabei die Rolle von Geld und Kredit in einer
modernen Wirtschaft. Diese geldtheoretische Analyse ist nicht neu, aller-
dings fehlt meiner Meinung nach ein auch fiir Interessierte verstindlicher
Text, der die Hintergriinde der Krise in der Eurozone erklirt. Die fol-
gende Erklarung auf Grundlage einer bilanziellen Perspektive ist ein Ver-
such, eigenstindiges Denken im Bereich der Geldtheorie zu erméglichen
und damit die Abhingigkeit von Meinungsfiihrern und sog. Technokra-
ten zu reduzieren. Letztlich soll so die demokratische Willensbildung ge-
fordert werden.

Bei der Erstellung dieses Buches habe ich von Diskussionen und Hin-
weisen sehr profitiert und méchte mich — in alphabetischer Reihenfolge —
insbesondere bei Miguel Carrion Alvarez, Stefan Angrick, Nicolas
Barbaroux, Winnie Chen, Long Chen, Daniel Detzer, Nina Dodig, Alex.
Hofmann, Erik Jochem, Neophythos Kathiziotis, Alejandro Marquez
Velazquez, Carmen Marull, Ronny Mazzocchi, Jan-Kaspar Miinnich,
Isabel Rodriguez und meinen Studierenden an der Hochschule fiir Wirt-
schaft und Recht Berlin, an der Freien Universitidt Berlin und an der Uni-
versitdt Oldenburg bedanken. Alle verbleibenden Fehler gehen zweifels-
los auf mein Konto.

Dr. Dirk Ehnts
Berlin, im Oktober 2014





