»e-- Si€ fangen wieder
an zu wiurfeln!

FinanzKriseo2

Die Rede ist fast nur noch von einem
+kommenden Aufschwung" Die gesamt-
wirtschaftlichen Daten scheinen dies zu
stitzen. Unterhalb der verallgemeinern-
den Ebene sieht es allerdings oft selbst in
der materiellen Produktion weniger rosig
aus. Die weltweite Autoproduktion liegt
Ende 2009 um fast ein Viertel unter dem
2007er Niveau. Uber die groBte indus-
trielle Branche in Deutschland schrieb die
Bdrsenzeitung am 3. Dezember: ,Der
Maschinenbau rutscht weiter ab": Im
Oktober 2009 lagen hier die Bestellungen
um 29 Prozent unter dem Niveau des
Vorjahresmonats.

Diejenigen, die munter den Aufschwung
herbeischreiben, ignorieren die breite
Facherung der Faktoren, die der weltwei-
ten Krise zugrunde liegen. Das in dieser
Zeitschrift gezeichnete Bild vom ,Schwel-
brand”, der sich durch das Gebaude der
Weltwirtschaft frisst, ist weiterhin zutref-
fend.* Vor allem wird vielfach ausgeblen-
det, dass die Aufschwungstendenzen
iberwiegend dieselbe Basis wie 2004-
2006 haben: Sie werden von einem auf-
geblahten Finanzmarkt und von einem
fiebrig-spekulativen Sektor gespeist.

Einige Beispiele mogen dies illustrieren.
Der Handel mit Zertifikaten wéchst langst
wieder - trotz der Erkenntnisse Gber all
die ,toxischen" Papiere.* Die ,Heuschre-
cken”, die Ende 2008 definitiv als tot gal-
ten, bliihen erneut auf: Private Equity-
Fonds kdnnen wieder Milliarden-Summen
einsammeln, um Firmen aufzukaufen und
auszuschlachten. In den USA erreichte der
Markt mit Subprime-Hypotheken im
Herbst 2009 das Niveau von 2006, wobei
diese windigen Wohnungsdarlehen nach
der Verstaatlichung von Fannie Mae und

Freddie Mac auch noch staatlich garan-
tiert werden. Die Notenbank-Zinssatze
liegen nahe null Prozent. Die Blasenbil-
dung wird damit, wie im vorausgegange-
nen Zyklus, staatlich gefordert. Die Politik
des billigen Geldes wiederum bildet, zu-
sammen mit dem Verfall des Dollar-Kur-
ses, die Basis fiir gewaltige Carry Trade-
Geschafte: Im Dollar-Raum werden auf
Kreditbasis gewaltige Summen Kapital
aufgenommen, das dann in hochverzinsli-
che, meist auch hochriskante Anlageklas-
sen in andere Wahrungsraume flieBt.
Aktuell werden so Renditen von 50 und
mehr Prozent erzielt. (Zu den Carry-Tra-
de-Geschiften siehe Lucas Zeise S. 8-10).
Mario Schmidt, ein Private Equity-Spezia-
list einer US-Kanzlei, brachte die Stim-
mung wie folgt auf den Punkt: ,Unsere
Mandanten laufen sich alle wieder warm.
Alle sind wieder auf Los gesetzt und fan-
gen an zu wiirfeln. Es wird schneller wei-
tergehen, als alle dachten” (Financial
Times Deutschland vom 17.11. 2009).

Die Zwischenbilanz lautet: Der Finanzsek-
tor hebt bereits am Beginn des moglichen
neuen Aufschwungs in einer Weise ab,
wie am Ende des letzten Zyklus. Der neue
Zyklus beginnt gewissermaBen als Blase.
Nouriel Roubini, der den Crash von 2007
einigermalBen treffsicher vorausgesagt
hatte, prognostiziert: ,Diese Blase wird
platzen und zum gréBten koordinierten
Vermdgenskollaps der Geschichte fiihren
(-..) Es wird zu einer Massenpanik kom-
men." (FTD, 3.11. 2009).

Es ldsst sich einwenden: Die Finanzkrise
2007/08 konnte eingedimmt werden.
Also ist auch eine neue Finanzkrise zu
bewadltigen. Diese These steht auf wan-
kendem Boden. Eine neue Finanzkrise

wird in einer erheblich verdnderten Situa-
tion mit einem deutlich groBeren Reso-
nanzboden stattfinden. Die veranderte
Situation konkretisiert sich auf vier Ebe-
nen:

Erstens gibt es heute eine Reihe von Teil-
krisen, die sich spatestens mit einer neuen
Finanzmarktkrise zuspitzen. Einzelne Lan-
der weisen gefahrlich zerriittete Staatsfi-
nanzen auf (so im Fall des Eurolandes
Griechenland) oder sie sind vom Staats-
bankrott bedroht - so in den Féllen Litau-
en und Ukraine (siehe Hannes Hofbauer S.
62ff). Die Dubai-Krise kann sich zu einer
Krise des arabischen Raums ausweiten;
mit der Gefahr des Riickrufs arabischen
Kapitals, das bei westlichen Konzernen -
z.B. Daimler und VW - angelegt ist.

Zweitens existiert eine fortgesetzte Krise
des weltweiten Finanzsektors. Derzeit kol-
labieren in den USA jeden Monat ein Dut-
zend Banken - bis November gab es im
ablaufenden Jahr bereits 125 Bankenplei-
ten. Den Hypothekenfinanzierern Fannie
Mae und Freddie Mac muss 2010 erneut
mit bis zu 400 Milliarden Dollar Staats-
geldern geholfen werden. Mit der Federal
Housing Administration (FHA), die ftr
Hypothekendarlehen in Hohe von 675
Milliarden Dollar geradesteht, steht dort
ein neuer Pflegefall vor der Tir der US-
Regierung. Im Dezember musste in
Deutschland die WestLB mit vier Milliar-
den Euro vor einem die Existenz bedro-
henden Schwiacheanfall bewahrt werden.
Die BayernLB stieB zum selben Zeitpunkt
die vor dem Kollaps stehende Tochter
Hypo Group Alpe Adria ab - was den
oOsterreichischen Banken erhebliche Pro-
bleme verschafft. UBS, die groBte Schwei-
zer Bank, verliert Quartal fur Quartal
gewaltige Kapitalsummen an Einlagen, da
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die Privatkunden ihre Vermdgen in
der Alpenfestung nicht mehr sicher wah-
nen. Im November verdffentlichte das
Institut Merrill Lynch laut Spiegel eine
«alarmierende” Studie. Danach befinden
sich in den Bilanzen der deutschen Ban-
ken noch ,problematische Aktiva im Wert
von 650 Milliarden Euro”, was 25 Prozent
des deutschen BIP ausmacht.

Drittens existieren auch in der Realwirt-
schaft erhebliche Krisenpotentiale. In Chi-
na, das gegenwartig als Motor der Welt-
wirtschaft fungiert, wird das Wirtschafts-
wachstum in erster Linie von einem ge-
waltigen, kreditfinanzierten Konjunktur-
programm gestiitzt. Der Kreditsektor
wachst tberproportional; im Immobilien-
bereich entwickelte sich eine groBe Blase.
In Nordamerika liegt die Arbeitslosenquo-
te auf Nachkriegsrekord-Niveau. In
Europa wird der Anstieg der Massener-
werbslosigkeit im Verlauf des Jahres 2010
erwartet. Bereits jetzt liegen in Spanien
und Litauen die Arbeitslosenquoten bei
tiber 20 Prozent.

Vor allem gibt es, viertens, eine erhebli-
che andere gesellschaftliche Kraftekon-
stellation als 2007. Der Finanzsektor, der
durch das Aufbrechen der Krise 2007/
2008 zundchst erschiittert wurde, konnte
in Nordamerika, GroBbritannien und
Westeuropa im zweiten Halbjahr 2008
alle Machtproben fiir sich entscheiden.
Obgleich die westlichen Staaten den Ban-
ken und Versicherungen bis zu 5 Billionen
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US-Dollar an Steu-
ergeldern zukom-
men lieBen, gab es im \

Kolumne Winfried Wolf

besteht derzeit ihr
Einsatz zu einem

4

/ groBen Teil aus Steuer-

Gegenzug keinerlei

offentliche Kontrolle tiber den Sektor. Im
Gegenteil: Die Finanzinstitute konnten
ihren Zugriff auf die Regierungen noch
verstarken.

US-Prasident Barack Obama und sein Fi-
nanzminister Timothy Geithner sind aufs
Engste mit dem US-Finanzsektor, insbe-
sondere mit dem Bankhaus Morgan Chase
und dessen Chef Jamie Dimon, verban-
delt. Der Chef der Deutschen Bank, Josef
Ackermann, geht spatestens seit der Feier
seines 60. Geburtstages im Kanzleramt ein
und aus, als wire es sein Vorzimmer.**
Jorg Asmussen, der unter Kanzler Schro-
der die toxischen Papiere puschte, der in
der groBen Koalition unter Finanzminister
Steinbriick maBgeblich am Zustandekom-
men des Bankenrettungsfonds beteiligt
war, wird auch unter Finanzminister
Schéauble als Staatssekretdr agieren.

Ja, sie fangen wieder an zu wiirfeln. Wah-
rend sie in den Jahren bis 2007 das Eigen-
kapital und Hunderte Milliarden Euro an
Kapital ihrer Kundschaft verspielten,

milliarden. Es geht um Tau-
sende Milliarden Dollar und Euro - und
um die Zukunft von Hunderten Millionen
Menschen.

Anmerkungen:

* Siehe LP21, Heft4, S.36ff; siehe Karl-Heinz
Roth, der den Begriff ,Schwelbrand” unter
Verweis auf LP21 aufnimmt und weiterentwi-
ckelt, in: Die globale Krise, Hamburg 2009, S.
53.

** Das Volumen des Handels mit ,Zertifikaten
und Hebelprodukten” lag in Deutschland Mit-
te 2007 bei 139 Mrd Euro. Es sank bis Ende
2008 auf 80 Milliarden. Im Herbst 2009 liegt
es wieder tiber 100 Mrd. Euro. (Nach: FAZ,
2.10. 2009).

** Josef Ackermann lber die Feier seines 60.
Geburtstags im April 2008: ,Angela Merkel
hat mir damals gesagt, sie wiirde gerne etwas
flir mich tun. Ich solle doch einmal etwa 30
Freundinnen und Freunde einladen aus
Deutschland und aus der Welt, mit denen ich
einen Abend zusammen sein wiirde im Kanz-
leramt. (...) Ich muss sagen: Es war ein wun-
derschoner Abend." Laut Gasteliste waren die
Banker und Konzernherren an diesem Abend
in ,Angies Bude" fast vdllig unter sich.

Winfried Wolf ist Chefredakteur von Luna-
park21. Im Oktober erschien sein neues Buch
Sieben Krisen - ein Crash. Verlag Promedia,

Wien; 256 S.; 17,90 Euro.





