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SCHWEIZER MONAT 989 SEPTEMBER 2011 FINANZKRISE

«Der Wert des Dollars sinkt und sinkt. Die Kapriolen des Euros sind nicht weniger besorgniserregend.
Seit anfangs Jahr ist der Trend vollig eindeutig. Die kleinen Erholungsphasen spenden nur minimalen
Trost. Pessimismus beherrscht vorwiegend das Stimmungsbild. Und dies mit guten Griinden, hat doch
der gestiegene Schweizer-Franken-Kurs als Spiegelbild der rasenden Talfahrt des Dollars einen Stand
erreicht, der wohl kaum mehr als Ausdruck der in der gleichen Zeitspanne eingetretenen realwirtschaft-
lichen Verschiebungen verstanden werden kann. In der Fachsprache nennt man dieses Phinomen <over-
shooting> — eine Bezeichnung fiir hektische Kursschwankungen, aber keine Erklarung. Der Laie staunt;
fiir einmal wundert sich auch der Fachmann nicht wenig.»

Diese hochst aktuellen Zeilen — wir haben bloss das «D-Mark» durch «Euro» ersetzt — stammen aus den
«Schweizer Monatsheften», Ausgabe vom September 1978, als der Dollar und die Deutsche Mark schwi-
chelten. Ihr Verfasser ist Willy Linder, Leiter des Wirtschaftsressorts der NZZ und ausserordentlicher
Professor fiir Volkswirtschaftslehre an der Universitét Ziirich.

Es war damals und ist heute unbestritten: die relative Stdarke des Schweizer Frankens hat realwirtschaft-
liche Griinde. Das ist zuerst einmal eine gute Nachricht, auch wenn diese Stdrke dafiir verantwortlich ist,
dass Anleger und Spekulanten aus aller Herren Landern den Kurs des Frankens durch Zukéufe in die
Hohe treiben. Dieselben Politiker und Agenturen, die bis vor kurzem die Schuldenwirtschaft und die
Rettungspolitik der EU-Staaten und der USA mit Verve verteidigten, bekommen plétzlich kalte Fiisse.
Und die Investoren fliichten in den Franken, von dem sie sich eine Linderung der Unsicherheit — oder
positiv formuliert: relative Stabilitdt — versprechen.

Es geht hier nicht darum, die Angemessenheit spezifischer Massnahmen der Schweizerischen National-
bank zu diskutieren. Im Zentrum steht das Grundsitzliche. Unsere Autoren analysieren seit Jahr und Tag
die Entwicklungen, die zu jener «Schuldenorgie» (Jorg Guido Hiilsmann) gefiihrt haben, die nicht nur
den 6konomischen Mainstream, sondern auch ein ganzes Gesellschaftsmodell in Frage stellt. Karen
Horn zeigt in ihrem Essay nochmals auf, welches die Ursachen jener Symptome sind, die nun sichtbar
werden. Dariiber hinaus prasentieren wir eine Auswahl an Passagen aus Texten unserer Autoren, die die

Situation mit der ndtigen Niichternheit analysiert und vorsichtig antizipiert haben — die entsprechen-
den Texte sind auf unserer Homepage im Volltextmodus aufgeschaltet.

Zuriick zu Willy Linder. Was, wenn die Nationalbank dereinst ihre «Batterien leergeschossen» und mit
«ihrem Latein am Ende» ist? Dann helfen wiederum nur jene Massnahmen, die bloss ein Ziel verfolgen
und auf die gesamte Volkswirtschaft durchschlagen: die Produktionskostenentwicklung unter Kontrolle
halten. Was die Schweiz stark gemacht hat, wird auch fiirderhin ihre Stirke garantieren: ein schlanker
Staat, unternehmerischer Freiraum, tiefe Steuern, hohe Arbeitsmoral, freier Arbeitsmarkt. Am Ende ist
es ganz einfach: wir miissen einfach besser und ldnger arbeiten als alle anderen.

Die Redaktion
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«Der Endpunkt ist erreicht» geat Kappeler, Nr. 985, April 2011

«Die Staatsschulden haben eine Hohe, die Defizite eine Kadenz, die Zinsen ein Mass erreicht, was durch kein Wachstum der
Volkswirtschaften mehr eingeholt, finanziert oder gar abbezahlt werden konnte. Die Zinseszinsreihen von Wachstum und
Verschuldung laufen in mathematischer Stringenz auseinander, die Schulden schneller, die Volkswirtschaften langsamer.
Rechnet man auch die riesigen Félligkeiten aus den Rentensystemen zugunsten der Baby-Boomer-Jahrgédnge ein, dann sind
praktisch alle westlichen Staaten bankrott.»

«Der zu hOhe PreiS des Euros» Joachim Starbatty, Nr. 978, Juni 2010

«Politiker haben sich seit Beginn der Wahrungsunion iiber die 6konomische Wirklichkeit hinweggesetzt. Das wahrungspoliti-
sche Desaster ware uns erspart geblieben, wenn die Mitgliedstaaten ihre nationalen Wahrungen behalten hdtten und das
Wechselkursventil unterschiedliche nationale Politiken ausbalanciert hitte oder wenn die Wahrungsunion mit Ladndern be-
gonnen hétte, die tatséchlich und nachpriifbar dafiir qualifiziert waren. Jetzt verwandelt sich eine als Stabilitdtsgemeinschaft
ausgelobte und angepriesene Wahrungsunion in eine Haftungs- und Schuldengemeinschaft mit all den damit verbundenen
inflatorischen Gefahren. Das ist die 6konomische und soziale Konsequenz des Primats der Politik.»

«Krise, Krisenbekampfung und Staatsbankrott» charles slankart & Exik Fasten, Nr. 973, Nov. 2009

«Es bleibt spannend zu beobachten, wer in der Europdischen Union und in den Vereinigten Staaten die Kosten der Verschul-
dung tragen wird - die Steuerzahler durch eine Beschneidung ihres verfiigbaren Einkommens, die kommenden Generationen
im Falle einer revolvierenden Schuld, die Glaubiger im Falle eines ordentlichen Staatsbankrotts oder die Geldeinkommensspa-
rer allgemein im Falle einer Inflation. Nur eines scheint unwahrscheinlich: dass wir auf mysteriése Weise mit einem blauen
Auge davonkommen werden.»

«Auch Pessimisten konnen sich tauschen» wmarc raber, Nr. 986, Mai 2011

«Die Flutung der Wirtschaft mit Geld ist eines der grossten Probleme unserer Zeit. Warum sind Markte eine gute Institution?
Weil in ihnen der Preismechanismus spielt. Preise von Giitern enthalten Informationen iber deren gegenwartige oder kiinftige
Knappheit. Wenn Sie nun nicht genau wissen, wie viel Geld eigentlich im Umlauf ist, sind die Preise der Assets verzerrt. Sie
kénnen Information von Desinformation nicht mehr unterscheiden. Es bilden sich also Blasen, weil die vorhandene Liquiditat
irgendwohin fliessen muss. Die Wirtschaft wird volatil. Die Bust- und Boomphasen werden immer krasser.»

“HaYEk und die Priva!:iSierung deS GeldeS” Thorsten Polleit, Nr. 975, Januar 2010

«Die Ursache der beklagten «<internationalen Kreditkrise» liegt nicht im Kapitalismus, sondern im staatlichen Kredit- und Geld-
system. Mit einer chronischen Niedrigzinspolitik haben die staatlichen Zentralbanken, von der Politik animiert, iiber die letz-
ten Jahrzehnte flir ein gewaltiges Auftiirmen von Kredit- und Geldmengen gesorgt. Schon vage Anzeichen einer nahenden
«Bereinigungsrezession»> haben sie mit noch mehr Kredit und Geld und noch niedrigeren Zinsen <bekdmpft>. Im Zeitablauf wur-
de die sich so entwickelnde immense Verschuldungspyramide mittlerweile zur weltweiten Massentiberschuldung.»

“Leben aU.f Pump» Gregor Hochreiter, Nr. 980, September 2010

«Die Ausweitung der ungedeckten Geldmenge ist entgegen dem 6konomischen Mainstream nicht imstande, den materiellen
Wohlstand nachhaltig zu mehren. Die Inflationierung erhoht bloss das allgemeine Preisniveau, beldsst die Grosse des zu ver-
teilenden Kuchens jedoch unverdndert. Da die neu geschopfte Geldmenge nicht gleichméssig und anteilig an alle Geldbesitzer
verteilt wird, hat die inflationdre Bereitstellung zuséatzlicher Geld- und Kredittitel die Umverteilung des bestehenden Kuchens
zur Folge. Je weiter vorne in der Geldzuteilungskette sich eine Person befindet, desto grosser ist ihr Einkommen, das sie ver-
gleichsweise risikolos erhélt.»

“SChU.lden? SChu1den!” Jorg Guido Hiillsmann, Nr. 969, Mai 2010

«Worin sind die Ursachen dieser Schuldenorgie zu suchen? Die Verschuldung ist eine relativ unkomplizierte Methode der Poli-
tik, um an mehr Geld heranzukommen und somit die laufenden Ausgaben zu erhéhen - was sich wiederum in Stimmen bei der
nachsten Wahl niederschlagen konnte. Der Wunsch, immer mehr Geld auszugeben, ist bei Regierungen recht stark verankert,
da sie nicht selber die notwendigen Mittel aufbringen miissen. (...) Der Reiz der Verschuldung tritt vor allem dann zutage, wenn
wir sie mit ihrer natiirlichen Alternative vergleichen - der Besteuerung. Mit einer Erh6hung der Steuern und Abgaben verbin-
den sich bekanntermassen keine sehr guten Aussichten, sich beim Wahlvolk beliebt zu machen. Denn dabei wird deutlich,
dass die staatlichen Ausgaben nicht nur Gewinner schaffen, sondern auch Verlierer. Den einen wird das Geld aus der Tasche
gepresst, die anderen fillen sich den Beutel.»
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