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Als die Finanzwelt Milliarden US-Dollar umfasste das erste groRe Rettungs-
" paket fiir die Finanzbranche, das nur vier Tage nach dem

! Lehman-Crash von der US-Regierung angekiindigt wurde.
Nur wenige Wochen danach schniirt die deutsche Regie-

V. rung ein Rettungspaket iiber 500 Milliarden Euro. Das
am Abgrund stand Osterreich-Paket ist 100 Milliarden Euro schwer.

Es kann auch
wieder Banken
mitreifien”

INTERVIEW. Auch fast zehn Jahre nach der
Lehman-Pleite prasentieren sich Teile des
Bankensektors - auch in Europa - fragil,

warnt der junge Linzer Okonom Jakob Kapeller.
Von Uwe Sommersguter

Pleite der Investmentbank Ausstieg der EZB noch maglich?
Lehman Brothers die glo- Ich sehe den Ausstieg unproble-
bale Krise aus. Drohen wir erneut matisch, aber es ist unrealis-
in eine solche zu schlittern? tisch, dass es hohere Zinsen von
JAKOB KAPELLER: Die Banken- 4 oder 5 Prozent geben wird. 2
sektoren sind nach wie vor fra- oder 2,5 Prozent halte ich fir

Vor zehn Jahren loste die tik das Geld billig wie nie. Ist ein

gil. Spanische und italienische realistisch in den nichsten zwei  diese Standards und diese ste- Die Unternehmen gehen dort-
Banken stehen ganz dhnlich da  Jahren, wenn es nicht wieder ir- hen wiederum unter einem hin, wo es am billigsten ist?
wie 2008, die Bilanzen der Ban-  gendwo brennt. Wettbewerbsdruck - Beispiel Die anonyme Profitlobby kann
ken werden immer linger. Eine 12-Stunden-Tag und Kritik an sich das Rechtssystem aussu-
Wiederkehr der Krise wiirde Siesind heftiger KritikerderGlo-  der Sozialpartnerschaft. Die In-  chen. Das wollte man historisch
ich daher nicht ausschliefen. balisierung. Warum eigentlich? dustriellenvereinigung ~ sagt, stets verhindern. Darum haben
Europa wiirde von einem Ende diese sei ein - wir so wenige Mog-
Die toxischen Papiere wurden der Globalisierung profitieren. Standortnachteil. Gesprache lichkeiten, die Glo-
aber weniger, oder? Wiirde man die Globalisierung am Montag g balisierung zu steu-
Da haben die Banken vielleicht zuriickdrehen, koénnte man Ist sie ein Nach- ern.

etwas gelernt und lassen sich trotzdem die europiische Inte- teil?
nicht mehr alles aus den USA  gration erhalten. Das wiirde fir  Die heutige Globalisierung ist ja Was wére denn die Alternative
verkaufen. Aber das Wachstum Europa Chancen bieten. Weil kein Freihandel im klassischen dazu?
heute basiert auf Schuldenex- man starke Sozial- und Um- Sinn, wo Linder Giiter mitei- Man konnte sich als geeintes
pansion. Das hatten wir in den weltstandards hat, aber nicht in nander handeln, sondern sie ist Europa hinstellen und sagen:
USA und in Stideuropa bis zur der Lage ist, diese indie Weltzu  ein Standortwettbewerb. Das Wir machen gerne offenen
Krise ebenso. Wenn es wieder exportieren. Europas Lebens- heifit, nicht die Unternehmen Handel mit der Welt, erwarten
zu viele Schulden werden, kann  modell mit einer ausgegliche- stehenim Wettbewerb um még- uns aber, dass sich unsere Han-
es nach dem Ende der Kreditex- nen, sozialen Wirtschaft gerit lichst gute Leistungen fiir die delspartner sukzessive an unse-
pansion erneut bei Einzelnen immer stirker unter Druck. Populationen, sondern die Po- re Standards annidhern. Nicht
krachen. Wenn die gewichtig ge- pulationen stehen miteinander nur weil wir glauben, dass Men-
nug sind, kann es auch wieder Europa ist durch seine Stan- im Wettbewerb,um dem Kapital schenwiirde und -rechte ex-
Finanzinstitutionen mitreiflen. dards weniger konkurrenzfahig? moglichst gute Bedingungen zu  portfihig sind. Auch weil wir
Wir stehen unter einem stindi- bieten. Es gibt Anreize zueinem als Spezies ©kologisch sonst
Derzeit macht die Nullzinspoli- gen Rechtfertigungsdruck fiir Wettbewerb nach unten. nicht bestehen wiirden.
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Kurssturz, Kursgemetzel,
Kernschmelze - das gesamte
Repertoire an Krisenvokabular zischt

uber die Nachrichtenkandle.
Aus einer Analyse am 16. September 2008

Zur Person

Jakob Kapeller (35) ist Okonom an der
Johannes-Kepler-Universitat Linz. Erist
Vorstand des Instituts fiir die Gesamtana-
lyse der Wirtschaft sowie Assistenzprofes-

Kapeller ist Autor von mehr als 40 For-
schungsarbeiten, haufig im Widerspruch
zu etablierten Traditionen und Fachgren-
zen der Okonomie. Er ist Gewinner zahlrei-

v:\Q/ sor am Institut fiir Volkswirtschaftslehre.
S

Und damit drohen, ansonsten
Handelschranken aufzubauen?
Ja, und wir kontrollieren Min-
deststandards. Aber das passt
nicht in bestehende Interes-
senskomplexe hinein. Freihan-
del gilt als gut. Starke multina-
tionale Unternehmen wehren
sich dagegen. Wir haben einen
starken politischen Trend Rich-
tung offene Mirkte.

Sie widersprechen damit der

weitverbreiteten Ansicht, Frei-
handel wiirde den Wohlstand der
Nationen mehren.
Wir haben momentan keinen
Freihandel. Wir haben transna-
tionales Kapital, das dorthin
stromt, wo es die besten Bedin-
gungen hat. Das ist ein ganz an-
deres Spiel. Immer sitzt das
Vermogen am lingeren Ast.

Der Freihandel ist auch von ei-

cher Preise fiir seine Forschungsarbeiten.

Jakob Kapeller (im Gesprach mit Uwe
Sommersguter): ,Es kann krachen" kuver

ner anderen Seite in Gefahr: US-
Prasident Trump entfachte gleich
mehrere Handelskonflikte.

Im Export erfolgreiche Linder
produzieren mehr, als sie konsu-
mieren. So bauen sie sich ein
Vermégen im Ausland auf. Da-
bei habe ich zwei Probleme:
Zwischen diesen Lindern ent-
wickelt sich ein Ungleichge-
wicht. Und irgendwann wird je-
mand die Frage stellen, was ei-
gentlich mit dem Schuldenberg
ist, denn ich muss mein Geld ja
jenen borgen, die meine Waren
kaufen.

Die immer wieder geduBerte
Kritik am Exportweltmeister
Deutschland ist aus Ihrer Sicht
also berechtigt?

Die ist sicher richtig. Die Deut-
schen machen das ja nicht nur
iiber gute Produkte, die sie ex-
portieren, sondern auch iiber
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niedrige Lohne. Und sie profi-
tieren vom Euro. Zu jedem Ex-
portweltmeister gehort ein Im-
portverlierer. Sind die Rollen
immer gleich verteilt, akkumu-
lieren wir das Ungleichgewicht.
Die Deutschen hatten 2000 ein
Auslandsvermogen von 0 Euro,
heute haben sie eines von 1600
Milliarden Euro. Das ist das,
was die Deutschen mehr gear-
beitet als verbraucht haben - da
kann man fragen, ob das immer
so klug ist. Deutschland zieht
sich neue Auslandsrisiken ein,
jedes Mal, wenn es exportiert.

Was sollte geschehen?
Deutschland miisste die Lohne
erhéhen und die Staatsausga-
ben steigern, um die Importe
nach oben zu bringen.

Wiirde darunter nicht die Wett-

bewerbsfahigkeit leiden und so
die Wirtschaft schwachen?
Die Deutschen wiren wohl
nicht mehr glinzender Export-
weltmeister, sie konnten so
aber die Binnennachfrage stei-
gern. FEinen Wirtschaftsein-
bruch hitte man nicht.

Sie stimmen der Kritik Trumps
an Deutschland also zu?
Bei Deutschland trickst Trump,
weil er etwa die Dienstleistun-
gen ausklammert. Wo er aber
recht hat, ist bei China, das
durch seine marxistisch-impe-
rialistische Politik zur Deindus-
trialisierung der USA beitrigt.

Halten die eigenen Beine, auf
denen Griechenland jetzt steht?
Mein Eindruck ist, dass diese
grundsitzlich halten werden.
Eine Zeit lang jedenfalls wird
das stabil sein. Doch die struk-
turellen  Grundeigenschaften
der griechischen Okonomie ha-
ben sich nicht verbessert.
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Cash Crisis

Dives 61%

Der Schock trifft die welt-
weiten Markte, titelte das
Wall Street Journal

,Die Angst vor dem totalen
Crash” lautete die Schlag-
zeile der Kleinen Zeitung

Prozent hat der US-Bdrsen-
leitindex Dow Jones im
»Schreckensjahr 2008“
verloren. Es war der grofite

Jahresverlust seit der GroBen
Depression in den 1930er-
Jahren. Der technologieorien-
tierte Nasdaq-Index brach so-
gar um 40 Prozent ein.

61,2

Prozent hat der Wiener Leitin-
dex ATX im Jahr 2008 verlo-
ren, es war damit das schlech-
teste Borsenjahr aller Zeiten.
In Schanghai lag das Jahres-
minus sogar bei 65,2 Prozent.
Der DAX in Frankfurt brach im
Jahr der Lehman-Pleite um
40,4 Prozent ein.

1/1





