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und ihre Heimatausgaben

Euro-Kritiker Hankel:
Krise hat tiefe Wurzeln

(Okonom fordert feste Wechselkurse und sieht Einheitswihrung vor dem Aus

Einer breiten Offentlichkeit be-
kannt wurde Wilhelm Hankel

Also muss sich der Expor-
teur dagegen absichern - mit

mit seinem

Instr die die Banken

den Euro - bei seiner Analyse
der jetzigen Lage stiitzt er sich
aufErfahrungen, die er Ende
der 60er-Jahre unter dem SPD-
Wirtschaftsminister Karl Schil-
ler sammelte: Fiir ihn reichen
die Wurzeln der Krise tief.

Der Grundstein fur die Fi-
nanzkrise wurde nicht erst vor
ein paar Jahren gelegt, sagt
Wilhelm Hankel - sondern
schon 1973: Da gaben die
westlichen Wirtschaftsmachte
das System fester Wechsel-
kurse auf, das nach dem Zwei-
ten Weltkrieg im amerikani-
schen Brelton Woods verein-
bart worden war.

Hankel, heute 80-jéhrig,
betrachtete die Vorbereitung
dieses wahrungspoli-

entwickelten. Die Geldinstitu-

te begannen damit, das (Wah-

rungs-) Risiko von dem bei-

spielsweise zur Vorfinanz

rung gewihrlen Kredit abzu-
M

ben, auf keinen Fall. Da ist er
ganz Marktwirtschaftler: ,Wir
durfen den Konkursrichter
nicht pensionieren, sonst hort
der Wettbewerb auf.” Er ist
iiberzeugt: In Deutschland
wiirden die verbleibenden,
stabilen Sparkassen und Ge-
hafi

trennen. Ein Sache,

ken absolut

findet auch Hankel. Aber sie
sei ausgeufert, weil die Ban-

geniigen, um die Kreditver-
sorgung aufrechtzuerhalten

ken immer stirker G i
untereinander machten, in-
dem sie ,Risiken auf den
Markt warfen, die es gar nicht
gab” - und damit ,Wetten*
gegeneinander anfingen, die
gar nichts mit dem Verkauf
realer Produkte zu tun hatten.
Hankel zeichnet da Kurven:
Der Welthandel hal seil 1973
rasant zugenommen. Die
weltweiten  Geldlransaktio-
nen allerdings noch viel stér-

Ungell inheitswahrung
Und Klar ist fior Hankel na-
tiirlich auch: Das Euro-System
wird am schlimmsten von der
Krise getroffen. 1998 war der
Okonom mit drei Mitstreitern
vor das Bundesverfassungs-
gericht gezogen, um die Ein-
fihrung des Euro zu verhin-
dern - und scheiterte. Der Zu-
horer denkt sich angesichts
Hankels Plidoyer fiir feste
Wechselkurse: Im

tischen Schritts da-
mals aus nachster Na-
he: Von 1967 bis 1972
war er Leiter der Ab-
teilung Geld und Kre-
dit unter dem legenda-
ren SPD-Bundeswirt-
schaftsminister ~ Karl
Schiller. Malfigeblich
war er an der Entwick-
lung der ,Sonderzie-
hungsrechte” des
Internationalen Wah-
rungsfonds (IWF) be-
teiligt. Die mogen nur
Okonomen  kennen.
Aber mit ihrer Hilfe
kann der IWF in Krisen
eingreifen. Erst Ende
Mérz 2009 haben Chi-
na und Russland ge-
fordert, die Sonder-
ziechungsrechte ange-
sichts der jetzigen
Verwerfungen zur su-

alen Reser-

Albrecht Schachtschneider (von links), Wil-
helm Nolling, Wilhelm Hankel und Joachim
Starbatty im Januar 1998 vor dem Bundesver-
Ihr Versuch, die Einfiihrung

vewihrung  auszu-
bauen. Es geht also
nicht um Schnee von
gestern, wenn der Wirt-
schaftsprofessor so weit zu-
riickblickt.

Wechselkurs wird Risiko
Dass es falsch war, die fes-
ten Wechselkurse aufzuge-
ben, begrimdete er auf Ein
dung der Koblenzer EM.S.
Vermdgenstreuhand im Neu-

wieder Schloss Engers so: Bis
1973 war das Wertverhaltnis
etwa zwischen D-Mark und
US-Dollar fixiert, der IWF
wachte daruber, Warenexpor-
teure wussten also schon beim
Geschaltsabschluss, was sie
verdienen werden. Seit 1973
aber gilt: Die Wechselkurse
verindern sich standig. Wer
ins  Ausland verkauft, ist
einem immerwdéhrenden Risi-
ko ausgesetzt: Wird der Auf-
trag auf Dollarbasis erteilt,
kann die US-Wahrung schon
deutlich weniger werl sein,
wennderKunde bezahlt.

des Euro zu stoppen, scheiterte. Doch Hankel
sieht dessen Ende jetzt nahen. M Foto: dpa

ker - da mall er eine Kurve
auf, die am Ende fast senk-
recht durchschiefit. Das 50-fa-
che des Welthandels haben
sie erreicht, das 10- bis 12-fa-
che der weltweit erwirtschaf-
teten Wirtschaftsleistung (die
Summe der nationalen Brutto-
inlandsprodukte). Hankel ist
das ein Graus - dienen aus
seiner Sicht Geld und Kredit

Euro-System sind
doch auch letztlich
Wahrungen fest an-
einander gebunden,
ihr ,fester Wechsel-
kurs* wurde mit der
Einfitlhrung der Ein-
heitswéhrung ein fir
allemal fixiert.
Hankel aber klagt,
dass es im Euro-Sys-
tem an den diszipli-
nierenden  Wirkun-
gen des Konzepts von
Bretton Woods man-
gelt: Damals, vor 1973,
konnten nationale
Wahrungen néamlich
durchaus unter Ab-
wertungsdruck  kom-
men - den festen
Wechselkurs musste
das Land dann selbst
sichern, Im Euro-Sys-
tem aber, so Hankels
Sicht der Dinge,
macht sich nur sehr
begrenzter Druck auf
einzelne Staaten be-
merkbar: Die sideuropdi-
schen Ldander missen zwar
schon heute mehr Zinsen fiir
ihre Staatsanleihen bezahlen
als etwa Deutschland. Aber
das bringt sie kaum dazu, ihr
Verhalten zu éndern, so der
Kritiker. Denn einmal aufge-
nommen, konnen sie die ge-
liechenen Euro in jedem Land
der Wahrungszone ausgeben

doch allein der Fi rierung
von Realwirtschaft und Han-
del. ,Die Banken haben ver-
gessen, dass sie nur Zahlstel-
len sind, die das Geld der Zen-
tralbank weilergeben”, dtzl
der scharfziingige Kritiker.
Die inflationar angewach-
senen «Vermégenswerte”
miissen nach dieser Logik also
weg - letztlich signalisiert
dies ja auch der massenhafte
Ausfall ,toxischer Papiere",
Retten wiirde Hankel die
Banken, die diese faulen
Papiere in den Bilanzen ha-

- einen We s, der ge-
sichert werden musste, gibt es
eben gar nicht mehr.

Hankel raumt ein, dass sich
vielleicht mehr Disziplin er-
zwingen lieBe - indem die
Europiische Zentralbank bei-
spielsweise landerspezifische
Leitzinsen einfihrt. Aber das
lehne sie ab, sagt er. Und so
siehler dem Tag enlgegen, an
dem die Wahrungsgemein-
schaft auseinanderbricht,
Wenn sich schon deren Ent-
stehen nicht verhindern lief -
sohortsichdasan. Jorg Hilpert

Rhein-Zeitung - Ausgabe Neuwied vom 11.05.2009



