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Die aktuelle FinanzKkrise

Vor dem Debakel? Oder vor einer weltwirtschaftlichen
Voraus-Verteidigung der Vollbeschiftigung?

Prof. Dr. Wilhelm Hankel, geb. 1929 in Langfuhr/Danzig, Studium der
Wirtschaftswissenschaften an den Universitaten Mainz und Amsterdam,
Lehrtatigkeit an zahlreichen Universitaten in den USA (Harvard, Georgetown,
Johns Hopkins), ist Professor an der Universitat Frankfurt. Von 1968 bis 1972
leitete er unter Karl Schiller die Abteilung Geld und Kredit im Bundeswirt-
schaftsministerium. Als Berater der Wirtschafts- und Finanzkommission des
SPD-Vorstandes gehért er zu den Vordenkern des Irseer Entwurfs fiir ein
neues wirtschaftspolitisches Grundsatzprogramm der SPD.

Das Herbstgewitter 1987, das die internationalen Aktien- und Devisenborse
das Fiirchten lehrte, hat mit seinen Donnerschldgen, denen die Blitze erst noch
folgen werden, alle Welt(wirtschaft) daran erinnert, daf} es eine weltweite
Finanz- und Schuldenkrise gibt, und diese seit tiber einem Jahrzehnt. Bislang
tobte sie sich zu Lasten anderer aus: der bis zur Querschnittslihmung durch
Auslandskredite paralysierten Staaten der Dritten und Vierten Welt, die, um
ihre Schulden bedienen zu konnen, ihr ohnehin diirftiges inneres Konsum- und
Investitionsniveau herunterschrauben mufiten, um jenen perversen Ressour-
centransfer von arm zu reich in Gang zu setzen und in Gang zu halten, der ihre
Gléaubigerbanken zu ihrem (sich zudem permanent verteuerndem) Geld
gelangen lie3. Denn um Devisenschulden bezahlen oder abstottern zu kdnnen,
muf3 man Exportiiberschiisse erzielen, die aber immer zu Lasten einheimi-
scher Versorgung gehen und bei sich verengenden Absatzmérkten jede Hoff-
nung auf faire Preise (oder terms of trade) zunichte machen: Obwohl die
Anstrengungen zunahmen, blieb die Deviseneinnahmeverbesserung maBig
und eine Verbesserung der Export-Schuldendienstbelastungsquote aus.

Wer vor dem 19. Oktober 1987 gehofft haben mochte, dal eine Verbilligung
des US-Dollar auch die zu iiber 90 Prozent in US-Dollar eingetragene Schul-
dendiensthypothek der Entwicklungslidnder reduzieren wiirde, konnte spite-
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stens am 20. Oktober an allen Devisenkurstafeln der Weltborsen nachlesen,
daf} die Hollenfahrt des US-Dollar ein Absturz in Hartwihrungen (wie Yen,
DM, Schweizer Franken und so weiter) war, aber nicht in Weichwihrungen,
wie denen der Entwicklungsldnder Lateinamerikas, Afrikas und Asiens. Im
Gegenteil: In der Dritten und Vierten Welt blieb nicht nur die US-Dollar-
Baisse aus, sondern geht bis heute dessen Hausse weiter, es sei denn, man habe
in weiser Voraussicht, wie in einigen Lindern Asiens und Schwarzafrikas,
seine Wiahrung an den US-Dollar gebunden.

Das Schuldendebakel der Dritten und Vierten Welt, immerhin der Heim-
und Arbeitsstétte von vier Fiinfteln der Menschheit, geht also weiter; wenn
das Wort Katastrophe gesteigert werden konnte, so wird man sagen miissen,
daB die Schuldenkatastrophe eskalieren muB: erst zum Staats- und dann zum
Gesellschaftszerfall, zum Biirgerkrieg der Armsten der Armen aus nackter,
materieller Not.

Die Stunde der Wahrheit

Seit dem 19. Oktober 1987 kann man sich ausrechnen, wann die unberei-
nigte und alles andere als profihaft gemanagte Welt-Finanzkrise ihre Ver-
schulder und ihre Trittbrettfahrer erreicht: die USA, deren Dollar den Treib-
satz fiir die abenteuerlichste Schulden- und Aktienkursspekulation der
neueren Finanzgeschichte geliefert hat und die westlichen Industrieldnder,
einschlieflich der immer noch gut verdienenden Erdolstaaten am Persischen
Golf, deren Geld im wesentlichen das Dollar- und Schuldenabenteuer der
USA finanziert hat. Die USA werden jetzt Abschied nehmen miissen von der
nach ihrem Prisidenten benannten Illusion namens Reagonomics, derzuf olge
sie als Land mit Exklusivwihrung alles in einem sein kdnnen: der Welt(Wirt-
schaft) grofter Schuldner gegeniiber den Staaten der Ersten und der Erdol
fordernden Welt, der Welt(wirtschaft) grofiter Gldubiger gegeniiber den
Staaten der Dritten, Vierten (und insgeheim auch Zweiten) Welt und trotzdem
aller Welt(Wirtschaft) die eigenen - und keineswegs richtigen oder gar markt-
gerechten - Zins- und Wechselkursvorstellungen rigoros, um nicht zu sagen
hegemonial diktieren konnen. Was immer die USA in den Jahren ab 1988 an
Zinsen fiir die Hereinnahme von Auslandsgeldern und -krediten werden
zahlen miissen, bestimmen nicht mehr sie, sondern die Mérkte ihrer Gldu-
biger, die, folgt man ihren Zinsvorstellungen nicht, den USA den Kredithahn
zudrehen werden: Alternative Finanzanlagen gibt es in der ganzen Welt(Wirt-
schaft) genug, vornehmlich aber in den drei wichtigsten Hartwihrungen der
Ersten Welt: Yen, DM, Schweizer Franken. Und es sind auch nicht die USA
und ihre famosen Finanzminister, die uns im Falle von Zinstreueverweigerung
mit immer neuen Dollar-Abwertungspressalien (be)drohen, auch wenn sie so
tun, sondern vielmehr die Mirkte enttduschter US-Gldubiger und -Anleger,
die mit dem Ausstieg aus US-Aktien, -Bonds und anderen Kredittiteln zugleich
die US-Devise gegen eine andere, héartere, riickzahlungssichere und (trotz
nominell niedrigerer Zinsen) real positiver eingeschitzte Wihrung austau-
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schen: eine Wihrung mit Aufwertungsphantasie statt amtlich attestierter
Abwertungsverlustgarantie.

Die USA miissen lernen, daB} sie sich wegen permanenter und notorischer
Kredit-Trunksucht um Glaubwiirdigkeit und Fiihrerscheinberechtigung im
Welt-Kredit- und -Kapitalverkehr gebracht haben und daf} sie nunmehr (oder
demnichst) wie jedes andere ordindre Schuldenland aus Dritter und Vierter
Welt zum Zins- und Kreditkonditionenanpasser herabgesunken sind, der nur
noch die Wahl hat, das Zins- und Konditionendiktat der Geldgeber zu akzep-
tieren oder das innere Ausgabenniveau auf das verfiigbare (aus Binnenpro-
duktion und exportgedeckten Importen stammende) Inlandsgiiterangebot zu
reduzieren, das heifft nicht mehr zu konsumieren und zu investieren als man
aus eigener Kraft (und eigenem Sozialprodukt) erwirtschaftet. Im Falle Eins
(Hinnahme des Zins- und Konditionendiktats) konnte ihre Prosperitit auf
Pump noch eine Zeit lang weitergehen, aber kaum allzu lange: denn die durch
nichts mehr zu vermeidende Hoch-Zinsphase wiirde iiber kurz oder lang ihre
Bremsspur quer durch alle Investitionsvorhaben und -bereiche ziehen. Im
Falle Zwei (Nachfrageanspassung) wiirde die Rezession sofort eintreten; in
den USA selber, aber auch im Rest der Welt(Wirtschaft), vornehmlich in den
um den Binnenmarkt der USA konkurrierenden Industrielindern Japan und
Bundesrepublik Deutschland, weil der Ausfall von gut und gerne 150 Mil-
liarden US-Dollar jéhrlicher ,,Ubernachfrage" der US-Konsumenten (ein-
schlieBlich Staat) und US-Investoren (einschlieBlich Riistungsindustrie) die
Riickfithrung des US-Leistungsbilanzdefizites auf Null oder nur wenig dar-
iber, wohl kaum spurlos am ,,exportgefiihrten Wirtschaftswachstum" dieser
weltwirtschaftsabhingigen Okonomien voriibergehen diirfte.

Der ,,Weltkonjunktur-Lokomotive" USA diirfte also so oder so der Dampf
ausgehen. Das ist die eigentliche Lektion und Folge des Finanzdebakels vom
19. Oktober 1987 und den seitdem nachwirkenden ,,schwarzen" Montagen,
Dienstagen usw., denen durchaus noch der eine oder andere schwarze Don-
nerstag oder Freitag im Kalenderblatt 1988 nachfolgen wird. Was aber zéhlt,
ist nicht das Milliarden-Privatvermogen, das dabei von mehr oder weniger
gepolsterten Banken, Holdings, Firmen, die eigentlich produzieren und nicht
spekulieren sollten, verspielt wird; auch nicht das, was einige mehr oder
minder Betuchte aus armen, reichen oder Erdol fordernden Liandern nun als
Minus auf dem Anlagekonto oder im Depotauszug verbuchen, sondern der
bevorstehende Zusammenbruch der weltwirtschaftlichen GroBwetterlage. Es
wird demnéchst nur noch Struktur- und konjunkturschwache National-Okono-
mien (Volkswirtschaften) und keine expandierende Weltwirtschaft mehr
geben, die die nationalen Nachfragedefizite - wie ein globaler Konjunktur-
haushalt - auffangen und ausgleichen konnte, zumindest teilweise wie in
Deutschland und Japan bisher geschehen.

Diesmal ist kein Weltokonom vom Range eines J. M. Keynes in Sicht, dessen
schulmedizinische Ketzereien den Tiefschlaf der Sozialdrzte (Okonomen) auf-
schrecken und heilsam unterbrechen konnten. Denn was niitzt uns Angebots-
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Okonomik, wenn weltweit nicht (mehr) die Kosten - einzige Ausnahme: die
Zinsen fiir die Schuldnerstaaten, einschlieBlich USA - explodieren, statt-
dessen aber - mangels Nachfrage - Gewinne und Ertrige implodieren? Was
niitzen uns ,.terrible Simplifikationen" wie die monetaristische Reduzierung
der Geld- und Finanzpolitik auf gestanzte Formeln wie ,,Geldmengen- plus
Staatsverschulungswachstum gleich erwartetes Realwachstum des Sozialpro-
dukts", wenn letzteres gegen Minus (wie in den Entwicklungsldndern) oder
gegen Null (wie in den Industrieléindern unter Fiihrung der USA) tendiert?
Oder was bewirken Theoriekonstrukte wie Rationalverhaltenshypothesen auf
der Basis ,,sicherer” Erwartungen, wenn diese Erwartungen-mangels Sicher-
heit - nur eines signalisieren: ihre Unberechenbarkeit. Der ganze Krampf des
akademischen Wissenschaftsbetriebes und wirtschaftswissenschaftlichen
Sachverstidndigengehabes - von den Economic Advisers des US-Prisidenten
bis zu den ,,Fiinf Weisen" in der Bundesrepublik - konnte auf sich beruhen
bleiben, wenn er nicht die gefihrlichste aller Illusionen weckte und néhrte,
namlich die, daf} es sich um Leute handele, die Bescheid wissen, die den Politi-
kern und Notenbankchefs wirklich den Weg aus der Krise weisen konnten, die
uns wieder mal - nach einigen Jahrzehnten eines leidlich erfolgreichen und im
ibrigen weitgehend ,,keynesianischen" und eben nicht klassisch-neoklassi-
schen Krisenmanagements - droht.

Keynessche Renaissance oder die Krise

Schon jetzt steht fest, da3 der 19. Oktober 1987 und seine Folgen wie kein
anderes Ereignis der Nachkriegszeit die Keynessche Grundposition und
Erkenntnis bestédtigen wird, dal sich das Schicksal der Arbeitswelt an den
Geldmirkten entscheidet und nicht am Arbeitsmarkt. Der Arbeitsmarkt ist nur
das Barometer, das Wetter- und Klimastiirze anzeigt, die der Geldmarkt-und
angesichts der Globalisierung aller Wirtschafts- und Finanzbeziehungen heute
eben der globale (,,Welt"-)Geldmarkt - auslost, weswegen sicher gutgemeinte
Empfehlungen auch sozialdemokratischer Politikberater, es doch angesichts
der offensichtlichen Blockierung althergebrachter keynesianischer Steue-
rungsinstrumente (Zins, Staatsverschuldung, Wechselkurspolitik) mit einer
Art Angebotspolitik am Arbeitsmarkt zu versuchen, dem Rat gleichen, das
Fieber nicht nur mit der Quecksilbersiule zu messen, sondern auch damit zu
kurieren.

Die Entwicklungsldnder erleben - und erleiden - bereits seit iiber einem
Jahrzehnt, was es heiflt, mangels eines eigenen, effizienten inneren Geld-
marktes und Bankensystems von einem dufleren Geldmarkt und Bankensy-
stem abhéngig zu sein. Erst hat er ihnen (in den siebziger und frithen achtziger
Jahren, zwischen erstem und zweitem Olschock) mittels scheinbar billiger, die
spateren Transferkosten zunichst nicht berechnender Zinsen und sonstigen
Kreditkonditionen sowohl die Inflation wie die Kapitalflucht finanziert
(anders gesagt: ermdglicht), um danach - namlich jetzt - die wahre und volle
Rechnung zu présentieren: einen Schuldendienst, der nach Auskunft der

4 GMH 1/88



Die aktuelle Finanzkrise

Weltbank bereits in 17 Lindern dieses Typs, der von Argentinien bis Zaire
reicht, mehr Mittel verschlingt, als sie Jahr fiir Jahr intern aufbringen und
ersparen konnen, ndmlich 5 bis 7 Prozent ihres noch immer kérglichen Brutto-
sozialprodukts (Weltentwicklungsbericht 1986).

Das Beschiftigungsdesaster der Dritten und Vierten Welt (Schétzung: fast
2 Milliarden fehlende Arbeitsplitze) hat also nicht nur die bekannten struktu-
rellen Griinde, die von Kapital- tiber Wissens-, Organisations- bis hin zu Politik-
defiziten reichen; es hat auch rein geldwirtschaftliche und insoweit keynesia-
nische Griinde und Hintergriinde, unter anderm den, daf die strafbare Substi-
tution moéglicher Inlandskredite durch den Import eines nur auf den ersten
Blick billigen und in groen Teilen iiberfliissigen Auslandskredits heute dazu
fithrt, dal auf dem Altar von Zahlungsbilanzen (also statistischen Kon-
strukten) unerhorte, aber leider hochst reale und fatale Beschéftigungsopfer
erbracht werden miissen. Beschéftigungsopfer, die ein von der Ersten Welt
bestellter und bestimmter Schuldenfronvogt, genannt Internationaler Wih-
rungspfonds (IWF), gnaden- und erbarmungslos eintreibt, durch ,,Stabilisie-
rungs"-auflagen, die sicherstellen, daf die zwecks Herstellung der notwen-
digen Leistungsbilanz- und Ressourcenexportiiberschiisse gebrauchten
Zwangssparprozesse auch wirklich Zustandekommen, weswegen ein
bekannter (und noch nicht einmal radikaler) Analytiker aus Lateinamerika zu
dem eher resignierenden Schlufl kam, daB3, verglichen mit dem ersten spani-
schen Uberfall auf Mayas und Inkas, dieser ungleich organisierter, teuerer
und folgenreicher sei!' In der Ersten Welt aber haben auBerhalb der USA nur
ganz wenige kluge Kopfe - und vornehmlich solche, die den ihren nicht in und
hinter der FAZ verstecken — begriffen, was es wirklich heift, von einer Aus-
landswihrung wie dem US-Dollar und einem Auslandsgeldmarkt wie dem
(noch immer zu iiber 90 Prozent) in US-Dollar nominierten Fremdw#hrungs-
Geld- und Kreditmarkt abhéngig zu sein, und zwar trotz oder wegen des baby-
lonischen Sprach- und Meinungsgewirrs der sich widersprechenden Schulen,
Professoren, Experten und Gurus.

Denn einmal und zuvérderst ist es nicht so, wie eine besonders unter Linken
populire aber nichtsdestoweniger primitive Polemik zu Protokoll gibt, daf} die
USA, weil a) fiir ihren Dollar allein verantwortlich und b) auflerdem und
sowieso monetédr eine Supermacht nun auch in der Lage wiren, alles oder
bescheidener: etwas gegen die heraufziehende Krise zu unternehmen, am
besten und zweckmaiBigsten dadurch, daf3 sie moglichst ab sofort auf jedes
Defizit in Staatshaushalt und Leistungsbilanz mit dem Ausland verzichteten.
In dieser Gleichgewichtsherstellungslosung driickt sich erstens ein vollig unre-
flektiertes, um nicht zu sagen gedankenloses Anti-USA-Ressentiment aus, das
mit rechten wie linken Vorurteilen belastet ist und sich auch in gingigen
Stammtisch-Redensarten wiederfindet; zweitens eine fatale Verkennung
weltwirtschaftlicher Zusammenhénge, die nichts weiteres bewirken kann als

1 Dr. B. Ortiz, Direktor der Tageszeitung Hoy, Quito, anldlich eines Vortrages des Verfassers auf dem Semi-
nario Internacional: Deuda Externa - Entre La Renegociacion y 1a Moratoria, 6.11.1987, Quito, Ecuador.
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die Ruck-Zuck-Beschleunigung des ohnehin bereits angetretenen Abmarsches
in die GroBe Krise. Ein um seine beiden Defizite in Haushalt wie Auflenhandel
,bereinigtes" US-Amerika ist wie ein VW-Werk mit ein paar hunderttausend
Kéufern weniger im Jahr, ein Industrieldnderverbund mit einem nicht nur in
den USA, sondern durch die USA verkiirzten Absatzmarkt in aller Welt(Wirt-
schaft). Wer dergleichen als Voraussetzung weltwirtschaftlicher ,,Stabilisie-
rung", der Einleitung einer Zinswende und Absage an die (in der Tat) fin-
steren Méchte des Protektionismus, ernsthaft aber unglaubwiirdig, wie dies
nur ein bayrischer Fernsehkommentator tun kann, verkiindet, verwechselt
entweder die Familienokonomie mit der Weltwirtschaft oder die bessere Ein-
sicht seines Publikums mit seiner eigenen Dummheit. Ein zu rascher, iiber-
stiirzter, unkoordinierter Abbau des US-amerikanischen Doppel-Defizits in
innerer und duBlerer Uber-Nachfrage, der - siehe die Resistenz der US-Gldu-
biger und -Kreditgeber - ohnehin auf der Agenda der Weltfinanzmarkte steht
und zu befiirchten ist, wiirde alles, was uns droht: Krise, Depression und wei-
terer Anstieg der Massenarbeitslosigkeit nur unheilvoll beschleunigen und
verschlimmern. Fast sieht es so aus, als ob sich diese Gleichgewichtsfundamen-
talisten von rechts wie links darauf geeinigt hitten, die Krise herbeizuf ordern
noch ehe sie Zeit hatte liber die realen Giiter- und Arbeitsmérkte von selbst
daherzukommen.

Zum anderen geht es bei der Beurteilung der Geldmarktabhingigkeit
unserer - wie aller Industrieldnder - Arbeitsmérkte weniger um das Land
USA und seine Wirtschafts- und Wahrungspolitik, gleichviel wer fiir diese ver-
antwortlich zeichnet, als vielmehr um dessen Wahrung- den US-Dollar. Der
aber ist nicht nur das Landesgeld der USA, sondern das Weltgeld der interna-
tionalen Kreditgldubiger- und -Schuldnergemeinschaft, das Bindeglied zwi-
schen Welt- und National-Okonomie(en). Damit sind wir beim springenden
Punkt. Solange dieses Weltgeld iiber die festen Regem des sogenannten
Bretton Wood-Systems und der inzwischen aufler Kraft gesetzten Wechsel-
kurs- und Interventionsverpflichtungen des Alt-Artikels IV IWF-Statut unter
der Kontrolle und unter dem Management der in diesem System fiihrenden
Zentralbanken stand und blieb, war das zwar keine absolute, aber doch hinrei-
chende Garantie dafiir, dafl der Dollar einigermal3en knapp und stabil blieb,
und daBl auch der Zahlungsbilanzkreditspielraum seines Emittenten des
Landes USA, verglichen mit heute, begrenzt und bescheiden blieb. Pure
Theorie? Als 1972/73 der damalige deutsche Wirtschafts- und Finanzminister
Helmut Schmidt - Nachfolger im Amt Karl Schillers und spiterer Bundes-
kanzler - die Fronde gegen das Bretton Wood-System und seine einseitige
Bevorzugung der USA schmiedete und zum Erfolg fiihrte, betrug das ,,skanda-
l16se" US-Leistungsbilanzdefizit ganze 12 bis 15 Milliarden US-Dollar jahrlich.
Seitdem hat es sich bei Jahresbetrigen zwischen 220 Milliarden (1982/83) und
150 Milliarden US-Dollar (1987/88) eingependelt, dem Fiinfzehn- bis Dreizehn-
fachen der ,,Siinde" von Bretton Woods. Fiir diese Losung der Weltwidhrungs-
und Wirtschafsprobleme haben damals Hundertschaften deutscher Okono-
mieprofessoren (angefiihrt vom Présidenten des Weltwirtschaftsinstituts Kiel,

6 GMH 1/88



Die aktuelle Finanzkrise

Herbert Giersch) mit Appellen an Regierung und Offentlichkeit geworben,
eine in der Geschichte der politischen Indoktrinationen einmalige Pression,
deren ,,Erfolg" es zu danken ist, daf} heute - fiinfzehn Jahre spiter - die Aus-
landsverschuldung der USA in Dollar, ihrem selbstgedruckten Geld, und die
Auslandsverschuldung armer bis drmster Schwellen- und Entwicklungs-
lander, ebenfalls in Dollar (mit dem Unterschied, da3 diese ihre Dollar nicht
selber drucken konnen, sondern ehrlich durch Leistungsbilanziiberschiisse
verdienen miissen) nicht mehr in Millionen und Milliarden ausgedriickt
werden konnen, sondern nach Billionen zihlen, das sind tausend Milliarden,
eine Zahl mit 12 Nullen, die als MaB- und MeBeinheit friiher nicht in der Oko-
nomie, sondern allenfalls in der Astronomie Verwendung fand.

Was in diesen 15 Jahren seit dem Ende sowohl ordentlicher wie geordneter
Wihrungsbeziehungen und -mirkte stattfand, 146t sich auf die Formel
bringen: Dem Streik der Regierungen gegen die Bretton Woods-Position und
-paritit des Dollar (beide waren in der Tat unrealistisch geworden und legten
eine Ablosung des Dollar als Weltgeld durch die eigens zu diesem Zweck
geschaffenen ,,Sondererziehungsrechte" [SZR] nahe) folgte die begeisterte
Aufnahme des gestiirzten Wihrungsmonarchen in die Republik der Handels-
und Bankkaufleute als Ersatzregent, wofiir es fiir Geschéftsleute gute Griinde
gab: nimlich praktische, kommerzielle. Ein Wihrungsmarkt von derzeit rund
150 beim IWF akkreditierten Wahrungen bildet ohne eine ,,Wihrung der
Wihrungen", in der alle anderen Wéhrungen ihren Wechselkurs nominieren,
frei nach Euklid, 11 175 bilaterale Wechselkursrelationen. Das entspricht
einem riesigen Telefonbuch von tagtiglich neu auszudrucken Nummern, da
sich die Anschliisse immer wieder verdndern, was sich - Rechencomputer her
oder hin - weder auf einem normalen Monitor noch auf einer iiberdimensio-
nierten Borsenkurstafel unterbringen liefe. Aber 150 Wéhrungen, die ihren
Kurs in einer der gehandelten Wihrungen ausdriicken - nennen wir sie Dollar -
reduzieren das Problem auf 149 leicht iiberseh-, abruf- und unterbringbare
Wechselkurse, nominiert in Dollar. Das mag trivial klingen, ist aber praktisch.

Entscheidend aber bleibt zweifellos, daf ein von allen Kontrollen und Emis-
sionsbeschrinkungen ,.befreiter" Dollar wie der Post-Bretton-Woods-Dollar
der internationalen Geschifts- und Bankwelt eine geradezu einmalige und
traumhafte Chance offerierte, auf seiner Basis einen ebenso freien wie globalen
Weltgeld- und -kapitalmarkt aufzubauen, eben den, den wir seit Freigabe der
Wechselkurse haben. Jenen Tag und Nacht, rund um die Uhr und den Globus
arbeitenden 24-Stunden-Kreditservice, dem wir alles ,,verdanken": die
monstrose Kredit- und Schuldenexplosion, die grofite, die es je zwischen (nicht
in) den Nationen und ihren exterritorial gewordenen Banken gab, die Eskala-
tion des Schuldendienstes bis iiber den Punkt real und sozial méglicher Finan-
zierung und die daraus geborene Unsicherheit, wann es denn nun ,kracht".

2 Im Falle Eins - ohne Wechselkursnuméraire - gilt die Formel n (n-1): 2. Im Falle Zwei - mit einer der n Wéhrungen
als Wechselkursbezugsbasis die Zahl n-1. Vergleiche dazu W. Hankel, Die aulenwirtchaftliche Absicherung
der Globalsteuerung - eine Amfortaswunde? in: H. Korner/Chr. Uhlig (Hrsg.), Die Zukunft der Glo-
balsterung, Karl Schiiler zum 75. Geburtstag gewidmet, Bern/Stuttgart 1986, S. 229 ff.
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Denn daB3 es krachen wird, sieht inzwischen (fast) jeder voraus - ,,nur" das
Datum ist noch offen. Das aber ist exakt jene Situation, vor der Keynes mehr
als vor jeder anderen gewarnt hat, ,,wenn die Kapitalentwicklung eines
Landes zum Abfall und Nebenprodukt von Kasinoaktivitidten wird, dann ist
wirklich etwas faul an diesem System." Inzwischen geht es nicht allein um die
Kapitalentwicklung eines Landes (einer Nationalokonomie allein), sondern
aller Welt( Wirtschaft).

Crash oder Kontrolle der Welt-Finanzmaéarkte?

Das freie Floating der Wechselkurse endete zwangsldufig im unkontrollier-
baren Floating der freigelassenen zwischenstaatlichen Kapitalstréme, was nur
jene Theoretiker iiberraschen konnte, die nicht genug von Geld und Kredit
verstanden und jene Weltokonomen, die sich trotz aller Kontakte in der Welt
der Banker eben nicht genug auskannten; denn die ,,Zeitbombe Schulden" (H.
Schmidt), iiber die sie heute 6ffentlich lamentieren, hatten sie zu Amtszeiten
selber gescharft.

Und der Fehler? der ,regierungsamtliche” MiBtrauensantrag gegen den
Dollar der Bretton Woods-Ara von 1973 hatte ja nur dem Lande USA gegolten,
nicht der Stellung der US-Wihrung in der Welt(wirtschaft). Die aber wurde
durch die Authebung der 6ffentlichen Dollar-Kontrolle und -bewirtschaftung
nicht geschwicht, sondern, im Gegenteil, grandios aufgewertet. Endlich war
man unter sich! Die Heerscharen der privaten Geldanleger, Kapitalfliichtlinge
und Investitionsverweigerer in all den GroB- und Kleinfirmen, von der
Daimler-Benz AG bis zum 4-Mann-Betrieb in Bayern oder Schleswig-Holstein,
deren Chefs sich sagten, daf} es angesichts unsicherer Zeiten und (demgeméf)
hoher Zinsen vorzuziehen sei, das bereits verdiente Geld in lukrativen Finanz-
anlagen zu parken, statt es in gefidhrdeten Investitionen zu riskieren - sie alle
entdeckten nach 1973 den Geldvermogensspeicher US-Dollar. Und die vom
Run auf den Geldvermdogens- oder Anlage-Dollar zunéchst tiberraschte ,,Inter-
national Bankig Community", die ja diese weder fiir zuhause noch fiir arbeits-
platzebeschaffende Sach-Investitionen bestimmten Ersparnisse anlegen
mufite? Waren da nicht die Slpreisgeschéidigten und iiberhaupt an zusétzlicher
Kredit, hilfe" interessierten Dritt- und Viertweltstaaten? Thnen machte das
Bankmanagement der freiesten aller Geld-, Kredit- und Kapitalmérkte die ver-
fiihrerischsten Offerten. Wer widersteht, wenn er von heute auf morgen vom
armen Schlucker zum kreditwiirdigen Kunden und Geschiftspartner befor-
dert wird, schon der Verschuldungsversuchung? Jeder Club hat und braucht
seine Regem. Und jeder weifl oder sollte wissen, daf institutionalisierte
Regeln dazu da sind, die sich aus dem ,,Freiverkehr" der Menschen unweiger-
lich ergebenden Beldstigungen, Storungen und Friktionen - konomisch:
Kosten - zu reduzieren. Und genau am Fehlen dieser (zuvor aufgehobenen)
institutionalisierten Regeln sind die freien Finanzmirkte der Weltwirtschaft
seit dem Unbheilsjahr 1973 zunehmend erkennbarer gescheitert. Denn die

3 J. M. Keynes, General Theory of Employment, Interest and Money, New York 1964, S. 159.
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ungeschriebene, aber eiserne Regel jedes Geldvermdgensmanagements
lautet, dafl es Grenzen der Zertifikatausgabe gibt. Wer immer Dollar-Forde-
rungsrechte oder -anspruchstitel ausgibt (Aktien, Bonds, Bankverpflich-
tungen) - wie gesagt: vor 1973 allein das Land USA, nach 1973 das gesamte,
exterritoriale und aufsichtsfreie Welt-Finanzsystem - mag sich zwar, was die
Menge der ausgegebenen Titel betrifft, frei von irgendwelchen Bestimmungen,
Regeln, Begrenzungen fiihlen. Jedoch den Wert der Titel bestimmt nicht er,
sondern - wie im Supermarkt - der Kéufer oder Kunde.

Schon deswegen konnte das Billionen-Dollar-Ding der freien und deregu-
lierten Welt-Finanzmirkte auch nur solange gut gehen, wie die Kédufer und
Besitzer solcher Dollar-Anspriiche - unbeschadet der ausgegebenen Mengen -
stillhielten und so taten, als ob sie nichts bemerkten: weder daf3 es mehr finan-
zielle Anspriiche als real dahinterstehende Sach-Werte (Investitionen) gab,
noch daf3 der grofite Teil der daraus finanzierten Kredite an die Dritte und
Vierte Welt liangst abgeschrieben werden mufite. Seit dem 19. Oktober 1987
hat die private Dollar-Kundschaft auf der Ein- und Anlegerseite angefangen,
den Braten zu riechen. Jetzt wird der US-Dollar nicht nur (wie seit 1973) offent-
lich bestreikt, sondern auch privat, was angesichts der Summen und der
Folgen, um die es geht, ungleich gefihrlicher ist.

Vor einer solchen weltwirtschaftlichen Einsturzgefahr aus rein monetéiren
Griinden hatte vor iiber 40 Jahren J. M. Keynes gewarnt. Die Vollbeschifti-
gung - so Keynes in seinem berithmten Gegenvorschlag gegen das US-Modell
fiir Bretton Woods - werde, je mehr die weltwirtschaftliche Verflechtung und
Abhingigkeit zunehme, an der ,,Aulenfront" einer stabilen und kollabie-
rungssicheren Weltwirtschaft verteidigt werden miissen, einer Weltwirt-
schaft, die nicht mehr durch ihre jeweilige und nationale Leitwihrung
geschiitzt, sondern bedroht werde, gleichviel, um welche es sich handle -
Pfund Sterling, Dollar oder demnédchst DM oder Yen. Keynes schlug der
Bretton Woods Konferenz die Schaffung eines Staaten-, markt- und bankneu-
tralen Weltgeldes vor, er taufte es bancor, wir nennen es heute SZR und ent-
wickelte damit das Modell eines durch eine Welt-Zentralbank iiberdachten
und iiberwachten Welt-Finanzsystems.*

Auch wenn - leider - weder ein Welt-Zentralbanksystem auf der politischen
noch eine Austrocknung der exterritorialen (Off-shore-) Welt-Finanzmirkte
auf der 6konomischen Agenda des weltwirtschaftlichen Krisenmanagements
der vor uns liegenden Monate und Jahre stehen und stehen werden, so 148t
sich dennoch mit den verfiigbaren Institutionen, Instrumenten und Mitteln
eine auf Entschuldung der Entwicklungsldnder, Konsolidierung der US-
Schulden, Stabilisierung der Welt-Finanzmérkte und Abbau der Dollar-Hege-
monie gerichtete Politik des ,,als ob" denken und betreiben.

4 Zu den Keynes-Proposals fiir die Bretton Woods Konferenz von 1944 siche W. Hankel, John Maynard Keynes,
die Entschliisselung des Kapitalismus, Miinchen 1986.
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Die weltwirtschaftiche Vorwéartsverteidigung der Vollbeschéftigung

Gegen eine vom internationalen Geldmarkt hereingetragene Wachstums-
und Beschiftigungskrise 146t sich national - mit Mitteln eines nationalen Key-
nesianismus (Staatsverschuldung, Billig-Geld- und Zinspolitik) - schon des-
wegen nicht wirksam angehen, weil dessen Instrumente unter den gegebenen
Umstidnden nur bedingt greifen, respektive zielfeindliche Nebenwirkungen
auslosen. Gleich viel, ob man versucht, die Binnennachfrage durch fiskalische
oder monetire Expansion zu stabilisieren, man riskiert bei offenen Wahrungs-
grenzen Kapitalflucht, Wihrungsabwertung, au3enwirtschaftlichen Restrik-
tionsdruck, eine bittere Erfahrung, die fast alle seit Beginn der achtziger Jahre
neu ins Amt gewihlten sozialdemokratischen Regierungen, sei es in Europa
(Frankreich, Griechenland, Spanien) sei es in Lateinamerika (Argentinien,
Peru, Venezuela) machen mufiten. Die Zahlungsbilanz, gleich viel, ob wie in
Lateinamerika vorbelastet, oder, wie in Europa, vordem sogar leidlich ausge-
glichen, blockiert die keynesianische binnenmarktorientierte Vollbeschifti-
gungspolitik. Dennoch ist dies kein Argument, um geistige und instrumentale
Anleihen beim theoretischen (und ideologischen) ,,Klassenfeind" zu machen;
denn in dieser Situation fithren weder Angebotsokonomik noch Monetarismus
noch Neue klassische Makrookonomie (Rationalverhaltenstheorien) weiter -
wohl aber der spite Keynes, auf die heutige Gegenwart ab- und umdiskontiert.
Um die monetdr verursachte Unruhe aus der Weltwirtschaft herauszube-
kommen, sind zwei Vorweg-MaBnahmen (als ,,notwendige Bedingungen") und
zwei das Erreichte sichernde Konsohdierungsschritte (als dann ,hinreichende
Bedingungen") erforderlich.

Erste Vorweg-Malinahme ist die Abtragung der Entwicklungslénder-Schul-
denhypothek auf ein bezahlbares Niveau, um die von diesem Teil der Welt-
(wirtschaft) ausgehende Protektionismusgefahr, terms-of-trade-Verunsiche-
rung und Zins- sowie Dollar-Kursirritation zu bannen. Zweite Vorweg-Mal3-
nahme ist die Riickfithrung des Dollar von seinem alle Welt(Wirtschaft) verun-
sichernden Weltniveau auf ein ganz normales Landeswiahrungsniveau, damit
die Dollar-Kurs- sowie -Zinsschwankung national begrenzt gehalten werden
kann und nicht mehr (wie heute) zu einem Weltproblem ausufert.

Erst danach - nachdem die Rahmenbedingungen der Welt- und Geldwirt-
schaft als Koordinatensystem wieder stehen und stimmen - konnen auf dieser
Grundlage Stabilisierungsabreden und -abkommen getroffen werden: eines
mit dem IWF {iber die angemessene Versorgung seiner Mitglieder mit SZR-
und nicht mehr, Dollar-Liquiditit, um sowohl einem beschéftigungsnegativen
Restriktionsdruck zuvorzukommen wie auch jeder Versuchung zu einer das
Schuldenkarussell wieder in Bewegung setzenden Noch-mal-Verschuldung
und ein anderes zwischen den fithrenden Zentralbanken dieser Welt(Wirt-
schaft) und der zwar méchtigen, aber weder all- noch ohnmichtigen Zentral-
bank der USA iiber eine koordinierte Zins- und Wechselkurspolitik.

Dieses Programm bedarf der ndheren Erlduterung. Mit der Entschuldung
der Dritten Welt hilft die Erste Welt sich letztlich selbst; denn was niitzt ihr die
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Reduktion des Weltmarktes auf einen Supermarkt (noch) kauffahiger Indu-
strieldnder, wenn auf den Regalen immer mehr liegen bleibt und die in diesen
Produktionen Beschiftigten - mangels Absatz - arbeitslos werden? Die Finan-
zierung der Entschuldung aber ist, und jeder Banker weil3 das, ldngst ein
bloes Buchhalterproblem. Die ,,International Banking Community" hat
einen Grofteil ihrer Entwicklungslidnderkredite abgeschrieben, aber nur sie
weill wer und wieviel. Obwohl der Forderungserlal im Innenverhiltnis -
zumindest teilweise - ldngst vollzogen und finanziert ist, wird er im Auflenver-
hiltnis (aus durchsichtigen Griinden) blockiert. Ein Angebot der ohnehin als
Daueraufgabe eingeplanten (und etatisierten) Entwicklungshilfe westlicher
Gldubigerstaaten, in einem Mehr-Jahres-Programm einen Grofteil der noch
nicht abgeschriebenen Bankkreditforderungen gegeniiber Entwicklungs-
lander entweder zu iibernehmen oder wenigstens zu bedienen, wiirde iiber
Nacht aus dubiosen Restforderungen werthaltige machen. Wenn die Glaubi-
gerbanken auf dieses Angebot eines partiellen Schuldnerwechsels eingehen —
und warum sollten sie nicht? - miifiten sie freilich, das wire die Bedingung,
ihre bereits intern ausgebuchten Entwicklungslinderkredite auch im Auflen-
verhiltnis streichen. Die Schuldenlast der Dritten und Vierten Welt konnte
faktisch bis auf Null ohne zusitzlichen Finanzaufwand erlassen werden, wenn
man die Mittel beider Quellen: interne Kreditwertberichtigungen der Bank-
welt ;Jnd ohnehin fiir die Zukunft fest eingeplante Entwicklungshilfe kombi-
niert.

Langfristig wird man freilich eine Wiederholung des Schuldendesasters in
und mit Entwicklungslédndern - allen Lern- und Schockeffekten zum Trotz - nur
verhindern konnen, wenn man die eigentliche Schwachstelle ihrer finan-
ziellen Abhingigkeit beseitigt: das Fehlen eines eigenen, inlandsauto-
ochthonen Geld- und Kreditmarktes, der nicht eine Folge ihres Ersparnisdefi-
zites, sondern ihres Bankendefizites ist, einer rein institutionell-organisatori-
schen Liicke.®

Der Fall der Konsolidierung des US-Schuldenberges liegt wihrungstech-
nisch und -politisch komplizierter, zumal hier der billige Ausweg iiber eine
Entwicklungshilfe an das reiche Land USA entfillt. Welchen Entschuldungs-
pfad die USA auch immer einschlagen: die Moderierung des Auslandskapital-
abflusses iiber eine Hoch-Zinspolitik, die Forcierung des Auslandskapitalab-
flusses liber eine Aktivierungspolitik in der Leistungsbilanz (Exportiiber-
schiisse) oder gar die hemmungslose monetédre Ausdiinnung und Enteignung
des ihnen iiberlassenen Auslandskapitals durch immer weitere Dollar-Kursab-
wertung und innere Inflationspolitik, die sich die USA als einziges Schuldner-
land der Welt(Wirtschaft) leisten konnen, da sie ja ihre Schulden in selbst-

5 Dazu der Verfasser detaillierter in: Gegenkurs. Von der Schuldenkrise zur Vollbeschiftigung, Berlin 1984, S.
181 ff und neuerdings: Schulden streichen bevor der Kessel platzt, Interview mit der Zeitschrift Der Gewerk-
schafter, Heft 10/1987, S. 33 f.

6 Das habe ich eingehender und begriindeter vor dem Entwicklungsldnderausschuf3 des Vereins fiir Sozialpo-
litik in Bochum am 27. 11. 1987 erldutert: Kapitalmérkte und Finanzinstitutionen im Entwicklungsprozef3.
Das institutionelle Element in der gesellschaftlichen Kapitalbildung; die Rolle der Banken (zur Zeit nur als
Manuskript erhéltlich).
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gedrucktem Gelde verzinsen und tilgen - jede dieser Entschuldungsstrategien
muf} die librigen, mit den USA im selben Weltwirtschaftsboot rudernden west-
lichen Industrieldnder hart treffen, allen voran die besonders exportabhén-
gigen wie die Bundesrepublik und Japan. Denn welchen Ausweg auch immer
die USA wihlen: den Hoch-Zins, den Exportiiberschuf3 oder den weiteren
Dollar-Kursverfall, die Arbeitswelt - und nicht etwa der zur finanziellen Ader
gelassene Dollar-Spekulant - wird immer der Hauptleidtragende sein. Die
,»Therapien" eins und zwei bedeuten Depression und Zunahme der Massenar-
beitslosigkeit in der iibrigen Industriestaatenwelt. Der Fortgang des Dollar-
Kursverfalls dasselbe plus Verschirfung des inneren Lohn- und Sozialkon-
fliktes. Denn der ,,billige" US-Dollar, der die Absatz- und Gewinnerzielungs-
chancen ganzer Sektoren und Industriebranchen wegrasiert, 146t automatisch
- und nicht nur in den Augen der Arbeitgeber - die Lohne und Lohnnebenko
sten einmal mehr als ,,iiberhoht" erscheinen. Der Stillstand an der Lohn- und
Sozialfront wiirde angesichts der Terrainverluste im Weltmarkt und im
Exportgeschift zu einem Akt der nationalen Solidaritdt emporstilisiert: Der
Arbeitnehmer hitte die Folgen der Dollar-Entwertung zu tragen und seine
Kosten zu tibernehmen.

Wie immer man es auch wendet: Es liegt im gemeinsamen Interesse aller
westlichen Industrienationen, speziell natiirlich im Interesse der groften
Exportnation, der Bundesrepublik, Auswege aus der liber den Dollar bereits
importierten und demnichst noch stirker importierten Beschéftigungskrise
zu suchen und zu weisen. Nur welche? Seit dem Jahre 1969 wartet das damals
auch von der Bundesrepublik ratifizierte SZR-Abkommen mit dem IWF, das
den schrittweisen Austausch der auf Gold und Dollar lautenden amtlichen (bei
den Zentralbanken) gehaltenen Wahrungsreserven in SZR-Guthaben beim
IWF vorsieht, auf seine Erfiillung. Man hatte es im Gefolge der Wechselkurs-
freigabe auf Eis gelegt und im Zuge der Petro-Dollar-Aufwertung durch die
diversen Olschocks schlicht fiir erledigt angesehen. Sehr zu Unrecht! Denn
wenn im Jahre 1987 die westlichen Zentralbanken, die Bundesbank an der
Spitze, fast eben so viele sich tagtiglich entwertende Dollar aufgekauft haben
wie das US-Leistungsbilanzdefizit ausmachte, dann haben sie nicht nur die US-
Neuverschuldung finanziert und gegen feierlich beschworene monetaristische
Prinzipien versto3en, sondern sich zu Lasten des deutschen Volksvermogens
(dessen liquidesten Teil sie verwalten) auch noch unnétige Verluste eingehan-
delt. Unnotig deswegen, weil diese weder den Dollar-Kursverfall noch den
Import der Krise verhindert haben. Was aber, wenn folgendes vereinbart
wiirde: Die fithrenden Industrieldnder-Zentralbanken tauschen, wie im SZR-
Abkommen vorgesehen, Dollar-Reserven in SZR-Guthaben um, die - anders
als ihre Dollar-Besténde - de facto kurssicher und -stabil sind und der in Dollar
wie SZR liquide IWF gewihrt dem Lande USA (das ja selber keine Fremd-
wihrungsreserven hilt) einen grofziigig bemessenen Beistandskreditrahmen
- wie jedem anderen verschuldeten Indutrie- oder Entwicklungsland auch.
Der US-Dollar wire mit dem IWF als Riickhalt iiber Nacht wieder eine stabile,
von keinerlei Kurssturz bedrohte Wahrung. Die {ibrige Welt(Wirtschaft) aber
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hitte trotz der Dollar-Stabilisierung die SZR als Weltgeld und Reservewéh-
rung akzeptiert: ein Weltgeld, das weder durch die unseriose Schuldenpolitik
seines Besitzerlandes noch durch die Spekulationsattacken anonymer, chao-
tischer und von Zeit zu Zeit auch neurotischer Off-shore-Finanzmirkte mehr
bedroht ist. Der Dollar wire ein Landesgeld wie jedes andere auch, gedeckt
und konvertierbar in SZR, einem Geld, das die USA nicht mehr selber drucken
oder von fremden Off-shore-Banken nachdrucken lassen konnen. Die Welt-
(wirtschaft) hitte wieder - oder endlich - eine stabile Geldordnung und -Ver-
fassung.

Zwei auf dieser Grundlage geschlossene Abkommen wiirden das neue
System auch zukiinftig krisen- und kollabierungssicher machen: ein
Abkommen mit dem IWF, im Falle einer von der Zahlungsbilanz ausgehenden
Beschiftigungskrise jedem Lande mit SZR-Beistandskrediten zu helfen und
ein Abkommen zwischen den autonomen Zentralbanken der weltwirtschaftli-
chen Fiihrungsmichte (der ,,groen" Fiinf oder Sieben) im Rahmen der
bereits (seit dem Louvre-Akkord) bestehenden Wechselkursbandbreiten und
Interventionskorridore eine diese Fixpunkte absichernde Zinspolitik zu
betreiben. Also: Wann immer der Dollar seinen unteren Louvrepunkt, die DM
(oder der Yen) ihren (seinen) oberen Louvrepunkt erreicht, sind die USA zu
Zinserhohung, die Bundesrepublik (oder Japan) zur Zinssenkung ver-
pflichtet.”

Was wire erreicht? Nicht mehr und nicht weniger als das Ende der welt-
weiten Finanz- und Schuldenkrise, der erste wirkliche Schritt {iber das 1973 zu
voreilig und zu uniiberlegt beiseite geschobene Bretton Wood-System hinaus:
ein Bretton Woods II ohne den nun nicht mehr stérenden US-Dollar.

Die weltwirtschaftliche Flihrungsaufgabe der Bundesrepublik

Ein solches Bretton Woods II mit konstruktiven Ideen und politischem
Augenmal} zdh und unbeirrt auf den Weg zu bringen, das ist es, was von der
groBiten Welthandelsnation des Westens erwartet wird: Zu Hause am Export-
wie am Arbeitsmarkt, bei den europdischen Nachbarn, denen ldngst klar ist,
daf} das europdische Haus um so sicherer steht, je weniger seine Fundamente
von den Sturmfluten der Weltwirtschaft unterspiilt werden und drau3en in
aller Welt(wirtschaft), wo man vom O0konomischen Giganten Deutschland
mehr horen will als DM, DM iiber alles oder: im Falle eines Falles die Soziale
Marktwirtschaft regelt wirklich alles. Die Soziale Marktwirtschaft regelt nur
das, was sie regem kann und gerade das verlangt den Ordnungsrahmen, der ihr
heute fehlt: ein stabiles und berechenbares internationales Geldwesen.

Je verlaBlicher dieses funktioniert, desto grofler kann die Freiheit auf den
Giitermérkten, desto gesicherter wird die Vollbeschiftigung auf den Arbeits-
mirkten sein. Grof3e, ebenso liberale wie soziale Okonomen wie J. St. Mill und

7 Der erste, der diesen Vorschlag machte, war Prof. R. McKinnon von der Stanford University. Siehe dazu die
Titeraturangaben in: Gegenkurs, Fuinote 67, S. 256.
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J. M. Keynes, die dieses unserer Zeit voraus gedacht und bewiesen haben, sind
daher aktueller als so manche Modemeinung und -torheit der Zeit. Eine
offensive Verteidigung unserer Vollbeschiftigung auf den Welt-Geldmérkten,
das ist oder wire die ,,Wende" in der bedriickenden Massenarbeitslosigkeit
der Gegenwart, auf die man im Gewerkschafts- wie im Unternehmerlager glei-
chermaflen - wenn auch unterschiedlich motiviert - wartet. Sie wire moglich,
wenn unsere politische Fithrung das beséfle, was sie offenbar nicht oder zu
wenig besitzt: weltwirtschaftliche Kompetenz und den Mut, sie auch zu
gebrauchen. Wehe denen, die die Dinge zu lange treiben lassen, sie geraten
ihnen - siehe die Folgen des ,,Schwarzen Freitags" vom 25. Oktober 1929 - aus
dem Griff. Wir alle sollten wollen, daf3 sich diese schreckliche Geschichte nie
mehr wiederholt, weswegen 1988, wenn es nicht das Jahr der Krise werden
soll, das Jahr der Wahrungskooperation werden muf, aber nicht im alten Sinn
des Dollar-Stiitzens um jeden Preis. Die Weltwirtschaft kann nur iiberleben,
wenn ihr das unkalkulierbar gewordene Dollar-Risiko genommen und diese
Aufgabe endlich praktisch angegangen wird.
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