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In desen Tagen gibt es nur ein wirtschaftspaliti sches Thema auf der Welt: Wird die anerika-
nische Wirtschaft nadh ihrem einmali gen Hohenflug hart oder weich landen. Das Schicksal
der Welt hangt off enbar davon ab, ob @m grofRen Magier Alan Grenspan das Wunder gelingt,
eine weit Uberdrehte Wirtschaft auf den Boden der Tatsachen zurtickzuhden. Insbesonderein
Europa, wo die Notenbank UHicherweise jakeinerlei Verantwortung fur die Entwicklung der
Wirtschaft Gbernimmt, werden selbst die Zentralbanker nicht mude, die Gefahren fir die
Weltwirtschaft zu beschworen, de @ne harte Landurg in den USA, also ein Versagen des
Kollegen Alan haben konrte.

Gegen de Bewegungslosigkeit, die das drohende hard landing in Amerikain Europa ausl6st,
ist das gorichwortliche Kaninchen var der Schlange @n hachbewegli ches Tier. Europa schaut
dem Magier fasziniert zu und doht am Ende selbst - undwomaglich als einziger - auf die
Nase falen, weil es die Stolpersteine vor seinen Fif¥en nicht mehr sieht. In de Bewunderung
fur die virtuose Leistung des amerikanischen Artisten in der Zirkuskuppel mischt sich ab und
an aber sogar ein gewisses Entsetzen darliber, dal3 einer so etwas gefahrli ches wagt. Und Kri-
tik wird gar laut, dal3 de da driiben mit unserem Ersparnissen ihren Aufschwung finanziert
haben undwir ja schonimmer wulden, dal?3 deses hemmungslose Geldausgeben der amerika-
nischen Konsumenten eines Tages ein bdses Ende nehmen konrte.

Was passert in Europa? Nichts. Man wartet ab. Die Zeichen fir ein Ende des Aufschwungs
sind zwar auf dem Kontinent ebenso klar und ceutlich wiein den USA, aber dagegen kann
man wohl nichts machen. Die USA sind am Ende e@nes ungemein langen undintensiven Auf-
schwungs, der enorme Erfolge an Arbeitsmarkt und keim Aufbau des Kapital stocks mit sich
gebradht hat. Europa verzeichnet gerade mal seit knapp zwei Jahren eine kleine Erhadlung und
die Arbeitslosenqudeist von 11,5auf 9 % gesunken. Die anerikanische Wirtschaft hat in den
90er Jahren ihre Investitionen in Maschinen undAusristungen fast verdreifadht. Die deutsche
ist nicht weit Gber eine Stagnation hnausgekommen (s. Abbildung). Gleichwohl gibt es nach
europaischer Lesart in den USA scheinbar das groliere Problem mit dem Abschwung asin
Europa. Wenn de USA aber im nachsten Jahr oder in 2002eine Rezesson duchmacdhen,
steigt die Arbeitslosigkeit viell eicht von 4% auf 8 %. Wenn Europain eine Rezesson gerét,
steigt sievon 9% auf 13 %.

Dastollsteist, dal?3 der kleine auropéi sche Aufschwung des Jahres 2000auch nach weitgehend
von cen USA geliehen war. Ohne die Explosion der européischen Exporte in de Vereinigten
Staaen im vergangenen Jahr, ohre den schwacden Euro also und an Kaufrausch der ameri-
kanischen Konsumenten hétte es die auropéischen Erfolge an Arbeitsmarkt und eim Wads-
tum gar nicht gegeben. Die Ersparniss, die die USA als Gegenbuchung zu einem grof3en
Leistungshil anzdefizit von Europa ehalten, sind richt darauf zurtickzufiihren, dal3 de Euro-
pae so solide und sparsam waren, sondern ganz alein darauf, dal3 sie angesichts der boamen-



den amerikanischen Nadfrage dort hohe Einkommenszuwéadse und Gewinne azielen kom-
ten, auf ihrem eilgenen Markt aber nicht.

Wer jetzt nichts tut, als vor der harten amerikanischen Landurg zu warnen, ist hauptverant-
wortlich fUr die Folgen, de ane harte Landurg fur Europa haben wird. Hétte Europa enen
Alan Greenspan, wirde der sicher von Abkopdung sprechen, von cr Mogli chkeit ndmlich,
mit einer eigenstand gen européischen Geld - undFinanzpdliti k die Binnenmarktansto e zu
geben, de notwendig sind, un die ausfallende amerikanische Nadhfrage in Europa zu erset-
zen. Wéhrend in den USA die Lohrstiickkosten bei nachlassender Produlktivitét undimmer
noch geringer Arbeitslosigkeit steigen und de anerikanische Geldpditi k zur Zeit noch an
einer raschen Zinssenkung hindern, konrte Europa bei hoher Arbeitslosigkeit, geringen Lohn-
steigerungen undgrofien Produlivitétspotentialen mit einer kréftigen Zinssenkurng Entlastung
far die egene und de weltweite Konjunktur schaffen.

Doch was wére das fur eine Welt? Statt sich um seine "tiefgreifenden strukturellen” Probleme
zu kimmern, wirde Europa kurzfristige Nachfragesteuerung betreiben, de, wie wir alle wis-
sen, immer nur Strohfeuer hervorbringt. Vielleicht kdnrte eéne Weltrezesson verhindert wer-
den, dach um welchen Preis? Die Européische Zentralbank wére verantwortli ch fir die Kon-
junktur und de Finanzpdliti k misge ihre mittelfristige Sparstrategie aifgeben. Nein, nein,
dieses Geschéft Uberlassen wir lieber Alanin der Zirkuskuppel und hdfen, dal3 es uns nicht
ganz so schlimm trifft, wenn er runterféllt. Auf’erdem sind Strohfeuer im Zirkuszelt schonaus
feuerpoli zeili chen Gruinden verboten.
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