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Die richtige und die
falsche Finanzreform

utes Geld schlechtem hinterherzu-
werfen, dies halten die meisten Nor-
malsterblichen fiir unklug. Doch denkt
so auch ein Spekulant? Wie beantwortet
einer, der sein Vermégen an wackeligen
Mirkten verdient hat, die Frage, ob die
Verschuldungskrise in Euro-Land besser
mit SparmaBnahmen beizulegen ist oder
eher mit Investitionen? George Soros
macht aus seinem Herzen keine Morder-
grube. Seit 2008 kommentiert die Investo-
renlegende, die in den neunziger Jahren
mit Gewinn gegen das britische Pfund,
den thailédndischen Bath und den malay-
sischen Ringgit wettete, die laufende Fi-
nanzkrise. Seine Essays, die nun als
Buch vorliegen, erzidhlen die Geschichte
einer ,,Super-Blase“, die sich Soros zufol-
ge schon im Jahr 1980 zu fillen begann.
Startpunkt sei der ,Marktfundamenta-
lismus“ unter US-Président Ronald Rea-
gan und Englands Premierministerin
Margaret Thatcher gewesen, die glaub-
ten, Finanzmérkte wiirden schon fiir die
richtige Verteilung der Ressourcen sor-
gen, wenn nur die Politiker endlich auf-
horten, sich einzumischen. Diese Theorie
ist falsch, sagt Soros. Marktglaube sorgt
mitnichten fiir Gleichgewicht, sondern
nur fiir Blasen. Erst wenn irgendwo eine
zu platzen drohe, greifen die Behorden
punktuell ein und verstérkten so noch
die Tendenz zum Super-Ballon, indem

sie verhindern, ,dass gewohnliche Bla-
sen ihren normalen Verlauf nehmen.
Deswegen trug ,der Crash des Jahres
2008 den Keim der derzeitigen Finanzkri-
se in sich“, glaubt Soros.

Das européische Spardiktat halt er fiir
falsch. Eine strenge Finanzdisziplin in
Zeiten wachsender Arbeitslosigkeit kon-
ne die Eurozone in einen , deflationéiren
Schulden-Teufelskreis“ drangen: Die
Haushaltsdefizite zu senken, wiirde so-
wohl die Lohne als auch die Unterneh-
mensgewinne driicken. Die Volkswirt-
schaften schrumpften, Steuereinnahmen
wiirden zuriickgehen. Damit stiegen die
Schulden im Verhéltnis zum Bruttoin-
landsprodukt — was erst recht weitere
Haushaltskiirzungen nétig mache.

Soros macht vor allem die deutsche
Sparpolitik fiir das sich verschéarfende
Schlamassel verantwortlich. Das sorge
fiir Parallelen zur Situation im Herbst
2008, als die Anleger das Vertrauen in
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die Stabilitat der Banken verloren. Die
Gefahr eines Runs auf die Banken konn-
tenur durch umfassende staatliche Biirg-
schaften abgewendet werden. Heutzuta-
ge erleben wir Soros zufolge einen Run
auf Anleihen: Das Vertrauen der meisten
Eurolénder stecke in der Krise. Das trei-
be die langfristigen Zinsen in die Hohe.
Fir immer mehr Lénder werde aus ei-
nem voriibergehenden Liquiditéts- ein
dauerhaftes Solvenzproblem.

Der Weg aus der Krise konnte laut So-
ros wieder aussehen wie 2008: Umfassen-
de Buirgschaften. So konnte der Rettungs-
fonds (EFSF) die Europiische Zentral-
bank in die Lage versetzen, als letzter
Kreditgeber in der Not zu fungieren. Die
EZB kénnte praktisch unbegrenzte Men-
gen an Liquiditét bereitstellen, wahrend
der EFSF sie gegen die Solvenzrisiken ab-
sichert. Ist das aber nicht genau der staat-
liche Eingriff, den Soros auch als ein Ver-
fahren brandmarkt, das erst recht Super-
Blasen produziert? Auch bleibt die Frage
nach den Schulden unbeantwortet. Die
kann man neu verteilen — wenn es nach
Soros geht, vor allem an Deutschland —
doch davon verschwinden sie nicht.

Uberdies hétte man diesem spannen-
den Buch ein besseres Lektorat ge-
wiinscht. Da die Artikel nicht aufeinan-
der aufbauen, werden die Grundannah-
men des Autors wieder und wieder erlau-
tert. Trotz dieser Schwéchen liefert So-
ros immerhin Losungsvorschliage zur Eu-
rokrise — und das ist ja schon mal deut-
lich mehr, als viele Politiker bisher zu-
stande gebracht haben. Barbara Bierach
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