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am aktuellen ranD von mechthild schrooten

Ist es Ihnen schon mal aufgefallen? Finanzkrisen finden vor 
allem in den Sommermonaten statt. Die Eurofinanzkrise, 
die Diskussion um den Schuldenstand der USA, der aktuelle 
Absturz der Börsen – das sind die bisherigen Krisen dieses 
Sommers. Die Pleite der Lehman Brothers – im Spätsommer 
2008. Der offene Ausbruch der Rußlandkrise in den 90er 
Jahren fiel in den Sommer. Genauso war es bei der Asien-
krise 1997. Damals gerieten die sogenannten Tigerstaaten 
ins Taumeln.

Dieser Sommer aber wirkt besonders: In etlichen Volkswirt-
schaften scheinen sich verschiedene Formen von Finanzkri-
sen zu überlappen. Da sind die Folgen der internationalen 
Finanzkrise 2008/09. Noch nicht alle Banken sind wieder 
bei alter Performance. Die Realwirtschaft zeigt in vielen 
Fällen noch keine durchgreifenden und nachhaltigen Erho-
lungserscheinungen. Zugleich haben im Zuge der Krisenbe-
wältigung ergriffene wirtschaftspolitische Maßnahmen in 
vielen Volkswirtschaften die öffentlichen Schulden massiv 
steigen lassen. Dazu kommen konjunkturbedingte Minder-
einnahmen und Mehrausgaben. Aber das alles ist nicht 
neu. Weder im Fall der USA noch in Japan und schon gar 
nicht in der Eurozone. Trotzdem ändert sich auch in diesem 
Sommer plötzlich die Risikoeinschätzung durch relevante 
Akteure; Rating-Agenturen korrigieren nach unten.

Wieso eigentlich im Sommer? Oder ist das alles Zufall? Mit 
Sicherheit sind Finanzkrisen kein Zufall. Grundlage einer 
Finanzkrise ist die Neubewertung und oftmals teilweise 
Entwertung vorhandener Finanztitel. Dabei kann es sich um 
Forderungen gegenüber Staaten, Banken und Unterneh-
men ebenso wie um Aktien und andere Papiere handeln. 
Vielfach geht einer Finanzkrise eine Überbewertung voraus; 
die Neubewertung der Papiere selbst – so schmerzhaft sie 
ist – ist oft nur eine notwendige und vielfach auch antizi-
pierbare Anpassungsreaktion der Märkte an realwirtschaft-
liche Entwicklungen. 

Allerdings ist – und daher kommt die Spannung – der kon-
krete Zeitpunkt der Anpassung in der Regel nicht bekannt. 
Aber was den Zeitraum anbelangt, so ist der Sommer ein 
heißer Kandidat. In der zweiten Jahreshälfte geht es allen 
wirtschaftlich relevanten Akteuren darum, bis zum Jahres-
ende eine möglichst gute Bilanz zu bieten. Zugleich liegen 
nach dem ersten Halbjahr neue Informationen über die 
Lage der Geschäftspartner, über die gesamtwirtschaftliche 
Entwicklung und die Steuereinnahmen vor. Damit ist eine 
Neubewertung der eingegangenen Risiken rational.

Und so ist es eigentlich keine Besonderheit, dass es auch 
in diesem Sommer zu einer massiven Neueinschätzung der 
Risiken durch die Akteure auf dem Finanzmarkt kommt. 

In diesem Jahr haben das teilweise hilflos wirkende Krisen-
management in der Eurozone und den USA dazu ebenso 
Futter geliefert wie einige aktuelle Daten zur realwirt-
schaftlichen Entwicklung. Offenbar wird die Lage von den 
Akteuren auf den internationalen Finanzmärkten als wenig 
nachhaltig und tragfähig empfunden. Daraus kann leicht 
eine einheitliche Marktbewegung werden: raus aus den als 
risikoreich empfundenen Papieren. 

Diskussionen um Schuldenbremsen und -obergrenzen, um 
Eurobonds, um eine Europäische Wirtschaftsregierung 
und das Downgrading durch Rating-Agenturen beruhigen 
den Markt nicht. Dazu wären Taten notwendig. Etwa ein 
konzertiertes Handeln von Regierungen in Europa und auf 
der internationalen Ebene. Diese orientieren sich immer 
vielfach noch an vermeintlichen nationalen Interessen. Das 
derzeitige Krisenmanagement ist teuer. Vielmehr verringert 
sich mit den steigenden Kosten der wirtschaftspolitische 
Handlungsspielraum weiter. Die Krise verschärft sich selbst. 
In diesem Sinne stehen wir mitten in einem heißen Sommer, 
auch wenn der Blick aus dem Fenster nicht jeden Tag der-
gleichen verspricht. 
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