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Komplexe Gemengelage
Die aktuelle Situation Deutsch-
lands mutet gespenstisch an.
Wahrend der groBte Teil der Be-
vélkerung noch entspannte Som-
merferien genieBt, droht am Ho-
rizont eine in dieser Dimension
historisch einzigartige Zusam-
menballung von mehr oder weni-
ger existentiellen Herausforderun-
gen. Langst ist die Pan-demie als
Initialfunken durch weitere Krisen
wie Ukraine-Krieg, Mega-Inflati-
on, Zinswende und Konjunktur-
einbruch angefacht und ausge-
weitet worden. Als Folge kommt
es zu massiven Stérungen der
globalen Lieferket-ten mit erheb-
lichen Produktionsbehinderungen
in der Industrie. Der Taiwan-Kon-
flikt kdnnte zu einem Weltbrand
fihren. In Deutschland kreist die
o6ffent-liche Diskussion wenige
Wochen vor Herbstanfang um zu-
nehmend wahr-scheinliche Ener-
gieversorgungsprobleme im kom-
menden Winter. Das Black-out-Ri-
siko hat erheblich zugenommen.
Nicht nur im Energiebereich droht
der Kollaps von Systemen mit un-
absehbaren Folgen. Angesichts
dieser fatalen Gemengelage
drangt sich nahezu unvermeidbar
der Vergleich mit dem Sinn-bild
vom Tanz auf der Titanic nach der
Eisberg-Kollision auf.

Nur noch Nachziigler?

Der Internationale Wahrungs-
fonds (IWF) hat seine Prognosen
flr das globale Weltwirtschafts-
wachstum 2022 deutlich abge-
senkt auf 3,2 %. Ursachlich sei-en
vor allem die erneuten Lockdowns
in China, die Auswirkungen des
Kriegs in der Ukraine und die , un-
erwartet hohen” Inflationsraten
in den USA und Europa. Deutsch-
land werde mit einem BIP-Anstieg
von 1,2 % deutlich unter dem glo-
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balen Durchschnittswert bleiben,
was Fragen nach der kiinftigen
Wettbewerbsfahigkeit der Bun-
desrepublik impliziert. Fraglich
ist auBerdem, ob das deutsche
Wachstumsziel von 1,2 % Uber-
haupt noch erreicht werden kann.
Denn: Das BIP hat im zweiten
Quartal stagniert. Und die gan-
gigen In-dikatoren berechtigen
nicht gerade zum Optimismus. So
ist die Konsumlaune laut GfK auf
ein Allzeittief eingebrochen. Das
ifo-Geschaftsklima ist auf den
niedrigsten Stand seit iber zwei
Jahren gesunken. Der ifo-Prasi-
dent sieht das Land bereits ,an
der Schwelle zur Rezession” und
nennt inshesondere die hohen
Energiepreise und die drohende
Gasknappheit als Bremsfaktoren.
Auch im europaischen Vergleich
lduft Deutschland Gefahr, seine
friihere Rol-le als Konjunktur-Lo-
komotive gegen eine Nachzlgler-
Position zu verlieren. Wéhrend
das durchschnittliche BIP der 19
Euro-Lander im zweiten Quartal
um immerhin 0,7 % zugelegt hat,
konnte das Statistische Bundes-
amt nur die erwahnte Null-Perfor-
mance melden. Dagegen wuchs
die Wirtschaftsleistung in Spanien
um 1,1 %, in Italien um 1,0 % und
in Frankreich um 0,5 %.

Die AnmaBung der EZB

Die Inflationsrate in der Euro-Zo-
ne ist im Juni auf 8,6 % gestie-
gen. Otmar Issing, der ehemalige
Chefvolkswirt der EZB, halt kurz-
fristig sogar eine zweistellige
Geldentwertung fiir moglich. Er
rechnet nicht mit einem schnel-
len und nachhaltigen Riickgang
und warnt in einem Interview
mit der ,Wirt-schaftswoche” da-
vor, bei einer schlecht laufenden
Wirtschaft den Kampf ge-gen die
Inflation zurtickzustellen. Wer
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diesen Weg beschreite, bekom-
me am Ende hohe Inflation und
Rezession. Der CDU-Vorsitzende
hat scharfe Kritik an dem neuen
EZB-Anleihenaufkauf-Programm
TPI gelibt. (Das Kiirzel steht fir
Transmission Protection Instru-
ment.) Wenn die EZB die Zins-
abstande zwischen Staaten in
der Euro-Zone nivellieren wolle,
indem sie Anleihen an-geschla-
gener Staaten gezielt ankaufe,
dann sei dies der letzte Schritt in
die monetare Staatsfinanzierung,
also in die Finanzierung der Haus-
halte dieser Lander mit Noten-
bankgeld. Merz weiter: ,Dieser
Schritt ist vom Mandat der EZB
nicht umfasst, die Zentralbank
handelt dann auBerhalb ihrer
Kompeten-zen. Die EZB wiirde
damit endglltig die vertragliche
Grundlage verlassen, auf der vor
gut 20 Jahren die Wahrungsunion
gegriindet wurde.” Auch der Oko-
nom Hans-Werner Sinn sieht die
EZB auf einem gefahrlichen Kurs.
Die Wah-rungsunion kénne nur
existieren, wenn Staaten, die sich
hoher verschulden, héhere Zin-
sen zahlen mussten. Sinn weiter:
.Zinsen sind eine Schulden- und
Inflationsbremse. Dieser Selbst-
stabilisierungsmechanismus der
Marktwirt-schaft wird mit dem
neuen Instrument fundamental
geschwacht.” Immer mehr Schul-
den wiirden den Inflationsdruck
weiter verstarken. Der alte Weg,
alle Probleme mit immer mehr
Geld zuzuschiitten, funktioniere
angesichts der Geldentwertung

nicht mehr. Die Politik wolle das
europaische Transfersystem im-
mer weiter ausbauen. Wenn das
gelange, werde Stideuropa zum
groBen Mezzogiorno, finanziert
vom produktiven Norden.

Bad News im Uberfluss

In den gegenwartig mehr als kom-
plexen Zeiten erweist sich die ge-
wohnte Lekttire von Wirtschafts-
medien nicht gerade als vergni-
gungssteuerpflichtig. Schon die
Verarbeitung der meist negativen
Uberschriften setzt ein gesundes
Nervenkostim und innere Ge-
lassenheit voraus. Nachdenklich
stimmt die Vielzahl von Themen
mit hohem Handlungsbedarf, die
derzeit oft von den ,groBen Kri-
sen” mit dem Potenzial zum Sys-
tem-Blackout iiberlagert werden.
Beispielhaft seien folgende Head-
lines von aktuellen Publikationen
genannt: ,Das deutsche Wohl-
standsmodell gerat in Gefahr”,
LInflation in der Eurozone steigt
unaufhaltsam”, ,Taiwan: Gefahr
einer Kettenreaktion”, ,Fach-
krafte-mangel auf Allzeithoch”,
+Handwerksprasident befirchtet
Insolvenz-Welle”, ,Materialman-
gel in der Industrie”, ,Target 2:
Schulden lItaliens auf Rekord”,
,Darum missen die Deutschen
langer arbeiten”, ,Schlechtestes
Halbjahr der Borsengeschichte”,
Ein ungutes Geflihl hinterlasst die
Erkenntnis, dass es oft die Verket-
tung ei-gentlich Uberschaubarer
Einzelfaktoren ist, die zum Black-
out von Systemen fiihren.
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