Neue Leitwahrung dringend gesucht

Euro und Dollar sind
schwer angeschlagen.
Trotzdem gibt es fir
Investoren kaum
Alternativen, sagen
Wissenschaftler.
Vorerst zumindest.

JergHackhaosen, Christian Panster
Frankht

ie Welt der Wahrungen ge-

rit aus den Fugen. Nichts

wird mehr 3o sein, wie in

den vergangenen Jahrzehn-
ten. Denn die Finanzkrise hat sich
nicht nur durch die Bilanzen der Un-
termehn gefr Tt
auchdie Staaten und bringt die Devi-
senmirkte durcheinander. Der Dol-
lar ist seit Jahren unter Beschuss. Es
stellt sich die Frage, wann seine Zeit
als Leftwihrung der Welt abliuft.

Fiir den Niedergang aul Raten

gibe es handfeste Griinde: Die US-
Wirt ft ist schwer angeschlagen.
Die Finanzkrise kommt die Amerika-
nerteuer zu stehen. Das ohnehin rie-
sige Haushaltsdefizit wiachst immer
weiter. Die Schulden lasten schwer
auf der Leitwihrung. Investoren
aus aller Welt machen sich Gedan-
ken, ob es eine Alternative gibt. In
der Vergangenheit galt der Dollar
unangefochten als wichtgstes Zah-
I ittel. Rohstoffe beispiel
weise werden in der US-Wihrung ab-
gerechnet.
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Die Alternativen sind rar

Aber was sind die Alternativen?
.Die Finanzwelt sucht nach einem
grofien und sicheren Hafen. Ange-
sichts der problematischen amerika-
nischen Fiskalpolik kinnte der
Euro den Dollar als Reservewih-
rung auf mittlere Frist sogar iiber-
rumpfen”, sagt Hans-Peter Burghof
von der Universitit Hohenheim.

Dummerweise hat die Euro-Zone ge-
rade selbst mit einem erheblichen
Schuldenproblem zu kimpfen. Um
die drohende Pleite Griechenlands
abzuwenden, wollen andere Euro-
Staaten mit Celdern aushelfen. Das
wiederum schwicht den gesamten
Wihrungsrtaum. In den vergange-
nen Wochen hat der Euro gegen-
fiber dem Dollar deutlich an Wen

verloren.
P und Ye: ul nicht besser
dran. Aus einst starken Wahrungen

sind schwache geworden. Die Ge-
winner auf dem Devisenmarkt, das
sind etwa der ausralische Dollar
oder die norwegische Krone, also
Wihrungen von Staaten mit ver-

] wenig Schulden und
i Rohstoffen im Boden. aller-
dings sind diese Wihrungsriume

viel zu klein, als dass Krone und Aus-
sie-Dollar eine groffere Rolle auf
den internationalen Devisenmirk-
ten spielen kinnten.

China splelt gine wichtige Rolle
Die groffie Unbekannte ist China.
Noch ist nichrt klar, welche Rolle die
Volksrepublik kinftg spielen und
was ihrer Withrung, dem Yuan
geschehen wird. Die Amerikaner sa-
me Wahrung seit
rig, um hillig
liefern und so
seine Handelsbilane herauszuput-
zen. Bislang hat das prachidg funkto-
niert: Die Partelbosse in Peldng sit-
zen auf Devisenreserven von mehr
als 2.4 Billionen Dollar,

o, fordern die Amerd-
kaner, miissten die Chinesen ihren

Yuan deutlich gegeniiber dem Dol-
lar aufwerten. Doch Peking striubt
sich. Eine Aufwertung wernde weder
das Handelsungleichgewicht zwi-
schen beiden Landern beseitigen
noch Jobs in den USA schaffen,
sagre Prisident Hu Jintao der Nach-
richtenagentur  Xinhua. China
werde den Wechselkurs anpassen,
wenmn die Zekt reif dafiir sei. Die Ent
scheidung der Chinesen hi
fluss aufl den

ich abgewertet und der

Euro massiv aufgewertet”, sagt Man-

fred Neumann, Wihrungsexperte
der Uni Bonn,

Aber wann ist die

falls Peking tarsic

wertet, hitte der Yuan das Zeug zur

»Eine Euro-Zone der zwei Geschwindigkeiten wére sinnvoll*

Der Eurp stecktin der
schwersten Krise seiner
Geschichte. Die Gernein-
schaftswahrung verlor
infolge der griechischen
Schuldenkrise deutlich
an Wert. Das Vertrauen
isterschottert Was wird
aus dem Euro? Wird er
seine Bedeutung in der
Welt verlieren? Besteht
die Gefahr, dass die
Eurc-Zone auseinander-
bricht? Das Handels-
blatt hat vier renom-
mierte Geldexperten
gefragt, wie es mit
unserer Wahrung
weltergeht,
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Hans-Peter Burghof,
Universitat Hohenheim

.Es gibt keine Alterrative zum Euro.
Europaist zu grofd und zu sehr in eine
globale Verantwortung eingebunden,
urn die Rolle eines sich Inviele kleine
—sicher dann sehr idyllische, aber
eben auch anachronistische — Wirt-
schafts- und Wahrungsraume zer-
splitterten AuBenseiters zuspielen,
Europas Wahrung kénnte den Dollar
angesichts der problematischen ame-
tikanischen Fiskalpolitik als Reserve-
wabrung auf mittlere Frist sogar tiber-
trumptfen, denndie Finanzwelt sucht
rach einerm groBen und sicheren Ha-
fen. Aber ob wir dafiir unsererseits ge-
rug Disziplin und Einigkelt entwickeln
konnen, ist zweifellaft. Europa bleibt
eln Kontinent der ungenutzten Poten-
Ziale."

Manfted Neumann,
Universitat Bonn

,.Die Bedeutung des Euros als Kontrakt-
wahrungim Welthandelwird langfristiz
2unehmen. Wenn die griechische Re-
glerung wirklich halt, was sie ver-
spricht, wird der Eurg keinen dauerhaf-
ten Schaden nehrmen. Ein Prablern stel-
len allerdings die Finanzhilfen dar, Ste
kannten dazu verleiten, die erforderli-
chen fiskalpalitischen Mafinahmen auf-
2uschieben, anstatt entschlossen jetzt
it der Konsalidierung der atfentli-
chen Haushalte zu beginnen. Wir brau-
chen eine Reform des Stabilitatspalkts
derart, dass notfalls e Land aufvora-
bergehende Zeit aus der Euro-Zane hi-
nauskomnplimentiert werden kann. Wir
brauchen auch die Erlaubnis, dass ein
Land sich auf eigene Inftiative auf be-
grenzte Zeit aus der Wahrungsunion
herausziehen kann, chne dass es, wie
derzeit, dafur einer Zustimmung aller
Partner bedart.”
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Gunther Schnabl,

Universitat Leipzig

.Die Aufspaltung der Euro-Zone inei-
nen Hartwahrungsblock, der aus
Deutschland, seinen keinen Nachbar-
staaten sowie Frankreich bestehen
koonte, und einen Weichwabrungs-
block der Stideuropaer wirde Druck
als dern Systern rnehrmen, Eine 'Euro-
Zone der zwei Geschwindigkeiten'
koonte im Interesse aller liegen; dum-
rerweise kann sich Europa einensol-
chen Gesichtsverlust nicht leisten.
Wahrscheinlicher erscheint mir des-
halb, dass mittelfristig der Streitum
clie Kosten der Griecherland-Hilfen
tber die Emission gemeinsarmer An-
leihen beziehungsweise hohere Inflati-
onsratengeldstwerden wird, Der Yor-
teil flr die Euro-Staaten: Es istnicht
direkt erkennbar, welches Land
schlussendlich die Kostentragt; den
Wahlernin den Hartwahrungslan-
dernware dies leichter zu verkaufen,

Euro-Milnzen: Die
Schuldenprobleme i
Europa sind groB. Als
neue Leltwihrung
elgnetsich der Euro
daherwohl kaum.

Leitwihrung? .Eines Tages”, sagt
Cunther Schnabl, Professor an der
Universitit Leipzig. Aber das kiinne
noch etwas dauem. Ganz dhnlich
sieht es Volker Wieland von der
Hochschule in Frankfurt. Bevor es
30 weit sei, miissten eine ganze
Reihe von Bedingungen erfiille sein:
eine demolkratisch gewihlte Regi
rung, eine unabhingige Notenbank,
frefer Kapitalverkehr, eine konverd-
alles natiirlich a
. HDann hat der Yuan eine
,sagt Wieland.

Einig sind sich die Experten da-
rin, dass der Dollar an Bedeunung
verlieren wird.

Aktuelle Informati
zu Euro, Dollar und

Yolker Wieland,
Universitat Framkfurt

«Eine akute Gefahr fur den Euro be-
steht micht. Allerdings zelgt diese
Krise das ungeheure Konflktpoten-
zial, welches mit der Aufgabe einer
konsequent urmngesetzten No-Bai-
lout-Regel' einhergeht. Die Gefahr
izt ein anhaltender Schlingerkurs
mit Kompromissen, zunehmenden
Transfers und wiederkehrenden poli-
tischen Auseinandersetzungen, der
nachhaltiges Wachsturm in Euroland
eher schwacht denn fordert. Die
langfristige Bedeutung des Euros ist
eng verknupft mit dem langfristigen
Wachsturm der Euro-Zone und ihrer
Beteiligung am Wefthandel. Der Dol-
lar wird wohl in seiner Rolle als wich-
tigste Wahrung der Welt in absehba-
rer Zukunft nicht abgelost werden.”



