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RESI

China oder USA?

Wer gewinnt bei einer Japanisierung der Weltwirtschaft?*

von NORBERT F. TOFALL

Ob USA oder China, Europa oder Japan oder anderswo, (iberall werden niedrigste Zinsen als
Heilmittel fir Wachstum und Konjunktur angesehen. Ein Investitionsboom ist aber trotzdem
nirgendwo zu erkennen.

Die geldpolitisch gesteuerten Geldabwertungen und negative bzw. Nullzinsen haben
Anpassungsrezessionen verhindert. Trotzdem leben wir derzeit nicht im weltwirtschaftlichen
Paradies, vielmehr droht die Japanisierung der Weltwirtschaft. Das weltweite Negativsummen-
spiel geht weiter.

Meine These lautet: Das Land, das sich als erstes traut, aus der weltweiten geldpolitischen
Phalanx auszubrechen, und bereit ist, die Investition einer Anpassungsrezession zu tragen und
nachhaltige Strukturreformen zuzulassen, wird als Gewinner aus diesem Negativsummenspiel

hervorgehen.

Weltweit wird versucht, Wirtschaftswachstum
durch Niedrigzinsen zu generieren. Ob USA oder
China,
Uberall werden niedrige Zinsen als Heilmittel fiir

Europa oder Japan oder anderswo,
Wachstum und Konjunktur angesehen. Ein
Investitionsboom ist aber trotzdem nirgendwo
zu erkennen. Uberall ist von Investitionsschwi-
che die Rede. Obwohl die spezifische Lage der
genannten weltwirtschaftlichen Player und vor
allem die Lage in China unterschiedlich ist,
kdnnte eine Japanisierung der Weltwirtschaft
Zeit
drohen. In Japan hat man dabei ein ganz

mit langer stagnierendem Wachstum

spezielles Phanomen gesehen: das Auftreten
von Zombies — nicht mehr rentablen, eigentlich
toten Unternehmen, die nur durch die Billig-
geldpolitik kiinstlich am Leben gehalten werden.

Nachhaltiges Wachstum bedeutet nicht, immer
nur mehr vom immer nur Gleichen zu produzie-
ren und zu konsumieren. Es geht neben dem
Mehr vor allem um das Neue und Bessere,
weshalb die blanken Wachstumsraten des BIP
lediglich Indikatoren fiir Bewegung sind. Ob es
sich bei dieser Bewegung um eine Bewegung
innerhalb des immer nur Gleichen handelt oder

* Eine leicht gekiirzte und gednderte Fassung dieses Beitrags ist im Wirtschaftsteil der Frankfurter Allgemeinen Zeitung erschienen, siehe: NORBERT F. TOFALL:
,Wer gewinnt bei einer Japanisierung der Weltwirtschaft?“, in: Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 2. November 2015, Nr. 254, S. 20.
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ob es eine Bewegung hin zu Neuem und
Besseren ist, kann eine Zahl von bspw. 2 Prozent
Wachstum des BIP nicht ausdriicken. Zudem
stellt sich die Frage, wie Schadensfille, z.B. eine
zerschossene Fensterscheibe, zu bewerten sind.
Dieser Schaden fihrt, wenn die zerschossene
Fensterscheibe durch eine neue ersetzt wird, zu
einer Steigerung des BIP. Mit Innovation und
Steigerung des Produktionspotentials hat das
nichts zu tun. Zudem kénnen die Mittel, die fur
den Ersatz der kaputten Fensterscheibe
aufgebracht werden missen, nicht fiir Investi-
tionen im Bereich des Neuen und Besseren ver-
wendet werden. Aber selbst der unzuverlassige
Indikator Wachstum des BIP springt bei allen
Differenzierungen, die hinsichtlich China not-
wendig sind, nirgends so richtig an. Sollte sich
sind wir bald alle

das verstetigen, dann

Japaner...

Damit sich das Neue und Bessere durchsetzen
kann, mulRl das Alte, nicht mehr Gewollte oder
nicht mehr Rentable ,zerstort” oder ersetzt
werden. Es muB ein Strukturwandel stattfinden.
Das heiflt, dal ein Wandel der Produktions-
struktur einsetzen mul}, um neues, zukiinftiges
Wachstum zu ermoglichen. Die Auslastung des
vorhandenen Produktionspotentials, Konjunktur
genannt, reicht dazu nicht aus. Es geht um das
durch
Anderung der Produktionsstrukturen, nicht um

Wachstum des Produktionspotentials
den Auslastungsgrad der vorhandenen Produk-
tionsstrukturen.

Da ein Strukturwandel mit schoépferischer Zer-
stoérung verbunden ist, kann es zu Konjunktur-
einbrliichen und Anpassungsrezessionen kom-
men. Aber nicht jeder Konjunktureinbruch und
jede Rezession ist auf einen einsetzenden
Strukturwandel zurlickzufiihren. Und nicht jeder
Konjunktureinbruch und jede Rezession fiihrt
automatisch zu Anpassungsmafnahmen. Anpas-

sungen missen gewollt und zugelassen werden.

Sie sind unausweichlich, wenn man Wachstum
weiterhin ermdoglichen will.

Doch genau diese Anpassungen, diesen Struk-
turwandel, erschweren und verhindern unsere
Regierungen und Zentralbanken seit Ausbruch
der Finanzkrise 2008. Gleichzeitig reden sie
standig von Wachstumsinitiativen. Konjunktur-
einbriiche und Anpassungsrezessionen sollen
auf Teufel komm raus verhindert werden,
Wachstum will man trotzdem. Obwohl das in
der Sache widerspriichlich ist, will die Politik —
sei es in den USA oder China, Europa oder Japan
— beides gleichzeitig konstruktivistisch gene-

rieren.

Wie in jeder Planwirtschaft wird gezielt das
Preissystem zerstort. Negative oder Nullzinsen
sind nicht die Folge einer angeblichen Ersparnis-
schwemme. Durch geldpolitisch gesteuerte
Geldabwertungen und durch negative oder Null-
zinsen sollen Anpassungsrezessionen verhindert
und die Konjunktur geférdert werden. Trotzdem
leben wir derzeit nicht im weltwirtschaftlichen
Paradies, sondern droht die Japanisierung der
Weltwirtschaft. Ein Gewinner ist in diesem
Negativsummenspiel derzeit nicht erkennbar.
Und wie kann man in einem Negativsummen-
spiel Uberhaupt gewinnen?

Meine These lautet: Das Land, das sich als erstes

traut, aus der weltweiten geldpolitischen
Phalanx auszubrechen, und bereit ist, die In-
vestition einer Anpassungsrezession zu tragen
und nachhaltige Strukturreformen zuzulassen,
wird als Gewinner aus diesem Negativsummen-
spiel hervorgehen. Denn gewinnen |aRt sich in
einem Negativsummenspiel nur durch Ausstieg

aus dem Spiel, nicht durch Weiterspielen.

Japan und Europa dirften auch aus kulturellen
Griinden derzeit kaum den Willen und die Kraft
zu einer gesteuerten wirtschafts- und geldpoliti-

schen Wende aufbringen. Die Phase des
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pathologischen Lernens, d.h. des Lernens durch
Schmerz, diirfte noch sehr lange andauern.

Anders kdnnte es mittel- bis langfristig in China
und den USA aussehen. Kurzfristig ist China
noch in einem Selbstklarungsprozess gefangen,
in welchem das Verhaltnis von Markt und Plan
und insbesondere von staatlicher Macht und
individueller Freiheit neu zu bestimmen ist. Der
Ausgang ist offen. Die USA sind kurzfristig durch
politische Polarisierung in Politikblockaden ge-
fangen, weshalb kurzfristig keine wirtschafts-
politische Wende zu erwarten ist, die diesen
Namen verdient. Mittelfristig konnten aber
durchaus politische Bewegungen und Politiker
wachsen, die den Mut, die Kompetenz und die
Ausdauer mitbringen, die Reform des fiskali-
schen und geldpolitischen Systems als lberpar-
teiliches Projekt zu formulieren und zu organi-
sieren, um aus dem weltweiten Negativsum-
menspiel namens Japanisierung auszusteigen.

Selbst George Packer, der in seinem Bestseller
»,Die Abwicklung. Eine innere Geschichte des
neuen Amerika”“ die desolate Lage der USA
anschaulich beschreibt, versinkt nicht in Fatalis-
mus, denn:

JJeder Zusammenbruch hat eine Erneu-
erung hervorgebracht, jede Implosion
hat Energie freigesetzt, jede Abwicklung

w«l

hat zu neuem Zusammenhalt gefiihrt.

Obwohl die Vereinigten Staaten durch den
Zweiten Weltkrieg endgliltig zur Supermacht
aufgestiegen sind, gibt es seit dem Zweiten
Weltkrieg in der amerikanischen Offentlichkeit
regelmaRig Debatten Uber den Niedergang der

! GrorGe PACKER: Die Abwicklung. Eine innere Geschichte

des neuen Amerika, aus dem Amerikanischen von
Gregor Hens, Frankfurt a. M. (Fischer) 2014, S. 9.

O

USA.> Schon Jahre vor der Griindung der
Vereinigten Staaten von Amerika im 18.

Jahrhundert gab es solche Angste:

,Decline is as American a apple pie, the
theme antedating the birth of the Amer-
Already before the
founding, America was doomed.

ican Republic.

Nach dem Zweiten Weltkrieg gab es in den 50er
Jahren das Niedergangsthema ,The Russians
»The
Unraveling of America“, in den 70er ,,America’s

Are Coming!“, in den 60er Jahren
Malaise”, in den 80er ,Japan’s Rising Sun“ und
zu Beginn des 21. Jahrhunderts das Thema , The

Chinese Are Coming!“*

Im Rickblick scheint es, dal gerade diese
Niedergangsdiskussionen nicht zum Niedergang
gefiihrt, sondern neue Energien freigesetzt,
neue Bewegungen provoziert und einen neuen
Aufstieg ermoglicht haben.

Ob die USA neue Energien zum Ausstieg aus der
weltweit drohenden Japanisierung schneller
freisetzen werden als China, ist natirlich offen.
Aber unabhangig davon, ob erst China und dann
die USA oder erst die USA und dann China
vorangehen und das weltweite Negativsum-
menspiel beenden, Europa und Japan und alle
anderen mufRten folgen, es sei denn, sie wollten
endglltig in Japanisierung und Zombifizierung
versinken.

Siehe Joser Jorre: The Myth of America’s Decline.
Politics, Economics, and a Half Century of False
Prophecies, New York and London (Liveright/Norton)
2013.

Ebd., S. xiii.
Vgl. edb., S. 3 -42.
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RECHTLICHE HINWEISE
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Einschatzungen ist ausgeschlossen. Die historische Entwicklung ist kein verldsslicher Indikator fiir die zukinftige
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