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Ein Kommentar von Ernst Wolff.

Der Absturz der tlirkischen Lira und die Verscharfung der Krise durch US-Prasident Trumps Erhéhung der
Zolle auf Stahl und Aluminium aus der Tlrkei haben in der vergangenen Woche weltweit flir Aufsehen
gesorgt. Wahrend einige Beobachter bereits vor dem Zusammenbruch des globalen Finanzsystems
warnten, spielten andere die Ereignisse herunter und sprachen von ,hausgemachten® Problemen der
Turkei.

Was steckt hinter Trumps gezielter Provokation? Und vor allem: Welche Kréafte sind hier am Werk und

welche Auswirkungen wird die Lira-Krise auf die Zukunft der Tlirkei und den Rest der Welt haben?

Zunachst einmal muss man feststellen: Der Wertverlust der tiirkischen Lira ist kein Einzelfall. Wir haben es
zurzeit weltweit mit einem Verfall des Wechselkurses sehr vieler Wahrungen in Schwellenlandern (u.a.
Sudafrika, Indonesien, Brasilien, Argentinien, Indien) zu tun. Die Ursache dafir liegt aber nicht in den

Landern selbst, sondern in den USA.

Die US-Zentralbank FED hat nach der Finanzkrise von 2008 zur Rettung des globalen Finanzsystems
riesige Dollarmengen ins System gepumpt und die Zinsen immer weiter gesenkt. Dieser Kurs kann aber
nicht unbegrenzt fortgesetzt werden, und zwar aus zwei Griinden: Er entwertet den Dollar und nimmt der
FED im Fall einer neuen Krise ihre wichtigsten Waffen, die Geldschépfung und die Zinssenkung. Um das zu
verhindern und wieder handlungsfahig zu werden, hebt die FED die Zinsen seit Dezember 2015 in kleinen

Schritten wieder an und reduziert seit Juni 2017 ihre Bilanz, vermindert also den Geldfluss.

Das aber hat fiir die Schwellenlander, in die wegen der Niedrigzinsen seit 2008 mehrere Billionen Dollar
geflossen sind, schwerwiegende Folgen: Mit jeder Zinserhohung werden im Ausland angelegte Dollars
wieder in die USA zurilickgelockt, was die Fremdwahrungen schwacht und den selbstverstarkenden Effekt
hat, dass noch mehr Investoren zuriick in den Dollar wechseln. Zudem erschweren héhere Zinsen die
Bedienung von Schulden. Da die Zahlungsausfalle von Schuldnern mit jeder Erhéhung zunehmen, halten

sich Banken bei der Kreditvergabe immer starker zurtick - was vor allem mittelstandische Betriebe hart
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trifft.

All diese Faktoren schwachen und untergraben nicht nur die Wahrungen, sondern auch die Wirtschaften
der Schwellenlander. Dass US-Prasident Trump im Fall der Tlrkei nun auch noch aktiv dazu beigetragen
hat, die Krise zu verscharfen, liegt offensichtlich daran, dass sie ihm als NATO-Mitglied zu viel Ndhe zu
Russland zeigt. Wie die kaum verhllte US-Unterstlitzung des Coups gegen Erdogan im Juli 2016 gezeigt

hat, ware ein Regime-Change in der Turkei schon seit langerem ganz im Sinne der USA.

Es ist gut moglich, dass Trump die Daumenschrauben in den ndchsten Wochen noch weiter anzieht und die
Regierung Erdogan finanziell so weit in die Enge treibt, bis ihr nur noch ein Ausweg bleibt: Der Gang zum
IWF. Der von den USA dominierte IWF wiirde der Tlrkei dann nur unter scharfen Austeritats-Auflagen
Kredite gewadhren und dem US-Prasidenten auf diese Weise in die Karten spielen: Die Sparmalinahmen
wirden namlich vor allem die arbeitende Bevdlkerung der Tiirkei treffen, einen Keil zwischen sie und ihre

Regierung treiben und Erdogans Position nachhaltig schwachen.

Doch auch ohne die Einschaltung des IWF ist die Strategie der Eskalation, die US-Prasident Trump derzeit
verfolgt, riskant. Wie alle anderen Lander ist die Tlrkei keine Insel, sondern finanziell eng mit dem Rest der
Welt verbunden. So haben spanische Banken Tirkei-Kredite im Wert von 73 Mrd. Euro in ihren Blichern,
gefolgt von franzosischen Banken mit 34 Mrd. Euro, italienischen mit 15 Mrd. Euro und deutschen Banken
mit 12 Mrd. Euro.

Das ist aber noch langst nicht alles: Diese Kredite werden in der Regel tGber Derivate abgesichert, von
denen ein Grof3teil nicht in den Blchern der Banken erscheint. Zudem kénnen die brandgefahrlichen
Kreditausfallversicherungen, die das globale Finanzsystem bereits 1998 und 2008 ins Wanken gebracht
haben, noch immer in unbegrenzter Zahl abgeschlossen werden. Daher kann niemand sagen, wie hoch das

Risiko in diesem Bereich tatsachlich ist.

Das heif3t: Sollte Donald Trump den Konflikt durch weitere MaBnahmen so sehr verscharfen, dass es im
Bereich der Derivate zum geflirchteten Domino-Effekt kommt, dann bliebe den USA nur eine Option: Die

FED msste die Zinsen wieder senken, und zwar drastisch, also vermutlich bis in den negativen Bereich,
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und dazu erneut riesige Geldsummen ins System pumpen. Das aber ware nichts anderes als der
Offenbarungseid des gegenwartigen Dollar-dominierten globalen Finanzsystems, denn mit dieser

Entscheidung wirden der Hyperinflation Tir und Tor gedffnet.

Es ist also eher damit zu rechnen, dass Trump in den kommenden Wochen darauf achten wird, die
Auswirkungen der Krise auf die Turkei zu begrenzen. Der grof3e Verlierer der Auseinandersetzung aber
steht jetzt schon fest: Wahrend Trump und Erdogan zusammen mit ihren Clans auch weiterhin im Reichtum
schwelgen kdénnen, wird die arbeitende Bevdlkerung der Tiirkei, deren Kaufkraft durch den Fall der Lira
bereits gesenkt wurde, die Folgen der Lira-Krise weitgehend allein tragen miissen - und zwar durch

Arbeitsplatzabbau, Lohnsenkungen und Kirzungen im Sozialbereich.
+++
Danke an den Autor flir das Recht zur Veroffentlichung des Beitrags.
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