Interview. Allianz-Chefvolkswirt Michael Heise erklirt, warum den Amerikanern die Kraft
ausgeht und die Europdische Zentralbank nicht auf die niichste Krise vorbereitet ist.

~Konjunktur wird uns wachrtitteln*

VON NICOLE STERN

schafi, schon 2019 oder 2020, nicht
mehr diese Kraft entwickelt, die die
Weltwirtschaft bislang mitgezogen
hat. Dazu kommen andere Grof-
baustellen wie der Handelskonflikt
und in Europa. Die
Unsicherheit, die durch diese Kri-

hmmucﬂﬂrﬂo!ﬂl?zurﬁdge
gangen sind. Wenn dann auch
noch zusiitzlich die US-Winschaft
einen Gang runterschaltet, ist der
Ausblick eben nicht mehr so posi-
ﬂvm&:‘g’ﬁl\wmdenmmlbreﬁ-
nanzpolitik daue 8D wel-
terfiihren kénnen.

Wie meinen Sle das?
Die Amerikaner erlauben sich mit-
ten in der Hochkonjunktur ein De-
fizit ihres &ffentlichen Haushalts
von rund vier Prozent des Brutto-
lnhndnproduhee. Das stimuliert
Allen!:-
bnpaﬂnvnederﬂmde
werden dadurch iiber-
Das kann nicht
;eh Wenn die Weltwirtschaft in
eine schwierige Phase kemmt,
werden auch die Amerikaner ihr
0 o ot o e
es unange-
nehmwerden,

Die ganze Welt ist auf den Wirt-
schafismotor USA
Werden die USA nicht einfach
ihr Schuldenlimit erhGhen?
Der Kampf um die Schuldenlimits
war in der Vi it intensiv
und wird es auch mit der Mehrhelt
der Demokraten im Reprilsentan-
tephaus wieder werden. Die De-
mokraten werden dem Prisiden-
ten keinen Schulden

damit

dass manche Linder mremgfmer
eher in Euro anlegen.

irgendwann gehen
kﬁm Phasen zu Ende. U;:ih';
nnte ein ganz normaler
nach unten die
gen Aktienmiirkien ganz schﬁg
urcheinanderwirbeln. ic
wirde nicht sehen, dass das in
dramatischer Weise passiert.

verrficks, so wie das bei der Hypo-
thekenkrise oder der Tech-Blase
der Fall war. Die Wirtschaftspolitik
kiinnte die Lage stabilisieren, In-
dem die Geldpalitik sich der Tber-
hitzrung entgegenstellt, was in den
USA auch geschieht. In Europa al-
lerdings nicht.

Ist die Europiiische Zentralbank
auf die nlichste Krise vorberelter?
Nein, in keiner Weise. Man hat die
politik auszusteigen. Undieux
sind wir in einer Situation, in der

der Ausstieg immer schwieriger
wird, well man zu Recht darauf

vememnhmdmadcbe&lpa-
le die Situation Rir Italien erschwe-
ren wiirden und den Zusammen-

halt der Eurozone gefihrden
kiinnten. Das ist bedauerlich. Ent-
:nid&dt sich eine Rezession, steht

Geldpolitik weitgehend ohne
direkt wirksame Instrumente da.

kaum nachweisbar. Es ist ein In-
strument, das nicht viel
aber viele Nebeawirkungen hat.

Vor einigen Jahren kam die Dis-

hmmnadobmmangsdats
Wirkungsschwiiche der normalen

Instrumente nicht noch radikaler

ZUR PERSON

Michael Helse ist seit dem Jahe 2003
Chefvolkswirt der Allanz SE. Zuver war
er Genorsisckretdr des
Sachverstandigenrates zur -
Bagutachtung der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung und Chef-
volkswirt der D2 Bank Heise
premovierte an der Universitat Koin,

Allianz-Chetvolks-
wirt Michasl Melss
aubt nicht, dass
s ein Crash wie
Im Jahr 2008 be-

vorsteht.

{ Gevesatetyy )

denken solite und einfach den He-
lkopter mit Geld iber die Stidte
schickt. So weit sind wir davon
nicht weg. Wenn eine Rezession
kiime, wirde die Diskussion
schnell wieder aulkommen, dass
die Notenbank einfach das Geld
druckt, des der Stast fiir seine
Schulden brauchs.

Der Internationale Wihmngs-
Mumhhmmhdm(;e

gabe -uf Vermﬂ;cnmh'diuﬁeheu.

Wiire das hente denkbar?
Das ist etwas, wovor die Politik zu-
riickscheuen wiirde,

Halten Sle eine Pleite laliens fir
realistisch?
Bevor die Debatte einer Insalvenz
kommt, ist die i ausra-
diert. Wenn die Zinsen stark stei-
gen, hiilte man noch immer die
Maiglichkei, etwa Uber den Euro-
péischen  Stabilititsmechanismus
ifen. [talien miisste dafiir
ich Reformen angehen.

Bei all den Risken der jiingsten Zelt
war man als gut beraten,
sich nicht auf die schlechiesten
Szenarien einzustellen. Die USA
werden versuchen, die Wirtschaft
noch ein Ishr in Schwung zu hal-
ten, der Handelskonflikt wird sich
haffentlich nnen. Das lastet
wie Blel auf den Erwartungen.



