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Auf dem privaten Sektor werden die Ausgaben drastisch zurückgeschraubt. Die 

Sparquote stieg in kurzer Zeit von null auf 3,8 Prozent und wird demnächst 

wahrscheinlich Richtung 8 Prozent gehen. Die Leute sparen also wieder, sie 

konsumieren nicht. Fünf Prozentpunkte der Sparquote entsprechen einer 

Einbuße an den jährlichen Ausgaben von fast 500 Milliarden Dollar. 

 

Auch die Unternehmen sparen. Der Immobilienmarkt ist immer noch in der 

Abwärtsspirale. Der private Sektor reißt ein enormes Loch. Normalerweise sagt 

man sich, dass es nicht so schlimm ist, die Notenbank wird's schon richten. Sie 

wird die Zinsen senken, und das wird die Leute wieder zum Geldausgeben und auch zum Häuserkauf 

bewegen. 

 

Aber derzeit greift nichts. Die von der Notenbank kontrollierte Zinsrate liegt bei Null. Dennoch wird sich 

jetzt niemand ein Haus kaufen. Die Preise sind im Allgemeinen doch noch zu hoch. 

 

Die normalen Ansätze zur Bekämpfung einer schwachen 

Nachfragesituation funktionieren nicht. Was können wir also tun? 

Zunächst kann die Notenbank die unkonventionellen Wege gehen. Das 

macht sie derzeit. Es scheint allerdings nicht viel zu helfen. Ein anderer 

Ansatz wäre: Wenn das Volk kein Geld ausgeben kann, dann sollte es 

die Regierung tun. Sie kann eine große Nachfrage kreieren und 

außerdem helfen, die Löhne stabil zu halten, so dass der Konsum nicht 

ins Bodenlose fällt. So bleibt die Nachfrage auf einigen Sektoren 

bestehen und die Unternehmen müssen ihre Investitionen nicht 

drastisch kürzen. Das ist das Grundprinzip: Die Regierung kann die 

Kaufkraft stellen, um eine Brücke über das Tal der Krise zu bauen. 

 

Natürlich erzielt man die größte Wirkung, wenn die Regierung selbst 

an Projekten beteiligt ist. Wenn die Regierung beschließt, einen 

zweiten Tunnel unter dem Hudson River zu bauen, dann hat man 

sofort eine Menge Arbeitsplätze geschaffen. Man hat den Beton 

gekauft und den Stahl; man hat Nachfrage geschaffen. Auf diese 

Weise wird jeder Dollar, der als nationale Schuldenlast verzeichnet ist, zu einem Dollar an nationaler 

Wirtschaftsleistung - wahrscheinlich sogar noch mehr. Denn die Leute haben dann mehr Geld und geben 

demzufolge mehr aus. Die meisten Schätzungen gehen davon aus, dass ein Dollar, der von der 

Regierung ausgegeben wird - ein Dollar, der tatsächlich in die Infrastruktur gesteckt wird oder auf 

irgendeine andere Weise von der Regierung investiert wird - mindestens 1,50 Dollar des 

Bruttoinlandsproduktes generiert. 

 

Die Frage ist also: Warum investiert man nicht das komplette Konjunkturpaket in den Aufbau der 

Infrastruktur? Das ist vor allem ein Zeitproblem. Wenn man etwas völlig Neues machen will, etwas, 

woran man vorher nicht im Entferntesten gedacht hatte, dann wird allein die Planung Jahre dauern, ganz 

zu schweigen von den Genehmigungsverfahren, die man durchlaufen muss, um tatsächlich an die 

Verwirklichung gehen zu können. 

 

Zweitens kann man die Einzelstaaten und die Kommunen unterstützen. Die müssen ja im Gegensatz zur 

Bundesregierung ihre Haushaltsabrechnung jährlich machen. Dort wird momentan an allen Ecken und 

Enden gekürzt. Und eine sehr schnelle Methode, den Verbrauch anzukurbeln, besteht darin, Kürzungen 

zurück
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zu vermeiden. 

 

Dann könnte man Geld einfach verteilen, statt Güter und Dienstleistungen zu kaufen. Das ist allerdings 

ein eher fragwürdiges Verfahren, da man nicht wissen kann, ob das Geld tatsächlich ausgegeben wird. 

Vielleicht landet es auf einem Sparkonto oder es wird benutzt, um die Schulden auf der Kreditkarte 

abzubezahlen. Aber solange man das Geld Leuten zukommen lässt, die es wirklich brauchen - denen, die 

keine Arbeit haben oder keine Krankenkasse -, ist es ein effektives Konjunkturprogramm. Wahrscheinlich 

nicht so effektiv wie das Bauen von Brücken, aber es geht schneller. 

 

Dann bleiben noch die Steuersenkungen. Das geht am schnellsten, aber es ist sehr wahrscheinlich, dass 

die Leute das Geld nicht ausgeben werden. 

 

Also schauen wir uns das Konjunkturprogramm an. Zwei Drittel davon sind gut. Die zwei Drittel, bei 

denen Geld ausgegeben wird. Ein Drittel sind Steuersenkungen. Davon geht die Hälfte an die Kampagne 

"Obama macht Arbeit wieder lohnenswert", was anders ausgedrückt heißt: Man kriegt einen Steuerkredit 

auf einen Teil der Einkommensteuer. Von dieser Idee bin ich zwar weniger begeistert, aber da es ein 

Wahlversprechen war, lassen wir es durchgehen. Der Rest fällt auf Steuersenkungen für Unternehmen. 

Die scheinen alle äußerst ineffektiv zu sein und keinerlei positiven Einfluss auf Geschäftsinvestitionen zu 

haben. An der Stelle wird das Geld einfach zum Fenster hinausgeworfen. 

 

Die Wirtschaftsexperten der Regierung schätzen, dass die Arbeitslosenrate Ende 2010 von 8 auf 6,2 

Prozent gesunken sein wird. Das Konjunkturprogramm soll also die durchschnittliche Arbeitslosenquote 

innerhalb der nächsten drei Jahre um etwa 1,2 Prozentpunkte senken. Das ist nicht besonders viel. Denn 

wir werden in den nächsten drei Jahren eine sehr hohe durchschnittliche Arbeitslosenquote haben. Aber 

es ist bedeutend weniger schlimm als ohne das Programm.Etwas Anderes ist hier aber von großer 

Bedeutung: Der derzeit herrschende Abschwung kann sich leicht noch weiter verstärken, da die 

Wirtschaft in der Krise ist, Preise gesenkt, Löhne gekürzt werden. Dadurch wird die Schuldenlast größer. 

Das wird dazu führen, dass niemand sich mehr Geld leihen will, denn er muss damit rechnen, dass der 

Dollar zum Zeitpunkt der Rückzahlung mehr wert sein wird als heute. 

 

So sitzen wir in dem andauernden, sich selbst weiter treibenden Abschwung wie in einer Art 

Deflationsfalle, aus der nur schwer herauszukommen ist. Genauso war es in den 1990ern in Japan. Je 

länger es andauert, desto gefährlicher wird es. Es ist also von äußerster Wichtigkeit - selbst, wenn man 

nicht in der Lage ist, einen Aufschwung herbeizuführen -, alles zu tun, um das Ausmaß und das 

Andauern des kommenden Abschwungs, so gut es geht, zu verringern. Das ist eine wichtige Aufgabe des 

Konjunkturpakets. 

 

Denn die Uhr tickt. Mit jedem Monat, der verstreicht, ohne dass effektive Maßnahmen ergriffen werden, 

erhöht sich die Wahrscheinlichkeit, dass wir in eine Abwärtsspirale geraten, aus der wir Jahre lang nicht 

mehr herauskommen. Da stellt sich allerdings die Frage: Wie hoch kann sich ein modernes Land mit 

einer relativ stabilen Regierung verschulden, wie lange dauert es bis die Investoren das Vertrauen 

verlieren? 

 

Wir dürfen das enorme Potential der Vereinigten Staaten nicht vergessen, seine Fähigkeit - den 

politischen Willen vorausgesetzt -, Steuereinnahmen einzutreiben Schulden abzubauen. Wenn wir wollen, 

können wir sehr viel leisten. Im Moment haben wir eine Schuldenlast von 45 Prozent des 

Bruttoinlandsproduktes; nach dem Zweiten Weltkrieg lagen wir bei 110 Prozent, was wir über die Jahre 

abgebaut haben. Daran sieht man, was geleistet werden kann. 

 

Vielleicht kann man das nicht direkt vergleichen, weil es Kriegszeiten waren. Ich möchte als Vergleich 

also Belgien heranziehen, dessen Staatsverschuldung, wie ich glaube, bei 87 Prozent des 

Bruttoinlandsproduktes liegt. Dabei ist Belgien gar nichts Besonderes. Wenn überhaupt, ist es im 

Vergleich mit anderen europäischen Ländern sogar etwas instabiler wegen seiner ethnischen und 

linguistischen Teilung. Aber wegen der Schulden macht sich Belgien keine allzu großen Sorgen; das 

kriegen sie schon hin. Das führt mich zu der Überlegung, dass wir uns in den USA, wenn nötig, ruhig mit 

weiteren 40 Prozent des Bruttoinlandsproduktes verschulden könnten. Das liegt übrigens bei etwa 5,5 bis 
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6 Billionen Dollar. 

 

Wir dürfen nicht vergessen: Die Krise ist nicht die Schuld eines Einzelnen. Wenn man allerdings gerne 

eine Person an den Pranger stellen und mit faulem Obst bewerfen möchte, dann wäre Alan Greenspan 

die richtige Wahl. Hauptsächlich weil er, mehr als jeder andere, in der Lage gewesen wäre, die Sache 

wenigstens nicht ganz so weit ausufern zu lassen. 

 

Als die Immobilienblase sich aufblähte, war das im Vorfeld sehr klar zu sehen, aber er bestand darauf, 

dass alles in Ordnung sei. Er wurde von seinem Direktorium mehrmals wegen der zweitklassigen 

Hypotheken-Kredite gewarnt, aber er weigerte sich, etwas zu unternehmen. Er wehrte sich gegen 

jegliche Art von Regulierung. Er erzählte den Leuten, dass Finanzderivate ein wahrer Segen für die 

Sicherheit des Finanzsystems seien. 

 

Solange Alan Greenspan jedem versicherte, dass alles in Ordnung sei, und er, der er ja verantwortlich 

war, auch nichts unternehmen würde, solange wurden natürlich keine Vorsichtsmaßnahmen getroffen. 

Deswegen befürchte ich fast, dass es gleichgültig ist, wer am Ruder saß - wir würden uns jetzt trotzdem 

in der gleichen Situation befinden. Eine Krise hätte es wahrscheinlich in jedem Fall gegeben, aber ohne 

Greenspan wäre sie nicht ganz so groß, nicht ganz so verheerend ausgefallen. 

 

Übersetzung aus dem Englischen: Andrian Widmann 
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