chanismus. Seit 2010 liefen Zinsen zuneh-
mend auseinander, heillt es dort, ,,wobei
diese Unterschiede immer noch deutlich
geringer sind als vor der Krise (insbeson-
dere was den Zeitraum von 2004 bis 2006
betrifft)“. Warum sie damals nicht ein-
griff, erklart die EZB nicht.

Der Verdacht liegt nahe, dass es Draghi
in Wirklichkeit nicht darum geht, niedrige
Zinsen fiir Unternehmen, Konsumenten
und Hausbauer durchzusetzen, sondern
dass er eine andere Kundschaft im Blick
hat: die Regierungen in Madrid und Rom.

Mit der Sorge um die Zinsen fiir Un-
ternehmen und Immobilienkédufer lasst
sich zudem schwerlich begriinden, dass
die EZB nur dann Staatsanleihen ankauft,
wenn das betreffende Land sich einem
Sanierungsprogramm des ESM unterwirft.
Ist die Geldpolitik erst nach einer politi-
schen Entscheidung gestort? Wohl kaum.

,Die geldpolitische Begriindung der EZB
fiir die Anleihekdufe ist vorgeschoben,
sagt Jurgen Stark, bis Ende vergangenen
Jahres noch Chefvolkswirt der Notenbank.
,Wenn der Transmissionsmechanismus der
Geldpolitik tatsdachlich gestort ist, dann
muss die EZB intervenieren, gleichgiiltig
ob sich ein Land einem Rettungsprogramm
unterworfen hat oder nicht.“

Fiir Stark, der aus Protest gegen das
erste Ankaufprogramm der EZB zuriick-
trat, ist aufs Neue eine rote Linie iiber-
schritten: ,,Es geht hier um Staatsfinan-
zierung.“ Die sei der Wahrungsbehorde
laut Unionsvertrag verboten. ,,Die EZB
bewegt sich aulerhalb ihres Auftrags.

Wissenschaftler teilen die Einschét-
zung. , Der gesunde Menschenverstand
sagt einem, dass die EZB mit ihrem An-
kaufprogramm etwas ganz anderes tut,
als sich Sorgen zu machen um die Preis-
stabilitat”, sagt Clemens Fuest, Volkswirt-
schaftsprofessor an der Universitdt Ox-
ford. Die EZB schwinge sich nach dem
Vorbild des Internationalen Wahrungs-
fonds auf zu einer européischen Rettungs-
institution, die gegen Auflagen Hilfe
gewdhrt. Dadurch verliere sie ihre Un-
abhéngigkeit, weil sie ihre Unterstiitzung
kaum verweigern konne, wenn die Be-
dingungen erfiillt sind. ,,Die EZB hat ihr
Mandat iiberdehnt“, findet Fuest.

Selbst bei Unterstiitzern des Ankauf-
programms stof3t Draghis Vorgehen auf
Kritik. ,,Die EZB hitte ihre Aufkiufe
auch weiterhin nur mit Marktversagen
begriinden sollen“, meint Peter Bofinger,
Geldexperte an der Universitat Wiirzburg
und Mitglied im Sachverstiandigenrat.
»,Dann hitte sie eingreifen konnen, wann
immer sie es fiir richtig halt.“

Stattdessen mache sich die Notenbank
abhingig von Entscheidungen der Politi-
ker und vom Rettungsschirm, mit einer
fatalen Konsequenz. Bofinger: ,,Damit
gerit die EZB zunehmend auf die schiefe
Bahn.“

CHRISTIAN REIERMANN

SPIEGEL-GESPRACH

Sie kaufen die Regeln”

Die Finanzwirtschaft sei schuld daran,
dass die US-Gesellschaft auseinanderdriftet, meint der
Nobelpreistrager Joseph Stiglitz. Sie habe die
Armen ausgebeutet und der Politik ihre Prinzipien diktiert.

Die Columbia-Universitdt liegt auf der
Westseite Manhattans, nur einige Blocks
von Harlem entfernt. An wenigen Orten
New Yorks liegen Reichtum und Armut
so nah beieinander. Joseph Stiglitz, 69,
arbeitet hier als Wirtschaftsprofessor. Der
Nobelpreistrdger des Jahres 2001 beschdf-
tigt sich schon lange mit sozialer Un-
gleichheit. Er stammt aus Gary, einer In-
dustriestadt im US-Bundesstaat Indiana.
Als kleiner Junge habe er sich gefragt,
warum sich seine Nanny nicht um ihre
eigenen Kinder kiimmere — es war seine
erste Begegnung mit Ungleichheit. Spditer,
als Chefokonom der Weltbank, untersuch-
te er das Phdanomen auf globaler Ebene.
Jetzt hat Stiglitz dazu ein Buch verfasst*.

SPIEGEL: Professor Stiglitz, was sollte der
néchste Prasident der Vereinigten Staaten
gegen die ungleiche Vermogensverteilung
im Land tun?

stiglitzz Er muss erst einmal feststellen,
dass es tiberhaupt ein Problem gibt.
Wachsende Ungerechtigkeit lédsst sich
nicht so leicht beobachten, man kann ja
auch nicht dem Gras beim Wachsen zu-
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Okonom Stiglitz

»Am meisten hat die Spitze profitiert

schauen: Verdnderung wird erst tiber ei-
nen gewissen Zeitraum hin sichtbar.
SPIEGEL: Welche Dimension hat die Kluft
angenommen?

stiglitz: In den vergangenen Jahrzehnten
hat die ungleiche Verteilung von Einkom-
men und Vermogen in diesem Land dra-
matisch zugenommen. Lassen Sie mich
ein Beispiel nennen: Die sechs Erben des
Supermarktimperiums Wal-Mart kontrol-
lierten 2011 ein Vermogen von fast 70 Mil-
liarden Dollar. Das ist so viel, wie die ge-
samten unteren 30 Prozent der US-Ge-
sellschaft an Vermogen besitzen.

SPIEGEL: Die Vereinigten Staaten haben
sich immer als Land der Chancengleich-
heit betrachtet, in dem Tellerwéscherkar-
rieren moglich sind. Was ist aus dem ame-
rikanischen Traum geworden?

stiglitz: Der Glaube daran ist noch immer
ausgepragt, aber der amerikanische
Traum ist ein Marchen geworden. Die
Chancen eines jungen US-Biirgers hén-
gen stiarker vom Einkommen und von der
Ausbildung seiner Eltern ab als in jedem
anderen Industrieland, das tiber entspre-
chende Daten verfiigt. Der Glaube an den
amerikanischen Traum wird von Anek-
doten getragen, von wenigen Beispielen
fir den Aufstieg von ganz unten. Ent-
scheidend aber sind die Lebenschancen
jedes Einzelnen. In der Statistik schlédgt
sich der Glaube an den amerikanischen
Traum nicht nieder.

SPIEGEL: Was sagen die Zahlen?

stiglitz: Die typische US-Familie hat {iber
20 Jahre hinweg ihren Wohlstand nicht
vergroBern konnen. Auf der anderen Sei-
te bekommt das oberste Prozent der Be-
vOlkerung in einer Woche 40 Prozent
mehr, als das untere Fiinftel im gesamten
Jahr verdient. Kurz gesagt: Wir sind zu
einer geteilten Gesellschaft geworden.
Amerika hat eine phantastische 6kono-
mische Maschine geschaffen, doch davon
hat am meisten die Spitze profitiert.
SPIEGEL: Es sind noch fiinf Wochen bis zur
Wahl des neuen US-Prisidenten. Bislang
hat das Thema ,Ungleichheit“ keine
ernsthafte Rolle gespielt.

* Joseph Stiglitz: ,,Der Preis der Ungleichheit. Wie die
Spaltung der Gesellschaft unsere Zukunft bedroht“. Sied-
ler Verlag, Miinchen; 512 Seiten; 24,99 Euro.
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Arm und Reich in New York: ,,Der Glaube an den amerikanischen Traum wird von Anekdoten getragen®

stiglitz: Es ist schon ein Thema, aber typi-
scherweise unterhalb der Oberflache. Na-
tiirlich konnen Sie keine wissenschaftliche
Debatte um den Gini-Koeffizienten er-
warten, also das statistische Maf3 von Un-
gleichheit. Aber wenn die Demokraten
sagen, sie unterstiitzen die Mittelschicht,
dann geht es in Wahrheit um Ungleich-
heit. Und damit unterstreichen sie den
Kontrast zum republikanischen Kandida-
ten Mitt Romney, der typisch fiir das
oberste Prozent der Bevolkerung ist. Rom-
neys Verunglimpfung der 47 Prozent der
Amerikaner, die keine Einkommensteuer
zahlen, 16ste auch deshalb eine enorme
Reaktion aus, weil sie zeigte, wie jene an
der Spitze den Kontakt zum Rest des Lan-
des verloren haben.

SPIEGEL: ,Wir sind die 99 Prozent“ war
der Slogan der Occupy-Bewegung. Wer
verbirgt sich hinter dem einen Prozent?
stiglitz: Es sind die Biirger, auf die 20 bis
25 Prozent des Einkommens in den USA
entfallen; dieser Anteil hat sich in den
vergangenen 30 Jahren verdoppelt. Und
sie besitzen etwa 35 Prozent des Vermo-
gens oder sogar mehr. Sie haben die
schonsten Hauser, die beste Ausbildung,
den hochsten Lebensstil.

SPIEGEL: Die Reichen geben der Gesell-
schaft doch auch etwas zuriick. In
Deutschland zahlt das oberste Prozent
fast ein Viertel der Einkommensteuer, die
Top-zehn-Prozent zahlen sogar mehr als
die Halfte.

stiglitz: Ich bin nicht vertraut mit den deut-
schen Zahlen, kann aber sagen, dass das

oberste Prozent in den USA eine durch-
schnittliche Steuerrate von weniger als 30
Prozent auf die Einkiinfte zahlt, die sie
angeben. Viele von ihnen beziehen einen
Grofteil ihres Einkommens aus Kapital-
ertrdgen und zahlen noch weitaus weniger.
SPIEGEL: Die Amerikaner gonnen den Rei-
chen ihren Wohlstand doch in der Regel.
stiglitz: Es ist nichts daran auszusetzen,
wenn jemand eine technische Errungen-
schaft erfunden hat, die uns allen Vorteile
bringt — und davon profitiert. Viele im Fi-
nanzsektor sind aber durch 6konomische
Manipulation reich geworden, durch T4u-
schung und wettbewerbswidrige Hand-
lungen. Sie nutzten die Armen und Un-
informierten aus und machten viel Geld
damit, dass sie diese Gruppen mit riick-
sichtslosen Kreditgeschiften ausbeuteten.
Sie verkauften ihnen teure Hypotheken
und versteckten die Gebiihrendetails im
Kleingedruckten.

SPIEGEL: Warum hat die Regierung nichts
gegen solche Praktiken unternommen?
stiglitz: Das liegt auf der Hand: Die Fi-
nanzelite unterstiitzt den Wahlkampf mit
gewaltigen Beitrdgen. Sie kauft die Re-
geln, die es ihr erlaubt, das Geld zu ver-
dienen. Ein Grofteil der Ungleichheit,
die heute existiert, ist das Ergebnis von
Regierungspolitik.

SPIEGEL: Konkreter bitte!

stiglitzz Im Jahr 2008 behauptete der da-
malige Président George W. Bush, wir hét-
ten nicht genug Geld fiir die Krankenver-
sicherung armer amerikanischer Kinder, es
ging um wenige Milliarden Dollar pro Jahr.

LUCAS JACKSON / REUTERS

Aber plotzlich waren 150 Milliarden Dollar
da, um die Versicherungsgesellschaft AIG
zu retten. Das zeigt, dass etwas in unserem
politischen System schieflduft. Es verfolgt
eher das Prinzip ,,Ein Dollar, eine Stimme*
als ,,Eine Person, eine Stimme*.

SPIEGEL: 99 Prozent gegen ein Prozent:
Das klingt nach perfekten Voraussetzun-
gen fiir eine Revolution. Wie kommt es,
dass es in den USA so ruhig ist?

stiglitz: Die USA sind nicht besonders re-
volutionér gesinnt. Meine wirkliche Sorge
besteht darin, dass die Menschen sich von
der Politik entfremden. Bei den letzten
Wahlen lag die Beteiligung der jiingeren
Leute bei etwa 20 Prozent. Das sind ge-
nau die Menschen, um deren Zukunft es
geht. 80 Prozent von ihnen glauben, dass
sich Wihlen nicht lohne, weil das System
manipuliert sei und die Banken alles be-
stimmten.

SPIEGEL: Die Occupy-Bewegung hat es
nicht zum Machtfaktor geschafft.

Stiglitz: Sie wurde eine Anti-Establish-
ment-Bewegung, und wer gegen das
Establishment ist, ist auch gegen Organi-
sation. Aber man kann keine Bewegung
fiihren, ohne sie zu organisieren. Die
Frustration tiber die Verhéltnisse ist frei-
lich noch immer vorhanden. Ich war kiirz-
lich in Bertolt Brechts ,,Dreigroschen-
oper*. Als es hieB: ,Was ist ein Einbruch
in eine Bank gegen die Griindung einer
Bank?“, klatschten alle Beifall.

SPIEGEL: Vor vier Jahren zitierten wir die-
se Zeile auf einem SPIEGEL-Titel tiber
die Bankenkrise.
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stiglitz: Tatsdchlich? An dem Abend war
nun wirklich keine aufriihrerische Grup-
pe im Theater. Aber es sagte mir etwas
iiber das Ausmal}, mit dem das Ganze
die Psyche der Biirger erreicht hat.
SPIEGEL: Was genau besorgt die Amerika-
ner heute?

stiglitz: Die Leute fiirchten, dass sie ihren
Job verlieren. Selbst wenn sie beschéftigt
sind, fithlen sie sich nicht sicher, ihn auch
zu behalten. Sie wissen nur, dass sie beim
Verlust ihres Arbeitsplatzes so schnell kei-
nen neuen finden werden. Jeder kennt
heute jemanden, der seinen Job verloren
hat ...

SPIEGEL: ... oder sein Haus.

stiglitz: Das ist ein weiterer Grund fiir die
Angst. Mehr als ein Viertel aller Hausbe-
sitzer hat mehr Schulden, als ihre Immo-
bilie itberhaupt wert ist. Dagegen brau-
chen wir eine Wachstumsstrategie, um
die Wirtschaft anzukurbeln. Wir haben
seit 30 Jahren nicht genug investiert: in
Infrastruktur, Technologie, Ausbildung.
SPIEGEL: Mit einer Schuldenlast von 16
Billionen Dollar gibt es auch nicht
besonders viel Raum zum Handeln.
stiglitz: Die USA konnen sich Geld
zu Zinsen nahe null Prozent leihen,;
wir wiren tOricht, wenn wir nicht
mehr investierten und Jobs schafften.
Und wir konnten auch sicherstellen,
dass die Superreichen ihren gerech-
ten Anteil zahlen. Es gibt viele Mog-
lichkeiten, mehr Geld zu bekommen.
Schauen Sie sich die Minenfirmen an: Die
Regierung verleiht ihnen die Abbaurechte
fiir viel weniger Geld, als sie verlangen
konnte; Auktionen sollten sicherstellen,
dass sie angemessen dafiir bezahlen.
SPIEGEL: Thre Antwort auf das Ungleich-
heitsproblem lautet also, Geld von oben
nach unten zu transferieren.

stiglitz: Das ist nur eine Moglichkeit. Wich-
tiger ist es, die Wirtschaft so zum Wachsen
zu bringen, dass alle davon profitieren,
jene ganz oben und jene ganz unten. Und
die Umverteilung von Normalbiirgern zu
Spitzenverdienern zu beenden.

SPIEGEL: Wire Umverteilung — von Nord
nach Siid — auch die Losung fiir Europa
und die Euro-Krise?

stiglitz: Das Hauptproblem in Europa sind
gegenwirtig die Sparpakete. Sie driicken
die Nachfrage und schwichen das Wirt-
schaftswachstum. Die Abkehr von dieser
Politik ist absolut notwendig, um zu mehr
Gleichheit zu kommen. Spanien etwa
wird schwicher und schwicher, Geld
fliichtet aus dem Land, es ist gefangen in
einer Abwiértsspirale.

SPIEGEL: Ist nicht das eigentliche Problem
der Mangel an Wettbewerbsfahigkeit?
Spanien und die anderen Krisenldander
haben tiber ihre Verhiltnisse gelebt, des-
halb sind sie in Schwierigkeiten.

* Thomas Schulz und Alexander Jung auf dem Campus
der Columbia-Universitit in New York.

stiglitzz Nein, die Ursache fiir Europas
Krise liegt nicht in tibertrieben hohen,
langfristigen Schulden und Defiziten. Die
Rezession hat die Defizite verursacht,
nicht umgekehrt. Vor der Krise hatten
Spanien und Irland Haushaltsiiber-
schiisse angehduft; sie konnen nicht der
Verschwendung bezichtigt werden. Mehr
fiskalische Disziplin wiirde den Nie-
dergang nur verschlimmern. Keine
Volkswirtschaft hat jemals einen Ab-
schwung mit Hilfe von Sparpolitik iiber-
wunden.

SPIEGEL: Sicher? Was ist mit Estland und
Litauen? Die baltischen Staaten haben
mit harten Lohnkiirzungen ihre Produk-
tivitdt verbessert und sich erholt.

Die Hilfte
fiir das

reichste Fiinftel
Verteilung
des amerikanischen
Haushaltseinkommens
in Prozent

hm,s 14,3

W drmstes Fiinftel

17,4

Quelle:
U.S. Census Bureau

reichstes Il W

stiglitz: Das sind kleine Lander, sie konnen
den Verlust der 6ffentlichen Ausgaben mit
mehr Exporten ausgleichen. Aber das
funktioniert nicht so einfach, wenn der
Wechselkurs fest ist und wenn es den Han-
delspartnern nicht gutgeht. Die Krisenlén-
der leiden nicht an iiberméaBigen Ausga-
ben. Das Problem dort ist nicht das Ange-
bot, sondern die Nachfrage. Es liegt in der
Verantwortung der Finanz- und Geldpoli-
tik, Vollbeschéftigung herzustellen.

1

Stiglitz, SPIEGEL-Redakteure *
LGaefangen in einer Abwdrtsspirale“

JOHANNES KROEMER / DER SPIEGEL

SPIEGEL: Egal zu welchem Preis? Kein pri-

vater Haushalt kann auf Dauer iiber seine

Verhiltnisse leben. Warum sollten Regie-

rungen davon ausgenommen sein?

stiglitzz Weil sich Regierungen von pri-
vaten Haushalten unterscheiden. Wenn
ein Biirger seine Ausgaben einschrankt,
hat es keine Folgen fiir das Land. Die

Arbeitslosigkeit steigt dadurch nicht.

Wenn aber die Regierung ihre Ausgaben

verringert, dann hat es einen starken

Effekt. Eine Erhohung kann die Produk-

tion ankurbeln, es werden Jobs geschaf-

fen fiir Menschen, die sonst arbeitslos
waren.

SPIEGEL: Es gibt auch viele Beispiele fir

die Verschwendung offentlicher Gelder.

Das US-Weltraumprogramm kostete ein

Vermogen, die Resultate sind fragwiirdig.

stiglitz: Aber das ist immer noch weniger

als das Geld, das die Unternehmen des

privaten US-Finanzsektors verschwendet

haben, und die Milliarden, mit denen
sie gerettet wurden.

SPIEGEL: Dafiir aber wurde der Staat
auch FEigentiimer solcher Unterneh-
men und kann zumindest Teile da-
von wieder gewinnbringend ver-

kaufen. Fiirchten Sie nicht, dass die

immer grofleren Konjunkturpro-
gramme zu Inflation fithren?
stiglitz: Nicht unbedingt. Die Zen-
tralbank hat die Fdhigkeit, dem Sys-
tem spéter die Liquiditat wieder zu
entziehen.

SPIEGEL: Aber es ist schwieriger, Geld
herauszunehmen, als hineinzupumpen.
stiglitz: Eine gutgefiihrte Zentralbank hat
viele Werkzeuge. Sie kann die Zinsen er-
hohen oder die Reserve-Anforderungen
an die Privatbanken. Ich glaube, von dort
droht relativ wenig Gefahr. Die Schwiche
der europiischen Wirtschaft stellt ein viel
groBeres Risiko dar als das Problem einer
miligen Inflation. Es ist besser, einen
Job zu haben, dessen Lohn real ein paar
Prozent schrumpfen mag, als gar keine
Arbeit.

SPIEGEL: Welche Zukunftschancen geben

Sie Europa?

stiglitz: Europa steht an einem kritischen

Punkt. Die Alternative lautet: mehr Euro-

pa oder kein Europa. Alles dazwischen

ist instabil.

SPIEGEL: Welche dieser Optionen ware vor-

teilhafter fiir Deutschland?

stiglitz: Beide Strategien werden Deutsch-

land Geld kosten, aber ,,mehr Europa“

kostet weniger. Europa benétigt ein ge-
meinsames Bankensystem und eine ge-
meinsame Finanzpolitik. Und wenn es

Gemeinschaftsanleihen ausgeben wiirde,

konnte es einen noch giinstigeren Zugang

zu den Kreditmarkten bekommen als die

USA. Daher ist ,,mehr Europa“ nicht nur

besser fiir Spanien oder Italien, sondern

auch fiir Deutschland.

SPIEGEL: Professor Stiglitz, wir danken Ih-

nen fiir dieses Gesprach.
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