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US-Okonom Barry Eichengreen
weist einen gangbaren Mittelweg
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Kaum ein Aspekt der Globalisie-
rung ist umstrittener als die kraf-
tige Zunahme der Kapitalstrome in
den vergangenen Jahren. Wiahrend
sich Okonomen einig sind, dass eine
Offnung einzelner Lander fiir Waren-
exporte und -importe Wachstum
und Entwicklung befliigelt, wird
nach den Finanzkrisen der 80er und
90er Jahre — wie zuletzt in Argenti-
nien - die Liberalisierung globaler
Finanzstrome zunehmend kritisch
gesehen. Globalisierungsgegner for-
dern die Wiedereinfiihrung von
Kapitalverkehrskontrollen. Beispiele
wie Chile, das damit gute Erfahrun-
gen gemacht hat, scheinen dieser
Argumentation Recht zu geben.

Der US-Okonom Barry Eichen-
green geht den Vorwtirfen in , Capital
Flows and Crisis“ nach. Der Berkeley-
Professor zeichnet die Geschichte
der Kapitalstrome vom Ersten Welt-
krieg bis zur neuen Globalisierungs-
welle nach. Dabei analysiert er das
Auftreten von Krisen {iber das ganze
20. Jahrhundert. Detailliert unter-
sucht Eichengreen auch Ursachen
und Folgen von Finanzstromen und
Wihrungskrisen. Der Krise des Euro-
pdischen Widhrungssystems 1992
und der Asienkrise 1998 widmet
Eichengreen dabei eigene Kapitel.

Die Ergebnisse sind spannend. Sie
geben weder den Globalisierungs-
kritikern Recht, die auf Autarkie der
einzelnen Linder setzen, noch jener
orthodoxen Lehrmeinung, die in der
Offnung der Kapitalmirkte das un-
eingeschrénkte Wohl fiir arme Lin-
der sieht. Laut Eichengreen kénnen
einzelne Lander von der Offnung der
Finanzmdrkte profitieren — aber nur,
wenn sie ihre inldndische Wirtschaft
zuvor so weit reformiert haben, dass
keine gesamtwirtschaftlichen Un-
gleichgewichte mehr bestehen. Zen-
tral ist auch, dass Recht und Gesetz
herrschen und durchgesetzt werden.

Selbst eine solide Finanz- und
Geldpolitik konnen allerdings ein
Land nicht vor Wihrungskrisen
schiitzen, so der erniichternde
Schluss des Experten. Fiir Entwick-
lungs- und Schwellenlédnder ldsst der
Berkeley-Okonom, der selbst einmal
fir den Internationalen Wéhrungs-
fonds arbeitete, Kapitalverkehrskon-
trollen als Option zu. Zum Missfallen
der Globalisierungsgegner aber
warnt er gleichzeitig davor, nicht den
Moment im Entwicklungsprozess zu
verpassen, ab dem ein Land von Ka-
pitalzufliissen profitieren kann.

Kiinftig wird kaum jemand {iber
die Vor- und Nachteile unregulierter
globaler Finanzmaérkte schreiben
koénnen, ohne dieses Buch zu erwéh-
nen - gleichzeitig ist es aber so ein-
fach gehalten, dass auch das nicht-
akademische Fachpublikum eine
Menge lernen kann.
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