Tysk gkonom: ECB’'s politik
har bygget en boble over
Tyskland

7. sept., 2017 — Gunther Schnabl, en gkonomiprofessor ved
Leipzig Universitet, har givet et langt interview til Deutsche
Wirtschafts Nachrichten (DWN), hvor han siger, at den politik,
som fegres af den Europaziske Centralbank, svakker Tyskland, sa
Tyskland til slut ikke vil kunne hj®lpe andre lande 1 Europa.
Tyskerne er stadig relativt rige, siger han, fordi ECB har
bygget en finansboble, og tyske indtagter opretholdes af
boblen. Men, nar aktieboblen og ejendomsboblen brister, bliver
det hardt.

»Europaisk velfard er baseret pa en hgj industriproduktivitet.
Efter Anden Verdenskrig var den stejle stigning 1
produktivitet grundlaget for de stigende 1lgnninger og
udvidelsen af de sociale systemer. Fagforeninger tog sig af at
honorere produktionsstigninger med korresponderende
lgnstigninger for alle. Eftersom [gennem ’'billige’ penge]
selskaber [nu] har mistet incitamenterne til gget
produktivitet, kan 1lgnniveauer og sociale ydelser ikke
opretholdes for alle.«

ECB-politikken fgrer til ggede sociale ubalancer i forskellige
lande, sagde Schnabl. »Pa den ene side trykkede politikken med
de ekstremt billige penge, som jeg netop beskrev det,
lgnniveauet for store udsnit af befolkningen, ned. P& den
anden side promoverer det spekulative faser pa
finansmarkederne, som vil ggre nogle fa meget rige -
investeringsbankierer og direktgrer for hedgefonde. Nar
boblerne brister, vil centralbankerne stille endnu mere
billige penge til radighed for at sikre, at det rige
befolkningsudsnit ikke lider tab, og nye spekulative bglger
skabes. Med en sadan pengepolitik er det ingen overraskelse,
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at ubalancer inden for lgnninger og rigdom vokser globalt.«

Selv om BNP »i Tyskland er sa hgjt som nogensinde, sa er
fordelingen af omkostningerne til bailout — redninger — af
bankerotte banker og stater meget uretfardig. Lgnninger,
jobsikkerhed og pensioner er stadig hgje for de aldre, der
0ogsa er rigere stillet. Men lgnninger og sociale ydelser for
unge mennesker falder mere og mere, eftersom billige penge
tvinger ejendomspriserne og aktiepriserne mere o0g mere i
vejret, og det ikke 1langere er muligt for de unge at
akkumulere rigdom gennem den sociale stige.«

Ikke desto mindre, siger han, »sa har den gode gkonomiske
situation i Tyskland ogsd en positiv virkning pa andre lande.
Men dette fungerer kun, indtil boblen brister.«

Schnabl, der er en von Hayek-akademiker, har imidlertid ingen
lgsning ud over det frie marked.

Interviewet kommer i sammenhazng med en voksende anti-ECB-
stemning i Tyskland, pa tersklen til ECB’s bestyrelsesmgde i
dag, som igen udsatte beslutninger om gradvis aftrapning til
neste maneds mgde. Rygter, som blev opfanget af Il Sole 24
Ore, siger imidlertid, at ECB-prasident Mario Draghi har
indgaet en aftale med sin efterfglger, Bundesbank-prasident
Jens Weidmann, om at bevare nulrenter i hele 2018. Bankaktier
i Europa faldt efter ECB-pressekonferencen, i forventning om
en fortsat nedgang i bankernes profitter.

Les hele
interviewet: https://deutsche-wirtschafts-nachrichten.de/2017/
09/06/ezb-politik-schwaecht-deutschland-die-goldene-gans-wird-
gerade-geschlachtet/

Foto: Den tyske wskonomiprofessor Gunther Schnabl.



