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Ausgangspunkt dieser Beitragsserie war die Kritik Rudolf Hickels (die andere
teilen) an Überlegungen, die Krise der EWU durch ein Ende des Euro in seiner
jetzigen Form zu überwinden. Das Ergebnis der bisherigen Ausführungen lautete,
dass ein Währungsverbund, dem mindestens ein „Hartwährungsland“ angehört,
gegen  Spekulat ionswirren  auf  den  Devisenmärkten  und  starke
Handelsungleichgewichte  helfen  kann,  wenn  er  über  eine  Kombination  aus
Wechselkurs-  und  Zinspolitik  Inflationsdifferenzen  ausgleicht.  Um  wenig
vorhersagbar und damit möglichst nicht spekulationsanfällig zu sein, sollte der
Mix, wann welche Instrumente und von welcher Notenbank eingesetzt werden,
variieren. Je kleiner und je unsystematischer die Inflationsdifferenzen innerhalb
des Verbundes sind, desto stabiler ist er. Denn dann verlocken keine großen und
systematischen  Zinsdifferenzen  zu  carry  trades,  und  keine  massive
Auslandsverschuldung macht Wechselkursanpassungen absehbar und damit zum
geeigneten Spekulationsobjekt.

Weiterlesen …
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