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|. Zur Situation

Seit Uber 20 Monaten gi bt es den Euro. Diese von Politikern
geschaf f ene neue Wahrung wurde u.a. aus der Lire, dem Escudo,
der Pesete und auch der DM gebil det und hat diese abgel 6st. Wr
hal ten zwar noch kei ne Euro- Scheine und Minzen in der Hand,
aber wir haben kei ne DM nehr.

I nternational steht bekanntlich nicht die DM sondern der Euro
imWettbewerb mt dem US-Dol | ar, Yen, Schweizer Franken,
britischen Pfund usw.. Und international, dort wo die Handl er
und Anl eger Alternativen haben, liegt der Euro wie Blei in den
Regal en. Er 1aRt sich auch nach den jingsten koordinierten
Devi senmar kti nterventi onen i nmer schl echter ,vernmarkten®

Di eses zeigt nicht nur das Nein des déani schen Vol kes. Die Wlt
zahlt inmrer weniger Dollar oder andere Wahrungen fur ihn. D e
Politi ker haben offensichtlich kein Uberzeugendes Gut, kein
neues CGut auf den Markt gebracht, wel ches den Bedirfni ssen der
international Tatigen so entspricht wie der Dollar oder fruher
die DM Und wer ein unreifes Produkt auf den Markt bringt, der
mul3 ei nfach Preisnachl a&sse akzeptieren - oder es w eder vom
Mar kt nehnen.

M| de bel achelt wurden die angesichts der Art und \Weise der

Ei nf ihrung des Euros skeptischen Ckononen u.a. von vielen
Politikern, sog. Chef-Vol kswirten und Verbandsprasi den. Einige
erkl &ren nun heute, dall di ese Abwertung des Euros nicht
bedeut sam sei. Und es wird darauf verw esen, dald durch die
Abwertung unsere Beschéaftigung und Exporte stark steigen -
allerdings liegt dieses eher an der guten Konjunktur in den USA
und ansonsten nufdten viele Theorien sow e u.a. auch das RW



fal sch Iiegen, welches jungst nur einen geringen Effekt auf
unsere Exporte ermttelte. Oder es wird erklart, dal3 die

i nternational Tatigen den wahren Wert des Euros nicht erkennen
- demach mifiten I gnoranten und Spekul anten, gar bdése Machte am
Werk sein.

Auf di e ebenso unbekimert vorgetragenen Erkl arungen der Art,
dall auch die alte DM so zum US-Dol | ar stehen wirde, w e jetzt
der Euro steht und dalR auch die DM nach der Wechsel kur sfrei gabe
starke Schwankungen aufw es, kann man wenig erwdern. We w ||

j emand auch nur anndhernd den Al s-Cb-Kurs der DM auch nur
anndhernd schatzen (es gi bt weder einen Schwarzmar kt kurs

zwi schen Euro und DM noch eine einheitliche wirtschaftliche

Ent wi ckl ung i m Euroraunm) ? Wel chen Sinn soll der Vergleich von
Wechsel kur sschwankungen zw schen vi el en Wahrungen nach Auf gabe
des jahrel ang verzerrend w rkenden politisierten

Fest kur ssystens von Bretton-Wods mt der trendhaften Abwertung
ei ner neuen Wahrung gegeniber fast allen anderen Wahrungen
schon machen?

I1. Politische Eingriffe haben 6konom sche Kosten

H er wurde mt einer eigentlich guten | dee wohl eher ein
schl echter Job bisher gemacht. Vielleicht glaubte man, schnel
den Zipfel der Geschichte erhaschen zu missen. CGder nman
vertraute den Lobbyi sten oder glaubt(e) gar, dalR Politik
Okonom sche Ver hal t enswei sen verdrangen kann (und soll).

Wr missen uns mt Tatsachen abfinden. Der Euro ist weniger

Dol lar wert als bei seiner Einfuhrung. Wr alle niussen fir
Produkt e aus dem Ni cht - Eur o- Raum hohere Euro- bzw. DM Prei se
bezahl en und verflgen alle Uber eine gesunkene Kaufkraft. Auch
ein Teil der héheren A -, Gas-, Benzin- und Diesel preise usw.
verdanken wir diesem Euro. Wr missen fir di esel be Menge an
inportierten Gitern nehr exportieren und nmehr arbeiten. Wr
kénnen di e Léhne nicht im Ausmald de Produktivitat erhdhen
(wegen di eses Kosteneffektes). Wr missen akzeptieren, dal sich
di e internati onal e DM Wahrungsgenei nschaft aufl 6st und aus
0konom schen G unden kei ne Euro-Geneinschaft bildet (wenig
nut zt hier ein politisch beruhigender Zusatz der Art: noch
nicht). Und wer sein kleines Verndgen in Dollar angel egt hatte,
statt es einfach dort zu halten und per Gesetz denon ni eren
bzw. in Euro ummandel n zu | assen, wie zur Zeit der DM und vor
der Ei nfuUhrung des Euros, der hatte eine 10-fach hohere
Ver zi nsung gehabt .

D ese ei nfachen 6konom schen Zusamenhénge mnissen akzeptiert
und die politischen Eingriffe (man denke an di e Ausl egung der
Konver genzkriterien, an die noch | auf enden Zahl ungen an Spani en
und andere Lander uber den Kohési onsfonds, an den komrenden

Ei nbezug der Drachne usw.) eingestanden werden. Politische
Eingriffe haben ihren Preis. Sie verursachen 6konom sche
Kosten. Dies darf weder gel eugnet noch nur ignoriert werden.



Erst wenn di eses gelernt wrde und wenn es in das all geneine
(man mifdt e sagen europai sche) Bewul3t sei n gedrungen ist, kdnnen
wir an die Zukunft denken und versuchen, den Preisverfall des
Euros zu stoppen. We?

I11. Fal sche Wege

Es gi bt verschi edene wohl feil e Ratschl age.

Ei ni ge schl agen Kontroll en des international en Kapital verkehrs
vor, ein indiskutabler, absolut falscher Weg. Allein infol ge
der Di skussi on wirde man aus dem Euro fliehen und sein Wert
wir de weiter sinken.

Ebenso gefahrlich wiren D skussi onen uber die O ganisation und
Auf gaben der Zentral bank oder Uber einzel ne Personen in der EZB
(Abl 6sung des jetztigen Préasidenten durch einen nationen

Kandi dat en und dergl.)

Andere fordern Devi senmarkt-1nterventionen fir den Euro durch
di e Zentral bank, d.h. den Verkauf von Wahrungsreserven. Di eses
aber schrankt di e Unabhangi gkeit der Celdpolitik ein und
schadet der d aubwirdi gkeit der Zentral bank. Dar tberhi naus sind
I nterventionen so, als ob die Zentral bank mt ,unserent

Ver mbgen i ns Casino ginge. Interventionen haben |langfristig so
gut wie nie Effekte und kurzfristig beeinflussen sie die
Erwar t ungen der Markte nur, wenn di ese insgesant unsicher sind,
ob der Preis weiter fallt oder nicht.

Aber warum sol |l der Marktwert des Euros nicht noch niedriger
sein als er jetzt ist? Es gibt gute Ginde dafir, dal er weiter
si nken kann. Di e negativen Konjunktureffekte der durch die
Abwertung gesti egenen | nportprei se konmen noch erst, die
zunei st angef Uhrte Kaufkraftparitatentheorie erklart nur wenig
und in den USA ist das Wachstum anhal tend h6her, die
Arbei tsl osigkeit geringer und die relative Inflationsgefahr
(angesi chts der Vol | beschafti gung und der weni ger dynam schen
Anpassungsef fekte) nicht grolRer als i mEuroraum Dabei gibt es
weder ein Beschafti gungswunder in den USA, noch haben unsere
Politiker eine Jobmaschine, es gibt keine! Wr haben seit
Jahren groB3e Strukturprobleme (was wir von Politikern heute
fordern zu deregulieren, haben sie fruher mteingefihrt). Wr
sind jahrel ang bei |nnovationen, Technol ogi e und
Produktivitatsentw cklung relativ zurickgefallen. Und, auch bei
bester Absicht, sind unsere seit vielen Jahren anhal tenden
Probl eme sol ange nicht zu | 6sen, wi e nman auch nur i m Hi nterkopf
gl aubt, dal altere Arbeitnehner jungeren den Job wegnehnen oder
dalR die Politik eine gegebene Menge an Arbeit und das Ei nkomren
.verteilen® missen.

In die Irre fuhren auch Vorschl &ge, die faktisch in Richtung
mehr Zentralisnus in Deutschland oder zu einer EU

ver genei nschafteten Fi nanzpolitik mt ei nem EU-Fi nanzkonm ssar
fahren (nach dem Mbtto: erst der nachste Integrationsschritt

| aBt di e 6konom schen Aspekte des vorhergegangenes zum



Dur chbruch konmmen). Es ist nicht alles zu politisieren und
politisch zu vereinheitlichen

| V. Konsolidierung in den Landern des Euroraum

Not wendi g i st freierer Wettbewerb, einschliel3lich eines

f 6deral er Wettbewerbs - aber mt |deen und konsistenten
ordnungspol i ti schen sow e makr odkonon schen Konzepten, nicht
mt Subventionen.

Not wendi g i st die Konsolidierung der offentlichen Haushalte.
Aber es geht okonom sch weniger umeine quantitative
Konsol i di erung, sondern nehr um eine qualitative. Aus der
qualitativen und demeffizienteren Einsatz der o6ffentlichen
Mttel folgt automati sch auch die quantitative. Sinken nissen
u.a. die Ausgabenanteile fiur Subventionen, fur Parteien und den
politischen Apparat, einschlielBlich vieler (neuer) Stiftungen
insgesant. Sind hier Ziel-Kriterien und Ml3st &be verl oren
gegangen?

St ei gen missen di e Ausgabenanteil e fur |nfrastruktur-

| nvestitonen (auch mit niedrigeren Bahn- und OPNV- Tari f en)
sow e fir Verbraucherschutz (auch als Teil des Humankapitals
al s ei genstandi ge Determ nate des Wachstuns und auch als Tei
ei ner angebotsorientierten Wrtschaftspolitik mt ebenso
positiven Beschaftigungseffekten wie die Wettbewerbspolitik),
Schul en und Beruf sschul en, Fachhochschul en und Uni versitaten
usw. . Dabei muf3 di e Finanzi erung von tagespolitisch gewinschten
Proj ekt e unabhéngi g sein - wi eviel Umeltberater gibt es wohl
noch? Politische Vorgaben erhdhen weder di e Ausgabeneffi zienz
noch reduzieren sie die Unsicherheit der Humankapital bi | dung
USW. .

V. Institutionell er Rahmen, Konsens und real e Basis

Die DM war nicht nur dank der unabhangi gen Bundesbank st arkt,
sondern sol ange Bil dung und Ausbil dung, Humankapital als hohe
Werte ansich galten, solange wir Fachw ssen bzw. -konpetenz
schat zt en, sol ange Unternehnen noch | dngerfristig auch die

Mt ar bei t erausbi | dung konzi pi erten (al so bevor in kurzer Zeit
di e Nachfrage nach Ingeni euren, Informatikern usw. in

Deut schl and mt Rickschlag auf die Universiaten ,wegbrach®)
bzw. Flexibilitat imer mehr als die Bringschuld des Anderen
betrachtet wurde und sol ange ein gesellschaftlicher Konsens
dahi ngehend bestand, wettbewerbsorientiert die Leistungsstarken
nogl i chst frei s&en und ernten zu | assen und di e Langsaneren
oder Benachteiligten heranzufidhren, zu fordern und zu sichern
(anstell e fruhzuverrenten usw. ). Unternehnmen entw ckelten ihr
Mtarbeiter selbstverstandlich weiter, wir begi nnen heute
mihsam und sprachnoderni stisch dber di e Notwendi gkeit von

Mt ar bei t erent wi ckl ung und Human- Ressour ce- Managenent zu

di skuti eren.

Es bedarf neben des institutionellen Rahnens (u.a. in Form der
Unabhé&ngi gkeit ei ner sel bst bewul3t en Zentral bank) und des



gesel I schaftlichen Konsenses uber di e Aufgaben des Staates
sow e gesellschaftlicher Ziele einer realwirtschaftlichen Basis
(,Fundanent al faktoren®). Zu dieser realwrtschaftlichen Basis
gehort zuerst ein anhal tendes Vertrauen der Menschen in die

(ei gene und gesel |l schaftliche) Zukunft sowie in den MarKkt-
Net t o- Lohn aus ei genen Markt - Anstrengungen (und nicht aus

erfol grei chem G uppen- Lobbyi ng oder staatlichen Politiken, die
zu einem Verhal tnis aus Netto-Lohn zu Arbeitsplatzkosten von
1:3 bis 1:4 fuahren). Der dahinterstehende all okationspolitische
Eingriff erhohen nicht nur die Schwarzarbeit bzw di e Bedeutung
der konpl enent aren Untergrundw rtschaft sow e das

Rent enprobl em sondern auch die Dollarisierung einschliel3lich
der (auch Human-) Kapital exporte.

VI. ,Vater Staat“?

Mt steigendem Whl stand bzw. Vernbgen verandern sich auch die
di e kurzfristigen Gestal tungsntgli chkeiten und Einstellungen zu
besti mten Werten. Aber falsch ist beziglich des Euros der Ruf
nach den Politikern oder nach einer weiteren institutionellen
EU-I ntegrati on und neuen EU- Fi skal komm ssaren oder nach ,Vater
Staat“. Diesem (und sich selbst) mu3 die Politik w derstehen.

Ein guter ,Vater” starkt Eigenstandigkeit und die
Unabhangi gkei ten, auch di e der Zentral bank (Devi sennar kt -
interventionen, Leitlinien iminternational en Wahrungssystem
usw. wirden sie schwachen). Er greift noglichst wenig ein,
denotiviert nicht und belastet nicht zunehmend di e (noch nicht
resignierten oder die zum ndest steuerlich noch nicht
abgewanderten) Leistungstrager. Er schafft Freiraunme und
fordert die Entfal tungsnbglichkeiten i nsbesondere der kil einen
und mttleren Unternehnmen sowi e aller Burger. D esem entgegen
wi rken all erdi ngs sol che Aspekte der Steuerreform die eine
Orientiertung weg vom Unt ernehnmertum und hin zu einer
Aktienkul tur und politischen Fondgesellschaft durch nicht
recht sformmeutral e bzw. (auch bei geringen Kosten der Wandl ung
der Rechtsform sich verzerrend ausw rkende MalBnahnen schaffen

VIl. Hat der Euro ei ne Zukunft?

Ver nachl assi gt man den , Absturz“ der anderen Wahrungen i nfol ge
politischer Fehler, so kann die Zukunft des Euros nur aus
unserer bzw. der des Euroraunes (in Uberlappung mt dem EU
Raum entstehen. Dann scheint zu gelten:

Wenn wir |lernen, dalB politische Ziele und Eingriffe dkonom sche
Kost en verursachen bzw. (abdi skontiert) Vernbgensverl uste,

und

wenn wir w eder den Wert der Unabhangi gkeit von Organi sationen

erkennen, die del egierte Aufgaben eigenverantwortlich erfillen

(wi e EZB, Kartell behtorden, Verbraucherorgani sationen,

Uni versitaten usw.) und ordnungspolitisch sowi e nmakrotkonom sch
fiar einen entsprechenden institutionell en Rahnen sorgen



und

wenn wir wi eder Vertrauen in unsere Zukunft gew nnen, wobei es
bi s dahin noch ein |anger Weg zu sein scheint,

dann

werden auch die internationalen Akteure Vertrauen in den Euro
haben. Dann erst wird der Euro eine stabile Wahrung und sein
Wert wird steigen.
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