
Eurokrise. Im Euroraum steht die Entscheidung an, ob man wirtschaftspolitische Kompetenzen stärker zentralisiert -

oder die Gemeinschaftswährung auflöst. Das praktizierte Durchwursteln funktioniert nämlich nicht mehr lange. 

Eine neue  Hartwährungspolitik" für Europa 
Die Krise ist so gut wie vor-

bei, wird jetzt allenthalben 
getrommelt. Was den Euro 

und die Eurozone betrifft, ist das 
freilich glatter Unsinn: Dass man 
sich mit dem Griechenland-Hair-
cut jetzt ein paar Wochen Nach-
denkpause erkauft hat, darf nicht 
darüber hinwegtäuschen, dass 
kein einziges der grundlegenden 
Probleme auch nur in die Nähe 
einer Lösung gekommen ist. 

Wie denn auch: Versuchen 
sich die Eurozonen-Politiker doch 
mit einem immer teurer werden-
den  muddling through" Durch-
wursteln durch die Krise zu 

schwindeln, statt den grundlegen-
den Konstruktionsfehler der Ge-
meinschaftswährung wenigstens 
offiziell anzusprechen. Und dieser 
lautet: Es hat noch nie in der Ge-
schichte eine Währungsunion 
ohne halbwegs konsistente ge-
meinsame Finanz- und Wirt-
schaftspolitik funktioniert. 

Es gibt nur zwei Möglichkei-
ten, eine solche konsistente Wirt-
schaftspolitik zu erreichen: Entwe-
der die Teilnehmer am gemeinsa-
men Wirtschaftsraum verpflichten 
sich freiwillig, gewisse wirtschaftli-
che Eckdaten einzuhalten und zie-
hen das dann eisern und diszipli-
niert durch. Oder sie geben umfas-
sende Kompetenzen an eine über-
geordnete politische Instanz ab. 
Beides bedeutet Zentralisierung 
und ist in der europäischen Öffent-
lichkeit derzeit extrem unpopulär. 
Weshalb es in der politischen Dis-
kussion auch weitgehend ausge-
klammert wird. 

Ein gefährliches Verhalten, 
das direkt in die Katastrophe 
führt. Denn natürlich wissen die 
politischen Eliten des Kontinents, 
dass es nur zwei Wege aus der 
grundlegenden Krise des Eurosys-
tems gibt: Entweder man geht zu-
mindest wirtschaftspolitisch be-
herzt in Richtung der verpönten 

Baustelle Euro: Eine Währungsunion ohne einheitliche Fiskal- und Wirtschaftspolitik hat noch nirgends funktioniert. [AP] 

 Vereinigten Staaten von Europa". 
Oder man versucht, die Wäh-
rungsunion möglichst unfallfrei 
wieder aufzulösen was in dieser 
Phase der Krise aber schon sehr 
teuer kommen könnte. 

Der dritte, derzeit praktizierte 
Weg, die Probleme mit immer 
mehr frisch gedrucktem Geld zu-
zuschütten und deren Lösung so 
lange hinauszuschieben, bis die 
Zeit reif für die Schaffung der not-
wendigen politischen Strukturen 
ist, führt leider geradewegs ins 
Desaster. 

Wir wissen ja alle, wie die Ma-
laise entstanden ist: Die Gemein-
schaftswährung wurde in der Hoff-
nung eingeführt, dass die notwen-
digen politischen Strukturen ein 
paar Jahre später nachgereicht be-
ziehungsweise den Bevölkerungen 
der Länder aufgedrückt werden 
können. Dass der Versuch, einer 
Gemeinschaft halbwegs demokra-
tisch organisierter Staaten ein sol-
ches  Europa der Eliten" drüber-

zustülpen, am Widerstand der sich 
übertölpelt fühlenden Bürger 
scheitern musste, war eigentlich 
keine so riesige Überraschung. 

Als Ergebnis dieses politischen 
Versagens haben wir jetzt eine 
Währungsunion ohne den nötigen 
politischen Unterbau. Das führt zu 
extremen Spannungen. Denn dass 
eine gemeinsame Zentralbank als 
Klammer schon genügt - das hat 
sich als Irrtum herausgestellt. 

In der Eurozone kann das live 
besichtigt werden: Der einheit-
liche EZB-Zinssatz führt offen-

bar dazu, dass sich die sonst sou-
veränen Mitgliedsländer noch 
schneller voneinander entfernen. 
Der Zinssatz ist nämlich für eine 
prosperierende Wirtschaft wie 
Deutschland viel zu niedrig und 
löst dort eine Sonderkonjunktur 
aus, während er für die schwa-
chen Euroländer im Süden offen-
bar noch zu hoch ist. Die solcher-
art schnell weiter auseinanderdrif-

tende Wettbewerbsfähigkeit mit 
kompetitiven Abwertungen wieder 
anzugleichen geht in einer Wäh-
rungsunion nicht. Bleiben radikale 
Staats- und Marktreformen, die 
von nationalen Regierungen aber 
selten mit dem nötigen Nachdruck 
durchgezogen werden. 

Natürlich ist das kein Naturge-
setz. Österreich selbst hat die Vari-
ante der freiwilligen Währungs-
union mit seiner vom damaligen 
SP-Finanzminister Hannes An-
drosch und dem VP-Notenbank-
präsidenten Stephan Koren in den 
Siebzigerjahren auf Schiene ge-
brachten Hartwährungspolitik 
sehr erfolgreich schon durchge-
spielt: Der Schilling wurde fix an 
die D-Mark gebunden. Damit war 
was den meisten Österreichern 
freilich nicht klar war die zins-
und wirtschaftspolitische Souverä-
nität weitgehend nach Frankfurt 
und Bonn transferiert, die Landes-
währung war zur D-Mark, auf der 
 Schilling" stand, mutiert. Statt 

sich mit den damals überall übli-
chen kompetitiven Abwertungen 
im Spiel zu halten, bekam die Wirt-
schaft die  Produktivitätspeitsche" 
zu spüren weshalb die Industrie 
anfangs zu den größten Gegnern 
der Hartwährungspolitik zählte. 
Die ersten Jahre waren hart, aber 
der dadurch ausgelöste Produktivi-
tätsschub machte die österreichi-
sche Wirtschaft zu einer der wett-
bewerbsfähigsten in Europa. 

So hätte die Eurozone auch 
funktionieren können - wenn alle 
ernsthaft gewollt hätten. Wenn 
aber die Maastricht-Kriterien, die 
eine halbwegs konsistente Finanz-
politik hätten gewährleisten sollen, 
selbst von Deutschland und 
Frankreich ignoriert wurden und 
sonst jedes Euroland für sich nach 
eigenem Gusto dahinwirtschaftete 
und Schulden machte - dann war 
das Fiasko vorgezeichnet. 

Das wird sich durch den jetzt 
abgeschlossenen Fiskalpakt, der 
die Mitgliedsländer zu mehr Bud-
getdisziplin zwingen soll, nicht we-
sentlich ändern. Die Eurozone 
funktioniert, wie das kürzlich ein 
deutscher Ökonom sarkastisch 
ausgedrückt hat, weiter so, dass 
 die Südeuropäer Geld drucken 
und die Deutschen dafür die Haf-
tung übernehmen". 

Schwer vorstellbar, dass die 
führende Wirtschaftsnation der 
Eurozone das auf Dauer akzeptie-
ren kann. Wenngleich die Moti-
vation, den Euro zu verlassen, in 
Berlin auch enden wollend sein 
dürfte, wäre Deutschland wegen 
der hohen Haftungen und seiner 
auf mehr als 500 Mrd. Euro ange-
wachsenen  Target 2"-Forderun-
gen gegenüber der EZB der bei 
Weitem größte Zahler eines Euro-
krachs. 

Man wird also wohl versuchen 
müssen, Strukturen für eine funk-
tionierende Währungsgemein-
schaft aufzubauen. Aber diesmal, 
wenn es geht, unter Einbeziehung 
der Bevölkerung in den 17 Mit-
gliedsländern. Denn ein zweites 
 Europa der Eliten "-Desaster 
kann sich die Eurozone wohl 
nicht mehr leisten. 
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