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TV-Rituale: Was wirklich
wichtig ist ...

Die Machricht schlug bei den deut-
schen KMedien in wie eine Bom-
be: InWashington war ein Fahr-
rad umgefallen. Umgehend be-
richtete ARD-Korrespondentin Ina
Ruck in einer Live-5chaltung di-
rekt von ihrem auBerordentlich
authentisch wirkenden Stamm-
platz vor dem VWeillen Haus Uber
dlas dramatische Geschehen. Nach
ersten Erkenntnissen handele es
sich bei dem Objekt um ein altes
schwarzes Herren-Fahrrad der
deutschen Marke |, Bismarck”, das
der heutige Besitzer von seinem
deutschstammigen Grolvater ge-
erbit habe. Ein terroristischer Hin-
tergrund sei ener unwahrschein-
lich. han milsse davon ausgehen,
dass der Umsturz einzig auf die
(esetze der Schwerkraft zurlick-
zufiihren sei.

~Alles alternativios”

Kurz darauf trat in Berlin die Bun-
deskanzlerin vor die Presse und
sprach sich flr eine Yersachlichung
der , kontrovers und teilweise er-
bittert gefuhrten dftentlichen Dis-
kussion™ aus. Es sei alternativios,
jetzt Schadensbegrenzung zu be-
treiben. Die Bundesregierung wer-
de alles tun, um zu einer partner-
schaftlichen und zielorientierten
Ubereinkunft zu gelangen. Ange-
la Merkel schloss mit denWorten:
Vo einWille ist, ist auch einWeg.
Germeinsam werden wir es schaf-
fen.”

~Auf Augenhohe”

Im Anschiuss bezog der deutsche
Aulienminister in einer separal
einberufenen Pressekonferenz Stel-
lung. Zundchst verwahrle er sich
ausdricklich gegen uberzogene
Dramatisierungen der Medien. So
nabe eine Boulevardzeitung mit

der Schlagzeile ,Umsturz in Wa-
shington™ den Bogen dar Reali-
taten deutlich dberspannt. Stein-
meier weiter; ,Es ist jetzt nicht die
Zeait flr gegenseitige Schuldzu-
welsungen und Spekulationen,
sondern fur eine bilaterale, soli-
darische Problemldsung auf Au-
genhihe "

~aChwarzer Tag”

I Namen der ,Grilnen” sprach
Katrin Goring-Eckardt in ihrem fast
alltaglichen Pelit-Statement fir
die ARD von einem _ schwarzen
Tag fiir alle anstandigen Deut-
schen”, Sie warnte vor einem ,, Bi-
cycle-Gate” mit unahsehbaren
Konsequenzen. Das Fahrrad ste-
he als zeitloses Symbol fiir ver-
kehrspolitische Korrektheit, alter-
native Lebensart und multikultu-
relle Uberzeugung. Wer sich |, dies-
seits oder jenseits des Atlantiks”
an diesem Symbol vergreife, mis-
se mit dem entschlossenen VWi-
derstand der | Grilnen” rechnen,

~Ziemiich zynisch”

Da Sahra Wagenknecht wogen ei-
nes wichtigen Friseurtermins ver-
hindert war, durfte fr _,Die Linke”
ein Mann namens Riexinger vor
die ARD-Kamera treten. Der ein-
geblendete Untertitel wies ihn zur
Uberraschung der Zuschauer als
Farteivorsitzenden aus. Mehr als
heschamend und zynisch sei, dass
es sich bei dem umgefallenen Fahi-
rad Lm ein deutsches Fabrikat aus
einer prademokratischen Epoche
handele. Der Name | Bismarck "
stehe heute nicht nur fir Heringe,
sondern auch flir mit eiserner Hand
erfolgte Unterdriickung der\erk-
tatigen im Kaiserreich, Zur Ver-
hinderung weiterer derartiger Skan-
dale sei ein gesetzliches Expart-
verbot fiir alle Waren Gberfallig,
deren Mamensgebung das deut-
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sche Ansehen im Ausland durch
unergiinschte Assoziationen be-
eintrachtigen kénne.

Vol konsequent”

Hinter den Kulissen erfolgte Ver-
suche von FOP und AfD sich eben-
falls mit 1:30-3tatements politisch
in Erinnerung zu bringen, schei-
terten am Abwehr-Argument der
«Jagesschau”-Redaktion, dass
sich Obergreifende Ausgewogen-
heit naturgemal auf die im Bun-
destag vertretenen Parteien De-
schrdnken miisse. Wie immer zu
VWort kam dageqgen der Prasident
des Europaischen Parlaments, der
das akluelle Geschehen zundchst
in einen gesamtauropaischen Zu-
sammenhang stellte. In diesem
Sinne klndigte Martin Schulz ei-
ne alsbzldige EU-Gesetzesinitia-
tive an, die die schnellstmégliche
Machriistung aller im Markt be-
findlichen Fahrrader mit 1SO-zer-
tifizierten, seitlich montierten
Stiitzradern vorschreiben werde.
Als Termin fiir die gesetzgeberi-
sche Umsetzung in den 28 Mit-
gliedsstaaten <ei der 1. lanuar
2035 vorgesehen. Dieses konse-
quenteorgehen zeige ermeut ein-
drucksvoll die Entscheidungsfa-
higkeit, Birgernzhe und Schlag-
kraft der eurcpaischen Institutio-
ren bei der supranationalen\Wahr-
nehmung von Yerantwortung flr
kiinflige Generationen.

~oystembedingt”
Zur akademischen Abrundung
kam in der , Tagesschau™ ein bis-

lang eher unbekannter Politik-
wissenschaftler zuWort, der —mit
Blick auf den Zwischentall in \Wz-

shington —var |, disruptiven In-
terdependenzen, empathischen
Kanflikisteigerungspotenzialen
und ckesozialen Politinklusionen®
warnte, die die deutsch-amerika-
nischen Beziehungen tendenziell
und nachhaltig belasten konnten.
Generell seien Fahrrader system-
bedingt als gefahrgeneigt einzu-
stufen. Der aufrechie Betrieb set-
ze ein gewisses Mindesttempo vo-
raus. Der Professor weiter: , Bei
Stillstand wwachst die Gefahr gines
Umsturzes.”

JPostfaktisch”

Wegen der grundsatzlichen Be-
deutung des Zwischenfalls und
seiner Kommentierungen ent-
schied die ARD kurzfristig, alle hier
zitierten Statements im Rahmen
einer Sandersendung nach der
Jagesschau” dem erstaunten Pu-
blikum nochmals in voller Lange
zu Gehar zu bringen. Gerade in
populistisch aufgeheizten, post-
faktischen Zeiten komme es — so
ein Sprecher — mehr denn je auf
sachliche, objektive und umfas-
sende TV-Berichterstattung an,
um dem von interessierter Seite
inszenierten Trend zur Dramati-
sierung und Skandalisierung van
Machrichten entgegenzuwirken,
Dabei setze man nicht auf ritua-
lisierte Ablaufe und Formate, son-
dern auf flexible Ausrichtung an
den tatsachlichen Wiinschen und
Interessen der Fernsehzuschauer.
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Boom am Bau

Trotz der weltweiten Krisen und
Verwerfungen ist Deutschland
mit wirtschaftlichem Schwung in
das Jahr 2017 durchgestartet. Als
Treiber wirkt vor allem die durch
den hohen Beschaftigungsgrad
und steigende Realldhne befli-
gelte starke Binnennachfrage. Der
ifo-Geschaftsklimaindex ist im
Dezember auf den héchsten
Stand seit 2012 gestiegen. Auch
der Export erweist sich stabil, wie
der im November 2016 erreich-
te Ausfuhrrekord zeigt. Zu den
derzeit konjunkturell besonders
begiinstigten Branchen gehdrt
der Bau- und Ausbaubereich. Seit
der Wiedervereinigung ist es den
Baufirmen noch nie so gut ge-
gangen. Fiir das laufende Jahr
rechnet die Bauwirtschaft mit ei-
nem Umsatzwachstum von 5%.
Motor ist unverandert der Woh-
nungsbau, der um satte 7% zu-
legen soll. Die Zahl der Fertig-
stellungen soll von rund 290.000
Wohnungen im vergangenen Jahr
auf etwa 320.000 Einheiten in
2017 steigen. Dennoch werde
dieses Ergebnis unter dem tat-
sdchlichen Bedarf von jahrlich
mindestens 350.000 neuen Woh-
nungen bleiben. Als Bremsfaktor
wirkt zunehmend der Mangel an
Fachpersonal.

Wettbewerbsfahigkeit

Der Standort Deutschland hat bei
den Familienunternehmen an Be-
liebtheit verloren. EIf der im Rah-
men des neuen , Landerindex Fa-
milienunternehmen” untersuch-
ten 18 Industriestaaten schnei-
den besser ab. Deutschland konn-
te sich nur auf Rang 12 platzie-
ren. Vor allem die Steuerpolitik
ist dabei, die Wettbewerbsfahig-
keit der deutschen Unternehmen
zu schwachen. Die novellierte Erb-

schaftsteuer, die SPD-Politikern
zufolge nach der Bundestagswahl
verscharft werden soll, diirfte zu
einem weiteren Abrutschen im
Steuer-Ranking fuhren. Als wei-
teren Schwachpunkt identifiziert
die Studie die im Vergleich al-
lenfalls mittelmaBigen Bildungs-
standards. Die Integration der
Migranten stellt das Bildungs-
system vor vollig neue Heraus-
forderungen. Kritisch sehen die
Familienunternehmen auch die
Neigung der Politik, die eigent-
lich gute Lage der dffentlichen
Haushalte und Sozialversiche-
rung durch immer neue Leis-
tungsausweitungen in den Be-
reichen Rente, Gesundheit und
Pflege zu untergraben. Stagnie-
rende Zufriedenheitswerte ha-
ben sich auf den Feldern Ar-
beitskosten / Produktivitat, In-
frastruktur und Energie ergeben.

Enteignung der Sparer

Im Dezember sind die deutschen
Verbraucherpreise — gegeniiber
dem Vorjahresmonat—um 1,7%
gestiegen und haben damit die
hochste Teuerungsrate seit Juli
2013 erreicht. Als Preistreiber
wirkten Energie (+2,5%), Nah-
rungsmittel (+2,5%) und Woh-
nungsmieten (+1,5%). Das ifo-
Institut rechnet fiir das laufende
Jahr mit einem Anstieg der Infla-
tionsrate auf 1,5%. Da sich bei
den Haben-Zinsen noch keine Be-
wegung abzeichnet, wird die fak-
tische Enteignung der Sparer ei-
ne neue Dimension erreichen. Laut
,Handelsblatt” horten die Bun-
desbirger derzeit (iber 5 Billio-
nen Euro. Bei einer Inflationsrate
von 1% erreicht die Wertver-
nichtung folglich jahrlich 50 Mrd.
Euro. Die Hoffnung, die EZB wer-
de schon bald die Zinsen anhe-
ben, dirfte sich als triigerisch er-
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weisen. Denn: Draghi hat durch
die wahnwitzige Geld- und Null-
zinspolitik seinen Handlungs-
spielraum immer weiter reduziert.
AuBerdem zeigt sich hier in aller
Brutalitat der zentrale Konstruk-
tionsfehler der Wahrungsunion.
Der véllig uneinheitliche Wirt-
schaftsraum ist langst noch nicht
reif flr eine einheitliche Geldpo-
litik. Die Taylor-Regel, die anhand
von Inflationsrate und Arbeits-
markt den angemessenen Leit-
zins flr ein Land berechnet,
kommt fur Deutschland zu einem
Zinssatz von 6,2%, fir Frankreich
auf 1,1%, fir Italien auf minus
1,8%, fiir Spanien auf minus
3,7% und fir Griechenland auf
minus 11,7%. Fir das mit 2,2 Bio.
Euro verschuldete Italien wiirde
eine Zinserhhung von 1% eine
zusétzliche Haushaltsbelastung
von 22 Mrd. Euro pro Jahr aus-
|6sen. Deutschland, das Staats-
schulden in Hohe von 2,16 Bio.
Euro hat, misste jahrlich 21,6
Mrd. Euro zusatzlich stemmen.
Das aber ware nur durch rigide
SparmaBnahmen oder Steuerer-
héhungen zu realisieren, die kei-
ne um Wiederwahl bemiihte Par-
tei ihren Wahlern zumuten wird.

Politische Lebensliigen

Der SPD-Vorsitzende Gabriel hat
kirzlich in einem , Spiegel”-In-
terview erklart, dass sich die Euro-
Zone langst zur Transfer-Union
entwickelt habe. Diese eklatan-
te Abweichung von den bisheri-
gen regierungsamtlichen Sprach-

regelungen hat bemerkenswer-
terweise weder den Regierungs-
sprecher noch einen CDU-Politi-
ker zur ,Richtigstellung” veran-
lasst. Abzuwarten bleibt, ob die
Bundeskanzlerin und der Bun-
desfinanzminister an ihren eu-
ropapolitischen Lebensliigen fest-
halten werden. In diese desin-
formatorische Kategorie geho-
ren beispielsweise auch die stan-
dig wiederholten Behauptungen,
Griechenland werde seine Schul-
den selbstverstandlich zuriick-
zahlen und bei den Target2-Sal-
den handele es sich nur um Ver-
rechnungsgroBen. Die Realitaten
sehen anders aus: Allein die ita-
lienischen Verpflichtungen im eu-
ropaischen Zahlungsverkehrs-
system lagen im Oktober bei rund
360 Mrd. Euro. Da der Anteil
Deutschlands am EZB-Kapital oh-
ne ltalien 31% betréagt, kame bei
einem Ausfall des Schuldners Ita-
lien ein Verlustanteil von etwa
112 Mrd. Euro auf den deutschen
Steuerzahler zu. Unerklarlich ist,
dass Bundesregierung und Bun-
desbank nicht auf einer Absi-
cherung der deutschen Target2-
Forderungen durch die Schul-
denlander bestehen. Dafiir wiir-
den sich beispielsweise deren er-
hebliche Geld- und Devisenre-
serven anbieten. Fakt ist: Entge-
gen der urspriinglich erklérten
Absicht und der entsprechenden
Vertrdge ist die Wahrungsunion
durch die EZB-Geldpolitik langst
zur Transfer- und Haftungsge-
meinschaft mutiert.
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«3chleichender Prozess™
Die europaische Wahrungsunion
ist wegen zu groBer Unterschie-
de zwischen den Mitgliedslan-
dern geféhrdet. Zu diesem nicht
gerade (iberraschenden Ergebnis
kommt eine neue Studie, die un-
ter Mitwirkung des Instituts fiir
Weltwirtschaft {IfW) entstanden
ist. Der Maastricht-Vertrag habe
sain Ziel verfehlt, einen einheitli-
chen Wirtschaftsraum zu schaf-
fen. Das Gegenteil sei eingetre-
ten: Die Differenzen hatten sogar
zugenommen. Die EZB kénne den
unterschiedlichen Konjunkturla-
gen nicht gerecht werden und sei
daher permanent (iberfordert. Der
Euroraum werde nur durch his-
torisch einzigartige, grofie Hilfs-
kredite sowie durch die extrem
expansive Geldpolitik der EZB zu-
sammengehalten, die sich damit
Lan den duBersten Grenzen ihres
Mandats” bewege. Die Wirt-
schaftswissenschaftler weiter:
.Die Grundfeste der Eurozone
wurden im Zuge der Rettungs-
malnahmen schwer beschédigt”.
Der Furaraum hefinde sich , in ei-
nem schleichenden Prozess zu ei-
ner Haftungs- und Transferuni-
on”, der demokratisch nicht ab-
gesichert und damit fragil sei. Hin-
zu komme, dass Reformzusagen
und Stabilitatsvargaben von den
Schuldenlandern nicht eingehal-
ten wiirden.

+Existenzielle Probleme”

Wor dem Hintergrund des 25 jah-
rigen Jubilaums des Vertrags von
Maastricht fand kiirzlich ein —
von der Offentlichkeit unbeach-
tetes—  Symposium der Deut-
schen Bundesbank statt. Der
Chefvolkswirt sprach dabei von
Lexistenziellen Problemen” der
Wahrungsunion, die von Kritikern
je nach Lesart als ,Hegemonie-

projekt” oder , Transferunion”
bezeichnet werde. Er pladierte
dafiir, die Verbindung zwischen
angeschlagenen Banken und
Staatsfinanzen zu 6sen. Aus den
umstrittenen Anleihekéufen der
EZB entstehe die Gefahr, auf ei-
ne schiefe Ebene zu geraten, Die
Notenbanken verloren ihre Un-
abhangigkeit, wenn sie Haupt-
glaubiger der Staaten wirden.
Der Finanzwissenschaftler Kai
Konrad forderte eine Riickkehr
zum No-Bailout-Prinzip: , Eine
weitere Zentralisierung oder gar
eine Transferunion werden die
Valker nicht mitmachen”. Dass
diese berechtigten Appelle in der
jetzigen EU-Realitat keine Chan-
ce auf Berlicksichtigung haben,
zeigte am selben Tag eine EZB-
Veranstaltung in Briissel. Thema
dort war die Absicht, die Bank-
bilanzen (ber eine europaweite
.Bad Bank" von faulen Krediten
zu hereinigen, die sich bereits auf
{iber 1 Billion Euro summieren.
Mur zum Vergleich: Das deutsche
BIP lag 2016 bei 3,13 Billionen
Euro. Die Vergemeinschaftung
von Risiken zulasten des deut-
schen Steuerzahlers steht also
nicht nur hei der EZB, sondern
auch bei den slideuropdischen
Schuldenlandern weiterhin ganz
oben auf der Polit-Agenda.

Exportiiberschuss

Die deutsche Wirtschaft hat 2016
mit einem Exportanstieg um
1,2 % auf 1,2 Billionen Euro zum
dritten Mal in Folge einen Aus-
fuhrrekord erzielt. Dabei wuchs
das Auslandsgeschaft mit den
EU-Landern um 2,2 %, wahrend
das mit dem Rest der Welt um
0,2 % zuriickging. Auch der Ex-
portiiberschuss von knapp 253
Mrd. Euro erreichte einen neuen
Spitzenwert, was die internatio-
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nale Kritik weiter befeuern dirf-
te. Fiir das laufende Jahr rechnet
der BGA mit einem erneuten Ex-
portplus von ,bis zu 2,5 %",

Soll und Haben

EZB-Chef Draghi hat in einem
Brief an italienische Parlamen-
tarier erklart. ,Falls ein Land das
Eurosystem verldsst, muss des-
sen Nationalbank die Anspriiche
oder Verbindlichkeiten mit der
EZB vollstandig ausgleichen”.
Diese an sich selbstverstandlich
klingende Feststellung wirft Fra-
gen auf nach der Realisierbarkeit
im Ernstfall. Wie und bei wem
sollte Deutschland, das gegen-
wartig Target 2-Forderungen in
Hohe von fast 800 Mrd. Euro ge-
genliber den Uibrigen Euro-Lan-
dern hat, diese Anspriiche gel-
tend machen, wenn ein Schul-
denland aus dem Wahrungsver-
bund austritt und den Staats-
bankrott erklart? [fo-Chef Fuest
hat davor gewarnt, dass das Ri-
sikovolumen dank einer unkon-
trollierten Kapitalflucht nach
Deutschland explodieren konne.
Und er hat fiir den Fall, dass sich
bei den franzdsischen Prasi-
dentschaftswahlen Le Pen durch-
setzen sollte, die unverzlgliche
Einfilhrung von Kapitalverkehrs-
kontrollen in Europa gefordert.
Dass sich mittlerweile fiihrende
Okonomen im unverbramten
Klartext zu nicht mehr aus-
schlieBbaren Extrem-Szenarien
duBern, offenbart die schwelen-
de Dramatik der weitestgehend

ungeldsten Euro-Krise.

Frage des Vertrauens
Vertrauen ist offenbar ein uBerst
scheues Reh, Nur 38% der Bun-
deshlirger glauben - einer neu-
en Studie zufolge - mittlerweile
noch, dass das politische System
hierzulande grundsatzlich funk-
tioniert. Gegenliber der Vorjah-
reshefragung haben Regierungen
und Medien weiter an Vertrauen
eingebBt, wahrend die Wirt-
schaft leicht zulegen konnte.
Deutlich verloren haben auch die
NGOs, die iiber lange Jahre hin-
weg mit ihrem selbst verpassten
Robin-Hood-Image auf den \Wel-
len der wohlwollenden dffentli-
chen Wahrmehmung gesurft sind.
Schaden genommen haben diirf-
te das Ansehen mancher Weille-
Ritter-Organisationen vor allem
durch die Erkenntnis, dass hehre
gemeinniitzige Zielvorgaben mit-
unter nur als Lokomotive zur Ka-
schierung ideclogischer Indoktri-
nation und/oder kommerzieller
Geschéftsmodelle misshraucht
worden sind. Die Grauzone, in der
sich einige NGOs dank z.T. er-
heblicher staatlicher Subventio-
nierung als finanzielle Existenz-
sicherung so mancher Akteure
selbstzweckhaft etabliert haben,
verdient kritische Beobachtung.
Darunter leidet naturgemaB die
grofie Mehrheit der integren Or-
ganisationen, die sich mit offe-
nem Visier ehrenhaft fiir unter-
stitzungswiirdige Ziele einset-
zen.
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Extreme Target-Risiken

Die Wirtschaftsweisen haben ihre
Konjunkturpragnese fur Deutsch-
land in 2017 um 0,1 % auf 1.4
% angehaoben. Aulerdem hat der
Sachverstandigenrat die vielfach
geaulerte Kritik am deutschen
Leistungshilanziberschuss als
,nicht stichhaltig” zuriickgewie-
sen. Von einem gesamtwirtschaft-
lichen , Ungleichgewicht” konne
keine Rede sein. Dennach sei die
Bundesregierung aufgerufen, den
Uberschuss durch verstarkte In-
vestitionsforderung zu reduzie-
ren. Prof, Hans-Werner Sinn hat
den , Export-Boom” kilrzlich in
~ einem hervorragenden Interview
vor allem auf die doppelte Un-
terbewertung der Wahrung zu-
rdckgefuhrt. Einerseits sei
Deutschland innerhalb des Euro-
raums um 20 % unterbewertet,
andererseits entspreche der Au-
Benwert des Euro gegeniiber
dem US-Dollar, der zurzeit bei et-
wa 1,07 liegt, nicht der durch die
OECD ermittelten Kaufpreispari-
tat von 1,29, Dieser realitatsferne
Zustand tragt unter anderem da-
ZU bel, dass auslandische Inves-
toren derzeit deutsche Unterneh-
men weit unter Wert erwerben
kannen. Der
frithere ifo-Chef widerspricht db-
rigens der von Politikern gerne
vorgetragenen  Behauptung,
Deutschland gewinne durch den
Exportboom an'\Wohlstand. Sinn
weiter: ,Deutschland verkauft
seine Waren zu einem erhebli-
chen Teil gegen Kreditfinanzie-
rungen der Bundeshank, die so-
genannten Target-Kredite, Die lie-
gen mittlerweile bei der Halite
des deutschen Nettoauslands-
vermdgens. Die Gefahr ist grofB,
dass diese Kredite niemals be-
dient werden”. Nur am Rande:

Die deutschen Target2-Forderun-
gen sind im Februar auf einen
neuen Rekordstand von 814 Mrd.
Euro gestiegen,

Wie im Kaufladen...

Zur Tatsache, dass die Notenban-
ken des Eurosystems derzeit
Staatspapiere und andere Schuld-
titel in H&he von 2,3 Billionen
Euro zuriickkaufen, merkt Sinn
an: , Die Notenbanken sind Ein-
richtungen mit beschrankter Haf-
tung. Der jeweilige Staat hat kei-
ne Nachschusspflicht. Das heifit,
wenn die Notenbanken dber-
schuldet sind und ihre Zahlungs-
verpflichtungen nicht erfillen
kdnnen, gehen sie pleite”. Spa-
testens, wenn ein Land aus dem
Euro austrete, sei eine solche Plei-
te wahrscheinlich, weil dann den
Euroschulden Forderungen in ab-
gewerteter heimischer Wahrung
gegenlber stinden. Der auch in-
ternational renommierte Wissen-
schaftler bringt das komplexe Ge-
schehen auf folgenden einfachen
Menner: , Stellen Sie sich vor, Sie
haben einen Kaufladen und [hre
Kunden lassen immerzu anschrei-
ben. Dann konnen Sie zwar ihre
Waren als verkauft verbuchen,
aber wenn Sie auf Inre Forderun-
gen keine Zinsen bekommen, sie
auch nicht fallig stellen konnen
und schlieBlich beim Konkurs des
Kaufers vollends verlieren, haben
Sie ein schlechtes Geschaft ge-
macht.”

+Verguere Semantik”

Fiir die Zukunft rechnet Hans-
Werner Sinn damit, dass die EZB
die Inflation in Deutschland be-
feuern werde, statt Stdeuropa in
die Deflation gleiten zu lassen.
Um die Schuldenlander nicht in
soziale Unruhen und in die Pleite
2 treiben, wolle man den beque-

Dear Autor dieser Kolumne ist als Ge-
schaftsfilhrer der Marketing-Agentur
Thielenhaus & Partner GmbH (Wup-
pertal) beruflich nicht nur mit dem
SHK-Bereich, sondern auch mit zahl-
reichen anderen Branchen vertraut,
Fiir die Leser der RAS formuliert er
aus seinen Erfahrungen, Einblicken
und Erkenntnissen allmonatlich
+Denk-AnstoBe”, die tber den Tag
hinaus von Bedeutung sein kdnn-

tern.

Dietrich W. Thielenhaus

meren Weg einer Inflationierung
Deutschlands gehen. Die Bun-
desrepublik miisste thearetisch
zehn Jahre lang um etwa 4,5 %
inflationiert werden, um das Pro-
blem der ungleichen Preise in der
Furozone zu losen. Damit seien
entsprechende Kaufkraftverluste
fiir die deutschen Sparer verbun-
den. Einem Anleger, der mit ei-
nem Kapital von 100.000 Euro
starten wiirde, hlieben also nach
dieser Inflationsdekade kauf-
kraftmalig ganze 55.000 Euro.
Bemerkenswertenneise strebt die
EZB, die vorgibt, der Preisstabi-
litat verpflichtet zu sein, seit Jah-
ren ganz offiziell eine Euroraum-
Inflationsrate von 2 % an. Diese
willkdrliche Manipulation ist his-
ner von den meisten Politikern
unkritisch tbernommen worden.
Dazu Sinn: ,Das ist eine verquere
Semantik. Fallen die Preise, ha-
pen wir Deflation, steigen sie, ha-
ben wir Inflation. Deutschland
befindet sich langst in einem in-
flationéren Prozess, zumal die
Sparzinsen fast bei null sind, Wir
erleben eine zunehmende Ent-
eignung der Sparer”.

Italienische Verhaltnisse

it Blick auf das vorgeschobene
Alibi cler , Preisstabilitat” fir die
faktische Inflationierung muss
man sich — so Sinn — fragen, ,ob
wir fUr dumm verkauft werden.”
Diese fatale Entwicklung sei nur
dadurch zu bremsen, dass die
EZB endlich die virtuelle Geld-
druckerei einschranke. Genau

dies werde aber systematisch van
der EZB und den slideuropai-
schen Landern verhindert, die
mehr Inflation wallten, ,um das
Staatsschuldenproblem elegant
loszuwerden.” Jetzt herrsche ita-
lienische Geldpolitik. Als Gewin-
ner dieser gewollten Inflations-
politik bezeichnet Sinn |, Schuld-
ner wie Hauslebauer, Wohnungs-
kaufer und den Staat.” Verlierer
seien Glaubiger wie private Spa-
rer. die allein im lahr 2015 Zins-
verluste von 91 Mrd. Euro erlitten
haben. Und den Eurokrisenian-
dern seien bis einschlieBlich 2015
Nettozinszahlungen in Hihe von
373 Mrd. Euro erspart geblieben.
Zur Frage, warum Deutschland
seine berachtigten Interessen in
den EZB-Gremien nicht konse-
quenter wahrnehme, zieht der
Okonom ein desillusioniertes Fa-
zit: , Bundeshank-Chef Weid-
mann erhebt seine Stimme deut-
lich und oft. Doch wird er im EZB-
Rat standig dberstimmt, weshalo
seinYorganger Axel Weber eben-
50 das Handtuch warf wie der
deutsche Ex-Chefvolkswirt der
EZB, Jirgen Stark. Im Moment
kdmpft Weidmann einsam und
tapfer. Aber selbst bei deutlich
hoheren Inflationsraten wird er
kaum eine Mehrheit auf seine
Seite bringen.” Den wegen der
vollig verfahrenen Situation eben-
so ratlosen wie besorgten Bir-
gern empfiehlt der langjahrige
ifo-Chef: ,Werden Sie politisch
aktiv, um der Enteignung ein En-
de zu machen!”
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~Sehr gute Dinge”

Die Welt scheint nicht viel aus der
Finanzkrise 2007/2008 gelernt
zu haben. Die Schulden aller Lan-
der sind 2016 um 7,6 Billionen
auf 215 Billionen Dollar gestie-
gen, Damit Ubertreffen sie die
globale Wirtschaftsleistung mitt-
lerweile um 325 %. Die Indus-
triestaaten stehen derzeit mit 160
Billionen Dollar in der Kreide. Das
entspricht fast dem vierfachen
BIP dieser Lander. Hauptursach-
lich fiir diesen Anstieg ist die
staatliche Neuverschuldung, die
sich in Landern wie den USA und
GroBbritannien seit 2008 mehr
als verdoppelt hat. In Japan ist
sie seither ,nur" um etwa 50 %
gestiegen, Weiterhin versuchen
die Notenbanken, mit billigen
Krediten die Wirtschaft anzukur-
beln. Die Stunde der Wahrheit
kommt, wenn die US-Notenbank
ihre Ankiindigungen wahrmacht
und die Leitzinsen — wie ange-
kiindigt — deutlich erh&ht. In
dem Zusammenhang hat der
amerikanische Informationsdienst
zerohedge.com ein regelrechtes
Horror-Szenario an die Wand ge-
malt. Als erste Gefahr wird der
Absturz der Aktienkurse um bis
zu 50 % genannt. Dem US-Im-
mobilienmarkt, der in den letzten
Jahren eine heftige Preisblasen-
bildung erlebt habe, stehe eben-
falls eine tiefe Korrektur bevor.
Auch die Studentenkredite, deren
Wert tiber eine Billion Dollar aus-
mache, wiirden durch hohere Zin-
sen massiv tangiert. Schon jetzt
seien 27 % der Studenten in Zah-
lungsverzug. In dieser zweifellos
sensiblen Phase kiindigt der neue
US-Président , sehr gute Dinge”
fiir die Banken an. Gemeint ist
damit eine Abkehr von der nach
der letzten Finanzkrise eingefiihr-

ten (relativ) strengen Bankenre-
gulierung.

»The day after”

Auch in der EU kann von 6kono-
misch heiler Welt keine Rede sein.
Vor allem den stidlichen Landern
der Euro-Zone, die ihren Schul-
denstand angesichts der durch
die EZB gedriickten Zinsen ex-
trem erhtht haben, droht bei ei-
ner Abkehr von der ultralockeren
Geldpolitik erhebliches Unge-
mach. Spaniens Staatsschulden
haben sich seit 2008 von 440
Mrd. auf knapp 1,2 Billionen Euro
fast verdreifacht. Der italienische
Schuldenstand ist von 1,67 Bil-
lionen in 2008 auf aktuell 2,27
Billionen gestiegen. Sobald die
Zinsen steigen, werden diese Lan-
der zusatzliche Kosten zu fragen
haben, die iiber ihre Leistungs-
fahigkeit hinausgehen. Stark be-
troffen wéren auch die Lander
Griechenland, Portugal und
Frankreich. Vor einer gefahrlichen
Abwartsspirale warnt die Bank
of America in einer neuen Studie
mit dem nicht gerade hoffungs-
vollen Titel , The day after the
Euro”.

<Unwucht erzeugt”

Anlasslich des 60. Jahrestags der
Unterzeichnung der Rémischen
Vertrage hat Prof. Hans-Werner
Sinn folgende kritische Zwischen-
bilanz gezogen: , Die Rémischen
Vertrage haben Europa (iber Jahr-
zehnte Frieden und Prosperitét
gebracht, Doch dann wurde die
Politik tibermiitig. Mit dem Maas-
trichter Vertrag (1992) und dem
Lissabon-Vertrag (2007), konkret
mit dem Euro und den Regeln zur
Freiziigigkeit und sozialen Inte-
gration entstanden Systeme der
Umverteilung und Gemein-
schaftshaftung, die zum Miss-
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brauch einluden, Diese haben in-
2wischen eine Unwucht erzeugt,
die die EU zerstdren kann. Der
EU-Austritt der Briten und das
anhaltende Industriesterben in
Stideuropa sind sichtbare Folgen
des Leichtsinns. Um die Union zu
stabilisieren, miissen die EU-Ver-
trage dringend geandert wer-
den.” Der Okonom hilt folgende
vier Reformen fiir dringend ge-
boten:
e die Verhinderung von Zuwan-
derung in die Sozialsysteme
e die Erlaubnis temporarer Aus-
tritte einzelner Lander
e die Schaffung einer Konkurs-
ordnung flr Staaten
e den jahrlichen Ausgleich der
Target-Salden

Explosive Sozialkosten

Die Aufnahme der Migranten
[&sst die Sozialkosten hierzulande
explodieren. Laut Bundesregie-
rung ist schon 2015 mit einem
,Sozialbudget” von 888,2 Mrd.
Euro ein neuer Rekord aufgestelit
worden. Diese von deutschen Be-
hérden und Sozialversicherungen
gezahlten Sozialleistungen sind
Zu etwa je einem Drittel von Ar-
beitgebemn, Versicherten und vom
Staat finanziert worden. Der An-
teil der Sozialleistungen am BIP,
der im letzten Jahrzehnt durch
die Agenda 2010 auf 26,8 % zu-
riickgegangen war, stieg bis
2015 auf 29,4 %. Diese Quote
duirfte 2016 nochmals deutlich
iibertroffen worden sein. Offiziel-
le Zahlen zu den realen Sozial-

kosten der Zuwanderung liegen
nicht vor. Die politisch Verant-
wortlichen tun alles, um der Be-
volkerung die unpopuléren Tat-
sachen zu verheimlichen. Der
Freiburger Finanzwissenschaftler
Bernd Raffelhiischen rechnet
selbst bei einer gut funktionie-
renden Integration mit langfris-
tigen Zusatzkosten von mindes-
tens 900 Mrd. Euro, was be-
kanntlich fast einem Drittel der
jahrlichen deutschen Wirtschafts-
leistung entspricht. Und selbst
diese gewaltige Summe verkor-
pere ein , unrealistisch positives
Szenarin”, kbnne also tatsachlich
noch viel héher liegen. Wiirde
sich die Bundesregierung wie ein
ehrbarer preuBischer Kaufmann
verhalten, miisste sie entspre-
chende Riickstellungen bilden.

Statistische Armut

Parteien, die mit opulenten Wahl-
geschenken Stimmen gewinnen
wollen, argumentieren haufig mit
der angeblich verbreiteten sozia-
len Ungerechtigkeit. Als Biichsen-
spanner wirken Organisationen
wie der Paritatische Wohifahrts-
verband, der kirzlich meldete,
die Armutsquote in Deutschland
sei auf einen neuen Hochststand
von 15,7 % angestiegen. Nach
der hier angewandten Median-
Methode verschwindet Armut (b-
rigens nur dann, wenn alle Per-
sonen dasselbe Nettoeinkommen
haben. Schon Churchill traute an-
geblich nur den Statistiken, die
er selbst gefalscht hatte. ...
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+AuBenhandelswunder”

Der aktuelle Konjunkturverlauf
Gbertrifft alle Erwartungen. Im
Marz wurde mit 118,2 Mrd. ein
neuer Exportrekord aufgestellt.
Gegeniiber dem Vorjahresmonat
wuchsen die Ausfuhren um
10,8 %, die Importe legten um
14,7 % zu. Die nicht gerade zur
Euphorie neigende FAZ spricht
von einem ,deutschen AuBen-
handelswunder”. Generell hat
sich die Zuversicht in den deut-
schen Unternehmen — laut ifo-
Index — weiter erhéht. Die Wirt-
schaft profitiert von der anzie-
henden Weltkonjunktur und am
Binnenmarkt vom starken Kon-
sum und anhaltenden Bauboom.

Profiteur des Brexit?
Deutschland erfreut sich wach-
sender Beliebtheit bei auslandi-
schen Investoren. Auf der Rang-
liste der attraktivsten Ziellander
ist die Bundesrepublik, die 2013
noch auf Rang 7 dimpelte, in
diesem Jahr auf Platz 2 vorge-
riickt, Auf dem ersten Platz konn-
ten sich die USA behaupten. Das
hat die neueste Befragung von
1.000 global agierenden Unter-
nehmen durch A.T. Kearney erge-
ben. Deutschlands gute Position
lasse sich nicht allein , mit seiner
wachsenden Wirtschaftskraft, sta-
bilen Politik und transparenten
Regulierung” erklaren, sondern
auch mit seiner Einbettung in den
weltweit groBten Binnenmarkt.
AuBerdem werde die Bundesre-
publik maglicherweise als einer
der groBen Gewinner aus dem
Brexit hervorgehen.

.Helden der Krise”

Der IWF erwartet fiir 2017 ein
Wachstum der Weltwirtschaft um
3,5 %. Wer sich mit den Hinter-

griinden und Ursachen des welt-
weiten Aufschwungs befasst,
kann die extrem expansive Geld-
politik als zentralen Treiber nicht
(ibersehen, Seit Jahren sorgen die
nationalen Zentralbanken mit
Niedrigstzinsen, die die Gesetze
der Volkswirtschaft auszuhebeln
scheinen, filr geflutete Markte
und virtuell gute Stimmung. So
hat die Bundesregierung wegen
der marginalen EZB-Leitzinsen
von 2008 bis 2016 fast 150 Mrd.
Euro weniger fir ihre Schulden
aufbringen miissen. Die IWF-Che-
fin hat die Notenbanker als , Hel-
den der Krise” gelobt. Fir Malte
Fischer, den Chef-Volkswirt der
. Wirtschaftswoche”, ist diese
Geldpolitik nicht heldenhaft, son-
dern ,desastréis”. Das von No-
ten- und Geschaftshanken aus
dem Nichts geschopfte Geld habe
der Welt immer wieder schwere
Finanz- und Bankenkrisen be-
schert. Fischer weiter; ,, Die typi-
sche Dauer eines solchen Finanz-
yklus betrdgt 15 bis 20 Jahre. Am
Anfang verleiht das billige Geld
der Konjunktur Fliigel. Zieht die
Inflation an, erweisen sich viele
Investitionsprojekte als unrenta-
bel. Die mit Schulden aufgepump-
te Preishlasen platzen und stiirzen
die Wirtschaft schlieBlich in die
Krise”, Die wundersame Geldver-
mehrung hat offensichtlich und
unvermeidlich ihren Preis. Nach
Lage der Dinge werden wir alle
dafiir bezahlen miissen.

Export auf Pump

Der Chefredakteur von ,Focus
Money" hat die aktuelle Situation
Deutschlands in der Euro-Zone
in folgender Parabel allgemein
verstandlich beschrieben: ,, Ein
Mann hatte 18 Freunde. 16 da-
von waren pleite. Sie gaben jedes
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Jahr mehr aus, als sie einnahmen.
13 waren sogar (iberschuldet. Ob
sie ihre Kredite dauerhaft wiirden
bedienen kannen, erschien mehr
als fraglich. Eines Tages be-
schwatzten die Freunde den
Mann: ,Leih uns doch bitte Geld!
Du kriegst es auch bestimmt zu-
rick’. Und weil der Mann seine
Freunde nicht verlieren wollte,
tat er ihnen den Gefallen. Am
nachsten Tag aber kamen die
Freunde wieder: ,Wir brauchen
Geld, mehr Geld! Gib uns deine
Scheckkarte, dann kénnen wir
selbst abheben, so viel wir wol-
len’. Der Mann stutzte: ,Wozu
braucht Ihr denn das viele Geld?’,
fragte er, ,Ganz einfach’, antwor-
teten die Freunde. ,Wir wollen
mit dem Geld unsere Schulden
bei den Banken zurlickzahlen.
Und danach kaufen wir dir mit
deinem eigenen Geld dein Haus
ab und dann auch noch dein
Auto’ " . Nur der Vollstandigkeit
halber: Die Target2-Forderungen
der Deutschen Bundesbank v.a.
gegentiber den siideuropaischen
Schuldenlandern haben die 800
Mrd. Euro-Marke (iberschritten.
Diese Summe ibertrifft das jéhr-
liche Steueraufkommen von
Bund, Landern und Gemeinden.
Exportweltmeister Deutschland
liefert also weitgehend auf Pump
gegen nicht verzinste und nicht
abgesicherte Forderungen. Ob,
wie und wann die Schuldenlan-
der ihre gewaltigen Verbindlich-
keiten zuriickfiihren kéinnen und
wollen, ist derzeit véllig offen.

nLutiefst beunruhigend”
Feri Investment Research zeichnet
ein dilsteres Bild der Zukunft. Sor-
gen bereite vor allem , der be-
denkenlose und ignorante Um-
gang zahlreicher Regierungen”
mit dem Thema , Staatsschulden
& Defizite". Kaum eine Regierung
scheine Staatsverschuldung noch
ernst zu nehmen. Die Noncha-
lance groBer, scheinbar aufge-
klarter Lander beim Umgang mit
ihren kiinftigen Zahlungsver-
pflichtungen sei zutiefst beunru-
higend. Nach Einschatzung der
Anlageexperten scheinen die po-
litischen Entscheidungstrager fest
zu planen, ,Staatsschulden ent-
weder
e durch deutlich steigende Infla-
tion gezielt und systematisch
zu entwerten (bereits in Kraft),
oder
e von der jeweiligen Notenbank
aufkaufen (und spater entwer-
ten) zu lassen, oder (noch
schlimmer)
® in irgendeiner Weise ausfallen
zu lassen (Default)”
Jedes dieser Szenarien wiirde auf
ein ,Endspiel” hinauslaufen, in
dem Investoren / Blirger enteig-
net wiirden, zumindest partiell.
Bei niichterner Betrachtung ist
keines dieser Szenarien zukiinftig
noch auszuschlieBen. Im Gegen-
teil: In Teilbereichen laufen bereits
einzelne dieser Varianten, so etwa
in Japan. Investoren sollten sich
damit vertraut machen und ent-
sprechende Schlussfolgerungen
ziehen.”
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Rekordverdachtig

DDer seit 2013 anhaltende Auf-
schwung der deutschen Wirt-
schaft gewinnt nach Einschatzung
des ifo-Instituts weiter an Starke
und Breite. Die Konjunkturforscher
haben ihre Wachstumsprognose
flir 2017 von 1,5 % auf 1,8 %
angehoben. Im néchsten Jahr soll
sogar ein Zuwachs von 2 % ge-
schafft werden. Treiber im Inland
sind vor allem der starke Privat-
konsum und die anhaltend hohe
Bautatigkeit, die in diesem Jahr
um 3 % und 2018 um 3,1 % zu-
legen soll. Bei den Exporteuren
ist die Stimmung auf ein Sechs-
jahres-Hoch gestiegen. Die Zahl
der Arbeitslosen ist im Juni 2017
mit 2,473 Mio. Menschen auf den
niedrigsten Stand seit 1991 ge-
fallen. Dagegen hat die Zahl der
Beschaftigten mit 44,1 Mio. den
hdchsten Wert seit der Wieder-
vereinigung erreicht. Der im Aus-
land oft kritisierte Uberschuss der
deutschen Leistungsbilanz soll bis
2018 weiter auf 279 Mrd. Euro
steigen, prozentual zur wachsen-
den Wirtschaftsleistung mit rund
8,3 % aber nahezu stabil bleiben.

Schuld und Tilgung

Der Schuldenstand von Bund,
Landern und Gemeinden ist An-
fang 2017 erstmals seit sechs
Jahren unter die Marke von 2 Bil-
lionen Euro gefallen. Die 6ffent-
lichen Kassen profitieren von kon-
junkturbedingt hohen Steuer-
und Beitragseinnahmen sowie
den niedrigen Zinsen. Gleichwohl
wird die Schuldenquote Ende
2017 mit 66,25 % immer noch
tiber dem Maastricht-Limit von
60 % liegen. Die mittelfristige Fi-
nanzplanung der Bundesregie-
rung geht davon aus, dass diese
Maximalvorgabe erst 2020 wie-

der unterschnitten werden kann.
Zuletzt war dieses angeblich ver-
bindliche Kriterium von deutscher
Seite vor 15 Jahren eingehalten
worden. Der Bund der Steuerzah-
ler hat gefordert, den aktuell war-
men Regen fiir einen schnelleren
Schuldenabbau zu nutzen. Dieser
l6bliche Appell konnte bisher we-
der bei der GroKo noch bei den
Oppositionsparteien auch nur ei-
nen Hauch von Zustimmung ver-
zeichnen. Gerade in Wahlkampf-
zeiten Uberwiegt bekanntlich die
Neigung, durch die wahlerwirk-
same Ankiindigung neuer sozia-
ler Wohltaten gezielte Klientel-
politik zu betreiben. Da bleibt kei-
ne Zeit, um sich Uber Schulden-
lasten klinftiger Generationen
Gedanken zu machen. In der
Kurzfristigkeit des Denkens, Pla-
nens und Verantwortens offen-
bart sich immer wieder eine zen-
trale Schwache der Demokratie.

~EU-Vertiefung”

Wenn auslandische Spitzenpoli-
tiker eine , Vertiefung” der EU
fordern, ist flr deutsche Steuer-
zahler Gefahrim Verzuge. So ver-
langt die Europdische Kommissi-
on mit ihrem neuen , Reflexions-
papier zur Vertiefung der Wirt-
schafts- und Wahrungsunion”
eine Verlagerung von Staatsaus-
gaben auf die europaische Ebene.
Dabei geht es um einen européi-
schen Finanzminister mit eige-
nem Euro-Budget, um gemein-
same soziale Absicherungssyste-
me, eine gemeinsame Einlagen-
sicherung und die gemeinsame
Haftung fir Euro-Bonds. Damit
wiirde die aus deutscher Sicht
verheerende Festschreibung einer
Transfer- und Schuldenunion mit
der Bundesrepublik als allseits
verpflichtetem Zahlmeister bru-
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tale Realitat. Vor allem der neue
franzosische Staatsprasident
scheint in dieser Sanierung zu-
lasten Dritter einen eleganten
Weg zu sehen, um seinem Land
iberféllige und unpopulare
Strukturreformen ersparen zu
konnen. Hans-Werner Sinn sieht
diese Absichten auBerordentlich
kritisch. Macron plane ein groBes
Transferprogramm, um Steuer-
mittel und Bonitat vom Norden
in den Slden Europas zu iiber-
tragen. Ein Negativbeispiel fir
verpasste Reformen sei Griechen-
land, das von der EZB und dem
Rettungsschirm Transferzahlun-
gen im Wert von 36 Marshallpla-
nen erhalten habe. Davon seien
zu je einem Drittel die Banken
gerettet, der griechische Lebens-
standard gehalten und — , per-
verserweise” — auslandische In-
vestitionen finanziert worden. So
hétten griechische Wohnungs-
baugesellschaften in Berlin Im-
mobilien gekauft. Vor diesem
Hintergrund empfiehlt Sinn
Frankreich wirkliche Strukturre-
formen in Sinne einer Agenda
2010. Generell kénne Europa nur
funktionieren, wenn jedes Land
fiir seine Verpflichtungen selbst
einstehe.

Kein Wahlkampfthema?

Noch zeigt die Bundesregierung
demonstrative Ablehnung gegen-
tiber der Ubernahme weiterer
Haftungsrisiken fiir europdische
Schuldenlander. Gleichzeitig ist
die Kanzlerin offensichtlich um

eine Starkung der Politachse Ber-
lin-Paris bemiht. Hauptstadtin-
sider sind fest davon iberzeugt,
dass nach der Bundestagswahl
ganz unauffallig eine neue Ara
der europdischen , Solidaritat”
beginnen wird. Ob Rot-Rot-Griin,
Schwarz-Rot, Schwarz-Gelb-Griin
oder Schwarz-Gelb, alle denkba-
ren Koalitionen werden der stau-
nenden Bevdlkerung erklaren,
dass mehr , Flexibilitat” bei der
finanziellen Alimentierung der
Stidlander im nationalen Interes-
se liege, weil Deutschland in be-
sonderem MaBe vom Euro pro-
fitiere. Unterschiede durfte es al-
lenfalls bei der parteiprogram-
matischen Belastbarkeit der ein-
zelnen Akteure geben. Spatestens
dann werden finale Weichen fiir
die Lebensbedingungen kiinftiger
Generationen gestellt. Dass die-
ses zentrale Zukunftsthema — wie
in einer stillschweigenden Allpar-
teienkoalition abgestimmt — im
Wahlkampf offenbar nicht fir all-
gemeine Verunsicherung sorgen
soll, [asst bei kritischen Zeitge-
nossen alle Alarmlampen ange-
hen. Ein altgedienter Wirtschafts-
journalist merkt desillusioniert
an: , 2018 wird flir Deutschland
zum Schicksalsjahr. Frau Merkel
wird nicht nur im Amt bleiben,
sondern auch die Wende zur
Schuldenunion vollziehen. Wahr-
scheinlich wird dann der Bundes-
bankprasident wegen der Euro-
Bonds zurlicktreten. Ansonsten
zieht die Karawane weiter — wo-
hin auch immer...."
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,Gut und gern”

Wie im Schlafwagen ddmmert
Deutschland der Bundestagswahl
im September entgegen. Das
Wahlvolk scheint in eigentiimli-
cher Weise auf Distanz zu seinen
zunehmend ratlosen Politikern ge-
gangen zu sein. Die urlaubende
Bundeskanzlerin sorgt allenfalls
durch Garderobenfragen in Bay-
reuth oder bei der Bergwande-
rung fir medialen Gesprachsstoff.
Der Herausforderer, der die blanke
Angst vor einem Abstimmungs-
desaster wie ein schlechtes Par-
fiim zu verstrémen scheint, sucht
ebenso hektisch wie erfolglos
nach ziindenden Mobilisierungs-
themen. Die vier kleinen Parteien,
die Prognosen zufolge allesamt
im Plus-Minus-Korridor von 8 %
herumwuseln, bemiihen sich mit
mehr oder weniger originellen
Geistesblitzen um verstarkte
Wahrnehmung in der Offentlich-
keit. Der anlaufende Plakat-Wahl-
kampf offenbart erschreckende
Defizite an Eigenstandigkeit und
Kreativitat. Beliebigkeit und Aus-
tauschbarkeit scheinen das MaB
der Dinge zu sein. Der von teuren
Werbeagenturen entwickelte

. Tiefgang” verschlagt selbst dem -

leidgepriiften Betrachter mitunter
die Sprache. Da wirbt die CDU filr
,Mehr Respekt vor Familien”,
. Fur Sicherheit und Ordnung”
und , Fiir ein Deutschland, in dem
wir gut und gern leben”. Die SPD
verspricht ritualisierend mehr Bil-
dung, héhere Renten, gerechte
L6hne und eine bessere Familien-
politik. Die Griinen stellen in einer
intellektuellen GroBtat fest: , Zwi-
schen Umwelt und Wirtschaft ge-
hort kein Oder.” Die Linke pladiert
— wer hatte das gedacht — fiir
,Frieden”, ,Respekt”, ,Néhe"
und die hohere Besteuerung von

Milliondren. Die FDP fokussiert
sich auf an Boss-Werbung erin-
nernde Abbildungen ihres Vorsit-
zenden. Und die AfD plakatiert
ihre offenbar nicht mehr durch-
gangig geschéatzte Parteivorsit-
zende im Stil eines Mutterschafts-
urlaubs. Kein Wunder also, dass
das Wahlvolk derzeit auf einen
neuen Minus-Rekord bei Desin-
teresse und Demobilisierung ent-
schlafen zu sein scheint. All das
ladt zur satirischen Betrachtung
ein, obwohl die damit verbundene
Politikverweigerung auf Sicht die
Basis des demokratischen Sys-
tems infrage stellt. Diejenigen, die
tiberhaupt noch wéhlen gehen,
lassen sich meist vom Prinzip des
kleineren Ubels leiten. Nur noch
selten wird der Weg zur Urne von
politischer Uberzeugung be-
stimmt. Ubrigens: Am Tag der Ent-
stehung dieser Kolumne wird ge-
meldet, dass ein (vermutlich an-
derer) Martin Schulz die Wahl zum
,Deutschen Grillmeister” gewon-
nen hat. Immerhin etwas.

Systemwechsel

Die EZB ist dabei, tiber den Um-
weg der Finanzmarkte unsere
Wirtschaftsordnung zu unterhoh-
len. Zu diesem Ergebnis kommt
Prof. Gunther Schnabl (Universitat
Leipzig) in einer neuen Studie. Er
misst das Agieren der EZB an den
vom Okonom Walter Eucken for-
mulierten acht Prinzipien flir wirt-
schaftliches Handeln, die einst
Ludwig Erhard mit dem Slogan
,Wohlstand fiir alle” popular ge-
macht hat. Schnabl fasst die Sys-
temverstdBe folgendermaBen zu-
sammen:

1. Freie Preise: Indem die EZB den
Zins als Preis fiir Kapital auf null
gedriickt hat, hat sie dessen In-
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formationsfunkton auBer Kraft
gesetzt. Risiken, z. B. von hoch
verschuldeten Staaten, werden
nicht mehr durch hohe Zinsen an-
gezeigt. Das ladt zum Schulden-
machen ein. Zudem werden viele
Investitionsprojekte finanziert,
die eigentlich nicht rentabel sind.
2. Stabile Wahrung: Die Inflation
findet heute auf den Finanzmark-
ten statt. Weil das Geld billig ist,
schieBen in wilden Zyklen die Ak-
tien- und Immobilienpreise nach
oben.

3. Freier Wettbewerb: Indem die
ultralockere Geldpolitik die Mar-
gen im traditionellen Kreditge-
schaft driickt, untergrabt sie das
traditionelle Geschaftsmodell der
Banken. Insbesondere kleinere
Banken miissen fusionieren und
der Bankensektor wird monopo-
lisiert.

4. Privateigentum: Ob es im Fi-
nanzsektor noch Privateigentum
gibt, ist fraglich. Denn wiirde die
Européische Zentralbank den Zins
wieder deutlich anheben, dann
konnten viele Kredite nicht zu-
riickgezahlt werden. Zahlreiche
Banken wiirden in Schieflage ge-
raten und miissten verstaatlicht
werden.

5. Vertragsfreiheit: Die Vertrags-
freiheit im Finanzsektor wird
durch eine wachsende Regulie-
rung eingeschrankt. Denn zu-
nachst beginstigt das billige Geld
Finanzmarktblasen. Wenn die
Blasen platzen, dannwird die An-
zahl der Regulierungsbeamten
aufgestockt.

6. Haftungsprinzip: Am schwers-
ten wiegt jedoch das fehlende
Haftungsprinzip auf den Finanz-
markten. Seit den spaten 1980er
Jahren haben die Zentralbanken
in Boom-Phasen auf den Finanz-
markten die Zinsen nur zégerlich
erhoht, um die gute Laune nicht
zu storen, Hingegen haben sie in
Finanzkrisen die Zinsen schnell
und deutlich gesenkt, um starken
Kurseinbriichen entgegenzuwir-
ken. So haben die geldpolitischen
Rettungsaktionen tiber einen lan-
gen Zeitraum hinweg verhindert,
dass Spekulanten fiir Verluste haf-
ten. Also wird immer mehr spe-
kuliert statt investiert.

7. Fehlende Konstanz: Mit der
wachsenden Dimension von Bla-
sen und Krisen wurden auch die
geldpolitischen Rettungsaktionen
immer umfangreicher. Ultra-nied-
rige Zinsen und immense Auf-
kaufprogramme fiir Staatsanlei-
hen sind die Folge. Das jiingste
Kaufprogramm der EZB umfasst
2250 Milliarden Euro, also knapp
7000 Euro pro Eurozonen-Biirger.
Von Konstanz der Wirtschaftspo-
litik kann da keine Rede mehr
sein.

8.Alle Prinzipien miissen zusam-
menwirken: Im Ergebnis ist aus
Sicht der Finanzmarkte jedes ein-
zelne von Walter Euckens konsti-
tuierenden Prinzipien nicht mehr
erfiillt.

Es ist mehr als erstaunlich, dass
ein solch zentrales Zukunftsthema
im Wahlkampf keinerlei Rolle zu
spielen scheint.
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‘Nach der Wahl
Deutschland hat gewahlt. Die An-

zahl der rein rechnerisch mogli-
chen Koalitionen hatte sich im
Vorfeld reduziert. Jede neue Bun-
desregierung steht nun vor einer

Fiille ungeloster Probleme und

Herausforderungen. Weit oben
auf der Agenda rangieren die In-
tegration der Migranten und die
Regelung der kiinftigen Zuwan-
derung. Aufflackern diirfte schon
bald wieder der im Wahlkampt

konsequent vernebelte Hand-
lungsbedarf bei der Euro- Ret-

tung. Der iiberfallige Schulden-
schnitt fur Griechenland ist nur
noch eine Frage der Zeit, wie auch
immer man diese MaBnahme ca-
mouflieren wikd. Véllig offen ist,
ob und wie die EZB ohne kata-

strophale 6konomische Flurscha-
den aus ihrer aberwitzigen Null-

zinspolitik aussteigen kann. Ab-

zuwarten bleibt, ob die neue Bun-

desregierung den konzertierten
Bem(ihungen der EU und der in-
teressierten Lander um eine end-
giiltige Weichenstellung in die ir-
reversible Wahrungs- und Schul-
denunion widerstehen kann bzw.
will. Frankreich und ltalien, die
sich aus taktischen Griinden mit
derartigen Forderungen im Bun-
destagswahlkampf zuriickgehal-
ten haben, werden schon bald -
unter dem Deckmantel der , eu-
ropaischen Vertiefung”, tatsach-
lich aber aus finanziellen Eigen-
interessen - die noch weiterge-
hende, fiir Deutschland verhdng-
nisvolle Vergemeinschaftung von
Schulden und Risiken verlangen.
Die von friiheren Bundesregierun-
gen aus gutem Grund verhinder-
ten Euro-Bonds scheinen — mit

welchem Etikett auch immer —
nur noch eine Frage der Zeit zu

sein. Wenn der franzosische
Staatsprasident einen gemeinsa-

men Haushalt aller Euro-Staaten
fordert, um ,gemeinsam Geld an

den Markten aufnehmen und es
mit ausreichender Schlagkraft zu-

teilen” zu konnen, dann soll das
Bail-out-Verbot der EU-Vertrage

nun auch offiziell durch die Hin-
tertiir abgeschafft werden. Die

- Wahrscheinlichkeit nimmt zu, dass

die deutsche Politik dem massiven
Druck der Schuldenlander aus
Griinden angeblicher europai-
scher Solidaritat Schritt fir Schritt

nachgeben wird, natlrlich mog
lichst unauﬁalllg

Hund und Wurst
Die EZB hat immer wieder be-
hauptet, mit ihrer fortgesetzten

Euro-Rettung , Zeit zu kaufen-.
Der Okonom Markus Krall merkt
dazu an: , Die Vorstellung, die Re-
gierungen konnten diese erkaufte
Zeit im Sinne einer Konsolidierung
der fiskalischen Lage nutzen, zeigt
nur die Ignoranz der Akteure hin-
sichtlich des Moral Hazard, den
sie damit schaffen. Genauso gut

- konnte man einem Heroinabhan-

gigen einen Vorrat seiner Droge
schicken, damit er Zeit kaufen
kann, ohne Entzugserscheinun-
gen von ihr loszukommen. Jedem,
der sich je mit der Frage dkono-
mischer Anreize und politischer
Okonomie befasst hat, ist klar,
dass das grober Unfug ist. Nein,

die Sache verhalt sich anders: Wir

haben mit der undemokratischen
und von den Folgen des eigenen

Handels entkoppelten Stimm-

rechtsverteilung im EZB- Rat dem
Hund die Schliissel fir den Wurst-

vorrat gegeben. Hier wird nicht
Zeit gekauft, hier wird der Vorrat

gepliindert in dem vollen Wissen,

Blickwinke
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dass man den Untergang der
Wahrung riskiert.”

A la bonne heure”
Das als , TV-Duell” angekiindigte
Elefanten-Treffen von Angela

Merkel und Martin Schulz verlief
inhaltlich und perspektivisch eher

enttduschend. Wirklich geliefert
haben allenfalls die Satire-Beauf-

~ tragten. Allgemeine Heiterkeit hat

eine Google-Anzeige ausgelost,
mit der die SPD schon 12 Stunden
vor dem Gipfel verlautbarte:

. Merkel verliert klar gegen Martin
Schulz.” Diese seherische Gabe

ldsst in der Tat strategischen Weit-

blick erkennen. Bemerkenswert
waren auch die mehrfachen Hin-

weise der beiden Kandidaten auf
von ihnen zu unterschiedlichen

Zeitpunkten und Anldssen geftihr-
te, tatsachlich oder vermeintlich

geschichtstrachtige Telefonate.
Der Herausforderer wollte sich

damit als unbiirokratischer Ma-

cher ins offentliche Bewusstsein

einbrennen. Die Amtsinhaberin
konterte routiniert mit der Ankiin-
digung international anstehender
Telefonate mit den Grof3en dieser
Welt, um dem Mitbewerber seine
eher provinzielle Dimension vor
Augen zu flihren. Die Wahler je-
denfalls dirften sich an diesem
Abend wohlig auf dem Sofa zu-

riickgelehnt haben in Anerken-
nung der Tatsache, dass moderne

‘Kommunikationsmittel wie Fern-

sprechanlagen heutzutage auch
von Spitzenpolitikern regelmaBig

genutzt werden. Staatsmannische
Dimension bewies der Herausfor-
derer iibrigens durch seine ebenso

- souverane wie polyglotte Lebens-

art, der Kanzlerin gonnerhaft
punktuelles Lob zu zollen: , Finde

ich toll, Frau Merkel, a la bonne
heure”. Auch hier bewies. die

Kanzlerin mit allenfalls midem
Lacheln hochgradige Teflon-Qua-
litdten im Bewusstsein, dass man
vergiftetes Lob am besten noch

nicht einmal ignorieren sollte.

,, Jch wiirde mal sagen”

Als rhetorische Sternstunde diirfte
die Erkldrung des Herausforderers
zu der von ihm geplanten Steu-
ersenkung fuir Durchschnittsver-
diener in die Geschichte eingehen.
Auf Wunsch eines Moderators im

TV-Duell fiihrte der Kandidat zur

Erlauterung seines offenbar kom-
plexen Vorhabens wortlich aus:
. Bei 3500 Euro, verheiratet, wer-

den wir deutlich entlasten, indem
der Spitzensteuersatz deutlich

spater erhoben wird und der Steu-

ersatz absinkt... ich wiirde mal
sagen, Nettoeinkommen, wenn
die Kita-Gebiihren um die 150
bis 180 Euro liegen, die fallen
weg, und der Steuersatz, den wir
erheben, angewendet wird, und
die Paritat bei der Krankenversi-
cherung, also jetzt nicht mehr den
Zusatzbeitrag, den die Arbeitneh-
mer alleine zahlen mussen, im

Monat inklusive der Kita zwischen

200 und 250 Euro weniger Be-
lastung.” Alles klar?



Denk-Anstolde

Interessantes, Merkwiirdiges und Nachdenkliches,

gesammelt von Dietrich W. Thielenhaus

Mit Rickenwind

Die fithrenden deutschen Wirt-
schaftsinstitute sehen Deutsch-
land in ihrem Herbstgutachten
.in einer wirklich wunderbaren
Verfassung”. Die neue Bundes-
regierung starte mit konjunktu-
rellem Riickenwind. Im laufenden
Jahr soll das BIP um 1,9 % wach-
sen, bereinigt um die Arbeitstage
sogar um 2,2 %, das groBte Plus
seit 2010. Im néchsten Jahr soll
die Konjunktur 2 % zulegen, in
2019 1,8 %. Kritik (iben die Wirt-
schaftsweisen an der zu wenig
wachstumsorientierten Politik der
scheidenden Bundesregierung,
die stark von der Niedrigzinspo-
litik der EZB profitiert habe. Auf
der Haben-Seite sei kaum mehr
2u verbuchen gls die Flexi-Rente.
Der Rest sei Umverteilung gewe-
sen, wie Mindestlohn, Rente mit
63 und Mitterrente zeigten.
Deutschland nahere sich immer
mehr der Vollbeschaftigung. Im
kommenden Jahr werde die Zahl
der Arbeitslosen erstmalig seit
1991 unter die Marke von 2,5
Mio. fallen. Angesichts steigender
Budget- Uberschiisse im Bundes-
haushalt von 37 Mrd. Euro in
2018 und 44 Mrd. Furo in 2019
solle der Staat den Biirgern zu-
mindest einen Teil des Geldsegens
zurlickgeben. Gedacht wird dabei
vorrangig an Korrekturen bei der
Steuerprogression und an den
Wegfall des Solidaritétszuschlags.
Fiir die Geringverdiener bestehe
Spielraum bei den Sozialabgaben
und der Arbeitslosenversicherung.
Appelliert haben die Wirtschafts-
weisen an die neue Bundesregie-
rung, den demografischen Wandel
sowie seine Auswirkungen auf
das kiinftige Wirtschaftswachs-
tum und die Rentenversicherung
nicht einfach auszusitzen.

LLutiefst undemokratisch”

Der friihere EZB-Chefvolkswirt
Otmar Issing hat massive Fehl-
entwicklungen des Euro kritisiert
und vor einer starkeren Zentrali-
sierung in der EU gewarnt. Der
Okonom wartlich: ,,Fir mich war
es immer merkwiirdig, dass man
im Zusammenhang mit dem Euro
(iber die politische Integration ge-
sprochen hat und dabei die Ver-
gemeinschaftung der Finanzen
und Schulden im Kopf hatte.” Zu
dem entsprechenden Vorschlag
des franzosischen Staatsprasiden-
ten merkte [ssing an: ,, Durch die
Hintertiir innerhalb des bestehen-
den Rahmens einen Finanzminis-
ter einzufiihren, der in Europa das
Sagen haben soll, ist zutiefst un-
demokratisch.” Nach seiner Uber-
zeugung soll die EZB  lieber heu-
te als morgen” den Ausstieg aus
der ultralockeren Geldpolitik ein-
leiten. Denn: , Je ldnger man war-
tet, desto schwerer wird die Nor-
malisierung.”

+In Gottes Namen”

Was muss eigentlich noch ge-
schehen, damit Politiker den
Wahlerwillen mit Respekt als ver-
bindliche Vorgabe und Verpflich-
tung fiir kiinftiges Handeln ak-
zeptieren. Am Abend der Bundes-
tagswahl hielt sich der von den
Hauptakteuren geauBerte Er-
kenntnisgewinn in erschreckend
engen Grenzen. Die Amtsinha-
berin wurde ebenso wie der He-
rausforderer in ihren jeweiligen
Parteizentralen gefeiert, als hat-
ten sie gerade epochale Wahlsie-
ge errungen. Dass beide Volks-
parteien jeweils (iber ein Fiinftel
ihrer Wahlerstimmen verloren
hatten, ging im Trubel der allge-
meinen Verdrangung und Selbst-
beweihraucherung unter. Die

________ Blickwinkel
;
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Kanzlerin merkte allenfalls in der
ihr eigenen Gelassenheit an, dass
sie sich schon ,ein etwas besse-
res Ergebnis” gewiinscht habe.
Auch am nachstenTag hatte das
Realitdtshewusstsein kaum zu-
genommen. Im O-Ton hief es:
,Ich bin nicht enttuscht. Wir ha-
ben unsere strategischen Ziele
erreicht.” Vor Journalisten erklér-
te Angela Merkel: , Ich kann nicht
erkennen, was wir anders hatten
machen sollen.” Und auf die un-
gléubige Riickfrage, ob sie nicht
Verantwortung fiir das schlech-
teste Wahlergebnis der Union seit
1949 trage, kam die reichlich
schnodderige Antwort; , Ich tber-
nehme die Verantwortung, in
Gottes Namen." Selten zuvor ist
die Arroganz der Macht in nur ei-
nem Satz so verachtlich artikuliert
worden.

Die Zukunft des Euro

Zu welcher Europa-Politik sich
die Jamaica-Koalition durchrin-
gen will und kann, ist derzeit vol-
lig offen. Offen ist zum Zeitpunkt
der Entstehung dieser Kolumne
allerdings auch die Frage, ob es
Uberhaupt zu einer an die Qua-
dratur des Kreises erinnernde
schwarz-gelb-griine Liaison kom-
men wird. Der bisherige Finanz-
minister Schauble ist — vielleicht
als politisches Verméchtnis — auf
demonstrative Distanz zu Planen
Macrons gegangen, die unter
dem Deckmantel der europai-
schen Integration und Solidaritat

auf die irreversible Verpflichtung
Deutschlands als Zahlmeister
Europas abzielen. Bei dem von
Macron geforderten, womdglich
schuldenfinanzierten Extra-Haus-
halt handele es sich um eine
Schuldenvergemeinschaftung,
.die falsche Anreize setze, fun-
damental rechtliche Fragen auf-
werfe und die Stabilitét der gan-
zen Eurozone infrage stellt.” Und
zu den seit langem von den
Schuldenlandern verlangten
Euro-Bonds heiB3t es in einem Ar-
beitspapier des Finanzministeri-
ums: , Flr wie auch immer ge-
nannte Gemeinschaftsanleihen
mit denen die geplante Fiskalka-
pazitat finanziert werden soll, gibt
es auf den Finanzmérkten keinen
Bedarf." Die FDP hat ihr politi-
sches Revival nicht zuletzt ihrem
Eintreten gegen weitere Aufwei-
chungen der Euro-Politik zulasten
der deutschen Steuerzahler zu
verdanken. Schon vor Beginn der
Sondierungsgesprache hat der
Griinen-Politiker Trittin dem Ko-
alitionspartner in spe einen nicht
zu akzeptierenden , Euro-Chau-
vinismus" vorgeworfen. Wie man
sich hier im Sinne einer Jamaica-
Koalition auf einen Nenner eini-
gen will, erscheint derzeit ziem-
lich ratselhaft. Fiir die FDP kommt
schon bald die Stunde der Wahr-
heit. Sollte die Partei in einer der-
art wichtigen Zukunftsfrage um-
fallen, braucht sie bei der néchs-
ten Bundestagswahl gar nicht
mehr anzutreten.
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Sondierungs-Rituale

Politik verkommt immer ofter zur
Realsatire. Diesem Eindruck kann
sich kaum verschlieBen, wer die
abendliche TV-Présentation der
neuesten Sondierungsgesprache
verfolgt. Da trotten die General-
sekretare der vier beteiligten Par-
teien im Gansemarsch vor die Mi-
krofone, um mit staatstragender
Miene Selbstverstandlichkeiten
und Banalitaten zu verkiinden.
Oft verfallen die Akteure in den
bekannten Modus vergangener
(oder vielleicht schon baldiger)
Wahlkampfreden. Zentrale Inten-
tion ist dabei, den jeweils eigenen
Parteigangern durch ideologisch
beinharte Linientreue zu impo-
nieren. Bereichert wird die Show
durch regelmafige Balkonauftrit-
te der Verhandlungsfiihrer, die
sich im Blitzlichtgewitter herzen
und umarmen, gute Laune ver-
sprithen und richtungsweisend
auf die Kameras zeigen. Uber
zwei Wochen nach Beginn der
Sondierungsgesprache wachsen
die Zweifel, ob die Quadratur des
Kreises {iberhaupt serios und
dauerhaft gelingen kann. Offen-
kundig himmelweite Diskrepan-
zen in Grundsatzfragen werden
durch homéopathisch eingesetz-
te Sympathiebekundungen ver-
nebelt. Wie diese vier Parteien
bei wichtigen Zukunftsthemen
wie Migration, Umweltschutz und
Euro-Politik auf einen gemeinsa-
men Nenner kommen sollen, er-
scheint ratselhaft. Allenfalls bei
der Vergabe lukrativer Amter und
Posten scheint die Phantasie von
CDU, CSU, FDP und Griinen gren-
zenlos zu sein. Ein altgedienter
Hauptstadt-Zyniker hat als Alter-
native empfohlen, die geschafts-
filhrende Regierung unbegrenzt
im Amt zu lassen, weil politische

Untatigkeit immer noch besser
sei als Jamaica-Chaos. Zum Zeit-
punkt der Entstehung dieses
Kommentars drangt sich der Ein-
druck auf, dass einer im Wege au-
Berst fauler Kompromisse entste-
henden Vier-Parteien-Regierung
wohl nur eine duBerst begrenzte
Halbwertzeit beschert sein diirfte.
Vor diesem Hintergrund erschei-
nen baldige Neuwahlen als das
kleinere Ubel.

.Pastoralisierung”
Ungewohnt kritisch befasst sich
der , Spiegel” mit den Perspek-
tiven einer griinen Regierungs-
beteiligung. Redakteur Jan
Fleischhauer scheint Katrin Go-
ring-Eckardt als mdgliche , Ne-
benkanzlerin” besonders ins Herz
geschlossen zu haben. Bei der
Dame gelte der standige Positi-
onswechsel als Ausweis beson-
derer Standhaftigkeit. Typisch sei
der Ton, mit dem sie den groBten
Binsen Weihe verleihe. Bei ihm —
so der Autor —fiihre die standige
Pastoralisierung von Politik , zu
allergischen Anfallen.” Der Jour-
nalist weiter: , Was die Tonlage
angeht, sind Griine und CDU
schon nah beieinander. Merkel
und Goring-Eckhardt verstehen
sich blind, wie es heiBt. Das ist
fiir alle, die fir die Trennung von
Staat und Kirche sind, keine gute
Nachricht.”

Rang 113

Im neuen Standortvergleich der
Weltbank ist Deutschland bei der
Wettbewerbsfahigkeit um drei
Platze auf Rang 20 zurtickfallen.
AuBer der Bundesrepublik finden
sich mit Finnland (Rang 13) und
Irland (Rang 17) nur noch zwei
weitere Euro-Lander unter den
besten 20. Wahrend der , Doing-
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Business-Report 2018" Deutsch-
land gute Noten fiir die Insol-
venzordnung gibt, bestehe er-
heblicher Nachholbedarf bei der
Einfachheit einer Unternehmens-
griindung. Hier landet Deutsch-
land nur auf dem alarmierenden
Rang 113. Auch bei der Digitali-
sierung von Wirtschaft und Ver-
waltung hinke die Bundesrepu-
blik, nicht zuletzt aus Daten-
schutzgriinden, weit hinterher.
Tabellenfiihrer in puncto Wett-
bewerbsfahigkeit ist ibrigens
Neuseeland vor Singapur, Dane-
mark, Siidkorea, Hongkong und
den USA.

Energiewende

Der Herbststurm , Herwart” hat
Ende Oktober nicht nur fiir wet-
termaBige Kapriolen gesorgt,
sondern auch fiir Chaos am deut-
schen Energiemarkt. Der heftige
Wind hat—von der Offentlichkeit
unbemerkt — fast den Strompreis
kollabieren lassen und damit er-
neut erhebliche Konstruktions-
fehler der Energiewende aufge-
zeigt: Immer wenn die Windrader
und Solaranlagen mehr Energie
produzieren als benétigt, stiirzen
die Preise in den Minusbereich
ab. Ursachlich dafir ist das Er-
neuerbare-Energie-Gesetz (EEG),
das die Gesetze des Marktes sys-
tematisch ausschaltet. Private Ver-
braucher profitieren (ibrigens
nicht von den Minuspreisen, son-
dern miissen mittelbar — in Ge-
stalt der EEG-Umlage — sogar

noch draufzahlen. NutznieBer die-
ses Negativpreis-Paradoxons sind
Nachbarldnder wie die Schweiz
und Osterreich, die Deutschland
den iiberschiissigen Strom zu-
nachst kostenfrei abnehmen und
spater zurick verkaufen.

Mit Volldampf in 2018

Der ifo-Geschaftsindex ist im Ok-
tober auf ein neues Rekordhoch
gestiegen. Die Deka-Bank sieht
die deutsche Wirtschaft auf den
langsten Aufschwung seit Jahr-
zehnten zusteuern. Als Konjunk-
turtreiber wirkt nach wie vor die
ebenso lockere wie problemati-
sche Geldpolitik der Europédischen
Zentralbank. Fachleute rechnen
jetzt friihestens im Sommer 2019
mit einer Leitzinswende der EZB.
Der Okonom Clemens Fuest hat
die Senkung der monatlichen An-
leihekéufe auf 30 Mrd. Euro als
zu z6gerlich bezeichnet. Investo-
ren wiirden wesiter in zunehmend
riskante Anlagen getrieben. Au-
Berdem steige die Solidarhaftung
in der Eurozone. Gleichwohl:
Deutschland startet mit einer BIP-
Wachstumsprognose von min-
destens 1,8 % gut gestimmt in
das neue Jahr. Sinkende Arbeits-
losigkeit, stabiles Konsumverhal-
ten und steigende Exporterwar-
tungen befliigeln die allgemeine
Zuversicht. In der Eurozone ist
das Wirtschaftsklima auf den
hochsten Stand seit 2000 gestie-
gen, was flr zusatzliche AuBen-
handelsimpulse sorgen diirfte.




