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»~Schleichender Prozess™
Die europdische Wahrungsunion
ist wegen zu groBer Unterschie-
de zwischen den Mitgliedslan-
dern gefahrdet. 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
sein Ziel verfehlt, einen einheitli-
chen Wirtschaftsraum zu schaf-
fen. Das Gegenteil sei eingetre-
ten: Die Differenzen hatten sogar
zugenommen. Die EZB kdnne den
unterschiedlichen Konjunkturla-
gen nicht gerecht werden und sei
daher permanent iiberfordert. Der
Euroraum werde nur durch his-
torisch einzigartige, groBe Hilfs-
kredite sowie durch die extrem
expansive Geldpolitik der EZB zu-
sammengehalten, die sich damit
.an den duBersten Grenzen ihres
Mandats" bewege. Die Wirt-
schaftswissenschaftler weiter:
.Die Grundfeste der Eurozone
wurden im Zuge der Rettungs-
maBnahmen schwer beschadigt”.
Der Euroraum befinde 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 Stabilitdtsvorgaben von den
Schuldenlandern nicht eingehal-
ten wiirden.

«Existenzielle Probleme”

Vor 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
dafilr, die Verbindung zwischen
angeschlagenen Banken und
Staatsfinanzen zu lésen. Aus den
umstrittenen Anleihekdufen der
EZB entstehe die Gefahr, auf ei-
ne schiefe Ebene zu geraten. Die
Notenbanken verléren ihre Un-
abhangigkeit, wenn sie Haupt-
glaubiger der Staaten wirden.
Der Finanzwissenschaftler Kai
Konrad forderte eine Riickkehr
zum MNo-Bailout-Prinzip: ,Eine
weitere Zentralisierung oder gar
eine Transferunion werden die
Vélker nicht mitmachen”. Dass
diese berechtigten Appelle in der
jetzigen EU-Realitét keine Chan-
ce auf Beriicksichtigung haben,
zeigte am selben Tag eine EZB-
Veranstaltung in Briissel. Thema
dort war die Absicht, die Bank-
bilanzen (iber eine europaweite
.Bad Bank" von faulen Krediten
zu bereinigen, die sich bereits auf
iiber 1 Billion Euro summieren.
Nur 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 bei der EZB, sondern
auch bei den siideuropdischen
Schuldenlandern weiterhin ganz
oben auf der Polit-Agenda.

Exportiiberschuss

Die deutsche Wirtschaft hat 2016
mit einem Exportanstieg um
1,2 % auf 1,2 Billionen Eura 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 % zurlickging. Auch der Ex-
portiiberschuss von knapp 253
Mrd. Euro erreichte einen neuen
Spitzenwert, was die internatio-
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nale Kritik weiter befeuern diirf-
te. Fiir das laufende Jahr rechnet
der BGA mit einem erneuten Ex-
portplus von ,biszu 2,5 %",

Soll und Haben

EZB-Chef Draghi hat in einem
Brief an italienische Parlamen-
tarier erkldrt: , Falls ein Land das
Eurosystem verldsst, muss des-
sen Nationalbank die Anspriiche
oder Verbindlichkeiten mit der
EZB vollstindig 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-
gentiiber den tibrigen Euro-Lan-
dern hat, diese Anspriiche gel-
tend machen, wenn ein Schul-
denland aus dem Wahrungsver-
bund austritt und den Staats-
bankrott erklart? Ifo-Chef Fuest
hat davor gewarnt, dass das Ri-
sikovolumen dank einer unkon-
trollierten Kapitalflucht nach
Deutschland explodieren kénne.
Und er hat fiir den Fall, dass sich
bei den franzdsischen Prési-
dentschaftswahlen Le Pen durch-
setzen sollte, die unverziigliche
Einfilhrung von Kapitalverkehrs-
kontrollen in Europa gefordert.
Dass sich mittlerweile fiihrende
Okonomen im unverbramten
Klartext zu nicht mehr aus-
schlieBbaren Extrem-Szenarien
auBern, offenbart die schwelen-
de Dramatik der weitestgehend

ungeldsten Euro-Krise.

Frage des Vertrauens
Vertrauen ist offenbar ein duBerst
scheues Reh. Nur 38% der Bun-
deshiirger glauben - einer neu-
en Studie zufolge - mittlerweile
noch, dass das politische System
hierzulande grundsatzlich funk-
tioniert. Gegeniiber der Vorjah-
resbefragung haben Regierungen
und Medien weiter an Vertrauen
eingebiiBt, wahrend die Wirt-
schaft leicht zulegen konnte.
Deutlich verloren haben auch die
NGOs, die {iber lange Jahre hin-
weg mit ihrem selbst verpassten
Robin-Hood-Image auf den Wel-
len der wohlwollenden dffentli-
chenWahrnehmung gesurft sind.
Schaden genommen haben dirf-
te das Ansehen mancher Weife-
Ritter-Organisationen vor allem
durch die Erkenninis, dass hehre
gemeinniizige Zielvorgaben mit-
unter nur als Lokomotive zur Ka-
schierung ideologischer Indoktri-
nation und/oder kommerzieller
Geschaftsmodelle 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 naturgemdh die
groBe Mehrheit der integren Or-
ganisationen, die sich mit offe-
nem Visier ehrenhaft fir unter-
stiitzungswiirdige Ziele einset-
zen.




