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Starke Prognosen

Selten zuvor ist Deutschland un-
ter wirtschaftlich so positiven Vor-
zeichen in ein neues Jahr gestar-
tet. Die aktuellen Meldungen der
Forschungsinstitute Ubertreffen
sich in Superlativen. So bezeich-
net das ifo-Institut die Stimmung
in den deutschen Chefetagen als
,hervorragend,, und meldet Ende
November den Anstieg des Ge-
schaftsklima-Indexes auf einen
neuen Rekordwert. Auch inter-
national sind erfreuliche Rahmen-
bedingungen zu konstatieren. In
der Euro-Zone laufen die Ge-
schafte so gut wie seit dem Plat-
zen der Internetblase vor iiber 17
Jahren nicht mehr. Das ifo-Welt-
wirtschaftsklima ist auf den
hochsten Stand seit 2011 gestie-
gen. Die Industriestaaten-Orga-
nisation OECD rechnet fir das
junge Jahr mit einem Wachstum
des globalen Bruttoinlandspro-
duktes um 3,7 % und fiir 2019
mit einer weiteren Zunahme um
3,6 %. Fiir Deutschland, das sich
seit nunmehr acht Jahren im an-
haltenden Aufschwung befindet,
erwartet die OECD in 2018 einen
Anstieg um 2,3 % und in 2019
um 1,9 %.

Auf diinnem Eis

Angesichts der allgemeinen Zah-
len-Euphorie wird allerdings ver-
kannt, dass sich der wirtschaftli-
che Erfolg Deutschlands auf po-
litisch ziemlich diinnem Eis be-
wegt. So sorgen auf nationaler
Ebene die Schwierigkeiten einer
Regierungshildung mit zuneh-
mender Dauer flr wachsende
Verunsicherung der auf Planbar-
keit angewiesenen Entscheider.
Eine existenzielle GroBbaustelle
ist und bleibt flr Deutschland die
enge Verflechtung mit der EU und

der Gemeinschaftswahrung. Als
fiir die Bundesrepublik verhang-
nisvoll kénnten sich die aktuellen
Versuche der EU-Kommission und
des franzosischen Staatsprasi-
denten erweisen, die Eurozone

zur unumkehrbaren Haftungs-

und Schuldenunion mit Deutsch-
land als institutionellem GroB-
zahlmeister zu , vertiefen”. Das
soll ber einen gemeinsamen
Haushalt, einen EU-Finanzminis-
ter und einen europdischen Wah-
rungsfonds erreicht werden. Alar-
mierend ist auch der vom , Spie-
gel” veroffentlichte Plan der EU-
Kommission, die Eurolander aus
der ohnehin nicht mehr einge-
haltenen Verpflichtung zu entlas-
sen, das gesamtwirtschaftliche
Defizit unter der 3 %-Grenze zu
halten. Stattdessen soll kiinftig
gentigen, dass die Eurozone ins-
gesamt durchschnittlich diese
Vorgabe einhalt. Mit anderen
Worten: Je mehr die Nordstaaten
sparen, desto starker diirfen sich
die Club-Med-Lander verschul-
den. Diese Taschenspieler-Tricks
wiirden den Schuldenspielraum
um jahrlich dber 200 Mrd. Euro
erhohen. Natiirlich hat der Kom-
missionsprasident (,Wenn es
ernst wird, muss man liigen”.)
den , Spiegel”-Bericht umgehend
als , frei erfunden” dementieren
lassen. Bemerkenswerterweise
setzen Juncker, Macron und Tsi-
pras offenbar groBe Hoffnungen
auf die tatkraftige Unterstitzung
des derzeitigen SPD-Vorsitzen-
den. Zur Besorgnis Anlass gibt
auch die Tatsache, dass die siid-
europdischen Schuldenlénder
den portugiesischen Sozialisten
Mario Centeno als Chef der Eu-
rogruppe durchgesetzt haben.
Der Publizist Gabor Steingart ver-
weist auf fehlende Qualifikatio-
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nen und kommentiert: ,,Nun wird
der Mann zustandig fur die Ko-
ordinierung der europaischen
Wirtschaftspolitik und die Aus-
arbeitung milliardenschwerer
Rettungsprogramme. Merkel hat
zugestimmt. Die griechische
Linksregierung kann ihr Gliick
kaum fassen: Ouzo fr alle.” Ei-
gentlich sollte klar sein: Jede
neue Bundesregierung ist gefor-
dert, den von interessierter Seite
angestrebten Einstieg in eine eu-
ropdische Schuldenunion mit al-
len Mitteln zu verhindern.

850 Mrd. Euro

Selbst wenn diese Bestrebungen
nicht von Erfolg gekront sein soll-
ten, zeigt ein Blick auf die euro-
paischen Realitdten die schlei-
chende, weit fortgeschrittene Ver-
strickung Deutschlands in die Fi-
nanz- und Wahrungsstrukturen.
Das Zahlungsverkehrssystem
. Target 2" ist vor zehn Jahren
zur effizienten Abwicklung des
grenziiberschreitenden Zahlungs-
verkehrs im Euroraum etabliert
worden. Der breiten Offentlich-
keit nicht bekannt ist dagegen
die Tatsache, dass Target 2 seit
Ausbruch der Euro-Krise — so die
FAZ — ,zu einem gigantischen
Uberziehungskreditsystem mu-
tiert” ist. Das Blatt stellt fest:
,Die Bundeshank hat nach den
jlingsten Zahlen 850 Milliarden
Euro verliehen - ohne dass der
Bundestag je dariiber abge-
stimmt oder wenigstens disku-
tiert hatte. Es ist letztlich ein ver-

decktes Euro-Rettungsprogramm,
jenseits demokratischer Kontrolle.
Spiegelbildlich zur deutschen Kur-
ve sind die Target-Salden Italiens
und Spaniens tief ins Minus ge-
rutscht. Italien steht mit mehr als
430 Milliarden Euro in der Kreide,
Spanien mit fast 380 Milliarden
Euro, das Target-Konto der Grie-
chen ist leicht gesunken auf mi-
nus 66 Milliarden Euro.” Target
2 verkorpert heute das heiBeste
Tabu-Thema in der deutschen Po-
litik. Man muss wohl davon aus-
gehen, dass die meisten Bundes-
tagsabgeordneten weder mit die-
sem Begriff noch mit den damit
verbundenen Ausfallrisiken etwas
anfangen konnen. Der Bundes-
bankprasident hat seine eher
theoretische Erwartung geduBert,
dass Target-Schulden im Falle des
Austritts eines Landes aus dem
Euro von diesem beglichen wiir-
den. Der Realitdt ndher kommt
aber wohl seine Anmerkung: ,,In-
wieweit eine Regierung dann fa-
hig und willens ist, diese Forde-
rungen zu begleichen, steht auf
einem andern Blatt.” Mit ande-
ren Worten: Sollte der Euro als
Gemeinschaftswahrung zusam-
menbrechen mit der Folge einer
wohl unvermeidlichen Zahlungs-
unfahigkeit der Schuldenlander,
miisste Deutschland im worst ca-
se 850 Mrd. Euro abschreiben.
Uber die daraus resultierenden
unvorstellbaren Konsequenzen
hat sich bisher zumindest offiziell
noch niemand Gedanken ge-
macht...



