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Besser aus dem

1 UT0 austreten”

Fur Deutschland iiberwiegen auch weiterhin klar die Vorteile einer Riickkehr zur Neuen Deutschen Mark,
argumentiert der Hamburger Wirtschaftsforscher Dirk Meyer in seinem Essay

Tabu-Brecher

Dirk Meyer, 52, pladiert
fiir den Euro-Ausstieg.

Wahrungs-Professor
Er erforscht die Euro-Zone
am Institut fir Wirtschafts-
politik der Helmut-Schmidt-
Universitat Hamburg.

Notbremser

Mit anderen Kollegen
erhob er Verfassungs-
beschwerde gegen das
Griechenland-Hilfe-Gesetz.
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noch zum Erhalt der Stabilitat der Europa-

ischen Wahrungsunion (EWU) erforderlich.
Was ware bei einem griechischen Staatsbankrott
geschehen? Nichts. Mit 2,6 Prozent des Bruttoin-
landsprodukts (BIP) der Euro-Zone ist Griechen-
land ein vernachlassigbar kleines Land. Bei einer
notwendigen Umschuldung wéren die Ausfdlle
bei deutschen Banken mit voraussichtlich etwa 18
Milliarden Euro handhabbar. Zugleich blieben die
Steuerzahler weitgehend frei von Lasten.

Hatte das Euro-Krisenmanagement die Anwen-
dung des Beistandsverbots des EU-Vertrags an-
gewandt und dies auch fiir die Zukunft glaubhaft
kommuniziert, hatten alle Marktakteure klare
Rahmenbedingungen gehabt. Angesichts bes-
serer wirtschaftlicher Daten der anderen Lander
ware es nicht zu einer Ansteckung gekommen.

Man stelle sich vor, die 6ffentlichen Haushalte
Deutschlands sollten Jahr fiir Jahr ihren Schulden-
saldo, entsprechend der griechischen Anforderun-
gen, um 300 Milliarden Euro durch Steuermehrein-
nahmen und Kirzungen verbessern! Die mit der
Kredithilfe von 110 Milliarden Euro verbundenen
griechischen Sparauflagen von jahrlich 30 Milliar-
den ab 2014 sind deshalb vo6llig illusorisch.

Ebensoist das Reformprogramm, das den Arbeits-
markt, Gesundheitsdienste, die Liberalisierung des
Bahn- und Energiesektors und die freien Berufe
umfasst, binnen Jahresfrist nicht zu bewaltigen. Bei
funktionsunféahigen Verwaltungsstrukturen durfte
neben Demotivation das Chaos naheliegen.

Nicht nur die Rickzahlung des deutschen An-
teils in Hohe von 22 Milliarden Euro steht damit
in Frage. AuBerdem war die Griechenland-Hilfe
der Einstieg in eine Transferunion fir Misswirt-
schaften, die mit dem EU-Schuldenfonds von 750
Milliarden Euro ungeahnt schnell und spektaku-
lar ihre Fortsetzung findet. Gemall dem Motto:
.Den bosen Spekulanten werden wir es schon zei-
gen" versucht die Politik, Ursache und Wirkung zu
verkehren. Dabei haben Spekulanten lediglich
vorhandene Systemfehler aufgedeckt.

Mit dem direkten Ankauf von ,Ramschanlei-
hen” durch die Europaische Zentralbank (EZB)
dirfte das endgtiltige Ende der Stabilitat der EWU
und des Euro eingeldutet sein.

D ie Griechenland-Hilfe ist weder geeignet

Bereits lange vor Beginn der EWU gab es
warnende Stimmen, hier kdmen unzureichend
integrierte Lander zusammen, die strukturell
nicht fiir eine gemeinsame Wahrung taugten. Die
Entwicklung hat diese Vorbehalte bestatigt.

So sank der Anteil des innereuropdaischen Han-
dels, gemessen am Bruttoinlandsprodukt (BIP),
speziell fiir Griechenland und Spanien seit 1999
um zehn bzw. 25 Prozent, wahrend der Anteil fiir
Deutschland um tber die Halfte zunahm.

Die mangelnde Flexibilitat der mediterranen
Arbeitsmarkte spiegelt sich in hohen Raten der
Arbeitslosigkeit mit bis zu 20 Prozent fiir Spa-
nien wider. Stetig steigende Lohnsttickkosten der
Sudlander haben deren Wettbewerbsposition
nachhaltig geschwécht.

Als Folge nahmen die Leistungsbilanzungleich-
gewichte innerhalb der EU stark zu. Ungewohn-
lich niedrige Zinsséatze fuhrten zu einer uber-
maBigen Verschuldung dieser Lander, mit denen
Investitionsruinen finanziert wurden.

Die Liander der Euro-Zone waren
wirtschaftlich unzureichend integriert

Historisch ist das Scheitern von Wahrungsuni-
onen keinesfalls einmalig. Beispiele der Lateini-
schen Miinzunion (1865), der Skandinavischen
Miinzunion (1872) sowie der Kronenzone u. a. zwi-
schen Osterreich und Ungarn (1918) zeigen, dass
eine unzureichende wirtschaftliche Verflechtung
die Grundlage fiir langfristige Fehlentwicklungen
ist. Hinzu traten politische Konflikte, die schlie3-
lich das Ende besiegelten. Im Gegensatz hierzu
scheint der politische Wille das wesentliche Band
zu sein, das die EWU als vorrangig politisch moti-
vierte Wahrungsgemeinschaft aufrechterhalt.

Die Aussicht auf eine dauerhafte Transferunion,
die Aufgabe des Stabilitatsziels, verbunden mit
hohen Inflationsraten zum Zwecke staatlicher
Schuldenentwertung, sowie die Einfiihrung
einer Wirtschaftsregierung auf EU-Ebene in Kom-
bination mit der Abgabe nationaler Kompetenzen
und Finanzmittel schaffen eine neue Geschafts-
grundlage.

Die Kosten sind aus deutscher Sicht immens.
Die deutsche Regierung konnte zur Wahrung »
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des politischen Friedens eine Verfassungsklage
als Anlass nehmen, die Wahrungsunion zu ver-
lassen. Finden sich keine weiteren rechtlichen
Moglichkeiten, konnte ein Austritt aus der EU
fir eine juristische Sekunde bei sofortigem Wie-
dereintritt erfolgen. Damit ware ein Sondersta-
tus Deutschlands in der Wahrungsunion még-
lich, ahnlich GroBbritanniens oder Danemarks,
die auch eine eigene Wahrung haben.
Bekanntlich steckt der Teufel im Detail und da-
mit in Problemen der praktischen Umsetzung. Zur
Wahrung des Rechtsfriedens wiirde eine Entlas-
sung im Konsens der verbleibenden Mitglieder
angestrebt. Um dem Entschluss Ausdruck zu ver-
leihen, wiirde der Vollzug mit der Riuickiibertra-
gung der Wahrungssouverdnitat auf die Deutsche
Bundesbank (Art. 88 Satz 2 Grundgesetz) und die
damit verbundene Ausgabe der Neuen Deutschen
Mark (NDM) fiir einen Zeitpunkt in spéatestens
zwolf Monaten angektindigt (FOCUS 19/2010).

Die Umtauschfrist in Neue Deutsche
Mark miisste kurz gehalten werden

Zur Vermeidung moglicher Spekulationsge-
schéafte im Hinblick auf die Erwartung einer Hart-
wahrung sowie des Zustromsvon , gebietsfremden”
Euros aus der Rest-Union sollte die Ankiindigung
der Wahrungsreform sehr kurzfristig, moglichst an
einem Wochenende, erfolgen. Die Umtauschfrist
ware sehr kurz zu halten und kénnte sich auf zwei
folgende Bankfeiertage beschranken.

Da die Neue Deutsche Mark kurzfristig nicht
verfugbar ist, musste sich das Prozedere der
Umstellung zunachst auf die Registrierung der
Geldvermodgensbestdande (Bargeld, Kontokorrent)
beschranken. Alternativ konnte man die vorgeleg-
ten ,deutschen” Euro-Banknoten auch stempeln,
um nur sie spater als zum Umtausch berechtigt
auszuweisen. Die Hohe des Umtauschkurses ist
prinzipiell frei wahlbar, nur sollten keine Diffe-
renzierungen nach Art und Hohe der Euro-For-
derungen vorgenommen werden, um Enteignun-
gen sowie Manipulationen entgegenzuwirken.
Ein Schutz vor auswartigen Euro-Zuflissen
auf Grund von Aufwertungserwartungen wird
sich auch bei Nachweis der deutschen Gebietszu-
gehorigkeit nicht vollstandig durchsetzen lassen.
Kurzfristig mag dies zu tibersteigerten Ausschla-
gen auf den Devisenmérkten fithren. Uberlegens-
wert ware deshalb die Einfiihrung zeitlich be-
grenzter Kapitalverkehrskontrollen.

Zudem konnte die Bundesbank durch den Ver-
kauf derillegal eingetauschten ,gebietsfremden”
Euro auf dem Devisenmarkt die unfreiwillig aus-
gegebenen neuen Banknoten wieder stilllegen.

Insbesondere fiir die Rest-Union stellt sich die
generelle Frage, wie die Bundesbank die um-

getauschten Euro-Bestdande verwenden wird.
Um nicht auch den erreichten gemeinsamen
Markt zu gefédhrden, hat die Bundesrepublik ein
Interesse an einem moglichst konfliktarmen Aus-
tritt. Deshalb wird sie zundchst die inldandischen
Verbindlichkeiten gegentiber der Europaischen
Zentralbank (EZB) mit Riickgabe von Euros auf-
l6sen. Im Gegenzug erhielte die Bundesbank
ihren Kapitalanteil, die anteiligen Riicklagen so-
wie die sonstigen Aktiva von der EZB zurtck.

Die deutsche Autoindustrie wiirde
von einem Euro-Austritt profitieren

Ein Verlassen der Gemeinschaftswahrung héatte
Folgen hinsichtlich der Produktionsstruktur. Die
in der Euro-Zone vorhandenen strukturellen Fehl-
entwicklungen machen fir Deutschland als aus-
tretendes Uberschussland Anpassungen fiir seine
exportintensiven Branchen wie den Maschinen-
bau oder die chemische Industrie notwendig.
Wurden diese Sektoren durch reale Abwertungs-
effekte innerhalb des Euro-Raums begtlinstigt,
so drohen mit der zu erwartenden Aufwertung
zumindest kurzfristig Uberkapazitdten.

Von den exportintensiven Industrien profi-
tieren allerdings solche mit hohen importierten
Vorleistungen wie der Automobilbau. Vorteile
durch sinkende Einkaufspreise erfahren auch
energieintensive und elektronische Bauteile be-
notigende Produktionen. Branchen wie Landwirt-
schaft, Bergbau, Textil und Schiffbau, die bislang
durch den niedrigen Euro-Kurs einen Quasi-Im-
portschutz genossen haben, unterliegen ab sofort
einem verscharften Wettbewerbsdruck und Struk-
turwandel. Umgekehrt erhéht sich die Wettbe-
werbsfahigkeit fiir diese Produktionen in den ver-
bleibenden Euro-Mitgliedsstaaten. Ein sinkendes
Zinsniveau dirfte langfristig jedoch Investitionen
und Wachstum in Deutschland férdern.

Allgemein kann mit dem Ausscheiden aus
der Wahrungsunion eine eigenstandige, nicht
an Kompromisse gebundene und damit stabili-
tatsorientierte Geldpolitik betrieben werden. Die
wieder eingefiihrte Neue Deutsche Mark hat zu-
dem Aussicht auf den Rang einer international
anerkannten Transaktions-, Anlage- und Reser-
vewdhrung, sodass mit einer erheblichen Erho-
hung des Notenbankgewinns fiir die Bundesbank
und so fur den Bundeshaushalt zu rechnen ist.

Mit dem Austritt Deutschlands aus der Euro-
Zone, das bislang zugleich der bedeutendste Net-
tozahler der EU war, diirfte sich der Abwertungs-
druck auf den Euro verstarken. Deshalb konnte
sich um die Neue Deutsche Mark auch eine Zone
als Nord-Wahrungsunion entwickeln, die in Kon-
kurrenz zu einem mehr aktivistisch orientierten
Euro-Raum treten wiirde. |
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