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Zehn Jahre Euro - Gluckwunsch?

Am 1. Januar 2002
wurde das
Euro-Bargeld
eingefiihrt. Wie steht
es nach zehn Jahren
um unsere

Wihrung?

Bezahlen wir auch 2012 unsere
Weihnachtsgeschenke in Euro? In
einem sind sich die Okonomen Gus-
tav A. Horn und Aloys Prinz einig:
Der Euro steckt in der Krise. Wa-
rum das so ist und wie man ihn ret-
ten konnte — dartiiber haben sie un-
terschiedliche Ansichten.

Liibecker Nachrichten: Der Euro sei
stabiler als der amerikanische Dol-
lar und stabiler als die D-Mark in ih-
renletzten zehn Jahren. Alles Gere-
de tiber eine angebliche Euro-Krise
sei ,leichtfertiges Geschwdiz”,
sagt Helmut Schmidt. Was sagen
Sie?

Gustav A. Horn: Nach den Daten hat
Helmut Schmidt recht. Binnenwirt-
schaftlich und gemessen am Wech-
selkurs ist der Euro stabiler als der
Dollar. Die Inflationsrate ist eben-
falls niedriger. Aber das institutio-
nelle Geftge, das den Euro stiitzen
soll, istlangst nicht so stabil wie das
des Dollars. Die Markte wissen
nicht: Stiitzen die Euro-Staaten ih-
re Wahrung oder nicht? Tritt wo-
moglich ein Land aus der Wah-
rungsunion aus? Beim Dollar ist
das geklart, beim Euro nicht. Das
schwacht den Euro.

Aloys Prinz: Wie man es auch dreht
und wendet, wir haben eine Krise
des Euro — und zwar eine Krise des
Euroals Binnenwahrung. Der auBe-
re Wert des Euro und seine Stabili-
tat als Binnenwdhrung sind zwei
verschiedene Dinge. Gefahrdet ist
vor allem letztere. Die Nordlander
exportieren zu viel, die Stidlander
importieren zu viel. Das fihrt dazu,
dass sich die Stidlander bei den
Nordlandernimmer mehr verschul-
den. Wenn wir diese aullenwirt-
schaftlichen = Ungleichgewichte
nicht beseitigen, wird der Euro als
Binnenwdhrung zerbrechen.

LN: Die Krise um den Euro war das
alles beherrschende Thema des
Jahres. Wird sie uns auch 2012 so
stark beschdftigen?

Horn: Die Krise wird uns zumindest
in der ersten Jahreshalfte noch voll
im Griff haben. Sie wird als reine
Staatsschuldenkrise interpretiert.
Das kann nicht die Lésung sein.
Prinz: Moglicherweise lasst sich die
Staatsschuldenkrise in den Griff be-
kommen. Aber die auBenwirt-
schaftlichen = Ungleichgewichte
sind viel schwerer zu beseitigen.
Bislang haben zehn Jahre dazu
nicht ausgereicht. Im Gegenteil,
die Ungleichgewichte haben sich
in dieser Zeit erst aufgebaut. Eine
solche Entwicklung lasst sich nicht
so rasch umkehren. Zudem ist zu
befiirchten, dass die Regeln der Fis-
kalunion nicht eingehalten wer-

99 Alles ist teurer geworden, mein Geld ist immer
so schnell alle. Durften wir die Mark
zurliickbekommen - ich wiirde Ja sagen.”

Andrea Wendt (54), Altenpflegerin aus Liibeck
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der Mark, das ist mir egal. Dass alles

teurer geworden ist, stimmt jedenfalls nicht -
wenn, dann hauptséchlich die Energie.”

Wolfgang Klein (67), Rentner aus Sereetz

den. Regeln fur fiskalische Diszip-
lin haben wir bereits seit Beginn
der Wahrungsunion, und sie haben
schon in guten Zeiten nicht funktio-
niert. Man muss optimistisch sein,
um zu erwarten, dass sie nun in
schlechten Zeiten funktionieren.

LN: Was sind die Ursachen der Kri-
se?

Horn: Es sind die hohen Uberschiis-
se und die hohen Defizite in den
Leistungsbilanzen, die wir im Euro-
raum verzeichnen. Im National-
staat gibt es Ausgleichsmechanis-
men wie den Landerfinanzaus-
gleich. Im Euroraum fehlt so etwas.
Er kann mit den Ungleichgewich-
ten nicht umgehen. Das muss
schleunigst gelost werden.

Prinz: Diesmal haben die Finanz-
markte die Krise nicht verursacht.
Staaten mit zu unterschiedlicher
Wirtschaftsstruktur und  Wirt-

schaftspolitik passen nicht ohne
Weiteres in ein Wahrungskorsett.
Dies war von Anfang an klar, wur-
de aber von der Politik herunterge-
spielt oder ignoriert. Dazu kam,
dass alle Vorsichtsmafnahmen im

90 Als ich klein war, hab ich noch mit D-Mark

meine Lutscher bezahlt. .. Der Euro ist eine super
Idee, einfach, weil er so praktisch ist.”

Jan-Moritz Hahn (18), Schiiler aus Eutin
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99 Als Selbststandige kann ich bestdtigen, dass es
eine Preissteigerung gab. Da der Euro vor allem
den Urlaub vereinfacht, sehe ich ihn positiv.”

Helga Schlei (55), Tiefbau-Unternehmerin aus Sereetz

Laufe der Zeit verwassert oder auf-
gehoben wurden — allen voran die
Regeln zur Einhaltung von Schul-
dendisziplin.

LN: Was sollte die Politik tun?

Wissenschaftler und Mahner

Aloys Prinz (55) ist
Professor fiir Finanz-
wissenschaft an der
Universitat Minster.
Mit einem Kollegen
hat er gerade ein
Buch zur Staatsschul- o4t
denkrise geschrieben  Aloys Prinz.
(,Abgebrannt - unse-
re Zukunft nach dem
Schulden-Kollaps®). Prinz, der sich
auch mit Gesundheitsékonomik be-
fasst, gilt als Verfechter einer stabili-
tatsorientierten Finanzpolitik.
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Gustav A. Horn (57)
leitet seit 2005 das In-
stitut fur Makrodkono-
mie und Konjunktur-
forschung der gewerk-
schaftsnahen
Hans-Bockler-Stif-
tung. Zuvor war er
fast 20 Jahre lang
beim Deutschen Insti-
tut fur Wirtschaftsforschung in Berlin.
Horn warnt davor, den Handlungsspiel-
raum der Politik durch Schuldenbrem-
sen zu verringern.

Gustav Horn.
Foto: H.-Bockler-St.

Horn: Jedes Euroland muss das In-
flationsziel der Europaischen Zen-
tralbank einhalten - nicht uber,
aber nahe bei zwei Prozent. Ein
Land wie Griechenland darf diese
Marke nicht standig iberschreiten.
Genauso darf Deutschland sie
nicht standig unterschreiten. Wir
miissen unsere Binnenwirtschaft
mehr unter Dampf bringen. Mehr
Schub beider Binnennachfrage be-
deutet mehr Wachstum, mehr Be-
schaftigung, mehr Stabilitat im Eu-
roraum. Im Klartext: Wir brauchen
hohere Lohne. Und die Arbeits-
marktpolitik muss das deutlich un-
terstiitzen, zum Beispiel durch ei-
nen allgemeinen gesetzlichen Min-
destlohn.

Prinz: Es wdre ein Irrweg, die Schul-
den einfach tiber Euro-Bonds zu
vergemeinschaften. Das wiirde da-
zu fliihren, dass die Schuldenstaa-
ten sich weiter verschulden kon-

nen und die anderen Staaten das
bezahlen. Ein anderer Weg istratsa-
mer: Kurzfristig muss man die
Schuldenberge einiger Staaten mit
einer geordneten Insolvenz abtra-
genund daftir sorgen, dass diese In-
solvenz nicht das Finanzsystem zer-
stort. Langfristig missen die Siid-
landerinnerhalb der Wahrungsuni-
on wettbewerbsfahig werden. Sie
miissen produktiver werden und ih-
re Exporte attraktiver und billiger
machen. Das setzt groe Anstren-
gungen und manche Entbehrun-
gen voraus. Misslingt das, wird die
Euro-Zone auseinanderbrechen.

LN: [hre Prognose: Werden wir
2012 unsere Weihnachtsgeschen-
ke noch mit dem Euro bezahlen?
Horn: Wenn wir nichts tun, wird der
Euro das nachste Jahr nicht tiberle-
ben. Aber ich habe die Hoffnung
nicht aufgegeben, dass das Richti-
ge passieren wird — wenn auch erst
nach einem schmerzhaften Lern-
prozess. Die Ausschlige in den
Leistungsbilanzen miissen einge-
ebnet werden. Kurzfristig wird das
allein aber nicht helfen. Da muss
die EZB weiter Staatsanleihen an-
kaufen. Das darf kein Tabu sein.
Die EZB soll zuerst fiir Preisstabili-
tat sorgen, das ist richtig. Aber
wenn der Euroraum zusammen-
bricht, ist fiir Preisstabilitat auch
nicht mehr gesorgt.

Prinz: Meiner Ansicht nach werden
wir auch 2012 unsere Weihnachts-
geschenke in Euro bezahlen. Ob
das auch noch 2022 der Fall sein
wird, lasst sich heute nicht sagen.
Das hangt letztlich von der Politik
ab. Es wird auf jeden Fall sehr
schwierig. Die ersten zehn Jahre
der Anpassung an den Euro haben
wir schon verloren. Und in den letz-
ten zwei Jahren hat die Politik
kaum etwas auf die Beine ge-
bracht, was das langfristige Uberle-
ben des Euro wirklich sichert.

LN: Wie werden sich die Preise ent-
wickeln? Droht hohere Inflation?
Horn: Das Risiko ist da, aber es ist
beherrschbar. Inflation wiirde es
erst geben, wenn die Wirtschaft im
Euroraum wieder brummt. Dann
kann die EZB das Geld schnell wie-
der abschopfen, indem sie etwa die
Zinsen anhebt, Wir Deutschen soll-
ten mit unserem historischen Inflati-
onstrauma souveran umgehen.
Nach 1945 war der Produktionsap-
parat zusammengebrochen, aber
viel Geld im Umlauf. Heute ist der
Produktionsapparat intakt.
Prinz: Die Inflationsrate im Euro-
Raum kann langerfristig auf tber
zwei Prozent pro Jahr steigen, je
nach dem, was die Europdische
Zentralbank in den néchsten Jah-
ren tut oder tun muss, um den Euro
als Binnenwdhrung zu stabilisie-
ren. Kauft die Zentralbank massiv
Staatsschuldtitel auf, ist mit hohe-
ren Inflationsraten zu rechnen.
Man muss sich klar machen, was
das beispielsweise fur die personli-
che Altersvorsorge heilit: Bei einer
Inflationsrate von fiinf Prozent hal-
biert sich die Kaufkraft Ihres Ver-
mogens nach etwa 15 Jahren. Da
werden rasch Lebensleistungen
vernichtet.

Interview: Arnold Petersen

Geachtet, aber nicht geliebt

Der Wohlstandsverlust wird dem Euro angekreidet. Doch in Wirklichkeit sind die Realeinkommen gesunken.

Seit zehn Jahren bezahlen wir mit
derneuen Wahrung —-doch popular
ist sie nach wie vor nicht. So gibt es
zum Jubildum des Euro als Bargeld
wenig Jubel. Zu eng ist die Verbin-
dung zwischen Euro und Krise ge-
worden. Schulden in Billionenhohe
suchen neue Glaubiger. Die Politik
versucht im EU-Gipfelreigen, des
Chaos Herr zu werden. Regierun-
genstiirzen. Feiern lasst sich das al-
les nicht.

Das Ende der D-Mark war der
Preis, den Frankreichs Prasident
Francois Mitterrand Anfang 1990
fur die deutsche Wiedervereini-
gung verlangte. Er wollte den Deut-
schen ein Instrument exklusiver
Starke nehmen. Kanzler Helmut
Kohl sah die Chance, Deutschland
in die Entwicklung zur politischen
Union Europas einzubetten. Man ei-
nigte sich auf halbem Wege: Wah-
rungsunion ohne gemeinsames po-
litisches Fundament. Diese Schwa-

che des Euro blieb anfangs ohne
Folgen. Seit Anfang 2002 sind die
Lebenshaltungskosten um 17,7 Pro-
zent gestiegen. Das entspricht ei-
ner durchschnittlichen Geldentwer-
tung von 1,6 Prozent im Jahr.

Die Europdische Zentralbank in

Frankfurt/Main Ende 2000. Foto: AP

Nimmt man die Lebenszeit der
D-Mark von fast 50 Jahren in den
Blick, so belief sich die Inflation auf
2,9 Prozent. Warum dann die Rede
vom ,Teuro"?

Wissenschaftler erklaren es mit
der ,gefthlten Inflation”. Wenn
Preise steigen, bleibt das starker in
Erinnerung, als wenn sie nachge-
ben. Werden Gtiter des taglichen
Bedarfs wie Schokolade (plus 39,9
Prozent in zehn Jahren), Strom,
Gas und Diesel (plus 85,3 Prozent)
oder Zigaretten (plus 73,1 Prozent)
teurer, so beeindruckt das mehr, als
der Preisrutsch bei der gelegentli-
chen Anschaffung von Mobeln,
Fernsehgeraten (minus 79,6 Pro-
zent) oder Digitalkameras (mi-
nus 64,8 Prozent). Dazu kam der
Rickgang der Realeinkommen.
Lohne und Gehadlter wuchsen seit
2002 im Jahresschnitt mit mageren
plus 0,79 Prozent langsamer als die
Lebenshaltungskosten. Der Wohl-

standsverlust ist real — dem Euro
wird er angerechnet.

Auf dem internationalen Parkett
der Devisenmarkte errang der
Euro Achtung. Als Weltreserve-
wahrung riuckte er dem US-Dollar
auf die Pelle, was ihm in den USA
nicht nur Freunde schaffte. So stieg
der Anteil der neuen Wahrung an
den bekannten Devisenreserven
von 17,6 auf 26,7 Prozent. Der Dol-
lar rutschte von 73,6 auf 60 Prozent.
Auch die Finanzkrise hielt diese
Entwicklung nicht auf.

Mit den Turbulenzen an den Bor-
sen aber wuchs die Aufmerksam-
keit fiir schlechte Schuldner. Die
Konstruktionsfehler des Euro bra-
chen auf. Ohne gemeinsame Haus-
haltsdisziplin, so die derzeitige Leh-
re, bleibt die Eurozone angreifbar.
Und diese wird ohne eine anna-
hernd dhnliche Wettbewerbsfahig-
keit immer wieder auf eine grofie
Probe gestellt. Michael Griiter

Zahlen und Fakten

Am 17. Dezember 2001 wurden in
Deutschland die ersten ,Starterkits*
verkauft, eine Mischung aus Euro-Min-
zen im Wert von 10,23 Euro (20
D-Mark). Seit dem 1. Januar 2002 war
der Euro das offizielle Zahlungsmittel
im Bargeldverkehr. Bis zum Februar
2002 durfte noch in D-Mark bezahlt

werden.
890 7 Milliarden Euro in
) bar waren im No-
vember 2011 im Umlauf, davon 22,94
Milliarden in Miinzen. 40 Prozent der
Scheine sind 50-Euro-Scheine. Ein Vier-
tel der Ein-Euro-Miinzen in deutschen
Portemonnaies kommt aus dem Aus-
land. Auf lange Sicht werde der Anteil
bei 50 Prozent liegen, sagt die Bundes-

bank voraus.
2 96 00 falsche Geld-
scheine zogen
die EZB und die nationalen Notenban-
ken im ersten Halbjahr 2011 aus dem
Verkehr. Im zweiten Halbjahr 2011 wa-
ren es noch 364 000. Am haufigsten
wird der 20-Euro-Schein gefdlscht.

Milliarden D-Mark

1 3 3 sind nach Angaben
? der Bundesbank

noch als Bafgeld im Umlauf, mehr als
die Hilfte davon in Miinzen. Die Filia-
len der Bundesbank tauschen nach wie
vor D-Mark in Euro um (Liibeck, Hols-
tentorplatz 2, Mo-Fr 8.30 bis 12 Uhr).

Als Buchungswahrung existiert der
Euro schon seit dem 1. Januar 1999.
Damals wurden die Wechselkurse der
damals elf Euroldnder unwiderruflich
festgelegt. Heute gehoren 17 Lander
der Eurozone an.

Lettland, Litauen und Dinemark ha-
ben ihre Wahrungen an den Euro ge-
koppelt. Ihr Wechselkurs darf nur bis
zu 15 Prozent von einem einmal festge-
legten Wert abweichen. Das ist eine
Vorstufe zur Einfiihrung des Euro.
Schweden, dessen Volk sich 2003
mehrheitlich gegen den Euro ent-
schied, ist diesem Wechselkursmecha-
nismus absichtlich nicht beigetreten.
In Ddnemark steht eine Volksabstim-
mung noch aus.



