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IM BLICKFELD

Robert Straub

DER EURO - EIN SPAGAT ZWISCHEN PoLITIK
UND WIRTSCHAFTLICHEN REALITATEN

Der Euro als Einheitswihrung wird die regionalen wirtschaftlichen Differenzen

verstirken und deren Lisung erschweren. Dies ist die Folge des Verlustes der wirksamsten
wirtschaftspolitischen Instrumente. Eine autonome Geldpolitik ist fiir die Mitgliedslinder
nicht mehr miglich. Die unterschiedlichen wirtschaftspolitischen Zielvorstellungen —
Arbeitsmarktpolitik gegen Stabilititspolitik — werden langfristig zu einem zentralen
Problem des Projektes. Die mangelnden Ausgleichsmechanismen zwischen wachstumsstarken

und -schwachen Lindern werden lingerfristig enorme Transferzahlungen provozieren. Bei allen

Vorteilen, die eine gemeinsame Wihrung mit sich bringt, drobt diese langfristig zu einer
eigentlichen Zerreissprobe fiir die Gemeinschaft zu werden. Das Risiko ist gross, dass die
Einheitswihrung Europa nicht einigen wird, sondern einen Keil zwischen Lindergruppen

schligt mit allen negativen Folgen wie Protektionismus und Nationalismus.

Der Euro ist ein Produkt der Politik.
Die offensichtlichen Vorteile einer gemeinsamen
Wihrung — Wegfall von Changekosten und Wih-
rungsabsicherungen, absolute Preistransparenz und
damit eine Intensivierung des Wettbewerbs, Wegfall
von Preisdiskriminierungen, Gegengewicht zur He-
gemonie des Dollars usw. — haben dazu gefiihrt, dass
der Gedanke einer gemeinsamen Wihrung in Kreisen
der Politik und der Medien rasch viele Anhinger
fand. Hinzu kamen die wohl irrigen Vorstellungen,
der Euro sei erstens das entscheidende Druckmittel
zur Beschleunigung der politischen und wirtschaft-
lichen Integration, zweitens sei ein Freihandelsraum
ohne gemeinsame Wihrung kaum denkbar und drit-
tens konnten mit dem Euro Konflikte und letztlich
Kriege in Europa dauerhaft vermieden werden. So
kann es nicht tiberraschen, dass beziiglich Schaffung
des Euros die Grundsatzentscheide sehr rasch gefillt
wurden, so dass es aus den geschaffenen Prijudizien
kein Entrinnen mehr gab. Allzu rasch ist man zur
Umsetzung des Projekts geschritten, anstate die
Chancen und Risiken des Projektes einer wissen-
schaftlichen Abwigung und einer eingehenden Er-
orterung zu unterziehen.

Preisstabilitat um jeden Preis?

Die Gefahren des Euros sind betrichtlich. Dies
beginnt schon mit der Antinomie der wirtschafts-
politischen Zielsetzungen von Geldwertstabilitit und
Vollbeschiftigung: Je mehr mit geldpolitischen Mit-
teln der Zentralbank fiir das eine getan wird, desto
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mehr gefihrdet man das andere. Deutschland setzt
sich fiir die Preisstabilitit ein, ein Ziel, das angesichts
der absoluten Unabhingigkeit der Europiischen
Zentralbank kurzfristig wahrscheinlich auch durch-
gesetzt werden kann; die Zentralbank will der Welt
beweisen, dass der Euro stark ist und wird sich daher
in erster Linie am Dollar orientieren. Diese Politik ist
fiir Linder ohne gravierende Konjunktur- und Struk-
turprobleme durchaus richtig.

Der Preisstabilitit diirfte durch die Europiische
Zentralbank somit in den ersten Jahren eine zu grosse
Bedeutung beigemessen werden. Damit ist die
Gefahr sehr gross, dass eine zu restriktive und
deflationire Geldpolitik verfolgt wird, wodurch die
wirtschaftlichen Probleme in Europa verlingert wer-
den. Das zentrale Problem der nichsten Jahre in
Europa wird nicht die Inflation, sondern die Arbeits-
losigkeit sein. Bereits die weltweite Globalisierung
der Wirtschaft bewirkt einen Zwang, dort zu produzie-
ren, wo es am giinstigsten ist, wodurch die Beschif-
tigungsprobleme in Lindern mit hohen Lohn- und
Sozialkosten verschirft werden. Diese Tendenz wird
in Europa durch die Schaffung des Euros verstirkt.
Eine eigenstindige Geld- und Wihrungspolitik ein-
zelner Linder mit strukturellen Wirtschaftsproble-
men wird nicht mehr méglich sein. Dabei hat sich
die Geld- und Wihrungspolitik als das wirkungsvoll-
ste wirtschaftspolitische Instrument erwiesen. Mit
dem Euro fillt dieses Instrument weg, selbst die
automatischen Ausgleichsmechanismen funktionie-
ren nicht mehr. Ein Land mit einer wirtschaftlichen
Krise profitiert mit einer eigenen Wihrung von sin-
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kenden Zinsen und der Abwertung der eigenen
Wihrung, dies sind automatische Stabilisatoren, die
bei einer gemeinsamen Wihrung entfallen. Empiri-
sche Studien belegen die grosse Wirkung der Geld-
und Wihrungspolitik bei der Uberwindung einer
Rezession und bei der Bekimpfung struktureller Pro-
bleme. Mit der Einfithrung des Euros fillt dies alles
weg, die unterschiedliche wirtschaftliche Entwick-
lung in den einzelnen Lindern wird deutlich ver-
schirft. Fiir siidliche Linder Europas diirfte der Euro
in den ersten Jahren nach Einfiihrung méglicher-
weise stirker sein als ihnen lieb ist.

Fragwiirdige Maastricht-Kriterien

Dass die meisten Linder die sogenannten Maa-
stricht-Kriterien fiir den Beitritt zur Wihrungsunion
erfiillten, hat angesichts der vorwiegend politischen
Bedeutung des Vorhabens wohl niemanden sonder-
lich iiberrascht. Eine ganz andere Frage ist, ob die
Erfordernisse  beziiglich
Preisstabilitit, Budgetde-
fizit, Wechselkurs und
langfristige Zinsen wirk-
lich die richtigen Krite-
rien sind. Dies ist zu be-
zweifeln.

Eigentliches  Kriterium
wire doch das Vorhanden-
sein einheitlicher wirtschaft-
licher und sozialer Struk-
turen — ein Kriterium, das
sicher nicht erfiillt ist.

Zu diesen Strukturen wiren insbesondere vier Be-
reiche zu zihlen, die eine gemeinsame Basis haben
miissten. Erstens miisste die absolute Prioritit der
Inflationsbekimpfung, wie dies von Deutschland lei-
denschaftlich vertreten wird, auch von allen anderen

Eigentliches Kriterium wére doch das
Vorhandensein einheitlicher wirtschaftlicher
und sozialer Strukturen - ein Kriterium,

das sicherlich nicht erfillt ist.

Mitgliedslindern getragen werden. Die Erfahrung
lehrt, dass dies in den letzten Jahrzehnten keineswegs
gegeben war. Zweitens miissten die Lohnkosten flexi-
bel sein und zwar nach oben und nach unten, damit
fir Investoren Anreize bestehen, in Lindern mit
grosser Unterbeschiftigung Investitionen zu titigen
und damit Arbeitsplitze zu schaffen. Diese Flexibi-
litdc ist in Europa eindeutig nicht gegeben angesichts

Objekt der Hoffnung der einen und der Skepsis der anderen:
der Euro, hier die 5-Euro-Banknote.

der weitgehenden Regulierungen mit hohen Min-
destlohnen, Arbeitszeitbeschrinkungen und derglei-
chen. Drittens miisste in der Bevolkerung eine
Mobilitit vorhanden sein, damit Arbeitskrifte von
Lindern mit hoher Arbeitslosigkeit in Linder mit
geringer Arbeitslosigkeit wandern und so einen Aus-
gleich schaffen. Hohe Wanderungen sind in Europa
aber entweder nicht gegeben oder wiirden besondere
Probleme schaffen. Viertens miisste ein starker Wille
zu einem Finanzausgleich innerhalb der Linder der
Wihrungsunion bestehen; in den Maastricht-Vertri-
gen sind aber Transferzahlungen nicht vorgesehen.

Fehlende Ausgleichsmechanismen

Die Arbeitslosigkeit ist wie erwihnt das grosse
Problem der nichsten Jahre. Hinzu kommen die
strukturell bedingten grossen Unterschiede in den
Arbeitslosenzahlen. Die zentrale Frage, wie diesem
Problem begegnet werden kann, wird in politischen
Kreisen der Union zu we-
nig ernst genommen. Die
notwendigen Ausgleichs-
mechanismen sind nicht
gegeben:

Erstens fillt die autonome
Geld- und Wihrungspoli-
tik als zentrales und wirk-
sames Instrument der heu-
tigen Wihrungsordnung
mit der Wihrungsunion
weg. Zweitens ist die Flexi-
bilitit der Lohnkosten ein-
schliesslich Sozialleistungen nach unten sicher in den
meisten Lindern nicht vorhanden. Eher wird eine
hohere Arbeitslosigkeit in Kauf genommen, als dass
an den Errungenschaften beziiglich Mindestlshne,
Arbeitslosenentschidigung, Arbeitszeit usw. geriittelt
wird. Die in Frankreich gefiihrten Diskussionen be-
ziiglich Einfithrung der 35-Stunden-Woche trotz einer
Arbeitslosigkeitsquote von 12,5 Prozent haben dies
erneut bestitigt. In Notenbankkreisen rechnet man
hingegen mit dieser Flexibilitit aus dem einfachen
Grunde, weil andere Ausgleichsmechanismen fehlen.

Drittens ist die Mobilitit der Arbeitskrifte wegen
den kulturellen und sprachlichen Barrieren nicht ge-
geben und wahrscheinlich auch nicht von allen Krei-
sen erwiinscht, da Konkurrenz am heimischen Ar-
beitsmarkt durch Zuwanderung in Gewerkschafts-
kreisen nicht gern gesehen wird. Zu erwihnen ist
beispielsweise, dass ein Gericht in Deutschland be-
stimmt hat, dass fiir einheimische und fremde Arbei-
ter die gleichen Lohne zu bezahlen sind. Dadurch
werden Fremdarbeiter mit anderem sprachlichem
und kulturellem Hintergrund vom Arbeitsmarkt
weggedringt. Dabei miisste der Arbeitnehmer dort
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arbeiten kénnen, wo er den besten Lohn erhilt, so wie
der Unternehmer dort produzieren muss, wo es am
giinstigsten ist. Der freie Personenverkehr ist gesetz-
lich und vertraglich geregelt, die Mobilitit hingegen
kann man nicht amtlich verordnen. Dass eine allfillig
grosse Mobilitit auch Probleme der Fremdenfeind-
lichkeit schaffen kénnte, sei nur am Rande bemerkt.
Bleibt also eine steigende Arbeitslosigkeit in Lindern
mit strukturellen Problemen, so besteht die Gefahr
der wirtschaftlichen Stimulierung mittels staatlicher
Defizitfinanzierung mit entsprechender Verschuldung,
wodurch ein Druck auf die Europiische Notenbank
entstechen kann. Kann sie trotz Unabhingigkeit das
Ziel der Geldwertstabilitit um jeden Preis noch auf-
rechterhalten? Das Problem wird dann akut, wenn aus
preispolitischen Griinden die Zinsen angehoben wer-
den miissten — dann besteht durchaus die Gefahr, dass
beispielsweise die deutschen Vertreter durch die Portu-
giesen, Spanier und Italiener iiberstimmt werden.

Soll die Geldwertstabilitit nicht gefihrdet werden,
miissten sich die Vertreter Deutschlands beziiglich
einer absoluten Prioritit dieser Zielsetzung durchset-
zen. Dies diirfte aber ohne Konzessionen auf anderen
Gebieten kaum mdglich sein. Es stellt sich daher
viertens die Frage, ob Transferzahlungen frither oder
spiter als Ausgleichsmechanismus nicht doch ein
Thema werden kénnten, obschon dies in den Vertri-
gen nicht vorgesehen ist. Ob dies in Deutschland
angesichts der bereits bestehenden Finanzlasten fiir
die neuen Bundeslinder nach der deutschen Einheit
ohne weiteres akzeptiert wiirde, ist aber fraglich.

Kurzfristig wird der Euro sicher eine starke Wih-
rung sein. Ob dies auch langfristig immer méglich
sein wird, ist angesichts der fehlenden oder nicht
durchsetzbaren Ausgleichsmechanismen  fraglich.
Bezeichnenderweise mochte Frankreich bei der
Europiischen Zentralbank auch die Arbeitsmarke-
politik als Gegengewicht zum Stabilititsgedanken
und damit politische Gesichtspunkte einbringen
bzw. institutionalisieren. Wie ein allfilliger Aus-
gleichsmechanismus zwischen strukturstarken und
-schwachen Lindern auch stattfinden soll, unter-
schiedliche  wirtschaftspolitische ~ Zielsetzungen,
Wanderungen, Transferzahlungen usw. beinhalten
ein enormes politisches und gesellschaftliches Kon-
fliktpotential mit entsprechenden Implikationen, was
im Endeffekt zu einer Renaissance der Nationalstaa-
ten als Schutzgehiuse fithren kann. Die Problematik
ist letztlich, dass iiber eine gemeinsame Wihrung
eine gemeinsame Staatlichkeit erzwungen werden soll;
historisch war es jeweils umgekehrt: Wie die Bei-
spiele Italiens und Deutschlands im 19. Jahrhundert
zeigten, erfolgte jeweils die staatliche Vereinigung
und anschliessend oder gleichzeitig die Schaffung
einer gemeinsamen Wihrung und nicht umgekehrt —
dies aus guten Griinden! .
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Weder mit den USA ...

Europa wird von Befiirwortern der Wihrungsunion
gern mit den USA verglichen. Doch bestehen dort,
gerade was diese Ausgleichsmechanismen anbetrifft,
grundlegend andere Verhiltnisse. Im Gegensatz zu
den Europiern sind die Amerikaner ausserordentlich
mobil, sie waren urspriinglich alle einmal Einwande-
rer, sie sprechen die gleiche Sprache, haben die glei-
che Kultur und Lebenseinstellung. Wanderungen
innerhalb der USA provozieren keinerlei Fremden-
feindlichkeit. Wie anders sind doch die Verhiltnisse
in Europa: So konnten beispielsweise in der Schweiz
in den 60er Jahren gréssere politische Implikationen
und nationalistische Bewegungen nur mittels einer
restriktiven Auslinderpolitik vermieden werden. In
den USA wechseln jihrlich schitzungsweise 17 Pro-
zent der Beschiftigten problemlos den Wohnsitz und
3 Prozent ziehen jihrlich in einen anderen Bundes-
staat. So kénnen die regionalen wirtschaftlichen Un-
terschiede weitgehend durch Wanderungen ausgegli-
chen werden. Die Wanderungen werden auch nicht
durch iibertriebene Sozialleistungen behindert, bei-
spielsweise ist die Arbeitslosenunterstiitzung nicht
derart ausgebaut, dass die Anreize zur Wanderung
markant geschwicht wiirden.

Ein wesentlicher Vorteil fiir den Ausgleich in
den USA liegt ferner in der grossen Flexibilitit der
Lohne, welche einerseits die Wanderungen und
andererseits die Investitionen in wirtschaftlich
schwicheren Gebieten begiinstigt.

In den USA konnte schliesslich dank der gemein-
samen Staatlichkeit auch ein Finanzausgleich reali-
siert werden und zwar in einem Ausmass, wie er in
Europa undenkbar ist. Ohne einen gemeinsamen
Staat stosst die Solidaritit rasch auf uniiberwindbare
Grenzen. Um eine Umverteilung zwischen den Lin-
dern Europas im Ausmass der Umverteilung zwi-
schen den Staaten der USA zu erreichen, wiren jihr-
liche Transferzahlungen in der Gréssenordnung von
100 Milliarden Dollar nétig. Transferzahlungen sind
aber in den Satzungen des Euros gar nicht vorge-
sehen. Zusammenfassend zeigt sich mit aller Deut-
lichkeit, dass im Gegensatz zu den USA in Europa
die Strukturen und Instrumente fiir eine Einheits-
wihrung nicht vorhanden sind.

... noch mit der Schweiz vergleichbhar

Mit Blick auf die Schweiz wird hiufig darauf hinge-
wiesen, dass es auch in Europa méoglich sei, mit einer
einheitlichen Wihrung trotz verschiedenen Sprachen
und Kulturen gut zu leben. Dabei wird iibersehen,
dass in der Schweiz viele verbindende Elemente be-
stehen, die Europa als Ganzem fehlen. Dazu gehéren
die gemeinsame Geschichte und Tradition auf der
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Basis des verbindenden Bundesstaates, die direkte
Demokratie usw. Auf dieser Grundlage ist auch ein
wirksamer Finanzausgleich moglich. Im iibrigen kam
auch in der Schweiz die gemeinsame Wihrung erst,
nachdem sich die politische Einheit gefestigt hatte
und nicht umgekehrt. Auch die Sprachenvielfalt ist
in der Schweiz insofern kein uniiberwindbares Hin-
dernis, nachdem in der Praxis mit den Hauptspra-
chen Deutsch und Franzésisch die Verstindigungs-
frage gelost ist. In Europa als Ganzem sind die
sprachlichen Hindernisse viel bedeutungsvoller.

Schliesslich ist die Kleinheit der Schweiz fiir die
Losung mancher Probleme ein bedeutender Vorteil.
In einem kleinen Raum werden Wanderungen we-
sentlich erleichtert. So konnen bei Stellenwechsel in-
nerhalb der Schweiz Wohnortswechsel durch lingere
Arbeitswege vermieden werden oder der Arbeitsort
mit einem Wochenaufenthalt kombiniert werden.
Durch die verbindenden Elemente entstehen auch
keine Abwehrreaktionen und Diskriminierungen, so
dass die Mobilitidt innerhalb der Schweiz wesentlich
grosser ist als zwischen verschiedenen Staaten mit ge-
meinsamer Wihrung.

Erfahrungen aus der Wiedervereinigung
Deutschlands

Dass die Verschmelzung zweier nicht homogener
Wirtschaftsriume mit einheitlicher Wihrung trotz
gleicher Sprache zu grésseren Problemen fiithren kann,
zeigt die Schaffung der Deutschen Einheit. Um Wan-
derungen von den neuen zu den alten Bundeslindern
grossen Stils vorzubeugen, wurde in den neuen
Bundeslindern das gleiche Sozialnetz wie in West-
deutschland aufgebaut, es wurden enorme Steuervor-
teile fiir den Osten zugestanden, fiir die Wohn-
bautitigkeit wurden steuerliche Anreize geschaffen,
und vor allem stiegen in den neuen Bundeslindern
die Lohne auf das westliche Niveau. Daher wurde
Ostdeutschland etwa im Vergleich zu anderen Ost-
lindern fiir private Investitionen unattraktiv. Hitten
die neuen Bundeslinder wihrend einiger Jahre trotz
Wiedervereinigung noch eine eigene flexible
Wihrung, so wiirde sich Ostdeutschland viel rascher
entwickeln als jetzt mit der DM als Einheitswihrung.
Auch hier fehlt der Ausgleichsmechanismus iiber
Zinsen und Wechselkurs in Verbindung mit einer
eigenstindigen Geldpolitik.

Mit den Transferzahlungen von den alten zu den
neuen Bundeslindern liegt die Last der Wiederverei-
nigung auf Westdeutschland. Darunter leidet die
Wettbewerbsfihigkeit dieses Landes. Dass im iibrigen
Transferzahlungen nur eine bescheidene Entwick-
lung auf den wirtschaftlichen Ausgleich zwischen
starken und schwachen Regionen haben, zeigt das
Beispiel Italiens. Die erfolgreiche Region des Nor-

dens Italiens wird seit Jahren stark belastet, wihrend
die schwachen Regionen Siiditaliens keine nennens-
werte Wachstumsschiibe erzielen. Dass sich auch
politischer Widerstand in einer solchen Situation
bilden kann, zeigen — freilich noch nicht sehr ernst
zu nehmende — Abspaltungsbestrebungen in Nord-
italien. Nur besteht in Italien seit rund hundert Jah-
ren eine politische Einheit, wihrend im Raum der
Euro-Linder keine politische Einheit besteht, so dass
hier Widerstinde gegen Transferzahlungen viel ra-
scher und entschiedener kommen konnten. Die Ge-
fahr besteht jedenfalls, dass im Euroraum dhnlich wie
in Deutschland nach der Wiedervereinigung grosse
Transferzahlungen ausgeldst werden, die wiederum
zu einem grossen Teil zu Lasten Deutschlands gehen
kénnten. Es ist daher erstaunlich, dass gerade
deutsche Politiker nach den Erfahrungen mit der
deutschen Einheit sich so nachdriicklich fiir die Ver-
wirklichung des Euros einsetzten.

Ausblick

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass in Europa
die Strukturen und Instrumente fiir eine Einheits-
wihrung mindestens vorderhand nicht gegeben sind
und dass keine wirksamen Ausgleichsmechanismen
zwischen wirtschaftlich starken und schwachen Lin-
dern bestehen. Die Einheitswihrung wird auf abseh-
bare Zeit diese regionalen wirtschaftlichen Differen-
zen noch verstirken und deren Lésung erschweren.
Dies vor allem wegen des Verlustes der autonomen
Geld- und Wihrungspolitik als wirksamstes wirt-
schaftspolitisches Instrument. Der wirtschaftspolitische
Zielkonflikt zwischen Geldwertstabilitit und Beschifti-
gungspolitik wird spitestens bei der allfilligen Notwen-
digkeit von Zinserhéhungen akut werden. Endet dieser
permanente Konflikt in einem Kompromiss, wird das
erklirte Stabilititsziel langfristig gefihrdet sein.

Die Einheitswihrung ist ein gewagtes Experiment
im Sinne eines Prijudizes fiir eine europiische Staat-
lichkeit. Einen europiischen Staat darf man als sehr
langfristige Option durchaus als sinnvoll erachten.
Die Gefahr ist jedoch gross, dass der Euro mit all den
geschilderten Problemen dieses Ziel nicht férdern
wird. Statt Europa zu einigen, kénnte die Einheits-
wihrung einen Keil zwischen Lindergruppen schla-
gen und damit zur eigentlichen Zerreissprobe der
Gemeinschaft mit den moglichen Gefahren beziig-
lich Protektionismus und Nationalismus werden. 4

Rosert STrAUB, geboren 1940, Studium der Nationalékonomie an
den Universitdten Zirich und Freiburg (CH) und Promotion zum

Dr. rer. pol. Bis 1974 in der Privatwirtschaft tatig, 1974-1995
beim Kanton Zirich als Chef der Vermdgensverwaltung und als

Chef der Finanzverwaltung. Seit 1995 eigenes Biiro fir Finanz-

und Vermdogensberatung in Zirich. Prasident des Stiftungsrates
der IST Investmentstiftung fir Personalvorsorge.

SCHWEIZER MONATSHEFTE 78. JAHR HEFT 6

11



	Der Euro : ein Spagat zwischen Politik und wirtschaftlichen Realitäten

