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Wie den Euro retten?
André Tautenhahn · Monday, October 24th, 2011

Friederike Spiecker gibt Antwort und verweist noch einmal darauf, dass die Ursachen der Krise
weder verstanden noch diskutiert werden. Was als “Staatsschuldenkrise” beschrieben wird, die
angeblich zu einer Verschärfung des Zinsniveaus beitrage, verliert an Glaubwürdigkeit, wenn man
die öffentlichen Schulden von Staaten weltweit mit deren Zinsen auf die jeweiligen Anleihen
vergleicht. Japan habe zum Beispiel eine viel höhere öffentliche Verschuldung (über 200 Prozent
vom BIP), aber die niedrigsten Zinsen auf Anleihen zu zahlen. In Europa habe Bulgarien eine sehr
viel niedrigere öffentliche Verschuldung, aber gleichzeitig sehr hohe Zinsen zu zahlen. Die
Amerikaner sind genauso öffentlich verschuldet wie Portugal (100 Prozent vom BIP), dennoch
sind die Zinsunterschiede erheblich.

Folglich kann die öffentliche Verschuldung von Staaten nicht maßgeblich sein, für die
Entwicklung von Zinsen am Kapitalmarkt. Ergo ist auch der Ursachenbefund der
Rettungsschirmspanner falsch. Spiecker lenkt den Blick auf die Auslandsverschuldung und die
damit verbundenen Ungleichgewichte in den Handelsbilanzen und zeigt auf, dass immer nur über
die “Defizitsünder” geredet werde, aber nie über den Lohnsünder Deutschland, der innerhalb der
Währungsunion, ohne das Ventil eines Wechselkursmechanismus, das Feuer unter dem Kessel
immer weiter anheize. Wenn Deutschland sein Modell des Gürtel-enger-Schnallens in alle anderen
Länder exportiere, hätten diese gar keine Chance, den bestehenden Preisabstand zu Deutschland
aufzuholen. Die Bundesregierung sei auch gar nicht bereit, Wettbewerbsanteile abzugeben. Dies
sei aber notwendig, um die Ungleichgewichte abzubauen und den Euro sowie Europa als Ganzes
zu retten.

Die Diskussion um einen Schuldenschnitt sei in diesem Zusammenhang überflüssig und absurd, da
eine Halbierung der Schuldenlast nichts an den wirtschaftlichen Ungleichgewichten ändere.
Spätestens nach fünf Jahren stünde man wieder vor der Frage, einen Schuldenschnitt machen zu
müssen. Demzufolge bedürfe es zunächst einer volkswirtschaftlich vernünftigen Strategie, die aber
nach Spiecker äußerst unwahrscheinlich ist. Realistisch ist der große Zusammenbruch.
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