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Die europdische Gemeinschaftswahrung bietet Deutschland,
einer Handelsnation im Zentrum des europaischen Konti-
nents, viele Vorteile 6konomischer aber auch politischer
Art. FUnf wichtige Argumente zugunsten der gemeinsamen
Wahrung lassen sich zusammentragen. Sie begriinden,
warum der Euro beibehalten werden sollte.

GRUND 1: DER EURO IST IM VERHALTNIS
ZU ANDEREN WELTWAHRUNGEN STABIL.

Der Begriff ,Euro-Krise” vermittelt den Eindruck, es gabe
ein Problem mit der gemeinsamen Wahrung. Das ist irre-
fihrend, denn das Problem liegt nicht beim Euro selbst.
Zwar kann zu Recht auf Mangel in der Architektur der Wah-
rungsunion hingewiesen werden, primar ist die gegenwartige
Krise aber Folge der hohen Staatsverschuldung einzelner
Lander. Auch wenn die Staatsschulden die Gemeinschafts-
wahrung belasten, ist der Euro im Vergleich zu anderen
Weltwahrungen stabil und nach wie vor die zweitwichtigste
Wahrung der Welt. Bezeichnend daflr ist zum Beispiel, dass
es bis jetzt keine starke Abwertung des Euro gab. Staaten
halten einen zunehmenden Anteil ihrer weltweiten Devisen-
reserven in Euro, was flr ihr Vertrauen in die Stabilitat der
Wahrung spricht. Wahrend der Anteil des US-Dollar an den
Devisenreserven seit 1999 um rund 10 Prozentpunkte zu-
rtickging, hat sich der Anteil des Euro im selben Umfang er-
hoht.

Ein stabiler Wechselkurs des Euro ist wichtig flr die wirt-
schaftliche Entwicklung der EU-L&nder, weil er die Investi-
tionssicherheit und damit die Wachstumsperspektiven er-
hoht. Fir Unternehmer ist es nétig, langfristig planen zu
kénnen. Sowohl ihre Produktionsfaktoren wie Rohstoffe und
Einzelteile werden importiert und hédngen daher direkt vom
Wechselkurs ab. Auch ihr Erfolg auf den Absatzmarkten
wird vom Wechselkurs bestimmt. Wertet die Wahrung un-
erwartet auf, werden ihre Produkte im Ausland teurer - der
Absatz geht zurtick. Ein stabiler Wechselkurs erleichtert da-
her langfristige Investitionen und férdert das Wirtschafts-
wachstum. Die Herausforderung fir die Zukunft besteht
darin, diese Errungenschaft aufrechtzuerhalten. Daflir muss
eine entscheidende Ursache der so genannten Euro-Krise,
die hohe Staatsverschuldung in der Eurozone, bekampft
werden. Die Soliditat der 6ffentlichen Haushalte bildet den
Kern eines stabilen Euro, deshalb missen die Mitglieder

der Eurozone zu einer soliden Haushaltspolitik zurlickfinden,
Strukturschwachen in ihren Volkswirtschaften beseitigen und
die Fundamente der Wahrungsunion starken.

Bei allen Defiziten, die noch existieren: Vergleicht man die
Eurozone mit anderen Weltregionen - etwa den Vereinigten
Staaten von Amerika - kdnnen die Staaten des europaischen

Wahrungsverbundes bereits erste Erfolge bei der Rickfih-
rung angehaufter Staatsschulden nachweisen. Auch unlieb-
same Strukturreformen werden nun allerorten angegangen.

GRUND 2: DER EURO SCHUTZT BESSER ALS
DIE D-MARK VOR GELDENTWERTUNG.

Der sagenhafte Ruf der D-Mark als ,harte Wéhrung” begrin-
dete sich durch ihren im historischen Vergleich geringen
Wertverlust. Im Jahr 1999 ging die nationale Verantwort-
lichkeit fur die Geld- und Wechselkurspolitik vollstandig auf
die Europaische Zentralbank (EZB) Uber. Seither miissen

die Zinsentscheidungen der EZB auf einen heterogeneren
Wirtschaftsraum ausgerichtet werden. Dies heiB3t aber nicht,
dass die gemeinsame Wahrung schlechter als die D-Mark vor
Geldentwertung schutzt.

Das Gegenteil ist der Fall, auch wenn die Bargeldeinfihrung
des Euro im Jahr 2002 die Wahrnehmung der Konsumenten
verzerrte. Der Grund: Im Zuge der Wahrungsumstellung
rundeten viele Einzelhdndler und Gastwirte groBzligig auf.
Dass die ,geflihlte” Inflation damals sehr hoch war, zeigte
sich am Schimpfwort ,Teuro”. Der Begriff machte vor dem
Hintergrund steigender Preise die Runde. Allerdings lasst
sich nicht an einigen Lebensmittelpreisen die Preisstabilitat
der Wahrung festmachen.

Die in der Bevoélkerung wahrgenommene Inflation war seit
der Euro-Einfliihrung fast immer deutlich hdher als die tat-
sachliche. Im Jahr 2002, als die Euro- die D-Mark-Scheine
ersetzten, lag die tatsachliche Geldentwertung bei 1,5 Pro-
zent, die empfundene aber bei rund zwolf Prozent. Der gra-
vierende Unterschied lasst sich dadurch erklaren, dass bei
der ,gefihlten” Inflation ein Warenkorb berlicksichtigt wird,
der vor allem aus haufig konsumierten Artikeln besteht.
Langfristige Anschaffungen wie Autos oder regelmaBige,
hohe Ausgaben wie die Miete werden dabei schlicht vernach-
lassigt. Sie sind aber Bestandteil des statistischen Waren-
korbes, der zur Ermittlung der Inflationsrate dient. Auch
wird die Wahrnehmung einer Geldentwertung dadurch ver-
starkt, dass viele Euro-Preise noch heute mit D-Mark-Preisen
verglichen werden, die mittlerweile Gber zehn Jahre alt sind.

Nach einer Analyse des Bundesverbands deutscher Banken
liegt die Inflation in Deutschland seit Einfihrung der Ge-
meinschaftswahrung 1999 durchschnittlich bei circa 1,5
Prozent pro Jahr. Das ist auch im Vergleich zu den finf
D-Mark-Jahrzehnten zuvor wenig. Von 1949 bis 1998 lag
der durchschnittliche Wertverlust des Geldes bei rund drei
Prozent pro Jahr. Bislang ist der Euro damit deutlich stabiler
als die D-Mark.
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Auch den Vergleich mit der weltweiten Leitwahrung Dollar
muss die Gemeinschaftswahrung nicht scheuen. In der
Eurozone lag die Inflationsrate von 1999 bis 2009 bei durch-
schnittlich 2,1 Prozent. Im selben Zeitraum waren es in den
USA im Schnitt 2,5 Prozent. So gering der Unterschied der
beiden Zahlen erscheinen mag, so gravierend ist der Effekt:
Der Dollar hat binnen eines Jahrzehnts rund 20 Prozent
mehr an Kaufkraft eingeblBt als der Euro. Darlber hinaus
erreichte die D-Mark ihren historischen Hochststand gegen-
Uber dem Dollar im April 1995. Damals war eine D-Mark
rund 74 US-Cent wert. Umgerechnet auf einen Euro ent-
sprach dieser Wechselkurs gut 1,43 Dollar. Dies bedeutet,
dass der Euro derzeit im Bereich des Allzeithochs der D-Mark
notiert.

GRUND 3: DER EURO BESCHERT DEUTSCHLAND
ENORME OKONOMISCHE VORTEILE.

Durch den Wegfall des Geldumtauschs wurde das Zahlen
und Reisen im gesamten Euroraum vereinfacht. Es ist von
groBem Wert, dass keine Wechselgebliihren mehr anfallen
und Preistransparenz geschaffen wurde. Tausende von Rei-
senden und Studenten profitieren jedes Jahr davon. Auch
fur die deutsche Wirtschaft ist es ein groBer Vorteil, dass
der gemeinsame Binnenmarkt mit einer Wahrung organisiert
wird. Seit Einflihrung der gemeinsamen Wahrung haben
deutsche Unternehmen viele Milliarden Euro gespart, weil
Absicherungsgeschafte gegen Fremdwahrungsrisiken und
Wahrungsschwankungen wedfielen.

Die gemeinsame Wahrung hat auBerdem zu einem regel-
rechten Exportboom innerhalb der Eurozone gefiihrt. Auf-
grund ihrer Produktions- und Dienstleistungspalette profi-
tierten insbesondere deutsche Unternehmen davon. Sie
exportierten im Jahr 2010 knapp die Halfte ihrer Waren
und Guter in die Lander der Eurozone. Auch die Importe
aus der Eurozone stiegen. Durchschnittlich wuchsen die
deutschen Exporte in die Eurolander zwischen 1990 und
1998 um gut drei Prozent pro Jahr, im Zeitraum von 1999
bis 2003 verdoppelte sich das Wachstum auf jéhrlich 6,5
Prozent und von 2003 bis 2007 schnellte es sogar auf mehr
als neun Prozent hoch.

Insbesondere in der juingsten Finanzmarkt- und Wirtschafts-
krise hat der Euro Deutschland, der gréBten Exportnation

in Europa, geholfen. Ohne ihn hatte es eine deutliche Auf-
wertung unserer nationalen Wahrung mit negativen Effek-
ten fUr unsere Exportwirtschaft gegeben. Der Euro ist fur
Deutschland im Moment sogar etwas unterbewertet, was
auch dazu beitragt, dass die deutsche Wirtschaft besser als
viele andere Volkswirtschaften aus der Krise gekommen ist.
Die staatliche Forderbank KfW hat in einer Berechnung im

Juli 2011 nochmals unterstrichen, dass die wirtschaftliche
Entwicklung in Deutschland in den Jahren 2009 und 2010
ohne den Euro deutlich schlechter ausgefallen ware.

GRUND 4: DER EURO IST EIN VEHIKEL FUR
DIE VOLLENDUNG DES BINNENMARKTES UND
DIE VERTIEFUNG DES EUROPAISCHEN INTE-
GRATIONSPROZESSES.

Die Geschichte der Europaischen Integration lasst sich

als Geschichte einer immer starkeren wirtschaftlichen Zu-
sammenarbeit lesen. Sie war stets die Triebfeder der Eini-
gung Europas und jede Integrationsetappe war mit groBen
Schwierigkeiten verbunden. Erfahrungsgemas fihrte die
Uberwindung dieser Schwierigkeiten immer wieder zu einer
weiteren Vertiefung, und - noch wichtiger — zu neuer wirt-
schaftlicher Dynamik. Der Euro ist flr alle Blirger der Euro-
zone konkreter Beleg daflir, dass die europaischen Lander
zusammenwachsen und eine Schicksalsgemeinschaft bilden.
Damit ist die Wahrung eines der gro3ten Symbole fiir den
politischen Willen, in einer globalisierten Welt enger zusam-
menzuarbeiten, um Frieden, Sicherheit, Stabilitat und Wohl-
stand fir die Menschen auf dem Kontinent zu sichern.

Je enger Lander kooperieren, desto groBer ist auch der wirt-
schaftliche Austausch und desto geringer ist tendenziell die
Arbeitslosigkeit. Aus diesem Grund gehdren der europdische
Binnenmarkt und die gemeinsame europadische Wahrung
zusammen und sind gerade fir Deutschland so wichtig:
Zwischen Schleswig-Holstein und Bayern hangt heutzutage
fast jeder vierte Arbeitsplatz direkt oder indirekt vom Export
ab. Seit Einfihrung der gemeinsamen Wahrung hat die deut-
sche Wirtschaft Uberdies mehr als 100 Milliarden Euro in der
EU investieren kdnnen, mit entsprechenden Impulsen fir
Wachstum und Arbeitsplétze in der Union.

Ein betrachtlicher Teil der EU-Ausgaben hat durch die Struk-
turfonds auBerdem geholfen, unterentwickelte Volkswirt-
schaften zu starken. Dieser Konvergenzprozess vollzieht sich
zwar langsam, nichtsdestotrotz profitiert Deutschland gleich
doppelt. Zum einen verkaufen hiesige Firmen mehr Waren
dorthin. Zum anderen erhalten Millionen Europaer in ihrer
Heimat eine Perspektive. Sie missen nicht ihr Land verlas-
sen, um eine Arbeit in anderen EU-Landern aufzunehmen.

Es ist die historische Verantwortung der kommenden Gene-
rationen, den europaischen Einigungsprozess fortzusetzen.
Eine Aufldsung der gemeinsamen Wahrung oder bereits ein
Ausstieg Griechenlands aus der Eurozone ware ein herber
Rickschlag fur die Integrationsgeschichte der Europaischen
Union.
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GRUND 5: DEUTSCHLANDS GLOBALER EINFLUSS
ALS TEIL DER EUROPAISCHEN UNION MIT EINER
GEMEINSAMEN WAHRUNG IST GROSSER.

Eine Renationalisierung der Wahrung wirde vermutlich

zu einer Renationalisierung der Politik fiihren. Wenn die
Nationalstaaten dann zum Beispiel gegen die Folgen einer
schweren Wirtschaftskrise kdmpfen, wiirden sie mit groBer
Wahrscheinlichkeit eigene Interessen konsequent Uber euro-
paische stellen. Eine Ruckkehr zu den nationalen Wahrungen
in Europa konnte der Beginn der Auflésung des europaischen
Vertragswerks sein, das die Entwicklung hin zu nationalen
Lésungen beschleunigen wiirde. Damit wiirde der Einfluss
Deutschlands und Europas in der Welt abnehmen.

Heute und auch zukiinftig werden die europdischen Staaten
mit Herausforderungen konfrontiert sein, die sie am Besten
gemeinsam meistern kénnen. Das betrifft zum Beispiel die
Klima- und Umweltpolitik, die Frage der Energie- und Roh-
stoffsicherheit, die Terrorismusbekampfung oder die Einwan-
derungspolitik. Darliber hinaus ware eine allmahliche Auf-
I6sung der EU fir den Einfluss der europaischen Staaten

in der Welt ein Desaster, denn selbst wenn die Europaer ge-
meinsam auftreten, haben sie meist erhebliche Probleme,
ihren globalen Einfluss geltend zu machen - ob bei den Ver-
einten Nationen, dem Internationalen Wahrungsfonds oder
der Gruppe der zwanzig wichtigsten Industrie- und Schwel-
lenléander (G20).

Dazu kommt, dass Europas Bevdlkerung altert und
schrumpft. Selbst wenn man die russische Bevdlkerung
beriicksichtigt, geht der europaische Anteil an der Welt-
bevdlkerung von heute zwdlf auf sieben Prozent im Jahr
2050 zuriick. Nach dem Zweiten Weltkrieg stellten die
Européer noch 22 Prozent der Menschheit. Deutschlands
Anteil an der globalen Bevdlkerung betrug 1950 noch 2,7
Prozent, 2000 waren es 2,3 Prozent und 2050 werden es
wahrscheinlich nur noch 0,7 Prozent sein. Die wirtschaft-
liche Bedeutung der einzelnen Mitgliedstaaten Europas wird
in Relation zu anderen Staaten ebenfalls abnehmen. Noch
vor hundert Jahren steuerten Deutschland, Italien, GroB-
britannien und Frankreich einen Anteil von 25 Prozent zum
weltweiten Bruttoinlandsprodukt (BIP) bei. Im Jahr 2008
waren es nur noch gut zehn Prozent.

Gleichzeitig ist absehbar, dass Schwellenlander wie China,
Indien, Brasilien und Russland im 21. Jahrhundert weiter
an 6konomischem und politischem Einfluss gewinnen
werden. Zu ihnen werden sich weiterhin die USA gesellen,
denn sie sind das einzige Land in der industrialisierten
Welt, in dem die Bevdlkerung auch kinftig wachsen wird.
2050 werden zwischen Ost- und WestkUlste 440 Millionen

Menschen leben - (ber ein Drittel mehr als derzeit. Zerfallt
die EU in egoistisch agierende Nationalstaaten, ware der in-
ternationale Bedeutungsverlust der einzelnen europaischen
Léander wohl unvermeidbar.

Es sind nicht nur diese Griinde, die dafiir sprechen, am
Euro festzuhalten und ihn zu verteidigen. Dazu kommen
Argumente, die immer wieder gegen den Fortbestand des
Euro ins Feld gefiihrt werden, die sich aber bei ndherem
Hinsehen als schwerwiegende Irrtiimer entpuppen. Damit
sich die Diskussion Uber die Zukunft der europaischen In-
tegration konstruktiv gestaltet, sollte man sich auch diese
Fehleinschatzungen genauer anschauen.

IRRTUM 1: DEUTSCHLAND IST DURCH DEN EURO
DER ZAHLMEISTER EUROPAS.

Zu einem Grundprinzip der EU gehort, den Aufholprozess
wirtschaftlich schwacherer Lander zu unterstitzen. Deshalb
betreibt die EU seit den 1960er Jahren eine aktive Regional-
politik, dessen Hauptinstrumente die Kohé&sions- und Struk-
turfonds darstellen. Ziel ist es, die sozialen, wirtschaftlichen
und territorialen Unterschiede zwischen den Regionen Euro-
pas auszugleichen und die Wettbewerbsfahigkeit der EU

als Ganzes zu verbessern. In diesem Sinne bildet die EU
seit Uber 50 Jahren eine solidarische Gemeinschaft, in der
die wohlhabenderen Regionen die weniger beglnstigten
Regionen in ihrer Entwicklung unterstiitzen - dies zugunsten
der nachhaltigen Entwicklung der gesamten EU. Insofern
haben finanzielle Transfers zwischen den EU-Mitgliedstaaten
schon immer stattgefunden.

Dies bedeutet aber nicht, dass die Bundesrepublik Deutsch-
land alle Lander - koste es was es wolle — vor dem finan-
ziellen Ruin retten sollte. Vor allem fir Griechenland muss
jetzt eine dauerhafte L6sung gefunden werden, um das Land
effektiv aus dem Krisensog zu holen. Klar ist, dass schwache
Regionen Europas keine unkonditionierten Unterstitzungs-
leistungen erhalten kénnen. Aber es muss alles getan wer-
den, um durch investive Programme Innovationskraft und
Produktivitatsspriinge in diesen Léandern anzureizen.

In den EU-Vertragen ist festgeschrieben, dass weder die
Union noch die Mitgliedstaaten fur die Verbindlichkeiten
eines anderen EU-Landes haften. Dies soll nach wie vor
gelten, auch wenn finanzielle Hilfen an Griechenland, Irland
und Portugal eingerdumt wurden. Warum? Zunachst, weil
diese Hilfen zurlickgezahlt werden missen. Sie sind auBer-
dem als ,Ultima Ratio” zu verstehen, um die Stabilitat des
Euro als Ganzes zu schitzen. Dementsprechend bilden sie
keinen Prazedenzfall, nach dem geschwachte Eurolédnder
eine finanzielle Unterstiitzung einfach voraussetzen kénnen.
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Durch die Schuldenkrise haben die Eurolander die Schwa-
chen der Eurozone (unter anderem den Mangel an Koordi-
nierung der Haushalts- und Wirtschaftpolitiken) sowie die
Fehler aus der Vergangenheit (beispielsweise den Beitritt
des daflir unzureichend vorbereiteten Griechenlands in die
Eurozone) klar erkannt. Beide Griechenland-Hilfen sowie
der Euro-Rettungsschirm (EFSF) bzw. der ab 2013 geltende
Européische Stabilitdtsmechanismus (ESM) sollen fir die
Stabilitéat der Wahrungsunion als Ganzes sorgen, bis diese
Schwachen und Fehler im System behoben sind.

Ziel ist, dass durch eine Starkung der Prinzipien des Stabi-
litats- und Wachstumspaktes (hdchste Staatsverschuldung:
60 Prozent des BIP; maximales Haushaltsdefizit: drei Pro-
zent) sowie eine bessere Koordinierung der Finanz- und
Wirtschaftspolitiken langfristig in der EU keine Notfallhilfe
mehr notig sein wird. Zurzeit arbeiten alle EU-Mitglied-
staaten, vor allem aber die Eurolander, intensiv an diesem
Ziel. So einigte sich die Eurogruppe am 15. Marz 2011 auf
eine Verscharfung des Stabilitats- und Wachstumspaktes.
Mit der Wachstumsstrategie ,Europa 2020”, dem Europa-
ischen Semester (womit die Haushaltsstrategien der einzel-
nen europaischen Lander von der EU Uberwacht werden)
und dem Euro-Plus-Pakt zur wirtschaftlichen Koordinierung
innerhalb der EU haben die Mitgliedstaaten seit 2010 zudem
konkrete Instrumente entwickelt. Sie sind ein Fortschritt
auf dem Weg zu einer wirklichen Wirtschafts- und Wah-
rungsunion. Seit dem Vertrag von Maastricht (1993) hat

es keine umfassenderen Revisionen der Wirtschaftsarchitek-
tur auf europaischer und nationaler Ebene gegeben. Die
Beschlisse der letzten Monate werden dazu fihren, dass
sich das Gesicht der Wahrungsunion verandern und die
europaische Wirtschaftspolitik eine gréBere Rolle spielen
wird.

Im Ubrigen bleibt zu konstatieren, dass die Kredite an Grie-
chenland, Irland und Portugal bislang ein gewinntrachtiges
Geschéft sind. Vereinfacht formuliert, leiht sich der deutsche
Finanzminister an den Markten Geld fur etwa zwei Prozent
und reicht es zu einem hdheren Prozentsatz weiter. Deutsch-
land wiirde erst dann Geld verlieren, wenn Griechenland,
Irland oder Portugal mittelfristig einen Teil ihrer Kredite
nicht zuriickzahlen kdnnen. Die Bundesrepublik geht mit
den anderen Eurolandern dieses Risiko ein, um die Stabilitat
des Euro zu garantieren. Sie tut es also auch in ihrem eige-
nen Interesse. Auch wenn sie dabei Geld verlieren sollte,
steht dies in keinem Verhaltnis zu den zahlreichen politi-
schen und wirtschaftlichen Vorteilen, die sie aus der gemein-
samen Wahrung zieht und die oben genannt sind.

IRRTUM 2: DIE WIEDEREINFUHRUNG
DER GRIECHISCHEN DRACHME WARE FUR
DEUTSCHLAND BILLIGER.

Die EU-Mitgliedstaaten arbeiten derzeit an einer Strategie,
damit Griechenland aus dem Krisensog herauskommt. Man
wird daflr viel Geduld aufbringen missen, da es um struk-
turelle Probleme geht. In diesem Zusammenhang wird von
manchem Kritiker ein Ausschluss Griechenlands aus der
Eurozone empfohlen. Dieser Vorschlag ist wenig durchdacht,
denn der Ausschluss eines Mitgliedstaates aus der Eurozone
ist zunachst nach geltendem EU-Recht nicht méglich. Ferner
ware es genauso wie ein freiwilliger Ausstieg Griechenlands
aus der Eurozone keine Losung fir die involvierten Akteure,
insbesondere deutsche Glaubiger. Die Euro-Schulden Grie-
chenlands, knapp 350 Milliarden Euro, wiirden fortbestehen,
auch wenn die Drachme wiedereingefiihrt wirde. AuBerdem
wirde Griechenland, auch ohne den Euro, Mitglied der Euro-
paischen Union bleiben. Das wirft Fragen auf: Kénnte und
sollte man existentielle Wirtschafts- und Wahrungsprobleme
der Hellenen dann einfach ignorieren? Welche Signale gingen
davon aus?

Zunachst musste jedoch entschieden werden, wie mit der
Wiedereinfuhrung einer griechischen Wahrung umgegangen
werden musste: Mit welchem Wechselkurs (Euro-Drachme)
wirde man zurlicktauschen und wie viel Prozent ihres Wer-
tes wiirde die Drachme anschlieBend verlieren?

Der alte Wechselkurs Euro-Drachme lag bei 1:340. Wird
zum alten Kurs zuriickgetauscht, misste die Regierung rund
100 Billionen Drachmen aufwenden, um die Altschulden

zu tilgen. Wenn die Drachme nach Wiedereinfliihrung einen
erheblichen Teil ihres Wertes verliert (und davon miusste
man ausgehen), dann wirde die Staatsverschuldung noch
um ein Vielfaches steigen. Es ware Griechenland praktisch
unmdoglich, diesen Schuldenberg je wieder abzutragen.

Es ware dann wahrscheinlich, dass die griechische Regierung
den Staatsbankrott erklart und mit ihren Glaubigern eine
radikale Umschuldung aushandelt. Das Volumen einer sol-
chen Umschuldung ist aber im Voraus nicht berechenbar,
da es stark vom vereinbarten Wechselkurs und der Abwer-
tung der neuen Drachme abhangt. Eine solch radikale Um-
schuldung wiirde zudem das groBe Risiko eines unkontrol-
lierten Staatsbankrotts Griechenlands bergen. Eine Kapital-
flucht und darauf folgende Kapitalverkehrskontrollen kdnn-
ten folgen. Die Konsequenzen flir andere EU-Mitglieder und
vor allem fir die europdischen Banken waren kaum abseh-
bar.
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Wenn also eine Umschuldung nétig ist, kann sie im Rahmen
der Eurozone besser umgesetzt werden. Nur so kénnen
moglicherweise stark schwankende Wechselkurse, eine
starke Abwertung und damit unnétige Risiken ausgeschlos-
sen werden.

IRRTUM 3: EIN AUSTRITT AUS DER WAHRUNGS-
UNION WARE FUR DEUTSCHLAND DAS BESTE.

Eine Rickkehr zu den friheren Nationalwahrungen wirde
zu groBer Unsicherheit auf dem europdischen Kontinent und
zu Verwerfungen auf den globalen Finanzmarkten fihren.
Unabhangig davon, welche Wechselkurse die Regierungen
zuvor festlegen wiirden, wirden die Finanzmarkte die Kon-
sequenzen aus den wirtschaftlichen Unterschieden zwischen
den EU-Landern ziehen. Die meisten nationalen Wahrungen
wirden gegenulber einer ,neuen” D-Mark massiv abwerten.
Es gibt Schatzungen, wonach die griechische Drachme

80 Prozent an Wert verlieren wiirde, das irische Pfund, der
portugiesische Escudo und die spanische Peseta jeweils rund
die Halfte. Die italienische Lira wiirde um 25 Prozent ein-
brechen und selbst der franzdsische Franc um 15 Prozent
nachgeben.

Diese Abwertung hatte den positiven Effekt, dass Konsum-
giter aus dem Ausland und Rohstoffe billiger wiirden. Auch
ihre Reisefreude kdnnten die Deutschen noch besser aus-
leben, da mehrere EU-Lander zum ,Billigparadies” wiirden.
Doch das ist nur eine Seite der Medaille. Denn eine Abwer-
tung der neu eingefliihrten nationalen Wahrungen in Euro-
pa wirde zwangslaufig auch eine Aufwertung der ,neuen”
D-Mark bedeuten. Auch gegenliber dem Dollar wiirde die
,neue” D-Mark zulegen. Deutsche Produkte wirden im
Ausland deutlich teurer werden: Ein massiver Rickgang
der deutschen Wettbewerbsféhigkeit mit Folgen fir unsere
Exporttatigkeit und dadurch fir das deutsche Wirtschafts-
wachstum und unseren Arbeitsmarkt waren die Folge.

So sehr das Qualitatssiegel ,Made in Germany” weltweit an-
erkannt ist, Preissteigerungen von 20 bis 50 Prozent kann
kaum ein Exporteur durchsetzen, schon gar nicht binnen
kurzer Zeit. Die deutschen Firmen wiirden versuchen, ihre
Preise im Ausland halbwegs stabil zu halten. Daflir missten
sie ihre Produktion verlagern oder ihre Kosten im Inland
reduzieren. Beides wirde zum Verlust vieler Arbeitsplatze
fihren. Anders als dies im Zuge der Finanzkrise gewesen
ist, wiirden diese Jobs langfristig wegfallen, denn es ware
ein dauerhaftes, strukturelles Problem und kein voriber-
gehendes, konjunkturelles Phanomen.

Steigende Arbeitslosigkeit, sinkende Einkommen - die Deut-
schen wiirden einen hohen Preis flir den Ausstieg aus dem
Euro zahlen. Die Einfihrung eines ,Nord-Euro” und eines
,Sud-Euro” hatte flr die Bundesrepublik ahnliche ékonomi-
sche Konsequenzen, denn auch hier ist mit einer Aufwertung
des dann in Deutschland geltenden ,Nord-Euro” zu rechnen
mit den eben beschriebenen Folgen fiir die deutsche Wett-
bewerbsfahigkeit.

Hinzu kommt, dass viele Deutsche groBBe Vermdgen im
europaischen Ausland haben. Ihre Versicherungen, Banken
oder Investmentfonds haben groBe Betrage dort investiert.
Wertet die D-Mark auf, verlieren diese Anlagen an Wert.

Es existieren Berechnungen, wonach ein D-Mark-Plus von

20 Prozent zu einem Vermdgensverlust der Deutschen von
160 Milliarden Euro flihren wiirde. Die Riickkehr zur alten
Wahrung kdnnte sich fir manchen als immenser Wertverlust
und damit als Gegenteil dessen erweisen, was man sich da-
von verspricht.

FAZIT

Fir Deutschland gilt es, sowohl die politischen Konsequen-
zen als auch die wirtschaftlichen Kosten eines Auseinander-
brechens der Wahrungsunion zu bedenken. Beides muss
den Aufwendungen fir die Losung der europdischen Staats-
schuldenkrise gegeniibergestellt werden. Fest steht, dass
trotz aller Probleme und gegenwértigen Herausforderungen
eine reflexartige Ablehnung der Wahrungsunion keine zu-
kunftsfahige Losung darstellt. Betrachtet man das ganze
Bild, sind die Alternativen zum Euro nicht nur teurer, son-
dern bergen unvorhersehbare Risiken. Die Antwort auf die
Leitfrage des Beitrages kann also nur lauten: Wir brauchen
den Euro, weil er die Grundlage des zukiinftigen Wohlstan-
des in einem geeinten Europa ist.



