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F? inanziminister Wolfgang Schiuble be-
urteilte das Ergebnis der Wahlen zum
Europaischen Parlament:-als - katastro-

. phal®. Sein Schluss war; ,Wir miissen Eu-
ropa verbessern.“ Das bedriickende Wahi-

ergebnis ist aber zu erheblichen Teilen

‘durch wirtschaftliche Faktoren geprigt.In

Europa wiederholt sich, auf vorhersehba-
e Weise, eine Pathologie, die immer dann
resultiert, wenn die Mehrheit éiner Nation

mit anhaltender Stagnation ihres Einkom:
men. und Lebensstandards konfrontiext-

ist. : . :
"Die Schulden jener européischen Lin-
der, die wirtschaftlich am verletzlichsten

sind, werden in iminer groBerem Umfang

hicht von privaten Anlegern, sondern von
éffentlichen Institutionen gehalten. Diese

. Eigentiimerstruktur ist bedeutsam, da 6f-
fentliche Gliubiger keine Ausfille akzep-

tieren. Das ist auf eine gewisse. Weise of-

‘fenkundig eine Fiktion. Weitverbreitete
‘Fiktionen leiten allerdings das Handeln,

vor allem solches im dffentlichen Bereich
~und bisweilen haben sie sehr abtrégliche
Folgen. Eine besondere Fiktion-ist etwa
die oft in Europa gemachte Aussage, die
Amerikaner als aus historischen Griinden
als bizarr ansehen, dérzufolge eine Staats-

insolvenz zum Verlassen der Wahrungs-

union zwingen wiirde.

Der Weg, der Europa in diese missliche
Lage brachte, ist wohlpekannt. Haushalts-
politisch robuste Lander haben schwa-
chen Staaten Garantien gegeben und Mit-
tel zur Verfiigung gestellt, die ihnen die Be-
dienung alter Schulden sowie die Neuauf-

nahme von Krediten erméglichte. Dies er-. ..

laubte den starken Lindern gleichzeitig,

 ihreri Banken (den Glaubigern der fragi-

len Linder) beizuspringen — ohne dies of-
fentlich zu machen. ‘
Die Unterstitzung durch Garantien
und frisches Geld wurde an Bedingungen
gebunden: eine Riickflihrung der Defizite,

* also Ausgabensenkungen und Steuererho-

hungen, kurzum eine kontraktive Haus-
haltspolitik. Zudem sollten tjefgreifende
Strukturreformen auf den Weg gebracht
werden. Das Problem mit der ersten Bedin-
gung ist, dass — trotz Skonomischer Model-
le, die vermeintlich das Gegenteil belegen
— kontraktive Haushaltspolitik genau das
ist: aktivititsddmpfend. Die Schwierigkeit
von Strukturreformen besteht- dagegen

nicht nur darin, dass sie schwer umzuset-

zen sind, sondern dass sie ihre positiven
Wirkungen: erst “mittelfristig —entfalten;

Selbst dann sind sie oft mit unerwiinsch-
ten Verteilungseffekten verbunden. ..o
Die Diskussion iiber die europdische

Schuldenkrise ist-durch-eine-bemerkens--

werte Perspektive gekennzeichnet: Wenn
die Bedienung einer Anleihe problema-

tiseh Wird, Werden die Glatbiger als Opfer
j E‘E‘S'élfe’nTGlEiéﬁzﬁtfg’w&rﬁéﬁﬂiﬁchﬂ#“*hfaﬂsiﬁhdiéche*Wéihﬂiﬁgé' [t

ner, auf nahezu religidse Weise, als Schul- -
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auf Sichtweisen zuriickgefallen, die der

Vergeltungsphilosophie "des -19.Jahrhun-
derts dhneln: Das war eine Perspektive, in

.......................................................................................................................... "

der eher ,eine gerechte als eine wachsen-

de-'Wirtschaft® dag Ziel war: Ob dadurch
die europaische Wirtschaft gerechter wur-
de, muss an anderer Stelle erdrtert wer-
den. Das Wachstura ist jedenfalls auf der
Strecke geblieben, Die Folge ist die hart-

die Abkehr von freiheitlichen Werten und
die Hinwendung zu einem fremdenfeind-

lichen Populismus, sei er rechter oder lin-
_ ker Provenienz. Buropa lduft immer mehr

Gefahr, die Erfahrungen der Zwischen-

kriegszeit zu wiederholen. Damit ist hetite

- nickige Stagnationder “Wohlfahrt - der -
Mehrheit der Bevblkerung in Buropa.
- Und, was Minister Schauble zi Recht un- -
terstrichen hat, die allzu exwartbare Folge: .

nicht nur das Aufstreben extremer politi-

. scher Bewegungen gemeint, sondern auch

deren grenzilberschreitende Vernetzung.
Die Programme dieser Gruppen richten
sich ja oft gegen das europiische Projekt
als Ganzes. A

Sich aus dieser Lage zu befreien, wird
fiir Buropa immer schwieriger. Die bereits
auBerordentlich - expansive EZB-Politik

“varmiag kaum noch zusétzliche Impulse zu

setzen: Den besonders-betroffenen Staar
ten fehlt der fiskalische Spielraum. Vor

dem Hintergrund wird immer deutlicher, -
-dass eine Schuldenrestrukturierung und

die Erleichterung der Lasten der schwa-
chen Linder unabdingbar werden. -
Es gibt fiir beides, Schuldenschnitte und

Schuldenumbau, historische Beispiele in .
: Europa. Die deutschen Reparationen, die

1919 i Versailler Vertrag festgelegt wur-
den, wurden bald in zwei Anleihen umge-

wandelt, die der Zahlungsfahipkeit des °
Deutschenn Reichs entsprechen sollten.

Am Ende wurde keine der Anleihen zu-
riickgezahlt. Zunichst bediente die Wei-

marer Regierung die Anleihen. Gleichzei-

tig verschuldeten sich deutsche Provinzen
und Stadte aber ini Ausland. Netto war die
Bilanz also ausgeglichen. Der Dawes-Plan

(1923) ebenso wie der Young-Plan (1929) °
verringerten Deutschlands Schuldenlast,

beide steliten zusatzliche Mittel bereit.
Die Lausanner Konférenz von 1932 zog
danin einen Schlussstrichunter die Repara-
tionszahlungen. Im Gegenzug deponierte
Deutschland Anleihen bei der Bank fiir In-
ternationalen Zahlungsausgleich, -Anlei-
hen, die nur einen Bruchteil des urspriing-
lichen Schuldbetrages ausmachten; Die Pa-
piere wurden nie in Verkehr gebracht, son-

dern: schlussendlich von :der BIZ .ver- ;
brannt, - Zu dem’ Zeitpunkt  hatte- sich:
Deutschland im Ausland allerdings ander- -

weitig verschuldet. Die Nazi-Regierung be-

diente die Forderungen zunéchst, lief} al-
‘letdings keinen Umtauschder:Reichsmark - -
t-zir-Nach-ei-

ner Weile wurde die Hilfte der ié‘hiungen

dige wahrgenommen. Damit ist Eufopa’

ifvReichsmark und die andereinnichtkon-

i

[

vertierbaren Reichsbankwechseln begli-
chen. 1934 stellte Deutschland die Bedie~
nung beider Darlehen ein. . . -

- Nach dem Krieg, in der Londoner Schul-
denkonferenz, wurde die Frage der nicht
eingehaltenen deutschen Verpflichtungen
wieder aufgegriffen. Das Schuldenabkom-
men verringerte die Schuldénlast um gut

-+ 60 Prozent. Fiir den verbleibenden Betrag

wurden niedrige Zinsen und eine gestreck-

te Falligkeitenstruktur vereinbart (mehr

als dreifig Jahre). Die Vereinigten Staaten

wandelten ihre unter dem Marshall:Plan

vergebenen Darlehen . in . verlorene “Zu-.
schiisse um. Dies galt fir alle europdi-:
schien Nutzer. Gleichzeitig wurden auch

die Kredite fiir die Notstandsprogramme -
in' den besetzten Gebieten als Zuschiisse -
deklariert. Der Schuldenerlass. belief sich,
auf etwa das Sechsfache der Marshall-

Plan-Hilfe. ' '

- Ein Historiker faséte die Position zur’

Schuldenerleichterung  fiit | Deutschiand
wie folgt zusammen: ,,Obwohl die Teilneh- .
mer der Londoner Konferenz das-unver-
antwortliche Verhalten Deutschlands, ge-
geniiber seinen Auslandsschulden und aus-
landischem Eigentum vor. Augen: hatten,
wurde das Abkommen so konzipiert, dass
der Schuldendienst einen’ Umfang nicht -
iiberschreiten durfte, der den Lebensstan-

dard des Volkes in Frage gestellt hatte. Die - -

Verringerung des privaten Verbrauchs
galt als unakzeptabel.“ Der Geégensatz zu

dem, was wir heute in den {iberschuldeten -
europdischen Staaten sehen, ist iiberdeut- -

lich:~ :

" Es gibt keine wirtschaftliche Rechtferti-

gung dafiir; dass Deutschiland das einzige

_europaiséhe Land in der Moderné ist, dem - |
chul-
denérleichterung. gewahrt. wird.” Es: gibt.
erst techt keine moralische:Begriindung

erhebliche Schuldenstreckung und:

dafiif. Die Annahme, dass die ‘am stérks-

-ten 'Verschuldeten . européischen Lander
ihfe Verpflichtungen iiber die Zeit zirlick- §
zufahren;und zu bedienen imstande sind, |
ist eine weitere Fiktion ~ aber Keine nitz-
liche. Wahrend die 2007/2008 ausgebro- |

chene Finanzkrise immer mehr in der Ku-

 lisse der Vergangénheit verschiwindet und ' |

xalisieren, wer-
‘Lander es immer

. beri,” ihren” Verpflichtungen -

nachzukommen. . Zwischenzeitlich : wird

die ihnen aufgenotigte kontraktive Politik - {
das Wachstum zuriickhalten, die Beschafti- ¢
ie Steuerein- |
kiinfte niedrig halten, Die'zu erwartenden |
politischen Pathologien, die, mit schwi- |
chelnden Einkommen: upd- prekiren: Le- |
bensstandards verbunden sind, sind schon {

gungslage erschwerensun

ersichtlich. & @0 "%

Es gibt schlimmer

i ‘Dingé als” Staats-
insolvenzén, und von Zeit zu Zeit passie-
ren diese, Europa ist heute ift génau der !

-Lage, wo es sie akzeptieren sollte.. .~
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