Deutschlands verwirrende Rolle in der Eurokrise
Sture Verteidigung der 'Ordnungspolitik’

Die Finanzpanik verbreitete sich wie ein Flachenbrand quer Uber den Globus. Am
8. August 2011 registrierten die Markte in Europa, Asien und den USA den groi3-
ten Absturz der Aktienkurse seit 2008 (durchschnittlich 5%), um dann am nachs-
ten Tag wieder zurickzuschwingen. Statt mit glaubhaften Malinahmen gegen die
offentliche und private Schuldenkrise zu beruhigen, verunsichern die politischen
Akteure die Markte, indem sie sich fur ihre mangelnde Fihrung gegenseitig die
Schuld zuweisen. Von Brigitte Young.

Europaer kritisieren die US-amerikanischen Politiker fur die ideologisch verfahrene Si-
tuation wahrend der Verhandlungen Uber die Erhéhung der Obergrenze der Gesamt-
schulden und provozieren dadurch eine historische Herabstufung der US-Anleihen.
Amerikaner kritisieren wiederum die europaischen Politiker fiir deren fehlende Koordi-
nierung und stures Beharren auf einer Austeritatspolitik zur Losung der Eurokrise. Chi-
nas ungewohnlich scharfe Kritik am amerikanischen Umgang mit seinen hohen Schul-
den ist ein zuséatzlicher wunder Punkt, der zeigt, dass die politischen Akteure sich un-
eins sind, was getan werden muss, um die Finanzkrise in den Griff zu bekommen. Die
Krise verschérft sich durch diese globalen Unstimmigkeiten und wird mit jeder neuen
Panik auf den Markten teurer.

* Abgekoppelt von der Realitat

Um das Vertrauen der Markte in die Handlungsfahigkeit der Eurozone zu sichern, ha-
ben die européischen Staats- und Regierungschefs am 21. Juli 2011 folgende Verein-
barungen beschlossen (>>> Krisenpolitik in_der Eurozone oder: Bail-out 2.0): die Ver-
doppelung der finanziellen Rettungsmittel fir Griechenland, die Absenkung der Zinsen
fur die verschuldeten Lander in der Eurozone, die Ausdehnung des Mandats der Euro-
pean Financial Stability Facility (EFSF) um den Kauf von Anleihen auf den Sekundéar-
markten sowie die Einbeziehung von Privatinvestoren in Schuldenabkommen. Aber ge-
nau das Gegenteil passierte. Der befiirchtete Ansteckungseffekt hat nun auch Zypern
erwischt, die Kosten der Kreditaufnahme fir Italien und Spanien stiegen Anfang August
auf Uber 6%, und auch Frankreich wurde von den Turbulenzen erfasst und musste
einen hoéheren Aufschlag auf Staatsanleihen als Deutschland bezahlen. Nach Kenneth
Rogoff sind diese Probleme weniger der Okonomie geschuldet, sondern der fehlenden
Glaubwiurdigkeit der Politiker, die von der Realitat abgekoppelt sind und dadurch die
Markte verunsichern. Diese Abkoppelung tritt vor allem in Deutschland in Erscheinung.

Trotz der Gewitterwolken auf dem européischen Kontinent sah Angela Merkel keinen
Grund, ihren Wanderurlaub in Trentino/Sudtirol zu verkiirzen. Wéahrend einige Experten
ihr fur diese Gelassenheit applaudierten, sahen andere darin einen weiteren Beleg fir
.Merkel's Folly* (,Merkels Torheit*; Eric Jones 2010 in ,Survival®). Die Torheit bezieht
sich auf ihre fehlende Fuhrungsrolle, ihre Unfahigkeit, die globalen Bondmaérkte zu ver-
stehen, ihr vorwiegendes Interesse an Innenpolitik und ihr Beharren auf fiskalische Dis-
ziplin als Allheilmittel gegen die Misere der verschuldeten Lander.

Die Spekulationen Uber die Ursachen ihres Verhaltens variieren. Die Erklarungen
schwanken zwischen personlichen Attributen (wie z.B. Merkels akademische Ausbil-



dung als Physikerin, ihr Misstrauen gegentber Markten und ihr Vertrauen in Regeln),
Uber Generationsfragen (von der Kriegsgeneration zur Post-Kriegsgeneration, die keine
personliche Erfahrung mit den Gréauel des Krieges mehr hat), bis hin zu innenpolitischen
Zwéngen (wie die Haufigkeit der Landtagswahlen, die Auflagen durch das konservative
deutsche Verfassungsgericht, die Sorge der Wahler um finanzpolitische Besonnenheit,
oder das stark populistisch angeheizte Mediengeschrei wegen der Verwendung von
Steuergeldern fur europaische Rettungsmaflinahmen).

* Der Kern des ,, Systems Merkel*

Jedoch teilen alle diese Erklarungen ein gemeinsames Merkmal des Systems Merkel:
den Glauben an ein System von Regeln, welches das Kennzeichen des deutschen Or-
doliberalismus ist. Das Vertrauen in einen regelbasierenden Rahmen, in dem sich die
Marktkrafte frei entfalten konnen, wird von deutschen Okonomen, Bankiers, und Politi-
ker gleichermalien geteilt. Dies steht in starkem Gegensatz zur franzdsischen Ansicht,
dass makrotkonomische Governance auf europaischer Ebene politisiert und frei ge-
staltbar ist.

Wahrend Kritiker die langsame, fragmentierte und unkoordinierte Reaktion von Angela
Merkel beanstanden, verstehen die Kanzlerin sowie ihre Berater die Europaische Wah-
rungsunion als ein depolitisiertes Regelsystem von Vertragen, das gestarkt werden
muss, damit die Markte effizient funktionieren konnen. Dass Deutschland selbst (mit
Frankreich) 2003 und 2004 den Wachstums- und Stabilitatspakt verletzt hat, ist gerade
deshalb ein umso wichtigerer Grund, die Regeln zu verscharfen und automatische
Sanktionen gegen Regelverletzungen einzufuhren.

Deutsche Okonomen sowie Zentralbanker sind strikt dagegen, die Européische Zen-
tralbank in ein Bail-out regime zu verwandeln. Dieses wirde, wie Otmar Issing (2011 in
der ,Financial Times*) meint, der Beginn eines rutschigen Weges in eine fiskalpolitische
Disziplinlosigkeit sein, der das erfolgreichste Projekt der 6konomischen Integration in
der Geschichte der Menschheit gefahrdet.

Regeln zu erlassen und den Markten freien Lauf zu lassen, mag in normalen Zeiten
funktionieren, in Zeiten von irrationalen Finanzmarkten kann die Theorie jedoch versa-
gen. Das Problem liegt nicht bei Angela Merkel oder Deutschlands sturer Weigerung,
verschuldeten Landern eine Haftungsgemeinschaft zu gewahren. Vielmehr ist diese
Haltung das Resultat des Ordoliberalimus, der bis heute als unangefochtene Schule in
allen 6konomischen Instituten an deutschen Universitaten gelehrt wird.
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