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Schulden abschreiben, Zukunft gewinnen!

Offener Brief Die Instrumente der Europaischen Zentralbank missen genutzt werden,
um den Wiederaufbau nach Corona zu stiitzen. Dazu gehdért auch eine Abschreibung
von Staatsschulden Nicolas Dufréne, Jean-Michel Servet, Thomas Piketty & andere

Die von der EZB gehaltenen Staatsschulden abschreiben und die Kontrolle Uber
unser Schicksal wiedererlangen

Die Debatte Uber den Schuldenerlass der EZB hat in jungster Zeit in Frankreich, aber
auch in Italien, Luxemburg, Belgien sowie auf den Fluren europaischer Institutionen bis
hin zur EZB selbst sowie den Finanzministerien der Eurozone an Dynamik gewonnen.

Dies ist eine nutzliche und gesunde Debatte. Zum ersten Mal seit geraumer Zeit stehen
Geldfragen wieder im Mittelpunkt der offentlichen Debatte. Geld ist kein abstraktes Kon-
strukt mehr, das der kollektiven Beratung entzogen und einer Zentralbank anvertraut
wurde, die zwar von der politischen Macht unabhangig ist, nicht aber von den Finanz-
markten. Die europdischen Burger stellen zum Teil mit Bestlrzung fest, dass fast 25%
der europaischen Schulden jetzt von ihrer eigenen Zentralbank gehalten werden. 25%
unserer Schulden schulden wir mit anderen Worten uns selbst, und wenn wir diesen
Betrag zurlckerstatten wollen, missen wir dieses Geld woanders finden, entweder in-
dem wir im Rahmen einer Umschuldung erneut Kredite aufnehmen, um die alten Schul-
den abzuzahlen anstatt zu investieren, oder indem wir Steuern erhéhen, oder indem wir
die Ausgaben senken.

Es géabe jedoch eine andere Ldsung. Als Okonomen, Verantwortungstrager und enga-
gierte Burger verschiedener Lander ist es unsere Pflicht, darauf aufmerksam zu ma-
chen, dass die EZB den europaischen Landern unverzuglich die notwendigen Mittel zur
Verfligung stellen kdnnte, nicht nur ihren 6kologischen Umbau zu finanzieren, sondern
auch die von der aktuellen schrecklichen Gesundheitskrise verursachten schweren so-
zialen, kulturellen und wirtschaftlichen Schaden zu reparieren.

Es wird hier nicht behauptet, dass Staaten tatenlos zugeschaut hatten, da Schutzmal}-
nahmen ja tatsachlich ergriffen wurden. Sie sind jedoch weitgehend unzureichend ge-
blieben. Der europaische Aufbauplan, der auf einem Budget von nicht einmal 300 Milli-
arden Euro an Subventionen Uber drei Jahre basiert, bleibt hinter den vom Europai-
schen Parlament geforderten 2 Billionen Euro weit zurtick. Muss ausdrucklich daran er-
innert werden, dass der Europaische Rechnungshof bereits vor der Gesundheitskrise
im Jahr 2018 einen Mindestbedarf von 300 bis 400 Milliarden Euro an zusatzlichen In-
vestitionen pro Jahr zur Finanzierung des 6kologischen Wandels in Europa angegeben
hatte? Dieses Ziel wird ohnehin schon komplett verfehlt, und umso mehr aufgrund der
Pandemie.

Wir nehmen die Abschreibung 6ffentlicher Schulden — auch wenn sie von der EZB ge-
halten werden — nicht auf die leichte Schulter. Wir sind uns bewusst, dass Schuldener-
lasse Momente eines grundsatzlichen Neuanfangs sind. Dies war der Fall bei dem Lon-
doner Schuldenabkommen von 1953, als Deutschland zwei Drittel seiner Schulden er-
lassen wurden, was ihm eine gesunde 6konomische Entwicklung hin zu seinem zukunf-
tigen Wohlstand erlaubte und gleichzeitig seine Zukunft innerhalb der Europaischen
Union fest verankerte. Aber erlebt die Europaische Union heute nicht genau eine solch
aussergewohnliche Krise, die wiederum auf3ergewdhnliche Mallnahmen erfordert?

Daruber hinaus haben wir das Glick, einen Glaubiger zu haben, der keine Angst haben
muss, sein Geld zu verlieren: die EZB. Unser Vorschlag ist daher ganz einfach: Lassen



Sie uns ein Abkommen zwischen den europaischen Staaten und der EZB schliel3en.
Die EZB schreibt die Schulden, die sie halt, ab (oder wandelt sie in unbefristete zinslose
Schulden um), und die europaischen Staaten verpflichten sich im Gegenzug zu einem
sozialen und Okologischen Sanierungsplan in derselben Hohe. Diese Betrage belaufen
sich europaweit heute auf fast 2,5 Billionen Euro — genug, um endlich die Erwartungen
des Europaischen Parlaments zu erfullen und vor allem das allgemeine Interesse zu
wahren.

Die EZB kann sich dies ohne Zweifel leisten. Wie viele Okonomen selbst unter den
Gegnern dieses Vorschlags bereitwillig anerkennen, kann eine Zentralbank problemlos
mit negativem Kapital operieren. Sie kann sogar Geld schaffen, um diese Verluste aus-
zugleichen. Dies ist im Protokoll 4 im Anhang des Vertrags Uber die Arbeitsweise der
Europaischen Union vorgesehen. Entgegen den Behauptungen einiger Verantwortlicher
— insbesondere in der EZB — ist ein Schuldenerlass in den EU- Vertragen gesetzlich
nicht ausdrucklich verboten. Zum einen konnen international alle Finanzinstitutionen
Schulden abschreiben, und die EZB stellt keine Ausnahme dar. Und zum anderen
kommt das Wort "Abschreibung" weder im Vertrag noch im Protokoll Uber das Europai-
sche System der Zentralbanken (ESCB) vor. Vielleicht stiinde dies im Widerspruch zum
“Geiste des Vertrags”, aber war dies nicht auch bei der von Mario Draghi gewlnschten
quantitativen Lockerung der Fall? Lassen wir uns nicht von rechtlichen Irrtimern ablen-
ken: Am Ende zahlt nur der politische Wille. Wo politische Einigungen getroffen werden,
finden auch die rechtlichen Schwierigkeiten eine Losung. Dies hat uns die Geschichte
immer wieder gezeigt.

Lassen Sie uns schlussendlich klarstellen: selbstverstandlich kann und soll die Ab-
schreibung der von der EZB gehaltenen offentlichen Schulden, selbst wenn sie unter
der Bedingung massiver Reinvestitionen steht, nicht zum A und O aller Wirtschaftspoli-
tik in der Eurozone gemacht werden. Erstens wirde die EZB selbstverstandlich nicht
selbst investieren, sondern nur intervenieren, um den Regierungen finanziellen Spiel-
raum zu verschaffen. Manche sind der Uberzeugung, dass die geringen oder gar nega-
tiven Zinssatze in ganz Europa ausreichen, um die Staaten zu einer Politik der kreditfi-
nanzierten Investitionen zu ermuntern. Der kontinuierliche Ruckgang der durchschnittli-
chen Staatsverschuldung in der Europaischen Union zwischen 2015, dem Zeitpunkt des
ersten Auftauchens negativer Zinssatze, und dem Ausbruch der Gesundheitskrise
zeichnet ein anderes Bild. Tatsachlich haben viele Staaten trotz negativer Zinssatze
Schulden abgebaut, anstatt Kredite aufzunehmen und zu investieren. Warum sollte sich
das jetzt andern? Das Abkommen mit der EZB wirde die Staaten daran hindern, sich
ihren Pflichten zu entziehen. Dies reicht naturlich nicht aus. Andere MalRhahmen mus-
sen folgen, zum Beispiel eine Reform der Schulden- und Defizitkriterien, des dkologi-
schen und solidarischen Protektionismus, Steuerreformen zur Verringerung der Un-
gleichheit und zur Verénderung des Verhaltens, Férderung 6ffentlicher Offentliche In-
vestmentbanken und eine Reform der Vorschriften fur staatliche Beihilfen. Auch ist eine
neue europaische Politik ndtig, insbesondere der Ubergang zum Prinzip der qualifizier-
ten Mehrheit in Steuerfragen.

Die Europaische Union kann es sich nicht langer leisten, sich systematisch durch ihre
eigenen Regeln selbst zu behindern. Andere Staaten der Welt, wie China, Japan oder
die Vereinigten Staaten, setzen die Geldpolitik so weit wie irgend moglich zur Unterstit-
zung ihrer Fiskal- und Haushaltspolitik ein. Die Bank of Japan geht sogar so weit, ihre
Madglichkeit der Geldschdpfung zu nutzen, um Aktien Uber bérsennotierte Indexfonds
(ETFs) direkt vom Markt zu kaufen, und wurde so zum grofdten Investor des Landes.
Auch wir mussen dartber nachdenken, die Moglichkeit der Geldschépfung durch die



EZB zu nutzen, um den dkologischen und sozialen Wiederaufbau zu finanzieren. Und
das muss mit demokratischer Kontrolle geschehen. Die Abschreibung der von der EZB
gehaltenen offentlichen Schulden im Austausch gegen staatliche Investitionen ware ein
erstes starkes Signal dafur, dass Europa sein Schicksal wieder selbst in die Hand
nimmt.
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