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Abstract: Der Erhalt der Eurostabilitat - das ist das Hauptanliegen der meisten
Akteure in der Krise. Eurobonds, Altschuldenfonds und Inflation sind Mdglichkeiten, um
dieses entscheidende Ziel zu erreichen. Dass der alleinige Fokus auf finanztechnische
Fragen allerdings deutlich zu kurz greift, was die Uberwindung der Krise und die Zukunft
Europas anbetrifft, auch das zeigt dieser Vortrag auf eindriickliche Weise. Europa ist weit
mehr als ein Wahrungs- und Wirtschaftsraum. Es ist eine Schicksalsgemeinschaft, die
einen langen und konflikttrachtigen, vor allem aber hochsterfolgreichen Weg hinter sich
hat und noch lange nicht am Ende ist, auch wenn die derzeitige Frage nach
Haftungsgerechtigkeit ein ZerreiBprobe flir die EU-Staaten darstellt. Langfristig ist laut
Prof. Ulrich Hemel deshalb vor allem eines nétig: mehr demokratische Legitimation der
EU-Institutionen und eine hdhere Partizipation der Zivilgesellschaft. Nur auf dieser
Grundlage, so Hemel, kann der notwendige Ubergang von unzureichender
nationalstaatlicher Souveranitat zu mehr Europa gelingen und die aktuelle Krise einmal
mehr Chance fiir weitere Erneuerungen sein.

Kaum ein Thema bewegt die Menschen heute starker als die Zukunft Europas- denn die
Zukunft Europas ist eben auch unsere Zukunft.

Ob wir in der Lage sein werden, diese Zukunft im Sinn unserer Kinder und Kindeskinder
zu gestalten, oder ob wir sie verspielen, das ist die groBe Frage, der wir uns zu stellen
haben. Von ihr hangt ab, ob Europa als unsere Zukunft Ziige eines Albtraums gewinnt
oder ob wir es schaffen, einen neuen europdischen Griindergeist im Sinn eines ,Europa
2.0" zu mobilisieren.

Die Zeichen der Zeit verweisen uns zunachst einmal auf eine tiefe Krise. Wir wissen
nicht, wie es weiter gehen soll in Europa. Und wir haben nicht den Mut, Gber Fragen der
Finanz- und Wahrungspolitik hinaus zu denken. Das miissen wir aber, denn Europa ist
mehr als die Gemeinschaft der Euro-Staaten, mehr als eine Wirtschafts- und Sozialunion.
Europa ist ein Lebensraum fiir eine groBe Zahl hdchst unterschiedlicher Staaten, Kultu-
ren, Sprachgemeinschaften und Vélker. Wir haben gelernt, dass wir ein gemeinsames
Europa wollen kénnen, gleich ob unsere Muttersprache albanisch, finnisch, griechisch
oder deutsch ist.

Unsere Institutionen aber hinken der gefiihlten Realitat vieler europdischer Biirgerinnen
und Blrger hinter her. Wir reden Uber ein Europa der zwei Geschwindigkeiten, aber die
Realitat ist weitaus komplexer als eine solche Vereinfachung. Wir wissen namlich, dass
selbst wirtschaftlich ,starke™ Staaten Schwachen haben (denn es war Deutschland, das
zunachst folgenlos die Maastricht-Kriterien zur Staatsverschuldung gerissen hatte).

Und wir wissen, dass es uberall ein wenig Griechenland gibt. Denken Sie an Berlin: Die
einzige Hauptstadt der Welt, bei der fast gleichzeitig das Land, die Stadt, die Landesbank
und die Kirche ohne die Hilfe anderer zahlungsunfahig waren! Bei unseren Banken ist es
Ubrigens nicht besser: Die Commerzbank, immerhin zweitgréBte Bank Deutschlands, hat-
te sich an der Ubernahme der Dresdner Bank verschluckt und musste mit Milliardenhilfen
gerettet werden. Die WestLB wird abgewickelt, die BayernLB leckt ihre Wunden nach der
leider sinnlosen Ubernahme der Hypo Alpe Adria, einer Karntner Regionalbank; die IKB
verschluckt sich fast an auBerbilanziellen Haftungsverpflichtungen, von der HypoReal
Estate ganz zu schweigen. Das alles ist Deutschland, meine Damen und Herren, nicht
Griechenland!

Und wenn das Kind in den Brunnen gefallen ist, dann ist es muiBig, zu jammern und zu
klagen. Jede notleidende Kreditvergabe beginnt ja mit einer Fehleinschatzung beider Sei-
ten: Denn niemand, der mit der Zahlungsunfahigkeit seines Gegenlbers rechnet, verleiht
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Geld. Und umgekehrt nimmt niemand Geld auf, der mit der eigenen Zahlungsunfahigkeit
rechnet und der nicht gerade ein Betrliger ist!

Dies gilt im Kleinen wie im GroBen, und hinterher kénnen wir feststellen: Europa hat tber
seine Verhaltnisse gelebt, die einen mehr und die anderen weniger. Und es ist ganz klar,
dass dann auch gefragt wird: Wer haftet? Wer zahlt? Wer tragt welche Last?

1. Europa ist mehr als eine Wahrungs- und Haftungsgemeinschaft: Erfah-
rungen aus der Geschichte

Auf die konkreten Fragen zur Zukunft unserer Wahrung und zur gemeinsamen Haftung
werden wir noch zuriickkommen. Als erstes sollten wir uns aber daran erinnern, welchen
gewaltigen Weg Europa in den letzten Jahrhunderten zuriickgelegt hat. Europa als Konti-
nent des Friedens ist ja eine recht neue und immer auch bedrohte Errungenschaft. Euro-
pa hat gelernt, friedlich mit unterschiedlichen religiésen Gemeinschaften zu leben- aber
erst als Ergebnis von Religionskriegen, die die Zeit zwischen 1517 Uber den Augsburger
Religionsfrieden 1555 und den dreiBigjdhrigen Krieg 1618-1648 pragen. Europa hat ge-
lernt, dass die Nationenbildung eine wirksame Antwort auf die Kleinstaaterei in der Zeit
der ersten Industrialisierung des 19.]Jahrhunderts sein konnte. Damit wird gesagt, dass
der flr uns so ambivalente Begriff der Nation historisch gesehen eine Lésung fiir Heraus-
forderungen der damaligen Zeit war.

Doch auch dieser Lernprozess war mihsam und kam erst in Gang, nachdem Napoleon
weite Teile Europas unterworfen hatte und damit indirekt die Reichsgriindungen in
Deutschland und Italien vorbereitete. Europa hat in der Folgezeit gelernt, dass die Uber-
steigerung des Nationalismus einen hohen Blutzoll fordert und letztlich weder in die Vor-
herrschaft eines einzelnen Landes noch in zersplitterten Sonderwegen minden darf: Das
waren die Erfahrungen des Ersten und des Zweiten Weltkrieges.

Diese miindeten unter anderem in die Griindung der Europadischen Union, die uns heute
so sehr beschiftigt und die im Ubrigen durchaus im Grundgesetz angelegt ist, wo es in
der Praambel heiBt, das deutsche Volk sei vom ,Willen beseelt", ein ,gleichberechtigtes
Glied in einem vereinten Europa" zu sein (Praambel des Grundgesetzes der Bundesrepub-
lik Deutschland; vgl. Prantl 2012).

Das Modell der Europaischen Union ist dabei durchaus einzigartig. Das sehen Sie allein
am Sprachendienst der EU: Denn jedes amtliche Dokument wird in 23 Amtssprachen
Ubersetzt, aus der Haltung heraus, dass trotz der weltweiten Dominanz des Englischen
als der Verkehrssprache der Wirtschaft gute Griinde dafilir bestehen, dass jeder Europder
Regelungen und Gesetze in seiner eigenen Sprache lesen und verstehen sollen kann!

Wenn wir Europa nicht zuletzt als Synonym fir zivilisatorische Errungenschaften wie den
Rechtsstaat, die Demokratie, Meinungs- und Religionsfreiheit, eine unabhangige Presse
und eine unabhangige Justiz sehen wollen, dann dirfen wir nicht vergessen, dass all die-
se Errungenschaften das Ergebnis von Krisen waren. Nichts davon ist vom Himmel gefal-
len; nichts war unumstritten.

2. Die Neuerfindung der Europdischen Idee

Gerade die Dominanz von Wirtschafts- und Finanzfragen sollte uns in Erinnerung bringen,
dass die Wirtschaft nicht fiir sich selbst da ist, sondern fiir den Menschen. Die Exzesse
der Finanzkrise haben ja den Konsens bekraftigt, dass die Freie Marktwirtschaft das eine,
das Setzen und Durchsetzen von Spielregeln durch den Staat das andere ist. Erst das
Ineinander von Freiheit und Regelsetzung kann in das erfolgreiche Konstrukt der Sozialen
Marktwirtschaft miinden, bei dem es das Ringen um sozialen Ausgleich, um Chancenge-
rechtigkeit und vergleichbare Lebensbedingungen einher gehen mit der Entfaltungsfrei-
heit des Einzelnen, mit der Anerkennung von Eigentum und unternehmerischer Begabung
inklusive aller Chancen und Risiken.
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Europaer wollen in aller Regel beides, Freiheit und soziale Gerechtigkeit, und zwar nicht
nur in Deutschland, sondern ebenso in Frankreich, Italien, Portugal, Irland und Polen-
von den skandinavischen Landern ganz zu schweigen.

Der Weg zu einem neuen Europa wird weiterhin steinig und umstritten sein. Nur kommt
es im ersten Schritt darauf an, dass dieser Weg nicht nur von Lobbykraften aus der
Bank- und Finanzwirtschaft bestimmt wird. Wir haben es geschafft, mit der europaischen
Wahrung auch eine europaische Zentralbank ins Leben zu rufen, die manchmal als der
einzig verbliebene handlungsfahige Akteur der Eurokrise wirkt.

Dies zeigt nicht zuletzt die Entscheidung vom 6.September 2012 zum unbegrenzten An-
kauf von Staatsanleihen auf dem Sekundarmarkt. Es handelt sich dabei um eine techni-
sche, zugleich kreative und auch problematische Entscheidung. Technisch, weil der An-
kauf von Anleihen nur lber Banken die unmittelbare Staatsfinanzierung vermeidet und
genau diejenigen Player auf den Finanzmarkten adressiert, die spekulatives Verhalten als
Geschaftsmodell pflegen; kreativ, weil das Signal zur Bewahrung des Euro mit Auflagen
verbunden wird, die sich an die politischen Entscheidungen zum Schutzschirmverfahren
halten; problematisch, weil das hohe Gut der Unabhangigkeit der EZB einmal mehr das
helle Licht unmittelbar demokratischer Legitimierung scheut.

Die Europadische Zentralbank zeigt uns aber zumindest eines: Europaische Institutionen
kénnen erfolgreich sein. Sie setzen aber eine offene Diskussion lUber die Chancen und
Grenzen nationaler Souveranitatsrechte voraus. Es ist ein Grundfehler der heutigen Situ-
ation, dass wir diesen Zusammenhang in Politik und Wirtschaft nicht viel deutlicher an-
sprechen, als es heute geschieht. Lassen Sie uns diesen Punkt etwas genauer beleuch-
ten.

3. Europadische Institutionen und europadische Legitimitat

Die europaische Situation 2012 unterscheidet sich grundlegend von 1951, als die Mon-
tanunion oder 1957, als durch die Rémischen Vertrage vom 25.3.1957 die Europaische
Wirtschaftsgemeinschaft gegriindet wurde. Die Uiberstaatliche wirtschaftliche Zusammen-
arbeit nach dem II. Weltkrieg stand im Vordergrund; von Globalisierung war noch nicht
die Rede.

Akteure der Europdischen Idee waren die souveranen Nationalstaaten in den Grenzen
von 1945. Das ist bis heute so, stoBt aber immer mehr auf ungeldste Fragen der Gegen-
wart. In der Zwischenzeit ist namlich durchaus so etwas wie eine europaische Zivilge-
sellschaft entstanden, die langst Gber die Moglichkeiten und Zustandigkeiten eines ein-
zelnen Staates hinaus geht. Denken Sie nur an das Thema der Tobin Tax, besser bekannt
unter der Finanzmarkttransaktionssteuer. Hier geht es darum, einzelne Finanzbewegun-
gen mit einem im Promille-Bereich liegenden Satz zu besteuern, um die Finanzbranche
an den Kosten der Wirtschafts- und Finanzkrise zu beteiligen. Vor 20 Jahren wurde das
Thema nur von 6konomischen AuBenseitern und namentlich von Globalisierungskritikern
diskutiert; heute hat die Idee Anhdnger weit lUber alle parteipolitischen Grenzen hinweg.
Der entscheidende Einwand gegen die Realisierung lautet aber: ,Das kann ein einzelner
Staat nicht leisten, da dies nur zum Abzug von Geldern aus diesem einzelnen Staat fiih-
ren wirde." Gefragt ist also ein lberstaatliches Handeln, das die Idee der einzelstaatli-
chen Souveranitat deutlich herausfordert!

Die merkwirdige Mischung aus der hoch gehaltenen Fahne einzelstaatlicher Souveranitat
und den durch die Globalisierung auferlegten Grenzen staatlicher Handlungsmacht erle-
ben wir auch auf anderen Feldern, so etwa der Fiskalpolitik, der Verteidigungs- und der
AuBenpolitik. Manchmal fihrt dies zu héchst seltsamen Auswilichsen: Da keiner der euro-
paischen Staaten auf die Fiktion einer eigenen AuBenpolitik verzichten will, finden Sie in
einigen Staaten sowohl die Botschaft Deutschlands, Osterreichs, Frankreichs und so wei-
ter als auch- dartiber hinaus- die Botschaft der auBenpolitischen Vertretung der EU! ,Au-
Ber Spesen nichts gewesen®, kénnte sich der europdische Normalblirger dann fragen,
aber diese Frage greift zu kurz.
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Gerade die Halbherzigkeit der Europaischen AuBenpolitik ist ein wunderbares Symbol fir
die Aufgabe unserer Zeit und unserer Generation. Es geht namlich um die Gestaltung des
Ubergangs von nationalstaatlicher Souveranitat auf ein wirklich demokratisch legitimier-
tes Europa.

Die paradoxe und selten durchdachte Paradoxie der heutigen Situation Europas besteht
ja gerade in der Spannung zwischen einer nicht mehr recht funktionierenden national-
staatlichen Souveranitat und dem Fehlen von bislang nicht ausreichend legitimierten
europdischen Institutionen! Und selbst dort, wo es wie im Fall der EZB eine solche Insti-
tution gibt, geht es stets und standig um die Frage nach der Autonomie einer solchen
Institution im Verhaltnis zu nationalstaatlichen Vorbehalten, Empfindlichkeiten und auch
guten Gegengriinden.

4, Demokratiedefizite, Subsidiaritdt und Europdische Zivilgesellschaft

Die Sackgassen der europaischen Einigung kénnen uns aber auch zeigen, wohin ein pro-
duktiver Weg in der Zukunft fihren kénnte. Das Projekt ,Europa 2.0" stockt namlich auch
deshalb, weil das Verhaltnis zwischen Europaischem Parlament, Europaischer Kommissi-
on und Europdischem Rat neu bedacht werden muss. An dieser Stelle kann es nicht um
ermidende Einzelheiten zum Austarieren der Rechte und Pflichten der einzelnen Beteilig-
ten, sondern nur um einen generellen DenkanstoB8 gehen. Europa ist namlich, vom Grin-
dungsimpuls der EWG ausgehend, in vielen Bereichen eine Assoziation der Vertreter von
Nationalstaaten und nationalen Regierungen geblieben.

Die Europamindigkeit vieler Blrger hangt in meinen Augen nicht an deren politischem
Desinteresse, sondern an der verstandlichen Ansicht, im Europadischen Parlament werde
nach wie vor viel zu wenig bewegt.

Der Rat der Europaischen Union, gelegentlich auch die Europaische Kommission, steht
jedenfalls haufiger im Licht der Offentlichkeit als das Européische Parlament. Dazu tragen
zwei Altlasten aus der Geschichte bei: Die Abhangigkeit der Europapolitik von der jeweils
herrschenden nationalen Regierung, und die unzureichenden Rechte des Europaparla-
ments. Das fangt bei der Auswahl der Parlamentarier und der Parteien an. Das Europai-
sche Parlament braucht die Unterstlitzung der Europaischen Zivilgesellschaften bei der
Ausformung als einer echten Legislative, bei der am Ende die Verhéltnisse umgedreht
werden: Die Kommission kann dann zu einem ,Europdischen Senat" werden, der die Ge-
setze des Europaischen Parlaments final ratifiziert oder ablehnt. So wie Gesetzesinitiati-
ven vom Bundestag ausgehen und vom Bundesrat bestatigt werden, so sollte es auf eu-
ropaischer Ebene auch sein.

Dabei geht es um mehr als um politische Feinheiten. Die Legitimitat europaischer Institu-
tionen hdngt eben sehr stark davon ab, ob die Blirgerinnen und Blrger Europas splren,
dass sie Uber ihre Wahl zum Europaischen Parlament auch wirklichen Anteil an europai-
schen Entscheidungen haben. Solange dies nicht der Fall ist, hinkt die Realitdt der Euro-
paischen Politik der europdischen Lebenswirklichkeit hinterher.

Warum ist das wichtig? Denken wir an Bereiche wie die Verteidigungs-, Verkehrs-, Wirt-
schafts- und Steuerpolitik. Wir kénnen diese Bereiche nach heutigem Stand nicht mehr
re-nationalisieren. Die Bundeswehrreform in Richtung eines Berufsheers steht selbstver-
standlich im Kontext einer europdischen und globalen Entwicklung. Aber warum gibt es
dann bis heute keine gemeinsame europaische Verteidigungspolitik? Warum gibt es kein
Europaisches Heer, durchaus und gerne im Kontext der NATO?

Und wenn wir im Zug der Eurokrise erkennen, dass eine allzu groBe Spreizung der Fiskal-
und Sozialpolitik zu riesigen Spannungen fiihrt, warum gibt es keine deutlicheren Forde-
rungen nach einer gemeinsamen europaischen Politik auch in diesem Bereich? Die ge-
meinsame europdische Haftung der Euroldnder untereinander ist im Grunde nicht mehr
aufzuhalten; doch sollte dann nicht zumindest ein MindestmalB an gemeinsamen Rah-
menbedingungen durchgesetzt werden, etwa zu Fragen der Altersrente, der Mehrwert-
steuer, der Besteuerung der Energie und dergleichen mehr? Wer sich vor diesen Fragen
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driickt, kann dann vor den Angriffen populistischer Politiker nur noch die Schultern zu-
cken, die mit Recht darauf hinweisen, dass die Rente mit 55 in einem slideuropdischen
Land schlecht mit der Arbeitsleistung deutscher Arbeithehmer bezahlt werden kann, die
kinftig mit 67 in Rente gehen!

5. Europdische Haftung und Schicksalsgemeinschaft

Damit kommen wir zurlick zu den tagesaktuellen Fragen der Haftung fiir aufgelaufene
Euroschulden. Bisher wurde aus guten Grinden die Insolvenz sehr groBer Banken und
einzelner Staaten vermieden, einfach weil der Dominoeffekt der Lehmann-Pleite vom
15.September 2008 noch in frischer Erinnerung war. Und bereits vorweg sei gesagt: Wir
haften langst gemeinsam. Europa ist eine Schicksalsgemeinschaft. Gestritten wird fak-
tisch Uber das Kleingedruckte: Wie also Haftungsbedingungen im Rahmen der europai-
schen Schicksalsgemeinschaft auszugestalten sind.

Das Ringen der Politik geht ja auch genau in diese Richtung: Zentimeter um Zentimeter
werden Positionen gerdumt, die noch vor wenigen Monaten unaufgebbar schienen. Der
Kauf von Staatsanleihen durch die EZB war ein Tabu; durch die schlecht kaschierte Hin-
tertlir der Entscheidung vom 6.September 2012 ist sie inzwischen Fakt. Die Einfliihrung
von Eurobonds, vor einem Jahr noch als Teufelswerk entriistet zuriickgewiesen, wird im-
mer wahrscheinlicher. Gefragt wird allenfalls, wie deren konkrete Ausgestaltung sein soll-
te.

Dabei geraten wir freilich gleich in das nachste Dilemma. Warren Buffet hat sich Ende
August 2012 erneut auf Frankreich eingeschossen, das bisher noch als ein stabiles Land
im Euroraum galt. Und weder Deutschland noch China kénnen die Last aller tragen; zu
verwoben ist die Weltwirtschaft, und zu fragil sind die Strukturen auch hierzulande.

SchlieBlich und endlich wird in Deutschland gerne Gbersehen, dass die von der Bundes-
bank ausgegebenen deutschen Euro-Staatsanleihen eine Art innereuropdischer Fluchtha-
fen sind, der die Kosten unserer eigenen immensen Staatsverschuldung durch niedrige
Zinsen senkt! Anders gesagt: Der deutsche Staat profitiert unmittelbar und direkt von
hohen Zinsen in Spanien und Griechenland, weil dies die Nachfrage internationaler Fi-
nanzakteure nach deutschen Staatspapieren steigert, so dass deren Preis (also der Zins)
sinkt!

6. Finanztechnische Losungen: Eurobonds, Altschuldenfonds, Inflation

Lassen Sie uns nun die verfligbaren finanztechnischen Optionen flir die Zukunft des Euro
in drei Punkten zusammenfassen:

- Eurobonds
- Altschuldenfonds
- Inflation.

Zunachst einmal kénnten Sie fragen, warum die Option eines ,Exit" hier nicht in den Vor-
dergrund ruckt. Die Antwort ist einfach: Selbst wenn ,nur® Griechenland mit gerade mal
2% der Wirtschaftsleistung Europas aus dem Euro ausschiede, ergdbe sich eine solche
Ansteckungsgefahr, dass die Folgekosten im Grunde unkalkulierbar wiirden.

Wer Uber seine Verhdltnisse gelebt hat, wird auf Dauer Wohlstandsverluste nicht vermei-
den koénnen. Dies gilt fur alle, Griechenland, Deutschland, ganz Europa. Er wird aber auch
Schadensbegrenzung betreiben wollen. Und wenn Griechenland ausscheidet, lasst sich
der Folgeschaden in der einfachen Frage ausdriicken: ,Wer ist der nachste?"

Mit groBem Zahneknirschen werden die europdischen Vélker und ihre Politiker also wei-
terhin nach mehr oder weniger soliden Wegen suchen, so lange Zeit zu gewinnen, bis es
Anzeichen fiir die Uberwindung der Krise gibt. Im Gegensatz zur ersten Phase, als es
ausschlieBlich um SparmaBnahmen und Reformen ging, springt heute eine eher wachs-
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tumsorientierter Impuls im Sinn von John Maynard Keynes (ber. Der durchaus umstritte-
ne Grundgedanke, etwa des neuen franzésischen Staatsprasidenten Hollande, lautet: Wir
kurbeln Wachstum an durch staatliche Investitionen.

6.1 Eurobonds

Dass hier ein Aufschrei durch die Lande geht, ist leicht vorstellbar. Folglich wird nach
dem kleineren Ubel gesucht, und hier kommen die von einigen verteufelten, von anderen
bejubelten Eurobonds ins Spiel. Gemeint sind Anleihen, die nicht von einem einzelnen
Staat wie Deutschland, Italien oder Spanien ausgegeben werden, sondern eher von der
Europaischen Zentralbank.

Kaufer dieser Anleihen haben also nicht die Bonitat eines einzelnen Staates zu bewerten,
sondern die der Eurozone insgesamt. Folglich wiirde sich der Zins- als Preis fiir verliehe-
nes Geld- fiur schwachere Staaten wie Italien oder Spanien reduzieren. Sehr solide Staa-
ten wie z.B. Deutschland miissten freilich mit einem héheren Zins rechnen- ein Grund fir
die breite Front der Ablehnung in Deutschland.

Soweit die Theorie. In der Praxis wird man nach Wegen zur Abmilderung dieser Effekte
suchen. Ein Mittel dazu ist beispielsweise die Begrenzung des Zugangs zu Eurobonds.
Wenn die EZB Eurobonds ausgibt, und wenn einzelne Staaten eine direkte EZB-
Finanzierung suchen wiirden, dann kénnte deren Zugang auf die Hoéhe des Maastricht-
Kriteriums (d.h. 60% des Bruttosozialproduktes) begrenzt werden. Dadurch wird ein An-
reiz geschaffen, Staatsschulden niedrig zu halten, denn der Uber 60% hinaus gehende
Finanzbedarf miusste ja von den freien Markten zu einem ,marktgerechten® Preis kom-
men. Staatsfinanzierung hatte dann zwei Quellen: Die unmittelbare Ausgabe von Wert-
papieren zum Marktpreis und die mittelbare Finanzierung durch die Ausgabe von Euro-
bonds. Je nach politischer Ausgestaltung lasst sich dann das Verhaltnis zwischen beiden
GroBen regeln und dariber bestimmen, welche Auflagen mit der Ausgabe von Eurobonds
verbunden sein muissen.

Wadre denn eine solche Regelung mit dem Grundgesetz vereinbar? Die Frage ist leicht
gestellt; die Antwort darauf gibt entweder das Bundesverfassungsgericht oder das Parla-
ment, das mit einer Zwei-Drittel-Mehrheit neue Vorgaben beschlieBt. Und ich habe kei-
nen Zweifel daran, dass solche Beschliisse fallen wiirden. Ist nadmlich die Bedrohung groB
genug, gehen Menschen weite Wege, um den Ernstfall zu vermeiden. Und es gilt auch
eine zweite Regel: Es ist viel schwerer, frisches Geld fiir eine neue Investition zu gewin-
nen als flr gutes Geld, das maéglicherweise schlechtem Geld im Sinn der Schadensbe-
grenzung hinter her geworfen wird.

Meine Damen und Herren, ich habe das nur zu beschreiben und enthalte mich jeder Be-
wertung. Wir kénnen alle selbst beobachten, wie es kommen wird. Und da Schadensbe-
grenzung im Interesse aller ist, wird eine zweite Idee umfanglicher diskutiert: der Alt-
schuldenfonds.

6.2 Altschuldenfonds

Im Grunde ist der Altschuldenfonds der Gedanke der ,Bad Bank", angewendet auf Staa-
ten: So wie die Treuhandanstalt bei der Abwicklung der DDR das Vermdgen der friheren
Staatsbetriebe der DDR verwaltete und so wie die immensen Altschulden der Hypo Real
Estate in ein von der Soffin kontrolliertes Abwicklungsinstitut umgewandelt wurden, so
wirde hier ein Altschuldenfonds die bis zum einem bestimmten Stichtag, etwa dem
31.Dezember 2012, gemachten Staatsschulden der Euro-Staaten, verwalten.

Man kann sich das vorstellen wie die Quarantdnestation eines Krankenhauses: Hier gibt
es einen besonderen Schutz vor Ansteckung, hohe Wachsamkeit und intensive Betreu-
ung, bis die Gefahr gebannt ist.

Die EZB wiirde dann eine Haftungsgarantie ausgeben, und die Schulden wiirden Gber 25
Jahre getilgt. Den Glaubigern ware geholfen, da die Wirtschaftskraft ganz Europas hinter
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dem Altschuldenfonds stiinde. Den einzelnen Staaten ware geholfen, da ihre Bonitat sich
durch Einbringung der Altschulden schlagartig verbessern wiirde.

Der Haken an dieser Geschichte ist freilich die Frage der Haftungsgerechtigkeit. Den
groBten Vorteil hatten ja die Staaten, die die meisten Schulden einbringen. Wenn der
Nachteil jeder anderen Alternative noch schwerer wiegen wiirde, kénnte es dennoch zu
dieser Lésung kommen.

Dann kame allerdings paradoxerweise ein Effekt der gréBeren europdischen Einigung
zum Tragen: Weniger verschuldete Staaten wirden Durchgriffsrechte flir eine europai-
sche Instanz auf die Haushalte der besonders schuldenanfdlligen Staaten fordern und
durchsetzen. Gerade dann aber wird die Frage nach der demokratischen Kontrolle Euro-
pas mit neuer Vehemenz gestellt werden, und wir werden uns intensiver als bisher Uber
die Rechte des Europaischen Parlaments zu unterhalten haben! Finanztechnische Fragen
ohne Gedanken zur Zukunft der europaischen Demokratie greifen also zu kurz!

6.3 Inflation

Die dritte grundsatzliche Lésung jedes Schuldenproblems ist die Inflation. Denn bei an-
genommenen 10% Inflation frisst die Geldentwertung jedes Jahr 100 Euro von 1000 Euro
realen Schulden weg.

In den nachsten zwei Jahren besteht aufgrund der eher rezessiven Tendenz der europai-
schen Wirtschaft keine unmittelbare Inflationsgefahr. Dariber hinaus sind die immensen
Gelder, die die Staatsfinanzierung verschlingt, derzeit eher Teil des finanzwirtschaftlichen
Geldumlaufs, nicht so sehr Gegenstand realwirtschaftlicher Effekte, wie wir sie z.B. bei
der Kreditfinanzierung von Unternehmen und Privatleuten erwarten wiirden. Das kann
sich allerdings schnell andern. In meinen Augen ist eine mittelfristige Inflation von 3-4%
bei vielen sachkundigen Politikern und Bankern langst eingepreist.

Doch selbst wenn anzunehmen ist, dass mittelfristig eine gewisse inflationdare Entwick-
lung zu erwarten ist, sollten wir doch auch in diesem Fall die Effekte der Globalisierung
nicht unterschatzen. Der technische Fortschritt und die Verfligbarkeit von Gitern und
Dienstleistungen auf dem Weltmarkt hemmen einen allzu stark ausgepragten Inflations-
pfad.

Ausgenommen ist nur das Szenario einer starken Absenkung des AuBenwerts des Euros.
Sinkt der Euro im Verhaltnis zum Dollar, verteuern sich Importe, etwa von Rohdl. Den
Effekt erleben Sie und wir alle taglich an den Tanksaulen!

Da die USA und Japan aber ihrerseits keineswegs durch bessere Staatshaushalte glan-
zen, dirfte auch dieser Effekt sich in engen Grenzen halten. Im Gegenteil: Wirkt die Poli-
tik der EZB und der europaischen Politik glaubwiirdig genug, wendet sich die internatio-
nale Finanzwelt anderen Zielen zu und entdeckt ,plétzlich® die immanente Schwéache bei-
spielsweise des U.S. Dollars!

So bleibt als Fazit aus den drei Lésungsansatzen: Der Euro ist unser Schicksal, und die
Politiker werden sich weiterhin in der Kunst des Durchwurstelns (iben. Europa hat bei
aller Krise aber auch die Chance zur Erneuerung, und diesen Punkt mochte ich gerne ab-
schlieBend naher beleuchten.

7. Europa als Kontinent der Innovation

Wir sollten Europa nicht unterschatzen. Immer wieder kamen wesentliche Innovationen
aus Europa: Aus Europa stammen die Anfange der Demokratie, die Erfolgsgeschichte von
Wissenschaft und Technik, die Trennung von Staat und Religion, die Theorie und Praxis
des sozialen Ausgleichs, die Durchsetzung von Bildungs- und Teilhabe-Chancen fiir weite
Teile der Bevdlkerung, die Beachtung der Menschenrechte und zuletzt die Entdeckung der
Nachhaltigkeit, von 6kologischen Formen des Wirtschaftens bis hin zu den Irrungen und
Wirrungen der Energiewende.
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Nichts davon war und ist einfach. Und augenblicklich mehren sich eher die Zeichen fir
einen kritischen Pfad: Der Euro wird vom Traum zum Albtraum. Jugend bleibt ohne Ar-
beit und Perspektive, Banken ohne Kapital, Alte ohne Pflege.

Gerade deshalb warne ich davor, den Kopf in den Sand zu stecken. Die Geschichte ist
noch nicht am Ende, und auch der demographische Wandel ist noch nicht das Ende der
Welt. Nicht der Euro, sondern Europa ist unser Schicksal, unsere Chance und unsere Zu-
kunft.

Dann missen wir unser Schicksal als Europder aber auch in die Hand nehmen. Europa
braucht einen neuen demokratischen Legitimationsrahmen, der starker als bisher vom
Wahlvolk und vom Europaischen Parlament ausgeht. Es geht nicht nur darum, wer zahlt,
sondern vielmehr darum, wie wir miteinander in der globalisierten Welt leben wollen.

Ich méchte daher abschlieBen mit einem Gedanken zur Jugend Europas. Das sind junge
Menschen, die nichts anderes kennen als freie Grenzen in Europa, die in Schule und
Hochschule einen Austausch mit anderen Landern und Kulturen erfahren, und fir die
manche akademische Diskussion von gestern ist. Fir sie schlage ich vor, eine Europai-
sche Jugendbildungsbank zu griinden, die sich auf die Gebiete des Jugendaustauschs und
der Finanzierung beruflicher und akademischer Bildung in Europa spezialisiert. Denn
wenn wir die Jugend Europas unterstiitzen, sichern wir letztlich auch die Zukunft unseres
Kontinents ab. Denn noch einmal: Europa ist letztlich beides- Unser Schicksal und unsere
Zukunft.



INSTITUT FUR SOZIALSTRATEGIE

LITERATUR

George A. Akerlof, Robert J. Shiller, Animal Spirits, Wie Wirtschaft wirklich funktio-
niert, Frankfurt/M. 2009.

Gary S. Becker, Der 6konomische Ansatz zur Erkldarung menschlichen Verhaltens, Tu-
bingen 1993.

Ulrich Hemel, Wert und Werte. Ethik flir Manager. Ein Leitfaden fur die Praxis, Minchen
2007.

Ulrich Hemel, Globale Weltwirtschaft und globalisierte Zivilgesellschaft, in: Salzburger
Theologische Zeitschrift 13, 2009, H.2, 178-191.

Ulrich Hemel, Spielregeln in der globalen Zivilgesellschaft, Zur anthropologischen Di-
mension von Wirtschaft und Gesellschaft, in: Was tragt, wenn die Welt aus den Fugen
gerat" Christliche Weltverantwortung im Horizont der Globalisierung, hg. von Peter Klas-
vogt / Andreas Fisch, Bonifatius-Verlag: Paderborn, 2010,149-158.

Nikolaus Knoepffler, Angewandte Ethik, Kéln 2009.

Porter, Michael E. / Kramer, Mark R., 2011, Die Neuerfindung des Kapitalismus, in:
Harvard Business Manager, No. 2/2011, S. 58-75.

Heribert Prantl, Heimat Europa, Stiddeutsche Zeitung, 2./3.Juli 2011, Nr.150, S.V2/1.

Heribert Prantl, Weiterbauen! Mussen wir auf dem Weg nach Europa die wertvolle
deutsche Verfassung aufgeben, in: Stiddeutsche Zeitung, 8./9.September 2012, V2/S.1.

Riidiger Safranski, Romantik. Eine deutsche Affare. Minchen 2007.

Nassim Nicholas Taleb, Der Schwarze Schwan, Die Macht héchst unwahrscheinlicher
Ereignisse, Minchen 2008.

Christian Thies (Hrsg.), Der Wert der Menschenwlirde, Paderborn 2009.

Alle Rechte vorbehalten.

Abdruck oder vergleichbare Verwendung von Arbeiten des Instituts fir Sozialstrategie ist auch in Ausziigen nur
mit vorheriger schriftlicher Genehmigung gestattet.

Publikationen des IfS unterliegen einem Begutachtungsverfahren durch Fachkolleginnen und -kollegen und
durch die Institutsleitung. Sie geben ausschlieBlich die persdnliche Auffassung der Autorinnen und Autoren
wieder.



