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Angela Merkel und Wolfgang Schdiuble betreiben einen Wirtschaftsnationalismus
wie zu Vorkriegszeiten. Damals endete das in der Grofien Depression.

Mario Draghi, Europas oberster Zentralbanker, ist Angela Merkels bester Mann. Das
bewies er einmal mehr beim jiingsten Gipfel von Europas Regierungschefs in Briis-
sel. Zuvor hatte Frankreichs Prisident Francois Hollande den von der deutschen
Kanzlerin forcierten Sparkurs hart kritisiert, weil er Europa in eine Dauerrezession
treibe. Zur Freude von Merkel verkiindete Draghi aber eine ganz andere Botschaft.
Es gebe, erklirte er bei einem Vortrag nach dem Abendessen, innerhalb der Eurozo-
ne zwei Arten von Lindern: Jene mit einem Uberschuss im innereuropiischen Han-
del und solche mit einem Defizit. Und nur letztere seien das Problem. Denn dort, in
Spanien, Italien und Frankreich seien die Lohne seit dem Euro-Start weit schneller
gestiegen als die Produktivitit, also die Wertschopfung pro Arbeitseinheit.

Darum seien diese Lander nicht wettbewerbsfahig, darum fehle ihnen Wachstum und
steige ithre Verschuldung. Und damit es auch jeder verstand, hatte er Schaubilder
verteilen lassen: Da standen bei den Verliererlindern steil in die Hohe schieBende
Lohnkurven iiber nur leicht steigenden Linien fiir den Fortschritt bei der Produktivi-
tiat. Bei Deutschland dagegen liefen auf seinem Bild beide Linien bis zur Finanzkrise
annihernd parallel. Folglich miissten die Defizitlinder ihre Arbeitsmérkte reformie-
ren, sprich, die Lohnkosten senken, verkiindete Draghi. Besonders hoch sei der Re-
formbedarf in Frankreich. Darauthin, so kolportierten Teilnehmer der Runde, soll
Hollande nur noch betreten geschwiegen haben.

Das war ein Fehler. Draghis Grafiken waren ein plumper Trick, und Hollande hitte
allen Grund gehabt, zu widersprechen. Der vermeintlich unpolitische Zentralbanker
hatte Apfel mit Birnen verglichen. Der Okonom Andrew Watt vom Diisseldorfer In-
stitut fiir Makrookonomie erkannte den ,,schwerwiegenden Fehler* beim Blick auf
die von der EZB veroffentlichten Grafiken sofort. Da waren die Werte fiir die Pro-
duktivitdt real berechnet, also nach Abzug der Inflation. Die Daten fiir die Lohnent-
wicklung dagegen hatte sich Draghi nominal auftragen lassen, ohne die Geldentwer-
tung zu berechnen — ein grober Schnitzer, mit dem jeder Wirtschaftsstudent durchs
Examen fallen wiirde.



Gleichwohl war der statistische Fehltritt des erfahrenen Bankers Draghi gewiss kein
Versehen. Denn mit den richtigen Daten hitten die Grafiken ein ganz anderes Bild
ergeben. Dann ndmlich hitten die Kurven gezeigt, dass in Frankreich oder Spanien
die Lohneinkommen — abziiglich der Inflation — parallel zur Produktivitit zulegten.
Was der technische Fortschritt an zusétzlicher Wertschopfung ermoglichte, wurde
prozentual auch auf die Lohne umgelegt, und so blieb der Anteil der Arbeitnehmer
an der Wirtschaftsleistung weitgehend gleich. In Deutschland dagegen, so hitte es
die Grafik gezeigt, sind die realen, inflationsbereinigten Lohne und Gehilter seit
2004 weit weniger gestiegen als die Produktivitit, und der Anteil der Arbeitnehmer
am Wirtschaftskuchen wurde fortwéhrend kleiner. Das allerdings verschaffte deut-
schen Unternehmen einen stetig wachsenden Vorteil gegeniiber Konkurrenten aus
den anderen Eurostaaten. Uber Jahre — bis zum Ausbruch der Krise — legten die
deutschen Exporte nach Euroland daher zu, und Deutschland produziert weit mehr,
als es selbst verbraucht, wihrend es bei den von Draghi kritisierten Defizitlindern
umgekehrt ist — ein Vorgang, der zwingend zur Verschuldung ihrer Volkswirtschaf-
ten im Ausland fiihrt.

Unfreiwillig offenbarte Draghi so die ideologische Wucht, mit der er gemeinsam mit
der Merkel-Regierung in ganz Euroland eine Politik durchsetzt, welche die Umver-
teilung der Einkommen von unten nach oben zur obersten Maxime erhebt. Alle Eu-
rostaaten sollen sich am deutschen Modell orientieren und so lange die Lohne und
die Staatsausgaben senken, bis sie die von Merkel geforderte ,,Wettbewerbsfihig-
keit* erreichen. Das entspricht dem von der Bundesregierung und ihren medialen
Wassertrigern gepflegten Bild vom erfolgreichen Wirtschaftsriesen Deutschland, der
sich nach den ,;schmerzhaften Reformen der ,,Agenda 2010* von ,,verkrusteten
Strukturen* befreit hat und deshalb sowohl die Arbeitslosigkeit als auch das Staats-
defizit erheblich senken konnte. Frankreich dagegen und mit ihm die anderen Mit-
telmeerlidnder halten demnach an veralteten Strukturen fest und leben mit iiberhdhten
Renten und Lohnen iiber ihre Verhiltnisse.

Doch so willkommen die niedrigen deutschen Arbeitslosen- und Schuldenquoten
sind, so destruktiv ist die Krisenpolitik, die Merkel, Draghi und ihr Gefolge daraus
ableiten. Denn sie blenden die tatsdchlichen wirtschaftlichen Zusammenhinge aus.
Das beginnt schon mit der einfachen Einsicht, dass Deutschlands Wirtschaft nur
deshalb prosperieren konnte, weil die anderen Eurostaaten eben nicht denselben Weg
gingen. Der grofite Teil der zusétzlichen Produktion der vergangenen zehn Jahre, die
Arbeitsplidtze und Steuereinnahmen hierzulande sicherte, wurde ja nicht in Deutsch-
land verkauft. Dafiir mangelte es an der notigen Nachfrage, weil die Agenda-Gesetze
das Lohngefiige driickten und folglich der Binnenmarkt stagnierte. Umso mehr ex-
portierte die deutsche Wirtschaft ins Ausland und davon wiederum den grof3ten Teil
nach Europa.

Das aber war nur moglich, weil die meisten anderen Eurostaaten bis zur Finanzkrise
einen enormen Wachstumsschub erfuhren, der iiber steigende Lohne erst die Nach-
frage fiir deutsche Produkte erzeugte. Damit war Frankreich auch hochst erfolgreich.
Von 2001 bis 2010 legte die franzdsische Wirtschaft trotz des Einbruchs nach dem
Lehman-Crash um mehr als 11 Prozent zu, fast vier Prozent mehr als die deutsche.



Auch die Beschiftigung wuchs in diesem Zeitraum in Frankreich um ein Drittel
schneller als auf der anderen Rheinseite. Und sogar bei der Produktivitit lagen die
Franzosen vorn. Der Riickschlag kam erst, als Frankreichs Unternehmen die siideu-
ropdischen Mirkte wegbrachen.

Deren vorheriger Boom war allerdings mit hohen Inflationsraten einhergegangen.
Eigentlich hitte die EZB dagegen vorgehen und iiber hohe Zinsen das Kreditange-
bot verknappen miissen. Doch die Frankfurter Euro-Hiiter nahmen zugunsten der
deutschen Wirtschaft die Preisexplosion in den Boomstaaten tatenlos hin und befeu-
erten noch den enormen Zufluss an Krediten aus dem Ausland. So wurden die Im-
mobilienblasen und die Uberkonsumption von Athen bis Lissabon finanziert, die den
heutigen Krisenldndern schlieBlich zum Verhingnis wurden. Oder mit den Worten
des US-Okonomen und Nobelpreistrigers Paul Krugman: ,,Deutschland glaubt, es
sei aufgrund seiner eigenen Verdienste erfolgreich. Aber in Wahrheit beruht dies zu
grof3en Teilen auf einem inflationdren Boom im iibrigen Europa.

Das funktionierte jedoch nur, weil mit dem Euro ein stabiler Wechselkurs garantiert
und den Defizitlindern mangels eigener Wihrung eine Abwertung versperrt war.
Ohne den Euro, so konstatiert Gert Wagner, leitender Okonom des Deutschen Insti-
tuts fiir Wirtschaftsforschung (DIW), ,wire das deutsche Wachstumsmodell nicht
umsetzbar gewesen.”“ Der mittels Lohnverzicht ,erzielte Wettbewerbsvorteil auf
den Exportmérkten hitte unweigerlich eine Aufwertung der nationalen Wihrung — in
diesem Falle der D-Mark — nach sich gezogen* und ,,der Vorteil wire dadurch auf-
gezehrt worden®. Zu Recht beklagt darum Prisident Hollande, ,.der iiberragende
Wohlstand Deutschlands‘ werde ,,auf Kosten der Eurozone erwirtschaftet. Anders
ausgedriickt: Deutschland hat auch die Arbeitslosigkeit exportiert.

Dazu schweigen Kanzlerin Merkel und ihr Finanzminister Wolfgang Schiuble aber
stets. Stattdessen fordern sie von Frankreich und den anderen Mittelmeerlindern eine
Radikalkur, die gar nicht funktionieren kann: Selbst hirteste Lohnsenkungen ver-
schaffen den iliberschuldeten Eurostaaten keine ausreichenden Exportiiberschiisse,
um damit ihre Schulden abzutragen, wenn die bisherigen Uberschusslinder, also vor
allem Deutschland, nicht bereit sind, ihnen das Gleiche zu bieten, was die Deutschen
zuvor bei ihnen hatten: den notigen Absatzmarkt. Dazu wiren jedoch erhebliche
Lohnsteigerungen und vermehrte staatliche Investitionen notwendig und Deutsch-
land miisste ein Defizit in der innereuropdischen Leistungsbilanz hinnehmen.

Doch die einfache Tatsache, dass des einen Landes Uberschuss unvermeidlich ande-
rer Lander Defizit sein muss, wollen Deutschlands Regierende nicht gelten lassen.
Stattdessen beharrt Schéduble allen Ernstes auf der Behauptung, Leistungsbilanziiber-
schiisse seien ,,als unproblematisch einzustufen, wenn sie — wie im Falle Deutsch-
lands — das Ergebnis hoher Wettbewerbsfihigkeit* seien, wie es jiingst in einer Ant-
wort seines Ministeriums auf eine Bundestagsanfrage hie. Um die ,,Ungleichge-
wichte in der Eurozone zu iiberwinden, seien lediglich ,,Strukturreformen* in den
Krisenldndern erforderlich.

So betreiben Merkel und Schéduble einen dumpfen Wirtschaftsnationalismus, wie er
im Vorkriegseuropa iiblich war und damals in die GroBe Depression fiihrte. Darum



hat der wachsende Zorn gegen die deutsche Dominanz in der Europolitik einen sehr
rationalen Kern. Sogar die Okonomen des Internationalen Wihrungsfonds und der
OECD haben jiingst ausfiihrlich dargelegt, dass die Krisenstaaten sich nicht aus ihrer
Uberschuldung heraussparen konnen. Trotzdem hilt die Merkel-Regierung eisern an
der iiber die ,,Rettungspakete* abgepressten ,,inneren Abwertung* in den Krisenlédn-
dern durch Lohn- und Leistungskiirzungen fest und fiihrt die Eurozone in eine immer
bedrohlicher werdende Abwirtsspirale.

Diese hat nun bereits Frankreich erreicht, aber auch Deutschland wird sich vor den
Folgen nicht schiitzen konnen. Denn wenn es bei dem deutschen Irrweg bleibt, dann
werden sich die Krisenlidnder frither oder spéter aus purer Verzweiflung gezwungen
sehen, den Euroverbund zu verlassen und wieder nationale Wihrungen einzufiihren.
Mit deren folgender Abwertung wiirden auch die ausstehenden Schulden verfallen,
Banken wiirden wie Dominosteine fallen und gerade die deutsche Wirtschaft wiirde
— zuriickgeworfen auf einen Nord-Euro oder gar die D-Mark — in eine tiefe Rezessi-
on stiirzen.

Das kann gar nicht das Ziel der deutschen Kanzlerin sein. Wiirden Merkel und
Schiuble sich wenigstens auf den von ihren eigenen ,,Wirtschaftsweisen vorge-
schlagenen Schuldentilgungsfonds fiir die Eurozone einlassen, wire schon viel er-
reicht. Die Kapitalflucht nach Deutschland finde ein Ende, die Zinssitze wiirden
sich angleichen und auch die Unternehmen in den Krisenstaaten bekdmen wieder
Kredit zu bezahlbaren Konditionen, um zu investieren. Zwar wiirde die Zinslast fiir
den deutschen Fiskus ein wenig steigen, weil der Fonds iiber gemeinsame Euro-
Bonds refinanziert werden miisste. Aber das wére nur recht und billig. SchlieBlich
beschert das Fluchtkapital aus den Krisenldndern Deutschland seit Jahren Negativ-
zinsen fiir seine Staatsanleihen. Das hat der deutschen Staatskasse nach Berechnung
des Kieler Instituts fiir Weltwirtschaft schon mehr als 70 Milliarden Euro an Zins-
zahlungen erspart. Konnten sich die Euro-Regenten zudem auf eine europaweit ko-
ordinierte Vermogensabgabe einigen, um damit in die Infrastruktur und das Bil-
dungswesen der Krisenldnder zu investieren, dann wire das grofle européische Pro-
jekt einer gemeinsamen Wihrung noch zu retten.

Umso tragischer ist, dass Merkel ihre Popularitit darauf baut, genau das nicht zu tun.
Indem sie als eiserne Sparkommissarin vermeintlich deutsche Tugenden europaweit
durchsetzt, verkorpert sie fiir ihre von Abstiegsidngsten geplagten Mittelschichtwih-
ler das wohlige Gefiihl von deutscher Uberlegenheit. Damit ist sie so erfolgreich,
dass sich nicht einmal ihre rot-griinen Opponenten trauen, dagegen anzutreten. Zur
letzten Hoffung fiir die Eurorettung wird daher ausgerechnet die nahende Bundes-
tagswahl. Mit ihrer dann beginnenden dritten Amtszeit steigen die Chancen, dass die
Erbin von Helmut Kohl vielleicht doch nicht als die Totengrédberin der europdischen
Integration in die Geschichte eingehen will.

Schon mehrfach hat sie, so wie zuletzt beim Atomausstieg, bewiesen, dass sie im
Notfall auch radikal den Kurs wechseln kann. Mit der absehbaren Eskalation der Eu-
rokrise wird ein solcher Merkel-Moment dringender denn je.



