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Was wiirde Ludwig Erhard heute
Wirtschaftspolitikern raten?

E igentlich mufte es so kommen: Das Zie
im Auge, den Euro mit allen Mitteln zu
retten, organisierte EZB-Prisident Draghi
ain Hold-up” des Bundesverfassungsge-
richts. Denn sein Varschiag, Staatsanlaihen
unbegrenzt aufzukaufen, war gekoppelt an
die Einflihrung des Rettungsschirms des
Eurepalschen Stabilisierungsmechanisimus
E5M:Man konnte dies durchaus als Erpres-
sung des deutschen Verfassungsgerichts

@

sehen, Hitte das Bundesverfassungsge-
richt den £3M zur Ganze verworfen, dann
wiiren auch die auf europdischer Ebene ver-
elnbarten Auflagen zur Sanlerung notlei-
dender Staaten nichtig, dann hitte die EZB
vermutlich anschlieBend ein Aufkaufpro-
gramm ven Staatsanleihen ohne Konditio-
nen beschlossen, so, wie es die meisten
Stidldnder heute schon wallen, Auf der

trecke blieben méglicherweiss sowohl die
Unabhingigkeit des Bundesverfassungs-
gerichts gegeniiber externem Druck als
auch die Reputation der Eurapdischen Zen-
tralbank, die bisher ein Kind der Deutschen
Bundesbank war, inzwischen sber zu einer
Tochter der Banca aftalla mutizrte. Und das
Urteil des Bundesvarfassungsgerichts er-
scheint inzwischen angesichts der mutwil-
ligen Verstdfe gegen die Europdlschen
Elnigungsvertrige vielen als sehr politisch
Es kinnte aus Sicht der wirtschaftlichen
Sicherheit, insbesandere der Geldwertsta-
bilitit, ebenso eine Wasserscheide darstel-
ler wie in den1gacer Jahren seine Urtelle
zu den Einigungsvertrigen, die zum Aus-
hhlen der Eigentumsrechte fithrten, Es
draht —urd darauf wird spiter einzugehen
sein —eine Schwichung des Wetthewerhbs
und der Selekticnsaufgabe der Markte, die
marode Banken und schwache Unterneh-
men zu Lasten der Erfolgreichen rettet, die
damit unter Druck geraten,

Frei nach Wilhelm Busch {oder Berthald
Brecht) michte man sagen: Ist der Ruf erst
ruiniert, lebt es sich ganz ungeniert." Aller-
dings ist die Verschnaufpause, die damit
den Sidlindern gegeben wird, nur kurz,
Wenn sie diese nicht nutzen, war die Siinde
gegen Geist und Gesetz der Wihrungs-
union umsaonst. Und es bestehen massive
Zwelfel daran, daft die Politiker der Krisen-
lEnderinder Lage sein werden, trotz dieser
JLruckentiastung” gegeniiber den Finanz
markten den politischen Reformstau zu
losen. Erst im Frihjahr zog Italien seine
Reformprojekte weitgehend zuriick, als die
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EZE durch Anleihenkiufe die Zinspeitsche
entscharfte - inzwischen herrscht blanke

Reformvarweigerung. Wenn das aber nur
eine Medizin auf Zelt ist, dann bleibt den-
nach der Reputationsveriust, der langfristig
wirkt, Denn es gilt auch: Wer einmal ligt,
dern glaubt man nicht, und wenn er auch
die Wahrhelt spricht,”

TatsHehlich befinden wir uns m Zentrum
einer Glavbwiirdighkeltskrise der europii-

schen Institutionen ebenso wie der natio-
nalen Regierungen, und das hat unmittel-
bare Auswirkungen auf die Finanzmarkte,
weeil diese grundsatzlich die Handlungs.
féhigkeit der Institutionen in Frage stellen,
Inwieweit auf diese schwierigen Bedingun-
gen kanstruktiv reagiert wird, bleibt der-
zeft villig offen, Das legt oft daran, dal? das
Konzept der sozialen Marktwirtschaft, das
gerade auf die kostensenkenden Wirkun.
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