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Unsere Exporte -
eure Schulden

Was fiir das Sparen spricht, habt ihr ein paar Seiten
zuvor gelesen. Es gibt auch die Auffassung, dass die
Krise dadurch noch schlimmer wird

Text: Harald Schumann, lllustration: Eva Hillreiner

1. Viele Lander beteiligen die Arbeiter am Wachstum, aber Deutsch-|
ENEETE Es war nach einem Abendessen der européischen Regie-
rungschefs, als Mario Draghi, Europas oberster Zentralbanker, einen

Vortrag hielt und erzéhlte, dass es innerhalb der Euro-Zone zwei Arten
von Landern gebe: jene mit einem Uberschuss im innereuropaischen
Handel und solche mit einem Defizit. Nur Letztere seien das Problem.
Denn dort, in Spanien, Italien und Frankreich, seien die Lohne seit
dem Euro-Start weit schneller gestiegen als die Produktivitat. Darum
seien diese Lander nicht wettbewerbsfahig. Und damit es auch jeder
verstand, hatte Draghi Schaubilder verteilen lassen: Auf denen sah man
bei den Verliererlandern steil in die Hohe schieBende Lohnkurven liber
nur leicht steigenden Linien fir den Fortschritt bei der Produktivitat.
Bei Deutschland dagegen liefen beide Linien bis zur Finanzkrise anna-
hernd parallel. Folglich missten die Defizitlander ihre Arbeitsmaérkte
reformieren, sprich: die Lohnkosten senken.

Der Okonom Andrew Watt vom Diisseldorfer Institut fiir Makro-
okonomie und Konjunkturforschung erkannte den Fehler beim Blick
auf die Grafiken sofort. Die Werte fur die Produktivitdt waren infla-
tionsbereinigt, die fur die Lohnentwicklung dagegen nicht. Mit den
richtigen Daten héatten die Grafiken ein ganz anderes Bild ergeben.
Dann namlich hatten sie gezeigt, dass zum Beispiel in Frankreich die
Léhne - abziglich der Inflation — parallel zur Produktivitat zulegten
und nicht mehr. Was der technische Fortschritt also an zuséatzlicher
Wertschopfung erméglichte, wurde prozentual auch auf die Lohne
umgelegt, damit die Arbeiter auch was davon haben. In Deutschland
dagegen sind die realen, inflationsbereinigten Lohne und Gehélter

seit 2004 weit weniger gestiegen als die Produktivitat. Der Anteil, den
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die Arbeitnehmer vom Wirtschaftskuchen abbekommen, wurde also
fortwahrend kleiner. Und genau das verschaffte deutschen Unterneh-
men einen stetig wachsenden Vorteil gegeniiber Konkurrenten aus
den anderen Euro-Staaten.

2. Weil andernorts die Lohne stiegen, konnten dort deutsche Produkte

Deutschlands Wirtschaft konnte nur deshalb pros-
perieren, weil die anderen Euro-Staaten eben nicht denselben Weg
gingen. Der groBte Teil der zuséatzlichen Produktion der vergangenen
zehn Jahre, die Arbeitsplatze und Steuereinnahmen hierzulande si-
cherte, wurde ja nicht in Deutschland verkauft. Daflir mangel-
te es an der nétigen Nachfrage, weil die Lohne gedriickt wur-
den und folglich der Binnenmarkt stagnierte. Umso mehr ex-
portierte die deutsche Wirtschaft ins Ausland, und davon wiederum
den groBten Teil nach Europa. Das aber war nur méglich, weil die meis-
ten anderen Euro-Staaten bis zur Finanzkrise einen enormen Wachs-
tumsschub erfuhren, der liber steigende Lohne erst die Nachfrage fir
deutsche Produkte erzeugte.

Die Frankfurter Euro-Huter befeuerten noch den enormen Zufluss an
Krediten in diese Léander. Damit wurden die Immobilienblasen und
die Uberkonsumption von Athen bis Lissabon finanziert, die den heu-
tigen Krisenldandern schlieBlich zum Verhangnis wurden. Oder mit
den Worten des US-Okonomen und Nobelpreistrigers Paul Krugman:
»,Deutschland glaubt, es sei aufgrund seiner eigenen Verdienste er-
folgreich. Aber in Wahrheit beruht dies zu groBen Teilen auf einem
inflationaren Boom im (ibrigen Europa.”

3. Nun miusste Deutschland die Lohne anheben, damit andere EU-|
Lander ebenfalls einen Absatzmarkt haben: BRI SSMuliRe[ W I CER

ten Lohnsenkungen kénnen die lberschuldeten Euro-Staaten keine
ausreichenden Exportiberschisse erzielen, um damit ihre Schulden
abzutragen, wenn die bisherigen Uberschusslander, also vor allem
Deutschland, nicht bereit sind, ihnen das Gleiche zu bieten, was die
Deutschen zuvor bei ihnen hatten: den nétigen Absatzmarkt. Dazu
waren jedoch erhebliche Lohnsteigerungen und vermehrte staatliche
Investitionen notwendig, und Deutschland miisste ein Defizit in der
innereuropaischen Leistungsbilanz hinnehmen.

Darum hat der wachsende Zorn gegen die deutsche Dominanz in
der Euro-Politik einen sehr rationalen Kern. Sogar die Okonomen des
Internationalen Wahrungsfonds und der OECD haben jlingst ausfiihrlich
dargelegt, dass die Krisenstaaten sich nicht aus ihrer Uberschuldung
heraussparen kdnnen.

4. Weil Deutschland von den Schulden der anderen am meisten pro-|
itierte, ware eine starkere Beteiligung an der Tilgung nur gerecht:

Mit einem Schuldentilgungsfonds, der den verschuldeten Landern aus
ihrer Finanzklemme hilft, wére schon viel erreicht. Die Kapitalflucht
nach Deutschland fande ein Ende, die Zinsséatze wiirden sich anglei-
chen, und auch die Unternehmen in den Krisenstaaten bekdmen wieder
Kredit zu bezahlbaren Konditionen, um zu investieren. Zwar wiirde die
Zinslast fir den deutschen Staat ein wenig steigen, weil der Fonds tiber
gemeinsame Anleihen refinanziert werden miisste - zu einem Zinssatz,
der hoher lage als der in Deutschland, aber niedriger als diejenigen der
Krisenlénder. Aber das ware nur recht und billig. ¢
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