Gluckwiinsche zum finften Geburtstag

US-Okonomen bescheinigen dem Euro eine gliickliche Jugend — trotz einiger Kinderkrankheiten

Von Sebastian Dullien

enn in Deutschland tiiber
den Stabilitdts- und Wachs-
tumspakt gestritten wird,

sind die Argumente beider Seiten oft
reichlich platt. Die Verteidiger fiirch-
ten, die Staatsfinanzen wiirden aus
dem Ruder laufen und bestrei-
ten, dass eine expansive
Finanzpolitik das Wirtschafts-
wachstum ankurbeln kénn-
te. Die Kritiker dagegen ver-
weisen gerne auf die positi-
ven Impulse durch hohere
Schulden, ohne zur
Kenntnis zu nehmen,
welche Probleme mit den
hoheren Staatsschulden
einhergehen.

Ahnlich sieht es bei der
Debatte um die inter-
nationale Koordinierung
von Wechselkursen und
Wirtschaftspolitik aus: Fiir
die meisten deutschen
Volkswirte kommt so etwas
gar nicht in Frage, der Rest
will gleich ein neues System
fester Wechselkurse wie in den
60er Jahren.

AuRerst erfrischend wirkt vor
diesem Hintergrund der neue
Sammelband ,The Euro at Five:
Ready for a Global Role?* des US-
amerikanischen Deutschlandexper-
ten Adam Posen zum fiinften Ge-
burtstag des Euro. In acht Kapiteln
untersuchen hochrangige Okono-
men wie der Chef des Institute for
International Economics (IIE), Fred
Bergsten, oder auch Kristin Forbes,
ihres Zeichens derzeit Beraterin des
US-Prasidenten George W. Bush,
welchen Einfluss die Einfithrung des
Euro auf die Weltwirtschaft hat. Da-
bei beschiftigen sich die Experten
auch en détail damit, welche Pro-
bleme sich die Waihrungsunion
selbst geschaffen hat — etwa durch
den Stabilitdtspakt und die unkoor-
dinierte Finanzpolitik in den zwolf
Euro-Staaten.

Fiinf Jahre Euro sind nicht nur diese FTD-Montage wert, sondern verdie-
nen nach Ansicht von US-Okonomen echten Respekt

ITE-Chef Bergsten schldgt eine
»,G2“-Institution vor, in der die USA
und die Euro-Zone gemeinsam fest-
legen, bis zu welchem Punkt Auf-
und Abwertungen der beiden
Hauptwdhrungen erlaubt werden
sollen. Zwischen diesen beiden
Wihrungsrdumen soll nach seiner
Vorstellung auch verhandelt werden,

Wir und der Euro

Zukunft Mit dem ungewissen Erfolg
der neuen Wdhrung setzt sich Hans
Tietmeyer auseinander: ,Herausfor-
derung Euro” (188 S, 24,50 €) ist im
Verlag Hanser erschienen. Der frii-
here Bundeshankprasident skizziert,
wie es zum Euro gekommen ist und
was die Wéahrung fiir die Zukunft
Deutschlands bedeutet.

mit welcher Wirtschaftspolitik die
globalen Ungleichgewichte wie das
enorme US-Leistungsbilanzdefizit
beseitigt werden konnen.

Von direkter praktischer Relevanz
fiir Europa sind jene Beitrdge, die der
Frage nachgehen, ob eine Haushalts-
konsolidierung tatsichlich jene po-

sitiven Effekte hat, die etwa von

den deutschen Wirtschaftsfor-
schungsinstituten  behauptet
werden. Diese argumentieren,
kleinere Staatsdefizite wiir-
den die Zinsen senken und
so das Wachstum an-
kurbeln.

Der [IE-Mitarbeiter
Adam Posen verneint in
seinem Beitrag diesen Me-
chanismus fiir die groen
Euro-Staaten. Nur in extre-
men Ausnahmesituatio-
nen, wenn ein Land stark
im Ausland verschuldet sei

und deshalb einen spiir-

baren Risikoaufschlag zahle
und zudem hochst flexible
Finanzmdirkte habe, konne ein
solcher positiver Feedback-
Mechanismus in Gang kom-
men. In der Euro-Zone seien
diese Voraussetzungen einzig fiir
das kleine Irland gegeben, in
Deutschland und Frankreich dage-
gen wirke Nachfragepolitik nach wie
vor stabilisierend auf das Wachstum.
Deshalb, so schlussfolgert der frithere
Mitarbeiter der Federal Reserve Bank,
sei der wiederholte Bruch des Stabili-
tatspakts nur rational und richtig.

Der US-Okonom Jeffrey Frankel
bezweifelt in seiner Erwiderung zwar
Posens Argumente, hilt den Stabili-
tatspakt aber ebenfalls fiir verfehlt.
Weil er der 6konomischen Logik zu-
widerlaufe und unplausibel hohe
Strafen ansetze, sei er zum Scheitern
verurteilt.

So ist , The Euro at Five“ nicht nur
spannend, weil es interessante
Ansétze aufzeigt, sondern auch ein
Lehrstiick iiber die Unterschiede
zwischen der deutschen und der
amerikanischen 6konomischen Dis-
kussionskultur: Eine solch fundierte
und undogmatische Debatte wie in
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diesem Buch ist in Deutschland
heute leider nirgendwo mehr zu
finden.

Schicksal Kritisch blickt Dieter
Spethmann in ,Gemeinsames Geld ist
gemeinsames Schicksal” (Hohenheim
Verlag, 248 S., 1790 €) auf die ge-
meinsame Wéhrung. Der friihere
Thyssen-Vorstandsvorsitzende fragt:
Was wird aus dem Euro?”
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