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Da staunen de notorischen Euroskeptiker: Die zwel Jahre lang als Weichel und
Pseudowahrung verspattete Devise entpupg sich zu ihrem zweiten Geburtstag as edite
Alternative zum Doll ar undgewinnt lange verloren geglaubtes Terrain zurick. Mehr als zehn
Prozent konrte siein zwel Wochen zulegen. Da schwillt den européischen Zentralbankern de
Brust im Uberschwang der spét aber noch nicht zu spét erreichten Legitimation durch de
Maérkte. Auch de heimischen Wirtschaftspaliti ker begliickwiinschen sich obihrer
historischen Leistung, der neuen Wahrung bei allen Anfeindurgen de Stange gehalten zu
haben.

Doch es gibt leider nichts umsonst auf dieser Welt. War schon der schwade Euro keinereine
Freude, weil er den Unternehmen undV erbrauchern hote Importpreise bescherte, wird der
starke Euro Europanoch viel heftiger treffen. Ab -und Aufwertungen haben ndmlich immer
eine Kehrseite. Die hohen Importpreise aus der Zeit des chwadhen Euro bedeuteten zwar
weniger steigende Redeinkommen, aber zugleich waren de ausléndischen Konkurenten der
européi schen Unternehmen teuer; zu teuer sogar in den meisten Fall en. Européische Produkte
waren konkurenzlos ginstig und de Exporteure feierten einen Absatzrekord nach dem
nadsten.

Dreht sich das Euro - Blatt, ist es auch mit den Rekorden vorbei. Dannwird sich zeigen, ob
Europavorgesorgt hat, oder ob es nur der Zufall des shwaden Euro war, der den
Aufschwung und damit die deutliche Verbesserung der Lage an Arbeitsmarkt
herbeigezaubert hat. Ganz vorneweg bei den Rekordexporteuren war wieder einmal
Deutschland. Im grofden Land Europas wird den Politi kern zwar seit Jahren von den
Interesenvertretern eingetrichtert, es gebe @n fundamentales Problem im internationalen
Standartwettbewerb. Wannimmer sich de Chancebietet, haben de deutschen Unternehmen
aber die Nase beim Export vorn. Die Abwertung des Euro wurde nirgends konsequenter
genutzt, um mit preisginstigen undzugleich hachwertigen Produkten Marktanteil e auf dem
Weltmarkt zu gewinnen.

Die Umsétze, die die deutschen Exporteure mit dem Ausland erzielten, lagen Ende 2000 un
25 % Uber dem letzten Tiefpunk von Anfang 1999.Das ist absolutes Rekordtempo in den
letzten 20Jahren. Die Inlandsumsétze haben in der gleichen Zeit nur um 9 % zugelegt und
stagnieren nunschonseit drei Quartalen. Das bdse Ende vom schénen Exportboam aber hat
schon tel weit schwéaderen Aufschwiingen der Vergangenheit nie auf sich warten lassen.
Wannimmer der Export explodierte, brach er hinterher ein. Wennsich jetzt die
Weltkonjunktur deutlich abkiint und der Euro zugleich de Paritét zum Doll ar testet, kann es
nur den grofRen Rickschlag beim deutschen und keim européischen Export geben.

In Phasen der Unterbewertung einer Wahrung dedken sich de Nadhfrager weltweit mit den
Produkten des pl6tzlich so hilli gen Landes ein. Daher der Boom beim Export und
insbesondere beim Export mit hochwertigen Gitern, wo man unverhadtnismafdig viel in kurzer
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Zeit an der Abwertung verdienen kann. Kehrt sich de Bewertung um, kénren de potentiellen
Nadfrager im Ausland flr einige Zeit weitgehend auf die nunwieder teuren Waren
verzichten. Eine neue Maschine fir die Produltion oder ein Luxusauto kauft man nicht alle
Tage, aber man zieht einen Kauf vor, wennes shr giinstig ist undman verzichtet unmittel bar
danad auf einen Kauf, wenn sich der Preis deutli ch erhoh.

Die meisten Prognostiker und de offiziellen Schorredner madchen all e den gleichen Fehler:
So wie sieim letzten Jahr die Exportdynamik unterschétzt haben, Glkerschétzen sie sie nun.
Das wére nicht weiter schlimm, wenn Euroland eine kenntnisreiche und selbstbewuf(Ye
Wirtschaftspaliti k betrieben hétte, die von vaneherein nicht nur die Exportkarte fixiert
gewesen wéare. Doch davon kann nicht die Rede sein. Die Européische Zentralbank hat die
Zinsen erhoht, a's gelte es, die Gberschaumende Binnennadfrage zu zigeln. Dabel wéare s
darum gegangen, de Wirtschaft von der Exportdroge weg undzu einer stabilen
Binnennadhfrage hinzufiihren. Der Rest der Wirtschaftspaliti k hat sich dem Exportrausch
hingegeben und leine Sekunde a Vorsorge fir ein Ende des Abwertungswunders gedadht.

So wird es am Ende fast nur betretene Mienen geben, wenn der Euro seinen Aufstieg, den alle
so lange herbeigesehnt haben, wirklich fortsetzt. Die Exporteure werden de dte Standartleier
hervorhaen und de zu holen Kosten auf dem alten Kontinent beklagen. Die Gewerkschaften
werden wieder geprigelt, well sie den Kostenanstieg nicht verhindert haben. Die Politiker
werden de strukturellen Probleme an Arbeitsmarkt erneut fest in den Blick nehmen und
heimlich auf ein neues Wunder hoffen. Lediglich de européischen Notenbanker werden sich
im Glanze des garken Euro sonnen undwie immer jede Verantwortung fur die
Binnenkonjunktur von sich weisen.

Wird der Euro gar richtig stark, wird Euroland richtig schwad. Der Devisenmarkt neigt dazu,
in jeder Richtung zu Ukertreiben. Die gute deutsche Mark ist in den 8Cern innerhalb von nu 6
Jahren von 1, 80DM zum Dollar auf 3,40DM gefallen undwieder auf 1,80gestiegen. Bleibt
der Euro nicht bei der Paritdt zur Mark, sondern erklimmt gar wieder seinen Anfangswert bei
1,20zum Dallar, ist eine Rezessonin Euroland ncht zu vermeiden. Dannwird sich zeigen,
dassdie bertihmten strukturell en Reformen und de Modernisierung der Wirtschaft niemals
ausreichen konren, um einen massven Nadfragertickgang auszugleichen. Wenn Amerika
einen Schnugden hat, bekommt Europa @ne Grippe, sagte man friiher undmeinte nur den
Abschwung der Nadhfrage im Zyklus der Konjunktur. Was aber geschieht mit Europa, wenn
Amerikadie Grippe hat?



