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20 Jahre Euro(-Bargeld). Kein Grund zum Feiern

23.01.2022 | Prof. Dr. Thorsten Polleit

Wenn man Europa im Sinne der Birger und Unternehmer starken und integrieren will, dann gibt man die
Idee des staatlichen Geldproduktionsmonopols am besten so schnell wie méglich auf. Das ist die Lehre, die
man nach mehr als 20 Jahren Euro-Einheitswahrung ziehen muss.

Lange wurde das Megaprojekt vorbereitet und intensiv die Werbetrommel geriihrt. Die Einheitswéahrung
werde, so wurde der europaischen Offentlichkeit - vor allem den Deutschen - mitgeteilt, die
Transaktionskosten senken, die Transparenz der Guterpreise verbessern, Wechselkursschwankungen und
Wahrungskrisen verhindern, und all das trage dazu bei, Wachstum und Beschéaftigung zu verbessern und
den Frieden in Europa zu sichern. Es lohne sich also, auf die nationale Wéahrungssouveranitat zu verzichten
und stattdessen ein Einheitsgeld, herausgegeben von einer supranationalen Instanz, der Europaischen
Zentralbank (EZB), anzunehmen.

Der Plan, eine Einheitswahrung fiir Europa zu schaffen, wurde mit grof3er medialer Euphorie und ohne
nennenswerte Gegenstimmen in die Tat umgesetzt. Am 1. Januar 1999 fuhrten elf européische Nationen
den Euro ein. Zunachst nur als Buchgeld. Ab 1. Januar 2002 dann auch als Bargeld. Mittlerweile ist der Euro
das offizielle Geld von 19 Nationen, mehr als 340 Millionen verwenden ihn. Rechnet man die L&nder hinzu,
die ihre Wahrung an den Euro angebunden haben, oder die den Euro fur Transaktionszwecke verwenden,
hangen mittlerweile mehr als 460 Millionen Menschen an der Einheitswahrung.

Dass die Menschen, die sich arbeitsteilig miteinander verbinden und Handel treiben - wie es in Europa der
Fall ist -, das gleiche Geld verwenden, ist 6konomisch durchaus sinnvoll. Denn dadurch wird die
Wirtschaftsrechnung, die mit Geld ausgefihrt wird, bestmdéglich ausgeschdpft, die produktive Wirkung des
Geldes gewissermalien optimiert. Allerdings ist es in diesem Zusammenhang von entscheidender
Bedeutung, von welcher Art das Geld ist.

Und genau in diesem Aspekt liegt die eigentliche, hdufig Ubersehene Tragik des Euro-Einheitsgeldes. Der
Euro ist - wie Ubrigens alle anderen wichtigen Wahrungen der Welt wie US-Dollar, chinesischer Renminbi,
japanischer Yen etc. - ein sogenanntes "Fiat"-Geld.

Bei Fiat-Geld handelt sich um staatlich monopolisiertes Geld, das vorzugsweise per Kreditvergabe "aus dem
Nichts" in Umlauf gebracht wird, und das in bunt bedruckten Papierscheinen und in Form von Bits & Bytes
auf Computerfestplatten existiert. Fiat-Geld leidet unter einer Reihe 6konomischer und ethischer Defekte. Es
ist inflationar, verliert seine Kaufkraft im Zeitablauf ein. Es sorgt fiir nicht-marktkonforme Umverteilung von
Einkommen und Vermogen. Es verursacht Wirtschaftsstorungen ("Boom und Bust"), und es treibt die
Volkswirtschaft, die es verwendet, in die Uberschuldung - nicht nur Private und Banken, sondern vor allem
auch Staaten.

Einige der Euro-Konstrukteure waren wohl nicht ganz blaudugig, denn sie hatten wohlweif3lich einige
Schutzmauern errichtet, weil sie um die Gefahren wussten, die mit ungedecktem Geld unweigerlich
verbunden sind. Beispielsweise wurde die EZB politisch unabh&ngig gemacht, damit sie nicht zum Spielball
der Tagespolitiker und zur Inflationspolitik missbraucht werden kann. Auch hatte man der EZB einen
vertraglich formulierten priméren Auftrag gegeben, und zwar fir Preisstabilitat zu sorgen. Und vor allem
sollte der Stabilitats- und Wachstumspakt verhindern, dass sich die Eurostaaten in die Uberschuldung
mandvrieren, die dann eine Inflationspolitik unausweichlich macht.

Wer die letzten 20 Jahre des Euro Revue passieren lasst, der wird erkennen, dass nahezu alle Probleme
des Fiat-Geldes beim Fiat-Euro zutage getreten sind, und dass leider auch die "institutionellen
Brandmauern" versagen.

Schon in im Vorfeld seiner Einfihrung kam ein gewaltiger Boom in Gang, der mit dem Crash des "New
Economy"-Hypes 2000/2001 ins Wanken geriet, der spatestens im Zuge der internationalen Finanz- und
Wirtschaftskrise 2008/2009 zerplatzte. Eine Bankenkrise trat zutage, die sogleich in eine
Staatsschuldenkrise Uberschlug. Seither befindet sich die EZB-Geldpolitik im "Rettungsmodus”.
Insbesondere wird seit Mai 2010 das praktiziert, was im Vertrag von Maastricht unbedingt ausgeschlossen
werden sollte: Die EZB finanziert direkt und indirekt die offentlichen Haushalte.

Die EZB hat dazu nicht nur immer neue Anleiheaufkaufprogramme aufgelegt, sie hat auch den Leitzins
immer weiter absenkt, seit Mérz 2016 betréagt er null Prozent. Ein Eldorado fir die kredithungrigen Staaten.
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Ende 2019 betrugen die Euro-Kreditmarktschulden der Staaten 84 Prozent des Euro-Bruttosozialproduktes -
deutlich Uber der ehemals vereinbarten Hochstgrenze von 60 Prozent.

Der Einkommensrickgang, vor allem die ungestime Verschuldung der Staaten im Zug der Corona-Krise,
haben die Schuldenquote Ende 2020 auf 98 Prozent anschwellen lassen. Dadurch ist der Einfluss der
Staaten auf das Wirtschafts- und Gesellschaftsleben gewaltig angestiegen. Das Wohl und Wehe von Firmen
und Arbeitsplatzen hangt mehr denn je von staatlichen Transfers ab - finanziert durch die Notenpresse der
EZB.

Mittlerweile sind fr viele Euro-Staaten die Mdglichkeiten, die Steuern zu erh6hen und neue Kredite im
Kapitalmarkt aufzunehmen, erschopft. Die EZB springt daher bereitwillig in die Bresche, um die
Haushaltslocher mit neu gedruckten Euro zu stopfen. Gleich zu Beginn des Ausbruchs der Corona-Krise
wurde der vielen Regierungen ohnehin lastige Stabilitats- und Wachstumspakt aul3er Kraft gesetzt, so dass
jetzt der Staatsverschuldung de facto keine Grenzen mehr gesetzt sind. Die ungestiime Ausweitung der
Euro-Geldmenge als Folge der EZBStaatsanleihekaufe treibt jetzt die Konsumguterpreisinflation in die Héhe:
Im November 2021 lag sie bereits bei 4,9 Prozent, 2 ¥2 Mal so hoch wie die versprochen 2-Prozentmarke.

Eine prekére Situation ist dadurch entstanden. Denn die Inflationspolitik zur Abwehr einer Wirtschaftskrise
erfordert immer héhere Inflation. Doch die Inflation muss friiher oder spéater gestoppt werden, sonst droht sie
das Geld zu ruinieren. Hebt die EZB die Zinsen an und bremst dadurch das Geldmengenzuwachs ab, steht
die néchste grof3e Krise vor der Tir. Vor die Wahl gestellt, eine Rezession einzuleiten oder zu hoffen, die
Geldentwertung werde sich von selbst beruhigen, erblickt der "Zeitgeist" in der Fortfihrung der
Inflationspolitik das vergleichbar kleinste Ubel. Zu befiirchten ist daher, dass der Euroraum sich in ein
Regime dauerhaft héherer Inflation hineinmandvriert.

Diejenigen, die meinten, der Euro wirde mit einer freiheitlich-marktwirtschaftlichen Ordnung in Europa
vereinbar sein, sie beférdern, sehen sich getauscht. Von Anfang an war allerdings klar erkennbar, dass die
Probleme und Zwénge, fir die der Fiat-Euro unweigerlich sorgen wirde, die Weichen in eine ganz andere
Richtung stellen wirde:

Dass eine staatlich kontrollierte Einheitswéhrung die Abkehr vom System der freien Méarkte einleitet und im
Gegenzug den Staat ermachtigt; dass sie den Staat mit allen benétigten Geldmitteln ausstatten wird, um
auch atemberaubendsten Wunschvorhaben finanzieren zu kénnen - zu nennen sind hier "griine Politik", der
"Grol3e Neustart", die "Grof3e Transformation”. Dass dabei birgerliche und unternehmerische Freiheiten auf
der Strecke bleiben, liegt auf der Hand.

Was aber hatte die Alternative zum Euro sein kénnen? Eine Alternative ware ein - frei nach Friedrich August
von Hayek (1899-1992) - Wahrungswettbewerb gewesen, also ein freier Markt fir Geld. Hier haben die
Anbieter die Freiheit, ihren Kunden ein Gut anzubieten, das diese als Geld nachzufragen wiinschen; und
Geldnachfrager haben die Mdglichkeit, das Geld zu verwenden, das ihren Zwecken am relativ besten
genugt.

Die Menschen kdnnten US-Dollar, Euro oder andere Geldmedien wie zum Beispiel Gold, Silber und
neuerdings Kryptoeinheiten nachfragen. Doch wirde ein freier Markt fir Geld nicht zu einem Chaos fihren?
Die Antwort ist nein. Die Geldnachfrager sind es, die entscheiden, was als Geld Verwendung findet. Relativ
rasch wirde sich ein bevorzugtes Tauschmittel herausbilden.

Die gute Nachricht ist, dass die Idee eines freien Marktes sich nach wie vor eine Uiberzeugende Option
empfiehlt, um den Menschen gutes Geld verschaffen, und mit ihrer Hilfe l&sst sich auch den unheilbaren
Problemen des Fiat-Euro entkommen. Ein freier Markt fiir Geld kann denkbar einfach in die Tat umgesetzt
werden: Man schafft Mehrwert- und Kapitalertragssteuern auf mégliche Geldkandidaten ab, erzeugt damit
ein "Level Playing Field" gegentiber den bestehenden staatlichen Fiat-Geldarten. Den Rest Ubernehmen die
Geldanbieter und Geldnachfrager.

Wenn man also Europa im Sinne der Burger und Unternehmer stérken und integrieren will, dann gibt man
die Idee des staatlichen Geldproduktionsmonopols am besten so schnell wie mdglich auf. Das ist die Lehre,
die man nach mehr als 20 Jahren Euro-Einheitswahrung ziehen muss. Das unbeirrte Festhalten des
Euro-Einheitsgeldes fihrt in die Sackgasse, schwort Kollektivismus, Sozialismus, die Tyrannei herauf -
etwas, dass die Menschen in Europa abwehren und bekdmpfen missen, wenn ihnen ihre Freiheit und ihr
Wohlistand lieb ist.
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