UNIVERSITAT
LUZERN =0

Eroffnung Universitat Luzern
3. September 2011

=)
'q r :-. -'-.."I ]
NiNvas *k*% >

S A2
NI 2
7

7 > AN
7 AN

Die Eurokrise
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Vorführender
Präsentationsnotizen
“Wo liegt der Königsweg?”


Ein Riss geht mitten durch
Europa

=Bisher: Alle Euro-Staaten: Schuldenselbstverantwortung
*Neu: Mittelmeerstaaten und Irland m. Frankreich an der Spitze. Gemeinsame

Schuldenverantwortung = Transferunion

INHALT
.  Im Strudel der Krise
II. Wie spielen?

lll. Gibt es einen Weg
aus der Euro-Krise

V. Was sind die
Konsequenzen flr
die Schweiz?
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Im Strudel der Krise
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" xEurobonds

- Staats-
schulden

=\Weshalb sind alle
Sicherungen
ausgefallen? Weshalb

- é‘ hat man sie
nkr
SFaat§ba ott uberbrickt?
=Hilf Dir!
=Helft mir!

— mStaaten spielen schlecht.


http://www.miorelli.net/frattali/images/spirale-log.jpg

Il. Wie sollten Staaten spielen?

» Das Fuchs-Fuchs-Spiel. Wie Du mir so ich Dir. Gute Strategie. Alle
gewinnen,

» Das Fuchs-Lamm-Spiel: Besanftigungsspiel. Schlechte Strategie. Alle
verlieren.

» Fuchs-Lamm-Spiel: Alle verlieren. Tragddie des Euro.



Bretton Woods: Mount Washington Hotel
(1902) N.H.,am Ful3e der White Mountains.

John Maynard Keynes (rechts) und
Harry Dexter White (links)

> 1944 in Bretton Woods

1. USA: 35% pro Feinunze Gold

2. Alle Staaten konstanter Wechselkurs zum

US $

3. Alle Saaten ans Gold gebunden
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Kapitel 0: US Kriegskosten Papiergeld
statt Gold

%Ziffdﬁsﬂi 1 =Zuerst Gold
:”” :;s.a - .| =Dann Vietnam Krieg
oéi:u { — ‘ &] \ =Dann nur noch Papier $
f‘ﬂ 2:,, =14. Marz 1973 Umtausch-
| S0 224 pflicht endgultig eingestelit.
s 53 sAbwertung des $




Kapitel 1: Aus Bretton Woods folgt Wahrungautonomie,
mit unterschiedlichen Systemen 1973ff.

=Stabilitatsregime (D
Reales BIP pro

Kopf

Zeit

= F sagt: Bezahle mir den Vorteilsausgleich

*D Fuchs-Strategie: Unterwirf Dich dem Stabilitatsregime, dann geht's
Dir auch gut

=D Lamm-Strategie: Ich helfe Dir, damit wir keinen Arger haben

- _arles B. Blankart 7



Kapitel 2: Fuchs und Lamm in Helmut Schmidts Kellerbar
1978

» Giscard: Franc schwach, DM stark.
Folglich muss die Bundesbank solange
Francs aufkaufen bis Kurs stabil.

>

» Langfristig finanziert Deutschland
Frankreichs Zahlungsbilanzdefizit

»  Schmitt: einverstandendh ‘-", *

Er Ubersieht die langfristigen o
Anreizwirkungen fur Frankreich

» Aber beherzte Deutsche Bundesbank
legt das Veto ein. Selbstverantwortung
(Fuchs-Fuchs-Strategie) .
Europdisches Wahrungssystem EWS

-,

Charles B. Blankart



Kapitel 4. Das Europaische Wahrungssystem 1978-1998

Eine Fuchs-Fuchs-Strategie

=Dollar-
kurs der
europai-
schen
Wahrun
gen

=+ 2,25%

=Bandbreite

=-2,25%

—=Einstiger Bretton Woods Wechselkurs 4 DM /$

=Inflationsregime
(z.B. Frankreich)

»Stabilitatsregime
(z.B. Deutschland)

=1978 = 1998

=DM = Ankerwahrung. Ubrige EU-Wahrungen missen das deutsche

Stabilitatsregime annehmen L

Charles B. Blankart




Kapitel 5: Das Projekt einer Européaischen Zentralbank

1988

mitmischen.

» Deutsche Doiinanz missfallt Frankreich. Alle Mitgliedstaaten sollen

» Mitmischen missfallt Deutschland. Selbstverantwortung Aussitzen

» Bundesbank eigener Plan (RISIKO):.

Européische Zentralbank mit Stabilitatsregime in den Statuten.

Beitrittskriterien: Haushaltsgleichgewicht. Obergrenze der Staatsschuld =
Vertragliche Politik

In ferner Zukunft

Deutsche Bundesbank Uiberschatzt die Kraft
von Statuten

Fur Frankreich: Statuten sind nicht Begrenzung, sondern Instrument L

Charles B. Blankart 10
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Kapitel 5a: 1989-1992 Storfaktor Wiedervereinigung

War der Euro der Preis fir die Wiedervereinigung?

Mitterrand

A - ?

= 12.9.1990: Volle Souveranitat Deutschlands (2+4-Gesprache)
= 3.10.1991 Wiedervereinigung. Ein Faktum.

= 5,12.1991 Kohls Terminzusage fur die Wahrungsunion
1.1.1999 (Goodwill-Politik). Offnet das Tor zur Transferunion.

=1.1.1992 Maastricht Vertrag



Vorführender
Präsentationsnotizen
Mitterrand: „Ich sehe schon genau vor mir, was kommen wird. Ich könnte es Ihnen beschreiben. Ein Deutschland mit 80 Millionen birgt immer die latente Forderung in sich nach Schlesien, Pommern, Masuren, Sudetenland und Tschechoslowakei.“  http://www.heimatkreis-neumark.de/drewenzbote116.html  oder  http://www.spiegel.de/spiegel/print/d-70327144.html 
Erst am 5. Dezember 1991, unmittelbar vor Beginn der Konferenz und wenige Tage vor Abschluß des Maastricht-Vertrages, rückte Kohl offen von dem Vorrang der politischen Union ab. Auf dem Weg zum Euro gab es nun keine Wiederkehr zur Mark mehr.

"Haben wir alles für die Stabilität erreicht?" fragte der Kanzler einen seiner Ratgeber, "dann brauchen wir die Unwiderruflichkeit."5. Dezember 1991--- Klaus Wirtgen 
Spiegel: 02.03.1998 „Weg ohne Wiederkehr“: http://www.spiegel.de/spiegel/print/d-7833746.html 


.

Kapitel 6: Verhandeln der EZB-Statuten. Deutschland
setzt auf das falsche Pferd

» Deutschland mit dem Ricken zur Wand.
» Konzessionen: Italien, Spanien und Portugal

» Deutschland: VERTRAG wichtig: Preisstabilitat, Nobailout.
Vertragstext wichtig.

» Frankreich MEHRHEITEN wichtig; kénnen auch die Statuten andern.
Fakten schaffen.
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Vorführender
Präsentationsnotizen
Issing (2008): „In seiner wichtigsten Funktion ist der EZB-Rat also verantwortlich, die geldpolitischen Entscheidungen so zu treffen, dass das vorgegebene Ziel erreicht wird, also Preisstabilität gewährleitet ist…. Die Besorgnis, wenn nicht Skepsis, ob der EZB-Rat dieser Herausforderung genügen würde, war weit verbreitet. … Als entscheidend musste sich jedoch das Selbstverständnis des EZB- Rates erweisen. Alle Mitglieder des EZB-Rates hatten den Auftrag, nämlich Preisstabilität im Euroraum zu gewährleisten.“ (S. 619
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=Plus franzosische Préa-
sidentschaft EZB 2003

=Agenda Setting
=\ertragsbruch

=9.5.10 Staatsanleihen
=Counterfactual History

Charles B. Blank....



http://topnews.net.nz/images/Jean-Claude-Trichet1.jpg

Kapitel 8: Griechenlandkrise und die Vergemeinschaftung der
Staatsschulden

Warum? Lehman-Pleite; nat. Garantieprogramme; wurden unglaubwurdig
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Kapitel 9: Sarkozy fordert nach 7./8. Mai 2010

Staatsanleihenkurse fallen in F. Sarkozy, BarroOSO====Jp Trichet EZB

Fordern:
= + EUR X Mrd. EZB- Interventionen

= EUR 60 Mrd. Hilfsfonds analog zu
Zahlungsbilanzhilfen.

= Protestiert
vordergrundig. Keine
|
Merkel d Amm NLHLUX) I\B/Iei)tfgel?elz.staaten =
—T = Stitzt Trichet t——
= Alternativvorschlag: Rettungsschirm EUR \W
440 Mrd. + IWF EUR 250 Mrd. + 60 Mrd.€ 9.5 2010: EZB
Kommission beschlieRt
= Prinzip der finanziellen Selbst- .'F—‘lzl- Staatsanleihenkauf =
verantwortung preisgegeben. ) fundamentaler Bruch
- R d



Vorführender
Präsentationsnotizen
Aus der Auswertung verschiedener Quellen ergibt sich etwa folgendes Bild. ... 60 Mrd. Euro aus der Verpfändung der Differenz zwischen Eigenmittelobergrenze und Zuweisungen für Zahlungen zugunsten notleidender Mitgliedstaaten. 750 Euro durch eine Zweckgesellschaft (Special Purpose Vehicle).

http://www.abendblatt.de/multimedia/archive/00170/sarkozy_HA_Politik__170048c.jpg
http://1.bp.blogspot.com/_NZu2UvFJfSE/TDRdavBgj0I/AAAAAAAAAd8/gWc_6YpbV7U/s1600/barroso.jpg
http://www.google.de/imgres?imgurl=http://www.jaunted.com/files/admin/merkel.jpg&imgrefurl=http://newstopaktuell.wordpress.com/2010/02/24/merkel-sieht-%25C2%25ABvernunftigen-weg%25C2%25BB-mit-movenpickpartei/&usg=__QE504KXcnzDhzHNUDMu_rFMuhk4=&h=284&w=352&sz=15&hl=de&start=14&zoom=1&itbs=1&tbnid=O9T1YclI2F_eoM:&tbnh=97&tbnw=120&prev=/images%3Fq%3DMerkel%26hl%3Dde%26sa%3DG%26gbv%3D2%26tbs%3Disch:1
http://www.google.de/imgres?imgurl=http://www.jaunted.com/files/admin/merkel.jpg&imgrefurl=http://newstopaktuell.wordpress.com/2010/02/24/merkel-sieht-%25C2%25ABvernunftigen-weg%25C2%25BB-mit-movenpickpartei/&usg=__QE504KXcnzDhzHNUDMu_rFMuhk4=&h=284&w=352&sz=15&hl=de&start=14&zoom=1&itbs=1&tbnid=O9T1YclI2F_eoM:&tbnh=97&tbnw=120&prev=/images%3Fq%3DMerkel%26hl%3Dde%26sa%3DG%26gbv%3D2%26tbs%3Disch:1
http://topnews.net.nz/images/Jean-Claude-Trichet1.jpg

Kapitel 10: Der permanente Rettungsschirm ESM

Ruckkehr zur Schuldenselbstverantwortung 20137
Schauble: Permanenter Rettungsschirm
Staatsbankrott ausgeschlossen.
Transferunion

Kosten 1137 Mrd. Euro fir EU

255 Mrd Euro fur Deutschland

v Vv ¥V YV V VY V

= 113% der Bundessteuereinnahmen

- -

Charles B. Blankart Der Staat - ein ,Lender of Last Resort“? 16



11. Kapitel: Euro-Bonds? J

4,5%

=45 %

STAATSVERSCHULDUNG

HAUSHALTSDEFIZIT

Irland

Griechenland

Spanien

Frankreich

Portugal

Slowenien

Euro-Zone
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Individuelle Entscheidung

Individuelle Zinszahlung
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Gesamtschuldnerische
Haftung

A\

Durchschnittszins 4,5%

Kontingente flr jedes Land
Rettungsschirm

Mit Eintritt der Haftung
Transferunion

Zusatzlich zum
permanenten
Rettungsschirm

st Resort*? 17



Gibt es einen Weg aus der Euro-Krise
EU Schuldenbremsen?

- Merkel Sarkozy, 16.8.2011: Schuldenbremsen in die Verfassungen aller 17
Euro-Staaten

=Welche Erfahrungen mit Schuldenregimen international E.R. Fasten (2011)?

1 \
=\Wahrschein-
lichkeit der
Einhaltung
von
Schulden-
schranken
0
=sFOHderalstaaten,
selbstgesetzte =Nur =Einheitsstaaten.
Schuldenschran  bedingte Verschuldung nur
ken in Eigenver-  Eigenverant- nach Bewilligung
antwortung wortung

=Daher: Wenn Schuldenschranken eingehalten werden sollen, dann unter
~ dezentraler Eigenverantwortung oder unter Einheitsstaat. Beide unwahrscheinlich



Il. Was sind die Konsequenzen fur die
Schweiz?
Zugleich Schlussfolgerungen

a. Gerat die Schweilz in eine Schuldenkrise?

» EU: Bedingte Eigenverantwortung

> Schweiz: Bund kann von keinem fremden Staat finanziellen Beistand
erwarten.

= Das weiss der Bund
= Das wissen die Kantone

= Beide streben nach hoher Bonitat auf dem Kapitalmarkt. Daher
vorsichtige Haushaltspolitik

» Direkte Demokratie ist wichtig. Verhindert Prestigeprojekte. Aber
direkte Demokratie ist kein Garant. Mehrheiten kdnnen schwanken.

Charles B. Blankart 19



Il. Was sind die Konsequenzen fur die
Schweiz? In Verhandlungen mit der EU?

» Zollfreiheit durch Abkommen 1972; Niederlassung fehlt teilweise.

» Schweiz will von der EU Niederlassungsfreiheit. Notfalls gegen Geld oder
auch fur Ubernahme des Rechts.

» EU will: Erst Rechtibernahme (Raising Rival‘'s Costs) dann Freihandel.

<

» Schweiz: Keine gutgemeinten Vorleistungen gewahren! J I

» Schweiz: Fuchs — Fuchs-Strategie. Wie Du mir, so ich Dir; Freihandel und
Rechtstibernahme im Paket. Keine EU-Romantik.

Charles B. Blankart 20



THE END

www.unilu.ch/deu/oeffentlichkeit 624371.html

oder

www.wiwi.hu-berlin.de

Offentliche Finanzen®

Charles B. Blankart 21
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