KOMMENTAR

Das Diktat der Bundesbhank

HEIKO MARTENS

as Maastricht-Reférendum in
DFrankreich steht unmittelbar

bevor — und noch einmal wird
allen, den Gegnern und den Befiir-
wortern einer Europdischen Wih-
rungsunion, eindrucksvoll demon-
striert, wie das jetzige Wahrungssy-
stem in Europa funktioniert.

Die Bundesbank hilt die Zinsen

hoch, weil sie in Deutschland Geld
verknappen und so die Geldentwer-
tung bekimpfen will. Das macht die
Mark attraktiv fiir Anleger in der
ganzen Welt. Sie steigen aus anderen
Wihrungen aus und kaufen sich in
Deutschland ein. ,, The mighty Mark*
(Newsweek) zeigt wieder einmal
Zihne. Deutschland und seine Wih-
rung beherrschen Europa.

Schweden und Finnen muBten ih-
re Zinsen hoch setzen, um den Aus-
stieg aus der Krone und
aus der Finnmark zu
bremsen. Die Wirt-
schaftslage in den beiden
Lindern, die dem Euro-
piischen Wihrungssy-
stem (EWS) nicht ein-
mal angehoren, erfor-
derte eher das Gegen--
teil, billiges Geld.

Der britische Finanzminister lich
sich 20 Milliarden Mark, um damit
Pfund einzukaufen; der Kurs sollte
nicht weiter verfallen. Das Problem
sei nicht britisch, giftete die Times,
,,€s ist deutsch*.

Die Franzosen zahlen zdhneknir-
schend zehn Prozent Zinsen, ob-
woh! ihre Inflationsrate unter der
deutschen liegt.

Sie alle beugen sich dem Diktat
der Bundesbank.. Aber warum?
Warum werten sie ihre Wihrungen
nicht einfach ab?

Der Wechselkurs ist eine Art Puf-
fer zwischen sich unterschiedlich
entwickelnden  Volkswirtschaften.
Geht es einer Volkswirtschaft
schlecht, kann sie schlicht den Preis
fiir ausldndische Wihrungen anhe-
ben. Eine Abwertung wiirde die
Wettbewerbsfahigkeit der heimi-
schen Wirtschaft starken, ihre Pro-
dukte im Ausland billiger machen.

Dabei wird allerdings die Kehrsei-
te von Abwertungen iiberschen: Die
Importe verteuern sich im selben
MaBe, wie die Exportpreise nachge-
ben.

Solange Deutschland einsame Sta-
bilititsinse]l war, so lange bestand
diese Gefahr nicht: Europa impor-

wDie D-Mark
ist nicht mehr
das, was sie
mal war“

tierte Stabilitiit aus dem Land der
Leitwihrung.

Doch je mehr sich Stabilitit um
Deutschland herum ausbreitet, desto
untauglicher wird das Instrument der
Wechselkursdnderungen. Diese leid-
volle Erfahrung haben in der Vergan-
genheit Abwertungsldnder gemacht:
Die Geldentwertung nahm zu, chne
daB sich die reale Wirtschaftskraft
dauerhaft verbesserte.

Eine Neubewertung der europii-
schen Wihrungen, und das hieBe ei-
ne Abwertung der meisten Wihrun-
gen gegeniiber der D-Mark, zum der-
zeitigen Zeitpunkt wiirde tendenziell
die Inflationsgefahr erhohen. Unsi-
cherheiten im Wechselkurssystem

bergen bei eng miteinander verfloch- .

tenen Volkswirtschaften wie in Euro-
pa die Gefahr, daB ein Zinswettlauf
einsetzt und die Preise
steigen. So gesehen ga-
rantieren feste Wechsel-
kurse am ehesten Preis-
stabilitat. :

Verzicht auf Wechsel-
kursinderungen  aber
verlangen Opfer. Das
EWS unter der Fithrung
der Mark war so lange
erfolgreich, wie die Leitwihrung ei-
nen Stabilitdtsvorsprung hatte und
die politische Bereitschaft bei den
Partnern Deutschlands bestand, die-
se Stabilititsopfer zu bringen. Inzwi-
schen haben sich die Grunddaten ge-
#ndert. Die D-Mark ist nicht mehr
das, was sie mal war, sie ist zur Zeit
weit stirker als die Wirtschaft, die sie
reprisentiert.

.Wenn Europa dennoch noch ein-
mal bereit war, das bislang so erfolg-
reiche EWS-Spiel mitzuspielen, dann
nicht zuletzt, weil der Wihrungsge-
leitzug sich auf dem Weg in eine
Wihrungsunion befindet.

Warum aber sollten andere mit in-
zwischen stabileren Wihrungen in
Zukunft dem Zwang aus Frankfurt
noch folgen, wenn die Perspektive ei-
ner einheitlichen Wahrung genom-
men wird? Ohne diese Klammern né-
here sich Europa geldpolitisch einer
Situation, schiuSfolgert Hans-Peter
Frohlich vom Institut der Deutschen
Wirtschaft in Koln, in der Fiihrer und
bisher Gefithrte sich ablosen.

Ob das EWS durchhilt, ob die
Leitrolle der D-Mark weiter aner-
kannt wird — nicht zuletzt dariiber
entscheiden die Franzosen in ihrem
Referendum am 20. September.
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Sitz in Pfronten, Branchenzweiter im
Bereich Werkzeugmaschinen, hingt be-
reits am Tropf der Banken.

Dem Maschinenbau macht vor allem
der Dollar-Verfall zu schaffen, die
Branche ist mit einem Exportanteil von
rund 50 Prozent extrem anfillig.

Nun ist die einstige Vorzeigebranche
der deutschen Industrie in der schwer-
sten Krise der letzten Jahrzehnte. Bei
vielen Firmen, sagt Verbandsprisident
Berthold Leibinger, sei ,das FaB am
Uberlaufen®.

Viele Konzerne versuchen, den ver-
schirften Wettbewerbsdruck an ihre
Lieferanten weiterzugeben. Die Kleinen
trifft die Krise deshalb besonders hart.

Georg Papst aus St. Georgen im
Schwarzwald, Hersteller von Elektro-
motoren, konnte dem Preisdiktat nicht
mehr standhalten. Auf Druck der Deut-
schen Bank verkaufte er an die Konkur-
renz. :
Keine andere Branche ist nach einer
internen Studie des Bundeskartellamts
derzeit so von Pleiten und Aufkdufen
bedroht wie die Autozulieferer. Nur ei-
nige wenige Konzerne werden diese
Phase tiberleben.

Die Rezession liefert den Konzemn-
vorstinden die Begriindung fiir einen ri-
gorosen Personalabbau. Uberall soll die
Produktion, so das neue Modewort,
»schlanker® werden.

So sickerten bei Opel bald nach Be-
kanntgabe des Rekordergebnisses fiir
das  Geschiftsjahr 1991  radikale
Schrumpfplédne durch. Der Vorstand
rdumte schlieBlich ein, bis Mitte der
neunziger Jahre sollten nind 6000 Ar-
beitspliatze abgebaut werden. Opel-Be-
triebsriate hegen den Verdacht, daB in
Wirklichkeit doppelt so viele Stellen ge-
strichen werden sollen.

Auch westdeutsche Stahlmanager
nutzen die Gelegenheit, um ihre Beleg-
schaften zu reduzieren. Rund 20 000 Ar-
beitsplitze sollen laut Verbandschef
Vondran in den nidchsten drei Jahren
verschwinden.

Thyssen will durch die Verschmel-
zung der Edelstahlsparte mit dem Be-
reich Massenstahl 5000 Stellen strei-
chen. Durch die Fusion Krupp-Hoesch
konnte ein ganzer Stahlstandort ausra-
diert werden. .

Wihrend in den Hiitten kréftig ausge-
diinnt wird, sind die Arbeitsplitze in
den Vorstinden sicher. Bei Thyssen be-
halten nach der internen Fusion der
Stahlbereiche alle elf Topmanager ihren
Job.

Auch bei den Klockner-Werken trifft
es keinen an der Spitze, unten wird kraf-
tig ausgefegt. Rund 1800 Stellen sollen
in der ersten Etappe gestrichen werden.

Vorstandschef - Hans Christoph von
Rohr sieht die Krisenbewiltigung unter
sportlichem Aspekt: ,Ein Fitnesspro-
gramm.*
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