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„Das Beispiel Indien zeigt, dass eine Föderation auch dann funk-
tioniert, wenn sie riesig und politisch äußerst heterogen ist“
NICOLAS VÉRON forscht an der wirtschaftswissenschaftlichen Denkfabrik Bruegel in Brüssel 
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Nieder mit Europas Kleinstaaterei
Die Euro-Krise kann nicht beendet werden, weil die Entscheider sich nur ihren nationalen

Wählern verpflichtet fühlen. Die EU-Institutionen müssen endlich europäisiert werden

Nicolas Véron
...................................................................................................................................................................

„Jetzt ist bei euch Europäern wohl Kreativität ge-
fragt, schätze ich“, hat US-Präsident Barack Obama
angeblich Angela Merkel ermahnt, als er sie am
4. November beim Gipfel in Cannes traf. Damit hat
er die aktuelle Situation ganz gut auf den Punkt
gebracht: Wenn die Europäische Union sich nicht
radikal verändert, ist ihr Überleben in Gefahr.

Jenseits der Schlagzeilen zu Griechenland und
Italien besteht das eigentliche Problem in den
europäischen Entscheidungsprozessen. Seit Anfang
2010 konnte die Ansteckungsgefahr nicht einge-
dämmt werden. Außerhalb Europas wird das einhel-
lig als Versagen der Politik gewertet. Einzelnen die
Schuld zu geben wäre dabei nicht gerecht. Europas
Anführer mögen keine Helden sein, aber historisch
oder international betrachtet sind die meisten doch
recht kompetent, engagiert und ehrlich. Nicht sie
sind das Problem, sondern die Institutionen.

Begründet ist Europas verzwickte Lage in einem
offensichtlichen Missverhältnis: Die wichtigsten
Entscheider auf europäischer Ebene sind aus-
schließlich den nationalen Wählerschaften verant-
wortlich – die meisten haben kein Mandat, sich für
das gemeinsame europäische Wohl einzusetzen. Bis
auf Ausnahmen wie die Handels- und Wettbewerbs-
politik ist die Europäische Kommission größten-
teils machtlos. Die Europäische Zentralbank (EZB)
ist eine wirklich föderale Institution, aber ihr Akti-
onsraum ist – zu Recht – begrenzt. Die Währungs-
union hat Bereiche der Haushalts- und der Banken-
politik zu extrem wichtigen Faktoren gemacht, aber
es gibt keine europäische Exekutive.

Weil den Regierungen dieses Missverhältnis
bewusst ist, versuchen sie sich an Korrekturen wie
dem „deutsch-französischen Duo“ oder zuletzt der
„Frankfurt-Gruppe“ mit José Manuel Barroso und
Olli Rehn von der EU-Kommission, Mario Draghi
von der EZB, Euro-Gruppen-Chef Jean-Claude Jun-
cker, IWF-Chefin Christine Lagarde, EU-Ratsprä-
sident Herman Van Rompuy sowie Angela Merkel
und Nicolas Sarkozy. Aber diese Versuche greifen
nicht. Die vermeintlich umfassende Lösung, auf die
man sich beim Gipfel vom 27. Oktober einigte, ist
nicht funktionstauglich.

Personen oder Einrichtungen müssen künftig in
der Lage sein, im Namen der europäischen Bürger
Entscheidungen zu treffen. Sie müssen auch den
europäischen Bürgern gegenüber verantwortlich
sein. Dafür sind zum Teil Änderungen der Verträge
notwendig, zum Teil auch nur ein Umdenken. 

Zur letzteren Kategorie gehören wichtige
Schritte wie die Bereitstellung von länderüber-
greifenden Garantien für nationale Einlagensiche-
rungen. Dies soll verhindern, dass es in Krisenlän-
dern zur Bankenflucht mit katastrophalen Folgen
kommt. Für einen glaubwürdigen Plan zur Rekapi-
talisierung sollte eine europäische Institution alle
Großbanken beaufsichtigen. Den Mitgliedsstaaten
sollte es untersagt werden, inländische Finanzfir-
men als Krücke für ihre eigenen Kreditprobleme zu
nutzen und damit Sparer und Kreditnehmer glei-
chermaßen zu gefährden. 

Zusätzlich sind Vertragsänderungen notwendig,

um eine vernünftige Struktur der Verantwortlich-
keiten zu gewährleisten. Anfangen sollte man mit
einer Zusammensetzung des EU-Parlaments, die
Europas Bürger gerecht und unabhängig von ihrer
Nationalität repräsentiert. 

Soll der Euro überleben, wird ein stärker födera-
les Fundament für die Banken- und die Haushalts-
politik notwendig werden – im Juni sprach der
damalige EZB-Chef Jean-Claude Trichet von einem
europäischen Finanzministerium. Aber es gibt viele
Arten und Formen von Föderation. Die USA sind
natürlich ein Referenzpunkt, aber andere könnten
noch wichtiger sein. Indien beispielsweise zeigt,
dass eine Föderation auch dann demokratisch und
widerstandsfähig sein kann, wenn sie sich über
einen Kontinent erstreckt, sprachlich und religiös
sehr vielfältig ist und die politische Landschaft un-
zählige örtliche Parteien aufweist. Einige europä-
ische Länder fühlen sich mit dem föderalen Prinzip
wohler als andere, Deutschland mehr als Frankreich

beispielsweise. Erschwert wird die Aufgabe, die Ent-
scheidungen für die Euro-Zone auf eine supranatio-
nale Ebene zu heben, dadurch, dass die EU-Institu-
tionen auch Länder vertreten, die ihre eigene Wäh-
rung behalten.

Soll das Wesen der europäischen Integration
derart tief greifend verändert werden, können we-
der nationale Politiker, die wiedergewählt werden
wollen, noch abgekämpfte Beamte die erforderliche
Fantasie oder Umsetzung liefern. Eine offene öffent-
liche Debatte ist ein Teil der Antwort. Trotz all sei-
ner Engstirnigkeit ist Deutschland in dieser Hin-
sicht weiter als die meisten anderen Länder der
Euro-Zone. 

Letztlich wird man jedoch vor allem festlegen
müssen, wie die Vorschläge für die institutionellen
Veränderungen erfolgen sollen. Eine herkömmliche
Konferenz der Staats- und Regierungschefs ist un-
geeignet, da Diplomaten an die alten Lösungen und

die festgefahrenen nationalen Standpunkte gebun-
den sind. Besser könnte es mit einer breit gefächer-
ten Gruppe von nationalen Delegationen gehen,
auch wenn der Europäische Konvent unter Frank-
reichs Ex-Präsident Valéry Giscard d’Estaing
2002/03 den üblichen diplomatischen Spielen nicht
entkommen und keine bestechenden Lösungsvor-
schläge liefern konnte. Angesichts der Dringlich-
keit sollte vielleicht eine kleinere Gruppe gebildet
werden, ähnlich wie bei der Kommission, die
2008/09 unter dem ehemaligen Zentralbanker
Jacques de Larosière Vorschläge für eine europä-
ische Finanzaufsicht entwickelte – Europas bislang
vielversprechendste institutionelle Neuerung.

Ein stärker föderal aufgebautes Europa ist kein
unkompliziertes Ziel, aber auch kein unmögliches.
Neue Ideen, wie dieses Europa aussehen sollte,
werden dringend benötigt.

E-Mail leserbriefe@ftd.de

Schwefelt den Himmel,
düngt die Meere
Auch die gegenwärtige Klimakonferenz wird scheitern.

Höchste Zeit, über technologische Antworten auf den

Klimawandel nachzudenken. Auch wenn sie riskant sind

Sabrina Schulz
.................................................................................................................

„Darf der Gebildete nicht mehr un-
befangen übers Wetter reden?“,
fragte einst Wilhelm Busch. Laut
des jüngsten Berichts des Welt-
klimarats müsste die Antwort heute
lauten: „Nein, auf keinen Fall“.
Überflutungen, Dürren und Hitze-
wellen gehören weltweit schon bald
zum Alltag. Der Uno-Klimagipfel in
Durban kommt deshalb zu spät.

Eine Gruppe von internationalen
Experten hat dennoch eine Lösung
parat. Im „Geoengineering“ oder
auch „Climate-Engineering“, dem
Eingriff ins Weltklima mittels Groß-
technologien, sehen sie eine Mög-
lichkeit, das Weltklima zu retten.
Die Wissenschaftler schlagen vor,
Schwefelpartikel in der Atmosphäre
zu versprühen, damit diese einen
Teil des Sonnenlichts ins All reflek-
tieren, um so den Treibhauseffekt zu
vermindern. Experimente zur Dün-
gung der Meere mit Eisenspänen,
um das Algenwachstum anzuregen
und damit das schädliche Kohlen-
dioxid aus der Luft zu binden, finden
bereits statt. Ein solches Projekt
wurde beispielsweise von Deutsch-
land und Indien 2009 unter dem Na-
men Lohafex im südwestlichen At-
lantik initiiert. Es scheiterte letzt-
lich daran, dass millimetergroße
Ruderfußkrebse die Algen als will-
kommene Nahrungsergänzung be-
trachteten, und von den Algen daher
nicht viel übrig blieb. Letztere konn-
ten daher nicht wie geplant nach ih-
rem Absterben das Kohlendioxid auf
dem Meeresboden speichern.

Allerdings erregte Lohafex viel
internationales Aufsehen wie auch
scharfe öffentliche Kritik. Umwelt-
schützer kritisierten den Versuch als
„Alibi für die billige Entsorgung von
CO2“. Andere warnten vor der Ge-
fahr des unilateralen Handelns ein-
zelner Länder in diesem Bereich. 

Weltweit wird dennoch immer
stärker diskutiert, was Geoenginee-
ring leisten kann. Auch deutsche
Politiker scheinen dies erkannt zu
haben. Und das ist richtig, denn das
Kioto-Protokoll läuft 2012 aus, und
eine Nachfolgelösung ist nicht in
Sicht. Dabei wird der Klimawandel
immer dramatischer, und schon
bald könnten gefährliche Umkipp-
punkte erreicht werden, die unum-
kehrbare Prozesse in Gang setzen.
Ein solcher Prozess wird zum Bei-
spiel ausgelöst, wenn der Dauer-
frostboden in Russland schmilzt,
denn durch das Abschmelzen wer-
den darin gespeicherte Klimagase
freigesetzt, die den Klimawandel
dann noch beschleunigen. Der Kli-

mawandel wird flächendeckende
Hungersnöte in Afrika auslösen.
Millionen von Klimaflüchtlingen
werden nach einer neuen Lebens-
grundlage und Heimat suchen. Geo-
engineering könnte helfen, diese
Prozesse zu verhindern. Zumindest
könnten wir Zeit gewinnen. 

Der Einsatz von Großtechnolo-
gien für das Weltklima ist zweifellos
extrem risikobehaftet, seine lang-
fristigen Folgen sind kaum ab-
schätzbar. Es stellt sich zum Beispiel
die Frage, wie Geoengineering-
Projekte wieder eingestellt werden
können, ohne dadurch eine Klima-
katastrophe zu provozieren. Auch ist
unklar, welche Wechselwirkungen
im Klimasystem ausgelöst werden.
Eine unkontrollierte Kettenreaktion
in der Atmosphäre müssen wir un-
ter allen Umständen vermeiden.
Und sowohl die enormen Kosten wie
auch die Regulierung von Geoengi-
neering auf internationaler Ebene
sind noch vollkommen ungeklärt.

Trotzdem dürfen wir keine Op-
tion ausschließen, um den Klima-
wandel zu stoppen. Das derzeitige
Nichthandeln im Klimaschutz
könnte schlimmer sein als der Ein-
satz von Geoengineering. Wir müs-
sen also die Risiken gegeneinander
abwägen. Geoengineering kann da-
bei Bestandteil einer verantwortli-
chen Vorsorgepolitik sein. Die Bun-
desregierung muss die öffentliche
Debatte suchen, damit Deutschland
weiterhin den Ruf als eine führende
Nation in der internationalen Kli-
mapolitik verdient.

Deutschland ist auch als inno-
vativer Technologiestandort gefor-
dert, sich hier zu positionieren. Ge-
zielte Forschung könnte so zu Geo-
engineering der Marke „risiko-
geprüft – made in Germany“ führen.
Wenn Experten in Russland, China
und den USA ernsthaft über Geoen-
gineering diskutieren, wäre es un-
verantwortlich, sich in Deutschland
der Debatte zu entziehen. Unter
Umständen verschlafen wir sonst
Entwicklungen und verpassen wirt-
schaftliche Chancen. Auf jeden Fall
verpassen wir aber die Chance, der
internationalen Debatte unseren
Stempel aufzudrücken. Noch wer-
den wir als Technologienation und
Klimaschützer weltweit ernst ge-
nommen. Davon sollten wir jetzt
profitieren, damit ein Scheitern des
Uno-Klimagipfels in Durban nicht
zu einer Kapitulation gegenüber ei-
ner vermeidbaren Katastrophe wird.
..................................................................................................................

E-Mail leserbriefe@ftd.de

Sabrina Schulz ist Fellow bei der

Stiftung Neue Verantwortung und lei-

tet dort das Projekt Geoengineering.
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Die Zentralbanken
dürfen ihre hart
erkämpfte Unabhän-
gigkeit nicht verlieren

Die Angst vor einer
Inflation ist nicht nur
eine Eigentümlichkeit
der Deutschen

Es geht auch ohne die EZB
Deutsche werden als Inflationsneurotiker verspottet, weil sie gegen Staatsanleihekäufe der

EZB wettern. Dabei gibt ihnen ausgerechnet die jüngere Geschichte Italiens Recht

Tobias BayerTobias Bayer

Es ist ein schmales Büchlein, mit dem
Franco Bruni gegen den Überfluss
anschreibt. „L’acqua e la spugna“
(„Das Wasser und der Schwamm“) hat
der Bocconi-Professor seinen 200-
Seiter getauft. Es ist keine Fabel, son-
dern eine Abrechnung mit der Geld-
politik der vergangenen 20 Jahre. Das
Thema lautet: Wie die Zentralbanken
viel zu viel Geld in Umlauf bringen,
das vom Finanzsystem erst aufge-
sogen und dann auf einmal unkon-
trolliert freigegeben wird.

Erschienen ist es bereits 2009.
Doch Ende 2011 wird es wieder aktu-
ell. Bruni mischt sich in die aktuelle
Diskussion ein. Die Europäische Zen-
tralbank (EZB) müsse sich gegen die
Schuldenkrise stemmen und im gro-
ßen Stil Staatsanleihen von Italien
und Spanien aufkaufen, fordern Ana-
lysten und Strategen. EZB-Präsident
Mario Draghi müsse die „Bazooka“
auspacken, also die Märkte regelrecht
mit Liquidität fluten. Ein Albtraum
für die Deutsche Bundesbank, die sich
vor Inflation fürchtet.

Doch Bruni pflichtet Frankfurt bei.
Obwohl die Rendite italienischer
Staatsanleihen zuletzt auf über sie-
ben Prozent kletterte, dürfe die EZB
nicht „Lender of Last Resort“ von
Staaten werden, sagt er. Die Geldpoli-
tik dürfe ihren Kompass nicht verlie-
ren. Preisstabilität sei das oberste Ge-
bot. „Die Unabhängigkeit der Zen-
tralbank von der Politik muss der un-
verzichtbare Eckpfeiler bleiben“, sagt
Bruni in einem Interview.

Die Angst vor der Inflation wird
inzwischen als deutsche Eigentüm-
lichkeit verspottet. Als eine überholte
Erinnerung an 1923, die in den Ban-
ken in London sowie Washington nur

noch als Neurose abgetan wird. Ganz
Europa sei Gefangener des deutschen
Dogmas, wird geunkt. Während Rom
brennt, achteten engstirnige Deut-
sche auf Teuerungsraten.

Doch ist das nur eine deutsche Ob-
session? Nein. Auch in Italien denken
einige so. Bruni spricht sich für ver-
lässliche Prinzipien aus. Die Geldpoli-
tik dürfe sich nicht vom Ruf der Ban-
ken, der Investoren und der Politik
nach mehr und mehr Liquidität trei-
ben lassen. Sie dürfe die Errungen-
schaften nicht leichtfertig aufgeben.

Die Italiener wissen aus eigener
Erfahrung, was auf dem Spiel steht.
1974 hält Guido Carli, Gouverneur der
Banca d’Italia, eine Rede: „Wenn die
Zentralbank sich weigert, den Staat
zu finanzieren, wäre das ein aufrühre-
rischer Akt. (...) 30 Jahre früher wäre
das geradewegs als illegal und als Ur-
sache schwersten Schadens für das
Land eingestuft worden.“ Die 70er-
Jahre gelten als schwarzes Jahrzehnt
der Geldpolitik. Nach dem Zusam-
menbruch des Bretton-Woods-Sys-
tems zieht die Teuerung weltweit an,
weil die Zentralbanken nicht adäquat
reagieren und zu keiner einheitlichen
Linie finden. Die Wirtschaftswissen-
schaft ringt um eine Antwort, wie
dem neuen Phänomen der „Stagflati-
on“ beizukommen ist.

In Italien grassiert die Inflation
stärker als in den meisten anderen
Ländern. In den zehn Jahren nach
1973 klettert die Teuerung im Schnitt
um jährlich 17 Prozent. 1980 erreicht
sie den Wert von 21 Prozent. Geschul-
det ist das den strukturellen Schwä-
chen des Landes: Schon damals hinkt

der Süden dem Norden hinterher, ein
Aufbauprogramm wie in Deutschland
nach der Wiedervereinigung gibt es
nicht. Zudem sind die Gewerkschaf-
ten mächtig, während die Verbrau-
cher und Sparer, die unter höheren
Preisen leiden, nicht wirklich orga-
nisiert sind. Mehr Inflation ist besser
als mehr Arbeitslosigkeit, sagt sich
da Rom und schaltet verlässlich die
Notenpresse ein.

Das inzestuöse Verhältnis zwi-
schen Via Nazionale (dort sitzt die
Banca d’Italia) und der Via XX Set-
tembre (dort sitzt das Finanzminis-
terium) endet erst 1981. In diesem
Jahr wird entschieden, dass die No-
tenbank nicht länger die Staatsanlei-
hen kaufen muss, die das Tesoro im
Markt nicht platzieren kann. Die Idee
stammt wohlgemerkt nicht von ei-
nem Zentralbanker, sondern von Fi-
nanzminister Beniamino Andreatta.

Seine ökonomischen Ideen beein-
flussen unter anderem Ministerprä-
sidenten Romano Prodi, der ein Jahr-
zehnt später an die Macht kommt.
Mögen die Renditen italienischer
Staatsanleihen derzeit so hoch wie
nie seit Einführung des Euro sein, so
stellen sie gegenüber den Lire-Zeiten
bei Weitem kein Novum dar. Mitte
der 90er-Jahre achtet Finanzminister
Carlo Azeglio Ciampi täglich auf den
Risikoaufschlag italienischer gegen-
über deutschen Staatsanleihen. Der
„Spread“ ist wie heute allgegenwär-
tiges Thema in den Nachrichten und
den Cafés. Während er 2011 bei rund
500 Basispunkten liegt, beträgt er
1994 rund 700 Basispunkte. Dann
geht es langsam abwärts, weil sich
Italien schrittweise für den Beitritt
zur Euro-Zone fit macht. Dank einer
rigorosen Haushaltspolitik sinkt der
Aufschlag 1995 auf 600, 1996 auf 500
Basispunkte. Im Dezember 1998 ist es
nur noch ein Bruchteil – und Ciampi
ist überglücklich. „Ein historisches
Resultat“ sei das, sagt Ciampi, der
1999 zum zehnten Staatspräsidenten
ernannt wird.

Die Geschichte der mühsam er-
kämpften Emanzipation der italie-
nischen Zentralbank von der Politik
ist in Vergessenheit geraten. Dabei
sollte man sie kennen, wenn heute die
EZB zum unlimitierten Kauf von
Staatsanleihen gedrängt wird. Die
Kreditkrise – ausgelöst durch eine Po-
litik des billigen Geldes, eine zügel-
lose Kreditvergabe und eine Unter-
kapitalisierung des Bankensystems –
zwang die Notenbanken weltweit zu

erheblichen Verrenkungen. Allen vo-
ran die amerikanische Federal Re-
serve erfand im Wochentakt neue
Instrumente und legte mehrere Pro-
gramme der „quantitativen Locke-
rung“ auf. QE1, QE2, vielleicht bald
QE3. Die EZB folgte ihr, wenn auch
zurückhaltend. Sollte sie nun ihre
Reserviertheit vollends aufgeben? 

Bocconi-Professor Bruni jeden-
falls hält ihre Vorsicht für richtig. In
seinem Buch, das er 2008 verfasst,
schreibt er: „Um der Krise Herr zu
werden und um Bankenpleiten zu
verhindern, werden die Zentralban-
ken dazu angehalten, noch einmal die
Liquidität zu erhöhen, die Zinsen zu
senken und ihre Bilanzen einzuset-
zen. Die Logik des Notstands verwirrt
die Verantwortlichen der Geldpolitik,
deren Unsicherheit ja eine Ursache
der Krise war.“ Man könnte auch sa-
gen: Mehr und mehr Wasser hält der
Schwamm – und irgendwann macht
es plötzlich laut „flutsch“.
........................................................................................................................

E-Mail bayer.tobias@guj.de

Tobias Bayer ist FTD-Korrespondent

für Italien und die Schweiz. Er schreibt

jeden zweiten Dienstag an dieser Stelle.
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Zum Gastkommentar Eine Steuer auf
Finanztransaktionen ist Gift von
Melvyn Krauss 
FTD VOM 23. NOVEMBER

Welt geht nicht unter
Hören Sie doch endlich auf, öko-
nomischen Geisterfahrern ein Po-
dium zu bieten. Seit 43 Jahren inves-
tiere ich an der Börse. Auch inter-
national. Mal gab es eine Börsen-
umsatzsteuer, mal nicht. Die Welt
ist davon nicht untergegangen. Ich
verkneife mir jetzt zu erklären, wa-

rum der Beitrag von Herrn Krauss
Unfug ist. Günter Sturm, Nürnberg
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