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Der Hort der Stabilitat

Die Deutsche Bundesbank ist zweifelsohne et-
was sehr Besonderes. Kaum eine Institution in
Deutschland genieBt so tiefes Vertrauen und
so groBes Ansehen wie die Bundesbank. Und
das nun schon Uber viele Jahrzehnte, durch
viele Phasen der Veranderung. ,Nicht alle
Deutschen glauben an Gott, aber alle glauben
an die Bundesbank”, stellte der fruhere Pra-
sident der Europaischen Kommission, Jacques
Delors, noch 1992 fest. Und auch wenn das
Vertrauen, das Zutrauen der Bundesburger in
Institutionen und Autoritdten heute sicherlich
nicht mehr so stark und automatisch ausge-
pragt ist wie vor 20 und mehr Jahren, gilt das
doch fur die Bundesbank immer noch.

Jeder Angriff auf die Bundesbank und den
Bundesbankprasidenten gilt in Deutschland
nicht vorrangig als Expertenstreit oder — auf
hoherer Ebene - als ein Verfassungskonflikt.
Sondern schlimmer: Jeder politische Angriff
entwickelt sich in der offentlichen Meinung,
je langer er dauert, zu einem Anschlag auf
Grundwerte der Nation. Véllig parteienunab-
hangig. Das hat Helmut Schmidt, der als Bun-
deskanzler gerne eine hdhere Inflation zur An-
kurbelung der Wirtschaft durchsetzen wollte,
ebenso erfahren mussen, wie Helmut Kohl und
sein Finanzminister Theo Waigel, die mit dem
Goldschatz der Bundesbank Haushaltslocher
auffullen wollten, Oskar Lafontaine, der eine
Zinssenkung zur Ultima Ratio der Beschafti-
gungspolitik ausrief, oder Finanzminister Hans
Eichel, der in Zeiten klammer Kassen ebenfalls
auf das gehortete Gold schielte. Der Reputa-
tion der Bundesbank und des Bundesbank-
prasidenten haben die intensiven Auseinan-
dersetzungen nie geschadet, im Gegenteil,
dem nationalen wie internationalen Ansehen
der politisch Verantwortlichen dagegen schon.

Das Volk liebt seine Bundesbank, weil sie nach
wie vor fur dem Volk liebe Werte steht: fur die
Erhaltung materieller Errungenschaften im All-
gemeinen sowie die Bewahrung des Geldver-
mogens im Besonderen; fur die Verteidigung
einer guten, weil stabilen Wahrung gegenutber

jedermann und damit vor allem auch gegen-
Uber den jeweiligen politischen Interessen,
was angesichts des zunehmenden Nord-Sud-
Gefalles in Europa in den vergangenen Jahren
keineswegs einfacher geworden ist; fur den Er-
halt des ,Mythos Bundesbank”, der Huterin
der D-Mark und der Verfechterin des Euro, als
Symbol des deutschen Wiederaufstiegs und
der deutschen Geltung in der politisch-wirt-
schaftlichen Internationalitat.

Das galt ohne Zweifel bis 1998, das gilt aber
auch seitdem die Europaische Zentralbank die
Verantwortung fur die Wahrungspolitik in ei-
nem gemeinsamen europaischen Wirtschafts-
und Wahrungsraum Ubernommen hat. Das
liegt zum einen daran, dass die Bundesbank
aus der gesicherten Erkenntnis dieser , urdeut-
schen” Vorlieben peinlich genau darauf geach-
tet hat, das ,Modell Bundesbank” maoglichst
tief verwurzelt in dem neuen Gebilde zu ver-
ankern. Was gelungen ist. Und was wichtig
war. Denn wie der erste Prasident der EZB,
Wim Duisenberg, richtig feststellte: , Die Stabi-
litat einer Wéahrung beruht darauf, wie viel
Vertrauen die Leute in sie setzen.” Der Euro
hat diese Stabilitat langst erreicht. Dank dem
Modell Bundesbank und dank den Bundes-
bankprasidenten und Bundesbankern, die stets
im Direktorium der Europaischen Zentralbank
fur diese Grundwerte gestritten haben. Mit
Ausbruch der Finanzkrise und einer damit ver-
bundenen Prioritaten- und Machtverschiebung
zugunsten einer expansiven und weniger sta-
bilitatsorientierten Geldpolitik und deren Ver-
fechtern leider zunehmend vergeblich. Otmar
Issing weiB davon trefflich zu berichten, nach-
zulesen ab Seite 22.

Nicht verandert hat sich dagegen der Auftrag
der Bundesbank: Sie soll eine stabile Wahrung
und ein stabiles Finanzsystem gewahrleisten.
Im Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank heif3t
es unter § 12 Verhaltnis der Bank zur Bundes-
regierung: ,Die Deutsche Bundesbank ist bei
der Austibung der Befugnisse, die ihr nach die-
sem Gesetz zustehen, von Weisungen der Bun-
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desregierung unabhangig. Soweit dies unter
Wahrung ihrer Aufgabe als Bestandteil des Eu-
ropaischen Systems der Zentralbanken maoglich
ist, unterstitzt sie die allgemeine Wirtschafts-
politik der Bundesregierung.” Wenn man die
Menschen fragen wirde, welche der obersten
Amtstrager der Bundesrepublik den héchsten
Respekt genieBen, schnitte der Bundesbank-
prasident ganz hervorragend ab. Vermutlich
stiinde sein Ansehen nicht weit hinter dem der
Bundeskanzlerin oder des Bundesprasidenten
zurlck. Entsprechend wichtig ist, wer an der
Spitze der Deutschen Bundesbank steht.

Jens Weidmann ist dies nicht mehr. Er bat den
Bundesprasidenten aus ,persénlichen Grin-
den” um Entlassung aus seinem Vertrag, der
noch bis 2027 geschlossen war. Damit erhélt
das Buch ,Die EZB, der Euro und die Deut-
schen - keine Liebesbeziehung” ein weiteres
Kapitel. Denn vor Weidmann sind in den ver-
gangenen Jahren schon Ottmar Issing, JUirgen
Stark, Axel Weber und Sabine Lautenschlager
von ihren Amtern als EZB-Direktoren oder
Bundesbankprasident aufgrund unterschied-
licher Auffassungen zurtickgetreten. Naturlich
ware es leicht, auch den Ricktritt Weidmanns
mit unterschiedlichen Vorstellungen Uber die
richtige Geldpolitik der kommenden Jahre zu
begrinden. SchlieBlich ist er der lauteste Falke,
der einsame Rufer, der unermudliche Mahner.
Aber ware das nicht zu einfach?

Jens Weidmann hat mit seinen geldpolitischen
Uberzeugungen nie hinter dem Berg gehalten.
Er hat trefflich argumentiert und begrindet.
Man mochte ihm gerne zuhéren und glauben.
Aber hat er daftr auch ernsthaft gestritten?
Hat er die Auseinandersetzung auf intellektu-
eller Ebene jemals verlassen, die Rustung des
Kriegers angelegt und ist in die Schlacht gezo-
gen? Nein, das ist er nicht. Das ist seine Sache,
seine Mentalitat nicht. Und es ist ihm auch nie
gelungen, Mehrheiten zu gewinnen. Es gab
kein ,System Weidmann”, wie es ehedem das
LSystem Tietmeyer” gab, keine Verblundeten,
auf die man sich im Ernst- und Streitfall wirk-
lich verlassen konnte. Entsprechend war er nie
der Gewinner, hat sich immer der Mehrheit
und dem groBen Ganzen untergeordnet. Ist
Weidmann all dem, was er Uber Jahre erlebt
und praktiziert hat, wirklich Uberdrussig ge-
worden, ermudet und hoffnungslos? Oder mo-
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gen vielleicht auch andere Entwicklungen seine
Entscheidung beeinflusst haben: Da ist eine
neue Bundesregierung, sie in Sachen Soliditat
und Stabilitat einen anderen Kurs einschlagt,
den Stabilitdtspakt mehr als stérendes Ubel
denn als dringliche Notwendigkeit fur einen
europaischen Staatenbund betrachtet. Wir er-
innern uns an § 12: Die Bundesbank hat die
Wirtschaftspolitik der Bundesregierung zu un-
terstlitzen. Das kann Jens Weidmann nicht, es
ginge seinen Uberzeugungen genauso zuwider
wie die expansive Geldpolitik der EZB. Oder die
zunehmenden Inflationsgefahren, auf die er in
seiner Rucktrittserklarung explizit hingewiesen
hat. Die angehauften Anleihebestande in den
Kellern der Bundesbank sind angesichts zu er-
wartender steigender Zinsen ein Pulverfass.
Weidmann wollte sie nie kaufen, soll er nun
auch die Prugel dafur einstecken, dass er sie hat?

Bleiben zwei Fragen: Was macht Jens Weid-
mann kunftig? Und wer wird der oder die
Neue an der Spitze der Deutschen Bundes-
bank? Uber beide l3sst sich trefflich spekulie-
ren. Dem scheidenden Bundesbankprasiden-
ten stehen viele Tiren offen: politische Amter,
Beratermandate, Professuren und selbst ein
Wechsel in die freie Wirtschaft, wie es sein
Vorganger Axel Weber vorgemacht hat. Mal
ins Blaue gesponnen: Deutschlands groBte
Bank sucht im kommenden Jahr einen neuen
Aufsichtsrats-Chef. Das kommt im Mai natur-
lich noch zu fruh, aber vielleicht lieBen sich ja
Ubergangslésungen finden. Weder die Verant-
wortlichen der Deutschen Bank noch die EZB
kénnten da etwas dagegen haben.

Und das nachfolgende Personal? Der ideale
Bundesbankprasident kann weder der pure
Politiker noch der pure Okonom sein. Hatte er
nur eines gelernt, musste das andere schleu-
nigst hinzukommen. Denn was die Amts-
fuhrung eines Bundesbankprasidenten in den
Augen der Offentlichkeit zu einer guten macht,
sind folgende Fahigkeiten: das personliche Ver-
standnis fur die Wirde und das Ansehen des
Amtes, die Kunst der Erklarung hochst kompli-
zierter Zusammenhange und das diplomatische
Geschick als globaler wie nationaler Verhand-
lungspartner in allen nur méglichen Gremien.
Dann besteht Hoffnung, dass die Deutsche
Bundesbank weiterhin das bleibt, was die
meisten wollen: Der Hort der Stabilitat.
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