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1_Einleitung - Avenir Suisse auf
europaischer Bihne

Auch wenn es um die Krise der Eu und der Eurozone in letzter Zeit et-

was ruhiger geworden ist, so ist sie keineswegs gelost. Dabei handelt es

sich nicht nur um eine Krise tberschuldeter Staaten, sondern auch um

eine solche der fehlenden Wettbewerbsfihigkeit vor allem der Wirtschaft

peripherer Staaten. Ohne die Wiederherstellung der preislichen Wettbe-

werbsfahigkeit diirfte es kaum moglich sein, die Staatsschulden tber mehr

Wachstum wieder auf ein langfristig tragbares Mass zurtickzuftihren.

Will die eu politisch und 6konomisch nicht marginalisiert werden, Will die EU politisch

drangen sich unionsweit und auf nationaler Ebene schnell umsetzbare und 6konomisch

Reformen auf. Das wettbewerblich geprigte globale Umfeld definiert da- nicht margjnalisie?t
werden, dringen sich

schnell umsetzbare
Reformen auf.

bei die Marschrichtung: Die Eu muss sich darauf konzentrieren, ihre
Wettbewerbsfahigkeit wieder zu steigern. Diese Einsicht ist nattrlich
nicht neu - seit Beginn des Millenniums war es ein Hauptziel der Eu, die
Innovations- und Wettbewerbsfahigkeit zu stirken, um Wachstum, Be-
schaftigung und Wohlstand zu schaffen. Die unschone Wahrheit ist je-
doch, dass sie diese Ziele bei weitem verfehlt hat, was man sich vielerorts
nicht eingestehen will.

In der Uberzeugung, dass dringlicher Handlungsbedarf besteht, wur-
de im Sommer 2013 von Businesseurope, dem Dachverband der europa-
ischen Arbeitgeber, das Projekt «The Future of European Integration — a
Reform Call» ins Leben gerufen. Dessen Ziel war die Ausarbeitung einer
Studie, die sich der Frage widmen sollte, mit welchen politischen Mass-
nahmen und Anpassungen des institutionellen Rahmens die europiische
Wettbewerbsfahigkeit wiederhergestellt werden konnte. Dabei wurde vor
allem auf die Umsetzbarkeit der Vorschlige und Empfehlungen im Rah-
men der geltenden Vertrige Wert gelegt. Initiatoren dieses Projektes wa-
ren nationale Wirtschaftsverbande |, und als Koordinator konnte Prof.
Giinter Verheugen, ehemaliges Mitglied und Vizeprasident der Europa-
ischen Kommission, gewonnen werden. Als Autoren der Studie wurden
vier nationale, redaktionell unabhingig agierende Think-Tanks eingela-

den:

— Der Beitrag von Avenir Suisse befasst sich mit der aktuellen makrooko-
nomischen Situation und den Perspektiven der Eu, wobei den Heraus-
forderungen der Europaischen Wahrungsunion (Ewu) besondere Auf-

merksamkeit geschenkt wird.

1 Tasiad (Turkei), BDI (Deutschland), CBI (England), Lewiatan (Polen) und economiesuisse
(Schweiz).
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— Der polnische Thinktank Centre For Dialogue and Analysis fokussiert im
zweiten Kapitel auf Reformméglichkeiten innerhalb des Gemeinsamen
Marktes: Wie steht es im internationalen Vergleich um die europaische
Wettbewerbsfihigkeit? Welches sind die wirtschaftlichen Starken und
Schwichen der eu? Mit welchen Massnahmen konnte die europaische
Industriebasis gestarkt werden? Welche Rolle sollte dabei den kleinen
und mittleren Unternehmen (kMu) zukommen, und wie konnte der
Protektionismus der Eu gegentiber dem Rest der Welt abgebaut werden?
Es werden Massnahmen diskutiert, wie der europaische Binnenmarkt
gestirkt und die massiven regionalen Unterschiede in der Wettbe-
werbsfihigkeit verringert werden konnten. Nicht zuletzt stellt sich hier-
bei auch die Frage nach der optimalen Balance zwischen dem Ziel der
Wettbewerbsfihigkeit und alternativen Zielen, die sich etwa aus der
Umwelt-, Energie- und Klimapolitik ergeben.

— Der turkische Beitrag der Bogazici University — Tiistad Foreign Policy Fo-
rum analysiert im dritten Kapitel den moglichen Beitrag der Aussenpo-
litik (inklusive Erweiterungs- und Nachbarschaftspolitik) zur Wettbe-
werbsfahigkeit der Eu. Hierbei werden etwa Fragen aufgegriffen, wie
die EU eine stirkere Bedeutung auf dem internationalen Parkett erlan-
gen konnte, wie der «Rule of Law» (also dem Vorrang des Rechts vor
der Macht) international zum Durchbruch verholfen werden kann oder
wie sich die Attraktivitdt der eu fir globale Talente steigern lasst. Aber
auch die Ausgestaltung der Beziehungen zu anderen Weltmachten so-
wie des Beitrittsprozesses der Tirkei und der Lander des Ostbalkans
werden thematisiert.

— Das letzte Kapitel, verfasst von der Deutschen Gesellschaft fiir Auswdrtige
Politik (DGaP), beschaftigt sich schliesslich mit der Moglichkeit von in-
stitutionellen Reformen zur Stirkung der Wettbewerbsfahigkeit. Es
geht einerseits darum, Vorschlage zu lancieren, wie die Eu-Kommission
und die nationalen politischen Arenen einander niher gebracht werden
konnten und wie sich die finanzielle Transparenz innerhalb der eu er-
hohen liesse. Anderseits sind die Stirkung von Souveranitat und Sub-
sidiaritdt wichtige Themen: Eine nach Tempo und Inhalt differenzierte
Integration sowie die bessere Einbindung nationaler Parlamente in die
Entscheidungsprozesse sind hierbei vielversprechende Losungsansitze.
Zur Erhohung der Wettbewerbsfahigkeit der europdischen Wirtschaft
besteht zudem auch beziiglich der Kooperation zwischen der Kommis-
sion, dem Rat und dem Parlament sowie des Gesetzgebungsprozesses

erhebliches Verbesserungspotenzial.

Die Heterogenitat der ausgewahlten Think-Tanks und die damit verbun-
denen unterschiedlichen Perspektiven waren von den Initiatoren gewollt
—dievier Think-Tanks reprasentieren ein Eu-Grindungsmitglied (Deutsch-

land), ein im Laufe der Osterweiterung zur eu hinzugestossenes Land
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(Polen), einen Beitrittskandidaten (Tirkei) und ein eng mit der Eu ver-
flochtenes Nicht-Mitgliedland (Schweiz).

Fir Avenir Suisse war die Einladung zur Teilnahme an diesem Projekt
Herausforderung und Ehre zugleich. Was war die Motivation, sie anzu-
nehmen?

Erstens ist es nicht selbstverstandlich, dass ein Think-Tank aus einem
Nicht-eu-Land eingeladen wird, sich Gedanken dartber zu machen, wie
die eu aus der aktuellen schwierigen Finanz- und Wirtschaftslage her-
ausfinden soll, um als Institution wieder so handlungsfahig zu werden,
dass die Wettbewerbsfahigkeit ihrer Mitgliedlander gestirkt wird. Zwei-
tens hat dieses Projekt Avenir Suisse die nicht alltagliche Gelegenheit ge-
geben, die eigene makrookonomische Expertise und Kompetenz zu ver-
tiefen und zu erweitern. Zwar hat sich der Think-Tank im Rahmen von
geld- und finanzpolitischen Diskussionspapieren und Internetbeitragen
immer wieder auch mit dem Euro und der Eurozone befasst, aber nur
insoweit, als dies fur die schweizerische Geldpolitik und Konjunktur von
Relevanz war. Nie stand jedoch die europaische Perspektive im Zentrum.
Da es sich dabei um grundlegende wirtschafts- und ordnungspolitische
Fragen handelt, lag es gleichsam auf der Hand, dass ein liberaler Think-
Tank eine derart reizvolle Aufgabe nicht ablehnen konnte. Drittens kann
es der Schweiz als kleiner offener Volkswirtschaft inmitten Europas nicht
gleichgiltig sein, wie sich die Eu aus der aktuellen Krise herausarbeitet
und wie der langfristige Ordnungsrahmen der eu beschaffen sein wird.
Bisher war die Aussenwirtschaftspolitik der eu trotz gelegentlichen mer-
kantilistischen und interventionistischen Eingriffen liberal und offen
angelegt, so dass sich die gegenseitigen Wirtschaftsbeziehungen positiv
entwickeln konnten. In einer spannungsvollen multipolaren Weltwirt-
schaft, in der Macht anstelle von niichterner 6konomischer Vernunft im-
mer mehr den Ton angibt, ist dies aber keine Selbstverstandlichkeit mehr.
Die Schweiz tut deshalb gut daran, sich auch mit solchen Fragen zu
befassen. Schliesslich kann dieses Diskussionspapier vielleicht dazu bei-
tragen, dass die schweizerische Europapolitik nach dem Ja zur Massen-
einwanderungsinitiative vom 9. Februar 2014 die grosseren Zusammen-
hange nicht aus den Augen verliert. Es besteht sonst die Gefahr, dass die
politische Diskussion sich in der Trias «Alleingang, Bilateralismus oder

Vollbeitritt» verirrt.
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als kleiner offener
Volkswirtschaft in-
mitten Europas nicht
gleichgiltig sein, wie
sich die EU aus der
aktuellen Krise heraus-
arbeitet.



2_Die Ursachen der Krise und die
Reaktion der EU

Ausgangspunkt des Beitrags von Avenir Suisse ist die unbestrittene Fest-
stellung, dass die Eu mit ihrer Ausrichtung als Friedensprojekt, mit dem
Prinzip offener Mirkte und den vier Grundfreiheiten des Waren-, Dienst-
leistungs-, Personen- und Kapitalverkehrs und — nicht zuletzt — mit der
Osterweiterung Bedingungen geschaffen und Prozesse angestossen hat,
die heute niemand mehr in Frage stellen mochte. Europa hat davon als
Kontinent rechtlich, wirtschaftlich, politisch und kulturell profitiert.
Man darf die eu deshalb ohne Zweifel als «the most ambitious and success-
ful example of voluntary international cooperation in the world history»
bezeichnen (Moravesik 2012). Sie beweist damit der Welt seit iiber 50 Jahren,
dass Gewalt zur Durchsetzung nationaler Interessen keine Losung ist.
Gleichzeitig hat der europiische Integrationsprozess heute einen
kritischen Punkt erreicht. Die Wirtschafts- und Finanzkrise hat in den
meisten Eu-Landern zu erheblichen Wohlstandseinbussen gefihrt und
die Arbeitslosenquoten in inakzeptable Hohen schnellen lassen. Zuneh-
mende regionale Disparititen, nicht nachhaltige Staatsfinanzen sowie
fehlende Wachstums- und Prosperititsaussichten pragen heute in vielen
Mitgliedstaaten das Bild. Wahrend sich die v in den letzten Jahren haupt-  Wahrend sich die EU in

sachlich auf die Losung der Finanz- und Schuldenkrise konzentriert hat, den letzten Jahren auf
die Losung der Finanz-
und Schuldenkrise
konzentriert hat, wur-
den die realwirtschaft-

lichen Probleme weit-
erstaunen, dass die Burger Europas das Vertrauen und die Zuversicht in gehend vernachlissigt.

wurden die realwirtschaftlichen Probleme weitgehend vernachlassigt. Das
fallt umso schwerer ins Gewicht, als die langfristigen Wachstumskrifte
aus der Realwirtschaft kommen. Es geht um demografische Faktoren, um
die Produktivitit und um die Flexibilitit der Wirtschaft. Es kann nicht

Institutionen und Politik mit alarmierender Geschwindigkeit verlieren.
Trotz grossen Erfolgen und Fortschritten wire es eine Selbsttiauschung,
ausblenden zu wollen, dass die Eu wichtige Ziele nicht erreicht oder sogar
klar verfehlt hat. Weder stellte sich die mit dem europaischen Binnenmarke
erwartete storungsfreie und konvergente Wirtschaftsentwicklung ein,
noch wurde die im Maastricht-Vertrag vereinbarte Budgetdisziplin durch
die Mitgliedstaaten eingehalten. In der Wahrungsunion haben sich gra-
vierende strukturelle Ungleichgewichte zwischen den Euro-Mitgliedstaa-
ten herausgebildet, und die Eu ist bis 2010 auch nicht zum wettbewerbs-
fahigsten und dynamischsten Wirtschaftsraum der Welt geworden, wie
dies die Lissabon-Agenda vorgesehen hatte. Beim neuen Ziel, den Industrie-
anteil der Eu bis 2020 auf 20% des Bruttoinlandprodukts (B1p) zu steigern,
scheint man schon jetzt in Verzug zu sein (Deutsche Bank 2013). Denn aus 18%
Industrieanteil am Bip im Jahr 2000 sind zuletzt 13% geworden — Tendenz
weiter sinkend. Mit solch unglaubwiirdigen Zielen wiirde das Ansehen
der Eu nur noch weiter sinken, bemerkte Wolfgang Eder, der ceo von

Voest-Alpine, einem der grossten Industriebetriebe im Eu-Raum (vzz 2014).
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Politik kann realistischerweise nicht anders als an den selbst gesetzten
Zielen gemessen und beurteilt werden. Nur dies schafft einen Anreiz,
glaubhafte, nachvollziehbare Politikziele zu setzen. Alles andere kime
dem Versuch gleich, den Buirgerinnen und Biirgern Sand in die Augen
streuen zu wollen. Deshalb wird in diesem Abschnitt zuerst eine kurze
Beurteilung der jungsten (Fehl-)Entwicklungen vorgenommen, um auf
dieser Grundlage Wege fiir eine in Zukunft erfolgreiche eu-Politik auf-
zuzeigen. Darauf baut letztlich auch die Hoffnung, dass die Europiische

Union als Lerngemeinschaft funktioniert.

2.1_ Wie konnte es so weit kommen?
Das Vertragswerk von Maastricht hat mit Zustimmung der Regierungen
und Parlamente aller Mitgliedlander eigentlich klar festgelegt, wie die
eU und ihre Wihrungsunion funktionieren sollen —als eine Gemeinschaft
der Selbstverantwortung, in der jeder Staat fir seine eigenen Finanzen
geradesteht. Gleichwohl setzte man zur Sicherung der Funktionsfahigkeit
der Wihrungsunion Obergrenzen fiir die Hohe der Staatsschulden und
die jahrlichen Haushaltsdefizite. Man wollte damit auch dem unterschied-
lichen Staatsverstindnis, wie es sich vor allem in den Beziehungen zwi-
schen Staat und Biirgern offenbart, Rechnung tragen. Rasch zeigte sich
jedoch, dass die Regeln zur Begrenzung der offentlichen Defizite keine
gentigende Bindungswirkung entfalten konnten. Entweder setzten sich
die Lander tber die Regeln hinweg (ohne dafiir bestraft zu werden), oder
die Regeln wurden kurzfristig aufgeweicht, so dass aus den «Fiskalregeln»
mehr und mehr Stiicke herausgeschlagen wurden (Weidmann 2013). Aus der
Vertrags-Union ist — etwas tberspitzt ausgedriickt — eine Vertragsbruch-
Union geworden. Europa ist von der supranationalen Rechtsstaatlichkeit
wieder zum nationalen Machtspiel zuriickgekehrt und hat der «Rule of
Law» damit einen schweren Schlag versetzt. Es tiberrascht auch kaum,
dass die eu-Lander im bekannten Economic Freedom Index der Heritage
Foundation mehrheitlich nur im Mittelfeld rangieren, weil «sie generell
mit einem ausgreifenden Staat und sich verschlechternder Rechtssicherbeit
kdampfen» (nzz 2013).
Die Eurokrise hat das grundsitzliche Dilemma einer Wihrungsunion ~ Die Eurokrise hat das

schonungslos offengelegt: die Umsetzung einer gemeinsamen Geld- und grundsitzliche Dilemma

Zinspolitik fir mehrere Volkswirtschaften mit unterschiedlicher Leis- ciner Wahrungsunion
schonungslos offenge-
legt: die Umsetzung

fih + der Zei ) leicheewichten in d ) bi einer gemeinsamen
uhrte mit der Zeit zu massiven Ung €1C gerC ten 1n den LCIStLlIlgS 1- Geld- Und ZlnSpOlltlk

tungsfahigkeit und Wettbewerbskraft (van Suntum 2013). Fiir die einen Lan-

der ist der Euro-Wechselkurs zu hoch und fiir die andern zu niedrig. Das

lanzen. Diese strukturellen Schwachen wurden in der Anfangszeit des  fi;+ Volkswirtschaften
Euro dank der guten Weltkonjunktur und der Zinskonvergenz bis 2006  mit unterschiedlicher
uberdeckt. Deshalb funktionierte und funktioniert der Euro gut zwi- Leistungsfahigkeit und
schen den «Nordstaaten» (Deutschland, Benelux, Osterreich, Finnland). Wettbewerbskraft.
Aber seit der Finanz- und Wirtschaftskrise schlagt der zu hohe und nicht

veranderbare Wechselkurs in den wettbewerbs- und strukturschwache-
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ren «Stdstaaten» (Griechenland, Italien, Portugal, Spanien) negativ zu
Buche. Diese Entwicklung war von Okonomen bereits vor dem Start der
Wihrungsunion erwartet worden (vgl. z.B. De Grauwe 2012 und Feldstein 1997).

Bei vielen grossen europapolitischen Programmen und Zielen liess
man sich von der Vorstellung Jean Monnets leiten, Sachzwinge wiirden
Kettenreaktionen auslosen und so gleichsam selbstgesteuert zu einer Ver-
tiefung der wirtschaftlichen und politischen Integration fihren. Heute
muss man feststellen, dass die Wahrungsunion weder mehr Wohlstand
brachte noch als Schrittmacher fir die politische Union diente. Sie hat
Europa vielmehr Krisen, Rechtsbriiche und Illusionen beschert. Beispiel-
haft dafiir ist die politische Debatte tiber die Verteilung der Kosten der
Euro-Stabilisierungspolitik vor dem Hintergrund der ungleichen Vermo-
gensverteilung im Euroraum.

Die hier in grossen Linien geschilderte Entwicklung der Eu in den
letzten Jahren hat dazu gefiihrt, dass die Idee «Europa» bei vielen Biir-
gern erheblich an Glaubwiirdigkeit und Strahlkraft verloren hat. Der
Glaube an die europiische Politik ist erschuttert, und das Vertrauen in

das europiische Einigungswerk hat Schaden genommen. Die Eu scheint

Abbildung 1
Arbeitslosenquoten der EU-Léander (in %)
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1. Noch nicht EU-Mitglied im _Jabr 2000
2.2000: 15 Mitgliedlinder; 2013: 28 Mitgliedlinder

Quelle: Eurostat
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nicht mehr die Lésung von Problemen zu sein, sondern immer haufiger Die EU scheint nicht
ihre Quelle. Seit der Griindung der europiischen Gemeinschaft haben mehr die Losung von
Problemen zu sein,
sondern immer haufi-

ger ihre Quelle.

sich wahrscheinlich nie so viele Graben aufgetan, auch wenn die jings-
ten Europawahlen den sogenannt «staatstragenden» Parteien immer noch
eine stattliche Mehrheit beschert haben. Untriglichstes Zeichen fiir diese
Griben ist das angekiindigte Referendum in Grossbritannien tiber den

Verbleib in der eu.

Abbildung 2
Staatliche Bruttoverschuldung der EU-Lander (in % des BIP)
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1. Noch nicht EU-Mitglied im Jahr 2000
2.2000: 15 Lénder; 2013: 25 Lander
3. Wert von 2002 statt 2000

Quelle: Eurostat

Der Verlauf der Arbeitslosenquote und der Staatsverschuldung zwischen
2000 und 2013 (Abbildungen 1und 2) reflektiert die allzu vielen Fehlentwicklun-

gen eindricklich.

2.2_ Die Reaktion auf die jungste Krise
Als Reaktion auf die weltweite Finanzkrise haben die Staats- und Regie-
rungschefs der G20 zahlreiche Aktionsprogramme beschlossen, die zum
Ziel haben, die Widerstandskraft des Finanzsektors und damit die Fi-
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nanzmarktstabilitat zu stirken sowie die Schwachstellen der internatio-

nalen Kooperation zu beseitigen. Auch wenn bisher vieles Stiickwerk

geblieben ist, konnten doch wenigstens ein Zusammenbruch des welt-
weiten Finanzsystems und ein Absturz in eine globale Depression ver-
hindert werden.

In der eu ging die weltweite Finanzkrise 2010 in die Eurokrise tber,
als die Euro-Lander am 10. Mai beschlossen, Griechenland finanziell un-
ter die Arme zu greifen. Hinter dem Schlagwort der «Eurokrise» stehen
im Grunde genommen drei grosse Krisenherde:

— Die Staatsschuldenkrise, die durch die deutlich steigenden Schulden-
standsquoten in zahlreichen Mitgliedlindern gepragt ist.

- Die makrookonomische Krise, die sich in der rezessiven Wirtschafts-
entwicklung in immer mehr Mitgliedlindern und vor allem im Verlust
an Wettbewerbsfahigkeit in den peripheren Lindern gezeigt hat.

— Die Bankenkrise, die ihren Niederschlag im Vertrauensverlust der An-
leger und Investoren gegenutiber den Finanzinstituten der Problemlan-
der und in einer Renationalisierung der Kreditbeziehungen gefunden
hat.

Auf diese Krisenherde hat sich die eu-Politik ausgerichtet. Unter grossem
Zeitdruck wurden zahlreiche Hilfsprogramme geschniirt. Dabei gelang
es nicht nur, den Bankensektor und die Finanzmairkte zu stabilisieren,
sondern das Krisenmanagement insgesamt zu verbessern. So wurden —
abgesehen von einer willkommenen Verschnaufpause, die mit diesen
Massnahmen verbunden war — auch einige wichtige Reformen fiir einen
langfristig stabilen Ordnungsrahmen aufgegleist. Die wichtigsten Be-
schlisse und Massnahmen der jiingsten Vergangenheit sind:

— Die Stiarkung der regelgebundenen Elemente der Fiskalpolitik (Reform
des Stabilitats- und Wachstumspakts sowie eine bessere Uberwachung
von makrookonomischen Ungleichgewichten, Uberprifung der Bud-
getplane der Euro-Staaten im Rahmen des «Europiischen Semesters»)
sowie als wichtige Neuerung das «Reverse Qualified Majority Voting»,
das die Bildung von Koalitionen gegen den Erlass von Sanktionen er-
schweren soll.|2

— Der Fiskalvertrag («Fiscal Compact Treaty»), mit dem sich die teilneh-
menden Lander grundsitzlich auf ein ausgeglichenes Budget und eine
Obergrenze fir das strukturelle Defizit von 0,5 % des B1p verpflichten,
wobei sie diese Vorgaben entweder mit einer Schuldenbremse in die
Verfassung oder in ahnlich bindendes nationales Recht einbauen.

—Die Uberfihrung der temporaren «European Financial Stability Faci-

lity» (EESE) in einen permanenten Europaischen Stabilitditsmechanismus

2 Unter «Reverse Qualified Majority Voting» versteht man die Regel, dass Sanktionsvor-
schldge der EU-Kommission nur mit einer qualifizierten Mehrheit des Rats der Mitglied-
linder innerhalb von 10 Tagen abgelehnt werden kénnen.

Es gelang nicht nur, den
Bankensektor und die
Finanzmarkte zu stabili-
sieren, sondern das Kri-
senmanagement insge-
samt zu verbessern.
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(Esm) als Sicherheitsnetz und zur Entlastung des Krisenmanagements
der Notenbanken.

—Die Umsetzung des Basel-rii-Rahmenwerks im sogenannten «CRD 1v»-
Paket |3 sowie die Schaffung einer Bankenunion tber eine Europiisie-
rung des materiellen Bankenregulierungsrechts («Single Rule Book»,

«Single Supervisory Mechanism» und «Single Resolution Mechanism»).

Die «Economic Governance» der Eu und der Euro-Zone ist mit diesen

Massnahmen stark iiberarbeitet worden mit dem Ziel, erstens die Uber-

wachung der Finanzpolitik der Mitgliedlander zu verschirfen und zwei-

tens das Entstehen makrookonomischer Ungleichgewichte frithzeitig zu

erkennen, um rechtzeitig Gegensteuer geben zu konnen. Damit verbun-

den sind zum Teil auch potenzialwirksame Reformen, die mittel- und

langerfristig wieder zu hoheren Wachstumsraten fiithren sollten, wenn

sie konsequent umgesetzt werden. Mit diesen Massnahmen und Entschei-

den geht ein Zuwachs an europiischer Handlungsfahigkeit einher, was

von der Offentlichkeit weitgehend unbemerkt geblieben ist. Die eu hat Die EU hat mit ihrer
mit ihrer Doppelstrategie aus Finanzhilfe und Spardiktat Fihrungskraft Doppelstrategie aus

in schwierigen Zeiten bewiesen. Ob der reformierte Stabilitits- und F i‘nanzh.i.lfe und Spar-

Fiskalpakt nicht nur Zihne zeigt, sondern im Ernstfall auch wirklich ,dlkt?f F‘uh_rung%kr‘aﬁ

Biss haben wird, muss die Zukunft zeigen. Schliesslich bestehen weiter- I sChwierigen £eiten
bewiesen.

hin Unklarheiten tiber die Langfrist-Strategie der Eu und deren endgul-
tige Gestalt.

Die Kehrseite der intensiveren wirtschafts- und finanzpolitischen Ko-
ordination und Uberwachung ist, dass das Regelwerk noch komplizierter
und intransparenter geworden ist. Bereits das bestehende war nicht ein-
fach zu durchschauen und zu verstehen. Wenn mit Blick auf die mak-
rookonomischen Ungleichgewichte Bewertungstabellen mit elf Indika-
toren zum Einsatz kommen, zeigt das, wie komplex und tendenziell
undurchsichtig das System als Ganzes wird. Es eroffnen sich dadurch
neue Interpretationsspielriume, die Raum fiir Ausfliichte und gegensei-
tige Nachsicht bieten. Die Gefahr, dass die Kompromisse noch haufiger
und noch inkonsistenter ausfallen konnten, ist nicht von der Hand zu
weisen. Zwar hatten die Verantwortlichen der Eu oft die richtigen Er-
kenntnisse, doch nicht den Mut zur Konsequenz. Es muss deshalb zu
denken geben, wenn das seit 2011 bestehende «Europiische Semester»,
mit dem die Wirtschaftspolitik in der £u besser koordiniert werden soll,
bereits als «<Rohrkrepierer» bezeichnet wird, weil die Brasseler Empfeh-
lungen einfach in den Wind geschlagen werden (Mussler 2014). Der Umgang
mit den Empfehlungen der Eu-Kommission erinnert an den Stabilitéts-
pakt. Offenbar liegt der Preis der demokratischen Konsenssuche unter

28 heterogenen Mitgliedlandern darin, dass allzu vieles Flickwerk bleibt.

3 Die «Capital Requirements Directive IV» (CRD IV) setzt die Eigenkapitalvorgaben
gemiss Basel III um.
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Es wurden aber auch Beschliisse gefasst, die problematisch sind, wie etwa
die Ausiibbung der Bankenaufsicht durch die Europaische Zentralbank
(ezB). Geld- und Finanzpolitik geraten damit in ein latentes Spannungs-
feld. Schliesslich wurden einige «heisse Eisen» nicht angepackt. Zu er-
wiahnen ist vor allem eine funktionsfihige Insolvenzordnung fir die
Mitgliedlander, um dem «No-bail-out»-Prinzip |+ endlich Glaubwiirdig-
keit zu verleihen. Auch eine Reform der regulatorischen Behandlung von
Staatsanleihen als Erginzung zur Bankenunion ist aufgeschoben worden,
obwohl die Schuldenkrise klar verdeutlicht hat, dass Staatsanleihen nicht
per se risikofrei sind. Anleihen von Staaten unterschiedlicher Bonitat sind
regulatorisch auch unterschiedlich zu behandeln. Nur so kann die ver-
hangnisvolle Riickkoppelung zwischen Staatsschulden und Banken ge-

kappt werden.

3_Wie weiter? - Uberlegungen zur
kunftigen EU-Struktur

Die Diskussion tber Europa ist iberladen mit emotionalen und ideologi-
schen Argumenten, was eine vorurteilslose und sachbezogene Auseinan-
dersetzung erschwert. Die einen wollen mehr Integration und Zentrali-
sierung, die andern weniger Europa, wobei sich beide Lager hiufig in
Uberspitzungen ohne sachlichen Bezug ergehen, statt sich mit realen po-
litischen Inhalten auseinanderzusetzen. Es geht letztlich nicht um Alter-
nativen wie «mehr Europa» oder «weniger Europa», sondern um prakti-
sche Wege, wie die Staaten ihre Haushalte in den Griff bekommen und
damit Handlungsfahigkeit zurtick gewinnen konnen. Es geht ferner dar-
um, die Wettbewerbsfahigkeit und damit die Wachstums- und Beschifti-
gungschancen zu verbessern, und zwar unter Berticksichtigung der sub-
sididren demokratischen Verantwortung. Deshalb braucht die eu heute Heute braucht die EU

auch keine neuen, wohlklingenden Visionen und utopischen Zielsetzun- keine neuen, wohlklin-
genden Visionen und
utopischen Zielsetzun-
gen, sondern eine kon-
sequente, am Zielarti-

kel des Vertrags tiber
hem Masse wettbewerbsfihige soziale Marktwirtschafl. . .». Der Auftrag sollte  {;e Europiische Union

gen, sondern vielmehr eine konsequente, am Zielartikel des Vertrags tber
die Europiische Union ausgerichtete marktwirtschaftliche Politik, postu-
liert doch Art. 3 «...die nachhaltige Entwicklung Europas auf der Grundlage

etnes ausgewogenen Wirtschaftswachstums und von Preisstabilitit, eine in ho-

damit eigentlich gentigend klar umschrieben sein. ausgerichtete markt-
wirtschaftliche Politik.

4 Nach Art. 125 AEU-Vertrag haften weder die EU noch ihre Mitgliedstaaten fir Verbind-
lichkeiten anderer Mitgliedstaaten. Dies wird als Nichtbeistandsklausel oder «No-bail-
out»-Prinzip bezeichnet.
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3.1_ Moglichkeiten zur institutionellen Starkung der EU

Eine erfolgreiche Reformpolitik setzt im Wesentlichen dreierlei voraus.

Es braucht erstens eine konsensfihige Klirung auf der Zielebene. Zwei-

tens muss die Politik einfach (transparentes und kohirentes Leitbild),

effizient (primar marktbasierte Steuerungsprozesse) und effektiv (zielbe-
zogene messbare Wirksamkeit) sein. Drittens sind verlassliche Rahmen-
bedingungen unabdingbar, um die notige Planungs- und Investitionssi-
cherheit zu gewiahrleisten. An diesen Prinzipien wird letztlich jede

Politik zu messen sein. Grundsitzlich bieten sich fiir eine wirtschaftliche

und institutionelle Stairkung der Eu vier Moglichkeiten an:

— Vertiefung der Integration zu einer europaischen Fiskalunion und einer
europdischen Wirtschaftsregierung.

— Vertiefung und Ausbau der Zusammenarbeit der ru-Mitglieder nach
Massgabe der variablen Geometrie.

— Starkung und Erweiterung des Maastrichts-Vertrags, basierend auf dem
Grundsatz der nationalen Eigenverantwortung, aber mit mehr Binde-
kraft der Fiskalregeln und der Erganzung der Wahrungsunion um eine
Bankenunion zur besseren institutionellen Absicherung der Eurozone
(Maastricht 2.0).

—Konsequente Umsetzung des Subsidiarititsprinzips (Stirkung der
eU-Ordnungspolitik und dafiir Abbau der Prozesspolitik).

Unabhangig davon, welcher Weg oder welche Kombination von Mog-
lichkeiten eingeschlagen werden, mussen die politischen Ziele der Eu
wieder besser mit den Priferenzen und dem Willen der Biirger in Ein-
klang gebracht werden, wenn die eu-Politik Glaubwirdigkeit und Ver-
trauen zurtickgewinnen will. In diesem Zusammenhang ist es sicher ein
Nachteil, dass der eu fir das Unbehagen und die aufgestaute Wut ihrer
Birger ein institutionelles Ventil fehlt. Aus diesem Grund sollte die Eu-Po-
litik dem Volk nicht davonlaufen (Riecke 2013). Auch die Empfehlung von
Jurgen Habermas zur Transnationalisierung der Politik hilft nicht weiter,
um das europiische Bewusstsein zu starken und die Bindung der Biirger
an den Nationalstaat zu lockern oder gar aufzuheben. Die Vorstellung,
dass damit die Demokratie zur rascheren europiischen Einigung auf-

schliessen konne, ist wohl illusionar.

3.2_ Fiskalunion und europaische Wirtschaftsregierung
Ein Mehr an gemeinschaftlicher Haftung in Form einer Fiskalunion mit
eigenen Budget- und Steuerkompetenzen wird haufig als Losung der heu-
tigen Probleme angepriesen. Nicht nur kdnnten damit die offenen Flan-
ken der eu bzw. der Wahrungsunion geschlossen werden, sondern man
kame auch auf dem Weg zu einer immer engeren Zusammenarbeit der
europaischen Volker einen wichtigen Schritt weiter. Die Fiskalunion lage
insofern auf der Hand, als mit einigen Krisenmassnahmen zwar die Ge-

meinschaftshaftung faktisch ausgedehnt wurde, ohne jedoch damit auch
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geniigend wirksame Kontrollrechte zu etablieren. Das Verhaltnis von
Haftung und Kontrolle sei damit aus dem Gleichgewicht geraten, und
dieses konnte mit einer Fiskalunion wieder hergestellt werden.

Grundsitzlich muss eine Fiskalunion nicht zwangslaufig ein einheit-
liches Steuerregime mit einheitlichen Steuersatzen bedeuten, wie die f6-
deralen usa und die Schweiz zeigen. Eine umfassende Gemeinschafts-
haftung wiirde aber doch zwingend die Aufgabe eines grossen Teils der
fiskalpolitischen Souverinitit der Mitgliedstaaten erfordern. Da aber in
der nationalen Finanzpolitik letztlich die Linien fast aller Politikbereiche
eines Landes zusammenlaufen, scheinen ein derart umfassender Souve-
ranitatsverzicht und die Kompetenzibertragung an die eu heute doch
cher unrealistisch — abgesehen davon, dass dies eine langwierige Ande-
rung des eu-Vertragswerks implizieren wiirde. Die Schaffung nur teil-
weiser eu-Zustiandigkeiten wie die Mittelbeschaffung zentraler Eu-Orga-
ne durch die Ausgabe von langfristigen, gemeinschaftlich garantierten
Staatsanleihen, sogenannten Euro-Bonds, wiirde ohne entsprechende
Durchgriffsrechte auf die nationalen Haushalte rasch in ein System or-
ganisierter Verantwortungslosigkeit fiihren (Sachverstindigenrat 2013). Euro-
Bonds wiren nicht nur mit einem gravierenden «Moral-Hazard»-Problem
verbunden, sondern wiirden auch alle Mitgliedlander mit einem guten
Bonitatsrating bestrafen. Die linderiibergreifende, gemeinschaftliche
Haftung, die mit Euro-Bonds zwangsliufig verbunden wire, wiirde letzt-
lich zu noch grosseren Problemen fithren, weil die Anreize zur Haus-
haltsdisziplin geschwacht wiirden. Denn die staatlichen Ausgaben wiren
weiterhin eine nationale Prirogative, wihrend die Schulden vergemein-
schaftet wiirden. Dieses Grundproblem wiirde auch dann bestehen, wenn
man die Gemeinschaftshaftung auf jenen Teil der nationalen Schuld be-
schrankte, der unter 60 % des BIp liegt.

Ebenso ist die Vorstellung, dass durch die Ansiedlung zentralisierter
wirtschaftspolitischer Kompetenzen bei einer eu-Wirtschaftsregierung
die strukturellen Probleme leichter zu l6sen seien, triigerisch. Werden die
einzelnen strukturellen Probleme der Mitgliedlinder darauthin analysiert,
wo sie liegen und ob die Lésung auf nationaler oder supranationaler Ebene
zu suchen ist, ergibt sich rasch ein differenziertes Bild. Unterschiedliche
Krisen- und Problemherde erfordern differenzierte Massnahmen, wobei
einige auf supranationaler, andere auf nationaler Ebene anzusiedeln sind.
Sosind die Probleme der Immobilienkrise, der Jugendarbeitslosigkeit und
der Staatsschulden in erster Linie auf nationaler Ebene anzugehen, weil
diesbeziiglich zwischen den einzelnen Mitgliedlandern grosse strukturel-
le Unterschiede bestehen. Zudem sind die politischen Priferenzen zwi-
schen den Mitgliedlandern zum Teil so unterschiedlich, dass sich nicht
alles tiber einen gemeinsamen Leisten schlagen lasst. Dies legt es nahe,
im Einklang mit dem weiter unten behandelten Subsidiarititsprinzip
starker zwischen Regelungs-, Entscheidungs-, Durchfithrungs- und Kon-

trollkompetenzen zu differenzieren. Deshalb sollte man nicht versuchen,
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durch eine falsch verstandene Solidaritit die linderspezifischen Problem-
bereiche gleichschalten zu wollen und damit die europiische Vielfalt ein-
zuebnen. Wettbewerb als dezentraler Losungsansatz setzt auf den gegen-
teiligen Mechanismus.

Ein generelles Abschieben von nationaler Verantwortung auf die
eu-Ebene wiirde nicht nur die einzelstaatliche Verantwortung untermi-
nieren, sondern auch zu einer immer komplexeren und unberechenbare-
ren wirtschaftspolitischen Koordination fiihren. Schliesslich wiirde damit
derinstitutionelle Wettbewerb, in dem die Regierungen unterschiedliche
Wirtschaftspolitiken anbieten, zu Gunsten eines biirokratischen Koordi-
nationsmechanismus zurtickgedriangt. Dies widersprache der europii-
schen Idee, die im Wettbewerb den Motor fir Wohlstand sieht. Das Hohe-
lied des Wettbewerbs verkime damit endgultig zu leerer Rhetorik. Mit
planwirtschaftlicher Globalsteuerung wird die v im weltweiten Konkur-
renzkampf nicht bestehen kdnnen (stezner 20m).

Aus all diesen Griinden erscheint die Schaffung einer Fiskalunion mit
einem umfassenden Verzicht auf nationale Souverinititsrechte auf ab-
sehbare Zeit als keine erfolgversprechende Strategie fiir die £u. Die po-
litische Theorie lehrt, dass zu heterogene Gebilde in sich wenig stabil
sind. «A European Federation would be quite heterogeneous by most measures
(ethnic, linguistic, cultural) and likely to face significant political costs when

choosing common public goods and policies at the federal level» (Spolaore 2013).

3.3_ Vertiefte Zusammenarbeit nach Massgabe der variablen
Geometrie
Die Strategie der variablen Geometrie stellt fiir die Eu kein Neuland dar.
Im Unterschied zur Subsidiarititspolitik, fir die es eine 6konomische
Theorie gibt, basiert die Strategie der variablen Geometrie einzig auf der
Interessenlage der einzelnen Mitgliedstaaten und auf rein politischen
Entscheiden. Sie stiitzt sich auf das Konzept der verstirkten Zusammen-
arbeit von integrationswilligen Mitgliedstaaten bzw. der unterschiedli-
chen Geschwindigkeiten im Integrationsprozess. Diese Moglichkeit
wurde erstmals und dauerhaft im Vertrag von Amsterdam von 1997 auf-
genommen und ist heute im Primarrecht der Eu verankert (Art. 20 Euv
bzw. Art. 326-334 aAEUV). Verwandt mit der variablen Geometrie ist der
vor allem in der Bundesrepublik Deutschland haufig verwendete Begriff
eines «Kerneuropas», der diejenigen Mitgliedstaaten bezeichnet, die in
der politischen und wirtschaftlichen Integration weiter gehen wollen als
die andern. Die Strategie der varia-

Die Strategie der variablen Geometrie kam bereits bei Schengen- blen Geometrie kam
bereits bei Schengen-
Dublin, dem Sozialpro-
tokoll zum EU-Vertrag,
dem Euro und neuer-

dings auch beim Fiskal-
britischen Premierministers von Anfang 2013 hat die Idee der variablen pakt Zur Anwendung.

Dublin, dem Sozialprotokoll zum eu-Vertrag, dem Euro und neuerdings
auch beim Fiskalpakt zur Anwendung. Gleichwohl hat sich bis heute
keine klare Politik entwickelt und durchgesetzt, so dass es sich eher um

ein «Ad-hoc»-Instrument handelt. Mit der Rede «Britain and Europe» des
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Geometrie aber moglicherwiese neue Respektabilitat erhalten (Cameron
2013). Darin fordert David Cameron eine Abkehr von der Vorstellung der
EU als politischer Block und pladiert fiir eine Struktur, die der Vielfalt
ihrer Mitglieder besser gerecht wird als heute. Konkret: Es braucht we-
niger «One-size-fits-all»-Losungen und mehr flexible Integrationsoptio-
nen (Wohlgemuth2013). Auch die Confederation of British Industry (cB1) fordert
eine Eu, die viel mehr auswartsorientiert statt selbstzentriert ist: «A com-
petitive EU is also one which ensures that its regulatory environment is global-
ly competitive and not unduly burdensome». Einerseits sollte sich die Eu bei
der Ubernahme von neuen Aufgaben vor allem in der Sozial- und Ar-
beitsmarktpolitik sowie der immer beliebteren «Lifestyle Regulierung»
zurtckhalten. Anderseits musste den Mitgliedlandern bei der Umsetzung
von Zielen mehr Freiraum eingeraumt werden.

In eine dhnliche Richtung weist auch die Erklarung der holldndischen
Regierung, wenn sie u.a. schreibt: «The time of an ever closer union in every
possible policy area is behind us». Damit wird gleichzeitig gesagt, dass die
quasi-supranationale Integration nicht fiir alle Mitgliedstaaten gleicher-
massen in Frage kommt. Moglicherweise hat auch die Eurokrise die Eu
offener fir unterschiedliche Integrationsgeschwindigkeiten gemacht. Die-
se Uberlegungen reflektieren sich zum Teil auch in der Geschichte der Eu
selbst: «The European project has been much more successful when fostering
economic exchanges and a common market, while it has stalled when attemp-
ting to pool federal public goods, such as defense and security» (Spolaore 2013).

Allerdings stellt sich gerade im Falle Grossbritanniens die Frage nach
moglichen Grenzen der variablen Geometrie mit einer gewissen Dring-
lichkeit. Das Inselreich ist das wichtigste europiische Finanzzentrum,
dessen Teilnahme an der Regulierung und Uberwachung im Rahmen
der europiischen Bankenunion nétig wire. Steht Grossbritannien abseits,

konnte sich diese Union als zahnloser Tiger entpuppen.

3.4_ Starkung des institutionellen Rahmens bei nationaler
Eigenverantwortung
Es wird sich zeigen, ob der gehartete Stabilitats- und Wachstumspakt und
der Fiskalpakt die Statik des eu-Gebiudes nachhaltig starken werden.
Die bisherigen Erfahrungen lehren, dass die blosse Existenz neuer Regeln  Die bisherigen Erfah-

allein nicht gentigt; sie miissen auch tatsichlich angewandt, und ihre TUNZEN lehren, dass die
blosse Existenz neuer
Regeln allein nicht ge-
nugt; sie mussen auch

Fob b o dern fehlt es N " tatsachlich angewandt,
auf oberster eu-Ebene wic tlg 1st. ZU em renlt €s immer noch an rasc U.nd ihre NiCht‘Einhal-

Nicht-Einhaltung muss sanktioniert werden. Das Einhalten von Regeln
ist und bleibt aber schwierig, wenn die Entscheidungstrager mit wider-

spruchlichen Zielen konfrontiert sind, weshalb eine klare Zielordnung

durchsetzbaren harten Korrektur- und Sanktionsmechanismen - urtei- tung muss sanktioniert
len doch zu guter Letzt potenzielle Stinder tiber aktuelle Stinder. Deshalb  werden.

kommt der Eu-Kommission eine besondere Verantwortung zu, denn sie

hat bei der Auslegung der wenig prazis formulierten Regeln einen erheb-

lichen Ermessensspielraum. Nicht umsonst mahnt die Deutsche Bundes-
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bank: «Werden die Regeln zu stark durch Ausnabmen und Entscheidungsspiel-
raume flexibilisiert, drobt die Disziplinierungswirkung der Regeln verloren zu
gehen» (Deutsche Bundesbank 2013).

Es mag sein, dass der gestirkte institutionelle Rahmen bei einer kon-
junkturellen Schonwetterlage gentigt. Zumal wenn nicht ausgeschlossen
werden kann, dass die verstarkte Koordination und Uberwachung einen
gewissen disziplinierenden Einfluss auf die nationale Finanzpolitik der
Mitgliedlander haben konnte. Ob der erneuerte Rahmen aber auch halt,
wenn die Architektur einem neuen Hartetest ausgesetzt wird, ist schwie-
rig abzuschatzen. Erschwerend kommt hinzu, dass die Riickfithrung der
Schuldenquoten auf die Referenznorm von 60 % des Bip in einzelnen
Landern mehr als 20 Jahre dauern wird und dieser Prozess in den betrof-
fenen Staaten zu politischen Spannungen fiihren kénnte. Entscheidend
wird letztlich sein, wie die Mitgliedlinder in Zukunft ihre Eigenverant-
wortung wahrnehmen und wie die Markte ihre Disziplinierungsfunkti-

on uber die nationalen Finanzpolitiken austiben.

Abbildung 3a
«Reform-Responsiveness» 2011-2012
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Die parallel zu den ru-tibergreifenden Prozessen laufende Sanierungs-
und Reformpolitik in den Landern, die unter einem Uberwachungspro-
gramm stehen oder standen (Griechenland und Portugal), sowie in Ita-
lien und Spanien zeigt erste Friichte. So liegen diese Linder im «Reform
Responsiveness»-Indikator der oecp, der die Reaktion auf frithere Emp-
fehlungen dieser Organisation im «Going for Growth»-Projekt misst, an
der Spitze (oecp 2013 sowie Abbildungen 3a und b). Die Leistungsbilanzen in Irland,
Spanien und Portugal haben sich strukturell verbessert, auch wenn dies
zum Teil auf ricklaufige Einfuhren zuriickzufthren ist. Auch in den lau-
fenden Haushalten zeigen sich Verbesserungen. Trotzdem werden die
Schuldenstande weiter wachsen, so dass die Hohe des Schuldendienstes
einen kritischen Faktor darstellt. Schwierig bleibt die Lage in Griechen-
land, Zypern und Slowenien. Allgemein hemmen in den genannten
Lindern ein tberdimensionierter Staatssektor und stark regulierte Fak-
tor- und Produktmirkte die Entfaltung einer freien, innovativen Markt-
wirtschaft.

Die Eurozone scheint den konjunkturellen Tiefpunkt durchschritten
zu haben, und das «Nord-Sud-Gefalle» hat sich etwas vermindert. Die
mittel- und lingerfristigen Wachstumsaussichten bleiben aber eingetriibt.
Trotz Reformen bleiben die Arbeitsmarkte gespalten, was sich darin zeigt,
dass die Quote der Jugendarbeitslosigkeit in einigen sidlichen Landern
beinahe dem Doppelten der durchschnittlichen Erwerbslosenquote ent-
spricht. Die hohe Jugendarbeitslosigkeit ist nicht nur eine Tragodie fiir
jeden einzelnen Betroffenen, sondern birgt auch erheblichen sozialen
Sprengstoft. Bleibt sie noch lange bestehen, diirften die sozialen Proble-
me eine ganze Generation begleiten. Die Schuldenquote ist im Eu-Raum
Ende 2013 mit wenigen Ausnahmen (Dinemark, Estland, Finnland, Lett-
land, Luxemburg, Schweden) immer noch hoch, und zwar nicht nur ge-
messen am Maastricht-Referenzwert von 60 % des B1p, sondern auch mit
Blick auf die Folgen der Alterung der Bevolkerung fur die Staatsfinanzen
und das Wachstum.

Obwohl sich einige Rahmenbedingungen verbessert haben und der
politische Wille zur Losung der Probleme zurzeit relativ glinstig scheint,
muss die Ewu in vier Bereichen ansetzen, um dauerhaft krisenresistent
zu werden:

Erstens besteht das Risiko, dass einzelne Lander die hiarteren Gover-
nance- Regeln aus innenpolitischen Griinden oder wegen geringer Wett-
bewerbsfahigkeit nicht erfilllen konnen oder wollen. Fiir solche Lainder
sollte ein temporarer Riickzug aus der Wahrungsunion moglich sein. Um
diesen schwierigen Prozess so reibungslos wie moglich ablaufen zu las-
sen, miissen die Voraussetzungen und Ablaufe klar definiert werden. Die
von verschiedenen Autoren propagierte temporare Einfiihrung regiona-
ler oder nationaler Parallelwiahrungen zum Euro verdient deshalb die
gebihrende Aufmerksambkeit, weil sich so die schwerwiegenden Nach-

teile eines definitiven Austritts umgehen liessen (vgl. z.B. Mayer 2012, Vogelsang

Die hohe Jugendar-
beitslosigkeit ist nicht
nur eine Tragodie fir
jeden einzelnen Betrof-
fenen, sondern birgt
auch erheblichen sozia-
len Sprengstoff.
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2013 oder Van Suntum 2013). Dies wiirde es den betroffenen Lindern ermogli-
chen, Wechselkursabwertungen vorzunehmen, um Wettbewerbsfahig-
keit und Akzeptanz bei den Wihlern zuriickzugewinnen, ohne endgtl-
tig aus der Ewu auszutreten. Die temporire Suspendierung der
Mitgliedschaft misste mit einem realistischen Zeitrahmen fiir die Riick-
kehr in die Ewu verbunden werden.

Zweitens dringt sich die Einfiihrung eines Insolvenzregimes fur die
£v-Staaten auf. Anders lasst sich die potenziell unheilige Allianz zwischen
Politik, Banken und Finanzsystem nicht durchbrechen. Diese Allianz er-
gibt sich daraus, dass sich die Staaten a priori als gute Schuldner betrach-
ten, fir deren Schuldpapiere die Banken keine Eigenmittel unterlegen
missen. Insolvenzregime schaffen Anreize fiir eine nachhaltige nationale
Fiskalpolitik und erhohen die Glaubwiirdigkeit der «No-bail-out»-Klausel
(Sachverstindigenrat 2013).

Drittens war der Ordnungsrahmen der Wihrungsunion gegeniiber
einer Krise auf den Finanzmarkten «blind» (Sachverstindigenrat 2013). Auch
heute sind noch viele Fragen offen. Das «Too-big-to- fail»-Problem ist wei-
terhin ungelost. Es besteht immer noch das Risiko, dass Steuerzahler,
Unternehmen und die ganze Volkswirtschaft bei Solvenzproblemen zu
Schaden kommen. Der geldpolitische Transmissionsmechanismus funk-
tioniert unzureichend. Zudem ist die Uberwachung der Finanzinstitute
historisch bedingt immer noch stark national ausgerichtet. Schliesslich
schleppen nach Ansicht der Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich
(B1z) und des Internationalen Wihrungsfonds (1w¥) zahlreiche Banken
immer noch zu viele notleidende Kredite mit sich herum und sind viele
Bankbilanzen aufgebliht und mit zu wenig Eigenkapital unterlegt (s2
2014 und wr 2013). Es ist deshalb konsequent und richtig, wenn die Europa-
ische Wihrungsunion angesichts der engen Verflechtungen der Banken-
systeme um eine europaische Bankenunion erginzt wird, die tiber eine
einheitliche Finanzaufsicht, umfassende Kompetenzen und Durchgriffs-
rechte verfigt. Wichtig ist, dass bei der Abwicklung einer Bank eine kla-
re Haftungskaskade besteht, die sicherstellt, dass Aktionire und Glaubi-
ger vor dem Steuerzahler in die Pflicht genommen werden. Mit dem
vereinbarten vierstufigen Vorgehen sollte dies ab 2016 der Fall sein. |

Die Rolle und Unabhingigkeit der ezs wird durch die Ubernahme
der Bankenaufsicht ohne Zweifel einer weiteren Belastungsprobe ausge-
setzt. Denn es gibt zwischen geld- und finanzstabilitatspolitischen Ent-
scheidungen Interessenkonflikte. Diese sind nicht leicht zu 16sen. Einige

Okonomen befiirchten, dass es zu Lasten der Preisstabilitit gehen konn-

5 Die Haftungskaskade bezweckt, die Steuerzahler bei der Sanierung oder Abwicklung
eines grossen Finanzinstitutes zu schonen. Sie umfasst vier Stufen: 1. Kapitalbeschaffung
durch das Finanzinstitut, 2. Beteiligung der Aktionére, Anleihensglaubiger und Sparer
mit Einlagen Gber 100000 Euro, 3. Beanspruchung des Europiischen Abwicklungsfonds
und 4. Beanspruchung von Steuergeldern tiiber den ESM.
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te, wenn der allgemeinen Finanzstabilitit oder sogar einem systemisch
relevanten Institut Vorrang gegeben wiirde (Stark 2013).. Andere sind der
Meinung, dass die Notenbanken nicht bloss die Geldwertstabilitat, son-
dern auch die Stabilitat des Finanzsystems im Blick haben mussen (Blanchard
2013). Diese Diskussion tiber die «neue» geldpolitische Strategie und das
optimale Zusammenspiel der Zinspolitik und der makroprudenziellen
Massnahmen ist noch in vollem Gang.

Erschwerend kommt fiir die ezB hinzu, dass sie verdeckte Altlasten von
den nationalen Bankenaufsichten erben und damit in die Notfallfinan-
zierung von Kapitalliicken hineingezogen werden konnte. Die Banken-
union hatte einen schlechten Start, wenn Altlasten nicht vorab bereinigt
wirden. Deshalb sind die Ergebnisse der «Asset Quality Review» und der
anschliessend durchgefiihrte Stresstest im Rahmen des «Comprehensive
Assessment» der £zB entscheidend. Sie diirfen auf nationale Empfindlich-
keiten und den Wunsch nationaler Behorden nach regulatorischen Al-
leingingen keine Ricksicht nehmen. Sich aufdringende Konsequenzen
missen rasch gezogen werden. Notig ist ferner eine klare institutionelle
und personelle Trennung der beiden Mandate Geldpolitik und Aufsicht,
um die Unabhingigkeit der Geldpolitik nicht zu gefiahrden.

Auch wenn die Etablierung der Bankenunion auf gutem Weg ist und
die zentrale Bankenaufsicht durch die ez im November 2014 startet, wer-
den die Herausforderungen bei der Implementierung gross sein. So muss
die Aufsicht garantieren, dass Fehlanreize beseitigt werden, ausfallgefahr-
dete Kredite nicht verschleiert werden kénnen, Eingrifte in die Geschifts-
strategien unterbleiben und die héheren Eigenmittelanforderungen kon-
sequent durchgesetzt werden. Wegen des globalen Charakters des heutigen
Bankgeschifts sollten sich die europaischen Behorden im Weiteren fiir ein
internationales Abwicklungsregime stark machen, um Wettbewerbsver-
zerrungen, die Fragmentierung des Finanzsystems und regulatorische Ar-
bitrage zu vermeiden. Kernpunkt des Insolvenzrechts fiir Banken muss
deshalb das «Bail-in» der Aktiondre und Glaubiger sein — sie und nicht die
Steuerzahler sollen zur Kasse gebeten werden, wenn Bankinstitute in
Schieflage geraten. Die Finanzierung des Einlegerschutzes, dessen Reali-
sierung auf europdischer Ebene umstritten ist, soll primar durch die Ban-
ken selber, nicht aber durch die Einfihrung einer Transaktionssteuer ge-
wabhrleistet werden. Schliesslich besteht das Risiko, dass die Bankenunion
ein wesentliches Ziel — das Durchbrechen des Teufelskreises zwischen
Banken und Staatsschulden — nicht erreichen wird, solange Staatsanleihen
nicht mit eigenen Mitteln unterlegt werden missen.

Viertens, und das betrifft nicht nur die Ewu, sondern die u als Gan-
zes, besteht wirtschaftspolitischer Reformbedarf in den Bereichen offent-
liche Finanzen, Arbeitsmarktpolitik, Wettbewerbspolitik, Steuerpolitik
und Sozialpolitik. Das heisst nicht, dass alle diese Bereiche Eu-weit har-
monisiert werden miissen. Es ist die Aufgabe der nationalen Regierun-

gen, den fir ihr Land optimalen Reformmix zu finden und sich von

Wegen des globalen
Charakters des heuti-
gen Bankgeschifts soll-
ten sich die europai-
schen Behorden fir ein
internationales Ab-
wicklungsregime stark
machen, um Wettbe-
werbsverzerrungen, die
Fragmentierung des
Finanzsystems und
regulatorische Arbitra-
ge zu vermeiden.
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Fortschritten in den Partnerlindern inspirieren zu lassen. Die Eu-Insti-
tutionen konnen dabei Impulsgeber und Unterstitzer sein. Wenn sie aber
die Entscheidungshoheit der nationalen Politik untergraben, werden Wi-
derstinde geweckt und zentrifugale Krafte verstarke.

Es ist der Eu gelungen, das institutionelle Rahmenwerk unter dem
Stichwort «Maastricht 2.0» unter schwierigen Bedingungen zu starken.
Allerdings gilt es noch einige Schwachstellen und Fehlanreize zu besei-
tigen, die das Entstehen der Krise befordert haben. Trotzdem erscheint
dieser Weg unter den gegebenen Umstinden als der erfolgversprechends-
te, um die eu auf dem Weg zu mehr Stabilitdt, Wachstum und Wettbe-
werbsfahigkeit voran zu bringen. Dabei ist gerade in einer nach wie vor
sehr heterogenen Gemeinschaft immer wieder daran zu erinnern, dass
letztlich jede Wirtschaftsordnung versagt, sobald Verantwortung und

Haftung ausser Kraft gesetzt werden.

3.5_ Umsetzung einer konsequenten Subsidiaritatspolitik
Die Subsidiaritit ist im Eu-Vertrag in Art. 5 (ehemals Artikel 5 EGv) ver-
ankert. Dieser ist aber inhaltlich weitgehend unbestimmt, nicht justizi-
abel und lasst sich fir die Vergangenheit nicht anwenden. Zum einen ist
es widersprichlich und bedenklich, die Umsetzung des Subsidiaritits-
prinzips ausgerechnet den Akteuren auf der eu-Ebene anzuvertrauen,
deren Kompetenzen und Macht in Schach gehalten werden sollen. Zum

dern haben di -Or das Prinzip bisher einzi f simple Effizi- .
andern haben die eu-Organe das Prinzip bisher einzig auf simple Effiz Es braucht eine konse-

. R quente Subsidiaritats-
neuer Aufgaben zu benutzen, von denen sie behaupten, die Mitgliedstaa- politik, wenn dieses

enzerwagungen reduziert, um es als Legitimation fir die Ubernahme

ten seien ihnen nicht gewachsen (Bsttger 2004). Deshalb braucht es eine kon- Prinzip nicht toter
sequente Subsidiaritatspolitik, wenn dieses Prinzip nicht toter Buchstabe  Buchstabe bleiben soll.
bleiben soll.

Box 1
Art. 5 EU-Vertrag

1. Fiir die Abgrenzung der Zustindigkeiten der Union gilt der Grundsatz der
begrenzten Einzelermdchtigung. Fiir die Ausiibung der Zustindigkeiten der
Unton gelten die Grundsdtze der Subsidiaritit und der Verbiltnismdssigkett.

2. Nach dem Grundsatz der begrenzten Einzelermdchtigung wird die Union
nur innerhalb der Grenzen der Zustindigkeiten titig, die die Mitgliedstaa-
ten thr in den Vertrigen zur Verwirklichung der darin niedergelegten Ziele
tibertragen haben. Alle der Union nicht in den Vertrigen iibertragenen Zu-
standigkeiten verbletben bei den Mitgliedstaaten.

3. Nach dem Subsidiarititsprinzip wird die Union in den Bereichen, die nicht
in ihre ausschliessliche Zustindigkeit fallen, nur titig, sofern und soweit die
Ziele der in Betracht gezogenen Massnabmen von den Mitgliedstaaten we-

der auf zentraler noch auf regionaler oder lokaler Ebene ausreichend ver-
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wirklicht werden konnen, sondern vielmebr wegen ihres Umfangs oder ihrer
Wirkungen auf Unionsebene besser zu verwirklichen sind.

Die Organe der Union wenden das Subsidiaritétsprinzip nach dem Proto-
koll iiber die Anwendung der Grundsdtze der Subsidiaritit und der Ver-
hiltnismdssigkeit an. Die nationalen Parlamente achten auf die Einbaltung
des Subsidiaritdtsprinzips nach dem in_jenem Protokoll vorgesehenen Ver-
fabren.

4. Nach dem Grundsatz der Verhiltnismdssigkeit geben die Massnabmen der
Union inbaltlich wie formal nicht iiber das zur Erreichung der Ziele der
Vertriige erforderliche Mass hinaus.

Die Organe der Union wenden den Grundsatz der Verbdltnismdssigkeit
nach dem Protokoll iiber die Anwendung der Grundsdtze der Subsidiaritdt

und der Verbdltnismdssigkeit an.

Die Kriterien fiir eine effiziente Kompetenzverteilung zwischen der eu
und ihren Mitgliedstaaten sind eigentlich bekannt und lassen sich aus
der okonomischen Theorie des Foderalismus einfach ableiten. Fur die

Ansiedelung von Kompetenzen auf eu-Ebene sprechen im Wesentlichen

vier gewichtige Griinde:

— Das Vorliegen von externen grenziiberschreitenden Effekten einzelstaat-
licher Massnahmen (z.B. in der Umwelt- und Klimapolitik).

— Die Existenz von Grossenvorteilen, d.h. wenn eine Aufgabe durch eine
grossere politische Einheit kostenguinstiger erbracht werden kann (z.B.
die Verteidigungspolitik).

— Selbstbindungsprobleme der nationalen Entscheidungstrager, d.h.
wenn es wegen des Konflikts zwischen Interessengruppen auf nationa-
ler Ebene nicht méglich ist, volkswirtschaftlich sinnvolle Massnahmen
zu ergreifen (z.B. Beihilfekontrolle).

— Die Vermeidung eines «ruinosen» Regulierungswettbewerbs zwischen

den Mitgliedlandern.

Ebenso klar lassen sich Griinde anfiihren, die gegen eine Zentralisierung

von gewissen Politikbereichen auf der eu-Ebene sprechen:

— Erhebliche Priferenzunterschiede zwischen den Mitgliedstaaten.

— Informationsdefizite auf zentraler Ebene.

—Verschiarfung des «Principal-Agent»-Problems, weil die Distanz zwi-
schen zentraler und nationaler Ebene bzw. zwischen dem nationalen
Stimmbiirger und der europiischen Ebene zu gross wird.

— Erhalt des Systemwettbewerbs, um mit unterschiedlichen Regulierungs-
ansitzen Erfahrung zu sammeln und damit einen Lernprozess und

Wettbewerb in Gang zu setzen.
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Mit der zunehmenden Integration sind die Grossenvorteile und -nachtei-

le der Eu gestiegen. Damit hat die Bedeutung einer konsequenten Subsi-

diaritatspolitik zugenommen. Der potenzielle Grossenvorteil Europas

dirfte durch die Offnung der Markte fiir Giiter, Personen, Dienstleistun-

gen und Kapital ohnehin schon weitgehend ausgeschopft sein. Die kv Die EU hatte sich auf
hatte sich auf ihrem bisherigen Weg einige Schwierigkeiten ersparen kon- ihrem bisherigen Weg
einige Schwierigkeiten
ersparen konnen, wenn
sie einer konsequenten
Umsetzung des Subsi-

diaritatsprinzips von
hin rational, Probleme und damit Kompetenzen nach oben abzuschie- Anfang an mehr Auf

nen, wenn sie einer konsequenten Umsetzung des Subsidiaritatsprinzips
von Anfang an mehr Aufmerksamkeit geschenkt hatte.
Die Entwicklung ist stattdessen in die umgekehrte Richtung gelaufen.

Einerseits war und ist es fiir die Mitgliedstaaten politokonomisch weiter-

ben. Falls die Probleme damit gelost werden, kdnnen sie sich den Erfolg  merksamkeit geschenkt
auf die Fahne schreiben. Falls er ausbleibt, kann dafiir die supranationa- hatte.

le Ebene verantwortlich gemacht werden. Das bietet der nationalen Po-

litik und Verwaltung Schutz vor Wihlern und Biirgern. Anderseits ist

die eu-Kommission immer mehr dazu ibergegangen, wichtige Sachge-

schifte geschickt in einzelne Rechtsakte aufzuteilen und damit zu ent-

politisieren. Dadurch vermeidet sie nicht nur Konflikte mit dem eu-Rat,

sondern sie weitet gleichzeitig ihren Spielraum aus. Das Prinzip der Sub-

sidiaritat wurde damit faktisch auf den Kopf gestellt, wodurch der «Briis-

seler Regulierungsprozess» allmihlich tuberhandgenommen hat.

Von daher wire die Politik gut beraten, tber eine Neujustierung der
Kompetenzverteilung zwischen gemeinschaftlicher und nationaler Ebene
nachzudenken. Die Subsidiaritit darf nicht einfach ein hehrer Verfas-
sungsgrundsatz, sie muss eine im Politikalltag beherzigte Richtschnur
sein. In diesem Zusammenhang fallt auf, dass die Eu-Kommission heute
ein Portfolio von 27 Aufgabenbereichen umfasst, wobei fiir jeden ein
Kommissar mit einer eigenen legislativen Agenda steht. Eine eigenstin-
dige Subsidiaritatspolitik gibt es jedoch nicht, obwohl dadurch nicht nur
die Prioritatssetzung erleichtert, sondern auch die horizontale Koordi-
nation vereinfacht wiirde. So tberrascht es nicht, dass der frithere briti-
sche Premierminister Tony Blair nach den Europawahlen 2014 dezidiert
ein Programm fiir mehr Subsidiaritit forderte. Es miisse langfristig «das
Gleichgewicht zwischen den wider Erwarten immer noch starken National-
staaten und der Eu neu hergestellt werden, doch auf derart tiefgreifende Re-
formen bestehe derzeit kein Appetit in den europdischen Hauptstidten» (Rasonyi
2014). So wird denn in der vom Europaischen Rat im Juni 2014 verabschie-
deten «Strategic Agenda for the Union in Times of Change» das Subsi-

diaritasprinzip auch nur schichtern und eher beilaufig erwihnt.
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4_Schlussfolgerungen - der Weg nach
vorn

Die eu wird ein heterogenes Gebilde von Lindern mit unterschiedlicher
Wirtschaftskraft, Tradition und Geschichte bleiben. Wie die unterschied-
lichen Interessen der Mitgliedstaaten aufeinander prallen, zeigt sich ge-

rade jetzt im Zusammenhang mit der Bildung der neuen ru-Kommissi-

on. In dieser Vielfalt liegen letztlich aber auch der Charme, der Reiz und

die Starke Europas. Grosse allein macht nicht wettbewerbsfahig. Ohne-

hin diirfte Europa seine potenziellen Grossenvorteile durch die Liberali-

sierung der Mirkte fir Giiter, Personen, Dienstleistungen und Kapital

wahrscheinlich schon in hohem Masse ausgeschopft haben.

Die eu braucht deshalb einen Ordnungsrahmen, der zu dieser Vielfalt
passt. Wie wichtig die richtigen Rahmenbedingungen fir eine funktio-

nierende Marktwirtschaft sind, hat die jiingste Finanz- und Staatschul-

denkrise gezeigt. Wenn Staaten unbekiimmert tber ihre Verhaltnisse

leben, indem sie Regeln und Prinzipien unbestraft missachten, und Ban-
ken sich darauf verlassen konnen, vom Steuerzahler gerettet zu werden,
untergrabt das nicht nur verantwortliches wirtschaftspolitisches Handeln,

sondern auch elementare Haftungsprinzipien der Marktwirtschaft. Zwi-

schen dem Ordnungsrahmen und dem wirtschaftspolitischen Ermessen
wird in der Eu wohl stets ein Spannungsfeld bleiben. Es braucht deshalb
fur die v zweierlei: Erstens klare Regeln, die den Handlungsspielraum
der Wirtschaftspolitik einschrinken, und zweitens prinzipiengeleitetes

Handeln der verantwortlichen Organe. Denn wirtschaftliche Erfolge sind

das Ergebnis guter Wirtschafts- und Finanzpolitik, die wiederum das Er-

gebnis von entsprechenden Anreizen fiir die relevanten Entscheidungs-

trager sind. Nur so wird es moglich sein, die fiir eine innovations- und

wachstumsgetriebene Wirtschaft unentbehrliche Berechenbarkeit und

Stabilitat der Rahmenbedingungen herzustellen. Dass diesbeziiglich im-

mer noch grosse Anstrengungen notig sind, zeigt die Frithjahrsprognose
der eu-Kommission vom Mai 2014 fiir die Mitglieder der Wahrungsunion

(vgl. Tabelle 1).

Mit dem reformierten und gestarkten Stabilitits- und Wachstumspakt
(Maastricht 2.0), einer konsequenten Subsidiaritatspolitik und einer Poli-
tik der variablen Geometrie verfiigt die Eu heute eigentlich sowohl tiber
den notigen konsistenten Handlungsrahmen als auch aber die unent-
behrlichen Instrumente. Entscheidend ist nun der politische Wille aller
verantwortlichen Organe zur Akzeptanz dieses Rahmens. Es wire ver-
hangnisvoll, wiirde die vor allem in Frankreich und Italien wieder auf-

gekommene Diskussion tber die angeblich verfehlte Austeritatspolitik

der U zu einer Lockerung der eben erst verabschiedeten strengeren

Fiskalregeln fihren. Dadurch wiirde nicht nur der Start in eine erfolg-

reiche Bankenunion erschwert, sondern auch das fruchtlose Ausspielen

Die EU wird ein
heterogenes Gebilde
von Landern mit
unterschiedlicher
Wirtschaftskraft,
Tradition und
Geschichte bleiben.
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Tabelle 1
Friihjahrsprognose der Européischen Kommission, Mai 2014

Haushaltssaldo in % des BIP Staatsschulden in % des BIP

Land 2013 2014 2015 2013 2014 2015

Belgien - 28 26 28 M015 1oz 015
Deutschland 00 ! 00 - 01 784 780 736
EStland ,,,,,,,,,,, - 0'2 ,,,,,,,,,,,, = 0'5 ,,,,,,,,,,,, - 0'610'0 ,,,,,,,,,,,,, g ',8 ,,,,,,,,,,,,,, g ',6 ,,,,,,,,,,,,,
Finnland _ -21 - 23 3 50 %98 612
Frankreich 43 - 89 84 985 BE %
Griechenland -12,7 - 16 L L "L /S £, S
Irland - 12 48 - 42 1237 1210 1204
Malien - 80 26 22 1328 132 1338
Lettland - 0 0 s /I 395 384
Luxemburg 01 02 A 231 234 5
Malta - 28 WS ¢ S5 780 725 M
Niederlande -25  -28 - 18 735 738 T34
Osterreich 15 -28 - TR 803 782
Portugal - s . 25 1280 1267 1248
Slowakei  -28  -28 - 28 %4 %3 S8
Slowenien  -147  -43 - /LAY A 804 813
Spanien - /L1 61 939 100z 1038
Zypern - S4 8 61 M8 1222 1264

Euro-Raum  -3,0 -2,5 -2,3 95,0 96,0 95,4

Quelle: Europdische Kommission

einer schuldenfinanzierten staatlichen Nachfragepolitik gegen angebots-
seitige Reformen weitergehen. Maastricht 2.0 lasst — je nach Wirtschafts-
lage — beides zu.

Dartber hinaus seien den Mitgliedlaindern noch einige bekannte, aber
immer wieder missachtete elementare marktwirtschaftliche Prinzipien

in Erinnerung gerufen:

- Offentliche Finanzen: Die jlingste Staatsschuldenkrise hat die Bedeu-
tung eines soliden Haushalts nachhaltig in Erinnerung gerufen. Es
braucht angesichts der noch recht hohen Schuldenquoten fast aller Mit-  Angesichts der hohen
gliedlander eine Haushaltsfihrung, die sich an der lingerfristigen Trag- Schuldenquoten fast

fahigkeit der offentlichen Finanzen ausrichtet. Ohne eine Reduktion aller Mitglie.dlénder
braucht es eine Haus-

haltsfihrung, die sich
an der langerfristigen
Tragfahigkeit der of-
fentlichen Finanzen
alteter und wettbewerbsschwacher Wirtschaftsstrukturen ein Riegel ausrichtet.

der Schuldenlast wird es kaum gelingen, neuen Handlungsspielraum
zu kreieren. Wenn Subventionen der 6ffentlichen Hand fiir bestimmte
Wirtschaftszweige und Interessengruppen abgebaut werden, werden

nicht nur die Staatsfinanzen geschont. Es wird auch der Erhaltung ver-

geschoben. Die gleichen Auswirkungen hat die Privatisierung unren-
tabler und oft iberdimensionierter Staatsbetriebe. Zudem werden Mit-
tel fir die Finanzierung von Bildung und Grundlagenforschung, aber

auch fiir den Schuldenabbau freigesetzt.
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— Geldpolitik: Die ezB hat zwar ein klares geldpolitisches Mandat, das
auch die Unabhingigkeit von der Politik festlegt. Beides ist im Zuge der
Krisenbewaltigung durch die Uberfrachtung der Geldpolitik mit finanz-
politischen Aufgaben aber unscharf geworden. Trotz der lockeren Geld-
politik der EzB in den letzten sechs Jahren, der Aufweichung der Besi-
cherungsvorschriften fiir die Refinanzierung der Banken bis hin zu den
besonderen Liquidititsspritzen und dem angekiindigten Ankauf von
«Asset Backed Securities» verlauft die wirtschaftliche Entwicklung un-
gewohnlich schleppend, was darauf hinweist, dass die Geldpolitik an
Wirkung eingebiisst hat. Gleichzeitig haben die Risiken der expansiven
Geldpolitik erheblich zugenommen, und der Ausstieg wird umso
schwieriger, je linger er aufgeschoben wird. Zu recht fordert deshalb
die B1z in ihrem jiingsten Jahresbericht die ez auf, sich nicht von der
Politik und den Markten treiben zu lassen. Gefordert sei jetzt eine un-
bequeme Politik mit Entscheiden zum Abbau der Verschuldung, zur
Starkung des Finanzsektors und zu strukturellen Reformen (s1z2014). Die
Niedrigzinspolitik kann keine Dauerlosung sein. Sie belastet nicht nur
den inlandischen Sparer zugunsten der Finanzierung der Staatsschul-
den (finanzielle Repression), sondern sie setzt auch die markt bzw. zins-
bestimmte Kapitalallokation ausser Kraft. Ungiinstige wirtschaftliche
Perspektiven, verkrustete Arbeitsmarkte, burokratische Hemmnisse und
mangelnde Wettbewerbsfahigkeit lassen sich selbst mit Nullzinsen nicht
wegzaubern. Letztlich basiert die gesamte Architektur der Finanzmark-
te auf positiven Zinsen.

— Arbeitsmarktpolitik: Offene Arbeitsmarkte, flexible Arbeitszeiten und
die Tarifautonomie der Sozialpartner tragen dazu bei, dass die europa-
ischen Unternehmen rasch auf konjunkturelle Schwankungen und
strukturelle Verainderungen reagieren konnen. Gelockerte Kiindigungs-
vorschriften erleichtern den Jugendlichen den Eintritt ins Erwerbsle-
ben, erhdhen die Mobilitit auf dem Arbeitsmarkt und dimpfen so die
Gefahr der Verkrustung. Bedirfnisorientiert ausgerichtete Sozialleis-
tungen, die Arbeit nicht unattraktiv machen, schaffen Anreize fir den
Einstieg bzw. den Wiedereinstieg in die Berufswelt. Die Beseitigung
zwischenstaatlicher Hindernisse fir den freien Personenverkehr, eine
der vier Grundfreiheiten des Binnenmarktes, erhoht die Flexibilitat der
ganzen Gemeinschaft, weil Wissen und Know-how rasch von einem
Land zum andern fliessen konnen, und steigert deren Widerstandsfa-
higkeit bei externen Schocks.

— Wettbewerbspolitik: Mit Wettbewerbspolitik werden staatliche Re-
geln und Eingriffe bezeichnet, die zum Ziel haben, volkswirtschaftlich
schidliche Wettbewerbsbeschrinkungen auf den Markten zu verhin-
dern. Um jedoch umgekehrtsicherzustellen, dass tiber das Wettbewerbs-
recht nicht effizientes wirtschaftliches Verhalten behindert oder sogar
verhindert wird, ist ein 6konomiebasierter Ansatz zentral: Wettbewerbs-

rechtliche Untersuchungen sollten immer auf einer fundierten 6kono-
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mischen Analyse basieren, die den Fokus auf den Nachweis anti-kom-
petitiver Effekte legt. Der sogenannte «More Economic Approach», der
in der Eu schon vor rund zehn Jahren intensiv diskutiert wurde, war
in diesem Sinne ein Schritt in die richtige Richtung. Konsequent um-
gesetzt wurde er jedoch nie. Besonders im Bereich der vertikalen Ab-
reden herrscht auch heute noch ein formbasierter Ansatz vor, der ge-
wisse Verhaltensweisen von Unternehmen de facto als verboten
deklariert. Auch beziiglich der 6konomischen Beurteilung von Verhal-
tensweisen dominanter Unternehmen wurden die Empfehlungen der
«Economic Advisory Group on Competition Policy» (EAccp) mehr oder
weniger ignoriert. Schliesslich wire auch im Bereich der Beihilfen der
Ubergang zu einem «More Economic Approach» sinnvoll. Die Kom-
mission scheint dieses Manko schon vor einiger Zeit erkannt zu haben,
bis heute muss aber die 6konomische Analyse im Beihilferecht als mas-
siv unterentwickelt bezeichnet werden.
- Steuerpolitik: Giinstige steuerliche Rahmenbedingungen sind fiir die ~ Steuerwettbewerb zwi-

unter zunehmendem Konkurrenzdruck stehenden Unternehmen ein  schen den Staaten der
EU soll nicht verhindert
werden, wohl aber gilt
es, eine faire Losung fir
das Problem der Steuer-
vermeidung zu finden

und systemwidrige
all an ihre Grenzen und ist wegen der Alterung der Bevolkerung nicht Schlupflocher zu

wichtiger Standortvorteil. Steuerwettbewerb zwischen den Staaten der
U soll nicht verhindert werden, wohl aber gilt es, eine faire Losung fiir
das Problem der Steuervermeidung zu finden und systemwidrige
Schlupflocher zu schliessen.

— Sozialpolitik: Die Finanzierung der sozialen Sicherheit stosst fast tiber-

nachhaltig. Die hohe Staatsverschuldung sowie die in Zukunft auf die  schliessen.
Mitgliedlinder zukommenden alterungsbedingten Verpflichtungen zei-
gen auch, dass der heutige Wohlstand vielfach zu Lasten der kommen-
den Generationen aufrechterhalten wird. Um die Altersvorsorge auf
eine solide Grundlage zu stellen und in Einklang mit der demografi-
schen Entwicklung zu bringen, drangt sich eine Gewichtsverlagerung
vom heute vorherrschenden Umlageverfahren zum System der Kapital-
deckung auf. Der Weg dahin ist lang und steinig, wie entsprechende

Reformen zeigen. Trotzdem sollte er eingeschlagen werden.

Was die £u heute trotz eingetriibten Konjunkturaussichten und geopoli-
tischen Spannungen braucht, ist die konsequente Anwendung des neuen
Regelwerks durch eine darauf abgestimmte Wirtschafts- und Finanzpo-
litik. Dann werden auch Vertrauen und Glaubwiirdigkeit zurtckkehren.
Auf einer solchen Grundlage lésst sich ein identitér starkes und verant-
wortungskompetentes Europa leichter entwickeln. Dies ist umso wichti-
ger, als die tragenden Erinnerungen an die Griindungsmotive der Eu bei

vielen Biirgerinnen und Biirgern zunehmend verblassen.
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