Hans-Jlirgen Bieling

Vom Krisenmanagement zur neuen
Konsolidierungsagenda der EU

1. Einleitung: Verschiebung der Krisendynamik

Die Krisenprozesse haben sich in den letzten Jahren spiirbar verlagert. Was im
Jahr 2007 als Immobilien- und Subprime-Krise in den USA begann, entfaltete
sich schon bald zu einer globalen Wirtschafts- und Finanzkrise. Der europaische
Wirtschaftsraum war aufgrund seiner engen Verflechtung mit der US-Okonomie
von der Krise besonders betroffen. Zugleich gab es, was die Intensitit und den
zeitlichen Verlauf der Krise betrifft, aber auch deutliche Unterschiede. Diese
resultierten zum einen aus der relativen Bedeutung der Mechanismen oder Kanile
— die Kapital- und Kreditmarkte oder die Handelsbezichungen —, tiber die sich die
Krise aus den USA nach Europa tibertrug (vgl. Becker/Jiger 2009; Becker 2010).
Allgemein waren all jene Linder, deren Kapital- und Kreditmirkee sehr stark in
das globale Dollar-Wall Street-Regime (DWSR) (Gowan 1999) integriert waren,
mit einem sehr raschen und hiufig sehr heftigen Krisenausbruch konfrontiert. Im
Unterschied hierzu konnte die Ansteckung tiber die Handelsbezichungen, also
der Einbruch der Exporte, konjunkeurpolitisch zumeist etwas abgefedert werden,
zogsich zeitlich aber linger hin. Neben den externen Ubertragungsmechanismen
sorgten zum anderen aber auch innereuropiische Faktoren fiir jeweils spezifische
nationale Krisenverlaufe. Im Laufe der letzten Jahre und Monate hat sich gezeigt,
dass Okonomien mit strukturellen Leistungsbilanzdefiziten, die ihrerseits auf
externe Kapitalzufliisse — Direktinvestitionen oder Kredite — angewiesen sind,
zumeist nur tber geringe wirtschaftspolitische Handlungsspielriume verfigen.
Dies gilt vor allem dann, wenn sie — als Mitglieder der Eurozone — keine eigen-
standige Geld- und Wihrungspolitik mehr betreiben konnen oder die negative
Leistungsbilanz mit einer hohen Verschuldung der 6ffentlichen Haushalte kor-
respondiert. In dieser Notlage verfolgen die Regierungen vielfach eine sehr harte
Strategie der haushaltspolitischen Konsolidierung und versuchen zudem, durch
arbeits- und sozialpolitische Deregulierungsmafinahmen die Wettbewerbsfihig-
keit der nationalen Okonomien zu stirken.

Dieser Kursschwenk verdeutlicht, dass sich die Wirtschaftskrise zu einer fiska-
lischen Krise fortentwickelt und zugleich starker ins politische System verschoben
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hat. Am Anfangstanden die betrichtlichen Ausgaben fiir Bankenrettungspakete,
Konjunkturprogramme, die automatischen Stabilisatoren — erhéhte Sozialleis-
tungen und ein gleichzeitig vermindertes Steueraufkommen — sowie einige Zeit
spater die Einrichtung eines gemeinsamen Notfallfonds fir zahlungsunfihige
Staaten der Eurozone. Inzwischen wird mit Blick auf die sprunghaft angestiege-
nen Staatsschulden insbesondere von der Europiischen Kommission, der Euro-
paischen Zentralbank und einigen Regierungen — in erster Linie der deutschen
Regierung — nun aber vehement das Problem der 6ffentlichen Verschuldung
thematisiert. Die Schwierigkeiten der Schuldenrefinanzierungund der seit Mitte
2009 forcierte Diskurs tiber eine sog. Exit-Strategie, d.h. den Ubergang zu einer
erneuten finanzpolitischen Konsolidierungs-Agenda, scheinen sich wechsel-
seitig hochzuschaukeln. Mit dieser Aussage soll keineswegs bestritten werden,
dass die Kosten des staatlichen Krisenmanagements betrichtlich sind (2.) und
entsprechend beglichen werden miissen. Der rasch eingeforderte und eingeleitete
Ubergang zu einer neuen, austeritdtspolitisch ausgerichteten Konsolidierungs-
agenda vermag jedoch weder theoretisch-konzeptionell noch praktisch zu tiber-
zeugen. Theoretisch-konzeptionell werden die transnationalen sowie macht-und
verteilungspolitischen Aspekte der europiischen Verschuldungsproblematik
nicht hinreichend reflektiert (3.); und was die politische Praxis betrifft, so wird
diese durch den Diskurs der curopiischen Glaubigergemeinschaft dominiere,
der insofern verengt ist, als Fragen einer steuerpolitisch progressiven Belastung
der Verschuldungsgewinner nicht gestellt und alternative Optionen eines gesell-
schaftlich wie transnational solidarischen Krisenmanagements von vornherein
ausgeschlossen werden (4.). Doch nicht nur die finanzpolitischen Themen im
engeren Sinne werden austeritdtspolitisch dominiert, auch die arbeits- und so-
zialpolitischen ,,Reform“-Aktivitidten verweisen im Prinzip auf eine sehr ungleich
verteilte Belastung der schwicheren sozialen Klassen. Das finanzkapitalistische
Reproduktionsmuster, das bereits mafigeblich die jiingere Krisendynamik mit
verursacht hat, scheint sich vorerst damit fortzusetzen (5).

2. Die offentlichen Kosten der Krise

Im Riickblick stellt sich die europaische Wihrungs- und Finanzpolitik, dies gilt
insbesondere fiir die Eurozone, als januskopfig dar. Auf der einen Seite ist seit
den 1990er Jahren mit der Wirtschafts- und Wihrungsunion (WWU) ein schr
restriktiver vertragsrechtlicher Handlungsrahmen geschaffen worden. Dieser
setzt die gesellschaftlichen und staatlichen Akteure einem erhohten Wettbe-
werbsdruck aus. Nach dem Wegfall spezifischer nationaler Gestaltungsoptio-
nen — etwa Wechselkursanpassungen oder einer engen Verzahnung von Geld-,
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Wirtschafts- und Tarifpolitik — bleibt ihnen kurzfristig oft nur die Méglichkeit,
die nationale Wettbewerbsfahigkeit durch arbeits- und sozialpolitische Kosten-
senkungsprogramme zu verbessern (so schon frith Altvater/Mahnkopf 1993;
Busch 1994). In Erginzung zu dem erhéhten Wettbewerbsdruck, der der WW U
strukeurell eingeschrieben ist, soll der Stabilitatspake — zuvor galten bereits die
Konvergenzkriterien — dazu beitragen, dass sich die Regierungen der Eurozone
haushaltspolitisch disziplinieren. Aufferdem hat die institutionell autonome,
inhaltlich aber auf den Primat der Geldwertstabilitit fokussierte Operations-
weise der Europidischen Zentralbank (EZB) ebenfalls eine restriktive Wirkung,
wihrend die wirtschaftspolitischen Koordinationsmechanismen, nicht zuletzt
die im Rat ausgehandelten ,,Grundziige der Wirtschaftspolitik®, nur allgemeine
programmatische Leitlinien reprasentieren.

Die sehr enge und restriktive Konzeption der WWU, die politisch von den
hartwihrungsorientierten Regierungen der ,nordischen® Lander, in erster Linie
Deutschland, Niederlande, Osterreich, Finnland, die EZB sowie von den Banken
und anderen Finanzmarktakteuren eingefordert wird, ist in der Praxis dann
jedoch weitaus weniger rigide umgesetzt worden als vielfach angenommen. Dies
lag zum Teil daran, dass auf der anderen Seite einige Regierungen — in erster
Linic aus Frankreich, Italien und anderen stiddeuropaischen Landern — bereits
von Beginn an eine zweite bzw. ,,verborgene” Agenda verfolgten (vgl. Jabko 2010:
321ff). Diese bestand weniger in einer offenen Zuriickweisung der vorherrschen-
den marktliberal-monetaristischen Orthodoxie als vielmehr in einer partiellen
Erweiterung politischer Gestaltungsoptionen. Wihrend es sich bei einer vom
Rat definierten Wechselkurspolitik nur um eine vertragliche Option handelt,
wird tiber die Institutionalisierung einer europaischen Wirtschaftsregierung
offen debattiert. Vor allem aber sind die haushaltspolitischen Vorgaben zunichst
in der Praxis wiederholt unterlaufen, dann aber auch durch die im Frithjahr
2005 vollzogene, zyklische Defizite erlaubende Reform des Stabilititspaktes
vertragsrechtlich abgeschwicht worden.

In der globalen Wirtschafts- und Finanzkrise ist diese zweite Seite der WW U,
die sich am Leitbild einer aktiven politischen Gestaltung der Globalisierung
orientiert, zunichst weiter ausgebaut worden (vgl. Bieling 2011). So hatten viele
Regierungen bereits im Sommer 2007 ihre bis dahin proklamierte Interventions-
scheu abgelegt und durch die ad hoc Rettung vieler in Not geratener Banken die
Kredit- und Finanzmirkte zu stabilisieren versucht. Die EZB hatte diesen Prozess
mit grof$ztigigen Liquiditatsspritzen begleitet, um sich abzeichnenden Engpis-
sen im Interbankenmarke entgegenzuwirken, wihrend sich die Finanzminister
im Herbst 2007 auf erste allgemeine Richtlinien fur ein grenziberschreitendes
krisenpolitisches Management verstindigten. Dieser Ubergang zu einer gelo-
ckerten Geldpolitik und zu vielfiltigen Aktivitdten der Bankenrettung — bis
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hin zur Errichtung staatlicher Biirgschafts- und Rettungsschirme — setzte sich
in den nachfolgenden Monaten fort. Auch als sich im Herbst 2008 abzeichne-
te, dass die Krise zunehmend die sog. ,Realwirtschaft” erfasste, reagierten die
mafigeblichen Akteure in der EU weiterhin schr pragmatisch: Die EZB war
recht kreativ im Bestreben, neue und effektive Instrumente einer expansiven
Geldpolitik zu entwickeln; die Regierungen verabschiedeten zunichst nationale
Konjunkturprogramme, kamen dann aber auch tiberein, diese in einem European
Economic Recovery Plan (EERP) — mit einem Gesamtvolumen von etwa 200
Mrd. Euro zu biindeln — und dessen Umsetzung im Kontext der G-20 und der
EU zu koordinieren; die Europidische Kommission unterstiitzte diese Entwick-
lung mit etwa 30 Mrd. Euro aus europiischen Haushaltsmitteln und trieb den
Koordinationsprozess mit voran, konzentrierte sich angesichts beschrinkter
eigener Kompetenzen und Ressourcen ansonsten aber vor allem darauf, das Sys-
tem der Finanzmarktregulierung — in den Fokus riickten dabei insbesondere
Hedge Fonds, Rating-Agenturen, Steueroasen oder die Gehilter und Boni von
Managern — zu verbessern und ein effektiveres, auch systemische Risiken erfas-
sendes Uberwachungs- und Frithwarnsystem zu etablieren (vgl. Quaglia 2010,
Semmler/Young 2010).

Die aufgefiihrten Aktivititen brachten eine zum Teil betrichtliche Belastung
der 6ffentlichen Haushalte mit sich. In den offiziellen Statistiken wird zumeist
zwischen den ,,direkten” und ,,indirekten” Kosten der Krise unterschieden. Die
direkten Kosten bezichen sich vor allem auf die Malnahmen zur Stabilisierung
des Kreditsystems, also vornehmlich der Banken-Rettung. Konkret verbergen
sich hierunter Kredite oder Beteiligungen, die zur Aufstockung des Eigenkapi-
tals der Banken (Rekapitalisierung) oder zum Aufkauf der sog. ,Giftpapiere”
verwendet wurden, um die Bankenbilanzen zu bereinigen. Auflerdem haben die
Regierungen die Haftung von Bankanleihen und Garantien fiir Spareinlagen
tibernommen. Werden nur die Beteiligungen und Kredite berechnet, so belaufen
sich die Gesamtbelastungen der 6ffentlichen Haushalte in der Eurozone fur die
Jahre 2008-2009 auf etwa 2,5% des BIP. Die Haftungszusagen liegen mit etwa
9,4% und die Garantien fiir Spareinlagen mit 20,1% des BIP deutlich héher (vgl.
van Riet 2010: 15). Hierbei sind allerdings zwei Aspekte zu beriicksichtigen: Zum
einen sind die einzelnen Staaten sehr unterschiedlich betroffen. Die Staaten,
deren Kreditmarkte sehr stark in das DWSR integriert sind — aus der Eurozone
vor allem Irland, Deutschland, die Niederlande, Belgien und dariiber hinaus
Grof$britannien und die Schweiz — mussten iiberdurchschnittliche Lasten tra-
gen. Zum anderen sind die kursierenden Daten schr unsicher, da die staatlichen
Rettungsaktionen — dem eigenen Anspruch nach — auf eine spitere finanzielle
Riickiibertragung der geretteten Finanzinstitute vertrauen, rickwirkend also
partiell gemindert werden kénnen. Die Kosten, die Kapitalbeteiligungen, zins-



Vom Krisenmanagement zur neuen Konsolidierungsagenda der EU 177

giinstige Kredite, Biirgschaften und Garantien fiir die 6ffentlichen Haushalte mit
sich bringen, lassen sich daher noch nicht definitiv beziffern; zumal die Ausgaben
in den laufenden Haushalten vorerst nicht verbucht, sondern sog. Sonderhaushal-
ten — in Deutschland dem mit etwa 500 Mrd. Euro ausgestatteten Sonderfonds
Finanzmarkestabilisierung (SOFFIN) — angelastet werden.

Im Unterschied zu den ,direkten” stellen sich die ,,indirekten” 6ffentlichen
Kosten der Krise — zumindest vorlaufig — als weitaus gravierender dar. So haben
die Regierungen in der EU in den letzten Jahren betrichtliche Finanzressourcen
mobilisiert, um politisch gegenzusteuern. Ein Blick auf Tabelle 1 zeigt dabei, dass
die groleren EU-Staaten in der Kombination von Konjunkturprogrammen und
automatischen Stabilisatoren — entgegen anderslautender Einschitzungen — grofie
finanzielle Anstrengungen unternommen haben und konjunkturpolitisch kaum

hinter den USA zuriickgeblieben sind.'

Tabelle 1: Schitzung der stiitzenden Wirkung von Konjunkturprogrammen und
automatischen Stabilisatoren in Prozent des BIP

Konjunk-  Auto-  Konjunk-  Auto-  Konjunk-  Auto- Gesamt-
turpro-  matische  turpro-  matische  turpro-  matische = wirkung
gramme  Stabilisa- gramme  Stabilisa- gramme  Stabilisa-

toren toren toren
2008 2008 2009 2009 2010 2010 2008-10

Frank- 0,0 0,1 -0,7 -2,0 -0,7 -25 5,8
reich

Dtld 0,0 1,0 -1,5 -27 -2,0 -29 8,1
Italien 0,0 -0,5 -0,2 -34 -0,1 -3,1 7.3
Spanien -1,9 -0,4 -2.3 -2.9 0,0 -3,6 11,1
GB -0,2 0,2 -1,4 -24 -0,1 -2,9 -6,8
USA -1,1 -0,2 -2,0 -1,6 - 1,8 - 1,8 -85

Quelle: Eigene Zusammenstellung nach Schelkle (2010a: 10 u. 12).

Aufgrund der vielfiltigen nationalen Aktivititen sind die haushaltspolitischen
Deckungsliicken zugleich deutlich angewachsen (vgl. Tabelle 2). Natiirlich

1 Obwohlder europiische Beitrag zur Bewiltigung der globalen Wirtschafts- und Finanz-
krise durchaus beachtlich war, sind Einschrinkungen zu machen: Erstens konnten einige
Regierungen - etwa die deutsche Bundesregierung — nur mithsam dazu bewegt werden,
konjunkturpolitisch aktiv zu werden; zweitens waren die nationalen Konjunkturpro-
gramme iiberwiegend strukturkonservativ ausgerichtet, setzten also kaum zukunftsori-
entierte, etwa die 6kologische Nachhaltigkeit und soziale Integration stirkende Akzente;
und drittens kam die supranationale Dimension im Krisenmanagement allenfalls in der
Geldpolitik der EZB und der Koordination der nationalen Aktivititen zur Geltung und
war mangels eigener finanzieller Ressourcen insgesamt nur schwach entwickelt.
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Tabelle 2: Verschuldung der offentlichen Haushalte in den Mitgliedstaaten der EU

Haushaltsdefizit in Prozent Offentlicher Schuldenstand in ~ Verinde-

des BIP Prozent des BIP rungd.

Schul-

den-

stands

in %

punkten

2007 2008 2009 2010 2011 2007 2008 2009 2010 2011 2007-11

Belgien  -02 -12 -60 50 50 842 898 967 990 1009 167

Dtld 0,2 0,0 -33 -50 -4,7 650 66,0 732 78,8 81,6 16,5

Irland 0,1 -73 -14,3 -11,7 -12,1 25,0 439 64,0 773 873 62,3

Griechen- -5,1 -77 -13,6 -93 -99 957 992 1151 1249 1339 38,2
land

Spanien 1,9 -41 -11,2 -98 -88 36,2 397 532 649 725 36,3

Frank- -2,7 -33 -75 -80 -74 63,8 675 776 83,6 88,6 24,8
reich
Italien -1,5 -2,7 -53 53 -5,0 1035 106,1 115,8 118,2 118,9 15,5
Luxem- 36 29 -07 -35 -39 67 13,7 145 190 23,6 16,9
burg
Nieder- 02 07 -53 -63 -51 455 582 60,9 663 696 24,1
lande

Osterreich  -0,4 -0,4 -34 -47 -46 595 62,6 665 702 729 13,4
Portugal -2,6 -2,8 -94 -85 -79 636 663 768 858 91 275
Slowenien 0,0 -1,7 -55 -61 -52 234 22,6 359 41,6 454 22,0
Finnland 52 42 -22 38 -29 352 342 440 505 549 19,7

Malta -2,2 -45 -38 -43 3,6 61,9 637 691 71,5 725 10,6
Zypern 34 09 -61 -71 -77 583 484 562 623 676 9,3
Slowakei -1,9 -2,3 -68 -6,0 -54 293 277 357 40,8 44,0 14,7
Euro- -0,6 -2,0 -63 -6,6 -6,1 66,0 694 787 84,7 885 22,5
zone-16

Bulgarien 0,1 1,8 -39 -2,8 -22 182 14,1 148 174 18,8 0,6

Tschechien -0,7 -2,7 -59 -57 -57 290 30,0 354 398 435 14,6
Dinemark 4,8 34 -27 -55 -49 274 342 41,6 46,0 495 22,1
Estland 2,6 -2,7 -17 -24 -24 38 4,6 7,2 9,6 12,4 8,6
Lettland  -0,3 -41 -90 -86 -99 90 195 361 485 573 48,3
Litauen -1,0 -33 -89 -84 -85 169 156 293 38,6 454 28,5
Ungarn -50 -38 -40 -41 -40 659 729 783 789 778 11,9

Polen -1,9 -37 -71 -73 -70 450 472 510 539 593 14,3
Ruminien -2,5 -54 -83 -80 -74 12,6 13,3 237 305 358 23,3
Schweden 3,8 25 -05 -2,1 -16 40,8 383 423 42,6 42,1 1,3
GB -2,8 -49 -11,5 -12,0 -10,0 44,7 52,0 681 791 869 42,2
EU-27 -08 -23 -68 -72 -65 588 61,6 736 796 838 25,0

Quelle: European Commission (2010a: 14 u. 16)
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wire es verkiirzt, die 6ffentlichen Defizite und den Gesamtschuldenstand allein
auf die globale Wirtschafts- und Finanzkrise zuriickzufithren. Schon frithere
Wirtschafts- und Strukturkrisen haben die 6ffentlichen Haushalte mitunter
stark belastet, ohne dass es anschlieflend — selbst in Phasen der wirtschaftlichen
Erholung - gelang, den Schuldenstand wieder deutlich abzusenken. Die Ursachen
dieser Entwicklung sind vielschichtig. Unter anderem spielte es eine Rolle, dass
der hohe Schuldendienst und steigende Gesundheits- und Sozialausgaben die
Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte erschwerten, zumal zugleich die Un-
ternehmen, Kapitalbesitzer und Spitzenverdiener steuerpolitisch entlastet wur-
den. Ungeachtet vieler politischer Verlautbarungen blieben die Anstrengungen
zur Konsolidierung im Kontext einer angebotsorientierten Wettbewerbsstrategie
oft nur halbherzigund belasteten in erster Linie die abhingig Beschiftigten und
sozial schwache Gesellschaftsgruppen. Letztlich gelang es kaum, die disponiblen
haushaltspolitischen Gestaltungsspielriume wieder zu erweitern (vgl. Kritke

2009; Streeck 2010).

3. Glaubiger-Schuldner-Beziehungen
in der europdischen Okonomie

Die Haushaltsdefizite gelten in Verbindung mit dem hohen 6ffentlichen Schul-
denstand gemeinhin als die zentrale Ursache der Schuldenkrise. Diese hat einige
Linder der Eurozone bereits erfasst, droht andere in der niheren Zukunft zu
ergreifen und hat damit das Potenzial, die Gemeinschaftswihrung, den Euro,
substanziell in Frage zu stellen. Um dies zu verhindern, haben sich die nationalen
Regicrungen in der EU und der Internationale Wihrungsfonds (IWF) in der
ersten Halfte des Jahres 2010 zunichst ad hoc darauf verstindigt, Griechenland
mit — auf drei Jahre angelegten — Nothilfe-Krediten im Umfang von 110 Mrd.
Euro, davon 30 Mrd. Euro vom IWF, unter die Arme zu greifen. AnschlieSend
kamen sie iiberein, eine ,, European Financial Stability Facility” (EFSF), d.h. einen
Notfallfonds fiir in Bedridngnis geratene Staaten der Eurozone, zu etablieren.
Die EFSF stiitzt sich auf Garantien tiber insgesamt 750 Mrd. Euro, wobei 440
Mrd. Euro von den Staaten der Eurozone, 60 Mrd. Euro von der Europiischen
Kommission und 250 Mrd. Euro vom IWF iibernommen worden sind. Das tat-
sichliche Kreditvolumen des EFSF lagjedoch deutlich unterhalb der staatlichen
Garantien. Um die Kredite auf 440 Mrd. Euro aufzustocken, wurde auf dem EU-
Sondergipfel Mitte Mirz 2011 daher eine Erhohung der Garantien beschlossen.
Bislang hat sich nur die irische Regierung der hieraus gespeisten Kredite bedient.
Vielfach wird jedoch befiirchtet, dass andere — vornechmlich stideuropiische -
Staaten dem irischen Beispiel bald folgen konnten, zumal im Laufe des Jahres
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2011 in der Eurozone staatliche Kredite im Umfang von etwa 700 bis 800 Mrd.
Euro refinanziert werden miissen. Ob selbst das erhohte Kreditvolumen des EFSF,
derab 2013 dauerhaft in den ,,European Stability Mechanism“ (ESM) iiberfiihrt
werden soll, ausreichen wird, bleibt vorerst abzuwarten.

Die curopiische Schuldenkrise wird bis heute von oftmals recht hektischen,
stark vereinfachenden oder sogar irrefiihrenden Diskussionen begleitet. Dies gilt
in erster Linie fur die Boulevard-Presse und populistische Statements von Poli-
tikern, abgeschwicht zum Teil aber auch fiir die Berichterstattung in der Tages-
presse und die wissenschaftliche Diskussion. So ist der 6ffentliche Verschuldungs-
Diskurs durch einige Engfiihrungen gekennzeichnet, die eine doppelt verzerrte
Sichtweise — dies betrifft sowohl die Problemdiagnose als auch die politischen
Antworten — begiinstigen:

Eine erste Engfithrung und Verzerrung besteht darin, dass sich der Blick pri-
mir — zuweilen ausschlieflich — auf die Rolle der Schuldner richtet. Tatsichlich
handelt es sich bei einer Verschuldung jedoch stets um ein soziales Verhaltnis,
d.h. um eine Gldubiger-Schuldner-Beziehung. Entsprechend stellt auch die
Staatsschuldenproblematik keine ,,einfache® Generationenfrage dar; schliefllich
kann es sich keine Bank erlauben, tiber 30 Jahre auf die Tilgung von Krediten
zu verzichten. Richtig bleibt aber, dass tiber die 6ffentliche Kreditaufnahme —
oben wurde bereits darauf hingewiesen — Zahlungsstrome festgelege werden,
die zukiinftig den Staatshaushalt belasten.” So stellt die in der Vergangenheit
aufgetiirmte Staatsverschuldung fur all jene Gruppen, deren Reproduktion
von staatlichen Leistungen — Beschiftigung, 6ffentlichen Dienstleistungs- und
Infrastrukturangeboten oder Sozialtransfers — abhingig ist, eine aktuelle und
zukiinftige Belastung dar. Im Gegenzug betrachtet die Gemeinschaft der Gliu-
biger — Finanzvermogensbesitzer wie Sparer und Banken, Versicherungen oder
Investmentfonds — die staatlichen Schuldpapiere als cine lukrative, da relativ si-
chere Anlageoption. Wenn genau dieser Aspeke, dass von der Staatsverschuldung
zugleich auch unterschiedliche Glaubigergruppen profitieren, in der 6ffentlichen
— auch der wissenschaftlichen — Diskussion systematischer thematisiert wiirde,
so wire dies zumindest in zweifacher Hinsicht folgenreich: zum einen wiirden
die gesellschaftlichen Interessenlagen im politischen Krisenmanagement der
Staatsverschuldung umfassender diskutiert; und zum anderen wiirde verstarke
die Frage aufgeworfen, ob und wie die unterschiedlichen Gruppen der Glaubiger
und Finanzvermégensbesitzer als Gewinner der Staatsverschuldung selbst an den
Kosten der Schuldenkrise zu beteiligen sind.

2 Hierbeiistzu berticksichtigen, dass eine Kreditaufnahme zur Finanzierung 6ffentlicher In-
vestitionen ihrerseits Entlastungseffekte generieren kann, z.B. ein perspekeivisch gesteiger-
tes Wirtschafts- und Beschiftigungswachstum und auch ein erhohtes Steuerautkommen.
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Die Erweiterung der Analyse- und Politikperspektive verweist implizit auf
eine zweite Verengung: nimlich auf die Fokussierung einer primér durch na-
tionale Probleme charakterisierten Staatsverschuldung, die anschlieSend per
europiischer Koordination politisch bewiltigt werden muss. Nimmt man die
Glaubiger-Schuldner-Bezichungen genauer in den Blick, so zeigt sich sehr schnell,
dass sich diese — zweifelsohne gefordert durch den Prozess der wirtschaftlichen
Integration in der EU — zum Teil erheblich transnationalisiert haben. Dabei lassen
sich mehrere Dimensionen unterscheiden: die Transnationalisierung durch Direk-
tinvestitionen, die insbesondere in den mittel- und osteuropiischen Transformati-
onskonomien dazu gefiihrt hat, dass sich deren Kreditsysteme fast vollstindigin
auslindischer Hand befinden (vgl. Frangakis 2009: 72); die Transnationalisierung
der Kreditvergabe an private Akteure — vornehmlich Unternehmen, zum Teil
aber auch private Haushalte in Lindern mit einem Konjunkturboom oder einer
Immobilienblase —, die auch in den stark von der Schuldenkrise betroffenen
Lindern dominant ist; und schliefllich die Transnationalisierung der Kredit-
aufnahme der 6ffentlichen Hand (vgl. Tabelle 3).

Die Zahlen verdeutlichen, dass die auslindischen Glaubiger — etwas anders
stellt sich die Situation in Griechenland dar — ihre Kredite nur zum Teil an
den offentlichen Sektor und tiberwiegend an die Privatwirtschaft — Haushalte
und Unternchmen, vielfach ihrerseits Banken — vergeben haben. Die Stabilitit
des curopiischen Finanzsystems ist demzufolge, anders als im austeritatspoliti-
schen Diskurs suggeriert, nicht nur durch die gestiegene 6ffentliche, sondern
auch durch eine erheblich private Schuldenlast gefihrdet (vgl. Horn et al. 2010).
Wenn in Zeiten der Krise und Stagnation der private Schuldendienst nicht mehr
erfille werden kann und zugleich auch die Staaten nicht gewillt oder finanziell
nicht mehr in der Lage sind?, den Kreditausfall zu tibernehmen, also private in
offentliche Schulden zu transformieren, sind die Glaubiger — Banken und andere
Finanzvermogensbesitzer — ihrerseits gezwungen, die Kredite abzuschreiben.
Mehr noch, wenn ein sehr grofles Kapitalvolumen abgeschrieben werden muss,
kénnen die Banken nicht nur in Liquidititsnéte, sondern sogar in ernsthafte
Solvenzprobleme geraten.

Die mitunter sehr heftige europaische Debatte tiber das fiskalische Krisenma-
nagement erklirt sich wesentlich aus dem transnationalen Charakter der Glau-
biger-Schuldner-Beziehungen. Sofern die transnationale Dimension tiberhaupt
wahrgenommen wird, zeigt sich oft jedoch eine dritte Verengung. Diese besteht in

3 Es ist genau diese Problemkonstellation, die den bangen Blick der Rating-Agenturen,
Gldubiger und politischen Entscheidungstriger auf die Entwicklung des 6ffentlichen
Schuldenstands gelenkt hat; schlieflich werden die Ressourcen zur Stabilisierung und
Steuerung des Finanzsystems vor allem aus den 6ffentlichen Haushalten entnommen.
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Tabelle 3:Internationale Bankschulden Mirz 2010 (in Mrd. US-Dollar)

Nationalitit der Banken Summe
Dtld Spa- Frankr Iralien Sons- GB  USA Restd
nien tige Eu- Wele

rozone

Grie- Off. 23,1 0,9 27,0 3,3 22,9 3,6 5,4 6,3 92,5
chenld  Sektor

Insge- 51,0 1,6 1116 8,8 479 16,5 412 18,6 2972

samt

Irland  Off. 34 02 8,7 0,9 3,8 73 19 36 29,7
Sektor
Insge- 2058 162 857 28,6 92,5 2224 1139 787 8438
samt

Portugal Off. 929 106 204 22 115 26 1,6 40 629
Sektor
Insge- 46,6 108,0 497 94 291 324 373 10,0 3224
samt

Spanien  Off. 30,0 46,9 2,3 191 76 49 169 1276
Sektor
Insge-  217.9 244,2 425 200,6 141,7 1864 69,3 1.102,6
samt

Summe  Off. 664 11,7 1030 8,7 573 211 13,8 30,8 3127
Sektor
Insge- S21,3 1258 4912 893 370,1 413,0 378,8 176,6 2.566,0
samt

Quelle: EuroMemo Gruppe (2011: 12).

einer nahezu ausschliefflich auf die monetiren Transferprozesse fokussierten Dis-
kussion. Mit anderen Worten, die Tatsache, dass die transnationale Kreditvergabe
gewissermafien spiegelbildlich die Strukeuren des grenziiberschreitenden Handels
und Dienstleistungsverkehrs reflekeiert, wird — zumindest in den Krisendiskursen
der Linder mit einem Leistungsbilanziiberschuss — kaum thematisiert. Wenn es
sich, wie im Falle Deutschlands, um einen sehr grolen und iiber mehrere Jahre
strukturell angewachsenen Leistungsbilanziiberschuss handelt (vgl. Tabelle 4), ist
dies duf8erst problematisch: zum cinen, weil zu befiirchten ist, dass der Kapital-
bzw. Kreditbedarfin den Lindern mit einem Leistungsbilanzdefizit — vor allem
dann, wenn diese in der Eurozone tiber keine eigene Wihrung mehr verfiigen
und nicht mehr abwerten kénnen — weiter anwichst; und zum anderen, weil
ohne Instrumente einer politisch gemeinschaftlich organisierten Korrektur der
Ungleichgewichte zukiinftig noch stirker nationalistisch akzentuierte Wettbe-
werbsstrategien verfolgt werden, die nicht nur einzelne Mitgliedstaaten, sondern
letztlich die Eurozone und womoglich die EU insgesamt in Gefahr bringen.
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Tabelle 4: Leistungsbilanz in Prozent des BIP und in absoluten Zahlen
(Mrd. Euro) ausgewéhlter Uberschusslinder

1997-01 2002-06 2007 2008 2009 2010* 2003-09 2010* 2011*

Durch-  Durch- kumuliert

schnitt  schnitt
Belgien  45%  45%  39% L1% 20% 17% 729 59 73
Dild 08%  42%  7.6% 67% S50% 48% 8948 1195 1197
Finnland ~ 6,6%  56%  42% 35% 13% 13% 463 23 29
Nieder  48%  75%  84% 4.8% 34% 52% 2545 307 410
lande
Oster- -14%  2,4%  40% 3,7% 2,6% 3,0% 51,3 8,5 101
reich
Schweden  4,7% 6,7% 8,6% 89% 73% 6,6% 164,7 23,0 24,5
Schitzung vom Oktober 2010, Quelle: European Commission (2010b: 208f)
Tabelle 5: Leistungsbilanz in Prozent des BIP und in absoluten Zahlen

(Mrd. Euro) ausgewihlter Defizitlinder

1997-01 2002-06 2007 2008 2009 2010* 2003-09 2010* 2011*

Durch- Durch-

schnitt  schnitt
Bulgarien -2,8% -8,6% -20,1% -20,6% -8,4% -3,3% 263 -1,2 -09
Estland 74%  -11,8% -172% -8,8%  4,5%  4,1% -8.,8 0,6 0.2
Frank- 1,9% -0,6%  2,2% -2,7% -29% -3,3% -218,9 -64,0 -674
reich
Grie- -6,7%  -11,8% -15,7% -16,4% -14,0% -10,6% -195,1 -24,4 -18,1
chenland
GB -1,5% 23% -2,6% -1,6% -1,3% -2,2% -280,1 -37,6 -271
Irland 0,5% -1,3%  -5,5%  -5,6%  -3,1%  -1,1% 359 1,7 23
Italien 1,2% -1,0%  -1,8%  -3,1%  -3,2%  -3,2%  -191,0 -49,7 -42,3
Lettland 73%  -12,5% -22,3% -13,1%  8,6%  3,9% -13,5 0,7 -0,
Litauen -8,5% 74% -15,1% -13,1%  2,6%  2,6% -15,1 0,7 04
Polen -4,0% 24%  -5,1% -4,8% -19% -2,7% -61,9 97 -12,7
Portugal -8,8% -8,9% -10,2% -12,5% -10,4% -10,7%  -111,0 -18,4 -13,8
Spanien -2,4% -6,0% -10,0% -9.6% -5,5% -4,8% -506,0 -50,7 -40,7
Ruma- -5,4% -6,3% -13,6% -11,4% -4,5% -5,5% -61,8  -6,7 71
nien
Slowenien  -1,8% -1,4%  -45% -6,8% -1,3% -0,7% -6,7 -0,2 -0,2
Slowakei -6,5% 75%  5,1% -69% -3,4% -2,9% 204 -1,9 14
Tschech. -4,1% -44%  -2,6% -0,8% -1,2% -1,9% 204 2,7 24
Ungarn -6,2% -8,1%  -7,0% -69% -0,4% 8,0% -43,1 0,8 0,4

Schitzung vom Oktober 2010, Quelle: European Commission (2010b: 208f)
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4. Exit-Strategie und Konsolidierungsagenda:
Akteure und politische Konzeptionen

Die Vorschlige und Positionen, die die nationalen Regierungen im europiischen
Krisenmanagement vertreten, sind mafigeblich durch die skizzierten transnatio-
nalen Gliubiger-Schuldner-Bezichungen und die mit diesen korrespondierenden
wirtschaftlichen Verflechtungsstrukturen geprigt. Dabei ist freilich zu bertick-
sichtigen, dass sich in Erginzung zu den Handels-, Dienstleistungs- und Kapi-
talstromen auch die Kapitalbestinde im Laufe der letzten Jahrzehnte erheblich
transnationalisiert und europiisiert haben (vgl. Bieling 2010: 73fF). Ungeachtet
der fortbestehenden spezifischen nationalen Interessenlagen hat die europiische
Gestaltungsebene entsprechend an Bedeutung gewonnen, zumal dort inzwischen
wichtige geldpolitische Kompetenzen angesiedelt sind. AufSerdem wurden in der
Krise einige gemeinsame interventionspolitische Instrumente geschaffen, die die
supranationale Ebene partiell ebenfalls gestirkt haben. Gleichzeitigist aber auch
nicht zu tbersehen, dass sich vor dem Hintergrund der skizzierten Glaubiger-
Schuldner-Bezichungen und der Implikationen, die die gemeinsamen Rettungs-
aktionen und die Weiterentwicklung der WWU fuir die jeweiligen nationalen
wirtschafts-, finanz- sowie arbeits- und sozialpolitischen Gestaltungsspielriume
mit sich bringen, die Vorschlige und Positionen der nationalen Regierungen —
und Zentralbanken — mitunter deutlich unterscheiden. In der konzeptuellen
Divergenz reflektieren sich mithin unterschiedliche Kapitalismusmodelle (vgl.
Schmidt 2011) und damit korrespondierende macht- und verteilungspolitische
Interessenlagen. Diese werden zudem dadurch akzentuiert, dass sich in den
Mitgliedstaaten der EU - so auch in der Eurozone — unterschiedliche Kulturen
und hieraus gespeiste Diskurse der Wihrungs-, Wirtschafts- und Finanzpolitik
reproduzieren.

Mit diesem Verweis soll keineswegs ignoriert werden, dass sich die nationalen
geld-, wirtschafts- und finanzpolitischen Kulturen im Fortgang der europiischen
Integration, d.h. vor allem durch das Europiische Wihrungssystem (EWS) und
die Konvergenzanforderungen der WWU, deutlich angenihert haben. Inder EG
und dannin der EU orientierten sich die Zentralbanken, aber auch viele Politiker
in wachsendem Mafle an den Leitvorgaben der deutschen Stabilititspolitik (vgl.
McNamara 1998: 122f). Allerdings war die Verallgemeinerung des Paradigmas
einer stabilititsorientierten Geld- und Finanzpolitik weniger umfassend und tief
verankert als vielfach angenommen. Im Verlauf des Krisenmanagements sind
die teils macht- und interessenpolitischen, teils ideologisch-diskursiv bedingten
Positionsunterschiede wieder stirker hervorgetreten. Vereinfachtlassen sich in der
europiischen Krisen-, Stabilisierungs- und Reformdiskussion drei Linder- bzw.

Akteursgruppen identifizieren (vgl. Jabko 2010; Schelkle 2010b):
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Eine erste Gruppe bilden dic siideuropiischen Linder, die der Eurozone an-
gehoren und deren Solvenz von den Rating-Agenturen und Glaubigern — mit
Blick auf das Wirtschaftswachstum, die negative Leistungsbilanz und eine hohe
Staatsverschuldung — als fragwiirdig eingeschitzt wird. Im Kern sind dies die sog,
»Club-Med “-Staaten (Portugal, Italien, Griechenland, Spanien), die ungeachtet
der Spezifika der nationalen Problemlagen mit unterschiedlicher Dringlichkeit
allesamt daran interessiert sind, durch gemeinsame europiische Ressourcen und
Instrumente — wie zum Teil bereits geschehen — bei der Bewiltigung der Krise un-
terstiitzt zu werden. Je nach Diskussions- und Verhandlungsgegenstand schliefic
sich auch Irland, das die Mittel der EFSF bereits in Anspruch genommen hat,
dieser Gruppe an. Der wichtigste Akteur und das Sprachrohr dieser Gruppe ist
jedoch die franzésische Regierung. Sie ist angesichts der starken internationalen
Glaubigerrolle der franzésischen Banken einerseits an einem umfassenden und
aktiven nationalstaatlichen wie europiischen Krisenmanagement interessiert,
versucht andererseits mit Blick auf die negative Leistungsbilanz und die stei-
gende Staatsverschuldung zugleich aber auch neue europiische Instrumente zu
generieren — etwa eine europdische Wirtschaftsregierung oder die Ausgabe von
Eurobonds —, die den wettbewerbspolitischen Anpassungs- und Konsolidierungs-
druck fir diese Lindergruppe etwas abschwichen wiirden.

Die zweite Gruppe umfasst die sog. ,nordischen Linder” — Deutschland,
Niederlande, Osterreich, Finnland plus Schweden und Dinemark —, die zwar
ebenfalls hart von der globalen Wirtschafts- und Finanzkrise getroffen wur-
den, sich aber anschliefend einigermaflen erholten. Die genannten Lander sind
dadurch gekennzeichnet, dass ihre Okonomien iiber betrichtliche Leistungsbi-
lanziiberschiisse verfigen und die heimischen Banken — dies gilt in erster Linie
fiir Deutschland, aber auch fiir Osterreich und Schweden — eine sehr starke
internationale Glaubigerposition aufgebaut haben. Grundlegend hierfiir ist
eine starke Exportindustrie, deren Wettbewerbsfahigkeit durch korporatistisch
organisierte Arbeits- und Sozialsysteme und eine moderate Tarifpolitik sowie
durch die stabilititsorientierte Geldpolitik der Zentralbanken bzw. der EZB
gestiitzt wird. Die Regierungen dieser Lindergruppe, nicht zuletzt die deutsche
Regierung, sind in ihren Aktionen bestrebt, genau dieses Arrangement aufrecht
zu erhalten (vgl. Bellofiore et al. 2010: 13ff). Obwohl hierdurch die Ungleichge-
wichte in der EU und der Eurozone nicht korrigiert, sondern fortgeschrieben,
vielleicht sogar verschirft werden, wird diese — austeritétspolitisch orientierte
— Position in den meisten Punkten auch von der EZB und der Europiischen
Kommission mitgetragen.

Im Vergleich zu den ersten beiden Gruppen ist der politische Einfluss der
dritten Landergruppe, den mittel- und osteuropiischen Transformationslandern,
schr viel geringer. Dies liegt zum einen an ihrer schwachen 6konomischen Posi-
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tion, d.h. der ausgepragten Abhingigkeit vom westeuropdischen Markt sowie den
von dort stammenden Direktinvestitionen und Krediten; zum anderen zihlen
die meisten Transformationslinder — bis auf Slowenien, die Slowakei und zuletzt
Estland - bislang noch nicht zur Eurozone, verfiigen also auch formell noch
nicht tiber alle politischen Mitspracherechte. Angesichts der westeuropiischen
Kontrolle der nationalen Finanzsysteme und des Bestrebens, in niherer Zukunft
der WWU beizutreten, schliefSt sich diese Landergruppe zumeist den Positionen
Deutschlands und der nordischen Gruppe an. Zuweilen gibt es aber auch eine
formal-symbolische, also nicht eine inhaltlich substanzielle Distanzierung, wenn
sich diese dritte Landergruppe in der Diskussion tiber die Reform der europii-
schen Geld-, Wirtschafts- und Finanzpolitik von Deutschland und Frankreich
tibergangen fihlt.

Die Charakeerisierung der skizzierten Linder- bzw. Akteursgruppen lisst er-
kennen, dass die zweite Gruppe — und in dieser vor allem die deutsche Regierung
— tiber ein besonderes Gewicht in der curopiischen Krisen- und Reformdiskussion
verfugt. Dies liegt nicht nur an der Zahl der Staaten, der guten Kooperation mit
der EZB und Europiischen Kommission und der Einbindung der dritten Lin-
dergruppe, sondern auch an der strukturellen Dominanz von Glaubigerinteressen
in der europaischen Geld-, Wirtschafts- und Finanzpolitik. Als die Glaubiger,
in erster Linie die Banken, im Krisenverlauf der Jahre 2007 bis 2009 selbst in
Liquiditats- oder sogar Solvenznéte geraten waren, wurde ihnen durch staatliche
Rettungsprogramme unter die Arme gegriffen (vgl. Alevater 2010: 85fF). Die
damit einhergehende Hinwendung zu einem pragmatischen Krisenmanagement
mit einer expansiven Geld- und Finanzpolitik wurde von den Banken durchaus
begriif$t, zumal eine 6ffentliche Einflussnahme auf die Geschiftspolitik der Banken
abgewehrt werden konnte. Allerdings forderten die Krise und auch die staatliche
Stiitzung des Kreditsystems eine gewisse Politisierung der Finanzmirkte wie auch
der Geld- und Wihrungspolitik. Im europiischen Kontext zeigten sich in erster
Linie die Regierungen der ersten Lindergruppe, allen voran die franzésische
Regierung, bestreb, die Operationsweise der WW U durch zusitzliche Ressour-
cen und Instrumente wirtschaftspolitisch zu flankieren (vgl. Schelkle 2010b:
12ff). Mit der aufbrechenden Schuldenkrise seit Ende des Jahres 2009 wurde
dann jedoch die Riickkehr zum Primat der haushaltspolitischen Konsolidierung
eingeleitet. So verstindigten sich die Regierungen und die Europaische Kommis-
sion zwar darauf, erneut einen Rettungsschirm — diesmal fiir hochverschuldete
Staaten — aufzuspannen, zugleich nutzten die Regierungen der Uberschuss- und
Glaubigerlinder die Gelegenheit aber auch dazu, die von ihnen verfolgte Agenda
einer austerititspolitischen Konsolidierung in den Vordergrund zu schieben.

Die deutsche Regierung war eine treibende Kraft in diesem Prozess. Sie konnte
sich dabei auf einen relativ breiten politischen Riickhale stiitzen. Schliefilich war
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bereits im Frithjahr 2009 — ungeachtet der fortdauernden Wirtschafts- und
Finanzkrise — mit einer Zweidrittelmehrheit die Verfassung geindert worden,
um eine ,Schuldenbremse® zu institutionalisieren. Zeitgleich meldeten sich in
der deutschen akademischen und 6ffentlichen Diskussion die Vertreter marktli-
beraler Positionen, die zu Beginn der Krise vortibergehend diskreditiert schienen,
erneut wieder offensiver zu Wort (vgl. Bieling 2009). Sie argumentierten, dass
die Krise weniger auf ein Versagen der Mirkee als vielmehr der Politik — der
US-amerikanischen Fed mit ihrer Niedrigzinspolitik sowie einer unzureichen-
den Regulierung und Uberwachung - zuriickzufiithren sei; dass gleichwohl im
politokonomischen ,,Ausnahmezustand® — einige zitierten sogar Carl Schmitt
(vgl. Wohlgemuth 2009) — der Staat retten, sich dann aber moglichst rasch wieder
aus der Politik zuriickziehen miisse. Sobald sich das Gefiihl breit machte, die
Talsohle der Krise durchschritten zu haben, wurde demzufolge in Deutschland
(vgl. z.B. Sachverstindigenrat 2009: 6fF), aber auch in der EU sowic im Rahmen
der G8 und G20 schon recht friih tber die sog. ,,Exit-Strategic” diskutiert, d.h.
tiber den Ausstieg aus einem aktiven staatlichen Krisenmanagement und die
Riickkehr zur finanzpolitischen Konsolidierung.

Die hier angedeutete Agenda riickte anschlieSend in dem Mafie in den Vorder-
grund, wie sich die Schuldenkrise zuspitzte. Dies lagunter anderem daran, dass die
von der EU mit dem IWF vergebenen Notfallkredite — im Falle Griechenlands
ad hoc und fiir Irland und Portugal dann aus dem Notfallfonds — mit einer
umfassenden austerititspolitischen Konditionalisierung verkniipft waren. So
musste die griechische Regierung ihr bereits vorab konzipiertes Sparprogramm,
das im Haushalt des Jahres 2010 Einsparungen von etwa 9,6 Mrd. Euro vorsah,
in den Verhandlungen nochmals verschirfen und mit insgesamt ca. 36,4 Mrd.
Euro bis Ende 2013 erweitern (vgl. Kadritzke 2010: 8fF; Miiller/Schmidt 2010:
294); Irland, das bereits bei Ausbruch der Wirtschafts- und Finanzkrise mit einem
ersten Sparpaket zu einer restriktiven Haushalespolitik tibergegangen war, musste
mit der Inanspruchnahme des Notfallfonds in eine weitere Sparrunde mit insge-
samt 15 Mrd. Euro bis Ende 2014 einwilligen; und auch mit Portugal, das schon
im Mirz 2010 Ausgabenkiirzungen im offentlichen Sektor beschloss, um das
Haushaltsdefizit bis 2013 um 6,5 Prozentpunkte abzusenken (vgl. Mamede 2010),
werden im Zuge der Inanspruchnahme des ESFS weitere austerititspolitische
Mafinahmen ausgehandelt. Doch auch ohne die politische Konditionalisierung,
die in den Verhandlungen mit der Européischen Kommission, der EZB und dem
IWF festgelegt wurde, sind viele andere Regierungen, insbesondere jene mit
Zahlungsschwierigkeiten, angesichts drohender Zinsaufschlige zu einer rigiden
Sparpolitik tibergegangen: So verabschiedete Spanien einen Konsolidierungsplan
im Umfangvon 45 Mrd. Euro bis 2013 (vgl. Kéhler 2010: 11); Italien, das bereits
in der Krise darauf verzichtet hatte, konjunkturpolitisch gegenzusteuern (vgl.
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Braun 2010), verkiindete im Sommer 2010 ein Sparpaket von 25 Mrd. Euro, das
vor allem den 6ffentlichen Dienst betrifft und fur die Jahre 2011 und 2012 gilt;
und auch die neue britische Regierung beschloss in machiavellistischer Manier
(»begehe Grausamkeiten am Anfang Deiner Amtszeit, verteile Wohltaten an
ihrem Ende®) im Oktober 2010 ein Konsolidierungsprogramm, das sich aus
offentlichen Einsparungen von tiber 81 Mrd. Pfund in den kommenden vier
Jahren zusammensetzt (vgl. Kritke 2010).

Auch in anderen EU-Mitgliedstaaten sind — zumeist allerdings weniger
drastisch — dhnliche Sparprogramme definiert worden. Dies verweist auf die
gestirkte Rolle der Glaubigergemeinschaft, die sich im Kern tiber die Signale
und Anforderungen der Finanzmirkee artikuliert. In Erginzung hierzu wurde
deren disziplinierende Kraft im europiischen Verhandlungsprozess zusitzlich
verstirkt. Die deutsche Regierung spiclte dabei eine wichtige Rolle (vgl. Barber
2010). Sie trugzunichst dadurch, dass sie die Bereitstellung von Finanzmitteln in
der Griechenlandkrise verzogerte, mit dazu bei, die Krise zu verschirfen. Ahnlich
zuriickhaltend war die Haltung bei der Etablierung der EFSF; zumindest machte
die deutsche Regierung ihre Einwilligung davon abhingig, dass der IWF betei-
ligt wird* und die Notfallkredite mit einer umfassenden austerititspolitischen
Konditionalisierung versehen werden. Gleiches gilt auch fiir den Verhandlungs-
kompromiss auf dem EU-Sondergipfel im Mirz 2011, der nur zustande kam, weil
sich die hochverschuldeten Linder Griechenland und Portugal verpflichteten,
weitere Einsparungen durchzufihren.

Um der Exit-Strategie und dem Ubergang zur neuen europiischen Konsolidie-
rungsagenda weiteren Nachdruck zu verleihen, dringte die deutsche Regierung
auflerdem darauf, die Operationsweise des Stabilititspaktes zu verschirfen. Die
Reform aus dem Jahre 2005, dic zyklische Defizite erlaubte, wurde zwar niche
in Frage gestellt, aber eine konsequentere Uberwachung des Paktes und sogar
»automatische Sanktionen® eingefordert, die von der Europiischen Kommission
dann nur noch exekutiert werden sollten. Diese Initiative fand eine recht breite
Unterstiitzung — vor allem der ,nordischen® Linder, der EZB und der Kommissi-
on —, stief bei den Lindern mit einem hohen Haushaltsdefizit, insbesondere bei
den siideuropiischen Landern jedoch auf groflen Widerstand. Letztere beftirch-
teten eine weitreichende Disziplinierung und Selbstentmachtung der Politik und

4 Die Beteiligung des IWF war im Wesentlichen aus zwei Uberlegungen gespeist: zum
einen ging es darum, das Kapitalvolumen zu vergréfern und die betroffenen Staaten —
zumindest partiell - durch die noch etwas giinstigeren Zinsen der IWF-Kredite etwas zu
entlasten; zum anderen sah man im IWF zugleich aber auch einen externen Anker und
erfahrenen Akteur in der Implementierung der austerititspolitischen Konsolidierung
(vgl. Wehr 2010: 100ff).
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pladierten stattdessen dafiir, die zentrale Rolle des ECOFIN-Rates, also des Rates
der nationalen Finanzminister, nicht aufzugeben. Im Oktober 2010 verstindigten
sich die deutsche und franzésische Regierung auf einen Kompromiss, der ein
strengeres und konsequenteres Sanktionierungsverfahren im Rat vorsicht.

Jenseits der Diskussion tiber eine Reform des Stabilitatspaktes beschrankte
sich die deutsche Regierung — und was die Aktivititen der EZB betraf, die Bun-
desbank — vornehmlich darauf, weitergehende Vergemeinschaftungsinitiativen
abzuwehren: Wenigerfolgreich war dabei noch der isolierte Widerstand des Bun-
desbankprisidenten Axel Weber, der sich vergeblich gegen das Vorhaben der EZB
wandte, zur Flankierung der EFSF Staatsanleihen aufzukaufen. Etwas anders
stellt sich die Situation aber in zwei anderen Streitpunkten dar: Zum einen ist der
Vorschlagvon Jean-Claude Junker, Ministerprisident Luxemburgs und zugleich
Vorsitzender der Euro-Gruppe, eine europdische Schuldenagentur einzurichten
und sog. Eurobonds einzufiihren, mit Hilfe derer sich die finanzschwicheren
Staaten zinsgiinstigere Kredite beschaffen konnen, zuriickgewiesen worden.
Von deutscher Seite war befiirchtet worden, im Umkehrschluss einen gewissen
Zinsaufschlag hinnehmen zu miissen. Zum anderen ist auch die Diskussion
tiber die Institutionalisierung einer europaischen Wirtschaftsregierung — ein
franzosisches Prestigeprojekt, das bereits seit Anfangder 1990er Jahre wiederholt
in die WWU-Debatte cingebracht worden war — nicht nur entschirft, sondern
sogar wettbewerbspolitisch uminterpretiert worden. Dies war insofern nicht
allzu schwer, als die Vorschlidge des franzdsischen Prisidenten Nicolas Sarkozy
jenseits der Institutionalisierung eines europiischen Generalsekretariats fur die
Euro-Gruppe recht vage blieben.’ Nachdem die deutsche Bundeskanzlerin Angela
Merkel noch im Frithjahr 2010 die Fokussierung der Euro-Gruppe zuriickge-
wiesen hatte, stimmte sic Anfang 2011 dem Konzept zu. Allerdings wies sie den
Plan, neue Institutionen zu schaffen, zuriick und sprach selbst von cinem ,,Pakt
fur Wettbewerbsfahigkeit®, in dessen Kontext die Steuerpolitiken, 6ftentlichen
Sektoren sowie Arbeits- und Sozialsysteme wettbewerbspolitisch modernisiert
werden sollten, um den Euro zu stabilisieren.

5 Jenscits dieser oberflichlichen Thematisierung umfasste die Konzeption in fritheren
Phasen jedoch einige, die Operationsweise der WW U signifikant modifizierende Aspekte
(vgl. Howarth 2007: 1066fF): cinen wachstums- und beschiftigungsorientierten Policy-
Mix; die Bereitstellung gemeinsamer wirtschaftspolitischer Interventionskapazititen,
eine engere Kooperation innerhalb der Euro-Gruppe zulasten der Gesamt-EU und eine
Relativierung der operativen Unabhingigkeit der EZB.
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5. Konsolidierung, aber wie?
Disziplinierungszwange und Gestaltungsoptionen
im europaischen Finanzmarktkapitalismus

Die meisten der hier angesprochenen Vorschlige und Diskussionspunkee sind im
Mirz 2011 aufzwei EU-Gipfeln gebtindelt und verabschiedet worden. Neben der
bereits zuvor ausgehandelten Verschirfung des Stabilititspaktes verstandigten
sich die Regierungen auf die Aufstockung der EFSF, die Institutionalisierung
des ,European Stability Mechanism“ (ESM) ab 2013, die Méglichkeit dieser
Institutionen, unter strengen Bedingungen Anleihen zu kaufen, und die Umset-
zungeines ,, Paktes fiir den Euro® (vgl. FTD, 14.3.2011). All diese Reformschritte
weisen in die Richtung einer modifizierten politisch-institutionellen Einbettung
der WWU. Allerdings wird durch diese der Primat der fiskalischen Austeritit
nicht in Frage gestellt, sondern weiter gestirke. In der WW U-Reformdiskussion
reflektiert sich mithin eine erneut gestirkte Hegemonie von Glaubigerinter-
essen, die ihrerseits mit der Revitalisierung des europiischen ,,Finanzmarkt-
Kapitalismus” (Windolf 2005) korrespondiert. Diesem sind vielfiltige Aspekte
der Finanzialisierung — von der Orientierung am Sharcholder Value, der (Teil-)
Privatisierung 6ffentlicher Unternchmen, Infrastrukturen und Rentensysteme
bis hin zur austerititspolitischen Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte —
eingeschrieben; sie alle verweisen auf eine ,increasing role of financial motives,
financial markets, financial actors and financial institutions in the operation of
the domestic and international economies” (Epstein 2005: 3).

Natiirlich wire es zu einfach, das europiische Krisenmanagement, die Reform-
diskussion und nun die austeritatspolitische Konsolidierungsagenda allein und
unmittelbar auf die politokonomischen Machtstrukcuren des Finanzmarktkapi-
talismus zurtickzufihren. Wie angedeutet, spielen nationale wirtschaftspolitische
Kulturen, Leitbilder und Diskurse wie auch die politischen, institutionellen und
mitunter auch persénlichen Rivalititen im europaischen Verhandlungs- und 6f-
fentlichen Darstellungsprozess eine gewisse Rolle. Jenseits der skizzierten Ausein-
andersetzungen fallt jedoch auf, dass sich seit dem Jahr 2009 ein marktliberaler,
d.h. wettbewerbs- und austeritatspolitischer Diskurs erneut in den Vordergrund
geschoben hat. Den Problemkern, auf den sich dieser Diskurs bezicht, bildet ein
recht hoher 6ffentlicher Schuldenstand und somit betrichtlicher Konsolidie-
rungsdruck. Die zeitliche und verteilungspolitische Organisation und Umsetzung
der Konsolidierung wird im marktliberalen Problem-Diskurs dann aber insofern
sehr einseitig konzeptualisiert, als die Ursache der steigenden Staatsschulden
kaum mehr in der Wirtschafts- und Finanzkrise, also in den Kosten der Ban-
kenrettungund in den Konjunkturprogrammen geschen wird, sondern in erster
Linie in einem fehlenden Reformwillen, der Verschwendung 6ffentlicher Gelder
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sowie in einer unzureichenden Wettbewerbsfihigkeit aufgrund zu hoher Lohne
und Sozialstandards. Der Blick richtet sich dabei auf die EU insgesamt, vor allem
aber auf die sog. ,PIIGS“-Staaten (Portugal, Italien, Irland, Griechenland und
Spanien) und andere Lander mit einer negativen Leistungsbilanz.

Gemif dieser Problemdiagnose werden alle Vorschlage, die innerhalb der EU
und der Eurozone transnational-solidarische Aspekte beinhalten, die auch die
Glaubiger, also Finanzvermégensbesitzer belasten, tendenziell zuriickgewiesen.
Die verteilungspolitischen Anpassungslasten bleiben damit — im europiischen
wie nationalen Kontext — sehr einseitig verteilt. Dies gilt zum einen fir die in-
ter- bzw. transnationalen Verteilungskimpfe. Hier zeigen die Linder mit einer
positiven Leistungsbilanz, die mit einem Spariiberschuss und einer Glaubigerrolle
korrespondiert, wenig Bereitschaft, die Defizitlinder, die auf auslindische Kredite
angewiesen sind, im Schuldenmanagement zu entlasten. Wie die (Um-) Inter-
pretation des Konzepts einer europiischen Wirtschaftsregierung verdeutlicht,
geschieht dies im Kontext der Fortsetzung des Wettbewerbsfahigkeits-Diskurses
(vgl. van Apeldoorn 2003). Tatsichlich ist Wettbewerbsfihigkeit aber ein relativer
Begriff. Der Vorwurf an die Krisenlinder, sich zu hohe Lohne und Sozialstan-
dards zu leisten, trifft daher allenfalls im Vergleich zu jenen Uberschusslindern
zu, in denen — wie in Deutschland mit der Agenda 2010, einer tarifpolitischen
Lohnzurtickhaltung und einem zuletzt sehr frithen und grofen Sparpaket von
tiber 80 Mrd. Euro — schr umfangreiche arbeits- und sozialpolitische Zugestind-
nisse an die Kapitalseite gemacht wurden (vgl. Busch/Hirschel 2011).

Diese Entwicklung verweist zugleich darauf, dass nicht nur die internationalen,
sondern zum anderen auch die nationalen gesellschaftlichen Anpassungslasten
sehr ungleich verteilt sind. Sicherlich haben viele Unternehmen in der Wirt-
schafts- und Finanzkrise betrichtliche Einbuflen hinnehmen miissen. Weitaus
hirter werden von der Finanzmarktkrise und der nachfolgenden fiskalischen
Konsolidierungspolitik hingegen grofie Teile der abhingig Beschaftigten getrof-
fen. Schon im Verlauf der Krise ist in vielen Lindern die Arbeitslosigkeit deutlich
angestiegen. Zudem ist zu erwarten, dass mit dieser Entwicklungauch eine weitere
Ausbreitung atypischer, oftmals prekirer Beschiftigungsformen einhergeht.

Vor dem Hintergrund der eingetriibten Beschiftigungsperspektiven wird
es fiir die Gewerkschaften schwer werden, sich dem Druck zu tarifpolitischen
Konzessionen entgegenzustellen. Dies gilt insbesondere fiir den 6ffentlichen
Sektor, in dem die fiskalischen Konsolidierungsstrategien schon jetzt dazu ge-
fiuhrthaben, dass die Lohne eingefroren oder gekiirze, Stellen gestrichen und die
Entlohnungssysteme reformiert wurden (vgl. Glassner 2010). Werden die ange-
kiindigten Sparpakete wie geplant umgesetzt, so diirften sich derartige Tendenzen
nicht nur weiter verschirfen, sondern auch durch eine Vielzahl sozialpolitischer
Kiirzungen — vornehmlich in den Bereichen 6ffentliche Dienstleistungen und
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Alterssicherung — und neue Privatisierungsmafinahmen erginzt werden (vgl.
Heise/Lierse 2011). Die dann privaten Leistungen gehen hiufig mit erhéhten
Gebiihren einher, haben also ebenfalls eine regressive Verteilungswirkung wie
die Erhohung indirekter Steuern, die auch viele Konsolidierungsprogramme
kennzeichnet.

In einigen Gesellschaften hat der harte Ubergang zur Austerititspolitik wie-
derholt Streiks und 6ffentliche Proteste provoziert. Diese zeugen zwar von einer
wachsenden Unzufriedenheit mit den verantwortlichen Entscheidungstrigern,
bislang vermochten es die Protestaktivitdten aber niche, zu einer Diskussion
tiber die Anforderungen an eine transnational-solidarische Konsolidierungs-
strategie tiberzuleiten. Dies liegt weniger daran, dass es keine in diese Rich-
tung weisenden Uberlegungen gib, so etwa (vgl. Horn et al. 2011: 6£F; Busch/
Hirschl 2011): die bereits angesprochenen Eurobonds, die niedrige Zinsen fiir
die unter Druck geratenen Staaten ermdglichen; die Uberfﬁhrung der EFSF in
cinen Europiischen Wihrungsfonds (EWF), der die Auflage der Eurobonds
organisiert, die nationalen Konsolidierungspfade tiberwacht und die Entwick-
lung der Leistungsbilanzsalden beobachtet; eine Tarifpolitik, die sich an der
Ausschépfung verteilungsneutraler Spielraume — Trendproduktivititswachs-
tum plus Zielinflationsrate — orientiert und hierdurch lohnpolitisch induzierten
Leistungsbilanzungleichgewichten vorbeugt; oder auch die Institutionalisierung
eines europiischen Konsolidierungspaktes, der den Landern mit einem hohen
Leistungsbilanziiberschuss eine automatische Erhohung der Besteuerung, z.B.
von Unternechmens- und Kapitaleinkiinften oder Erbschaften, auferlegt (vgl.
Bofinger/Ried 2010: 207).

Die Liste dieser Vorschlige lief8e sich noch erweitern: etwa um Umschuldungs-
mafnahmen zur Entlastung der Schuldner, um die Einfihrung einer Finanz-
transaktionssteuer, oder um die Institutionalisierung einer vom Europiischen
Parlament gewihlten Wirtschaftsregierung, die finanziell hinreichend ausgestat-
tet die skizzierten Aktivitdten in Absprache mit der Kommission koordiniert und
gegebenenfalls wirtschaftspolitisch flankiert. Ob diese Schritte ausreichen, um
die Funktionsweise der W'W U nachhaltig zu stabilisieren, lisst sich nicht mit
Gewissheit sagen. Es wiirde aber ein politisch-institutioneller Rahmen geschaffen,
der auf eine Korrektur der Leistungsbilanzungleichgewichte zielt und dabei die
Anpassung nicht allein den Defizitlindern auferlegt. Der europaische Finanz-
marktkapitalismus und die diesem eingeschriebenen Machtverhaltnisse wiirden
hierdurch keineswegs iberwunden. Sic wiirden allerdings insofern modifiziert,
als fur die politischen Entscheidungstriger fortan die Moglichkeit gegeben wire,
die Glaubiger und Finanzvermogensbesitzer an den Kosten wirtschaftlicher Kri-
senprozesse stirker zu beteiligen.
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