Michael Heine, Hansjoérg Herr

Die Europaische Wahrungsunion im Treibsand
Fehlende Lohnkoordination und fiskalische
Schwachen gefahrden das europaische Projekt

Mitte der 1980er Jahre begann eine neue Welle der europiischen Integration,
die spiter durch den Prozess der deutschen Vereinigung politisch verstirkt
wurde, denn das vergroflerte Deutschland sollte fest in europiische Institutio-
nen eingefigt werden. Im Jahre 1985 wurde vom damaligen Prisidenten der
Europidischen Kommission, Jacques Delors, das Binnenmarktprojekt auf den
Weg gebracht. Das Ziel dieses Projektes war es, die noch existierenden natio-
nalen Mirkte zu einem tatsichlichen Binnenmarkt zu verschmelzen. Der eu-
ropdische Binnenmarkt stellt den freien Verkehr von Personen, Giitern,
Dienstleistung und Kapital innerhalb der Europiischen Gemeinschaft sicher.
Die Vereinbarungen des Binnenmarktes traten am 1. Januar 1993 in Kraft.

Die Maastricht-Vertrige wurden am 7. 2. 1992 unterzeichnet und traten am
1. 11. 1993 in Kraft. Ziele waren die Schaffung der Grundlagen fiir die Vollen-
dung der Wirtschafts- und Wihrungsunion, vor allem die Schaffung einer ge-
meinsamen europdischen Wihrung, sowie weitere politische Integrationsschrit-
te in Richtung einer gemeinsamen Auflen- und Sicherheitspolitik. Auch in den
Bereichen Inneres und Justiz sollte die Integration in der EU vertieft werden.
Die Vertrige sahen somit ein politisches Projekt vor mit der Wirtschafts- und
Wihrungsunion und insbesondere mit dem Euro als Teilprojekt. Jedoch stellte
sich im weiteren Verlauf der 1990er Jahre heraus, dass im Kern nur der &ko-
nomische Teil der Maastricht-Vertrige Gestalt annahm, wihrend die politi-
schen Dimensionen der Vertrige in den Hintergrund gedringt wurden.

Die Europidische Wihrungsunion (EWU) mit dem Euro als gemeinsamer
Wiahrung wurde am 1. Januar 1999 eingefithrt. Auler Griechenland, das erst
2001 beitrat, durften alle damaligen EU-Linder der EWU beitreten, Grof8bri-
tannien, Dinemark und Schweden haben jedoch bis heute von diesem Recht
keinen Gebrauch gemacht. Die EWU entsprach durchaus der Logik der euro-
péischen Integration nach dem Zweiten Weltkrieg, die in der 6konomischen
Integration immer ihren Vorldufer fand. Offensichtlich glaubten die europii-
schen Eliten, dass der Druck der 6konomischen Integrationsprozesse dann die
politische Integration befdrdert oder gar erzwingt. Es ist jedoch Skepsis ange-
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sagt: Die 6konomischen Probleme, die mit der Einfithrung des Euro verbun-
den sind, haben seither nicht zu weiteren Integrationsschritten geflihrt. Viel-
mehr hat sich in vielen Lindern eine Europaverdrossenheit festgesetzt.

Bei der Debatte um die EWU fillt auf, dass die Wahrungsunion in erster Linie
als 6konomisches Projekt diskutiert wird. Uns scheint diese Sichtweise falsch.
Die EWU ist letztlich ein politisches Projekt. Die Aufgabe nationalen Geldes
und die Schaffung einer Wihrungsunion bedeutet immer, dass ein wichtiger
Teil staatlicher Souverinitit an eine zentrale Ebene abgegeben wird. Im Falle
der EWU wurde die Kompetenz der Geldpolitik zur Europidischen Zentral-
bank (EZB) verlagert. Eine Zentralbank agiert nicht im luftleeren Raum. Sie
bedarf zur Stabilisierung ,ihrer Okonomie Partner in der Form von Organi-
sationen, Institutionen und vielfiltigen staatlichen Politiken. Sie bedarf unter
anderem einer funktionalen Lohn- und Fiskalpolitik. Auflerdem bendtigt sie
eine zentrale Institution, die sich regionaler Probleme annimmt, da eine Zen-
tralbank selbst keine Regionalpolitik betreiben kann. Denn die EZB kann bei
ihrer Geldpolitik nur den Geldmarktzinssatz fiir den gesamten Wihrungsraum
steuern. Seit der Einfithrung des Euro sind die Zinssitze in allen Regionen der
EWU identisch. Ein grofler Mangel bei der Schaffung der Wihrungsunion be-
steht darin, dass sie nicht als politisches Projekt begriffen wird. Bisher ist es
den EWU-Lindern nicht gelungen, auler im Bereich des Geldes eine Staat-
lichkeit zu erlangen, die fiir einen stabilen Wihrungsraum notwendig ist.

Wachstum und Beschaftigung in der EWU

Entgegen vielfiltigen Erwartungen ist die EWU nicht zu einem prosperieren-
den Wihrungsraum geworden. In der ersten Halfte der 1990er Jahre durchlie-
fen saimtliche EWU-Lander einen wirtschaftlichen Abschwung, der, von Land
zu Land zeitlich versetzt, bis zur Mitte der 1990er Jahre iiberwunden werden
konnte. Danach betrug das jihrliche Wirtschaftswachstum im Durchschnitt
rund zwei Prozent. Damit entwickelte sich der Euroraum, wie die Tabelle 1
zeigt, dynamischer als zum Beispiel Japan, blieb aber deutlich hinter den
Wachstumsraten der USA zuriick. Die Tabelle 1 zeigt, dass die Wachstumsra-
ten des realen Bruttoinlandprodukts (BIP) innerhalb des Euroraums hochst
unterschiedlich ausgefallen sind. Insbesondere Irland und Luxemburg, aber
auch Finnland, Griechenland und Spanien erlebten eine dynamische Entwick-
lung, wihrend Deutschland mit einer jahrlichen Zunahme des realen BIPs von
rund einem Prozent deutlich das Schlusslicht bildet.

Da die Entwicklung der Beschiftigung - unter der Bedingung gleichbleibender
Arbeitszeiten - vom Verhiltnis des Wirtschaftswachstums zu dem der Produk-
tivitdt abhangt!, ist es nicht iiberraschend, dass die USA auch die hdchsten Zu-

1 Ist AH die prozentuale Verinderung der Beschiftigung, AY die des Wirtschaftswachstums
und AIT die der Produktivitit, dann gilt ndherungsweise AH = AY - AIT .
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Tabelle 1: Index des realen BIPs fiir die EWU, Japan und die USA 1990-2004

1990(1991|1992(1993(1994|1995(1996|1997|1998|1999|2000(2001|2002(2003|2004
Belgien | 92,4 | 94,1 | 95,5 | 94,6 | 97,7 | 100 |101,2|104,7|106,8|110,2|114,5|115,3|116,4| 117,8| 121,0
Dtld - 19501(97,1]960]983 | 100 |100,8|102,2|104,2|106,3{109,3| 110,3|110,3|110,2|111,9
Finnland  |104,5) 97,9 | 94,1 | 93,0 | 96,6 | 100 |103,9(1104|115,8|119,7|125,9(127,3]130,0{ 133,2| 138,1
Frankreich | 94,9 | 95,8 | 97,2 | 96,4 | 984 | 100 |101,1|103,0|106,5|110,0|114,1|116,5117,9(118,5| 121,4
Griechenl | 94,0 97,0 | 97,6 | 96,0 | 98,0 | 100 |102,4]106,1|109,6|113,4|118,5[123,5|128,2(134,2| 139,8
Irland 79,6 | 81,1 83,8 | 86,1 | 91,0 | 100 [108,2(119,8|130,5]145,0|159,4|169,0|179,4| 185,9|196,0
Ttalien 9399521959 95,1197,2 | 100 |101,1|103,1|105,0{106,7|110,0{111,9|112,3| 112,6| 114,0
Lux 824 (89,6(91,1] 950 98,6 | 100 [103,4112,0{119,7|129,0|140,7| 142,8| 146,4| 150,6| 156,9
Niederlan | 90,2 | 92,4 (93,7 | 94,4 97,1 | 100 |103,0{107,0|111,6|116,1|120,2|121,9|122,6| 121,5| 123,1
Osterreich | 89,9 | 93,1 95,3 | 95,6 | 98,1 | 100 |102,6104,5/108,3|111,9|115,6|116,4|117,8|118,7| 121,1
Portugal | 92,0959 97,0 95,0 | 95,9 | 100 |103,6/107,7|112,6|117,0{120,8|122,9|123,4{ 122,0 1233
Spanien | 92,8] 952 | 96,0 | 95,0 | 97,3 | 100 |102,4]106,6|111,2|1159|121,0{124,4| 127,2( 130,3| 133,8
EWU - 19501(96,31955]97,8| 100 |101,4|103,8|106,8109,8113,7| 115,6| 116,6|117,3|119,6
Japan 92,9 (96,0969 97,1982 | 100 [103,6]105,4|104,2104,3|107,3|107,7|107,3| 110.2| 10,8
USA 88,6 | 884 (91,4938 97,6 | 100 [103,7]1084(112,9]117,9|122,2|122,9|125,5(129,5|135,0

Quelle: Ameco Datenbank der EU Kommission und IWF, International Financial Statistics

Tabelle 2: Index der Beschiftigung in der EWU, Japan und den USA 1990-2004

1990(1991|1992(1993(1994|1995|1996(1997|1998|1999(2000(2001|2002(2003 (2004
Belgien 100,2{100,5/100,3| 99,7 | 99,3 |100,0{100,3{101,3|103,1{104,5/106,5|108,1|107,7{107,8|108,6
Dtld - |103,1{101,5|100,1| 99,9 |100,0| 99,7 | 99,5 [100,6{101,8{103,6(104,1{103,5102,5/102,9
Finnland  [120,6/113,8|105,8| 99,5 | 98,1 |100,0{101,3|104,7|106,8|109,5{111,9|113,6(114,7|114,7|114,8
Frankreich {100,7|100,9{100,3| 99,0 | 99,1 |100,0{100,4/100,8|102,3|104,4|107,2(109,0{109,7(109,9|109,9
Griechenl |97,395,0 (964 |97,3|99,1|100,0{ 99,5 | 97,3 |104,6|104,7|104,9|104,6|104,7|106,1{109,4
[rland 91,8191,5] 91,8 93,2 | 96,1 (100,0{103,6(109,4|118,8|126,2{132,0{136,0|138,4{141,2|145,4
Italien 103,7]105,6{105,3{102,3|100,5{100,0{101,0|101,2|102,2{103,4|105,3|107,1{108,9(109,8|110,7
Lux 96,61 97,91 98,3 | 98,1 | 99,0 (100,0{100,8(102,0{104,3{106,9{110,0{112,9|114,7|115,7|118,5
Niederl 93,91957|96,9|97,2|97,8100,0{102,3{105,6(108,4|111,2{113,8/116,1|116,6(116,2|115,0
Osterreich | 98,9 [100,1{100,7|100,2|100,2|100,0{100,3|101,2{102,5|104,4|105,5|106,1|106,0|106,1|107,2
Portugal ~ [102,8/105,7|103,9/101,8|100,8/100,0{101,6/103,2{106,0|107,9109,8|111,7|112,2|111,7|111,9
Spanien 101,2(102,8|101,2| 98,2 | 97,9 |100,0{101,2{104,2|108,2|112,0{115,8|118,6|120,4|122,6(125,2
EWU - |102,4|101,5| 99,8 | 99,4 |1100,0{100,5(101,3|103,3|105,1{107,4|108,9|109,4|109,6(110,3
Japan 96,31 98,3199,4|99,8 99,9 (100,0{100,4|{101,5{100,8| 99,9 | 99,8 | 99,8 | 97,8 | 97,5 | 97,7
USA 95,1(94,2|94,2|958|97,9 |100,0{101,7/{103,8(106,1|108,3{110,5(110,2|109,2{110,4|111,6

Quelle: Ameco Datenbank der EU Kommission
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wichse bei der Beschiftigung hatten, gefolgt von Euroland und Japan, wo die
Beschiftigung nach 1997 sogar riickliufig war (vgl. Tabelle 2). Auch hier zei-
gen sich deutliche Unterschiede zwischen den einzelnen Lindern des Euro-
raums. Erwartungsgemifl konnten die Liander mit den hochsten BIP-Zuwich-
sen die grofiten Beschiftigungserfolge erzielen, wihrend Deutschland - wie bei
den Wachstumsraten des BIPs - mit groffem Abstand die ,rote Laterne® hilt.

Eine der grofiten Herausforderungen flir die EWU besteht unseres Erachtens
nach in den sich aufbauenden regionalen Unterschieden innerhalb der Wih-
rungsunion. Diese Unterschiede haben zur relativ geringen Wachstumsdyna-
mik in der EWU beigetragen und kénnen sich zukiinftig verheerend auf die
dkonomische Entwicklung in Europa auswirken. Eine wesentliche Ursache fiir
die regionalen Probleme sehen wir in den unausgebauten oder nicht existie-
renden europdischen Institutionen und in den ungeniigenden Integrations-
schritten im 6konomischen und politischen Bereich. Die EWU ist eine dko-
nomische Einheit mit einem gefihrlichen Regulationsvakuum. Im Vergleich zu
den ,normalen“ entwickelten Nationalstaaten gibt es in der EWU keinen
funktionierenden Lohnbildungsmechanismus, keine europiische Fiskalpolitik,
und Geldpolitik und Wechselkurs, als wichtige Instrumente nationaler Wirt-
schaftspolitik, sind fiir einzelne Regionen innerhalb der Wahrungsunion nicht
mehr verfiigbar. Die Linder der EWU sind 6konomisch zu Regionen herabge-
sunken, auch wenn dies politisch noch nicht in den Koépfen der Menschen
angekommen ist. Zudem gibt es kein starkes europdisches politisches Zen-
trum, das eine kohirente Wirtschaftspolitik fiir den gesamten Wihrungsraum
durchsetzen koénnte. Auf diese Probleme werden wir folgend niher eingehen.

Lohnentwicklung und Regionalprobleme im Euroraum

Die Entwicklung der regionalen Lohnstiickkosten® ist von hoher Relevanz fiir
die Wettbewerbsfihigkeit einer Region. Auseinanderlaufende Lohnstiickkosten
in einer Wihrungsunion fithren zum Aufbau regionaler Probleme. Funktional
ist in einer Wihrungsunion eine regionale Lohnentwicklung, die sich an den
regionalen Produktivititsentwicklungen orientiert. Im Idealfall muss die Struk-
tur der Nominallohnerhéhungen der Struktur der Produktivititserhohungen
entsprechen, wobei die Liander mit den héchsten Produktivititserhohungen
die héchsten Lohnerhdhungen realisieren.

Die EWU zeigt deutlich unterschiedliche Anstiege bei den Lohnstiickkosten.
In Deutschland war der Anstieg der Lohnstiickkosten seit dem Beginn der
EWU im Jahre 1999 duferst gering, in einigen Jahren sanken die Lohnstiick-

2 Die Lohnstiickkosten ergeben sich aus den nominalen Stundenldhnen dividiert durch die
Arbeitsproduktivitit. Steigen die Nominallhne mit der gleichen Rate wie die Produktivitit,
dann bleiben die Lohnstiickkosten unverindert. Steigen die Nominallohne stirker (schwi-
cher) als die Produktivitit, dann steigen (sinken) die Lohnstiickkosten.
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kosten sogar. Alle andere EWU-Lander verzeichnen einen stirkeren Anstieg ih-
rer Lohnstiickkosten (vgl. Tabelle 3), insbesondere die Mittelmeerlinder Itali-
en, Spanien, Griechenland und Portugal.

Tabelle 3: Entwicklung der Lohnstiickkosten in der EWU, Japan und den USA 19992005

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Belgien 99,8 100 104,0 106,2 106,9 107,0 109,3
Deutschland 99,3 100 100,9 101,7 102,6 101,9 101,1
Finnland 99,0 100 105,1 105,7 105,9 106,8 109,5
Frankreich 99,0 100 102,1 104,8 106,6 107,2 109,2
Griechenland 98,8 100 100,2 106,3 107,5 111,8 116,0
Irland 96,6 100 104,2 105,0 108,3 112,7 118,6
Ttalien 99,4 100 103,2 106,9 111,6 114,3 117,1
Luxemburg 97,5 100 106,5 109,9 111,7 114,1 116,8
Niederlande 97,0 100 105,4 110,5 114,1 114,0 114,6
Osterreich 100,2 100 101,0 102,0 102,7 102,7 104,5
Portugal 95,7 100 105,1 109,3 113,5 115,1 118,1
Spanien 97,2 100 103,3 106,4 109,5 112,5 115,1
EWU 98,9 100 102,3 104,6 106,7 107,4 108,7
Japan 103,1 100 98,5 95,4 92,0 88,7 87,2
USA 96,1 100 101,9 102,7 104,1 105,7 108,6

Quelle: Ameco, Datenbank der EU Kommission

Die Differenzen bei der Verinderung der Lohnstiickkosten sind innerhalb der
EWU grofler als innerhalb von etablierten Nationalstaaten. Denn in National-
staaten gibt es tblicherweise einen eingespielten Mechanismus der Lohnbil-
dung, der das Niveau der Lohne bestimmt und fiir eine mehr oder weniger
ausgeglichene regionale Entwicklung sorgt.’ Innerhalb der EWU gibt es keinen
auch nur halbwegs angepassten Lohnbildungsprozess. Es existieren und kon-
kurrieren:

- Zentral ausgerichtete Systeme mit starken Gewerkschaften und Arbeitge-
berverbinden. Diese Systeme sind grundsitzlich in der Lage, makrotkono-
mische Rahmenbedingungen bei Tarifverhandlungen zu beriicksichtigen.

- Betrieblich ausgerichtete Systeme mit schwachen Tarifparteien. Diese Sy-
steme bieten geringe Anreize, makrodkonomische Erwigungen bei der
Lohnentwicklung zu internalisieren. Finden Tarifverhandlungen auf be-
trieblicher Ebene statt, dann besteht die Gefahr, dass das mikro6konomi-
sche Kalkiil zu Lohnsenkungen in einzelnen Unternehmen und dann in
der Gesamtokonomie fiihrt.

3 Vgl zu unterschiedlichen Lohnbildungsmechanismen Sockise (1990).
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- Systeme mit starken und konfliktbereiten Gewerkschaften, die weder ma-
krookonomische noch mikrodkonomische Erwigungen heranziehen. In
einigen EWU-Lindern gibt es Richtungsgewerkschaften, in anderen Ein-
heitsgewerkschaften.

- Systeme mit Gewerkschaften, die sich stark sozialpartnerschaftlich verhal-
ten. Ist ein solches System gleichzeitig zentral organisiert und verfolgen die
Eliten des Landes eine merkantilistische Strategie hoher Handelsbilanz-
iiberschiisse, dann besteht die Gefahr, dass die Gewerkschaften eines sol-
chen Landes sich in das merkantilistische Regime einordnen und Lohnzu-
riickhaltung betreiben.

Tarifverhandlungen auf EWU-Ebene finden nicht statt, da es weder nennens-
werte europdischen Gewerkschaftsverbinde gibt, noch europiische Unterneh-
merverbinde. Vielmehr ist von einer Konkurrenz nationaler Gewerkschaften
und Arbeitgeberverbinde um hohe Beschiftigung und hohe Profite auszuge-
hen. Aufgrund der unterschiedlichen Institutionalisierungen auf den Arbeits-
markten, den unterschiedlichen Zielvorstellungen von Akteuren auf diesen
Mirkten und fehlender EWU-weiter Institutionen divergieren die Lohnent-
wicklungen von Region zu Region in der EWU in einem destabilisierenden
Ausmafl. Gab es in Europa vor der EWU in jedem Land einen eingespielten
Lohnbildungsmechanismus, der mit der Geldpolitik des jeweiligen Landes ein-
schliefflich der Wechselkurspolitik interagierte, so fiel die EWU 1999 in ein
chaotisches Lohnbildungssystem mit keiner erkennbaren Koordination mit
anderen Politikbereichen der EWU (vgl. Franzese/Hall 2000).
Lohnstiickkosten sind der wichtigste Faktor zur Bestimmung des Preisniveaus.
Zwar wirken noch vielfiltige andere Faktoren auf das Preisniveau ein wie bei-
spielsweise Verinderungen der Rohstoffpreise, Verinderungen des Steuersy-
stems, sich verindernde Importpreise aufgrund von Wechselkursverinderun-
gen, Ungleichgewichte von Angebot und Nachfrage auf den Giitermirkten,
jedoch lisst sich theoretisch und empirisch zeigen, dass es in allen Industrie-
lindern einen engen Zusammenhang zwischen der Entwicklung der Lohn-
stiickkosten und der Preisniveauentwicklung gibt (vgl. Heine/Herr/Kaiser
2006).* Es sollte somit auch nicht wundern, wenn es zwischen der regionalen
Entwicklung der Lohnstiickkosten und der regionalen Entwicklung des Preis-
niveaus in der EWU einen engen Zusammenhang gibt. Tabelle 4 zeigt, dass
Deutschland ab 1999 die geringste Inflationsrate in der EWU hat, wihrend die
Linder mit den stirksten Erhohungen bei den Lohnstiickkosten mit ver-
gleichsweise hohen Inflationsraten konfrontiert waren.

4 In einer geschlossenen Volkswirtschaft gibt es einen proportionalen positiven Zusammen-
hang zwischen Verinderungen der Lohnstiickkosten, den Stiickkosten insgesamt und dem
Preisniveau. Zum Zusammenhang zwischen Lohnstiickkosten- und Preisniveauentwicklung
sowie zu verschiednen Inflationstheorien vgl. Heine/Herr (2003: 420ff).
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Tabelle 4: Inflationsindex in der EWU, Japan und den USA 1990-2004

1990 | 1991 (1992(1993(1994|1995(1996/1997|1998|1999(2000|2001(2002|2003|2004
Belgien 88,6 | 91,5 | 93,7 (96,3 (98,6 | 100 {102,1{103,7{104,7{105,9|108,6(111,3|113,1{115,1{117,4
Dtld 85,7 | 87,2 |91,6 95,7 (98,3 | 100 {101,4{103,3{104,3{104,9|107,0{109,6{111,0{112,1{112,7
Finnland | 89,8 | 93,5 | 95,9 (98,0 (99,0 100 |100,6/101,8/103,2{104,4{108,0{110,7112,5|112,3|113,0
Frankreich | 89,6 | 92,5 | 94,7 [ 96,7 | 98,3 | 100 |102,0/103,2103,9/104,5{106,3{108,0{110,1|111,6{113,4
Griechenl | 52,3 | 624 |72,3 (828|918 | 100 |108,2114,2{119,6|122,8|126,6|130,9|135,6/139,1|142,5

Irland 88,3 | 91,1 | 94,0 (95,3 (97,5 100 {101,7{103,2{105,7|107,4{113,4{118,9|124,5126,1{129,2
Italien 783 | 83,2 |87,4(91,3(95,0( 100 {104,0{106,1{108,2{110,0{112,8115,9{118,8121,7|124,4
Lux 87,1 | 89,9 |92,7 (96,0 (98,1 100 {101,4{102,8(103,8(104,8(108,1{111,0{113,3{115,9{118,1

Niederl 874 | 90,2 | 93,0 95,4 (98,1 100 {102,0{104,2{106,3{108,6(111,4{116,4{120,5{123,5{124,5
Osterreich | 85,3 | 88,1 |91,7 95,0 [ 97,8 | 100 |101,8|103,2/104,1{104,7|107,2|110,0{112,0{113,8115,8
Portugal 70,9 | 78,7 | 85,7 91,3 (96,0 | 100 {103,1{105,4{108,2{110,7|113,9118,9|123,1{125,4{127,9
Spanien 778 | 824 |87,2(91,2 (95,5 | 100 {103,6(105,6{107,5[110,0(113,8|117,9|121,5(125,5129,9

EWU 81,8 | 859 90,0 (93,7970 100 {102,7{104,7{106,6(108,2|111,4{115,0{118,0{120,0{121,9
Japan 93,5 | 96,5 | 98,2 |99,4(100,1| 100 {100,1(101,9{102,5|102,2{101,5|100,8| 99,8 | 98,4 | 97,2
USA 85,7 | 894 |92,1 94,8973 | 100 {102,9]105,3{107,0{109,3{113,0{116,2{118,0{119,8|122,1

Quelle: Ameco, Datenbank der EU Kommission

Unterschiedliche Lohnstiickkosten- bzw. Inflationsratenentwicklungen sind fiir
Regionen innerhalb einer Wihrungsunion ein zweischneidiges Schwert, denn
sie erzeugen gleichzeitig expansive und kontraktive Effekte. Nehmen wir zur
Analyse eine Region mit einer {iberdurchschnittlich hohen Inflationsrate.
Zunichst fiithrt die relativ hohe Inflationsrate zu relativ niedrigen Realzinssit-
zen.” Niedrige Realzinssitze stimulieren die aggregierte Nachfrage auf den Gii-
termirkten in der entsprechenden Region, da sie die Einnahme-Ausgabe-
Situation der Schuldner entlasten und zusitzlich die zinsabhingige Investiti-
onsnachfrage und Konsumnachfrage anregen. Fiir Linder mit hoheren Inflati-
onsraten in einer Wihrungsunion und damit relativ niedrigen Realzinssitzen
kann somit aufgrund des beschriebenen Effektes ein héheres Wachstum erwar-
tet werden. Es ist sogar ein kumulativer Prozess moglich: Das héhere Wach-
stum in der Region erhoht die Inflationsrate aufgrund sinkender Arbeitslosig-
keit und hoher Nachfrage auf den Giitermirkten weiter, senkt dadurch erneut
die Realzinssitze und regt folglich das Wachstum zusitzlich an.

Dem expansiven Effekt steht ein kontraktiver gegeniiber. Linder mit relativ
starken Erhohungen der Lohnstiickkosten und des Preisniveaus zerstoren ihre
preisliche regionale Wettbewerbsfihigkeit. Dies fithrt in diesen Lindern zum

5 Der Realzinssatz ist definiert als nomineller Zinssatz minus Inflationsrate. Der reale Zinssatz
driickt die tatsichliche laufende Zinsbelastung eines Schuldners aus.



368 Michael Heine, Hansjérg Herrr

Aufbau von Leistungsbilanzdefiziten (bzw. zum Abbau von Leistungsbilanz-
{iberschiissen).® Dieser Effekt wirkt dimpfend auf die Okonomie. Den Defizi-
ten in den Lindern mit relativ hoher Inflationsrate stehen die Leistungsbi-
lanztiberschiisse der Liander mit den relativ niedrigen Inflationsraten gegen-
tiber. Zudem lduft der Leistungsbilanzeffekt nicht nur tiber die preisliche Ebe-
ne. Solange die Linder mit den niedrigeren Realzinssitzen ein hoheres Wach-
stum haben, wird der Importsog aufgrund des hoheren Wachstums die Defizi-
te in den Leistungsbilanzen dieser Linder weiter erhdhen.

Es muss beachtet werden, dass ein gegebenes Inflationsratendifferential zwi-
schen zwei Lindern die Differenz bei den Realzinssitzen unverindert lisst,
wahrend gleichzeitig die preisliche Wettbewerbsfahigkeit des Landes mit der
hoheren Inflationsrate bestindig abnimmt. Gehen wir beim Uberschuss- und
Defizitland von zwei etwa gleichgroflen Landern aus, muss in der beschriebe-
nen Konstellation frither oder spiter der Leistungsbilanzeffekt dominieren, so
dass das hohere Wachstum im Land mit der hoheren Inflationsrate und den
niedrigeren Realzinssitzen abgewiirgt wird. Letztlich wird das Land mit der ge-
ringeren Wachstumsrate die Entwicklung im anderen Land dominieren.
Linder mit aufgebauten regionalen Leistungsbilanzdefiziten werden in einer
Wihrungsunion frither oder spiter zu chronischen Krisenregionen mit langfti-
stig niedrigem Wachstum aufgrund geringer preislicher Wettbewerbsfahigkeit.
Letztlich kann sich eine solche Region nur durch eine kriftige Absenkung ih-
rer Lohnstiickkosten aus ihrer Stagnation befreien, denn Wechselkursanpas-
sungen sind, wie gesagt, nicht moglich. Da die Produktivitdt nicht schnell ge-
steigert werden kann, bleibt ohne staatliche Einflussnahme nur die Senkung
der Nominallohne als Ausweg.

Betrachten wir nun die Situation in der EWU etwas genauer. Deutschland hat
als das Land mit den niedrigsten Lohnstiickkosten- und Preisniveauerhdhun-
gen erwartungsgemafl einen gigantischen Leistungsbilanziiberschuss aufgebaut
(vgl. Tabelle 5). In der Tat waren im Jahre 2005 die Leistungsbilanz- und
Handelsbilanziiberschiisse Deutschlands die grofiten der Welt und lagen vor
denen von China und Japan. Linder mit relativ hohen Lohnstiickkosten- und
Preisniveauerhdhungen haben dagegen sehr hohe Leistungsbilanzdefizite, ins-
besondere Spanien, Portugal und Italien. Die Tabelle 6 zeigt die bilateralen
Exporte und Importe Deutschlands mit den EU-Lindern im Jahre 2005. Da-
bei wird deutlich, dass etwa 75 Prozent der deutschen Uberschiisse aus dem
Handel mit anderen EU-Lindern stammen. Die Strategie niedriger Kosten hat

6  Die Leistungsbilanz umfasst die Handelsbilanz (Warenexporte und -importe), die Dienstlei-
stungsbilanz (Exporte und Importe von Tourismusleistungen, Transportleistungen, Patenten
etc.) die Einkommensbilanz (grenziiberschreitende Profit-, Zins- und Lohnzahlungen) und
Transfers (Uberweisungen von Gastarbeitern, Zahlungen von Regierungen an internationale
Organisationen etc.). Leistungsbilanziiberschiisse regen die inlindische Nachfrage und Pro-
duktion an, Leistungsbilanzdefizite senken sie.
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Tabelle 5: Leistungsbilanzsaldo der EWU-Linder in Mrd. US-Dollar 1990-2004

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Belgien 12,9 9,0 8,9 14,1 13,3 14,9
Deutschland 24,0 25,7 1,6 43,1 51,8 96,4
Finnland 7,8 9,2 8,6 8,9 6,8 8,4
Frankreich 42,0 18,0 21,5 14,5 5,0 5,4
Griechenland 4.8 -7,8 7,7 9,7 -10,8 -8,4
Irland 0,6 0,1 0,6 -1,5 2,2 2,7
Ttalien 8,1 -5,8 -0,7 -6,7 21,9 24,8
Luxemburg 2,7 3,0 2,3 2,4 2,6 2,3
Niederlande 15,6 7,3 9,8 12,8 15,1 19,4
Osterreich 6,8 -5,0 3,7 0,3 2,3 2,0
Portugal 9,8 -11,1 -10,4 -8,9 8,0 -13,3
Spanien -14,0 -19,4 -16,4 -15,9 23,6 49,2

Quelle: IWF, International Financial Statistics

Deutschland, zusammen mit einigen kleineren Lindern in der EU, in eine deut-
liche Uberschussposition gebracht. Mit wenigen Ausnahmen macht Deutschland
als 6konomisch grofites Land die restlichen EU-Linder im internationalen
Handel platt. Und die Linder innerhalb der EWU haben nur den duferst
steinigen Weg der Lohnsenkung, um sich vor der deutschen Exportdampfwal-
ze zu schiitzen. Es ist geradezu grotesk und eine Pervertierung der tatsichli-
chen Lage, angesichts der Rolle Deutschlands in der EU von einer fehlenden
Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands zu schwadronieren, die durch weitere
Lohnzuriickhaltung, Kostensenkungen und weiterer Flexibilisierung bekimpft
werden misse.

Bisher hat fiir die EWU-Lander mit vergleichsweise hohen Lohnstiickkosten-
und Preisniveauerhdhungen der negative Leistungsbilanzeffekt noch nicht
durchgeschlagen. Die niedrigen Realzinssitze zusammen mit optimistischeren
Erwartungen der Wirtschaftssubjekte in den stirker wachsenden Regionen ha-
ben das Wachstum in diesen Regionen hochgehalten. Es benétigt jedoch we-
nig analytische Kraft, um zu prognostizieren, dass bei einer unverinderten
wirtschaftspolitischen Ausrichtung der Uberschusslinder und insbesondere
Deutschlands der negative Leistungsbilanzeffekt in unmittelbarer Zukunft zu
einem Einbruch des Wachstums in den bisher stark wachsenden Lindern der
EWU fiihren wird. Die Entwicklung in den bisher relativ gut wachsenden Re-
gionen der EWU wird dann aufgrund der geringeren Exportchancen auf die
Uberschusslinder negativ zuriickwirken und in allen Regionen der EWU das
Wachstum absenken. Je stirker die Uberschusslinder und dann vermutlich
auch die Defizitlinder in der EWU versuchen, ihre Situation iiber Kostensen-
kungen und Flexibilisierungen zu verbessern, desto grofler wird die Gefahr
weiterer Wachstumseinbuflen und eines deflationdren Absturzes der EWU.
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Tabelle 6: Exporte und Importe Deutschlands mit EU-Lindern
und dem Rest der Welt im Jahre 2005 in Mrd. Euro

Exporte Importe Saldo
Frankreich 79,9 54,6 253
Niederlande 478 53,4 5,6
Ttalien 54,4 35,6 18,8
Grof3britannien 61,7 39,4 22,3
Belgien 43,9 31,1 12,8
Osterreich 42,5 25,3 17,2
Spanien 40,4 18 22,4
[Tschechische Republik 18,8 17,7 1,1
Polen 21,9 16,1 5,8
Irland 4,7 15,4 -10,7
Ungarn 13,6 14,3 -0,7
Schweden 17,2 11,3 5,9
[Dinemark 12,3 9,6 2,7
Estland 0,9 0,3 0,6
Finnland 8,2 7,5 0,7
Luxemburg 38 2,6 1,2
Lettland 0,9 0,4 0,5
Litauen 1,5 0,6 0,9
Malta 0,3 0,2 0,1
Portugal 7,4 4,1 3,3
Slowakische Republik 59 7,1 -1,2
Slowenien 2,9 2,5 0,4
Zypern 0,7 0,1 0,6
Griechenland 1,6 6,5 4,9
[EU Handel 493,2 373,7 119,5
Rest der Welt 292,9 251,6 41,3
Gesamt 786,1 625,3 160,8

Quelle: Statistisches Bundesamt, www.destatis.de

Ein Biindel von Faktoren bestehend aus der Schwiche der deutschen Gewerk-
schaften und Arbeitgeberverbinde, der merkantilistischen Orientierung von
vielen Entscheidungstrigern und auch von Teilen der Gewerkschaften, Dere-
gulierungen des Arbeitsmarktes und der Dominanz neoliberaler Konzepte zur
Erhohung der Beschiftigung hat dazu gefiihrt, dass die Lohnerhéhungen in
Deutschland duflerst gering waren und die Lohnstiickkosten kaum anstiegen.
Der geringe Anstieg der Lohnstiickkosten in Deutschland liegt nicht nur an
niedrigen Tarifabschliissen, sondern auch am Abbau tbertariflicher Zahlungen
und den schrumpfenden Mitgliedern in den Arbeitgeberverbinden, die dann
nur noch fiir eine kleinere Zahl von Unternehmen iiberhaupt Tarifabschliisse
aushandeln koénnen. Deutschland steht damit aufgrund seiner Lohnentwick-
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lung am Rande einer Deflation. Denn sollten die Lohnstiickkosten anfangen
deutlich zu sinken, dann ist der Damm gegen eine deflationire Entwicklung
gebrochen (vgl. Herr 2004 und 2004a). Ein instruktives abschreckendes Bei-
spiel fiir die deflationdren Effekte sinkender Lohnstiickkosten ist Japan. In Ja-
pan existieren Betriebsgewerkschaften, die nach der Krise in der ersten Hilfte
der 1990er Jahre ihr Heil in Lohnzugestindnissen zur Stirkung der betriebli-
chen und internationalen Wettbewerbsfihigkeit gesucht haben. Das Resultat
sinkender Kosten war kein Anstieg der Beschiftigung, sondern ein Abgleiten
in die Deflation. Sinkende Preise haben dann die Schuldenlast von verschul-
deten Unternehmen und Haushalten erhoht und zur stagnativen Entwicklung
der Investitionstitigkeit und der Konsumnachfrage beigetragen (vgl. Heine/
Herr/Kaiser 2006). In Deutschland wurden die deflationiren Gefahren der
letzten Jahre durch Erh6hungen der Rohstoffpreise, Steuererhdhungen und
dhnliche Faktoren iiberdeckt. Fallen diese Sonderfaktoren weg, dann wird die
Deflationsgefahr in Deutschland beim nichsten konjunkturellen Einbruch
wieder virulent werden. Schon 2003 hat der Internationale Wihrungsfonds,
der nicht gerade als Institution mit diisteren Wirtschaftsprognosen gilt,
Deutschland als eines von vier deflationsgefihrdeten Lindern der Welt her-
ausgefiltert (vgl. IMF 2003).

Funktional wire eine Erhohung der Nominalldhne entsprechend der Erho-
hung der Produktivitit plus der Zielinflationsrate der Zentralbank. Die Pro-
duktivitit stieg in Deutschland in den letzten Jahre jeweils um knapp zwei
Prozent; die EZB strebt eine Zielinflationsrate von etwas unter zwei Prozent
an. Um von der Lohnseite eine Inflationsrate in Deutschland von etwas unter
zwel Prozent zu erzielen, miissten die Lohne jihrlich um etwas unter vier Pro-
zent ansteigen. In den letzten Jahren taten sie das jedoch nie. Zum Ausgleich
des Abbaus tibertariflicher Zahlungen miissten die Tariflohne sogar noch star-
ker ansteigen.

Die Lohnentwicklung in Deutschland ist schon an sich ein Problem, da sie in
Deutschland die Gefahr einer Deflation erzeugt. Sie wird jedoch zu einer Ka-
tastrophe, wenn sie im Zusammenhang mit den regionalen Entwicklungen in
der EWU gesehen wird. Denn das Problem fiir die regionale Entwicklung in
der EWU besteht darin, dass Deutschland als grofites Land der EWU und
gleichzeitig als Land mit den niedrigsten Lohnstiickostenerhdhungen den
Standard fiir die Kostenerh6hungen der anderen Regionen der EWU setzt.
Sollten die Lohnerhohungen in Deutschland in den nichsten Jahren ebenso
dysfunktional niedrig sein, dann konnen jene Regionen, die ihre regionale
Wettbewerbsfahigkeit verloren haben, nur durch massive Nominallohnsen-
kungen ihre Wettbewerbsfihigkeit wieder erlangen. Angesichts dieser Sachlage
ergeben sich zwei nicht gerade optimistisch stimmende Szenarien.

Das Szenario der Deflation. Gelingt es etwa Spanien, Portugal oder Italien
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Lohnsenkungen von 15 bis 20 Prozent zu realisieren - was zur Wiedererlan-
gung der regionalen Wettbewerbsfihigkeit notwendig wire -, dann wird es in
diesen Lindern deflationire Entwicklungen geben. Zusammen mit den niedri-
gen Lohnerhéhungen in Deutschland wiirde das fiir die EWU ein Abrutschen
in eine Deflation bedeuten. Moglicherweise wiirde es in Deutschland bei
Lohnsenkungen in anderen EWU-Lindern ebenfalls zu drastischen Lohnsen-
kungen kommen. Fiir die EWU wire damit der Weg in eine rasante Deflation
geebnet (vgl. Hein/Schulten/Truger 2004). Im Bereich der Steuer- und Sozial-
politik gelten dhnliche Mechanismen wie bei der Lohnpolitik. Denn auch in
diesen Bereichen stehen Kostensenkungs-, Privatisierungs- und Flexibilisie-
rungsstrategien auf der Tagesordnung, die Lohndumping ersetzen oder ver-
stirken kénnen. In diesem Bereichen besteht die Gefahr, dass es zu einem
Wettlauf des Sozialabbaus kommt, der nicht nur fiir die behauptete Wettbe-
werbsfahigkeit unnétig und unsozial ist, sondern die deflationiren Gefahren in
der EWU noch verstarkt.

Das Szenario eskalierender Regionalprobleme. Es lasst sich bisher schwer vor-
stellen, dass ganze Linder bereit und in der Lage sind, die Nominallohne mas-
siv zu senken. Finden keine Lohnsenkungen statt oder steigen die Lohnstiick-
kosten in diesen Landern auch zukiinftig schneller als in Deutschland und ei-
nigen kleineren EWU-Lindern, dann werden die Regionalprobleme in der
EWU eskalieren. Fatal ist, dass der Wachstumseinbruch der Regionen, die ihre
Wettbewerbsfahigkeit eingebiif§t haben, nicht nur kurzfristig konjunktureller
Natur sein wird, sondern mittel- bis langfristig. Denn es ist empirisch gut be-
legt, dass Regionen mit Wachstumsschwichen und hoher Arbeitslosigkeit sich
nur sehr schwer aus einer solchen Konstellation befreien konnen. In diesem
Szenario wiirde Deutschland wieder zu einem der am stirksten wachsenden
Okonomien in der EWU werden, allerdings auf sehr niedrigem Niveau. Denn
die sinkenden Importe der Krisenregionen in der EWU wiirden das Wachstum
in Deutschland schwichen.

Die skizzierten Szenarien oder auch eine Mischung aus beiden diirfte die
EWU vor ernsthafte politische Probleme stellen. Wenn sich ganze Linder als
Verlierer der EWU sehen, konnen sich Stimmen verstirken, wie schon in der
Vergangenheit beispielsweise in Italien, die das Projekt der EWU insgesamt
angreifen und einen Ausstieg des Landes aus der Wihrungsunion verlangen.
Wie ein Ausstieg eines Landes aus der EWU aussehen kann, ist offen. Denn
dartiber gibt es keine vertraglichen Regelungen.

Die 6ffentlichen Haushalte im Euroraum

Prigend fur die Fiskalpolitik in Euroland seit den 1990er Jahren ist der Stabili-
tits- und Wachstumspakt. Auf Initiative des damaligen deutschen Finanzmini-
sters Theo Waigel wurde auf dem EG-Gipfel 1996 in Dublin fiskalische Diszi-
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plin auch tber den Euro-Eintritt hinaus festgeschrieben. Der dort beschlosse-
ne Stabilitits- und Wachstumspakt fordert von den Eurolindern, dass deren
Neuverschuldung permanent drei Prozent des BIP nicht tibersteigen darf. Falls
die Neuverschuldung diese Marke zu iberschreiten droht, kann die EG-
Kommission einen ,,Blauen Brief* schreiben. Kommt es trotzdem zur Uber-
schreitung, startet die EU-Kommission ein ,,Verfahren wegen tibermifligen De-
fizits“. In einer ersten Stufe miissen die betroffenen Linder einen Plan vorle-
gen, wie sie das Defizit abzubauen gedenken. Halten sie diesen Plan nicht ein,
kann ein Strafverfahren eingeleitet werden. Es konnen unter anderem Geldstra-
fen von 0,2 bis zu 0,7 Prozent des BIP des betroffenen Landes verhingt wer-
den (0,2 Prozent Sockelbetrag und bis zu 0,5 Prozent je nach Schwere des
Vergehens zusitzlich). Der EG-Ministerrat kann zudem verlangen, dass die zu
expansiv agierenden Staaten eine unverzinsliche Finlage in ,angemessener
Ho6he“ in Briissel hinterlegen, bis das tibermiflige Defizit korrigiert ist. Aus-
nahmen sieht der Stabilititspakt nur vor, wenn ein auflergewdhnliches Ereig-
nis auftritt (z.B. eine Naturkatastrophe) oder sich das betroffene Land in einer
schweren Wirtschaftskrise befindet (was der Stabilitatspakt als einen Riickgang
des BIP um mindestens zwei Prozent pro Jahr definiert). Die Sanktionen kon-
nen allerdings nicht von der Europdischen Kommission durchgesetzt werden.
Die Entscheidung muss letztlich vom Ministerrat mit 2/3-Mehrheit gebilligt
werden, wobei das betroffene Land kein Stimmrecht hat.

Mittlerweile wurde deutlich, dass der Stabilitits- und Wachstumspakt geschei-
tert ist. Er wurde {iber Jahre von fiihrenden Liandern der EWU wie beispiels-
weise Deutschland, Frankreich oder Italien verletzt (vgl. Tabelle 7). Das ,wei-
che® und diskretionire Sanktionsverfahren, das im Pakt festgeschrieben ist, hat
dazu gefiihrt, dass es bei einer Verletzung des Paktes sehr schwierig ist, Sank-
tionen durchzusetzen. Eine Reihe von Lindern hat gegen die Regeln des Pak-
tes verstoflen, ohne dass es zu Strafmafinahmen gekommen wire. Politisch hat
der Pakt aus diesem Grunde in Europa an Glaubwiirdigkeit verloren. Inzwi-
schen kam es zu zaghaften Reformen am Stabilitits- und Wachstumspakt, die
darauf hinauslaufen, dass der Konjunkturzyklus stirker bei der Beurteilung der
Budgetdefizite beriicksichtigt wird.”

Die Probleme der Fiskalpolitik in Europa liegen allerdings tiefer; daher ist es
nicht mit der Reform des Stabilitits- und Wachstumspaktes getan. Die EWU
nimmt beziiglich der Fiskalpolitik eine eigentiimliche Position ein. Wihrend
in vielen Bereichen akribisch versucht wird, jede Kleinigkeit zu regeln und zu
normieren, scheinen Ubereinkiinfte iiber eine gemeinsam zu verfolgende Fis-
kalpolitik unnétig zu sein. Zwar wurde 1999 in Kéln ein ,makrodkonomi-
scher Dialog® vereinbart (vgl. Koll 2005), aber faktisch ist dieser Dialog bisher

7  Zur Diskussion der Rolle der Fiskalpolitik und insbesondere des Stabilitits- und Wach-
stumspaktes vgl. Hein/Heise/Truger (2004).
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Tabelle 7: Staatliche Nettoneuverschuldung in Prozent am BIP
in der EWU, Japan und den USA 1999-2004

1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Belgien 0,8 | -0,5 0,1 0,6 0,0 0,1 0,0
Deutschland 2,2 -1,5 1,3 2,9 3,7 4,0 23,7
Finnland 1,6 2,2 7,0 52 4,2 2,5 2,1
Frankreich 2,7 -1,7 -1,3 -1,5 3,2 4.0 23,7
Griechenland 4.2 -3,3 4,0 -6,0 49 -5,7 -6,5
Irland 2,3 2,5 4,4 0,8 0,4 0,2 1,3
Ttalien 27 | 47 | 08 | 32 ] 27| 32| 32
Luxemburg 32 3,5 6,0 6,5 2,1 0,2 -1,1
Niederlande -0,7 0,6 2,1 0,2 2,0 -3,2 2,1
Osterreich 22 | 22 | -15 0,1 04 | -1,1 -1,0
Portugal -3,0 2,7 2,9 4,2 2,7 -2,9 -3,0
Spanien 3,0 | -L,1 | 09 | 05| -03 0,0 0,1
EWU 2,2 -1,3 0,1 -1,8 2,5 -3,0 -2,7
Japan -108 | 7,2 | 7,5 | 60 | 79 | 7,7 7,0
USA 0,4 0,9 1,6 04 | -3,7 | 50 4,7

Das + Zeichen steht fiir einen Uberschuss, das - Zeichen fiir ein Defizit
Quelle: Ameco, Datenbank der EU Kommission

ohne grofle Bedeutung. Eine in irgendeiner Form abgestimmte europdische
Fiskalpolitik ist bislang aus den Dialogen nicht entsprungen, und es ist nicht
erkennbar, dass sich hieran etwas indern kénnte. Dies ist auch deshalb ver-
wunderlich, weil die EWU mit der Einfithrung einer gemeinsamen Wihrung
Skonomisch eine Binnenokonomie darstellt. Daher sollte es selbstverstindlich
sein, dass die fiskalpolitischen Entscheidungstriger an einem Strang ziehen.
Eine verbindliche Koordination ist auch deshalb bedeutsam, weil so ,Tritt-
brettfahrerei ausgeschlossen werden kann. Bislang konnen einige Staaten dar-
auf hoffen, dass andere die Funktion der Konjunkturlokomotive iibernehmen
und sie selber, gleichsam ohne Kosten, davon profitieren. Ein solches Verhal-
ten ist insbesondere fiir kleinere Okonomien plausibel, weil ihr eigener Beitrag
zur Konjunkturstabilisierung eher bedeutungslos erscheint. Betrachtet man die
Budgetsalden der verschiedenen EWU-Linder (vgl. Tabelle 7), dann sieht man
unmittelbar, dass der Budgetsaldo in den verschiedenen Lindern deutlich un-
terschiedliche Werte annimmt. In der Regel sind es die gréfleren Linder und
eine kleine Gruppe der kleineren EWU-Linder, die tiberdurchschnittliche
Budgetdefizite aufweisen, wihrend eine Anzahl der kleineren EWU-Lander ge-
ringere Budgetdefizite oder gar Uberschiisse aufweist.

In einem groflen Wihrungsraum wie der EWU sind bei der Politik der 6ffent-
lichen Haushalte zwei Aspekte zu beriicksichtigen. Erstens kann es im Wih-
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rungsraum zu regionalen Problemen kommen. Geld- und Wechselkurspolitik
stehen als wirtschaftspolitische Instrumente in Regionen nicht mehr zur Ver-
fiigung. Nun koénnte Fiskalpolitik regionalpolitisch stabilisierend eingesetzt
werden. Partiell ist dies moglich, jedoch diirften Regionen bei sich zuspitzen-
den regionalen Problemen fiskalpolitisch iiberfordert sein. Einerseits sind die
Sickereffekte von Fiskalpolitik bei Regionen hoch, und andererseits kann sich
eine Region in eine Konstellation hoher offentlicher Schulden manévrieren.
Zu losen ist dieses Problem nur durch ein ausgebautes System finanzieller
Transfers im Rahmen eines regionalen Finanzausgleichs. Die finanzielle Potenz
der Zentralebene in der EWU ist verglichen mit nationalen Wihrungsriumen
minimal. Fir die EU gilt derzeit eine Obergrenze flir das EU-Budget am BIP
von wenig mehr als ein Prozent. Der Haushalt der Europdischen Kommission
fiir die gesamte EU entspricht in etwa dem eines grofleren deutschen Bundes-
landes. Das ist, verglichen mit Staaten wie etwa den USA, sehr wenig (vgl. Ei-
chengreen 1990). Berlicksichtigt man, dass der grofite Teil des Budgets fiir
administrative Kosten und Subventionen der Landwirtschaft verwendet wird,
dann wird deutlich, dass in der EWU Regionalpolitik in duflerst beschrinktem
Umfang betrieben werden kann. Auch direkte Transfers zwischen Regionen,
wie beispielsweise in Deutschland beim interregionalen Finanzausgleich, gibt
es in der EU nicht. Angesichts der regionalen Herausforderungen, die in der
EWU zu erwarten sind, sind die Mittel der Zentralebene licherlich gering.
Von fiskalischer Seite kann daher keine Milderung der Regionalprobleme er-
wartet werden.

Zweitens bedarf ein Wihrungsraum einer abgestimmten antizyklischen Fiskal-
politik fiir den gesamten Wihrungsraum. Eine funktionale Fiskalpolitik stabi-
lisiert die konjunkturelle Entwicklung und erhéht dadurch langfristig das
Wachstum eines Wahrungsraumes. Sie ist ein wichtiger Teil der makrotko-
nomischen Steuerung von Okonomien® Am ehesten wird die Fiskalpolitik
dem antizyklischen Funktionalititsgebot gerecht, indem sie die nicht konjunk-
turbedingten Ausgaben zyklusiibergreifend stabilisiert. Das schlie§t selbstver-
stindlich nicht aus, dass unter den Bedingungen einer hartnickigen Krise
auch diskretionir agiert wird, indem spezifische Konjunktur- und Beschafti-
gungsprogramme aufgelegt werden.

Den Bedingungen funktionaler Fiskalpolitik wird die Ausgestaltung des Stabi-
litits- und Wachstumspaktes nicht gerecht. Eine Nettokreditaufnahme in Hé-
he von maximal drei Prozent am BIP kann wihrend einer Krise deutlich zu
niedrig sein. Der Pakt legt den Lindern Fesseln an, die zu prozyklischem
Handeln fithren und die Krise verschirfen. So kann der konjunkturbedingte

8  Wir unterstellen, dass sich der langfristige Wachstumstrend einer Okonomie aus kurzfristigen
konjunkturellen Phasen zusammensetzt und es keinen Trend unabhingig von konjunkturel-
len Prozessen gibt.
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Einbruch der Steuereinnahmen und Anstieg der Ausgaben das Budgetdefizit
schnell tiber drei Prozent treiben. Steuererhohungen und Ausgabensenkungen
verschirfen dann den konjunkturellen Einbruch. In konjunkturellen Auf-
schwungsphasen sprudeln die Steuereinnahmen dagegen reichlich. Der Stabili-
tats- und Wachstumspakt setzt in einer solchen Situation keinen Anreiz, die
hohen Steuereinnahmen zum Aufbau von Budgetiiberschiissen zu nutzen. Das
Problem der Fiskalpolitik in Europa seit den 1970er Jahren besteht darin, dass
in Krisenphasen zwar Budgetdefizite hingenommen wurden, in Aufschwungs-
phasen dagegen nicht ausreichend konsolidiert wurde. Als Resultat erhohte
sich in nahezu allen Lindern die Staatschuld als Anteil am BIP. Eine solche
Entwicklung ist langfristig nicht akzeptabel, da laufende Staatsausgaben tber-
zyklisch tiber Steuern finanziert werden sollten. Welche offentlichen Ausgaben
sich eine Gesellschaft leisten méchte und welche Steuereinnahmen daher not-
wendig sind, muss politisch entschieden werden. Das schliefit nicht aus, dass
Sffentliche Investitionen, die auch realiter Einnahmen generieren, kreditfinan-
ziert werden. Allerdings sollte bedacht werden, dass eine Kreditfinanzierung
nur dann angebracht ist, wenn die Einnahmen verlisslich zu erwarten sind.
Dies ist beispielsweise beim Bau einer Briicke und der Erhebung einer Benut-
zungsgebiihr der Fall. Ausgaben im Bereich der Technologieférderung oder
der Ausbildung kénnen zwar auch 6ffentliche Investitionen umfassen, jedoch
sind in diesen Fillen die erwarteten hoheren Einnahmen nicht zu kalkulieren.
Der Stabilitits- und Wachstumspakt hat an der lingerfristig unbefriedigenden
Fiskalpolitik in Europa nichts geindert.

Ublicherweise iibernchmen Bundesstaaten, also die Zentralregierungen, die
Aufgabe antizyklischer Fiskalpolitik, da eine Abstimmung der regionalen Re-
gierungen Zeit kostet und/oder nicht funktioniert. Perspektivisch sollte die
EWU den Fakt anerkennen, dass man mit der Euroeinfiihrung eine Binnen-
Skonomie etabliert hat. Fiir Binnendkonomien ist es an sich selbstverstind-
lich, dass eine Zentrale die Macht und damit die finanziellen Mdoglichkeiten
hat, (nicht nur) fiskalpolitische Weichen zu stellen. Es ist kein Zufall, dass
sich entsprechende Strukturen in allen funktionierenden Lindern der Welt
herausgebildet haben, auch wenn die Dominanz der Zentralmacht von Land
zu Land unterschiedlich stark ausgeprigt ist. Denn eine erfolgversprechende
fiskalische Stabilisierungspolitik setzt voraus, dass ein Akteur hinreichend
stark ist, um die Nachfrage auch auf der gesamtwirtschaftlichen Ebene zu be-
einflussen. Viele dezentrale Einheiten, die zudem nicht koordiniert agieren,
sind hierzu keinesfalls in der Lage. Eine solche Entwicklungsperspektive setzt
voraus, dass die EWU-Zentrale iiber eigene Einnahmen verfligt, also ein Teil
des Steueraufkommens zentralisiert wird, und auch eine eigenstindige Ver-
schuldungspolitik bei Bedarf betreiben kann. In einem solchen Rahmen
macht dann die Begrenzung der Verschuldung von untergeordneten offentli-
chen Haushalten Sinn.
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Schlussfolgerungen

Im Unterschied zu den neoklassisch geprigten Analysen tiber die unbefriedi-
genden 6konomischen Entwicklungen in der EWU sehen wir die Schwiche
Europas nicht in einer ungeniigenden Effizienz bei der Allokation der Res-
sourcen, rigiden und verkrusteten Arbeitsmirkten oder einem ausufernden So-
zialstaat. Deshalb sehen wir die Strategie zur Erhohung der Beschiftigung
auch nicht in einer Entfesselung der Marktkrifte insbesondere auf dem Ar-
beitsmarkt oder einem Zuriickschneiden sozialer Sicherungssysteme. Sicherlich
konnen soziale Sicherungssysteme und Arbeitsmirkte reformiert werden - was
primir eine politische Entscheidung impliziert -, jedoch sollte man von sol-
chen Reformen keine eindeutigen Beschiftigungseffekte erwarten. So gibt es
z.B. zwischen der Lockerung des Kiindigungsrechts von Unternehmen und der
O8konomischen Dynamik eines Landes weder theoretisch noch empirisch eine
klare Beziehung.

Statt dessen sehen wir in dem unzureichenden Zusammenspiel zwischen Geld-
Fiskal- und Lohnpolitik einerseits und den eskalierenden regionalen Proble-
men andererseits die zentralen Ursachen fiir die in vielen Lindern unbefriedi-
gende Entwicklung in Europa. Diese Probleme werden institutionell verur-
sacht durch unausgebaute oder nicht existierende europiische Institutionen
sowie durch ungeniigende Integrationsschritte im 6konomischen und politi-
schen Bereich. Die EWU ist eine 6konomische Einheit mit einem gefihrlichen
Regulationsvakuum. Politisch existiert keine Kraft, die eine funktionale Politik
fir den Euroraum insgesamt durchsetzen konnte. Im Vergleich zu National-
staaten gibt es in der EWU keinen funktionierenden Mechanismus der Lohn-
bildung und keine tibergeordnete Fiskalpolitik. Gleichzeitig ist die finanzielle
Kraft des Zentrums zur Bekimpfung von Regionalproblemen in der EWU
denkbar schwach. Lediglich auf dem Gebiet der Geldpolitik existiert mit der
EZB eine Institution, die effektiv auf die 6konomische Entwicklung einwirken
konnte. Allerdings deutet alles darauf hin, dass selbst die EZB, getrieben von
einem zweifelhaften geldpolitischen Konzept, ihre wachstums- und beschifti-
gungspolitische Rolle nicht einzunehmen gedenkt und sich statt dessen allein
auf stabilititspolitische Aufgabenstellungen einldsst.’

Bezogen auf die hier zu bearbeitende Thematik wire es notwendig, dass die
Lohnpolitik unabhingig von konjunkturellen Entwicklungen die Nominal-
16hne entsprechend der spezifischen regionalen Produktivititsentwicklung plus
der Zielinflationsrate der EZB erhoht (vgl. Kromphardt 2004). Zum Abbau
der regionalen Verwerfungen miissten sich die Lohne in den Lindern mit re-
gionalen Leistungsbilanziiberschiissen temporir stirker als im Durchschnitt
erhdhen. In Deutschland missten demnach tber eine mittelfristige Periode
die Lohne stirker als von der obigen Lohnnorm vorgegeben steigen. Gunstig

9 Hier ist nicht der Platz, die Geldpolitik der EZB zu kritisieren (vgl. dazu Heine/Herr 2006).
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wire auch eine hohere Zielinflationsrate der EZB. Denn dann kénnten regio-
nal funktionale Lohnanpassungen ohne deflationire Effekte in einzelnen Re-
gionen stattfinden.

Die Fiskalpolitik in den einzelnen Lindern (Regionen) miisste konjunkturbe-
dingte Defizite akzeptieren und die 6ffentlichen Investitionen stabilisieren.
Dazu muss der Stabilitits- und Wachstumspakt abgeschafft werden, der eine
solche Orientierung nicht erméglicht. Sofern die Linder ihr Trendwachstum
erreichen, sollte das Budget im Wesentlichen ausgeglichen sein. Dazu ist eine
ausreichende Steuerbasis durchzusetzen, die auch sozial- und umweltpolitische
Aufgabenstellungen ins Kalkiil einbezieht. Mit Steuersenkungen oder gar Steu-
ersenkungswettliufen lassen sich solche Zielstellungen nicht realisieren. In
schweren Krisen kénnen zudem Konjunktur- und Beschiftigungsprogramme
implementiert werden.

Geldpolitik sollte an der expansiven Grenze betrieben wiirde. Das setzt voraus,
dass die EZB erst dann zum Mittel der Zinssatzerhdhung greift, wenn sich In-
flationsprozesse ergeben. In Abschwungphasen sollten die Zinssitze schnell
und drastisch sinken. Die Zentralbank der USA verfolgte wihrend der letzten
15 Jahre eine weitaus funktionalere Geldpolitik als die EZB (vgl. Heine/Herr/
Kaiser 2006).

Geld-, Lohn- und Fiskalpolitik sollten eng zusammenarbeiten, wie es durch
den Kélner Dialog im Prinzip auch moglich ist. Eine enge Zusammenarbeit
bedeutet, dass die drei Bereiche an einem Strang ziehen, indem beispielsweise
die Geldpolitik eine funktionale Lohnpolitik im Euroraum durch eine expan-
sive Ausrichtung belohnt.

SchlieBlich miissen die politischen Zentren der EU lingerfristig institutionell
und finanziell so gestirkt werden, dass sie eine erfolgversprechende Konjunk-
tur- und Regionalpolitik betreiben kénnen. Institutionelle Weiterentwicklun-
gen und kooperatives Handeln auf allen Feldern der Wirtschaftspolitik (Lohn-,
Steuer-, Umwelt- oder z.B. Ordnungspolitik) sind unabdingbar, wenn dysfunk-
tionale Kostensenkungswettliufe und ,Beggar-My-Neighbour-Politiken® ver-
mieden werden sollen. Da solche Prozesse der Staatenbildung fiir die gesamte
EU auflerst schwierig sind, sollten die Linder der EWU allein schon aufgrund
Skonomischer Notwendigkeiten den europiischen Prozess der Staatenbildung
gegebenenfalls alleine vorantreiben. Europa bedarf ein unterschiedliches Inte-
grationstempo, denn es ist zweifelhaft, ob alle Linder in der EU an einer weit-
reichenden Staatenbildung teilnehmen wollen.

Dem Leser mdgen solche Vorschlige in der gegenwirtigen Situation in Europa
als illusorisch erscheinen. Dem konnen wir nicht widersprechen. Jedoch sollte
bedacht werden, dass die gegenwirtige Konstellation in der EWU auf lange
Zeit kein prosperierendes und soziales Europa erwarten lisst und eine offene
Debatte tiber die Zukunft Europas iberfillig ist. Letztlich sind es nur Ideen
und Visionen, welche die Welt verindern konnen. Dies gilt auch fir Europa.
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