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Wirtschafts- und finanzpolitische Koordinierung in der EU

— Erfahrungen aus einem Jahrzehnt Politikkoordinierung -

Wemer Ebert

Martina Eckardt

Abstract

Das Jabr 2010 hat die Knsenanfalligkeit der Eurozone deutlich gemacht und den Blick auf die
unzureichende Politikkoordimerung der Mitgliedstaaten gelenkt. Dieser Beitrag stellt die we-
sentlichen Reformvorschldge im Bereich der Fiskalpolitik, der Wirtschafts- und Strukturpoli-
tik und zur Einfihrung eines Krisenmechanismus dar und beleuchtet sie kritisch vor dem Hin-
tergrund des grundlegenden spieltheoretischen Dilemmas kollektiver Politikkoordinierung in
der EU. Obgleich die wesentlichen Probleme der bisherigen Koordinierungsverfahren (inhalt-
lich zu enger Fokus, fehlende wirksame Uberwachungs-, Durchsetzungs- und Sanktionsme-
chanismen) den handelnden Akteuren bewusst zu sein scheinen, bleibt noch offen, ob im Zu-
ge der Reformen ausreichend effektive MalBnahmen zur Stiarkung der Verfahren ¢ingefihrt
werden.
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Wirtschafts- und finanzpolitische Koordinierung in der EU — Erfahrungen aus einem

Jahrzehnt Politikkoordinierung

1. Einleitung

Spiétestens seit den europdischen Beschliissen zur Einrichtung eines Rettungsschirms fiir den
Euro stehen die Koordinierung einer glaubwurdigen fiskalpolitischen Exit-Strategie, eine ef-
fektivere wirtschaftspolitische Uberwachung und nicht zuletzt das Verhaltnis zwischen Zent-

ralisierung und Dezentralisierung im Fokus der politischen Diskussion in Europa.

Nicht erst in Folge der ZerreiBBprobe in der Eurozone im Mai des Jahres 2010, sondern bereits
anldsslich des Frihjahrsgiptels 2010 wurde die Frage nach Funktionstihigkeit und
-bedingungen des Europaischen Stabilititspaktes auf politischer Ebene neu aufgeworfen. In
ihrer Erklarung vom Mérz 2010 stellten die Staats- und Regierungschefs der EU erstmals fest,
dass sich das institutionelle Rahmenwerk der Wahrungsunion als unvollstdndig erwiesen hat
und beauftragten den stindigen EU-Ratsprasidenten, Herman van Rompuy, mit der Einrich-

tung einer Task Force.'

Die Vorschlage der Task Force sollten die Krisenpravention verbessern, die Defizitverfahren
starken und dariiber hinaus einen soliden Rahmen zur Krisenbewiltigung schaffen. Bis zum
Herbst 2010 sollte dem Rat ein entscheidungsreifes Mafinahmenpaket vorgelest werden.? Die
EU-Kommission hat ihrerseits Legislativvorschlage zur Stirkung des Européischen Stabili-
titspaktes und der 6konomischen Governance vorgelegt, nachdem EU-Wéhrungskommissar
Rehn sich bereits frithzeitig zur Frage der Starkung der Eurozone auf Grundlage des neuen
Artikels 136 des Lissabon-Vertrags positioniert hatte. Deutschland hat in diesem Diskussi-
onsprozess die Tmitiative ergriffen und wiederholt konkrete Vorschlage in die Task Force ein-
gebracht, nicht zuletzt zum Problembereich eines permanenten Krisenbewaltigungsmecha-
nismus.” Die Beschliisse der Eurogruppe vom 28. November 2010 sowie die Schlussfolge-
rungen des Europiischen Rates vom 16./17. Dezember 2010 reflektieren deutlich die von

Deutschland ausgehende Dynamik.

" Europiischer Rat (20104), Schlussfolgerungen vom 26. Mirz 2010,

*  Der Europiische Rat hat am 28./29. Oktober 2010 auf Basis des van Rompuy-Berichts entsprechende Be-
schliisse gefasst und diese durch Schlussfolgerungen am 16./17. Dezember 2010 ergiinzt.

* Vgl. den Bundesminister der Finanzen. Wollgang Schiuble (20102, 2010b).
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Vor dem Hintergrund der weitreichenden politischen Weichenstellungen in der Eurczone und
den EU 27 im gesamten Jahr 2010 ist das Ziel dieses Beitrags, zunichst einen Uberblick iiber
die Probleme und Ursachen der unzureichenden Steuerungsleistung der bisherigen Koordinie-
rungsverfahren in der EU zu geben.* Die zentral in der politischen Diskussion stehenden Re-
formvorschlage zur Economic Governance sollen skizziert und kritisch reflektiert werden, um
schlieBlich den aktuellen Stand des Reformprozesses zu bewerten und einen Ausblick auf

seinen weiteren Verlauf zu geben.5
2. Politikkoordinierung in der EU - Uberblick iiber den Status Quo

2.1 Grundprobleme und Ursachen der Koordinierungsmingel

Spitestens mit der Zentralisierung der Geldpolitik im Kontext der Einfithrung der Européi-
schen Wihrungsunion wurde zumindest fur die Euro-Lander eine Abstimmung der Fiskal-
und Strukturpolitik notwendig, um die Kohdrenz des einheitlichen — suboptimalen — Wih-
rungsraums zu gewiahrleisten. Aufgrund des fehlenden politischen Willens zur Erweiterung
der Geld- und Wahrungsunion zu einer allgemeinen politischen Union mit einer gemeinsamen
Wirtschaftspolitik® wurde ein System der zentralen Politikkoordinierung entwickelt.” Vor
allem der Buropiische Stabilitéts- und Wachstumspakt (SWP) und die wirtschafispolitische
Koordinierung iiber das Instrument der Grundziige der Wirtschaftspolitik (BEPGs) sollten die
Geldpolitik der Europ#ischen Zentralbank komplementieren (vgl. Abbildung )2

Allerdings hat die intendierte finanz- und wirtschaftspolitische Koordinierung nicht die ge-
wiinschten Ergebnisse erzielt (vgl. Tabelle 7). Die verschiedenen Koordinierungsinstrumente
stehen weitgehend unverbunden nebeneinander. So ist bspw. der Weg einer Abstimmung

zwischen zentraler Geldpolitik und nationaler Fiskal- und Strukturpolitiken im Euroraum be-

1 Die Diskussion in der Nachfolge der Gricchenlandkrise hat cine Reihe weiterer Schwachstellen aulgereigl.

dic mit dasu beitrugen, dass die Staalen der Eurozone schr schnell und tel vom Vertrauensverlust der internatio-
nalen Finanzmérkle in die griechischen Solvabilitdt mit getrollen wurden. Vgl hier-u und »~u méglichen weiter-
reichenden Lésungen bspw. Baldwin/Gros (2010), Baldwin/Gros/Lagven (2010) und Larch/van den Noord/
Jouung {2010).

5

Die Diskussion der Relormvorschlige konseniricrt sich dabei im Wesenllichen aul’ die Vorschliage der
Kommission und geht nur am Rande aul Diskussionsbeitrige weiterer Akteure ein. Auch — meist weilergehende
— Vorschlige aus dem akademischen Raum werden in dicsem Beitrag allenfalls peripher gestreill.

® Thiel (2010).

Vgl zum Folgenden sowie ausfihrlich zur Emtwicklung der Politikkoordinieruny in der EU van den Noord
et al. (2008).

* Vgl im Einsclnen den (olgenden Abschnii 2.2



wusst nicht gegangen worden, statt dessen folgte man dem politischen Primat einer unabhin-

gigen Européischen Zentralbank.

Abbildung 1: Koordinierungsverfahren
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Quelle: nach Begg/Hodson/Maher (2003, 71) mit eigenen Erganzungen.

Die Koordinierung der Finanzpolitik uber den Européischen Stabilitatspakt selbst erreichte im
Ergebnis trotz gewisser Fortschritte gegeniiber einer ,regellosen” Union keine zufriedenstel-
lende Konsolidierung der Staatshaushalte. Der polit-6konomisch begrindbaren systemati-
schen Unterschitzung fiskalischer Risiken und der mangelnden Berticksichtigung der Tragfa-
higkeit der offentlichen Finanzen in den Mitgliedstaaten stand und steht — trotz Fortschritte im
Zuge der Paktreform im Jahre 2005 — noch kein wirksamer Mechanismus gegeniiber, der die-

sem Verhalten frihzeitig entgegenwirkt (Frithwarnsystem im praventiven Arm).

Die wirtschaftspolitische Koordinierung iiber die Grundziige der Wirtschaftspolitik entfaltete
als weiches Koordinierungsinstrument nur eine sehr begrenzte Bindungswirkung. Lediglich
ein erstes Verstindnis der nationalen wirtschaftspolitischen Strategien und Reformnotwen-
digkeiten konnte sich durch den Uberwachungsprozess langsam entwickeln. Allerdings wurde
dieses uberlagert durch eine Uberbiirokratisierung. Die Grundziige der Wirtschaftspolitik

blieben dagegen immer im Schatten des Stabilitdtspaktes.

Mit der sog. Lissabon-Strategie im Jahr 2000 riickte — vor dem Hintergrund des globalisierten
Wettbewerbs der Wirtschaftsregionen USA, Europa und Asien — im Bereich der Wirtschafts-



politik die Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit der Europiischen Union als Ganzes in den

Fokus. Im Ergebnis konnte auch dieses Ziel micht erreicht werden, Kritiker sprachen mit Blick

auf die strategischen Ziele der Strategie abschiatzig von einem Christmas-Tree-Approach.

Tabelle 1: Politikkoordinierung in der Eurozone (idealtypische Wirkungen)

Policy Policymalkers Goal and rationale
Monetary EU. ECB Price stubility
National: None
Fiscal EU: Eurogroup + no bailout clause + no Allow room for national macro stabilisa-
ECB national bond purchase tion, but avoid spillovers (e.g. drive up
National: Member governments with coor- | borrowing cost, or defuult possibility)
dination via SGP and Eurogroup
Banking & EU: EU dircetives and coordinating bodics | Maintain siability of banking sysicm and

financial market
rcgulation

(EBA)

National: Supervision: member govern-
ments with loosc coordination (colleges)

financial markets 1o avoid crisis

Competitiveness

EU: None
National: DilTers across member counirics:

Ir banks and linancial markets arc stable.
current accounl imbalances are nol an issue

markels, social diglogucs, and wage
norms

Structural reform | EU: Lisbon Strategy, now EU 2020

National; National aclion plans

Boost (lexibility 1o improve Lhe fit of the
one-sive-fits-all monetary policy

(nelle: Baldwin/Gros (2010), Table 1, S. 2

Der Blick auf die Wettbewerbsposition Europas gegeniber den USA verstellte aber zuneh-
mend den Blick auf die Problematik des Aufbaus massiver Ungleichgewichte und Wettbe-
werbsprobleme zwischen einzelnen Mitgliedstaaten, insbesondere innerhalb der Eurozone.
Wie die vergangenen Jahre zeigten, war die Hoffnung auf eine sich quasi-automatisch einstel-
lende Konvergenz der Volkswirtschaften der EU auf Sand gebaut. Angefangen mit makro-
okonomisch problematischen Inflationsdivergenzen wurde immer deutlicher, dass die Wachs-
tumsperformance vieler Lander der Wahrungsunion nicht nachhaltig war und erforderliche
Anpassungsprozesse politisch nicht in Angnff genommen wurden. Hier hatte sicherlich die
politische Elite Europas die Augen vor notwendigen Strukturreformen verschlossen. Eine
Koordinierung der notwendigen Malinahmen kam entgegen der Bezeichnung eben gerade

nicht zu Stande.

Noch nicht einmal im Ansatz erfolgte eine systematische Verkniipfung von Makropolitiken
(Geld- und Fiskalpolitik} und (Mikro-)Strukturpolitik im Gesamtkonzept der Politikkoordinie-
rung. Dieses Faktum, das lange Zeit eher akademischer Natur war, erhielt aber spétestens mit

der aktiven Einbeziehung der EZB in das Krnisenmanagement der EU zunehmend einen realen




Kern. Spétestens mit den zu erwartenden geldpolitischen Reakticnen in einer heterogenen

Eurozone kann dies in einem Nachkrisen-Szenario auch politisch brisant werden.

Die Ursachen fiir die unzureichende Koordinierungsleistung ist nicht iiberraschend, betrachtet
man sie im Licht der Theorie éffentlicher Giiter und Kollektiventscheidungen.'® Die Mitglied-
schaft in einer Wihrungsunion stellt ein Clubgut dar. Sie verspricht den Mitgliedern langfnis-
tig individuelle und kollektive Vorteile, vorausgesetzt alle verhalten sich kooperativ. Aller-
dings setzt ¢cine Wihrungsunion zumindest kurzfristig Anreize zu individuellem Freifahrer-
Verhalten, da daraus resultierende Kosten teilweise externalisiert werden kénnen. Sie zeigen
thre Wirkung in Form negativer Spillover-Eftekte beir den anderen Mitgliedern. Als Resultat
werden wichtige Koordinierungsgiiter im Kollektiv nur in unzureichendem Malle bereitge-

stellt.

Bei der Konsolidierung éffentlicher Haushalte zeigt sich dies ganz deutlich; So sind Konsoli-
dierungsmalinahmen fiir die jeweilige Regierung kurzfristig mit politischen Kosten verbun-
den, wiahrend zusétzliche Verschuldung bei insgesamt niedngerem Zinsniveau in der Wih-
rungsunion relativ ginstiger erscheint. Uber verschiedene politische und okonomische Wir-
kungskanile (abhingig von GriBe und Struktur der betrachteten Volkswirtschaften) bewirkt
dieser Verschuldungsanreiz langerfristig eine Dampfung des Wachstumspotenzials des Ge-
samtraums. Das niedrigere wirtschafiliche Wachstum verringert aber wiederum die Spielrau-
me fiir die Konsolidierung &ffentlicher Haushalte, verbunden mit steigenden politischen Kos-
ten und wiederum groBeren Anreizen zur Neuverschuldung. Durch dieses Moral hazard-
Verhalten kann ein Teufelskreis ausgelost werden. Eine solche Entwicklung kann in der Kon-
sequenz zu einer deutlichen Verletzung der tiskalischen Maastricht-Kriterien und im Extrem

bis hin zu einer Quasi-Insolvenz eines Mitgliedsstaates flihren.

Loésungen dieses Problems konnen auf verschiedene Weise erreicht werden. Neben (1) einer
Zentralisierung der entsprechenden Kompetenzen in der Fiskalpolitik, konnen sie auch (2) bei
Wahrung nationalstaatlicher Kompetenzen durch eine effektivere finanz- und strukturpoliti-
sche Koordinierung erreicht werden oder (3) durch eine stirkere Nutzung marktlicher Diszip-
linierungsmechanismen. Notwendig sind in jedem Fall glaubbafie Drohungen und Sanktionen

gegeniiber Mitgliedern, die die gemeinsamen Regeln verletzen.

Baldwin/ Gros (2010} und Baldwin/Gros/Laeven (2010).

" vgl. hierzu ctwa Collignon (2008).



In der Theorie des Fiskalfoderalismus werden die Griinde fiir eine (de-)zentrale Kompetenz-
verteilung diskutiert (vgl. Tabelle 2 im Uberblick). Externalititen und Spillover-Effekte,
Trittbrettfahrer-Verhalten, Moral hazard-Verhalten und die Begrenzung von Reformblocka-
den sprechen fiir eine Zentralisierung fiskalpolitischer Kompetenzen im Rahmen einer Wih-

rungsunion, wihrend heterogene Praferenzen der Akteure und die Bewahrung adaptiver Fle-

xibilitét flir eine dezentrale Koordinierung sprechen.

Tabelle 2: Begriindungen fur (de-) zentrale Kompetenzverteilung

Begriindung fiir zentrale Begriindung fiir dezentrale
Kompetenzyverteilung Kompctenzverteilong

Wohlfahris- Externalititen. Spillover-Effekte Heterogene Priferenzen
ikonomische Trittbretfahrerverhalien Umvertcilung
Ansitze SkalenclTekie

Transaktionskostenersparisse

Einheitliche Wettbewerbsbedingungen

Umverlcilung
Polit- Moral ha,ard-Verhalicn Verhinderung von Rent-Secking
blkonomische Verhinderung von Rent-Secking Politische Informationskosten
Angiitze Politischc Transaklionskosien Prinzipal-Agent-Probleme

Politische Transaktionskosten

Evolutions- Begrenzung von Reformblockaden Adaptive Flexibilitiit
ikonomische Kostenersparnisse bei Innovationen Foérde- | Dezentrales. lokales Wissen iiber Probleme
Ansiitze rung von Innovationen und ihrer Diffusion | / Lésungen

Quelle: Eigene Zusammenstellung nach Eckardt 2007.

2.2 Uberblick und Bewertung des Status Quo der Koordinierungsverfahren in der EU

Die Europ#ische Union verfolgt seit Anfang der 1990er Jahre eine Strategie der Zentralisie-
rung der Geldpolitik fur die Mitglieder der Europdischen Wahrungsunion bei gleichzeitiger
Koordinierung von Fiskal- und Strukturpolitik unter Wahrung der dezentralen Kompetenzver-
teilung in diesen Politikbereichen. Mit einer Reihe von sog. ,Prozessen” wurde sukzessive
versucht, ein funktionsfahiges System der Abstimmung und Reformen von Makropolitiken

und als relevant erachteten Strukturpolitiken zu schaffen (vgl. Abbilding 1 und Tabelle 3).

Die nach wie vor dezentrale Ausrichtung der Wirtschaftspolitiken {anstelle einer Zentralisie-
rung) lasst sich juristisch, demokratietheoretisch und polit-dkonomisch stiitzen. So sahen die
EU-Vertrdge bis hin zum Vertrag von Lissabon bislang keine Zentralisierung von wirtschafts-
politischen Kompetenzen vor. Auch die relevanten Entscheidungen des Bundesverfassungsge-
richts stehen einer Kompetenzverlagerung auf die europdische Ebene potenziell entgegen.
Normativ lasst sich gegenwartig eine Zentralisierung in diesen Politikbereichen nur schwer

legitimieren, da die demokratische Einflussnahme der Wahlbiirgerlnnen, etwa im Bereich der

8




Steuerpolitik, auf Ebene der EU als unzureichend angesehen werden muss. Und schlieBlich
gibt es auch aus polit-konomischer Sicht gute Griinde fiir ¢inen geringen Zentralisierungs-
grad und damit gegen die weitere Kompetenzverlagerung bislang nationaler Politiken auf die

supranationale EU-Ebene.

Tabelle 3: Koordinierungsverfahren auf EU-Ebene im zeitlichen Ablauf

Jahr | Verfahren

1993 | Grundrilge der Wirntschaltspolitik (Broad Economic Policy Guidclines), Konverpenskriterien fir dic
Euroronc, Griindung der EZB | Vertrap von Maastricht|

1997 | Luxemburg-Prorzcss: Europdische Beschiilligimgssiratcgic | Vertrag von Amslerdam|

1998 | Suabilildts- und Wachstumspakt (SWP): Koordinicrung der Huaushalis- und Fiskalpolilik

1998 | Cardifl-Proscss: Effizienssicigerung der Giiter-, Dienstleisiungs- und Kapitalméarkie durch Koordinie-
rung der nationalen Strukinrpolitiken

1999 | Einlthrung der gemeinsamen Wihning: ventralisicrie Geldpolitik im Euroraum

1999 | Kéln-Prosecss: Makroskonomischer Dialog (weiche ..Koordinierung™ der Makropolitiken, insbes. der
Haushalts- und Fiskalpolilik, unier Einberichung der Lobnpolilik sowie der Geldpolitik bei Wahnig
der jeweiligen Unabhingigkeit)

2000 | Lissubon-Strategie: Koordinierung der nationalen Strukturpolitiken (Cardiff-Prozess geht darin auf)

2005 | Reform des Europaischen Stabilitiits- und Wachstumspaktes

2005 | Mid Term Review der Lissabon-Strategie

2010 | . Europa 2020 Nachfolgestrategie zur Lissabon-Strategie

Entwicklung eines neuen Verfahrens zur Vermeidung vund Korrektur makrodkonomischer Ungleichge-
wichte (Excessive Imbalances Procedure)

2011 | Umfassende Reform der Economic Governance in Europa?

Quelle: Eigene Zusammenstellung

Wie erfolgt nun typischerweise die Koordinierung dezentraler Politiken? Das gewihlte Koor-
dinierungsverfahren besteht idealtypisch bei allen einschldgigen Politikbereichen aus einer
Kombination folgender Elemente:'* (1) Ausgehend von einheitlichen Zielen, die als Bench-
marks gelten, (2) legen die Mitgliedstaaten regelmabig Berichte Gber den nationalen Stand der
Zielereichung und der hierzu ergriffenen MalBnahmen vor. (3) Diese Berichte werden einer-
seits einer Bewertung durch die EU-Kommission und (4) andererseits einer kritisch-
konstruktiven Evaluation durch andere Mitgliedstaaten im Rahmen der multilateralen Uber-
wachung, etwa in Form eines Peer Review-Verfahrens, unterzogen. (5) Im Ergebnis werden
Empfehlungen ausgesprochen und vom zustdndigen Ministerrat verabschiedet, die (6) an-
schlieBend in nationale Reformen umgesetzt werden sollen. Je nach Prozess und Politikbe-
reich unterscheiden sich die einzelnen Verfahren wesentlich in ihrer inhaltlichen Reichweite,
ihrer rechtlichen Verbindlichkeit und in ihren Uberwachungs-, Durchsetzungs- und Sankii-

onsmechanismen (vgl. Tabelle 4).

1 Vgl. hicrzu ausliihrlich Wessels (2008, 8.366(T.).




Tabelle 4: Ausgestaltung der Koordinierungsverfahren (zentrale Eigenschaften)

Mode of Legal and Coercive Non-cocreive Potential
coordina- mstitutional mechanisms mechanisms
tion and setting in Le- Fi- Peer | Ex- Consen- Advantages  Disadvantages
EU exam- | EU gally  nan- pres | change sus build-
Mes bhind cial  sure | of best ing
ing pen- practice
al-
ties

Rule- Explicit in Yes Yes Yes |No Initially, Precise and Difficult 10
based: the | the Trealy but dis- casily moni-  (rigger. Lille
SGP and piven putcs over | tored. cmphasis on

force in ‘true’ Icarning or na-

formal regu- ceconomic lional diversity.

lation. modcl.
Guided: Treaty- No No Yes | Yes Ongoing Easier 10 Lack of en-
the BEPGs | bascd. but trigger and 1t forcement.
and the only cha- 10 national Cosmetics?
European bling provi- circum-
Employ- sions. stances.
ment Provides
Strategy scope lor

learning.

Loosc: Result of No No Lim- | Only Tries to Sets long- Subject to vague
Lishon Europcan ited nflor- be. but terim agenda.  commitments.
aims Coungil 10 mally national

conclusions. eN- mierests

horta mirude.
tion,

Quelle; Begg/Hodson/Maher (2003), S. 70.

Klassifiziert man die Vielzahl an Verfahren danach, inwiefern sie durch das Subsidiaritéts-
prinzip begrenzt werden, lassen sich unterscheiden: (1) Zentralisierung (Bsp. Geldpolitik), (2)
positive Koordinierung, die auf die Befolgung einheitlicher Ziele ausgerichtet ist (Bsp. pri-
ventiver Teil des SWP); (3) negative Koordinierung, die auf die Verhinderung oder Korrektur
negativen Verhaltens ausgerichtet ist (Bsp. korrektiver Teil des SWP); und (4) die offene Me-
thode der Koordinierung, die auf das gegenseitige Nutzen von Lerneffekten ausgerichtet ist

(Bsp. Alterssicherung, Gesundheit, auch Lissabon-Strategie). '

Deutlich wird, dass in den genannten Politikbereichen zwar ex ante starke Durchsetzungs-
und Sanktionsmechanismen politisch durchaus intendiert waren und formal auch implemen-
tiert wurden. Dies gilt insbesondere fir das am stiarksten institutionalisierte Verfahren, den
SWP. Gleichwohl konnte einem effektiven Enforcement in der praktischen Umsetzung im
Rahmen der bestehenden Institutionen und Prozesse nicht der nétige Biss verschafft werden

(ausgenommen natiirlich der Bereich der volligen Zentralisierung). Vor diesem Hintergrund

2 van den Noord et al. (2008, 8.30).
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kann die Krise der Eurozone eben nicht auf einen reinen ., Zweitrundeneffekt" der Finanzkrise
reduziert werden. In ihr materialisieren sich vielmehr die fundamentalen substanziellen und
prozeduralen Schwichen der zentralen Koordinierungsinstitutionen des Euroraumes und der
EU 27.

Die zentrale fiskalpolitische Institution der Wihrungsunion, der Europédische Stabilitits- und
Wachstumspakt, konnte finanzpolitische Fehlentwicklungen in den Eurc-Mitgliedstaaten
strukturell nicht verhindermn. Der Pakt hat in seiner Aufgabe der Gewédhrleistung einer soliden
Haushaltspolitik in der Krise, aber auch vorher in den , good times” versagt. Vor allem in
Boomzeiten kam es nicht zu einer ausreichenden Rickfithrung nationalstaatlicher Verschul-

dung. 13

Sicherlich waren dkonomisch auch exogene Schocks, etwa infolge der Euroeinfithrung, fiir
nicht-nachhaltige Entwicklungen (z.B. die Bildung ¢konomischer Blasen) in ¢inigen Teilen
der Eurozone verantwortlich. Gleichwohl war die wirtschaftspolitische Koordinierung nicht in
der Lage, dies zu kompensieren und entsprechende Anreize fir nachhaltiges Wirtschaften und
Strukturreformen zu generieren, um so den Wegfall des Wechselkurses als Anpassungsme-
chanismus auszugleichen. Trotz wirtschaftspolitischer Uberwachung konnten strukturpoli-
tisch bedingte Ungleichgewichte und Wettbewerbsdivergenzen nicht komigiert werden. Sie
trug auch nicht zu einem nachhaltigen Wachstum in einem kohérenten Wahrungsraum bei. Tm
Ergebnis wurden durch diese ,,schleichenden™ dkonomischen Fehlentwicklungen nicht tragfa-
hige finanzwirtschaftliche Prozesse ausgelost und letztlich die finanzielle Stabilitit des ge-

meinsamen Wahrungsraums in Frage gestellt.

Bereits lange vor der Krise ist die wirtschaftspolitische Koordinierung im Kontext der Lissa-
bon-Strategie trotz aller Bemihungen um Fokussierung und dkonomische Ausrichtung auf
Wachstum und Beschiftigung fehlgeschlagen. Sie sollte Anreize zu entsprechenden struktur-
politischen MaBnahmen auf nationaler Ebene setzen. In der Praxis ist sie jedoch im Dickicht

von Partikularinteressen nationaler und europdischer Institutionen stecken geblieben.

SchlieBlich hat die Eurckrise auch deutlich gemacht, dass die Wahrungsunion fiir den Extrem-
fall einer staatlichen Liquiditéts- oder Solvenzkrise bis dato nicht geriistet war, Der von den
europdischen Staats- und Regierungschefs im Mai auf drei Jahre angelegte Rettungsmecha-

nismus kann lediglich als Ubergangslosung Bestand haben. Die von Deutschland angestoBene

P vgl. dic Darsiellung in Heiperls/Verdun (2010).
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Debatte um den permanenten Krisenbewiltigungsmechanismus ist trotz erster Grundsatzent-

scheidungen auf politischer Ebene noch nicht abgeschlossen.'?

Die Ursache fiir die Steuerungsdefizite der verschiedenen Koordinierungsverfahren liegt —
basierend auf den eingangs skizzierten Koordinierungsproblemen — konkret in thren unzurei-
chenden Uberwachungs-, Durchsetzungs- und Sanktionsmechanismen sowie in der operativen
Umsetzung in der Staatspraxis, und zwar unabhingig vom konkreten Inhalt der einzelnen
Verfahren. Im Kem erfolgt eben keine Losung des Grundproblems von kollektiven Entschei-
dungen und der Verhinderung von Trittbrettfahrerverhalten. Denn im bestehenden — anreizin-
kompatiblen — institutionellen Geflige tragen konsequent sowohl die Mitgliedstaaten und der
Rat als auch die EU-Kommission gemeinsam die Verantwortung fur Verfahren und Ergebnis-
se der Koordinierung. Keiner der Akteure beharrt mit ausreichendem Nachdruck auf die Um-
setzung der vereinbarten Ziele oder der empfohlenen Reformen auf nationaler Ebene. In die-
sem institutionellen Gefiige werden daher Empfehlungen an die Mitgliedstaaten systematisch
allenfalls halbherzig entwickelt (vgl. die wirtschaftspolitischen Empfehlungen an Irland aus

dem Jahr 1999/2000) und sind kaum auf die Kemprobleme ausgerichtet.”

Ein genauerer Blick auf den Prozess der multilateralen Uberwachung zeigt bereits in der ers-
ten Stufe der Uberwachung, d.h. noch vor dem Wirksamwerden des eigentlichen Kollektiv-
gutproblems, ein fehlendes Bewusstsein flr die Erfordernisse der Finanz- und Wirtschaftspo-
litik in einem gemeinsamen Wiahrungsraum. Das gemeinsame Grundverstindnis iber Prob-
lemlagen und mogliche Therapien ist — auch jetzt in Zeiten der Krise — nicht hinrgichend aus-
gepragt. Wir haben es hier mit einem massiven und nur zum Teil politisch-ideologisch erklér-

. 16
baren Perzeptionsproblem zu tun.

Im Kernbereich des kollektiven Handelns haben sich die Mitgliedstaaten im Verbund mit der
EU-Kommission nie energisch dafiir eingesetzt, dass die Partnerldnder der Eurozone im Kol-
lektiv eine solide und stabilitdtsorientierte Finanz- und Wirtschaftspolitik verfolgen (Durch-
setzungsproblematik). So macht bereits die schiere Zahl von 27 jahrlichen Stabilitatsprogam-
men, die in einem engen Zeitfenster vor dem Frithjahrsgipfel der Staatschefs auszuwerten und

politisch zu diskutieren sind, deutlich, dass eine substanzielle politische Aussprache auf Mi-

" Siche hicrvu dic cinschligigen Schlussfolgerungen des Europiischen Rates vom 16./17. Dezember 2010 mil

Yerweis aul cine entsprechende Vereinbarung der Eurogruppe vom 28. November 2010.
"* Larchfvan den Noord/ Jomung (2010. S.16ff.)

'*vgl. hierzn im Koniext ciner cvolutorischen Wirlschafispolitik grundlegend Ebert (1998) und Mcicr/ Slem-

beck (1998).
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nisterebene kaum zu erwarten war und ist. Oftmals war es sicherlich politisch auch nicht op-
portun, ein¢ verantwortungsbewusste Politik klar einzufordemn, auch weil sich solche Forde-
rungen letztlich irgendwann gegen das eigene Land hitten richten kénnen (eine Vanante der
Kollektivgutproblematik). Dies galt auch und leider gerade im Kollektiv der Eurozone, denn
dieses bis dato informelle Gremium konnte ein — durchaus rationales — Diskussions-Setting
nicht substanziell in praventive und korrektive Politik iibersetzen. Allenfalls erfolgte ein reak-
tives Krisenmanagement, wenn sich die ,, Auszahlungsmatrix™ knsenhaft anderte und zuspitz-

te.

Die EU-Kommission ist wiederum threr Funktion als Hiiterin der Vertrage nicht ausreichend
nachgekommen. Von dieser Seite wurden Fehlentwicklungen in bestimmten Mitgliedstaaten
nicht klar adressiert und die notwendigen MaBnahmen gegen Mitgliedstaaten nicht mit der
gebotenen Hérte implementiert — dies betrifft namentlich die aktuellen Fille Gnechenland und
Portugal. Stattdessen herrschte die Hoffnung auf freiwilliges kooperatives Verhalten sowie

teilweise auf die Dominanz zentraler Akteure vor.

Daruiber hinaus und erganzend ist aus okonomischer Sicht festzustellen, dass der dkonomi-
sche Fokus des SWP deutlich zu eng war. Es wurde keine materielle Verbindung der Finanz-
politik zur Strukturpolitik und damit zur Lissabon-Strategic geschen und institutionell gezo-
gen. Stattdessen vertraute man auf eine ,einfache Regel™. Ein echtes Frithwamnsystem im Sin-
ne der ldentifizierung 6konomischer Fehlentwicklungen, die zu Spannungen im Wihrungs-
raum oder zu bestimmten fiskalpolitischen Ergebnissen fihren, konnte so nicht entwickelt
werden. Dies hitte die handelnden politischen Akteure im polit-6konomischen Dilemma wohl

auch tiberfordert.

3. Reformvorschlige fiir eine bessere Koordinierung

Vor diesem analytischen Problemhintergrund sind der Einstieg in die Reformarbeiten zur
Starkung der Wihrungsunion und die aktuellen zentralen Diskussionslinien zu sehen. Der
Reformimpetus betrifft nmicht zuletzt den neuen Art. 136 des Lissabon-Vertrags, der die Insti-
tutionalisierung der Eurozone vertraglich verankert. Die Palette der nachfolgend skizzierten
Vorschlidge umfasst Elemente der Priavention, der Krisenbekampfung sowie der Sanktionie-
rung zur Starkung der Eurozone.'” Daneben erfol gt in den Vorschldgen auch eine Ausweitung

der inhaltlichen Reichweite der zentralen Politikkoordinierung, um nicht durch eine zu starke

b Vgl. im Uberblick auch Kullas/ Koch (2010).



Fokussierung auf einen Politikbereich wesentliche Fehlentwicklungen in anderen Bereichen

auler Acht zu lassen und die Wechselwirkungen hinreichend in den Blick zu nehmen,

3.1 Fiskalpolitik

Eine ganze Reihe von Reformelementen thematisiert die Effektivitit des SWP und damit der
fiskalpolitischen Koordinierung. Diese Vorschlige betreffen im Kern sowohl die inhaltliche
Ausrichtung als auch die fiir eine wirkungsvolle Anwendung notwendigen Uberwachungs-,
Durchsetzungs- und Sanktionsmechanismen, Die bislang eingebrachten konkreten Vorschlage
sehen eine engere Koordinierung der Fiskalpolitiken dahingehend vor, dass die Haushalts-
Oberwachung iiber ein strengeres und priventives Monitoring der Stabilitatsprogramme und

scharfere Sanktionen bei Nichteinhaltung gestarkt wird.

Daneben wird auch cine inhaltliche Ausweitung der Uberwachung wes von der priméaren Fo-
kussierung auf das Defizitziel durch stirkere Einbeziehung des Schuldenkriteriums ange-
strebt. Die derzeit legislativ beratenen Vorschliage der EU-Kommission sehen eine deutliche
Starkung des Schuldenkriteriums vor, um frihzeitiger als bisher Fehlentwicklungen bei der
Tragfahigkeit der dffentlichen Finanzen zu erkennen. Im Gegensatz zum alten System wird
ein Defizitverfahren nicht erst bei einem Defizit (ber 3% eriffnet, sondern auch dann, wenn
bei einem Defizit unter 3% der Schuldenstand iber einem bestimmten Referenzwert liegt und
der Abbau des Schuldenstands unzureichend ist. Der Maastricht-Vertrag hat hierfiir bekannt-
lich eine Grenze von 60% festgelegt, allerdings bis dato ohne emste materielle Konsequen-
zen. In der Folge wirden die Mitgliedstaaten zu noch naher zu definierenden Abbauschritten
beim Schuldenstand verpflichtet. Exakte Abgrenzungen und das operative Verfahren sind im
Detail noch Gegenstand der Legislativberatungen. Diese Stirkung der inhaltlichen Reichweite
des SWP ist im Lichte einfacher dkonomischer Uberlegungen eine Verbesserung des korrek-
tiven Arms. Ob sie tatsdchlich Wirkung zeigt, hangt letztlich von ihrer Operationalisierung
und der Einbettung im institutionellen Gefige des SWP ab.

Eine sinnvolle Uberwachung erfordert die Existenz zeitnaher und vertrauenswiirdiger Daten.
Der Fall Griechenland hat gezeigt, dass nicht davon ausgegangenen werden kann, dass jeder
Mitgliedstaat immer ein Interesse daran hat, entsprechende Informationen bereitzustellen.

Daher erhéhen MaBnahmen, die dazu beitragen, dies zu gewahrleisten, grundsatzlich die Ef-
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fektivitat des SWP.'® Eine entsprechende Stirkung der europiischen Statistikbehérde Eurostat

erscheint daher zwingend, um Fehlentwicklungen aus diesem Bereich zu verhindern,

1m Bereich des Monitoring hat sich der Europdische Rat bereits auf die Einfithrung eines sog.
EU-Semesters festgelegt. Dieses sieht vor, dass die Stabilititsprogramme und die nationalen
Reformprogramme zur Umsetzung der wirtschaftspolitischen Strategie Europa 2020 bereits
vor der Verabschiedung durch die nationalen Parlamente kcoharent nach Briissel geliefert wer-
den, Damit soll einerseits der Frithjahrsgipfel der Staats- und Regierungschefs im Marz die
politische Richtung zu den Schwerpunkten der Programme vorgeben, Die Programme und die
daran ggf. ankniipfenden ldnderspezifischen Empfehlungen der Kommission sollen dann im
Rahmen der naticnalen parlamentarischen Budgetprozesse beriicksichtigt werden.'” Die Vor-
lage der geplanten Budgets — und dhnlich der wirtschaftspolitischen Agenda — in Briissel noch
vor deren Beschluss durch die nationalen Parlament soll gewéhrleisten, dass nicht mehr ledig-
lich eine ex post-Kontrolle erfolgt, sondern die Intentionen der nationalen Entscheidungstra-
ger frihzeitig bekannt und ex ante gesteuert werden kdnnen. Eine stérkere ex ante-Bindung
der nationalen Haushaltspolitik wiirde erreicht, die nationalen Parlamente aber auch stérker in
die Befassung mit europiischer Finanzpolitik eingebunden werden; das gebietet bereits die
Rechtsprechung des Bundesvertassungsgerichts zum Lissabon-Vertrag. Ein solches — primér
prozedurales — Zentralisierungselement darfte in der Substanz die Kontrolle der nationalen
Budgets jedoch nicht wesentlich verbessern. Allenfalls l4sst sich dadurch die nationale ,,Ow-
nership® erhdhen und die Bindungswirkung des SWP stérken. Entscheidend kommt es bei
dieser prozeduralen Verinderung darauf an, dass die konsistenten Berichte effektiv auch in
ein substanzielles Monitoring miinden und sich die politische Ebene im Rat aktiv und ,,ohne
Scheuklappen™ mit den Programmen befasst. Dort liegt die eigentliche Herkulesaufgabe im

noch genau zu definierenden Européischen Semester.

Eine Stiarkung der Durchseizungsmechanismen ergibt sich, wenn die EU-Kommission stérker
als bisher quasi-automatisch ein Verfahren bei Uberschreiten der Schwellenwerte einleiten
kann und umgekehrt einzelne betroffene Mitgliedstaaten weniger diskretionéren Einfluss auf
den Prozess nehmen kénnen (wie Frankreich und Deutschland im Jahr 2003). Ein solcher

Automatismus stellt in der vorgeschlagenen Struktur de facto eine Vorform von Zentralisie-

"™ Vgl. hierzu bspw. die Entscheidung des Europaischen Rates zur Qualitit statistischer Daten vom 26. Juli

2010.

" Ergansend pladicrie dic EZB im Diskussionspro/css [ir cinc unabhéngige Ageniur 2ur Ermitilung der Mak-

roprognoscn fir die cinvelnen Linder, was unier den Mitgliedstaalen jedoch umstrillen ist.
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rung dar und im Falle einer klaren Implementierung wiére damit durchaus eine Starkung der

Effektivitiat des SWP zu erwarten.

Da als zentrale Schwachstelle des SWP die unzureichende Sankrionierung identifiziert wurde,
sind eine Rethe von MaBnahmen diskutiert worden, die dazu beitragen sollen, dass im Defi-
zitverfahren Sanktionen frither und effektiver wirken. Nach aktuellem Verfahrensstand sollen
die Lander mit wiederholter Defizitiiberschreitung oder besonders hohem Schuldenstand ei-
nem beschleunigten Defizitverfahren unterworfen werden. Im neuen Verfahren konnte eine
quasi-automatische Sanktionierung nur unter deutlich erschwerten Bedingungen verhindert

werden (reverse voting).

Weitere Vorschlage im Vorfeld — u.a. von Deutschland — plidierten dafuir, dass Euro-Lander,
die sich nicht an die Vorgaben zum Defizitabbau halten, voribergehend keine weiteren EU-
Struktur- oder Kohisionsfondsmittel erhalten. Dies kdme ¢iner Konditionalitit von EU-
Ausgaben gleich. Die EU-Kommission wollte dagegen bei den Sanktionen alle EU-Fonds
einbezichen Ein entsprechender Auftrag ist im Bericht der van Rompuy-Task Force enthal-
ten. Auch die Frage des Stimmrechtsentzugs bewegte lange die éffentliche Diskussion. Wenn
in grober Weise gegen die Spielregeln der Wihrungsunion verstoflen wird, wire als ultima
ratio die Suspendierung von Stimmrechten im Rat die starkste denkbare Sanktionsmafinahme,
Aufgrund ihrer weit reichenden Wirkungen und nicht zuletzt mit Blick auf die Vorgaben des
Lissabonner Vertrages ist nicht damit zu rechnen, dass sich die EU-Mitgliedstaaten hierauf
verstdndigen kénnen. Bspw. ist Deutschland im nationalen Kontext bei der Frage der Sankti-
onierung von VerstdBen gegen die Schuldenbremse einen vergleichbaren Schritt nicht gegan-
gen. Man wollte die Architektur der Schuldenbremse nicht (bertordern. Offensichtlich scheint
in der Politik (noch) geniigend starkes Vertrauen darauf zu herrschen, dass Peer Pressure und
Gffentlicher Druck indirekt die notwendige Sanktionsfunktion erfiillt und es daher nicht not-

wendig ist, zu einer derartigen ultima ratio greifen zu miissen,

Eine weitere Starkung des SWP kénnte — wiederum im Kontext des BEuropéischen Semesters
— dadurch erfolgen, dass kompetitiv starke Fiskalinstitutionen einen Benchmark fir die Ge-
meinschaft darstellen. So sollen — allerdings nicht bindend — die Euro-Mitgliedstaaten nicht
nur die Vorgaben aus dem Stabilitits- und Wachstumspakt in innerstaatliche Fiskalregeln
umsetzen, sondern auch weitergehende Instrumente wie die mittelfristige Haushaltsplanung,
Zentralisierung des Budgetverfahrens und Top-Down-Budgeting implementieren. In Deutsch-
land 1st dies durch die ,,Schuldenbremse®, die sich ganz bewusst am Europaischen Stabilitéts-

pakt ausrichtet, bereits geschehen. Dem liegt polit-6konomisch auch die Vorstellung zugrun-
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de, dass groBe Linder der Eurozone iiber einen strikten und institutionell abgesicherten Kon-
solidierungskurs als Best Practice-Vorgabe mittelbar ,,sanften Druck™ auf die Gesamtheit des
Euroraums ausiiben und auf diesem Wege materiell die Einhaltung des Paktes sicherstellen
kénnen. Inwieweit diese Vorgaben mit weitgehendem Empfehlungscharakter tatsichlich dis-
ziplinierende Kraft entfalten, wird in der empirischen Literatur nicht eindeutig evaluiert. Es
stehen sich im Einzelfall Signalling-Effekte und Commitment-Effekte gegeniiber; allerdings
erscheint der faktische Druck zu Fiskaldisziplin im Sinne einer Wettbewerbslosung durchaus

plausibe].m

3.2 Wirtschafts- und Strukturpolitik

Eine Lehre der vergangenen Jahre ist, dass die einzelnen Mitgliedstaaten, insbesondere der
Eurozone, nicht unbedingt ein Eigeninteresse an der frithzeitigen Erkennung und Verhinde-
rung von wirtschaftlichen Fehlentwicklungen haben und dass eine kurzfristig positive Wirt-
schaftsperformance nicht-nachhaltige Entwicklungen deutlich tiberlagern kdnnen, wie dies bei
Landern wie Griechenland, Spanien und Irland — bei allen klaren Unterschieden in der Art der
Fehlentwicklung im Einzelnen — festzustellen ist. Daher kann eine Verbesserung der Politik-
koordinierung nicht bei einer verschirften Koordinierung im Fiskalbereich Halt machen.
Vielmehr mussen ex ante wirtschaftliche Fehlentwicklungen in einzelnen Euro-Staaten frih-
zeitiger erkannt und klar benannt werden. Sie sollten zudem im korrektiven Bereich systema-
tische und folgenchtige Konsequenzen bis hin zu Sanktionen nach sich ziehen. Dies wiirde
einer wesentlichen inhaltlichen Ausweitung der Politikkoordinierung auf europdischer Ebene

entsprechen.

Die bisherige Architektur der wirtschaftspolitischen Koordinierung im Rahmen des Art. 121
des Lissabon-Vertrages, der die Grundziige der Wirtschaftpolitik regelt, die Lissabon-
Strategie — ist eine weitgehend burokratische Prozedur ohne Biss geblieben. Die hochgesteck-
ten Erwartungen an Koordinierung, Uberwachung und Orientierung nationaler Politiken mit-
tels Best Practices hat sich im Ergebnis nicht erfullt — auch nicht nach der Neuausrichtung im
Jahr 2005 in Folge des Mid-Term Review der Lissabon Strategie. Und auch die Nachfolge-
Strategie Ewropa 2020 dirfte es aufgrund ihres extrem komplexen Koordinierungsverfahrens
schwer haben, die erwiinschten Wirkungen zu zeigen. Es i1st zu befiirchten, dass im Bereich
der Wirtschaftspolitik die Vielzahl neuer institutioneller Elemente die Zersplitterung von

Kompetenzen und damit die Ineffektivitit der Mechanismen im Vergleich zum Status quo

e Vgl. hierzu etwa Debrun (20437), Debnum et al. (Z008) und Eckardt (2010)
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ante noch verstirken wird. Eine Koordinierung der Wirtschafts- und Strukturpolitik aus einem
Guss ist bislang nicht erkennbar. Dies liegt nicht zuletzt auch daran, dass diese dkonomische
Facette der Wahrungsunion erst viel zu spit aufgearbeitet wurde und eine sinnvolle Verkniip-

fung mit der fiskalpolitischen Uberwachung nach wie vor aussteht.

Eine mégliche positive Weiterentwicklung bildet der Vorschlag der EU-Kommission zu einer
verstirkten makro-strukturellen Kocordinierung ahnlich einem Wettbewerbsreview fiir die
Eurozone, der mit grof3er Sichtbarkeit substanzielle Politikempfehlungen bei VerstéBen gegen
die Grundzige der Wirtschaftspolitik nach sich zieht. Die Entwicklung eines Scoreboard-
Systems mit zentralen Indikatoren, die eine vertiette Priffung einzelner Eurozonenlidnder an-
zeigen, wire ein erster Schritt hin zu einem Frithwarnsystem, der von der EU-Kommission
derzeit konkretisiert wird.?' Analog zum SWP wiirde auch dieser Mechanismus aus einem

préaventiven und einem korrektiven Arm bestehen.

Gegenstand des priventiven Armes ist die Uberwachung des Europdischen Semesters und des
Scoreboards. Damit wird die Uberwachung der Fiskalpolitik mit der Uberwachung makro-
okonomischer Ungleichgewichte im Europaischen Semester zusammengelegt. Basierend auf
den Nationalen Reformprogrammen sowie den Stabilitits- und Konvergenzprogrammen wird
Wirtschafispolitik auf Basis des Scoreboards mit makredkonomischen Indikatoren (iberwacht,
Den Indikatoren sollen Schwellenwerte zugewiesen werden. Werden diese Schwellenwerte
liberschritten, so analysiert die Kommission die Ursache des Bruchs genauer. Wird festge-
stellt, dass der Bruch der Schwelle daverhaft ist und in der Verantwortung des Mitgliedstaates
liegt, kann die Kommission eine Frilhwarnung an den entsprechenden Mitgliedstaat ausspre-
chen. Beir besonders schweren VerstoBlen — etwa wenn die Politik Gber Jahre hinweg nicht
konsistent mit den Grundzigen der Wirtschaftspolitik war oder das Funktionieren der Wah-
rungsunion gefahrdet — entscheidet der Rat auf Empfehlung der Kommission iiber die Einlei-

tung eines Ungleichgewichtsverfahrens — der korrektive Arm greift ein >

Der korrektive Arm befasst sich mit moglichen Strafverfahren und Sanktionen. Ein Ungleich-
gewichtsverfahren (,,Excessive Imbalances Procedure™) soll den Mitgliedstaaten Anreize fiir
eine wirtschaftspolitische Kurskorrektur geben, damit im Ergebnis die vorgegebenen Schwel-
lenwerte des Scoreboards wieder erreicht werden. Fiir Mitgliedstaaten der EWU kénnen am

Ende dieses Verfahrens auch Sanktionen stehen, Das Ungleichgewichtsverfahren soll dhnlich

* Vgl. EU Kommission (2010} sowie die darauf aufbavenden Mitteilungen der EU-Kommission vom 29.

September 2010.
= Vgl. auch aklnell die Ubersicht bei Heinen (2011).
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dem Defizitverfahren konstruiert sein. Nach der formalen Einleitung des Ungleichge-
wichtsverfahrens verabschiedet der Rat Empfehlungen der Kommission. Es bestehen regel-
maBige Berichtspflichten der Mitgliedstaaten. Neben entsprechend starken MonitoringmaB-
nahmen, die — gef. automatische — Frithwarnungen der EU-Kommission nach sich ziehen
(,.blave Briefe**, naming, shaming and blaming), kénnen bei mehrfacher Nichtbefolgung der
Empfehlungen harte finanzielle Sanktionen beschlossen werden, etwa unverzinsliche Einla-
gen und Strafzahlungen. Operativer Bezugspunkt fiir die Bewertung der Reformanstrengun-
gen mit Blick auf die Sanktionierung ist allerdings — sozusagen inputorientiert — die konkrete
Umsetzung der zugesagten Strukturreformen und nicht — outputorientiert — ihre potenziellen
makroékonomischen Auswirkungen auf die Ungleichgewichte, Nach den aktuellen Vorstel-
lungen der Kommission hat der betroffene Mitgliedstaat in den Abstimmungen kein Stimm-
recht. Strafzahlungen kénnen sich auf bis zu 0,1% des BIP jahrlich belaufen. Sie sollen unter
den Mitgliedstaaten, die sich nicht in einem Ungleichgewichts- oder einem Defizitverfahren

befinden, aufgeteilt werden.

Dieser Vorschlag der Kommission wurde im Abschlussbericht der van Rompuy-Taskforce im
Grundsatz bestétigt. Dass die EU-Kommission sich mit ihrem Vorschlag nicht auf die freiwil-
lige Kooperation der Mitglieder der Eurozone verlassen will, macht deutlich, dass die Bedeu-
tung wirksamer Uberwachungs-, Durchsetzungs- und Sanktionsmechanismen inzwischen
klarer gesehen wird. Allerdings wird sich auch hier erst in der konkreten Umsetzung dieses
Vorschlages zeigen, inwieweit die beteiligten Akteure dieses Instrumentarium, so es denn in
etwa entsprechend des Vorschlages realisiert wird, auch tatséchlich nutzen werden. Offen ist
beispielsweise, ob sich dieses Verfahren in erster Linie auf wettbewerbsschwache Lander, die
die finanzielle Stabilitat der Eurozone gefiahrden, konzentrieren sollen, oder ob vielmehr auch
in einer strikt makrodkonomischen Sicht bspw. Lander mit Leistungsbilanziiberschiissen, Ka-
pitalexporten oder unterdurchschnitthichen Lohnkostenentwicklungen mogliche Adressaten

von Empfehlungen der Kommission werden sollen.

Grundsitzlich werden nunmehr Politikbereiche in die Koordinierung einbezogen, die im eu-
ropaischen Kontext angesichts der Erfahrungen mit strukturellen Fehlentwicklungen vieler
Linder eine wichtige Schamierfunktion zwischen Wirtschafts- und Finanzpolitik, zwischen

Stabilitétspakt und wirtschaftspolitischer Koordinierung erfullen.

3.3 Krisenmechanismus

Der bisherige Verlauf der Krise hat schlieBlich gezeigt, dass fiir die Eurozone ein fester Kri-

senbewiltigungsrahmen notwendig ist. Seit Mai 2010 wurden im Zuge der Griechenland-
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Krise und dann der Irland-Krise im Herbst 2010 erste Schritte zur Etablierung eines perma-
nenten Krisenmechanismus gegangen, Zunichst reagierte die Eurogruppe im Mai auf die an-
gespannte Finanzlage Griechenlands mit der Einfihrung eines European Financial Stability
Mechanism unter Einbeziehung des IWF sowie mit Blick auf die Sicherung der Eurozone mit
der Entwicklung einer European Financial Stability Facility. Die Entscheidung der Eurogrup-
pe vom 28. November 2010, Art. 136 des Lissabon-Vertrages geringfiigig zu dndem, macht
zudem perspektivisch den Weg fiir die Einfihrung eines permanenten Krisenmechanismus
(European Stability Mechanism) frei, wenngleich wichtige Eckpunkte eines solchen Mecha-

nismus noch der Klarung bedarfen.

Aktuell halten im bestehenden System die temporaren Schutzschirme den Druck der Finanz-
markte von den Mitgliedstaaten ab. Dies kann gerechtfertigt werden, da die Bedrohung der
gemeinsamen Wihrung gerade dadurch entstand, dass kein etabliertes Verfahren fiir derartige
Krisensituationen bestand — das ,,No bail out“-Prinzip war nicht glaubwiirdig. Auf Dauer je-
doch kann die momentane Losung keinen Bestand haben. Die Verbindung von Handeln und
Haften wiirde dann dauerhaft gekappt. Neben einem erhéhten Verschuldungsanreiz fiir ¢in-
zelne Mitgliedstaaten wiren auch die Kapitalgeber risikobereiter bei der Kreditvergabe (,,Mo-
ral Hazard™). Auf eine funktiomerende Disziplimerung der nationalen Finanzpolitik durch die
Kapitalmarkte kann daher bei aller Neugestaltung der Uberwachungs- und Sanktionsinstru-

mente des Stabilitdts- und Wachstumspaktes nicht verzichtet werden.

Vor diesem Hintergrund stellte sich von Beginn der europdischen Staatsschuldenkrise an die
Frage einer Erginzung der fiskalpolitischen Uberwachung durch eine marktliche Kontrolle im
Modell der ,,geordneten staatlichen Insolvenz™. Falls die erste ,, Verteidigungslinme™ der (sank-
tionierten) Koordinierung mittels Stabilitdts- und Wachstumspakt und durch Verschuldungs-
regeln nicht ausreicht, muss der nationale Handlungsspielraum zudem der Beurteilung und
Kontrolle durch di¢ Mirkte im Hinblick auf die Soliditat einzelner staatlicher Schuldner un-
terliegen, etwa durch Zinsaufschlage, ,,Spreads” oder verminderte Kreditvergabe. Die lander-
spezifische Beurteilung durch den Finanzmarkt und die Sicherstellung des ordnungspoliti-
schen Grundsatzes von Handeln und Haften wiirde den Grundsatz des .,No bail out” sicher-

stellen.

Die Etablierung eines geordneten Insolvenzverfahrens fiir den Euroraum ist daher aus oko-
nomischer und ordnungspolitischer Sicht unabdingbar. Lediglich Staaten mit einer , positiven
Fortfuhrungsprognose™ der Finanzpolitik kénnten nach dieser Vorstellung Mittel aus einem

etwaigen dauerhaften Stabilisierungsfonds erhalten. Bei Staaten mit Solvenzproblemen wirde
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die Bereitstellung von Gemeinschaftsmitteln entweder die Insolvenz verschleppen oder einen
bislang nicht-konditionierten Transfer darstellen; sie sollten daher das Insolvenzverfahren

durchlaufen,

In der aktuellen Diskussion liegen gerade in Bezug auf die Frage nach der Einfithrung eines
solchen Insolvenzverfahrens die Positionen der wichtigen Akteure noch weit auseinander. Sie
reichen von absoluter Ablehnung bis zur Akzeptanz unter bestimmten Bedingungen.” Wenn-
gleich mit den Beschliissen des Europdischen Rates vom Dezember 2010 der Weg fiir eine
begrenzte Primérrechtsanderung grundsatzlich geebnet ist, so ist doch fir die weitere konkre-
ten Umsetzung noch mit erheblichen politischen Hindermssen zu rechnen (Glaubwiirdigkeits-

bzw. Verunsicherungsargument, Interessen der ,,bedrohten” Mitgliedstaaten).

In den Verhandlungen der Ratsgremien, wozu der Europiische Rat im Dezember einen klaren
Auftrag erteilt hat, ist ein realisierbares Verfahren zu entwickeln, das insbesondere festlegt,
wer entscheidet, ob ein Liquiditits- oder ein Solvenzproblem vorliegt und nach welchen Kri-
terien diese Beurteilung erfolgt. Daneben 1st zu kliren, inwieweit auch private Gldubiger an
den Kosten einer Insolvenz beteiligt werden sollten, bislang gibt es lediglich die Formel einer
,-von Fall zu Fall“-Entscheidung. Im Lichte der skizzierten politischen Koordinierungsprob-
leme erscheint zudem institutionell die Delegation der Kontroll- und Entscheidungsbefugnisse
auf eine unabhangige Instanz als eine unter Anreizgesichtspunkten sinnvolle Option. Ein der-
artiger Kompetenzverlust des Europédischen Rates wire allerdings nur dann realisierbar, wenn
Deutschland — zusammen mit Frankreich — den selbst postulierten strategischen Fihrungsan-

spruch auch entschlossen wahrnimmt.

Wiederaufgeflammt ist im akademischen Raum auch die Frage einer sog. Transferunion, Der
vom Europdischen Rat eingefiihrte europédische Finanzstabilisierungsmechanismus, wie auch
der Ankauf von Staatsanleihen durch die EZB wird von Kritikern bereits als ein Einstieg be-
zeichnet, da hier Gelder aus ,soliden* Mitgliedstaaten zur Bestandssicherung ..unsolider*
Mitgliedstaaten verausgabt werden. Die Debatte um derartige Hilfsinstrumente hat eine Dis-
kussion iber die Frage der Zwangslaufigkeit und Risiken solcher Transfersysteme ausge-

lost.

8o méchte die Kommission bei einer Ausgestaltung als Gemeinschaftsinstrument eine Verlniipfung mit der

Diskussion zur finanziellen Vorausschan. Die EZB sprach sich zunéchst grundsiitzlich mit polit-6konomischen
Argumenten (Credibilitv-Aspekt) gegen eine Schuldenrestrukturierung aus.

& Vgl. dasu auch Schiuble (2011) sowie Stark (2011) und Fuest (2011)
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Grundsitzlich gilt aus Skonomischer Sicht, dass systematische Transfersysteme das Risiko
bergen, dass die Empfangerlander in ihren eigenen Anstrengungen, ihre wirtschaftliche und
finanzielle Leistungstihigkeit zu verbessern, nachlassen. Gleichzeitig muss man aber aner-
kennen, dass strategische Fuhrung und wirtschaftliche Stirke in Verbindung mit 6konomisch
zentrifugalen Kraften in der Europédischen Union bei institutionellen Weichenstellungen etwa
hin zu einer Insolvenzordnung nicht ohne Preis zu realisieren sind. Insofern lassen sich Trans-
fersysteme polit-6konomisch im Sinne des anreizkompatiblen Kaufs von Zustimmung erklé-

ren.

4. Fazit und Ausblick

Die zentrale Herausforderung fiir die kommenden Jahre fiir Europa wird die Umkehr auf ei-
nen tragfahigen und glaubwiirdigen Weg aus der Schuldenkrise sein. Wihrend in Deutschland
die Schuldenbremse den zukiinftigen Konsolidierungspfad fur Bund und Lander klar und ope-
rativ vorzeichnet, ist die Diskussion auf européischer Ebene liber den Ausstieg aus der schul-
denfinanzierten Krisenbekiampfung keineswegs abseschlossen. Die auf EU-Ebene aktuell in
Rede stehenden politischen Weichenstellungen zu zentralen Reformen der wirtschafts- und
fiskalpolitischen Koordinierung stellen zweifellos einen wichtigen Schritt zur Weiterentwick-
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lung der ,,economic governance™ dar.

Entsprechend der politischen Vorgaben der EU-Finanzminister greift der Stabilitéits- und
Wachstumspakt mit einem neu einzurichtenden Frihwarnsystem wesentlich friher als bisher,
Fuir die Bewertung der Haushaltslagen spielt zukinftig die Verschuldung eine wichtigere Rol-
le. Darliber hinaus kommen Sanktionen zukinftig friher, bereits im priventiven Arm des
Paktes, sie kommen zudem im korrektiven Arm schneller und sie werden schirfer. Die ge-
planten Verinderungen der Entscheidungsprozesse (Sanktionen unterbleiben nur dann, wenn
eine qualifizierte Mehrheit im Rat sie ablehnt) schaffen einen quasi-automatischen Mecha-
nismus. Zudem verpflichten sich die Mitgliedstaaten auf Mindestvorgaben fur die nationalen
Fiskalregeln und -institutionen. Das sog. Europdische Semester kann zur besseren Kohérenz

des Monitoning der Haushalts- und Wirtschaftspolitiken der EU-Mitgliedstaaten beitragen.

Im Bereich der makro-strukturellen Koordinierung soll die Verstindigung auf einen Friih-
warnmechanismus und ein Scoreboard dazu fithren, makrodkonomische Ungleichgewichte
und Probleme der Wettbewerbsfahigkeit innerhalb der EU27/ Eurozone durch ihre systemati-

sche Uberwachung friihzeitiger zu erkennen und zu korrigieren. Mit dem neuen, auf Basis der

sl

Siche hicrsu aushithrlicher Ebert/Kasirop (2010).
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EU-Kommissionsvorschldge zu implementierenden Verfahren bei einem tbermaBigen mak-
rodkonomischen Ungleichgewicht (Excessive Imbalances Procedure) soll analog zum SWP
ein verbindlicher und strikter Durchsetzungs- und Sanktionsmechanismen die Effektivitét der

Koordinierung gewahrleisten.

Die Arbeiten an einem permanenten Krisenbewiltigungsmechanismus werden fortgesetzt.
Der Européische Rat hat am 16. Dezember 2010 nochmals betont, dass der lediglich tempora-
re Rettungsschirm durch ¢inen neuen, glaubwirdigen permanenten Mechanismus ersetzt wer-
den muss, Eine klare Ubereinstimmung zwischen den Beteiligten zu den Kernelementen eines
solchen Mechanismus sollte hierber die ausdriickliche Einbeziehung des privaten Sektors in
einen solchen Mechanismus umfassen. Soweit hierzu Vertragsanderungen erforderlich sind,
sollen diese geprift und minimal-invasiv umgesetzt werden, soweit die aktuelle Verstindi-
gung,

Die vorliegenden Uberlegungen und Vorschlige stellen insgesamt eine vielversprechende
Diskussionsgrundlage fiir die weiteren Arbeiten zur Stérkung der Kohédrenz des Wihmungs-
verbundes dar, die im zweiten Halbjahr 2010 zunéchst in der Task Force, dann auf Ebene der
Staats- und Regierungschefs der EU begonnen wurden. Das aktuell laufende Gesetzgebungs-
verfahren befasst sich mit den zentralen Legislativvorschldgen der EU-Kommission im Rah-

men einer Ratsarbeitsgruppe. 2

Unabhéngig von vielen Kontroversen im Detail wird deutlich, dass sich die aktuelle Debatte
zwischen den Polen einer stirkeren Dezentralisierung und Wettbewerbsorientierung Europas
auf der einen Seite und einer deutlich stirkeren Zentralisierung bis hin zu Gedankenspielen
eingr Transferunion auf der anderen Seite aufspannt, In diesem Rahmen ist sogar emeut die

Diskussion um die Rolle der EZB angefacht worden.

Nachtolgende Abbildung 2 skizziert, wie sich das AusmalB der zentralen Koordinierung in den
verschiedenen Politikbereichen nach den Reformiberlegungen im ldealfall verandern kénnte.
Wiinschenswert wire eine Entwicklung in Richtung des Zentrums. De facto diirfte es aber nur
schwer zu Verdnderungen der Koordinicrungsgrade kommen, wenn das spieltheoretische Di-
lemma nicht im Kern angegangen wird und die Rahmenbedingungen fur den Reformprozess

geklart und adressiert sind.

*  Siche hicr/u dic Enlwiirlc der Kommission in Erginrung der Verordnung 1466/97 (Ausbau der haushalispo-

litischen Ubcrwachung und der Ubcrwachung und Koordinicrung der Wirtschafispolitiken), ~ur Anderung der
Verordming 1467/97 (iibermafBiges Defizit) sowie erginsende Verordmingen und Richtlinicn.
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Abbildung 2: Koordinierungsgrad nach Umsetzung der geplanten Reformen

GELDPOLITIK

Wettbewerbspolitik _ ; _Verschuldungspolitik

Ltrukturpolitik ¢. _..~Steuerpolitik

FISKALPOLITIK

Agrarpolitik " 7/ Ausgabenpolitik

Sozialpolitik —"  Lohnpolitik
Arbeitsmarktpolitik

Quelle: Eigene Zusammenstellung

Betrachtet man die durchaus weit reichenden Beschlusse des Europdischen Rates vor dem
Hintergrund des in Abschnitt 2 identifizierten grundlegenden Problems des Koordinierungs-
versagens, so bleibt noch offen, inwieweit die neuen Instrumente eine wirksame Losung der
dahinter liegenden kollektiven Anreizprobleme liefern konnen. Der Reformprozess zeigt in
seinen vielfaltigen Schattierungen, dass sehr wohl bei einer Vielzahl der Akteure ein Be-
wusstsein iber die zentralen Probleme der bisherigen Politikkoordinierung (inhaltlich zu en-
ger Fokus, fehlende wirksame Uberwachungs-, Durchsetzungs- und Sanktionsmechanismen)
besteht. Zugleich wird deutlich, dass es aus institutionenékonomischer Sicht MaBnahmen zur
Erhohung der Effektivitdt der einzelnen Koordinierungsverfahren (noch) schwer haben, poli-
tische Mehrheiten zu finden. Zwar sollen vermehrt Elemente einer starkeren Koordinierung
implementiert werden, fraglich bleibt aber ihre 6konomische Effektivitit. Denn nach wie vor
sind bei vielen Akteuren eine zu geringe Sensibilitat fiir die Schwere der Problemlage und

massive Interessendivergenzen zu beklagen.

Trotz dieser Schwichen in den Uberwachungsverfahren und Vertragsinstitutionen sollte aber
keinesfalls auBer Acht gelassen werden, dass sich das Institutionengefiige der EU durchaus
bewiahrt hat. Der Euro war bislang ein Erfolgsmodell und hat in der Zeit der Finanzkrise zur
Stabilisierung in Europa beigetragen. Ohne den gemeinsamen Wihrungsverbund wiren sicher

verschirfte Wahrungsturbulenzen und weitergehende Auswirkungen der Finanzkrise zu beo-
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bachten gewesen.”” Dass die Mitglieder der Eurozone dies dhnlich empfinden, zeigt sich nicht
zuletzt daran, dass auf nationalstaatlicher Ebene durchaus MabBnahmen eingeleitet werden, die
zu weitreichenden Reformen der nationalen Wirtschafts- und Fiskalpolitik fithren kdnnen. Ob
am Ende eines solchen Prozesses notwendigerweise eine Art Wirtschaftsregierung fiir Europa
oder die Eurozone steht, muss an dieser Stelle noch offen bleiben. Die Hinweise flr eine Ent-
wicklung in diese Richtung mehren sich, und der Wettbewerb der globalen Wirtschaftsrdume

wird dies moglicherweise geradezu erzwingen.

¥ vgl. hiersu ausfiihrlich Kastrop/Ebert (2009).
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