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VORWORT

Neben Frieden und Freiheit basiert der europaische Integra-
tionsprozess auf dem Versprechen, zu mehr 6konomischem
Wohlstand in allen EU-Mitgliedslandern zu fuhren. Dank der
zunehmend engeren wirtschaftlichen Zusammenarbeit, der
Schaffung gemeinsamer Méarkte ohne Grenzen und Han-
delsschranken sowie zuletzt auch der Einfihrung des Euro als
gemeinsame Wahrung konnten alle beteiligten Volkswirt-
schaften ein hdheres Wirtschaftswachstum und Wohlstands-
niveau erzielen. Unterentwickelte Regionen bzw. weniger
wohlhabende Mitgliedslander waren infolge hoherer Wachs-
tumsraten zugleich in der Lage, ihren Wohlstandsrlckstand
gegeniber den reicheren Mitgliedslandern aufzuholen. Und
tatsachlich, tGber viele Jahrzehnte schien sich dieses Verspre-
chen zu erfullen: In der EU nahm der Wohlstand mehr oder
weniger kontinuierlich zu, und die Wohistandslicken zwi-
schen den beteiligten Volkswirtschaften verringerten sich.

Trotz all seiner unbestreitbar groBen Erfolge steckt der wirt-
schaftliche Integrationsprozess Europas spatestens seit rund
zehn Jahren in einer schweren Krise. Dartiber kann auch die
in allen EU-Mitgliedslandern in den letzten Jahren zu beob-
achtende konjunkturelle Erholung nicht hinwegtauschen.
Denn spatestens seit der globalen Finanz- und Wirtschafts-
krise und der sich zeitlich daran anschlieBenden Krise in der
Eurozone sind ganz klar wieder divergierende ékonomische
Entwicklungspfade in Europa festzustellen. Damit wird auch
das Versprechen, die europaische Integration wirde zu mehr
wirtschaftlicher und sozialer Konvergenz fuhren, nicht mehr
erfullt. Dies stellt nicht nur eine erhebliche Gefahr fur den
okonomischen, sondern auch fur den sozialen und politi-
schen Zusammenhalt Europas und damit auch fur den Fort-
bestand der EU und der Eurozone dar.

Vor diesem Hintergrund hat die Friedrich-Ebert-Stiftung einen
Forschungsauftrag an Prof. Dr. Jakob Kapeller vom Institut
fur Soziodkonomie der Universitat Duisburg-Essen sowie vom
Institut fir die Gesamtanalyse der Wirtschaft der Johannes
Kepler Universitat Linz, an Dr. Claudius Grabner, ebenfalls
vom Institut fur Soziodkonomie der Universitat Duisburg-
Essen sowie vom Institut fir die Gesamtanalyse der Wirt-
schaft der Johannes Kepler Universitdt Linz und an Dr. Philipp
Heimberger vom Wiener Institut flr Internationale Wirt-
schaftsvergleiche sowie vom Institut fir die Gesamtanalyse
der Wirtschaft der Johannes Kepler Universitat Wien verge-
ben. Ziel war es, zu analysieren, wie sich die zunehmende

Okonomische Polarisierung zwischen den EU-Mitgliedslan-
dern genau darstellt, worauf sie zurtickzufthren ist und wel-
che wirtschaftspolitischen MaBnahmen erforderlich und ge-
eignet sind, um wieder zu mehr wirtschaftlicher und sozialer
Konvergenz in Europa zu gelangen.

Die Autoren stellen in ihrer Studie fest, dass die zunehmen-
de 6konomische Divergenz auf eine tiefer liegende, struktu-
relle Polarisierung zwischen den EU-Mitgliedslandern zu-
rickzuftihren ist. Die europdischen Volkswirtschaften
weisen eine unterschiedliche institutionelle und rechtliche
Einbettung in den européischen und globalen Standort-
wettbewerb sowie eine ungleiche Verteilung der technolo-
gischen Kapazitdten auf. Dies fuhrt zu unterschiedlichen Pro-
duktionsstrukturen,  sektoralen  Spezialisierungsmustern
sowie gesamtwirtschaftlichen Wachstumsmodellen und in
der Folge zu unterschiedlichen, sich selbst verstarkenden
und letztlich nicht nachhaltigen wirtschaftlichen Entwick-
lungspfaden. Das gegenwartige institutionelle EU-Rahmen-
werk und auch die bisher ergriffenen wirtschaftspolitischen
MaBnahmen reichen nicht aus, um diesen pfadabhangigen
Prozessen effektiv entgegenzuwirken.

Statt einer weiteren Verscharfung des europaischen Standort-
wettbewerbs bedarf es den Autoren zufolge einer koharen-
ten wirtschaftspolitischen Gesamtstrategie fUr Europa, die
weitere institutionelle ReformmaBnahmen, mehr Investitio-
nen in einer Vielzahl an Politikfeldern sowie mehr grenziiber-
schreitende Solidaritat und Unterstlitzung umfasst. Nur mit
einem koordinierten und kooperativen Einschreiten aller wirt-
schaftspolitischen Akteure lieBe sich ein weiteres Auseinan-
derdriften der 6konomischen Entwicklungspfade der EU-Mit-
gliedslander vermeiden und eine wirtschaftlich stabile und
prosperierende EU und Eurozone sicherstellen. Es bleibt daher
zu hoffen, dass alle politisch Verantwortlichen den Mut und
die Kraft aufbringen, diese weiteren notwendigen Integra-
tionsschritte zu gehen — fir mehr Wohlstand in Europa.

Wir wiinschen allen Leser_innen der vorliegenden Studie eine
interessante und erkenntnisreiche Lekture.

MARKUS SCHREYER
Abteilung Wirtschafts- und Sozialpolitik
Friedrich-Ebert-Stiftung
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ZUSAMMENFASSUNG

Diese Studie diskutiert die Herausforderungen, denen sich
die wirtschaftspolitischen Akteure in Europa stellen mdissen,
um eine wirtschaftlich prosperierende und institutionell sta-
bile Gemeinschaft der Mitgliedslander der Europaischen
Union (EU) sicherzustellen. Auf analytischer Ebene doku-
mentieren wir nicht nur den Prozess einer multidimensiona-
len Polarisierung der EU-Lander, sondern bringen die beste-
henden 6konomischen Divergenzen mit einem langfristig
zentralen Problem in Verbindung, nédmlich der strukturellen
Polarisierung: Unterschiede in der institutionellen und recht-
lichen Einbettung (etwa in den Bereichen des Steuer- und
Unternehmensrechts, des Arbeitsmarktes oder des Finanz-
sektors) in den européischen und globalen Standortwettbe-
werb und bei den technologischen Kapazitaten sind ein we-
sentlicher Treiber flr eine Divergenz der Lebensstandards
zwischen einigen EU-Mitgliedslandern.

Diese Polarisierung, die bereits vor der Finanzkrise ihren Aus-
gang genommen, sich jedoch in den vergangenen zehn Jah-
ren verscharft hat, ist maBgeblich auf einen globalen und
vor allem auch europaischen Standortwettbewerb zuriick-
zuftihren. Ohne ein koordiniertes und kooperatives Ein-
schreiten der wirtschaftspolitischen Akteure ist ein weiteres
Auseinanderdriften der ¢konomischen Entwicklungspfade
unvermeidbar. Denn die groBen Unterschiede in den Pro-
duktionsstrukturen der EU-Lander und die damit verbunde-
ne hochst ungleiche Verteilung technologischer Kapazitaten
haben selbstverstarkenden Charakter und wirden die Polari-
sierung weiter verscharfen.

Die Studie liefert Vorschlage fur eine koharente europaische
Gesamtstrategie, die nicht nur bestehende Probleme adres-
siert und die haufig versprochene Aufwartskonvergenz zwi-
schen den EU-Landern moglich macht. Sie bietet auch eine
mogliche Grundlage, um zentrale Zukunftsherausforderun-
gen (z. B. Digitalisierung, Alterung der Gesellschaft, Klima-
wandel oder globaler Handel) auf Basis gemeinsamer euro-
paischer Zielsetzungen zu adressieren. Dabei stellen wir die
Sicherung bzw. den Ausbau européischer Werte und Institu-
tionen ins Zentrum, um auf dieser Basis die europaische In-
tegration an entscheidenden Stellen zu vertiefen und so
mittel- bis langfristig von europaischer Seite auch zu einer
Transformation der globalen Wirtschaftsordnung beizutra-
gen. Ein zentrales Argument ist, dass koordinierte MaBnah-
men in verschiedenen Politikbereichen — insbesondere in der

Lohn-, Geld-, Fiskal- und Industriepolitik — von zentraler Be-
deutung sind, um eine langfristig erfolgreiche wirtschaftli-
che Basis fur den gemeinsamen europaischen Wirtschafts-
und Wahrungsraum zu schaffen.
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EINLEITUNG: WIRTSCHAFTLICHE
KONVERGENZ ODER DESINTEGRATION

IN EUROPA?

Der voriibergehende konjunkturelle Aufschwung der Jahre
2017 und 2018 sorgte in weiten Teilen Europas fur Optimis-
mus: Nach Jahren der Rezession und Stagnation in zahlrei-
chen europdischen Landern konnte wieder kraftigeres
Wirtschaftswachstum und eine rticklaufige Arbeitslosigkeit
verzeichnet werden (z. B. Europdische Kommission 2017;
IWF 2018; Européische Kommission 2018; OECD 2018).
Selbst der US-amerikanische Wirtschaftsnobelpreistréager
Paul Krugman, ein kritischer Beobachter der wirtschaftli-
chen Entwicklungen in Europa, auBerte sich optimistisch:
.Es ist wichtig, sich darUber klar zu sein, dass Europa 2018
ganz anders aussieht als Europa 2013. Zumindest fir den
Moment ist Europa als funktionierendes wirtschaftliches
System zurtick” (Krugman 2018).

Diese Studie argumentiert, dass die temporar positive Kon-
junkturentwicklung der Jahre 2017-2018 die tiefer liegende
strukturelle Polarisierung in weiten Teilen der EU lediglich
Uberdeckt hat. Diese Polarisierung ergibt sich zum einen
aus strukturellen Unterschieden, also Differenzen im sekto-
ralen Aufbau der Wirtschaft, in den Produktionsstrukturen
sowie den damit verbundenen technologischen Kapazita-
ten, und zum anderen aus der unterschiedlichen institutio-
nellen und rechtlichen Einbettung (etwa in den Bereichen
des Steuer- und Unternehmensrechts, des Arbeitsmarktes
oder des Finanzsektors) zwischen den EU-Landern. Die Po-
larisierung stellt weiterhin die groBte Gefahr fir den lang-
fristigen europaischen Zusammenhalt dar, da sie unter den
derzeitigen politischen Rahmenbedingungen ein makrotko-
nomisches Auseinanderdriften bewirkt.

Ungeachtet der kurzfristigen konjunkturellen Erholung der
vergangenen Monate sind die strukturellen Unterschiede
zwischen einem GroBteil der Volkswirtschaften in der EU
entweder relativ stabil oder sogar im Zunehmen begriffen
(Grébner et al. 2017; Grabner et al. 2018). Mit der Errichtung
der Eurozone als gemeinsamem Zoll- und Wahrungsraum im
Jahr 1999 war jedoch das zentrale politische Versprechen
eines wirtschaftlichen Konvergenzprozesses verknipft: Die
Euromitgliedslander wirden zusammenwachsen, die Lander
mit geringeren Wohlstandsniveaus sich nach oben hin orien-

1 Der Artikel von Krugman (2018) liegt im Englischen vor; eigene Uber-
setzung des Zitats ins Deutsche.

tieren und an Lander wie Deutschland, die Niederlande und
Osterreich anschlieBen (z. B. Gill/Raiser 2012). Die Krise und
die darauffolgenden wirtschaftlichen Erfahrungen haben
jedoch gezeigt, dass die Konvergenzentwicklung der Vor-
krisenjahre nur , Fassadencharakter” hatte, weil das von stei-
gender privater Verschuldung getriebene Wachstum insbe-
sondere in der stdlichen Eurozone mit dem Ausbruch der
Krise rasch zum Erliegen kam (z. B. Lane 2012; Stockhammer
2016; Regan 2017).

Unterhalb dieser Fassade liel3 sich jedoch bereits im Vorkri-
senzeitraum ein Polarisierungsprozess beobachten, der vor
allem auf der Ebene der Leistungsbilanzsalden ersichtlich
war: Lander wie Deutschland und Osterreich auf der einen
Seite wiesen stabile oder sogar steigende Leistungsbilanz-
Uberschisse auf, wahrend Lander wie Italien, Spanien und
Griechenland auf der anderen Seite im Laufe der Vorkrisen-
jahre Defizite akkumulierten. Dies deutet auf die Existenz
unterschiedlicher Wachstumsmodelle in der Vorkrisenphase
hin, die einen kurzfristigen Aufholprozess der stideuropai-
schen Eurozonenlander ermoglichten, der sich letztlich je-
doch als nicht nachhaltig herausstellte.

Die Frage, ob das Versprechen einer 6konomischen Anna-
herung der Euroldnder durch ein aufholendes Wachstum
vergleichsweise drmerer Lander (Aufwartskonvergenz) ein-
gelost werden kann, ist allerdings nicht nur eine Frage der
politischen Glaubwiirdigkeit, sondern betrifft die Zukunfts-
fahigkeit der gemeinsamen Waéhrung schlechthin. SchlieB-
lich ist in den Jahren der Eurokrise klar geworden, dass gro-
Be 6konomische Ungleichheiten zwischen den Eurolandern
auch zu Konflikten fiihren, die das Potenzial haben, zu einem
politischen Scheitern der EU beizutragen (z. B. Eichengreen
2015; Frieden/Walter 2017; Tooze 2018).

Diese Studie dokumentiert nicht nur den Prozess einer makro-
Okonomischen Polarisierung der EU-Lander in verschiede-
nen relevanten Dimensionen (Kapitel 2), sondern bringt die
bestehenden dkonomischen Divergenzen mit einem lang-
fristig zentralen Problem Europas in Verbindung: der struk-
turellen Polarisierung zwischen den EU-Landern. Unter-
schiede in der institutionellen und rechtlichen Einbettung
— etwa in den Bereichen des Steuer- und Unternehmens-
rechts, des Arbeitsmarktes oder des Finanzsektors — sowie
in den technologischen Kapazitaten sind ein wesentlicher
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Treiber fur die Divergenz der Lebensstandards zwischen
den Mitgliedslandern. Die daraus erwachsenden politischen
Konflikte konterkarieren bestehende Anstrengungen, die
Europaische Wirtschafts- und Wahrungsunion (EWWU) in
kritischen Bereichen wie der Fiskalpolitik und Bankenregu-
lierung in eine konsequente gemeinsame institutionelle
Rahmung einzubetten (Lehner/Wasserfallen 2019), die es
im Bereich der Geldpolitik fur die Mitgliedslander der Euro-
zone bereits in umfassender Weise gibt.

Gerade die technologischen Kapazitaten der einzelnen Lan-
der, die ihre langfristige 6konomische Entwicklung maB-
geblich bestimmen, sind unter den Eurolandern weiterhin
sehr ungleich verteilt (Kapitel 3). Dies fuhrt dazu, dass die
Unternehmen in einigen Landern (insbesondere in Deutsch-
land) ihre bereits zum Zeitpunkt des Euroeintritts vorhan-
den gewesenen Marktvorteile im internationalen Wettbe-
werb ausbauen kénnen, wahrend technologisch schlechter
gestellte Lander weiter zurtickfallen. Es handelt sich dabei
um selbstverstarkende Prozesse — vergangene Erfolge sind
die Basis fur zukinftige Erfolge (Kaldor 1978; Grédbner et al.
2017; Grabner et al. 2018) —, fir die es im Institutionenge-
flige innerhalb der EU aktuell noch keine kompensierenden
Gegenkréfte gibt: EU-Mitgliedslander befinden sich auf-
grund der bestehenden strukturellen Polarisierung auf un-
terschiedlichen, teils stark auseinanderlaufenden Entwick-
lungspfaden. Zugleich sind durch die eurozonenweite Har-
monisierung der Geldpolitik, die Begrenzung fiskalpoliti-
scher MaBnahmen durch den Stabilitats- und Wachstums-
pakt und die Unmoglichkeit von Wechselkursanpassungen
in der Wahrungsunion wichtige traditionelle Kompensations-
mechanismen nicht verfiigbar (z. B. De Grauwe 2018a; Heim-
berger/Kapeller 2017).

Eine weitere Vertiefung dieser divergierenden Pfade ist also
wahrscheinlich, obgleich sie im Widerspruch zum politi-
schen Ziel einer wirtschaftlich stabilen EU steht, das durch
Aufwaértskonvergenz seiner Mitgliedslander gekennzeichnet
sein sollte. Der Prozess, der dieser Polarisierung zugrunde
liegt, wird ungeachtet der kurz- und mittelfristigen Konjunk-
turentwicklung in Europa weiter voranschreiten, wenn in der
Fiskal-, Finanzmarkt-, Lohn- und Industriepolitik keine koor-
dinierten GegenmaBnahmen ergriffen werden. Kapitel 4
liefert deshalb Ansatzpunkte fiir eine umfassende Diskussion
Uber wirtschaftspolitische MaBnahmen, die geeignet sind,
Aufwartskonvergenz zu erzielen und eine langfristig er-
folgreiche wirtschaftliche Basis fur alle Mitgliedslander zu
schaffen.
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DIE MAKROOKONOMISCHE
POLARISIERUNG IN EUROPA

Etwa 20 Jahre nach der offiziellen Einfihrung des Euro und
mehr als zehn Jahre nach dem Ausbruch der Finanzkrise
2007/2008 bleibt die soziodkonomische Entwicklung inner-
halb der EU bemerkenswert ungleich. So ist die reale Wirt-
schaftsleistung (gemessen am preisbereinigten Bruttoin-
landsprodukt — BIP) in Deutschland, dem wirtschaftlich und
politisch bedeutendsten Land Europas, von 1999 bis 2018
um 32,8 Prozent gestiegen. Deutschland steht damit in ei-
nem starken Kontrast zu den stdlichen Eurozonenlandern,
die okonomisch sukzessive zurlckfallen: Das reale BIP
[taliens, der drittgréBten europaischen Volkswirtschaft, war
2018 nur 9,6 Prozent hoher als im Jahr 1999. Im gleichen
Zeitraum betrug der Anstieg des BIP in Portugal lediglich
18,9 Prozent, wéahrend die griechische Wirtschaft aufgrund
der tiefen Krise seit 1999 nur um 7,7 Prozent wuchs.? Ob-
wohl das Niveau des BIP pro Kopf als zentraler Indikator fiir
den Entwicklungsstand einer Volkswirtschaft im Stden
Europas zum Zeitpunkt der Einflihrung des Euro deutlich
niedriger war als in Deutschland, haben die betreffenden
Lander - ltalien, Portugal und Griechenland —in den vergan-
genen 20 Jahren weiter an Boden verloren.

Wie Abbildung 1 zeigt, haben die stidlichen Lander der Euro-
zone ein ,verlorenes Jahrzehnt” hinter sich, denn als Folge
der Krise erlebten sie eine verheerende Wachstumsentwick-
lung. Beim realen Wirtschaftswachstum wurden Deutsch-
land und Osterreich im Zeitraum 2009-2018 im Vergleich mit
den anderen EU-Landern hingegen nur von aufholenden
osteuropaischen Volkswirtschaften sowie von relativ kleinen
Landern wie Malta und Irland Gberfltgelt, die zudem auf-
grund ihrer Rolle als Finanzzentren im europaischen Stand-
ortwettbewerb als Spezialfalle zu betrachten sind (siehe Ka-
pitel 2 und 3). Und wahrend Deutschlands Arbeitslosenquote
zuletzt einen historischen Tiefststand erreicht hat, steht die
offizielle Arbeitslosenquote in weiten Teilen der stidlichen Eu-
rozonenlander weiterhin deutlich Gber dem Vorkrisenniveau.
Kurzum: Die vergangenen zehn Jahre zeichnen sich dadurch
aus, dass weite Teile der EU-Lander 6konomisch weiter aus-
einandergedriftet sind.

Divergenzen innerhalb der EU manifestieren sich auch auf
der Ebene von Migrationsbewegungen — hier sind es vor allem

2 Quelle: AMECO (Update im November 2018); eigene Berechnungen.

osteuropaische Nationen mit geringem Einkommensniveau
und stideuropdische Lander mit schwacher oder negativer
Wachstumsdynamik, die einen entsprechenden Bevolke-
rungsriickgang zu verzeichnen haben. Die in Abbildung 1
gezeigten Netto-Migrationsbewegungen bedingen langfris-
tig auch eine Verstarkung bestehender Leistungsunterschiede
und -potenziale zwischen den europaischen Okonomien, da
es vor allem Menschen im Erwerbsalter und mit hoherer Bil-
dung sind, die sich als international mobil erweisen (Galgoczi
et al. 2016).

2.1 KONVERGENZ ALS POLITISCHES
VERSPRECHEN DES OKONOMISCHEN
INTEGRATIONSPROZESSES IN EUROPA

Der Prozess der wirtschaftlichen Integration Europas fand
historisch betrachtet in mehreren Phasen statt (z. B. Bald-
win/Wyplosz 2015). Die Errichtung der Eurozone kann als
(vorlaufiger) Hohepunkt dieses wirtschaftlichen Integrati-
onsprozesses verstanden werden: Zum Zeitpunkt der Imple-
mentierung des Euro waren bereits mehrere Jahrzehnte
politischer Anstrengungen vergangen, die von dem Ziel ge-
pragt waren, einen einheitlichen europaischen Markt zu
schaffen, in dem Guter, Kapital und Menschen sich m&g-
lichst frei Uber Grenzen hinweg bewegen kénnen. Mit dem
Euro als gemeinsamer Wahrung wurde diese Tendenz zu
einer tieferen 6konomischen Integration Europas punktuell
weiter verstarkt. Mittlerweile sind 19 EU-Lander Mitglied
der Eurozone, wobei die Einflhrung des Euro auch fur einige
Nichteurozonenlander von Bedeutung war, da diese ihre
Waéhrung an den Euro gebunden haben (Danemark und
Bulgarien).

Die Implementierung der Eurozone Ende der 1990er Jahre
dient in dieser Studie daher als zentraler Ausgangspunkt der
Analyse, da die Einfihrung des Euro als eine punktuelle Ver-
tiefung europaischer Integration und damit als Offenheits-
schock fur die europaischen Okonomien verstanden werden
kann. Zudem werden wir in der Regel einen Fokus auf die
makrodkonomische Analyse der Mitgliedslander der Euro-
zone legen — wenngleich wir stellenweise auch die Entwick-
lungen in jenen osteuropdischen EU-Landern, die aktuell
nicht Mitglied der Eurozone sind, berlcksichtigen. Dieser
spezifische Fokus ergibt sich aus drei Grinden:
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Abbildung 1
Wirtschaftswachstum und Migration in der EU
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Das obere Panel zeigt kumulierte Wachstumsraten des realen BIP. Irland stellt dabei einen statistischen AusreiBer dar. Die sehr hohen irischen Wachstumsraten sind zu
einem erheblichen Teil durch statistische Probleme zu erklaren, die mit der speziellen Rolle Irlands als Finanzzentrum im globalen Standortwettbewerb zusammen-

héngen (z. B. Linsi/Mligge 2019).

Quelle: AMECO, Eurostat; eigene Berechnungen.
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Erstens macht die Eurozone aktuell fast drei Viertel der
EU-Wirtschaftsleistung aus.?

Zweitens war die Errichtung der Eurozone ein zentraler
institutioneller Integrationsschritt.

Drittens war die Errichtung der Eurozone an das politi-
sche Versprechen ékonomischer Konvergenz gekoppelt.
Dieses bestand in der Hypothese, dass die gemeinsame
Zoll- und Wahrungsunion fur ihre Mitgliedslander einen
Prozess aufholender Konvergenz ausldésen wirde, dem-
zufolge sich die zum Eintrittszeitpunkt weniger reichen
Lander relativ rasch an die héheren materiellen Lebens-
standards in den reichsten EU-Landern annahern wirden
(z. B. Dauderstadt 2014).

Der Anteil der Eurozone am realen BIP der EU betrug im Jahr 2018 ca.

73 Prozent (Daten: AMECO; eigene Berechnungen).

Dieses politische Versprechen wurde jedoch, wie im Anschluss
noch zu zeigen sein wird, durch die Realitat einer fortgesetzten
okonomischen Polarisierung grundsatzlich infrage gestellt. So-
lange eine reale Konvergenz — definiert als eine Angleichung
der Lebensstandards — ausbleibt und die institutionelle Archi-
tektur der Eurozone politisch und 6konomisch unvollstéandig ist,
wird die Eurozone und damit auch die Gemeinschaft der
EU-Lander krisenanfallig und nur eingeschrankt zukunftsfahig
sein. Aktuell handelt es sich bei der Eurozone um eine Zoll- und
Wahrungsunion, aber um keine politische Union oder Fiskal-
union (z. B. Iversen et al. 2016; De Grauwe 2018). Es fehlen
daher wichtige wirtschaftspolitische Ausgleichsmechanismen,
um Ungleichgewichte und Ungleichheiten zwischen den Euro-
landern einddmmen bzw. korrigieren zu kénnen. Ebenso ist die
europaische Wirtschaftsarchitektur nur eingeschrankt im Stan-
de, auf globale Herausforderungen bzw. lokal auftretende Kri-
sen in einzelnen Landern oder Regionen adaquat zu reagieren.
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Besonders klar wird dies im Bereich der Geldpolitik. Liegt
eine national eigenstandige Geldpolitik vor, kann ein Land
auf sinkende Nachfrage im Privatsektor durch eine gezielte
Zinssenkung reagieren, um die regionale Wirtschaftsaktivitat
wieder anzukurbeln. Im Gegensatz dazu orientiert sich die
Européische Zentralbank (EZB) an einer gesamthaften Eva-
luierung der Lander in der Eurozone, wobei ein solches Ar-
rangement auch dazu fuhren kann, dass die Zinsen in Mit-
gliedslandern mit steigender Arbeitslosigkeit zu hoch und in
solchen mit sinkender Arbeitslosigkeit zu niedrig sind. Dies
bedeutet, dass die EZB-Politik fir den gesamten Euroraum
lokal betrachtet oftmals prozyklisch wirkt, weil sie die wirt-
schaftlichen Zyklen von Boom und Krise verscharft und so
zu unerwinschten Abweichungen in der Inflationsrate im
Landervergleich bzw. zum Entstehen von erheblichen Han-
delsbilanzungleichgewichten zwischen den europaischen
Landern beitragen kann, wie die Vorkrisenzeit gezeigt hat
(z. B. Enderlein et al. 2012; Vermeiren 2017).

Weil dartiber hinaus die Wechselkurse zwischen den Mit-
gliedslandern der Eurozone fixiert sind (z. B. Hopner/Lutter
2018), kénnen Euromitgliedslander ihre Wahrung nicht
mehr abwerten, um dadurch ihre Exporte bzw. ihre Leis-
tungsbilanzen zu verbessern. Zuletzt ist wesentlich, dass die
Euromitgliedslander de facto keine Kontrolle Gber die Wah-
rung haben, in der sie sich verschulden, weil die EZB eben
fur die Geldpolitik im gesamten gemeinsamen \Wahrungs-
raum zustandig ist. Das hat neben den bereits beschriebe-
nen Einschrankungen der klassischen geld- und wahrungs-
politischen Optionen auf nationaler Ebene auch zur Folge,
dass nationale fiskalpolitische Interventionen nicht durch die
Zentralbank unterstitzt werden kénnen und dass Eurolan-
der spekulativen Attacken — etwa durch Panikverkaufe an
den Staatsanleinemarkten — tendenziell starker ausgeliefert
sind (De Grauwe 2012).

SchlieBlich ist das fiskalpolitische Handlungsspektrum Euro-
pas durch das Fehlen eines Budgetinstruments auf Ebene
der Eurozone in wesentlichen Punkten — etwa mit Blick auf
die Moglichkeiten kurzfristiger Stabilisierungspolitik — eng
beschrankt (z. B. Andor 2016). Auf dieser Ebene stehen nur
unzureichende fiskalische Ausgleichsmdglichkeiten bereit,
um Wirtschaftswachstum und Beschaftigung in einzelnen
Eurozonenlandern stabilisieren zu kénnen (z. B. Farhi/Wer-
ning 2017; Dullien 2018). Die fiskalischen Handlungsspiel-
raume auf nationaler Ebene sind zudem durch das EU-
Fiskalregelwerk so beschrankt, dass die Mitgliedstaaten in
Krisenzeiten zu wenig Spielraum flr wirtschaftsbelebende
MafBnahmen haben, wahrend ihnen in Boomzeiten tenden-
ziell mehr Spielraum zugestanden wird. Diese Eigenschaft
scheint im Sinne einer antizyklisch ausgerichteten Wirt-
schaftspolitik ebenfalls nur wenig zweckmaBig zu sein (Be-
netrix/Lane 2013; Heimberger/Kapeller 2017).

Die Eurozone bewegt sich damit nicht nur in einem politisch
engmaschigen Korsett, sondern zeigt sich auch anfallig fur
spekulative Angriffe vonseiten der Finanzmarkte (z. B. Saka
et al. 2015). In der Konsequenz sind Eurozonenlander, die an
den Staatsanleihemarkten durch Panikverkaufe unter Druck
geraten, vom ,,guten Willen” der anderen Eurozonenlander

abhangig, Finanzierungshilfen bereitzustellen (z. B. Sapir et
al. 2014; Frieden/Walter 2017).4

Ein Beispiel hierfur sind die Erfahrungen Italiens und Spaniens,
die in den Jahren 2011 und 2012 an den Staatsanleihemarkten
aufgrund rasch steigender, panikinduzierter Zinsaufschlage so
stark unter Druck gerieten, dass eine selbstverstarkende Liqui-
ditatskrise drohte. Italien und Spanien waren damit unmittelbar
von der Unterstlitzung durch die anderen Eurozonenlander
abhangig. Erst nachdem EZB-Prasident Mario Draghi, unter an-
schlieBender Zustimmung der deutschen Regierung, mit dra-
matischer Qualitat (,whatever it takes”) angekiindigt hatte,
dass die EZB alles in ihrer Macht Stehende fur den Zusammen-
halt der Eurozone tun werde — einschlieBlich Notfallkaufe von
bereits begebenen Staatsanleihen krisengeschuttelter Lander
—, sank der Druck der Finanzinvestor_innen auf Italien und Spa-
nien rasch und nachhaltig (Mody 2018; Tooze 2018).

Eine nochmals weiter zugespitzte Abhangigkeit erlebten Lan-
der wie Griechenland, Irland und Portugal, die ihren Zugang
zu den Finanzmérkten nach dem Beginn der Eurokrise vortber-
gehend véllig verloren und damit von den wirtschaftlich und
politisch machtigeren Eurozonenldndern abhangig waren, die
in der Folge die Bedingungen fur die Finanzierungsunterstut-
zung maBgeblich bestimmen konnten. Diese Konstellation
bedeutete fur die betroffenen Krisenldnder massive Einschnitte
in die nationale wirtschaftspolitische Autonomie, die weitge-
hend dem Spar- und ,Strukturreform”-Diktat der Glaubiger-
vertreter_innen untergeordnet wurde (z .B. Sapir et al. 2014;
Featherstone 2015).

Ein Ausbleiben dkonomischer Konvergenz innerhalb der Euro-
zone verfestigt vor diesem Hintergrund auch die 6konomische
und politische Machtposition der finanziellen ,Geberlander”
und Ubersetzt dkonomische Instabilitat in politisches Kon-
fliktpotenzial, das die Fliehkrafte der Desintegration befeuert.
Das desintegrative Potenzial derartiger politischer Konflikte
zwischen Landern mit ungleichen ¢konomischen und politi-
schen Machtpositionen hat sich in den vergangenen Jahren
nicht zuletzt an den innereuropadischen Auseinandersetzungen
rund um die Krise in den stdlichen Eurozonenlandern gezeigt
(z. B. Copelovitch et al. 2016; Frieden/Walter 2017).

Die unterschiedlichen Dimensionen soziodkonomischer Polari-
sierung — von der Polarisierung auf der Ebene institutio-
nell-rechtlicher und technologischer Produktionsvorausset-
zungen, Uber die Polarisierung mit Blick auf wachsende
Wachstums- und Leistungsbilanzdifferenziale bis hin zu politi-
schen Machtverschiebungen — sind dabei allesamt verbunden
und als gemeinsames Resultat eines europaischen und globa-
len Standortwettbewerbs zu verstehen (vgl. Abbildung 2). In
diesem Standortwettbewerb retUssieren manche Lander —
etwa der deutschsprachige Raum — vor allem aufgrund von

4 Die Anfalligkeit fur panikartige Verkaufe von Staatsanleihen ist fur
EU-Lander mit eigenstandiger Geldpolitik nicht wie in den Eurozonenlan-
dern gegeben, weil die nationale Zentralbank in Stand-alone-Landern wie
GroBbritannien den Finanzinvestor_innen glaubwdrdig versichern kann,
dass sie in Notfallen Zahlungsausfalle des Staates als Kreditgeberin letzter
Instanz verhindern wird (De Grauwe 2012).
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Abbildung 2
Dimensionen der Polarisierung in Europa

Quelle: eigene Darstellung
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Alleinstellungsmerkmalen im Bereich technologischer Kapazi-
taten (die es beispielsweise ermoglichen, auch international
stark nachgefragte Maschinen- und Industrieglter herzu-
stellen), wahrend andere Lander versuchen, Erfolg im inter-
nationalen Wettbewerb durch die Schaffung besonders
gunstiger institutioneller , Standortfaktoren” zu erzielen, etwa
in den Bereichen Unternehmensbesteuerung (z. B. Irland),
Arbeitsmarktpolitik (Osteuropa) oder Finanzdienstleistungen
(Luxemburg, die Niederlande, Zypern und Malta). Andere
EU-Mitgliedslander, insbesondere in Stdeuropa, kénnen in
diesem Standortwettbewerb hingegen nur eingeschrankt
mithalten und fallen daher sowohl in der Dimension interna-
tionaler Wettbewerbsfahigkeit als auch im Bereich des mate-
riellen Lebensstandards sukzessive weiter zuriick.

Diese Moglichkeit einer zunehmenden Polarisierung Europas
war einigen zentralen Akteur_innen der europaischen Integ-
ration von Beginn an voll und ganz bewusst. Die Einsicht,
dass Konvergenz in der Eurozone zwar erforderlich sei, sich
aber nicht von selbst einstellen wiirde, wurde bereits im Jahr
1989 vom Delors-Komitee in einem Bericht zur Wirtschafts-
und Wahrungsunion aufgegriffen. Dabei wurde etwa postu-
liert, dass ,starkere Konvergenz der ékonomischen Perfor-
manz erforderlich” sei, weil , die Wahrungsunion ohne einen
hinreichenden Grad an Konvergenz [...] mit hoher Wahr-
scheinlichkeit nicht von Dauer sein wird und die Gemein-
schaft schadigen konnte” (Delors 1989: 26).

Uberlegungen zur 6konomischen und wirtschaftspolitischen
Angleichung zwischen den Eurolandern fanden dementspre-
chend auch Eingang in den Maastricht-Vertrag und in den
Stabilitats- und Wachstumspakt — zwei der zentralen Rechts-

5 FEigene Ubersetzung des Zitats aus Delors (1989) vom Englischen ins
Deutsche.

grundlagen fir die wirtschaftspolitische Koordinierung in der
Europaischen Union (z. B. Soukiazis/Casto 2005; Larch/
Jonung 2014). Auch der viel beachtete Bericht der ,funf Pra-
sidenten” der EU hielt zuletzt fest, dass , die Vorstellung von
Konvergenz den Kern unserer wirtschaftlichen Union aus-
macht: Konvergenz zwischen den Mitgliedstaaten hin zu den
hochsten Niveaus an Prosperitat; und Konvergenz innerhalb
der europdischen Gesellschaften, um unser einzigartiges Eu-
ropaisches Modell zu fordern” (Juncker et al. 2015: 7).6

Die Eignung der europaischen Fiskalregeln fur die Erreichung
von Konvergenz bleibt jedoch fraglich: Gerade jene Lander,
die mehr wirtschaftspolitischen Spielraum (insbesondere fr
offentliche Investitionen in Infrastruktur, Forschung oder Bil-
dung) fr einen wirtschaftlichen Wandel benétigen wirden,
wird eben dieser Spielraum durch das bestehende Regelwerk
vorenthalten (z. B. Fitoussi/Saraceno 2008; Barbiero/Darvas
2014; Heimberger/Kapeller 2017).

Nachfolgend nehmen wir eine ndhere Untersuchung der
o6konomischen Dynamiken in Europa seit Errichtung der Euro-
zone vor, wobei wir auf eine Vielzahl von Indikatoren ein-
gehen, die in der wirtschaftspolitischen Debatte rund um
Konvergenz und Divergenz eine wesentliche Rolle spielen.

2.2 DIVERGENTE WACHSTUMSMODELLE
IN DER EU

Der politische Handlungsbedarf, der mit der 6konomischen
Polarisierung in der EU einhergeht, zeigt sich bei einer ge-
naueren Analyse der Grinde fur die beobachteten Unter-
schiede in den nationalen wirtschaftlichen Wachstumsraten.

6 FEigene Ubersetzung des angefiihrten Zitats aus dem Englischen.
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Abbildung 3

Fallende Lohnquoten und steigende personelle Einkommensungleichheit
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Eine solche Analyse legt nahe, dass die divergierenden Ent-
wicklungen des Lebensstandards mit der Entstehung unter-
schiedlicher, teils widerspruchlicher Wachstumsmodelle in-
nerhalb der beteiligten Lander verbunden sind (z. B. Baccaro/
Pontusson 2016; Stockhammer 2016; Regan 2017). Da die
dadurch beschrittenen Entwicklungspfade selbstverstarken-
den Charakter haben, ist eine Anderung dieser Konstellation
ohne politische Eingriffe hdchst unwahrscheinlich.

Im Folgenden wird dabei die Entstehung der unterschiedlichen
Entwicklungspfade zwischen den EU-Landern erlautert, wobei
zu zeigen ist, wie die Herausbildung differierender Wachs-
tumsmodelle mit der 6konomischen Entwicklung in der Vor-
und Nachkrisenperiode zusammenhangt. Dies macht in der
Folge deutlich, dass sich 6konomische Konvergenz in der EU
aller Wahrscheinlichkeit nach nicht von selbst einstellen wird
und dass es des mutigen Umsetzens einer neuen wirtschafts-
politischen Gesamtstrategie bedarf, um den gegenwartigen
Polarisierungsprozess nachhaltig zu Uberwinden.

Die 6konomische Entwicklung in Europa ist in wesentlichen
Bereichen von zunehmender Ungleichheit gekennzeichnet.
So hat die Lohnquote — der Anteil der Loéhne am Volksein-
kommen — bereits seit den friihen 1980er Jahren quer durch
die (spateren) Eurozonenlander abgenommen (z. B. Stock-
hammer 2013). Zudem ist die Einkommensungleichheit im
gleichen Zeitraum markant angestiegen (z. B. Atkinson et al.
2011). Abbildung 3 zeigt die Entwicklung der Lohnquote und
des Anteils der Top-zehn-Prozent der Einkommensbezieher_
innen an den Gesamteinkommen fur die fiinf bevélkerungs-
reichsten EU-Lander (exklusive GroBbritannien).

Historisch wiesen die meisten entwickelten europdaischen
Volkswirtschaften nach dem Zweiten Weltkrieg ein lohnge-
triebenes Wachstumsmodell auf, das hei3t: Die wichtigste
Wachstumskomponente war Lohnwachstum, das fir einen

kraftigen Konsum der privaten Haushalte sorgte und dadurch
auch hoheres Produktivitatswachstum anstieB (z. B. Lavoie/
Stockhammer 2013). Durch eine Kombination aus Faktoren
— die Institutionalisierung strikter Geldpolitik, die 6kono-
mische Globalisierung und Kapitalmarktliberalisierung, die
Etablierung einer starkeren Shareholder-Value-Orientierung
sowie die abnehmende Starke gewerkschaftlicher Organisa-
tionskraft — geriet das lohngetriebene Wachstumsregime je-
doch ab den 1970er Jahren in eine Krise. Diese Krise fUhrte
wiederum dazu, dass zahlreiche europdische Lander sich auf
die Suche nach alternativen Wachstumsmodellen begeben
mussten, in denen das reale Lohnwachstum nicht langer die
treibende Kraft sein wirde (Baccaro/Pontusson 2018).

Fallende Lohnguoten, die zudem zunehmend ungleicher ver-
teilt sind, senken die gesamtwirtschaftlichen Ausgaben flr
Guter und Dienstleistungen, weil die Lohnentwicklung von
zentraler Bedeutung fur die Kaufkraft ist (z. B. Stockhammer
2015; Behringer/van Treeck 2018). Dies schwacht grundsatz-
lich den wirtschaftlichen Ausblick, wobei das Ausmal3, mit der
sich eine solche Schwachung tatsachlich in der makrodkono-
mischen Entwicklung niederschlagt, davon abhéngt, ob andere
Komponenten der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage das Ab-
sinken der Konsumausgaben, das sich aus der schwacheren
Entwicklung der Lohnsumme ergibt, kompensieren kénnen.

Es gibt im Prinzip drei Moglichkeiten, um einen solchen Riick-
gang der Konsumausgaben zu kompensieren (siehe Tabelle 1):

—  Erstens kann eine Volkswirtschaft den Abwartsdruck auf
die inlandische Nachfrage durch eine Ausweitung der Ex-
porte kompensieren und ein sogenanntes , exportgetrie-
benes” Wachstumsmodell entwickeln. Hier substituieren
Unternehmen den Mangel an inlandischer durch auslan-
dische Nachfrage. Deutschland ist daflr der prominentes-
te Fall in Europa (z. B. Storm/Naastepad 2015; Baccaro/



FRIEDRICH-EBERT-STIFTUNG - FUR EIN BESSERES MORGEN

12

Tabelle 1

Mogliche Reaktionen auf eine Stagnation der aggregierten Nachfrage

Voraussetzungen

betroffene Komponente des
aggregierten Outputs

Implikationen fiir die

expansive Fiskalpolitik

Glaubwdirdigkeit auf
internationalen Finanzmarkten

durch rechtliche Vorgaben
auf EU-Ebene beschrankt

negativ

Steigerung der Exporte

Wettbewerbsvorteile,
auslandische Importnachfrage,
Kapitalabflisse ins Ausland

positiv

verschuldungsbasierte
Expansion des
privaten Sektors

ausreichend deregulierte
Finanzmarkte, Kapitalzuflisse

steigende Verschuldung
privater Haushalte

negativ

Leistungsbilanz

Quelle: Grébner et al. 2017: 5.

Benassi 2017; Hassel 2017; Behringer/van Treeck 2018;
Hopner 2019), doch auch Osterreich und die Niederlande
operieren mit einem exportbasierten Wachstumsmodell.

— Die zweite grundsatzliche Moglichkeit ist, die sinkenden
Konsumausgaben fir Guter und Dienstleistungen durch
expansive Fiskalpolitik und einen Anstieg in der &ffentli-
chen Verschuldung zu kompensieren — eine Strategie, die
in den Vorkrisenjahren jedoch wenn Uberhaupt nur von
Griechenland verfolgt wurde (z. B. Lane 2012; Baldwin et
al. 2015).

— Drittens kann der Privatsektor in betroffenen Volkswirt-
schaften eine hohere Bereitschaft im Hinblick auf die
Schuldenaufnahme zeigen. Wenn die gestiegene Nach-
frage nach Krediten im Privatsektor auch auf ein entspre-
chendes Kreditangebot trifft, kann die tatsachliche Zu-
nahme in der Verschuldung des Privatsektors zumindest
vortbergehend den aus steigender Einkommensungleich-
heit entstandenen Abwartsdruck auf die Konsumausga-
ben kompensieren. Nach der Einflhrung des Euro wiesen
insbesondere weite Teile der stdlichen Eurozone — die
aufgrund der Erwartung hoherer Wachstumsraten massi-
ve Kapitalzuflisse aufsogen (Hobza/Zeugner 2014) — ein
privatverschuldungsgetriebenes Wachstumsmodell auf
(Stockhammer/Wildauer 2016).”

7  Als jene Eurozonenlander, in denen die Verschuldung des Privatsektors
in den Vorkrisenjahren stark angestiegen war, mit dem Ausbruch der Finanz-
krise unter Druck kamen, wurden die Schulden des privaten Sektors teilweise
auf den Staat Uberwalzt, insbesondere in Form der budgetaren Kosten der
Bankenrettungen. Der extremste Fall ist dabei Irland, das im Jahr 2010 eine
vollstandige Garantie fur die Verbindlichkeiten der sechs groBten Banken
aussprach, was zu einem enormen sprunghaften Anstieg des Budgetdefi-
zits sowie der Staatsschuldenquote fuhrte (z. B. Allen et al. 2015). Auch die
spanische Staatsschuldenquote hat sich im Zuge der Bankenrettung in etwa
verdreifacht (von ca. 30 auf ca. 90 Prozent des BIP).

Insgesamt haben die Volkswirtschaften in der EU also un-
terschiedlich auf den durch sinkende Lohnquoten und ho-
here personelle Einkommensungleichheit ausgelésten Ab-
wartsdruck auf die Konsumausgaben reagiert: Einige Lander
entwickelten ein exportgetriebenes Wachstumsmodell
(Deutschland, die Niederlande, Osterreich), andere ein privat-
verschuldungsgetriebenes Modell (z. B. Spanien und Portu-
gal); die Zunahme der &ffentlichen Verschuldung als Kom-
pensationsmechanismus spielte vor der Krise hingegen nur
fur Griechenland eine wichtige Rolle. Die vor der Finanzkrise
vorherrschende Konstellation aus export- und verschul-
dungsgetriebenen Wachstumspfaden ist dabei eng mit der
Entwicklung internationaler Ungleichgewichte im Bereich
der Leistungsbilanzen und der Auslandsverschuldung ver-
bunden.®

Diese Ungleichgewichte sind wiederum maBgeblich fur die
Instabilitdt des gemeinsamen Wahrungsraums; denn nach
der krisenbedingten Eskalation stirzten insbesondere Lander
mit verschuldungsgetriebenem Wachstumsmodell ab 2008 in
eine tiefe Krise. Umso bemerkenswerter ist, dass die meisten
Okonom_innen und wirtschaftspolitischen Entscheidungs-

8 Die politokonomischen Faktoren fiir die historische Herausbildung un-
terschiedlicher Wachstumsmodelle in Europa sind noch zu wenig erforscht,
um eine kompakte Vergleichsdarstellung europaischer Lander liefern zu
kénnen. Fur Deutschland und sein exportgetriebenes Wachstumsmodell
weisen existierende Forschungsergebnisse jedoch darauf hin, dass Interak-
tionen steigender personeller Einkommensungleichheit mit dem speziellen
Institutionensystem der industriellen Beziehungen die in den vergangenen
Jahrzehnten zu beobachtenden Verschiebungen hin zu einer gréBeren Ab-
hangigkeit der deutschen Wirtschaft gegentiber dem Auslandssektor erkla-
ren kdnnen (Baccaro/Benassi 2017; Behringer/van Treeck 2018). Zugleich
gilt die diversifizierte und zum Teil hochgradig spezialisierte Produktions-
struktur Deutschlands als wesentlicher historischer Erklarungsfaktor fur die
starke Rolle Deutschlands im AuBenhandel (Arndt/Streeck 2018).
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Abbildung 4
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trager_innen die Herausbildung dieser divergenten Entwick-
lungspfade im Vorkrisenzeitraum weitgehend Ubersahen
bzw. als unproblematisch bewerteten. Ganz im Gegenteil
wurde, wie bereits angedeutet, die Dynamik der verschul-
dungsgetriebenen Wachstumsmodelle im Stden der EU
weitgehend als Beispiel erfolgreicher Konvergenz gedeutet
(z. B. Blanchard/Giavazzi 2002; Giavazzi/Spaventa 2011).

Die Herausbildung von exportbasierten und privatverschul-
dungsgetriebenen Wachstumsmodellen hatte wesentliche
Implikationen fiir die Entwicklung der Verschuldung. Abbil-
dung 4 zeigt den drastischen Anstieg der Verschuldung des
Privatsektors und dabei insbesondere der privaten Haushalte
in stdlichen Eurozonenléandern sowie in Irland und, etwas
abgeschwacht, auch in Frankreich.

Auf dieser Basis lasst sich auch die Dynamik verschuldungs-
getriebenen Wachstums einfach illustrieren: In Spanien, das
als Paradebeispiel fur ein solches Wachstumsmodell gilt, sank
die Staatsverschuldung relativ zum BIP im Vorkrisenzeitraum
1999-2007, wahrend die Verschuldung der privaten Haus-
halte jedoch ebenso wie die Verschuldung der Unternehmen
massiv anstieg — die aus Letzterem resultierende 6konomi-
sche Dynamik sorgte dabei auch fur einen korrespondieren-
den Anstieg der Staatseinnahmen und ermdglichte so erst
den Abbau der Staatsschulden Spaniens im Vorkrisenzeit-
raum. Auch in den anderen stdlichen Eurozonenlandern sind
fur die Vorkrisenzeit drastische Aufwartsbewegungen in der
Privatverschuldung festzustellen.

Der Anstieg der Staatsverschuldung war hingegen hdchs-
tens in Griechenland bereits in der Vorkrisenphase ein Pro-
blem (Lane 2012). Dieses Faktum entlarvt die dominante
Darstellung, wonach die Eurokrise ursachlich auf exzessive

Budgetdefizite und Staatsschulden zurtickzufihren sei (z. B.
Schauble 2011) als falsch, denn der Anstieg der 6ffentlichen
Verschuldung ab 2008 war eine direkte Folge von Banken-
rettungen und negativen budgetaren Folgeeffekten der Krise
(z. B. Shambaugh 2012; Baldwin et al. 2015), die den Uber-
wiegenden Teil des in Abbildung 6 dargestellten Anstiegs
der Staatsverschuldung nach der Krise erklaren. Deutsch-
land wies hingegen in den Jahren vor der Finanzkrise bereits
hohe Nettoexportiberschisse aus, die mit Kapitalabflissen
ins Ausland einhergingen, die wiederum mancherorts ein
nicht nachhaltiges Schuldenwachstum weiter befeuerten
(Hobza/Zeugner 2014). Im deutschen Inland jedoch erm6g-
lichte das vorherrschende exportfokussierte Wachstums-
modell sogar einen leichten Rickgang der Haushaltsver-
schuldung bis zum Jahr 2007.

Als nach der Finanzkrise die problematische Verschuldungs-
entwicklung und die damit zusammenhangenden makro-
okonomischen Ungleichgewichte erkannt wurden, dnderte
sich die wirtschaftspolitische Einschatzung der europaischen
Institutionen und wirtschaftspolitischen Entscheidungstra-
ger_innen drastisch. Selbst ehemalige Vorkrisen-, Muster-
schiler” wie Spanien wurden schlagartig zu Problemfallen
degradiert, was mit der Diagnose eines erheblichen , struk-
turellen Reformbedarfs” einherging, der insbesondere auf
die Deregulierung der Arbeitsméarkte und die Senkung der
Lohne mit dem vorgeblichen Ziel einer Reduktion der ,,struk-
turellen”  Arbeitslosigkeit abzielte (Heimberger/Kapeller
2017). Tatsachlich aber trug die Politik der Lohnktrzungen
und Arbeitsmarktderegulierung zu einer weiteren Verschar-
fung der Krise der privatverschuldungsgetriebenen Wachs-
tumsmodelle im Stiden der Eurozone bei, weil die sinkenden
Einkommen breiter Bevolkerungsschichten die Konsumaus-
gaben weiter schwachten und die wirtschaftliche Abwarts-
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spirale damit verstarkten (z. B. Armingeon/Baccaro 2012;
Stockhammer/Sotiropoulos 2014; Koo 2015; Varoufakis
2017; Alvarez et al. 2018).

Dabei markieren das (primar) exportbasierte Wachstums-
modell sowie das (primar) privatverschuldungsgetriebene
Wachstumsmodell zwei extreme Auspragungen® im euro-
pdischen und internationalen Standortwettbewerb, die
durch weitere, teils weniger eindeutige Auspragungen flan-
kiert werden. Wesentlich hierbei sind (a) Mischformen des
export- und privatverschuldungsgetriebenen Wachstums-
modells (wie etwa Frankreich, vgl. Grabner et al. 2018),
(b) Modelle aufholenden Wachstums und nachholender In-
dustrialisierung in Osteuropa, die rund um den industriellen
Kern Mitteleuropas entstanden sind (Stollinger 2016; Bohle
2018), sowie (c) Modelle, die in offensichtlichem (z. B. Lux-
emburg, Irland, Malta) oder weniger offensichtlichem Aus-
mal (z. B. die Niederlande, Belgien) versuchen, sich als
Standort fUr Finanzaktivitdten oder Unternehmenszentra-
len zu etablieren.

In dieser letzten Gruppe finden sich sowohl Lander, die ty-
pischerweise den starker industrialisierten und wohlhaben-
deren europaischen Landern zugerechnet werden (z. B. die
Niederlande oder Luxemburg) wie auch Lander, die vor der
Krise von einem stark privatverschuldungsgetriebenen
Wachstumsmodell geprdgt waren (z. B. Irland) bzw. traditi-
onell zu den weniger wohlhabenden européischen Staaten
zahlten (z. B. Malta oder Zypern). Gemeinsam ist diesen Fal-
len, dass sie versuchen, internationales Kapital durch attrak-
tive regulatorische Rahmenbedingungen anzuziehen, wobei
sich sowohl die Intensitat als auch die genaue Auspragung
dieser Strategie von Standort zu Standort unterscheidet
(z. B. Grabner et al. 2018). So konnte etwa Irland durch eine
sehr geringe Unternehmensbesteuerung im internationalen
Standortwettbewerb die Rolle eines zentralen Standorts fur
Unternehmenssitze multinationaler Konzerne (insbesonde-
re in der Pharma- und Chemiebranche; z. B. Barry/Bergin
2012) einnehmen, wahrend Luxemburg eine Mischung aus
einem klassischen Finanzzentrum und einer Steueroase dar-
stellt (Zucman 2014). Die Niederlande wiederum versuchen
beispielsweise durch spezielle Regularien, besonders attrak-
tive Bedingungen fur Einkommen aus immateriellen Eigen-
tumsrechten (z. B. Patenten) zu bieten.

Gerade der irlandische Fall illustriert das Dilemma fehlender
Entwicklungsperspektiven des innereuropdischen Standort-
wettbewerbs. Zwar wandelte sich Irland vom (privatverschul-
dungsorientierten) Problemkind zu einem Exportmusterland —
allerdings auf Basis einer klassischen Beggar-thy-Neighbour-

9 Die beiden Extreme weisen eine gewisse Komplementaritat auf: Dem
wachsenden Auslandsvermogen der exportorientierten Lander stand eine
wachsende Verschuldung der stdlichen Lander gegenuber. Das flhrte in
der Vorkrisenzeit zu einer insgesamt relativ ausgeglichenen Leistungsbi-
lanz der Eurozone mit dem Rest der Welt. Dies anderte sich jedoch in den
Nachkrisenjahren: Als das privatverschuldungsgetriebene Wachstumsmo-
dell Schiffbruch erlitt, schlitterten die betroffenen stidlichen Lander in eine
tiefe Krise. Aufgrund der damit sinkenden Importe weist die Eurozone im
Gesamten seither einen Leistungsbilanziberschuss auf.

Strategie:"® Die beobachtete exportgetriebene Erholung ba-
siert auf regulatorischen und steuerlichen Anreizen (Regan/
Brazys 2018), die klar auf Kosten anderer EU-Lander gehen
und fur diese einen entsprechenden Steuerrtickgang bedeu-
ten. Damit zeigt sich, dass aufholende Entwicklungspfade
im europaischen Standortwettbewerb unter dem aktuellen
institutionellen Rahmenwerk anscheinend nur um den Preis
der Unterwanderung ehemals geteilter regulatorischer und
steuerlicher Standards zu erreichen sind. Dieser Wettbewerb
zwischen EU-Staaten schwacht die EU sowohl politisch als
auch 6konomisch, insbesondere im globalen Kontext.

2.3 KONVERGENZ UND DIVERGENZ IN
DER EU: MAKROOKONOMISCHE
SCHLUSSELINDIKATOREN

Fur die Diskussion der relativen ékonomischen Entwicklung
der EU-Mitgliedslander ist eine Unterscheidung von realer
und nomineller Konvergenz hilfreich. Reale Konvergenz inner-
halb der EU wirde bedeuten, dass sich die Lebensstandards
der Mitgliedslander im Laufe der Zeit dhnlicher werden. Fur
Landervergleiche bieten sich hier BIP-pro-Kopf-Daten zu
Kaufkraftparitaten an. Diese erlauben einen Vergleich der
Lebensstandards Uber die Zeit, sagen jedoch nichts tber die
Verteilung der Einkommen aus. Nominelle Konvergenz impli-
ziert, dass wichtige zugrundeliegende Parameter einer Volks-
wirtschaft ahnlicher werden. Es handelt sich um einen Sam-
melbegriff fur unterschiedliche Arten von Konvergenz, z. B.
Konvergenz der Arbeitslosenquote, des BIP-Wachstums, der
Inflation, der Arbeitsmarktinstitutionen und dergleichen
mehr (z. B. De Grauwe/Schnabl 2005; Dauderstadt 2014).

Das makrodkonomische Auseinanderdriften der Eurozonen-
lander war vor der Krise anhand konventioneller MessgroBen
kaum sichtbar; dies wird durch eine Betrachtung der Ublicher-
weise in der wirtschaftspolitischen Debatte prominent disku-
tierten makrodkonomischen Indikatoren offenkundig (siehe
Abbildung 5): Die Ankindigung der Einfihrung des Euro
und das damit einhergehende politische Konvergenzver-
sprechen hatte zu einer raschen Angleichung der langfristi-
gen Zinsniveaus auf Staatsanleihen gefthrt, da das Kredit-
ausfallsrisiko der Eurozonenlander als insgesamt niedriger
eingeschatzt wurde (Mody 2018). Das Wachstum des BIP
sowie die Entwicklung der Arbeitslosenquote und der lang-
fristigen Zinsen deuteten darauf hin, dass die beobachtete
nominelle Konvergenz auch zu einer Angleichung der realen
Lebensstandards beitragen wuirde. Denn die Eurozonen-
lander wurden sich in den Vorkrisenjahren bis 2007 bei die-
sen drei Indikatoren im GroBen und Ganzen ahnlicher, wobei
die armeren Lander in Stdeuropa auf Basis ihrer privatver-
schuldungsgetriebenen Wirtschaftsmodelle Uber weite
Strecken sogar schneller wuchsen als reichere Lander im

10 Beggar-thy-Neighbour-Politik bezeichnet politische MaBnahmen, die
6konomische Vorteile fur ein Land und zugleich Nachteile fir andere Lan-
der generieren. Als typische Beispiele gelten die Etablierung steuerlicher
Vorteile (Steueroasen) oder eine starke Forderung der Exporte zur Gene-
rierung von Beschaftigung im Inland auf Kosten des Beschaftigungsniveaus
anderer Volkswirtschaften.
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Norden. Dies ermdglichte auch eine teils deutliche Senkung
der Arbeitslosenquoten in Stdeuropa.

Im scharfen Kontrast zur nominellen Konvergenz bei makro-
okonomischen Wachstums-, Arbeitsmarkt- und Zinsindika-
toren stand jedoch bereits in den Vorkrisenjahren der An-
stieg der Leistungsbilanzungleichgewichte. Die steigenden
Leistungsbilanziberschisse Deutschlands (und in geringe-
rem Ausmal3 von anderen Eurozonenlandern wie den Nieder-
landen und Osterreich) sowie die zunehmenden Leistungs-
bilanzdefizite in den stdlichen Eurozonenlandern verwiesen
bereits vor der Krise auf eine sukzessive Polarisierung der
Eurozone. Doch solange ein scheinbar vorteilhaftes Finanz-
marktumfeld die Fragilitat verschleierte, die aus der Akku-
mulation von Privatverschuldung und aus der steigenden
Abhédngigkeit beztglich der Finanzierung von Leistungsbilanz-
defiziten erwuchs, stimulierte die Entstehung der makroko-
nomischen Ungleichgewichte die Realwirtschaft in weiten
Teilen der Eurozone. Dies verstarkte wiederum den Eindruck,
das politische Versprechen von Konvergenz wirde sich nun
sukzessive einldsen lassen.

Zahlreiche Okonom_innen interpretierten die Akkumulati-
on von Leistungsbilanzdefiziten in den sudlichen Eurozo-
nenlandern und Irland wahrend der Vorkrisenzeit als Aus-
druck eines ,gesunden” Konvergenzprozesses, der durch
die Einfiihrung des Euro in Gang gesetzt worden sei (z. B.
Blanchard/Giavazzi 2002; Giavazzi/Spaventa 2011). Die Eu-
rokrise, die bis heute maBgeblich die wirtschaftlichen, sozia-
len und politischen Probleme der Eurozonenlander pragt,
hat ihre Wurzeln jedoch in ebendieser Entwicklung der ma-
krodkonomischen Ungleichgewichte zwischen Schuldner-
und Glaubigerlandern. Als die globale Finanzkrise ausbrach,
erwiesen sich die Leistungsbilanzungleichgewichte als ent-
scheidender Krisenkatalysator. Denn die Lander, die Leis-
tungsbilanzdefizite akkumuliert hatten, konnten diese nicht
mehr auf den internationalen Finanzmérkten finanzieren.
Sie erlitten einen plotzlichen Stopp der zuvor Uber Jahre
andauernden, kraftigen KapitalzuflUsse, gefolgt von massi-
ver Kapitalflucht, was wiederum eine rasche Senkung der
Leistungsbilanzdefizite erforderlich machte (z. B. Giavazzi/
Spaventa 2011; Shambaugh 2012; Hobza/Zeugner 2014;
Baldwin et al. 2015).

Abbildung 5
Makro6konomische Indikatoren in den Eurozonenldndern
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Die verschuldungsgetriebenen Auspragungen von Wachs-
tumsmodellen erlitten mit dem Ausbruch der Krise einen
Bruch, da der Kreditfluss, insbesondere aus dem Ausland, zum
Erliegen kam. Die Umkehr der Kapitalflisse leitete in weiten
Teilen der Eurozone einen Schuldenabbauprozess im Privat-
sektor ein (z. B. Koo 2015; Glotzl/Rezai 2018), lieB die Investi-
tionen der Unternehmen einbrechen und fihrte so zu einem
drastischen Ruckgang der wirtschaftlichen Wachstumsraten
sowie zu einem sprunghaften Anstieg der Arbeitslosenquo-
ten. Letzteres geschah insbesondere im Stiden der Eurozone,
wo der Privatsektor in besonderem MaBe dazu gezwungen
war, die Investitions- und Konsumausgaben zu reduzieren, um
den Schuldenabbau voranzutreiben. Gleichzeitig stiegen die
fiskalischen Defizite und Staatsschulden krisenbedingt insbe-
sondere in den am hartesten getroffenen Landern an (Lane
2012), vor allem aufgrund der Ubernahme der Verbindlich-
keiten des (Uberproportional gewachsenen) Finanzsektors
durch den offentlichen Sektor (z. B. Tooze 2018).

Abbildung 6 verdeutlicht den Anstieg der Staatsverschul-
dung in den sudlichen Eurolandern als Folge der Krise. Doch
in Relation zum massiven Anstieg der Privatverschuldung in
der Vorkrisenzeit (vgl. Abbildung 4) wird auch klar, dass die
Verschuldung der Unternehmen und privaten Haushalte ge-
messen am BIP bestenfalls teilweise abgebaut werden konn-
te. Dies ist nicht zuletzt eine Folge der aus dem Schulden-
abbauprozess resultierenden wirtschaftlichen Schwache in
weiten Teilen der Eurozone, welche die Einkommen sinken
und die reale Schuldenlast ansteigen lieB (z. B. Mastromat-
teo/Rossi 2015; Koo 2015). Das exportbasierte Wachstums-
modell Deutschlands, das in der Nachkrisenzeit zunehmend
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hohere Nettoexportiberschisse hervorbrachte (z. B. Priewe
2018), ermdglichte dagegen eine raschere Erholung von der
Krise, weil der Handel mit wichtigen Partnerlandern auBer-
halb der schwach wachsenden Eurozone rasch wieder sein
altes Niveau erreicht hatte (Grabner et al. 2017) und so einen
exportgetriebenen Abbau der Arbeitslosigkeit ermoglichte,
der mit einem leichten Riickgang der Verschuldung des Pri-
vatsektors einherging (siehe Abbildung 6).

In diesem Zusammenhang lasst sich auch erklaren, weshalb
die oben eingefuhrten Wachstumsmodelle einen entschei-
denden Beitrag zum Verstandnis der wirtschaftlichen Ent-
wicklungen in Europa leisten: Jene EU-Lander, deren Wirt-
schaftswachstum in den Vorkrisenjahren hauptsachlich
durch einen Anstieg der Verschuldung getragen war, erleb-
ten einen rapiden Bruch in ihrer makrodkonomischen Ent-
wicklungsdynamik, welcher sich in einer drastischen Re-
duktion der Wirtschaftswachstumsraten und steigenden
Arbeitslosenquoten niederschlug. Diese makrodkonomische
Entwicklung korrespondierte dabei eng mit dem Ausmal
des Schuldentberhangs im Privat- und Staatssektor in den
jeweiligen Landern (Grabner et al. 2017). EU-Mitgliedslander,
die in den Vorkrisenjahren den Abwartsdruck auf die Kon-
sumausgaben, der durch den Rickgang der Lohnquote und
den Anstieg der personellen Einkommensungleichheit indu-
ziert war, durch ein exportgetriebenes Wachstumsmodell
kompensiert hatten, waren nach dem Ausbruch der Krise
jedoch nicht nur in einer strukturell vorteilhaften Position, da
ihre exportorientierten Wachstumsmodelle von der krisen-
haften Entwicklung des Finanzsektors nur in geringerem
Ausmal3 getroffen wurden, sondern sie steigerten auch ihren

Abbildung 6
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Abbildung 7
Okonomische Entwicklungsdynamiken in Europa
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politischen Einfluss, da sie innerhalb der Eurozone mit der
Macht des Glaubigers auftreten konnten (Steinberg/Ver-
meiren 2016).

Die Entwicklungsprobleme in weiten Teilen der EU, die aus
einer nicht nachhaltigen Kombination unterschiedlicher
Wachstumsmodelle resultieren, lassen sich anhand von Ab-
bildung 7 illustrieren. Diese Grafik zeigt die wirtschaftliche
Entwicklung der europaischen Staaten mittels der Betrach-
tung zweier zentraler Variablen: der Gesamtverschuldung
(ohne Finanzsektor) und der Arbeitslosigkeit. Ablesbar wird
so die durchschnittliche Entwicklungsrichtung europaischer
Okonomien (in Abhangigkeit von der jeweiligen Ausgangs-
position) im Zeitraum 1999-2016." Die Pfeile in Abbildung 7
zeigen also die durchschnittliche Bewegungsrichtung aller
Okonomien an, die sich in dem zugehdrigen, grafisch abge-
trennten Feld befinden. Zur weiteren lllustration sind die
JTerritorien”, die sich aus dieser Darstellung ergeben, farblich
markiert — und der Entwicklungspfad einzelner Lander wird
exemplarisch dargestellt.

Bei Betrachtung dieser Darstellung lassen sich zumindest
zwei zentrale Erkenntnisse gewinnen:

- Erstens tendieren die européischen Okonomien insgesamt
zu einer steigenden Gesamtverschuldung (viele Pfeile
zeigen nach oben; keine nach unten).

— Zweitens zeigen sich zwei klar unterschiedliche Pfade im
rechten Teil der Abbildung, in der Okonomien mit hoher
Arbeitslosigkeit und niedriger Verschuldung (vorwiegend
in Osteuropa) einen Aufholprozess vollziehen, wahrend
Lander mit hoher Arbeitslosigkeit und hoher Verschul-
dung (vorwiegend in Sldeuropa) tendenziell weiter zu-
riickfallen, womit die in dieser Studie unterstellte 6kono-
mische Polarisierung Europas auch einen bildhaften
Ausdruck findet. Die als Finanzzentren fungierenden Lan-
der (z.B. Luxemburg, Irland, die Niederlande) liegen
hauptsachlich im linken oberen Teil der Grafik, wobei die
Richtung der Pfeile deutlich macht, dass die Dominanz
des Finanzsektors im Standortwettbewerb zwar eine
niedrige Arbeitslosigkeit ermoglicht (teilweise auf Kosten
anderer Lander), jedoch mit steigender Gesamtverschul-
dung - auch auBerhalb des hier nicht inkludierten Finanz-
sektors — einhergeht.

Wahrend Abbildung 7 veranschaulicht, dass zumindest ein
Teil der europaischen Lander (insbesondere in Osteuropa)
langerfristig mit sinkenden Arbeitslosenquoten bei leicht
steigender Gesamtverschuldung rechnen kann (siehe hierzu
auch Bohle 2018), ist die Lage fur Lander mit prekarer Ent-
wicklung jedoch héchst problematisch. Dies wirft die Frage
nach der langfristigen 6konomischen, politischen und sozia-
len Zukunftsfahigkeit einer wirtschaftlich polarisierten EU
auf. Denn gerade die an Boden verlierenden Lander haben
unter den in diesem Kapitel diskutierten institutionellen und
politischen Rahmenbedingungen einen zu geringen wirt-

11 FuUreine genauere Beschreibung der Berechnungsmethodik siehe Heim-
berger/Kapeller (2017).
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schaftspolitischen Handlungsspielraum, um sich aus der in
Abbildung 7 angezeigten negativen Entwicklungsdynamik
zu befreien. Ein wesentlicher Baustein einer koordinierten
Strategie zur Uberwindung der Polarisierung bestiinde darin,
auf eine Verbesserung der technologischen Kapazitaten in
den prekar situierten Landern abzuzielen — eine Diagnose,
die im folgenden Kapitel weiter erértert und vertieft wird.
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3

UNGLEICHE TECHNOLOGISCHE KAPAZITA-
TEN IN EUROPA: MAKROOKONOMISCHE
POLARISIERUNG ALS FOLGE?

Das vorangegangene Kapitel dokumentierte die makrotko-
nomische Polarisierung innerhalb der EU mit Fokus auf die
Eurozonenlénder. Wesentliche Faktoren, die das zu beob-
achtende Auseinanderdriften im europdischen Standort-
wettbewerb erklaren, liegen in ungleichen institutionellen
und rechtlichen Rahmenbedingungen — etwa in den Berei-
chen Arbeitsmarkt, Steuerrecht oder Finanzmarktregulierung
— sowie in unterschiedlichen technologischen Kapazitdten
der EU-Lander. Dabei ist fir das Verstandnis der Divergenz
der beiden zuvor diskutierten Wachstumsmodelle — einem
exportbasierten und einem privatverschuldungsgetriebenen
Wachstumsmodell — der zweite Aspekt besonders wesent-
lich. Selbstverstandlich sind kurz- und mittelfristig andere
Einflussfaktoren (beispielsweise konjunkturelle Schwankun-
gen) zu beachten: Der Einfluss einer einzigen Variable fur die
Herausbildung von Entwicklungspfaden sollte nicht Uberbe-
tont werden. Dennoch erscheint die Rolle technologischer
Kapazitdten und damit einhergehender Produktqualitat und
-komplexitat (Hidalgo/Hausmann 2009) vor dem Hinter-
grund, dass auch sudliche Eurozonenlander — wie Spanien
oder ltalien — Uber Jahrzehnte von einem groBen und leis-
tungsfahigen Industriesegment gepragt waren, als Uberra-
schend bedeutsam.

Diesem Argument liegt ein Bild zugrunde, in dem Unterneh-
men in technologischen Vorreiterrollen bevorteilt werden
(etwa durch zusatzliche Exportmoglichkeiten in asiatische
Lander, die sich neue Technologien und KapitalgUter aneig-
nen mochten), wahrend sich Unternehmen mit geringerer
technologischer Spezialisierung und Tiefe einer neuen Kon-
kurrenz (insbesondere aus asiatischen Landern) gegentber-
sehen, mit der sie nicht oder nur schleppend Schritt halten
kénnen. Dieser Polarisierung liegen pfadabhangige Prozesse
zugrunde (Myrdal 1958; Kaldor 1970). Daher hangt die mak-
rodkonomische Divergenz in der EU aus dieser Perspektive
langfristig betrachtet maBgeblich mit Unterschieden in sol-
chen ,technologischen Kapazitaten” zusammen.

Wie sich zeigen wird, kann die instabile Ko-Existenz der bei-
den Wachstumsmodelle in der EU — und damit die zwangs-
laufige langfristige Polarisierung der Lebensstandards — ent-
weder durch eine gleichere Verteilung der technologischen
Kapazitdten oder durch andere kompensatorische Mechanis-
men Uberwunden werden. Hierfir sind jedoch koordinierte
PolitikmaBnahmen unumgénglich. Diese kénnten zugleich

eine mogliche Grundlage bieten, zentrale Zukunftsherausfor-
derungen in den Bereichen Automatisierung, Digitalisierung,
Klimawandel oder globaler Handel auf Basis gemeinsamer
Zielsetzungen zu adressieren.

3.1 TECHNOLOGISCHE ENTWICKLUNG
UND OKONOMISCHER WOHLSTAND

Warum ist die Verteilung der technologischen Kapazitaten
zwischen den EU-Mitgliedslandern so relevant? Die soziooko-
nomische Entwicklung eines Landes kann mit einem kollek-
tiven Lernprozess in Verbindung gebracht werden. In diesem
Kontext zeigen empirische Untersuchungen, dass technologi-
sche Kapazitaten (technological capabilities) in einem starken
Zusammenhang mit dem langfristigen Wohlstandsniveau
eines Landes stehen (Hidalgo et al. 2007; Hidalgo/Hausmann
2009; Cristelli et al. 2015). Die akkumulierte Menge solcher
technologischen Kapazitaten lasst sich anhand der Fahigkeit,
komplexe Produkte wie Computerchips oder Medikamente
herzustellen und zu exportieren, quantitativ bestimmen.

Hohe technologische Kapazitdten stellen dabei nicht den
einzigen Weg zu internationaler Wettbewerbsfahigkeit dar
— gegenwartig mogliche Alternativen waren etwa eine star-
ke Senkung der Lohne (z. B. auf das Niveau einiger osteuro-
paischer Lander), die Ausbeutung nattrlicher Ressourcen
(wie z. B. in Saudi-Arabien) bzw. die Einrichtung spezieller
steuerlicher oder regulatorischer Rahmenbedingungen (wie
z. B. in Singapur). Da diese Alternativen aber in der EU ent-
weder nicht realisierbar sind und/oder aber zu einer Ver-
scharfung des Standortwettbewerbs fuhren wirden und
somit politisch destruktiv waren, verbleiben die technologi-
schen Kapazitaten als zentraler Faktor fur die langfristige
Entwicklung der EU-Mitgliedslander. Anders ausgedriickt:
Gerade fir die EU-Lander — die global betrachtet Hochlohn-
lander sind — stellen die technologischen Kapazitaten und
die damit einhergehende Spezialisierung und Erneuerung
von Produktionsprozessen in globaler Perspektive den letz-
ten verbliebenen Wettbewerbsvorteil dar. Vor diesem Hin-
tergrund ist die Frage nach der Verteilung technologischer
Kapazitaten in der EU (siehe Abschnitt 3.2) von besonderer
Relevanz: Solange diese Verteilung sehr ungleich ist, er-
scheint es nur wenig plausibel, von einer Konvergenz der
Lebensstandards auszugehen.
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Abbildung 8
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KKP bedeutet Kaufkraftparitaten; diese machen die BIP-pro-Kopf-Werte in Euro im Landervergleich durch Berticksichtigung von Unterschieden in Wechselkursen und
Preisniveaus direkt vergleichbar. Luxemburg (LUX) wird aus Grinden der Skalierung in der rechten Grafik nicht abgebildet. Die Landergruppen sind folgendermaBen
definiert: Finanzzentren: Irland, Luxemburg, Malta, Niederlande und Zypern; Stid-Eurozone: Griechenland, Italien, Portugal und Spanien; restliche EU-Lander: Belgien,
Danemark, Finnland, Osterreich und Schweden; Ost-Europa: Bulgarien, Estland, Kroatien, Lettland, Litauen, Polen, Ruménien, Slowakei, Slowenien, Tschechien und
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BIP pro Kopf nicht inkludiert.

Quelle: Eurostat, Simoes/Hidalgo (2011) in der Version 07/2017; eigene Berechnungen.

Die Wohlstandsniveaus innerhalb Europas unterscheiden
sich auch 20 Jahre nach Errichtung der Eurozone erheblich.
Tatsachlich zeigt die linke Grafik von Abbildung 8, dass die
Unterschiede im BIP pro Kopf im Zeitverlauf weiter zugenom-
men haben. Die Lander der Gruppe der Finanzzentren, die
durch geringe Unternehmenssteuern und/oder einen schwach
regulierten Finanzsektor im Standortwettbewerb als Zentrum
fur Finanzaktivitaten oder als Standort fur Unterneh-
menszentralen fungieren, weisen eine zunehmend positive
Abweichung vom mittleren BIP pro Kopf in der EU-Lander-
gruppe auf. Auch Deutschland konnte seit der Finanzkrise
sein Wohlstandsniveau in Relation zum Durchschnitt der an-
deren Eurozonenlander erhéhen, wohingegen Frankreich als
zweitgroBte europdische Volkswirtschaft etwas abfiel. Noch
drastischer ist jedoch das Bild fir die stdlichen Eurozonen-
lander, die deutlich an Boden verloren haben. Ebenso ist er-
sichtlich, dass die Einkommen pro Kopf fiir den Durchschnitt
der EU-Landergruppe in Osteuropa seit den spaten 1990er
Jahren in Relation zum Durchschnitt der gesamten EU-Lander-
gruppe stagnieren (siehe Abbildung 8, linke Grafik).

In welchem Zusammenhang stehen die technologischen Ka-
pazitdten der EU-Mitgliedslander aktuell mit ihrem Wohl-
standsniveau? Um diese Frage zu beantworten, nutzen wir
im Folgenden die Daten zu , 6konomischer Komplexitat”, die
von einer Forschungsgruppe am Massachusetts Institute of

Technology bereitgestellt werden (Simoes/Hidalgo 2011)."?
Der in diesen Daten bereitgestellte ,,Index der 6konomischen
Komplexitat” (Economic Complexity Index — ECI) misst das
Ausmal der technologischen Kapazitaten, die innerhalb eines
Landes akkumuliert wurden.” Diese Daten haben in den ver-
gangenen Jahren nicht zuletzt deshalb in unterschiedlichen
wissenschaftlichen Forschungsfeldern an Bedeutung gewon-
nen, weil sie eine exzellente Vorhersagekraft fur die zuktnf-
tige langfristige Pfadentwicklung einer Okonomie haben,

12 Aktuelle Daten sind abrufbar unter: http:/atlas.media.mit.edu/en/
(28.12.2018).

13 Hergeleitet wird der Index auf Basis von Exportdaten. In einem iterati-
ven Verfahren wird analysiert, welche Lander welche Produkte exportieren.
Produkte, die von vielen Landern exportiert werden, gelten als ,einfach”;
Produkte, die von wenigen Landern exportiert werden, als ,komplex”. In
einem nachsten Schritt erhalten Lander, die viele komplexe Produkte ex-
portieren, einen hohen ECI; Landern, die wenige komplexe Produkte ex-
portieren, wird hingegen ein geringerer ECl zugewiesen. In einem nachsten
Schritt werden die Lander- und Produktkomplexitdten korrigiert: Produkte,
die nur von Landern mit einem hohen ECI exportiert werden, erhalten ei-
nen hoheren ECI; die Produkte, die von allen Landern exportiert werden,
erhalten einen geringeren ECI, usw. Fir eine detaillierte Beschreibung und
Herleitung des ECl und eine Erlauterung, wie dieser Uber bestehende MaBe
von Humankapital oder Wettbewerbsfahigkeit hinausgeht, siehe z. B. Haus-
mann et al. (2013). Es zeigt sich, dass Lander ,sich langfristig jenem Ein-
kommensniveau anndhern, das mit ihrer gemessenen Komplexitat korres-
pondiert” (Hidalgo/Hausmann 2009: 10.574), und aktuelle Abweichungen
stellen sehr gute Vorhersagen fir zuktnftige Wachstumsdynamiken dar.
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denn: ,Lander tendieren dazu, sich langfristig jenem Ein-
kommensniveau anzundhern, das mit ihrer gemessenen
Komplexitdt korrespondiert” (Hidalgo/Hausmann 2009:
10.574, eigene Ubersetzung).

Die rechte Grafik von Abbildung 8 zeigt den Zusammen-
hang des 6konomischen Komplexitatsindex mit dem BIP pro
Kopf der EU-Lander fur den Zeitraum 1999-2016. Es be-
steht ein signifikant positiver Zusammenhang zwischen dem
Ausmal3 der technologischen Kapazitaten auf der horizon-
talen Achse und dem BIP pro Kopf auf der vertikalen Achse.
Lander mit hoher 6konomischer Komplexitat weisen ten-
denziell auch ein hohes Wohlstandsniveau auf (und vice
versa). Es ist ersichtlich, dass Deutschland bei den technolo-
gischen Kapazitaten eine Vorreiterposition einnimmt und
gleichzeitig zur Gruppe der europaischen Lander mit den
hochsten Einkommen pro Kopf zéhlt. Das geringste Ausmal3
an technologischen Kapazitaten innerhalb der EU weisen die
stideuropaischen Lander Griechenland, Portugal und Spanien
zusammen mit den baltischen Landern Lettland und Estland
auf. Interessanterweise schneiden die anderen osteuropai-
schen Lander in Sachen o6konomische Komplexitat besser
ab: Dies sind die Visegrad-Lander (Polen, Slowakei, Slowenien
und Ungarn), die aufgrund ihrer relativ niedrigen Lohnniveaus
und ihrer geografischen Néhe zum industriellen Kern Mittel-
europas wichtige industrielle Produktionsstatten beheima-
ten (Stéllinger 2016).

Die spezielle Rolle der osteuropaischen EU-Lander (insbe-
sondere Slowakei, Slowenien, Ungarn, Polen) als — weniger
stark spezialisierte — ,Werkbank” des industriellen Kerns
Mitteleuropas wird noch deutlicher, wenn man sich vor Au-
gen halt, dass der Anteil des Industriesektors an der gesam-
ten volkswirtschaftlichen Wertschopfung fir den Durch-
schnitt der osteuropaischen EU-Lander beinahe so hoch ist
wie in Deutschland. Aus der linken Grafik von Abbildung 9
|asst sich nicht nur erkennen, dass der Industriesektor fur
die Wertschopfung in den stdlichen Eurozonenlandern, in
Frankreich sowie in den Finanzzentren jeweils eine deutlich
geringere Rolle spielt. Es kristallisiert sich auBerdem ein mar-
kanter Trend der Deindustrialisierung heraus, denn der An-
teil des Industriesektors an der gesamten Wertschépfung
hat — sieht man in der Grafik von Deutschland und den
osteuropdischen Mitgliedslandern als Ausnahmen ab — seit
den frihen 2000er Jahren in weiten Teilen der EU markant
abgenommen.

Auch ein Blick auf die Beschaftigung im industriellen Sektor
(siehe rechte Grafik von Abbildung 9) verweist auf groB3e
Niveauunterschiede zwischen den EU-Landern, denn der
Anteil der Industriesektor-Beschaftigung an der Gesamt-
beschaftigung lag in den osteuropaischen Mitgliedslandern
zuletzt bei rund 30 Prozent und in Deutschland bei mehr als
25 Prozent. In der stdlichen Eurozone und Frankreich lag
dieser Wert hingegen bei weniger als 20 Prozent und in den
Finanzzentren sogar bei deutlich unter 15 Prozent. Zudem
ist ein starkes Absinken in der Bedeutung der Industriebe-
schaftigung seit der Einfihrung des Euro in den spaten
1990er Jahren zu erkennen, der am drastischsten fur die
Finanzzentren ausfallt, die sich im innereuropdaischen Stand-

ortwettbewerb zunehmend auf die Bereitstellung attraktiver
Rahmenbedingungen fiir internationales Kapital und multi-
nationale Unternehmen fokussiert haben. Doch auch in
Frankreich und den sudlichen Eurozonenléndern ist offen-
sichtlich ein Strukturwandel zulasten der Beschaftigung im
Industriesektor im Gange.

Die nachfolgende Analyse begreift den Zusammenhang von
technologischen Kapazitaten und 6konomischem Wohl-
standsniveau als wesentlichen analytischen Ausgangspunkt
und untersucht — inspiriert durch die beobachtete Divergenz
in der Entwicklung des industriellen Sektors — den Einfluss
preislicher Faktoren (z. B. Lohnstlickkosten) und nicht-preisli-
cher Faktoren (z. B. hohe Qualitat, technologische Exzellenz)
im internationalen Wettbewerb. Dabei zeigt sich, dass die
Rolle der Technologie von zentraler Bedeutung ist, wenn es
um die Einschatzung der Entwicklungspotenziale der EU-Mit-
gliedslander im internationalen Wettbewerb geht.

3.2 LOHNKOSTEN ODER TECHNOLOGIE:
WAS BESTIMMT DIE INTERNATIONALE
WETTBEWERBSFAHIGKEIT DER EU-
LANDER?

Ein starkerer Fokus auf die technologischen Kapazitaten der
Eurolander ist vor allem deshalb relevant, weil die 6ffentli-
che, politische und 6konomische Diskussion zur Eurokrise,
insbesondere jene zur Wettbewerbsfahigkeit der stdlichen
Eurolédnder, vorwiegend auf Lohnkosten, Steuerbelastung
und anderen Faktoren ,preislicher Wettbewerbsfahigkeit”
fokussiert. Unternehmenseigenschaften, (zunehmend glo-
bale) Produktionsstrukturen und technologische Kapazita-
ten werden demgegentber weitgehend ausgeblendet. Die-
ser Logik gemaB hatten die bisher verfolgten
PolitikmaBnahmen innerhalb der Eurozone, insbesondere
die Austeritats- und Lohnsenkungspolitik, stark auf die
Jpreisliche Wettbewerbsfahigkeit” der betroffenen Lander
abgezielt und eine entsprechende Senkung der Lohnsttick-
kosten sowie eine Flexibilisierung der Arbeitsmarkte als pri-
mares Ziel gesetzt (z. B. Trichet 2009; Armingeon/Baccaro
2012; O'Rourke/Taylor 2013; Stockhammer/Sotiropoulos
2014). Dies ist aus dreierlei Grinden problematisch:

— Erstens gehoren Volkswirtschaften der EU in einem glo-
balen Kontext zur Gruppe von technologisch relativ fort-
schrittlichen Okonomien — auch wenn es zwischen den
Landern weiterhin erhebliche Unterschiede gibt. Empiri-
sche Analysen zeigen, dass fUr vergleichsweise hoch ent-
wickelte Lander die relativen Lohnsttickkosten fur die Ex-
portperformance eine untergeordnete Rolle spielen.
Vielmehr sind es technologische Kapazitdten, die mali-
geblich sind (z. B. Carlin et al. 2001; Dosi et al. 2015).

— Zweitens lasst sich zeigen, dass die Arbeitsmarktperfor-
mance der hoch entwickelten europaischen Lander viel
eher von konjunkturellen Entwicklungen bestimmt ist
als von der Flexibilitat der Arbeitsmarkte (Heimberger et
al. 2017).

— Drittens fuhrt eine Reduktion der Lohnstiickkosten dazu,
dass die entsprechenden Lander weniger attraktiv fur jene
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Abbildung 9
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gut ausgebildeten Arbeitskrafte sind, die besonders nach-
haltig zum Aufbau technologischer Kapazitdten beitra-
gen. Diese Konstellation bedeutet, dass gerade jene Sek-
toren, die mit der Produktion komplexerer Produkte
beschéftigt sind und in denen die aufholenden Lander
ihre Aktivitaten verstarken mussten, um ihren Wohlstand
auf breiter Basis anzuheben, vor zusatzlichen Herausfor-
derungen stehen. Politiken, die rein auf eine Senkung der
Lohnstiickkosten abzielen, verstarken also bestehende
Pfadabhdngigkeiten und machen eine langfristig positive
Wirtschaftsentwicklung fur die betroffenen Lénder zu-
nehmend unwahrscheinlicher (z.B. Hidalgo/Hausmann
2009; Cristelli et al. 2015).

Nichtsdestotrotz betonen einige Analysen der Eurokrise die
Rolle der Lohnstiickkosten, insbesondere im Zusammenhang
mit der Lohnzurlckhaltungspolitik Deutschlands seit den
spaten 1990er Jahren, die Abwartsdruck auf die Lohnsttick-
kosten austibte: Durch die Lohnstiickkostenreduktion hatten
deutsche Unternehmen einen entscheidenden Wettbe-
werbsvorteil zur Erlangung zusatzlicher Exportmarktanteile
erhalten (z. B. Bofinger 2015; Flassbeck/Lapavitsas 2015).
Sobald jedoch technologische Aspekte adaquat beriicksich-
tigt werden, erscheint die Bedeutung der Lohnsttickkosten-
entwicklung fir die Exportperformance der deutschen Unter-
nehmen viel weniger entscheidend als vielfach behauptet —
auch wenn deutsche Exporte in jlngster Vergangenheit wie-
der preissensitiver geworden zu sein scheinen (Baccaro/

Benassi 2017)." Vor allem stehen die deutschen Unterneh-
men aber, insbesondere in den Markten fir technologisch
hoch komplexe Guter wie Motoren, Produktionsmaschinen
oder Medikamente, in einem globalen Wettbewerb um
.Qualitat” bzw. Produkteigenschaften (Simonazzi et al.
2013; Storm/Naastepad 2015). In diesem Kontext ist der po-
sitive Effekt gesunkener Lohnstlckkosten auf die Wettbe-
werbsfahigkeit der Unternehmen bestenfalls gering.

Niedrigere Lohnstlickkosten fiihren daher in technologisch
hoch entwickelten Léandern weniger zu einer Steigerung der
Jinternationalen Wettbewerbsfahigkeit”, sondern vielmehr
zu einer Schwachung der Binnen- und Importnachfrage. So
waren auch fur Deutschland die negativen Folgen der schwa-
chen Lohnstlickkostenentwicklung relevant, da mit ihnen ein
JImportdefizit” einherging, das schlieBlich wachsende Leis-
tungsbilanziberschisse verursachte (z.B. den Haan et al.
2017, Priewe 2018). Zudem hat der expandierende Niedrig-
lohnsektor 6konomisch betrachtet zu steigender Ungleichheit
in der Verteilung der Lebensstandards innerhalb Deutschlands
gefiihrt — was es wiederum erforderlich macht, Uber expan-

14 Fur das Szenario einer Auflosung der Eurozone und einer Wiederein-
fuhrung nationaler Wahrungen wére hingegen mit einer erheblichen Auf-
wertung der deutschen Mark zu rechnen —die daraus resultierende Verteu-
erung der Exporte wirde auch die deutsche Industrie negativ treffen (z. B.
Posen 2011), vor allem weil diese Verteuerung die gesamte Wertschopfung
betreffen wirde und nicht — wie im Fall steigender Lohne — nur Teile des
Wertschopfungsprozesses.
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dierende Exporte den durch Lohnspreizung resultierenden
Abwartsdruck auf die Konsumausgaben zu kompensieren.
Dies fiihrte in der Konsequenz zu einer verstarkten Abhangig-
keit Deutschlands von exportbasiertem Wachstum.

Die Verteilung der technologischen Kapazitaten ist auch fur
das Verstandnis der Herausbildung von Wachstumsmodellen
zentral (siehe Kapitel 2): Den Landern, deren Unternehmen im
internationalen Wettbewerb nicht dazu in der Lage sind,
komplexe Produkte zu produzieren und zu exportieren, ist der
Pfad eines erfolgreichen exportgetriebenen Wachstums ver-
sperrt. Denn sie kdnnen, anders als die technologisch héchst
leistungsfahige Gesamtheit der Unternehmen in anderen
Landern, den Abwartsdruck auf die Konsumausgaben, der
durch eine sinkende Lohnquote und steigende personelle Ein-
kommensungleichheit ausgeldst wird, nicht durch eine ex-
pandierende Exportwirtschaft kompensieren. Vielfach neigen
Lander, die relativ arm an technologischen Kapazitaten sind,
dazu, ein krisenanfélliges privatverschuldungsgetriebenes
Wachstumsmodell auszubilden, wie auch das Beispiel der
stdlichen Eurozonenlander zeigt. Langfristig verspricht eine
Verbesserung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit dieser
Lander jedoch keine Verbesserung der Lebensstandards. Sie
mussten stattdessen in der Akkumulation technologischer
Kapazitaten untersttzt werden (Grabner et al. 2017; Grabner
et al. 2018).

Wie also sind die technologischen Kapazitdten zwischen den
EU-Landern verteilt? Und was bedeutet dies fur den ma-
krodkonomischen Entwicklungsausblick des gemeinsamen
Wahrungsraums? Zur Beantwortung dieser Fragen kénnen
wiederum Daten zur ,,6konomischen Komplexitat” herange-
zogen werden, um zu zeigen, dass sich die Produktionsstruk-
turen der Mitgliedslander erheblich unterscheiden.

Im Jahr 2016 machten Autos und Autoteile rund 17 Prozent
der gesamten deutschen Exporte aus. In Finnland, einem
ebenfalls hoch entwickelten Eurozonenland, zeichneten
Autos hingegen nur fur drei Prozent der Gesamtexporte
verantwortlich, wahrend raffiniertes Erdol einen Anteil von
7,3 Prozent hatte. Auch die sudlichen Eurozonenlénder
haben untereinander keineswegs vollig Ubereinstimmende
Produktionsstrukturen. So weist ltalien beispielsweise im
Norden des Landes einen substanziellen Industriesektor aus,
der teilweise auf die Produktion hochkomplexer Maschinen-
exportguter spezialisiert ist. Griechenland produziert hin-
gegen kaum High-End-Maschinen, wahrend (verarbeitete)
Rohstoffe deutlich mehr als ein Viertel der Gesamtexporte
ausmachen (Simoes/Hidalgo 2011).

Vor dem Hintergrund dieser qualitativen Beobachtungen ist
die Feststellung, dass in der EU die Fahigkeiten zur Produk-
tion komplexer Produkte hochst ungleich verteilt sind, nur
wenig Uberraschend. Dementsprechend werden unter den
aktuellen institutionellen und politischen Rahmenbedingun-
gen — wie sie in Kapitel 2 beschrieben wurden — nicht alle
EU-Lander in der Lage sein, einen Pfad nachhaltig positiver
Entwicklung zu beschreiten. Ein zentraler Grund hierftr wird
in Abbildung 10 verdeutlicht: Dabei vergleichen wir die Export-
und Importkérbe der EU-Lander. Die Diversitat der Produkt-

exporte ist mittels eines Gini-Index auf der y-Achse abgetra-
gen, und auf der x-Achse findet sich die jeweilige Komplexi-
tatsstufe des produzierten Gutes. Der Gini ist ein Verteilungs-
maB, das zwischen 0 und 1 begrenzt ist, wobei 0 bedeuten
wurde, dass die Produktion des jeweils exportierten Gutes
vollig gleich verteilt ist, wahrend 1 bedeuten wiirde, dass es
nur ein Land gibt, welches das produzierte Gut exportiert.

Dabei lasst sich aus Abbildung 10 herauslesen, dass die Fahig-
keiten zur Produktion von Produkten mit sehr niedriger und
mit sehr hoher Komplexitat duBerst ungleich zwischen den
EU-Landern verteilt sind. Nahezu alle EU-Lander sind dazu in
der Lage, Produkte mittlerer Komplexitat zu exportieren, was
sich in einem niedrigen Gini-Index im Komplexitatsbereich
-1,0 bis 0,5 niederschlagt. Exporte von sehr einfachen Pro-
dukten (PCI kleiner als —1,0) und sehr komplexen Produkten
(PCI groBer als 1,0) sind jedoch hoch konzentriert. Wenig
Uberraschend ist die Ungleichheit in der Verteilung importier-
ter GUter deutlich geringer, da relative Spezialisierungen sich
im Bereich des Angebots (spezialisierte Produktion) herausbil-
den, aber typischerweise nicht im Segment der nachgefrag-
ten GuUter. Diese Asymmetrie deutet darauf hin, dass ein ho-
hes MaB von technologischen Kapazitaten auch deshalb
erhebliche Wettbewerbsvorteile bringt, weil es innerhalb der
EU nur wenige Mitbewerber gibt, die ebenfalls hoch komple-
xe Produkte exportieren. Zudem ist die Entstehung von ¢ko-
nomischer Polarisierung, divergenten Wachstumsmodellen
und makrotkonomischem Auseinanderdriften wenig Uberra-
schend, wenn in einem politokonomischen Regime, das sich
stark an internationaler Wettbewerbsfahigkeit orientiert, die
wesentlichste Quelle dieser Wettbewerbsfahigkeit (namlich
die technologischen Kapazitaten) derart ungleich verteilt ist.

3.3 TECHNOLOGIE, EXPORTPERFOR-
MANCE UND STRUKTURWANDEL IN
DER EU

Die technologischen Kapazitdten waren unter den EU-Lan-
dern bereits zum Zeitpunkt der Errichtung der Eurozone (im
Jahr 1999) sehr ungleich verteilt. Die Polarisierung hat sich
jedoch, wie sich in diesem Kapitel zeigen wird, seit dem Kri-
senjahr 2008 weiter verfestigt und stellt eine zentrale Gefahr
fur den langfristigen wirtschaftlichen und politischen Zusam-
menhalt Europas dar. Diese Analyse der technologischen
Komponente lasst sich dabei um eine dynamische Sichtweise
erweitern, indem man einen direkten Zusammenhang von
Technologie mit der Exportperformance der betrachteten
Lander(gruppen) herstellt. Hierzu kann man das Export-
wachstum in einem gewissen Zeitraum nach Sektoren auf-
schlisseln und mit Informationen zur Produktkomplexitat
kombinieren. So lasst sich fir die beobachteten Lander fest-
stellen, wie Zuwachse im Exportbereich mit technologischen
Kapazitaten zusammenhdangen.

Abbildung 11 liefert einen ersten illustrativen Vergleich
Deutschlands und Griechenlands, der anschaulich zeigt, dass
in Deutschland jene Sektoren, in denen die Exporte beson-
ders gewachsen sind, typischerweise durch eine hohe 6ko-
nomische Komplexitdt gekennzeichnet sind. Mit anderen
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Abbildung 10
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Ungleichheit wird anhand des Gini-Index gemessen, der anhand der totalen Exporte (oder Importe) gewichtet ist. Ein Gini von 0 wirde véllige Gleichverteilung
anzeigen, ein Gini von 1 hingegen wiirde bedeuten, dass nur ein einziges Land die Gter eines bestimmten konomischen Komplexitatsgrads exportiert. Die
Abkurzung ,PCl” steht fur ,Product Complexity Index”. Die x-Achse zeigt das Niveau an Produktkomplexitat an; die Produktkomplexitat ist ein MaB fur das
Niveau der technischen Anforderungen, die zur Herstellung des jeweiligen Produkts nétig sind. Lander, die viele Produkte mit hohem PCl herstellen kénnen,
haben in der Folge auch einen héheren Wert beim dkonomischen Komplexitatsindex (ECI; vgl. Abbildung 8). Die Daten beinhalten die folgenden EU-Lénder:
Belgien, Bulgarien, Danemark, Deutschland, Estland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Italien, Irland, Kroatien, Lettland, Litauen, Luxemburg, Malta, Nieder-
lande, Osterreich, Polen, Portugal, Ruménien, Schweden, Slowenien, Slowakei, Spanien, Tschechien, Ungarn, Zypern.

Worten: Deutschland steigert seine Exporte tendenziell bei
Produkten hoherer Komplexitat — ein Umstand, der auf die
hohe Kompetenz deutscher Unternehmen im technologi-
schen Bereich verweist. Fir Griechenland zeigt sich jedoch
der gegensatzliche Zusammenhang zu Deutschland: Expan-
sionen griechischer Exporte sind mit technologischer Kom-
plexitat negativ korreliert — eine Entwicklung, die auch da-
durch bedingt ist, dass sich Griechenland seit der Krise man-
gels anderer Optionen verstarkt zu einem Produzenten fur
verarbeitete Primarguter (vor allem: raffiniertes Ol) entwickel-
te. Diese Ergebnisse deuten wiederum auf pfadabhangige
Prozesse in der EU hin, denn das ohnehin mit besseren tech-
nologischen Kapazitaten ausgestattete Deutschland weitet
seine technologische Vorreiterrolle bei Exportgltern stetig
aus, wahrend Griechenland weiter zurtckfallt. Der Zeitraum
ist dabei so gewahlt, dass die durchschnittliche Zusammen-
setzung der Exportkdrbe vor (1979-2000) und nach der Ein-
flhrung des Euro (2001-2016) verglichen wird.

Aus methodischer Sicht lasst sich die Steigung der in Abbil-
dung 11 dargestellten Regressionsgeraden als relatives MaR

15 Die zugrundeliegenden Datenpunkte in Abbildung 11 ergeben sich
aus einem Vergleich der Landerexporte auf Produktebene (hier: auf dem
4-Ziffern-SITC-V2-Level). Fur die Produkte mit einer Ausweitung der Ex-
porte wurden die Differenzen logarithmiert. Danach wurde die Verande-
rung im Rahmen einer gewichteten Kleinste-Quadrate-Schatzung auf die
Produktkomplexitat der Produkte regressiert, wobei sich die Gewichte aus
dem Anteil dieser Produkte an den Gesamtexporten des Landes ergeben.
Entsprechend kann die Steigung der resultierenden Regressionsgerade als
MaB fur die technologische Entwicklung des Landes interpretiert werden.
Eine genaue Herleitung des Mal3es findet sich in Grabner et al. (2018).

fur die technologische Entwicklungsdynamik nationaler Oko-
nomien verstehen: Bildet sich das Exportwachstum Gberpro-
portional in Sektoren ab, die Produkte mit relativ hoher Kom-
plexitat herstellen, ist der gemessene Zusammenhang positiv,
im umgekehrten Fall negativ. Werte nahe null hingegen illus-
trieren, dass die relativen technologischen Kapazitaten des
betrachteten Landes weitgehend konstant bleiben. Wendet
man dieses Verfahren auf entsprechend gewahlte Lander
bzw. Landergruppen in Europa an, zeigt sich im Gesamtbild
nun eine strukturelle Polarisierung auf der Ebene von Wirt-
schaftsstrukturen, sektoraler Spezialisierung und damit ein-
hergehenden technologischen Kapazitaten. Diese strukturelle
Polarisierung erklart einen wesentlichen Teil der Entwick-
lungsdynamik; sie verkntpft die Vor- und Nachteile einzelner
Mitgliedslander im Standortwettbewerb zudem explizit mit
der Entwicklung unterschiedlicher Wachstumsmodelle, wie
sie in Kapitel 2 diskutiert wurden.

Diese Anwendung wird in Abbildung 12 erweitert: Die Grafik
zeigt die technologische Entwicklung zwischen der Vorkri-
senperiode (2001-2008) und der Nachkrisenperiode (2009—
2016) fur die betrachteten Einheiten und erlaubt es, ein ge-
naueres Verstandnis dartber zu gewinnen, wie sich
unterschiedliche europaische Lander nach der Krise entwi-
ckelt haben. Konkret kann damit auch gefragt werden, ob
sich (Dis-)Kontinuitaten im Bereich der Wachstumsmodelle
auch in der Entwicklung der technologischen Kapazitaten
widerspiegeln. Dabei zeigt sich eine Reihe wesentlicher Uber-
einstimmungen mit der bisherigen Darstellung, da sowohl in
Deutschland, als fuhrender exportorientierter Nation, als
auch in Osteuropa (ohne Baltikum), das sich in einem wirt-
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Abbildung 11
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schaftlichen Aufholprozess befindet, eine positive technolo-
gische Entwicklung zu verzeichnen ist. In den sideuropai-
schen Landern sowie in Frankreich ist hingegen tendenziell
eher eine Stagnation des technologischen Potenzials (relativ
zur restlichen Welt) zu beobachten. Eine dezidiert negative
Dynamik mit Bezug auf die technologischen Kapazitaten hat
sich hingegen in den Finanzzentren etabliert, da diese in der
Regel keine hohen technologischen Kapazitaten — verstan-
den als Fahigkeit zur Herstellung komplexer Produkte — be-
notigen, um innerhalb der EU ihre Vorteile im Standortwett-
bewerb ausspielen zu konnen. Auch fur die baltischen Lander
zeigt sich eine negative Dynamik, die ihre inferiore Wettbe-
werbsposition im Vergleich zu den restlichen osteuropai-
schen Staaten verdeutlicht.

In welchem Zusammenhang stehen die eben skizzierten
technologischen Entwicklungsdynamiken mit dem Aus-
gangsniveau der technologischen Kapazitdten zum Zeitpunkt
der Errichtung der Eurozone? Abbildung 13 zeigt, dass jene
EU-Lander, die im Jahr 1999 eine bessere technologische
Startposition innehatten, tendenziell auch eine positivere
technologische Entwicklungsdynamik verzeichnet haben. Es
ist jedenfalls kein technologischer Aufholprozess zu erken-
nen — die Lander mit schlechterer Startposition konnten ge-
genUber technologischen Vorreitern wie Deutschland,
Schweden oder Osterreich nicht systematisch aufschlieBen.
Dieses Ergebnis deutet auf das Vorliegen selbstverstarkender,
pfadabhangiger Prozesse hin (Kaldor 1980), fur die es kom-
pensatorische Gegenkrafte brauchte: Die entsprechenden
Politikinstrumente — etwa Wahrungsabwertungen, fokus-
sierte Zinspolitik oder eine kompensierende Nutzung fiskal-

und industriepolitischer MaBnahmen — sind jedoch seit der
Implementierung der Eurozone nicht mehr oder nur noch
sehr eingeschrankt verfugbar.

Aus diesen Griinden kénnen Eurozonenlander mit einer rela-
tiv schlechteren Startposition im Bereich der technologischen
Kapazitdten wirtschaftspolitisch nur unzureichende MaB-
nahmen ergreifen, um ihren Wettbewerbsnachteilen gegen-
Uber Landern mit besserer Startposition entgegenzuwirken.
Im Gegenteil zeigen die Beispiele Luxemburgs oder Irlands,
dass 6konomische Prosperitat bei schlechten bzw. sich ver-
schlechternden technologischen Ausgangsbedingungen vor
allem durch eine hohere Standards untergrabende Politik in
den Bereichen Steuerrecht oder Finanzmarkt(de)regulierung
erreicht werden kann, die zulasten anderer EU-Mitgliedstaa-
ten geht. Derartige Politiken zielen auf die Verbesserung der
individuellen institutionellen Vorteile im europaischen Stand-
ortwettbewerb ab und bilden damit ein anschauliches Sym-
bol der politbkonomischen Desintegration Europas.

Im Detail kénnen die in Abbildung 13 dargestellten Ergeb-
nisse nuancierter interpretiert werden. Dabei lassen sich vier
Punkte hervorheben:

—  Erstens wird wiederum die Ausnahmestellung Deutsch-
lands deutlich, das bereits im Jahr 1999 die beste Aus-
gangsposition bei den technologischen Kapazitaten hatte
und diese Vorreiterrolle noch weiter ausbauen konnte.
Zweitens zeigt sich die spezielle institutionelle Einbet-
tung der osteuropaischen Lander im europaischen
Standortwettbewerb und dessen Implikationen fir die
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Abbildung 12

Produktkomplexitat und Exportdynamik - EU-weiter Vergleich (2001-2008 vs. 2009-2016)
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Abbildung 13
Technologische Pfadabhéngigkeit in Europa
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Entwicklungsrichtung der technologischen Kapazitaten:
Wahrend die Visegrad-Lander (Ungarn, Polen, Slowakei,
Tschechien) in ihrer Rolle als ,Werkbank” des industriel-
len Kerneuropas auch im Bereich der 6konomischen
Komplexitat zulegten, sind Bulgarien sowie die balti-
schen Lander Lettland und Litauen weiter abgefallen,
wahrend in Rumanien und Estland die technologischen
Kapazitaten seit 1999 weitgehend konstant blieben. In
anderen Worten: Der ¢konomische Aufholprozess in
Osteuropa geht nicht notwendigerweise mit einem
technologischen Aufholprozess einher, da dieser Zusam-
menhang von der Rolle des jeweiligen osteuropaischen
Landes im Standortwettbewerb maBgeblich beeinflusst
wird.

— Drittens findet sich in Abbildung 13 kein einziges sudli-
ches Eurozonenland mit einer signifikant positiven tech-
nologischen Entwicklungsdynamik. Griechenland ist
massiv abgefallen, wahrend Portugal, Spanien und Italien
weitgehend stagnierten.

— Viertens schlagt sich auch fir die Finanzzentren deren be-
sondere institutionelle Rolle als ,Zentren” fur auslandi-
sches Kapital bzw. multinationale Konzerne in der techno-
logischen Entwicklung nieder. Die Rolle Irlands als Steuer-
paradies fur Unternehmen (z. B. Zucman 2014) auBert
sich beispielsweise in einer massiven technologischen
Aufwertung (Regan/Brazys 2018). Die Niederlande und
Malta — zwei weitere Finanzzentren, jedoch mit anderen
Finanzialisierungsstrategien als Irland — weisen hingegen
im Rahmen des Deindustrialisierungsprozesses eine ne-
gative technologische Entwicklungsdynamik aus. Fur jene
Lander, die durch spezifische regulatorische Rahmenbe-

dingungen Kapital anzuziehen suchen, ist der langfristige
technologische Ausblick also direkt von den gewahlten
standortpolitischen MaBnahmen abhangig.

Diese Ergebnisse machen deutlich, dass im Bereich der tech-
nologischen Kapazitaten in der EU aktuell keine einheitliche
Konvergenzdynamik vorliegt. Wahrend es einigen Landern in
Osteuropa (insbesondere Tschechien, Polen und der Slo-
wakei) gelingen koénnte, aufzuholen, werden andere (wie
Bulgarien oder die baltischen Lander) hochstwahrscheinlich
im technologischen Bereich nicht aufschlieBen kénnen. Auch
fir die stideuropaischen Lander ist keine Aufholdynamik zu
erkennen. Dies ist problematisch, da die technologischen
Kapazitaten eine exzellente Vorhersagekraft fur die langfris-
tigen ©konomischen Entwicklungsmoglichkeiten haben
(Hidalgo/Hausmann 2009; Cristelli et al. 2015). Ein fortge-
setztes Auseinanderlaufen der wirtschaftlichen Entwick-
lungspfade wirde wiederum erhebliche Gefahren hinsicht-
lich des politischen Zusammenhalts der europaischen Lander
bergen. Da es sich bei der Entwicklungsdynamik der techno-
logischen Kapazitaten um pfadabhdngige Prozesse handelt,
die durch das ,freie Spiel der Marktkrafte” noch verstarkt
wurden, bedarf es wirtschaftspolitischer Interventionen, die
auf Konvergenz abzielen. In welchen Bereichen MaBnahmen
ergriffen werden kénnten, um eine langfristig krisenfeste
und prosperierende EU sicherzustellen, ist Gegenstand des
anschlieBenden Kapitels.
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WIRTSCHAFTSPOLITISCHE IMPULSE
FUR EIN PROSPERIERENDES EUROPA

Die Wohlstandsniveaus und institutionell-rechtlichen Rahmen-
bedingungen der EU-Lander waren bereits bei der Errich-
tung des gemeinsamen Euro-Wahrungsraums Ende der
1990er Jahre markant ungleich. Das politische Versprechen,
dass der voranschreitende institutionelle Integrationsprozess
mit 6konomischer Konvergenz einhergehen wiirde, hat sich
jedoch nicht eingelost. Im Gegenteil: Seit der Finanz- und
Wirtschaftskrise der Jahre 2008/2009 ist die wirtschaftliche
Polarisierung immer deutlicher hervorgetreten, insbesonde-
re im Vergleich Deutschlands mit den Landern Stideuropas
(siehe Kapitel 2 und 3).

Die wirtschaftspolitische Reaktion auf die Krise hat diese Po-
larisierung verscharft: Staatliche SparmaBnahmen (in Form
von Steuererhohungen sowie Kiirzungen der Staatsausgaben,
insbesondere von 6ffentlichen Investitionen und Sozialausga-
ben) haben wahrend der Krise das Wirtschaftswachstum ge-
senkt und die Arbeitslosigkeit erhoht, weil sie die wirtschaft-
liche Abwartsspirale sinkender Einkommen und fehlender
Nachfrage nach Gitern und Dienstleistungen verstarkten. In
manchen Landern hat der dadurch verstarkte wirtschaftliche
Einbruch paradoxerweise sogar zu einer Erhdhung der realen
Schuldenlast gefuhrt (z.B. Koo 2015; Mastromatteo/Rossi
2015; Heimberger 2017). Die Politik der Arbeitsmarktdere-
gulierung, die insbesondere in den stdlichen Eurozonen-
landern in Form von Kirzungen der Arbeitslosenunterstit-
zung und Mindestléhne, Dezentralisierung der Lohnver-
handlungen etc. nach dem Ausbruch der Krise forciert wurde
(z. B. Hermann 2017; Manasse/Katsikas 2018), wirkte durch
ihren negativen Effekt auf die Konsumausgaben und den
verstarkten Deflationsdruck ebenfalls krisenverscharfend
(Eggertsson et al. 2014; Stockhammer/Sotiropoulos 2014;
Alvarez et al. 2018).

Die fiskalpolitische Krisenreaktion, charakterisiert durch die
in weiten Teilen der EU verfolgte Austeritatspolitik, hat also
kontraproduktiv gewirkt. Doch auch wenn die EZB erfolgrei-
cher in der geldpolitischen Krisenbekdmpfung gewesen ware,
die krisenverscharfenden fiskalischen SparmaBnahmen in
den einzelnen Nationalstaaten weitgehend vermieden hatten
werden koénnen und wichtige Arbeitsmarktinstitutionen in
den stdlichen Mitgliedslandern der EU nicht zerschlagen
worden waren, so hatte dies keineswegs eine langfristige
Starkung der Kohasion der EU garantiert. Obgleich eine er-
folgreichere wirtschaftspolitische Krisenbekampfung zwar

einen wesentlichen Teil der aus der Krise erwachsenden wirt-
schaftlichen und sozialen Probleme hatte abfedern kénnen,
so ware damit noch kein Beitrag zum Abbau bzw. zur Kom-
pensation der in dieser Studie dokumentierten strukturellen
Polarisierung der EU-Mitgliedsléander, die bereits in der Vor-
krisenzeit ihren Ausgang nahm, geleistet worden.

Die Probleme der makrotkonomischen Polarisierung in der
EU liegen tiefer: Sie sind maBgeblich auf die spezielle institu-
tionelle Einbettung der europaischen Lander im Standort-
wettbewerb und auf die in diesem Kontext besonders rele-
vante und hochst ungleiche Verteilung der technologischen
Kapazitdten zurlckzufihren. Die bestehenden Probleme
sind pfadabhangig, und es gibt im Rahmen der europaischen
Wirtschafts- und Wahrungsunion aktuell noch keine kom-
pensierenden wirtschaftspolitischen Gegenkrafte. Ganz im
Gegenteil bietet die derzeitige Situation einzelnen Landern
Anreize, vormals breit etablierte regulatorische Standards —
etwa in den Bereichen Arbeitsmarkt, Steuerrecht oder Finanz-
marktregulierung — zu unterlaufen, um dadurch Vorteile im
europaischen Standortwettbewerb gegentiber anderen Lan-
dern zu generieren.

Vor diesem Hintergrund ist von einer weiteren Vertiefung
der divergierenden Pfade in der EU auszugehen. Dement-
sprechend wurden die tief liegenden Probleme im Zuge der
Krise und durch die krisenverscharfende wirtschaftspoliti-
sche Reaktion akut. lhre Ursachen waren jedoch durch eine
expansivere Wirtschaftspolitik nach der Krise nicht grundle-
gend beseitigt worden. Der Prozess, welcher der Polarisie-
rung von Produktionsstrukturen und Einkommenschancen
zwischen den Mitgliedslandern zugrunde liegt, wird unge-
achtet kurz- und mittelfristiger Konjunkturschwankungen
voranschreiten, wenn keine koordinierten Gegenmafnah-
men ergriffen werden.

Dartber hinaus limitiert der Standortwettbewerb um Inves-
titionen, Arbeitsplatze und Steuereinnahmen auch die poli-
tische Handlungsfahigkeit Europas und erschwert so die er-
folgreiche Bewadltigung zentraler Zukunftsherausforderun-
gen (Automatisierung, Digitalisierung, 6kologisch nachhalti-
ge Entwicklung, globale Konvergenz etc.). Die wirtschaftli-
chen und sozialen Probleme in der EU, insbesondere inner-
halb der Eurozone, sind nicht auf eine inaddquate Einhaltung
bestehender europaischer Regelwerke zurtickzuftihren, son-
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dern liegen in den Regeln und Institutionen selbst begriin-
det (z. B. Stiglitz et al. 2019).

Im Folgenden liefern wir deshalb Impulse und AnstoBe, die
darauf abzielen, die politdkonomische Handlungsfahigkeit
Europas wieder herzustellen und zu erweitern. Dabei sollen
die EU und die Eurozone auf demokratisch legitimiertem
Wege zu einem prosperierenden und zukunftsorientierten
Wirtschaftsraum gemacht werden. Die nachfolgenden Vor-
schlage bilden eine kohdrente Gesamtstrategie, die die Si-
cherung bzw. den Ausbau bestehender Werte und Institu-
tionen ins Zentrum stellt, um auf dieser Basis die europaische
Integration an entscheidenden Stellen zu vertiefen und so
von europaischer Seite mittel- bis langfristig auch zu einer
Transformation der globalen Wirtschaftsordnung beizutra-
gen. Dabei handelt es sich um skizzenhafte Impulse, die je-
doch weiterfihrende Referenzen zu einzelnen Vorschlagen
beinhalten, wobei eine genauere Operationalisierung der
einzelnen Aspekte sowie eine detailreichere Ausgestaltung
der MaBnahmenbiindel Teil einer demokratischen 6ffentli-
chen wirtschaftspolitischen Debatte sein sollte (vgl. Abbil-
dung 14).

4.1 EUROPAISCHE WERTE SICHERN

Grundlage fur Wohlstand und Freiheit in Europa sind die aus
der Aufklarung entnommenen Grundwerte der Menschen-
wurde, der sittlichen wie technischen Rationalitat, des ge-
genseitigen Respekts und der darauf basierende Versuch,
eine sozial tragfahige Balance von Kooperation und Wettbe-
werb zu finden. Die institutionelle und politische Sicherung
dieser Werthaltungen ist gegenwartig durch verschiedene
Entwicklungen erschwert, wobei aus 6konomischer Sicht
drei Faktoren von besonderer Bedeutung sind:

— erstens die innereuropaische 6konomische Polarisierung,
welche Graben im europaischen Integrationsprozess ver-

ursacht, wie bereits in den ersten Kapiteln dieser Studie
gezeigt wurde;

— zweitens die Globalisierung bzw. der internationale Stand-
ortwettbewerb, der das tradierte europaische Wohlstands-
und Sozialmodell unter Druck bringt;

— und drittens die steigende Einkommensungleichheit, die
die Legitimitat bestehender politischer und 6konomischer
Strukturen infrage stellt.

GEMEINSAM STATT EINSAM: DIE FRAGE
DER INTERNATIONALEN WETTBEWERBS-
FAHIGKEIT

Wie vor allem in Kapitel 3 der vorliegenden Studie aufgezeigt
wurde, offenbart sich im Bereich der technologischen Kapazi-
taten — als Bereich, der fur die globale Wettbewerbsfahigkeit
Europas von zentraler Bedeutung ist — eine zunehmende Po-
larisierung in globale Vorreiter (z. B. Unternehmen in Deutsch-
land und Osterreich) bzw. deren Zulieferer (weite Teile Osteu-
ropas exklusive das Baltikum) und jenen, die zumindest in
Teilbereichen den Anschluss im internationalen Wettbewerb
verlieren (insbesondere in der stdlichen Eurozone sowie im
Baltikum). Entlang dieser Linien spannen sich systematische
Unterschiede auf, die in steigenden Wohlstandsunterschie-
den oder arbeitsmarktgetriebenen Wanderungsbewegungen
munden. Sie verstarken ihrerseits wiederum bestehende
Unterschiede — beispielsweise durch ein attraktiveres Lohn-
umfeld oder den mit Migration einhergehenden Brain-Drain.

Um diesen pfadabhdngigen Prozess zu durchbrechen, sind
zumindest drei MaBnahmen von Relevanz:

— Erstens braucht es industriepolitische Programme und
MaBnahmen, die zu einer gleichmaBigeren Verteilung
technologischer Kapazitdten innerhalb Europas beitra-
gen, um in der Folge eine bessere Verteilung des gesell-
schaftlichen Wohlstands zu ermoglichen (siehe hierzu
auch Abschnitt 4.3).

Abbildung 14
Elemente einer neuen wirtschaftspolitischen Strategie

Wirtschaft neu denken

Quelle: eigene Darstellung
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— Zweitens mussten jene Lander, die von der gegenwarti-
gen Konstellation besonders profitieren, durch (@) eine
Forderung von hohen Lohn- und Sozialstandards, (b) 6f-
fentliche Investitionsprogramme in relevanten Infrastruk-
turbereichen sowie () groBere innereuropaische Solidari-
tat zu einer Starkung der europdischen Binnenkonjunktur
beitragen.

— Drittens braucht es einen alternativen wirtschaftspoliti-
schen Zielkatalog, der Uber die bestenfalls eingeschrénkt
zukunftstaugliche Vision des ,wettbewerbsfahigsten
Wirtschaftsraums der Welt” in der Lissabon-Strategie der
EU (z. B. Borras/Radaelli 2011) hinausgeht und es ermég-
licht, attraktive wirtschaftspolitische Zielsetzungen abseits
von Exportiberschissen und hohen Wachstumsraten zu
definieren. Letzteres ist in einem Umfeld, das sich zuneh-
mend mit qualitativ neuen wirtschaftspolitischen Heraus-
forderungen konfrontiert sieht — wie etwa der Digitalisie-
rung, die zu starkerer Ungleichheit insbesondere am
Arbeitsmarkt fuhrt (z. B. Stidekum 2018), oder dem
Klimawandel, der neue Beschrankungen fir politische
und wirtschaftliche Prozesse ins Spiel bringt (z. B. Rezai/
Stagl 2016) —, ohnehin ein Gebot der Zeit.

ZIVILISIERTER HANDEL UND DER EXPORT
EUROPAISCHER WERTE

In der Geschichte der europaischen Handelspolitik spielten
entwicklungspolitische und solidarékonomische Uberlegun-
gen fur eine lange Zeit eine wesentliche Rolle. Erst in den
vergangenen beiden Dekaden konnte sich eine von der Ex-
portindustrie gestltzte, einseitigere Strategie durchsetzen,
die die Ertragsmaoglichkeiten eben jener Exportindustrie stra-
tegisch Uber alternative Zielsetzungen — wie die Forderung
der Menschenrechte oder die Ermoglichung globaler Kon-
vergenz — stellt (Siles-Briigge 2014). Diese Strategie impli-
ziert aber auch, dass Europa auf der Ebene der Handelspoli-
tik kaum mehr nennenswerte Beitrdge zur Ausbreitung
europaischer Standards im Bereich der Menschenrechte, der
Arbeitnehmer_innenrechte, des Umweltschutzes oder der
Steuerpolitik erbringt. Die Folgen sind auch fur Europa nach-
teilig, da der globale Wettbewerb dadurch mehr Druck auf
die vergleichsweise hohen Sozial- und Umweltstandards im
europaischen Raum auszutiben vermag.

Um dieser Entwicklung entgegenzuwirken, schlagen wir vor,
dass die starke Rolle Europas als Importmarkt entschiedener
genutzt werden sollte: Nach Europa exportierende Unter-
nehmen sollten bei Bedenken in ethisch relevanten Berei-
chen durch Androhung méglicher Importrestriktionen schritt-
weise zur Einhaltung hoherer Standards bewegt werden
(Rodrik 2018). Ein solches VVorhaben kann entweder im Rah-
men der ohnehin stetig wachsenden bilateralen Handelsver-
trége integriert oder aber auch unilateral implementiert wer-
den. Es wiirde nicht nur langfristig den Wettbewerbsdruck
auf europdische Lebensstandards verringern, sondern auch
den innereuropdischen Harmonisierungsbemuhungen in so-
zialen und okologischen Regulierungsbereichen globale
Wirkung verleihen (Kapeller et al. 2016). Fur eine wirksame
Umsetzung eines solchen Vorhabens ware es in diesem Zu-
sammenhang auch ratsam, den innereuropaischen Stand-
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ortwettbewerb, insbesondere im Bereich der Steuerpolitik,
grundlegend zu hinterfragen.

EINE GLEICHMASSIGERE VERTEILUNG DER
EINKOMMEN SICHERSTELLEN

Die zunehmend ungleiche Verteilung der Einkommen (und
Vermogen) in den europdischen Nationalstaaten geféhrdet
deren inneren sozialen Zusammenhalt, ihre politische Hand-
lungsfahigkeit und damit letztlich auch den européischen
Einigungsprozess. Fur die Herstellung einer gleichmaBigeren
Verteilung von Einkommen (und Vermogen) existiert eine
Reihe politischer Gestaltungsvorschlage und historischer
Vorbilder, darunter etwa die (starke) Anhebung von Spitzen-
steuersatzen zur Dampfung der Einkommenskonzentration
am oberen Rand der Einkommensverteilung — wie in den
USA in den 1930er Jahren - sowie die Einfihrung erhohter
Mindestldhne zur Starkung der relativen Position der unteren
Einkommensgruppen — wie in mehreren europdischen
Landern nach dem Zweiten Weltkrieg (z. B. Piketty 2014; At-
kinson 2016).

Darlber hinaus kénnte ein europaweites Tarifrecht (z. B.
EurWORK 2017) und eine europaweit koordinierte Lohn-
politik (z. B. Watt 2017) nicht nur zu einer gleichmaBigeren
innernationalen Verteilung der Einkommen und Arbeitneh-
mer_innenrechte beitragen, sondern auch Versuche starken,
die darauf abzielen, bestehende Konvergenzprozesse (etwa
in Osteuropa) zu beschleunigen und die bestehende 6ko-
nomische Polarisierung zumindest teilweise zu korrigieren.
Die Einflhrung abgestufter Mindestléhne in den verschie-
denen EU-Landern sowie das tatsachliche Verfolgen einer
produktivitatsorientierten Lohnpolitik (z. B. Onaran/Stock-
hammer 2016) kénnten wichtige Elemente fur das Setzen
gemeinsamer Standards und fur lohnpolitische Koordinie-
rung darstellen. Zu den weiterfihrenden potenziellen
MaBnahmen zur Senkung der Ungleichheit der Einkom-
men (und Vermagen) zéhlen die Erhéhung (und Harmonisie-
rung) der Kérperschaft- und Kapitalertragsteuern, die Ein-
fuhrung einer européischen Finanztransaktionssteuer
(Schulmeister et al. 2008) sowie die Einflihrung einer euro-
paischen Vermogensteuer (Piketty 2014).

4.2 DIE EUROZONE ZU ENDE DENKEN

Die gegenwartige geld- und finanzpolitische Architektur der
Eurozone ist ein Resultat historischer Kompromisse und bietet
eine Reihe nicht zu unterschatzender Vorteile fur ein geeintes
Europa in einer globalisierten Wirtschaft (z. B. Baldwin/Wy-
plosz 2015; De Grauwe 2018). Auch und gerade deutsche
Unternehmen profitieren stark von der derzeitigen Konstella-
tion, die durch den Euro verhéltnisméaBig glnstige Export-
preise sichert und in Form des gemeinsamen Wirtschafts-
raums Zugang zu einer Reihe wichtiger Absatzmarkte fur
deutsche Produkte innerhalb Europas ertffnet. Aus gesamt-
europaischer Perspektive betrachtet starkt der Euro die Effi-
zienz innereuropaischer Transaktionen durch die Bereitstel-
lung eines gemeinsamen Zahlungsmittels sowie die Stellung
Europas im globalen Finanzmarkt.
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Dariiber hinaus bietet die gegenwaértige Konstellation zumin-
dest eine realistische Perspektive, Finanzmarkte effektiver zu
regulieren als auf nationalstaatlicher Ebene — auch wenn das
entsprechende Handlungspotenzial in diesem Punkt zurzeit
keineswegs ausgereizt scheint, zumal sich die politischen
Interessen machtiger Finanzakteure bei Fragen der regulato-
rischen Ausgestaltung allzu oft durchsetzen (z. B. Ertlrk/Ga-
bor 2017; Braun 2018; Kapeller et al. 2018). Dennoch — oder
gerade deshalb — gilt es, den Blick auf die Dysfunktionalitaten
des gegenwartigen Modus Operandi in der Finanzmarkt-
und Bankenregulierung zu richten, um die richtigen Stell-
schrauben fir zukinftige Reformprozesse zu identifizieren.
Das gilt beispielsweise fiir die unzureichende Regulierung des
Schattenbankensektors (z. B. Stiglitz et al. 2019) sowie die
offene Frage, wie (zu) groBe europaische Banken im Rahmen
einer unvollendeten Bankenunion reguliert und im Krisenfall
gestltzt werden kénnen, um systemische Verwerfungen zu
verhindern (z. B. Benassy-Quere et al. 2018).

SchlieBlich erschweren bestehende Defizite im Bereich des
Handlungsspielraums der EZB die effektive Umsetzung einer
gemeinsamen und kohdrenten wirtschaftspolitischen Strate-
gie in der Eurozone. Zu diesen Defiziten zahlen insbesondere
die einseitige Ausrichtung des geldpolitischen Mandats auf
Preisstabilitat (z. B. Braun 2017; Stiglitz et al. 2019; Tooze
2019), bestehende rechtliche Rahmenbedingungen, die das
Erfullen der Zentralbankfunktion als Kreditgeberin letzter In-
stanz konterkarieren (z. B. Giavazzi et al. 2013; De Grauwe
2015), aber auch Defizite im Feld der Finanzmarktregulie-
rung, was beispielsweise die wirksame Regulierung von Too-
Big-To-Fail-Banken anbetrifft (z. B. Stiglitz et al. 2019), sowie
Probleme der Regulierung und Besteuerung von Finanz-
markttransaktionen (z. B. Schulmeister 2018).

FUR EINE GEMEINSAME GELD- UND
FISKALPOLITIK

Die Instrumente der europaischen Wirtschaftspolitik zur Be-
kampfung oder Dampfung dkonomischer Verwerfungen und
Krisen sind derzeit eng beschrankt: So liegt der vorrangige
Fokus der Geldpolitik der EZB auf Fragen der Preisstabilitat
(Stichwort , Inflationsziel”), wahrend im Bereich der Fiskal-
politik nur eine geringe Handlungskapazitat auf europaischer
Ebene besteht (z. B. Dullien 2018). Dartber hinaus bedingt
das aktuelle Fiskalregelwerk, dass die Mitgliedstaaten in
Krisenzeiten zu wenig Spielraum fir wirtschaftsbelebende
MaBnahmen haben, wahrend ihnen in Boomzeiten tenden-
ziell mehr Spielraum zugestanden wird (Heimberger/Kapeller
2017). Damit bleibt die konjunkturelle Steuerungskapazitat
der Eurozone weit hinter ihrem Potenzial zurtick, und die
Maglichkeiten zur Abfederung wirtschaftlicher Probleme in
einzelnen Landern sind auf ineffiziente Weise beschrankt
(z. B. Farhi/Werning 2017). Zugleich ist durch den Fokus auf
geldpolitische MaBnahmen — die naturgemaB immer auf die
gesamte Eurozone wirken und daher stets eine One-Size-
Fits-All-Politik der zwischenstaatlichen Kompromisse darstel-
len, die an den eigentlichen Erfordernissen einzelner Lander
regelméaBig vorbeigeht (z. B. Vermeiren 2016) — auch keine
geografische Akzentuierung konjunkturstarkender MaBnah-
men moglich.

Damit fehlt der Eurozone letztlich nicht nur ein Instrumenta-
rium fur ein gezieltes konjunkturpolitisches Vorgehen in Zei-
ten wirtschaftlicher Abschwiinge. Vielmehr sind durch das
Ausbleiben eines quantitativ relevanten Eurozonenbud-
gets'® auch die Moglichkeiten massiv eingeschrankt, Euro-
pas langfristige Konvergenzprozesse mit fiskalischen Mitteln
zu unterstltzen. Institutionelle Reformen der Eurozonenar-
chitektur mussten jedenfalls darauf abzielen, die demokrati-
sche Legitimitat wirtschaftspolitischer MaBnahmen auf eu-
ropdischer Ebene zu starken (Braun/Hubner 2019) — durch
klare politische Verantwortlichkeiten, etwa durch die Ein-
fihrung eines/einer Eurozonen-Finanzministers/-Finanzmi-
nisterin, der/die das Eurozonenbudget verantwortet, bzw.
durch eine gestarkte Rolle des Europaischen Parlaments
(z. B. Piketty/Vauchez 2018). Eine adaquat gestaltete Euro-
paische Arbeitslosenrickversicherung kénnte einen Teil ei-
ner Fiskalkapazitat auf Eurozonenebene darstellen und hat-
te das Potenzial, die Stabilitdt der Eurozone zu verbessern
(Dullien et al. 2018).

Zugleich konnte eine gestarkte fiskalische Kapazitat den
Mitgliedslandern der Eurozone ermdéglichen, mehr 6ffentliche
Investitionen zu tatigen, um gezielt jene Herausforderungen
zu adressieren, die fur die gesellschaftliche Entwicklung
besonders relevant sind (z. B. Klimawandel, Digitalisierung,
Alterung der Gesellschaft). Eine kluge 6ffentliche Investitions-
initiative konnte zudem die Erneuerung der Wirtschafts-
strukturen von technologisch hinterherhinkenden Mitglieds-
landern fordern (z. B. Mazzucato 2013; Pianta 2015). Dazu
mussten die derzeit bestehenden EU-Budgetregeln gean-
dert werden, welche die fiskalpolitischen Spielrdume auf
nationaler Ebene beschranken (Heimberger/Kapeller 2017).
GroBere Spielrdume fur 6ffentliche Investitionen lieBen sich
beispielsweise durch die Einflihrung einer ,,Goldenen Inves-
titionsregel” bewerkstelligen, die den Aufbau des offentli-
chen Kapitalstocks (beispielsweise durch Investitionen in die
soziale und 6kologische Infrastruktur) von der relevanten
Defizitberechnung ausnimmt (Truger 2015).

WOHLSTANDSORIENTIERTE GELDPOLITIK
ERMOGLICHEN

Neben dem Aufbau einer fiskalpolitischen Kapazitat auf
Ebene der Eurozone scheint auch eine Reform der wirt-
schaftspolitischen Prioritdten der EZB geboten, um entschie-
dener auf zentrale Herausforderungen des 21. Jahrhunderts
reagieren zu kénnen. Dazu zahlen jedenfalls: (1) eine Aus-
weitung des EZB-Mandats im Sinne einer Starkung der Rolle
von Arbeitsmarktentwicklungen relativ zum Inflationsziel;
(2) MaBnahmen zur Starkung der demokratischen Legitimitat

16 Die im Dezember 2018 erzielte politische Einigung zur Implementie-
rung eines Budgetinstruments fur die Eurozone im Rahmen des EU-Bud-
gets (z. B. Funke et al. 2019) bleibt in der bislang diskutierten Ausgestaltung
hinter den eigentlichen Anforderungen an ein Eurozonenbudget zurtck —
insbesondere, weil das Eurozonenbudget aller Voraussicht nach deutlich zu
klein dimensioniert sein und einen unzureichenden Fokus auf Konvergenz
und Investitionen haben wird. Die Diskussion um ein geeignetes Budgetin-
strument fur die Eurozone sollte deshalb fortgesetzt werden.
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und Rechenschaftspflicht der EZB;" (3) die Institutionalisie-
rung von MaBnahmen zur Spekulationsabwehr bzw. Finanz-
marktstabilisierung im Sinne von Mario Draghis ,Whatever
it takes” (z. B. De Grauwe 2013; Saka et al. 2015); (4) die
Schaffung eines gemeinsamen ,Safe Assets” zur Stabilisie-
rung der Anleihemaérkte in der Eurozone (z. B. De Grauwe/Ji
2018); und (5) der Aufbau von Finanzierungskapazitaten fur
offentliche Projekte im Verbund mit oder analog zur Euro-
paischen Investitionsbank (EIB).

Die EIB zahlt neben dem European Research Council (ERC)
zu den wesentlichen Bausteinen und Vorbildern fur die Er-
richtung einer europaweiten Governance-Struktur in den
Bereichen Infrastruktur, Forschung und Daseinsvorsorge
(z. B. Pianta 2015; Mazzucato/Penna 2018). Eine verbesser-
te Governance-Struktur wirde auch dabei helfen, wesent-
liche Zukunftsherausforderungen abseits der Frage des
Wirtschaftswachstums — wie etwa die Digitalisierung, die
gesellschaftliche Alterung, den Klimawandel und den Um-
weltschutz — durch den Aufbau weiterer spezialisierter Ins-
titutionen nach dem Vorbild des ERC bzw. der EIB gezielt
zu adressieren. Eine solche Herangehensweise wiirde eine
starkere Rolle offentlicher Institutionen im europaischen
Finanzsystem vorsehen und steht dabei in einem starken
Kontrast zu aktuell forcierten Strategien zur ,Vollendung”
der europaischen Kapitalmarktunion, die eine starkere Rolle
flr ein marktbasiertes Finanzsystem bedeuten wurde, was
weitere Finanzmarktregulierungsprobleme aufwirft (Braun/
Gabor 2018). Die mit der hier vorgeschlagenen alternativen
Strategie adressierbaren Zukunftsherausforderungen wer-
den vonseiten einiger EZB-Geldpolitiker_innen zwar teil-
weise erkannt (z. B. Coeure 2018), kénnen jedoch aktuell
bestenfalls auf indirektem Wege — etwa Uber den Umweg
der Finanzmarktregulierung wie im Network for Greening
the Financial System (NGFS 2018) — in praxisrelevante Poli-
tiken gegossen werden.

DIE FINANZMARKTE ZAHMEN

Seit der Finanzkrise vor rund zehn Jahren wurde insbesonde-
re im Bereich der Bankenregulierung eine Reihe von Refor-
men vorgenommen, um die Krisenfestigkeit und Wider-
standsfahigkeit wesentlicher Finanzmarktakteure nachhaltig
zu starken. Wahrend diese Schritte im Sinne einer verbesser-
ten Finanzmarktstabilitdt weitgehend zu begriBen sind
(z. B. Guttmann 2016), sind andere Reformen des Finanz-
sektors — wie etwa die Einflhrung einer Finanztransaktions-
steuer zur Abschwéachung der Spekulationsneigung (z. B.
Schulmeister et al. 2008), die Re-Regulierung internationaler
Kapitalflisse (z. B. Gallagher/Tian 2017), das Problem von
Too-Big-To-Fail-Banken (z. B. Hardie/Macartney 2016), die
Bekampfung von Steueroasen (z. B. Zucman 2014) oder die
Einddmmung des Schattenbankensektors (z. B. Adrian 2014)
— bisher nicht mit ausreichender Konsequenz verfolgt wor-
den. Dennoch bilden die genannten Elemente — Spekulati-
on, internationale Kapitalflisse, politisch machtige Finanz-

17 Fir eine umfassende Analyse des Mandats der EZB und eine Diskus-
sion sinnvoller Maglichkeiten zur Erhéhung von Transparenz und Rechen-
schaftspflicht siehe Braun (2017).
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institutionen, Steuervermeidung und Schattenbanken — zen-
trale Quellen 6konomischer wie politischer Unsicherheit und
haben so das Potenzial, das europaische Einigungsprojekt zu
unterminieren.

Zugleich liegen die tiefer liegenden Ursachen dieser Phano-
mene allesamt auf internationaler Ebene und kénnen daher
zumeist ohnehin nur durch ein gemeinsames europaisches
Handeln adressiert werden. Die Europaische Union ware
daher nicht nur ein zentraler Profiteur einer starkeren Fi-
nanzmarktregulierung, weil daraus mehr wirtschaftliche
Stabilitdt und ein erzwungenermafen starkerer Fokus auf
die Realwirtschaft folgen wirden. Vielmehr ist festzuhal-
ten, dass die europdische Institutionenebene auch jene Ins-
tanz abbildet, die am ehesten in der Lage ist, die zugrunde
liegenden Fragen und Probleme im Zusammenhang mit ei-
nem stark gewachsenen und machtigen Finanzsektor ef-
fektiv zu adressieren, um so das Primat der Politik zurtickzu-
gewinnen.

4.3 DEN STANDORTWETTBEWERB
EINDAMMEN

Der innereuropaische Standortwettbewerb ist im Laufe der
vergangenen Jahrzehnte zu einem zentralen Charakteristi-
kum des européischen Integrationsprozesses geworden.
Zugleich stehen wesentliche Elemente dieses Standortwett-
bewerbs — darunter etwa die systematische Lohnzurtickhal-
tung in Deutschland und Osteuropa, die Implementierung
besonders unternehmensfreundlicher Politiken in Irland,
Slowenien oder Luxemburg oder die systematische Eintei-
lung von Nationen in ,,Gewinner” und ,Verlierer” im inter-
nationalen Wettbewerb — einem echten europaischen Inte-
grationsprozess im Wege, da dadurch Interessens- und
Zielkonflikte zwischen verschiedenen Landern immer wie-
der aufs Neue befeuert werden. Eine Reduktion bzw. gar
eine Ende dieses innereuropaischen Standortwettbewerbs
erscheint dabei als zentrale Voraussetzung flr ein geeintes
politisches Vorgehen Europas im Bereich der Wirtschafts-
sowie in Fragen der Geopolitik.

ZUKUNFTSFAHIGE INDUSTRIEN DURCH
AKTIVE UND ZIELGERICHTETE INDUSTRIE-
POLITIK FORDERN

Eine koordinierte und wohlstandsorientierte Fiskal- und
Geldpolitik ist fur die Zukunft der EU zwar essenziell, kann
die oben skizzierte strukturelle Polarisierung zwischen ein-
zelnen Mitgliedslandern (insbesondere bezlglich der tech-
nologischen Kapazitaten) jedoch nicht ausreichend adres-
sieren. Deshalb ist eine gemeinsame und koordinierte
Industrie- und Strukturpolitik in zweierlei Hinsicht unver-
zichtbar: Zum einen missen zukunftsfahige Industrien ins-
besondere in strukturschwachen Regionen gezielt gefor-
dert werden. Denn ohne wirtschaftspolitische Gegen-
maBnahmen wird es immer mehr zu einer industriellen
Konzentration in wohlhabenderen Clustern und einer mit
Wohlfahrtsverlusten einhergehenden Deindustrialisierung
der &rmeren Regionen kommen. Die polarisierenden Impli-
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kationen sind nicht nur auf zwischenstaatlicher Ebene,
sondern auch innerhalb einzelner Staaten auf regionaler
Ebene zu beobachten (z. B. Dauth et al. 2014; Rodriguez-
Pose 2018).

Zum anderen muss eine koordinierte europaische Indust-
rie- und Innovationspolitik darauf abzielen, zukunftsfahige
und mit den sozialen und 6kologischen Werten der EU in
Einklang stehende Industrien zu férdern. So wenig die An-
siedelung neuer Kohle verarbeitender Betriebe Sinn erga-
be, so wichtig ware es beispielsweise, die EU-Lander im
Bereich zukunftsfahiger Elektromobilitdt in Stellung zu
bringen. Dass staatliche Akteure hier durchaus erfolgreich
richtungsweisende Weichenstellungen vornehmen koén-
nen, zeigen Beispiele wie das Global Positioning System
(GPS), der Touchscreen oder die maschinelle Spracherken-
nung, die zu groBen Teilen staatlich geférderte Innovatio-
nen darstellen (z. B. Mazzucato 2013). Vor allem wdrde ei-
ne solche gezielte Forderpolitik auch die angemessene
Miteinbeziehung 6kologischer Indikatoren erlauben, die in
rein marktbasiertem Wettbewerb nur unzureichend Be-
rticksichtigung finden.

Die hier genannten MaBnahmen kénnen dabei durch eine
weitere Starkung der europaischen Bildungs- und For-
schungsinfrastruktur gezielt untersttitzt bzw. im Sinne einer
starkeren regionalen Streuung von Produktionstatigkeiten
und Innovationssystemen eingesetzt werden. In jedem Fall
bedarf es einer Abkehr weg von der aktuellen horizontalen
europaischen Industriepolitik, gemaB derer alle selektiven
Forderungen ausgeschlossen sind, hin zu einem vertikalen
Ansatz, der die gezielte Férderung sozialdkonomisch win-
schenswerter Technologien erlaubt (z. B. Pianta 2015; Pene-
der 2017; Landesmann/Stéllinger 2018).

KOORDINIERTE STEUERPOLITIK UND
BEKAMPFUNG DER STEUERVERMEIDUNG

Wie bereits in den Kapiteln 2 und 3 beschrieben, forcieren
mehrere EU-Lander gezielt das Unterlaufen von vormals ho-
heren bzw. gemeinsam geteilten regulatorischen (Mindest-)
Standards, um sich im Standortwettbewerb Vorteile auf
Kosten anderer Mitgliedslander zu verschaffen. Jene Lander,
die durch besonders attraktive Rahmenbedingungen multi-
nationale Unternehmen bzw. auslandisches Kapital anzie-
hen (z. B. Irland, Malta, Luxemburg), schaffen durch sehr
niedrige Steuertarife Anreize fir Unternehmen bzw. beson-
ders vermogende Personen, ihre Geschafte und Finanzanla-
gen in ihr Hoheitsgebiet zu verlagern. Zusatzliche Steuerein-
nahmen bzw. Arbeitsplatze, die aufgrund dieser gezielten
Unterbietung regulatorischer Standards in den als Finanz-
zentrum operierenden Landern anfallen, richten jedoch mit-
tel- und langfristig fur die restlichen Lander erhebliche Scha-
den an: Sie fordern insbesondere einen steuerlichen
Unterbietungswettlauf, der die nationalstaatliche Einnah-
menbasis negativ beeinflusst und dadurch auch die Finan-
zierung offentlicher GUter und des Sozialstaates erschwert
(z. B. Sinn 2002) sowie die Steuerlast des Medianeinkom-
mensbeziehers bzw. der Medianeinkommensbezieherin er-
hoht (Egger et al. 2019).

Zudem unterminiert der Standortwettbewerb das Primat
der Politik, da die nationalen Regierungen die Ausgestaltung
der regulatorischen Rahmenbedingungen und sozialstaatli-
chen Arrangements verstarkt nach den (vermeintlichen) In-
teressen von Unternehmen und Finanzinvestor_innen aus-
richten. So tragt die Konkurrenz im Bereich der Steuertarife
zwischen den EU-Landern auch zu demokratiepolitisch be-
denklichen Entwicklungen bei, weil sie den Budgetkonsoli-
dierungsdruck durch geringere staatliche Einnahmen erhéht
(z. B. Streeck 2013). Dem Unterbietungswettbewerb kénnen
sich die betroffenen europaischen Lander entgegenstellen,
indem sie eine koordinierte Steuerpolitik betreiben, die etwa
Mindeststandards im Bereich von Korperschaft- und Ge-
winnsteuern vorsieht. Die Entwicklung einer substanziellen
gemeinsamen fiskalischen Kapazitat in der Eurozone kénnte
zudem Uber gemeinsame europaische Steuern mitfinanziert
werden.

Um die EU in eine prosperierende Zukunft zu fuhren, bedarf
es zudem einer entschlossenen Bekdmpfung von Steuerver-
meidung. Der EU entgehen jahrlich schatzungsweise 60
Milliarden Euro an Steuereinnahmen, weil internationale
Konzerne ihre Gewinne in Steueroasen verschieben. Allein
Deutschland ist mit einem Einnahmenverlust von rund 17
Milliarden Euro betroffen (Zucman 2017). Die EU-Lander
sollten zum einen im Schulterschluss Druck auf die Finanz-
oasen auslben, die viel zu geringen Steuerstandards anzu-
heben, sowie hartere Strafen gegen Unternehmen und
Lander verhéangen, die Steuervermeidung ermoglichen oder
sogar fordern. Zum anderen sollten die EU-Lander die
Transparenzstandards in Bezug auf Finanzvermoégen koor-
diniert erhéhen, um den Mdglichkeiten von Steuervermei-
dung praventiv entgegenzuwirken und die Aufklarung von
derartigen Tatigkeiten zu vereinfachen.

DIE GOLDENE MITTE FINDEN: ZUR
VERMEIDUNG VON LEISTUNGSBILANZ-
UNGLEICHGEWICHTEN

Infolge der nicht nachhaltigen Ko-Existenz verschiedener
Wachstumsmodelle leidet die EU unter anhaltenden Leis-
tungsbilanzungleichgewichten, die sich insbesondere in der
Eurozone zeigen. Im Rahmen seiner zunehmenden Abhéan-
gigkeit von exportbasiertem Wachstum wies Deutschland
seit der Finanzkrise (2009-2018) einen durchschnittlichen
jahrlichen Leistungsbilanztiberschuss von 7,3 Prozent des BIP
aus. Auch die Niederlande und Irland entwickeln steigende
Leistungsbilanziiberschisse. Dazu kommt, dass sich auch in
groBen vormaligen Leistungsbilanzdefizitiandern wie Italien
und Spanien aufgrund der schwachen Wachstumsentwick-
lung und des korrespondierenden Riickgangs der Importe
die Leistungsbilanzen deutlich ,verbessert” haben. Diese
Entwicklungen fihren dazu, dass die Eurozone in ihrer Ge-
samtheit seit einigen Jahren erhebliche Leistungsbilanziber-
schisse aufweist. Im Jahr 2018 waren es 446 Milliarden Euro,
das sind 3,8 Prozent des Eurozonen-BIP."®

18 Quelle: AMECO (November 2018).
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Dies bringt eine zunehmende Abhangigkeit von exportba-
siertem Wirtschaftswachstum mit sich und Uberdeckt tem-
porar eine schwachelnde Binnennachfrage. Jedoch stellen
solche Leistungsbilanziberschiisse mittel- und langfristig
nicht nur fur die Eurozone selbst ein Problem dar: Auf glo-
baler Ebene sind die Uberschiisse problematisch, da ande-
re Wirtschaftsrdume korrespondierende Leistungsbilanz-
defizite erzielen und diese Gber Auslandskredite finanzieren
mussen. Dies wiederum fihrt zu einer wachsenden globa-
len Fragilitat im Falle des Auftretens von Turbulenzen an
den Finanzmarkten, da sich die Frage nach der Nachhaltig-
keit der Verschuldung von Defizitlandern stellt. Entspre-
chend hoch ist deshalb seit einigen Jahren der interna-
tionale Druck auf Deutschland, MaBnahmen gegen die
hohen Leistungsbilanziberschisse zu ergreifen (z. B. Tooze
2018).

Ein Bundel an wirtschaftspolitischen MaBnahmen kénnte
dazu beitragen, exzessive Leistungsbilanziberschisse ab-
zubauen. Dabei muUssten die betroffenen Lander keines-
wegs weniger exportieren — was angesichts des Vorteils im
Bereich der nicht-preislichen Wettbewerbsfahigkeit von
Landern wie Deutschland auch nicht als gangbarer Weg
erscheint. Deutlich sinnvoller waren MaBnahmen zur Sti-
mulierung der Importnachfrage. Hohere Lohnsteigerungen
fir mittlere und untere Einkommen koénnten dabei nicht
nur das Problem der Einkommensungleichheit adressieren,
sondern auch durch eine Starkung der Binnennachfrage
die Abhéngigkeit gegeniber exportbasiertem Wachstum
reduzieren (z. B. Grabner et al. 2018). Eine Expansion 6f-
fentlicher Investitionen wrde diesen Prozess unterstitzen
und konnte gleichzeitig zentrale langfristige Zukunftsher-
ausforderungen adressieren, zum Beispiel durch gezielte
Investitionen in den Bereichen Bildung, Gesundheit, Sozia-
les und 6kologische Transportinfrastruktur — ein Weg, der
nicht nur vom IWF (2014), sondern auch von zahlreichen
anderen international anerkannten Okonomen wie Olivier
Blanchard und Paul De Grauwe angeregt wurde (Blanchard
2019; De Grauwe 2018b).

In der EU gibt es aktuell keine institutionellen Mechanis-
men, um Lander mit hohen Leistungsbilanztberschissen
tatsachlich zu wirtschaftspolitischen GegenmaBnahmen
zu verpflichten: Wahrend das EU-Fiskalregelwerk den Lan-
dern mit als ,exzessiv” eingestuften Budgetdefiziten die
Durchsetzung von SparmaBnahmen abverlangt und im Fal-
le der Nichteinhaltung der Kriterien mit finanziellen Sankti-
onen droht (z. B. Heimberger/Kapeller 2017), bestehen
keine direkt vergleichbaren Regeln fur ,exzessive” Leis-
tungsbilanziberschisse. Die im Jahr 2011 eingefuhrte
,Macroeconomic Imbalance Procedure” schreibt zwar eine
Obergrenze fur Leistungsbilanziberschisse von sechs Pro-
zent des BIP fest. Wirkungsvolle Sanktionsmechanismen
bestehen jedoch nicht: Zwar wird dieser Schwellenwert
von Deutschland und den Niederlanden seit 2011 jedes
Jahr Uberschritten, ein Verfahren wegen eines , GbermaBi-
gen Ungleichgewichts” wurde jedoch kein einziges Mal
eingeleitet. Auch in der EU sollte deshalb Uber Regeln dis-
kutiert werden, wonach Leistungsbilanziberschisse, die
einen bestimmten Grenzwert (z. B. vier Prozent des BIP)
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Ubersteigen, fur das betroffene Land die Verpflichtung zur
Ergreifung von GegenmaBnahmen auslosen.'

4.4 WIRTSCHAFT NEU DENKEN: EINE
FRAGE DES FORTSCHRITTS

Angesichts der vielschichtigen Herausforderungen des be-
ginnenden 21. Jahrhunderts — etwa in den Bereichen Digi-
talisierung, Automatisierung, Alterung der Gesellschaft,
Migration, globaler Wettbewerb oder Klimawandel und
Umweltschutz — braucht es den politischen Mut, diese Her-
ausforderungen auch als zentrale Fragestellungen der wirt-
schaftspolitischen Gestaltung zu begreifen. Nur durch eine
solche konzeptionelle Weichenstellung kénnen diese Her-
ausforderungen im Stile der jingeren europaischen Ge-
schichte — namlich durch ein Zusammenspiel von demokra-
tisch legitimiertem offentlichen Handeln und privater
Initiative — nach bestem Wissen und Gewissen adressiert
werden. Dies bedeutet nichts anderes als das alte europai-
sche Erfolgsmodell einer gemischten Wirtschaft, in welcher
der Staat bzw. korporatistische Institutionen konsequent
dort tatig werden, wo marktmaBige Arrangements nur zu
suboptimalen Ergebnissen fihren, auf eine neue und zu-
kunftsfahige Ebene zu heben, um so der Vielschichtigkeit
kontemporarer Herausforderungen besser gerecht werden
zu kdnnen.

FORTSCHRITT STATT BIP: FUR EINEN NEUEN
WOHLSTANDSBEGRIFF

Ungeachtet der grundsatzlich unbestrittenen historischen
und gegenwartigen Relevanz wirtschaftlichen Wachstums
flr eine prosperierende Gesellschaft besteht gerade ange-
sichts der Diversitat an soziodkonomischen Herausforde-
rungen ein Bedarf an multidimensionalen Zielsystemen, um
die unterschiedlichen Dimensionen individuellen Wohlbe-
findens, sozialen Fortschritts und ¢kologischer Nachhaltig-
keit zu erfassen und mittels eines geeigneten 6ffentlichen
Diskurses in den Blick zu nehmen (z. B. Stiglitz et al. 2009).
In diesem Kontext bietet sich nicht nur die Méglichkeit, an
traditionelle Elemente des europaischen Nachkriegskonsen-
ses anzuknupfen, in der multidimensionale Zielsysteme —
sogenannte ,, Magische Vielecke” (z. B. Rothschild 1998) —
eine wesentliche Rolle spielten, sondern auch gegenwartige

19 Bereits in den 1940er Jahren argumentierte John Maynard Keynes,
dass in einem stabilen internationalen Geld- und Finanzsystem auf Lander
mit Leistungsbilanzdefiziten der gleiche Druck ausgetibt werden msste,
ihr makrodkonomisches Ungleichgewicht abzubauen, wie auf Lander mit
Leistungsbilanziberschissen (Keynes 1942; Davidson 2004; Greenwald/
Stiglitz 2010). Um dies sicherzustellen, schlug Keynes eine Art ,Uber-
schuss-Recycling”-Mechanismus vor (Varoufakis 2011): Exzessive Leis-
tungsbilanziberschisse missten demnach in den Handelspartnerldndern
reinvestiert werden. Langfristig kdme dies auch den Uberschusslédndern
zugute, da die Investitionen die wirtschaftliche Entwicklung zurtckgefal-
lener Regionen fordern und damit auch die zukinftigen Exportabsatz-
markte sichern wirde. Auch in der EU kénnte Uber Regeln in Anlehnung
an die Idee eines ,Uberschuss”-Recycling diskutiert werden. Dies wiirde
die Neigung zu abhangigen exportbasierten Wachstumsmodellen redu-
zieren, ein balancierteres Wachstum ermaglichen, die Finanzstabilitat star-
ken und konnte potenziell auch dabei helfen, den Konvergenzprozess zu
férdern und die Polarisierung zu tGberwinden.
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Pionierarbeiten (etwa in Form des Human Development In-
dex der UNO, des Better Life Index der OECD oder neuer
.Magischer Vielecke”, die Dimensionen sozialer und 6kolo-
gischer Nachhaltigkeit berlcksichtigen?®) einzubeziehen,
um zu differenzierten Instrumentarien bei der Beurteilung
des soziobkonomischen Fortschritts zu gelangen.

Zentrale Elemente der europdischen Geistesgeschichte —vom
Eudamonie-Konzept von Aristoteles Uber die Fortschrittsde-
batten der Aufklarung bis hin zur klassischen Frage nach dem
Wohlstand der Nationen — weisen darauf hin, dass Glick-
seligkeit, Fortschritt und Wohlstand eben keine eindimensio-
nalen GréBen sind, sondern im Gegenteil von der vernunft-
gemaBen Beurteilung von und der rechten Balance zwischen
unterschiedlichen individuellen wie sozialen Zielsetzungen
abhangen. Dieser essenziellen Einsicht kénnte man in der EU
durch eine Verbreiterung des derzeit gegebenen Zielkatalogs
des Wirtschaftswachstums, der Wissensintensitat und der
Wettbewerbsfahigkeit Rechnung tragen und so zu neuen
Formen des Designs und der Evaluation von Politiken gelan-
gen. Dadurch eroffneten sich auch neue Méglichkeiten, den
bestehenden Polarisierungsprozess zu erfassen und in unter-
schiedlichen Feldern mit addquaten GegenmaBnahmen zu
adressieren.

LEUCHTTURM STATT MITLAUFER: WELT-
MEISTER DER LEBENSQUALITAT?

Damit Politik, staatliche Institutionen und Blrger_innen-
rechte auch bei fortgesetztem technologischen Fortschritt
und voranschreitendem Globalisierungsprozess erhalten blei-
ben, missen sich politische wie auch private Akteur_innen
den relevanten Herausforderungen proaktiv und mit verein-
ten Kraften stellen. Dies erfordert nicht nur einen breiteren
Katalog an Zieldimensionen, um den gesellschaftlichen Ver-
anderungen Rechnung zu tragen, sondern auch eine neue
Risikobereitschaft des ¢ffentlichen Sektors, um regulatori-
sche, technologische und infrastrukturelle Grundlagen zu
schaffen. Dabei sollten in diesen Bereichen bestehende Stéar-
ken betont, aber auch neue und innovative Pfade beschritten
werden (Mazzucato 2013).

Sollten gesteigerte Initiativen des offentlichen Sektors in
Bereichen zentraler Zukunftsherausforderungen (darunter
etwa die Automatisierung, die Digitalisierung, der gesell-
schaftliche Alterungsprozesse oder der Klimawandel) sowie
im Bereich bestehender Starken Europas (etwa der Dichte
des sozialen Netzes, der 6ffentlichen Verkehrsinfrastruktur
oder dem gemeinnitzigen Wohnbau) auf eine entspre-
chende Resonanz und Teilnahmebereitschaft privater Ak-
teur_innen treffen, lieBe sich eine neue globale Perspektive
flr Europa schaffen. In dieser Perspektive wirde Europa
neben seinem Beitrag in Form technologischer Innovatio-
nen auch wieder ein Vorbild der sozialen Innovationen so-
wie der politischen Gestaltung werden. In einer fruchtbaren
Kombination kénnten die Breite der europaischen Geistes-

20 Fur Konzeptionen solcher neuer , Magischer Vielecke” siehe z. B.
Dullien (2017); Feigl (2017).

geschichte, die lange Tradition der politischen Institutionen
Europas und die herausragende technische Expertise zahl-
reicher europaischer Unternehmen Europa wieder zu einem
globalen Leuchtturm in Fragen soziotkonomischer Ent-
wicklung machen — und den Kontinent damit auch aus der
tragischen Rolle des von seinen eigenen Standards und
Werten behinderten ,Nachzlglers” im globalen Export-
wettbewerb befreien.

EIN NEUES VERHALTNIS VON ZEIT- UND
GUTERWOHLSTAND

Eine wesentliche Ebene fiir ein neues Verstandnis individuel-
len wie gesellschaftlichen Wohlstands besteht in einer Auf-
wertung der Ressource Zeit. Hier hat Europa in der Mitte des
20. Jahrhunderts einen gewaltigen Modernisierungsschub
erlebt, der sich in Form einer massiven Reduktion der durch-
schnittlich geleisteten Arbeitszeit auBerte (z. B. Pecchi/Piga
2010). Dieser Entwicklung steht die Tendenz der vergange-
nen drei Dekaden gegenlber, wonach die durchschnittliche
Arbeitszeit pro Erwerbstatigen tendenziell stagnierte und in
manchen Landern sogar wieder anstieg. Wahrend im Be-
reich der Entlohnung von geleisteter Arbeit eine gewisse
Teilhabe der Beschaftigten am allgemeinen Produktivitats-
fortschritt Gber die Anpassung der Gehalter an die Inflati-
onsrate gesichert ist, fehlt ein solcher Automatismus im Be-
reich der Arbeitszeit. In diesem Punkt ist sozialer Fortschritt
vielmehr vom politischen Willen der gestaltendenden Ak-
teur_innen abhangig.

Eine Ruckkehr zum Fortschrittsversprechen einer befreiten
Zeit wirde es Europa erlauben, mittelfristig ein neues Narra-
tiv von Fortschritt und Emanzipation aufzubauen, das sich
starker an der Befreiung von materiellen Notwendigkeiten
orientiert und den Faktor des Zeitwohlstands ins Zentrum
stellt (z. B. Keynes 1935). Diese Perspektive ist nicht nur aus
Okologischen und gesundheitspolitischen Grinden attraktiv,
da damit eine Reduktion des stofflich-materiellen Ver-
brauchs sowie der gesundheitlichen Belastungen der Arbeit-
nehmer_innen einhergeht (z. B. Hayden/Shandra 2009;
Schor 2010). Vielmehr ist sie auch deshalb attraktiv, weil sie
in Zeiten von Automatisierung und Digitalisierung der Politik
auch vollig neue Handlungsoptionen gibt, um die soziodko-
nomischen Folgen arbeitssparender Innovationen zumin-
dest teilweise abzufedern.
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ABSCHLIESSENDE BEMERKUNGEN

Der Prozess der wirtschaftlichen Desintegration der EU —
zwischen Deutschland und einigen anderen reichen Mit-
gliedslandern auf der einen und den stdlichen Mitgliedslan-
dern Griechenland, Portugal, Spanien und lItalien auf der
anderen Seite — bleibt ungeachtet der kurzfristigen Konjunk-
turentwicklung ein ungeltstes strukturelles Problem, dem
sich die wirtschaftspolitischen Entscheidungstrager_innen
widmen missen, wenn insbesondere die gemeinsame Zoll-
und Wéhrungsunion (der Euro) Bestand haben soll. Auch in
Osteuropa, wo mehrere Lander ihren Konvergenzprozess
fortsetzen, ist unter den gegenwartigen institutionellen und
technologischen Rahmenbedingungen nicht fur alle Lander
zu erwarten, dass diese langfristig im technologischen Be-
reich und in ihrer Entwicklungsperspektive an die reichsten
europaischen Lander anschlieBen werden konnen.

Drei Optionen werden im Kontext der Debatte zur wirt-
schaftspolitischen Zukunft typischerweise in den Raum
gestellt:

— Die erste Option ist die Auflésung der Eurozone, die aller
Voraussicht nach auch mit desintegrativen Auswirkungen
auf die EU verbunden ware. Deutschland und andere rei-
che Eurozonenlander mussten im Falle einer Auflésung
der Eurozone mit einer erheblichen Aufwertung ihrer
wieder eingefuhrten nationalen Wahrung rechnen, wo-
bei die sich daraus ergebende Verteuerung insbesondere
die Exportindustrie stark negativ treffen kénnte. Deutsch-
land hat im Rahmen seines exportorientierten \Wachs-
tumsmodells und seiner Sonderstellung als wirtschaftlich
und politisch starkstes Eurozonenland erheblich von seiner
Mitgliedschaft in der Eurozone profitiert (z. B. Posen
2011; Petersen et al. 2013; Wolf 2010; Dany et al. 2015;
Sandbu 2015; Iversen et al. 2016). Somit sollte vor allem
auch Deutschland ein erhebliches wirtschaftliches Inter-
esse daran haben, ein Auseinanderbrechen der Eurozone
zu vermeiden.?!

— Die zweite Option, die im Zusammenhang mit moglichen
wirtschaftspolitischen Strategien diskutiert wird, besteht
im Grunde in einem ,Weiter so”, dessen wirtschaftspoli-
tische Implikationen sich oftmals darin erschépfen, dass
die ,Nachzigler”-Lander starkere Reformanstrengungen
(im Sinne einer Konsolidierung der ¢ffentlichen Haushalte
und deregulierender Eingriffe in Produkt- und Arbeits-
markte) unternehmen muissten.

— Die dritte Option ist eine Reform der relevanten europa-
ischen Institutionen im Zusammenhang mit einem wirt-
schaftspolitischen Kurswechsel.

Die vorliegende Studie orientiert sich dabei an dieser dritten
Strategie und versucht aufzuzeigen, dass die zur Erreichung
von Konvergenz und nachhaltiger Entwicklung notigen
Reformen weitreichend sind. AusmalB und Richtung einer
Reform der europdischen Wirtschafts- und Wahrungspolitik
sind sehr stark vom politischen Mut bestimmt, die richtigen
Fragen zu stellen und die auf analytischer Basis gefundenen
Antworten darauf auch politisch ernst zu nehmen. Die

21 Vor dem Hintergrund der problematischen makrotkonomischen Ent-
wicklungen insbesondere in der stdlichen Eurozone (in Landern wie Grie-
chenland und Italien) in den vergangenen Jahren nehmen Debatten tber
Vor- und Nachteile eines moglichen Euroaustritts zu (siehe z. B. Varoufakis
2017, Bagnai et al. 2017 und Schneider 2017 fir politdkonomische Positio-
nen zur Austrittsthematik fur stdliche Eurozonenlander). Jedoch ist es bei
einer umfassenden Beriicksichtigung von wirtschaftlichen und politischen
Faktoren unwahrscheinlich, dass selbst die zuletzt negativ von ihrer Euro-
mitgliedschaft betroffenen Lander im Stiden der Eurozone in der aktuellen
Situation von einem Euroaustritt profitieren wirden. Eichengreen (2010)
zeigt, dass die technischen Schwierigkeiten bei der Wiedereinfiihrung einer
nationalen Wéhrung enorm sind. Es sei zudem nicht offensichtlich, dass die
wirtschaftlichen Probleme eines Euromitgliedstaates durch ein Verlassen
des gemeinsamen Wahrungsraumes gelst werden kénnen, weil als Folge
einer massiven Wahrungsabwertung kurz- und mittelfristig mit negativen
Auswirkungen wie steigender Arbeitslosigkeit, hoher Inflation, Herabstu-
fungen in der Kreditwurdigkeit und héheren Refinanzierungskosten des
Staates zu rechnen sei. Und selbst wenn der Austritt mittelfristig fr ein-
zelne stdliche Eurozonenlander 6konomische Vorteile haben sollte, konn-
ten aus einer Euro-Auflésungsstrategie hohe langfristige politische Kosten
erwachsen. Auch fur die stdlichen Eurozonenlander sind Antworten auf
zentrale Fragen insbesondere im Bereich der Finanzmarktregulierung dring-
lich: Welchen Spielraum beztiglich einer kontrollierten Abwertung der Wah-
rung und dem autonomen Einsatz von Fiskalpolitik hatten aus dem Euro
ausgetretene Lander tatsachlich, wenn man bedenkt, dass nationale Regu-
lierungsmoglichkeiten des spekulativen Kapitalverkehrs und der Finanz-
markte in Zeiten der Finanzglobalisierung starker beschrankt sind als dies auf
europaischer Ebene der Fall ist? Vor allem kleinere europaische Lander, die
den Weg des Euroaustritts gehen, kénnten in einer Welt der Finanzgloba-
lisierung und internationalen Arbeitsteilung duBerst anféllig fur Spekulati-
onen auf ihre Staatsanleihen sein, was sich wiederum negativ auf ihre wirt-
schaftspolitische Autonomie auswirken kénnte. Eine einfache Rickkehr zu
den nationalen wirtschaftspolitischen Gestaltungsmoglichkeiten der Jahr-
zehnte nach dem Zweiten Weltkrieg ist unter den veranderten Rahmen-
bedingungen der Globalisierung und internationalen Arbeitsteilung nicht
maoglich. Ein gemeinsames europdisches Vorgehen zur Starkung der Insti-
tutionen der Eurozone — auch im Sinne des Ausbaus ihrer demokratischen
Legitimation —und zur Schaffung wirtschaftspolitischer Instrumente, welche
einen Konvergenzprozess zwischen den Mitgliedslandern in Gang setzen,
ware demnach einer Auflésung der Eurozone auch aus Sicht der sudlichen
Eurozonenlander vorzuziehen.
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einzige derzeit realistische Alternative zum Mut der Ent-
scheidungstrager_innen ist es, weiter auf das Beharrungs-
vermogen der betroffenen Bevolkerungen zu setzen — eine
Strategie, die angesichts der politischen Entwicklungen der
vergangenen Jahre in weiten Teilen der EU weitgehend aus-
gereizt zu sein scheint, wodurch die soziale, 6konomische
und politische Zukunftsfahigkeit der Gemeinschaft der euro-
paischen Lander stark gefahrdet ist. Vor dem Hintergrund
der dokumentierten 6konomischen Polarisierung leistet die-
se Studie einen Anstof3 zu einer breiten &ffentlichen Debatte
Uber die zu ergreifenden institutionellen und wirtschaftspo-
litischen Weichenstellungen in der EU im Allgemeinen und
in der Eurozone im Besonderen.
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FUR EIN BESSERES MORGEN

Wirtschaftliche Polarisierung in Europa
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Wirtschaftlich und sozial entwickelt sich der Kontinent in beunruhigendem MaBe
auseinander. Eine EU mit Zukunft aber heit: Zusammenhalt statt ,Jeder gegen
jeden”.

Mit dem Projekt Fir ein besseres Morgen will die Friedrich-Ebert-Stiftung einen
Beitrag zur Debatte Uber die Zukunft Europas leisten.
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