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B Mit der drohenden Zahlungsunfahigkeit Griechenlands traten die heterogene ko-
nomische Entwicklung in der Europaischen Union ebenso wie die strukturellen De-
fizite der Wahrungsunion offen zu Tage. Lange Zeit als illusorische Idee abgetan,
erlebt der Begriff der »Europaischen Wirtschaftsregierung« vor dem Hintergrund der
Finanz- und Wirtschaftskrise eine neue Konjunktur.

B Bislang fuBt die Europdische Wirtschafts- und Wahrungsunion abseits der vereinheit-
lichten Geldpolitik eher auf wirtschaftspolitischer Governance als auf einem 6konomi-
schen Government. Anstelle eines hierarchischen Entscheidungs- und Durchsetzungs-
systems wird seit dem Maastrichter Vertrag auf netzwerkartige Interaktionsstrukturen
der Kommunikation und Verhandlungen gebaut, die eine deutlich geringere Bin-
dungskraft besitzen.

m Konkrete Vorschldge fir eine Europdische Wirtschaftsregierung sehen die Einrich-
tung eines zentralen Budgets, einer europdischen Arbeitslosenversicherung, die Aus-
gabe von Euro-Bonds, eine institutionelle Starkung der Euro-Gruppe oder die Ergan-
zung des Stabilitatspakts um eine externe Dimension vor.

B Die Autoren befragen Wirtschaftsgeschichte und -theorie nach Begriindungen fir
eine Europdische Wirtschaftsregierung, bewerten vorliegende Ideen zu ihrer Etab-
lierung und sorgen mit dieser Studie fur definitorische Klarheit zu einem schillernden
Begriff.
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Einleitung

Als Anfang der 1990er Jahre der Maastrichter Ver-
trag zur Schaffung einer Européaischen Wahrungsunion
(EWU) unterzeichnet wurde, begleitete den politischen
Willen zur Vertiefung der europaischen Einigung auch
viel 6konomische Skepsis Uber die Funktionsfahigkeit
und Dauerhaftigkeit einer solchen Wahrungsunion. Zu
unterschiedlich schienen die damals 15 Mitgliedslander
der Europaischen Union hinsichtlich ihrer wirtschaftlichen
Leistungskraft, der institutionellen Rahmenbedingungen
und (wirtschafts-)politischen Kulturen, als dass daraus ein
optimaler Wahrungsraum' entstehen kénne. Es wurde
beflrchtet, dass entweder die Preisstabilitat in der EWU
nicht gewahrleistet werden kdnne — der Euro also zu ei-
ner weichen, instabilen Wahrung wirde —, dass es zu
einem die sozial- und arbeitspolitischen Standards he-
rabsenkenden Systemwettbewerb kommen kénne oder
dass es zu dauerhaft nicht akzeptablen Leistungsbilanz-
ungleichgewichten zwischen den EWU-Mitgliedslandern
kommen werde, die einen gesamteuropdischen Umver-
teilungsmechanismus (Finanzausgleich) erforderlich ma-
chen konnten.

Nach der ersten Dekade des Bestehens der EWU schienen
die Bedenken weitgehend ausgerdumt — die EU strebte
auch mithilfe der Wahrungsunion danach, der wett-
bewerbsfahigste Integrationsraum in der globalisierten
Weltwirtschaft zu werden. Dieses Bild hat sich seit der
Weltfinanzkrise und deren jlingeren Konsequenzen dra-
matisch gedndert. Mit der Verschlechterung der Situation
der 6ffentlichen Haushalte auf breiter Front, vor allem
aber in den Landern, die despektierlich als »PIIGS«- oder
»GIPSl«?-Staaten bezeichnet werden, hat die Spekulation
Uber das Fortbestehen der EWU begonnen: Einerseits
kénnten einige Lander versucht oder sogar gezwungen
werden, mit der Wiedereinflihrung einer eigenen Wah-
rung kurzfristig den Staatsbankrott abzuwenden und
mittel- bis langfristig durch Inflationierung ihre Entschul-
dung zu beglnstigen. Andererseits ware es denkbar, dass
jene Lander, deren Haushaltsprobleme die gemeinsame

1. Als optimaler Wahrungsraum werden regional differenzierte Integra-
tionsrdume bezeichnet, die in der Lage sind, exogene Wirtschaftsschocks
ohne Wechselkursanderungen in einer Weise zu verarbeiten, dass keine
dauerhaften Leistungsbilanzungleichgewichte entstehen; vgl. Mundell
(1961).

2. Zweifellos muss Griechenland zumindest einen Teil der Verantwor-
tung fir seine gegenwartige Situation am EU-Pranger Gibernehmen, weil
es Uber Jahre falsche Defizitmitteilungen im Rahmen des Defizitliber-
wachungsverfahrens abgegeben hat und deshalb nun mit Glaubwiirdig-
keitsproblemen zu kdmpfen hat.
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Geldpolitik in der EWU (monetares bail out) unter Druck
setzen konnten, zum Austritt aus der »Preisstabilitats-
gemeinschaft« EWU gedrangt werden.

Krisenzeiten sind Zeiten der Verdnderungen bzw. der
Verdnderungsmaoglichkeiten. In Krisenzeiten werden die
Schwachstellen institutioneller Gebilde ebenso deutlich
aufgezeigt, wie jenes Druckpotenzial entsteht, institu-
tionelle Veranderungen vorzunehmen, die ansonsten
an dem inneren Beharrungsvermdgen von bestehenden
Institutionen (und den dahinterstehenden Interessen)
scheitern. Insofern kann die gegenwartige Krise der Euro-
pdischen Wahrungsunion zwar als Chance bzw. Heraus-
forderung fir Reformen begriffen werden — allerdings
kénnen diese Reformen in sehr unterschiedliche Rich-
tung laufen. Wir wollen unterstellen, dass gegenwartig
der politische Wille zum Erhalt der EWU groB genug ist,
um denkbare Szenarien zur Beendigung oder Verkleine-
rung der EWU als unrealistisch zu kennzeichnen. Statt
solche Szenarien zu zeichnen, sollen die Notwendigkei-
ten und Maoglichkeiten einer Vertiefung der europdischen
Integration mittels einer seit geraumer Zeit von franzosi-
schen Wissenschaftlern und Politikern (vgl. Boyer 1999
und Boyer/Dehove 2001) ins Spiel gebrachten »Europai-
schen Wirtschaftsregierung« (Gouvernement Economi-
gue) untersucht und einige konkrete Vorschlage kritisch
beleuchtet werden. Dazu wollen wir uns zundchst dem
schillernden Begriff der »Wirtschaftregierung« definito-
risch ndhern, um anschlieBend die Wirtschaftsgeschichte
und -theorie nach Begriindungen fir die Mdglichkeit
einer Europdischen Wirtschaftsregierung zu befragen.
Vorher aber sollen die Krisensymptome der EWU — als Be-
zugsrahmen der Diskussion Uber eine Europaische Wirt-
schaftsregierung — naher dargestellt werden.

Die gegenwartige Krise der EWU

Folgt man den Aussagen der Zeitungsartikel zu diesem
Thema seit Anfang 2010, dann besteht das wesentliche
Problem der EWU darin, dass die institutionellen Vorkeh-
rungen fur finanzpolitische Disziplin nicht hinreichend
seien, um die Harte und Stabilitat des Euro zu gewahr-
leisten: Einige Lander — in erster Linie Griechenland, aber
auch Italien, Spanien, Portugal und Irland — stiinden auf-
grund verantwortungsloser Haushaltspolitik (gemeint ist:
Uberbordende Ausgabenpolitik!) vor dem Staatsbank-
rott und zwdngen damit die E(W)U-Mitgliedslander zu fi-
nanzpolitischer Solidaritat, die mittelfristig ein monetares
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Abbildung 1: Entwicklung der Haushaltsdefizite in einigen ausgewahlten Landern
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Quelle: Finanzierungssalden des Staates, AMECO-Datenbank der EU.

bail out der Europdischen Zentralbank (EZB) notwendig
und folglich eine Schwachung des Euros unabwendbar
machen werde.

Ist diese Situationsbeschreibung korrekt? Sie ist insoweit
korrekt, als die erwahnten Lander — und gegenwartig
scheint Griechenland das Exempel zu sein, an dem die
Krisengeschichte der EWU festgemacht wird® — im Zuge
der Weltfinanzkrise schwere Konjunktureinbriiche erlit-
ten, die sich negativ auf die Haushaltsentwicklungen aus-
wirkten. Abbildung 1 zeigt einerseits, dass das Ausmal
der krisenbegleitenden Haushaltsentwicklungen zwi-
schen den erwahnten Landern differiert und auch keines-
wegs auf diese Lander beschrankt ist: Auch die USA und
GroBbritannien zeigen eine vergleichbare Defizithohe.*
An Abbildung 1 l3sst sich aber auch der restriktive Kurs
der Finanzpolitik in den EU-Landern seit Verabschiedung
des Maastrichter Vertrags und der anschlieBenden Vor-
bereitung auf die EWU und schlieBlich seit der Glltig-
keit des Stabilitats- und Wachstumspakts (SWP) 1998 er-
kennen.

3. Die Netto-Neuverschuldung in den USA liegt 2009 bei 11,3 Prozent
des Bruttoinlandsproduktes (BIP), in GroBbritannien bei 12,1 Prozent des
BIP.

4. Und damit wird eigentlich das politische Sanktionsverfahren des SWP
Uberflissig gemacht, denn dessen Begriindung lag in der angeblichen
Unglaubwiirdigkeit der no bail out-Klausel.

In der Krise Anfang des neuen Jahrtausends fallt die Ent-
wicklung der Neuverschuldung ebenso deutlich geringer
aus als noch in der Krise zu Beginn der 1990er Jahre (was
so z.B. nicht fur die USA gilt), wie auch die Entwick-
lung seit 2009 — angesichts des AusmaBes der jingsten
Weltfinanzkrise — eher unterproportional verlauft. Des-
halb kann man sicher davon sprechen, dass die inten-
dierten Wirkungen einer »restriktiven Koordinierung«
(vgl. Heise 2005b: 289) der europdischen Finanzpolitiken
durch die institutionellen Regelungen gelungen ist — von
ausufernder Verschuldungspolitik also keine Spur. Aller-
dings ist auch richtig, dass die Haushaltspolitik einzelner
EWU-Mitgliedslander — allen voran die Griechenlands —
in der jingeren Vergangenheit einen nicht-nachhaltigen
Kurs eingeschlagen hat, der einer strukturellen Korrek-
tur bedarf. Aufgrund dieser Entwicklungen haben jene
Rating-Agenturen, die als Mitverantwortliche der Welt-
finanzkrise anzusehen sind und in der » Dubai-Krise« erst
jingst ihre Unfahigkeit zur korrekten Risikoeinschatzung
bewiesen haben, die Bonitat der erwdhnten Lander teil-
weise drastisch reduziert, die Staatsanleihen dieser Lan-
der quasi zu spekulativen Anlagen erklart und damit die
von den Regierungen zu zahlenden Zinsen auf diese
Staatsanleihen in die Hohe getrieben. Einerseits ist dies
eine durchaus gewd(inschte, sanktionsbewahrte Markt-
reaktion, die die Glaubhaftigkeit der sogenannten no bail
out-Klausel der Vertrage Uber die Europaische Wahrungs-
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Tabelle 1: Ausgewahlte Variablen im Vergleich: Euro-Zone, USA und GroBbritannien 1997-2005

GroBbritannien USA Euro-Zone

1997-2005 1997-2005 1997-2005
Zins-Wachstumsdifferenzial® 0,3 -0,3 0,8
Gesamtes Defizit -0,7 -1,7 -2,6
Strukturelles Defizit® -1,0 KA -2,5
Inflationsrate (Konsumdeflator) 1,4 1,9 1,9
BIP-Wachstum 2,6 3,2 2,1
ALQ 5,5 5,0 8,9

Anmerkungen: a) Differenz zwischen realem Kurzfristzins und BIP-Wachstum als MaB fir die geldpolitische Orientierung;
b) das strukturelle Defizit der Euro-Zone wird durch die Kosten der deutschen Einheit erheblich Gberschétzt; KA: keine Angaben

Quelle: European Economy, Statistical Annex, Spring 2007 und European Economy, No. 60, 1995; eigene Berechnungen

union beweist,> andererseits sind die GroBenordnungen
der Zinsdifferenzen kaum mehr auf eine nachvollziehbare
Risikoeinschatzung zurtickzufihren: So werden andere
Staaten mit vergleichbar hoher Staatsschuldenquote und
Neu-Verschuldung — die USA und Japan etwa, aber auch
Belgien — keineswegs mit einer vergleichbar hohen Risi-
kopramie belastet.

Insgesamt lasst sich wohl sagen, dass die »Griechenland-
Krise« der EU leichter in den Griff zu bekommen gewesen
ware, wenn die Mitgliedslander der E(W)U — allen voran
Deutschland — Griechenland etwa jene Finanzbirgschaft
gewahrt hatten, wie sie sie den Geschaftsbanken haben
zuteil werden lassen (vgl. Fricke 2010). Mithilfe einer
solchen, glaubwirdigen Ansage ware die Spekulation
gegen Griechenlands Zahlungsfahigkeit gegenstandlos
geworden — eine magliche, temporare Schwachung des
Euros hingegen sicher akzeptabel. Die genauen Moda-
litaten einer derartigen Solidaraktion — Schaffung eines
Europaischen Wahrungsfonds, Einbeziehung des IWF,
Ruckzahlungsmodalitdten — waren dabei allein deshalb
zweitrangig, weil es voraussichtlich unter diesen Bedin-
gungen gar nicht zu einer Inanspruchnahme dieses »Eu-
ropdischen Schutzschirmes« gekommen ware.®

5. Entgegen mancher Kassandrarufe ist Griechenland eben nicht bank-
rott, sondern kann sich — allerdings zu extrem hohen Zinskosten — wei-
terhin am Kapitalmarkt verschulden. Unter dem »Europdischen Schutz-
schirm« hatte sich Griechenland also weiterhin selbst an den Kapitalmark-
ten versorgen kénnen, ohne die Solidarbereitschaft der E(W)U-Mitglieder
in Anspruch nehmen zu missen.

6. Wahlt man das strukturelle Defizit als Kriterium der finanzpolitischen
Orientierung, wirkt sich im Falle der Euro-Zone die Verzerrung, die durch
die Kosten der deutschen Einheit alljahrlich entsteht (ca. 4 Prozent des
deutschen BIP!), informationsverschleiernd aus. Ein negatives Gesamt-
defizit-Strukturdefizit-Differenzial besagt immerhin, dass es der Finanz-
politik nicht gelungen ist, eine Wachstumsbeschleunigung zu erzeugen.

Trotz allen Ballyhoos um Griechenland liegt das zentrale
Problem der EWU nicht in den gegenwartigen Haushalts-
problemen einzelner Lander, sondern in den Strukturpro-
blemen der EWU: Einerseits herrscht unter Okonomen
mittlerweile weitgehend Einigkeit dartber, dass der ma-
krodkonomische policy mix zwischen der europadisierten,
auf Preisstabilitat festgelegten Geldpolitik der EZB und
den nationalen, mittels SWP restriktiv koordinierten Fi-
nanzpolitiken keine wachstumsférderliche Marktkonstel-
lation schaffen kann (vgl. u.a. von Hagen/Mundschenk
2002, Allsopp und Artis 2003, Watt/Hallwirth 2003,
Jerger und Landmann 2006, Collignon 2008 und Heise
2008) und auch die institutionellen Vorkehrungen — der
Européische Makrodialog (EMD) — nicht ausreichen, ein
kooperatives Umfeld zu erzeugen (vgl. Heise 2001).

Tabelle 1 offenbart das Ergebnis des inaddquaten (weil
unkooperativen) policy mixes: In der Euro-Zone sind
nicht nur die Wachstumsraten langfristig niedriger als
in den USA oder dem der EWU ferngebliebenen Ver-
einigten Koénigreich, auch die Arbeitsmarktentwicklung
ist schlechter — ohne hierfir mit einer besseren Inflati-
onsperformanz »belohnt« worden zu sein. Instrumentell
zeigt sich die restriktive Geldpolitik der EZB im positiven
Zins-Wachstumsdifferenzial, die restriktive Finanzpolitik
vor allem im negativen Gesamtdefizit-Strukturdefizit-
Differenzial.

AuBerdem bereiten die zunehmenden strukturellen Un-
gleichgewichte in der EWU, die sich insbesondere in stei-
genden Leistungsbilanzlberschiissen Deutschlands und
spiegelbildlichen Leistungsbilanzdefiziten anderer E(W)U-
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Abbildung 2: Leistungsbilanzungleichgewichte im Intra-EU-Handel in Mrd. Euro
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Mitgliedslander wie Italien, Spanien oder Griechenland
zeigen (s. Abbildung 2), Probleme.

Wie Abbildung 2 deutlich macht, haben die Leistungs-
bilanzungleichgewichte seit Einfihrung der EWU 1999
kontinuierlich zugenommen — Hintergrund sind parallele
Ungleichgewichte in den Lohnstlickkosten — und (trotz
einheitlicher Geldpolitik) Preisentwicklungen in den Teil-
wirtschaften der EWU (vgl. Dullien/Fritsche 2009). Wenn,
wie von De Grauwe (2010) behauptet, auch noch eine
Korrelation zwischen Lohnstlickkostenentwicklung und
Leistungshilanzungleichgewichten einerseits und (der
Differenz zwischen nationalen) Haushaltsdefiziten an-
dererseits existiert, dann sind die hier angesprochenen
strukturellen Probleme gar nicht mehr so verschieden
von den gegenwartigen »Griechenland-Problemen« der
EWU. Und Abbildung 2 zeigt auch die Ergebnisse einer
»passiven« Anpassungsstrategie: Mittels Rezession (wie
seit 2008) kénnen die Ungleichgewichte wohl reduziert
werden,” aber natlrlich nur unter den ungewd(nschten
Nebenbedingungen steigender Arbeitslosigkeit und un-
ausgelasteter Kapazitaten. Eine derartig passive Anpas-
sungsstrategie kommt fir die EU, die mit Legitimations-

7. Dies funktioniert jedenfalls unter der nicht ganz unrealistischen An-
nahme einer Uberdurchschnittlich hohen Einkommenselastizitat der Im-
portnachfrage in Defizitlandern.

defiziten zu kampfen hat, zweifellos nicht infrage und
wadre mit groBen sozialen Verwerfungen verknUpft.

Bevor wir uns aber der Frage stellen wollen, wie diese
strukturellen Probleme zu beseitigen sind und ob die
Schaffung einer Europaischen Wirtschaftsregierung da-
fur eine notwendige Voraussetzung darstellt, wollen wir
uns zundchst kurz der Frage zuwenden, worin sich eine
»Gouvernement Economique« vom (gegenwaértigen)
»Economic Governance« unterscheidet und ob uns die
Betrachtung historischer Wahrungsunionen Hilfestellung
bei der Beantwortung der Frage nach der Bedeutung ei-
ner Europdischen Wirtschaftsregierung bieten kann.

»Economic Governance« versus » Gouverne-
ment Economique (Wirtschafsregierung)« —

begriffliche Annaherungen

In der Literatur wird nicht immer klar zwischen den Be-
griffen »Europdische Wirtschaftspolitik«, »Europdisches
Economic Governance« oder »Europdische Wirtschafts-
regierung« bzw. »Gouvernement Economique« unter-
schieden. Deshalb soll an dieser Stelle der kurze Versuch
unternommen werden, eine fir den weiteren Fortgang
der Arbeit richtungsweisende Abgrenzung vorzunehmen.



Wesentliche Unterschiede zwischen »Governance« und
»Government« (Gouvernement; Regierung) bestehen
einerseits in ihren Entscheidungsmodi, andererseits den
Interaktionsstrukturen und -modi (vgl. Benz 2001: 168):
Mit » Government« ist ein hierarchisches Entscheidungs-
und Durchsetzungssystem gemeint, bei dem monokra-
tisch getroffene Entscheidung als Anweisungen an sub-
ordinierte Stellen (Verwaltung) weitergegeben werden,
die ihrerseits diese Anweisungen in die Tat umsetzen
mussen — ein vertikal-lineares Ziel-Mittel-System also, in
dem die Bereitstellung offentlicher Giter zentrale Re-
gulierungskompetenz und - vor allem im Bereich der
Wirtschafts- und Sozialpolitik — den Zugriff® auf finan-
zielle Ressourcen erfordert. »Government« zeichnet sich
durch geringe Entscheidungsfindungskosten und hohen
Legitimationsbedarf aus. » Governance« hingegen kennt
keine hierarchischen Beziehungen bei der Zielfindung
und -durchsetzung, sondern baut auf Kommunikation
und Verhandlungen, bei denen in netzwerkartiger — ho-
rizontaler — Interaktionsstruktur ein Konsens (Festlegung
der Kooperationsbeitrdge) erzielt werden muss. »Gover-
nance« als Verhandlungssystem ist entweder mit héhe-
ren Entscheidungskosten verbunden oder es besitzt deut-
lich geringere Bindungs- bzw. Durchsetzungsfahigkeit.

Seit der Unterzeichnung des Maastrichter Vertrages 1992
und der Einflhrung einer gemeinsamen Wahrung 1999
hat sich ein dichtes wirtschaftspolitisches Koordinations-
netzwerk in der EU herausgebildet, das »the specific ways
of deciding and implementing policies through informal
rules and formal institutions and a set of agreed objecti-
ves« (Collignon 2003a: 2) umfasst. Neben dem »Acquis
Communitaire«, in dem die gemeinsamen Rechtsregeln
der EU zusammengefasst werden, umfasst das Gover-
nance-System insbesondere die » Offene Koordinierungs-
methode« (OKM), den Stabilitdts- und Wachstumspakt
(SWP) und den Europdischen Makrodialog (EMD). Wah-
rend OKM und EMD als »weiche Koordinierungen« be-
zeichnet werden (beide haben keine Sanktionsbefug-
nisse), gilt der SWP als »harte Koordinierung«. Selbst
der SWP kann aber nicht als Teil einer »Wirtschaftsregie-
rung« angesehen werden, weil er lediglich horizontale
Verhandlungsergebnisse absichert, die allerdings die na-
tionalen Handlungsspielrdume beschneidet (tying one’s
hands).

8. Zugriff muss dabei nicht notwendigerweise bedeuten, dass die zen-
tralen Entscheidungstrager selbst Gber Einnahmen verfligen. Es reicht,
wenn sie Uber Einnahmen bzw. Ausgaben nachgeordneter Institutionen
verbindlich entscheiden kdnnen — zentrale Dezentralisierung also.
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Lediglich die europaische Geldpolitik ist bislang Teil eines
»Europdischen Wirtschaftsregierungssystems« gewor-
den, wie es franzdsischen Vorstellungen bereits wahrend
des Aushandlungsprozesses um den Maastrichter Ver-
trag entsprach: Mit der Europaisierung der Geldpolitik
sollte die gerade von Frankreich als zu preisstabilitatsori-
entiert empfundene Ausrichtung der Deutschen Bundes-
bank gemeinschaftsvertrdglicher gemacht werden, eine
als »Gouvernement Economique« bezeichnete Européi-
sierung der Finanzpolitik sollte — insbesondere nachdem
sich abzeichnete, dass sich Deutschland bei der Kon-
struktion der EZB gegen die franzosischen Vorstellungen
durchgesetzt hatte — der EZB gegenlbergestellt werden
und die Kompatibilitat zur franzosischen Politikkultur des
»Dirigisme« sichern helfen (vgl. Heise 2005c). SchlieBlich
war damit auch der Versuch verbunden, den »deutschen
Merkantilismus« — also eine auf auBenwirtschaftliche
Wettbewerbsfdhigkeit statt auf binnenwirtschaftliche Ex-
pansion setzende Wirtschaftspolitik der Unterbewertung
(vgl. Herr 1991) — zu neutralisieren. Herausgekommen ist
das Governance-Verfahren zur Aufstellung der Grund-
zlge der Wirtschaftspolitik (GWP).

Bedingungen fir den Bestand von Wahrungs-
unionen — ein kurzer Blick in die Wirtschafts-

geschichte

Als Anfang der 1990er Jahre die Konturen der EWU
sichtbarer wurden, begann die Diskussion, ob sich Be-
dingungen nicht nur fir den Nutzen, sondern auch fur
die Dauerhaftigkeit einer Wahrungsunion herleiten las-
sen — schlieBlich sollte die EWU nicht nur endlich Realitat
werden, sondern auch als Triebkraft fur die weitere In-
tegration Europas dienen und deshalb auf dauerhaften
Bestand angelegt sein.

Dass die 6konomischen Kriterien der Theorie eines »op-
timalen Wahrungsraums« (OWR-Theorie) allein nicht
ausreichen, um die Frage nach den notwendigen Bedin-
gungen zu beantworten, zeigt sich schon daran, dass
es einerseits zahlreiche Wahrungsrdume gibt, die selbst
wahrscheinlich keinen optimalen Wahrungsraum darstel-
len und dennoch bereits seit langer Zeit Bestand haben
und keinerlei Auflésungstendenz zeigen (z.B. die USA
oder Brasilien), dass andererseits Uber lange Zeit beste-
hende Wahrungsrdume trotz guter Voraussetzungen
als optimaler Wahrungsraum charakterisiert zu werden
dennoch wieder auseinander fielen (z.B. die Skandina-



vische Minzunion (1872-1931) oder die Deutsch-Oster-
reichische MUnzunion (1857-1867). Als weitere Kriterien
werden organisatorische oder politische Uberlegungen
diskutiert: Je hoher die involvierten Transaktionskosten,
die beim Ubergang von einem einheitlichen Wahrungs-
raum zu separaten Rdumen anfallen, desto gréBer ist
die Wahrscheinlichkeit eines ldngeren Bestandes. Ein-
heitliche Wahrung statt lediglich Wechselkursfixierung
und zentrale Organe (z. B. Zentralbank) dirften also ver-
hindern, dass gemeinsame Wahrungsraume allzu schnell
wieder zerfallen.

Letztlich aber, dass darf aus der Geschichte als Lehre
gezogen werden (vgl. Theurl 1992), waren nur solche
Wahrungsunionen von Bestand, deren 6konomische und
organisatorische Integration von einer politischen Zentra-
lisierung begleitet war: Im Normalfall war dies die Griin-
dung eines Nationalstaates (z. B. Italien oder das Deut-
sche Reich); aber auch starke hegemoniale Stellungen
einzelner Mitglieder einer Wahrungsunion (z.B. im Falle
der Luxemburgisch-Belgischen Wahrungsunion) kénnen
hinreichende Anreize fir eine dauerhafte Kooperation
beinhalten (vgl. Cohen 1993). Wesentlicher Gegenstand
einer politischen Zentralisierung (ohne Hegemonie) war
die Schaffung gemeinsamer politischer Entscheidungs-
gremien und -institutionen und deren hierarchische
Durchsetzungsfahigkeit: also eine gemeinsame (Wirt-
schafts-)Regierung mit eigener Entscheidungs- und Regu-
lierungskompetenz. Letztlich scheinen nur hierarchische
Koordinationsbeziehungen dauerhafte Kooperationen
unter eigeninteressierten Akteuren sicherzustellen. Die-
ser faktische Souveranitatsverlust der Teilstaaten einer
Wahrungsunion bezieht sich wesentlich auch auf die
Kontrolle Uber die Finanzierung der offentlichen Guter-
bereitstellung (Finanzpolitik), beinhaltet einen Perspek-
tivwandel von der nationalen zur supranationalen Ebene
(Theurl 1992: 302) und muss durch entsprechende Le-
gitimationsstrukturen (Parlamente, Wahlen) abgesichert
werden.

Wahrungsunion und Wirtschaftsregierung —

theoretische Uberlegungen

GemaB der Theorie optimaler Wahrungsraume kon-
nen Volkswirtschaften eine Wahrungsunion bilden,
wenn sie sogenannte »exogene Schocks« (z.B. plotzli-
che, unerwartete Rohstoffpreisveranderungen oder Fi-
nanzmarktturbulenzen) verarbeiten kénnen, ohne den
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Wechselkursmechanismus als (zusatzlichen) Anpassungs-
mechanismus nutzen zu missen. GemaR der Theorie op-
timaler Lohnraume (vgl. Heise 2002b) kdnnen Volkswirt-
schaften eine Wahrungsunion bilden, wenn die natio-
nalen (oder regionalen bzw. betrieblichen) Tarifpolitiken
den Widerstreit aus System- und Mitgliederinteressen in
einer Weise meistern, dass keine dauerhaften Ungleich-
gewichte — also endogene Fehlentwicklungen —zwischen
den Teilwirtschaften entstehen. Und schlieBlich kénnen
Nationalstaaten die (rechtlich) souverane Kontrolle tGber
ihre Geldpolitik nur aufgeben, wenn dieser Schritt durch
entsprechende 6konomische Verbesserungen (output-
Legitimation) oder einen Souveranitdtsaufbau auf zen-
traler Ebene (input-Legitimation) gerechtfertigt wird.

Die EWU stellt weder einen optimalen Wahrungs- noch
Lohnraum dar, der dysfunktionale policy mix hat bislang
keine output-Legitimation ermdglicht und der weitere
Souveranitatsaufbau auf EU-Ebene ist trotz EU-Verfas-
sung nicht entscheidend vorangekommen.

Hier nun koénnte eine Europdische Wirtschaftsregierung
ihren Beitrag leisten:

® In den hochintegrierten Okonomien der Europaischen
Wirtschaftsunion kénnen die 6ffentlichen Guter »Preis-
und Konjunkturstabilitdt« nicht mehr effizient auf na-
tionaler Ebene angeboten werden, sondern erfordern
Koordinierung. Wie die Geld-, so erfordert auch eine
nachhaltige Koordinierung der Finanzpolitik eine Supra-
nationalisierung, wenn nicht ihr Stabilisierungspotenzial
unterminiert werden soll (vgl. Heise 2005a). Eine Euro-
paische Wirtschaftsregierung konnte also einen eigen-
standigen EU-Haushalt jenseits der gegenwartigen mar-
ginalen GroBenordnung von etwa 1 Prozent des EU-BIP
inklusive eigener Verschuldungsmaglichkeit an den Ka-
pitalmarkten meinen oder zumindest die definitive Fest-
legung der finanzpolitischen Orientierung der EU, die
die nationalen Regierungen (unter Beibehaltung der Ent-
scheidungen Uber die Strukturen der nationalen Haus-
halte) zu exekutieren haben (zentrale Dezentralisierung).
Die Europaisierung der Finanzpolitik ist aber nur dann
funktional, wenn sie einer an Nachhaltigkeit orientierten
Wachstumsorientierung folgt — andernfalls kdnnen gar
Konsolidierungs- und Austeritdtspolitiken gegen bessere
nationale Einsichten durchgesetzt werden.

M Preisstabilitdt und Wirtschafts- und Beschaftigungs-
wachstum sind interdependente Ziele, deren effektive



Verfolgung eine Koordination der makrotkonomischen
Politikbereiche bendtigt (vgl. Heise 2009). Eine Europai-
sche Wirtschaftsregierung konnte in diesem Zusammen-
hang meinen, dass die Supranationalisierung der Finanz-
politik einen unitarischen Akteur schafft, der im Rahmen
des Europaischen Makrodialogs (EMD) unter veranderten
institutionellen Rahmenbedingungen zu einer effektiven
Kooperation der Politiktrager beitrdgt, die eine wachs-
tumsforderliche Marktkonstellation schafft.

B AuBerdem bedarf es einer verbesserten Koordinierung
der europaischen Tarifpolitik, um einerseits den endoge-
nen Fehlentwicklungen in der EWU Herr zu werden und
andererseits die Tarifpolitik ebenfalls in den EMD einbin-
den zu konnen. Eine Europdische Wirtschaftsregierung
kénnte hierbei die Fahigkeit meinen, einen adaquaten
Rechtsrahmen (z.B. ein europdisches Streik- und Tarif-
recht) zu schaffen, der Anreize flr einen starkeren euro-
paischen Korporatismus bietet.

m SchlieBlich, sozusagen als »Ultima Ratio«- und »End
of Pipe«-MaBnahme konnte eine Europdische Wirt-
schaftsregierung meinen, einen Mechanismus zur Ver-
teilung der Kosten der strukturellen Fehlentwicklungen
zu entwickeln: einen europaischen »Landerfinanzaus-
gleich« oder einen anderen zentralen Mechanismus (z. B.
eine europaische Arbeitslosenversicherung), der Ressour-
cen von den (Leistungsbilanz-)Uberschussléndern in die
Defizitlander umverteilt.

Europaische Wirtschaftsregierung —
einige Vorschlage

Die Breite und Tiefe der Vorschldge flr eine Europaische
Wirtschaftsregierung sind erstaunlich — sie beziehen sich
auf alle oben angesprochenen MaBnahmen oder impli-
zieren gar eine europdische (Wirtschafts-)Regierung als
Teil einer »Europaischen Republik« (Collignon 2003b).
Hier soll eine Auswahl in jlingerer Zeit gemachter Vor-
schlage vorgestellt werden® — die Gefahr des Scheiterns
der EWU und der gesamten bisher erreichten europai-
schen Integrationsfortschritte im Falle des Unterlassens
einer Reform der gegenwartigen EU-Architektur war

9. Fur Vollstandigkeit kann keine Garantie Gbernommen werden. Auch
sind jene Konzeptionen unerwahnt geblieben — wie der Vorschlag der
spanischen Ratsprasidentschaft —, die lediglich normativ eine Besserung
der européischen Kooperation einfordern, ohne eine konkrete Institu-
tionalisierung und Implementation zu benennen.
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noch nie so offensichtlich wie in der ersten Halfte des
Jahres 2010.

De Grauwe: Einflihrung eines zentralen europaischen

Budgets zur Ermoglichung von Finanztransfers
zwischen den Mitgliedstaaten

De Grauwe (2006; 2010) griindet seine Forderung nach
einer deutlichen Intensivierung der politischen Integra-
tion Europas auf (neu-)keynesianische Uberlegungen
von der Wirksamkeit geld- und finanzpolitischer MaB-
nahmen zur Bekdmpfung E(W)U-weiter allgemeiner oder
asymmetrischer Schocks. Angesichts einer einseitig und
ohne Legitimationsbedarf auf Preisstabilitat ausgerichte-
ten Geld- und durch den Stabilitdts- und Wachstumspakt
ihrer diskretiondren Kraft beraubten nationalen Finanz-
politik ist ein wachstumsfreundlicher policy mix nicht zu
erwarten bzw. eine starker stabilisierungspolitische Ori-
entierung der Finanzpolitik wie z.B. in den USA (siehe
Abbildung 3, in der die finanzpolitische Expansion in den
USA im Vergleich zur Eurozone nach der Wirtschaftskrise
2001/2002 deutlich wird) wenig realistisch.

De Grauwe pladiert deshalb fiir einen weiteren Schritt
der politischen Integration durch Einrichtung eines su-
pranationalen EU-Haushaltes »giving some discretionary
power to spend and to tax to a European executive, ba-
cked by a full democratic accountability of those who
are given the authority to spend and to tax« (De Grauwe
2006: 20). Die genaue Héhe eines solchen EU-Budgets
l&sst er im Unklaren, halt aber den gegenwaértigen Kom-
missionshaushalt von 1,27 Prozent des EU-BIP fir klar
unzureichend, eine GréBenordnung von 20-30 Prozent
(entsprechend der nationalen Haushalte) fir weder po-
litisch machbar noch notwendig. Um seine Aufgabe als
Instrument der Stabilisierungspolitik Gbernehmen zu
kénnen, erscheint allerdings nicht so sehr die Héhe ei-
nes EU-Haushaltes bedeutsam als vielmehr die Verschul-
dungsfahigkeit eines EU-Haushalters in konjunkturell un-
glinstigen Zeiten (deficit spending). Vielleicht erklart dies,
weshalb in jingeren Publikationen (De Grauwe 2009;
2010) als wesentliche Bestandteile seiner Vorstellung ei-
ner europaischen Wirtschaftsregierung auch nur die euro
government bond Ubrig geblieben ist. Ein solcher Schuld-
titel solle den EWU-Staaten nach ihrem Kapitalanteil an
der Europaischen Investitionsbank (EIB) gezeichnet und
zugeteilt werden. Die Verzinsung dieser Euro-Anleihe
solle dem (gewichteten) Durchschnitt der Verzinsungen
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Abbildung 3: Struktureller Haushaltssaldo in der Eurozone und den USA
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der nationalen Staatsanleihen entsprechen, jede natio-
nale Regierung aber jeweils jenen Zins auf die Zuteilung
entrichten, der auch auf nationale Schuldtitel zu zahlen
sei. Damit wirde jede Form der Umverteilung unterbun-
den, aber auch die mogliche Internalisierung externer Ef-
fekte der Finanzmarkte ignoriert.'

Das zentrale EU-Budget solle allerdings nicht nur zur Kon-
junkturstabilisierung eingesetzt werden, sondern auch
flr eine temporare Umverteilung von Landern mit bes-
serer in Lander mit schlechterer Konjunktur angesichts
asymmetrischer Schocks. Dieser Teil des Konzeptes wird
jedoch in keiner Weise ausgearbeitet — weder ist klar,
wie hoch diese Finanztransfers sein sollen, noch macht
De Grauwe Aussagen Uber deren Dauer oder auch nur,
wie der gewlnschte Zahlungsautomatismus (Indikato-
ren?) ausgelést wird. Vermutlich weil De Grauwe selbst
erkennt, dass die E(\W)U Uber keine kulturelle Basis fur
einen ausgepragten Landerfinanzausgleich verfligt, geht
er auf diese distributive Funktion eines zentralen EU-
Budgets spater auch nicht mehr explizit ein.

10. So gibt es Hinweise darauf, dass die Zinsdifferenziale innerhalb der
EWU-Staaten nicht nur auf die gestiegenen Risikopramien von Landern
mit besonderem Ausfallrisiko, sondern auch auf eine gesunkene Liquidi-
tatspramie fur Lander mit besonderem Vertrauensvorschuss zurtickzufih-
ren sind (vgl. De Grauwe 2009) — diese Entwicklungen fihren zu unter-
schiedlichen Anreizen, gemeinsame konjunkturelle Herausforderungen
durch konjunkturpolitische Interventionen zu begegnen.

10

Dullien: Eine Arbeitslosenversicherung fir die Euro-
Zone

Sebastian Dullien (2008) versucht den bereits von
De Grauwe festgestellten Mangel an finanzpolitischer
Stabilisierung in der EWU durch den Einbau »europai-
scher« automatischer Stabilisatoren zu bekdmpfen. Aus-
gangspunkt sind allerdings nicht die auch von ihm at-
testierten strukturellen Ungleichgewichte in der EWU,
sondern die in einer Wahrungsunion maoglichen asyn-
chronen Konjunkturverldufe, die durch eine einheitliche
Geldpolitik verstarkt werden kénnen — Blanchard (2007)
spricht von rotating depression — und aufgrund der Be-
grenzungen des SWP mittels diskretionarer Finanzpolitik
auf nationaler Ebene nicht mehr effektiv adressiert wer-
den kénnen.

Dazu soll eine europadische Basisarbeitslosenversicherung
nach US-Vorbild jenen Teil nationaler Arbeitslosenver-
sicherungen ersetzen, der die finanzielle Absicherung
temporarer Arbeitslosigkeit (bis zwolf Monate) Uber-
nimmt — diese Basisversicherung kénnte selbstverstand-
lich in Hohe und Bezugsdauer (insbesondere bei struk-
tureller Arbeitslosigkeit) durch nationale Arbeitslosen-
versicherungen aufgestockt werden. Die Finanzierung
soll — wie bereits heute in allen EU-Ldndern (mit Aus-
nahme Luxemburgs) der Fall — Gber Lohnnebenkosten



erfolgen und sich an den individuellen Einkommen orien-
tieren; dies gilt auch fir die Hohe der Leistungen, die —
arbitrar gesetzt — 50 Prozent des letzten Monatseinkom-
mens (nach einer Beschaftigung von mindestens 12 Mo-
naten) ausmachen."

Dieses Design der »europdischen Arbeitslosenversiche-
rung« soll einerseits bewirken, dass keinerlei (Uber die
durch die nationalen Systeme bestehenden) Fehlanreize
auf das Arbeitsangebot oder die Reformbereitschaft der
Nationalstaaten durch Bekampfung der strukturellen Ar-
beitslosigkeit ausgehen. AuBerdem sollen keine dauer-
haften Transferstrome zwischen den Mitgliedslandern
entstehen: »Stattdessen sollte die Versicherung so ge-
staltet werden, dass Uber den Konjunkturzyklus jedes
einzelne Land in etwa netto genauso viel in das System
einzahlt, wie es herausbekommt« (Dullien 2008: 18).
SchlieBlich soll der Aufbau einer europaischen Blrokratie
verhindert werden, indem die »européische Arbeitslosen-
versicherung« zwar von der EU-Kommission verwaltet,
letztlich aber von den nationalen Arbeitslosenversiche-
rungssystemen administriert werden soll — zentrale De-
zentralisierung also.

Die Implementation der »europdischen Arbeitslosenver-
sicherung« kénnte gleichermaBen im Rahmen der EU-
Vertrage fur alle EU- oder EWU-Lander bei entsprechend
hohen Entscheidungskosten oder auch jenseits der Ver-
trage fur einen interessierten Landerkreis erfolgen.

Eine »europdische Basisarbeitslosenversicherung« kann
zweifelsohne als Teil eines europdischen (Wirtschafts-)Re-
gierungssystems nach dem Muster der »zentralen Dezen-
tralisierung« verstanden werden. Indem es auf nationale
Systemstrukturen aufbaut, kann es auch als »souvera-
nitdtsschonend« verstanden werden, was groBere Ak-
zeptanz verspricht. Die 6konomischen Auswirkungen
allerdings sind nicht zu erkennen, da sie lediglich ent-
sprechende nationale Systeme ersetzen (»verdrangen«)
und keinen Netto-Transferfluss auslésen. Ob die inter-
nen Finanzierungsstrome wahrend der Konjunkturzyklen
tatsachlich die beflirchtete (empirisch aber nicht nach-
gewiesene; vgl. De Grauwe 2006) Prozyklik der natio-
nalen Finanzpolitik einschrédnkt, ist spekulativ. Vor allem

11. Nach Dulliens Berechnungen wirde dies auf ein Finanzierungs-
volumen von etwa 2 Prozent der Bruttolohnsumme hinauslaufen — ent-
sprechende nationale Abgaben wiirden sinken, so dass die gesamten
Lohnnebenkosten durch die europaische Arbeitslosenversicherung nicht
steigen wirden.

11
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aber adressiert die »europaische Arbeitslosenversiche-
rung« mit den rotating depressions ein Phanomen, das
bislang weder in der theoretischen noch empirischen
oder politischen Diskussion Uber die EWU eine besondere
Rolle spielte. Letztlich bleibt sie ein eher symbolischer Bei-
trag zu einer »europdischen Wirtschaftsregierungx.

Mabbett/Schelkle: Euro-Bonds als Mittel der Politik-

koordinierung

Mabbet/Schelkle (2010) argumentieren, ahnlich wie
De Grauwe, fur die Auflage einer Euro-Schuldverschrei-
bung. Im Gegensatz zu De Grauwes Vorschlag soll diese
Faszilitat allerdings nicht in erster Linie als Notfallhilfe'?
konstruiert, sondern grundsatzlich zur Koordinierung der
Finanzpolitik der EWU-Staaten genutzt werden. Dazu
sollen die Mitgliedslander im Rahmen der Orientierung
der Finanzpolitik fir den gesamten Euro-Raum die Hohe
einer Euro-Staatsanleihe festlegen, die von der European
Investment Bank (EIB) ausgegeben wird und nach eben-
falls von den EWU-Staaten festgelegten Tranchen an
die Mitgliedslander weitergereicht wird — dabei kénnen
gleichermaBen konjunkturelle Unterschiede der einzel-
nen Lander bericksichtigt werden wie Sanktionen Uber
zurlickliegendes Fehlverhalten. Der von den nationalen
Regierungen zu entrichtende Zins ware, ebenfalls im
Unterschied zum De Grauwe-Vorschlag, nicht national-
spezifisch, sondern wirde einheitlich dem (gewichteten)
Durchschnitt der nationalen Zinssatze entsprechen.

Auch die Euro-Bonds wadren kein Schritt in Richtung eu-
ropdische Wirtschaftsregierung, sondern allenfalls eine
Erweiterung der Koordinierung (Governance). Allerdings
bleibt zweifelhaft, ob die implizierten Sanktionsmoglich-
keiten tatsachlich das moral hazard-Problem 16sen kon-
nen.” Unklar ist auch, wieso die Euro-Bonds nicht zu
einem adverse selection-Problem dergestalt fihren soll-
ten, dass letztlich wieder nur jene Lander darauf zurtick-
greifen wirden, die keinen eigenen Zugang zum Kapi-
talmarkt mehr hatten. Sollten allerdings die Euro-Bonds
die einzige Finanzierungsquelle fir nationale Haushalts-

12. Richtigerweise qualifizieren Mabbett/Schelkle den De Grauwe-
Vorschlag deshalb als Nothilfe-MaBnahme, weil auBer im Falle der Un-
zuganglichkeit des Kapitalmarktes fur einzelne nationale Regierungen die
Euro-Schuldverschreibung keinen Vorteil gegeniiber nationalen Staats-
schuldverschreibungen hatte.

13. Die Sanktion musste in konjunkturell unglinstigen Zeiten eine ge-
ringere Finanzzuweisung als erforderlich beinhalten — was ékonomisch
unsinnig (prozyklisch) und politisch wenig glaubwdirdig ware.



defizite sein, ware mit einem massiven Kollektivgutpro-
blem zu rechnen.

Jacquet/Pisany-Ferry: Institutionelle Starkung der
»Euro-Gruppe« innerhalb des Rates »Wirtschaft und

Finanzen« (ECOFIN-Rat)

Jacquet/Pisany-Ferry (2000) gehen von einer doppelten
Notwendigkeit zur Koordinierung der makrotkonomi-
schen Politik in einer Wahrungsunion aus: 1) es bedarf
der »systemerhaltenden« Koordinierung; 2) es bedarf der
Koordinierung zur »Optimierung der Politikergebnisse«.
Der SWP kann als Beispiel der ersten Koordinierungsnot-
wendigkeit angesehen werden — dem damit in der EWU
Rechnung getragen wird. Zur Optimierung des makro-
6konomischen policy Mix in der EWU schlagen sie daru-
ber hinaus eine institutionelle Starkung der sogenannten
»Euro-Gruppe« vor. Bislang ist die »Euro-Gruppe« ledig-
lich ein informeller Koordinierungskreis der Finanzminis-
ter der EWU-Staaten innerhalb des ECOFIN-Rates ohne
klares Profil und, vor allem, ohne eigenstandige Entschei-
dungskompetenz.

Das Konzept der Starkung der »Euro-Gruppe« zu einem
eigenstandigen Akteur im europdischen Economic Gov-
ernance-System umfasst folgende Uberlegungen:

B Eine wirtschaftspolitische Philosophie soll mittels Deli-
beration als »Charter« erarbeitet werden.

B Die »Euro-Gruppe« soll zu einem »wirtschaftspoliti-
schen Exekutivorgan« der EWU entwickelt werden, in
der die gemeinsame Wirtschafts- und insbesondere Fi-
nanzpolitik abgesprochen und mittels einfacher Mehrheit
verbindlich entschieden werden soll. Da es sich allerdings
nur um Politikrichtlinien, nicht um konkrete Ausflhrun-
gen handeln kann, bleibt unklar, was »verbindlich« in
diesem Kontext heift.

B Um eine Umsetzung der Beschllisse der »Euro-
Gruppe« auf nationaler Ebene zu ermdglichen, sollten
die nationalen Budgetaufstellungsprozesse so terminiert
werden, dass sie in der »Euro-Gruppe« begutachtet und
»kontrolliert« werden kénnen.

B Die Wechselkursstrategie sollte Gegenstand der Ver-
handlungen und Beschllsse der » Euro-Gruppe« werden.

12
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B Die Erweiterung der EWU muss konzeptionell in der
»Euro-Gruppe« vorbereitet werden.

Insgesamt kann die »Starkung der Euro-Gruppe« nicht
als tatsachlicher Schritt auf dem Wege hin zu einer euro-
paischen Wirtschaftsregierung angesehen werden, son-
dern ist allenfalls — und dies wird so auch von Jacquet und
Pisany-Ferry kommuniziert — eine Erweiterung des ge-
genwartigen Economic Governance-Systems. Obwohl es
sinnvoll erscheint, innerhalb des ECOFIN-Rates die EWU-
Finanzminister mit einem Sondermandat auszustatten
und eine gemeinsame Philosophie erarbeiten zu lassen,
bleibt die Bindungskraft der Beschlisse dieses »Exeku-
tivorgans« ohne Sanktions- bzw. Anreizmittel doch ge-
nauso begrenzt, wie die Koordination der EU-Finanz-
politik mit der EZB-Geldpolitik zwar gegenlber einem
Konzert an nationalen Finanzpolitiken erleichtert werden
kdnnte, ohne institutionelle Reform des EMD aber nicht
sehr viel wahrscheinlicher wird (vgl. Heise 2001).

Dullien/Schwarzer: Externer Stabilitatspakt zur Ein-
beziehung GbermaBiger Ungleichgewichte in die euro-

paische Regulierungspraxis

Dullien/Schwarzer (2009) adressieren explizit die Zu-
nahme dauerhafter Leistungsbilanz-Ungleichgewichte
zwischen den EWU-Mitgliedsstaaten, die nicht erklart
werden durch konvergenzbedingte Wachstumsdifferen-
zen, sondern sich aus den divergierenden Lohnstiickkos-
ten-Entwicklungen ergeben, deren Grundlage institutio-
nelle Unterschiede in den Kollektivvertrags- und Arbeits-
marktsystemen sind — die EWU ist eben kein »optimaler
Lohnraum«.

Um diesen Leistungsbilanz-Ungleichgewichten ent-
gegenzuwirken, schlagen Dullien/Schwarzer einen »Sta-
bilitatspakt fir auBenwirtschaftliche Gleichgewichte«
vor: Sobald Leistungsbilanzdefizite, aber auch -Uber-
schlsse eine Grenze von drei Prozent des BIP Uberschrei-
ten, soll ein dem Defizitverfahren des SWP vergleichbares
Verfahren — Mahnung, Ruckfihrungsplan, Sanktionen —
angestoBen werden.

14. Genau dies ist allerdings in der Vergangenheit mit der neoklassisch-
neoliberal inspirierten »Finanzpolitik ausgeglichener Haushalte, die jaim
SWP ihre sanktionsbewahrte Absicherung fand und mantra-gleich in allen
Grundztligen der Wirtschaftspolitik wiederholt wurde, geschehen.



Die MaBnahmen der Rickfihrung der Leistungsbilanzen
sollen ganzlich in nationaler Verantwortung bleiben, die
Sanktionen (Strafzahlungen, Ausschluss von EU-Projek-
ten des Europdischen Sozialfonds (ESF) oder des Europai-
schen Fonds flr Regionale Entwicklung (EFRE)) hingegen
sollen auf europaischer Ebene von der Europdischen
Kommission z.B. im Rahmen des SWP-Prozedere Uber-
wacht werden — die mdgliche Sanktionierung soll dann
automatisch erfolgen.

Mithilfe des »Stabilitatspakt fur auBenwirtschaftliche
Gleichgewichte« sollen nicht nur die strukturellen Gleich-
gewichte in der EWU bekdmpft, sondern eine starkere
Koordinierung der Wirtschaftspolitik in der EWU ange-
reizt und eine starkere Beachtung des »gemeinsamen
Interesses« gefordert werden, ohne die nationale Hand-
lungskompetenz allzu sehr einzuschranken.

Der Wert des Vorschlags liegt darin, langfristige Struk-
turprobleme in der EWU und sich darin ausdrickendes
beggar-thy-neighbour-Verhalten zu reduzieren bzw.
den »deutschen Merkantilismus« zu dampfen. Die sich
in dauerhaften Ungleichgewichten manifestierenden
Strukturprobleme sind allerdings nicht deshalb bedroh-
lich, weil, wie Dullien/Schwarzer argumentieren, damit
die Auslandsverschuldung eines EWU-Mitgliedsstaates
wachst,' sondern weil der damit verbundene »Export«
von Arbeitslosigkeit und die sich ergebenden Sozialkos-
ten und Haushaltsprobleme von den Defizitlander nicht
dauerhaft getragen werden kénnen. Das Problem liegt
jedoch darin, dass hier lediglich die Symptome, nicht aber
die eigentlichen strukturellen Ursachen — also eine Koor-
dinierung von Tarif-, Steuer- und Sozialpolitiken, die alle
auf die preisliche Wettbewerbsfahigkeit von nationalen
Volkswirtschaften in Wahrungsunionen einwirken — be-
arbeitet werden. Dies ist insbesondere dann problema-
tisch, wenn die Akteure — hier der Staat, dort die Sozial-
partner im Falle der Tarifpolitik — auseinanderfallen. Ge-
nau aus diesem Grund ist es sehr fraglich, weshalb sich
die nationalen Regierungen auf diese Erweiterung des
europaischen Economic Governance-Systems — denn ein
Bestandteil von »Government« nach unserer Definition
ware es wohl nicht — einlassen sollten.

15. Im Gegensatz zur Situation von Auslandsschulden in Fremdwahrung
kénnen »Auslandschulden« in einer Wahrungsunion jederzeit durch das
heimische Bankensystem finanziert werden, es entsteht also nicht das bei
getrennten Wahrungsraumen Ubliche Aufbringungsproblem.
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Eine europaische Wirtschaftsregierung —
eine realistische Option?

Die Architektur der europdischen Integration spiegelt
den politischen Wunsch nach Souveranitatsschonung
und das 6konomische Primat der Marktschaffung (so-
genannte »negative Integration«) wider. Die Europai-
sche Wahrungsunion mit der Schaffung einer Einheits-
wahrung und einer europdischen Institution mit zentraler
Entscheidungskompetenz ist der bislang wesentlichste
Schritt in Richtung einer »positiven Integration«. Aller-
dings war auch hiermit der Wunsch verbunden, im Wege
gesteigerter Systemkonkurrenz den Druck auf die natio-
nalen Regulierungssysteme zu erhéhen, statt durch wei-
tere EU-weite Institutionalisierung und Markteinbettung
die politische Integration Europas voranzutreiben (vgl.
Karrass 2009). Hintergrund dieser Entwicklung war zwei-
fellos die Dominanz neoliberaler Vorstellungen von der
Uberlegenheit von Marktlésungen gegeniiber politischen
Konstruktionen. Entsprechend ist auch das europaische
Economic Governance-System allenfalls dann als ada-
guat einzuschatzen, wenn eine horizontale wirtschafts-
politische Koordinierung (zwischen den verschiedenen
Politikfeldern) und eine vertikale wirtschaftspolitische Ko-
ordinierung (zwischen den verschiedenen EWU-Staaten
innerhalb eines Politikfeldes) zugunsten von assignment
und Subsidiaritat zurlickgewiesen wird — Vorstellungen,
die nicht erst angesichts der jlingsten Weltfinanzkrise
in Politik und Wissenschaft immer weniger Anhanger
finden.

Die vorstehenden Ausfiihrungen zeigen dreierlei: 1) Die
EWU ist nicht hinreichend vorbereitet, mit externen
Schocks und internen Ungleichgewichten umzugehen.
Diese Erkenntnis ist nicht neu, doch die Hoffnung, Nach-
justierungen wahrend des laufenden Betriebs wiirden
ausreichen, haben sich bislang nicht erfillt. 2) Selbst die
gegenwartige Bedrohung der Existenz der EWU scheint
nicht auszureichen, einen Souveranitatsverlust durch
weitere Kompetenzibertragungen auf die EU-Ebene zu
akzeptieren und als Notwendigkeit verkaufen zu kénnen.
Fast alle Vorschldge laufen auf Erweiterungen des Go-
vernance-Systems, haufig mit Notfallcharakter, hinaus,
lediglich die »europdische Arbeitslosenversicherung«
und der zentrale EU-Haushalt kénnen als Schritte auf
dem Wege zu einer europaischen Wirtschafsregierung
begriffen werden — allerdings entweder eher symbolisch
oder eher verzagt. Da es sich bei der Evolution des eu-
ropaischen (Mehr-Ebenen-)Regierungssystems um einen



langen Entwicklungsprozess und nicht einen am Zeichen-
brett entworfenen Masterplan handelt, sollten derartige
erste Schritte aber nicht unterbewertet werden. 3) Eine
Umverteilung innerhalb der E(W)U ist angesichts man-
gelnder Solidaritatskultur, zu der anscheinend auch die
Euro-Einflihrung wenig beitragen konnte, kaum vorstell-
bar. Sieht man in solchen Erkenntnissen strikte Hand-
lungsbeschrankungen, dann wird eine europaische Wirt-
schaftsregierung nicht Realitdt werden kénnen und die
Existenz des gemeinsamen Wahrungsraums kaum dauer-
haft zu sichern sein — dies umso weniger, wenn die alte
europaische Economic Governance-Architektur tatsach-
lich schnellstmdglich und unter dem politischen Druck
der Notfallhelfer wieder eingesetzt wird. Dann waren
massive Haushalts- und Sozialklirzungen zu erwarten,
eine Lohn- und Preisdeflationierung, zunehmendes
beggar-thy-neighbour-Verhalten und eine langanhal-
tende Stagnation in der Euro-Zone extrem wahrschein-
lich (vgl. Flassbeck/Spiecker 2010).

Ein optimistischerer Ausblick bietet sich nur, wenn die
Rahmenbedingungen erweitert werden: Ein Stick Souve-
ranitatsibertragung von der nationalen auf die EU-Ebene
ist unverzichtbar, sollte allerdings so (souveranitats-)scho-
nend und legitimiert wie maéglich erfolgen: das Modell
der zentralen Dezentralisierung. Wobei hier nicht nur an
die europadische Finanzpolitik, sondern auch an die eu-
ropaische Tarifpolitik und deren Verantwortung fur das
»europdische Haus« gedacht ist.’® Letztlich — und das
zeigen die Vorkommnisse der »Griechenland-Krise« sehr
deutlich — wird der entscheidende Schritt zu einer euro-
paischen Wirtschaftsregierung nur moglich sein, wenn
eine Diskursrahmung (framing) erfolgt, die Fragen der
wirtschaftspolitischen Steuerung von einer europdischen
Perspektive beleuchtet (vgl. Lierse 2010). Krisenzeiten
kénnen der notwendige Ausloser (trigger) fir solch ei-
nen Perspektivwandel sein, sie kdnnen aber auch leicht
zum Ruckfall in die nationale Froschperspektive flihren —
die Bundesregierung hat unter dem Druck der Medien
und mit Blick auf anstehende Wahlen dazu beigetragen,
dass sich ein »Fenster der Moglichkeiten« wieder zu
schlieBen beginnt. Hier sollte die franzosische Initiative
zur Bildung einer »Gouvernement Economique« unter

16. Wir mochten an dieser Stelle nicht der Versuchung erliegen, eigene
konkrete Vorschlage — quasi aus dem Handgelenk — vorzustellen. Es mag
zwar unbefriedigend sein, keinen konstruktiven Abschluss vorzufinden,
aber noch unbefriedigender ware es, mit mehr oder weniger gut nach-
vollziehbaren Ausblicken — wie z.B. dem eines »Std-Euros« und eines
»Nord-Euros« (vgl. Flassbeck/Spiecker 2010) zurlickzubleiben. Die Be-
schreibung einer adaquaten und machbaren europaischen Wirtschafts-
regierung muss einer kiinftigen Arbeit vorbehalten bleiben.
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der Bedingung unterstitzt werden, dass eine EWU-weite
finanzpolitische Orientierung an nachhaltiger Konjunk-
turstabilisierung und regionaler Gleichgewichtigkeit in-
stitutionalisiert wird.
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