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Analysen und Berichte EWWU

25 Jahre Maastrichter Vertrage - reale
Divergenzen und institutionelle Reformen

25 Jahre nach Abschluss des Maastricht-Vertrages gibt es durchaus Zweifel an dessen

Erfolg. Die Autoren zeigen auf, dass nur die Kernlander der Européischen Wirtschafts- und
Wahrungsunion eine dauerhafte Konvergenz ihrer wirtschaftlichen Entwicklung erlebten. Daher
halten sie die gemeinsame Wahrungspolitik fir verfehlt. Zudem werden Reformen, die auf eine
intensivere Integration setzen, als kaum durchsetzbar angesehen.

Im Maastricht-Vertrag (1992) und im Européischen Sta-
bilitats- und Wachstumspakt (1997) wurden die grund-
legenden institutionellen Rahmenbedingungen fiir die
Européische Wirtschafts- und Wé&hrungsunion (EWWU)
festgelegt. Die gemeinsame Wé&hrung Euro wurde am
1. Januar 1999 eingefihrt und seitdem hat der Euroraum
eine einheitliche Geld- und Wahrungspolitik. Die EWWU
und der Euro befinden sich aber seit 2010 in einer Dauer-
krise. Nur durch historisch einmalige, umfangreiche Hilfs-
gelder des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) und der
EU-Staaten sowie die extrem expansive und unkonven-
tionelle Geldpolitik der Européischen Zentralbank (EZB)
konnte der Euroraum vor einem Zerfall bewahrt werden.
Die EZB hilft durch massive Kaufe von Staatsanleihen, die
Zinsbelastung vieler Uberschuldeter stdlicher Eurolédnder
in ertraglichem MaBe zu halten und bewegt sich dabei an
den duBersten Grenzen ihres Mandats.

Die groBen Unterschiede bei Arbeitslosigkeit, Wettbe-
werbsféhigkeit und Zahlungsbilanz in den Volkswirt-
schaften des Euroraums haben sich in den vergangenen
18 Jahren nicht verringert.! Im Gegenteil, die realen wirt-
schaftlichen Unterschiede nahmen in den letzten Jahren
zu. Die von den sogenannten ,Monetaristen” erwartete
reale Konvergenz in einer Wé&hrungsunion erwies sich
damit als lllusion.? Seit Beginn der Krise hat die EU eine
Reihe von Reformen auf den Weg gebracht und weiterge-
hende Reformen, die auf eine tiefere institutionelle Integ-

1 Vgl. Européische Zentralbank: Real Convergence in the Euro Area:
Evidence, Theory and Policy Implications, ECB Economic Bulletin,
Nr. 5/2015, S. 30-45.

2 Bei den Verhandlungen Uber die Regelungen und den Beginn der
Waéhrungsunion setzten sich die Ideen der ,Monetaristen®, die vor
allem von Frankreich vertreten wurden, gegeniber der von deut-
scher Seite meist vertretenen Ansicht der ,Okonomisten® durch, die
die einheitliche Geldpolitik und Wahrung erst am Ende einer realen
wirtschaftlichen Konvergenz der beteiligten Lander einfiihren wollten.
Vgl. M. Brunnermeier, H. James, J.-P. Landau: The Euro and the Battle
of Ideas, Princeton, Oxford 2016.
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ration abzielen, werden diskutiert. Sind sie geeignet, die
Ursachen der realen wirtschaftlichen Unterschiede in den
Euroléndern zu beseitigen?

Institutioneller Rahmen der EWWU

Der Vertrag von Maastricht folgt in wesentlichen Ziigen
dem Delors-Bericht und beruht auf zwei Prinzipien. Zum
einen sollte die EWWU nicht in einem groBen Sprung,
sondern in einem Stufenprozess verwirklicht werden.
Zum anderen ist der Eintritt eines einzelnen Landes in
die Eurozone regelbasiert. Letzteres bedeutet, dass sich
ein Beitrittskandidat vier monetdren Konvergenzkriterien
unterwirft, deren Grad der Erflllung durch die Europai-
sche Kommission im Rahmen des sogenannten Konver-
genzberichts Uberwacht wird. Die Prinzipien kénnen als
Ausfluss einer anhaltenden Diskussion zwischen den
sogenannten ,Okonomisten® und den ,Monetaristen“
verstanden werden, die den optimalen Zeitpfad zu einer
Wahrungsunion zum Gegenstand hatte. Die Okonomisten
waren der Ansicht, dass ein hohes MaB an realer Kon-
vergenz erforderlich sei, bevor eine gemeinsame Wah-
rung mit einer einheitlichen Geldpolitik eingefihrt werden
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kénne. Die EWWU galt den Okonomisten somit als Kré-
nung eines unter Umstédnden langanhaltenden Prozes-
ses realwirtschaftlicher Annéherung. Mit Hinweis auf den
Zeitfaktor vermuteten die Monetaristen, dass eine derart
langwierige und unsichere Strategie keine politische Op-
tion sein kdnne, da fir weitreichende internationale Ver-
trdge oft nur ein begrenztes Zeitfenster verfugbar sei.
Darliber hinaus stellten die Monetaristen immer wieder
heraus, dass sich die reale Konvergenz in einer beste-
henden Wahrungsunion ganz automatisch einstellt. Die
Hoffnung auf eine sich ex post realisierende Konvergenz
beruht dabei auf der Hypothese, dass eine einheitliche
Wéhrung Uber die interregionale preisliche Wettbewerbs-
féhigkeit so viel Wettbewerbsdruck in den Mitgliedslan-
dern erzeugt, dass eine Anpassung an die européische
Best Practice langfristig alternativlios erscheint. Um beide
Positionen zu berlicksichtigen einigte man sich auf den
spéatestmoglichen festen Beginn der Wahrungsunion,
dies war der 1. Januar 1999.

Die Maastricht-Kriterien reflektieren dabei grundsétzlich
ein unterschiedliches Versténdnis von Konjunkturpolitik:
In stideuropdisch gepragten Landern galt die Inflations-
steuer, also die reale Entwertung von Geld und damit
auch von Schulden, als probates Mittel der Finanzierung
von Staatshaushalten, und die Wahrungsabwertung war
politisch einfacher durchsetzbar als die reale Lohnzu-
rickhaltung, eine Politikauffassung, die z.B. in Deutsch-
land auf wenig Gegenliebe stoBt.> Die Maastricht-Kri-
terien sollten deshalb signalisieren, dass in einer Wah-
rungsunion kein Raum fir eine Inflationssteuer ist, und die
stideuropédischen Lander die verbleibende Zeit zu nutzen
hatten, ihre Steuersysteme umzustellen. Damit erhofften
sich die Regierungsvertreter zwar ein gewisses MafB3 an
Politik-Konvergenz bis zum Eintritt in die EWWU, die real-
wirtschaftliche Konvergenz der Mitgliedslander, z.B. die
Synchronizitat der Konjunkturzyklen, wurde jedoch kaum
beriicksichtigt.

Im Mai 1998 wurde dann in einer politischen Entschei-
dung allen potenziellen Beitrittskandidaten (Belgien,
Deutschland, Finnland, Frankreich, Irland, Italien, Luxem-
burg, Niederlande, Osterreich, Portugal und Spanien) der
Zugang zur EWWU gewahrt, wobei die Defizit-Kriterien
zum Teil sehr groBzligig ausgelegt wurden. Fiur die Fi-
nanzméarkte erschien diese Entscheidung sehr frih als
unausweichlich, sahen sie doch bereits Mitte der 1990er
Jahre die Staatsanleihen aller potenziellen Mitgliedstaa-
ten mehr oder weniger als perfekte Substitute.

3 Vgl. M. Brunnermeier, H. James, J.-P. Landau, a.a.O.

Tabelle 1
Korrelationskoeffizienten der BIP-Wachstumsrate
einzelner Lander gegeniiber Deutschland

1995 bis 2001 2001 bis 2007 2008 bis 2015

Frankreich 0,75 0,69 0,99
Finnland 0,46 0,79 0,98
Belgien 0,54 0,45 0,97
Osterreich 0,33 0,81 0,96
Italien 0,93 0,82 0,93
Litauen -0,14 0,07 0,89
Niederlande 0,20 0,93 0,87
Slowakei -0,68 0,69 0,87
Estland 0,42 0,53 0,87
Luxemburg 0,70 0,72 0,81
Slowenien 0,20 0,79 0,79
Lettland 0,33 0,57 0,74
Spanien 0,84 0,82 0,52
Portugal 0,08 0,75 0,51
Irland 0,19 0,05 0,47
Zypern 0,76 0,77 0,31
Griechenland 0,49 0,00 -0,16
Der_Korrelationskoeffizient wird berechnet als p = (Cov(x; x.))/

(\/Var(xl)Var(xD)), wobei x, = AInBIP die Wachstumsrate des Brutto-
inlandsprodukts des jeweiligen Landes ist.

Quelle: World Economic Outlook, eigene Berechnungen.

Wirtschaftsentwicklung und Konvergenz in der
EWWU

Vor dem Hintergrund der anhaltenden Staatsschulden-
krise in der EWWU stellt sich die Frage, ob dieser insti-
tutionelle Rahmen ausreichend war. Im Folgenden sollen
einige einfache MaBzahlen die Konvergenzentwicklung in
der Eurozone seit Anfang 1999 beschreiben. Neben einer
landerspezifischen Betrachtung der Konjunktursynchro-
nizitat sollen insbesondere gruppenspezifische Entwick-
lungen illustriert werden. Letztere beziehen sich auf die
Gruppen der sogenannten GIIPS-Staaten (Griechenland,
Irland, Italien, Portugal und Spanien) und der sogenann-
ten Kernlander (Belgien, Deutschland, Finnland, Frank-
reich, Luxemburg, Niederlande, Osterreich).

Die Konjunktursynchronizitét wird als einfache Korrelation
nationaler BIP-Wachstumsraten gegentber der Wachs-
tumsrate des deutschen BIP gemessen (vgl. Tabelle 1).
Fasst man die Anderung der Wachstumsraten als BIP-
Schock des jeweiligen Landes auf, zeigt der so berech-
nete Korrelationskoeffizient den durchschnittlichen Anteil
der Schocks, den das jeweilige Land mit Deutschland
teilt. Hohe Korrelationskoeffizienten dokumentieren eine
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Abbildung 1
Gruppenspezifische Arbeitslosenquoten
in %
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Quelle: World Economic Outlook; Durchschnitte auf Basis von BIP-Ge-
wichten berechnet.

stark gleichlaufende Entwicklung der beiden Lander im
Konjunkturzyklus, weshalb eine gemeinsame Geldpolitik
adaquat ware.

Tabelle 1 zeigt sehr deutlich, dass im Wesentlichen die
Kernlander seit 2008 eine starke Korrelation mit Deutsch-
land aufweisen, und damit ceteris paribus geeignet sind,
sich einer gemeinsamen Geldpolitik zu unterwerfen. Fur
diese Lander kann zudem ein kontinuierlicher Anstieg
des Korrelationskoeffizienten Uber die in der Tabelle dar-
gestellten drei Zeitraume beobachtet werden, was man
durchaus als Konvergenzerfolg werten kann. Diese Ent-
wicklung beschrankt sich nicht nur auf die Kernlander,
sondern gilt auch flr die spateren Beitrittslander Osteuro-
pas und des Baltikums. Im Gegensatz dazu verharren die
Korrelationskoeffizienten der GIIPS-Lander Gberwiegend
auf niedrigem Niveau.* Damit wird bereits das Dilemma
der EZB deutlich, die nicht gleichzeitig fir beide Gruppen
eine adaquate Geldpolitik betreiben kann.

Die Problematik zeigt sich auch, wenn man den Verlauf
der gruppenspezifischen Entwicklung der Arbeitslosen-
quoten betrachtet. Abbildung 1 zeichnet den Konver-
genzprozess nach, der zundchst bis zum Ausbruch der
Finanzkrise zu beobachten war. Das gesunkene Zinsni-
veau und die hohen Kapitalzuflisse in die GIIPS-Lander
flhrten zu einem Wirtschaftsboom, nicht nur auf dem
Immobilienmarkt, der die traditionell hohe Arbeitslosig-
keit in diesen Landern deutlich verminderte. Dass dieser
Aufschwung nicht tragfahig war, zeigte sich relativ schnell

4 Eine Ausnahme hiervon ist Italien, das von Anfang an einen hohen
Gleichlauf mit Deutschland aufweist.
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Abbildung 2
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Quelle: World Economic Outlook; Durchschnitte auf Basis von BIP-Ge-
wichten berechnet.

nach Ausbruch der Finanzkrise. Wahrend die Kernlander
nur moderate Zuwéachse an Arbeitslosen zu verzeichnen
hatten, stieg die Arbeitslosenquote in den GIIPS- Léandern
dramatisch an.®

Auch aufgrund des Balassa-Samuelson-Effekts, der be-
sagt, dass Lander im Aufholprozess héhere Inflationsra-
ten aufweisen, reflektieren die hdheren Inflationsraten in
den GlIPS-Landern den beobachteten Aufholprozess im
Pro-Kopf-Einkommen (vgl. Abbildung 2). Was zunédchst
durch die Konvergenz innerhalb der EWWU intendiert
war, fihrte aber auch zu schneller steigenden Léhnen in
den jeweiligen Landern. Bei einheitlicher Wahrung geht
damit aber eine Verschlechterung der preislichen Wett-
bewerbsfahigkeit einher, die den Export von Waren und
Dienstleistungen erschwert. Entsprechend zu beobach-
ten waren deshalb auch signifikante Leistungsbilanzdefi-
zite in den betrachteten GIIPS-L&ndern.® Mit der zuletzt
unterdurchschnittlichen Lohn- und Preisentwicklung in
diesen L&ndern konnte dieser Prozess etwas abgemildert
werden.

Als Ergebnis ldsst sich damit festhalten, dass trotz an-
fanglicher Aufholprozesse vieler Beitrittslander groBe
realwirtschaftliche Unterschiede in der EWWU fortbeste-
hen oder neu aufgebrochen sind. Damit gibt es auf der
einen Seite Lander mit schwachem Wachstum und ho-
her Verschuldung und auf der anderen Seite Lander mit

5 In abgeschwéchter Form lasst sich diese Entwicklung auch an den
gruppenspezifischen BIP-Wachstumsraten ablesen.

6 Vgl. Deutsche Bundesbank: Der Einfluss alternativer Indikatoren der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit auf den realen Guterexport, Mo-
natsbericht, Januar 2016, S. 13-32.
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hoéherem Wachstum, hoherer Wettbewerbsfahigkeit und
tragfahigerer Verschuldung. Diese Spaltung stellt nicht
nur die EZB sondern das gesamte Regelwerk der EWWU
vor enorme Herausforderungen.

Reformvorschléage fiir die EWWU

Seit Beginn der Krise im Euroraum wurde eine Reihe von
institutionellen Reformen beschlossen und zum Teil um-
gesetzt, weitere Reformvorschlage werden auf politischer
Ebene diskutiert. Die Ursachen der oben aufgezeigten rea-
len Unterschiede und damit vor allem die notwendigen Re-
formen zur Steigerung der Wettbewerbsfahigkeit und des
Wachstums der Krisenldnder wurden in den vergangenen
sieben Jahren nur unzureichend adressiert.

Eingeleitete und zum Teil umgesetzte Reformen

Im Jahr 2012 wurde mit dem Europaischen Stabilitdtsme-
chanismus (ESM) ein dauerhafter finanzieller Rettungs-
schirm fur Lander der Eurozone geschaffen, der die 2010
aufgestellten befristeten Hilfsmechanismen der Européi-
schen Finanzstabilisierungsfazilitat (EFSF) und des Eu-
ropdischen Finanzstabilisierungsmechanismus (EFSM)
abldste. Der ESM kann einzelne Euroldnder mit groBen
Finanzierungsproblemen mit Hilfsgeldern unter der Auf-
lage eines makrodkonomischen Anpassungsprogramms
unterstlitzen, wenn die finanzielle Stabilitdt der Eurozone
als Ganzes gefahrdet ist. Die dauerhafte Rettung von Kiri-
senstaaten wird damit perpetuiert und die der Wahrungs-
union zugrundeliegende No-Bail-out-Regelung ist damit
obsolet, obwohl sie in den Vertragen nicht génzlich gestri-
chen wurde.

Zur Vermeidung einer Krise koordinieren die Euroléander
seit 2011 im Rahmen des sogenannten ,,Europaischen Se-
mesters® ihre Wirtschaftspolitik in drei Bereichen stérker
(Strukturreformen, Fiskalpolitik und makrodkonomische
Uberwachung). Die Europaische Kommission identifiziert
seitdem in einem aufwendigen Prozess ,,makro6konomi-
sche Fehlentwicklungen® in den einzelnen Teilnehmerlan-
dern und gibt Empfehlungen zu ihrer Beseitigung, auf die
die einzelnen L&nder mit Stellungnahmen reagieren mus-
sen. Damit ist ein sehr umfangreicher Uberwachungs-
und Prifprozess in Gang gekommen, der aber im Endef-
fekt bislang zu keinen MaBnahmen (,excessive imbalance
procedure”) oder Sanktionen geflihrt hat, obwohl die EU-
Kommission z.B. zu Beginn des Européischen Semesters
2016 bei 19 EU-Landern die Gefahr makro6konomischer
Ungleichgewichte sah.

Zudem hat die EU 2011 den Européischen Stabilitats- und
Wachstumspakt wieder verscharft, der 2005 vor allem
auf Betreiben von Deutschland und Frankreich aufge-

weicht wurde. Ergénzend trat Anfang 2013 der Fiskalpakt
in Kraft. Er verlangt von den 25 teilnehmenden EU-Staa-
ten einen weitgehend ausgeglichenen Staatshaushalt in
normalen Zeiten. Leider sind diese beiden wichtigen Re-
formen nicht glaubwirdig. In den vergangenen Jahren
wurde kein Land wegen eines VerstoBes gegen den Sta-
bilitdts- und Wachstumspakt oder gegen den Fiskalpakt
verurteilt, obwohl die Defizitgrenzen in vielen Fallen nicht
eingehalten wurden. Im Gegenteil, es gelang allen L&n-
dern, ihre Haushaltspolitik durchzusetzen. Im Sommer
2016 wurden beispielsweise Portugal und Spanien trotz
erneuter Verletzung der Defizitregeln keine Geldstrafen
auferlegt, was der zustandige EU-Kommissar Moscovici
mit einer ,intelligenten* Anwendung des Stabilitats- und
Wachstumspaktes erklarte.”

Die Funktionsfahigkeit der Eurozone basiert auf der No-
Bail-out-Regel und dem Stabilitats- und Wachstumspakt.
Beide Grundfesten wurden in der Eurokrise und im Zu-
ge der RettungsmaBnahmen schwer beschadigt. Die
Rettungsschirm-Programme flr die Krisenl&dnder konnten
nur durch Ergdnzung von Art. 136 AEUV auf rechtssiche-
ren Boden gestellt werden, wonach Hilfen unter strengen
() Auflagen méglich sind, wenn die Stabilitdt des Euro-
Wahrungsgebiets insgesamt bedroht ist. Mit Blick auf die
hohen ausstehenden Staatsschulden in einigen Eurolén-
dern, die vor allem im griechischen Fall nicht nur vom IWF
als untragbar angesehen werden, misste geklart werden,
wie die EU mit der No-Bail-out-Regel, auf die vor allem
die deutsche Regierung beharrt, in Zukunft umgehen soll.
Griechenland hat in den 16 Jahren seiner Mitgliedschaft
in der EWWU nicht ein einziges Mal die Fiskalkriterien des
Paktes erfillt, auch in den Jahren von 2001 bis 2009, al-
so vor Beginn der Krise, und bei glinstiger Konjunkturlage
sowie groBen Zuflissen von EU-Transfers nicht. Ein Aus-
tritt oder ein Ausschluss eines Landes muss in Zukunft in
solch einem Fall mdglich sein, er wiirde die Stabilitat des
Ubrigen Euro-Wahrungsgebiets langfristig erhéhen und
die Gefahr von Ansteckung oder Herdeneffekten an den
Finanzmarkten mindern. In der Durchsetzung und Befol-
gung der Regeln des Stabilitats- und Wachstumspakts
und des Fiskalpakts l&age ein Schllssel fiir die Abkehr von
der Rettungspolitik und fur die Einleitung struktureller Re-
formen in den einzelnen Léndern der Eurozone. Die Befol-
gung der Regeln und die Wiedereinfiihrung der No-Bail-
out-Klausel zusammen mit der Méglichkeit eines Austritts
oder eines Ausschlusses einzelner Teilnehmerlander aus
der Wahrungsunion kénnte einige Lander unter Druck
setzen, Reformen durchzufihren.

7 Vgl. European Commission: Stability and Growth Pact - Council ad-
opts Recommendations on Spain and Portugal, Pressemitteilung
9.8.2016, http://europa.eu/rapid/press-release_IP-16-2761_en.htm
(3.2.2017).
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Reformen sind zu Beginn immer schmerzhaft, zahlen sich
aber langfristig aus. Der Vorteil eines selbstandigen Han-
delns besteht fur Krisenldnder darin, dass sie den gins-
tigsten und politisch durchsetzbaren Reformweg ohne
Bevormundung durch die Européische Kommission oder
die Troika im Rahmen der Hilfsprogramme gehen. Die ex-
terne Aufsicht hat in vielen Landern zu einem Europaver-
druss geflhrt. Es hat sich vor allem auch gezeigt, dass
einige Regierungen nicht hinter den Reformvorschldgen
der Troika standen. Entscheidend sind der Wille und die
innere Kraft zu Reformen, die von der Bevdlkerung und
den politischen Entscheidungstragern im jeweiligen Land
mitgetragen werden missen. In einer neuen Forschungs-
arbeit von EZB-Mitarbeitern hat sich zudem gezeigt, dass
die Qualitat der Institutionen in den Landern der Eurozo-
ne zu einem betréchtlichen Teil die realen Wachstums-
unterschiede erklaren kann.® Daraus leitet sich ab, dass
Strukturreformen im Allgemeinen notwendig sind, aber
vor allem solche, die die 6ffentliche Verwaltung und Re-
gulierung effizienter gestalten, das Recht auch wirklich
anwenden sowie Rent-Seeking bekdmpfen und Koopera-
tion verbessern. Die Ergebnisse zeigen zudem, dass Lén-
der, deren 6ffentliche Verschuldung zu Beginn des Unter-
suchungszeitraums Uber den betrachteten Grenzen von
60% und 70% lagen, besonders unter einer schlechten
Qualitat ihrer Institutionen litten.

Zu den umfangreichsten Reformen der EU gehort schlieB-
lich die 2014 beschlossene Bankenunion. Seitdem gibt es
eine gemeinsame Banken- und Finanzaufsicht und einen
einheitlichen Restrukturierungs- und Abwicklungsmecha-
nismus flr insolvente Banken, und die EZB wurde mit der
Aufgabe der Aufsicht Uber die groBen systemrelevanten
Banken betraut. Diese MaBnahme soll die Krisenfestigkeit
der Banken im Euroraum stérken und erschien sinnvoll,
um das Problem der engen internationalen Verflechtung
der groBen Banken und einer nur nationalen Aufsicht zu
I6sen. Sie beinhaltet auch eine zunehmende Vergemein-
schaftung der Kosten zukilnftiger Bankenrettungen.®
Allerdings steht die Bewdhrungsprobe noch aus. Im Eu-
roraum leiden viele Banken, vor allem in den stidlichen
Landern, unter einer sehr hohen Belastung durch notlei-
dende Kredite. In Italien werden beispielsweise nahezu
ein Flnftel der Kredite des Bankensystems als notleidend
klassifiziert. Im Gegensatz zu den USA, wo der Banken-
sektor durch Eingriffe der Aufsicht und die SchlieBung
von zahlreichen Banken in einer besseren Verfassung ist,
sind die Probleme in der EWWU noch nicht gelést und
eine neuerliche staatliche Rettung von Banken durch den

8 Vgl. K. Masuch, E. Moshammer, B. Pierluigi: Institutions, Public Debt and
Growth in Europe, ECB Working Paper Series, Nr. 1963, September 2016.

9 Vgl. H.-W. Sinn: Der Euro - Von der Friedensidee zum Zankapfel, Miin-
chen 2015.
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Steuerzahler kann nach Aussagen von Bundesbankprasi-
dent Weidmann im Krisenfall nicht ausgeschlossen wer-
den.® Uber einen weiteren Baustein der Bankenunion,
eine gemeinsame Einlagensicherung, gibt es keine Eini-
gung. Hier wehren sich vor allem die deutschen Banken,
aber auch die deutsche Politik. Eine Vergemeinschaftung
der Risiken und ein Moral-Hazard-Problem werden be-
furchtet. Zudem kann eine gemeinsame Einlagensiche-
rung im Fall einer gréBeren Bankenkrise im Euroraum un-
moglich die Mittel garantieren und bereitstellen, die daflr
bendtigt wiirden. Hier kann nur die Regierung des betrof-
fenen Landes eine Garantie aussprechen.

Weitergehende Reformvorschlage

Haufig wird die Entwicklung der EWWU zu einer weiterge-
henden Fiskalunion gefordert. Hierbei ist allerdings nicht
ganz klar, wie weit die Staatshaushalte vergemeinschaf-
tet werden sollen. Ein gemeinsames Budget der EWWU,
gespeist aus neuen einheitichen EWWU-Steuern, aus
denen verschiedene neue gemeinschaftliche Aufgaben fi-
nanziert werden, die weit Uber das hinausgehen, was der
EU-Haushalt derzeit finanziert, erscheint illusorisch. Die
Verabschiedung des EU-Haushalts, der weitgehend aus
Transfers der Mitgliedstaaten besteht, da die EU keine ei-
genen Steuern und Abgaben erheben kann, wird seit Jah-
ren von groBen politischen Streitigkeiten Uber die Anteile
der einzelnen Mitgliedsl&nder begleitet.

Daher wird oft eine abgeschwéchte Integration in Form
eines europdischen L&nderfinanzausgleichs gefordert.
Das Europaische Vertragswerk sieht einen Landerfinanz-
ausgleich zwischen den Mitgliedstaaten aber nicht vor,
und aus dem Bundesstaatsprinzip kann er auch nicht
abgeleitet werden, da die EU nur eine mit Rechtsfahig-
keit ausgestattete internationale Organisation im Sinne
des Volkerrechts ist. Die Einfiihrung eines Bundesstaats-
prinzips auf europdischer Ebene, die einen europaischen
Landerfinanzausgleich rechtfertigen wiirde, wurde dem
Wabhler bislang nicht zur Entscheidung vorgelegt. Von ei-
nem solchen Landerfinanzausgleich, wie er beispielswei-
se in Deutschland praktiziert wird, sollte man allerdings
auch nicht viel erwarten. Im deutschen Verfahren flieBen
nur geringe Summen. Angesichts der hunderte von Milli-
arden Euro, die in der Eurokrise als Hilfsgelder eingesetzt
wurden, erscheint diese Diskussion wenig hilfreich und
lenkt nur von den eigentlichen Problemen ab. Ein solcher
Finanzausgleich wiirde eine Vereinheitlichung der Steu-
erséatze, eine Uberall gleiche und durchsetzungsfahige
Finanzverwaltung und eine einheitliche Bekdmpfung der
Schwarzarbeit voraussetzen. Auch dies erscheint véllig

10 Vgl. o.V.: Weidmann schlieBt staatliche Bankenrettung in Italien nicht
aus, in: Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 10.12.2016.
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unrealistisch, man denke nur an den schon Jahre anhal-
tenden Kampf der Troika in Griechenland gegen Steuer-
hinterziehung und eine Reform der Finanzverwaltung.

Die Eurokrise und ihre schmerzhaften Folgen hatten ab-
gemildert werden kénnen, wenn der Euroraum ein ein-
heitliches Sozialsystem mit entsprechenden Umvertei-
lungsmechanismen hétte. In einem Européischen Bun-
desstaat kdnnten z.B. die Belastungen durch die stark
auseinanderlaufenden Arbeitslosenquoten auf alle Schul-
tern verteilt werden. Die deutsche Arbeitslosenversiche-
rung hatte danach z.B. fur die stark ansteigenden Arbeits-
losenzahlen in Griechenland und Spanien zahlen kénnen.
Diese Vision fir Europa ist jedoch véllig unrealistisch und
in weiter Ferne. Die Krisenlander in Stideuropa und auch
Frankreich, die Profiteure einer solchen weitestgehen-
den europdischen Integration, sind nicht bereit, nationale
Souveréanitat abzugeben und ihre Sozialsysteme nachhal-
tig zu reformieren. Arbeitnehmer in Deutschland missten
dadurch zusétzliche Belastungen tragen, und die Ableh-
nung der EU wirde auch hierzulande noch weiter zuneh-
men.

SchlieBlich wird eine politische Union als Ldsung fur die
anhaltende Krise im Euroraum gefordert, wie schon zu
Beginn der W&hrungsunion." Die politische Union wurde
als Endziel, als fur das langfristige Gelingen der EWWU
unabdinglich gesehen. Eine politische Union wirde das
Ende des Nationalstaats bedeuten. Die Wahl einer euro-
paischen Regierung und eines reprasentativen Europai-
schen Parlaments, ausgestattet mit allen notwendigen
Rechten, waren erforderlich. Die maBgeblichen Entschei-
dungen Uber Steuern und 6ffentliche Ausgaben mussten
dann dem Européischen Parlament und einer EU-Regie-
rung Ubertragen werden. Ein solcher Integrationsschritt
erscheint derzeit und in absehbarer Zukunft undenkbar.
Auch die moéglichen Hauptprofiteure eines gemeinsamen
Haushalts und damit verbunden einer gemeinschaftlichen

11 ,Man kann dies nicht oft genug sagen. Die Politische Union ist das un-
erlassliche Gegenstiick zur Wirtschafts- und Wahrungsunion.“ H. Kohl:
Regierungserklarung am 6.11.1991, 53. Sitzung des Deutschen Bundes-
tages, Bonn 6.11.1991, Plenarprotokoll 12/53, http://dip21.bundestag.de.

Verschuldungspolitik, wie Italien und Frankreich, werden
ihre nationale Souverénitéat nicht abgeben. Kleinere Lén-
der des Euroraums wirden dadurch wahrscheinlich sehr
stark an politischem Einfluss verlieren, und sind daher
auch nicht an einer politischen Union interessiert. Ot-
mar Issing, friiher ein Beflirworter, bezweifelt inzwischen,
dass diese in absehbarer Zeit verwirklicht werden kénnte
und warnt davor, dass eine vage Vision einer solchen Uni-
on die Einhaltung der beschlossenen Regeln des Stabili-
tats- und Wachstumspakts und eine glaubhafte Riickkehr
zur No-Bail-out-Klausel verhindert.??

Fazit

Auch nach 18 Jahren des Bestehens der EWWU hat sich
im Euroraum noch keine ausreichende realwirtschaftli-
che Konvergenz eingestellt. Die einheitliche Geldpolitik
der EZB ist damit Uberfordert und passt nicht zur unter-
schiedlichen Konjunkturlage der einzelnen Teilnehmer-
lander. Der Krisenmechanismus mit den Hilfsmitteln und
die durchgeflhrten institutionellen Reformen flr den ge-
samten Euroraum haben die Probleme einzelner Lander
nicht ausreichend an der Wurzel gepackt, sondern fuhr-
ten nur zu einer starken Umverteilung und gemeinsamen
Haftung. Die strukturellen und konjunkturellen Proble-
me der sludlichen Krisenldnder sind persistent und auch
Ausdruck einer unterschiedlichen wirtschaftspolitischen
Philosophie. W&hrend Deutschland und einige andere
Kernlander des Euroraums den Schwerpunkt auf die 1&n-
gerfristige Begrenzung und den Abbau der offentlichen
Verschuldung sowie angebotsorientierte strukturelle Re-
formen setzen, verfolgen die sldlichen Lander weiterhin
eher die Idee eines aktiven Krisenmanagements mit einer
expansiven Geld- und Fiskalpolitik keynesianischer Art,
die auf Inflationierung und das Herauswachsen aus der
Krise setzt.

12 Issing merkte bereits 2012 an: ,Die Politische Union kommt, wenn
Uberhaupt erst nach vielen Jahren. Schon allein aus diesem Grund
taugt sie nicht als Mittel zur Bekdmpfung der Krise der Wahrungs-
union.“ O. Issing: Jeder muss sich selbst helfen. Der Plan einer Politi-
schen Union soll die Eurokrise 16sen - eine gefahrliche lllusion, in: Die
Zeit vom 9. 8.2012.
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