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B B Im Fokus

Europa steht auf der Kippe

— Drei Entwicklungspfade sind moglich

von Klaus Busch

Die EU befindet sich heute so dicht am
Abgrund wie nie zuvor in ihrer Geschichte:

Die Austeritatspolitik hat die realwirtschaft-
lichen Probleme in Europa verscharft, die Eu-
rozone und die EU driften 2012 in eine Rezes-
sion. In Verbindung mit der Abschwachung
des Wirtschaftswachstums in den Schwellen-
landern und der Instabilitat der Erholung der
US-Wirtschaft kann diese Krise in Europa eine
neue Weltwirtschaftskrise erzeugen.

Die Austeritatspolitik hat dartiber hinaus
Europa in eine soziale Krise gefiihrt. Die Ar-
beitslosigkeit in der Eurozone ist mit 11 Prozent
die hochste seit Einflhrung der gemeinsamen
Wahrung. In Spanien und in Griechenland lie-
gen die Arbeitslosenquoten bei 25 Prozent, die
Jugendarbeitslosigkeit Uber 50 Prozent. Die
hohe Arbeitslosigkeit lasst in Verbindung mit
einem Abbau der Lohne und mit Kiirzungen
bei Renten, Arbeitslosenunterstitzung und
Gesundheitsleistungen in vielen Landern Eu-
ropas die Armutsraten erneut ansteigen.

Die Austeritatspolitik hat Europa schliel3lich
in eine politische Uberlebenskrise gebracht.
Die Blrgerinnen und Burger wehren sich in
vielen europdischen Landern mit Recht ge-
gen die Folgen der Sparpolitik. In bereits acht
Mitgliedstaaten der EU sind seit Ausbruch der
Krise die Regierungen ausgetauscht worden.
In vielen europdischen Landern gewinnen die
rechtspopulistischen Parteien mit einer Anti-
EU-Propaganda an Bedeutung. Die Proteste
gegen die von der EU dirigierte antisoziale
Sparpolitik gewinnen in Griechenland, Italien,
Spanien und Portugal an Starke. In Deutsch-
land werden in den Massenmedien die antig-
riechischen Parolen immer lauter, in Griechen-
land vergleichen die Massenmedien die Politik
Merkels mit der Invasion Hitlers. In immer
mehr europdischen Staaten erodiert die Legi-
timation der Europaischen Union.

Nimmt man diese 6konomischen, sozialen
und politischen Krisen als Ausgangspunkt,
sind von hier drei Entwicklungspfade in die
Zukunft moglich: ein Kollaps der Eurozone
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und der EU, ein ,muddling through path“ mit
einer kurzfristigen Stabilisierung auf den Fi-
nanzmarkten, aber weiterhin stagnativen
Tendenzen in der Realwirtschaft und keiner
dauerhaften Losung der Schuldenproblema-
tik, schlieBlich ein qualitativer Sprung nach
vorne, der mit einem Wachstumspakt und
durch eine Vertiefung des Integrationspro-
zesses (Europaische Wirtschaftsregierung!)
die okonomische und politische Krise lber-
windet.

1. Kollaps von Eurozone und EU

Das Zusammenspiel der okonomischen,
sozialen und politischen Krisen erzeugt ein
Gemisch, das die jeweiligen Abwartsspiralen
verscharft und am Ende die Eurozone und die
EU zu sprengen droht.

Verschiedene Entwicklungen kénnen zu
diesem Resultat fiihren. Ein mogliches Szena-
rium konnte wie folgt verlaufen: Die Wahlen
in Griechenland bringen die Syriza-Partei an
die Macht, die den Schuldendienst einstellt.
Im Zuge der Neuverhandlungen mit der EU
und der wachsenden 6konomischen und po-
litischen Unsicherheiten lber die Zukunft des
Landes kommt es zu einem Bank Run und zu
Kapitalflucht, die die griechischen Banken in
den Konkurs treiben. Wegen der politischen
Unsicherheiten weigern sich EZB und die
EU-Staaten stitzend einzugreifen. Die oko-
nomische Krise des Landes verscharft sich in
einem solchen MaRe, dass es schlieflich die
Eurozone verldsst oder zum Verlassen ge-
drangt wird.

Der Austritt Griechenlands belebt die Spe-
kulationen, dass bald auch Spanien, Portugal
und ltalien die Eurozone verlassen. Auch hier
beginnen Bank Run und Kapitalflucht. Die
Zinsen fur Staatsanleihen steigen in uner-
schwingliche Regionen. Die EZB und der ESM
handeln zu spat oder zu zégerlich. Auch Spa-
nien, Portugal und Italien verlassen die Euro-
zone.
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Das Zerbrechen der Eurozone flihrt in den
Aufwertungslandern Deutschland, den Nie-
derlanden und Osterreich zu ExporteinbuRen
sowie zu Wachstums- und Beschaftigungs-
einbriichen. In den abwertenden Siidstaaten
ist wegen der explodierenden Staatsschulden
und der wachsenden Zinslast ein Staatsbank-
rott nicht mehr zu vermeiden. Der Zugang zu
den internationalen Finanzmarkten ist ver-
sperrt. Einkommen und Beschaftigung bre-
chen massiv ein. Aufgrund der zunehmenden
Wirtschaftsprobleme im Norden und im Su-
den kommt es zu Protektionismus und einem
ZerreiRen des einheitlichen Binnenmarkts. Die
EU ist damit am Ende.

Ein anderes Szenarium konnte in Spani-
en seinen Ausgangspunkt nehmen: die Zu-
spitzung der Rezession und der wachsende
Kapitalbedarf der Banken zwingen das Land
schlieBlich, einen Stutzungskredit beim ESM
zu stellen. Daraufhin steigen in Italien die Zin-
sen fur Staatsanleihen so stark an, dass auch
ein italienischer Antrag beim ESM notwendig
wird. Die vorhandenen Mittel des ESM reichen
nicht aus. In den Parlamenten der Nordlander
Finnland, Osterreich, Deutschland und den
Niederlanden kommen aber keine Mehrheiten
fir eine erneute Aufstockung des ESM zustan-
de. Aufgrund der mangelnden Unterstiitzung
durch den ESM verlassen Spanien und Italien
die Eurozone. Die weitere Entwicklung verlduft
so, wie im ersten Szenarium beschrieben.

2. Muddling through path

Eine solche zerstorerische Zuspitzung der
Krisen konnte zundchst vermieden werden,
wenn die EZB und der ESM rechtzeitig handeln
und die Plane fiir eine Bankenunion realisiert
werden wiirden.

Die EZB hat jederzeit die Moglichkeit, die
Bazooka zu ziehen, indem sie entweder er-
neut im grofRen Stile Staatsanleihen der Pro-
blemlander kauft oder erneut den Banken im
groflen Umfange Mittel zur Verfligung stellen
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wiirde, die diese zum Kauf der Staatsanleihen
verwenden konnten. Gegen diesen Weg spre-
chen allerdings mehrere Argumente: A) Die
bisherigen Erfahrungen, dass die Wirkung
dieser Interventionen sehr rasch verpufft ist.
Die erste Billionen-Spritze hat Anfang dieses
Jahres nur drei Monate lang die Markte beru-
higt. B) Der Zinseffekt eines steigenden EZB-
Anteils an den Staatsanleihen dieser Lander.
Da die EZB-Anleihen bei der Umschuldung
Griechenlands verschont wurden, erhoht sich
mit wachsendem EZB-Gewicht an den Staats-
anleihen umschuldungsgefahrdeter Staaten
das Verlustrisiko der privat gehaltenen Anlei-
hen, was zu steigenden Zinsen fiihrt. C) Die
Banken konnen der EZB im Tausch fir Kredite
nach dem letzten Billionen-Geschaft nur noch
Sicherheiten geringerer Bonitat anbieten. Das
erhoht das Ausfallrisiko fiir die EZB.

Wirkungsvoller ware es deshalb, wenn der
ESM die Moglichkeit erhielte, den Banken di-
rekt — also ohne Umweg Uber die jeweiligen
Staaten — Kapitalspritzen zu gewahren. Da-
durch lieRen sich die spanischen Banken sta-
bilisieren und auch im Falle einer Kapitalflucht
aus Problemlandern ein Bankenkollaps verhin-
dern. Um diesen Weg beschreiten zu kdnnen,
mussten aber die Statuten des ESM geandert
werden, die bisher nur Unterstutzungskredite
an Staaten erlauben. Dieser Weg kostet also
Zeit und stoRt eventuell auf politische Hinder-
nisse, z.B.in Deutschland.

SchliefRlich bleibt der Weg der Bankenu-
nion, die drei Elemente beinhalten wirde:
eine europdische Einlagenversicherung, eine
europaische Bankenaufsicht und einen eu-
ropaischen Bankenstabilisierungsfonds. Dies
konnte ein wirksames Instrument gegen
Bank Runs und Kapitalflucht sein und ware
ein Vehikel, mit privaten Mitteln des Banken-
sektors Not leidende Banken aufzufangen,
zu stabilisieren oder abzuwickeln. Aber auch
dieser Weg kostet Zeit und auch er hat mit
politischen Widerstanden in verschiedenen
Landern zu rechnen.

Kurzfristig bleibt damit nur die Moglichkeit,
dass die EZB - trotz der genannten Einschran-
kungen - zur Bekampfung steigender Anlei-
hezinsen und zum Verhindern von Banken-
zusammenbriichen in Folge von Bank Runs
und Kapitalflucht interveniert. Mittelfristig
konnten ein erweiterter Instrumentenkasten
des ESM oder der Weg der Bankenunion zum
Zuge kommen.

Neben dieser Stabilisierung auf den Finanz-
markten wiirde die Krise in der Realwirtschaft
und die Schuldenproblematik in diesem Ent-
wicklungspfad nicht lberwunden werden,
weil die Staaten der Eurozone wegen der Har-
tung des Wachstums- und Stabilitatspakts
sowie der Einfuhrung des Fiskalpakts am strik-
ten Sparkurs festhalten wirden. Auch kleine
wachstumspolitische ,Minispritzen®, wie ein
wenig mehr Strukturmittel und einige EIB-Pro-
jekte fir die Uberschuldeten Staaten, die die
Regierung Merkel dem neuen franzdsischen
Prasidenten und der SPD als Gegengeschaft
fir die Zustimmung zum Fiskalpakt anbietet
, andern am stagnativen 6konomischen Kurs
sehr wenig. Denn diese ,Minispritzen“ wirden
verabreicht bei gleichzeitiger Wahrung, viel-
leicht sogar Verscharfung der Spardiktate. Die
Ideologie des Mainstreams behauptet trotz
der Verscharfung der Rezession in Europa im-
mer noch, dass nur (iber den strikten Abbau
der Schulden sowie harten Strukturreformen
auf den Arbeitsmarkten (vulgo: Hartz IV fir
ganz Europa!) eine 6konomische Gesundung
der Eurozone moglich sei. Pathologisches Ler-
nen und Politikversagen haben seit Anfang
2010 die Eurokrise mehrmals verstarkt.

3. Jenseits von Maastricht: die Uberwin-
dung der Krise

Im Verlaufe der Krise sind nach und nach
diejenigen Stimmen in Wissenschaft, Poli-
tik und Medien lauter geworden, die eine
grundsatzliche Uberwindung der einseitigen
Bestimmungen des Maastrichter Vertrages,
eine Vertiefung der Integration in Richtung
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Politische Union sowie einen Europaischen
Wachstumspakt fordern. Auch wenn dies
noch die Meinung von Minderheiten ist, kann
nicht ausgeschlossen werden, dass die EU im
Zuge einer weiteren Zuspitzung der Krise die
Kraft zu einem solchen qualitativen Sprung
nach vorne entwickelt. In friheren Funda-
mentalkrisen war die EU in der Lage, sich am
eigenen Schopfe aus dem Sumpf zu ziehen.
Dies war nach der Politik des ,leeren Stuhls“
de Gaulles der Fall, als mit dem Haager Gipfel
von 1969 der Integrationsprozess einen neuen
Schub erfuhr. Dies war auch 1987 der Fall, als
mit der Einheitlichen Europaischen Akte und
dem Binnenmarktprojekt eine lange Phase der
Integrationsstagnation uberwunden wurde.
Die wichtigsten Elemente eines solchen qua-
litativen Sprungs waren heute:

O Eine europaische Strategie fir qualita-
tives Wachstum und den Abbau der Ar-
beitslosigkeit;

O eine gemeinsames europaisches Schul-
denmanagement;

O eine europaweite Koordinierung der
Lohn-, Sozial- und Steuerpolitiken;

O die Re-Regulierung der Finanzmarkte und

O eine supranationale Europdische Wirt-
schaftsregierung.

Erforderlich ist zu allererst eine neue eu-
ropdische Strategie fiir qualitatives Wachs-
tum und Beschiftigung, die erkennt, dass die
Staatsschulden dauerhaft nicht durch Sparen,
sondern durch Wachstum reduziert werden
konnen.

Diese Strategie sollte aus drei Elementen
bestehen: A) Einem europaischen New Deal
zur Verbesserung der europdischen Infrastruk-
tur und der Umwelt. B) Einer starken Stimu-
lierung der Binnennachfrage in den Uber-
schusslandern und C) Einer Beendigung der
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deflatorischen Austeritatspolitik in den Uber-
durchschnittlich verschuldeten Landern.

Das zweite Element des Alternativpro-
grammsware ein gemeinsames europdisches
Schuldenmanagement. Durch die gemein-
same Herausgabe von Euroanleihen konnten
fir die starker verschuldeten Lander eine Bo-
nitatsverbesserung der Staatsanleihen und
damit eine deutliche Zinsreduktion erreicht
werden. Umgekehrt wiirden die Staaten mit
geringeren Schulden auch firr die Schulden
der Krisenlander haften und einen Anstieg
der Zinsen fir die Finanzierung ihrer eigenen
Schulden in Kauf nehmen. Eurobonds waren
ein wichtiger Schritt in Richtung europaische
Solidargemeinschaft, insbesondere, wenn
sie mit einem Konzept flr eine Europaische
Wirtschaftsregierung verbunden wiirden.
Diese Verknuipfung ist elementar, denn in der
Tat muss die Einfihrung von Eurobonds mit
der Forderung verbunden werden, liber eine
Europaische Wirtschaftsregierung die natio-
nalen Fiskalpolitiken gestalten zu kénnen.

Der dritte Paradigmenwechsel in Europa
muss in der Uberwindung des Systems der
Wettbewerbstaaten bestehen, indem die
Lohn-, Sozial- und Steuerpolitiken europa-
isch koordiniert werden. Nur so lassen sich
die groBen systemgefahrdenden Ungleich-
gewichte in den Leistungsbilanzen der Mit-
gliedstaaten Uberwinden. Die Lohnpolitik
ist europaisch in dem Sinne zu koordinieren,
dass die Staaten im Durchschnitt ihre natio-
nalen Lohnzuwachsraten an der Marge aus
Inflationsrate und Produktivitatszuwachsra-
te orientieren. Damit wiirden lohnkostenbe-
dingte Wettbewerbsverzerrungen vermieden
und ein Beitrag zum Ausgleich der Leistungs-
bilanzen geleistet. Deutschland miisste in der
Anfangszeit dieses Koordinierungsmechanis-
mus durch eine stark expansive Lohnpolitik
die Fehler der Vergangenheit korrigieren. Der
Anpassungsdruck lage also zu Beginn dieses
Paradigmenwechsel bei den Uberschusslan-
dern und nicht den Defizitlandern. Um Sozi-
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al- und Steuerdumping zu vermeiden, ist dar-
uber hinaus auch eine starkere Koordinierung
der Sozial- und Steuerpolitik notwendig.

Neben den Defekten des Maastrichter Ver-
trages ist die Weltfinanzkrise fur die Entwick-
lung der Eurokrise verantwortlich. Als vierter
Schritt des radikalen Politikwechsels in Europa
mussen deshalb neue Regeln fiir die Finanz-
markte implementiert werden. In den USA,
in der EU und auf der Ebene der G-20 werden
seit 2008 flr die verschiedenen Bereiche der
Finanzmarkte Reformen diskutiert und teil-
weise umgesetzt. Diese Generalrevision der
Struktur der Markte ist aber bislang immer
noch nicht abgeschlossen, und teilweise wer-
den die notwendigen Reformen aufgrund des
Drucks der Finanzlobby verwdssert. (Zu den
Details vgl. den Beitrag von Sebastian Dullien
in diesem Heft).

Ein New Deal fur die Wachstumspolitik
in Europa, die Durchfiihrung eines gemein-
schaftlichen Schuldenmanagements in Form
der Eurobonds, die Kontrolle lber die europa-
isch koordinierte Wohlfahrtsstaats- und Steu-
erpolitik und die Uberwachung neuer Regeln
fir die Finanzmarkte: Dies Alles waren Aufga-
ben einer demokratisch gewahlten supranati-
onalen Wirtschaftsregierung in der Eurozone.
Dies ist der letzte Schritt einer Generalrevisi-
on der Defizite der bisherigen Vertrage der
Europaischen Union. Es ist zwingend notwen-
dig, dass diese Wirtschaftsregierung auch die
Kompetenz hatte, die Richtung der Haushalts-
politik der Mitgliedstaaten zu bestimmen,
denn nur so kénnte eine konsistente europa-
ische Fiskalpolitik durchgefiihrt werden, die
in Kooperation mit der EZB flir die makrodko-
nomische Stabilisierung der Union/der Euro-
zone Sorge tragen wiirde. Nur so ist auch die
Vergemeinschaftung der Schuldenpolitik in
Form der Eurobonds zu verantworten.

Allein ein solcher groBer Sprung nach
vorn kann die Eurozone und die EU auf Dau-
er stabilisieren. Diese Radikalreform ist im

Interesse aller europaischen Staaten, weil ein
Zusammenbruch der Eurozone fir alle EU-
Staaten ein politisches und 6konomisches
Desaster bedeutete. Die EU braucht erneut
die Kraft fir diese Radikalreform an Haupt
und Gliedern, weil sonst die stideuropaischen
Tragodien in eine europaische Tragddie miin-
den werden.

Es ist aulerste schwierig einzuschatzen,
welchen dieser drei Pfade die EU einschlagen
wird. Die Wahrscheinlichkeit, dass die Eu-
rozone zusammenbricht, ist im Moment so
hoch wie nie zuvor. Ein Kollaps konnte bereits
nach den Wahlen in Griechenland sehr rasch
eintreten, wenn Herdentrieb und Politikversa-
gen eine unheilvolle Koalition eingehen soll-
ten. Handelt die Politik schnell und rational,
konnte die EZB die Lage nach den Wahlen in
Griechenland stabilisieren. Ein Ubergleiten in
den ,muddling through path“ kdnnte begin-
nen. Ob von hier dann im weiteren Verlaufe
von Stagnation und Rezession eine Riickkehr
aufdenWeg des Zusammenbruchs geschieht
oder der Sprung nach vorne auf den dritten
Pfad gelingt, ist eine offene Frage. |

[ Dr.Klaus Busch ist Professor (i.R.) fiir Europaische Studien an der Uni-
versitat Osnabriick und europapolitischer Berater von ver.di.
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