Makrookonomik fiir Selbstdenker

B. Herausforderungen abseits der Krisen

Wir behandeln hier im Gegensatz zu den Krisen, die die gesamte
Weltwirtschaft getroffen haben (1929 - 1933, 1973/74 und 2008 -
2009) Entwicklungen, die nicht den Charakter einer Krise haben,
aber dennoch Herausforderungen fiir Okonomen allgemein und
wegen ihrer Auswitkungen auf ihre Ziele auch fir die
Stabilisierungspolitiker waren. Wir betrachten dabei Heraus-
forderungen, die primir die deutsche Volkswirtschaft betrafen bzw.
betreffen (demographische Entwicklung seit 1970 und deutsche
Vereinigung 1990). Dabei muss die deutsche Vereinigung in einem
grofleren Zusammenhang gesehen werden: Sie ist genauso wie die
Einfihrung des Euro 1999 und die Osterweiterung der EU 2004 und
2007 integraler Bestandteil des politischen Prozesses, der durch den
Zusammenbruch des Sowjetimperiums ausgelost wurde.

Im Fall der beiden Herausforderungen werden wir diskutieren, was
nach den Lehren der Okonomie zu tun gewesen wire und wie
tatsichlich reagiert wurde. Dabei haben die beiden betrachteten
Herausforderungen véllig verschiedene Eigenschaften. Wihrend die
demographische Entwicklung ein langfristiger Prozess ist, der
wihtrend einer Legislaturpetiode durch die Politik kaum spiirbar
beeinflusst werden kann, fand die deutsche Vereinigung unerwartet
zu einem bestimmten Termin statt und wurde primir unter
politischen, weniger unter 6konomischen Gesichtspunkten voll-
zogen.

1. Demographische Entwicklung

Diese Herausforderung fiir die Okonomen wird allgemein nicht als
vorrangig wahrgenommen. Warum? Weil sie schleichend verlduft?
Oder weil man glaubt, sie durch andere Mafinahmen schon
irgendwie in den Griff zu bekommen? Sicherlich spielt auch eine
Rolle, dass dieses Problem sich zu stellen begann, als die
Stabilisierungspolitik mit einer heftigen Krise beschiftigt war: der
Krise 1973/74. Diese zu losen war vorrangig, wihrend die sich aus
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der demographischen Entwicklung ergebenden Probleme zunichst
zuriick gestellt wurden.

Aufgrund der demographischen Entwicklung stieg ab der Mitte der
Siebzigerjahre des letzten Jahrhunderts bis 2014 die Zahl der
Personen, die im erwerbsfihigen Alter sind, an. Dies war keine
iberraschende Entwicklung, sondern von Bevélkerungswissen-
schaftlern lange vorhergesagt (was keine groe Kunst ist, denn wer
heute zum Erwerbspersonenpotenzial stoBt - also in einem Alter ist, in
dem Sie oder Er normalerweise arbeiten will -, ist vor ca. 20 Jahren
geboren worden). Unsicherheitsfaktoren sind auf die nichsten 15 bis
20 Jahre lediglich Verinderungen in den Erwverbsbeteilignngsquoten (wie
viele Frauen bzw. Minner eines Jahrgangs suchen Arbeit?), der
Teilzeitquoten (wie viele Personen eines Jahrgangs suchen lediglich
eine Teilzeitbeschiftigung), des medizinischen Fortschritts (wie
entwickeln sich die Lebenserwartungen?) und der Umfang der
Einwanderung (der ggf. politisch kurzfristig gesteuert werden kann).
Dariiber hinaus spielt dann auch die Reproduktionsrate (wie viele
Kinder gebirt eine Frau in ihrem Leben?) eine wichtige Rolle.

1.1. Ausgangspunkt

An dieser Stelle interessieren uns weniger die oben genannten
Einflussfaktoren auf die demographische Entwicklung, sondern
okonomische Faktoren, die verschirfend oder abmildernd auf das
Wachstum unseres WohlstandsmaBstabs, des BIP, witkten und
witken. Hierzu koénnen wir uns zunichst einmal auf einen
Mechanismus der Wachstumstheorie konzentrieren, der bestimmt,
wie eine bestimmte Produktion realisiert wird: den Prozess der
Faktorsubstitution. In ihm wird festgelegt, wie die Produktionsfaktoren
Arbeit und Kapital miteinander kombiniert werden, also wie viel
Arbeit und wie viel Kapital eingesetzt wird. Wir erinnern uns:
solange das Faktoreinsatzverhiltnis wihlbar ist, wird es bestimmt
durch die relativen Nutzungskosten der Faktoren: je teurer ein
Faktor im Vergleich zum anderen ist (bzw. je teurer er fur die
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Lebensdauer des Prozesses zu sein erwartet wird), desto weniger
von ihm witd relativ eingesetzt.

Wenn nun die Zahl der Personen, die ihre Arbeitskraft anbieten,
steigt, aber nicht im gleichen Umfang mehr Arbeit nachgefragt wird,
miussten nach den Gesetzen des Marktes die Arbeitskosten sinken.
Diese Arbeitskosten setzen sich zusammen aus den Entgelten
(Lohne und Gehilter) und den Beitrdgen zur Sozialversicherung
(Arbeitgeber- und Arbeitnehmeranteile). Um die Arbeitskosten zu
senken, miissten also die Entgelte oder aber die Beitrige zu den
cinzelnen Zweigen der Sozialversicherung (Rentenversicherung,
Krankenversicherung, Unfallversicherung, Arbeitslosenversicherung
und die Pflegeversicherung) sinken.

Tatsichlich aber stiegen die Arbeitskosten. Ein Grund hierfiir war
die falsche Reaktion der Geld- Fiskal- und Lohnpolitik auf den
Olpreisschock von 1973/74. Aber es gibt zwei weitere gewichtige
Faktoren, die eine den &konomischen Gesetzen entsprechende
Reaktion auf den Anstieg des Erwerbspersonenpotenzials verhin-
derten.

Einerseits war der Staat bestrebt, seinen Birgern immer mehr
Sozialleistungen zu bieten und musste zur Finanzierung die Beitrige
erhohen. Andererseits funktionieren die Gesetze des Marktes auf
dem Arbeitsmarkt nicht, weil die Entgelte in kollektiven
Verhandlungen zwischen Gewerkschaften und  Arbeitgeber-
verbinden festgelegt werden. Und hier hatte sich Anfang der
Siebzigerjahre ein Wandel vollzogen. Wihrend der Aufbaujahre nach
dem Zweiten Weltkrieg war es kein Problem, den wachsenden
Kuchen zu verteilen. Zwischen Gewerkschaften und Arbeitgeber-
verbianden herrschte Konsens, dass die Arbeitnehmer am Wachstum
teilhaben sollten ohne die Arbeitskosten zu steigern, d.h. die
Entgelte wuchsen mit der Produktivitit.
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Mitte der Sechzigerjahre wurde der Faktor Arbeit knapp, so knapp,
dass Arbeitskrifte aus dem Ausland angeworben werden mussten
(-»Gastarbeiter*). Nach den Gesetzen des Marktes hitten angesichts
der Knappheit des Faktors Arbeit die Entgelte steigen miissen, um
mehr Menschen auf den Arbeitsmarkt zu locken und gleichzeitig
einen Prozess der Faktorsubstitution in Gang zu setzen. Die
Gewerkschaften waren aber nach wie vor um Konsens mit den
Arbeitgebern bemiiht, was sich aber schlagartig dnderte, als es 1969
zu umfangreichen, nicht von den Gewerkschaften ausgerufenen
(wilden) Streiks kam, in denen die Arbeitnehmer hohere Loéhne
forderten.

Anmerkung: Die Arbeitnehmer verhielten sich ganz im Sinne des
Homo oeconomicus, die Gewerkschaftsfunktionite nicht.

Der Schock fur die Gewerkschaftsfunktionire war gewaltig. Sie
inderten ihr Verhalten in den Tarifverhandlungen grundlegend.
Entgeltforderungen enthielten ab sofort eine Umuwerteilungskomponente,
d.h. die Arbeitnehmer sollten nun nicht mehr nur am
Produktivititsfortschritt beteiligt werden, sondern ihr Anteil am
Kuchen sollte wachsen. Diese verinderte Haltung der
Gewerkschaften fithrte Anfang und Mitte der Siebzigerjahre zu
LohnerhShungen mit teilweise zweistelligen Prozentsitzen. Das was
nach den Marktgesetzen Mitte der Sechzigerjahre hitte passieren
miissen (Lohnerhéhungen wegen der Knappheit der Arbeitskrifte)
passierte nun in einer Phase, in der das Arbeitsangebot stieg und die
Arbeitskosten hitten sinken mussen.

1.2. Mainahmen und ihre Wirkungen

Die wichtigste MafBnahme, die als Reaktion auf die steigende
Arbeitslosigkeit wegen des Wachstums des FErwerbspersonen-
potenzials ergriffen wurde, war die vorhandene Arbeit auf mehr
Personen zu verteilen, sprich die Atbeitszeit pro Person zu
verkurzen. Die tarifliche Wochenarbeitszeit wurde in den einzelnen
Branchen unterschiedlich verkiirzt, meist auf einen Korridor von 35
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bis 40 Stunden. Da diese Arbeitszeitverkiirzungen nicht mit

Einkommensverzichten gekoppelt waren, d.h. die Einkommen
zumindest nicht sanken, bedeutete diese Mallnahme eine Steigerung
der Arbeitskosten pro Stunde, was den Faktor Arbeit verteuerte.
Statt den Arbeitseinsatz relativ zu verbilligen, wurde er verteuert.
Der Anreiz zur Faktorsubstitution wurde in die falsche Richtung
gesetzt: weniger Arbeit, mehr Kapital.

Ahnliche Wirkungen hatten andere MaBnahmen, insbesondere im
Bereich der Sozialversicherungen. Mit dem Ausbau des Sozialstaats
verbunden waren hohere Beitrige, um die Projekte finanzieren zu
konnen. Der Kei/ (englisch wedge)zwischen den Arbeitskosten (das
was die Unternehmen an Entgelten und Arbeitgeberanteilen zur
Sozialversicherung zahlen) und den Nettoeinkommen (das was den
Arbeitnehmern nach Abzug von Steuern und Sozialversicherungs-
beitrigen tibrig bleibt) wurde immer groer. Dieses Bild von dem
Keil ist gar nicht schlecht: Der Staat treibt mit seiner Steuer- und
Abgabenpolitik einen Keil immer tiefer zwischen Arbeitskosten und
Nettoeinkommen.

Insgesamt sind wihrend der 70er Jahre keine wirklichen Reaktionen
auf die demographische Entwicklung zu erkennen (jedenfalls keine,
die in die richtige Richtung weisen wiirden). Erst viel spiter, als der
Druck auf die Sozialversicherungssysteme dramatisch wurde, wurden
wirkliche Reformen durchgefiihrt. Allerdings stellt sich das Problem
rund 40 Jahren spiter vollig anders dar. Mit Umkehrung der
demographischen Entwicklung ab 2014 geht das Erwerbspersonen-
potenzial drastisch zuriick (zumindest zunichst geddmpft durch die
Zuwanderung) und nicht mehr die Reduzierung der Arbeitslosigkeit
ist das Hauptproblem, sondern die Finanzierung der Renten.

1.3. Erkenntnisse

Der Ausbau des Sozialstaats seit Anfang der 70er Jahre des letzten
Jahrhunderts hat dazu gefiihrt, dass der Anteil, den der Staat am BIP
beansprucht, gewachsen ist. Die Staatsgunote, gemessen als Ausgaben
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des Staates (Gebietskorperschaften und Sozialversicherung) am BIP,
ist von 1960 32,9% auf 54,6% in 1995 gestiegen. Danach sank sie auf
(2013) 44,3%. Interessant ist dabei die unterschiedliche Entwicklung
der Quoten der Gebietskdrperschaften und der Sozialversicherung.
Bei den Gebietskorperschafen stieg die Quote von 21,7% (1960) auf
den bisherigen Spitzenwert 34,6% (1995) und betrug 2013 25,4% -
immerhin eine Verringerung um gut 10 Prozentpunkte seit dem
Hochstwert. Anders sicht es bei den Sozialversicherungen aus. Hier
stieg die Quote von 11,2% (1960) auf den (bisherigen) Spitzenwert
21,4% (2003) und ging seitdem nur leicht auf (2013) 19,0% zuriick".
Hier zeigt sich deutlich, wie schwer es ist, einmal gewihrte soziale
Vergiinstigungen wieder abzubauen.

Tatsichlich wurden Uberschiisse in einem Zweig der Sozial-
versicherung meist nicht zur Reduzierung der Beitragssitze, sondern
zum Stopfen von Loéchern in anderen Zweigen verwendet. Es ist
keine gute Idee, die Sozialversicherung als Verschiebebahnhof zu
benutzen, aber leider ist die Versuchung grofl. Angesichts der
weiteren demographischen Entwicklung werden sich die einzelnen
Zweige vermutlich auf ihre Kernaufgaben konzentrieren miissen, um
nicht unfinanzierbar zu werden. Der Keil zwischen Arbeitskosten
und dem Nettoentgelt kann nicht beliebig vergréfiert werden. Im
Gegenteil: 6konomisch sinnvoll ist es, ihn zu verkleinern.

Vorschlige hierzu hat unter anderen auch der Sachverstindigenrat
unterbreitet. Seine Hauptidee ist es, von den einzelnen Zweigen der
Sozialversicherung nur das Uber Beitrdge finanzieren zu lassen, was
ihrem Versicherungszweck entspricht. Alle anderen Leistungen, die
die Gesellschaft méchte (z.B. keine Krankenversicherungsbeitrige
fiur Kinder in der gesetzlichen Krankenversicherung) sollten dann
tber Steuern finanziert werden. Das Sachverstindigenratsmitglied
Peter Bofinger schitzt in einem Minderheitsvotum?, dass die
Sozialabgaben so insgesamt um gut 7 Prozentpunkte verringert
werden konnten. Fine derartige Bereinigung der Sozialversiche-
rungen wirde den Keil zwischen den Arbeitskosten fur die
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Arbeitgeber und Nettoentgelten fiir die Arbeitnehmer deutlich
verringern. Fur die Arbeitgeber wiirden die Arbeitskosten sinken.
Fir die Arbeitnehmer stiegen die Nettoeinkommen (und damit das
verfigbare Einkommen) in soweit wie diese sozialversicherungs-
fremden Leistungen nicht durch eine héhere Lohn- und
Einkommensteuer sondern durch indirekte Steuern finanziert
wiirden.

Das groBte Problem aus der demographischen Entwicklung entsteht
fur die Rentenversichernng. Nach dem derzeit giltigen Generationenvertrag
finanzieren die jeweils arbeitenden Jahrginge durch ihre Beitrige die
Einkommen der Ruhestindler. Dieses System hat gegeniiber einer
kapitalgedeckten Rentenversicherung zwei Vorteile: Zum Einen
koénnen Ruhestindler sofort eine ihren erworbenen Ansprichen
entsprechende Rente bekommen und zum Anderen nehmen sie (da
die Beitrige und Leistungen an die Einkommen gekoppelt sind) an
der Produktivititsentwicklung teil. Dieses System funktioniert aber
nicht mehr, wenn immer weniger Beitragszahler fiir immer mehr
Rentenempfinger aufkommen missen.

Der Ubergang zu einer kapitalgedeckten Rentenversicherung wire
aber nur auf lange Sicht méglich: Erst einmal misste tiber Beitrige
ein Vermogen angesammelt werden, aus dessen Verzinsung dann die
Renten gezahlt werden koénnten. FEin derartiger kompletter
Systemwechsel wiirde eine langfristige Ubergangsphase erfordern.
Wihrend dieser Zeit mussten die arbeitenden Jahrginge zusitzlich
zu den Beitrdgen zur gesetzlichen Rentenversicherung (mit denen sie
die Rentenzahlungen der jeweiligen Rentner decken) in eine weitere
Versicherung einzahlen um dadurch Anspriiche auf eine Zusatzrente
zu den spiter deutlich reduzierten Leistungen der gesetzlichen
Rentenversicherung zu erwerben. Ein anderer Weg erscheint
gangbater: Durch staatliche Anreize (Riester-Rente, benannt nach dem
damaligen Bundesarbeitsminister Walter Riester) wird der Erwerb
von zusitzlichen Rentenanspriichen (etwa aus Lebensversiche-
rungen) geférdert.

165

Gerd Stark-Veltel

Gleichzeitig dient die Riester-Rente auch als Argument fiir eine
Verringerung der Rentenerhdhungen nach dem sogenannten ,,RV-
Nachhaltigkeitsgesetz“. Eine stufenweise steigende Reduzierung des
Rentenerhéhungssatzes (,,Riester-Treppe®) in den Jahren 2005 bis
2011 (in den Jahren 2007 und 2008 durch den damals amtierenden
Bundesarbeitsminister Olaf Scholz ausgesetzt und bis 2013
verlingert) wurde damit begriindet, dass es ja Uber die
kapitalgedeckte Rente zusitzliche Einkommen fiir die Rentner gibe -
obwohl die Masse der heutigen Rentner noch gar keine Riester-
Rente bekommt.

Der Sachverstindigenrat hat in einer Expertise 2011 (,,Herausforde-
rungen des demografischen Wandels*) Einflussfaktoren aufgezihlt
und unter heroischen Annahmen einige Modellrechnungen
durchgefiihrt. Diese Expertise ist ein wunderbares Beispiel fiir die
Atbeitsweise von Okonomen. Fiir jede Teilfrage wird ein passendes
Modell gesucht, mit dessen Hilfe Teilantworten gefunden werden.
Was exogen und endogen ist, richtet sich nach der jeweiligen, engen
Fragestellung. Bei der nichsten Fragestellung kénnen dies wiederum
ganz andere Variablen sein - dennoch werden die Teilantworten der
vorherigen Analyse tibernommen. Um diese Problematik wohl
wissend, werden angenommene Werte variiert, um festzustellen, wie
sensibel die Ergebnisse auf Verinderungen einzelner Parameter oder
exogener Variablen reagieren (Seusitivitatsanalysen). Da es sich hier
aber immer um langfristige Fragestellungen handelt, findet nur die
neoklassische Wachstumswelt Berticksichtigung - es werden zwar die
Wirkungen auf die Nachfrage und den Finanzsektor betrachtet,
Rickwirkungen spielen keine Rolle, so als wire die Dichotomie nicht
iiberwunden. In den Nachrichten” am meisten beachtet wurde die
Forderung, ab 2029 (wenn die 2007 fiir den Zeitraum 2012 bis 2029
beschlossene stufenweise Anhebung des Renteneintrittsalters von 65
auf 67 Jahre abgeschlossen sein wird) bis 2060 das Renteneintritts-
alter schrittweise weiter auf 69 Jahre anzuheben.
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Nur zur Klarstellung: Die Analyse als solche ist nicht zu

beanstanden. Okonomen beantworten die ihnen gestellten Fragen
so gut es ihr Instrumentarium zuldsst. Aber Empfehlungen far
Entscheidungen zu geben, die erst etwa 12 Jahre spiter getroffen
werden miissen, ist schon sehr gewagt, denn wer wollte heute
witklich wissen, wie die Situation dann sein wird? Von Okonomen
wird wieder einmal erwartet, Fragen zu beantworten, die sie gar
nicht beantworten konnen. Sie tun dies aber trotzdem, um ihren
Nimbus der Ubermichtigen zu erhalten.

Es gibt eine ganze Reihe von Einflussfaktoren auf die GréBe der
Bevolkerung: die Entwicklung der Geburtenrate, die Entwicklung
Lebenserwartung, der Saldo aus Ein- und Auswanderern - von
anderen Unwigbarkeiten wie Kriegen, Technik- oder Natur-
katastrophen einmal ganz abgesehen. Welche Wirkungen haben
Fortschritte in der Medizin? Wie wirken sich verinderte Kinder-
betreuungsmdglichkeiten und andere familienpolitische Ma3nahmen
aus? Wie wirken Verbesserungen in der Ausbildung (Schulen und
Universititen)? Auf alle diese Fragen kann man mégliche Antworten
z.B. aus den Erfahrungen anderer Linder ableiten, aber ob gleiche
Mafnahmen sich in beispielsweise Didnemark und Deutschland auch
gleich auswirken, ist zumindest nicht garantiert.

Fiir Okonomen noch interessanter als die Bevélkerungsentwicklung
ist die des Erwerbspersonenpotenzials. Neben der Bevélkerungs-
entwicklung spielen hier Faktoren wie die Altersstruktur, die
Erwerbsbeteiligung von Frauen und Minnern in den einzelnen
Jahrgingen, die (gesundheitliche) Erwerbsfihigkeit sowie die Linge
der Ausbildungs- und Ruhestandsphase eine Rolle. Rezessions-
phasen kénnen Verdnderungsprozesse z.B. in der FErwerbs-
beteiligung (Warum soll ich auf Freizeit verzichten und meine
Arbeitskraft zusitzlich anbieten, wenn sie ohnehin nicht gebraucht
wird?) genauso becinflussen wie Boomphasen (Bei so vielen gut
dotierten Arbeitsplatzangeboten verzichte ich auf Freizeit und biete
meine Arbeitskraft an!).
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Far die Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts pro Kopf als
MaBstab fiir den Wohlstand spielt nicht nur die Quantitdt des
Erwerbspersonenpotenzials sondern auch seine Qualitit, sprich die
Produktivitit der Erwerbspersonen eine Rolle. Zur Frage, inwieweit
die Produktivitit durch Verdnderungen der Altersstruktur beeinflusst
wird, wertet der Sachverstindigenrat in seiner Expertise eine Reihe
von Studien aus, das Ergebnis ist aber nicht eindeutig?. Das
steigendes Bildungsniveau die Produktivitit erhéht, scheint dagegen
herrschende Meinung zu sein.

Die Heraufsetzung des Renteneintrittsalters ist eine verlockende
MafBnahme. Durch sie wird die Zahl der Rentner - und damit die
Ausgaben der Rentenversicherung - verkleinert, die Zahl der
Erwerbspersonen - so die Gesundheit es zuldsst und entsprechend
Nachfrage da ist - erhéht und damit gleichzeitig auch die Zahl der
Beitragszahler - sprich die Einnahmen der Rentenversicherung -
erhoht.

Was am Ende des Diskussions- und Entscheidungsprozesses steht,
weill heute niemand. Eine staatliche Grundrente, die aus dann
moderaten Beitridgen zur gesetzlichen Rentenversicherung finanziert
wird, die aber nur ein Existenzminimum sichern wird? Dazu fur die
Sicherung des Lebensstandards eine private Altersvorsorge?
Eventuell eine staatliche Mindestrente bei der die Differenz
zwischen ihr und der Grundrente aus Steuermitteln finanziert wiirde,
wobei die private Zusatzrente darauf nicht angerechnet werden
durfte, weil sonst der Anreiz, private Vorsorge zu betreiben,
mindestens verringert wirde.

Letztendlich wird in diesem Modell der Keil zwischen den
Arbeitskosten und den Nettoentgelten reduziert, aber von diesem
(hoheren) Nettoentgelt wird deutlich mehr fiir private Vorsorge zu
zahlen sein als heute, d.h. vom Nettoentgelt wird ein geringerer
Anteil als heute fiir den Konsum zur Verfigung stehen. Allerdings
wird dann nicht meht staatlich verordnet, wie viel fur das Alter
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gespart wird, sondern jeder muss dies selbst entscheiden - ein
Lernprozess, der sicherlich lange dauern und fiir Einige sehr
schmerzhaft werden wird.

Entscheidend entschirft werden kénnte die Problematik nur durch
cinen neuen ,Baby-Boom®, der aber zunichst dutch die
Ausbildungskosten weitere Belastungen und erst in rund zwanzig
Jahren Entlastung bringen wiirde oder eine umfangreiche
Zuwanderung von Arbeitskriften, die den sich heute bereits
abzeichnenden Facharbeitermangel”? beseitigen wiirde. In der
Diskussion dartiber, wie diese Zuwanderung zu organisieren ist,
reichen die Positionen von der Unabdingbarkeit der Anpassung an
die gewachsene deutsche Kultur bis hin zu einer neuen Multi-Kulti-
Gesellschaft. Okonomen (wie der Sachverstindigenrat) konnen
bestenfalls versuchen, mégliche 6konomische Konsequenzen von
Vorschligen in Einzelaspekten zu analysieren und darstellen. Die
Auftrag gebenden Politiker sollten sich aber bei ihren Bewertungen
und Entscheidungen dartiber im Klaren sein, wie wenig verldsslich
diese Analysen sind.

Ahnlich der Rentenversicherung ist auch die Pflegeversicherung
organisiert, obwohl sie organisatorisch bei den Kranken-
versicherungen angegliedert ist. Auch hier zahlen die arbeitenden
Jahrginge fiir die (sich im Ruhestand befindlichen) Pflege-
bediirftigen. Da dieser Zweig der Sozialversicherung noch relativ
jung ist (die Pflegeversicherung wurde erst am 1. Januar 1995
eingefithrt) wire ein Ubergang zur Kapitaldeckung eher zu
bewerkstelligen. Entsprechende Vorschlige hat der Sachverstin-
digenrat unterbreitet”, doch mangelt es (noch?) an politischem
Willen dies auch umzusetzen.

Etwas anders sicht es in der Krankenversichernng aus. Hier erhalten
nicht nur die Ruhestindler die Leistungen, sondern auch die
Beitragszahler selbst. Wobei diese Leistungen nur zu einem geringen
Teil aus direkten Zahlungen bestehen (2010 betrug das Krankengeld
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weniger als 4,5 % der Ausgaben der gesetzlichen Kranken-
versicherung), sondern zum iiberwiegenden Teil” aus Leistungen, die
von Arzten (irztliche und zahnirztliche Behandlungen 22,6 %),
Krankenhidusern (Krankenhausbehandlung 32,2 %) usw. erbracht
oder verschrieben werden, die dann die Zahlungen erhalten. Mit dem
2003 verabschiedeten und zum 1. Januar 2004 in Kraft getretenen
Gesetz zur Modernisierung der Krankenversicherung (GKV-
Modernisierungsgesetz) wurde versucht, das Gesundheitssystem
bezahlbar zu erhalten. Dazu dienen MaB3nahmen wie die Einfithrung
der Praxisgebithr (2013 angesichts hoher Uberschiisse der
Krankenkassen wieder gestrichen), Streichung einiger Leistungen
(z.B. Sterbegeld, Brillen) und weitere Mallnahmen, die letztlich die
Kostenbeteiligung der Versicherten erhéhten (durch Zuzahlungen)
bzw. den Anreiz Leistungen in Anspruch zu nehmen, verringerten
(fir Leistungen, die die Versicherten selbst tragen mussen - wie
Brillen oder Zahnersatz).

Ob das Nebeneinander von ,Privatpatienten” und ,Kassen-
patienten®, fiir die unterschiedliche Leistungssitze abgerechnet
werden kénnen und fiir die moglicherweise deshalb auch qualitativ
unterschiedliche Behandlungen durchgefiithrt werden, Bestand haben
kann, ist fraglich. Als eine marktwirtschaftliche und sozial
vertrigliche Losung kénnte man sich eine Versicherungspflicht fiir
cine definierte Grundversorgung und eine freiwillige Versicherung
fir zusitzliche Leistungen vorstellen. Die Biirger hitten eine freie
Wahl zwischen (untereinander konkurrierenden) Krankenkassen,
wobei  verschiedene  Leistungspakete ~— mit  entsprechend
unterschiedlichen Beitragssitzen denkbar sind. Fir in diesen
zusitzlichen Leistungspaketen nicht versicherte, besonders teure
notwendige Gesundheitsleistungen, koénnte zunidchst der Staat
einspringen und sich diese Ausgaben anschlieBend bis zu einem
festgelegten Anteil am Vermdogen des Patienten zuriick holen.

Ahnlichen Gedanken folgend — wenn auch komplizierter und auf
das Einkommen, nicht das Vermdgen abstellend — hat der
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Sachverstindigenrat eine ,,Biirgerpauschale mit Sozia_lausglcich“8>
vorgeschlagen, mit der er auf seine dlteren Vorschlige zuriick
kommt. Da das Krankengeld im Gegensatz zu den anderen
Leistungen der Krankenkassen eine Lobnersatzleistung ist (statt des
Entgelts gezahlt wird), sollte es getrennt behandelt und uber
lohnabhingige Beitrige finanziert werden. Es wiirde dann dhnlich
wie die Arbeitslosenversicherung als automatischer Stabilisator
wirken. Fir die Gibrigen Leistungen sollte eine Biirgerpauschale gef.
mit altersgruppen- (kohorten-)spezifischen Beitragssitzen erhoben
wetrden”. Dazu sollte eine kapitalgedeckte Komponente kommen,
fiir die unterschiedliche Ausgestaltungen diskutiert werden, und die
eine ,,Belastungsglittung® ermoglichen soll'”. Abgerundet wird das
Modell durch einen sozialen Ausgleich, der wirksam wird wenn z.B.
bei niedrigen Finkommen die gesamten Ausgaben fiir die
Krankenversicherung einen bestimmten Anteil des Einkommens
tberschreiten.

Noch anders liegen die Verhiltnisse in der Arbeitslosenversicherung.
Das Modell von der automatischen Stabilisierung geht davon aus,
dass die Arbeitslosenversicherung bei konstanten Beitrags- und
Leistungssitzen in konjunkturell guten Phasen Uberschiisse
erwirtschaftet und in konjunkturell schlechten Phasen Defizite
ausweist, die sich tiber den Konjunkturzyklus ausgleichen.

Was aber tun, wenn die Arbeitslosigkeit z.B. aus demographischen
Grinden steigt? Nach dem Marktmodell liegt es in der
Verantwortung der Tarifvertragsparteien, den fiir Arbeit (also die
Entgelte) an das gestiegene Arbeitsangebot anzupassen. In den
Zeiten, als die Phillips™-Kurve als Menukarte fiir die Stabilisierungs-
politik angesehen wurde, entzogen sich die Tarifvertragsparteien
dieser Verantwortung, weil der Staat es ja richten konnte. Der Staat
hat in dieser Situation drei Méglichkeiten: die Beitragssitze erhéhen,
die Leistungen kirzen (was die automatische Stabilisierung
abschwicht) oder ein dauerhaftes Defizit hinnehmen (was bedeutet,
dass zukiinftige Steuerzahler dafiir werden aufkommen miissen).
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Erst mit der Erkenntnis, dass der trade-off zwischen Inflation und
Arbeitslosigkeit nur kurzfristig besteht, langfristig jedoch nicht und
die NAIRU sich bei steigender struktureller Arbeitslosigkeit erhdht,
wurden die Tarifvertragsparteien sich ihrer Verantwortung wieder
bewusst. Die Problematik ist: je mehr der Staat helfend eingreift,
desto geringer wird der Druck auf die Tarifvertragsparteien, die
notwendigen Anpassungsmal3nahmen selbst zu ergreifen. Da die
Faktorsubstitution aber ein langsamer Prozess ist, sind staatliche
Hilfen fiir die Ubergangszeit sichetlich sinnvoll - wenn denn
glaubhaft ist, dass diese Mainahmen nur voriibergehend sind und
der Druck nicht von den Tarifvertragsparteien genommen wird.

2. Zerfall des Sowjetimperiums

Der Ausgangspunkt fiir die deutsche Vereinigung, die Einfithrung
des Euro und die Osterweiterung der EU war der Zusammenbruch
des sozialistischen Systems in der Sowjetunion und ihren
osteuropiischen Verbiindeten. Die Demonstrationen vom 17. Juni
1953 in der DDR, der Volksaufstand in Ungarn 1956, der Prager
Frihling 1968 und die Streikbewegung in Polen 1980 zeigten, dass
die Menschen in den sozialistischen Staaten mit ihrer Situation
unzufrieden waren. Solange aber im Kreml die ,,alten Méinner” um
Leonid Breschnew die Ziigel fest in der Hand hatten, waren
Veridnderungen nicht méglich. Auch sein Nachfolger Juri Andropow
(1982 mit 68 Jahren das jiingste Mitglied im Politbiiro der KPdSU)
hatte in den 15 Monaten bis zu seinem Tod genauso wenig Zeit fiir
Verinderungen wie sein 1984 im Alter von 72 Jahren bestimmter
Nachfolger Konstantin Tschernenko.

Erst unter Michail Gorbatschow, der 1985 als 54jdhriger den
verstorbenen Tschernenko abléste, erfolgte ein Politikwechsel. Unter
den Schlagworten Glasnosts (Offenheit) und Perestroika (Umstruk-
turierung) wurden innen- und auBlenpolitische Reformen
durchgefiihrt. So verkiindete Gorbatschow 1988 das Ende der
Breschnew-Doktrin, die eine beschrinkte Souverinitit der sozialisti-
schen Staaten und das Recht der Sowjetunion, bei einer Gefihrdung
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des Sozialismus in diesen Staaten einzugreifen, postulierte. Das

Ende der Breschnew-Doktrin bedeutete, dass die DDR und andere
,,Ostblockstaaten’ - so wurden die sozialistische Staaten unter der
Fihrung der USSR, die im ,Rar fiir gegenseitige Wirtschaftshilfe
RGW)*, auch Comecon fiir communist economies genannt, und im
wWarschaner Pakr*, dem militirischen Gegenpart zur NATO, der
westlichen Verteidigungsorganisation, zusammen geschlossen waren,
bezeichnet - nun eigene Wege gehen durften - und es auch taten.
Dieser politische Prozess endete in der deutschen Wiedervereinigung
von 1990 und dem Beitritt einer Reihe von ehemaligen
Ostblockstaaten zu NATO und EU.

2.1. Deutsche Vereinigung

Die deutsche Vereinigung stellt ein historisch singulires Ereignis dar.
Wirtschaftlich musste eine marode Zentralverwaltungswirtschaft (eine
von einer staatlichen Plankommission gelenkte Wirtschaft)
schnellstméglich in eine marktwirtschaftliche Ordnung berfiihrt
werden. Dies ist per se kein stabilisierungspolitisches Problem,
sondern ein ordnungspolitisches. Dennoch stellt sich auch ein
Problem fir die Stabilisierungspolitik: Im Transformationsprozess (dem
Ubergang von der einen Wirtschaftsordnung zur anderen) entsteht
Arbeitslosigkeit, solange die Mitarbeiter geschlossener Betriebe nicht
in neuen Unternechmen untergekommen sind.

2.1.1. Mafinahmen und ihre Wirkungen

Die am 9. November 1989 verkiindete Reisefreiheit fiitr DDR-Biirger
nutzten viele, um endlich einmal in den Westen zu kommen (bis
dahin durften dies nur einige Privilegierte und Rentner). Bei der
erstmaligen Einreise in die Bundesrepublik erhielten sie DM 100,00
Begriiffungsgeld. Dieses BegriiBungsgeld wurde zum 1. Januar 1990
durch einen ,Reisedevisenfonds zur Unterstiitzung des Reise-
verkehrs von Ost nach West“ abgeldst, aus dem der Umtausch von
Matk der DDR in D-Mark finanziert wutde. Der offizielle
Umtauschkurs betrug 3 Mark der DDR far 1 D-Mark. Wie
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unrealistisch dieser Kurs war, zeigt die Tatsache, dass der Kurs auf
dem Schwarzmarkt 5 : 1 betrug.

Es setzte eine Austreisewelle von Ost nach West ein (von Oktober
1989 bis Januar 1990 waren es iiber 300.000 Menschen)'”, von 1990
bis 2006 per Saldo rund 1,3 Millionen Menschen'”. Die DDR-Biirger
winschten sich die kaufkriftige D-Mark an Stelle ihrer Mark der
DDR. Die gingige Losung lautete: ,,Wenn die D-Mark nicht zu uns
kommt, gehen wir zu D-Mark!“. Nach der ersten freien
Volkskammerwahl am 18. Mirz 1990 verhandelte die Bundes-
regierung mit der neuen DDR-Regierung iiber einen ,,Vertrag tiber
eine Wihrungs-, Wirtschafts- und Sozialunion zwischen der
Bundesrepublik Deutschland und der DDR®. Interessant ist, dass die
Wihrungsunion an erster Stelle steht .... Diese Union trat am 1. Juli
1990 in Kraft. Die Guthaben von natlrlichen Personen wurden
gestaffelt nach Betrigen zum Kurs von 1 : 1,2 : 1 oder 3 : 1, im
Durchschnitt zum Kurs von 1,8 Mark der DDR zu 1 D-Mark
umgestellt. Lohne, Gehilter, Mieten und Pachtkosten wurden
ebenfalls 1 : 1 umgestellt. Fir juristische Personen galt ein Kurs von
2 : 1. Die Bundesbank hatte angesichts der Produktivititsunter-
schiede zwischen der alten Bundesrepublik und der DDR und der
durch staatliche Subventionen in der DDR verzerrten Preise dafiir
plidiert, zunichst die Preise zu entzerren und als Ausgleich die
Lohne anzuheben. Erst danach sollte eine Umstellung im Verhiltnis
2 Mark der DDR zu 1 D-Mark erfolgen. Dieser Weg wurde nicht
beschritten, weil die notwendige Preisreform nicht schnell genug
durchfiihrbar war'?.

Am 23. August 1990 beschloss die Volkskammer der DDR den
Beitritt der auf ihrem Territorium inzwischen neu gebildeten Linder
zur Bundesrepublik Deutschland gem. Artikel 23 des Grundgesetzes.
Am 31. August wurde der ,,Vertrag zwischen der Bundesrepublik
Deutschland und der Deutschen Demokratischen Republik tiber die
Herstellung der staatlichen Einheit Deutschlands® (Einigungs-
vertrag) unterzeichnet. Die Rechte der Siegermichte des Zweiten
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Weltkriegs schlugen sich in dem ,,Zwei-plus-vier-Verhandlungen®

zwischen der Bundesrepublik und der DDR (zwei) sowie den USA,
England, Frankreich und der Sowjetunion (vier), die zu dem
,»Vertrag tber die abschlieBende Regelung in Bezug auf
Deutschland® fithrten, nieder. Am 3. Oktober 1990 konnte die
Vereinigung dann vollzogen werden.

Die zu politisch motivierten und fiir die DDR-Biirger giinstigen
Kursen vollzogene Umstellung der Mark der DDR auf die D-Mark
spulte ecine enorme Kaufkraft in die privaten Haushalte in
Ostdeutschland, was zunidchst zu einem vereinigungsbedingten
Boom in der Bundesrepublik fiihrte. Ein anekdotisches Beispiel: In
den ersten sechs Monaten nach Einfithrung der D-Mark wurden in
Ostdeutschland ungefihr genauso viele PKW zugelassen, wie in finf
bis sechs Jahren vorher'. Gegenliufig dazu waren die Auswirkungen
der Transformation der Betricbe der DDR-Wirtschaft in
Unternehmen in einer sozialen Marktwirtschaft. Die Zahl der
Erwerbstitigen auf dem Gebiet der ehemaligen DDR ging von 1989
9,858 Mio. Personen auf Ende 1990 8,193 Mio. Personen zuruck.
Die Zahl der Arbeitslosen stieg im gleichen Zeitraum von 38.000
Personen auf 843.000 Personen'”.

Die Nachfrage konzentrierte sich hauptsichlich auf Produkte aus
westlicher Produktion. Diese Produkte kamen nicht nur aus der alten
Bundesrepublik, sondern wurden auch aus anderen westlichen
Volkswirtschaften importiert. In den Jahren 1990 bis 1992 stiegen
die deutschen Importe um 311/4 %'. Die Bundesbank spricht von
einer ,,Uberreaktion” bedingt durch den ,Reiz des Neuen®, der
selbst wettbewerbsfihige Produkte aus ostdeutscher Produktion

vom Markt dréingte'&.

Der Verlust von Arbeitsplitzen dimpfte das verfiiggbare Einkommen
und damit den privaten Verbrauch. Ebenfalls dimpfend auf das
verfiigbare Einkommen wirkt der seit dem 1. Juli 1991 erhobene
Solidarititszuschlag (eine Erginzungsabgabe auf die Finkommens-,
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Kapitalertrags- und Korperschaftssteuer). Dieser im Volksmund
,»o0li“ genannte Zuschlag betrug 1991 und 1992 7,5 %, wurde aber
nur fir ein halbes Jahr erhoben, so dass er effektiv nur 3,75 %
betrug. 1993 und 1994 wurde er ausgesetzt, 1995 bis 1997 in Hoéhe
von 7,5 % und seit 1998 in Hoéhe von 5,5 % erhoben. Dieser
Steuerzuschlag stand zunichst allein dem Bund zu und wurde
begriindet mit den Kosten der Wiedervereinigung. Diese Kosten
bestehen im Wesentlichen aus den Aufwendungen fiir die
Modernisierung  der maroden Infrastruktur in den neuen
Bundeslindern und den Sozialleistungen an die Biirger. Diese hatten
zwar in der DDR Sozialbeitrige entrichtet, die waren aber niedriger
als in der (alten) Bundesrepublik wihrend die Leistungen nach der
Vereinigung an das West-Niveau angenihert wurden. Ubrigens: Die
Sozialversicherung (Renten- und Krankenversicherung) in der DDR
war eine Aufgabe der Gewerkschaften bzw. der Spitzenorganisation
Freier Deutscher Gewerkschaftsbund (FDGB). Sein Vermégen wurde von
der Trenbandgesellschaft, die zur Abwicklung der DDR-Betriebe
gegriindet wurde, ibernommen.

Vor der deutschen Vereinigung war das Defizit der Sffentlichen
Haushalte der alten Bundesrepublik praktisch auf Null zuriickgefiithrt
worden. 1989 wurde ein Uberschuss in Hoéhe von 0,1 % des
Bruttoinlandsprodukts erreicht. Durch die Belastungen aus dem
»Aufbau Ost™ wuchs das Defizit wieder an. Bereits 1990 betrug es
1,9 % (jeweils in Relation zum BIP), 1991 3,1 % und erst 2007
wurde wieder ein leichter Uberschuss erzielt (0,2 %).

Zur Finanzierung des ,,Aufbau Ost wurden die Abgaben erhoht.
Der (Regel-) Mehrwertsteuersatz stieg von 14 % tber 15 % (ab
01.01.1993), 16 % (ab 01.04.1998) auf 19 % ab dem 01.01.2007, d.h.
um insgesamt 5 Prozentpunkte. Gleichzeitig wurden auch die
Sozialabgaben erhoht. Allerdings wurden zur Dimpfung des
Progressionseffekts  (mit  steigenden Einkommen werden hdéhere
Steuersitze fillig) auf die Lohn- und Einkommenssteuer und zur
Erhoéhung der Attraktivitdit des Standortes Deutschland auch
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Steuerreformen  durchgefithrt, die teilweise zu Entlastungen

fihrten. Dennoch weitete sich der Keil zwischen Arbeitskosten
und Nettoeinkommen (bezogen auf das Nettoeinkommen) von 1991
bis 1997 um rund 15 Prozentpunkte aus und ist bis 2018 nur um
rund vier Prozentpunkte zuriickgegangen, ist also noch immer
deutlich hoher als bei der Wiedervereinigung'”.

Betrachtet man die Defizit- und Schuldenstandentwicklung
Deutschlands nach der Wiedervereinigung in Bezug auf die
Maastricht-Kriterien, so wurde 1991 (3,1 %), 1997 (3,3 %), 2002 (3,7
%), 2003 (4,0 %), 2004 (3,8 %) und 2005 (3,4 %) die Grenze von 3
% fur das Defizit tberschritten (1995 betrug die Defizitquote
aufgrund eines einmaligen Effektes, nimlich der Ubernahme der
Treuhandanstalt, die die alten DDR-Betriebe abgewickelt hatte, 9,7
%). Die Schuldenstandquote stieg von 1991 (40,4 %) fast
kontinuietlich an und tbetschritt 1998 erstmals den Maastricht-Wert
von 60 %.

2.1.2. Erkenntnisse

Die vom damaligen Bundeskanzler Helmut Kohl angekiindigten
,blithenden Landschaften® in den neuen Bundeslindern waren nicht
in wenigen Jahren zu erreichen. Strukturwandel braucht Zeit. Nach
wie vor ist die Arbeitslosigkeit in den neuen Bundeslindern héher als
in den alten. Auch die Entgelte und Renten und damit die Kaufkraft
sind dort niedriger als im Westen. Zwar ist die Infrastruktur
inzwischen teilweise sogar moderner als im Westen und es gibt eine
Reihe von hochproduktiven Industrieanlagen, aber der Wohlstand ist
noch nicht bei Allen angekommen. Beispielsweise betrug das BIP
pro Erwerbsperson im Jahr 2009 in Deutschland durchschnittlich
rund 59.500 Euro. Die Spanne reichte in den alten Bundeslindern
von 74.900 Euro in Hamburg bis 55.100 Euro in Berlin. In den
neuen Bundeslindern wurden aber nur zwischen 50.000 Euro in
Sachsen-Anhalt und 47.400 Euro in Thiiringen erreicht”. Die
Arbeitslosenquote in den alten Bundeslindern betrug 2009 7,8 % in
den neuen Bundeslindern und Berlin 14,5 %", Der Anteil der
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Empfinger von Leistungen nach dem Sozialgesetzbuch II (,Hartz
IV¥, benannt nach Peter Hartz, der eine 2002 vom damaligen
Bundeskanzler Schréder eingesetzte Kommission leitete, die
Vorschlige fiir moderne Dienstleistungen am  Arbeitsmarkt
ausatbeiten sollte) ist in Ostdeutschland nach wie vor héher als in
Westdeutschland. So betrug im September 2009 der Anteil der Hartz
IV-Empfinger an der Bevolkerung im Alter von unter 65 Jahren in
Gesamtdeutschland 10,2 %, in Westdeutschland 8,6 %, aber in
Ostdeutschland 17 %. Der Anteil der Langzeitarbeitslosen an den
Arbeitslosen insgesamt lag 2009 im Osten mit 31,4 % hoher als im
Westen mit 289 %?. Die Standardrente in den neuen
Bundeslindern betrug ab dem 01.07.2010 1.085,85 Euro, in den
alten Bundeslindern aber 1.224,00 Euro®. Das Durchschnittsentgelt
betrug 2009 im Westen 30.268 Euro, im Osten aber nur 26.484
Euro™.

Die Hauptlast der Vereinigungskosten trugen - und tragen - die
Konsumenten. Thr verfiigbares Einkommen wurde durch die
Erhoéhung der Sozialversicherungsbeitrige (von unter 36 %
Bruttoeinkommens in 1990 tber 42 % in 1998 auf immer noch tber
40 % in 2012)* verringert und fiir ihren Konsum mussten sie immer
héhere Mehrwertsteuersitze zahlen (von 14 % in 1990 auf 19 % seit
2007). Geschont wurden die Unternehmen, damit sie im Zuge der
gleichzeitig fortschreitenden Globalisierung nicht ihre internationale
Wettbewerbsfihigkeit verloren. In der Folge wurde die deutsche
Volkswirtschaft immer exportabhingiger. Entsprechend ist der
Leistungsbilanzsaldo seit 2000 fast stetig angestiegen (in 2015 betrug
er in der Spitze 8,9 % des Bruttoinlandsprodukts) und lag auch in
den Jahren danach tber 7,0 % des Bruttoinlandsprodukts.

Dies ist zweifellos kein auBenwirtschaftliches Gleichgewicht,
sondern ein Ungleichgewicht, das zur Forderung des Auslands fiihrt,
in Deutschland den privaten Verbrauch zu stirken”. Ein héherer
privater Verbrauch in Deutschland bedeutet eine zusitzliche
Nachfrage auch nach Gutern aus dem Ausland, also héhere Importe.
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Damit sinkt der Leistungsbilanziiberschuss und das auflen-

wirtschaftliche Ungleichgewicht wird reduziert. Unter Wohlfahrts-
aspekten hiefe dies, dass wir mehr von dem im Inland produzierten
Wohlstand auch im Inland verbrauchen und weniger davon dem
Ausland (gegen finanzielle Forderungen) zur Verfiigung stellen.

Im November 2011 fuhrte die EU ein Verfahren ein, das
makro6konomische Ungleichgewichte verhindern sollte. Nach
diesem Regelwerk hitte bei einem Leistungsbilanziiberschuss
Deutschlands von mehr als 6 % des BIP dieses Ungleichgewichts-
verfahren in Gang gesetzt werden missen. Aber die EU-
Kommission hat (Stand April 2015) noch in keinem einzigen Fall
(auch fur andere EU-Linder wurden erhebliche makrodkonomische
Ungleichgewichte festgestellt) einen Vorschlag zur Durchfithrung
des Verfahrens gemacht. Die FEZB beklagt deshalb: ,,Die
Anwendungspraxis des Verfahrens und die Wirksamkeit seiner
priventiven Komponente werden hierdurch infrage gestellt”. Ein
Regelwerk kann nur dann dauerhaft funktionieren, wenn die Regeln
ausnahmslos konsequent angewendet werden - egal wer nun gerade
betroffen ist.

2.2. Einfithrung des Euro

In engem Zusammenhang mit der deutschen Vereinigung muss man
die Einfithrung des Euro, gleichbedeutend mit der Abschaffung der
D-Mark, sechen. Auch wenn eine Einheitswihrung als ein logischer
Schritt auf dem Weg der weiteren 6konomischen und politischen
Integration Europas ohnehin auf der politischen Agenda stand, so
wurde der Prozess doch zumindest beschleunigt. Das
wiedervereinigte, noch stirkere Deutschland sollte fest in die (west-)
europiische Staatengemeinschaft eingebunden werden und damit
nationalen (und nationalistischen) Sonderentwicklungen ein Riegel
votgeschoben werden. Die Aufgabe der (statken) D-Mark™ war fiir
Deutschland = sicherlich etwas schmerzlicher als die Aufgabe
schwicherer Wihrungen fiir andere Linder, obwohl auch fiir andere
Linder ihre Wihrung ein nationales Symbol war. Trotzdem kann
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man die Einfithrung des Euro durchaus auch als Preis fir die
deutsche Wiedervereinigung betrachten.

Im vorliegenden Buch interessieren uns weniger die politischen
Motive als viel mehr der Beitrag der Okonomie. Was sagt die
Okonomie bzw. die skonomische Theorie zur Einfithrung des Euro
und wie wurde die Stabilisierungspolitik davon beeinflusst?

Seit Beginn der 50er Jahre des letzten Jahrhunderts gibt es
theoretische und empirische Arbeiten zur Frage, wie Regionen
beschaffen sein miissen, damit sie eine ,,optimale Wibrungsunion
(optimal currency area, OCA) bilden koénnen, bzw. nach welchen
Kritetien sie auszuwihlen sind.

In eciner 1961 verdffentlichten Arbeit zihlt der ungarisch-
amerikanische Okonom Bela Balassa fiinf Stufen auf dem Weg zu
einer wirtschaftlichen Integration auf: (1) eine Freihandelszone,
innerhalb der Zélle abgeschafft werden (2) eine Zollunion mit
gemeinsamen Zollen gegeniiber Dritten (3) einen gemeinsamen
Markt mit Freiziigigkeit auch des Faktors Arbeit (4) eine
Wirtschaftsunion mit Abstimmung im Bereich der Politik und (5) die
komplette wirtschaftliche Integration mit einer gemeinsamen Geld-
und Fiskalpolitik™. Interessant ist, dass er den Weg der damaligen
EWG bis zur heutigen EU recht gut vorhergesehen hat. Allerdings
wurde (bisher) der letzte Schritt nur teilweise vollzogen, denn seit
der Einfithrung des Euro gibt es zwar eine gemeinsame Geldpolitik
(zumindest fiir die anfangs 11, und ab 01.01.2015 19 der inzwischen
28 EU-Staaten), aber noch keine gemeinsame Fiskalpolitik. Ein
Problem, an dem aber in Folge der Finanzmarktkrise ab 2008
gearbeitet wird.

In einer Studie fiir die EZB aus dem April 2002 wertet der Okonom

Francesco Mongelli die bis dahin verfiigbare Literatur zur Theorie
der optimalen Wihrungsgebiete aus™. Der Uberblick listet eine
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ganze Reihe von diskutierten, méglichen Kriterien auf, wobei es
darum geht, wie dhnlich sich die beteiligten Volkswirtschaften
sind™:
- Sind Lohne und Preise dhnlich flexibel, d.h. reagieren sie
vergleichbar auf geldpolitische Maf3nahmen?
- Ist die Mobilitat der Produktionsfaktoren, insbesondere des
Faktors Arbeit hoch?
- Sind die nationalen Finanzmirkte integriert?
- Wie offen sind die Volkswirtschaften (gemessen am Anteil
von Ex- plus Importen am BIP)?
- Ist die Diversifizierung von Produktion und Konsum
dhnlich, d.h. bestehen dhnliche Spezialisierungen?
- Wie grof3 sind die Unterscheide in der Inflationsrate?
- Wieweit ist die Fiskalpolitik integriert?
- Wie weit fortgeschritten ist die politische Integration?

Dies ist kein in sich schlissiges Kriterien-Paket, denn
unterschiedliche Kiriterien liefern unterschiedliche Gebiete fir eine
Wihrungsunion®™. Aber in der Umkehrung eignen sie sich
hervorragend als Quelle von Argumenten, warum eine Wihrungs-
union in einer bestimmten regionalen Abgrenzung nicht funktionie-
ren konnte.

Die Integration Europas hat mit der Montanunion (1951) und der
EWG (1957) als wirtschaftliche Integration begonnen. Die monetire
und politische Integration sind - logische - Folgen. Uber das, was die
Wihrungsunion bringen wird, spekulieren Okonomen letztlich von
zwei unterschiedlichen Lehrmeinungen (Paradigmata oder Paradigmen,
Singular: Paradigma) aus: dem Spezialisiernngsparadigma und dem Endo-

genitétsparadigma’™.

Die Anhidnger des Spezialisierungsparadigmas gehen davon aus,
dass eine Wihrungsunion zu einer Spezialisierung der einzelnen
Volkswirtschaften fiihren wird (jeder macht das, was er am besten,
sprich: billigsten kann - diese Theorie der komparativen Vorteile
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kennen wir schon von Ricardo). Damit werden die Volkswirt-
schaften zumindest in dem was sie produzieren immer weniger
dhnlich, was sie wieder auseinander bringen miisste, denn auf eine
einheitliche Geldpolitik wiirden sie unterschiedlich reagieren.

Die Anhinger des Endogenititsparadigmas dagegen betonen, dass die
Einfithrung einer Wihrungsunion die wirtschaftliche Verflechtung
vergroBern, die Kosten des Handels innerhalb der Union verringern
und damit den Wohlstand der Birger in der Union erhShen wird.
Die gemeinsame Wihrung wiirde 2zu einer immer stirkeren
Angleichung der Volkswirtschaften fithren, die dann auch auf die
einheitliche Geldpolitik gleich reagieren wiirden.

Welche Position richtig ist, wird die Zukunft zeigen. Man kann die
Sache auch so sehen: Die Einfiihrung des Euro als gemeinsame
Wihrung am 01.01.1999 (zunichst nur als Rechnungseinheit, ab
01.01.2001 auch als Bargeld) machte Europa (bzw. die Euro-Linder)
zu einem ,,Versuchslabor fiir die OCA-Theorie®.

Die Praktiker dagegen setzen in der Tradition von Robert Schuman
und Jean Monet auf den Funktionalismus: Auch wenn der Euro bei
seiner Einfithrung noch unvollkommen war, erzwingt er gemil3
Monets ,,Kettenreaktion weitere Schritte der Integration®”. Eine
Abschaffung des Euro sei nicht denkbar, also miissten seine
Schwiichen beseitigt werden: Der Stein rollt und ist nicht mehr
aufzuhalten.

Im Anhang zu seiner Arbeit zihlt Mongelli die wichtigsten
(vermuteten) Nutzen und (vermuteten) Kosten auf”: Er sicht
Nutzen darin, dass externe Effekte der durch die gemeinsame
Wihrung erhéhten Vernetzung der Volkswirtschaften in Form einer
héheren Transparenz der Preise und einen stirkeren Wettbewerb
auftreten werden. Fur die mikro6konomischen Einheiten (einzelne
Unternehmen und Konsumenten) wird es einfacher und damit
kostengiinstiger, sich Informationen zu beschaffen und sie kénnen
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ihre Entscheidungen effizienter treffen. Angenommen wurde
damals, dass die EZB die gleiche Reputation als (Preis-
)Stabilititsgarant haben wird wie die Deutsche Bundesbank. Die von
ihr erreichte antiinflationdre Verankerung der Erwartungen wiirde
dann fir das gesamte Wihrungsgebiet gelten. So wiirde die
makrookonomische  Stabilitit ~ durch  hohere  Preisstabilitit,
transparentere  Finanzmirkte und verbesserten Zugang zu
Finanzquellen insgesamt verbessert. Weitere positive externe Effekte
entstchen w.a. durch geringere Transaktionskosten, weitere
Verbreitung der Wihrung, weniger Bedarf fir Wihrungsreserven
und eine Vereinfachung der internationalen Koordination.

Die nétige neue supranationale Institution (EZB) ist nicht kostenlos
zu haben. Hier entstehen zusitzliche Kosten sofern es nicht gelingt,
die Kosten der bisherigen Zentralbanken zu verringern (was moglich
sein misste, da bisherige Aufgaben auf die EZB tbertragen werden).
Uber die (administrativen) Kosten der Einfilhrung einer neuen
Wihrung hinaus kénnten Kosten fir solche Linder auftreten, die
durch einen ,,falschen® Umstellungskurs von ihrer alten auf die neue
Wihrung Wettbewerbsnachteile erleiden, die sie erst nach einiger
Zeit durch Anpassung ihrer Preise und Lohne beseitigen kénnten
(das Instrument Abwertung gibt es ja nicht mehr). Da den nationalen
Stabilisierungspolitikern weniger Instrumente zur Verfiigung stehen,
kénnte dies zu geringerer makroSkonomischer Stabilitit fithren (z.B.
wenn Stérungen die einzelnen Volkswirtschaften unterschiedlich
treffen, worauf die Geldpolitik nicht differenziert reagieren kann).

Mbogliche externe Effekte sicht Mongelli nicht nur auf der
Nutzenseite, sondern auch auf der Kostenseite:

,,If one, or more, member countries were to run sizeable and
protracted budget deficits, accumulating an unsustainable
public debt, eventually some pecuniary externalities might
ripple through the currency area. For example, the fear could
rise that such debt might have to be monetised. This might
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pose a strain on the interest rate of the currency union.
International confidence in the single currency may even
plummet. Every member country would suffer in this
scenario, particularly those that previously had stable
currencies“.

Kommt uns das heute (2015) bekannt vor?

Was hat die Einfihrung des Euro aus heutiger Sicht gebracht? Das
Wegfallen des Wechselkursrisikos ist besonders bei Exporten in
Linder mit bis dahin echer schwachen Wihrungen von Vorteil. Auch
die besonders exportorientierte deutsche Wirtschaft hat von der
Einfithrung des Euro in besonderem Maf3e profitiert. Allgemein wird
vermutet, dass der Euro zwar stirker als die meisten der von ihm
abgel6sten Wihrungen war, aber schwicher war als die D-Mark
gewesen wire. Die deutschen Exporteure konnten ihre Waren auf
den Mirkten aullerhalb des Euro-Wihrungsgebietes billiger anbieten,
wihrend die Waren anderer FEuro-Linder vermutlich teurer
angeboten wurden, als es ohne FEinfithrung des Euro der Fall
gewesen wire. Fir alle Auslandsreisenden (geschiftlich oder privat
motiviert) ist es im Euroraum bequemer, sich Giiter zu kaufen: das
lastige Umrechnen und Umtauschen ist entfallen.

Nachteilig empfunden wurde, dass die einheitliche Geldpolitik dazu
fithrte, dass das Zinsniveau zumindest in der Anfangsphase fiir
einige Volkswirtschaften zu hoch und fiir andere zu niedrig war.

Die jungsten Entwicklungen (Staatsschuldenkrise) zeigen aber auch,
dass das politisch motivierte Forcieren der Euro-Einfithrung zu
Fehlern geftihrt hat. Zwar versuchte man mit der Einfithrung der
Maastricht-Kriterien und vor allem der ,,No-Bail-out Klausel die
Euro-Mitglieder auch im Bereich der Fiskalpolitik zu disziplinieren.
Aber da von alledem nichts Gesetz und auch nicht einklagbar ist,
sondern politisch verhandelbar, war die Versuchung fiir Politiker
auszutesten, wie weit die Partner jeweils mitgehen wiirden, zu grof3.
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Ein ,Sundenfall“ war, dass die Sanktionsmechanismen per
Verhandlungen quasi auBler Kraft gesetzt wurden, als Deutschland
und Frankreich 2003 gegen das 3 %-Defizit Kriterium verstieBen.
Ein konsequentes Anwenden der verabredeten Strafprozeduren
hitte moglicherweise auf andere Mitgliedslinder disziplinierend
gewirkt. So allerdings konnte man darauf pochen nicht hirter
angefasst zu werden als das grofle und michtige Deutschland. Die
Androhung der im Vertrag vorgesechenen Sanktionen war also nicht
mehr glaubwiirdig™.

2.3. Osterweiterung der EU

In den Gesamtzusammenhang, in dem die deutsche Vereinigung und
die Einfihrung des Euro stehen, gehort auch die sogenannte
Osterweiternng der EU, durch die zum 1. Mai 2004 zehn und am 1.
Januar 2007 zwei weitere, meist osteuropiische Staaten in die EU
aufgenommen wurden. Die EU-Regelungen beztglich der
Freizigigkeit von Gitern und Arbeitnehmern wurden nach und
nach auf diese Linder Gibertragen. Dies hatte fiir Deutschland zwei
Vorteile: In unmittelbarer Nahe taten sich neue Absatzmirkte auf
und gut qualifizierte Arbeitskrifte, die aber deutlich weniger als ihre
deutschen Kollegen kosteten, standen zur Verfigung. So war es nur
logisch, dass Teile der Produktion in das (billigere) benachbarte
Ausland verlagert wurden. Wie stark diese Verflechtungen sind, zeigt
sich darin, dass der Importgehalt der deutschen Exporte von 31 % in
1995 auf 41 1/2 % in 2005 gestiegen ist'’. Auch wenn das
Endprodukt in Deutschland hergestellt wird, die Komponenten
kommen in immer gréferem Umfang von Tochterfirmen oder
anderen Lieferanten im Ausland.

Als MaB3 dafiir, wie wettbewerbsfihig die Wirtschaft einer
Volkswirtschaft international ist, wird die Preiswettbewerbsfahigkeit
betrachtet. Hier wird die Entwicklung der Preise - gemessen an
Preisindizes - der betrachteten Linder miteinander verglichen. Die
erste Frage ist natiirlich, welcher Preisindex fiir diesen Vergleich der
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richtige ist? Die Verbraucherpreisindex, also der Index fiir das, was
die Konsumenten am Ende zahlen? Der Erzeugerpreisindex, also
der Index fiir das, was die Unternehmen produzieren, wobei die
nationalen Verbrauchssteuern nicht beriicksichtigt werden? Der
Index der Atbeitskosten, der die Kosten fiir importierte
Vorleistungen nicht berticksichtigt?  Oder der Deflator des
Bruttoinlandsprodukts, der der umfassendste Preisindex fiir ein Land
iberhaupt ist? In solchem Zusammenhang reizt es einen, den
Winston Churchill (im Zusammenhang mit den Verluststatistiken
wihrend des Zweiten Weltkriegs) zugeschriebenen Spruch ,,Ich
glaube nur der Statistik, die ich selbst gefilscht habe“ zu zitieren,
denn je nachdem welchen Index man verwendet, konnten
unterschiedliche Ergebnisse herauskommen - miissen aber nicht.

Betrachtet man die Entwicklung der Preiswettbewerbsfihigkeit
Deutschlands seit dem Beginn der Wirtschafts- und Wihrungsunion
(1. Juli 1990), so zeigt sich bis 1995/96 cin gleichmiBiger Ruckgang
gegeniiber allen anderen Regionen, danach jedoch unterschiedliche
Entwicklungen - dies gilt fiir verschiedene Indizes gleichermal3en.
Gegentiber Lindern auBlerhalb der EWU stieg die Preis-
wettbewerbsfihigkeit drastisch an und ging ab 2002 bis 2006 wieder
bis auf das Niveau von 1975 zuriick. Gegentiber den EWU-
Partnerlindern jedoch stieg sie bis 2006 kontinuierlich an.
Entsprechend war gegeniiber den 20 wichtigsten Industrielindern
der Anstieg nicht so drastisch und auch der Riickgang nicht so weit.
Festzuhalten bleibt, dass der Anstieg der Wettbewerbsfihigkeit
innerhalb der Euro-Zone deutlich war, wihrend beispielsweise
Griechenland, Portugal, Spanien, Irland und Italien deutlich an
preislicher Wettbewerbsfihigkeit verloren haben. Wie gesagt, dies
gilt nicht nur fiir einen passend herausgesuchten Index, sondern fiir
verschiedene®.

In den Jahren 1985 bis 1995 hatten die deutschen Exporteure
Weltmarktanteile verloren, weil zum Einen die regionale Verteilung
ungiinstig war (die Markte in Mittel- und Osteuropa wuchsen nur
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langsam) und zum Anderen die Preiswettbewerbsfihigkeit sich
verschlechterte'. Ab 1995 kehrte sich diese Entwicklung um, weil
die Wachstumsdynamik in den &stlichen Nachbarlindern deutlich
stieg. Was vorher ein Nachteil fiir die deutschen Exporteure war,
wurde nun zum Vorteil, denn sie konnten ihre traditionellen
Kontakte nutzen. Und durch das Nutzen der internationalen
Arbeitsteilung konnte auch die Preiswettbewerbsfihigkeit wieder
verbessert werden.

Zwar wurden bei der Osterweiterung insbesondere fiir die
Freiziigigkeit der Arbeitnehmer lange Ubergangsfristen vereinbart
(fiar Deutschland 7 Jahre), doch hat sicherlich der Druck der billigen
Arbeitskrifte aus Osteuropa mit dafiir gesorgt, dass die
Gewerkschaften nach der Einfithrung des Euro Zuriickhaltung
gezeigt haben, so dass die Lohnstiickkosten in Deutschland
erheblich geringer stiegen als in anderen europdischen Lindern (die
dann in der Krise ab 2008 erheblich schlechter dastanden als
Deutschland). Dies bedeutet auch, dass die Preiswettbewerbs-
fahigkeit der deutschen Produzenten sich deutlich verbessert hat.
Die Bundesbank liefert dafiir ein anekdotisches Beispiel anhand
cines Gutes, dass in den Lindern gut vergleichbar ist, nimlich
Waschmaschinen: noch 1997 waren Waschmaschinen in
Deutschland fast am teuersten, ab 2000 waren sie in Deutschland am
billigsten. Far die anderen EU-Staaten stellt die Bundesbank keine
derartig deutlichen Preisanpassungen fest'’, was darauf schlieBen
lisst, dass entweder der Anpassungsdruck in Deutschland héher war
oder die Preisflexibilitit groBer.

Nach der Arbitragetheorie und dem Gesetz der Unterschiedslosigkeit der
Preise mussten die Preise fiir vergleichbare und handelbare Giiter bis
auf die Transaktionskosten (Transportkosten, Zolle, Verbrauchs-
steuern) in allen Staaten gleich sein. Ist dies nicht der Fall, kann man
dadurch einen Gewinn machen, dass man das Gut dort kauft, wo es
am billigsten ist und dort wieder verkauft, wo es am teuersten ist.
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Dies funktioniert, wenn der Preis des betreffenden Gutes entweder
so hoch ist, dass einige Prozent, die nach Abzug der Transport-
kosten usw. tibrig bleiben, als Gewinn hinreichend verlockend sind,
oder aber die groBe Menge den Gewinn macht. Ein Beispiel sind die
Euro-Autoimporte in Deutschland. Importeure kaufen Autos in
anderen EU-Lindern, in denen sie deutlich billiger als in
Deutschland sind, und verkaufen sie dann in Deutschland. Dies
wurden sie nicht tun, wenn nicht ein ausreichender Gewinn fiir sie
ibrig bliebe. Einheitliche Preise in der EU haben sie dadurch
allerdings nicht erzwungen, sprich die Automobilhersteller verstolen
gegen das Gesetz der Unterschiedslosigkeit der Preise und
ermoglichen so die Arbitragegewinne der Euro-Importeure.

2.4. Erkenntnisse

Der Zusammenbruch des Sowjetimperiums hat Deutschland
insgesamt gestirkt. Auf der einen Seite konnten neue, geographisch
nahe liegende Mirkte fiir den Absatz erschlossen werden, auf der
anderen Seite konnte arbeitsintensive Produktion in ebenfalls
naheliegende Niedriglohnlinder ausgelagert werden. Offensichtlich
sind die Lohnkostenvorteile groBer als die Transportkosten, da die
Infrastruktur gut ist und die Wege nicht allzu lang sind.

Wichtig ist auch die Wirkung auf den Arbeitsmarkt in Deutschland.
Sei es der Druck der vielen Atrbeitslosen (zunichst in den neuen
Bundeslindern und spiter der potenziellen Migranten aus Mittel-
und Osteuropa) oder die Einsicht der Gewerkschaftsfunktionire in
die objektive Notwendigkeit (wie es im sozialistischen Jargon heif3t)
bzw. die normative Kraft des Faktischen (was das gleiche meint) -
die Tarifergebnisse waren geprigt von MiBigung, Berticksichtigung
von branchenspezifischen Entwicklungen mit Offuungsklanseln, die
einzelnen Unternehmen erlaubten (zunichst zur Vermeidung von
Insolvenzen, spiter auch zur Stirkung der Wettbewerbsfihigkeit) mit
Zustimmung des Betriebsrats von den tariflichen Regelungen
abzuweichen*. Letztlich wurden die Tarifergebnisse dezentraler und
der Organisationsgrad der Gewerkschaften sank*.

188



Makrookonomik fiir Selbstdenker

Eine wichtige Manahme zur Flexibilisierung des Arbeitsmarktes

war die Liberalisierung der Leibarbeit, die zu einer deutlichen
Ausweitung dieser Beschiftigungsform  fithrte.  Von  33.000
Beschiftigten im  Dezember 1980 stieg die Zahl der
Leiharbeitnehmer tber 338.000 im Dezember 2000 auf 824.000 im
Dezember 2010*. Wihrend die Stammbelegschaften durch lange
Kindigungsfristen und das Kiindigungsschutzgesetz geschiitzt sind, d.h.
Kindigungen nur unter bestimmten, durch die Arbeitsgerichte
tberpriifbaren Umstinden moglich sind, gilt dies fiir Leiharbeiter
nur gegeniiber ihren direkten Arbeitgebern, mit denen sie allerdings
vielfach nur Zeitvertrige haben, nicht gegentiber den Betrieben, an
die sie ausgelichen sind. Sie werden generell nur auf Zeit ausgelichen
(deshalb  nennen sich die Leiharbeitsfirmen auch gern
Zeitarbeitsfirmen) und koénnen ohne lange Verfahren und Zahlungen
von Abfindungen kurzfristig abgebaut werden. Leih- bzw. Zeitarbeit
ermoglicht es Unternechmen also flexibler auf Nachfrageschwan-
kungen zu reagieren als es mit festangestellten Arbeitnehmerinnen
und Arbeitnehmern (Stammbelegschaften) méglich wire.

Ein weiterer Punkt ist, dass Leiharbeitnehmer generell geringer
entlohnt werden als die Stammbelegschaften. Die geringsten
Differenzen gibt es bei Hilfsarbeitskriften, hier verdienen
Leiharbeitnehmer gut 84 % des Verdienstes aller Festangestellten.
Bei technischen Berufen (70 %) und Beschiftigten mit Fach- und
Hochschulabschluss (66 %) ist es schon deutlich weniger, aber
immer noch besser als im Durchschnitt aller Beschiftigten (gut 52
%)*". Dieser Vergleich iiber alle Beschiftigten insgesamt bzw. einer
Branche oder Qualifikation besagt nicht, dass auch in einzelnen
Betrieben gleiche Arbeit derartig ungleich bezahlt wird. Aus § 3
Absatz 1 Nr. 3 des Arbeitnebmeriiberlassungsgesetzes folgt, dass - von
durch Tarifvertrige vereinbarten Ausnahmen abgesehen - den
Leiharbeitnehmern ,,die wesentlichen Arbeitsbedingungen ein-
schlieSlich des Arbeitsentgelts® wie fiir vergleichbare Arbeitnehmer
der Stammbelegschaft gewihrt werden missen. Die in der Statistik
ausgewiesenen Differenzen kénnen aber auch daher rithren, dass
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innerhalb der einzelnen Gruppen der Anteil der Leiharbeiter in den
jeweils unteren Verdienstbereichen hoch und in den oberen
Verdienstbereichen niedrig ist (entsprechend umgekehrt bei den
Stammbelegschaften). Im Durchschnitt dieser Gruppen verdienen
die Leiharbeitnehmer trotz gleicher Bezahlung fir gleiche Arbeit
weniger. In Tarifvertrigen kann allerdings vereinbart werden, dass
Leiharbeiter nur einen vom Bundesministerium fiir Arbeit und
Soziales per Verordnung festgelegten, gesetzlichen Mindestlohn

erhalten miissen*®.

Die Flexibilisierungen, die den Wandel vom ,Kranken Mann
Europas® wihrend der 1990er Jahre zum ,wirtschaftlichen
Superstar“*” nach der Krise ab 2008 bewirkte, ging einher mit einer
Verstirkung der Lohnungleichheit™”. In der Folge wurde von
Gewerkschaftsseite ein gesetzlicher Mindestlohn gefordert, der
(wenn auch mit Ausnahmen) zum 01.01.2015 eingefiihrt wurde.

Noch einige Bemerkungen zum Kiindigungsschutzgesetz: Es gilt fiir
Betriebe mit mehr als finf, seit dem 01.01.2004 fir Betriecbe mit
mehr als zehn Vollzeitbeschiftigten. Allerdings gibt es die
Ausnahme, dass der Kindigungsschutz auch fir Arbeitnehmer gilt,
die vor dem 31.12.2003 eingestellt wurden wenn es in dem Betrieb
zum 31.12.2003 mehr als funf Vollzeitarbeitnehmer gab.

An dieser Stelle méchte ich eine eher anekdotische Anmerkung aus
meiner fast dreiBligjahrigen Titigkeit als ,,Ehrenamtlicher Richter®
am Arbeitsgericht bzw. Landesarbeitsgericht Hamburg machen. Die
Anforderungen z.B. an eine betriecbsbedingte Kiindigung sind in
dieser Zeit vom Bundesarbeitsgericht verschirft worden. In den
ersten Jahren reichte es noch, dass der Arbeitgeber durch
entsprechende Zahlen aus seiner Buchhaltung belegen konnte, dass
seine Auftrige und damit das anfallende Arbeitsvolumen fiir den
Betrieb riickldufig waren. Bei der (arbeits-)gerichtlichen Uberpriifung
»der sozialen Rechtfertigung® der Kiindigung akzeptierte das
Gericht, dass die Belegschaft um etwa den gleichen Prozentsatz
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reduziert wurde (formale Punkte wie die ordnungsgemille

Betriebsratsanhérung, die  nachvollziehbar  korrekte — soziale
Auswahl usw. lassen wir hier beiseite). Heute ist es so, dass der
Arbeitgeber das  Gericht davon dberzeugen muss (durch
entsprechenden Beweisantritt), dass durch den Auftragsriickgang am
konkreten Arbeitsplatz des Gekiindigten soviel weniger Arbeit
anfillt, dass dieser Arbeitsplatz wegfillt. Mit anderen Worten: Was
vor 20 Jahren noch als Beweisantritt vollig ausreichend war, ist heute
- wie die Juristen sagen - ,,unsubstantiiert” und hilt der Uberpriifung
durch die Arbeitsgerichte nicht mehr Stand.

Ich muss allerdings auch sagen, dass das Ganze teilweise wie ein
Katz- und Maus- Spiel anmutet. Der Gesetzgeber iberldsst im
Kindigungsschutzgesetz durch die Formulierung ,,sozial gerecht-
fertigt“ den Arbeitsgerichten einen weiten Auslegungsspielraum.
Wenn es nun dem Anwalt des Kligers durch einen substantiierten
Vortrag gelingt, beim Gericht den Eindruck aufkommen zu lassen,
dass der Auftragsrickgang nur ein vorgeschobener Grund fir die
Kindigung ist und in Wirklichkeit aus einem ganz anderen Grund
gerade diesem Arbeitnehmer gekiindigt wurde, kénnen Gerichte den
pauschal vorgetragenen Auftragsriickgang nicht mehr akzeptieren
und miissen die Latte ein wenig hoher legen. Daran passen sich die
Arbeitgeber (und ihre Anwilte) natirlich an und tragen geschickter
vor. Aber wenn es gelingt, auch hier wieder Zweifel zu wecken,
missen die Anforderungen weiter verschirft werden. Dies ist fir
Unternehmen mit entsprechend geschulten Personalabteilungen und
fitten Anwilten in ihren Arbeitgeberverbidnden kein grof3es Problem.
Man kann dies durchaus sportlich betrachten, aber auf der Strecke
bleiben regelmiBig diejenigen Arbeitgeber, die in Arbeitsgerichts-
verfahren unerfahren sind und - warum auch immer - an einen
weniger fitten Anwalt geraten. Zumal sie obendrein mdglicherweise
auch noch Probleme haben, die fiir die Arbeitsgerichte notwendigen
Zahlen vorzulegen, weil sie im normalen Geschiftsablauf gar nicht
bendtigt werden.
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Insgesamt bleibt zu konstatieren, dass deutsche Vereinigung,
Einfithrung des Euro und Osterweiterung der EU mehr Flexibilitit
auf dem Arbeitsmarkt in Deutschland erzwungen haben. Oder mit
den Worten der Bundesbank:

,»Deutschland ist insofern ein klassisches Beispiel dafiir, wie
marktkonforme Korrekturen unter den Spielregeln einer
Wihrungsunion ablaufen und wirken. Aus dem langwierigen
und mithsamen Anpassungsprozess in Deutschland seit
Mitte der neunziger Jahre ist zudem die Schlussfolgerung zu
zichen, dass Fehlentwicklungen in der Lohnpolitik
nachtriglich nur schwer berichtigt werden kénnen".
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C. Wie der Euro in Gefahr kam

Die GroBe Rezession von 2008-09 dhnelt in ihren Anfingen der
GroBlen Depression von 1929-33. Was damals als spekulative,
unproduktive Kredite bezeichnet worden war, nannte man nun
Blase. Man beobachtete sie, warnte, dass sie platzen misse, aber
Keiner konnte sagen wann und wodurch ausgeldst. Es war wie beim
Aufblasen eines Luftballons: je mehr Luft man hinein blist, desto
schéner und runder wird er. Man weil3 zwar ganz genau, dass er
irgendwann platzen muss, aber vielleicht kann man ihn vorher ja
noch ein bisschen schéner und runder bekommen ...

Die Staatsschuldenkrise in Europa ist Folge der staatlichen
MafBlinahmen, die insbesondere wihrend der zweiten Phase der
GroBen Rezession zur Vermeidung einer weltweiten Depression (wie
1929 - 1933) getroffen wurden. Wir betrachten zunichst die
Staatsschuldenkrise und fragen anschlieBend, ob sie zur Krise des
Euro wurde.

1. Staatsschuldenkrise

Die gegenwirtige Staatsschuldenkrise ist eine direkte Folge der
fiskalpolitischen MaBnahmen, die wihrend der zweiten Phase der
GroBlen Rezession ergriffen wurden. Die Ausgabenprogramme
wurden  durchweg tber Kredite finanziert, denn eine
Steuerfinanzierung  hitte die  Wirkungen durch  negative
Multiplikatoreffekte konterkariert.

Durch die Ausgabenprogramme stieg die Staatsverschuldung stark
an. Die Maastricht-Grenze von 3 % des BIP wurde 2009 in praktisch
allen westlichen Industriestaaten (Ausnahmen sind Dinemark,
Finnland, Luxemburg, Norwegen, Schweden und die Schweiz)
tiberschritten”. Diese Tatsache an sich ist 6konomisch nicht
problematisch. Kreditfinanzierte Ausgabenprogramme zur Stiitzung
der Nachfrage sind ein sinnvolles Instrument - wie die Erfolge in
den Jahren 2009/2010 gezeigt haben.
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Problematisch dagegen ist, wenn der Schuldenbestand einer
Volkswirtschaft so hoch wird, das Geldgeber immer hohere
Risikoaufschlige verlangen, bis ein Staat praktisch keinen Kredit
mehr aufnehmen kann, weil die Zinssitze nicht mehr bezahlbar sind.
Wenn ein Privater in diese Situation kommt, bleiben ihm zwei
Moglichkeiten: er wendet sich an einen Kredithai, der ihm zu
extremen Zinssitzen und gegen uniibliche Sicherheiten Geld leiht
oder er geht zum Insolvenzgericht. Fiir einen Staat gibt es diese
beiden Méglichkeiten nicht.

In der Folge der expansiven Fiskalpolitik stiegen die Defizite und
auch der Schuldenstand der Volkswirtschaften enorm an. 2009
betrug das Defizit in Deutschland -3,3 % des BIP, in den USA -11,0
%, im Vereinigten Konigreich -11,3 %, in Frankreich -7,6 %, in
Italien -5,2 %, in Spanien -11,2 %, in Portugal -9,4 % und in
Griechenland -13,5 %. Der Schuldenbestand betrug (wieder in
Prozent des BIP) in Deutschland 76,2 %, in den USA 83,0 %, im
Vereinigten Kénigreich 72,3 %, in Frankreich 86,3 %, in Italien
128,8 %, in Spanien 62,6 %, in Portugal 87 % und in Griechenland
119 %2.

Beachten muss man auch, dass die Zinszahlungen auf die
Staatsschuld den Gestaltungsspielraum fiir die Fiskalpolitik ein-
schrinken. Je hoher der Anteil der Zinszahlungen an den
Gesamtausgaben, desto weniger verfiigbare Masse bleibt. Der Anteil
der Zinsausgaben an den Gesamtausgaben der Gebietskérper-
schaften ist in Deutschland von gut 3 % in 1970 dber fast 10 %
Mitte der 80er Jahre auf fast 12 % Mitte der 90er Jahre gestiegen und
bis 2009 auf gut 8 1/2 Prozent zuriickgegangen”. Dies war das
Ergebnis zweier gegenliufiger Entwicklungen. Zum Einen stieg der
Bestand an Schulden an, zum Anderen ging aber die Durch-
schnittsverzinsung fir die Staatsschuld deutlich zurtack. Sie
schwankte in den Jahren 1970 bis 1990 um 7 % und betrug 2009 nur
noch etwa die Hilfte (3 3/4 %)". Wire der Durchschnittszinssatz
2009 noch auf dem Niveau von 1992, so wiren rund 70 Mrd. Euro
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(entsprechend 3 % des BIP) mehr aufzuwenden gewesen. Bei
einem Schuldenbestand in Deutschland Ende 2009 von rund 1,7
Billionen Euro hitten sich bei eciner ErhShung der
Durchschnittsverzinsung  der  Staatsschulden um nur einen
Prozentpunkt Mehrausgaben von 17 Mtd. Euro ergeben”.

Grundsitzlich war die Kreditaufnahme fiir den deutschen Staat auf
die Hohe der Ausgaben fiir Investitionen beschrinkt (Art. 115 GG,
alte Fassung). Dahinter stand die Idee, dass staatliche Investitionen
ja Vermogensgegenstinde schaffen (Schwimmbider, Autobahnen,
Briicken), die tber viele Jahre genutzt werden kénnen, so dass es
gerechtfertigt ist, auch kiinftige Nutzer durch Steuern fiir die Zinsen
und Tilgung der Kredite daran zu beteiligen. Ausnahmen von der
Beschrinkung der Kreditaufnahme waren nur ,,zur Abwehr einer
Stérung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts® zuldssig.

Wenn eine Stérung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts
eintrat, durfte der Staat also hohere Schulden machen. Da der
Begriff ,,Stérung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts
schwammig ist, griffen Regierungen immer wieder zu dieser
Begriindung, wenn die Nettokreditaufnahme die Investitionen
tiberschritt, was des Ofteren zu Klagen der jeweiligen Opposition
vor dem Bundesverfassungsgericht fithrte. Wie die tber die zur
Finanzierung von Investitionen hinausgehenden Kredite zuriick-
geflihrt werden sollten, war in der alten Grundgesetzfassung nicht
geregelt.

Die Bundesbank stellt far die Vergangenheit drei Schiitbe im
Schuldenbestand fest: 1973 und 1979/80, dann 1990 bis 1996 und
schlieBlich seit 2008, wobei die Erhéhungen jeweils rund 20
Prozentpunkte des BIP betrugen®. Diese Phasen kénnen jeweils mit
auBergewShnlichen Ereignissen in Zusammenhang gebracht werden:
den Olpreisschocks, der deutschen Vereinigung und der GroBen
Rezession.

195

Gerd Stark-Veltel

Fiskalpolitische Instanzen sind abhingig von demokratischen
Wahlen und versuchen trotz aller Lippenbekenntnisse zu einer
potenzialorientierten Politik immer wieder wider die 6konomische
Vernunft ihre Wahlerklientel zu begliicken. Um dies und daraus
resultierende Staatsschuldenkrisen in Zukunft zu vermeiden, haben
mehrere Staaten Malnahmen ergriffen, die sie davor bewahren
sollen.

1.1. Versuche zur Begrenzung der Staatsschulden

In den USA wurde zur Vereinfachung des Verfahrens bereits 1917
vom Kongress ein Schuldendecke/ verabschiedet. Bis zu dieser
Obergrenze darf das Finanzministerium Schuldtitel ausgeben, ohne
den Kongress zu fragen. Allein von 1945 bis 2010 wurde diese
Schuldenobergrenze 86 Mal angehoben”. Wenn sie wiederum
erreicht wurde, so zB. im Juli 2011, musste der Staat seine
Zahlungen einstellen oder aber Prisident und Kongtess (in diesem
Fall Prasident Barak Obama und die Republikaner, die im Kongress
die Mehrheit hatten) mussten sich in letzter Minute auf einen neuen
Schuldendeckel einigen - so geschehen 2011.

In der Schweiz wurde 2001 eine Schuldenbremse in die Verfassung
eingefiihrt. Seit 2003 wird die Fiskalpolitik nicht mehr diskretiondr
durchgefiihrt, sondern folgt einer Regel, die besagt, dass die
Ausgaben tber einen Konjunkturzyklus hinweg die Einnahmen
nicht uberschreiten dirfen. Liegt das reale Bruttoinlandsprodukt
iber seinem langfristigen Trend, so muss der Staat Uberschiisse
erwirtschaften, liegt es darunter, darf er Defizite haben. Die gesamte
Fiskalpolitik wirkt also wie ein automatischer Stabilisator. Fir
auBergewShnliche  Ereignisse ~ (Naturkatastrophen,  schwere
Rezession usw.) wurde eine Erginzungsregel eingeftigt, die in diesem
Fall hohere Ausgaben erlaubt, doch miissen diese Schulden
innerhalb von sechs Jahren getilgt werden®.

In Deutschland wird das sehr viel wissenschaftlicher - und
komplizierter - gemacht. Unsere einflussreichen Okonomen zerlegen
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nach einem vom Sachverstindigenrat eingefithrten Konzept das

staatliche Defizit gedanklich in zwei Komponenten: den Primiirsaldo
und das strukturelle Defizit. Der Primirsaldo ist das Ergebnis der
konjunkturellen Entwicklung von Einnahmen und Ausgaben (ohne
Zinszahlungen). Das strukturelle Defizit ist der Teil des Defizits, der
auch bei Normalauslastung des Potenzials entsteht und die
akzeptable Neuverschuldung zur Finanzierung von Investitionen
(die der Sachverstindigenrat sehr eng sehen mdchte) iiberschreitet”.
Theoretisch ist dieses Konzept nachvollzichbar, aber wir werden
schen, dass die praktische Umsetzung sehr problematisch ist.

Auf europiischer Ebene wird eine ganze Reihe von Malinahmen
diskutiert, die die Staatsfinanzen sanieren und dauerhaft tragfihig
machen sollen. Dazu gehért auch der Fiskajpakt (Vertrag tber
Stabilitidt, Koordinierung und Steuerung in der Wirtschafts- und
Wihrungsunion, von den Staats- und Regierungschefs aller EU-
Staaten aufler der Tschechischen Republik und dem Vereinigten
Kénigreich am 2. Mirz 2012 verabschiedet), der die EU-Linder zu
einem  disziplinierten ~ Verhalten = bewegen  soll'”.  Die
Unterzeichnerlinder verpflichten sich darin, ,.eine fiskalpolitische
Regel in ihrer nationalen Gesetzgebung umzusetzen, der zufolge der
gesamtstaatliche Haushalt ausgeglichen sein oder einen Uberschuss
aufweisen muss*“'”. Wenn das strukturelle Defizit nicht mehr als 0,5
% des BIP betrigt, gilt diese Bedingung als erfiillt. Staaten deren
Schuldenquote deutlich unter dem Referenzwert von 60 % liegt,
dirfen - sofern ,,die Risiken fir die langfristige Tragfihigkeit der
Offentlichen Finanzen gering“  sind - sogar ein Defizit im
gesamtstaatlichen Haushalt von bis zu 1 % des BIP aufweisen'.
Staaten deren Schuldenquote iiber 60 % des BIP liegt, mussen die
Differenz zwischen der aktuellen Quote und dem Referenzwert
jahrlich durchschnittlich um ein Zwanzigstel abbauen'.

Zu den Mechanismen, mit denen diese Regeln eingehalten werden
sollen, gehdrt, dass die EU-Kommission tber die Umsetzung in

nationale Gesetze berichtet. Bei Nichterfillung haben die

197

Gerd Stark-Veltel

Unterzeichnerstaaten  die  Moglichkeit, den  Europidischen
Gerichtshof anzurufen, der Strafen bis zu 1 % des BIP verhingen
kann. Alle teilnechmenden Staaten sind aufgefordert Bericht zu
erstatten, bevor sie neue Schuldverschreibungen herausgeben. Wenn
der Saldo ,,vom mittelfristigen Haushaltsziel und dem dorthin
fiihrenden Anpassungspfad“'¥ abweicht, werden MaBnahmen zur
Korrektur  von der EU-Kommission vorgeschlagen. Diese
MaBnahmen miissen umgesetzt werden, es sei denn eine qualifizierte
Mehrheit der Eurolidnder ist dagegen. Also gibt es auch hier wieder
die  Moglichkeit  durch  politische ~ Verhandlungen  die
KorrekturmafBinahmen zu umgehen. Dazu das Fazit der EZB:

»Insgesamt ist der Fiskalpakt ein wichtiger Schritt in
Richtung der Verankerung der Haushaltsdisziplin im Euro-
Wihrungsgebiet. Wenn er strikt um- und durchgesetzt wird,
dirfte er den bestehenden finanzpolitischen Steuerungs-
rahmen stirken und dessen Glaubwiirdigkeit erhéhen®'”.

In Deutschland wurde im Jahr 2009 der Art. 115 GG gedndert und
eine Schuldenbremse verfassungsrechtlich verankert, die die
Anforderungen des Fiskalpaktes erfiillt. Sie sicht vor, dass der Bund
bis 2016 das Defizit auf maximal 0,35 % des BIP zurtickfuhrt und
die Linder bis 2019 ihre Haushalte ausgleichen. Da absehbar war,
dass einige Bundeslinder dies aus eigener Kraft nicht schaffen
kénnen (Stand Oktober 2011: Betlin, Bremen, Saatrland, Sachsen-
Anhalt und Schleswig-Holstein) wurden fiir diese Linder
Bundeshilfen vorgesehen'?. Zur Uberwachung und 6ffentlichen
Transparenz wurde nach Art. 109a GG ein Stabilititsrat geschaffen,
der aus den Bundesministern fiir Finanzen sowie Wirtschaft und
Linderfinanzministern besteht'”. Ganz offensichtlich ist dies ein
Gremium aus Politikern und es wire verwunderlich, wenn die
Ergebnisse frei von parteipolitischen und wahltaktischen Uberle-
gungen wiren.
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Im Prinzip soll die Schuldenbremse wie folgt funktionieren. Im
Januar eines Jahres wird im Jahreswirtschaftsbericht mit einer
Prognose der Entwicklung des BIP (mit Revisionen im April und
Oktober) fir die nichsten Jahre die Obergrenze fir die
Verschuldung des nichsten Jahres vorliufig festgelegt. Dabei wird
der Haushaltssaldo um konjunkturbedingte Effekte (die Auswir-
kungen der automatischen Stabilisatoren) bereinigt, so dass die
automatische Stabilisierungsfunktion des Haushalts erhalten bleibt.
Im Mai des Jahres folgt eine neue Steuerschitzung und darauf kann
der Haushaltsplan fir das folgende Jahr aufgestellt werden.
Grundlage sind also vor allem Prognosen fiir die BIP-Entwicklung
und die Entwicklung der Steuereinnahmen.

Ergeben sich im Haushaltsvollzug Abweichungen des Defizits von
der festgelegten Verschuldungsobergrenze, so werden diese auf
cinem Kontrollkonto gebucht, fiir das nach Art. 115 GG eine
Obergrenze von 1,5 % des BIP festgelegt ist. Um einen Sicherheits-
puffer zu schaffen, sinkt fiir den Fall, dass eine Wachstumsrate des
BIP oberhalb der Potenzialwachstumsrate prognostiziert wird,
bereits bei Etreichen von 1 % des BIP auf dem Kontrollkonto die
Kreditgrenze um den Uberschreitungsbctrag bzw. um 0,35 % des
BIP.

Da 2009 das Staatsdefizit erheblich héher als - 0,35 % des BIP wart (-
3,1 % des BIP) wurden in Art. 143d GG Ubergangsregelungen
getroffen, die festlegen, dass ausgehend vom Haushalt 2010 die
Verschuldung in gleichmiBigen Schritten abgebaut werden muss. Ab
2011 sollte der Abbau systematisch beginnen, so dass im
Haushaltsjahr 2020 die verfassungsrechtliche Regelung wird einge-
halten werden kénnen.

Diese Ubergangsregelung definiert das Defizit von 2010 als
Spmngm/mn{em: je hoher das Defizit in dem Ausgangsjahr, desto
groBer der Spielraum fiir Verschuldung in den Jahren bis 2015.
Tatsichlich wurde dieser Spielraum teilweise genutzt, denn wihrend

199

Gerd Stark-Veltel

der Haushaltsaufstellung  wurden die Prognosen fiir die
Neuverschuldung laufend nach unten revidiert, aber im Haushalts-
plan 2011 ab Frihsommer 2010 nicht mehr korrigiert, denn die
Bundesregierung ist nicht verpflichtet, die urspriingliche Prognose
aufgrund neuer Daten zu revidieren'”. Festgeschrieben wurde ein
Defizit von 53 Mrtd. Euro, obwohl zum Zeitpunkt der Verab-
schiedung des Haushalts im November 2010 die Schitzungen bereits
bei 40 Mrd. Euro lagen™.

Wir stellen fest: Bereits vor Eintritt der Staatsschuldenkrise wurden
in Deutschland, das gar keine Staatsschuldenkrise hat, MaBnahmen
zur Vermeidung kiinftiger Schuldenkrisen ergriffen.

Die im Grundgesetzartikel 115 verankerte Schuldenbremse wird
durch das ,,Gesetz zur Ausfihrung von Artikel 115 des Grund-
gesetzes (Artikel 115-Gesetz)*“ weiter konkretisiert. Hier findet sich
auch die Unterscheidung von strukturellem und konjunkturellem
(primdrem) Defizit wieder.

Zur Berechnung des strukturellen Defizits und zur Erhaltung der
automatischen Stabilisierung durch den Staatshaushalt muss die
Konjunkturkomponente herausgerechnet werden. Dazu wird auf das
Potenzialkonzept zuriickgegriffen. Wenn eine Uber- oder Unter-
auslastung des  Produktionspotenzials, also eine Produktionslicke
(positiv oder negativ), erwartet wird, liegt eine Abweichung von der
,»konjunkturellen Normallage**” vor. Diese Produktionsliicke multi-
pliziert mit der Budgetsensitivitat, d.h. der Stirke, mit der die
Einnahmen und Ausgaben des Staates auf Verdnderungen der
gesamtwirtschaftlichen Aktivitit nach Erfahrungen der Vergangen-
heit reagieren, ergibt die Konjunkturkomponente des Budgets™. Der
Rest wird nach diesem Verfahren als strukturelles Defizit bezeichnet.

So einfach und folgerichtig dies auf den ersten Blick aussicht ist es
aber leider nicht. In der Gleichung ,,Auslastungsgrad gleich
tatsichliche Produktion durch Produktionspotenzial® wird nur eine
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von den drei Groen vom Statistischen Bundesamt erhoben: das

BIP (mit allen bereits diskutierten Einschrinkungen). Eine der
beiden anderen GréBen (Auslastungsgrad oder Produktions-
potenzial) muss geschitzt werden (die dritte ergibt sich dann
rechnerisch). In der ,Verordnung tuber das Verfahren zur
Bestimmung der Konjunkturkomponente nach § 5 des Artikel 115-
Gesetzes (Artikel 115-Verordnung - Art115-V)* wird festgelegt, wie
das Produktionspotenzial zu schitzen ist. Dieses Verfahren ist
»regelmilig unter Berticksichtigung des Standes der Wissenschaft zu
tiberpriifen und fortzuentwickeln*. Dabei ist gar nicht klar, was der
derzeitige Stand der Wissenschaft ist. In der Okonomie gibt es kein
Potenzialschitzungsverfahren und  kein  Konjunkturbereinignngs-
verfabren, das allgemein anerkannt ist*”. So verwendet die EZB ein
anderes Konjunkturbereinigungsverfahren als in der Artikel 115-
Verordnung beschrieben™ und der Sachverstindigenrat wiederum

ein ganz anderes™.

Die Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose benutzt zwar auftrags-
gemill die von der EU vorgegebenen Methoden. Aber an vielen
Stellen weichen ihre Okonomen von den Annahmen der EU ab, weil
sie meinen, dass ihre eigenen Annahmen zutreffender sind®”. Das
Problem ist, dass selbst bei gleichen Verfahren und nur wenig
unterschiedlichen Erwartungen beziiglich der verwendeten GréBen
divergierende Ergebnisse herauskommen®.

Die Deutsche Bundesbank utteilt in ecinem Aufsatz ber die
Potenzialschitzungen (und die daraus folgenden Potenzialliicken)

internationaler Organisationen:

,Die konkrete Schitzung der Potenzialliicke ist abhingig
davon, welches Verfahren gewihlt wird“*.

Und:
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»Schitzungen von Potenzialliicken sind vor allem am
aktuellen Rand mit erheblicher Unsicherheit verbunden und
werden spiter oft deutlich revidiert*™”.

Fur die Schuldenbremse wird genau diese Schitzung am aktuellen
Rand benétigt. Die Unterschiede in den Schitzungen ,,untermauern
die hohe Unsicherheit, denen sich politische Entscheidungstriger
gegeniibersehen, wenn es um die Beurteilung des Auslastungsgrads
in einer Volkswittschaft geht“>".

Welche Schwankungen Potenzialschdtzungen haben kénnen, zeigt
cin Beispiel der EZB: Fiir den Euroraum wurde 2007 fir das Jahr
2007 eine Vollauslastung geschitzt, 2012 wurde diese Schitzung auf
eine Uberauslastung von 2 1/2 % revidiert, mit der Konsequenz,
dass das strukturelle Defizit (fiir 2007) in 2007 auf etwas tiber 0,5 %
geschitzt wurde, in 2012 aber auf knapp 2 %*.

Auch ist die Budgetsensitivitit nicht unabhingig von der
Zusammensetzung des BIP. Exporte erbringen beispielsweise
weniger Steuereinnahmen als der private Verbrauch®™ (auf Exporte
wetden keine Vetbrauchssteuern wie z.B. die Mechrwertsteuer
erhoben). Da die Konjunkturkomponente fiir reale - also
preisbereinigte - Gro3en berechnet wird, darf auch der Einfluss der
Inflation auf die Steuereinnahmen nicht vernachlissigt werden. Die
gleiche reale Aktivitit schwemmt bei hSheren Preisen mehr Steuern
in die Staatskasse®”.

Wer entscheidet nun, welches Verfahren und welche Annahmen zur
Schitzung des strukturellen Defizits als verfassungsgemidll geadelt
werden? Wird in regelmiBigen oder unregelmilligen Abstinden ein
Gutachten dazu in Auftrag gegeben oder sind es einige Mitarbeiter
im Bundesministerium fiir Finanzen die ,,im Einvernechmen® mit
Mitarbeitern  im  Bundesministerium  fir ~ Wirtschaft  und
Technologie®™ diese Festlegung treffen? Selbst wenn wir davon
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ausgehen, dass dies top-ausgebildete Okonomen sind - ihr
subjektiver Einfluss auf die Ergebnisse bleibt enorm.

Wie wir es schon von den Maastricht-Kriterien kennen, sind die im
Fiskalpakt vorgegebenen Werte allesamt nicht FErgebnis von
Skonomisch-theoretischen Ableitungen, sondern gegriffene GroBen,
von denen man nach den Erfahrungen der Vergangenheit vermutet,
dass sie ihren Zweck erfiillen werden. Hier zeigt es sich wieder: Um
moderne Volkswirtschaften steuern zu konnen, reicht das was die
6konomische Theortie liefert bei weitem nicht aus. Die Praktiker sind
gezwungen, sich an Erfahrungswerten und Faustregeln zu
otientieren.

1.2. Erkenntnisse

Es war ecin Geburtsfehler der (Euro-)Wihrungsunion die
gemeinsame Geldpolitik nicht durch zuverlissige Regeln fir die
Fiskalpolitik abzusichern. Solange Sanktionsmafnahmen - wie sie in
der Eurozone verabredet waren - letztlich verhandelbar sind, werden
die betroffenen Regierungen immer versuchen, sie abzuwenden. Es
gibt allerdings auch einen Aspekt, unter dem man dies als sinnvoll
erachten kann: es ist 6konomisch durchaus zweifelhaft, einem stark
verschuldeten Land als Sanktion Strafzahlungen aufzuerlegen, die
den Schuldenstand nur noch erhéhen und den Anpassungsprozel3
umso schmerzhafter machen.

Immerhin haben sich inzwischen eine Reihe von Staaten
verfassungsrechtlich bindende Regeln fiir die Schuldenbegrenzung
gegeben. Dies scheint innerhalb der Eurozone auch der einzig
gangbare Weg zu sein: Ein Land bindet sich in eigener Souverinitit,
nicht aufgrund eines von der EU oder einzelnen anderen Staaten
aufgezwungenen Sanktionen. Méglicherweise wird der Druck von
den Finanzmirkten und Rating-Agenturen in den néchsten Jahren so
grof  werden, dass kein ILand sich einer verbindlichen
Schuldenbegrenzung mehr wird entziehen kénnen.
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Aber  selbst mit einer verfassungsrechtlich  verankerten
Schuldenbremse wie in Deutschland widerstehen Politiker nicht der
Versuchung sich Spielraum - zumindest fir ein paar Jahre - zu
verschaffen, wie die Sprungschanze in Deutschland zeigt.

Ob angesichts der Konstruktionsfehler bei der Schaffung der
Wihrungsunion  eine  Staatsschuldenkrise auch  ohne die
Finanzmarktkrise irgendwann gekommen wire, kann man nicht
wissen. Es gibt dafiir keinen Prizedenzfall in der Geschichte, also
konnen wir dariiber herrlich diskutieren, aber es wissen und die zur
Entstehung ablaufenden Mechanismen erkliren kénnen wir nicht.

2. Krise des Euro?

Ist die Staatsschuldenkrise zur Krise des Euro geworden? Da
Zentralbanken nach dem noch geltenden Dogma unabhingig sein
sollen, miissen Staaten ihre Defizite durch Kreditaufnahmen auf den
Finanzmirkten decken. Dies geschicht in der Praxis so, dass Banken
(meist inldndische, aber auch auslindische) die Staatsschuldtitel
aufkaufen - dem Staat also das Geld zur Verfugung stellen - und
diese Wertpapiere zumindest teilweise oder auch in strukturierten
Produkten weiter verkaufen. Kaiufer sind andere Banken,
Pensionsfonds, Versicherungen und auch private Haushalte. Banken
halten einen hohen Bestand an Staatsschuldtiteln, weil diese
(zumindest in der Vergangenheit) als praktisch risikolos galten und
deshalb von den Zentralbanken als Sicherheit bei der Vergabe von
Geld an die Geschiftsbanken akzeptiert wurden. Da
Staatsschuldentitel per definitionem als risikolose Papiere gelten
(nach europiischem Bankenrecht kann fiir sie unabhingig vom
tatsichlichen Ausfallrisiko ein Risikogewicht von 0 % angesetzt
werden) und auch GrofBkreditobergrenzen fiir Staaten nicht gelten’
helfen sie auch bei der Erfiillung der Kriterien gemi Basel I11.

Wird nun die Kreditwiirdigkeit eines Staates von Rating-Agenturen
herabgesetzt und droht er gar in eine Lage zu kommen, dass er seine
Zinsen oder Tilgungen nicht mehr zahlen kann, kann dies auch
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Auswirkungen auf die Kreditwirdigkeit der Banken haben, die

diese Wertpapiere halten. Das Misstrauen der Banken
untereinander, das in der Finanzmarktkrise 2008/2009 aus der
Unsicherheit tUber die Bestinde an faulen Krediten an Private
resultierte, ergab sich nun aus den Risiken der Staatschuldpapiere im
Besitz der Banken. Wie schon in der Finanzmarktkrise brach auch in
der Staatschuldenkrise der Geldmarkt zusammen, weil die
Geschiftsbanken sich angesichts der teilweise sehr hohen Bestinde
an Staatsschuldtiteln von hochverschuldeten Staaten untereinander
nicht mehr trauten. Statt sich gegenseitig Geld zu leihen, wurde die
Liquiditdt lieber bei der EZB ,,geparkt”. Die Uberschussreserven
waren dieses Mal sogar noch héher als wihrend der eigentlichen
Finanzmarktkrise™.

Wenn ein Land so tief in eine Krise gerit, dass es von privaten
Anlegern kein Geld mehr bekommt, weil die Anleger befiirchten,
dass es die Schulden nicht - oder zumindest nicht vollstindig - wird
zuriickzahlen kénnen, bleibt ihm normalerweise nur der Weg zum
IMF. Der IMF vergibt Finanzhilfen, allerdings mit Auflagen
versehen: Er entwickelt ein Programm, das dieses ILand als
Bedingung fur die Finanzhilfen durchfiihren muss.

Ublicherweise bestehen diese Programme aus vier Elementen: (1)
Eine restriktive Geld- und Fiskalpolitik zur Reduzierung des
staatlichen Defizits. (2) Eine Umstrukturierung durch Flexibili-
sierung der Giter- und Arbeitsmirkte und Reduzierung des
Staatsanteils weil dies die Volkswirtschaft langfristig wieder
wettbewerbsfihig machen soll. (3) Fine Umschuldung (ggf. mit
einem Schuldenschnitt - englisch hairent genannt -, also einem teilweisen
Verzicht der Gldubiger auf ihre Forderungen) um kurzfristig die
Zinslast zu reduzieren. Und (4) eine Abwertung der Inlandswihrung
um die restriktiven Wirkungen der Geld- und Fiskalpolitik
abzumildern und kurzfristig die Preiswettbewerbsfihigkeit zu
verbessern®. Durch die Abwertung steigen die Preise fiir Importe,
was entweder direkt (importierte Konsumgiiter) oder indirekt
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(importierte Vorleistungen fiir die Produktion) zu steigenden Preisen
und dadurch sinkenden ReallShnen fiihrt. So erreichte Anpassungen
der Reall6hne sind leichter durchsetzbar als explizite Kiirzungen von
Nominallshnen.

In der Vergangenheit gab es mehrere Fille, in denen Staaten wegen
drohender (Ukraine 1998, Pakistan 1999, Moldawien 2000,
Argentinien 2001, Uruguay 2003) oder eingetretener (Russland 1998,
Ecuador 2000, Argentinien 2005) Zahlungsunfihigkeit umgeschuldet
werden mussten””. Trotz groBer Unterschiede in den einzelnen
Fillen zeigen sich einige Gemeinsamkeiten: die o6ffentlichen
Haushalte wurden ,,ausreichend und nachhaltig entlastet®, aber es
ergaben sich ,,erhebliche Risiken® fiir das heimische Bankensystem
und benachbarte - sprich eng verflochtene - Volkswittschaften*”. Die
meisten dieser Staaten haben inzwischen wieder Zugang zu den
internationalen Kapitalmarkten. So gesehen waren diese Sanierungs-
programme erfolgreich, wenn auch trotz der abmildernden Wirkung
der Abwertung zundchst Okonomisch schmerzhaft fir die
Bevolkerung.

Die Umschuldung erfolgte durch Umtausch der Wertpapiere in
andere mit lingerer ILaufzeit, niedrigeren Zinsen, anderer
Ausgabewihrung und/oder cinen teilweisen Schuldenerlass. Diese
neuen Anleihen werden als Brady-Bonds bezeichnet (nach dem
chemaligen US-Finanzminister Nicholas Brady benannt). Bei diesen
Umschuldungsverhandlungen spielten zwei ,,Clubs“ eine wichtige
Rolle, die ,keine geschriecbenen rechtlichen Grundlagen,
Organisationsverfassungen oder Geschiftsbedingungen® haben*:
det Pariser Club, der aus mehreren interessierten Staaten besteht und
der Londoner Club, der aus den Banken besteht, die die Glaubiger
reprisentieren.

Keiner der bisherigen Fille ist allerdings mit dem FEuro-Raum
vergleichbar, denn das Instrument der Abwertung zur Abfederung
der 6konomischen Hirten und Verbesserung der internationalen
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Preiswettbewerbsfihigkeit stand zur Verfiigung. Bis 2010 hatte es

einen solchen Fall innerhalb der Eurozone noch nicht gegeben und
es war spannend, was der IMF daraus machen wirde. Aber, es kam
anders.

2.1. Ausgangspunkt

Kritisch wurde die Lage insbesondere fiir Griechenland, das seit
lingerem seine ,,unverantwortliche Haushaltspolitik™ teilweise durch
statistische Fehlbuchungen verschleiert“” hatte. Hinzu kamen
Exzesse in den Wohnimmobilienmirkten in Griechenland, Spanien
und Irland, auf Grund der fiir diese Linder zu geringen Zinssitze
der EZB*.

Als die tatsichliche Verschuldung Griechenlands bekannt wurde,
stieg der Zinssatz zu dem Griechenland an den Kapitalmirkten
Kredite aufnehmen konnte, dramatisch an. Die Differenz zur
Verzinsung deutscher Staatsanleihen (Risikoanfschlag bzw. spread) stieg
bei 10-jdhrigen Staatsanlethen am 7. Mai 2010 auf 9,52
Prozentpunkte und war damit doppelt so hoch wie einen Monat
zuvor bzw. fast siebenmal so hoch wie ein Jahr zuvor*.

Eine derartig hohe Verzinsung kann kein Staat leisten. Solange die
durchschnittliche, nominale Verzinsung der Staatsschuld héher ist
als die nominale Wachstumsrate des BIP (Zins-W achstums-Differenzial)
steigt die Schuldenstandquote an. D.h. im Falle von Griechenland
hitte das BIP nominal mit fast zweistelligen Raten wachsen miissen,
damit die Schuldenquote auch nur konstant bliebe. Ein reales
Wachstum in dieser GroBenordnung ist unwahrscheinlich und
derartige Preissteigerungen wiirden die Preiswettbewerbsfihigkeit
Griechenlands verringern, zu sinkenden Exporten und damit
geringerem Wachstum fihren.

Ahnliche Probleme haben sich in Portugal, Spanien, Italien und
Zypern ergeben. Ein Sonderfall ist Irland, das ebenfalls in eine
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Staatschuldenkrise geriet, allerdings als direkte Folge der staatlichen
Rettungsmalinahmen fiir irische Banken wihrend der Finanzkrise.

2.2. Mainahmen und ihre Wirkungen

Die EZB reagierte auf diese neue Krisenentwicklung dhnlich wie auf
die Finanzmarktkrise. Wegen des zusammenbrechenden Geld-
marktes pumpte sie Liquiditdt in den Geschiftsbankensektor, damit
Bankzusammenbriiche vermieden wurden. Allein im Dezember 2011
wurden rund 489,2 Mrd. Euro zum Zinssatz der Hauptrefi-
nanzierungsgeschifte (damals 1 %) fiir 3 Jahre zur Verfiigung
gestellt. Im Februar 2012 folgte eine zweite Tranche von 529,5 Mrd.
Euro zu gleichen Konditionen. Unter Berticksichtigung der Mitte
Dezember 2011 ausgelaufenen Refinanzierungsgeschifte gelangten
so insgesamt 500 Mrd. Euro an Liquiditit in das Bankensystem®.
Mit diesem Geld wurde ein Anreiz fiir die Geschiftsbanken gegeben,
Staatsanleihen der kriselnden Staaten zu kaufen, um so die Kutse
dieser Papiere zu stiitzen und die Renditen zu senken. Tatsdchlich
gelang dies voriibergehend.

Da angesichts von Leitzinsen bei Null Prozent (oder sogar darunter,
genannt Nu/lzins), durch Zinssenkungen keine weiteren expansiven
quantitativen Wirkungen auf die Geldmenge erzielt werden konnten,
wurde die Geldmenge direkt ausgeweitet, indem sogar ein Tabu
gebrochen wurde: die EZB selbst kaufte zur Kursstiitzung u. a.
Staatsschuldtitel auf dem Sekundirmarkt (also nicht direkt von den
Regierungen, sondern auf dem Wertpapapiermarkt, auf dem die
Staatsanleihen zwischen den Geschiftsbanken und Nichtbanken
gehandelt werden) auf. Far diese Politik der direkten Ausweitung der
Geldmenge wurde der Begtiff Quantitative Easing geprigt. Kdufe von
Staatsschuldtiteln  durch Zentralbanken waren bis dato als
Finanzierung von Defiziten durch die Gelddruckerpresse verpont.
Aber nur so konnte (zumindest voriibergehend) das Vertrauen in
den Euro wieder hergestellt werden, doch im Sommer 2012 wurden
die Zinsdifferenzen zu den Bundesanleihen wieder gréBer. Erst als
der EZB Prisident Mario Draghi verkiindete, dass die EZB alles tun
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wiirde was fiir den Erhalt des Euro nétig sei, beruhigten sich die
Finanzmirkte und die Zinsdifferenzen sanken deutlich.
Offensichtlich wurde Draghis Ankiindigung dieser auf Unterstiit-
zung einzelner Mitgliedsstaaten zielender Ouwtright Monetary Trans-
actions (OMT) als glaubwiirdig eingeschitzt und die handelnden
Personen an den Finanzmirkten bildeten ihre Erwartungen ent-

sprechend.

Diese jeweils schnellen Reaktionen der EZB dienten in erster Linie
zur kurzfristigen Stabilisierung des Bankensektors, damit er seine
Aufgaben bei der Finanzierung der Realwirtschaft weiter bzw. wieder
erfiillen konnte. Den hoch verschuldeten Staaten half dies nicht
dauerhaft.

Ublicherweise wendet sich ein Staat, dem Zahlungsunfahigkeit droht,
an den IWF. Dies zu tun hitte auch der No-Bail-out Abmachung bei
der Schaffung des Euro entsprochen, gemil3 der es anderen Euro-
Staaten verboten war, die Schulden eines Mitglieds zu tibernechmen.
Wie wenig glaubwiirdig derartige Regeln allerdings sind, wenn sie
durch Politiker verhandelbar sind, wurde in den Jahren 2002 bis
2005 deutlich, als Deutschland (und Frankreich) gegen die
Maastricht-Kriterien verstieBen und die vorgeschenen Sanktions-
mechanismen nicht konsequent in Gang gesetzt wurden'”. Dieser
ioundenfall“ hat sicherlich nicht zur Disziplin innerhalb der
Eurozone beigetragen.

Die MaBnahmen der EZB werden von ihr immer wieder als
voriibergehend bezeichnet, die zum gegebenen Zeitpunkt zuriick
gefithrt wirden, wobei ihr das gesamte normale Instrumentarium
nach wie vor zur Verfiigung stehe”. Méglicherweise zeigt sich als ein
weiteres Ergebnis der Staatsschuldenkrise, dass nach rund 30 Jahren
das Dogma vom Verbot der direkten Finanzierung der
Staatsschulden durch die Zentralbanken (zur Wahrung ihrer
Unabhingigkeit) auch in Kontinentaleuropa an verinderte Realititen
angepasst bzw. aufgegeben werden muss.
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Aber warum wurde im Fall Griechenland (und spiter Irland, Zypern,
Portugal und Spanien) gegen die No-Bail-out Festlegung verstof3en?
Sollte es wirklich so sein, dass der franzdsische Staatsprisident
Nicolas Sarkozy dem IWF die ,Rettung” Griechenlands nicht
tberlassen wollte, weil der damalige Chef des IWF, Dominik Strauss-
Kahn, sein - nach den Umfragen in jener Zeit - aussichtsreichster
Konkurrent bei den Prisidentschaftswahlen 2012 war*? Wenn dies
so sein sollte, hat er sich einen Birendienst erwiesen. Herr Strauss-
Kahn ist durch eine andere Affire ausgeschieden und das Bild, das
Herr Sarkozy und die anderen EU-Regierungschefs bei dem Versuch
Griechenland zu helfen machten, forderte seine Wahlchancen nicht -
er hat die Wahl verloren.

Jedenfalls haben die Europier die Rettung Griechenlands, Spaniens,
Portugals, Irlands und spiter Zyperns nicht nur dem IWF
tberlassen, sondern beteiligen sich intensiv daran. IMF, EZB und
Europiische Kommission bildeten die sog. Trika (aus drei
Personen, Gruppen oder Institutionen bestehendes Gremium), die
Programme fur die Krisenstaaten (Programmlinder) entwickelte und
die Durchfithrung dieser MaB3nahmen itiberwacht. Die Vorgehens-
weise war dhnlich wie bei fritheren, allein vom IWF durchgefiihrten,
Sanierungsversuchen. Staatsausgaben wurden gekirzt (restriktive
Fiskalpolitik in den Programmlindern), kurzfristig wurden Hilfs-
kredite gegeben, es wurde umgeschuldet, ein Teil der Schulden
erlassen (im Fall Griechenlands) und Programme zur Wieder-
erlangung der internationalen Wettbewerbsfihigkeit entwickelt. Die
Vergabe der einzelnen Tranchen der Hilfskredite wurde an die
Erfillung von Teilschritten dieses Programms abhinglg gemacht.
Die Unterschiede zum tiblichen Vorgehen des IWF liegen darin, dass
zwei der ublicherweise eingesetzten Instrumente, eine restriktive
Geldpolitik und eine Abwertung, nicht zur Verfiigung standen.
Denn in der Wihrungsunion gibt es nur eine einheitliche Geldpolitik
der EZB fiir alle Eurostaaten (die blieb allerdings expansiv) und eine
Abwertung wiirde bedeuten, eine eigene Wihrung aufBerhalb des
Euro einzufithren.
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Die Kreditvergabe erfolgte teilweise durch den IWF, aber teilweise

auch durch Rettungsfonds, die die anderen Euro-Linder auflegten.
Mit dem Europdischen Finangstabilisierungsmechanismus (EFSM) und der
Europdischen  Finanzstabilisiernngsfaszilitat (EFSF), der spiter vom
Europdischen Stabilititsmechanismns (ESM) abgel6st wurde, wurden von
den Euro-Teilnehmerlindern in Zusammenarbeit mit dem IWF
Milliarden fiir Kredite zur Verfugung gestellt. In den EFSF bzw.
ESM zahlten Euro-Linder teilweise ein, teilweise Ubernahmen sie
Biirgschaften, d h. garantieren beim Ausfall fir einen Kredit.

Die Wirkungen auf die Programmlinder waren erwartungsgemil
zundchst einmal negativ: die Wirtschaftsleistung schrumpfte und die
Arbeitslosigkeit stieg. Die Okonomen waren aber iiber das Ausmaf3
tberrascht, was zu einer Diskussion tber die GréBe der (negativen)
Multiplikatoren fithrte. Offensichtlich waren die Multiplikatoren am
Beginn der Krise deutlich hoher als in normalen Zeiten - in denen
sie geschitzt worden waren. Hinzu kam, dass die Zentralbank (EZB)
nicht akkomodieren konnte, weil sie ihre Zinssitze schon lingst
praktisch auf Null gesetzt hatte” und dass die Wirkungen der
Fiskalpolitik auf andere Volkswirtschaften (spi/lovers) in der Rezession
anscheinend besonders stark sind™”. Die Bevélkerungen reagierten
mit Streiks, Demonstrationen und bei Wahlen mit entsprechenden
Stimmverlusten der Regierungsparteien. Besonders in der Kritik der
Programmlinder steht dabei die deutsche Bundesregierung mit ihrer
Kanzlerin Angela Merkel, die sich in den europiischen Gremien fiir
die straffe Sanierungspolitik eingesetzt hatte.

War die Situation auf Grund der Fehleinschitzungen der
Multiplikatorwirkungen schon schwierig genug, so wurde sie ab 2013
durch eine weitere Entwicklung noch verschirft. Der anhaltend
hohe Rohélpreis (teilweise tiber 100 § pro barrel) hatte dazu gefiihrt,
dass teure Methoden zur Olgewinnung rentabel wurden. So wurde in
den USA immer mehr Ol durch Fracking (Wasser wird in &lhaltige
Gesteinsschichten gepresst und so das Ol gewonnen) geférdert.
Dadurch stieg das Angebot an Rohél an und die Olimporte der USA
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gingen drastisch zurtick. Als nun im Zuge des weltweit verringerten
Wachstums gleichzeitig die Olnachfrage auch anderer Linder zuriick
ging, fielen die Preise fiir Rohdl. Dies hatte zunichst die angenechme
Wirkung, dass die Kosten fiir Mineralélprodukte deutlich sanken.

Beide Entwicklungen zusammen fithrten aber dazu, dass die
Inflationsraten gegen Null gingen und Befiirchtungen laut wurden,
dass die Eurozone in eine Deflation, eine Zeit sinkender Preise,
abrutscht. Sobald die Wirtschaftssubjekte sinkende Preise erwarten,
werden sie Kidufe, die nicht notwendig sind, aufschieben, weil sie die
Giter spiter ja billiger erwerben koénnen. Dies verringert die
Nachfrage weiter und die Preise sinken weiter. Und: negative
Inflationsraten bedeuten selbst bei nominalen Zinssitzen um Null
positive Realzinsen, wirken also wie eine restriktive Geldpolitik.

Selbst wenn sie nicht in eine Deflation miindet, fiithrt eine lang
anhaltende Phase niedriger Zinssdtze zu Problemen fiir
Lebensversicherungen und Pensionskassen bzw. alle Institutionen,
die ihren Kunden fir deren Einlagen langfristig eine feste
Verzinsung zugesagt haben. Wenn diese Verzinsung auf den
Finanzmirkten nicht mehr erzielt werden kann, missen diese
Institutionen ~ soweit  rechtlich  zuldssig in  risikoreichere
Anlageformen investieren oder von der eigenen Substanz zehren.
Deutsche Lebensversicherer etwa haben die Garantieverzinsung fiir
Neuvertrige gesenkt, da ihnen aus gutem Grund der Weg in
unsichere Anlageformen nicht offen steht.

Andererseits haben Staaten die Méglichkeit, ihre Defizite zu extrem
niedrigen (teilweise sogar zu negativen Zinssdtzen, wie die
Bundesrepublik als sicherer Schuldner 2019) zu finanzieren. Der
chemalige Chefékonom des IWF Oliver Blanchard sicht
grundsitzlich kein Problem darin, wenn Staaten diese Gelegenheit
nutzen und ihre Verschuldung fiir Investitionen z.B. in Infrastruktur
oder Bildung ausweiten. Die Gelegenheit sei giinstig und auch
langfristig seien in diesem Fall die Wohlfahrtskosten begrenzt>.
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2.3. Erkenntnisse und Uberlegungen

Ubetlegungen, was zur Sanierung hoch verschuldeter Volks-
wirtschaften gemacht werden kénnte, leiten sich natiirlich aus den
Erfahrungen der Vergangenheit ab, auch wenn es identische Fille
noch nicht gegeben hat. Man kann z.B. iberlegen, was hoch
verschuldete Linder des Euroraums statt einer Abwertung tun
konnten, um die inlindische Volkswirtschaft international wettbe-
werbsfihiger zu machen.

2.3.1. Traditionelle Ansitze

Was konnen sie machen? Die Moglichkeit, sich tber Inflation zu
entschulden® besteht fir einzelne Lander der Euro-Zone nicht. Die
EZB als geldpolitische Instanz macht eine gemeinsame Geldpolitik
fir alle Euro-Linder. Nach derzeitigem Stand der Erkenntnisse
bleibt den weniger wettbewerbsfihigen Volkswirtschaften nur, dem
Beispiel Deutschlands zu folgen und eine interne Abwertung
anzustreben. Hier kommt die dritte Instanz der Stabilisierungspolitik
in den Fokus: die Lohnpolitik. Denn Léhne sind die bedeutendste
Kostenkomponente, die im jeweiligen Inland bestimmt wird. Um die
cigene Preiswettbewerbsfihigkeit zu verbessern, miissen die Lohne
und damit die von ihnen beeinflussten Preise langsamer steigen als in
anderen Lindern.

Alternativ  konnte man natlrlich daruber nachdenken, dass
diejenigen Volkswirtschaften, die erheblich wettbewerbsfihiger sind,
durch hohe Lohnsteigerungen und dadurch eine hohere Inflation
ihren Vorteil abschmelzen und so den ,,Gesundungsprozess® der
schwicheren Volkswirtschaften unterstiitzen (also intern aufwerten).
Selbst wenn innerhalb der Eurozone das als solidatische Ma3nahme
noch vorstellbar sein sollte, aber warum sollten Linder auBerhalb der
Burozone dies auch tun?

Schon innerhalb der Eurozone ist die Interessenlage der einzelnen
Linder sehr unterschiedlich. Beispielsweise hat Deutschland
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cinerseits ein Interesse an dem Erhalt der Eurozone und kénnte
durch  eine  Stirkung des privaten = Verbrauchs  seine
Exportabhingigkeit verringern, denn Leistungsbilanziiberschiisse in
der GroéBenordnung von 6 - 7 % des BIP sind zweifellos kein
auBenwirtschaftliches Gleichgewicht. Dies wiirde bedeuten, dass
mehr Wohlstand im Inland (Deutschland) genutzt wirde statt fiir
den Export von Wohlstand Forderungen anzuhdufen, fir die spiter
moglicherweise weniger Wohlstand importiert werden kann, als
heute  exportiert wird.  Andererseits ist  angesichts  der
demographischen Entwicklung eine derartige Wohlstandsreserve im
Ausland dennoch sichetlich von Vorteil.

Wie kénnte eine Politik zur Stirkung des privaten Verbrauchs
aussehen? Wenn die Tarifparteien sich auf Lohnerhéhungen
verstindigen wiirden, die zu Preissteigerungsraten oberhalb —der
EZB-Zielmarge fithren, wiirde dies den privaten Verbrauch nicht
automatisch ~ stiitzen. Entscheidend ist, ob die verfiigbaren
Einkommen auch real (also nach Abzug der Inflationsrate) noch
steigen. Wenn aber die Lohnkosten auf die Preise tiberwilzt werden,
steigen die real verfigbaren Einkommen und damit der private
Verbrauch nicht. AuBler einer relativen Verschlechterung der
internationalen Preiswettbewerbsfihigkeit Deutschlands wire nichts
erreicht.

Die Bundesbank argumentiert noch etwas anders: In einer von ihr
veroffentlichen Modell-Simulation fihren die héheren Lohnkosten
nicht nur zu einer Verschlechterung der Preiswettbewerbsfihigkeit,
sondern auch zu Faktorsubstitution. Die Beschiftigung geht zuriick
und die real verfiigbaren Einkommen sinken, weil der Zuwachs der
Einkommen der geringeren Anzahl der Beschiftigten durch das
fehlende Einkommen der groferen Anzahl der Arbeitslosen mehr
als ausgeglichen wird™. So kommt es nur kurzfristig zu einem
Anstieg des realen privaten Konsums, langfristig aber zu einem
Riickgang. Ein weiteres Ergebnis ist, dass die Wirkung auf die
anderen FEurolinder gering ist und ein Abbau des deutschen
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Leistungsbilanziiberschusses nicht etreicht wird*”. Die Bundesbank

rdumt zwar ein, dass ,,die Ergebnisse solcher Modellrechnungen
mit der gebotenen Vorsicht zu behandeln [sind], nicht zuletzt weil
andete Modelle auch andere Resultate generieren kénnen®.
Dennoch hat dieses Simulationsergebnis in der politischen
Diskussion Gewicht, jedenfalls bei denjenigen, die sich nicht immer
wieder klar machen, dass die Ergebnisse derartiger Modell-
rechnungen entscheidend von dem abhingen, was bei der
Konstruktion des Modells an Annahmen hinein gesteckt wurde und
wer die Simulationsrechnungen durchfiihrt.

Eine andere Méglichkeit die verfiigbaren Einkommen zu steigern ist
die Reduzierung der direkten Steuern und Abgaben - mit den
bekannten Folgen fiir den Staatshaushalt, es sei denn sie wiirde
durch  entsprechende  Anhebungen bei indirekten Steuern
gegenfinanziert, was aber die Wirkung der Senkung durch héhere
Inflation konterkarieren wiirde. Also miisste die Gegenfinanzierung
unterbleiben und ein héheres Defizit in Kauf genommen werden.

Angesichts  des  zwischenzeitlich  erreichten ~ Abbaus  der
Staatsverschuldung durch Budgetiiberschiisse und die Politik der
schwarzen Null, also dem Bemithen den Staatshaushalt ausgeglichen
zu gestalten, hitte Deutschland die Méglichkeit zu einer derartigen,
vorsichtig dosierten Politik: deutliche Lohnerhéhungen verbunden
mit einer leichten Reduzierung der direkten Steuern und Abgaben,
die zu einem spiirbaren Anstieg der realen verfiigharen Einkommen
und damit des privaten Verbrauchs fithren kdénnten. Verringerte
internationale ~ Preiswettbewerbsfihigkeit —und  hohere  reale
verfiighate Einkommen kénnten zu einem Umstrukturierungs-
prozess weg von der Exportlastigkeit hin zu mehr privatem
Vetbrauch in Deutschland fithren.

Ich spreche hier ausdriicklich von ,,kénnten®. In der Vergangenheit
galt der Zusammenhang zwischen real verfiigharen Einkommen und

privatem Verbrauch als gesichert. Aber ist er das heute auch noch?
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Gerade im Verlauf der Finanzkrise mussten wir erfahren, dass sicher
geglaubte Mechanismen nicht mehr greifen (nehmen wir nur die
unerwartete Reaktion der deutschen Unternechmen, die dafiir sorgte,
dass die Arbeitslosigkeit entgegen allen Prognosen nicht anstieg).
Aber ohne eine bessere Theotie bleibt nur der Versuch bis neuere
Erkenntnisse vorliegen.

Jedenfalls wire eine derartige Stabilisierungspolitik ein Beitrag zur
Hilfe fir diejenigen Linder, die deutlich an Preiswettbewerbs-
fihigkeit gegentiber Deutschland verloren haben und im Verlauf der
Staatsschuldenkrise zur Belastung - zumindest in den Augen der
Finanzmairkte und der Medien - fir den Euro wurden.

Als weitere Alternative zu der - in der Wihrungsunion nicht
moglichen - Wihrungsabwertung wird auch eine fiskalische Abwertung
diskutiert. Dabei werden durch steuerliche Malnahmen Importe
verteuert und Exporte verbilligt, so dass die relativen Preise und
damit die internationale Preiswettbewerbsfihigkeit der inldndischen
Produzenten verbessert wird”. Dazu kénnte man die Besteuerung
der Produktion verringern, wodurch die Produktionskosten sinken
wiirden und somit Senkungen der Erzeugerpreise moglich wiirden.
Gleichzeitig kénnten Verbrauchssteuern erhéht werden - auch um
die Einnahmeausfille auszugleichen. Die EZB sicht in einem
derartigen MaBnahmenpaket aufgrund ihrer Untersuchungen
allerdings kaum Auswirkungen auf die Preiswettbewerbsfihigkeit,
sondern eher positive Effekte fiir das inlindische Wachstum®. Dies
ist positiv, aber ein sehr langwieriger Prozess, denn strukturelle
Veridnderungen brauchen viel Zeit.

Bei einem so wichtigen Projekt wie dem Euro geht es nicht ohne
durchsetzbare Regeln. Solange die Méglichkeit besteht, dass Politiker
aus nationalen, moglicherweise sogar persénlichen, Motiven gegen
Verabredungen verstoB3en und neu verhandeln, ist das Risiko hoch,
dass das Projekt letztlich scheitert, weil es den Wihlern nicht mehr
vermittelbar ist. Eine einheitliche Wihrung mit einer einheitlichen
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Geldpolitik ohne eine dazu passende Finanzpolitik kann auf Dauer
nicht funktionieren.

Eine Zentralisierung der Finanzpolitik im EU-Rat oder in der EU-
Kommission wiirde Verfassungsinderungen in allen 28 EU-Staaten
erfordern - eine sehr unwahrscheinliche Perspektive. Und man hitte
dann ein dhnliches Demokratie-Problem wie bei der EZB. Die
Alternative ist, die Haushaltshoheit der nationalen Parlamente zu
behalten, aber strikte Haushaltsregeln zu vereinbaren, die einklagbar
sind. Auch dies setzt Verfassungsinderungen in allen 28 EU-Staaten
voraus, scheint aber gerade angesichts der gegenwirtigen Krise nicht
ganz unmoglich. Wenn dann ein Land gegen die eigenen Regeln
verstoft, konnte man immerhin hoffen, dass die jeweilige
Opposition die Einhaltung bei der Regierung vor dem Verfassungs-
gericht (oder eine entsprechende nationale Institution) einklagt.

Schwierig ist auch die Situation mit 28 EU-Staaten, von denen aber
(z. Zt.) nur 19 den Euro eingefithrt haben. Um ein Auseinanderfallen
in zwei Gruppen zu vermeiden, miissten alle 28 Staaten den Regeln
zustimmen, wobei einige Regeln nur fiir 19 dieser Staaten gelten.
Auch dies ist ein europapolitisches Mammutprojekt.

Zumindest solange die fiskalpolitische = Absicherung nicht
gewihrleistet, dass kein Euro-Land in eine Schuldenkrise gerit,
bendtigt der Euro einen zusitzlichen Mechanismus fiir diesen Fall.
Wie kénnte der aussehen? Da wir nicht auf Erfahrungen aus der
Vergangenheit zurtickgreifen kénnen, ist Phantasie gefragt — aber mit
dem Scheitern neuer, unerprobter Instrumente ist immer zu rechnen.
Ihre Einfithrung erfordert erheblichen politischen Mut.

2.3.2. Ein Versuch des Selbstdenkens

Nach derzeitigem (Sommer 2015) Stand der Kenntnisse (und der
Erfahrungen mit Griechenland) scheint eine Abwertung ein
unverzichtbarer Bestandteil eines Gesundungsprogramms zu sein
(zumindest haben in der Vergangenheit die entsprechenden
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Rettungsprogramme des IWFE geholfen). Einzelne Linder ganz oder
voriibergehend ,,zur Gesundung aus der Eurozone auszuschlieBen
ist vertraglich nicht vorgesehen und politisch (derzeit) nicht
durchsetzbar. Andererseits widersprechen die Rettungsmalnahmen
der Euro-Linder den Vertrigen von Maastricht, in denen die ,,No-
Bail-out® Klausel enthalten ist. Nur ein zusitzlicher Mechanismus,
der dem IWF sein benétigtes Instrumentarium an die Hand gibt und
deshalb eine Beteiligung der anderen Euro-Linder nicht erforderlich
macht, wirde die strikte Einhaltung der Maastricht-Vertrige
ermoglichen.

Vor der radikalen MaBnahme eines Ausschlusses aus dem Euro ist
ein Zwischenschritt denkbar: Gerit ein FEuro-Land in eine
Schuldenkrise, kénnte es eine Auxiliary Currency for Transactions (ACT)
einfithren, also eine Hilfswihrung, die nur zu Transaktionszwecken
verwendet wiirde und im Inland verwendet werden miisste’”. Man
wiirde dabei den Unterschied zwischen Bestands- und Stromgréien
nutzen: Alle Bestinde (z.B. Kontostinde, Immobilien, Aktien)
wirden nach wie vor in Euro bewertet, alle Transaktionen miissten
in ACT ausgefiihrt werden.

Dabei miisste ACT nicht notwendigerweise auch als Bargeld
(Minzen und Scheine) eingefiihrt werden. Bargeldloses Bezahlen
(mit ec-Karte, Kreditkarte, Geldkarte) ist bereits weit verbreitet. Der
Verzicht auf Bargeld hitte zwei positive externe Effekte: Wenn es
kein Bargeld gibt, wird auch die Schattenwirtschaft ausgetrocknet,
weil alle Geschifte iber Konten abgewickelt werden miussten und
deshalb fiir die Steuerbehérden nachverfolgbar wiren. Ein zweiter
externer Effekt wire die Behinderung von kriminellen Aktivititen
(Waffenhandel, Drogenhandel, ...), bei denen Bargeld ebenfalls eine
grofle Rolle spielt, damit die Transaktionen eben nicht uber
Kontobewegungen nach verfolgt werden kénnen.

ACT wiitde also in dem Programmland die Transaktionsfunktion
des Geldes tibernehmen. Die beiden anderen Funktionen des Geldes
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wiren wie folgt verteilt: Wertaufbewahrungsmittel bliebe der Euro
und Wertmalstab wiirde von beiden erfiillt. Fir die Geldpolitik
bliebe die EZB zustindig.

ACT wire konvertibel und wiirde wegen der hohen Verschuldung
des TLandes vermutlich gegen den FEuro (und alle anderen
Wihrungen) abwerten. In ACT gerechnet wiirde sich die Preis-
wettbewerbsfihigkeit des Landes verbessern und einen export-
induzierten Multiplikatorprozess anstoflen: Importe wiirden sich
verteuern, was die Inflation im Inland anregen wiirde und so die
Realldhne senken, also Konkurrenzfihigkeit der inlindischen
Anbieter verbessern. Dies wird von den Betroffenen nicht so
schmerzhaft wahrgenommen wie Kirzungen von Nominallshnen
und Renten. Méglicherweise kénnte die EZB voriibergehend zur
Beschleunigung der Abwertung eine Lohn-Preis-Spirale dulden.
Durch die Zustindigkeit der EZB fiir die Geldpolitik ist
dokumentiert, dass das Land im Euro verbleibt. Der IWF konnte das
Land im Sanierungsfall wie jedes andere Land, das nicht in eine
Wihrungsunion eingebunden ist, behandeln, denn er hitte das
gesamte Instrumentarium (inkl. einer Abwertung) zur Verfiigung.

Da die Bestinde nach wie vor in Euro gefihrt wirden, gibe es
keinen Anteiz zur Kapitalflucht und alle Wirtschaftssubjekte hitten
cinen Anreiz zur Ersparnisbildung, denn solange ihr Geld auf einem
Konto liegt (also ein Bestand ist), wird es in Euro gefithrt und
deshalb nicht abgewertet.

Der Vorteil dieser Aufspaltung in eine Transaktionswihrung (ACT)
und einer Bestandswihrung (Euro) wiirde die bei einer Inflation
Gblicherweise auftretenden negativen Effekte (auBler Senkung der
Reall6hne, die in diesem Fall ja gerade gewollt ist) ausschalten: (a) die
Allokation wiirde nicht verzerrt, (b) Schuldner wirden nicht besser
und Glaubiger nicht schlechter gestellt und (c) es gibe keinen
Anreiz, Geld auszugeben statt zu sparen.

219

Gerd Stark-Veltel

220

@)

®)

©

Bei schnell steigenden Preisen ist es 6konomisch
verniinftig, sein Vermdégen so anzulegen, dass es durch die
Inflation keine Verluste erleidet. Es sollte also in
Vermogensgegenstinden angelegt werden, deren Wert mit
steigt. Fuir Finanzanlagen gilt das generell nicht, den ihr
Wert ist nominal festgelegt (z. B. ein Bundesschatzbrief
iber 100 FEuro) und nicht indexiert (an die
Preissteigerungsrate gekoppelt), verliert also preisbereinigt
an Wert. Anders ist dies z.B. bei Immobilien, deren Preise
und damit Wert mit steigen. Die Allokation der in der
Gesamtwirtschaft zur Verfligung stehenden Finanzmittel
wird also in Richtung Immobilien (Betongold) verzerrt,
statt zur Finanzierung von Unternehmensinvestitionen
(zB. durch Unternehmensanleihen) zur Verfigung zu
stehen. Dieser Effekt entfillt, da alle Bestinde weiterhin in
Euro bewertet wiirden.

Da Schulden (Bestinde) normalerweise nicht indexiert
sind, sinkt der Realwert dieser Schulden im Zuge der
Inflation. Dies bedeutet, dass der Glaubiger reale Verluste
erleidet, weil er bei Riickzahlung der Schulden weniger
kaufen kann als er es hitte zum Zeitpunkt der Vergabe des
Kredits tun kénnen. Der Schuldner steht sich jedoch
besser, weil er in preisbereinigter Rechnung weniger
zurlck zahlt als er bekommen hat (zwischendurch zahlt er
natitlich Zinsen, doch auch die sind nicht indexiert,
sondern {iblicherweise vorab fixiert). Dieser Effekt
entfillt, da alle Bestinde weiterthin in Euto bewertet
wiirden.

Da gespartes Geld (ein Bestand) in Euro bewertet wiirde,
wire es von der ACT-Inflation nicht betroffen. Wihrend
bei einer Inflation der Gesamtwihrung Finanzanlagen real
an Wert verlieren wire dies bei ACT also gerade nicht der
Fall. Es gibt keinen Anreiz das Geld so schnell wie
moglich auszugeben, sondern im Gegenteil einen Anreiz
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zum Sparen (vorausgesetzt es sind positive Zinsen zu
erzielen).

Sobald ACT einen iiber lingere Zeit stabilen Kurs zum Euro erreicht
hitte, d.h. die Preiswettbewerbsfihigkeit wieder hergestellt ist und
die Verschuldung abgebaut wurde, konnte das Land die
Transaktionswihrung wieder abschaffen und ganz zum Euro zuriick
kehren. Ob dies ohne einen Schuldenschnitt mdglich ist, hingt
sicherlich vom Einzelfall und einer rechtzeitigen Einfithrung von

ACT ab.

Wichtig wire dabei auch, die Einfithrung von ACT nicht von
Entscheidungen in politischen Verhandlungsprozessen abhingig zu
machen, sondern einen Regelmechanismus zu entwickeln. Dieser
Mechanismus kénnte zwei Arten von Kiriterien zu Grunde legen:
einerseits statistische GroBen, z.B. den Schuldenstand eines Landes
bezogen auf das BIP (2.B. Uberschreiten des entsprechenden
Maastricht-Kriteriums um X Prozentpunkte) oder das Rating des
Landes und andererseits marktdeterminierte GroBen (z.B. den
Spread gegeniiber der Verzinsung des Landes, das die niedrigsten
Zinssitze auf seine Staatschuld zahlt). Durch Offenlegung dieser
Kriterien hitten die Akteure an den Finanzmirkten verlissliche
Orientierungspunkte.

Sobald die Kriterien erfillt sind, hitten Regierung und Zentralbank
cines Euro-Lands die Méglichkeit, bei der EZB einen Antrag auf die
Einfiihrung von ACT zu stellen. Die Entscheidung dariiber aber
miisste von der fiir die Geldpolitik in den Euro-Lindern zustindigen
EZB getroffen werden. So kénnte die aktuelle Beurteilung durch die
Finanzmirkte beriicksichtigt werden, ohne dass die Gefahr besteht,
dass  Spekulationswellen gegen ein bestimmtes ILand dort
automatisch zur Einfithrung von ACT fithren wirden.

Nochmals: Dies ist kein erprobtes Verfahren, sondern ein Vorschlag,
der aus den Erfahrungen der Vergangenheit (Staatsschuldenkrisen
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und Sanierungsprogramme des IWF) und den vertraglichen und
politischen Gegebenheiten des Euro unter Ausnutzung der
verschiedenen Funktionen des Geldes abgeleitet ist. Seine
Einfithrung wire ein Experiment, das auch scheitern kénnte. Die
Beurteilung, ob ein solches Instrument funktionieren kénnte und wie
die Biirger eines Landes auf seine Einfilhrung reagieren wiirden,
bleibt jedem zum Selbstdenken tiberlassen.
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Schlussbemerkungen

Allgemein wird Okonomen ein hohes Selbstbewusstsein!) unterstellt.
Immerhin sind sie die einzigen Sozialwissenschaftler, in deren
Disziplin ein ,,Nobelpreis? vergeben wird. Auch werden
Okonomen vergleichsweise am besten bezahlt) und beteiligen sich
am wenigsten an interdiszipliniren Forschungsprojekten®. Es gibt
eine Reihe von Arbeiten zum Selbstverstindnis der Okonomen. So
diskutiert Mankiw® ob Okonomen eher Wissenschaftler oder (als
Politikberater bzw. Wirtschaftspolitiker) eher Ingenieure sind.

Als Experten fiir die Okonomie sind sie gefragt und antworten in
der Regel pflichtschuldig. Sie tun dies nach bestem Wissen und
Gewissen. Das Problem nur ist, dass die Politik (und die Medien)
sich nicht mit vagen Angaben zufrieden geben. Sie wollen harte
Fakten, auf denen sie ihre Entscheidungen aufbauen kénnen. Und
welcher Wissenschaftler und als Experte ausgewiesene Okonom gibt
gerne zu, dass er fiir gerade dieses neue Problem noch keine Lésung
hat? So kann es immer wieder voriibergehend zu Irrungen und
Wirrungen kommen, bis mit erweiterten Kenntnissen neue
Losungen erarbeitet werden.

Und dennoch wird von den Prognosen eine Prizision gefordert, die
nicht geliefert werden kann. Ziechen wir dazu nochmals den
Vergleich mit der Meteorologie heran. Meteorologen haben
gegeniiber Okonomen den entscheidenden Vorteil, dass sie sowohl
die Vergangenheit, als auch die Gegenwart genau kennen - die
Messwerte (Daten), auf denen sie ihre Wetterprognosen aufbauen,
sind tages- ja stundenaktuell und unterliegen keinen Revisionen -
anders als wichtige 6konomische Daten.

Das vorliegende Buch hat gezeigt, auf welch dinnem Eis

Okonomen sich bewegen, wenn sie ihre Analysen und vor allem
Prognosen machen.
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Wenn in den Medien die Tatsache, dass ein Institut seine BIP-
Wachstumsprognose fiir das nichste Jahr von 1,5 % auf 1,65 %
erhéht, so interpretiert wird, dass die Wirtschaftsforscher
optimistischer in die Zukunft blicken, so mag das fiir die Gemiitslage
der Okonomen richtig sein, fiir die Entwicklung der Wirtschaft ist
dies aber Unsinn. Man darf nicht ubersehen, dass von
Veréffentlichung  zu  Veréffentlichung die vom  Statistischen
Bundesamt ermittelte Wachstumsrate des BIP revidiert wird — und
zwar hdufig um mehr als nur 0,15 Prozentpunkte. So sind 2011 in
der groBen BIP-Revision zuriick bis 1991 die jahres-
durchschnittlichen Verinderungsraten des BIP um bis zu 0,6
Prozentpunkte verindert worden”. Wer auf so unsicherem Boden
(Daten) steht, kann keinen sicheren Sprung nach vorn machen. Das
Erstellen von 6konomischen Prognosen ist und bleibt die Kunst zu
erahnen, wo man morgen sein wird, ohne zu wissen wo man gestern
war und was heute passiert. Thre Interpretation erfordert
Selbstdenken!

Wir haben die wichtigsten 6konomischen Krisen der letzten hundert
Jahre und groBe Herausforderungen fiir die Okonomen besprochen.
Nicht unerwihnt bleiben kann eine gigantische Herausforderung,
vor der nicht einzelne Staaten, sondern die gesamte Menschheit
stecht: Wie dem durch die Industrialisierung hervorgerufenen
Klimawandel begegnen? Das 6konomische Grundproblem ist klar:
Die externen Effekte unserer Wohlstandsproduktion schidigen das
offentliche Gut Umwelt bzw. Klima. Nach den Gesetzen der
Okonomie kann dem nur dann wirkungsvoll begegnet werden, wenn
alle (in diesem Fall die gesamte Menschheit), die von
Verbesserungen dieses offentlichen Gutes profitieren, auch an den
Kosten dafiir beteiligt werden. Dies ist eine politische Aufgabe. Nur
ein Umdenken in allen Staaten dieser Erde und ein weltweit
koordiniertes Gegensteuern kénnen verhindern, dass wir unsere
Erde fur Menschen unbewohnbar machen.
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Der Charme der von Okonomen verwendeten Modelle ist, dass sie

sich mit mathematischen Methoden bearbeiten lassen und so eine
Aura von Exaktheit verbreiten. Dabei sind sie in der Regel aber
wegen der vielen Annahmen, die gemacht werden miissen, um sie
mathematisch bearbeiten zu konnen, so weit von der Realitit
entfernt wie ein Kartenhaus von einem bewohnbaren Gebidude.
Auch wird kritisiert, dass in manchen Modellen Mathematik die
Sinnleere der Theorie verschleiert, weil Bezeichnungen fur die
GréBen plastisch und mehrdeutig statt analytisch und prizise sind —
Paul Romer spricht dann von ,,mathiness® statt ,,mathematics* 7.

Was als wichtig erachtet wird und in diese Modelle eingeht und
welche Fragestellungen damit bearbeitet werden, ergibt sich aus dem
was Okonomen in der Vergangenheit beobachtet haben. Eine
Entwicklung, die es in der Vergangenheit nicht gab (z.B. eine
Vervielfachung der Rohdlpreise innerhalb kurzer Zeit) kann in ihren
Modellen nicht vorgesehen sein und braucht nicht modelliert
werden® (hitte ein visiondrer Okonom eine Olpreisexplosion vor
1973 modelliert, wire er gescholten worden sich nicht auf das
Wesentliche konzentriert zu haben). Ist so ein Ereignis aber
cingetreten und hat sich als wichtig erwiesen, werden spitere
Modelle selbstverstindlich entsprechend angepasst. Der Fortschritt
in der Okonomie kommt also aus der Krise!

Fir eine praktische Politikberatung miussen die qualitativen
Ergebnisse der theoretischen Modelle in quantitative Empfehlungen
umgesetzt werden. Dazu suchen empirisch orientierte Okonomen
nach konstanten Verhaltensweisen (analog zu den Naturkonstanten
in der Physik), so dass die Reaktionen auf dkonomische Daten mit
hoher Wabhrscheinlichkeit prognostiziert werden kénnen. Sie
versuchen, z.B. die Multiplikatorwirkung von Verinderungen der
Staatsausgaben an Hand der Daten aus der Vergangenheit
abzuschitzen. Aber je nach verwendeten Datensitzen und
Methoden kommen unterschiedliche Okonomen zu verschiedenen
Ergebnissen mit der Konsequenz, dass ihre Politikempfehlungen
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ebenfalls vollig unterschiedlich, ja widerspriichlich, ausfallen kénnen.
Hinzu kommt, dass alle derartigen Abschitzungen der Lucas-Kritik?)
unterliegen: Wenn die Regierung (oder Zentralbank) ihre
Verhaltensweise andert, warum sollen dann 6konomisch rational
handelnde Wirtschaftssubjekte ihre Verhaltensweisen nicht an die
verinderten Rahmenbedingungen anpassen? Warum geschicht das
nicht auch bei gravierenden wirtschaftlichen Verinderungen wie der
Globalisierung, der Vereinigung Deutschlands oder der Einfithrung
des Euro? Wenn das so ist, sinkt die Wahrscheinlichkeit, dass
Empfehlungen, die ,alte“ Verhaltensweisen zu Grunde legen,
zielfihrend sind.

Ein weiterer Problembereich sind Konzepte, die in der Theorie
schlissig und als Analyseinstrument sehr nitzlich sind, aber in der
Praxis nicht ohne erhebliche subjektive Einflussnahme umzusetzen
sind. Ein Beispiel dafiir ist das potenzielle Bruttoinlandsprodukt,
eine GrofBe, die empirisch nicht erhoben werden kann und fiir deren
Schitzung aus beobachtbaren GréBen es kein allgemein akzeptiertes
Verfahren gibt.

Die aus potenziellem und tatsichlichem Bruttoinlandsprodukt
abgeleitete  Potenziallicke  (bzw. der gesamtwirtschaftliche
Auslastungsgrad) ist fir die Beschreibung der Konjunktur-
entwicklung ein iberzeugendes Konzept. Leider aber kommen
unterschiedliche Okonomen, selbst wenn sie gleiche Verfahren
benutzen, zu unterschiedlichen Ergebnissen, weil sie fiir eine
quantitative Bestimmung des Potenzials die Daten unterschiedlich
aufbereiten oder unterschiedliche Parameterwerte annchmen.
Potenzialschitzungen und daraus abgeleitete Berechnungen
(beispielsweise des strukturellen Haushaltsdefizits des Staates fiir die
Schuldenbremse in Deutschland) sind unvermeidlich in héchstem
MaBe subjektiv beeinflusst und deshalb als Grundlage fiir politische
Entscheidungen mit duflerster Vorsicht zu genieflen — Selbstdenken
ist gefragt.
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Wichtig auch ist jeweils der zeitgeschichtliche Kontext, in dem

Okonomen ihre Theorien, Analysen und Handlungsempfehlungen
abgeben. Oft sind es politische Ereignisse, die 6konomische
Konsequenzen haben (z.B. die Olpreiskrise der 1970er Jahre oder
der Zusammenbruch des Sowjet-Imperiums). Die politische — oder
ideologische — Grundeinstellung eines Okonomen beeinflusst hiufig
seine Anwendung der Okonomischer Zusammenhinge und
Interpretation 6konomischer Daten. Die jeweiligen Empfehlungen
missen vor diesem Hintergrund gesehen werden.

Eine speziell kontinentaleuropdische Entwicklung ist, dass
verbindlichere Regeln fiir die Haushaltsfithrung der Staaten
eingefithrt werden!”. Da der Stabilitits- und Wachstumspakt
offensichtlich nicht hinreichend war, um Staatsschuldenkrisen von
Euro-Lindern zu vermeiden, wird versucht, durch Schuldenbremsen
cine Wiederholung zu vermeiden. Letztlich ist dies der Versuch von
(meist) nordeuropiischen BEuro-Lindern, die Ubernahme von
Schulden (meist) stideuropiischer Euro-Linder zu vermeiden. Die
Vereinigten Staaten und das Vereinigte Konigreich haben dieses
Problem nicht. Der Schuldendeckel in den USA wird bei Bedarf
immer wieder angehoben. Im Vereinigten Konigreich kam ein
Gesetz 2011 zur Schuldenbegrenzung nicht tber die erste Lesung im
Unterthaus hinaus. Offensichtlich m&chten angloamerikanische
Politiker und ihre 6konomischen Berater ihre stabilisierungs-
politischen Handlungsmoglichkeiten nicht durch eine Schulden-
bremse beschneiden.

Ob das derzeitige Dogma der kontinentaleuropiischen Okonomen,
dass der Anstieg der staatlichen Schulden gebremst werden und es
Zeiten mit Schuldenabbau geben muss, sich dauerhaft durchsetzen
wird, ist angesichts der schweren Belastungen fiir die Bevolkerung
insbesondere in Stideuropa zweifelhaft.

Ein altes Sprichwort besagt, dass Wissenschaften ihren Fortschritt
von Grab zu Grab erleben oder wie Mankiw in einer Arbeit von
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2006 schreibt von Pensionierung zu Pensionierung!'). Dahinter steht
der Gedanke, dass bedeutende Wissenschaftler sich selbst selten
weiter entwickeln und den Stand der Wissenschaft solange
beherrschen und damit ihre Entwicklung hemmen, bis sie
ausscheiden. Erst dann werden neue Ansitze intensiv verfolgt und
die Wissenschaft weiter entwickelt.

Das vorliegende Buch vertritt eine andere, weniger personen-
gebundene Sichtweise: Okonomische Krisen, die mit dem jeweils
bekannten Methoden und Modellen nicht analysiert werden kénnen,
fihren dazu, dass neue Methoden und Modelle entwickelt werden.
Dies treibt die Makrodkonomie als Wissenschaft voran.

Unsere kleine Reise durch die Welt der Okonomen und Okonomie
hat gezeigt, dass in der Okonomie die bedeutendsten Fortschritte
dann gemacht wurden, wenn die Okonomen gerade ,,versagt®
hatten. Nach der Groflien Depression 1929-33 wurde die
Stabilisierungspolitik ,,erfunden®, das systematische Sammeln von
S6konomischen Daten begonnen und eine Reihe von wichtigen
internationalen Organisationen geschaffen. Nach der Olpreiskrise
1973/74 wurde die Dichotomie von neoklassischem Wachstums-
modell und keynesianischem Konjunkturmodell tberwunden, die
Wichtigkeit der Erwartungen erkannt und die Weltwirtschaftsgipfel
mit dem Ziel, die nationalen Stabilisierungspolitiken zu koordinieren,
eingefiihrt.

Wir haben gesehen, dass diese wirklichen Fortschritte in der
Okonomie das Fiillen von Liicken sind, die durch Krisen deutlich
erkennbar wurden. So hat auch die Gro3e Rezession wieder Defizite
in der Theorie aufgezeigt, nimlich die mangelnde Einbindung der
Finanzmirkte in die Modelle der Realwirtschaft. An dieser Stelle
wird intensiv gearbeitet.

Bereits weit fortgeschritten ist der Ubergang von einer mikro-
prudenziellen zu einer makroprudenziellen Aufsicht tiber die Finanz-
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institute, was letztlich mehr Regulierung bedeutet. Noch ist der
Prozess nicht abgeschlossen, aber die entsprechenden Verein-
barungen zur Europidischen Bankenaufsicht sind getroffen und
werden Schritt fiir Schritt umgesetzt.

Eine weitere wichtige Erfahrung der letzten Krise ist, dass wir uns
zumindest in Krisensituationen anders verhalten als in normalen
Zeiten. Moglicherweise auch werden mit steigendem Wohlstand
nicht-6konomische Faktoren immer wichtiger. Einige Konsumenten
kaufen aus Bequemlichkeit dort, wo sie schon immer gekauft haben
ohne Preisvergleiche anzustellen. Andere Konsumenten suchen im
Internet das glinstigste Angebot. Jedenfalls ist die Annahme
konstanter Verhaltensweisen fir ganze Gruppen von Wirtschafts-
subjekten (Konsumenten, Unternehmen) sehr problematisch. Aber
gerade darauf miissen sich Okonomen verlassen, wenn sie ihre
Prognosen machen.

Und noch eine Erfahrung haben wir der jiingsten Krise gemacht: In
normalen Zeiten lassen sich entwickelte Volkswirtschaften von
unabhingigen Zentralbanken auf stabilen Pfaden halten. Der
Fiskalpolitik bleibt durch eine Potenzialotientierung die auto-
matischen Stabilisatoren witken zu lassen. Aber in Krisenzeiten ist
cin entschlossenes Zupacken von Geld- und Fiskalpolitik, unter
Umstinden sogar der Einsatz neuer, unkonventioneller und in
normalen Zeiten verponter Instrumente notig.

Gilt das nur in Krisenzeiten? Unsere jungsten Erfahrungen zeigen,
dass hohe Beschiftigung und Auslastung der Giitermirkte nicht
zwangsldufig zu schnell steigenden Léhnen und Preisen fithrt. Trotz
Nullzinspolitik und QE der EZB verharren die Inflationsraten in
den Eurolindetn deutlich unterhalb ihres Zielswertes. Watum?
Mboglicherweise hat die Globalisierung mit ihrer internationalen
Verflechtung der Vorleistungsketten (engl. supply chaines) dazu gefiihrt,
dass die nationalen Komponenten der Erzeugerpreise (hauptsichlich
Arbeitskosten) einen verringerten Einfluss auf die Preisentwicklung
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haben. Auch fliet das reichlich vorhandene Geld nicht in Form von
Krediten fur Kapitalgiiter in die Realwirtschaft, sondern wird
mangels Renditen von Finanzanlagen in andere Sachwerte investiert,
vornehmlich in Immobilen und Unternehmensbeteiligungen (Aktien,
Aktienfonds).  Offensichtlich  herrscht die Erwartung, dass
Immobilienpreise nicht sinken werden und eine Blase angesichts der
in Folge der Finanzmarktkrise eingefihrten Regulierungen nicht
entstehen, jeden falls nicht platzen wird. Diese Verhaltensweisen der
Wirtschaftssubjekte decken sich nicht mit den fritheren Erfahrungen.

Fur die Vertreter der Modern Monetary Theory (MMT) ist die bisherige
Aufgabenteilung zwischen Fiskalpolitik (Potenzialorientierung und
automatische  Stabilisatoren wirken lassen) und Geldpolitik
(Stabilisierung des Konjunkturzyklus) nicht mehr zeitgemdl3. Sie
empfehlen deshalb eine aktivere Fiskalpolitik, die angesichts der
extrem niedrigen Zinssitze kreditfinanziert werden koénnte. Hier ist

aufbauend auf den grundlegenden Mechanismen der Okonomie viel
Bedatf fir Selbstdenken.

Solange nicht ein die Verinderungen der Verhaltensweisen
erfassendes, allumfassendes okonomische Weltmodell entwickelt ist
(falls dies jemals entwickelt werden kann), mussen wir uns damit
abfinden, dass zwar Physiker aufgrund der langen Entwicklung ihrer
Wissenschaft in der Lage sind, Menschen sicher auf den Mond und
zurlick zu bringen, Okonomen aber angesichts der noch kurzen
Entwicklungszeit ihrer Wissenschaft das BIP selbst fiir das laufende
Jahr nur sehr ungenau prognostizieren kénnen.

Wie geht es weiter mit der Okonomie als Wissenschaft? Brauchen
wir méglicherweise eine ganz neue Okonomie? Eine Okonomie, die
nicht mehr auf mathematischen Modellen fufit und letztlich nur das
vorhersagen kann, was die Modelle erméglichen, weil es das in der
Vergangenheit bereits gab? Verhilt sich der Mensch immer als
Homo oeconomicus? Bin neuerer Zweig der Okonomie bezweifelt
dies. Die bebavioral economics wollen nicht Optimierungskalkiile in den
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Mittelpunkt stellen, sondern das tatsdchliche Verhalten der
Wirtschaftssubjekte. Dies wire ein Wandel von einer normativen
Wissenschaft, die analysiert, wie Wirtschaftssubjekte sich verhalten
sollten, damit der Wohlstand optimiert wird, zu einer positiven
Wissenschaft, die feststell, wie die Wirtschaftssubjekte sich
tatsidchlich verhalten und dafiir Begriindungen sucht, die nicht
unbedingt  Optimierungskalkiilen — entspringen missen. Der
Begriinder der behavioral economics und ,,Okonomie-Nobelpreis-
Triger Richart Thaler spricht in diesem Zusammenhang von Econs
und Humans!2.

Eine idhnliche Entwicklung sind auch Agens-based Models. Die Idee
dazu entstand in den 1990er Jahren, als Biologen versuchten das
Verhalten von Ameisenkolonien und Vogelschwirmen zu
simulieren'”. Die von ihnen entwickelten Methoden werden u. a. in
einem Projekt namens EURACE genutzt'¥. Wissenschaftler aus
mehreren europiischen Lindern versuchen ein Modell zu bauen, das
von handelnden Individuen ausgeht, die nicht alle gleichférmig sind,
sondern unterschiedlich (zum Beispiel hinsichtlich ihrer Fihigkeiten)
und das auch institutionelle Details einbezieht. Thr Zusammenwirken
ergibt letztlich die Entwicklung der Volkswirtschaft. Es ist offen-
sichtlich, dass es fiir eine derartig differenzierte Modellierung einer
gesamten Volkswirtschaft enormer Rechnerkapazititen bedarf, die in
der Vergangenheit noch nicht zur Verfiigung standen. Die
Entwicklung dieses und #hnlicher Projekte zu verfolgen bleibt
spannend.

Tatsichlich aber wird die Okonomie nach wie vor weitestgehend als
eine normative Wissenschaft betriecben, die ausgehend von dem
Axiom, dass Menschen steigenden, materiellen Wohlstand wollen,
Optimierungskalkiile ableitet, wie dies erreicht werden kann.

Last but not least ist auch die inzwischen weit verbreitete Kritik an
unserem  WohlstandsmafBstab, dem Bruttoinlandsprodukt, zu

erwihnen. Das Problem ist erkannt, tber Losungen wird
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nachgedacht, doch bis ein neuer, allgemein akzeptierter MaB3stab fiir
unseren Wohlstand - und vor allem seine Entwicklung - gefunden
ist, gilt was Steve Landefeld in der Economist-Debatte schreibt: In
einem Auto hat man viele Anzeigen auf dem Armaturenbrett, die alle
wertvolle Informationen liefern. Am meisten beachtet aber ist der
Tacho, der anzeigt, wie schnell man fihrt. Landefeld versteht das
BIP als den Tacho, der uns anzeigt, wie schnell unser Wohlstand
wichst'. Und das sei ja schlieBlich das was uns interessiert - selbst
wenn die Tachoanzeige ungenau ist und wir nicht genau wissen, wie
hoch unser Wohlstand tatsichlich ist.

Bedenkt man, wie jung die Okonomie im Vergleich mit anderen
Wissenschaften noch ist (Adam Smiths Werk erschien 1776!), so ist
durchaus vorstellbar, dass in einigen Jahrhunderten unser heutiger
Wissensstand mit dem der Physiker verglichen wird, als sie die Erde
noch fur eine Scheibe hielten, um die die Sonne kreist. So betrachtet,
gibt es fiir Selbstdenker noch viel zu erforschen.
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Subprime Hypotheken 744,145

Substituierbatkeit 76

Subvention §5, 174

Supply Chaine, Vorleistungskette 229

System Europiischer Zentralbanken 35

System for Simulation and Forecasting (SYSIFO) 6
Systematically Important Financial Institutions (SIFI) 754
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44,57, 59, 61, 62, 64
Volkszahlung 40, 62
Vorleistungskette, supply chaine 229
Vorteil, komparativer 76, 113, 181

Wachstumsmodell, neoklassisches 726, 130, 131, 166, 228
Wihrung 24, 25, 35, 78, 91, 92, 93, 94, 95, 96, 97, 100, 109, 111, 113,
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