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Mission stabiler Euro: Eine Reform des Stabilitats- und
Wachstumspaktes ist dringend notwendig

Der Stabilitats- und Wachstumspakt, das europdische Instrument zur Garantie eines starken
Euro, befindet sich im Moment in seiner grofiten Krise. Der Pakt, der 1997 vom Europdischen
Rat beschlossen wurde (ABI. C 236 vom 2.8.1997), ist bereits in friheren Debatten fir tot er-
klart worden, jedoch bilden die Entscheidung des Ecofin-Rates, die Defizitverfahren gegen
Deutschland und Frankreich auszusetzen, und die daraufhin erfolgte Klageeinreichung durch
die Kommission beim EuGH den Gipfel der Krise.

Der Stabilitats- und Wachstumspakt ist Frucht der Entwicklung der Wéhrungsunion, seine In-
halte zeichneten sich bereits in ihrer ersten Phase ab. Nachdem die Mitgliedstaaten ab dem 1.
Juli 1990 begannen, ihre Wahrungsgesetzgebung zu liberalisieren und den freien Kapitalver-
kehr zu ermoglichen, brachte der Maastrichtvertrag etwa zwei Jahre spéter in seinem Artikel
104 die Verpflichtung der Staaten mit sich, tberméRige Haushaltsdefizite zu vermeiden. Die-
se Verpflichtung ist fur den Erfolg des europdischen Wirtschaftsraumes unabdingbar und ist
auch fir diejenigen Staaten bindend, die schlieBlich der dritten Stufe der Wahrungsunion
nicht beigetreten sind (Vereinigtes Konigreich). Die Vermeidung eines GibermaRigen Haus-
haltsdefizits ist schlieBlich auch materielles Kernstlick des Stabilitatspaktes geworden, defi-
niert bei einer Neuverschuldung eines Staates um Uber 3 % des realen Bruttoinlandsproduk-
tes.

Erste Defizitverfahren

Dieses ist auch dasjenige der Maastrichtkriterien, das zu Einleitung von Defizitverfahren ge-
flhrt hat. Wahrungskommissar Pedro Solbes hat wiederholt angekindigt, seinen Auftrag, die
Einhaltung des Paktes zu Giberwachen, mit akribischer Genauigkeit zu erftillen und gegebe-
nenfalls verstofRende Staaten vom Rat zur Ordnung rufen zu lassen. Als ersten Staat traf es
Portugal, das 2001 eine Neuverschuldung von 4,1 % seines BIP verbuchen musste und im
Herbst 2002 die Strenge Solbes’ zu spiiren bekam. Es drohten eine Geldbulle von 380 Millio-
nen Euro und das Einfrieren von Geldern aus dem europdischen Kohdsionsfonds. Portugal
war jedoch in der Lage, den Anforderungen der entsprechenden Ratsempfehlung [13964/02
(ECOFIN 365)] nach zu kommen und legte 2003 ein Haushaltsdefizit von nur 2,8 % vor. An-
ders jedoch die folgenden schwarzen Schafe im Wahrungsbund: Deutschland und Frankreich
haben es geschafft, den Pakt in drei konsekutiven Jahren zu brechen und gleichzeitig ein
Durchgreifen des Sanktionsprozesses zu verhindern. Nachdem beide Mitgliedstaaten schon
mehr Zeit zur Regulierung ihres Defizits unter Anforderungen des Paktes bekommen hatten,
als derselbe eigentlich erlaubt, haben sie im dritten erfolglosen Jahr — in dem Deutschland so-
gar mit einer Gesamtverschuldung von (ber 65 % ein weiteres Kriterium des Stabilitatspaktes
zu brechen drohte — fur eine vollige Aussetzung der gegen sie laufenden Defizitverfahren
Ratsstimmen gesammelt. Dieser Beschluss wurde gar von Portugal mitgetragen, obschon ge-
rade dieser Mitgliedstaat hierdurch besonders Grund gehabt hatte, sich ungerecht behandelt zu
filhlen. Osterreich, die Niederlande, Finnland und schlieRlich auch Spanien stellten sich je-
doch geschlossen und mit Bestimmtheit hinter Pedro Solbes und forderten, dass sich die Mit-
gliedstaaten auch an die Regeln zu halten h&tten, die sie gemeinsam beschlossen hatten. Sol-
bes hingegen konnte seine Kollegen am Kabinettstisch der Kommission schlielich tiberzeu-
gen, dass eine Klageeinreichung gegen die Ratsentscheidung der nun zu tatigende Schritt sei —
was insoweit verwundert, als dass Kommissionsprasident Prodi derjenige war, der einmal
sagte, der Pakt sei ,,dumm®.
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Interpretationsfahigkeit versus Reformwdrdigkeit

,»Ich halte den Pakt nicht fiir dumm, ich halte ihn lediglich fiir interpretationsfahig®, konterte
Bundeskanzler Gerhard Schroéder und kiindigte damit schon an, dass kommen konnte, was tat-
séchlich eintrat. In gewisser Weise kann man Schroder Recht geben: Zum einen ist der Pakt
nicht dumm, zum anderen aber auch verdnderungswiirdig. Dem Terminus ,,interpretationsfa-
hig* sollte jedoch die Vokabel ,,reformwiirdig* entgegengehalten werden. Wenn man beginnt,
den Vertrag je nach Augenblick der Zeitgeschichte und je nach betreffendem Mitgliedstaat
entsprechend enger oder wohlwollender zu interpretieren (,,aufzuweichen®), dann schwindet
Rechtssicherheit in der Europdischen Union, dann schwindet Gleichheit der Mitgliedstaaten
und vor allem schwindet dann Vertrauen in die gemeinsame Geldpolitik — Vertrauen, das ge-
rade heute eigentlich noch gestéarkt werden msste.

Rechtssicherheit in der Europaischen Union ist fundamental fur eine gesunde Zukunft des eu-
ropdischen Projektes, insbesondere im neuen Europa der 25 und insbesondere in einem weit-
gehend integrierten Europa, in dem die Anzahl der intergouvernemental abgestimmten ge-
meinsamen Téatigkeitsfelder zugunsten der supranational organisierten abnimmt. Ein Mit-
gliedstaat muss Planungs- und Politiksicherheit haben, muss genau wissen, mit welchen Mal-
nahmen und Ergebnissen er sich im Rahmen der Vertrdge bewegt und mit welchen er sie
bricht und folglich Sanktionierungen auf sich zieht. Wenn in letzter Konsequenz doch alles
verhandelbar bleibt, dann gleitet die Europdische Union wieder zurlick auf das intergouver-
nementale Parkett.

Das Kriterium des Vertrauens in die Volkswirtschaft darf nicht unterschétzt werden! Ein
funktionierender Stabilitats- und Wachstumspakt als Vertrauensgenerator verhindert Kapital-
abfluss und Wahrungsabwertung.

Verantwortung nationaler Fiskalpolitik

Die europdische Wahrungsunion zeichnet sich besonders dadurch aus, dass die Geldpolitik
den Mitgliedsstaaten vollstandig entzogen worden ist, wéhrend die Haushaltspolitik bei die-
sen verbleibt. Eine nicht stabilitdtsgerechte Haushaltspolitik eines Staates hat somit nicht un-
mittelbare Auswirkungen auf die Wahrung, da diese nicht mehr als eigene, nationale Wah-
rung existiert. Der Druck auf den Schultern der nationalen Regierungen, eine stabilitatsge-
rechte Haushaltspolitik durchzusetzen, ist folglich ungleich geringer. An dessen Stelle muss
nun eine verantwortliche Eigendisziplin treten. Dies gilt insbesondere jetzt, zu einem Zeit-
punkt, zu dem die Européische Union die Erweiterung von 15 auf 25 Mitgliedstaaten gewagt
hat, die Chance eines Staates, seine ,,Stabilitdtsliicken zu verstecken, also zunimmt ( — womit
jedoch in keinem Fall eine Kritik an die Huterin der Vertrage gerichtet werden soll!). Die
Aufteilung von Geld- und Haushaltspolitik in verschiedene Hande kann etwa zur Folge ha-
ben, dass eine Ausdehnung der Staatsausgaben einer Reihe von Mitgliedstaaten die EZB zu
einer restriktiven Geldpolitik bewegt. Daraufhin folgendes hohes Zinsniveau wirde eine In-
vestitionsbremse darstellen. Bei Wegfallen des Wechselkursmechanismus’ aufgrund der fixen
Wechselkurse innerhalb des Euroraums und der gleichsam fir alle wirkenden Geldpolitik, die
in so einem Falle im Grunde lediglich die Haushaltspolitik einer Gruppe von Mitgliedsstaaten
beantwortet, kann diese Situation nicht hinreichend abgefedert werden. Diese mdgliche Folge
der Aufteilung der Geld- und Haushaltspolitik in verschiedene Hande macht deutlich, dass die
Selbstdisziplin gerade bei der Haushaltspolitik absolut unabdingbar ist.

Weiterhin ist es wichtig, dass alle Mitgliedstaaten gleich behandelt werden. Nichtsdestoweni-
ger haben Deutschland und Frankreich aber nicht ganz Unrecht, wenn sie konstatieren, dass
ihre Volkswirtschaften als die gréfiten im Euroraum fiir denselben von einer immensen Be-
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deutung sind und dass man dieses Kriterium zu berlcksichtigen hétte. Eine Reform des Stabi-
litatspaktes sollte solche Faktoren berucksichtigen.

Flexible Kriterien und Quote fur ,,gute Zeiten*

Insbesondere muss der Stabilitats- und Wachstumspakt jedoch dahingehend reformiert wer-
den, dass er anstatt des starren 3 %-Kriteriums flexible Kriterien enthélt. Klar ist, dass eine
Neuverschuldung, so sie denn jeweils tUberhaupt notwendig ist, so klein wie mdglich gehalten
werden muss. Ein Ruf nach flexiblen Kriterien darf jedoch keineswegs mit einem Ruf nach
einer Aufweichung des Paktes verwechselt werden! Flexiblere Kriterien, die die jeweilige fis-
kalpolitische Situationen der einzelnen Mitgliedstaaten unter Berlicksichtigung ihrer Gbrigen
6konomischen und demographischen Charakteristika und konjunkturellen Lage einbinden,
ermdoglichen eine strikte Anwendung des Paktes, die wiederum absolut unabdingbar ist flr
das in seiner Wichtigkeit bereits betonte Vertrauen in die Wéhrung. Weiterhin sollte bei einer
Reform des Stabilitats- und Wachstumspakts die Kontrolle der Einhaltung und die (institutio-
nelle) Gestaltung des Defizitverfahrens liberdacht werden: Eine Entpolitisierung der Ent-
scheidung ware ein wichtiger Beitrag zur Funktionalitat des Instruments. Eine starke Minde-
rung des politischen Einflusses auf die Entscheidungen im Defizitverfahren ware der (adédqua-
te) Preis fur flexiblere Kriterien nach eben genanntem Muster.

Unabdingbar ist weiterhin eine Quote flr gute Zeiten. Der Stabilitatspakt setzt eine Obergren-
ze flr die Neu- und Gesamtverschuldung der Mitgliedstaaten fest, verpflichtet dieselben je-
doch nicht, in guten Zeiten mit den Ressourcen noch besser zu haushalten. Europa braucht
aber einen Pakt, der sich sowohl mit den schlechten als auch mit den guten Zeiten auseinan-
dersetzt und ein kohérentes Wahrungsprogramm gewahrleistet. Obwohl Europa wohl immer
einer der bedeutendsten Wirtschaftsraume sein wird, wechseln sich auch hier stets sieben fette
mit sieben mageren Jahren ab.

Eine in der Tat schwierige Aufgabe ist die Kreation eines Indikators, um ermitteln zu kénnen,
ob sich ein Land in volkswirtschaftlich ,,guten* oder ,,schlechten* Zeiten befindet. Auf ihre
essentialia reduziert, stellt sich eine Volkswirtschaft ja als eine Summe von Menschen (mit ih-
ren verschiedenartigen z.T. Nachfrage generierenden Bedirfnissen; mit ihrem Leistungspo-
tential etc.) zusammen und ist daher (glucklicherweise!) keine mathematisch berechenbare
Maschine. Dennoch kénnte moglicherweise anhand der wirtschaftspolitischen Ziele des magi-
schen Vielecks ein Index (,,Zeiten-Index*) geschaffen werden, der die gute/schlechte-Zeiten-
Frage beantwortet und damit das entsprechende Programm aus dem reformierten Pakt fiir den
jeweiligen Staat verpflichtend macht. Bei aller Wichtigkeit der einzelnen Ziele in der wirt-
schaftspolitischen Gesamtbetrachtung, sind diese in der wéhrungspolitischen Betrachtung un-
ter dem Aspekt der Berechnung eines ,,Zeiten-Index* wohl in folgender aufsteigender Reihen-
folge zu gewichten: (Umweltschutz), Verteilungsgerechtigkeit, hoher Beschéftigungsgrad,
aulRenwirtschaftliches Gleichgewicht zugleich mit Preisstabilitat, angemessenes und stetiges
Wirtschaftswachstum (vgl. Graphik 1).
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Etwaige Gewichtung der wirtschaftspolitischen Ziele
zur Berechnung eines "Zeiten-Index"

B angemessenes und stetiges Wirtschaftswachstum
B Preisstabilitat

O auBenpolitisches Gleichgewicht

O Hoher Beschaftigungsstand

B Verteilungsgerechtigkeit

@ (Umweltschutz)

Grafik 1

Umweltschutz als wirtschaftspolitisches Ziel muss hier um Grunde ausgeklammert bleiben:
ein hoher Entwicklungsstand im Umweltschutz darf nicht mit einer restriktiveren Verschul-
dungsquote bestraft werden. Ein ,,Wohlergehen* der anderen Ziele deutet jedoch darauf hin,
dass Spielraum fur Wahrungsstabilisierung durch Verschuldungsreduzierung gegeben ist. Aus
diesem Grund ist auch der moderne Wohlstandsmesser ISEW (Index of Sustainable
Economic Welfare) nicht fiir die Berechnung des ,,Zeiten-Index* tauglich. Beschreibt der
»Zeiten-Index* nun eine gute Zeit, so muss das Verschuldungskriterium des Stabilititspakts
ein restriktives sein, sprich, eine Neuverschuldung darf nur einen prozentualen Bruchteil des
BIP betragen (um so folgerichtig die Gesamtverschuldung zu verringern). Handelt es sich je-
doch gemal des Indexes um magere Jahre, muss eine hinreichende Neuverschuldung notwen-
dig sein. Die BIP-Prozentsatze fir die jeweils gestattete Neuverschuldung (restriktiv in guten
Zeiten, komfortabler in schlechten Zeiten) sollten idealerweise keine starren Ziffern sein, son-
dern fur jeden Mitgliedstaat anhand seiner spezifischen Charakteristika berechnet werden. So
konnte etwa in der Bundesrepublik der Aufbau Ost mitberticksichtigt werden. Auf jeden Fall
notwendig ist jedoch eine festgelegte Berechnungsmethode (z.B. Einbeziehung von BIP,
ISEW, reale Investitionserfordernisse a la Aufbau Ost, etc.) fur eine Quote, um eine Aufwei-
chung des Paktes unmdglich zu machen. Sollte eine solche Methode nicht zu finden sein, so
musste doch wieder auf feste Prozentsétze fiir alle Mitgliedstaaten zurtickgegriffen werden
(etwa 2% des BIP fir gute und 4% fur schlechte Zeiten — im Mittel also weiterhin die heuti-
gen 3%).

- Restriktive Verschul-
gute Zeiten — dungsqucte (Sparquote)

Berechnung
des ., Zeiten-Index"

- - Hohe Verschuldungsque-
schlechte Zeiten —— te (Investitionsquote)

Entweder Fixquoten oder Quotenbe-
rechnung nach festgeschriebener
Methode

Grafik 2

Realpolitisch ist es wohl eher fraglich, ob sich die Mitgliedstaaten gegenseitig verpflichten
wirden, in guten Zeiten zu sparen und vorzubauen, wahrungspolitisch jedoch wiinschenswert.
Der Weg aus der Schuldenspirale soll natirlich keineswegs in eine demokratieschwache Dik-



Niels-Jakob Kittner: Mission stabiler Euro: Eine Reform des Stabilitdts- und Wachstumspaktes ist drin-
gend notwendig

tatur der Volkswirtschaftler flhren, aber eine Entpolitisierung des Entschuldungsprozesses
unter Berticksichtigung aller relevanten 6konomischen und soziodemographischen Faktoren
ist zur Erlangung des Ziels vielleicht mehr als hilfreich.

Jungere Diskussionsbeitrage auf politischer Ebene, abgesehen von neuen und teils absurden
Vorschlagen des Osterreichischen Finanzministers Grasser zur Sanktionierung von Defizit-
stindern (etwa Entzug des Stimmrechts im Rat), kamen vor allem von Jean-Claude Juncker
und Nicolas Sarkozy. Letzterer sprach am 1. Juni in Luxemburg zwar vor allem tber Koordi-
nierung der nationalen Geldpolitik und eine langere Amtszeit des Vorsitzes der Eurogruppe,
erwahnte aber auch, dass man es stérker als bisher von der Konjunktur abh&ngig machen
miusse, wie schnell tiberhdhte Defizite abgebaut werden, und dass die Mitgliedstaaten in guten
Zeiten vorbauen missen.

Jetzt gilt es zundchst, das Urteil des EUGH abzuwarten, um neue Richtungen zu bestimmen.
Dennoch wird die EU-Kommission in wenigen Wochen ihre VVorschlage zu dem Themen-
komplex prasentieren. So sagte EU-Finanzkommissar Joaquin Almunia: ,,Es ist jetzt Zeit,
uber die wirtschaftliche Koordinierung zu reden und den Stabilitédtspakt zu verbessern®
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