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            Alternative Solutions from a (Post-) Keynesian Perspective: The European Financial and Economic Crisis
        


        The financial and economic crisis in the Euro area has revealed a number of important flaws in the economic policy framework in Europe. On the one hand, the imbalances, which have dominated European development since the introduction of the euro, are not sustainable; and this is more serious in a period of crisis in particular. On the other hand, it has become clear that the Euro area suffers from a serious lack of institutions and policy concepts, which will not allow coping with deep financial and economic crises unless a deep restructuring takes place. The policy reactions of European governments, the European Commission and the European Central Bank in cooperation with the IMF will, therefore, hardly be able to initiate recovery. On the one hand, some important steps towards financial stabilisation have been made. On the other hand, however, these are combined with restrictive fiscal and wage policies, which will impose deflationary pressure on major parts of the Euro area and thus prevent stabilisation (or reduction) of public debt-GDP ratios. In the paper we will first analyse the imbalances, which have been built up in the Euro area, before we briefly review the policy responses towards the crisis. Since the prescribed fiscal and wage policies are still dominated by the New Consensus Macroeconomics theoretical framework, we will then develop an alternative macroeconomic policy model based on Keynesian and Post-Keynesian principles. It will be shown that stabilising wage and active fiscal policies will have major roles to play in order to cope with the imbalances and to initiate recovery for the EU as a whole. Furthermore, current account targets will have to be included into intra-Euro area policy coordination.


        Die politischen Reaktionen der europäischen Regierungen, der Europäischen Kommission und der Europäischen Zentralbank in Zusammenarbeit mit dem IWF werden daher kaum ausreichend sein, eine tragfähige Erholung der europäischen Wirtschaft einzuleiten. Einerseits wurden bereits einige wichtige Schritte zur Stabilisierung der finanziellen Situation veranlasst. Andererseits übt die damit verbundene restriktive Fiskal- und Lohnpolitik deflationären Druck auf den größten Teil des Euroraumes aus und verhindert somit die Stabilisierung (oder Reduzierung) der Schuldenstände in Relation zum Bruttoinlandsprodukt. Das Papier analysiert zunächst die im Euro-Raum entstandenen Ungleichgewichte, um anschließend kurz auf die politischen Reaktionen zur Krise einzugehen. Da die vorgeschriebene Steuer- und Lohnpolitik noch durch den theoretischen Rahmen der New Consensus Macroeconomics bestimmt wird, werden wir ein alternatives makroökonomisches Politik-Modell entwickeln, das auf keynesianischen und Post-keynesianischen Prinzipien beruht. Es wird gezeigt, dass die Stabilisierung der Lohnpolitik und aktiven Fiskalpolitik zentral für die Bewältigung der wirtschaftlichen Ungleichgewichte und die wirtschaftliche Erholung der gesamten EU sein wird. Darüber hinaus wird gezeigt, dass Zielwerte für die Leistungsbilanzsalden in die Politikkoordination im Euroraum einbezogen werden müssen.
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