EUROKRISE

Weniger sparen, mehr investieren

Die Reformen im Euroraum konzentrieren sich zu einseitig auf das Sparen. Um die Wahrungsunion

wirklich krisenfest zu machen, muss mehr fiir Wachstum und Beschaftigung getan werden. Dabei kommt

es entscheidend auf Deutschland an.

Die Eurozone steckt seit fast einem halben Jahrzehnt in der
Krise. Zwar droht nicht mehr unmittelbar der Zusammen-
bruch. Dennoch sind die Probleme nach wie vor uniiber-
sehbar. Die Arbeitslosigkeit in vielen Landern ist hoch, das
Wachstum schwach. Was also bleibt noch zu tun? Was muss
passieren, damit die Wahrungsunion endlich aus der Krise
kommt? Der Euroraum braucht einen Politikwechsel, urteilt
Sebastian Dullien, Professor fiir Volkswirtschaftslehre an der
Hochschule fiir Technik und Wirtschaft in Berlin.* Ausrei-
chendes Wachstum miisse als absolut notwendige Voraus-
setzung fiir eine Sanierung der 6ffentlichen Finanzen in den
Krisenldndern begriffen werden.

Dabei sicht der Okonom vor allem Deutschland in der
Pflicht. Ein Land wie die Bundesrepublik, deren Leistungs-
bilanziiberschuss im Jahr 2014 einen neuen Rekordwert

Hohe Uberschiisse in Deutschland

Seit 1999 entwickelten sich die Leistungsbilanzsalden in...*

Deutschland

ken, die wiederum nicht ausreichend beaufsichtigt wurden.
Die toxische Verbindung zwischen den Problemen der
Banken und der Zahlungsfahigkeit einzelner Staaten.
Eine sich selbst verstarkende Panik an den Finanzmarkten.
Das Auseinanderlaufen der Wettbewerbsfahigkeit zwi-
schen den Euroliandern.

Der Verlust an Vertrauen in der Bevolkerung, verstarkt
durch den Einbruch der Wirtschaft und hohe Arbeitslo-
sigkeit.

Fortschritte, aber auch neue Probleme

Die Politik habe damit begonnen, sich einiger dieser Ursa-
chen anzunehmen, konstatiert Dullien. Manche Reformen
der vergangenen Jahre hitten sogar ,enorme Fortschritte®
gebracht. Allerdings seien die MafSnahmen bisher sehr ein-
seitig auf fiskalische Probleme und die
Finanzaufsicht fokussiert gewesen. Die
makrookonomischen Ungleichgewich-
te, die ebenfalls eine wichtige Ursache
fiir die Euro-Krise waren, seien dage-
gen ,nur unzureichend angegangen®
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worden.
So konnte zunichst die akute Krise
entscharft werden durch die Einfiihrung

—
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erreicht hat, konne sich hohere Lohne fiir Beschiftigte und
mehr 6ffentliche Investitionen leisten. Das wiederum diirfte
die Nachfrage im gesamten Euroraum beleben. AufSerdem
seien Transferzahlungen zwischen wirtschaftlich stirkeren
und schwicheren Liandern notwendig, meint Dullien.

Die Ursachen der Krise

Nach Ansicht des Wissenschaftlers handelt es sich bei der
Eurokrise — anders als haufig dargestellt — nicht um eine reine
Staatsschuldenkrise, sondern um ein Zusammenspiel einer
ganzen Reihe von Krisen. Er unterscheidet sieben Ursachen:
Ein ungewohnlich langer Boom in der Euro-Peripherie, der
so erst durch giinstige Finanzierungskosten und Kredite
moglich wurde, dann aber abrupt ins Gegenteil umschlug.
Ubermiflige Verschuldung und exzessive Defizite in Grie-
chenland und Portugal.
Probleme im européischen Bankensektor, ausgelost durch
eine laxe Kreditvergabe und riskante Geschifte der Ban-

2013 des Europdischen Stabilitaitsmechanis-
mus, ausgestattet mit einem Volumen
von 500 Milliarden Euro, sowie durch
die Ankuindigung der Europaischen
Zentralbank, im Notfall so viele Staats-
anleihen von Krisenlindern wie notig
zu kaufen. An den Finanzmairkten hat
sich die Panik dadurch gelegt.

Auch das Problem uneinheitlicher

Bankenregulierung in unterschiedlichen

Lindern konnte mit der Bankenunion

gelost werden, schreibt der Okonom. Er sieht hier allerdings
noch Nachbesserungsbedarf.

Zudem wurde die Uberwachung der nationalen Haushalte
verscharft. Die Mitgliedstaaten verpflichteten sich mit dem
so genannten Fiskalpakt, ihre Defizite innerhalb kurzer Zeit
abzubauen und einen ausgeglichenen Haushalt zu erreichen.

Insbesondere der letzte Punkt schafft nach Ansicht von
Dullien neue Probleme: ,,Negativ ist hier zu verbuchen, dass
viele der neuen Instrumente zumindest kurz- und mittelfristig
das Wirtschaftswachstum dampfen diirften, weil sie entwe-
der die Staaten zu mehr wachstumsschiadigender Austeritit
zwingen oder weil sie die Banken zur Zuriickhaltung der Kre-
ditvergabe anregen.

Mehr Investitionen, mehr Wachstum

Der Bevolkerung in den Krisenlindern seien durch die
»strikte und spiirbare“ Sparpolitik bereits grofle Opfer ab-
verlangt worden. Nun sei es an der Zeit, MafSnahmen fiir
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mehr Wachstum und Beschaftigung zu
ergreifen. Wenn Uberschusslinder wie
Deutschland ihre 6ffentlichen Investiti-

Niedrigere Lohnstiuckkosten in Deutschland

onen erhéhten, wiirde das die Nachfra- Seit 1995 entwickelten sich die nominalen Lohnstlickkosten in...*

ge ankurbeln und gleichzeitig zu einem 120
Abbau der auSenwirtschaftlichen Un-

gleichgewichte beitragen. Man sollte

daruber nachdenken, schreibt Dullien,

die Fiskalregeln so zu interpretieren,

dass eine Ausweitung von schuldenfi-

nanzierten Offentlichen Investitionen in 100 e
Lindern mit grofSen Leistungsbilanz-
tiberschiissen moglich gemacht wird.
Vereinfacht ausgedrickt: Wahrend
manche Linder sparen miissen, sollten
andere bereit sein, mehr Geld auszuge-
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gramm. Entweder durch einen grofSen,
europdischen Investitionsfonds, dem
erlaubt wird, eigene Kredite aufzunehmen, fiir die alle EU-
Mitglieder gemeinschaftlich haften, oder tiber eine Kons-
truktion, bei der etwa die Europdische Investitionsbank auf
Antrag der Mitgliedsstaaten Infrastrukturprojekte finanziert.

Héhere Lohne in Deutschland

Eine weitere Ursache der Krise ist nach Meinung des Wissen-
schaftlers bislang kaum angegangen worden: das Problem
der unterschiedlichen Lohnentwicklung innerhalb der Wih-
rungsunion. Wahrend die Lohnstiickkosten in manchen Staa-
ten jahrelang vergleichsweise kraftig stiegen, blieben die Zu-
wichse in Deutschland deutlich hinter dem Schnitt zurtick.
»Eine Korrektur dieses Trends ist dringend notwendig®,
schreibt Dullien. Nach seiner Ansicht reicht es nicht aus, dass
allein die Lander mit ibermdfSigen Lohnabschliissen ihren
Kurs korrigieren, genauso miissten Linder wie Deutsch-
land, in denen sich das Lohnwachstum lange Zeit nominal

Zweifel nehmen zu
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schwach entwickelte, ihre Lohne weiter nach oben anpassen.
Ansonsten bestehe die Gefahr, dass Lohnzuwichse in der Eu-
rozone insgesamt zu niedrig ausfallen und damit deflationire
Tendenzen verscharfen. Positiv sieht der Forscher in diesem
Zusammenhang die Einfiihrung des gesetzlichen Mindest-
lohns in Deutschland.

Dullien schlagt schliefSlich auch Transferzahlungen zwi-
schen den Euro-Staaten vor, etwa durch die Einfithrung einer
gemeinsamen Basis-Arbeitslosenversicherung. Hier wiirden
automatische Transfers von boomenden zu schwichelnden
Lindern entstehen, weil erstere hohere Beitragszahlungen
leisten wiirden, wiahrend letztere hohere Leistungen erhalten
wirden.

Vertrauen der Menschen zuriickgewinnen

Eine okonomische Stabilisierung des Euroraums ist nach
Dulliens Analyse nicht zuletzt deshalb so wichtig, weil sie die
Voraussetzung fiir politisch stabile Verhiltnisse darstelle. In
der Vergangenheit hitten die Menschen die europdische In-
tegration als einen Prozess wahrgenommen, der ihren Wohl-
stand mehrt. Das Vertrauen in die EU sei in vielen Staaten
sogar stirker gewesen als in die nationalen Regierungen. Die-
se Wahrnehmung habe sich jedoch seit der Krise verandert,
schreibt der Wissenschaftler.

Der Verlust von Jobs sowie sinkende Einkommen, aber
auch der Verzicht auf Souveranitit zugunsten der EU hatten
zu einem massiven Riickgang des Vertrauens gefiihrt, beson-
ders drastisch in den Krisenstaaten. In Spanien sank der An-
teil jener, die Vertrauen in die EU haben, laut Eurobarometer
von 66 Prozent im Jahr 2008 auf 16 Prozent 2014. Parallel
zur wachsenden Skepsis habe der Stimmenanteil euroskepti-
scher Parteien bei nationalen Wahlen und im Europaparla-
ment zugenommen. Mit Blick auf die europaische Integration
urteilt Dullien: ,,Schon jetzt ist klar, dass es nicht tibermafSig
pessimistisch ist, fir die Euro-Peripherie von einem ,verlore-
nen Jahrzehnt* zu sprechen.

*Quelle: Sebastian Dullien: Die Euro-Zone nach vier Jahren
Krisenmanagement und Ad-Hoc-Reformen: Was bleibt zu tun?,
Friedrich-Ebert-Stiftung: WISO Diskurs, Dezember 2014
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