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Kontrahenten oder Partner?
Deutschland und Frankreich in

der Wirtschafts-

An ihrem zehnten Geburtstag, dem
1.1.2009, befand sich die Eurozone in der
groBten Finanz- und Wirtschaftskrise seit den
1930er Jahren. Die Wahrungsunion mit der
weltweit einmaligen Kombination einer einheit-
lichen Geldpolitik und nationalen, nur bedingt
koordinierten Fiskal- und Wirtschaftspolitiken,
bewahrte sich. Die Geldpolitik reagierte rasch
und flexibel, der Euro buBte international kein
Vertrauen ein. Im Gegenteil: Die junge Ge-
meinschaftswahrung gilt als Stabilitatsanker
im Binnenmarkt. Mittel- und osteuropaische
EU-Staaten wollen rasch beitreten; auch die
freiwilligen Nicht-Mitglieder Danemark und
Schweden, und sogar GroBbritannien, haben
neue Beitrittsdiskussionen erlebt. Diese Er-
folge und die jungsten Prognosen zur Erho-
lung der Konjunktur durfen allerdings nicht
den Blick darauf verstellen, dass die Eurozone
weiterhin vor groBen Herausforderungen steht.

Weiterhin  bestehen  Unsicherheiten
bezuglich der tatsachlichen Wirtschafts-
entwicklung. Dies ist fUr unternehmerische
Strategie- und Investitionsentscheidungen
ein Unsicherheitsfaktor, ebenso fur die Eu-
ropéische Zentralbank und die Regierungen.
Sie mussen den richtigen Moment abpassen,

und Finanzkrise

um ihre Krisenmanagement-MaBnahmen zu-
ruckzufahren, etwa indem die EZB die Zinsen
wieder anhebt oder die Mitgliedstaaten ihre
fiskalische Stimulierung zurlckfahren, Staats-
garantien aus dem Finanzsektor zurtickziehen
und Subventionen reduzieren. Zwei Negativ-
szenarien gilt es zu vermeiden: ein zu frihes
Abbremsen der Konjunktur und damit der
Ruckfall in eine Rezession sowie ein zu spa-
tes ZurlUckschrauben der expansiven Politiken
und damit die Gefahr inflationdrer Entwick-
lungen. Ein erfolgreicher Exit gelingt nur, wenn
ein vertrauensvoller Dialog zwischen den be-
teiligten Akteuren Uber die Einschatzung der
Konjunkturentwicklung und der mdglichen Ri-
siken ebenso stattfindet wie ein MindestmaB
an strategischer Abstimmung.

Zweitens muss die européische Finanz-
marktaufsicht und -regulierung verbessert
werden. Die bestehenden Aufsichtsstrukturen
haben weder schwere Instabilitdten in den
Markten identifiziert, noch sind sie geeignet,
mit zumindest teilweise grenzUberschreitend
integrierten Mérkten und Finanzmarktakteuren
umzugehen. Um das Vertrauen wiederher-
zustellen, die Integration des européischen
Finanzmarkts zu férdern und eine bessere
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Krisenpravention und -bewadltigung zu er-
maoglichen, sind nicht nur in der EU, sondern
weltweit Anstrengungen nétig. Der bisherige
Verlauf des Gesetzgebungsprozesses zur
europaischen Finanzaufsicht deutet an, dass
eine durchgriffsfahige européische Aufsicht
derzeit keine groBe Realisierungschance hat,
unter anderem weil einige Mitgliedstaaten die
Eingriffsmdglichkeit von europdischer Ebene
maoglichst begrenzen mdchten.

Die dritte Herausforderung liegt in den
zunehmenden strukturellen und konjunktu-
rellen Divergenzen in der Eurozone!, die sich
durch die Finanz- und Wirtschaftskrise ver-
scharft haben. Der unterschiedlichen Entwick-
lungen der Wettbewerbsfahigkeit zu Grunde
liegen in einigen Staaten Reformversdum-
nisse, mangelnde Koordinierung in der Euro-
zone sowie die Tatsache, dass die Markte als
Ausgleichsmechanismen flr divergierenden
Entwicklungen in der Eurozone nur bedingt
funktionieren. Um langfristig auf einen Konver-
genzpfad zurickzugelangen und politische,
wirtschaftliche und soziale Spannungen in der
Eurozone einzuschranken, muss die Frage
nach strikterer wirtschaftspolitischer Koor-
dinierung und einer sinnvollen Starkung der
Ausgleichmechanismen neu gestellt werden.

Die vierte Herausforderung geht von der
Verschlechterung der Situation der Staatsfi-
nanzen in fast allen Mitgliedstaaten der EU aus.
Hohe Defizite und der wachsende 6ffentliche
Schuldenstand gefahrden nicht nur die Nach-
haltigkeit der Staatsfinanzen. Die mangelnde
Bereitschaft einiger Regierungen, sich auf mit-
telfristige Konsolidierungsziele zu verpflichten,
stellt den Stabilitdts- und Wachstumspakt in
Frage. Von unverantwortlicher Politik einiger
Staaten gehen aber Risiken fur alle aus: ne-

gative Spill-Over-Effekte sind insbesondere in
Form von erhdhten Zinsen zu erwarten.

Die Eurozone konnte flUnftens im Jahr
2010 ihre ersten Staatspleiten erleben. Grie-
chenland, aber auch Portugal oder Spanien
koénnten bei sensiblen Reaktionen der Finanz-
markte Schwierigkeiten bekommen, neues
Geld aufzunehmen. In der Eurozone gibt es
keine Erfahrungen mit einer solchen Situati-
on. Umso mehr ist politisches Leadership der
groBen Mitgliedstaaten in enger Abstimmung
mit der Europdischen Kommission und der
EZB gefragt, wenn es darum geht, das Markt-
vertrauen wieder herzustellen, die Glaubwr-
digkeit des Euro zu bewahren und die Lander
auf einen entschiedenen Reform- und Konso-
lidierungskurs zu verpflichten.

Die Bedeutung der deutsch-
franzosischen Zusammenarbeit

Angesichts  dieser Gesamtsituation
solliten Deutschland und Frankreich in der
Eurozone eine Gestaltungs- und FUhrungs-
funktion Ubernehmen. Beide sind daflir pra-
destiniert, weil sie bereits in der Vergangenheit
durch ihre Kompromissfahigkeit bei unter-
schiedlichen Ausgangspositionen die wich-
tigsten Schritte zur Entwicklung der Eurozone
gestaltet haben.? Ebenso wichtig ist ihr wirt-
schaftliches Gewicht: gemeinsam stellen sie
47 % des BIP in der Eurozone (27 % Deutsch-
land, 20 % Frankreich). Nachhaltige, aufei-
nander abgestimmte Wachstumsstrategien in
beiden Staaten wirden aufgrund der engen
Handelsverflechtung zwischen Deutschland
und Frankreich nicht nur von gegenseitigem
Nutzen sein, sondern konnten fUr die Eurozo-
ne insgesamt wichtige Impulse setzen.

FUr eine deutsch-franzésische Zusam-
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menarbeit in diesen Fragen bestehen indes
Hurden. Beide Lander haben unterschiedliche
Ansichten Uber ,die richtige” Wirtschafts- und
Finanzpolitik, Uber den Sinn und die Form ver-
starkter wirtschaftspolitischer Koordinierung,
Uber angemessene Finanzmarktaufsichts-
strukturen sowie Uber die Fragen der externen
Reprasentation der Wahrungsunion und einer
angemessenen Wechselkurspolitik.

Hinter diesen Differenzen liegen unter-
schiedliche Wachstumsmodelle. Frankreich
setzt starker als Deutschland auf den privaten
Konsum als Wachstumsmotor, Deutschland
konzentriert sich auf seine Exportfahigkeit.®
Aus franzosischer Sicht wird die deutsche
Politik der Lohnzurtickhaltung und Steuersen-
kungen (v. a.im Bereich der Unternehmensbe-
steuerung) seit Beginn der Wahrungsunion als
unkooperativ und aggressiv wahrgenommen.*
Zwar wird anerkannt, dass die Uberbewer-
tung der D-Mark vor der Festschreibung des
Euro-Umtauschkurses im Mai 1998 grof3en
Anpassungsdruck auf die deutsche Wirtschaft
ausgelbt hat, doch sehen die franzdsischen
Beobachter die bestehende reale Abwertung
langst als ausreichend an.

Wahrend EinbuBen bei der eigenen
Wettbewerbsfahigkeit in Frankreich zu er-
sten MaBnahmen (Steuersenkungen) gefihrt
haben, wurde Deutschland, vorgeworfen,
zu stark auf die Erholung der Exportmérkte
gesetzt zu haben, woflr die Kosten von den
jeweiligen Regierungen getragen werden.
Uberdies empfindet die Regierung in Paris die
deutsche Haltung zur Frage des immer star-
ker ansteigenden Eurowechselkurses als zu
passiv. Die Tatsache, dass auch die deutsche
Exportindustrie unter der Euro-Aufwertung
leidet und die Politik nicht auf die strategische
Wechselkursinterventionen, etwa Chinas, rea-

giert, bleibt fUr viele unverstandlich.

Aus deutscher Sicht wird die eigene
Strategie mehrheitlich als legitim verteidigt:
Schuld an den Divergenzen in der Wettbe-
werbsféhigkeit sei nicht der deutsche Erfolg,
sondern das mangelnde Engagement ande-
rer Mitgliedstaaten, etwa bezUlglich der Lohn-
stlickkostenentwicklung, der Investitionen in
Forschung- und Entwicklung und der Gestal-
tung der Innovations- und Bildungssysteme.
Allerdings wird mitunter die Frage aufgewor-
fen, was passieren wurde, wenn die anderen
EU-Lander Deutschlands wirtschafts- und
fiskalpolitischem Beispiel tatsachlich folgen
und die Exportfahigkeit auf Kosten der Bin-
nennachfrage steigern wirden.

Finden Deutschland und Frankreich
nicht zu koharenteren wirtschaftspolitischen
Anséatzen, kann dies langfristige Folgen fur
die Eurozone haben. Das Zinsniveau durfte
mit ziemlicher Sicherheit steigen, worun-
ter insbesondere Mitgliedstaaten mit einer
angespannten Finanzlage zu leiden hatten.
Uberdies kann in der Eurozone insgesamt
das Risiko eines Staatsbankrotts zunehmen.®
Senkt Frankreich nach der erfolgten Abschaf-
fung der Gewerbesteuer weiter die Belastung
der Unternehmen, um seine preisliche Wett-
bewerbsfahigkeit zu verbessern, kdnnte dies
fr erndhte Defizite sorgen. Interessant ist die
aktuelle Diskussion um die EinfGhrung einer
Schuldenbremse in Frankreich nach deut-
schem Beispiel.¢ Beobachter warnen Uberdies
bereits vor einem realen Abwertungswettlauf.
Selbst wenn dieses Negativszenario nicht ein-
treten sollte, kann ein Mangel an Abstimmung
wachstumsbremsend wirken.”

Die Art und Weise, wie mit dem Ma-
nagement der Wirtschafts- und Finanzkrise
umgegangen wird, pragt die Zukunft der
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Eurozone entscheidend mit, insbesondere
da viele der akut zu I6senden Fragen mittel-
fristig Auswirkungen auf die Architektur haben
konnen. Da Deutschland und Frankreich
ihre Praferenzen vor dem Hintergrund unter-
schiedlicher Wachstumsmodelle formulieren,
haben sie eine besondere Rolle zu spielen.
Wenn sie diese Verstandigungsaufgabe — in
Anerkennung der engen Interdependenzen
in der Européischen Wahrungsunion — ernst
nehmen, kdnnen sie maBgeblich zur Verbes-
serung der Gouvernance-Strukturen beitra-
gen. Frankreich setzt sich traditionell fUr eine
Starkung der ,gouvernance économique” der
Eurozone ein. Dies geschieht mit dem Gedan-
ken, die politische Gestaltungskraft zu ver-
bessern, was in Deutschland tendenziell als
Versuch interpretiert wird, der Europdischen
Zentralbank ein politisches Gegengewicht
entgegenzusetzen, das ihre Unabhangigkeit
einschranken koénnte. In Deutschland wiede-
rum besteht eine deutliche Tendenz zu einer
strikteren Anwendung der wirtschafts- und fis-
kalpolitischen Koordinierungsmechanismen,
um mitgliedsstaatliche Politiken, die stabili-
tatsgefahrdend wirken kdnnen, einzuschran-
ken. Damit verbunden sind berechtigterweise
Fragen nach der Legitimation européischer
Eingriffe. Dieses Problem kann in der Tat in
letzter Konsequenz nur Uberwunden werden,
wenn die Demokratie auf europaischer Ebene
gestérkt wird.

! Siche: Sebastian Dullien/Daniela Schwarzer: A Que-
stion of Survival? Curbing regional divergences in the
Eurozone, in: Review of Economic Conditions in Italy,
No. 1/2006.
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538.
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