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Kommentar

Triigerische Ruhe

von Sebastian Dullien und Daniela Schwarzer

Der aktuelle Aufschwung liberdeckt die wirtschaftlichen Ungleichgewichte in Europa. Die Finanzpolitik sollte sich jetzt auf den
ndchsten Abschwung vorbereiten.

Es scheint, als habe der Aufschwung alle drangenden wirtschaftlichen Probleme in Europa gel6st: Alle
Euro-Lander haben zu einer akzeptablen wirtschaftlichen Dynamik zuriickgefunden, die
Arbeitslosigkeit sinkt, und dank steigender Staatseinnahmen dirften die éffentlichen Defizite in allen
Euro-Landern auler Portugal 2007 wieder unter der Marke von drei Prozent des Bruttoinlandsprodukts
liegen.

Auch die Debatte um das Auseinanderdriften der Konjunkturentwicklung im Euro-Raum ist abgeflaut.
Seit in Deutschland wieder verstarkt investiert und konsumiert wird, kdnnen auch die Italiener ihre
Produkte wieder besser absetzen. Italiens Exporte lagen im ersten Quartal rund 13 Prozent héher als
vor Jahresfrist, aktuelle Prognosen sehen das italienische Wirtschaftswachstum 2007 wie 2008 bei
knapp zwei Prozent. Deutschland hat sich zum Zugpferd der Euro-Zone entwickelt, auch fur
Problemlander wie Italien.

Gefahrliche Kettenreaktion

Tatséchlich sind die Ungleichgewichte jedoch keineswegs behoben. Spaniens Leistungsbilanzdefizit
durfte laut OECD-Schatzung in diesem Jahr erstmals die Zehn-Prozent-Marke Uberschreiten und
kénnte 2008 trotz langsameren Wachstums sogar noch weiter zulegen. Portugal und Griechenland
weisen Fehlbetrdge von knapp unter zehn Prozent des BIPs auf. Derweil wachst der deutsche
Leistungsbilanziberschuss trotz anziehender Binnennachfrage weiter und kénnte 2008 auf sieben
Prozent des Bruttoinlandsprodukts klettern, nach rund fiinf Prozent 2006. Dies ist hochst
ungewshnlich: Ublicherweise legen bei stérkerer Inlandsnachfrage die Importe starker zu als die
Exporte.

ZUM THEMA

e OECD lobt Deutschland
(http://www.ftd.de/politik/deutschland/:OECD%20Deutschland/204131.html)

e Sarkozy verspricht den Wechsel
(http://www.ftd.de/politik/europa/:Sarkozy%20Wechsel/196195.html)

e Kommentar: Die groRRe Verteilungsfrage
(http://www.ftd.de/meinung/kommentare/:Kommentar%20Die%20Verteilungsfrage/177406.html)

e Kolumne: Wolfgang Miinchau: Zwei Arten von sozial
(http://www.ftd.de/meinung/leitartikel/164802.html)

Diese Zahlen spiegeln wider, was wir auch aus anderen Quellen wissen: Die relative
Wettbewerbsfahigkeit der Euro-Staaten entwickelt sich weiter auseinander. Trotz der wieder etwas
héheren Lohnabschliisse in Deutschland fallen die Lohnstiickkosten hierzulande weiter, wahrend die
Kosten in den meisten anderen Euro-Landern zulegen.

Daraus ergeben sich enorme Risiken fiir den Fall, dass der Aufschwung in Europa auslauft oder ein
Schock die Weltwirtschaft trifft: Wertet der Dollar plétzlich kraftig ab, dirften jene Lander am starksten
getroffen werden, deren Wettbewerbsfahigkeit besonders schwach ist. Der friihere Notenbanker
Charles Goodhart hat davor gewarnt, dass im Extremfall Marktspekulationen ein einzelnes Land wie
etwa Italien aus der Wahrungsunion treiben kdnnten. Aus Sorge vor einer tiefen Krise kénnten die
institutionellen Anleger Staatsanleihen des betroffenen Landes verkaufen. Die Zinsen wiirden so in die
Hohe schielRen, dass am Ende de facto keine neue Kreditaufnahme mehr mdglich ist. Die Regierung
hatte nur die Wahl, die Zahlungen von Pensionen und Beamtengehéltern einzustellen oder aus der
Waéhrungsunion auszutreten und wieder die nationale Wahrung zu drucken. Die Aussicht auf dieses
Extremergebnis wiirde die Spekulationen gegen die Schuldtitel des Landes weiter ankurbeln.

Um derartige Horrorszenarien zu vermeiden, missen jetzt, im Boom, zentrale Reformen angegangen
werden. Im Sinne der Lissabon-Agenda muss die Produktivitdtsentwicklung in Ladndern wie Spanien
oder ltalien verbessert werden. Zudem aber braucht Europa einen fiskalischen Mechanismus, der die
Folgen plétzlicher Schocks fur einzelne Lander abfedert.
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Im ersten Schritt sollten die EU-Ausgaben konjunkturvertraglicher gestaltet werden. Dass EU-
Strukturfonds-Milliarden etwa in Spanien jahrelang die ohnehin Uberhitzte Wirtschaft weiter befeuert
haben, ist hdchst gefahrlich. Kuinftig sollte die Laufzeit von EU-finanzierten Bauprojekten im Boom
gestreckt oder der Anteil nationaler Kofinanzierung konjunkturbedingt variiert werden.

Gemeinsame Arbeitslosenversicherung

Zusatzlich sollten weitere Finanzstréme auf europaische Ebene verlagert werden, denn wie in jeder
anderen Wahrungsunion wirken automatische Stabilisatoren auch in Europa auf hdchster Ebene am
sinnvollsten. Ein tragfdhiges Modell wére eine gemeinsame Arbeitslosenversicherung fiir die Euro-
Zone, die nationale Systeme teilweise substituiert. In guten Zeiten wiirden Sozialbeitrage in diese
europaweite Basisversorgung entrichtet, in schlechten Zeiten bekdmen Arbeitslose fiir sechs bis zwdlf
Monate Transfers. So wirde die Binnennachfrage in der betroffenen Region gestitzt, negative Folgen
des Konjunktureinbruchs waren abgemildert.

Jetzt wére der richtige Einstiegszeitpunkt: Staatliche Mehreinnahmen kénnten im derzeitigen Boom in
die européische Kasse flieBen und so dem Zugriff der nationalen Politiker entzogen werden, jetzt die
Staatsausgaben zu erhéhen. Im ndchsten Abschwung lagen sie bereit - wenn sie gebraucht werden.

Die Strukturreformen a la Lissabon und die fiskalische Stabilisierung erganzen sich sinnvoll. Neuere
Forschungen zeigen, dass exzessive Konjunkturschwankungen und vor allem lange Flauten das
langfristige Wachstumspotenzial senken, weil sie Firmen von Forschung und Entwicklung abhalten
oder Menschen nach langer Arbeitslosigkeit zentrale Qualifikationen verlieren. So erwéachst aus
konjunktureller Arbeitslosigkeit eine langfristige strukturelle Belastung. Konjunkturausschlage durch
automatisch wirkenden Stabilisierungsmechanismen zu begrenzen ist Teil einer sinnvollen
Reformstrategie, die zu héherem langfristigen Wachstum in Europa fihrt.

Sebastian Dullien ist FTD-Redakteur im Sabbatical und derzeit Gastwissenschaftler an der Stiftung
Wissenschaft und Politik (SWP).

Daniela Schwarzer ist wissenschaftliche Mitarbeiterin an der SWP.

Am 19. Juni veranstaltet die SWP in Berlin zusammen mit dem Arbeitskreis Europdische Integration
und dem Beratungsdienst RGE Monitor eine Konferenz zu den wachsenden Divergenzen in der Euro-
Zone. Sehen Sie das Programm hier.
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