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Michael Altenburg

Tragodie bedeutet die Unabwendbarkeit
eines katastrophalen Ergebnisses. Sollte
die Auseinandersetzung um den italieni-
schen Haushaltsentwurf bereits als tra-
gisch bewertet werden? Dass der Haus-
haltsentwurf die Regeln des Europaischen
Stabilitats- und Wachstumspakts verletzt,
ist offensichtlich. Warum halt sich Italien
nicht einfach an die Regeln, indem es sei-
nen Haushaltsentwurf revidiert?

Regelverletzung

Dafur gibt es drei klare Grande: Erstens
mochte die Regierungskoalition von Cin-
que Stelle und Lega gemachte Wahlver-
sprechen erfullen. Zweitens ist die politi-
sche Stimmung im Lande angesichts lang-
jahriger Fehlentwicklungen und erneuter
Verlangsamung des Wirtschaftswachs-
tums in 2018 so angespannt und aufgela-
den, dass ein harter Sparkurs kaum durch-

Euro-Tragddie

setzbar ware und deswegen leicht auBer
Kontrolle geraten koénnte. Und drittens
ist mit einer Verhangung von EU-Sanktio-
nen selbst bei Einleitung eines entspre-
chenden Verfahrens nicht zu rechnen, da
diese eine einstimmige Beschlussfassung
voraussetzen, die nicht zu erwarten ist.

Der Markt scheint den Regelbruch eben-
falls relativ gelassen einzuschatzen. Die
italienischen Staatsanleihen spiegeln zwar
das seit Bekanntwerden des Budgetent-
wurfs als erhéht wahrgenommene Risiko
in niedrigeren Kursen/h6heren Renditen
wider, aber ein H6chststand von 3,7 Pro-
zent fur 10-jahrige Laufzeiten per 19. Ok-
tober hat sich zumindest vorerst wieder
auf ein Niveau um 3,15 Prozent ermas-
sigt, was immerhin einem Risikoaufschlag
Uber deutsche Bundesanleihen mit glei-
cher Laufzeit von tber 280 Basispunkten
entspricht. Offenbar geht der Markt da-
von aus, dass irgendein Kompromiss ge-

Abbildung 1: Divergenzen in Einkommen und Beschaftigung
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Die Grafik ist dem zitierten Buch von Ashoka Mody entnommen.
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funden, also der Regelversto3 Italien
zwar vorgeworfen, aber nicht geahndet
wird, um Ruhe zu bewahren.

Also doch nicht so tragisch? Was hat
denn die italienische Regierung vor? Of-
fenbar einen Wachstumsimpuls durch er-
hohte Staatsausgaben. Das ist antizykli-
sche Fiskalpolitik im Sinne von Keynes
und muss bei Geeignetheit der Massnah-
men nicht verkehrt sein, selbst wenn die
Staatsverschuldung bereits extrem ist.
Aber die hohe Risikopramie fur italieni-
sches Risiko wird das Staatsbudget, wenn
auch nicht bei der Bedienung ausstehen-
der Anleihen, so doch bei der Anschluss-
finanzierung auslaufender Anleihen,
stark belasten. Dasselbe gilt fur die Fi-
nanzierungsbedingungen von italieni-
schen Unternehmen und Privatpersonen,
die mit noch kostspieligeren Konditionen
rechnen mussen. Die europdische Ein-
heitswahrung druckt offensichtlich die
Wettbewerbsbedingungen fir die bereits
anfangs schwacheren Mitgliedslander im
Lauf der Zeit zusatzlich. Denn es gibt nur
eine einheitliche Geldpolitik der EZB fur
den gesamten Euroraum, was Stabilitat
und Wachstum in den starkeren Volks-
wirtschaften unterstitzen und starken
kann, aber ein Aufholen von im Wettbe-
werb deutlich schwéacheren Volkswirt-
schaften behindert, auch wenn einzelne
StimulierungsmaBnahmen fur sich ge-
nommen tauglich scheinen.

Kohls Visionen von Europa

Der Princeton-Okonom und IWF-Lander-
experte Ashoka Mody hat diese Zusam-
menhange grindlich untersucht und ein-
gehend dokumentiert.” Far ihn, wie far
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viele andere, ist nicht das Europaprojekt
als solches kritikwurdig, sondern die Uber
Jahrzehnte in mehreren Stufen umge-
setzte Wahrungsunion, die am 1. Januar
1999 mit EinfUhrung der Einheitswah-
rung Euro kulminierte, aber das alles vor
Erreichen einer politischen Einigung Eu-
ropas Uber nationale Steuer- und Budget-
hoheit einerseits und einen innereuropai-
schen Finanzausgleich andererseits. Dass
es in dieser unplausiblen Reihenfolge
Uberhaupt funktionieren kénne, also erst
Einheitswahrung und dann politische Ei-
nigung, war die Uberzeugung und das
Lebensziel von Bundeskanzler Helmuth
Kohl.

Kohl war Historiker, kein Okonom. Die
Einfihrung der Wahrungsunion und spa-
ter die Ablésung der D-Mark durch den
Euro war fur ihn der notwendige poli-
tische Preis fur eine den gesamteuro-
paischen Frieden sichernde Ausséhnung
zwischen Deutschland und Frankreich.
Gegen starken politischen Widerstand,
nicht nur in Deutschland, konnte er den
Euro mit der immer wiederholten Versi-
cherung durchzusetzen, dass die deutschen
Steuerzahler niemals fur Rettungsmass-
nahmen zugunsten von Euro-Drittlan-
dern herangezogen werden wirden.

Die Briten, Danen und Schweden verwei-
gerten sich der dem nebulésen Kon-
vergenzmantra inharenten Logik einer
schleichenden Aufgabe nationaler Selbst-
bestimmungsrechte von vorneherein ein
fur alle Mal. Kohls emotional stark be-
setztes Narrativ vom Euro als ultimativem
europaischen Friedensprojekt mit auto-
matischer politischer Langzeitkonvergenz
wurde auBerdem schon vorab durch
zahlreiche namhafte Okonomen wie die
Nobelpreistrager Franco Modigliani, Ro-
bert Solow und Nicholas Kaldor als 6ko-
nomischer Unsinn und politische Traume-
rei heftig kritisiert.

Die versprochene Konvergenz hat sich
infolge des Fehlens einer verbindlichen
Fiskalunion in der Tat nie eingestellt. Aus-
serdem wurde gegen die Verschuldungs-
obergrenze des Maastricht-Vertrages von
Anfang an ausgerechnet durch die bei-
den gréBten Mitgliedslander Deutschland
und Frankreich verstoBen. Es entwickelte
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sich im Gegenteil Gber die Jahre eine zu-
nehmende Divergenz zwischen den star-
keren und den schwécheren Euromit-
gliedslandern. Und dies geschah - und
geschieht noch - trotz Konzipierung und
Umsetzung milliardenschwerer EU-weiter
(nicht allein nur auf die Eurozone bezo-
gener) Kohasionsprojekte, die allerdings
zentral top down und nicht dezentral
bottom up administriert werden. Durch
die zunehmenden 6konomischen Diver-
genzen und einen als demokratisch nicht
legitimiert wahrgenommenen burokrati-
schen Brusseler Zentralismus getrieben,
begann in Europa eine populistisch-ag-
gressive Anti-EU-Stimmung um sich zu
greifen.

Zunehmende Divergenz

Bei Ashoka Mody finden sich die 6kono-
mischen Divergenzen eindricklich belegt
durch, unter anderen, Vergleiche der Ein-
kommens- und Arbeitslosigkeitsentwick-
lung in Deutschland, Frankreich und Ita-
lien seit 2003, durch die Zunahme der
Auswanderung von jungen ltalienern mit
Hochschulabschluss, durch das Zurtckfal-
len Europas im sich in der Anzahl (in Tau-
send) von Patentanmeldungen spiegeln-
den Technologiewettlauf mit Asien, aber
auch durch die Zunahme deutscher Ex-
porte in Nicht-Euro-Lander innerhalb wie
ausserhalb der EU.

Die Darlegungen von Mody sind aller-
dings ausschlieBlich auf die asymmetri-
schen Auswirkungen der Einheitswah-
rung fokussiert. Insofern lasst er die
grundsatzliche Nutzlichkeit der Kohasi-
onsprojekte unerwahnt. AuBer Betracht
bleibt bei ihm auch die seit Anfang der
achtziger Jahre aufgrund der Technolo-
giebeschleunigung nicht nur in Europa
zu beobachtende Wandlung in der Be-
schaftigungsstruktur von der Warenpro-
duktion hin zu mehr Dienstleistungen
mit daraus resultierenden zunehmenden
Divergenzen zwischen bereits entwickel-
ten, eher urbanen und weniger entwi-
ckelten, eher landlichen Regionen. Dafur
war also in Europa nicht primar oder
allein der Euro ursachlich. Und es gab in
Landern wie Griechenland und Italien
schon vor der Einfuhrung des Euro ende-
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Luzern, Schweiz

Die aktuelle Auseinandersetzung um den italieni-
schen Haushaltsentwurf zwischen der Regierung
in Rom und der EU-Kommission sieht der Autor
als nur ein Beispiel fur die aktuell schwierige Lage
der EU. Generell fUhrt er die derzeit umgehende
populistisch-aggressive  Anti-EU-Stimmung  auf
zunehmenden 6konomischen Divergenzen und
einen als demokratisch nicht legitimiert wahrge-
nommenen burokratischen Brusseler Zentralis-
mus zurlick. Eine potenzielle Lésung der Misere
ist fir ihn mehr Dezentralitat und Eigenverant-
wortung fur alle EU-Mitgliedslander. Dazu gehort
flr den Autor aufserdem eine wieder starkere Be-
tonung des Subsidiaritatsprinzips und damit auch
ein neues Austarieren des Zusammenspiels der
drei EU-Spitzeninstitutionen Rat, Kommission und
Parlament. (Red.)

mische Defizite an rechtsstaatlicher Go-
vernance durch wuchernde Korruption
und Filz, die durch Kohasionsprogramme
bei unsauberen Ausschreibungs- und Ver-
gabepraktiken eher verstarkt als gemin-
dert wurden. Vielleicht hat gerade dieser
Umstand den EU-Beitritt fir einige Lan-
der Sudosteuropas besonders attraktiv
erscheinen lassen.

Man koénnte sich daher auf den Stand-
punkt stellen, wie er in Deutschland und
anderen nordeuropaischen Landern auch
durchaus verbreitet zu sein scheint, dass
sich Italien einfach etwas mehr anstren-
gen sollte anstatt noch mehr Schulden zu
machen, die woméglich nicht zurtckge-
zahlt werden konnen. Aber es ist zu-
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Abbildung 2: Auswanderung italienischer Hochschulabsolventen
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Die Grafik ist dem zitierten Buch von Ashoka Mody entnommen.

gleich deutlich, dass ein schwacheres
Land, wenn es sich einmal dem Eurore-
gime unterworfen hat, nicht mehr so
leicht aus seiner Ecke rauskommt, wenn
die institutionellen Rahmenbedingungen
keine radikale Korrektur mehr ermégli-
chen, wie das bei einer eigenen Wéahrung
und entsprechenden Abwertungsspiel-
raumen der Fall ist. Aus diesem Grund
sind die osteuropdaischen EU-Mitglieder
Polen, Tschechien und Ungarn bislang
nicht dem Euro beigetreten, damit bes-
tens gefahren und werden sich auch
kaum in absehbarer Zeit Uberreden las-
sen, ihren Euro-abstinenten Kurs zu an-
dern.

Ausstieg als Lésung?

Lage deshalb vielleicht die Schlussfolge-
rung nahe, dass Italien aus dem Euro aus-
treten sollte, um sich grundlegend sanie-
ren zu kénnen? Ahnliche Uberlegungen
waren in Griechenland angestellt wor-
den, wo man sich indessen am Ende als
ungerechtfertigt und demutigend emp-
fundenen Auflagen von IWF und EU ge-
beugt hat. Damit wurde aber, wie be-
kannt, die Uberschuldungsproblematik
Griechenlands noch nicht abschlieBend
gelost, woflur ein echter Schuldenerlass
noch aussteht, dem aber das von Kohl
kreierte und in Brussel noch immer prak-
tizierte Konvergenzmantra entgegen-
steht. Bei Italien liegt ein wesentlicher
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Unterschied zu Griechenland noch in den
GroBenordnungen, wie sie sich in den
prozentualen Beitrdgen zum europai-
schen Stabilitatsmechanismus spiegeln.

Italien ist immerhin die drittgroBte Volks-
wirtschaft des Euroraums und kénnte im
auBersten Krisenfall den Euro insgesamt
zu Fall bringen. Das wei man auch in
Rom, wie die bisweilen kaltschnauzig bis
unverschamte Diktion einiger Politiker
dort unterstreicht. Die griechische Regie-
rung durfte ihren italienischen Kollegen
inzwischen aber auch geraten haben, an-
gesichts der insgesamt duBerst fragilen Si-
tuation nicht noch mit Steinen zu werfen.
Man denke nur an den Berg notleidender
Kredite in den Bilanzen der Banken Mon-
te dei Paschi di Siena, Intesa Sanpaolo und
Unicredit. Insofern ist nicht auszuschlie-
Ben, dass nicht vielleicht doch noch kos-
metische Kuirzungen am italienischen
Haushaltsbudget vorgenommen werden.

Absichtserklarungen
und Formelkompromisse

Aber zum Ende Mai 2019 stehen die Wah-
len zum Europaparlament an mit inzwi-
schen stark polarisierten Lagern. Davor ist
mit tragféhigen Langfristldsungen also
nicht zu rechnen. Der franzésische Wirt-
schafts- und Finanzminister Bruno Le
Maire kindigte zwar bereits mehrfach
eine Einigung auf eine Reform der Euro-

zone an. Aber auch ein Euro-Teilbudget
innerhalb des gesamten EU-Budgets wie
fur den Gipfel des Europaischen Rates un-
ter Osterreichischem Vorsitz vom 13./14.
Dezember geplant, bringt nicht den
Durchbruch, sondern wieder nur Absichts-
erklarungen und Formelkompromisse. Der
christdemokratische niederlandische Fi-
nanzminister Wobke Hoekstra, Sprecher
des informellen Zusammenschlusses von
EU-Mitgliedstaaten, die sich Hansa in der
EU nennen, zeigte sich in einer Rede vor
seinem Parlament schon am 28. November
sicher, dass Uberdimensionierte franzosi-
sche Erwartungen ,von einem Elefant zu
einer Maus, in einem Kafig”? geschrumpft
seien. Und Jan Zahradil, Spitzenkandidat
der drittgréBten Gruppierung fur die Eu-
ropawahlen, AKRE?, hat bereits seine Un-
terstlitzung der Hansa bekraftigt.

Die deutsche Bundesregierung dagegen
weicht mit Rucksicht auf Frankreich und
nur verstohlenem Augenzwinkern in Rich-
tung Hansa den Kernthemen eher aus und
spielt auf Zeit. Sie stellt ihren guten Euro-
pawillen unter Beweis, indem die Bundes-
kanzlerin die Notwendigkeit europaischer
Streitkrafte befurwortet und Vizekanzler
Olaf Scholz sich gegentber dem franzosi-
schen Vorschlag einer Finanztransaktions-
steuer zur Finanzierung des Euro-Budgets
aufgeschlossen zeigt. Damit wird aber der
Knackpunkt eines auch nur teilweisen Ver-
zichts auf nationale Haushaltshoheit nur
weiter auf die lange Bank geschoben und
das 6konomisch unhaltbare Konvergenz-
mantra von der ,ever closer union” fur
ein Weilchen weiter gesponnen.

Man kann also nur hoffen, dass die sich
zwar bereits abschwachenden, bislang
insgesamt aber noch weiter gulnstigen
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen fur
ein weiteres halbes Jahr anhalten und
dass die EU sich nach den Wahlen zum
Europaparlament zu einem deutlich ent-
scheidungsfahigeren Modus durchringen
wird. Aber dieser Hoffnungsfaden ist
dann und kann innerhalb der nachsten
sechs Monate aus vielen Grinden schnell
reiBen, und sei es bloss der Geduldsfaden
derer, die durch die Entwicklung der letz-
ten Jahre bereits ernsthafte wirtschaftli-
che Einbussen oder einen empfindlichen
Verlust an Aussichten fir eine bessere Zu-
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kunft erlitten und dadurch jegliches Ver-
trauen in die Politik verloren haben.

Undurchsichtige Gemengelage

Das Hauptproblem ist jedenfalls nicht der
RegelverstoB des italienischen Budgets
oder die Einheitswahrung Euro, sondern
das jahrelange, anhaltende Hangenblei-
ben in vieldeutigen, letztlich wider-
sprichlichen Diskursen, hinter denen sich
teilweise durchaus legitime nationale In-
teressengegensatze verbergen. In einer
so undurchsichtigen Gemengelange geht
Glaubwurdigkeit verloren, gedeihen Po-
pulismus von rechts wie links und Ver-
schworungstheorien, aber nicht euro-
paische Einheit. In einem Vergleich der
europaischen politischen Parteien durch
Chapel Hill Expert Survey (Chesdata) zeigt
sich denn auch eine extreme Spreizung
und Widersprlchlichkeit der Positionie-
rungen mit nur einer einzigen konfusen,
geradezu selbstmorderischen Einigkeit in
Richtung Anti-Elite-Stimmung vom ganz
linken bis ins ganz rechte Lager.?

Dagegen ist 0konomisch wie politisch
klar und eindeutig, dass nicht die Ein-
heitswahrung als solche, sondern saube-
re, verantwortliche, zukunftsorientierte
Governance Uber das Gelingen von Euro-
pas Zukunft entscheidet. Und wenn der
politische Wille zum ,européaischen Em-
pire”, wie Macron und LeMaire ihre Visi-
on gern nennen - offenbar ohne sich der
in Resteuropa eher abschreckenden Asso-

ziationen dieses Terminus bewusst zu
sein —, gegenwartig nicht nur fehlt, son-
dern zunehmend schwindet, kann die
Losung nur in Richtung mehr Dezentrali-
tat und Eigenverantwortung fur alle EU
Mitgliedslander liegen.

Dazu gehort dann sicher auch eine wie-
der starkere Betonung des Subsidiaritats-
prinzips und damit auch ein neues Aus-
tarieren des Zusammenspiels der drei
EU-Spitzeninstitutionen Rat, Kommission
und Parlament. Denn nicht die Souvera-
nitat Europas als drittes Empire neben
den USA und China, sondern die Souve-
ranitat der EU-Mitgliedslander muss, zu-
mindest im Innenverhéaltnis, vorerst wei-
ter im Vordergrund stehen. ,,Empire” ist
- jedenfalls fur staatliche Akteure - retro,
nicht mehr 21. Jahrhundert, wie vielleicht
auch Trump, Xi Jinping und Macron noch
erfahren werden. Die Usurpationen
durch weltweit dominierende private Ak-
teure im Hightech- und Digitalbereich
sind ein ganz anderes Kapitel.

Méglichkeit einer Euro-Kernzone

Im Bereich der Geldpolitik kénnte auf
Dauer eine Euro-Kernzone ubrigbleiben,
vielleicht sogar mit Prozeduren fur nicht
strafbewehrte Austritts- und Wiederein-
trittsoptionen. Erst dann besteht auch
wieder die Moglichkeit und der gege-
bene Anlass, die Empfehlungen des fru-
heren US-Fed-Chairman Paul Volcker zu
Uberdenken und zu beherzigen, der mit

Abbildung 3: Asien hangt Europa im Tech-Wettbewerb ab
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91 Jahren, also nicht mehr von notwendi-
gen Rucksichtnahmen auf irgendwelche
Amter belastet, Ende Oktober seine Me-
moiren® veréffentlicht hat. Ihm geht es
vor allem um die Einsicht, dass die Geld-
politik ihre volle politische Unabhangig-
keit nur dann gegen private Sonderinter-
essen und staatliche Begehrlichkeiten
erfolgreich verteidigen kann, wenn sie
sich auf die Verfolgung und Durchset-
zung der Geldstabilitat beschrankt. Vol-
cker hat unter widrigsten Umstanden be-
wiesen, dass das moglich ist und sich
hierdurch hochstes bleibendes Ansehen
weltweit gesichert. Die vielfaltigen Mog-
lichkeiten und dringlichen Herausforde-
rungen der Fiskalpolitik sind in ihrer
jeweiligen Gewichtung immer wieder
neu auszutarieren und zu Uberdenken.
Gerade deswegen besteht immer wieder
die Versuchung der politischen Fihrung,
die Zentralbank fur ihre eigenen Zielset-
zungen jenseits der Geldstabilitat einzu-
spannen.

Im heterogenen Raum der EU-Mitglieds-
lander mit unzureichender fiskalischer
Gesamtgovernance hat sich in Brussel
eine Art Selbstermachtigungsmentalitat
verfestigt, die auch auf die EZB Uberzu-
greifen droht, jenseits der reinen Stabili-
tatsorientierung diese oder jene wohltati-
ge Folgewirkung auszulésen. Aber das
wirde den demokratischen Erfordernissen
von Transparenz und Verantwortlichkeit
widersprechen, die nur durch umfassende
parlamentarische  Kontrolle eingel6st
werden kénnen. Wenn die européischen
Fuhrungseliten den Ruf nach transparen-
ter demokratischer Verantwortlichkeit
weiter praktisch ignorieren oder gar
negieren, lauft die Entwicklung tatsach-
lich eher auf die Unabwendbarkeit eines
katastrophalen Ergebnisses heraus.
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