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1.Einleitung

Trotz erster Anzeichen für eine sich belebende Konjunktur kann von ei-
nem kräftigen Aufschwung innerhalb der Europäischen Union gegenwär-
tig nicht die Rede sein. Mit einer geschätzten Wachstumsrate von 2,3%
für das Jahr 2004 liegt die Europäische Union (EU-15) weiter unter den
Wachstumserwartungen in den USA, und die Arbeitslosenquote verharrt
mit etwas über 8% weiterhin auf hohem Niveau. Für die Länder der Eu-
ropäischen Währungsunion (EWU) sehen die Werte mit einer erwarteten
Wachstumsrate von knapp 1,9% und einer Arbeitslosenquote von 9% noch
schlechter aus.1 Auch bei den öffentlichen Haushalten scheinen sich die
Konsolidierungsanstrengungen der letzten Jahre nicht auszuzahlen. Ins-
besondere die beiden großen Länder Deutschland und Frankreich ver-
zeichnen seit 2002 laufende Haushaltsdefizite oberhalb der 3-%-Marge
des Stabilitäts- und Wachstumspakts.

Wirtschaftspolitisch wird seit Jahren mit verschiedenen Verfahren auf
der Ebene der EU versucht, eine neue Wachstums- und Beschäftigungs-
dynamik anzustoßen. Das zentrale Politikdokument der EU-Wirtschafts-
politik sind hierbei die seit 1993 jährlich formulierten Gründzüge der Wirt-
schaftspolitik (eng!. Broad Economic Policy Guidelines). In ihnen wird ein
umfassendes Konzept für die europäische Wirtschaftspolitik und die na-
tionalstaatlichen Politiken formuliert: Über Strukturreformen und vorgeb-
lich "stabile" makroökonomische Rahmenbedingungen soll die Europäi-
sche Union gemäß der Zielsetzung des Lissaboner Gipfels zum wettbe-
werbsfähigsten und dynamischsten Wirtschaftsraum der Welt werden.

Bis jetzt waren diese Ansätze jedoch wenig erfolgreich. Woran liegt dies?
Werden die gegebenen Ratschläge unzureichend verwirklicht, oder sind
sie selbst unzureichend? Um hier eine Antwort zu finden, schildern wir
eingangs, wieso es überhaupt zur Erstellung der Grundzüge gekommen

11



Wirtschaft und Gesellschaft 31. Jahrgang (2005), Heft 1

ist und welche Ziele damit verfolgt wurden. Danach geben wir einen Über-
blick über das aktuelle Verfahren der Erstellung der Grundzüge und ana-
lysieren dann das wirtschaftspolitische Leitbild hinter den Empfehlungen.
Vor diesem Hintergrund prüfen wir, inwieweit die Grundzüge zu den er-
wünschten Ergebnissen geführt haben und prinzipiell führen können. Wir
werden zeigen, dass die Umsetzung der in den Grundzügen formulierten
Empfehlungen statt zu einer dynamischen Entwicklung zu einer restrikti-
ven Politik geführt hat, die gerade nicht in der Lage ist, Wachstum und Be-
schäftigung zu schaffen, sondern diesen Zielen vielmehr im Wege steht.
Abschließend skizzieren wir daher die Möglichkeiten einer anderen Poli-
tikausrichtung und die hiermit verbundenen notwendigen institutionellen
Änderungen, die unserer Meinung nach in der kurzen und in der langen
Frist für eine dauerhafte Hebung des Wachstumstrends sorgen können.

2. Die Vorgeschichte

Schwierigkeiten einzelner Währungen, die Bandbreiten des Europäi-
schen Währungssystems (EWS) einzuhalten, führten Ende der 1980er
Jahre zu Planungen für eine andere, eine einheitliche Währungspolitik in
der Europäischen Union, die um Elemente einer supranationalen Wirt-
schaftskoordinierung ergänzt werden sollte. Um diese Wirtschafts- und
Währungsunion (WWU) vorzubereiten, wurde auf dem Hannoveraner Gip-
fel 1988 ein Gremium unter Vorsitz des damaligen Kommissionspräsi-
denten Jaques Delors eingesetze Beteiligt waren die Zentralbankpräsi-
denten der EU-Mitgliedstaaten wie Pöhl (Deutsche Bundesbank) und
Duisenberg (Niederländische Zentralbank) sowie drei externe Fachleute.3

Der durch das Gremium am 12. 4. 1989 vorgestellte so genannte Delors-
Bericht enthält sowohl Ausführungen zur monetären wie auch zur ökono-
mischen Integration, jedoch mit ungleichgewichtigen Anteilen: Die vorge-
schlagene Vereinheitlichung im monetären Bereich geht deutlich über je-
ne der wirtschaftlichen hinaus. Auf der einen Seite wird eine unabhängi-
ge Zentralbank, die auf Preisniveaustabilität verpflichtet ist, angeregt,4 auf
der anderen ist aber keine auf supranationaler Ebene gebündelte Wirt-
schaftspolitik, sondern nur eine mehr oder minder verbindliche Koordi-
nierung vorgesehen.5, 6 Diese Koordinierung bezieht sich vor allem auf die
Fiskalpolitik, die keinen negativen Einfluss auf die Geldpolitik ausüben
können sollte; eine Überwachung der weiterhin in nationaler Verantwor-
tung bleibenden Budgets zur Defizitbegrenzung wird im Bericht vorge-
schlagen. Auch eine regelmäßige Gesamtbeurteilung der wirtschaftlichen
Entwicklung und Leitlinien für die Wirtschaftspolitik werden angeregt,?

Die Verhandlungen und Entwicklungen des späteren Regelwerks zur
Währungsunion fanden dabei nahezu vollständig außerhalb jeder öffent-
lichen Diskussion statt. Weil mit dem EWS bereits ein existierendes Netz-
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werk zwischen den Zentralbanken etabliert war und da die einzelnen Re-
gierungen trotz des formell parallelen Ausbaus ökonomischer und mone-
tärer Konvergenz vorrangig die Finanzministerien mit den Verhandlungen
befassten, fanden die entscheidenden Weichenstellungen innerhalb eines
kleinen Kreises aus Experten des Währungsausschusses und des Rates
der Zentralbankpräsidenten statt. So erklärt sich der recht breite Konsens
zwischen den Beteiligten, die alle die Auffassung teilten, ein einheitlicher
Währungsraum benötige eine unabhängige Zentralbank, um Preisni-
veaustabilität sicherzustellen, und eine institutionelle Beschränkung der
staatlichen Defizite.8

Umstritten war aber, welche Art und welchen Umfang eine die Wäh-
rungsunion ergänzende Koordinierung bzw. wirtschaftspolitische Steue-
rung auf EU-Ebene erhalten sollte. Wir diskutieren hier vier Entwürfe für
das Regelwerk der WWU, die zentrale Stationen markieren: diejenigen der
Kommission, der deutschen und der französischen Regierung sowie der
niederländischen Präsidentschaft.9

Im Kommissionsentwurf dominieren die Ausführungen zum währungs-
politischen Teil der Integration. Die Formulierungsvorschläge zur wirt-
schaftspolitischen Koordinierung sind deutlich geringer im Umfang, wenn-
gleich sie wiederum in Relation zu den nachfolgend vorgelegten Entwür-
fen der Regierungen umfangreicher und konkreter ausfallen. Drei Instru-
mente bzw. Verfahren sind es, die von der Kommission zur Verwirklichung
einer gemeinsamen Wirtschaftspolitik genannt werden: 10 Erstens schlägt
sie die Aufstellung und Überprüfung von allgemeinen und von länderspe-
zifischen Leitlinien (guidelines) für die öffentlichen Haushalte, die Lohn-
politik und die Strukturpolitik vor. Damit liefert die Kommission eine Blau-
pause für die später beschlossenen Grundzüge der Wirtschaftspolitik.
Zweitens möchte sie zur Konkretisierung des bereits vertraglich fixierten
Ziels einer Abstimmung der Wirtschaftspolitiken zwischen den Mitglied-
staaten eine regelmäßige Gesamtbewertung der Wirtschaftsentwicklung
vornehmen. Drittens will die Kommission ein Stützungsprogramm über
Haushaltsmittel oder Sonderdarlehen für Länder einführen, die finanziell
in Schwierigkeiten geraten.

Der anschließend veröffentlichte französische Entwurf vom 25. 1. 1991
ist vor dem Hintergrund eines Ökonomieverständnisses zu lesen, das tra-
ditionell stärker auf staatliche Steuerung setzt.11 Ganz im Sinne dieser
Vorstellung einer gouvernement economique soll der Ministerrat die Wirt-
schaftspolitik der Mitgliedstaaten koordinieren und berechtigt werden,
Haushaltskürzungen im gemeinsamen Haushalt der EU vornehmen zu
können, wenn den Empfehlungen des Rats nicht gefolgt wird. Zudem soll
die Wirtschaftspolitik als Angelegenheit des gemeinsamen Interesses re-
gelmäßig einer Gesamtbewertung unterzogen werden. Die Geldpolitik sei
zwar ebenfalls vorrangig auf Preisniveaustabilität zu orientieren, daneben
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aber müsse sie auch die allgemeine Wirtschaftspolitik der EU unter-
stützen.12 Nicht zuletzt wegen des missglückten Experiments einer ex-
pansiven Fiskal- und Geldpolitik unter Mitterand 1982 verbleiben die Vor-
schläge der französischen Regierung auf dem Boden des beschriebenen
Konsenses aus Preisniveaustabilität und Haushaltskonsolidierung, setzen
aber zugleich und ähnlich wie der Kommissionsentwurf auf eine Stärkung
der Koordinierung, um die Kontrolle der Wirtschaftspolitik auf EU-Ebene
zu konzentrieren.

Der einen Monat nach dem französischen herausgegebene Entwurf für
den Maastricht-Vertrag von deutscher Seite folgt einer wirtschaftspoliti-
schen Linie, die Preisniveaustabilität des Geldes in den Vordergrund stellt
und damit an eine langjährige Tradition der Deutschen Bundesbank an-
knüpft. Eine Einschränkung im Sinne des französischen Vorschlags zur
Unterstützung der allgemeinen Wirtschaftspolitik wird nicht gemacht. An-
ders als in den übrigen genannten Entwürfen wird ordnungspolitischen
Themen wie freier Preisbildung auf Märkten und Privatisierung breiter
Raum gegeben. Auch in diesem Entwurf ist die Koordinierung der Wirt-
schaftspolitik als Angelegenheit gemeinsamen Interesses vorgesehen,
aber statt von Leitlinien für die Wirtschaftspolitik ist nur von Orientierun-
gen die Rede. Die inhaltliche Ausgestaltung dieser Koordinierung be-
schränkt sich zudem auf die Vermeidung von Haushaltsdefiziten. MitteI-
kürzungen des EU-Haushalts als Sanktionen werden auch hier als Mittel
der Wahl gesehen, sind aber nur auf haushaltspolitisches Fehlverhalten
bezogen.13

Im Entwurf der niederländischen Präsidentschaft vom 28. 10. 1991 fin-
den sich dann erstmals die späteren Konvergenzkriterien ausformuliert.14

Analog zur deutschen Position ist die anvisierte Zentralbank nach dem
Vorbild der deutschen gestaltet, ebenfalls im Einklang mit der deutschen
Position ist für den Eintritt in die Währungsunion kein fester Termin vor-
gesehen: Erst wenn die Konvergenzkriterien für die Gemeinschaft erfüllt
sind, erfolgt die Integration. In Anlehnung an die Positionen Frankreichs
und der Kommission finden sich aber auch umfangreiche Passagen zur
Koordinierung der Wirtschaftspolitik, die neben der Haushaltsüberwachung
die regelmäßige Erstellung von Leitlinien beinhalten.

Mit den niederländischen Kompromissformulierungen ist eine Einigung
in greifbare Nähe gerückt. Die letztendlichen Ergebnisse der Verhand-
lungen sind bekannt: Im Maastricht-Vertrag werden die unabhängige Stei-
lung der EZB und Verfahren der Koordinierung festgeschrieben, die vor
allem auf eine Kontrolle der Haushaltsdefizite abzielen.15Gegen den Wider-
stand Deutschlands wird die stärkere Formulierung der Leitlinien (statt:
Orientierungen)16 für die Wirtschaftspolitik gewählt und ein Automatismus
für den Übergang in die Währungsunion vertraglich fixiert.17
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Wieso kam es zu diesen Ergebnissen? Klar ist, dass eine Währungs-
union ohne die regionale Leitwährung Deutsche Mark unsinnig gewesen
wäre. Hieraus erklärt sich die starke Verhandlungsposition Deutschlands.
Aber mehr noch, die in Relation zu anderen europäischen Notenbanken
sehr unabhängige Notenbank diente als Modell der geplanten Europäi-
schen Zentralbank, nicht nur aus Sicht der Deutschen Bundesbank, son-
dern auch aus Sicht der anderen Zentralbanken. Dementsprechend fan-
den die starke Stellung der EZB und die Einsetzung einer Haushalts-
überwachung breite und frühzeitige Unterstützung. Die konträren Positio-
nen zur Frage, ob es auf jeden Fall eine Währungsunion geben und wer
daran beteiligt würde, konnte über die Konvergenzkriterien und die Irre-
versibilität des Verfahrens gelöst werden, wobei die Akzeptanz dieses Auto-
matismus der deutschen Delegation sehr schwer fiel. Bezüglich des Aus-
maßes der gewünschten Koordinierung steckte die deutsche Delegation
eine weitere Niederlage ein, indem sie der Aufstellung von Leitlinien zu-
stimmte. Damit waren die Grundzüge der Wirtschaftspolitik aus der Tau-
fe gehoben. Der Grund für diese Zugeständnisse dürfte darin zu sehen
sein, dass die deutsche Regierung mit der Wiedervereinigung ein starkes
Interesse entwickelte, eine monetäre Integration als klares und eindeuti-
ges Signal für die Einbindung Deutschlands in Europa zu nutzen, und sie
daher zu Kompromissen bereit war.18

3. Verfahren und Revisionen

Durch das Drängen der Europäischen Kommission und Frankreichs hat
also ein neues Verfahren der wirtschaftspolitischen Koordinierung, die
jährliche Formulierung der Grundzüge der Wirtschaftspolitik, seine recht-
liche Verankerung im Vertrag von Maastricht gefunden.19 Im Vergleich mit
den anderen Koordinierungsverfahren auf EU-Ebene nehmen die Grund-
züge eine Sonderstellung ein, da sie Empfehlungen für alle ökonomisch
relevanten Politikbereiche beinhalten und da alle anderen Koordinations-
verfahren Ergebnisse liefern müssen, die im Einklang mit den Grundzü-
gen stehen. Damit stellen die Grundzüge das zentrale Bezugsdokument
für die gemeinsame Wirtschaftspolitik der Europäischen Union dar und
formulieren somit den wirtschaftspolitischen Konsens auf EU-Ebene.

Die 1993er Grundzüge wurden von der Kommission vorformuliert und
umfassen nur wenige Seiten. Sie befassen sich vorrangig mit der Koordi-
nierung der Fiskalpolitik und berücksichtigen in einem ergänzenden Do-
kument auch Strukturreformen und die Lohnpolitik. Der Ministerrat ver-
änderte die Kommissionsvorlage, indem er Passagen des unter der Lei-
tung von Jaques Delors, der zu diesem Zeitpunkt nicht mehr Kommis-
sionspräsident war, vorgelegten Weißbuchs "Wachstum, Wettbewerbsfä-
higkeit und Beschäftigung"20 einbezog. Bereits mit der ersten Formulie-
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rung der Grundzüge wurde das bis heute gültige Grundkonzept zur Wirt-
schaftspolitik vorgelegt, welches "stabile makroökonomische Rahmenbe-
dingungen" niedriger Inflation und konsolidierter Haushalte mit Struktur-
reformen, die das Wachstums- und Beschäftigungsniveau heben sollen,
kombiniert.

Wenngleich bereits 1994 in den Entwürfen der Kommission für die Grund-
züge und ab 1995 in der vom Ministerrat verabschiedeten Fassung auf
die Situation in einzelnen Mitgliedsländern eingegangen wurde, gelang-
ten länderspezifische Empfehlungen explizit erst mit den 1998er Grund-
zügen und in ausführlicher Form ab 1999 zur Einführung. Seit 1994 hat
die Kommission die Einhaltung der vorgeschlagenen Maßnahmen des Vor-
jahrs überprüft und seit 1996 Ausführungen dazu in ihre Vorlage für die
Grundzüge aufgenommen. Ein eigener Umsetzungsbericht wurde 1997
in kurzer und dann seit 2000 in ausführlicher Form vorgelegt. Im Jahr 1998
wurden die Passagen zu strukturellen Reformen der Produkt-, Dienstleis-
tungs- und Arbeitsmärkte ausgeweitet und um Ausführungen zu den Fi-
nanzmärkten ergänzt; 2000 kamen auch TextsteIlen über die Wissensge-
sellschaft und die Alterung der Bevölkerung hinzu. Beschlossen auf der
Tagung des Europäischen Rats in Barcelona, sind die Grundzüge seit der
2003er Ausgabe zudem nicht länger nur auf das kommende Jahr ausge-
richtet, sondern sie umfassen Empfehlungen für eine dreijährige Perio-
de.21 Jährliche Aktualisierungen ergänzen diese mittelfristig ausgerichte-
ten Empfehlungen.

Der jährliche Erstellungszyklus startet im November mit der Veröffentli-
chung aktueller Entwicklungen in der EU und Prognosen für die zukünfti-
ge Wirtschaftsentwicklung von Seiten der Kommission. Im Jänner veröf-
fentlicht die Kommission dann ihren Umsetzungsbericht für die Grundzü-
ge der vorhergehenden Periode. Ebenfalls im Jänner bereitet die Kom-
mission die Debatte zu den Grundzügen im EcoFin-Rat vor. Die dortige
Diskussion dient wiederum als Vorlage für den Europäischen Rat und mün-
det in der Erstellung einer Entwurfsfassung der Grundzüge durch die Kom-
mission im April, die darüber hinaus auch noch ihre Prognosen aktuali-
siert. Der Entwurf wird im EcoFin-Rat diskutiert und verändert, vom Eu-
ropäischen Rat behandelt und dann abschließend durch den EcoFin-Rat
im Juni angenommen. Während des Verfahrens sind weitere Gremien, wie
der Wirtschafts- und Finanzausschuss und der Ausschuss für Wirt-
schaftspolitik, beratend tätig. Zuarbeiten von Seiten der Mitgliedstaaten
werden einbezogen, und das Europäische Parlament erstellt eine Stel-
lungnahme zum Entwurf der Kommission.22 Die Grundzüge stellen damit
ein von der Kommission mit zahlreichen anderen Gremien abgestimmtes
Politikdokument dar, das den wirtschaftspolitischen Konsens bzw. Kom-
promiss auf europäischer Ebene repräsentiert und vom Ministerrat als
Vertretungsgremium der Regierungen in den EU-Mitgliedsländern verab-
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schiedet wird. Mit der Aufstellung der in den Grundzügen enthaltenen Emp-
fehlungen verpflichten sich die Mitgliedsländer auf deren Umsetzung,
wenngleich es, anders als bei der Haushaltsüberwachung des Stabilitäts-
und Wachstumspakts, nicht die Möglichkeit gibt, Sanktionen bei Nichter-
füllung der Empfehlungen auszusprechen. Bei den Grundzügen handelt
es sich also um eine Form der so genannten weichen Koordinierung, die
auf Selbstverpflichtung der Regierungen und Gruppendruck zwischen ih-
nen setzt.

4. Das wirtschaftspolitische Konzept der "Grundzüge"

Das Konzept der Grundzüge ist seit 1993 unverändert geblieben: Ver-
meintlich "stabile" makroökonomische Rahmenbedingungen sollen mit
Strukturreformen kombiniert werden. Im Rahmen dessen ist es im Zeit-
ablauf aber zu einigen inhaltlichen Verschiebungen gekommen, auf die
wir nachfolgend hinweisen. Wir beziehen uns vorrangig auf die Grundzü-
ge für die Periode 2003-05 und den Entwurf der 2004er Aktualisierung
vom 7. April 2004 durch die Kommission.23

Während bis 1999 dauerhaftes und nichtinflationäres Wachstum sowie
ein hoher Beschäftigungsstand gemäß Art. 2, EG-Vertrag, den Zielkanon
der Grundzüge definierten, greifen die Grundzüge seit dem Lissabonner
Gipfel die dort beschlossene Formulierung auf, "to become the most com-
petitive and dynamic knowledge-based economy in the world capable of
sustainable economic growth with more and better jobs and greater soci-
al cohesion."24

Zur Erreichung dieses Ziels sollen Strukturreformen das Potenzial-
wachstum erhöhen. Auf Grund "günstig" gestalteter makroökonomischen
Bedingungen könnte, laut den Grundzügen, dieses Potenzial dann von der
Wirtschaft realisiert werden. Das so erreichte Wachstum und die erfolg-
ten Investitionen in Bildung und Forschung würden in der Folge zu mehr
und qualifizierteren Arbeitsplätzen führen. In dieser Weise präzisieren die
Grundzüge seit dem Jahr 2000 das vorher nicht weiter konkretisierte Er-
gänzungsverhältnis von makroökonomischer Politik und strukturellen Re-
formen.

Kern der Strukturanpassungen sind die Deregulierung und liberalisie-
rung von Produkt-, Dienstleistungs-, Finanz- und Arbeitsmärkten auf der
einen Seite sowie Investitionen in Bildung und Forschung auf der ande-
ren.25Der größte Teil der Investitionsmittel soll dabei aus privater Hand
kommen, der Rest durch Umschichtung in den öffentlichen Haushalten
verfügbar gemacht werden. Die Mobilität der Arbeitskräfte müsse geför-
dert, das Arbeitsangebot ausgeweitet und die Bildung verbessert werden.

Damit sich das durch strukturelle Reformen (vermeintlich) gestiegene
Potenzialwachstum in ein höheres tatsächliches Wachstum transformieren
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könne, müssten "günstige makroökonomische Bedingungen" herrschen.
Als solche definieren die Grundzüge niedrige Inflation, gesunde Staats-
finanzen und moderate Lohnsteigerungen.26 Für die makropolitischen
Akteure der Geld-, Finanz- und Lohnpolitik sehen die Grundzüge regel-
mäßig eine klare Zuordung (assignment) der Akteure und der ihnen zur
Verfügung stehenden Instrumente zu den wirtschaftspolitischen Zielen
vor: Die EZB wird in der Verfolgung ihrer primären Aufgabe, der Herstel-
lung von Preisniveaustabilität, bestärkt. Ist dies gewährleistet, so soll die
Zentralbank jedoch auch die Wirtschaftspolitik der EU unterstützen. Die
Fiskalpolitik soll für einen überzyklischen Budgetausgleich sorgen. Für den
Abbau der Arbeitslosigkeit werden dann die Flexibilisierung der Arbeits-
märkte, die Differenzierung der Reallöhne und deren Anpassung an die
Arbeitsplatzproduktivitäten durch Dezentralisierung der Lohnverhandlun-
gen, die Steigerung der Anreize zur Arbeitsaufnahme sowie die Erhöhung
der Mobilität der Arbeitskräfte empfohlen.

Die Geldpolitik der EZB wird in den Grundzügen als prinzipiell mit den
Empfehlungen konform gehend betrachtet und nicht weiter thematisiert.
Es wird weder das für einen heterogenen Währungsraum mit unter-
schiedlichen Wachstumsraten und deutlich differenzierten Inflationsraten
eigentlich zu enge Inflationsziel der EZB von "mittelfristig unter, jedoch na-
he 2%,,27 in Frage gestellt, noch wird die in der Vergangenheit asymmetri-
sche und letztlich wachstumsfeindliche Politik der EZB kritisiert. Dabei
wurde spätestens seit dem Abschwung 2001 deutlich, dass die EZB nicht
bereit war, mit ihrer Zinspolitik einen Beitrag zur wirtschaftlichen Erholung
zu leisten: Obwohl seitens der Lohnentwicklung keine Gefahren für das
Erreichen des engen Inflationsziels ausgingen, war die EZB nicht willens
- anders als die US-amerikanische Federal Reserve -, die Zinssätze ener-
gisch zu senken. Sie begründete dies damit, dass die Inflationsrate weiter-
hin ihr Inflationsziel überschritt. Dies war aber nicht das Ergebnis eines
stabilitätswidrigen Verhaltens der anderen makropolitischen Akteure, wei-
ches von der EZB hätte sanktioniert werden müssen, sondern vielmehr
einerseits die Konsequenz exogener Schocks (Ölpreiserhöhungen und
Tierseuchen) und zum anderen das Ergebnis des mit dem Konjunktur-
einbruch einhergehenden Rückgangs des Produktivitätswachstums. Für
Letzteres zeichnete die EZB jedoch mit verantwortlich. Diese Art der Geld-
politik vernachlässigte damit die Aufgabe, bei nicht existenten Risiken für
das Preisniveau die Wirtschaftspolitik der EU zu unterstützen.

Die Empfehlungen der Grundzüge konzentrieren sich auf die Fiskal- so-
wie auf die Lohn- und die Arbeitsmarktpolitik. Für die Fiskalpolitik werden
im Einklang mit dem Stabilitäts- und Wachstumspakt (SWP) mittelfristig
ausgeglichene oder überschüssige laufende Budgets der Mitgliedstaaten
eingefordert. Hiermit sollen die nationalen Fiskalpolitiken zum einen ge-
gen zukünftige Rezessionen gewappnet sein und dann die Möglichkeit
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haben, die automatischen Stabilisatoren voll wirken zu lassen. Zum an-
deren sollen finanzielle Ressourcen freigemacht werden, um die Finan-
zierungsprobleme des demographischen Wandels und der Alterung der
Bevölkerung zu bewältigen. Eine Ausweitung der öffentlichen Investitio-
nen für Forschung, Bildung und Infrastruktur ist erwünscht, allerdings ist
die Möglichkeit der Kreditfinanzierung dieser Ausgaben nicht vorgesehen.
Im Gegenteil, die dauerhafte Erwirtschaftung von laufenden Haushalts-
überschüssen impliziert vielmehr einen tendenziellen Abbau der öffentli-
che Verschuldung auf null, d. h. die finanzpolitisch bis vor kurzem breit ak-
zeptierte "Goldene Regel" der Kreditfinanzierung des öffentlichen Kapi-
talstocks wird negiert. Die durch den SWP erzwungenen Konsolidie-
rungsanstrengungen auch in der Rezession werden trotz eines gegentei-
ligen Bekenntnisses zum Wirkenlassen automatischer Stabilisatoren und
zur Vermeidung von prozyklischer Politik in den Grundzügen nicht in Fra-
ge gestellt. So wird im länderspezifischen Teil für Deutschland29 nicht emp-
fohlen, die durch die Konjunkturschwäche erzeugten zusätzlichen Defizi-
te hinzunehmen und damit die automatischen Stabilisatoren voll wirken
zu lassen, sondern es werden vielmehr zusätzliche Ausgabensenkungen
in Höhe von jährlich einem Prozentpunkt des BIP bis 2005 gefordert. De-
ren Umsetzung würde jedoch eindeutig prozyklisch wirken und die Stag-
nation vertiefen.

Die Lohnpolitik bzw. Lohnentwicklung30 ist auch in den Grundzügen der
Schlüssel für die Beschäftigungsentwicklung. Die Lohnentwicklung in den
Mitgliedstaaten soll dabei zum einen konsistent mit Preisniveaustabilität
sein. Zum anderen wird bei hoher Arbeitslosigkeit für die realen Lohnzu-
wächse zudem ein Zurückbleiben hinter dem Produktivitätswachstum emp-
fohlen, um so den Beschäftigungsanstieg zu fördern. Die Löhne sollen da-
neben die Arbeitsplatzproduktivitäten widerspiegeln und daher weiter als
bisher differenziert werden. An einigen Stellen beziehen sich die Grund-
züge positiv auf die Rolle der Tarifparteien und nehmen erst einmal eine
durchaus freundliche Haltung gegenüber kollektiven Lohnverhandlungen
ein: Die Grundzüge empfehlen beispielsweise, dass die Tarifparteien sich
im Rahmen des Makroökonomischen Dialogs, ein im Rahmen des Köln-
Prozesses geschaffenes Forum für die Verständigung der Akteure der
Geld-, Fiskal- und Lohnpolitik, auf eine moderate Lohnpolitik verpflichten.31

Damit setzen die Grundzüge auf die korporatistische Variante der Lohn-
findung und wollen - bei allen vorgeschlagenen Öffnungsklauseln und De-
zentralisierungen der Lohnfindung - an der prinzipiellen Zuständigkeit der
Tarifparteien festhalten. Dass die Verlagerung der Lohnabschlüsse auf
die betriebliche Ebene und die angestrebte Lohndifferenzierung aber
gerade die strategische Fähigkeit der Tarifparteien unterminiert, eine an
makroökonomischen Erfordernissen - wie auch immer diese definiert wer-
den - orientierte Lohnentwicklung durchzusetzen, wird nicht thematisiert.
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Genauso wenig wird die Frage gestellt, ob Lohnsteigerungen unterhalb
der Summe aus Produktivitätswachstum und Zielinflationsrate der EZB in
der gegenwärtigen Stagnation nicht die makroökonomischen Probleme
der EU verschärft, indem sie nämlich zu einer wenig dynamischen Binnen-
nachfrage und deflationären Tendenzen in der größten Volkswirtschaft
(Deutschland) führen.31

Eine Koordinierung von Geld-, Lohn- und Fiskalpolitik wird in den Grund-
zügen als dringend nötig erachtet.33 Ziel dieser Koordinierung ist es, Lohn-
moderation, öffentliche Defizitvermeidung und strukturelle Reformen durch-
zusetzen. Koordinierung in diesem Sinne heißt also, die Akteure auf das
Programm der Grundzüge mit der dort vorgenommenen eindeutigen Zu-
weisung der wirtschaftspolitischen Ziele zu den makropolitischen Akteu-
ren und ihren Instrumenten zu verpflichten. Eine Koordinierung in dem
Sinne, dass die Akteure der jeweiligen Politikbereiche zwecks Durchset-
zung ihrer Ziele essenziell aufeinander angewiesen wären, weil die Effekte
der einzelnen Politiken wechselseitige Wirkungen hätten und die jeweili-
gen Ziele ohne Abstimmung mit den anderen Akteuren daher nicht er-
reichbar wären, ist damit nicht gemeint. Wie schon oben angemerkt, fol-
gen die Ausführungen eher einer Vorstellung, die für jeden Politikbereich
eine klare Verantwortungszuschreibung für die Akteure beinhaltet und da-
von ausgeht, dass die Akteure in ihrem Bereich ihre Ziele individuell ver-
wirklichen können.

Die Aktualisierung der Grundzüge vom April 200434 ändert an der grund-
sätzlichen Ausrichtung nichts, ergänzt sie aber in zweifacher Weise. Ers-
tens berücksichtigen sie den Ende 2003 offen im Ministerrat zutage ge-
tretenen Konflikt um die Durchsetzung des SWp, indem der am 25. No-
vember 2003 gefundene Kompromiss zu den über der 3%-Marke liegen-
den Defiziten Deutschlands und Frankreichs eingearbeitet wird. Im Ver-
gleich zu den 2003er Grundzügen hält die Kommission in ihren länder-
spezifischen Empfehlungen weiter an einer Konsolidierung der öffentlichen
Finanzen und einem mittelfristigen Budgetausgleich fest. Die Rückführung
der Neuverschuldung soll allerdings nun langsamer stattfinden. Für
Deutschland beispielsweise lautet die Empfehlung, das konjunkturberei-
nigte Defizit um mindestens 0,6% des BIP im Jahr 2004 und um 0,5% in
2005 abzubauen.35 Zweitens legen die 2004er Grundzüge einen Schwer-
punkt auf die mit der EU-Osterweiterung hinzukommenden Länder. Als
zentrale Maßnahmen wird ihnen nahe gelegt, zu "gewährleisten, dass die
Entwicklung der Reallöhne das Produktivitätswachstum widerspiegelt; [es
wird nahe gelegt,] die finanziellen Anreize zur Arbeitsaufnahme durch
eine Reform der Abgaben- und Leistungssysteme [zu] erhöhen; die
Humankapitalbildung [zu] verbessern, unter anderem durch Einrichtungen
für das lebenslange Lernen; und die Arbeitsmarktregulierung in geeigne-
ter Weise [zu] reformieren."36
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Damit unterscheiden sich die Empfehlungen für die neuen EU-Länder
nur marginal von denjenigen, die mit den 2003er Grundzügen an die EU-
15 gerichtet sind: Analog wird ausgeführt, dass ein Kernproblem der neu
hinzukommenden Länder in der Regulierung des Arbeitsmarktes, einem
zu hohen Niveau an Sozialausgaben bzw. Lohnnebenkosten und zu ho-
hen staatlichen Defiziten besteht.

Zusammenfassend lässt sich resümieren, dass der in den Grundzügen
empfohlene Politik-Mix für die EWU seit Jahren einem wirtschaftspoliti-
schen Konzept folgt, das man mit Arestis et al. (2001) als "neu-monetaris-
tisch" bezeichnen kann und das sich theoretisch aus einer Mischung aus
monetaristisch-neuklassischem und neu-keynesianischem Konzept der
Wirtschaftspolitik ergibt.37 Dieses kann in vier Punkten zusammengefasst
werden:

1.) Der private Sektor ist langfristig stabil. In der langen Frist gelten das
Say'sche Gesetz und die klassische Dichotomie von nominaler und rea-
ler Sphäre. Diskretionäre Wirtschaftspolitik wirkt destabilisierend. Wirt-
schaftspolitische Entscheidungen müssen daher von demokratisch legiti-
mierten Einflüssen unabhängig gemacht und klaren Regeln unterworfen
werden.

2.) Inflation ist langfristig ein ausschließlich monetäres Phänomen. Die
Aufgabe unabhängiger Zentralbanken ist die Aufrechterhaltung der Preis-
niveaustabilität. Mittels ihrer Zinspolitik können sie die Inflationsrate ohne
realwirtschaftliche Kosten steuern.

3.) Die Arbeitslosigkeit schwankt um ihr angebotsseitig bestimmtes
Gleichgewichtsniveau, die NAIRU (Non-Acce/erating-Inflation-Rate-of-Un-
employment), das durch Flexibilisierung der Arbeitsmärkte reduziert wer-
den kann und unabhängig von der effektiven Nachfrage auf Gütermärk-
ten ist.

4.) Die Fiskalpolitik hat langfristig keinen Einfluss auf Wachstum und Be-
schäftigung und sollte sich daher dem Ziel der Preisniveaustabilisierung
unterordnen. Im Rahmen des Konjunkturzyklus sollte sie jedoch Budget-
überschüsse und -defizite in Grenzen passiv hinnehmen.

Diese Politikkonzeption liegt auch den anderen Institutionen und wirt-
schaftspolitischen Regelungen der EWU, wie den Bestimmungen zur Geld-
politik im EG-Vertrag (Art. 105), der geldpolitischen Strategie der EZB,38
den Bestimmungen zur Fiskalpolitik im EG-Vertrag (Art. 104), dem Stabi-
litäts- und Wachstumspakt, dem Beschäftigungskapitel des EG-Vertrages
(Art. 125-130), den jährlichen Beschäftigungspolitischen Leitlinien ("Lu-
xemburg-Prozess") sowie den Maßnahmen zur Flexibilisierung von Güter-
und Kapitalmärkten ("Cardiff-Prozess") zugrunde und wird in den Grund-
zügen gewissermaßen synthetisiert.39
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5. Makroökonomische Wirkungen

Nachdem die Grundzüge der Wirtschaftspolitik seit etwa zehn Jahren
die wirtschaftspolitische Ausrichtung in der EU wesentlich bestimmt ha-
ben, stellt sich die Frage nach den makroökonomischen Auswirkungen
des damit verbundenen Politikkonzeptes. Wir gehen dabei nicht davon aus,
dass die Empfehlungen der Grundzüge immer buchstabengetreu umge-
setzt wurden, nehmen aber schon an, dass die Grundzüge die grundle-
gende Richtung der Wirtschaftspolitik in der EU bzw. der EWU in der Ten-
denz durchaus treffend beschreiben. Im Folgenden findet daher - auch
aus Platzgründen - keine detaillierte Auseinandersetzung mit den einzel-
nen Politikbereichen statt, sondern es geht lediglich um die Analyse der
grundsätzlichen Ausrichtung der Wirtschaftspolitik. Wir vergleichen dabei
die Entwicklung makroökonomischer Zielvariablen sowie einiger Indika-
toren für die eingesetzten Politiken in den Ländern der EWU von 1994 bis
2003 mit der Entwicklung von 1984 bis 1993. Der Vergleich bezieht sich
also auf zwei Zehn-Jahres-Zeiträume, die am Ende jeweils eine Rezes-
sion enthalten. Zudem wird die Entwicklung in der EWU der in den USA
als einem ähnlich großen Wirtschafts- und Währungsraum gegenüber-
gestellt. Obwohl die Grundzüge für alle Länder der EU gelten, beschrän-
ken wir die empirische Analyse nur auf die Länder der EWU, da sie seit
1999 unmittelbar von der zentralisierten einheitlichen Geldpolitik der EZB
sowie den sanktionsbewehrten Regeln des Stabilitäts- und Wachstums-
pakts für die nationalen Fiskalpolitiken unterworfen sind.

Als entscheidende makroökonomische Zielvariablen, hierin besteht weit-
gehend Konsens, können Wirtschaftswachstum, hohe Beschäftigung und
Preisniveaustabilität gelten (Tabelle 1).

Tabelle 1: Reales BIP-Wachstum, Arbeitslosenquote und
Inflationsrate in der EWU und den USA, jahresdurchschnitt-
Iiche Werte für 1984-1993 und 1994-2003 (in %)

EWU USA

1984-1993 1994-2003 1984-1993 1994-2003

Reales BIP-Wachstum 2,7 2,1 3,3 3,3

Arbeitslosenquote 8,7 9,6 6,6 5,1

Inflationsrate (privater Konsum) 4,5 2,1 3,8 2,4

Quelle: OECD (2004), eigene Berechnungen

Wirft man zunächst einen Blick auf das reale BIP-Wachstum, so stellt
man fest, dass die durchschnittlichen Wachstumsraten in der EWU von
94-03 unter denen von 84-93 liegen. Betrug die durchschnittliche jährli-
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che Wachstumsrate von 84-93 noch 2,7%, so fiel sie im Zeitraum 94-03
auf 2,1%. Die USA wiesen in beiden Zeitabschnitten mit jeweils einem
durchschnittlichen Wachstum von 3,3% eine höhere Dynamik auf. Das ab-
nehmende und gegenüber den USA zurückbleibende BIP-Wachstum in
der EWU findet seinen entsprechenden Niederschlag in der Entwicklung
der Arbeitslosigkeit. Die Arbeitslosenquote stieg von durchschnittlich 8,7%
im Zeitraum 84-93 auf durchschnittlich 9,6% im Zeitraum 94-03. In den
USA hingegen ging die durchschnittliche Arbeitslosenquote von 6,6% in
der Zeit von 84-93 auf 5,1% in der Zeit von 94-03 zurück und lag damit im
Gesamtuntersuchungszeitraum stets unter dem Wert in der EWU. Bei den
beiden realen Zielgrößen Wachstum und Arbeitslosigkeit hat sich die Per-
formance der Länder der EWU seit Einführung der Grundzüge also so-
wohl gegenüber dem vorhergehenden Zehn-jahres-Zeitraum als auch
gegenüber den USA deutlich verschlechtert. Dem steht eine Verbesse-
rung bei der nominalen Zielgröße Preisniveaustabilität gegenüber. Die
durchschnittliche jährliche Inflationsrate in den Ländern der EWU ging von
4,5% im Zeitraum 84-93 auf 2,1% im Zeitraum 94-03 zurück und lag da-
mit knapp unter dem Wert in den USA, die in diesem Zeitraum eine durch-
schnittliche Inflationsrate von 2,4% aufwiesen, nachdem die Preissteige-
rungsrate in der Zeit von 84-93 noch bei durchschnittlich 3,8% gelegen
hatte. Insgesamt ist es in den USA seit 1994 sehr viel besser als in der
EWU gelungen, hohes Wachstum, geringe Arbeitslosigkeit und Preisni-
veaustabilität zu kombinieren.

Worauf ist diese unzureichende Performance der Mitgliedsländer der
EWU zurückzuführen? War das Ausmaß und das Umsetzungstempo der
von den Grundzügen eingeforderten strukturellen Reformen zu gering?
Oder haben sich die Empfehlungen für die makropolitischen Handlungs-
träger als letztlich kontraproduktiv erwiesen? Ausgehend von einer um-
fassenden Datengrundlage von Baker et al. (2002), die für 20 OECD-Län-
der die Entwicklung von Indikatoren für Arbeitsmarktinstitutionen und so-
ziale Sicherungssysteme von 1960 bis 1999 enthält, haben Truger, Hein
(2003) einen Gesamtindex für die Rigidität von Arbeitsmarktinstitutionen
und Sozialstaat ermittelt und dessen Veränderung der Veränderung der
Arbeitslosenquote in den jeweiligen Ländern gegenübergestellt. Der Ge-
samtindex umfasst dabei den Kündigungsschutz, die Lohnersatzleis-
tungsquote, die Dauer von Lohnersatzleistungen, den gewerkschaftlichen
Organisationsgrad, den Koordinierungsgrad der Lohnverhandlungen so-
wie den Steuer- und Abgabenkeil. Von diesen Teilindikatoren wird in vie-
len Arbeiten der neueren Arbeitsmarkttheorie ein mehr oder weniger stark
ausgeprägter negativer Einfluss auf die Beschäftigung erwartet.40 Abbil-
dung 1 zeigt die Veränderungen dieses Gesamtindexes von 1995/99
gegenüber 1980/84 sowie die hiermit verbundene Veränderung der Ar-
beitslosenquoten in den 20 OECD-Ländern.
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Abbildung 1: Veränderung der Arbeitslosenquote und des
Gesamtindex für die Rigidität von Arbeitsmarktinstitutionen
und Sozialstaat in Prozentpunkten 1980/84 bis 1995/99
(Werte für 20 OECO-Länder)
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Quelle: Truger, Hein (2003)

Es wird zum einen deutlich, dass "strukturelle Reformen" in den Ländern
der EWU in der Tat in sehr unterschiedlichem Ausmaß umgesetzt worden
sind. Während in Finnland, Italien, Portugal und Irland die "Verkrustung"
von Arbeitsmärkten und Sozialsystemen teilweise merklich angestiegen
ist und sie in den Niederlanden in etwa konstant geblieben ist, ist sie in
Deutschland, Frankreich, Spanien, Österreich und Belgien zum Teil er-
heblich zurückgegangen. Zum anderen wird allerdings auch deutlich, dass
es allgemein offenbar keinen eindeutigen Zusammenhang zwischen der
Rigidität der Arbeitsmarktinstitutionen sowie der sozialen Sicherungs-
systeme auf der einen Seite und der Arbeitslosigkeit auf der anderen Sei-
te gibt. Obwohl z. B. Deutschland und Großbritannien in etwa den glei-
chen Umfang an strukturellen Reformen realisiert haben, ist in Deutsch-
land die Arbeitslosenquote um fast 4 Prozentpunkte gestiegen, während
sie in Großbritannien um über 2 Prozentpunkte gefallen ist. In den USA
ging der deutliche Abbau der Arbeitslosigkeit mit nur minimalen struktu-
rellen Reformen einher.

Systematische positive Wirkungen von Strukturreformen für die ökono-
mische Performance können demnach nicht nachgewiesen werden.41 Aus-
gehend von diesem Befund liegt es daher nahe, die Ursachen für die un-
befriedigende makroökonomische Performance der EWU in den von den
Grundzügen empfohlenen Ausrichtungen der makroökonomischen Politi-
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Tabelle 2: Indikatoren für die Ausrichtung von Geld-, Lohn- und
Fiskalpolitik in der EWU und den USA, 1984-1993 und 1994-2003

EWU USA

1984-1993 1994-2003 1984-1993 1994-2003
Geldpolitik

Reale BIP-Wachstumsrate minus -2,3 -0,1 0 1,2
kurzfristiger Realzins

(Prozentpunkte)

Lohnpo/itik

Wachstumsrate des nominalen 5,2 2,3 4,4 3,5
Arbeitnehmerentgelts je

Arbeitnehmer (%)

Lohnstückkostenwachstum (%) 4,4 1,5 2,9 1,7
Arbeitseinkommensquote (%) 70,7 67,6 68,6 67,5
Fiskalpo/itik

Anzahl der Jahre mit einer 7 4 5 2
prozyklischen Fiskalpolitik

Anteil der realen öffentlichen 2,9 2,5 3,3 3,1
Investitionen am realen BIP (%)

Quellen: Europäische Kommission (2004a), OECD (2004), eigene Berechnungen.

ken zu suchen.42 Es werden also im Folgenden die Indikatoren für die Aus-
richtung der Geld-, Lohn- und Fiskalpolitik analysiert (siehe Tabelle 2).

Für die Geldpolitik wird hierbei die Relation von kurzfristigem Realzins
und realer BIP-Wachstumsrate herangezogen. Die Zentralbank bestimmt
zwar direkt nur den kurzfristigen Nominalzins auf dem Geldmarkt, steuert
aber auf Grund der von ihr angestrebten und in der Tendenz durchge-
setzten Zielinflationsrate auch den kurzfristigen Realzinssatz. Liegt die re-
ale Wachstumsrate des BIP unter dem Realzinssatz, so findet eine Ein-
kommensumverteilung zugunsten der Gläubiger statt und für die Schuld-
ner erhöht sich die Überschuldungsgefahr. Eine negative Differenz zwi-
schen realem BIP-Wachstum und Realzins ist daher wenig konjunktur-
und wachstumsfreundlich, da sie die Investitionen in Finanzaktiva zu las-
ten der Investitionen in Realaktiva begünstigt.

Schon im Zeitraum 84-93 war die Geldpolitik in den USA mit einer durch-
schnittlichen Differenz zwischen BIP-Wachstum und Zinssatz von null Pro-
zentpunkten deutlich expansiver als die von der Deutschen Bundesbank
dominierte Geldpolitik in den Ländern der späteren EWU, wo der Wert im
Durchschnitt bei -2,3 Prozentpunkten lag. Obwohl die Geldpolitik im Zeit-
raum 94-03 in beiden Wirtschaftsräumen in der Tendenz expansiver bzw.
weniger restriktiv wurde, war sie in den USA deutlich konjunktur- und
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wachstumsfreundlicher als in der EWU: In den USA lag die Differenz zwi-
schen BIP-Wachstum und Zinssatz im Durchschnitt bei 1,2 Prozentpunk-
ten, in der EWU hingegen war sie mit -0,1 Prozentpunkten weiterhin leicht
negativ. Dabei profitierte die EWU bis 1999 noch vom Rückgang der Zins-
sätze in den Mitgliedsländern auf das niedrigere Niveau des regionalen
Leitwährungslandes Deutschland.43 Besonders deutlich wird die restrikti-
vere Ausrichtung der Geldpolitik der EZB im Vergleich zur US-amerikani-
schen Federal Reserve nach der Rezession 2001. Während die Fed im
Durchschnitt der Jahre 2001 bis 2003 eine konjunktur- und wachstums-
freundliche Konstellation einer mit 1,95 Prozentpunkten deutlichen positi-
ven Differenz zwischen BIP-Wachstumsrate und Zinssatz herstellte, war
die EZB hier erheblich zurückhaltender, denn im Euroraum blieb die
Wachstums-Zins-Differenz mit durchschnittlich -0,04 Prozentpunkten wei-
ter leicht negativ.

Die Lohnpolitik der Tarifparteien bzw. die Lohnfindung auf dem Arbeits-
markt bestimmt zuerst den Nominallohnsatz und damit - bei kurzfristig ge-
gebenen Arbeitsproduktivitäten - die nominalen Lohnstückkosten. In dem
Maße, wie Lohnstückkostenveränderungen von den Unternehmen direkt
an die Preise weitergeben werden, beeinflusst die Lohnpolitik daher die
Inflationsrate. Erfolgt diese Weitergabe nur unvollständig, so impliziert dies
zudem Veränderungen in der funktionalen Einkommensverteilung, hier ge-
messen anhand der Arbeitseinkommensquote. Hohe Arbeitslosigkeit, die
Deregulierung des Arbeitsmarktes sowie die Einbindung der Tarifpolitik in
nationale Wettbewerbspakte haben dazu geführt, dass die durchschnitt-
liche Wachstumsrate des Arbeitnehmerentgelts je Arbeitnehmer in der
EWU von durchschnittlich 5,2% im Zeitraum 84-93 auf 2,3% im Zeitraum
94-03 deutlich zurückging. Dies ermöglichte einen Rückgang des Lohn-
stückkostenwachstums von 4,4% im Zeitraum 84-93 auf 1,5% im Zeitraum
94_03.44

In den USA ergab sich ein deutlich geringerer Rückgang des Wachs-
tums der Arbeitnehmerentgelts von 4,4% auf 3,5%. Das Lohnstück-
kostenwachstum ging etwas stärker als das des Arbeitnehmerentgelts,
aber bei weitem nicht so ausgeprägt wie in der EWU, von 2,9% auf 1,7%
zurück. Die moderate Lohnentwicklung war in beiden Wirtschaftsräumen
ausschlaggebend für den oben konstatierten deutlichen Rückgang der In-
flationsrate. Während die Lohnentwicklung in der EWU im Zeitraum 84-
93 phasenweise noch deutlich inflationstreibend und daher wenig stabili-
tätskonform war, stellte sie im Zeitraum 94-03 keine Bedrohung für eine
niedrige Inflationsrate und seit 1999 für das Erreichen des Inflationsziels
der EZB mehr dar.45 Auch der leichte Anstieg des Lohnstückkosten-
wachstums über die 2-Prozent-Schwelle seit 2001 ist nicht das Ergebnis
einer stabilitätswidrigen Lohnpolitik, sondern vielmehr das Ergebnis des
mit dem konjunkturellen Einbruch verbunden Rückgangs des Produktivi-
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tätswachstums.46 Die Lohnentwicklung hätte also eine deutlich expansi-
vere Geldpolitik als die von der EZB verfolgte ermöglicht, ohne dass da-
mit die Inflationsentwicklung beschleunigt worden wäre.

Die zurückhaltende Lohnpolitik in der EWU seit 1994 hatte zudem einen
weiteren Rückgang der Arbeitseinkommensquote von durchschnittlich
70,7% im Zeitraum 84-93 auf 67,6% im Zeitraum 94-03 zur Folge.47

Die USA erlebten ebenfalls eine Reduktion der Arbeitseinkommensquote
von 68,6% auf 67,5%, die damit jedoch weit weniger ausgeprägt war. In
der EWU ist der Rückgang des Lohnstückkostenwachstums also in einem
geringeren Ausmaß an die Preisentwicklung weitergegeben worden als in
den USA, was auch durch einen Vergleich der jahresdurchschnittlichen
Werte für Inflationsrate und Lohnstückkostenwachstum in den Tabellen 1
und 2 deutlich wird. Geht man davon aus, dass die Konsumquote aus
Lohneinkommen die aus den Gewinneinkommen übersteigt, so hat die
Umverteilung zulasten der Lohneinkommen einen negativen Einfluss auf
die Konsumnachfrage als größtes Nachfrageaggregat. Hierdurch wird auch
das BIP-Wachstum in Mitleidenschaft gezogen, wenn die Verbesserung
der Verteilungsposition der Profite nicht unmittelbar zu steigenden Inves-
titionen oder die durch die Lohnmoderation ermöglichte Verbesserung der
preislichen Wettbewerbsfähigkeit auf internationalen Märkten nicht zu
deutlich steigenden Exportüberschüssen führt. Beides war in der EWU
seit 1994 offenbar nicht bzw. nicht in ausreichendem Maße der Fall.

Die konjunkturell stabilisierenden bzw. destabilisierenden Wirkungen der
Fiskalpolitik können anhand eines Vergleichs der jeweiligen Veränderun-
gen von Produktionslücke (output gap) und strukturellem Budgetsaldo
identifiziert werden (Abbildungen 2 und 3). Die Produktionslücke gilt da-
bei als Indikator für die konjunkturelle Situation: Ist sie positiv, so liegt ei-
ne Überauslastung der Produktionskapazitäten vor, ist sie negativ, liegt ei-
ne Unterauslastung vor. Eine positive Veränderung der Produktionslücke
signalisiert also eine konjunkturelle Erholung, eine negative Veränderung
eine konjunkturelle Verschlechterung. Während das Gesamtdefizit bzw.
der Gesamtüberschuss öffentlicher Haushalte das Ergebnis des gesamt-
wirtschaftlichen Prozesses ist und daher von der Fiskalpolitik nicht ge-
steuert werden kann, kann der strukturelle, d. h. der konjunkturbereinigte
Budgetsaldo von der Politik kontrolliert werden und daher als Steue-
rungsinstrument der Fiskalpolitik interpretiert werden. Ist die Veränderung
des strukturellen Budgetsaldos negativ, so steigen die strukturellen Defi-
zite bzw. Überschüsse nehmen ab, und von der Fiskalpolitik geht ein ex-
pansiver Impuls auf die aggregierte Nachfrage aus. Ist die Veränderung
des strukturellen Budgetsaldos positiv, so reduzieren sich die strukturel-
len Defizite bzw. die Überschüsse nehmen zu, und von der Fiskalpolitik
geht ein restriktiver Nachfrageimpuls aus. Bleibt der strukturelle Budget-
saldo bei Veränderung der Produktionslücke konstant, so ist die Fiskal-
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Abbildung 2: Veränderung des strukturellen Budgetsaldos und
der Produktionslücke (output gap) in der EWU, 1984-2003
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Abbildung 3: Veränderung des strukturellen Budgetsaldos und
der Produktionslücke (output gap) in den USA, 1984-2003
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politik weder expansiv noch restriktiv und es wirken lediglich die automa-
tischen Konjunkturstabilisatoren.

Im Zeitraum 84-93 war die zwischen den späteren Ländern der EWU
unabgestimmte Fiskalpolitik in sieben von zehn Jahren prozyklisch, wo-
bei in vier Jahren (1985, 1986, 1988, 1990) eine Erholung verstärkt und
in drei Jahren (1991, 1992, 1993) eine konjunkturelle Dämpfung bzw. ei-
ne Rezession verschärft wurde. Im Zeitraum 94-03 war die nun zwischen
den Mitgliedsländern im Rahmen des Konvergenzprozesses zur EWU und
später des SWP "koordinierte" Fiskalpolitik etwas konjunkturgerechter: Es
wurde nur noch in vier von zehn Jahren prozyklisch agiert, davon zweimal
(1995,2000) eine konjunkturelle Erholung verstärkt und zweimal ein Ab-
schwung verschärft (1996,2003). Im Vergleich zu den USA schneidet aber
auch die Fiskalpolitik schlechter ab. Während die US-Fiskalpolitik im Zeit-
raum 84-93 fünfmal prozyklisch agierte und hierbei nur einmal (1991) ei-
nen Abschwung verschärfte, war sie im Zeitraum 94-03 nur zweimal leicht
prozyklisch und verstärkte in den Jahren 1995 und 2000 eine konjunktu-
relle Dämpfung. Auf den Konjunktureinbruch 2001 wurde jedoch bereits
im seiben Jahr wieder energisch expansiv reagiert. Gerade in den 1990er
Jahren lieferte die US-Fiskalpolitik damit ein Beispiel für eine konjunktur-
gerechte Konsolidierung der öffentlichen Haushalte, die bekanntlich am
Ende des auch von der Fiskalpolitik stabilisierten Aufschwungs wieder
Überschüsse aufwiesen.

Geht man davon aus, dass öffentliche Investitionen in Infrastruktur, Bil-
dung etc. eine wesentliche Voraussetzung für private Investitionstätigkeit
sind und zieht man den Anteil der öffentlichen Investitionen am BIP als In-
dikator für die Wachstumsorientierung der Fiskalpolitik heran, so schnei-
den die USA auch hier besser ab als die Länder der EWU. Der Anteil der
öffentlichen Investitionen am BIP lag in den USA im gesamten Beobach-
tungszeitraum deutlich über 3% und reduzierte sich beim Vergleich der
beiden Zehn-Jahres-Perioden nur leicht von 3,3% auf 3,1%. In der EWU
hingegen lag dieser Anteil stets unter dem der USA und ging von durch-
schnittlich 2,9% im Zeitraum 84-93 auf durchschnittlich 2,5% im Zeitraum
94-03 zurück. Die Konsolidierungszwänge des Konvergenzprozesses zur
EWU sowie des SWP haben also nicht nur ein stärker prozyklisches Ver-
halten der Fiskalpolitik erzwungen, sie gingen auch insbesondere zu las-
ten der öffentlichen Investitionen und damit der zukünftigen Wachstums-
möglichkeiten.

Fasst man zusammen, so liefern die Unterschiede im makroökonomi-
schen Politik-Mix eine gute Erklärung für die voneinander abweichende
makroökonomische Performance in der EWU und in den USA.48 Schon im
Zeitraum 84-93 waren die Ausrichtung von Geld- und Fiskalpolitik sowie
der Lohnentwicklung in den USA deutlich konjunktur- und wachstums-
freundlicher als in den hier betrachteten europäischen Ländern. Dieser
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Unterschied hat sich im Zeitraum 94-03 mit dem Konvergenz-Prozess zur
EWU und dem makroökonomischen Regime von Maastricht, das sich in
den Grundzügen synthetisiert findet, noch verstärkt. Die Empfehlungen
für die Wirtschaftspolitik, wie sie in den Grundzügen niedergelegt sind,
können somit als unzureichend und weitgehend kontraproduktiv bezeich-
net werden.

6. Institutionelle und inhaltliche Modifikationen für eine
dauerhafte Wachstumsanhebung

Teilt man die Auffassung, dass die unbefriedigende Wachstums- und Be-
schäftigungsentwicklung in Ländern der heutigen EWU nach der Rezes-
sion 1993 wesentlich von dem in den Grundzügen empfohlenen Politik-
Mix verursacht wurde, so setzt eine ökonomische Revitalisierung der EWU
nicht eine Politik der verstärkten Strukturreformen zwecks Anhebung des
Potenzialwachstums, sondern vielmehr eine Umkehr in der makroökono-
mischen Wirtschaftspolitik und einen anderen Mix zwischen Geld-, Lohn-
und Fiskalpolitik voraus.

Dazu können die Grundzüge dann, und nur dann, beitragen, wenn die
Empfehlungen an die Länder und die allgemeinen Leitlinien umfassend
reformuliert werden. Dies impliziert, dass an die Stelle des oben skizzier-
ten neu-monetaristischen Leitbildes für die Wirtschaftspolitik ein anderes
treten muss. Ein solches Leitbild, das in einem hohen Maße in Einklang
mit den oben analysierten Fakten steht, liefert das (post-)keynesianisch
inspirierte Konzept einer koordinierten Makropolitik. Die wesentlichen
Grundlagen dieses Konzeptes können in folgenden vier Punkten zu-
sammengefasst werden:49

1.) In einer Geldwirtschaft sind das Say'sche Gesetz und die klassische
Dichotomie von monetärer und realer Sphäre sowohl in der kurzen als
auch in der langen Frist ungültig. Der private Sektor ist instabil und muss
daher durch eine, die effektive Nachfrage in der kurzen und langen Frist
steuernde Politik stabilisiert werden. Hierfür sind aufeinander abgestimmte
Geld-, Fiskal- und Lohnpolitiken mit mittel- bis langfristiger Orientierung
erforderlich.

2.) Die Zinspolitik der Zentralbank beeinflusst über verzögerte Wirkun-
gen auf den Kapitalmarktzins in der kurzen Frist die effektive Nachfrage,
vor allem die privaten Investitionen, und in der langen Frist die funktionale
Einkommensverteilung. Geldpolitik hat daher sowohl kurzfristig als auch
langfristig erhebliche reale Effekte. Ihre kurzfristigen Wirkungen sind dabei
asymmetrisch: Die Zentralbank kann durch eine Zinssatzerhöhung jeden
Boom brechen, durch eine Zinssatzsenkung bei gleichzeitig negativen Pro-
fiterwartungen jedoch keine Rezession beenden. Hierfür ist sie vielmehr
auf die Unterstützung der Fiskal- und/oder der Lohnpolitik angewiesen.
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3.) Die Nominallohnpolitik der Tarifparteien hat weder einen direkten Ein-
fluss auf die Beschäftigung noch auf die Einkommensverteilung, sondern
beeinflusst bei gegebener Arbeitsproduktivität die nominalen Lohnstück-
kosten und bei gegebenem Aufschlagssatz (mark-up) in der unterneh-
merischen Preissetzung das Preisniveau. Verteilungsänderungen durch
die Lohnpolitik sind nur möglich, wenn die Faktoren, die den Aufschlags-
satz beeinflussen, wie die Konkurrenzintensität auf Gütermärkten oder
der langfristig vorherrschende Zinssatz, dieses gleichzeitig zulassen. Die
Höhe der Beschäftigung ergibt sich durch die effektive Nachfrage auf dem
Gütermarkt, deren Entwicklungspfad wesentlich durch die privaten In-
vestitionen bestimmt wird, die wiederum vom Verhältnis der erwarteten
Profitrate zum Zinssatz abhängen.

4.) Die Fiskalpolitik kann kurzfristig durch die Hinnahme von konjunk-
turbedingten Defiziten und Überschüssen den Konjunkturzyklus stabili-
sieren und langfristig durch eine Politik der investitionsorientierten Ver-
schuldung die effektive Nachfrage und das Potenzialwachstum erhöhen.
Durch staatliche Steuer- und Sozialpolitik wird zudem die Verteilung des
verfügbaren Einkommens modifiziert, wodurch wiederum die Konsum-
nachfrage als größtes Nachfrageaggregat beeinflusst werden kann. Staat-
liche Wettbewerbspolitik beeinflusst die Konkurrenzintensität auf dem Gü-
termarkt und damit Preisaufschlag (mark-up) und funktionale Einkom-
mensverteilung.

Auf Grund der Interdependenzen des Instrumenteneinsatzes der wirt-
schaftspolitischen Akteure und der Tatsache, dass die Zielvariablen je-
weils von verschiedenen Instrumenten beeinflusst werden, verbietet das
(post-)keynesianische Konzept eine strikte Zuordnung von Akteur und In-
strument zu jeweils genau einem wirtschaftspolitischen Ziel. Hieraus er-
gibt sich zwingend die Anforderung der Koordination des Mitteleinsatzes.
Diese Koordination kann implizit durch die Berücksichtigung der Interde-
pendenzen durch die einzelnen Akteure, sie kann aber auch explizit im
Rahmen einer institutionalisierten Ex-ante-Koordination erfolgen. Ent-
scheidend ist, dass sich die Akteure der Interdependenzen ihrer Aktivitä-
ten bewusst sind und dass Übereinstimmung im Hinblick auf die voraus-
sichtlichen Wirkungen des jeweiligen Mitteleinsatzes besteht. Koordina-
tion setzt damit ein Mindestmaß an Konsens bei der Analyse wirtschaft-
licher Zusammenhänge, der Diagnose und Prognose der wirtschaftlichen
Situation sowie der zu erreichenden wirtschaftspolitischen Ziele voraus. 50

Die Umsetzung einer solchen koordinierten Makropolitik in der EWU ist
gleichbedeutend mit der Abkehr der wesentlichen Akteure vom in den
Grundsätzen bislang empfohlenen Politik-Mix.51 Damit die Lohnpolitik ih-
rer oben skizzierten nominalen und realen Stabilisierungsrolle gerecht wird
und regionale Disparitäten in der EWU nicht verschärft, sollte sich das No-
minallohnwachstum in den einzelnen Mitgliedsländern am langfristigen
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nationalen Produktivitätswachstum und an der Zielinflationsrate der EZB
orientieren. Lohndumping-Prozesse zwischen den Mitgliedsländern sind
also genauso zu verhindern wie inflationstreibende Abschlüsse, die re-
striktive Eingriffe der Zentralbank herausfordern. Für eine nominal stabi-
lisierende Lohnpolitik sind national aber insbesondere EWU-weit effektiv
koordinierte Lohnverhandlungssysteme erforderlich. Diese setzen wiede-
rum verhandlungs- und strategiefähige Gewerkschaften und Unterneh-
mensverbände auf nationaler Ebene voraus, die in der Lage sind, ge-
samtwirtschaftlich orientierte Vereinbarungen zu treffen und deren Im-
plementierung zu gewährleisten.52 Wesentliche Instrumente hierfür sind
der Flächentarifvertrag und die Allgemeinverbindlichkeit von Tarifverträ-
gen. Die in den Grundsätzen propagierten Dezentralisierungen von Tarif-
verhandlungen und Differenzierungen von Lohnabschlüssen im unteren
Bereich stehen diesen Anforderungen genauso diametral entgegen wie
eine weitere Deregulierung der europäischen Arbeitsmärkte. Um der Lohn-
politik in der EWU zu ermöglichen, ihrer Rolle im Rahmen einer koordi-
nierten Makropolitik nachzukommen, ist jedoch nicht nur eine grundsätz-
liche Abkehr von der gegenwärtig verfolgten Strategie der Deregulierung
der Arbeitsmärkte und der Dezentralisierung von Tarifverhandlungen auf
Seiten der Wirtschaftspolitik erforderlich, sondern auch eine verstärkte
Hinwendung der Gewerkschaften zu einer effektiven europäischen Koor-
dinierung ihrer Lohnforderungen.53

Im Rahmen einer koordinierten Makropolitik übernimmt die Geldpolitik
auch Verantwortung für Wachstum und Beschäftigung, insbesondere dann,
wenn von der Lohnpolitik oder der Fiskalpolitik kein Inflationsdruck aus-
geht. Die Geldpolitik sollte also nicht, wie gegenwärtig in den Grundsät-
zen, als sakrosankt behandelt werden. Die EZB sollte ihre geldpolitische
Strategie grundlegender als zuletzt im Mai 2003 dahingehend verändern,
dass sie ihr Inflationsziel als Punkt- oder Korridorziel formuliert, das sie
dann symmetrisch ansteuert.54 Das Inflationsziel sollte dabei erhöht wer-
den, um dem Umstand Rechnung zu tragen, dass sich die Mitgliedslän-
der der EWU auf unterschiedlichen langfristigen Wachstumspfaden mit
entsprechend differenzierten Inflationsraten bewegen. Darüber hinaus
sollte die EZB das Wachstums- und Beschäftigungsziel stärker im Auge
haben und von Zeit zu Zeit das Wachstumspotenzial des Euro-Raums
durch eine kontrollierte geldpolitische Expansion testen, wie dies die Fe-
deral Reserve in der zweiten Hälfte der 1990er Jahre in den USA de-
monstriert hat.55 Eine solche Politik trägt dem Umstand Rechnung, dass
das Potenzialwachstum bzw. die NAIRU keine exogen gegebenen Größen
sind, sondern von der tatsächlichen, auch von der Geldpolitik beeinfluss-
ten BIP- und Beschäftigungsentwicklung mitbestimmt werden.56

Einem Einsatz der Fiskalpolitik in der EWU zur konjunkturellen Stabili-
sierung, zur Bekämpfung regionaler Asymmetrien und zur Erhöhung des
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langfristigen Wachstumspfades stehen die in den Grundsätzen unter-
stützten gegenwärtigen Regelungen des SWP entgegen. Der durch den
SWP auferlegte Konsolidierungsdruck ist gerade in einer Rezession am
größten und zwingt zu prozyklischer Fiskalpolitik, die sich dann insbe-
sondere negativ auf die öffentlichen Investitionen auswirkt, wohingegen
für die Hochkonjunkturphase keine Konsolidierungsregeln bestehen.
Gleichwohl ist eine Koordination der nationalen Fiskalpolitiken in der Wäh-
rungsunion erforderlich, um in Abschwüngen die automatischen Stabili-
satoren wirken zu lassen und das Trittbrettfahren einzelner Mitgliedslän-
der zu vermeiden und um in Hochkonjunkturphasen ein inflationstreiben-
des Haushaltsgebaren einzelner Mitgliedstaaten zu verhindern. Im Rah-
men einer koordinierten Fiskalpolitik in der EWU sollten die einzelnen Län-
der also darauf verpflichtet werden, die automatischen Stabilisatoren sym-
metrisch, d. h. im Abschwung und im Aufschwung, wirken zu lassen. Als
Alternative zum SWP sollten zu diesem Zweck die einzelnen Länder Aus-
gabenpfade für die nicht-investiven konjunkturunabhängigen öffentlichen
Ausgaben festlegen, die langfristig durch die laufenden Steuereinnahmen
zu finanzieren sind. Die konjunkturabhängigen Ausgaben sollten dann oh-
ne Begrenzung in Form maximaler Haushaltsdefizite um diesen Pfad he-
rum schwanken dürfen. Im Abschwung kommt es durch Ausgabensteige-
rungen und Einnahmensenkungen zu einem Haushaltsdefizit, das durch
Kreditaufnahme finanziert wird und den Schuldenstand erhöht. Im Auf-
schwung werden umgekehrt Haushaltsüberschüsse realisiert, die zur Kon-
solidierung verwendet werden. Die Ausrichtung des Ausgabenpfades auf
eine Wachstumsrate unterhalb der des nominalen BIP-Potenzialpfades
kann zu einer einnahmeseitigen Haushaltskonsolidierung beitragen, falls
in der Ausgangssituation ein zu konsolidierendes strukturelles Defizit vor-
liegt. 57

Für öffentliche Investitionen sollte grundsätzlich die Möglichkeit der Kre-
ditfinanzierung bestehen (Goldene Regel). Jedes Mitgliedsland der EWU
sollte also selbst über Höhe und Finanzierung der öffentlichen Investitio-
nen entscheiden können. Allein hierdurch würde auch unter Beibehaltung
der anderen gegenwärtig bestehenden Regeln des SWP der Konsolidie-
rungsdruck nicht mehr zur weiteren Senkung der öffentlichen Investitio-
nen zwingen.58 Die Mitgliedsländer könnten öffentliche Investitionen dazu
verwenden, um die effektive Nachfrage langfristig auf einem mit hoher Be-
schäftigung kompatiblen Niveau zu stabilisieren.59 Öffentliche Infrastruk-
turinvestitionen könnten genutzt werden, um das Wachstumspotenzial zu
erhöhen und Produktivitäts-Aufhol prozesse zwischen den Ländern zu be-
schleunigen.

Die Ausrichtung von Geld- und Fiskalpolitik in dem skizzierten Sinne so-
wie die Umorientierung der Lohnpolitik würde bereits eine Abkehr von dem
in den Grundzügen bisher empfohlenen restriktiven neu-monetaristischen
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Politik-Mix bedeuten und würde eine implizite Koordination durch Beach-
tung von Interdependenzen der Wirtschaftspolitik herbeiführen. Sie könn-
te daher erheblich zur Stimulierung von Wachstum und zum Abbau von
Arbeitslosigkeit in der EWU beitragen. Da eine Koordinierung der makro-
ökonomischen Politiken jedoch ein Mindestmaß an Übereinstimmung der
Akteure über ökonomische Kausalitäten, bei der Diagnose und Prognose
der wirtschaftlichen Situation sowie über die anzusteuernden Ziele erfor-
dert, kann die Effizienz der Koordination durch eine explizite Ex-ante-Ab-
stimmung des Mitteleinsatzes durch die Akteure deutlich gesteigert wer-
den. Neben reformierten Grundzügen könnte daher der Makroökonomi-
sche Dialog als Forum für die Verständigung der Akteure der Geld-, Lohn-
und Fiskalpolitik dienen und zur zentralen Institution einer koordinierten,
beschäftigungsorientierten Makropolitik in Europa werden.50

7. Fazit

Geschaffen als Politikinstrument zur Erhöhung von Wachstum und Be-
schäftigung und als Gegengewicht zu einer rein monetären Integration ge-
dacht, sind die Grundzüge der Wirtschaftspolitik diesem Anspruch nicht
gerecht geworden. Dies liegt aber nicht an der mangelnden oder falschen
Implementierung ihrer Politikempfehlungen, sondern an diesen Politik-
empfehlungen und dem dahinter stehenden wirtschaftspolitischen Kon-
zept selbst. Wir haben gezeigt, wie dieses Konzept, das auf Strukturre-
formen und eine strikte Zuordnung der makropolitischen Akteure und ih-
rer Instrumente zu nur jeweils einem Ziel setzt, in den letzten zehn Jah-
ren zu einer systematisch schlechteren makroökonomischen Performan-
ce des Euro-Raums im Vergleich zur Vorperiode und im Vergleich zu den
USA geführt hat. Wir haben darüber hinaus die Ansätze einer alternati-
ven Politik skizziert, die auf einen koordinierten Einsatz von Geld-, Lohn-
und Fiskalpolitik zur Erreichung von angemessenem Wachstum und ho-
her Beschäftigung bei Preisniveaustabilität setzt, ohne dabei die soziale
Kohärenz weiter zu unterminieren, wie es aktuell durch die einseitige Orien-
tierung auf Strukturreformen geschieht.
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lenden empirischen Evidenz eines eindeutig positiven Einflusses rigider Arbeitsmarkt-
strukturen auf die Höhe Arbeitslosigkeit ausführlicher Baker et al. (2002) und Truger,
Hein (2003).

42 Truger, Hein (2002) haben im Rahmen einer gepoolten Regression für die Erklärung
des realen BIP-Wachstums in 11 EWU-Ländern in der Zeit von 1981-2001 signifikant
negative Einflüsse des kurzfristigen Realzinses, der Veränderung des strukturellen Pri-
märsaldos der öffentlichen Haushalte und der Wachstumsrate der öffentlichen Investi-
tionen sowie signifikant positive Einflüsse der Arbeitseinkommensquote und des BIP-
Wachstums in den USA identifiziert.

43 Vgl. hierzu ausführlicher Hein, Truger (2005).
44 Zu den Ursachen und Konsequenzen der moderaten Lohnentwicklung in der EWU vgl.

ausführlicher Hein (2002b) und Hein et al. (2004).
45 Hinter der aggregierten Betrachtung für die EWU verbergen sich allerdings deutlich dif-

ferenzierte nationale Entwicklungen von Lohnstückkosten und Inflationsrate, vgl. Hein,
Truger (2005). So liegen Lohnstückkostenwachstum und Inflationsrate in Deutschland
seit Mitte der 1990er Jahre deutlich unter dem EWU-Durchschnitt. Dies bedeutet für
das größte Mitgliedsland der EWU nicht nur eine deutliche, auch vom IWF (2003) er-
kannte Deflationsgefahr, sondern auch ein erhebliches Wachstumshemmnis, da die Re-
alzinsen bei einheitlichen Nominalzinsen in der EWU nun deutlich höher sind als in den
anderen Mitgliedsländern, vgl. Hein et al. (2004), Truger, Hein (2002).

46 Bartsch et al. (2003).
47 Die Arbeitseinkommensquote ist hier berechnet als Arbeitnehmerentgelt je Arbeitneh-

mer bezogen auf das BIP zu Faktorkosten je Beschäftigten.
48 Zum makroökonomischen Politik-Mix in den USA als Erklärung für die im internationa-

len Vergleich weit überdurchschnittliche Performance vgl. ausführlicher Fritsche et al.
(2004), Kalmbach (2000), Schulmeister (2001) und Solow (2000).

49 Vgl. hierzu ausführlicher Hein (2002a), Hein, Truger (2002,2004), Heine, Herr (1999)
315ff.

50 Priewe (2002).
51 Vgl. zum Folgenden ausführlicher Hein (2003) und Hein, Truger (2004a).
52 Kittel, Traxler (2001).
53 Schulten (2002, 2004a, 2004b). Ein solcher Koordinierungsansatz kann in der EWU nur

an den bestehenden nationalen Koordinierungsmechanismen anknüpfen und sollte die-
se transnational vernetzen. Ein solcher dezentraler Ansatz könnte z. B. darin bestehen,
dass die Gewerkschaften in der Metallindustrie auch in Europa die Rolle der Lohnfüh-
rerschaft übernehmen. Hierbei würde dann insbesondere die Tarifpolitik der deutschen
IG Metall im Mittelpunkt stehen. Vgl. zu einem solchen Ansatz Traxler, Mermet (2003).

54 Vgl. Meyer (2001) zu unterschiedlichen geld politischen Strategien.
55 Allsopp (2002).
56 Kaldor (1957), Hein (2004).
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57 Auf diesem Konzept beruhte die US-amerikanische Haushaltssanierung in den 1990er
Jahren (Horn, Scheremet 1999). Zu einem ähnlichen Vorschlag für Deutschland vgl.
Bartsch et al. (2002) und Eicker-Wolf, Truger (2003).

58 Blanchard, Giavazzi (2003).
59 Allsopp (2002).
60 Zum Makroökonomischen Dialog vgl. Niechoj (2004).
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Zusammenfassung
Die Grundzüge der Wirtschaftspolitik formulieren die Antwort der EU-Regierungen und
der Kommission auf die Wachstums- und Beschäftigungsschwierigkeiten in Europa. Ob-
wohl damit seit mehr als zehn Jahren ein wirtschaftspolitisches Konzept für die Europäi-
sche Union vorliegt, haben die dort festgehaltenen Empfehlungen keine neue Wachs-
tumsdynamik erzeugen können. In Auseinandersetzung mit den Grundzügen zeigt der Ar-
tikel die Schwächen des dahinter liegenden wirtschaftspolitischen Leitbildes und stellt An-
sätze einer alternativen Konzeption vor, die auch langfristig mehr Wachstum für Europa
verspricht.

40


