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,Das Budget muss ausgeglichen, der Staatsschatz
aufgeflillt, die Staatsverschuldung vermindert, die
Uberheblichkeit der Biirokratie geddmpft und iiber-
wacht und die Unterstiitzung fremder Ladnder einge-
schrénkt werden, damit der Staat nicht bankrottgehe.”

EINFUHRUNG

In Europa werden die Wahrungsunion und der Euro
durch die Staatsschuldenkrise in mehreren Landern
der Europaischen Union zum wirtschaftspolitischen
Hauptthema. Das Staatsschuldenproblem hat sich zu
einem Problem fiir den Euro insgesamt entwickelt, so
dass die Staaten der Euro-Zone gezwungen waren,
MaBnahmen zur Stabilisierung des Euro zu beschlie-
Ben.

Ausgangspunkt flr die Rettungsaktion war die Finanz-
krise Griechenlands. Sie ist im Zuge der weltweiten
Finanzkrise, die 2008 begonnen hat, im Frihjahr 2010
zutage getretent. Spekulationen am Finanzmarkt und
die griechische Regierungskrise im November 2011
haben die Situation weiter verschérft. Aber sie hat
auch nationale Ursachen wie die jahrelange Defizit-
politik und die unzureichende Wettbewerbsfahigkeit
der griechischen Wirtschaft.

Im April 2010 zeichnete sich ab, dass Griechenland
Kredite, die im Mai desselben Jahres féllig wurden,
nicht zurliickzahlen konnte. In der Folge haben die
Eurostaaten RettungsmaBnahmen beschlossen. (Die
Unterlage M-9 bietet eine kurze Wirkkette der Ereig-
nisse, die zur Zuspitzung der Staatsschuldenkrise
gefuhrt hat.) Als der temporare Rettungsschirm EFSF
(Europaische Finanzstabilisierungsfazilitédt) im Mai
2010 unter dem Eindruck der akuten Griechenland-
Krise aufgespannt wurde, ging es darum, mdglichst
rasch ein deutliches Vertrauenssignal an die Finanz-
markte zu senden. Heute steht fest: Der Rettungs-
schirm wird fortgefiihrt, solange die Spannungen an
den europaischen Finanz- und Anleihemarkten fort-
bestehen. Mitte 2012 wird der dauerhafte Europaische
Stabilisierungsmechanismus (ESM) eingerichtet.

1| Die Zuspitzung der Staatsschuldenkrisen im Mai 2012
wird schematisiert als Wirkungskette im Materialienteil
M-7 dargestellt.
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Marcus Tullius Cicero
(106 bis 43 v. Chr.)

Bis Mitte 2013 laufen ESM und EFSF parallel. Sie
verfligen dann zusammen Uber ein Ausleihevolumen
von 700 Milliarden Euro. Hinzu kommen noch 100
Milliarden Euro aus Mitteln des Mitte 2010 beschlos-
senen ,finanziellen Beistands der Union” (Europdischer
Finanzstabilisierungsmeachnismus/EFSM: Darlehen
der Kommission und bilaterale Kredite), die bereits
abgerufen wurden. Die Staatsschuldenkrise hat bis-
her keine Euro-Krise hervorgerufen. Der Euro blieb
auch wahrend der Krisenjahre stabil. Mit der Staats-
schuldenkrise wurden jedoch einige Schwachstellen
der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
offen gelegt: So konnte z. B. das gemeinsame Regel-
werk innerhalb der Europdischen Wirtschafts- und
Wahrungsunion weder ein exzessives Schuldenmachen
einiger Eurolander noch das Entstehen makrodkono-
mische Ungleichgewichte innerhalb des Euroraums
verhindern. AuBerdem macht sich in der derzeitigen
Krise das Fehlen eines institutionellen Mechanis-
mus’, der die Stabilitdt des Euroraums wahrt und
dabei einem Mitgliedstaat Schutz und Nothilfe bietet,
schmerzhaft bemerkbar.

Damit sich die Staatsschuldenkrise nicht letzten
Endes doch zur Euro-Krise und somit zur EU-Krise
entwickelt, haben die Staats- und Regierungschefs
des Euroraums gehandelt und eine umfassende
~Gesamtstrategie zur Reform und Stabilisierung der
Européischen Wirtschafts- und Wéhrungsunion” ent-
worfen (siehe Anlage F). In Politik, Wirtschaft und
den Medien werden aber auch alternative Szenarien
diskutiert, die Uber die beschlossenen MaBnahmen
zur Stabilisierung der Europdischen Wirtschafts-

und Wahrungsunion hinausgehen. Zwar gibt es keine
Patentrezepte fir die Krisenbewaltigung, aber es
gibt fur alle Handlungsoptionen, die in den Szenarien
vorgeschlagen werden, ein ,Fir” und ,Wider”.



SZENARIO 1

Griechenland verlasst den Euro-Raum, fiihrt wieder eine eigene Wahrung ein und hofft Gber die Abwer-
tung dieser Wahrung die preisliche Wettbewerbsfahigkeit der griechischen Wirtschaft wieder zu gewinnen.
Griechenland verbleibt aber in der Europaischen Union.

SZENARIO 2

Deutschland verldsst den Euro-Raum, verbleibt aber in der Europdischen Union, fiihrt eine eigene
Wahrung ein oder griindet ggf. mit anderen stabilitatsorientierten Landern der Europdischen Union einen
neuen Wahrungsverbund mit eigener Wahrung.

Eine starke Aufwertung dieser Wahrung wiirde billigend in Kauf genommen.

SZENARIO 3

Fortentwicklung der Euro-Zone auf der Grundlage des bestehenden Rechtsrahmens, das heiBt:
keine dauerhaften, konditionslosen finanziellen Hilfen flr berschuldete Lander, keine Kaufe von Staats-
anleihen durch die EZB. Diese kehrt zu einer strikt stabilitdatsorientierten Geldpolitik zurtick.
Ordnungspolitische Uberzeugungen werden trotz der Verwerfungen im Finanzsystem aufrecht erhalten.
Ein starkerer Automatismus zur Durchsetzung von Sanktionen bei VerstéBen gegen die Defizit- und
Schuldengrenzen wird verwirklicht.

SZENARIO 4

Die Euro-Staaten machen den Schritt in Richtung Fiskalunion mit einer gemeinsamen Wirtschafts-,
Finanz- und Fiskalpolitik unter weitgehender Aufgabe nationaler Haushaltsrechte. Die erforderlichen Rechts-
grundlagen werden beschlossen. Die Gesamtstrategie zur Reform und Stabilisierung der Europadischen
Wirtschafts- und Wahrungsunion wird weiterentwickelt auch wenn ggf. einzelne Mitgliedstaaten dem
Vorhaben zunachst fern bleiben. Erste Schritte in Richtung Fiskalunion werden durch die Uberwachung
der Wirtschafts- und Fiskalpolitik eingeleitet.

Die vier Szenarien bilden die Grundlage fir ein Ent-
scheidungsspiel (Cicero 1) und fir ein kurzes Konfe-
renzplanspiel (Cicero 2), in denen sich die Teilneh-
merinnen und Teilnehmer jeweils mit den aktuellen
politischen Fragen, Problemen und L6sungsmdglich-
keiten der Schuldenkrise auseinandersetzen, Kennt-
nisse erwerben und eine eigene Meinung vertreten
sollen.

VORAUSSETZUNGEN UND FOLGEN DER
VIER SZENARIEN

Szenario 1 und 2

Der Austritt eines Mitgliedsstaats aus der Wahrungs-
union ist vertraglich nicht vorgesehen, jedoch sind die
freiwillige Trennung vom Euro und damit der Austritt
aus dem Euro-Raum mdoglich ohne einen gleichzeitigen
Rickzug des Staates aus der EU. Der Ausschluss
eines Mitgliedstaates aus dem Euro-Raum ist rechtlich
nicht mdglich. Auch nicht fiir den Fall, dass alle ge-
nannten Hilfs- und Kontrollsysteme versagt haben

und eine abermalige Insolvenz eintritt. Der Ausschluss
eines Mitgliedstaates aus der Europaischen Union ist
ebenfalls nicht vorgesehen, jedoch ist ein einseitiger

Austritt aus der Europaischen Union mit dem Lissa-
bonner EU-Vertrag erstmals als Option festgeschrieben
(Artikel 50, EUV).

Der Austritt aus der Eurozone ist fir Griechenland
dann eine Moglichkeit, wenn das Land die Bedingun-
gen wie die Rickflihrung der Haushaltsdefizite nicht
erfullt und die von der Troika (= EU, IWF und EZB)
geforderten Reformen nicht umsetzen kann. Eine
Rlckkehr zu einer ,neuen alten” Wahrung wie der
Drachme wird fir Griechenland aber sicher nicht
weniger schwierig als der Verbleib in der Eurozone,

im Gegenteil. Andererseits kdnnte Griechenland (theo-
retisch!) selbst dann in der Wahrungsunion ausharren,
wenn es einseitig verkliindete, dass es seine Schulden
nicht mehr bediene und einen massiven Schulden-
schnitt vornehme, um seine Schuldenlast zu dezimie-
ren.

Beide Vorgehensweisen bergen fir Griechenland

hohe Risiken. Mit einer neuen/alten Wahrung kdénnte
Griechenland beispielsweise seine Schulden nicht
mehr begleichen und die ohnehin angespannte Lage
im Land verscharfen. Griechenland hat hohe Schulden
in Euro angehauft und musste sie in Drachme zuriick-



zahlen, womit der Schuldendienst fir Griechenland
ungleich belastender wiirde, als er heute ist. Bei
einem starken Schuldenschnitt bekdme Griechenland
zwar eine Chance sich zu restrukturieren, allerdings
wirde es dann hohe Zinsen am Anleihemarkt zahlen
mussen, so dass die Schuldenlast wieder stark steigen
wirde. AuBerdem bestiinde die Gefahr, dass das Land
Uber Jahre hinweg vom Kapitalmarkt abgeschnitten
ware.

Was passieren kann, wenn zwei Lander, die nicht
zueinander passen, ihre Wahrungen aneinander
binden, konnte man 2001 in Argentinien beobachten:

Der Peso war fest an den Dollar gekettet, der Wech-
selkurs unverdnderbar mit 1:1 fixiert. Das Zinsniveau
regelte die US-Notenbank Federal Reserve, auch

fir Argentinien. Doch wéhrend die Wirtschaft der USA
wuchs, steckten die Sidamerikaner in der Rezession
- und versanken immer tiefer darin. Sie konnten
weder ihre Wahrung abwerten, wie es der Nachbar
und wichtige Handelspartner Brasilien tat, noch ihre
Zinsen senken, um die Wirtschaft anzukurbeln. In
der Krise zerbrach das Biindnis.

Zugleich war das Land hoch verschuldet. Die Argen-
tinier selbst vertrauten ihren Banken nicht mehr, sie
schafften ihr Erspartes ins Ausland. Die Regierung
musste hohe Zinsen zahlen, um auf den internationa-
len Finanzmérkten (berhaupt noch Kredit zu erhalten.
Zuletzt war der Zinssatz fir Argentinien so hoch wie
flir kein anderes Land. Damit war der Regierung der
Zugang zu privatem Kapital praktisch verwehrt. Der
Internationale W&hrungsfond (IWF) sprang ein. Er
schickte Kredit um Kredit. Als die Regierung aber im
November 2001 zugab, die Sparvorgaben des Fonds
zu verfehlen, verweigerte der IWF die Auszahlung der
ndchsten Tranche. Das stlirzte das Land ins Chaos.
Die Blrger stiirmten die Banken, die Regierung be-
schrénkte das Abheben von Bargeld. Daraufhin kam
es zum Generalstreik und zu Demonstrationen, die

in Gewalt endeten. Das Land erklarte sich letztlich fiir
bankrott. Wenig spédter gab Argentinien die Bindung
des Peso an den Dollar auf.” (aus: ,Drei Szenarien fir
den Euro”, Zeit Online 18.07.2011)

Die Aufteilung der Euro-Zone in eine wirtschaftlich
starkere Nord-Zone mit Deutschland und eine wirt-
schaftlich schwachere Siid-Zone mit den Mittelmeer-
landern unter Fihrung Frankreichs bringt auf den
ersten Blick flr beide Seiten Vorteile.

Die stidlichen Lander wirden in die Lage versetzt Uber
Inflation und Wachstum ihre Haushalte zu sanieren.
Aber: Warum sollte ein Staat freiwillig der Siid-Zone

beitreten und wer will Staaten, die die Stabilitatskrite-
rien erfullen den Zugang zur Nord-Zone verwehren?

Der Std-Euro wiirde durch eine Abwertung vermutlich
konkurrenzfahiger werden. Jedoch ist ohne Struktur-
reformen langfristig keine Wettbewerbsfahigkeit von
Volkswirtschaften zu erzielen.

Die noérdlichen Lander kénnten ,ihre” Euro-Wahrung
stabilisieren. Allerdings ware damit eine faktische
Aufwertung verbunden, mit der Folge, dass sich die
Exporte verteuerten. AuBerdem ware die Gefahr einer
Transferunion wohl weitestgehend gebannt. Aber: Fir
eine vermeintlich ,groBere Stabilitat” wirde Deutsch-
land einen Markt von rund 330 Millionen Konsumenten
gegen einen Markt mit sehr viel weniger Konsumenten
eintauschen. Fir die von Exporten stark abhangige
Wirtschaft ware das ein hoher Preis, zumal auch die
Wettbewerbsfahigkeit Schaden nehmen diirfte.

Mit dem Austritt Deutschlands aus der Wahrungs-
union verldren mittelfristig alle Euro-Lander die Vor-
teile der Wahrungsunion: Stlitze des Binnenmarktes,
stabile Wahrung, Schutz gegen Inflation, keine ,Wah-
rungskriege” (Caro/Gregosz, 2011).

Eine Zweiteilung der Eurozone ist auf der Grundlage
der derzeitigen Vertrage nicht mdéglich und wiirde

als Folge vermutlich das ,Aus” fir den Euro und die
Wahrungsunion sowie im schlimmsten Fall das Ende
der Europaischen Union bedeuten. Auf jeden Fall
wurde die wirtschaftliche und politische Integration
Europas zu einem jahen Ende kommen. Die Bundes-
regierung lehnt deshalb jeden Gedanken an eine Tei-
lung der Eurozone ab und will im Gegenteil durch ihre
Politik die Eurozone als Ganzes stabilisieren. Dabei
spielen nicht nur 8konomische Uberlegungen, sondern
auch politische Erwagungen eine Rolle.

Szenario 3 und 4

Die schwierigste Aufgabe fir alle Mitgliedstaaten der
Europaischen Union ist vermutlich, langfristig staat-
liche Haushaltsdisziplin zu wahren. Das heiBt fir
die Eurostaaten, dass die Neuverschuldung im Haus-
haltsjahr drei Prozent des Bruttoinlandsprodukts (BIP)
nicht Gberschreiten darf und die gesamte Staatsver-
schuldung unter 60 Prozent des BIP bleiben muss.
Diese Obergrenzen dirfen nur in Ausnahmefallen
durchbrochen werden.

Um sich selbst zur Haushaltsdisziplin zu zwingen,
haben die Staats- und Regierungschefs der EU-Staa-
ten am 17. Juni 1997 in Amsterdam einen ,Stabilitats-
und Wachstumspakt” beschlossen. Er ist 2005 Uber-



arbeitet worden. Der Pakt soll mangelnder Haushalts-
disziplin vorbeugen (praventive Komponente) und
UbermaBige Verschuldung zu einem ausgeglichenen
Haushalt zurickfliihren (korrektive Komponente).

Um die Einhaltung der Haushaltsdisziplin zu gewahr-
leisten, mussen die Euro-Staaten auBerdem an einem
Verfahren zur Uberpriifung ihrer Haushaltsdisziplin
teilnehmen (Art. 121, 126 AEUV = Vertrag Uber die
Arbeitsweise der Européischen Union).

Der Stabilitatspakt konnte jedoch nicht verhindern,
dass sich in den EU-Mitgliedstaaten hohe Schulden-
berge auftiirmten, da keine durchgreifenden Sank-
tionsmaBnahmen ergriffen wurden.

Damit sich die Staatsschuldenkrise nicht letzten Endes
doch zur Euro-Krise und somit zur EU-Krise entwi-
ckelt, haben die Staats- und Regierungschefs des
Euroraums gehandelt und 2011 eine umfassende
Gesamtstrategie zur Komplettierung, Reform und
Stabilisierung der Europaischen Wirtschafts- und
Wahrungsunion entworfen, die sich allen erkannten
Schwachstellen widmen soll (siehe dazu Material M-8).
Die ersten MaBnahmen sind umgesetzt. Seit dem

13. Dezember 2011 gelten scharfere Regeln gegen
Defizitsiinder im Rahmen des Stabilitats- und Wachs-
tumspakts. Beim sogenannten ,Six Pack” geht es
vor allem um eine bessere Haushaltskontrolle, die
Bekampfung makrodkonomischer Ungleichgewichte
sowie Defizitverfahren gegen Haushaltsstinder. Flr
die Eurostaaten sind dabei scharfere Sanktionen
vorgesehen, die von der EU-Kommission ,automati-
scher” als bisher ausgesprochen werden kénnen.

Sie gelten z.B. als ,akzeptiert”, sofern sich nicht eine
qualifizierte Mehrheit der Mitgliedstaaten dagegen
ausspricht.

Defizitverfahren kénnen nicht mehr nur dann ein-
geleitet werden, wenn ein Staat die Defizitgrenze

von drei Prozent des Bruttoinlandprodukts (BIP)
Uberschreitet. Die Kommission kann auch einschreiten
- das ist neu -, wenn die gesamte Staatsverschuldung
Uber 60 Prozent liegt. Sobald eines der 17 Eurolander
einem Defizitverfahren unterzogen wird, kann die
EU-Kommission eine nicht verzinste Einlage in der
Hoéhe von 0,2 Prozent des BIP einziehen. Das Geld
kann als Strafe einbehalten werden, wenn das ver-
warnte Land die Empfehlungen der Kommission zur
Defizitreduktion nicht befolgt. Das BuBgeld flieBt dann
in den aktuellen Euro-Rettungsschirm (EFSF), spater
in den permanenten Europaischen Stabilitatsmecha-
nismus (ESM).

Mdoglich ist kinftig auch ein Verfahren ,wegen ex-
zessiver makrodkonomischer Ungleichgewichte”. Das
kann die EU-Kommission einleiten, wenn EU-Lander
bei gewissen wichtigen Wirtschaftsangaben stark
von anderen Mitgliedstaaten abweichen. Werden

die empfohlenen MaBnahmen nicht befolgt, kann die
Kommission bei den Euro-Staaten erneut eine nicht
verzinste Einlage einziehen, hier in der H6he von

0,1 Prozent des BIP. Das Geld kann bei wiederholter
Missachtung der vorgeschlagenen MaBnahmen eben-
falls als BuBe einbehalten werden.

Die grundlegende Alternative zu einer Starkung des
bestehenden Rahmenwerks besteht in einem Uber-
gang zur Fiskalunion mit einer teilweisen Ubertra-
gung von finanzpolitischen Kompetenzen auf die
europaische Ebene.

Der erste Schritt in diese Richtung ist auf dem Treffen
der Staats- und Regierungschefs am 9. Dezember
2011 in Brissel gemacht worden. Zwar bleibt die
Souveranitat der Mitgliedstaaten tber ihre Haushalte
weitgehend unangetastet, doch Bundeskanzlerin
Angela Merkel hat die historische Dimension der
EU-Beschlisse zur Bewaltigung der Euro-Krise in ihrer
Regierungserklarung vor dem Deutschen Bundestag
am 14. Dezember 2011 mit folgenden Worten gewdr-
digt: ,Wir reden nicht mehr nur Uber die Fiskalunion,
sondern wir haben angefangen, sie zu schaffen” und
,Die Fiskalunion habe drei Séulen: erstens die natio-
nale Eigenverantwortung, zweitens die europdische
Solidaritadt und drittens Vorsorge durch neues Vertrau-

”

en.

Die Euro-Lénder haben in Brissel ein Bindel von
MaBnahmen zur Stérkung der Haushaltsdisziplin in
den Mitgliedstaaten vereinbart, die klar machen, dass
die Euro-Staaten entschlossen sind, ihre Wahrung

zu verteidigen. Der dauerhafte Rettungsschirm ESM
wird vorgezogen, der Internationale Wahrungsfonds
erhalt mehr Geld, die Europaische Zentralbank stltzt
die Banken und die Beteiligung privater Investoren ist
weitgehend vom Tisch. Das sollte nach Einschatzung
von Regierungsvertretern reichen, um Krisenstaaten
im Ernstfall einige Monate zu finanzieren. Weil die
notige Einstimmigkeit fir eine EU-Vertragséanderung
nicht erreicht werden konnte (Ablehnung durch
GroBbritannien), haben die 17 Euro-Staaten sowie
weitere acht Staaten, nicht jedoch Tschechien und
das Vereinigte Konigreich, Anfang Marz 2012 einen
eigenen Vertrag geschlossen. Es bleibt bei einer Politik
der kleinen Schritte hin zu einer Fiskalunion.
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® M-6: Die Gesamtstrategie zur Stabilisierung der Europaischen Wirtschafts-
und Wahrungsunion
® M-7: Zuspitzung der Staatsschuldenkrise im Mai 2010
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ANLAGE A

EIN ENTSCHEIDUNGSSPIEL ZUR SCHULDENKRISE

IN DER EURO-ZONE

ZIELSETZUNG

Im Entscheidungsspiel ,,Cicero 1” werden die vier
Szenarien, die Losungsansatze zu einer Stabilisierung
und Reform des Euroraumes enthalten, in kurzen
Basistexten prasentiert. Sie sollen den Einzelnen

zu einer Entscheidung und Stellungnahme auf der
Grundlage der vorhandenen Kenntnisse auffordern.
,Pro” und ,Kontra” sind abzuwagen, das Urteil der
Teilnehmer stitzt sich dabei auf die vorgelegten
Fakten sowie auf Empfindungen und Meinungen.
.Cicero 1" fordert zur Auseinandersetzung mit der
Thematik heraus. Der Vergleich und die Diskussion
der Arbeitsergebnisse sowohl in der Gruppe als auch
im Plenum, die durch eine kommentierte Zusammen-
fassung des Moderators! abgeschlossen werden,
fihren zu einer Versachlichung der Diskussion um
die Schuldenkrise in der EU und insbesondere der
Euro-Zone.

Entscheidungsspiele - so auch ,Cicero 1” — vermitteln
zumeist keine breitgefacherten und tiefgreifenden
Informationen zur Thematik, dies geschieht durch
andere Lehr- und Lernverfahren oder Informations-
veranstaltungen. Entscheidungsspiele erdffnen einen
Zugang zu Themen und motivieren zur aktiven Aus-
einandersetzung der Spieler mit demselben. Sie
korrespondieren daher mit dem BedUrfnis der Teil-
nehmer nach Kommunikation und Gberschaubaren
Lerninhalten. Sie fihren auBerdem dazu, dass sich
die Teilnehmer ihrer eigenen Entscheidung bewusst
werden und diese aufgrund anderer Einstellungen
Uberprifen kénnen. Darin liegt der Erkenntnisgewinn
von Entscheidungsspielen.

1| Im Folgenden wird aus Griinden der Ubersichtlichkeit auf
die feminine Schreibweise verzichtet

HINWEISE FUR DEN MODERATOR
ZUM SPIELVERLAUF

1. Die fett gedruckten Stichworte der einzelnen
Szenarien werden auf verschiedenfarbige Modera-
tionskarten geschrieben und an eine Pinnwand
geheftet.

2. Der Moderator liest den Gesamttext der Szenarien
vor und ordnet jedem der vier Szenarien eine Ecke
im Unterrichtsraum zu. Er beantwortet Verstandi-
gungsfragen, nicht aber inhaltliche Fragen.

3. Die Eingangsfrage lautet z.B.: ,Stellen Sie sich
vor, Sie seien Politiker: Flr welche der folgenden
Moglichkeiten wiirden Sie sich entscheiden, um
die Stabilitdt des Euro-Raums dauerhaft zu gewéhr-
leisten bzw. Gefahren fiir die EU und fiir Deutsch-
land wirkungsvoll einzudémmen bzw. zu beseiti-
gen?”

4. Die Teilnehmer entscheiden sich spontan und
stellen sich in die Ecke des Unterrichtsraumes,
die dem jeweiligen Szenario zugeordnet worden ist.

5. In den auf diese Weise gebildeten Gruppen sam-
meln die Teilnehmer zunachst in Einzelarbeit Pro-
und Kontra-Argumente zum gewahlten Szenario.
Bei groBen Gruppen sollte eine Teilung vorgenom-
men werden, so dass die Gruppenstarke finf bis
sechs Teilnehmer nicht Uberschreitet.
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. In der Gruppenarbeit stellt jeder Einzelne seine
eigenen Ansichten und Uberlegungen vor. Die
Einzelnen begriinden ihren Standpunkt und disku-
tieren die gestellte Aussage. In diesem ,geschitz-
ten” Raum kdénnen sie Meinungen dauBern, ohne sich
gleich dem ganzen Plenum prasentieren zu mussen.
Auf diese Weise wird das umfassende und komplexe
Thema in den lokalen und persdnlichen Erfahrungs-
raum der Teilnehmenden gestellt. Es kdnnen auch
entsprechende Alltagserfahrungen abgefragt bzw.
sichtbar werden.

. AbschlieBend muss sich die Gruppe auf Kern-
aussagen als Ergebnis ihrer Arbeit einigen, die
sie als Stichwort auf Karten schreiben.

. Die Karten aller Gruppen werden dann an die
Pinnwand unter die Moderationskartchen mit dem
jeweiligen Szenario geheftet. Je ein Teilnehmer
jeder Gruppe stellt nun die Arbeitsergebnisse
seiner Gruppe vor.

. In einer Plenumsdiskussion unter Leitung des
Moderators wird Uber das Arbeitsergebnis diskutiert
und abgestimmt. (Welchem ,,Szenario” stimmen
die meisten Teilnehmer zu?).

10. In der Zusammenfassung kommentiert und

erganzt der Moderator die Arbeitsergebnisse.

Teilnehmer:

Mind. 12, max. 25 Teilnehmer (je Arbeitsgruppe zwischen
3 und 6 Teilnehmer, wenn Gruppen geteilt werden, erhéht
sich die Anzahl der mdglichen Teilnehmer).

Zeitbedarf: Ca. 90 Minuten

Ca. 10 Minuten: Einfihrung/Fragestellung/Gruppenbildung
Ca. 10 Minuten: Einzelarbeit

Ca. 30 Minuten: Gruppenarbeit

Ca. 15 Minuten: Vorstellung der Arbeitsergebnisse

Ca. 15 Minuten: Plenumsdiskussion und Abstimmung

Ca. 10 Minuten: Zusammenfassung durch den Moderator

Arbeitsmaterialien:

Je Gruppe (1x):

® Kurztexte der Szenarien 1 bis 4

® Europaische Wirtschafts- und Wahrungsunion
(Material M-1)

® Glossar zur Schuldenkrise (Material M-2)
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ANLAGE B

EIN KONFERENZPLANSPIEL ZUR SCHULDENKRISE

IN DER EURO-ZONE

ZIELSETZUNG

Im Konferenzplanspiel ,,Cicero 2” sind die vier Szena-
rien, die unterschiedliche Vorgehensweisen zur Lésung
der Schuldenkrise und MaBnahmen zur Stabilisierung
und Reform des Euroraumes beschreiben, durch Kurz-
texte erganzt. Die Teilnehmenden sollen als Vertreter
eines der vier Szenarien anhand der Texte und/oder
eigener Internet-Recherche Argumente fir und gegen
die im Szenario beschriebene Vorgehensweise sam-
meln und diese auf einer Konferenz prasentieren,
begriinden und gemeinsam diskutieren.

Indem die Teilnehmer politische Auseinanderset-
zungen im Rahmen einer Konferenz simulieren und
sich mit aktuellen politischen Problemen und Fragen
auseinandersetzen, werden Meinungsbildung und
Wissenserwerb unmittelbar miteinander gekoppelt.

Um die Teilnehmer fiir das Thema zu motivieren (eine
gewisse ,Ermudung” kann Angesichts der monate-
langen offentlichen Diskussion Uber die Schuldenkrise
in der EU nicht ausgeschlossen werden) kann ein
+Warming up” nutzlich sein. Dazu kann das Zitat des
romischen Politikers und Philosophen Marcus Tullius
Cicero mit Hilfe eines Overhead-Projektors an die
Wand projiziert und die Frage gestellt werden: ,Be-
schreibt die Aussage von Cicero eine Lésungsmoég-
lichkeit zur Bewéltigung der Schuldenkrise in der EU?
Wenn Ja, warum? Wenn Nein, warum nicht?” Diese
Vorgehensweise kann die Teilnehmer motivieren sich
mit dem Thema ,Schuldenkrise” auseinanderzusetzen
und ihnen helfen Argumente zu sammeln sowie Ideen
zur Thematik zu entwickeln und gedanklich mit dem
Thema des Konferenzplanspiels zu verknipfen. Fur
den Moderator dient diese Vorgehensweise quasi ,als
Gelenk” zum Konferenzplanspiel.

AUSGANGSLAGE

Auf einer fiktiven Konferenz, an der Vertreter aus
allen Staaten der Euro-Zone teilnehmen, soll tber
Vor- und Nachteile der verschiedenen Vorgehens-
weisen zur Loésung der Schuldenkrise und Gber MaB-
nahmen zur Stabilisierung und Reform des Euro-
raumes beraten und abgestimmt werden. Dabei
treffen sowohl Beflirworter als auch Kritiker der vier
in den Szenarien beschriebenen Vorgehensweisen
aufeinander. Die Konferenzteilnehmer haben beschlos-
sen, Vor- und Nachteile der vier Alternativen zu pra-
sentieren, dariiber zu beraten und abschlieBend lber
eine politisch und 6konomisch machbare Vorgehens-
weise abzustimmen.

HINWEISE FUR DEN MODERATOR ZUM
SPIELVERLAUF

1. Warming up (unter Verwendung des Cicero-Zitats),
alternativ: Kurze Einfihrung in die Thematik (z.B.
Ursachen und Entstehung der Schuldenkrise: M-7).

2. Aufgabenstellung fir das Konferenzplanspiel durch
den Moderator.

3. Bilden von vier Gruppen, entweder durch ein Ent-
scheidungsspiel (Viereckenspiel, wie in ,Cicero 1”
beschrieben), Losentscheid oder Zuteilung zu einer
Arbeitsgruppe.

4. Ausgabe der Arbeitsblatter mit dem Szenario und
dem Arbeitsauftrag an die Teilnehmer.

5. Einzelarbeit: Textstudium, ggf. klaren von Verstand-
nisfragen und notieren von Argumenten fir und
gegen die im Szenario beschriebene Vorgehens-
weise.
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6.

Gruppenarbeit: Pro- und Kontra-Argumente aus-
tauschen, diskutieren und Ergebnisse in Stichwor-
ten schriftlich festhalten. Die Gruppe benennt zwei
Sprecher, die die Pro- bzw. Kontra-Positionen zum
jeweiligen Szenario bei der Konferenz vorstellen.

. Konferenz: Die Teilnehmer und Teilnehmerinnen

wahlen/bestimmen mit einfacher Mehrheit einen
Vorsitzenden und einen Protokollfiihrer aus dem
Kreis der Teilnehmer, die nicht als Sprecher vor-
gesehen sind. Der Vorsitzende lasst die Arbeits-
ergebnisse durch die Gruppensprecher nacheinan-
der vortragen und fordert alle Teilnehmer auf
Verstandnisfragen (keine Bewertung, Kommentie-
rung!) zu stellen. AnschlieBend eroffnet und leitet
er die Aussprache und Diskussion. AbschlieBend
lasst er Uber die vorgestellten Vorgehensweisen
(Szenario, ggf. ,Mischform”) zur Krisenbewaltigung
abstimmen. Der Protokollfihrer protokolliert sowohl
das Abstimmungsergebnis als auch die Griinde fur
die Entscheidung der Konferenzteilnehmer und gibt
das Ergebnis als Beschluss der Konferenz bekannt.

. Der Moderator fasst das Ergebnis des Konferenz-

planspiels zusammen, macht deutlich, warum

wir den Euro brauchen (siehe Literaturangaben:
Caro, C.-A. / Gregosz, D.: Warum brauchen wir
den Euro?) und stellt ggf. die beschlossene ,Ge-
samtstrategie der Europadischen Union zur Stabili-
sierung der Wirtschafts- und Wahrungsunion”
anhand der Abbildung 1, Material M-6 vor.

Teilnehmer:

Ca. 25 Teilnehmer ( je Gruppe 5 bis 6 Teilnehmer)

Zeitbedarf: ca. 180 Minuten

Ca. 20 - 40 Minuten: Warming up und/oder
Einfuhrung in die Thematik und das Konferenz-
planspiel durch den Referenten

Ca. 10 Minuten: Aufgabenstellung und
Gruppenbildung

Ca. 20 - 30 Minuten: Studium und Auswertung
der Texte in Einzelarbeit!

Ca. 50 Minuten: Gruppenarbeit

Ca. 30 Minuten: Konferenz mit Wahl des Vor-
sitzenden und Protokollfiihrers, Vorstellung der
Arbeitsergebnisse und Debatte

1]

Bei einer zusétzlichen Internet-Recherche ist der Zeit-
ansatz fiir die Einzelarbeit ggf. zu verldngern. Recherche-
vorschlag: Homepage der KAS, Soziale Marktwirtschaft:
http://www.kas.de/wf/de/21.10/. Hier sind auBerdem
ein Glossar www.kas.de/wf/de/71.6021/ und ,H&ufig
gestellte Fragen zum Euro”, http://www.kas.de/wf/de/
33.20359/ zu finden sowie — aus der KAS-Reihe ,,Ana-
lysen und Argumente” (Nr. 95) - die Publikation ,, Warum
brauchen wir den Euro?” von C. Caro/D. Gregosz.

Ca. 10 Minuten: Abstimmung und Beschluss-
fassung

Ca. 20 Minuten: Zusammenfassung und Ausblick
durch den Moderator

Materialien:

Je Teilnehmer:
® Arbeitsblatt B1 bis B4 mit Szenario und
Zusatztext

Je Gruppe (1x):

® Europaische Wirtschafts- und Wahrungsunion
(Material M-1)

® Glossar zur Schuldenkrise (Material M-2)

® Aktuelle, durch den Moderator zusatzlich
ausgewahlte kurze Zeitungsberichte zu den
Szenarien (falls keine Internet-Recherche
durchgefthrt werden kann/soll)

QUELLENHINWEISE ARBEITSBLATTER
B1 BIS B 4
(SOWEIT NICHT IN DEN TEXTEN VERMERKT)

®  Deutsche Bundesbank (Hrsg.) : Die Krise als
Herausforderung fiir die Wéhrungsunion, Rede von
Jens Weidmann beim Verband der Familienunter-
nehmer in Kéin, 13. 09. 2011.

®  Deutsche Bundesbank (Hrsg.): Finanzmarktreform
- Was wurde erreicht, was bleibt zu tun?
Rede von Jens Weidmann auf dem Bayerischen
Finanzgipfel in Miinchen, 27. 10. 2011.

B Diem Meier, Markus: Der Austritt Deutschlands
als Lésung der Euro-Krise, in: Basler Zeitung vom
18.11.2010.

®  Fuest, Clemens u.a.: Zehn Regeln fir die Rettung
des Euro, in FAZ vom 18.06.2010.

® Génger, Jan: Finf Wahrheiten (ber den Euro,
Teil 4 in n-tv vom 14.09.2011.

®  Hiptmayr, Cristina u. a: Warum ein Austritt aus
dem Euro machbar, aber wirtschaftlicher Unfug
wére, in: Profil vom 18.07.2011.

®  Leuchtmann, Ulrich: Die Zukunft des Euro -
Zwischen Bangen und Hoffen, in: IDEAS Schweiz,
Ausgabe 23, Oktober 2011.

®  Schulz, B. / Braunberger G.: Griechenland -
Nach Euro-Austritt wiirden Lebensmittel knapp,
in: ibeziehungen.de vom 10.09.2011.
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Anlage B 1/1

ARBEITSBLATT B 1 CICERO 2

SZENARIO 1

Griechenland verlasst den Euro-Raum, fiihrt wieder eine eigene Wahrung ein und hofft tber die
Abwertung dieser Wahrung die preisliche Wettbewerbsfahigkeit der griechischen Wirtschaft wieder zu
gewinnen. Griechenland verbleibt aber in der Europaischen Union.

Vor der Zeit der Wahrungsunion konnten Lander in Schwierigkeiten ihre Wirtschaftslage durch Abwertun-
gen verbessern: Das half ihren Exporten und minderte die Importkonkurrenz fiir inlandische Produzen-
ten. Dieser Ausweg war vor allem fur die Lander des Stdens mit ihrer vergleichsweise geringen Produk-
tivitat wichtig. Die Einfihrung des Euro hat die Lage fir einige dieser Lander insofern weiter erschwert,
als Geldzuflisse in den vergangenen ,Boomjahren” zu einem erhdhten Preisniveau gefuhrt haben. So ist
der entscheidende reale Wechselkurs (jener unter Berlicksichtigung des Preisniveaus) dieser Lander jetzt
deutlich zu hoch. Wegen der Wahrungsunion ist eine Abwertung allerdings ausgeschlossen. Damit bleiben
nur deutlich tiefere Lohne, um auf den internationalen Méarkten bestehen zu kdénnen. Laut einer Schat-
zung des Wirtschaftsnobelpreistragers Paul Krugman miussten die Lohne in den sidlichen Peripherielén-
dern der Eurozone dafir sogar um 20 bis 30 Prozent fallen (Basler Zeitung, 18.11.2010). Doch ein sol-
cher Schnitt wirde zuallererst die ohnehin schwache Konjunkturlage drastisch verschlimmern.

Bei einem Austritt aus der Eurozone ware Griechenland wahrscheinlich schnell insolvent, denn Gelder
aus dem Rettungsschirm wirden aller Wahrscheinlichkeit nach nicht mehr flieBen. Athen kann dann
seinen finanziellen Verpflichtungen - zumindest teilweise — nicht mehr nachkommen. Das kdnnte bei-
spielsweise die Bezahlung von Beamten, die Auszahlung von Pensionen oder Sozialleistungen betreffen
und die ohnehin angespannte soziale Lage noch verscharfen.

Fir die Griechen kdnnte ein Staatsbankrott dennoch die beste Option sein, sagt Thorsten Polleit, Chef-
volkswirt bei Barclays Capital (n-tv vom 15.09.2011): ,Die Schuld wird vermindert, damit sinkt die
Zinsbelastung im Haushalt und die Tilgungsverpflichtungen nehmen ab.” Die finale Lésung filr die Schul-
denkrise sei das aber nicht, denn die Griechen mussten ihre laufenden Ausgaben trotzdem ihren Ein-
nahmen anpassen. ,Sonst haufen sie weiter Schulden an.” Der Teufelskreis ware nicht durchbrochen.

Die Schwache einer neuen Wahrung hatte auch einen groBen Vorteil: Griechische Produkte waren auf
dem Weltmarkt einfacher zu verkaufen, was der schwachen Wirtschaft des Landes zu Gute kame. Doch
ein Allheilmittel fir Griechenlands daniederliegende Konjunktur ist das nicht zwangslaufig. Denn wie
stark eine Abwertung der Landeswahrung den Exporten helfen wirde, ist unklar. Damit bleibt ungewiss,
wie stark ein wahrungsgetriebenes Wachstum ausfallen wiirde. Zumal eine Abwertung den Inflations-
druck verscharfen wirde.

Bei allen Vorteilen einer schwachen Wahrung als Konjunkturmotor: Die heimischen Banken stehen in
dem beschriebenen Szenario vor dem Zusammenbruch. Birger und Firmen bekamen dann nur noch
schwer Kredite — es droht damit eine Blockade der griechischen Wirtschaft.

Die Griechen wirden vor einer Einfihrung der Drachme vermutlich die Banken stiirmen, um ihr Erspartes
in Euro abzuheben, bevor es drastisch an Wert verliert. Die Regierung in Athen kann die Drachme
schlieBlich nicht in einer Nacht-und-Nebel-Aktion einfihren. Ein solch radikaler Schritt verlangt sorgfal-
tige Planung - und in einer Demokratie eine 6ffentliche Diskussion.
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Anlage B 1/2

Bei der Rickkehr zur Drachme kommt noch ein weiteres Problem auf die Banken zu. Um zu verhindern,
dass zahlreiche Firmen und Privatpersonen pleitegehen (denn auch sie miissen ihre in Euro aufgenom-
menen Schulden in weicheren Drachmen begleichen), bleibt der Regierung nur eine Wahl: Sie musste
die Schulden per Gesetz in die neue Wahrung umschreiben. Dies wirde nicht nur fir den griechischen
Staat einen Zahlungsausfall bedeuten, sondern auch fir alle griechischen Unternehmen. SchlieBlich
wirden auch sie gezwungen, ihre Euro-Schuldverschreibungen und Kredite in Drachmen zu tauschen.
Auch die Einlagen griechischer Sparer bei griechischen Banken wiirden zwangsumgetauscht. Ein solcher
Schritt ist nur mit Kapitalverkehrskontrollen und einer zeitweiligen SchlieBung des griechischen Banken-
sektors durchzufihren.

Man darf zudem nicht vergessen, dass ein Austritt aus der Eurozone und der damit wahrscheinlich ver-
bundene Schuldenschnitt auch fir andere Lander Konsequenzen hat. Europdische Banken missten ganz
oder zumindest teilweise auf ihr Geld verzichten, dass sie Griechenland geliehen haben und ihre Forde-
rungen entsprechend abschreiben. Das wirde ihr Eigenkapital belasten.

So stark die Konsequenzen auch sein mogen, eine Pleite ware fur Europas Banken und Versicherungen
insgesamt moglicherweise verkraftbar. Selbst wenn der Gesamtverlust der EZB von den Mitgliedstaaten
der Wahrungsunion ausgeglichen werden misste, wiirde sich die Verschuldung der Mitgliedstaaten nicht
fundamental erhdhen. Doch wie nach dem Zusammenbruch der US-Investmentbank Lehman Brothers
konnte allein die Furcht vor Pleiten den Finanzmarkt einfrieren lassen. Das bedeutet, dass Unternehmen
und Privatleute schwerer an Geld kommen - sie mussten Investitionen und Kaufe aufschieben. Eine
europaische Wirtschaftskrise konnte die Folge sein.

Ein Austritt Griechenlands kdnnte zu einem Flachenbrand in der Eurozone flihren. Verlasst Griechenland
die Eurozone, ist die Wahrscheinlichkeit gro3, dass andere Euro-Lander in Finanzierungsschwierigkei-

ten geraten. Denn letztlich kann sich kein Investor mehr darauf verlassen, dass nicht auch andere
Lander - mdglicherweise in Verbindung mit einem Schuldenschnitt — aus dem Euro-Raum ausscheren.
Die Zinsen flir Staatsanleihen wirden wohl deutlich steigen - das kénnte die Lander an den Rand der
Zahlungsunfahigkeit fiihren. Bereits jetzt liegen die Zinsen fir Italien und Spanien auf einem Niveau, das
langfristig zu hoch ist — obwohl die EZB durch Anleihekaufe die Zinsen drickt. Damit wiirde die Eurozone
vor einem noch groBeren Problem stehen als bisher. Denn bei Italien und Spanien handelt um die dritt-
gréBte und um die viertgroBte Volkswirtschaft der Eurozone.

Dazu kommt ein weiteres Problem: Nach einem Austritt Griechenlands miUissten auch die Einwohner
anderer Euro-Staaten damit rechnen, dass ihr Land die Wahrungsunion verlasst. Das bedeutet, dass sie
ihr Erspartes abziehen und in anderen Landern der Euro-Zone anlegen wirden.

ARBEITSAUFTRAG

1. Sie gehdren einer Gruppe von Konferenzteilnehmern an, die auf einer Konferenz die Vor- und Nachteile der
im Szenario 1 beschriebenen Vorgehensweise zur Bewaltigung der Schuldenkrise im Euro-Raum vorstellen
und bewerten soll.

2. Lesen Sie zundachst in Einzelarbeit den Text im Kasten durch und klaren Sie mit dem Moderator die Bedeu-
tung unbekannter Begriffe.

3. Markieren Sie die wichtigsten Aussagen sowie Pro- und Kontra-Argumente mit dem Textmarker, schreiben
Sie Aussagen mit Ihren eigenen Worten auf und tragen Sie diese anschlieBend in der Gruppe vor.

4. Sammeln Sie ggf. weitere Pro- und Kontra-Argumente im Rahmen einer Recherche (z.B. Internet,
Zeitungen).

5. Vergleichen Sie die Ergebnisse in der Gruppe und einigen Sie sich auf Kernaussagen, die ein oder zwei
Sprecher (wédhlen/bestimmen) im Rahmen der Konferenz vortragen soll(en).
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Anlage B 2/1

ARBEITSBLATT B 2 CICERO 2

SZENARIO 2

Deutschland verldasst den Euro-Raum, verbleibt aber in der Europdischen Union, fiihrt eine eigene
Wahrung ein oder grindet ggf. mit anderen stabilitdtsorientierten Landern der Europadischen Union
einen neuen Wahrungsverbund mit eigener Wahrung.

Eine starke Aufwertung dieser Wahrung wiirde billigend in Kauf genommen.

Ein Austritt von Deutschland und eine allfdllige zweite Wahrungsunion unter seiner Leitung - zum Bei-
spiel mit einer neuen Deutschen Mark - ist die bessere Variante, wie die Nobelpreistrédger Joseph Stiglitz
und Paul Krugman, aber auch der berihmt-berichtigte Wahrungsspekulant George Soros und eine

Reihe weiterer, weniger bekannter Okonomen meinen (Basler Zeitung, 18.11.2010). Das Anliegen kénnte
sogar in Deutschland selbst auf Unterstlitzung stoBen. Angesichts der aktuellen Entwicklung fihrt kaum
ein Weg daran vorbei, dass die Deutschen am Ende Uberall mit eigenen Steuergeldern als Retter ein-
springen missen. Dass die Wahrungsunion zu einer ,Transferunion” auf Kosten der Deutschen verkom-
men kdnnte, ist schon jetzt das Schreckgespenst in Deutschland. Der wichtigste Vorteil ist aber, dass
dann Lander mit ahnlichen strukturellen Auspréagungen die gleiche Wahrung teilen und eine fiir sie ange-
messene Geldpolitik verfolgen kdnnten. Ungleichgewichte wiirden nicht mehr wie jetzt weiter verscharft.
Allerdings ware auch eine solche Losung nicht kostenlos. Die neue Deutsche Mark zum Beispiel wiirde
unter deutlichem Aufwertungsdruck stehen, der Euro der Sidlander unter Abwertungsdruck. Deutschland
wirde dadurch wahrscheinlich einem Strukturwandel unterworfen, weil seine produktive Exportwirtschaft
nicht mehr wie aktuell mit dem Euro von relativ tiefen realen Wechselkursen profitieren kdnnte. Aber

die Binnenwirtschaft wiirde gestarkt, die Kaufkraft der Deutschen wiirde dank der neuen harten Mark
zunehmen. Schon das allein wiirde fir ein gréBeres internationales Gleichgewicht und damit auch gerin-
gere internationale politische Spannungen sorgen.

Hans-Olaf Henkel, ehemaliger Prasident des Bundes der Deutschen Industrie (BDI) hat zum Thema
L~Austritt” und ,Zweiteilung des Euro-Raums” in einem Interview beim dsterreichischen Online-Dienst
Profil am 20.07.2011 erklart: ,Ich sehe fiir den Einheits-Euro keine Chance mehr, es sei denn zulasten
der Wettbewerbsféhigkeit des gesamten Kontinents. Die Versprechen der Politik — ndmlich den Euro zu
stabilisieren und zu verhindern, dass nach der Rettung Griechenlands andere Ldnder in Schwierigkeiten
geraten - sind nicht aufgegangen. Wir laufen mit groBer Geschwindigkeit von einer Wéhrungsunion in
eine Transferunion, in der wir wahrscheinlich einen neuen Schutzschirm nach dem anderen aufspannen
mdssen. [...] Wir haben im Euroraum zwei unterschiedliche Wirtschaftssysteme: Im Norden wird auf
Haushaltsdisziplin und geringe Inflation Wert gelegt, im Siiden war man gewohnt, die Konkurrenzfdhig-
keit zu erhalten, indem man Abwertung sowie eine héhere Inflation und héhere Zinsen zulieB. Diese
Unterschiede miissen in einer Wéhrung reflektiert werden. [...] Ich schlage vor, dass vier oder fiinf
Ldnder* (Anm.: Deutschland, Osterreich, Finnland, die Niederlande, Estland) gemeinsam den derzeitigen
Euroverbund verlassen, um eine eigene neue Wahrung zu griinden. Der alte Euro bleibt unter franzdsi-
oscher Fiihrung weiterhin bestehen, und zusétzlich gibt es dann den ,Nord-Euro’, so will ich ihn mal
nennen, unter der Flihrung der Bundesbank. Die Lénder des ,Nord-Euro” hdtten mit weniger Inflation zu
kdmpfen und missten nicht flir mangelnde fiskalische Disziplin anderer mit haften. Die Sidlédnder hatten
mit einem abgewerteten Euro wieder eine Chance zu wachsen.”

* In seinem Buch ,Rettet unser Geld” beschreibt Henkel die nérdliche Euro-Gruppe als eine Gruppe von sechs mdéglicher-
weise auch neun Léandern, ,die der tatsdchlichen Wirtschaftskraft und auch Mentalitat ihrer Mitglieder entspréchen [...]
die von Deutschland angefiihrt wird und zu der Lénder wie die Benelux-Staaten, Osterreich, Finnland und irgendwann auch
Schweden, Ddnemark und Tschechien gehéren.”



Anlage B 2/2

Der Wirtschaftshistoriker Werner Abelshauser meint, dass der Austritt Deutschlands aus der Eurozone
vorbereitet werden sollte (foonds.com 21.07.2011). ,Man solle zum EWS zurlickkehren, wo zwar fixe
Wechselkurse vereinbart seien, wenn nétig jedoch eine Abwertung einer Wéhrung durch Austritt und
Wiedereintritt in das EWS praktiziert werden kénne, so wie es vor der Euro-Einflihrung gehandhabt
wurde. Der Ruf des Euros ist Idngst ruiniert. Laut einer Umfrage des Instituts fiir Demoskopie Allensbach
haben 71 % der Deutschen kein Vertrauen mehr in den Euro und 68% zweifeln daran, dass mit den
Rettungsprogrammen der Euro nachhaltig saniert werden kénne. Auch die Vorteile, die der Euro der
deutschen Exportindustrie verschafft haben soll, werden zunehmend kritisch hinterfragt. Beriicksichtigt
man auch die Verluste, die der schwache Euro durch eine Verteuerung der Importe bewirkt, so berwie-
gen per Saldo gar die Nachteile. Dabei sind die Kosten der Eurorettungsaktionen noch gar nicht beriick-
sichtigt.”

Der 6sterreichische Notenbank-Gouverneur Ewald Nowotny hat vor einem Auseinanderbrechen des Euro-
raums in zwei Teile gewarnt (Bérse, Express 20.09.2010 und Wirtschaftsblatt 11.01.2012). Ein solches
Szenario ware ,extrem problematisch fiir beide Seiten”, sagte er. ,Flir die schwédcheren Mitgliedsstaaten
wlirde es bedeuten, dass ihre Wahrung damit abgewertet wiirde und sie damit mit einer teureren Euro-
verschuldung belastet waren”, wéhrend das Kreditrisiko der stdrkeren Mitglieder héher werde und sich
die Aufwertung ihrer Wéhrung negativ auswirke. Eine Zweiteilung wére ,administrativ nicht zu bewaélti-

gen.”

,Der Austritt Deutschlands aus dem Euro-Raum wére der 6konomische Gau. Eine Absage an Europa
wiirde bei den Nachbarn die schlimmsten Angste eines national isolierten GroBdeutschlands wieder-
erwecken. Es wédre wohl das Ende der deutsch-franzdsischen Freundschaft und der Anfang einer natio-
nalen Misstrauenspolitik sowohl bei den westlichen wie auch dstlichen Nachbarn. Eine Wiedereinfiihrung
der D-Mark wiirde hohe Umstellungskosten verursachen. Nur zur Erinnerung: Dem Euro ging eine mehr-
jéhrige Ubergangsphase voran. Die technischen und administrativen Herausforderungen, lieBen sich
jedoch mit viel Aufwand und Kosten bewiltigen. [...]

Genauso schwierig, aber I6sbar, wére es, die Forderungen und Verbindlichkeiten Deutschlands innerhalb
des Europédischen Systems der Zentralbanken zu entflechten. Schon kritischer wére es, das Vertrauen
und die Reputation der wieder autonom agierenden Deutschen Bundesbank und ihrer eigenstdndigen
Geldpolitik wiederherzustellen. Welche Risikoprdmien miissten D-Mark-Schuldner an Kreditgeber, Anleger
und Investoren bezahlen? [...]

Wenn Deutschland bei der Wéhrung seinen eigenen Weg geht wére die Statik des gesamten EU-Kon-
strukts bedroht. Die anderen Ldnder fiihlten sich nicht mehr an die EU-Vertrdge gebunden. Wieso auch?
Eine Ara des Rosinenpickens begénne: Da, wo es kostet, geht man raus, aber da, wo man profitiert, will
man drinbleiben. Es kdme zu einer Renationalisierung der Wirtschaftspolitik und einem Zusammenbruch
des Binnenmarkts. Deutsche Produkte wiirden gegentiber heimischen Erzeugnissen diskriminiert. ...

Der Zusammenbruch des gemeinsamen Binnenmarkts wiirde das auf den AuBenhandel fixierte Deutsch-
land besonders hart treffen. Die wirtschaftlichen Vorteile des europaweit grenzenlosen Warenhandels,
der Arbeitnehmerfreiziigigkeit und des freien Kapitalverkehrs haben eine effizienzsteigernde, kosten-
minimierende europaweite Arbeitsteilung in den vergangenen Dekaden erst mdglich gemacht. [...]

Ein Austritt Deutschlands aus der Wahrungsunion wére der Tod des Euros. Warum sollten Frankreich,
die Niederlande oder Osterreich nicht dem deutschen Vorbild folgen, ja, vielleicht folgen miissen, weil
sie ihrerseits viel zu stark von Deutschland abhéngig sind? [...]

Von einer politischen, gesellschaftlichen und ékonomischen Implosion der (ibrigen Euroldnder wéren auch
deutsche Gldubiger direkt und unmittelbar betroffen. Sie muissten alle noch bestehenden Forderungen
gegenuber den Schuldnern in den Rest-Euroldndern mehr oder weniger stark abschreiben. [...]

Seit der Euroeinfiihrung hat sich die Weltwirtschaft radikal gedndert. Das Rad ldsst sich nicht zurlick-
drehen. Es gibt keine Riickkehr ins alte westdeutsche ,Paradies’. Die Glitermérkte sind heutzutage zu
stark vernetzt, die Finanzsysteme zu eng verbunden.”

(aus: Trdume von der harten Mark von Arvid Kaiser)
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ARBEITSAUFTRAG

1. Sie gehoren einer Gruppe von Konferenzteilnehmern an, die auf einer Konferenz die Vor- und Nachteile der
im Szenario 2 beschriebenen Vorgehensweise zur Bewaltigung der Schuldenkrise im Euro-Raum vorstellen
und bewerten soll.

2. Lesen Sie zunachst in Einzelarbeit den Text im Kasten durch und klaren Sie mit dem Moderator die Bedeu-
tung unbekannter Begriffe.

3. Markieren Sie die wichtigsten Aussagen sowie Pro- und Kontra-Argumente mit dem Textmarker, schreiben
Sie Aussagen mit Ihren eigenen Worten auf und tragen Sie diese anschlieBend in der Gruppe vor.

4. Sammeln Sie ggf. weitere Pro- und Kontra-Argumente im Rahmen einer Recherche (z.B. Internet,
Zeitungen).

5. Vergleichen Sie die Ergebnisse in der Gruppe und einigen Sie sich auf Kernaussagen, die ein oder zwei
Sprecher (wahlen/bestimmen) im Rahmen der Konferenz vortragen soll(en).
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ARBEITSBLATT B 3 CICERO 2

SZENARIO 3

Fortentwicklung der Euro-Zone auf der Grundlage des bestehenden Rechtsrahmens, das heiBt:
keine dauerhaften, konditionslosen finanziellen Hilfen fur Gberschuldete Léander, keine Kaufe von Staats-
anleihen durch die EZB. Diese kehrt zu einer strikt stabilitatsorientierten Geldpolitik zuriick.
Ordnungspolitische Uberzeugungen werden trotz der Verwerfungen im Finanzsystem aufrecht erhalten.
Ein starkerer Automatismus zur Durchsetzung von Sanktionen bei VerstéBen gegen die Defizit- und
Schuldengrenzen wird verwirklicht.

Der Euroraum kehrt zuriick zu den alten Grundséatzen des EU-Vertrags: Keine Hilfe flir iberschuldete
Lander, selbst um den Preis, dass einige von ihnen zahlungsunfahig werden. Das heiBt: Die ,No bail
out-Klausel”* des EU-Vertrags musste wiederbelebt und massiv gestarkt werden. Und (in Erganzung
zu Weidmann): Die Europaische Zentralbank (EZB) musste wieder zu einer strikt stabilitatsorientierten
Geldpolitik zurtickkehren und effektiver verpflichtet werden, sich nicht in die Losung nationaler Haus-
haltsprobleme einzumischen. Die Mitgliedslander des Euroraums waren dann gezwungen, ihre Wett-
bewerbsfahigkeit aus eigener Kraft, ohne Flankierung der Geldpolitik zu verbessern. Wenn den Finanz-
markten die Stringenz dieses Mechanismus klar ware, wiirden sie Lander, die in ihrer Wettbewerbsfahig-
keit hinterherhinken, frihzeitig mit steigenden Risikoaufschlagen ,bestrafen”. Eine Krise wie die jetzige
ware so vermeidbar. In einem solchen Szenario wiirde der Euro sicherlich wieder eine starke Wahrung
werden.

Durch die Rettungsbeschliisse der EU-Lander wurde die No bail out-Klausel des Maastricht-Vertrags
auBer Kraft gesetzt, um einen Staatsbankrott Griechenlands und eventuell weiterer Mitgliedstaaten zu
verhindern. Die Risiken wurden zunehmend vergemeinschaftet, die Anreize flr solide Staatshaushalte
verringert, und die eigentlich klar getrennten Verantwortungsbereiche von Geld- und Finanzpolitik wur-
den zunehmend vermischt. Dadurch hat das bisherige Rahmenwerk der Wahrungsunion noch weiter an
Besténdigkeit verloren. Nach Meinung der Okonomen Clemens Fuest, Martin Hellwig, Hans-Werner Sinn
und Wolfgang Franz sollten die Rettungspakete in der jetzigen Form nicht Uber die vereinbarten Fristen
hinaus verlédngert werden (FAZ, 18.06.2010): ,Sie aufrechtzuerhalten wiirde die Eurozone weiter
destabilisieren. Die Rettungspakete sehen den vollstandigen Freikauf der Gldubiger vor, ohne dass
diese Gldubiger einen Teil der Risiken, die sie eingingen, tragen miissen. Die Schonung der Gléaubiger
verfiihrte wieder zur Sorglosigkeit bei der Kreditvergabe und erzeugte ein UbermaB an Zinskonvergenz.
Der Anreiz, die staatlichen Budgetdefizite unter Kontrolle zu halten, wiirde geschwécht. Es ist zu erwar-
ten, dass die deutsche Bevélkerung ein pauschales Einstehen fir andere Ldnder nicht lange akzeptiert.”

Bis zum Auslaufen der Rettungspakete muss die Politik ein tragfahiges Konzept fur die kiinftigen fiskal-
politischen Regeln in Europa entwickeln. Dieses Konzept muss zwei Elemente enthalten: scharfere poli-
tische Schuldenschranken und vor allem ein Insolvenzverfahren fiir Staaten. Um staatliche Haushalts-
disziplin in Europa durchzusetzen, muss man den Kapitalmarkten glaubwtirdig vermitteln, dass im Fall
einer Uberschuldung eines Landes zuerst die Glaubiger haften, bevor Hilfen von Gemeinschaftsinstitu-
tionen oder von anderen Mitgliedstaaten in Frage kommen.

* Ein wesentlicher Ausléser der Krise war die Tatsache, dass kaum jemand angenommen hatte, dass die No bail out-Klausel
durchgesetzt wird, wenn es hart auf hart kommt - zu Recht, wie sich gezeigt hat. Das hatte aber zur Folge, dass die Risiko-
aufschldge z.B. der Mittelmeerldnder unangemessen niedrig waren und sie von den Finanzmérkten zum Schuldenmachen
verflihrt wurden. ,Schuld” daran waren weder die Mittelmeerldnder noch die Finanzmérkte, sondern der Konstruktionsfehler
einer zu schwachen No bail out-Klausel (siehe Material M-3).
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Zugunsten einer Fortsetzung der Rettungsschirmpolitik wird angefihrt, dass die damit verbundenen
Zinssenkungen es Landern mit hoher privater und 6ffentlicher Verschuldung in der aktuellen Krise er-
lauben, ihre Defizite schneller abzubauen. Durch die Rettungspakete sind die hochverschuldeten Léander
im Euroraum indes schon erheblich entlastet worden. Eine dariiber hinausgehende Zinskonvergenz durch
Solidarhaftung wére schadlich. Schon bei der Einflihrung des Euro sind viele Mitgliedstaaten durch nied-
rigere Zinsen erheblich entlastet worden. Ihre Schulden abgebaut haben sie deshalb nicht.

Bundesbankprasident Jens Weidmann hat in einer Rede beim Verband der Familienunternehmer, in Kéln
am 13.09.2011 Kernelemente eines gestdarkten Rahmenwerks der Europaischen Wirtschafts- und Wah-
rungsunion (EWWU) skizziert. Danach halt er praventive Verfahren fir ein wichtiges Element, um Krisen
zukiinftig zuverlassiger zu vermeiden. Vor allem im Stabilitats- und Wachstumspakt muss ein wesentlich
starkerer Automatismus zur Durchsetzung von Sanktionen bei VerstoBen gegen die Defizit- und Schul-
dengrenzen eingefiihrt werden. Ein Krisenbewaltigungsmechanismus muss Krisen abwehren kénnen, z.B.
durch die Bindung der Hilfsleistungen an strikte wirtschafts- und finanzpolitische Auflagen, angemessene
Zinsaufschlage sowie eine glaubwiirdige Einbeziehung privater Glaubiger bei einer Insolvenz, so dass sich
private Glaubiger bei sich abzeichnenden Schwierigkeiten eines EWWU-Staates nicht bereits nach kurzer
Zeit zu Lasten der Steuerzahler Hilfe leistender Staaten ihrer Haftung entledigen kénnen.

Die Beschlisse der EU mussen konsequent umgesetzt werden. Wenn der Grundsatz ,pacta sunt servan-
da” nicht mehr gilt, sind keine verlasslichen wirtschaftlichen Beziehungen mdglich. Auch wirde die natio-
nale Eigenverantwortung ad absurdum geflhrt.

ARBEITSAUFTRAG

1. Sie gehdren einer Gruppe von Konferenzteilnehmern an, die auf einer Konferenz die Vor- und Nachteile
der im Szenario 3 beschriebenen Vorgehensweise zur Bewaltigung der Schuldenkrise im Euro-Raum vor-
stellen und bewerten soll.

2. Lesen Sie zunachst in Einzelarbeit den Text im Kasten durch und klaren Sie mit dem Moderator die Be-
deutung unbekannter Begriffe.

3. Markieren Sie die wichtigsten Aussagen sowie Pro- und Kontra-Argumente mit dem Textmarker, schreiben
Sie Aussagen mit Ihren eigenen Worten auf und tragen Sie diese anschlieBend in der Gruppe vor.

4. Sammeln Sie ggf. weitere Pro- und Kontra-Argumente im Rahmen einer Recherche (z.B. Internet, Zei-
tungen).

5. Vergleichen Sie die Ergebnisse in der Gruppe und einigen Sie sich auf Kernaussagen, die ein oder zwei
Sprecher (wadhlen/bestimmen) im Rahmen der Konferenz vortragen soll(en).
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ARBEITSBLATT B 2 CICERO 2

SZENARIO 4

Die Euro-Staaten machen den Schritt in Richtung Fiskalunion mit einer gemeinsamen Wirtschafts-,
Finanz- und Fiskalpolitik unter weitgehender Aufgabe nationaler Haushaltsrechte. Die erforderlichen Rechts-
grundlagen werden beschlossen. Die Gesamtstrategie zur Reform und Stabilisierung der Europdischen
Wirtschafts- und Wahrungsunion wird weiterentwickelt auch wenn ggf. einzelne Mitgliedstaaten dem
Vorhaben zunéchst fern bleiben. Erste Schritte in Richtung Fiskalunion werden durch die Uberwachung
der Wirtschafts- und Fiskalpolitik eingeleitet.

,Die grundlegende Alternative zu einer Stdrkung des bestehenden Rahmenwerks der EU besteht im
Sprung in eine Fiskalunion mit einer teilweisen Ubertragung von finanzpolitischen Kompetenzen auf
die europdische Ebene. Eine europdische Fiskalunion bedeutet dabei keinesfalls, dass die gesamte Fiskal-
politik — einschlieBlich der Einnahmen- und Ausgabenpolitik — zentralisiert werden muss. Vor allem das
Subsidiaritdtsprinzip spricht dafiir, dass hier weit reichende Kompetenzen auf der nationalen Ebene
bleiben soliten. [...]

Zentral und unabdingbar fir eine stabile Fiskalunion und eine verldssliche Absicherung der gemeinsamen
Geldpolitik gegen unsolide éffentliche Haushalte ist eine Verankerung strikter Defizit- und Verschuldungs-
grenzen flir die nationalen Haushalte auf europédischer Ebene. Dies gélte dann flir alle nationalen Ebenen,
also den Bund, die Lénder, die Gemeinden und auch die sozialen Sicherungssysteme, und wéare mit ulti-
mativen europdischen Eingriffsrechten zu kombinieren, um diese Grenzen letztlich auch effektiv durch-
setzen zu kénnen. In einer Fiskalunion mUssten diese Eingriffsrechte soweit gehen, dass die nationalen
Ebenen ihre fiskalpolitische Souveranitét spdtestens dann verlieren, wenn die Defizit- und Verschul-
dungsgrenzen nicht eingehalten werden. Im Ergebnis wiirden in dieser Fiskalunion die nationalen Par-
lamente nicht mehr letztinstanzlich (ber die Haushalte entscheiden. Eine solche Fiskalunion muss nicht
notwendigerweise mit einer Haftungsgemeinschaft einhergehen. Grundsétzlich kénnte eine solche Zen-
tralisierung auch ohne gemeinschaftliche Haftung erfolgreich sein. Dann kénnten etwas gréBere Frei-
rdume bei der nationalen Kreditaufnahme erfolgen.” (Bundesbankprasident Jens Weidmann, Rede beim
Verband der Familienunternehmer, Kéln,13.09.2011)

Defizit- und Verschuldungsgrenzen mussten in diesem Fall aber nach einheitlichen Regeln festgelegt,
strikter beachtet, konsequenter (iberwacht und die Uberschreitung der vereinbarten Referenzwerte*
automatischer sanktioniert werden. Innerhalb eines derartig vorgegebenen Rahmens kann die nationale
Finanzpolitik dann grundsatzlich weiter eigenverantwortlich agieren.

Wenn Europa den Schritt zu einer gemeinsamen Haushaltspolitik unter weitgehender Aufgabe nationaler
Haushaltsrechte macht, waren - wie Frankreichs Prasident Nicolas Sarkozy angemerkt hat - gemeinsame
Anleihen der Euroraum-Lander gerechtfertigt. Denn falsche Anreize zum Schuldenmachen (die groBe
Gefahr von Euroraum-Anleihen, wenn sie jetzt eingefihrt wiirden) gabe es dann nicht mehr.

Allerdings: Diese Alternative wiirde auch eine gemeinsame Wirtschaftspolitik voraussetzen. Denn nur so
kdnnte vermieden werden, dass es sich flr ein Land lohnt, in seiner Wettbewerbsfahigkeit nachzulassen,
in der Hoffnung, die Folgen auf die gemeinsame Haushaltspolitik abwalzen zu kdnnen. Auch in diesem
Fall ware es allerdings nétig, dass die EZB verbindlich und glaubhaft zu einer rein stabilitdtsorientierten

Geldpolitik zurliickkehrt. Dann kénnte der Euro weiterhin eine stabile Wahrung bleiben.

* Referenzwerte gem. Art 126, Abs. 2 und Protokoll Nr. 12, AEUV: 3% fir das Verhéltnis zwischen dem geplanten oder tat-
sdchlichen &ffentlichen Defizit und dem BIP zu Marktpreisen, 60% fiir das Verhéltnis zwischen dem &ffentlichen Schulden-
stand und dem BIP zu Marktpreisen.
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Viele deutsche Okonomen halten jedoch von der Idee gemeinsamer Anleihen nichts. ,Euro-Bonds kom-
plettieren die europdische Haftungsgemeinschaft”, warnt der Finanzwissenschaftler Stefan Homburg und
fordert daher (Welt online, 15.08.2011): ,Wenn Euro-Bonds eingefiihrt werden sollen, muss Deutschland
vorher aus der Wéhrungsunion austreten.” Gemeinsame Anleihen setzten gewaltige Fehlanreize. ,Wer
glaubt, dass die Staaten sich an diese Regeln halten werden, muss schon ziemlich dumm sein”, sagt der
Wirtschaftsprofessor der Uni Hannover. ,Eurobonds wiirden den marktwirtschaftlichen Mechanismus fiir
Staaten - héhere Staatsschulden gleich h6here Zinsen fiir neu aufzunehmende Schulden - auBer Kraft
setzen. Das wirden die Staaten nutzen, um weiter auf Pump leben zu kénnen.”

Euro-Bonds sind Anleihen, die gemeinsam von den Staaten der Euro-Zone ausgegeben werden. Es gibt
sie bislang nicht. Deutschland lehnt sie ab. Fir die Rickzahlung dieser Papiere wiirden alle Lander ge-
meinsam haften. Der Vorteil von Euro-Bonds ist, dass auf diesem Wege auch Lander wie Griechenland an
frisches Geld kommen kdnnten, ohne wegen ihrer schlechten Bonitdt hohere Zinsen zahlen zu missen.

Der Nachteil: Zahlungskraftige Lander wie Deutschland und Frankreich missten héhere Zinsen zahlen als
bisher — die Steuerzahler wiirde das Milliarden kosten. Allein in Deutschland waren es bis zu 25 Milliarden
Euro jahrlich, hat das Ifo-Institut ausgerechnet. Langerfristig konnte die Vergemeinschaftung der Schul-
den auch dazu fihren, dass Lander unter dem ,Sicherheitssiege
men, als sie tragen kénnen. Ein Regime, in dem Deutschland verpflichtet ist, flir die Schulden anderer
Lander aufzukommen, birgt Sprengstoff fiir den Euro, wenn nicht fir die europdische Integration insge-
samt.

In

der Eurozone mehr Schulden aufneh-

Die Okonomen der amerikanischen Bank Merrill Lynch haben jedoch noch einen anderen Einwand: Euro-
pa sei fir eine gemeinsame Fiskalpolitik noch nicht bereit. Weder gebe es eine Wirtschaftsregierung, die
Uber die Ausgabe von gemeinsamen Bonds wacht — noch ware das Ganze demokratisch legitimiert. Wer
etwa trafe Entscheidungen im Falle eines makro6konomischen Schocks?

Unlésbar waren die Probleme der Euro-Bonds jedoch nicht. Zum Beispiel ware es moglich, die Ausgabe
gemeinsamer Anleihen an Sparanforderungen zu knipfen. Weiterhin im Rennen ist auch die Idee nur
einen Teil der Staatsschulden in Form von Euro-Bonds auszugeben. Alle Staatsschulden Gber 60 Prozent
des Bruttoinlandsproduktes blieben in nationaler Verantwortung, der Rest wiirde vergemeinschaftet.
Das kdnnte die Markte beruhigen - und die Staaten trotzdem zum Sparen zwingen.

Eine Fiskalunion ware fiir die EU oder zumindest den Euro-Raum ein bedeutender Schritt in Richtung
eines européischen Bundesstaates. Anderungen der européischen Vertrédge und am Ende auch des
Grundgesetzes waren die Folge — wie zuletzt das Bundesverfassungsgericht betont hat. Der Weg zur
Fiskalunion ist lang und schwierig. Ohne die breite Unterstiitzung der Bevdlkerung der EWWU-Staaten
ware ein solcher Weg kaum denkbar, und ob diese Unterstlitzung besteht, ist eine offene Frage.

ARBEITSAUFTRAG

. Sie gehoren einer Gruppe von Konferenzteilnehmern an, die auf einer Konferenz die Vor- und Nachteile der
im Szenario 4 beschriebenen Vorgehensweise zur Bewaltigung der Schuldenkrise im Euro-Raum vorstellen
und bewerten soll.

. Lesen Sie zunachst in Einzelarbeit den Text im Kasten durch und klaren Sie mit dem Moderator die Bedeu-
tung unbekannter Begriffe.

. Markieren Sie die wichtigsten Aussagen sowie Pro- und Kontra-Argumente mit dem Textmarker, schreiben
Sie Aussagen mit Ihren eigenen Worten auf und tragen Sie diese anschlieBend in der Gruppe vor.

. Sammeln Sie ggf. weitere Pro- und Kontra-Argumente im Rahmen einer Recherche (z.B. Internet,
Zeitungen).

. Vergleichen Sie die Ergebnisse in der Gruppe und einigen Sie sich auf Kernaussagen, die ein oder zwei
Sprecher (wahlen/bestimmen) im Rahmen der Konferenz vortragen soll(en).
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Material M-1

EUROPAISCHE WIRTSCHAFTS- UND WAHRUNGSUNION (2011)

Quelle: Wikimedia

Mitglieder der Eurozone (die 17 Eurolander)
WKM!-II- Mitglieder (Lettland, Litauen)
WKM-II-Mitglied mit Opt out-Klausel (Danemark)
Land mit Opt out-Klausel (GroBbritannien)

Die restlichen EU-Lander

EEEEN

1| Wechselkursmechanismus (WKM): Wechselkursabkommen, das eine maximale Bandbreite von + 15 Prozent
um den Leitkurs der W&hrung eines WKM II-Mitglieds zum Euro festlegt.
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Material M-2/1

GLOSSAR ZUR SCHULDENKRISE

Eurogruppe: Die Eurogruppe ist ein informelles Gremium der Europdischen Union (EU), das Fragen bespricht
und koordiniert, die im Zusammenhang mit dem Euro und der gemeinsamen europadischen Wahrungsunion
stehen. Sie besteht aus den jeweiligen Ministern der EU-Mitgliedstaaten, die flir Finanzen zustdndig sind. In
der Regel tagt die Eurogruppe einmal im Monat, am Vortag der Sitzung des ECOFIN-Rats, in dem die Finanz-
und Wirtschaftsminister aller EU-Lander vertreten sind.

Euro-Plus-Pakt: Herzstlick des im Marz 2011 vom Europdischen Rat beschlossenen Paktes ist die Starkung
der Wettbewerbsfahigkeit der Volkswirtschaften der Mitgliedstaaten. Im Mittelpunkt steht, dass alle Staats- und
Regierungschefs jedes Jahr konkrete nationale Verpflichtungen eingehen. Die Erflillung der Verpflichtungen und
die Fortschritte bei der Verwirklichung der gemeinsamen politischen Ziele werden auf politischer Ebene jahrlich
Uberwacht. AuBerdem soll die langfristige Tragfahigkeit der ¢ffentlichen Finanzen, darunter der Renten-, Ge-
sundheits- und Sozialsysteme, groBte Aufmerksamkeit gewidmet werden.

Euro-/Stabilitatsbonds: Auch Eurobonds wiirden einer Transferunion gleichkommen. Stabilitdtsbonds halt
die Kommission nur unter der Voraussetzung fir sinnvoll, dass gleichzeitig die Haushaltsdisziplin gestarkt wird.
Dazu hat die Kommission im November 2011 Vorschldge gemacht. Die Haushaltspolitik der Mitgliedstaaten des
Euro-Wahrungsgebietes miissen von der Kommission im Entwurfsstadium starker iberwacht werden. Die
Kommission hat keine Eingriffsrechte, kann aber Uberarbeitungen anmahnen. Euro-Staaten, die unter schwerer
finanzieller Instabilitat leiden bzw. von ihr bedroht sind, sollen einer verstarkten Uberwachung unterzogen
werden. Im ,Grinbuch Uber Stabilitdtsanleihen” werden die Voraussetzungen und die Folgen der Emission von
Euro-Anleihen sowie drei Optionen einer gemeinsamen Ausgabe von Schuldtiteln im Euroraum diskutiert.

EFSF: ,Europdische Finanzstabilisierungsfazilitdt”: Dieser Rettungsschirm besteht seit Frihjahr 2010 und
versorgt bisher Irland und Portugal mit glinstigen Krediten. Das Geld dafiir borgt sich der Fonds am Kapital-
markt. Es wird nur ausgezahlt, wenn sich die betroffenen Lander verpflichten, drastisch zu sparen. Die Euro-
Lander stellen anteilig Garantien bereit. (Fazilitat = Kreditmdglichkeit, die bei Bedarf in Anspruch genommen
werden darf).

ESM: ,Europédischer Stabilitdtsmechanismus”: Dieser dauerhafte Rettungsschirm |6st den voriibergehenden
EFSF voraussichtlich Mitte 2012 ab. Er soll 500 Milliarden Euro Kredithilfen zur Verfligung stellen kénnen. Dabei
werden die Euroldnder nicht mehr nur Birgschaften beisteuern, sondern zum Teil tatsachlich Kapital einzahlen.
Das wird also unmittelbar die Staatshaushalte belasten.

Griechenland I und II: Griechenland 1: Erstes Rettungspaket fur Griechenland. Im Mai 2010 gab es die
Premiere fir eine milliardenschwere Rettungsaktion. Griechenland bekam Kreditzusagen der Euro-Staaten und
des Internationalen Wahrungsfonds im Umfang von 110 Milliarden Euro. Griechenland II: Zweites Rettungs-
paket fir Griechenland: Im Juli 2011 einigten sich die Euroldander und der IWF auf ein neues Hilfspaket fur
Griechenland. Es umfasst 130 Milliarden Euro.

Makrookonomische Ungleichgewichte: Zwischen den einzelnen Landern der Eurozone entwickelten sich
in den letzen Jahren betrachtliche Ungleichgewichte. Diese Ungleichgewichte beziehen sich vor allem auf
Waren- und Dienstleistungsstrome. Einige Lander in der Eurozone z.B. Griechenland, importieren deutlich
mehr an Waren und Dienstleistungen als sie exportieren. Sie konsumieren also mehr als sie produzieren,
wodurch Ersparnisse aus dieser Volkswirtschaft abflieBen. Sie weisen ein Leistungsbilanzdefizit auf. Eine
wichtige Ursache fir diese Defizite war die leichte Verfligbarkeit von Krediten. Niedrige Realzinsen und der
uneingeschrankte Zugang zu den internationalen Kapitalmarkten ermdglichte es einigen Landern, die Licke
zwischen Ersparnis und Investitionen im privaten und 6ffentlichen Sektor zu sehr gunstigen Konditionen zu
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finanzieren. Spiegelbildlich zu den Defizitlandern gibt es Volkswirtschaften z.B. Deutschland, die deutlich mehr
exportieren als importieren, wodurch ihnen Geldmittel zuflieBen (Leistungsbilanziiberschuss).

PIIGS: Die Abklrzung PIIGS ist eine wahrend der Euro-Krise 2010 fir die fiUnf Euro-Staaten Portugal, Italien,
Irland, Griechenland und Spanien entstandene Abklirzung. Die Bezeichnung erinnert an das englische Wort
pigs (deutsch: ,,Schweine”). Die abwertende Bezeichnung driickt aus, dass Lander leichtfertig Staatsschulden
aufgetiirmt haben und notwendige Strukturreformen nicht angegangen sind, so dass ihnen der Staatsbankrott
drohe. (Urspriinglich wurde im Jahre 2008 von angelsdchsischen Journalisten auch der Begriff der PIGS-Staa-
ten verwendet. Hierin stand das ,1” fir Italien.)

Stabilitatspakt: Der Stabilitdtspakt wurde vom Europaischen Rat 1997 politisch beschlossen und im gleichen
Jahr durch zwei Verordnungen in europdisches Recht umgesetzt. Eingefihrt wurde der Stabilitdtspakt, um
gesunde Staatsfinanzen (,Ziel eines soliden, nahezu ausgeglichenen oder einen Uberschuss aufweisenden
Haushalts” in allen Mitgliedstaaten), Preisstabilitdt und nachhaltiges Wachstum zu fordern. Als Referenzwerte
fur die Einhaltung des Paktes definiert ein Vertragsprotokoll? (1) ein jahrliches 6ffentliches Defizit von max. 3
Prozent und (2) einen 6ffentlichen Schuldenstand von max. 60 Prozent. Mit dem Stabilitatspakt wurden vor-
beugende und abschreckende MaBnahmen festgelegt, die der Einhaltung dieser Zielwerte dienen sollten.
Préventive Funktion haben die Uberwachung der nationalen Haushalte und die Koordinierung der nationalen
Wirtschaftspolitiken anhand der jahrlichen Stabilitatsprogramme (Euro-Staaten) bzw. Konvergenzprogramme
(EU-Staaten, die den Euro nicht eingefiihrt haben). Abschreckende Wirkung erhoffte man sich von der Setzung
enger Fristen flir die Anwendung des Verfahrens bei einem GbermaBigen Defizit. AuBerdem wurden die in Art.
126 AEUV angedrohten Sanktionen konkretisiert.

Stabilitatspakt-Reform (,,Six Pack”): Verschédrfung des europdischen Stabilitdtspaktes durch funf Verord-
nungen und eine Richtlinie, die das EU-Parlament in StraBburg verabschiedet hat. Sie sollen helfen, die europa-
ische Schuldenkrise zu Gberwinden. Defizitsiinder werden friiher und héarter bestraft, die EU-Kommission wird
gestarkt, die nationalen Regierungen eingeschrankt.

Transferunion: Sind Staaten, Bundeslander oder Gemeinden in einer Transferunion zusammengeschlossen,
so verpflichten sie sich zu einem regelméBigen Finanzausgleich untereinander. Dazu gibt es verschiedene
Varianten. Beim deutschen Landerfinanzausgleich etwa stlitzen die Bundeslander mit Gberdurchschnittlichen
Steuereinnahmen jene mit geringeren Einnahmen finanziell.

Bei einer Transferunion auf EU-Ebene wiirden gering verschuldete Mitglieder direkt oder Gber den Umweg eines
gemeinsamen Fonds die Anleihen der hoher verschuldeten Mitglieder aufkaufen und diese damit letztlich finan-
zieren. Die Nothilfe flr Gberschuldete Staaten gilt nicht als Transferunion, solange solche Zahlungen nicht
institutionalisiert und zur Regel werden.

Wirtschaftsregierung/wirtschaftspolitische Steuerung: Dabei handelt es sich um einen in der deutschen
und franzdsischen Offentlichkeit gebrauchlichen Ausdruck (,gouvernement économique”, economic gover-
nance”) flr die wirtschaftspolitische Steuerung. Der Europdische Rat hat 2012 zur Verbesserung der wirt-
schaftspolitischen Steuerung einen Euro-Gipfel im Fiskalpakt beschlossen, an dem die Staats- und Regierungs-
chefs sowie der Kommissionsprasident unter dem Vorsitz eines eigens geschaffenen Euro-Prasidenten (Per-
sonalunion mit dem Prasidenten des Europadischen Rates) auf hochster Ebene tagen. Der Eurogruppe fallt die
Aufgabe zu, die monatlichen Treffen der Prasidenten des Euro-Gipfels, der Kommission und der Eurogruppe
vorzubereiten.

1| EntschlieBung des Europdischen Rates Uber den Stabilitdts- und Wachstumspakt vom 17.06.1997.
1| Art. 1 des Protokolls iber das Verfahren bei einem (ibermé&Bigen Defizit von 1992.
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NO BAIL OUT-KLAUSEL!?

ARTIKEL 125 AEUV

. Die Union haftet nicht fir die Verbindlichkeiten der Zentralregierungen, der regionalen oder lokalen Gebiets-

kérperschaften oder anderen 6ffentlich-rechtlichen Kdrperschaften, sonstiger Einrichtungen des 6ffentlichen
Rechts oder offentlicher Unternehmen von Mitgliedstaaten und tritt nicht fir derartige Verbindlichkeiten ein;
dies gilt unbeschadet der gegenseitigen finanziellen Garantien fiir die gemeinsame Durchfiihrung eines
bestimmten Vorhabens.

Ein Mitgliedstaat haftet nicht fir die Verbindlichkeiten der Zentralregierungen, der regionalen oder lokalen
Gebietskdrperschaften oder anderen 6ffentlich-rechtlichen Kérperschaften, sonstiger Einrichtungen des
offentlichen Rechts oder 6ffentlicher Unternehmen eines anderen Mitgliedstaats und tritt nicht fur derartige
Verbindlichkeiten ein; dies gilt unbeschadet der gegenseitigen finanziellen Garantien flir die gemeinsame
Durchfiihrung eines bestimmten Vorhabens.

. Der Rat kann erforderlichenfalls auf Vorschlag der Kommission und nach Anhérung des Europaischen

Parlaments die Definitionen fiir die Anwendung der in den Artikeln 123 und 124 AEUV sowie in diesem
Artikel vorgesehenen Verbote naher bestimmen.

1|

Bail out (Wirtschaft): Schuldeniibernahme und Tilgung durch Dritte.
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STAATSVERSCHULDUNG DER EU-STAATEN 2012/2013
IN BEZIEHUNG ZUM BRUTTOINLANDSPRODUKT (BIP)

Mitgliedstaaten der EU

Einwohner in Millionen

Staatsverschuldung
in % (2012)

Staatsverschuldung
in % (2013)

Griechenland 10.64 198,3 % 198,5 %
Italien 57.46 120,5 % 118,7 %
Belgien 10.25 99,2 % 100,3 %
Irland 3.63 117,5 % 121,1 %
Portugal 9.99 111,0 % 112,1 %
Deutschland 83.12 81,2 % 79,9 %
Frankreich 59.18 89,2 % 91,7 %
Ungarn 10.38 76,5 % 76,7 %
Vereinigtes Kdnigreich 59.27 88,8 % 85,9 %
Osterreich 8.14 73,3 % 73,7 %
Malta 0.38 70,8 % 71,5 %
Niederlande 15.87 64.9 % 66,0 %
Zypern 0.60 68,4 % 70,9 %
Spanien 39.55 73,8 % 78,0 %
Polen 38.62 57,1 % 57,5 %
Finnland 5.18 51,8 % 53,5 %
Lettland 2.67 45,1 % 47,1 %
Danemark 5.32 44,6 % 44,8 %
Slowakei 5.40 47,5 % 51,1 %
Schweden 8.93 34,6 % 324 %
Tschechische Republik 10.30 41,9 % 44,0 %
Litauen 3.68 38,5 % 39,4 %
Slowenien 1.97 50,1 % 54,6 %
Ruménien 22.81 35,8 % 35,9 %
Luxemburg 0.44 20,2 % 20,3 %
Bulgarien 8.47 18,3 % 18,5 %
Estland 1.57 6,0 % 6,1 %

Quelle: Monatsbericht des Bundesfinanzministeriums Dezember 2011.




<< zurick zum Inhaltsverzeichnis

Material M-5

WACHSTUMSRATEN IN DER EUROPAISCHEN UNION 2012 UND 2013 (PROGNOSE)

Verdnderungen in % gegeniiber dem Vorjahr

Mitgliedstaaten der EU 2012 2013
Europdische Union (EU-27) 0,6 1,5
Euro-Ldnder 0,5 1,4
Belgien 0,9 1,5
Bulgarien 2,3 3,0
Danemark 1,4 1,7
Deutschland 0,8 1,5
Estland 3,2 4,0
Finnland 1,4 1,7
Frankreich 0,6 1,4
Griechenland -2,8 0,7
Irland 1,1 2,3
Italien 0,1 0,7
Lettland 2,5 4,0
Litauen 3,4 3,8
Luxemburg 1,0 2,3
Malta 1,3 2,0
Niederlande 0,5 1,3
Osterreich 0,9 1,9
Polen 2,5 2,8
Portugal -3,0 1,1
Rumanien 2,1 3,4
Schweden 1,4 2,1
Slowakei 1,1 2,9
Slowenien 1,0 1,5
Spanien 0,7 1,4
Tschechische Republik 0,7 1,7
Ungarn 0,5 1,4
Vereinigtes Kdnigreich 0,6 1,5
Zypern 0,1 0,7

Quelle: epp.eurostat.ec.europa.eu 12/2011.
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DIE GESAMTSTRATEGIE ZUR STABILISIERUNG DER EUROPAISCHEN
WIRTSCHAFTS- UND WAHRUNGSUNION

Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Obwohl sich der Euro als Uberaus stabile Wahrung

erwiesen hat — mit niedrigerer Inflationsrate als die
D-Mark und héherem AuBenwert als der US-Dollar

- hat die Verkettung von Bankenkrise, Wirtschafts-
und Finanzkrise und Staatsschuldenkrise die Euro-

paische Wirtschafts- und Wahrungsunion destabili-
siert.

Damit aus der Staatsschuldenkrise keine Eurokrise
wird, haben die Staats- und Regierungschefs des
Euroraums eine Gesamtstrategie zur Stabilisierung
ihrer Wirtschafts- und Wahrungsunion entworfen und
ein umfassendes Reformpaket auf den Weg gebracht.

1. BESTANDSAUFNAHME: DIE EUROPAISCHE
WIRTSCHAFTS- UND WAHRUNGSUNION

1.1. Erfolgsgeschichte des Euro

Als die Griindungsvater des Euro Ende der 1980er
Jahre/Anfang der 1990er Jahre eine Wahrungsunion
auf den Weg brachten, gab es keine Blaupause fir
das ambitionierte Projekt. Skepsis Uiberwog angesichts
der groBen Herausforderung, die mit der Einflihrung
einer Gemeinschaftswahrung bevorstand - nicht nur
unter Experten, sondern auch innerhalb der europa-
ischen Bevolkerungen, die zu ihren nationalen Wah-
rungen eine emotionale Beziehung aufgebaut hatten.

Heute kann man ohne Zweifel feststellen, dass die
damalige Skepsis unbegriindet war. Der Aufbau einer
europaischen Wahrungsunion ist gegliickt und der
Euro bislang eine Erfolgsgeschichte:

® Stabiler Binnenwert: Stabile Inflationsrate auf
niedrigem Niveau
Der innere Wert, sprich die Teuerungsrate im Euro-
raum, lag seit Beginn der Wirtschafts- und Wéh-
rungsunion im Durchschnitt im Rahmen der Ziel-
groBe der Europdischen Zentralbank von 2 %. Seit
Grindung des Euroraums kann auch Deutschland
regelmaBig geringere Inflationsraten aufweisen als
einst zu D-Mark-Zeiten: Die Inflation in Deutschland
lag seit Einfiihrung der Gemeinschaftswahrung 1999
durchschnittlich bei gerade einmal 1,5 % pro Jahr.
Das ist wenig - vor allem auch im Vergleich zu den
finf D-Mark-Jahrzehnten zuvor.

In den letzten dreiBig Jahren vor der Wahrungs-
union lag der durchschnittliche Wertverlust des
Geldes beim Doppelten, also bei rund 3 % pro Jahr.
Bislang ist der Euro damit deutlich stabiler als die
D-Mark. Auch den Vergleich mit der weltweiten
Leitwéhrung Dollar muss die Gemeinschaftswahrung
nicht scheuen. Im Euroraum lag die Inflationsrate
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von 1999 bis 2010 bei durchschnittlich 2,0 %. Im
selben Zeitraum waren es in den USA im Schnitt
2,4 %. Der Dollar hat also binnen eines Jahrzehnts
rund 20 % mehr an Kaufkraft eingebBt als der
Euro.

® Stabiler AuBenwert: Stabiler Wechselkurs auf
hohem Niveau
Auch wenn der AuBenwert einer Wahrung im Ge-
gensatz zum Binnenwert nur eine geringe Aussage-
kraft Gber die Stabilitdt des Geldes hat, so spielt
die Entwicklung von Wechselkursen psychologisch
doch eine gewichtige Rolle: Verliert eine Wahrung
gegenuber einer anderen an Boden, ist gleich von
der Flucht der Anleger und vom angeblichen Ver-
trauensverlust die Rede. Auch in diesem Zusam-
menhang ist die Entwicklung des Euro nur positiv
zu bewerten: Aktuell kostet der Euro ungefahr 1,40
US-Dollar. Bei seiner EinfiUhrung mussten fur einen
Euro lediglich 1,18 US-Dollar bezahlt werden, und
als das Bargeld eingeflihrt wurde, lag der Euro un-
terhalb der Dollar-Paritat. Auch hierbei muss der
Euro nicht einmal den D-Mark-Vergleich scheuen:
Die D-Mark erreichte ihren historischen Héchststand
gegenltber dem Dollar im April 1995. Damals war
eine D-Mark rund 74 US-Cent wert. Umgerechnet
auf einen Euro entsprach dieser Wechselkurs gut
1,43 US-Dollar. Dies bedeutet: Der Euro notiert
derzeit nur unwesentlich unterhalb des Allzeithochs
der D-Mark.

Das Fazit der Betrachtung von Binnen- und AuBenwert
des Euro in seiner bisherigen Geschichte kann nur
lauten: Das Versprechen, dass der Euro mindestens so
stabil sein wird wie die D-Mark, ist eingelést worden.

1.2. Stabilisierung der Europdischen Wirtschafts-
und Wahrungsunion notwendig

Im Jahr 2011 blickt Europa auf eine ganze Reihe von
schwerwiegenden Krisen zuriick: Die Bankenkrise
wurde zur Finanzkrise, die Finanzkrise wurde zur
Wirtschaftskrise und die Wirtschaftskrise wurde zur
Staatsschuldenkrise. Die hohe Verschuldung, der sich
die Européische Union heute gegentubersieht, ist zum
einen naturlich kurzfristige Reaktion auf die Banken-,
Finanz- und Wirtschaftskrise, zum anderen jedoch
auch langfristige Konsequenz falscher Haushaltspolitik
einiger Eurolander, gepaart mit Marktversagen:

® Die Staatsverschuldung ist explodiert, da durch die
Bankenkrise gigantische Summen fir die Banken-
rettung zur Verfligung gestellt werden mussten
(auch wenn zum GroBteil in Form von Gewahrleis-
tungen).
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® Die Staatsverschuldung ist explodiert, da durch die
Finanz- und Wirtschaftskrise Konjunkturstiitzungs-
maBnahmen auf nationaler, europaischer und inter-
nationaler Ebene notig wurden, um die Wirtschaft
am Laufen zu halten beziehungsweise anzukurbeln.

® Strukturelle Haushaltsprobleme und verschlechterte
Wettbewerbsfahigkeit waren in einigen Euroldandern
bereits vor den Krisenjahren vorhanden, die Markte
haben die daraus entstehenden Risiken jedoch nicht
voll eingepreist. In den ersten zehn Jahren der Wirt-
schafts- und Wahrungsunion wurde diesbezlglich
nicht zwischen den einzelnen Euroléandern differen-
ziert. Die Korrekturbewegungen nach der Eskalation
in der Krise waren jedoch umso heftiger, was die
Staatsschuldenkrise nur verscharft hat.

Anders als viele Beobachter behaupten, hat die
Staatsschuldenkrise keine Euro-Krise hervorgerufen.
Der Euro blieb auch wahrend der Krisenjahre stabil

- sowohl in Hinblick auf den Binnen- wie hinsichtlich
des AuBenwertes. Mit der Staatsschuldenkrise wurden
jedoch einige Schwachstellen der Europadischen Wirt-
schafts- und Wahrungsunion offen gelegt:

1. Unzureichende Vorkehrungen gegen Uberschuldung

Das gemeinsame Regelwerk innerhalb der Europa-
ischen Wirtschafts- und Wahrungsunion konnte ein
exzessives Schuldenmachen einiger Euroléander nicht
verhindern. Die im Stabilitats- und Wachstumspakt
angelegte Flexibilitat wurde von einigen Mitgliedslan-
dern der Wahrungsgemeinschaft bewusst ausgenutzt.

2. Unzureichende wirtschaftspolitische Koordinierung

Durch unzureichende wirtschaftspolitische Koordinie-
rung und Uberwachung sind makrodkonomische Un-
gleichgewichte innerhalb des Euroraums entstanden,
wobei einige Mitglieder unter schwacher oder feh-
lender Wettbewerbsfahigkeit leiden und sich nicht
mehr selbstandig (durch Wirtschaftswachstum) aus
ihrer Verschuldung I6sen kénnen.

3. Unzureichende Finanzmarktregulierung

Unzureichende Regeln flr Finanzprodukte haben erst
daflir gesorgt, dass eine Bankenkrise Bankenrettungs-
programme (in Deutschland: 480 Mrd. € fir Rekapita-
lisierung, Garantien) notwendig machte, die in eine
weitere Staatsverschuldung mindeten.

4. Fehlender institutioneller Schutz- und Nothilfe-
mechanismus

Da mit einer Verschuldungskrise, wie sie die Welt
gegenwartig erlebt, Ende der 1980er Jahre/Anfang
der 1990er Jahre nicht gerechnet werden konnte,
wurde bei der Griindung der Europdischen Wirt-
schafts- und Wahrungsunion kein institutioneller
Mechanismus eingerichtet, der die Stabilitat des
Euroraums wahrt und dabei einem Mitgliedstaat
Schutz und Nothilfe bietet.

2. UMFASSENDE GESAMTSTRATEGIE ZUR
STABILISIERUNG DER WIRTSCHAFTS-
UND WAHRUNGSUNION

Damit sich die Staatsschuldenkrise nicht letzten
Endes doch zur Euro-Krise und somit zur EU-Krise
entwickelt, haben die Staats- und Regierungschefs
des Euroraums gehandelt und eine umfassende Ge-
samtstrategie zur Reform und Stabilisierung der
Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion ent-
worfen. Diese Gesamtstrategie umfasst ReformmaB-
nahmen, die sich allen genannten Schwachstellen
widmen:

® Staatsverschuldung reduzieren und vermeiden
durch eine Starkung des Stabilitats- und Wachs-
tumspakts

® Wirtschaftspolitik koordinieren durch ein neues
Verfahren zur Uberwachung und Korrektur makro-
okonomischer Ungleichgewichte und einen europa-
ischen Planungs- und Berichtszyklus (,Europaisches
Semester”) und Wettbewerbsféhigkeit ausbauen
durch eine gemeinsame Wachstumsstrategie und
einen Pakt flir Wettbewerbsfahigkeit

® Finanzmarkt stabilisieren durch eine neue europa-
ische Finanzmarktaufsicht, regelmaBige Belastungs-
tests fir Banken und Versicherungsunternehmen
und strengere Regulierung des Finanzsektors (unter
anderem neue Eigenkapitalvorschriften flir Banken,
weniger spekulative Finanzprodukte und neue Ge-
setze zur Bankenrestrukturierung)

® Institutioneller Schutz- und Nothilfemechanismus
durch die Einrichtung eines temporaren europa-
ischen Rettungsschirms (EFSM und EFSF) zur Ab-
wendung der akuten Staatsschuldenkrise und eines
permanenten sogenannten Europaischen Stabilitats-
mechanismus (ESM)

Abbildung 1 gibt einen grafischen Uberblick tiber
die Gesamtstrategie zur Reform und Stabilisierung
der Wirtschafts- und Wahrungsunion, und die nach-
folgenden Kapitel beschreiben die einzelnen Reform-
maBnahmen im Detail.



Abbildung 1: Gesamtstrategie zur Reform und Stabilisierung
der Wirtschafts- und Wahrungsunion
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Europdische Finanzstabilisierungsfazilitat (EFSF

Temporarer  Rettungsschirm® bis 2013

Hilfspakete geqgemn strikte Auflagen zur Sicherung der Finanzstabilitat des Euroraums

3. STARKUNG DES STABILITATS- UND
WACHSTUMSPAKTS (SWP)

Der Stabilitdts- und Wachstumspakt konnte in seiner
bisherigen Form die Staatsschuldenkrisen im Euro-
raum nicht verhindern. Deswegen wurde jetzt eine
umfassende Reform des Regelwerks auf den Weg
gebracht, um fur die Zukunft sicherzustellen, dass
mehr Budgetdisziplin nicht nur gefordert, sondern
auch tatsachlich durchgesetzt wird. Folgende wichtige
Anderungen wurden vereinbart:

1. Neue Sanktionen: Schuldenriickfiihrung verpflich-
tend und sanktionsbewehrt

Bisher konnte gegen einen Euro-Staat ein sogenann-
tes Defizitverfahren nur dann eingeleitet werden,
wenn dessen Neuverschuldung zu hoch war (Uber 3 %

des Bruttoinlandsprodukts, kurz BIP). Zukinftig kann
die Europaische Kommission auch ein Verfahren ein-
leiten, 1. wenn als Mittelfristziel ein ausgeglichener
oder nahezu ausgeglichener Haushalt nicht erreicht
wird. 2. wenn die Gesamtschulden eines Landes zu
hoch sind. Mitgliedstaaten mit einer Schuldenquote
von Uber 60 % des BIP sind kiinftig verpflichtet,
jahrlich 1/20 des Uber dieser Grenze liegenden Teils
der Quote abzubauen, bis ihre Schulden nur noch

60 % der Wirtschaftsleistung des Landes betragen.

2. Friiher einsetzende Sanktionen

Mit der neuen Verpflichtung zu einem ausgeglichenen
oder nahezu ausgeglichenen Haushalt (Mittelfristziel)
wird flr die Eurolander bereits im sogenannten pra-
ventiven Arm des Stabilitdats- und Wachstumspakts
(also wenn das Staatsdefizit kleiner als 3 % des BIP
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ist) ein Sanktionsmechanismus eingefthrt: Werden
sechs Monate, nachdem der Rat bei einem Mitglied-
staat eine Verfehlung des Mittelfristziels festgestellt
hat, immer noch erhebliche Abweichungen durch den
Rat festgestellt, so ist eine verzinsliche Einlage in
Hoéhe von 0,2 % des BIP fallig. Bei weiterer unzurei-
chender Umsetzung der erforderlichen finanzpoliti-
schen KorrekturmaBnahmen und wenn zugleich ein
Defizitverfahren im korrektiven Arm eingeleitet wird
(Defizit Gber 3 % des BIP und/oder Schuldenabbau
unzureichend), wandelt sich diese verzinsliche Einlage
zunachst in eine unverzinsliche Einlage und in einem
letzten Schritt in ein BuBgeld, das nicht zurlickerstatt-
bar ist.

3. Schnellere Sanktionen

Der Sanktionsmechanismus im sogenannten korrek-
tiven Arm des Stabilitats- und Wachstumspakts
(wenn das Defizit groBer als 3 % des BIP und/oder
der Schuldenabbau nicht ausreichend ist) wurde
dahingehend reformiert, dass Sanktionen fir Euro-
lander nun wesentlich schneller greifen.

4. Umfassendere Sanktionen

Mittelfristig kdnnen nicht nur Finanz- und Geldstrafen
verhdngt, sondern einem Mitgliedstaat kdnnen kiinftig
in gréBerem Umfang als bisher EU-Mittel gestrichen
werden. Dabei sollen die Zahlungen bestimmter
EU-Fonds an eine nachhaltige Finanzpolitik gebunden
werden.

5. Quasi-automatische Sanktionen

Sanktionen lassen sich in Zukunft weniger gut auf-
halten als zuvor, weil flr einen solchen Stopp eine
groBe (qualifizierte) Mehrheit im Rat erforderlich ist
(sogenannte ,Umgekehrte Mehrheit”). Daher spricht
die Bundesregierung auch von einem , Quasi-Automa-
tismus” solcher Sanktionen bei RegelverstoBen.

Abbildungen 2 und 3 geben einen detaillierten Uber-
blick Uber die Verfahren des neuen Stabilitats- und
Wachstumspakts.

3.1. PRAVENTIVER ARM DES STABILITATS- UND WACHSTUMSPAKTS

Abbildung 2: Neue Regeln zur Schuldenvermeidung

Srenario 1 Defizit unter 3 %, jedoch Verfehlung des Mitteiiriscziels
(ausgeglichener oder nahezu ausgeglichener Haushalt)
Frilbwvarnung 1. Kommissionverdffentlicht Frabwarnung und gibt Emplehlung zur Abhile an

den Rat ab

2. Rat schrei bt innerhalb einas Monats Abhilfema@nahmen vor (Ratse ntsc heidung)
und setzt Frist won mazimal 5 Monaten fir die Umsetzung
(3 Monate in schwerwiegenden Fallen)

3. KEommission Uberprift ob wirksame MaBnahmen umgesetzt wurden

Sanktionen 1 4, Kammissian legt bed Nicht-Umsetzun g Innerhalbvan 20 Tagen
fr die Sanktionsbeschiuss var

Euralander

5. Rat bestatigt Sankbonsbeschluss in ZusammenselZung des Eurnoraums nach
max. 10 Tagen wenn dieser nicht mit qualifizierter Mehrheit widerrufen wird
(Quasi-autematisch)]

H.i' Standardverfahren: Verhangung von Sanktionen innerbalb von & Monaten [(5+1)

= Schnellverfahiren: In besonders schwerwiegenden Fallen mit gravierenden
Abweichungen Verhangung von Sanktionen innerhalb von 4 Monaten [3+1)




3.2. KORREKTIVER ARM DES STABILITATS- UND WACHSTUMSPAKTS

Abbildung 3: Striktere Regeln zur Schuldenreduzierung

Szenario 2 Dfizit lber 3 % undfoder kein hinrelchender Abbau des Schuldenstandes
ALLE EL-MITGLIEDSTAATEN ELURCETAATEN
Eroffnung des * Ko sskon ste (it Defizit Obar3 % BIP oder Unverzinsliche Einlage in
Defizit- unzureichemden 5S¢ huldenabbaw fest Hohe von 0,2% des BIP nach
verfahrens maximal 1 Monat
*Rat eroffnet Ve rfahren und macht strikte
Vargaben zur Defizit-)|Sc hulden rockfinrung mit
B-mianatiger Frist
In-Verzug- * Komirmdssion stelit keine geslgneten Urnsvandiung der
Setzung KorrekturmaBnahmen fest urwerzinslichen Einlage inein

* Rat macht weitere Vorgaben zur
Haushalts konsolidemnng

Bufigeld nachmax 1 Monat
(nicht zurlckzahlbar)

= Kommission stellt weiterhin nachlassige Finanzpoditik fest & legtVorschlag

forSanktionen vor

* Bei anhaltender Verfehlung jahriche verscharfung der Sanktionen

4. NEUE WIRTSCHAFTSPOLITISCHE
KOORDINIERUNG

4.1. Europa 2020

Die Staats- und Regierungschefs der EU haben eine
Wachstumsstrategie entworfen, um gestarkt aus den
Krisenjahren hervorzugehen und die EU in eine intel-
ligente, nachhaltige und integrative Wirtschaft zu ver-
wandeln, die durch ein hohes Beschaftigungs- und
Produktivitatsniveau sowie einen ausgepragten sozia-
len Zusammenhalt gekennzeichnet ist. Unter dem
Namen ,Europa 2020"” skizziert diese Strategie drei
sich gegenseitig verstarkende Prioritdten:

1. Intelligentes Wachstum: Entwicklung einer auf
Wissen und Innovation gestlitzten Wirtschaft

2. Nachhaltiges Wachstum: Férderung einer ressour-
censchonenden, 6kologischeren und wettbewerbs-
fahigeren Wirtschaft

3. Integratives Wachstum: Forderung einer Wirtschaft
mit hoher Beschaftigung und ausgepragtem sozia-
len und territorialen Zusammenhalt

Die Europdische Kommission hat dazu folgende
EU-Kernziele vorgeschlagen:

® Mehr Beschéftigung
Erhéhung der Beschaftigungsquote der 20-Jahrigen
bis 64-]Jahrigen von derzeit 69 % auf mindestens
75 %

® Mehr Innovation
Investitionen in Hohe von 3 % des BIP in FuE,
insbesondere durch verbesserte Bedingungen flr
FuE-Investitionen des Privatsektors, sowie Entwick-
lung eines neuen Indikators zur Erfassung von
Innovation

® Mehr Klimaschutz und Energiewende
Die 20-20-20-Klimaschutz-/Energieziele sollten
erreicht werden: Verringerung der Treibhausgas-
emissionen um mindestens 20 % gegenliber 1990
(beziehungsweise um 30 %, wenn die Bedingungen
dies zulassen), Erhohung des Anteils erneuerbarer
Energien am Energieendverbrauch auf 20 % sowie
Steigerung der Energieeffizienz um 20 %
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® Mehr Bildung
Verringerung der Schulabbrecherquote von derzeit
15 % auf 10 % sowie Erhéhung des Anteils der
30-Jahrigen bis 34-]Jahrigen mit Hochschulabschluss
von 31 % auf mindestens 40 %

® Bekampfung der Armut
Verringerung der Zahl der unter den nationalen
Armutsgrenzen lebenden Europder um 25 %

4.2 Euro-Plus-Pakt

Um die wirtschaftliche Saule der Wirtschafts- und
Wahrungsunion zu starken, eine neue Qualitat der
wirtschaftspolitischen Koordinierung zu erreichen und
die Wettbewerbsfahigkeit in Europa zu verbessern,
wurde von den Staats- und Regierungschefs der
Euro-Staaten auf deutsch-franzdsische Initiative hin
erganzend zur Europa 2020-Strategie der sogenannte
Euro-Plus-Pakt beschlossen, der neben den Euro-
Staaten auch anderen EU-Mitgliedstaaten offensteht.
So haben sich bislang Bulgarien, Danemark, Lettland,
Litauen, Polen und Rumanien bereiterklart, sich daran
beteiligen zu wollen.

Ziele

Prioritares Ziel des Euro-Plus-Pakts ist, dass die Staa-
ten durch eigene strukturelle MaBnahmen wirtschaft-
lich so stark werden, dass sie ihre Verschuldung selbst
tragen kénnen. Dartber hinaus soll die Starkung der
Wettbewerbsfahigkeit durch den Pakt den Weg ebnen,
die Kernziele der gemeinsamen Wachstumsstrategie
Europa 2020 zligig zu erreichen.

MaBnahmen

Die am Pakt beteiligten Staaten werden kiinftig jahr-
lich gemeinsame Ziele vereinbaren, die dann konkre-
te nationale MaBBnahmen nach sich ziehen. Als vor-
dringliche Ziele gelten unter anderem die Sicherung
der Arbeitsplatze, die Verbesserung der langfristigen
Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen (z.B. durch
Reform der Rentensysteme) sowie die weitere Stabi-
lisierung des Finanzsektors. Mdgliche MaBnahmen
sind Anpassungen des Rentenalters an die steigen-
de Lebenserwartung, eine Orientierung des Lohn-
niveaus an der Produktivitat oder die Verhinderung
von Steuerdumping. Gerade aus deutscher Sicht ist
dabei wichtig, dass wir Europader uns nicht an den
Schwachsten, sondern an den Besten orientieren

- und zwar weltweit. Vorrang hat die Starkung der
Wettbewerbsfahigkeit.

Uberwachung

Die Wahl der MaBnahmen bleibt in nationaler Verant-
wortung. Ganz bewusst sollen die Mitgliedstaaten
selbst festlegen, wo sie Schwerpunkte setzen und
welche MaBnahmen sie ergreifen wollen; schlieBlich
geht es um nationale Zustandigkeiten. Formal kann
ein Land also nicht zu konkreten MaBnahmen in
Bereichen gezwungen werden, fir die es eine rein
nationale Verantwortung gibt. Das ist auch richtig

so, denn Deutschland wirde eine Bevormundung des
Bundestages durch einen Beschluss von europdischen
Regierungsvertretern genauso wenig akzeptieren wie
andere Staaten. Die Uberwachung der Selbstverpflich-
tungen der Mitgliedstaaten erfolgt jedoch auf dem
Wege der intergouvernementalen Zusammenarbeit
durch Einbindung des Verfahrens in den europdischen
Uberwachungsprozess, der mit seiner hohen 6ffent-
lichen Sichtbarkeit Druck auf die nationalen Regierun-
gen auslbt, ihre Wettbewerbsfahigkeit zu erhdhen.

MaBnahmen im Rahmen des deutschen Aktions-
programms (u.a.):

® Vorzeitiges Erreichen der Vorgaben im Rahmen des
Defizitverfahrens: Unterschreitung des 3 %-Refe-
renzwertes bereits 2011 (gefordert war bis 2013)

® Reform der arbeitsmarktpolitischen Instrumente
(geringere Zahl, breitere Ermessensspielraume,
besseres Controlling): Einleitung der Gesetzgebung
im 1. Halbjahr 2011, Inkrafttreten 2012)

® Der Bund stellt fir den Hochschulpakt in den Jahren
2011 bis 2015 insgesamt Mittel in Héhe von rund
4,7 Mrd. € bis 4,9 Mrd. € zur Verfligung, die Lander
stellen die Gesamtfinanzierung sicher.

® Die Bundesregierung wird die Mittel fir den Aus-
und Neubau sowie den Erhalt der Verkehrsinfra-
struktur des Bundes 2012 auf rund 10 Mrd. € auf-
stocken.

® Durch die Umsetzung der Dritten Binnenmarktricht-
linie Strom/Gas in nationales Recht (Novellierung
des EnWG) soll der Wettbewerb auf den Strom-
und Gasmarkten weiter gestarkt werden. Zugleich
werden die Voraussetzungen fir einen beschleu-
nigten Netzausbau geschaffen.

4.3. Verfahren zur Uberwachung und Korrektur
makrodokonomischer Ungleichgewichte

Neben der deutlichen Starkung der haushaltspoli-
tischen Uberwachung im Rahmen des Stabilitéts- und
Wachstumspakts erhalt auch die wirtschaftspolitische



Koordinierung mehr Biss. Es wird ein neues wirt-
schaftspolitisches Uberwachungsverfahren etabliert
(siehe Abbildung 4), welches dafiir sorgt, dass Mit-
gliedstaaten nicht durch eine falsche Politik Struktur-
probleme im eigenen Land beférdern, ihre eigene
Wettbewerbsfahigkeit untergraben und so die Stabili-
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tat des Euroraums gefdahrden. Bei massiven Proble-
men (die z.B. dazu fihren, dass ein Land zu viel
importiert und zu wenig exportiert) kann der Rat ein
neues ,Verfahren bei einem tbermaBigen Ungleich-
gewicht” einleiten und gegen das betreffende Land
GeldbuBen verhangen.

Abbildung 4: Verfahren zur Uberwachung makroékonomischer

Ungleichgewichte

Warnmechanismus Vertiefte Analyse
Ergebnis T

Scorabomrd mE Wertisive Landarstudian Keine Probleme -
Identitiziert anhand won VWIETCIEN V0N 8T KDmim ission unies Werfahren beendet
Indikatanen und quabitativen Vapwendundg eines bieiteren
Ausgrerungen Spekrrums an Indikatoren &
Mitgliedstaaten, die im analytischen Instrumanten
ELl-vengleich virinereiter

makradkanomisch .aultallen™

Bericksichrigung Tieden dabej:

Die Europbische Kommidion
legt einen Bericht vor, der
poientielle Risiken #inschatzo

Edanrtimeg
dies Kammissionsheric its
durch ECOFINEurogrupps

durch die Verabscliedyndg
wiar Schlusshalgeruragen
[rdis

Wesentlicher Bestandteil des Verfahrens zur Uber-
wachung und Korrektur makrodkonomischer Ungleich-
gewichte ist ein sogenanntes Scoreboard, welches

ein Set folgender Indikatoren umfasst (Schwellen-
werte noch nicht festgelegt), das potentielle makro-
0konomische Ungleichgewichte beziehungsweise
Wettbewerbsprobleme im Euroraum anzeigen soll:

Folgende Indikatoren wurden festgelegt (die Schwel-
lenwerte noch nicht):

® |eistungsbilanz (gleitender 3-Jahres-Durchschnitt
in % des BIP)

® Reale Effektive Wechselkurse (3-Jahresveranderung
in %)

® Private Verschuldung (in % des BIP)

® Offentlicher Verschuldungsgrad (in % des BIP)

® Nettoauslandsvermdgen (in % des BIP)

® Exportanteile (5-Jahres-Veranderung in %)

= Andersrcitige Ratsempdehlungen

e
Systemrisiken (ESRA)

Ergabnis 2
Makrsikomomische
LEndgledchg enwichie
festgestelt — Politik-
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® |Lohnstickkosten (3-Jahres-Veranderung in %)

® Immobilienpreise (jahrliche Veranderung in %
in Relation zu HVPI)

® Privatsektor Kreditfluss (in % des BIP)

5. EUROPAISCHES SEMESTER

Das Verfahren zur Uberwachung und Korrektur makro-
okonomischer Ungleichgewichte wird wie die nationa-
len Planungs- und Berichtszyklen in das ,Europaische
Jahr” eingetaktet: In einem Zeitrahmen von sechs
Monaten — dem sogenannten Europaischen Semester
(siehe Abbildung 5) - wird die haushalts- und wirt-
schaftspolitische Koordinierung innerhalb der EU auf
der Grundlage des Stabilitdts- und Wachstumspakts,
des Euro-Plus-Pakts, der Wachstumsstrategie Europa
2020 und des neuen wirtschaftspolitischen Uberwa-
chungsverfahrens zusammengefihrt und intensiviert.
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Abbildung 5: Zeitplan & Ablauf des Europdischen Semesters

lanuar Februar

e ees————

Europaische
Kaommiszion

Ministerrat

Debatte

Europdisches

Parlament Debatte & Onlentlenungen

Europaischer

Rat

Mitgliedstaatan

Im Jahr 2011 wird das Europédische Semester zum
ersten Mal durchgefihrt:

® Der Europaische Rat hat bei seinem Treffen am

24./25. Marz 2011 horizontale Empfehlungen verab-

A

schiedet. Darin wurden die Mitgliedstaaten zu ver-

starkten Konsolidierungsanstrengungen aufgefor-

dert. Gleichzeitig sollen wachstumsférdernde Struk-
turreformen insbesondere im Arbeitsmarktbereich

durchgefiihrt werden.

® Die Mitgliedstaaten sind aufgerufen, die Empfeh-
lungen im April eines Jahres in ihren Nationalen
Reformprogrammen und Stabilitats- und Konver-

genzprogrammen zu berlicksichtigen. Das deutsche
Reformprogramm fiir 2011 wurde vom Bundeskabi-
nett bereits vorgelegt, und der Bundestag wird sich

in Kirze damit beschaftigen.

® Im Mai/Juni wird die Kommission dann landerspezi-

fische Empfehlungen verabschieden, die die Mit-

gliedstaaten in ihren nationalen Haushaltsverfahren

& Drientierungen

Marz April M ai luni Jurli

A A

kKOM verabschiedet Empirehl-

landerspezifisc e Empehlungen

Billiguno der
und Sozialgiplel: lErderspezifischen
; Emptehlungen

Reformprogrameme (NRPs) & Stabilitats-
und Konvergenzprogramme (SCPs)

beriicksichtigen sollen. Dies ist die entscheidende
Phase des Europaischen Semesters. Nur wenn es
gelingt, in den landerspezifischen Empfehlungen die
wirklichen Problemfalle anzusprechen und zu disku-
tieren, kann von den neuen Verfahren ein positiver
Einfluss auf die Stabilitat des Euroraums ausgehen.
Daher hat die Bundesregierung die Kommission zur
Vorlage ehrgeiziger Entwirfe ermutigt.

6. EUROPAISCHES FINANZAUFSICHTS-
SYSTEM (ESFS)

Die Finanzmarktkrise hat gezeigt, dass Schwachen

bei der Uberwachung der Stabilitdt des gesamten
Finanzsystems (sogenannte makroprudentielle Auf-
sicht) mitverantwortlich waren fir die Turbulenzen

im Finanzsektor. Um erneuten krisenhaften Entwick-
lungen vorzubeugen, hat Europa ein neues Finanz-
aufsichtssystem (European System of Financial Super-
visors — ESFS, siehe Abbildung 6) erhalten, das auf
eine gréBere Widerstandsfahigkeit des Finanzsektors
hinwirken wird.



Abbildung 6: Europdisches Finanzaufsichtssystem (ESFS)

ESRB

Europdischer Ausschuss
fiir Systemrisiken

Aufgabe:
Analyse von Risiken, Abgabe von Warnungen & Empfehlungen

Zusammensetzung:
Vertreter der EZB, der nationalen Zentralbanken, der Kommission und
dieVorsitzenden von EBA, EIOPA und ESMA

Wirkung:
Warnungen/Empfehlungen haben keine bindende Wirkung, sie unterliegen einem sogenannten
«Handle-oder-Erkldre*-Mechanismus.

EBA EIOPA

Europdische

Europdische Aufsichtsbehdrde

ESMA

Europidische Wertpapier- &

Bankenaufsichtsbehirde fiir das Versicherungswesen & Marktaufsichtsbehdrde
die betriebliche Alters-
versorgung
ONDON FRAMNKFURT AM MAIN PARIS
Aufsichtsbefugnisse: Regulierende Tatigkeit:

* bei Verletzung von EU-Recht und in Krisenfallen
* bei Streitigkeiten zwischen nationalen Aufsehern
= Aufsicht iiber Ratingagenturen

Entwurf technischer Standards

Koordinierende Aufgaben

Nationale Aufsichtsbehérden
Tagliche Aufsicht

6.1. Europadischer Ausschuss fiir Systemrisiken
(ESRB)

Aufgaben des ESRB

Um makroprudentielle Erkenntnisse kiinftig besser in
die Finanzaufsicht einzubeziehen, soll der Europaische
Ausschuss flr Systemrisiken (European Systemic Risk
Board - ESRB) zur frihzeitigen Erkennung von Risiken
flr die Stabilitat des gesamten Finanzsystems in
Europa beitragen.

Der ESRB wird die Stabilitéat des gesamten Finanz-
systems liberwachen, indem er systemische Risiken
analysiert, frihzeitig vor ihnen warnt und Empfeh-

lungen zur Beseitigung dieser Risiken abgibt. Adres-
saten der Warnungen und Empfehlungen kénnen

ein oder mehrere Mitgliedstaaten, eine oder mehrere
Européische Finanzaufsichtsbehdrden oder eine oder
mehrere nationale Aufsichtsbehdrden sein. Empfeh-
lungen kdénnen auch an die Europdische Kommission
gerichtet werden. Warnungen und Empfehlungen
werden gleichzeitig mit Zuleitung an den jeweiligen
Adressaten an den ECOFIN-Rat und, wenn sie an
nationale Aufsichtsbehérden adressiert sind, an die
Europdischen Finanzaufsichtsbehdrden gesendet.

Die Warnungen und Empfehlungen des ESRB haben
keine bindende Wirkung. Sie werden aber mit einem
,Handle-oder-Erklare”-Mechanismus (,act-or-explain”)
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versehen. Stellt der ESRB fest, dass seine Empfehlung
nicht befolgt wurde und die Adressaten keine Uber-
zeugende Begriindung hierflr geliefert haben, setzt
er die Adressaten, den ECOFIN-Rat und gegebenen-
falls die betreffende Europaische Finanzaufsichtsbe-
horde hiervon in Kenntnis. Dariber hinaus kann der
ESRB - nach Unterrichtung des ECOFIN-Rats - seine
Empfehlungen auch veroffentlichen, um so die Durch-
setzungskraft der Empfehlung zu erhéhen.

Organisation des ESRB

Der ESRB hat einen Verwaltungsrat, einen Lenkungs-
ausschuss, einen Beratenden Fachausschuss, einen
Beratenden Wissenschaftlichen Ausschuss und ein
Sekretariat. Der Verwaltungsrat (General Board) des
ESRB ist das Entscheidungsorgan. Stimmberechtigte
Mitglieder sind: der Prasident und der Vizepréasident
der Europaischen Zentralbank (EZB), die 27 Zentral-
bankgouverneure der nationalen Zentralbanken, ein
Vertreter der Kommission, die drei Vorsitzenden der
Europaischen Finanzaufsichtsbehorden, der Vorsitzen-
de und die beiden stellvertretenden Vorsitzenden des
Beratenden Wissenschaftlichen Ausschusses sowie der
Vorsitzende des Beratenden Fachausschusses. Den
Vorsitz des ESRB wird die ersten funf Jahre der Prasi-
dent der EZB Ubernehmen, die auch das Sekretariat
des ESRB zur Verfligung stellt.

6.2. Europadische Finanzaufsichtsbehorden (ESAs)

Neben dem Europaischen Ausschuss fur Systemrisiken
wurden drei neue Europaische Finanzaufsichtsbehor-
den (European Supervisory Authorities — ESAs) er-
richtet. Die drei ESAs heiBen Europaische Banken-
aufsichtsbehdrde (European Banking Authority — EBA),
Européische Aufsichtsbehdrde fiir das Versicherungs-
wesen und die betriebliche Altersversorgung (Euro-
pean Insurance and Occupational Pensions Authority

- EIOPA) sowie Europaische Wertpapier- und Markt-
aufsichtsbehodrde (European Securities and Markets
Authority - ESMA). Sie sind aus den europaischen
Ausschissen der Aufseher, den sogenannten Level-
3-Ausschiissen CEBS (Committee of European Banking
Supervisors), CESR (Committee of European Securi-
ties Regulators) und CEIOPS (Committee of European
Insurance and Occupation Pensions Supervisors)
hervorgegangen. Die Europaischen Finanzaufsichts-
behdrden haben ihre Sitze in London (EBA), Paris
(ESMA) und Frankfurt am Main (EIOPA).

Aufgaben der ESAs

Die ESAs und die nationalen Aufsichtsbehdrden teilen
sich die Aufgaben. Wahrend die nationalen Aufsichts-
behoérden fir die tagliche Aufsicht verantwortlich
bleiben, nehmen die Europaischen Finanzaufsichts-
behorden vornehmlich harmonisierende Aufgaben
wahr, um die Zusammenarbeit der nationalen Aufse-
her zu intensivieren und ein einheitliches Aufsichts-
handeln sicherzustellen. Der behérdenibergreifende
Gemeinsame Ausschuss (Joint Committee) stellt dabei
sicher, dass sektortibergreifende Themen einheitlich
behandelt werden.

Die Aufgaben der ESAs sind unter anderem:
Entwicklung technischer Standards

® Erstellung von Leitlinien und Empfehlungen

® Uberwachung der ordnungsgeméaBen Anwendung
des EU-Rechts

® MaBnahmen im Krisenfall

® Beilegung von Streitigkeiten zwischen nationalen
Aufsehern

® Direkte Aufsichtsbefugnisse Gber Ratingagenturen
(ESMA)

® Forderung von Transparenz, Einfachheit und Fair-
ness auf dem Markt fir Finanzprodukte und Finanz-
dienstleistungen fur Verbraucher im Binnenmarkt

® Verbot von Finanztatigkeiten, die das ordnungsge-
mafBe Funktionieren und die Integritat der Finanz-
markte oder die Stabilitat des Finanzsystems in der
EU gefahrden

® Koordinierung von Belastungstests flir Finanzinsti-
tute (durch EBA und EIOPA); siehe Kapitel 6.3

Organisation der ESAs

Entscheidungsorgan jeder Europaischen Finanzauf-
sichtsbehdrde ist der Rat der Aufseher (Board of
Supervisors). Stimmberechtigte Mitglieder der Rate
der Aufseher sind die Leiter der 27 nationalen Auf-
sichtsbehdrden. Neben dem Rat der Aufseher verfigt
jede der drei Europdischen Finanzaufsichtsbehdrden
Uber einen Verwaltungsrat. Der Verwaltungsrat nimmt
administrative Aufgaben wahr und setzt sich zusam-
men aus dem Vorsitzenden der jeweiligen Europa-
ischen Finanzaufsichtsbehdrde und sechs weiteren
Mitgliedern, die von den stimmberechtigten Mitglie-
dern des Rats der Aufseher aus deren Mitte gewahlt
werden. Die Europaischen Finanzaufsichtsbehdrden
haben ferner jeweils einen Vorsitzenden und einen
Exekutivdirektor.



6.3. BELASTUNGSTESTS FUR FINANZ-
INSTITUTE

Eine der Aufgaben der neuen Europadischen Finanzauf-
sichtsbehérden und des Europadischen Ausschusses flr
Systemrisiken ist, ehrgeizige Belastungstests (soge-
nannte Stresstests) flr Finanzinstitute zu konzipieren
und zu steuern, um friihzeitig Risiken zu identifizieren.

Testszenarien (Beispiel Banken)

Die Stresstestszenarien wurden von den EU-Bankauf-
sehern erstellt. Der Stresstest untersucht die Solvenz
der teilnehmenden Banken, einmal unter realistischen
Umstanden (Basisszenario) und einmal unter sehr

unwahrscheinlichen, auBerst widrigen Umstanden

(Adverses Szenario). Das aktuelle Basisszenario deckt
sich mit den Prognosen der Europaischen Kommission
vom Herbst 2010. Das adverse Szenario geht aus von

1. einer Serie EU-spezifischer Schocks im Zusammen-
hang mit der Staatsschuldenkrise,

2. einem globalen negativen Nachfrageschock begin-
nend in den USA und

3. einer Abwertung des US-Dollars.

Der Bankenstresstest 2011 wurde gegenliber dem
2010 durchgefiihrten Test splirbar verscharft und
ausgeweitet. So ist z.B. der simulierte Wachstumsein-
bruch deutlich starker als 2010, und es werden zu-
satzliche Risiken berticksichtigt, wie z.B. Immobilienri-
siken. Der Stress auf Staatsrisiken ist integraler
Bestandteil eines konsistenten, fundierten Szenarios.

Zeitplan 2011

2011 koordiniert die Europaische Bankenaufsichts-
behdrde umfassende Stresstests, deren Ergebnisse
im Sommer im Detail veroffentlicht werden sollen. Am
4. Marz wurden wesentliche Eckpunkte der Szenarien
an die teilnehmenden Institute versandt. Szenarien,
die anzuwendende Methodologie und weitere Details
wurden am 18. Mdrz 2011 und am 8. April 2011
veroffentlicht. Am 11. Juni sollen die Ergebnisse fir
jedes einzelne der europaweit 90 teilnehmenden In-
stitute veroffentlicht werden. Dies soll zu mehr Trans-
parenz am Finanzmarkt beitragen und Vertrauen
stabilisieren.

7. REGULIERUNG DES FINANZSEKTORS

Eine der Lehren aus der Banken- und Finanzkrise ist,
dass die Stabilitat des Finanzmarkts von allergréBter
Bedeutung fur die Stabilitat der Europaischen Wirt-
schafts- und Wahrungsunion ist. Dies ist der Grund,
weshalb eine griindliche Reform des Finanzmarkts in

vollem Gange ist. Die folgenden Beschliisse zur Regu-
lierung des Finanzsektors wurden bereits getroffen.

7.1. Basel II1

Die Gruppe der Zentralbankgouverneure und Chefs
der Bankenaufsichtsbehérden als Gibergeordnete
Instanz des Baseler Ausschusses fiir Bankenaufsicht
haben im Dezember 2010, nach Billigung durch die
G20 im November 2010 bei ihrem Treffen in Korea,
neue Empfehlungen zum Kapital- und Liquiditéts-
regime flUr Bankinstitute abgegeben. Kiinftig sollen
die Banken deutlich mehr Eigenkapital vorhalten und
einen zusatzlichen Kapitalpuffer anlegen, um etwaige
Verluste selbst auffangen zu kdnnen.

Diese strengeren Empfehlungen, auch Basel III ge-
nannt, sollen es Banken im Krisenfall ermdglichen,
sich aus eigener Kraft zu stabilisieren und zu retten.
Verabschiedet wurden die neuen Empfehlungen von
den Chefs der Notenbanken und Aufsichtsbehérden
aus 27 Staaten. Damit wurde eine wichtige Lehre
aus der weltweiten Finanzkrise gezogen, in der sich
gezeigt hatte, dass die Institute Uber nicht genltigend
Eigenkapital und Liquiditat verfuagten, um die Risiken
in ihren Buchern zu decken. Staaten mussten ein-
springen, um die Institute vor dem Kollaps zu bewah-
ren, was erheblich zum Ansteigen der Staatsschulden
beigetragen hat.

Konkret umfasst Basel III folgende Neuerungen:

1. Die aufsichtsrechtlichen Voraussetzungen fir die
Zurechnung von Kapitalinstrumenten zum Kern-
kapital werden strenger gefasst.

2. Banken missen kiinftig deutlich mehr Eigenkapital
vorhalten - das gilt insbesondere fiir das harte
Kernkapital:

® Mindesteigenkapitalanforderung (Minimum Capital
Ratio) von 8 % der bankaufsichtsrechtlich rele-
vanten Risiken (davon hartes Kernkapital von
mindestens 4,5 % der Risiken, weiches Kernkapi-
tal mindestens 1,5 % und Erganzungskapital Tier
2 2 %); eine Unterschreitung zieht bankaufsichts-
rechtliche MaBnahmen wegen drohender Zah-
lungsunfahigkeit nach sich.

® Kapitalerhaltungspuffer (Capital Conservation

Buffer) an hartem Kernkapital als Vorsorge vor
besonderen finanziellen Belastungen in Hoéhe von
mindestens 2,5 % der Risiken; bei einer Unter-
schreitung kann die Aufsichtsbehorde die Aus-
schittung von Dividenden und Ertrédgen solange
sperren, bis das erforderliche harte Kernkapital
von der Bank gebildet wird.
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® Variabler Puffer (Countercyclical Buffer), zusatz-
liches hartes Kernkapital zur Eindammung prozykli-
scher Effekte im Bereich von bis zu 2,5 % der Risi-
ken; vorgesehen ist, in Zeiten exzessiven Kredit-
wachstums Vorsorge fur eine etwaige Kreditblase
zu treffen; die technischen Einzelheiten sind im
Baseler Ausschuss flir Bankenaufsicht noch nicht
abschlieBend geklart.

® Finstieg in erhéhte Eigenkapitalanforderungen be-
ginnt zum 1. Januar 2013; die neuen Regeln gelten
in vollem Umfang erstmals ab dem 1. Januar 2019.
Bis dahin werden die Anforderungen sukzessive bis
zum festgeschriebenen Niveau erhoht.

® Finfliihrung einer Verschuldungsobergrenze
(= Leverage Ratio, LR) als aufsichtsrechtliche An-
forderung ist zunachst als Beobachtungskennziffer
vorgesehen. Uber eine bindende Einfiihrung wird
erst 2017, nach Prifung der Zusammensetzung der
LR und Prifung der Geeignetheit flir unterschied-
liche Geschaftsmodelle der Banken, mit Wirkung ab
2018 entschieden.

® Regeln zur Begrenzung unerwarteter kurzfristiger
Liquiditatsabfliisse (Liquidity Coverage Ratio = LCR)
sollen ab 2013 zu Probezwecken eingefuhrt und bis
zum Jahr 2015 getestet werden, dann Entscheidung
Uber bindende Einflihrung.

7.2. Bankenrestrukturierungsinstrumente

Da entsprechende Vorkehrungen auf europaischer
Ebene schwer zu treffen sind, hat die Europaische
Kommission den Mitgliedstaaten empfohlen, die not-
wendigen gesetzlichen Voraussetzungen zu schaffen,
um Schieflagen von systemrelevanten Banken bewal-
tigen zu kénnen und durch Bankenrestrukturierungs-
instrumente die Stabilitat des Finanzsystems insge-
samt zu gewahrleisten, ohne dass dies zu Belastungen
des Steuerzahlers flihrt. Die deutsche Bundesregie-
rung hat bereits entsprechende MaBnahmen auf den
Weg gebracht.

Bankenrestrukturierungsgesetz

Mit einem Bankenrestrukturierungsgesetz wurde ein
besonderes Reorganisationsverfahren fiir systemrele-
vante Banken im Falle einer Sanierung und Reorgani-
sation eingeflihrt. Wenn eine eigenverantwortliche
Reorganisation nicht mdglich ist, kdnnen Geschafts-
bereiche von Banken, deren Bestand starke Auswir-
kungen auf die Stabilitat des Finanzsystems hat,
durch Anordnung auf eine Briickenbank Ubertragen
werden. Gleichzeitig werden die aufsichtsrechtlichen

Instrumente der Bankenaufsicht durch verstarkte
Eingriffsrechte erganzt.

Bankenrestrukturierungsfonds

Damit fir MaBnahmen im Rahmen des neuen Restruk-
turierungsverfahrens die erforderlichen finanziellen
Mittel zur Verfiigung stehen, wurde der Restrukturie-
rungsfonds errichtet. Der Fonds wird von der Bundes-
anstalt flr Finanzmarktstabilisierung (FMSA) verwaltet
und durch eine jahrliche Abgabe der Kreditinstitute

in Deutschland finanziert. Diese sogenannte Banken-
abgabe wird erstmals zum 30. September 2011 erho-
ben, wobei die Hohe sich nach dem Vernetzungsgrad
und der GroBe des jeweiligen Instituts richtet.

7.3. Verbot von ungedeckten Leerverkaufen

Strengere und effizientere Regeln fir die internatio-
nalen Finanzmarkte sind unabdingbar, um zu einem
stabilen, zumindest weniger volatilen Finanzsystem
zu kommen, welches Voraussetzung ist flr eine stabile
Wirtschafts- und Wahrungsunion. Verstandigung auf
solche Regeln sollte vorzugsweise auf internationaler
Ebene erzielt werden, um wirksam zu sein, was je-
doch nicht immer einfach zu realisieren ist, wie z.B.
im Falle der vieldiskutierten Finanztransaktionssteuer
zu beobachten ist, flir deren Einfiihrung auf globaler
Ebene sich die deutsche Bundesregierung einsetzt.

Mit den Regelungen zu Leerverkaufen hat die deut-
sche Bundesregierung jedoch ein nationales Zeichen
gesetzt, um Dinge voranzutreiben und eine gemein-
same internationale, zumindest europdische Regelung
schneller zustandezubringen. Das am 27. Juli 2010 in
Kraft getretene Gesetz zur Vorbeugung gegen miss-
brauchliche Wertpapier- und Derivategeschafte ver-
bietet ganz generell bestimmte Finanzmarktgeschafte,
die unter dem Gesichtspunkt der Finanzmarktstabilitat
besonders problematisch sind. Hierbei handelt es sich
ganz speziell um ungedeckte Leerverkaufe von Aktien
und Schuldtiteln von Staaten des Euroraums, die an
einer inldndischen Borse zum Handel im regulierten
Markt zugelassen sind, sowie um Kreditausfallversi-
cherungen, sogenannte Credit Default Swaps, auf
Verbindlichkeiten von EU-Mitgliedstaaten, die keinen
Absicherungszwecken dienen. Bei den durch das Ge-
setz verbotenen Geschaften handelt es sich um Ge-
schafte mit Spekulationscharakter.

8. EUROPAISCHER RETTUNGSSCHIRM
Vor dem Hintergrund der Griechenland-Krise und der

Zuspitzung an den Finanzmarkten haben die Mitglied-
staaten der Européischen Union einen europdischen



Rettungsschirm gespannt, um im Bedarfsfall die dro-
hende Zahlungsunfahigkeit eines Mitglieds des Euro-
raums abwenden zu kdnnen. Dieser Rettungsschirm
umfasst ein Garantievolumen von 750 Mrd. € und
besteht aus drei Pfeilern:

® Europaischer Finanzstabilisierungsmechanismus
(EFSM): 60 Mrd. €

® Europaische Finanzstabilisierungsfazilitat (EFSF):
440 Mrd. €

® Beteiligung des Internationalen Wahrungsfonds
(IWF): Mindestens die Halfte des Beitrags der EU
(60 Mrd. € EFSM + 440 Mrd. € EFSF = 500 Mrd. €
- also 250 Mrd. €).

8.1. Europadischer Finanzstabilisierungsmechanis-
mus (EFSM)

Der Europaische Finanzstabilisierungsmechanismus
(EFSM) wurde als Gemeinschaftsinstrument des so-
genannten europaischen Rettungsschirms eingerichtet
und steuert 60 Mrd. € zu dessen Garantievolumen bei.
Er soll fortgeflihrt werden, solange die Spannungen
an den europaischen Finanz- und Anleihemarkten
fortbestehen, spatestens jedoch ab Mitte 2013 ersatz-
los entfallen, wenn der temporare Rettungsschirm
vom permanenten Krisenmechanismus (ESM - siehe
Kapitel 9) abgel6st wird.

8.2. Europdische Finanzstabilisierungsfazilitat
(EFSF)

Die Europaische Finanzstabilisierungsfazilitat (EFSF)
wurde als intergouvernementales Instrument des
sogenannten europdischen Rettungsschirms einge-
richtet und steuert 440 Mrd. € zu dessen Garantie-
volumen bei. Sie wurde als Zweckgesellschaft mit Sitz
in Luxemburg gegriindet und kann mit Krediten ver-
bundene Hilfsprogramme gegen Auflagen im Rahmen
eines EU-/IWF-Programms vereinbaren. Diese Kredite
refinanziert die EFSF am Kapitalmarkt. Die Euro-Mit-
gliedstaaten stellen daflir gemaB dem EZB-Kapital-
schlissel anteilige Garantien bereit. Gesellschafter
der EFSF sind alle Euro-Mitgliedstaaten, entsprechend
ihrem EZB-Kapitalanteil. Geschaftsfuhrer der EFSF ist
der Deutsche Klaus Regling. Der Kapitalmarktauftritt
der EFSF wird von der Deutschen Finanzagentur als
Dienstleister durchgeftihrt. Im Zuge der Auflésung
des europdischen Rettungsschirms und der Einfiihrung
eines permanenten Krisenmechanismus (ESM - siehe
Kapitel 9) Mitte 2013 wird neben dem EFSM auch die
EFSF abgel6st.

Als der temporare Rettungsschirm im Mai 2010 unter
dem Eindruck der akuten Griechenland-Krise aufge-
spannt wurde, ging es darum, moglichst rasch ein

deutliches Vertrauenssignal an die Finanzmarkte zu
senden. Dies ist gelungen. Die damals unbedingt
gebotene Schnelligkeit des Handelns hat allerdings
dazu geflihrt, dass der temporare Rettungsschirm
eher als Ad-hoc-Instrument eingerichtet wurde und
nicht eingebunden werden konnte in ein umfassen-
des und transparentes Regelwerk. Deshalb war fur die
Bundesregierung eine bloBe Verlangerung des tempo-
raren Rettungsschirms - auch wenn er geeignet war,
um die akute Staatsschuldenkrise in Griechenland,
Irland und Portugal abzuwenden - nie eine Alternative
zur Errichtung eines permanenten institutionellen
Schutz- und Nothilfemechanismus.

9. EUROPAISCHER STABILITATS-
MECHANISMUS (ESM)

Der von den Staats- und Regierungschefs der EU ver-
einbarte permanente Europaische Stabilitatsmecha-
nismus (ESM) bedeutet nicht, dass der temporéare
Rettungsschirm (mit EFSM und EFSF) einfach verlan-
gert wird. Vielmehr werden durch ihn die institutio-
nellen Licken in der Architektur der Europaischen
Wirtschafts- und Wahrungsunion geschlossen: Sollte
in Zukunft trotz aller neuer MaBnahmen zur Krisen-
pravention innerhalb der hier skizzierten Gesamtstra-
tegie dennoch der sehr unwahrscheinliche Fall ein-
treten, dass es erneut zu einer Staatsschuldenkrise
in einem Euro-Mitgliedstaat kommt, dann verfiigt

die EU Uber die entsprechenden institutionellen Vor-
kehrungen und Regeln, um die Krise abzuwenden
und die Stabilitat der Wirtschafts- und Wahrungsunion
zu gewahrleisten. Hierfur wurde eine Erganzung der
Europaischen Vertrage beschlossen, die nunmehr

die Einrichtung eines ESM auf intergouvernementaler
Ebene ermdglicht. Die Griindzlige des zukinftigen
ESM werden nachfolgend beschrieben.

9.1. Instrumente des ESM

Der ESM ist ein striktes Nothilfeinstrument. Er greift
nur dann, wenn alle anderen denkbaren MaBnahmen
fehlgeschlagen sind. Seine Inanspruchnahme ist an
feste - flir jedermann schon vorher erkennbare - Re-
geln und harte Auflagen geknupft (siehe Abbildung 7).
Finanzielle Unterstlitzung ist nur dann maoglich,

® wenn diese zur Sicherung der Stabilitédt der Eurozo-
ne insgesamt unerlasslich ist (Prinzip Ultima Ratio);

® wenn sie gegen strikte Konditionalitdt im Rahmen
eines wirtschaftlichen Reform- und Anpassungspro-
gramms erfolgt;

® wenn zuvor eine Schuldentragfahigkeitsanalyse von
Kommission, IWF und EZB durchgefiihrt wurde;

® wenn sie einvernehmlich beschlossen wird.
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Abbildung 7: Voraussetzungen zur Inanspruchnahme des ESM

E5SM Stabilitatshilfe

Finanzieller Beistand durch Kredite

In absoluten Ausnahmefallen:

Primarmarkt-Unterstirtrung sfazilitat
Kaufvon Staatsanleihen am Primarmarkt

Ultima Ratio
Linterstiitzung nur, wenn dig
Stabilitat des Euroraums insgesamit
gefahrdetist '

Schuldentragfihighkeitsanalyse
Unterstutzuna nur auf Basis einer
Schuldentragfahigkeitsanalyse von
KOM, PWF und EZB

Die Unterstiitzung durch den ESM erfolgt in Form von
Krediten. Nur in Ausnahmeféllen und ebenfalls nur
gegen strikte Konditionalitat sollen auch Kaufe am
Primdrmarkt (also Ankauf von Staatsanleihen direkt
von einem betroffenen Mitgliedstaat) mdglich sein.
Wirtschaftlich betrachtet ist dies mit einem direkten
Kredit vergleichbar, da auch hier ein Einsatz des ESM
nur als Ultima Ratio und im Rahmen eines wirtschaft-
lichen Reform- und Anpassungsprogramms madglich
ist. Damit unterscheidet sich dieses Instrument klar
von Aufkdufen am sogenannten Sekundarmarkt, was
im Rahmen des ESM verboten ist, d. h. einem Aufkauf
von bereits ausgegebenen, im Umlauf befindlichen
Staatspapieren von anderen Anlegern (wobei eine
Konditionalitat nur schwer zu sichern ware).

9.2. Finanzierung des ESM

Der ESM wird ab Juli 2013 mit einem nominalen
Gesamtvolumen von 700 Mrd. € ausgestattet, wovon

® 620 Mrd. € als abrufbares Kapital beziehungsweise
Garantien bereitgestellt werden (deutscher Anteil:
rund 168 Mrd. €).

® 80 Mrd. € eingezahltes Kapital ausmachen, welches
Uber einen Zeitraum von finf Jahren in gleichen
Raten durch die Euroraum-Mitgliedstaaten zu ent-
richten ist (deutscher Anteil: knapp 22 Mrd. €).

Konditionalitit
Unterstiitzung nur im Rahmen eines
wirtschaftlichen Reform- und
Anpassungsprogramms fur den
betraffenen Mitglicdstaat

Einstimmighkeit
Unterstutzung nur nach
einstimmiger Entscheidung

Die effektive Kreditvergabefahigkeit wird wie beim
temporaren Rettungsschirm (EFSM und EFSF) insge-
samt 500 Mrd. € betragen (siehe Abbildung 8, Seite
47). Auch in der Ubergangsphase vom Schirm auf
den ESM wird die konsolidierte Darlehenskapazitat
diesen Betrag nicht Uiberschreiten. 200 Mrd. € sind
eine sogenannte Ubersicherung der ESM-Kredite, um
sicherzustellen, dass der ESM die héchste Bonitats-
stufe, d.h. ein Triple-A erhalt und im Krisenfall glinstig
Mittel am Kapitalmarkt aufgenommen werden kdnnen.

9.3. Darlehenskonditionen des ESM

Die Darlehenskonditionen sollen sich an den Bedin-
gungen des IWF und an folgender Zinsstruktur orien-
tieren:

® Refinanzierungskosten des ESM,

® Risikoaufschlag in Hohe von 200 Basispunkten auf
das gesamte Darlehen,

® Aufschlag in Hohe von 100 Basispunkten fiir Darle-
hen, die nach drei Jahren noch nicht zuriickgezahlt
wurden.

Der ESM wird Darlehen zu einem festen oder variablen
Zinssatz gewahren kénnen.
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Europaischer Stabilitatsmechanismus (ESM)

ab 2013
Ubersicherung der
ESM - Kredite, um
Top - Rating 2u erhalten,
620 Mrd. €
700 Mrd. € abrufbares
nominales Kapital | Garantien E#gl:’:‘i':g- €
Kapitalvolumen Kreditvergabe

des Krisenfands

- 80Mrd. €
eingezahltes Kapital

Deutschland beteiligt sich mit ebea 22 Mrd. € Die Einzahlung erfolgt dber 5 lahre.

9.4. Privatsektor Beteiligung im ESM

Die fehlende Beteiligung des Privatsektors war aus
Sicht der deutschen Bundesregierung ein entschei-
dendes Manko bei der EFSF, denn dadurch kénnen
falsche Signale an Markte und Mitgliedstaaten gesandt
und die Erwartung geweckt werden, dass starke
Mitgliedslander im Krisenfall einspringen und das
Risiko der privaten Glaubiger ibernehmen kdnnten.
Von Anfang an hat sich die deutsche Bundesregierung
deshalb — mit Unterstitzung des Deutschen Bundes-
tags - dafilir eingesetzt, dass beim ESM eine entspre-
chende Beteiligung des Privatsektors vorgesehen wird
und das fir die Marktwirtschaft zentrale Prinzip des
Zusammenhangs von Risiko und Haftung gestarkt
wird.

Wie unter Punkt 9.1 beschrieben, wird im Mittelpunkt
des zukiinftigen Mechanismus eine sorgféltige Schul-
dentragfahigkeitsanalyse durch die Kommission, den
IWF und die EZB stehen:

® Identifiziert die Analyse einen voriibergehenden
Liquiditatsengpass, ist davon auszugehen, dass ein
makrodkonomisches Anpassungsprogramm - gege-
benenfalls ergénzt durch Finanzhilfen - Wirkung
zeigen wird. Der Privatsektor soll in diesem Fall er-
mutigt werden, sein Engagement aufrechtzuerhalten
(Freiwillige Beteiligung des Privatsektors).

® Kommt die Analyse aber zu dem Ergebnis, dass das
betroffene Land Uberschuldet ist, sollen die Privat-
glaubiger unmittelbar einbezogen werden. In sol-
chen ,,schweren” Féllen soll die Gewahrung von
Finanzhilfen daran gebunden werden, dass das Land
mit seinen Glaubigern einen umfassenden Restruk-
turierungsplan erarbeitet (Verpflichtende Beteiligung
des Privatsektors).
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Umschuldungsklauseln — sogenannte Collective Action
Clauses (CACs) - werden das Restrukturierungsver-
fahren erleichtern. Ab Juni 2013 werden in alle neuen
Staatsschuldtitel des Euroraums mit einer Laufzeit
von mehr als einem Jahr Umschuldungsklauseln auf-
genommen, um eine Einigung zwischen dem Staat
und seinen privaten Glaubigern in Umschuldungssitua-
tionen zu erleichtern. Die konkreten Regeln werden
bis spatestens Ende 2011 ausgearbeitet und auf
folgenden Grundsatzen basieren:

® Die Klauseln werden identisch und standardisiert fur
alle Mitgliedstaaten des Euroraums sein, um einheit-
liche Rahmenbedingungen und identische rechtliche
Auswirkungen in allen zum Euroraum gehérenden
Gerichtsbarkeiten zu gewahrleisten.

® Die Klauseln werden vereinbar mit den auf dem
US-amerikanischen und britischen Markt Gblichen
Klauseln sein.

® Die Klauseln werden den Glaubigerstatus 6ffent-
licher Schuldtitel nicht beeintrachtigen.

® Die Aufnahme der Klauseln wird nicht gleichbedeu-
tend mit gréBerer Wahrscheinlichkeit in Bezug auf
Kreditausfall oder Umschuldung sein.

® Daueremissionen als Teil der Staatsschuld ohne
Umschuldungsklauseln werden auch nach 2013
unter bestimmten Voraussetzungen maglich sein,
um die notwendige Liquiditat alter Anleihen auf-
rechtzuerhalten.

10. FAZIT

Eine spannungsfreie wirtschaftliche Entwicklung in der
EU und die Stabilitdt der Europadischen Wirtschafts-
und Wahrungsunion und damit der gemeinsamen
Wahrung liegen im Interesse Deutschlands. Deutsch-
land profitiert vom Euro, weil er fir Wachstum und
Arbeitsplatze sorgt: Die stark exportorientierte deut-
sche Wirtschaft profitiert davon, dass es innerhalb
des Euroraums keine Wechselkursschwankungen mehr
gibt. Und die Verbraucher profitieren von einem star-
keren Wettbewerb, der zu gréBerer Vielfalt und gerin-
geren Preisen flhrt. Der Euro hat zu einer Vertiefung
des europaischen Binnenmarkts mit inzwischen mehr
als 500 Millionen Verbrauchern gefuhrt. Circa zwei
Drittel der deutschen Exporte gehen in Lander der

Europaischen Union. Millionen von Arbeitsplatzen
hangen in Deutschland vom Binnenmarkt ab. Dadurch,
dass die Wechselkursrisiken im Euroraum wegfallen,
sparen die deutschen Unternehmen Jahr fir Jahr
mehrere Milliarden Euro. Der Euro sorgt fur niedrige
Inflationsraten und eine hohe Kaufkraft. Er ist eine
genauso harte und stabile Wahrung wie die D-Mark.
Die Preise sind in Deutschland seit Einfliihrung des
Euro sogar langsamer gestiegen als zu Zeiten der
D-Mark.

Unabhangig vom 6konomischen Nutzen ist die ein-
heitliche Wahrung politisch unverzichtbar. Sie ist das
bislang weitreichendste Ergebnis und Bekenntnis der
europaischen Integration und versetzt Deutschland als
Teil des groBten Binnenmarktes der Welt in die Lage,
die Globalisierung mitzugestalten. Als einflussreicher
Akteur in Europa hat die Bundesrepublik Deutschland
die Mdglichkeit, ihr Gesellschaftsmodell zu bewahren.
Alleine ware sie chancenlos.

Dies alles gilt es zu sichern und zu bewahren. Deshalb
haben die Staats- und Regierungschefs der Europa-
ischen Union eine Gesamtstrategie entwickelt, um

die Européische Wirtschafts- und Wahrungsunion mit
einem umfassenden Reformpaket auf die wirtschaft-
lichen Herausforderungen der Zukunft vorzubereiten.
Die Reformen werden darauf hinwirken, das Vertrauen
der Finanzmarkte, das heiBt der Sparer und Investo-
ren und letztlich der Blirger und Unternehmen, in die
Wirtschafts- und Wahrungsunion und den Euro nach-
haltig zu starken und kiinftige Staatsschuldenkrisen
im Euroraum zu verhindern. Mit dem geharteten Sta-
bilitdts- und Wachstumspakt, der Uberwachung schad-
licher gesamtwirtschaftlicher Ungleichgewichte, einer
gemeinsamen Wachstumsstrategie, dem Euro-Plus-
Pakt fir mehr Wettbewerbsfahigkeit, einem neuen
europaischen Planungs- und Berichtszyklus und einer
verantwortungsvollen Finanzmarktreform wird daflr
gesorgt, dass Krisen gar nicht erst entstehen. Sollte
es trotzdem zu einer krisenhaften Zuspitzung kom-
men, steht mit dem ESM eine Institution bereit, die
dem betroffenen Land hilft, seine strukturellen Pro-
bleme zu 16sen und eine Krise des Euroraums zu ver-
hindern. Mit ihrer stabilitédtsorientierten Politik hat

die deutsche Bundesregierung die Gesamtstrategie
wesentlich gepragt und dazu beigetragen, dass das
Reformpaket europadische Wirklichkeit wird.
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Material M-7

ZUSPITZUNG DER STAATSSCHULDENKRISE IM MAI 2010

Kreditzinsen flr Staatsanleihen steigen auf ein nicht mehr tragféhiges Niveau, der griechische Staat kann einen
Teil seiner angehduften Altschulden nicht mehr bedienen.

\

Was ware die potentielle Folge, wenn die Staats- und Regierungschefs der Eurozone nicht mit Rettungspaket
und Rettungsschirm eingegriffen hatten?

Zahlungsausfalle von z.B. griechischen Forderungen (Staatsanleihen) und Kreditausfallversicherungen.

\

Européische Banken missen Abschreibung auf ihr Eigenkapital vornehmen.

\

Das kann zu einer verminderten Kreditausgabe an Unternehmen fihren.

J

Produktions- und Investitionskostentatigkeit in der Euro-Zone beeintrachtigt.

\

Negativer Einfluss auf Arbeitsmarkt und Einkommen.

\

Sinkende Binnennachfrage (Einfluss auf die Produktion) und Steuerausfalle

\

Ein Teufelskreis kommt in Gang, der die Staatsverschuldung von Staaten aufblédht und das Problem weiter

verscharft.

AuBerdem droht die Gefahr einer Kettenreaktion in weiteren ,schwachen”, d.h. hoch verschuldeten und wenig
wettbewerbsfahigen Euro-Landern.
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In der Publikationsreihe ,Handreichungen zur Politischen Bildung”
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= Band 1: >>
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Geschichte, Organisation
Erstellt von J. Christian Koecke und Michael Sieben
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Wesseling, Juli 2010
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Melanie Piepenschneider / Klaus Jochen Arnold (Hrsg.):
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Wesseling / Hannover, April 2011
ISBN 978-3-941904-96-5

= Band 6: >>
Ulrich Bongertmann: DDR: Mythos und Wirklichkeit.
Wie die SED-Diktatur den Alltag der DDR-Blirger bestimmte.
Didaktische Handreichung zur gleichnamigen Ausstellung
Wesseling / Hannover, Mai 2011
ISBN 978-3-942775-12-0

s Band 7: >>
Melanie Piepenschneider / Klaus Jochen Arnold (Hrsg.):
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durch das SED-Regime und ihre Folgen
Wesseling / Hannover, Mai 2011
ISBN 978-3-942775-16-8
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