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REFORMIDEEN FUR DIE EUROPAISCHE WIRTSCHAFTS- UND WAHRUNGSUNION

»2Die Zukunft Europas ist der Euro®

Die EU-Kommission will die Eurozone wetterfester machen und Nichtmitgliedern den Beitritt erleichtern

In der Diskussion um eine Vertie-
fung der Wahrungsunion hat die
EU-Kommission jetzt einen ers-
ten konkreten Aufschlag ge-
macht und Reformvorschlage
auf den Tisch gelegt. ESM und
Fiskalpakt sollen ins Unionsrecht
libernommen, neue Budgetlinien
sowie das Amt eines EU-Finanz-
ministers eingefiihrt werden. Die
Eurozone soll so nicht nur star-
ker und demokratischer werden,
sondern innerhalb der EU auch
noch mehr Gewicht erhalten.

Borsen-Zeitung, 7.12.2017
ahe Briissel — Die EU-Kommission
hat vier Initiativen vorgeschlagen,
die die Europaische Wirtschafts- und
Wihrungsunion effizienter und de-
mokratischer gestalten und sie bes-
ser auf kiinftige Krisen vorbereiten
sollen. Zugleich will sie so die Kon-
vergenz in Europa stdrken und ein
weiteres wirtschaftliches Auseinan-
derdriften der EU-Mitglieder verhin-
dern. EU-Wirtschaftskommissar Pi-
erre Moscovici verwies bei der Vor-
stellung des Paketes in Briissel dar-
auf, dass nach dem Brexit bereits
85% der EU-Wirtschaftsleistung in
den 19 Landern der Eurozone erwirt-
schaftet werden. Er glaube fest dar-
an, dass der Euro ein Faktor fiir
mehr Einheit in der EU sei und den
Kontinent nicht teile. ,Die Zukunft
Europas ist der Euro, und die Zu-
kunft des Euro ist Europa“, betonte
Moscovici.

Die EU-Kommission schlédgt daher
vor, aus dem Eurorettungsschirm
ESM einen Europdischen Wahrungs-
fonds zu machen und diesen ebenso
wie den Europdischen Fiskalpakt in
das EU-Vertragswerk einzugliedern.
Aktuell sind die rechtliche Basis in
beiden Féllen noch zwischenstaatli-

che Vereinbarungen. Zudem sollen
neue Haushaltsinstrumente die Kon-
vergenz fordern. Ein Vorschlag zielt
darauf ab, die Mittel zur Unterstiit-
zung von Strukturreformen insbe-
sondere auf technischer Ebene deut-
lich anzuheben. Zum anderen sollen
auch potenzielle kiinftige Mitglieder
der Wahrungsunion eine Art Vorbei-
trittshilfen erhalten koénnen. EU-
Haushaltskommissar Giinther Oettin-
ger berichtete, dass bereits das Inter-
esse Kroatiens an einem Eintritt in
die Eurozone auf dem Tisch liege.
Und auch in Bulgarien gebe es Inter-
esse an einem solchen Schritt.

Kein Eurozonen-Budget

Ein eigenes Eurozonen-Budget ist
wie erwartet kein Bestandteil der
Kommissionsvorschlédge. Es geht viel-
mehr darum, im EU-Budget neue Li-
nien zu schaffen. Das neue Pro-
gramm zur Unterstiitzung von Struk-
turreformen soll bereits im Zeitraum
2018 bis 2020 getestet werden. An-
sonsten zielen die Vorschldge aber
vor allem auf den neuen mittelfristi-
gen Finanzrahmen ab 2021, also fiir
die Nach-Brexit-Zeit.

Hierzu gehort auch eine neue Sta-
bilisierungsfunktion, die ebenfalls
iiber den EU-Haushalt laufen soll.
Dabei geht es um die Abfederung
von asymmetrischen Schocks in ein-
zelnen Mitgliedstaaten. Die EU-Kom-
mission setzt hier vor allem auf eine
Art Investitionsunterstiitzung, wo-
bei der Umfang noch offen bleibt.
Moscovici verwies lediglich darauf,
dass es keine dauerhaften neuen
Transfers geben werde. Alternativ
zu einer Investitionsschutzregelung
war in den vergangenen Wochen
auch schon ein Schlechtwetterfonds,
der nur einmalig aufgefiillt wiirde,
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oder eine européische Arbeitslosen-
versicherung.

Die nun vorgelegten Vorschldge
sollten nach Ansicht der EU-Kommis-
sion bereits in die Diskussionen auf
dem Euro-Gipfel Ende kommender
Woche einflieffen. Die Verabschie-
dung soll noch unter dem Mandat
der Juncker-Kommission, also bis
spatestens Mitte 2019 erfolgen.

Bis 2019 unter Dach und Fach

Die néachste EU-Kommission kénn-
te dann darauf aufbauen und zum
Beispiel gleich einen europiischen
Wirtschafts- und Finanzminister be-
nennen, der ebenfalls zu den Vor-
schldgen gehort.

Teil der Vertiefung der Wahrungs-
union soll auch eine Vollendung der
Bankenunion sein. Die hier noch feh-
lende Letztsicherung fiir den Banken-

abwicklungsfonds will die Briisseler
Behorde wie erwartet dem ESM be-
ziehungsweise dem kiinftigen Wah-
rungsfonds zuschlagen. Von der Ein-
fiihrung einer ebenfalls noch fehlen-
den europdischen Einlagensiche-
rung (Edis) war dagegen gestern bei
der Présentation des Reformpaketes
keine Rede gewesen.

Moscovici und Oettinger betonten
bei der Vorstellung ausdriicklich,
dass es durch die Uberfithrung des
Fiskalpaktes in das EU-Recht nicht
zu einer Aufweichung der Stabilitéts-
kriterien kommen werde. Heute ver-
botene Haushaltspolitiken blieben
auch kiinftig verboten, betonten bei-
de und wiesen anders lautende Pres-
seberichte aus den vergangenen Ta-
gen als ,Falschmeldungen® zuriick.
»Wir wollen die Europédische Union
wetterfester machen“, unterstrich
Oettinger.

Wahrungsfonds

Ein Europdischer Wéhrungs-
fonds (EWF), der im EU-Rechts-
rahmen verankert ist, soll auf
der heutigen Architektur des
Européischen Stabilitditsmecha-
nismus (ESM) aufgebaut wer-
den. Die gegenwdértigen finan-
ziellen wund institutionellen
Strukturen sollen im Wesentli-
chen gewahrt bleiben. Dies be-
trifft die Rolle der nationalen
Parlamente, aber auch die Ka-
pazitdt zur Kreditvergabe in
Krisenzeiten, die weiterhin bei
500 Mrd. Euro liegen soll. EWF
und EU-Kommission sollen
kiinftig gemeinsam fiir das Kri-
senmanagement verantwort-
lich sein. Beschliisse innerhalb
des EWF miissen in dringen-
den Féllen nicht mehr einstim-
mig erfolgen; es reicht eine
qualifizierte ~ Mehrheit von
85 % der Stimmen.
(Borsen-Zeitung, 7.12.2017)

Budgetinstrumente

Vier zum Teil neue Haushalts-
instrumente sollen fiir zusétzli-
che Stabilitit sorgen: Die ver-
fiigbaren Mittel zur Unterstiit-
zung von Strukturreformen
und technische Unterstiitzun-
gen sollen in der aktuellen
Haushaltsphase zunéchst auf
300 Mill. Euro verdoppelt wer-
den. EU-Mitgliedstaaten, die
der Eurozone beitreten wollen,
sollen eine besondere Konver-
genzforderung erhalten. Die
Letztsicherung fiir den Banken-
Abwicklungsfonds wird der
kiinftige FEuropédische Wih-
rungsfonds iibernehmen. Und
ganz neu wird zudem eine
Stabilisierungsfunktion einge-
fithrt, um bei asymmetrischen
Schocks in einzelnen Euro-Staa-
ten die Investitionstétigkeit zu
unterstiitzen. Dies wird Teil
des EU-Budgets nach 2020.
(Borsen-Zeitung, 7.12.2017)

Fiskalpakt

Der derzeit auf zwischenstaatli-
chen Vereinbarungen basieren-
de Européische Fiskalpakt soll
in das EU-Recht iibernommen
werden. Die EU-Kommission
verweist darauf, dass sich die
25 Mitgliedstaaten (ohne Grof3-
britannien, Tschechien und Kro-
atien) im Jahr 2012 ohnehin da-
zu verpflichtet hatten, den In-
halt des Vertrags innerhalb von
flinf Jahren in Unionsrecht zu
iiberfithren. Die im Stabilitéts-
und Wachstumspakt vorgesehe-
ne Flexibilitat soll auch kiinftig
berticksichtigt ~werden, die
Haushaltskriterien sollen nach
Beteuerung der Behorde aber
keinesfalls aufgeweicht wer-
den. Ziel ist, die demokratische
Legitimitét des Pakts zu verbes-
sern, den Rechtsrahmen zu ver-
einfachen und Doppelstruktu-
ren zu vermeiden.
(Borsen-Zeitung, 7.12.2017)

Finanzminister

Ab 2019 soll es einen européi-
schen Wirtschafts- und Finanz-
minister geben, der auch Vize-
prasident der EU-Kommission
ist. Der Minister sollte dann
auch von der Eurogruppe zum
Vorsitzenden gewéhlt werden
— moglichst fiir zwei Amtszei-
ten, damit die beiden Mandate
die gleiche Laufzeit hétten. Die
neue Position kdnnte nach Ein-
schiatzung der EU-Kommission
,,die Kohérenz, Effizienz, Trans-
parenz und demokratische Re-
chenschaftspflicht der wirt-
schaftspolitischen  Entschei-
dungsfindung” stirken - so-
wohl fiir die EU als auch fiir die
Eurozone. Ein eigenes Budget
hétte der Finanzminister nicht
zu verwalten. Seine Ernennung
soll unter anderem die Koordi-
nierung von nationalen Refor-
men erleichtern.
(Borsen-Zeitung, 7.12.2017)

Briisseler Vorschlidge provozieren viel Kritik

Sorge vor Verwischung finanzpolitischer Verantwortlichkeiten — Vorbehalte gegen EU-Finanzminister

Borsen-Zeitung, 7.12.2017
ahe/fed Briissel — Die Vorschldge der
EU-Kommission fiir eine Vertiefung
der Wirtschafts- und Wahrungsuni-
on sind in Deutschland auf viel Kri-
tik und nur auf wenig Anerkennung
und Lob gestoBen. Vor allem die
Uberlegung, den Euro-Rettungs-
fonds ESM von seiner bisher inter-
gouvernementalen Struktur in die
Gemeinschaftsmethode zu tberfiih-
ren und damit Deutschland das Qua-
si-Veto zu entziehen, hat heftigen Wi-
derspruch provoziert.

So monierte beispielsweise Ger-
hard Hofmann, Vorstandsmitglied
des Bundesverbandes der Volksban-
ken und Raiffeisenbanken (BVR), ei-
ne Umwandlung des ESM in eine eu-
ropdische Institution sei abzuleh-
nen. ,Die bisherige institutionelle
Ausgestaltung als intergouvernemen-
taler Vertrag hat sich bewéhrt und
gewahrleistet bereits jetzt iiber die
parlamentarische  Riickkoppelung
ein hohes Maf3 an demokratischer Le-
gitimitat“, erklarte Hofmann.

In die gleiche Richtung argumen-
tierte der CSU-Europaabgeordnete
Markus Ferber: ,Es ist gut“, sagte

der Finanzexperte, ,dass die finale
Entscheidung iiber Hilfsprogramme
nach wie vor bei den Mitgliedstaaten
verbleibt.“ Alles andere wiirde das
,Haftungsprinzip fundamental in
Frage stellen®.

Kritisch bedugt wird zudem die
Idee, den ESM - beziehungsweise
den kiinftigen Europdischen Wih-
rungsfonds — als Backstop fiir den
Einheitlichen Abwicklungsmechanis-
mus einzusetzen.

ESM-Umwandlung im Fokus

Karl-Peter Schackmann-Fallis, Ge-
schéftsfithrendes Vorstandsmitglied
des Deutschen Sparkassen- und Giro-
verbands, merkte an, man solle die
Verkniipfung von ESM und Banken-
abwicklungsfonds (Single Resoluti-
on Fund) ,genau betrachten, damit
Bankenrettung und Lianderrettung
in Europa nicht noch weiter ver-
mischt werden®.

Vermischung oder gar ,Verwi-
schung” von finanzpolitischer Ver-
antwortung ist ein Vorwurf, der ges-
tern in einigen Reaktionen auf die
Briisseler Vorschldge gedufdert wur-

de. So beklagte etwa Ifo-Prasident
Clemens Fuest in Bezugnahme auf
die Idee, den Posten eines europai-
schen Finanzministers einzurichten,
ein solcher Schritt ,,erweckt die Illusi-
on, die Wirtschafts- und Finanzpoli-
tik werde europdisch gesteuert®.
Fuest erinnerte daran, dass Kontrol-
le und Verantwortung tatsichlich
bei den nationalen Parlamenten und
Regierungen liege. Die Etablierung
eines EU-Finanzministers wiirde die
Zustandigkeiten vermischen.

In die gleiche Kerbe schlédgt der ge-
nossenschaftliche Verbund: Die von
der EU-Kommission angeregte Be-
zeichnung Euro-Finanzminister fiir
den Présidenten der Eurogruppe sei
,ohnehin irrefithrend“, schlieflich
gebe es auf Ebene der Eurozone ,,we-
der einen gemeinsamen Haushalt
noch einen Zugriff auf nationale Bud-
gets“. BVR-Vorstand Hofmann fiigte
auflerdem umgehend an, dass ,ein
solches Budget auch perspektivisch
nicht erforderlich“ sei, um die Stabili-
tat des Euro zu sichern.

Auch die Sparkassen bewerten die
Idee des europiischen Finanzminis-
ters skeptisch: ,Es ist kritisch zu hin-

terfragen, ob ein europdischer Fi-
nanzminister ohne eigene Kompeten-
zen fiir seine Einnahmen wirklich da-
bei helfen kann, die notwendigen
Strukturreformen und Stabilisie-
rungsfunktionen in Europa zu stér-
ken“, betonte Schackmann-Fallis.

,Mehr Mut erwartet*

Ebenfalls Kritik — aber aus einer
ganz anderen Perspektive — dufSer-
ten gestern die Sozialdemokraten im
EU-Parlament. Thnen gehen die Vor-
schlédge nicht weit genug. ,,Das vorge-
stellte Kommissions-Paket ist im Ver-
gleich zum frischen Wind aus Paris
zu wenig engagiert®, beschwert sich
Vize-Fraktionschef Udo Bullmann.
,,Wir Sozialdemokraten hitten deut-
lich mehr Mut von der EU-Kommissi-
on erwartet.” Lediglich die Vorschla-
ge zur Umwandlung des Euro-Ret-
tungsfonds in einen Europiischen
Wiahrungsfonds wertet Bullmann als
,Lichtblick“. Die Sozialdemokraten
unterstiitzten den Vorschlag, eine
Gemeinschaftsinstitution zu schaf-
fen, die Stabilitdt und Handlungsfa-
higkeit im Krisenfall garantiere.

GASTBEITRAG

Widerspriichlich, ignorant
und hegemonial

Borsen-Zeitung, 7.12.2017
Wiahrend sich der franzosische
Staatsprasident Emmanuel Macron
seit seiner Europa-Rede an der Sor-
bonne darin iibt, die grof3en Linien
seiner Initiativen zu zeichnen, tiber-
lasst er es seinen technokratischen
Vasallen, die Details dieser GroR3-
projekte zu erlautern. Denn die Au-
Bendarstellung der technischen De-
tails der Pariser Initiative — wohl-
garniert als Impuls fiir Europa,
doch in der Tat ein Akt purer Pari-
ser Machtpolitik — verlangt nach
Autoritdt und Sachkenntnis. Der
Gouverneur der Banque de France,
Francois Villeroy de Galhau, noch
von Macrons Vorgdnger Francois
Hollande ernannt und sozialisti-
schen Regierungen, so als Kabi-
nettschef von Dominique Strauss-
Kahn, dienstbar, erweist sich hier-
bei zunehmend als der geeignete
Transmissionsriemen.
De Galhaus Vorschlédge zur Voll-
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endung der Wéahrungsunion geben
indes Aufschluss iiber die hegemo-
nialen Bestrebungen Frankreichs
und sind ein Beleg fiir die
Unvereinbarkeit franzosischer und
deutscher Konzeptionen, nicht nur
der EWU, sondern von Europa
ganz allgemein. De Galhau will als-
bald dem ESM die Befugnis verlei-
hen, préaventiv titig zu werden und
Landern, die von einem asymmetri-
schen Schock getroffen wurden,
durch  Stabilisierungsanleihen“
beizustehen. Dieser Beistand solle
und miisse im Ubrigen erfolgen, oh-
ne dass alle Mitglieder des ESM zu-
stimmen und ohne dass das betrof-
fene Land sich einem stigmati-
sierenden Ladnder-Austerititspro-
gramm unterwerfe. Diese Nebenbe-
dingung zielt auf Deutschlands Ve-
torecht im ESM: Die Deutschen sol-
len haften, ohne zuvor dariiber in
den Formen und unter den Bedin-
gungen, die das Bundesverfas-
sungsgericht fiir den Erhalt der
deutschen Demokratie als unerléss-
lich angesehen hat, abgestimmt zu
haben. Das ist le réve frangais, also
jener ewige franzosische Traum zu
herrschen, ohne zu haften: Europa
als karolingisches Reich unter fran-
zosischer Fiihrung. In anderen Wor-
ten: Deutschland zur Haftungsmas-
se zu degradieren und souverian
iiber die Ressourcen des lieben,
ach so erfolgreichen und beneide-
ten Nachbarn entscheiden zu kon-
nen.

Indes sto3t sich dieser franzosi-
sche Traum nicht nur daran, dass
immerhin noch viele Deutsche sol-
che Vorschlége als Albtraum auffas-
sen, sondern gerdt schlichtweg in
Konflikt mit der real existierenden
Rechtslage: Der ESM kann bereits
nach eigenen Angaben préventiv ta-
tig werden. Er hat sich ndmlich be-
fugt, Ldndern der Eurozone schon
bei aufkommenden Krisensympto-
men ,precautionary credit lines“ zu
gewdhren oder gar problematische
Emissionen von Staatsanleihen auf

dem Primarmarkt bis zu 50% zu
zeichnen. Der adelige Deutschland-
Freund aus Paris, Gouverneur der
ehrwiirdigen Banque de France,
scheint dies nicht zu wissen. Genau-
so wenig scheint de Galhau dar-
tiber Kenntnis zu haben, dass Art.
122 1II AEUV Lindern, die unver-
schuldet in eine Notlage geraten,
die Moglichkeit gibt, vom Rat der
EU finanziellen Beistand zu erhal-
ten. Mit anderen Worten: Die Vor-
schlage De Galhaus zur Erweite-
rung der Befugnisse des ESM sind
nicht nur ordnungspolitisch proble-
matisch, weil sie die Euro-Staaten
dazu verleiten, ohne Landerpro-
gramm den ESM anzuzapfen, son-
dern sie sind angesichts des beste-
henden Instrumentenkastens zu-
sétzlich iiberfliissig.

Eigendynamik des ESM

Dieser Instrumentenkasten des
ESM mit der Selbsterméchtigung,
préventiv zu intervenieren, und
zwar in der Hoffnung, dass ein Lan-
derprogramm dann noch schnell
ausgehandelt werde, zeigt die Ei-
gendynamik von supranationalen
Institutionen wie dem ESM. Ihre
Technokraten — allen voran Klaus
Regling — briiten im stillen Kam-
merlein, unbeobachtet von der nati-
onalen Offentlichkeit, ihre macht-
hungrigen Pléne aus, um sie dann
als ,Vollendung der EWU“ im op-
portunen Moment auf den Tisch zu
legen. Dieses Kalkiil zielt auf jene
Selbstermachtigungsdynamik, die
das Bundesverfassungsgericht mit
seinem Lissabon-Urteil deutlich als
Gefahrentatbestand umschrieben
hat. Die Bemiihungen der Pariser
Machthaber - in enger Abstim-
mung mit der EU-Kommission und
unter Einbeziehung des ESM-Chefs
—beleuchten das Ausmal? der Kollu-
sion, um Deutschland zu unterwer-
fen. Dabei scheinen diese selber-
nannten Europa-Konstrukteure ver-
gessen zu haben, dass das Bundes-
verfassungsgericht bereits im ESM-
Urteil die rote Linie klar gezogen
hat: Deutschland durfte sich am
ESM nur unter der Bedingung be-
teiligen, dass seine Haftung be-
schrankt wird, die Ausleihentschei-
dungen zuvor im Bundestag geneh-
migt werden und Deutschland im
ESM-Rat ein Vetorecht besitzt. De
Galhaus Vorschlage und Reglings
Ambitionen diirften also im Falle
der Konkretisierung den Zweiten
Senat des Bundesverfassungsge-
richts auf den Plan rufen.

Vergemeinschaftung

Samtliche {brigen Vorschlige,
die de Galhau brav nach dem
ordnungspolitischen Katechismus
Frankreichs herunterbetet, haben
einen gemeinsamen Nenner: Verge-
meinschaftung von Risiken. Ob-
schon gegenwirtig in puncto
Wachstum eine sonnige Konjunk-
tur herrscht, will de Galhau wie die
EU Kommission einen ,rainy day
fund“ griinden. Ebenso soll der Ab-
wicklungsfonds fiir Banken durch
deutsche Beitrdge umfangreicher
werden. Das Eurozonen-Budget,
dessen Finanzierung niemand
kennt, scheint demgegentiiber ge-
nauso zweitrangig wie der Euro-Fi-
nanzminister. Die personelle Prazi-
sierung wird dann in letzter Sekun-
de kommen. Nattirlich sollte es ein
Franzose sein. Denn niemand ist
européischer gesinnt als die Pariser
Elite.
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