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E
nde September hat das Europäi-
sche Parlament sechs Richtlinien
zur wirtschaftspolitischen Steue-
rung der EU verabschiedet. Beson-
dere Bedeutung haben die Vor-

schriften zur Nachhaltigkeit der öffentlichen
Finanzen und für ihre bessere Überwachung.
Im Parlament fanden sie nur eine knappe
Mehrheit: Die Mitte-links Fraktionen enthiel-
ten sich oder stimmten dagegen aus Sorge,
der „Six-Pack“ könne zulasten von Wachs-
tum und Beschäftigung wirken.

Damit wird ein Widerspruch angespro-
chen, der in der Zielsetzung des Stabilitäts-
und Wachstumspaktes (SWP) angelegt ist.
Die setzt voraus, dass stabiler Geldwert, Voll-
beschäftigung und ausgeglichene Handelsbi-
lanz nur bei stetigem und angemessenem
Wirtschaftswachstum einzulösen sind. Fi-
nanzpolitische Stabilität und wirtschaftliches
Wachstum sollen gleichermaßen zu verwirkli-
chen sein. Die Erfahrungen der letzten Jahr-
zehnte sprechen dagegen. Seit Einführung
des Euros ist die durchschnittliche Schulden-
quote gestiegen. Heute nehmen wir Kredite
auf, um Wachstum zu generieren, und hof-
fen, mit den zusätzlichen Erträgen die Staats-
schulden zu verringern. Schuldenfinanzier-
tes Wachstum, um Schulden zu bezahlen!

Die Entwicklung zeigt dreierlei. Erstens
fehlen Kriterien, um Konflikte zwischen den
Zielen Stabilität der Staatsfinanzen und
Wachstum des BIP zu bewältigen. Geht es
nach dem Stabilitätsziel des SWP, darf man
schuldenfinanzierte staatliche Wachstumsför-
derung etwa zur Überwindung von Arbeitslo-
sigkeit nicht zulassen. Folgt man dem Wachs-
tumsimperativ des SWP, sind staatliche Sti-
muli auch dann gerechtfertigt. Was aber,
wenn die Sanierung des öffentlichen Haus-
halts die Wirtschaftsleistung schrumpfen
lässt wie in Griechenland? Sollte sich der Sta-
bilitätsimperativ auch dann durchsetzen?

Wie ist zu entscheiden, wenn Ratingagentu-
ren die Bonität italienischer Staatsanleihen
mit der Begründung herabsetzen, das Wirt-

schaftswachstum sei nicht ausreichend.
Rechtfertigt das Urteil der Finanzmärkte eine
schuldenfinanzierte staatliche Wachstumsför-
derung, auch wenn sie die finanzpolitische
Stabilität zusätzlich gefährdet?

Zum Zweiten ist unklar, was wachsen soll.
Das BIP als Maßstab leistet immer weniger.
Andere, vergleichbar einfach zu handha-
bende Kriterien fehlen bisher. Maßnahmen,
die die Leistungsfähigkeit des Staates stei-
gern, können das BIP verringern: bessere Res-

sourcenverwendung oder intelligentere Orga-
nisation der Arbeit. Sollen derartige positive
Bemühungen ebenfalls von den Ratingagen-
turen bewertet werden?

Schließlich drittens: Wie steht es mit dem
theoretischen Rüstzeug, um Märkte einzu-
schätzen, ihre Reaktionen vorherzusehen,
die Wirksamkeit staatlicher oder privater Ak-
teure zu bewerten? Die unter den Ökonomen
ausgebrochene Debatte über die eigene Dis-
ziplin offenbart eine wachsende Unsicher-

heit. Wie sollen die politisch Handelnden zu
annähernden Gewissheiten gelangen, wenn
bisherige wissenschaftliche Sicherheiten zu
Unsicherheiten werden und damit die Gefahr
weiterer Politisierung des SWP erhöhen?

Diese Fragen werden bisher nicht ausrei-
chend thematisiert, geschweige denn beant-
wortet. Stattdessen beobachten wir tastende
Versuche, die Spannungen zwischen nationa-
ler und gemeinsamer Verantwortung aufzulö-
sen. Sie sind notwendig, decken aber zu-
gleich das Dilemma auf, dessen Ursache in
der Überzeugung liegt, Wirtschaftswachstum
habe eine existenzielle Bedeutung für die De-
mokratie.

Dieses Dilemma lässt sich nur beherr-
schen, wenn das nachgeholt wird, was 1998
versäumt wurde: der EZB eine zweite,
ebenso unabhängige Behörde in Gestalt einer
europäischen Finanzinstitution an die Seite
zu stellen, wie George Soros es kürzlich im
Handelsblatt empfahl. Ihr wird man eher zu-
trauen, ein Verhältnis von Stabilität und
Wachstum zu entwickeln, das sich an den Zu-
kunftsaufgaben Europas misst.

Die nationalen Parlamente sind an dieser
Begrenzung bisher gescheitert. Sie werden
ungeachtet aller fiskalischen Selbstbindun-
gen auch weiter scheitern, wenn sie mit de-
ren politischen Kosten alleingelassen wer-
den. Dagegen sind der Rat, die Kommission
und der Ecofin zu politisch angelegt, um Un-
abhängigkeit zu gewährleisten. Und sie sind
vorrangig auf Wachstum ausgerichtet.

Nur der Wille zur weiteren Integration der
Finanzpolitik in Gestalt einer selbstständigen
Institution kann das Dilemma des SWP auflö-
sen; einer Institution, die ihre Unabhängig-
keit auch unter Stressbedingungen wahrt.
Keine noch so entschiedene Kontrolle des na-
tionalen fiskalischen Verhaltens wird das ei-
gentliche Problem der Euro-Krise bewältigen.

Mehr Europa
Kurt Biedenkopf plädiert für eine unabhängige EU-Finanzinstitution, weil nationale Behörden politisch überfordert sind.
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Bei aufgelockerter bis starker Bewölkung gibt
es besonders im Norden von Niedersachsen,
Sachsen-Anhalt, Sachsen bis nach Berlin-
Brandenburg sowie in der Landesmitte von
Nordrhein-Westfalen über Hessen bis nach
Thüringen gebietsweise Regen. Den meisten
Sonnenschein findet man ganz im Süden, am
Alpenrand vor. Aber auch hier gibt es an-
fangs noch regional starke Bewölkung oder
ein paar Nebelfelder. Der Wind weht mäßig
bis lebhaft aus West. Die Tageshöchsttempe-
raturen liegen zwischen 14 Grad im Norden
und bis zu 23 Grad im Süden.
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Der Autor war Ministerpräsident von Sachsen.
Sie erreichen ihn unter:
gastautor@handelsblatt.com
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