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Kurzzusammenfassung

Die vorliegende Arbeit beschéftigt sich mit der européischen Integration in der
Eurokrise. Zur Bewiltigung der Krise einigten sich die Staats- und Regierungschefs auf
eine Reform der EU Economic Governance. Die zentrale Frage lautet: Warum einigten
sich die Staats- und Regierungschefs auf diese Reform. Ziel ist, die Griinde fiir das
Zustandekommen dieser Einigung zu erkldren. Dazu werden fiinf Gipfeltreffen des
Europdischen Rates mit Fokus auf Deutschland und Frankreich in den Jahren 2010 und
2011 analysiert. Als Theorie dient der Liberale Intergouvernementalismus von Andrew
Moravesik mit seinem mehrstufigen Analysemodell, das das Zustandekommen
internationaler Kooperation erklért, ergdnzt um den situationsstrukturellen Ansatz von
Michael Ziirn. Die Analyse identifiziert drei Griinde, die fiir die Einigung auf eine
Reform der EU Economic Governance entscheidend waren. Erstens war die
Verhandlungssituation durch einen spiirbaren Reformwillen auf Seiten der deutschen
und franzdsischen Regierung gekennzeichnet. Zweitens umgingen Merkel und Sarkozy
mit einer bilateralen Entscheidungsfindung auf deutsch-franzosischen Zweiergipfeln
den aufwéndigen Interessenausgleich im Europdischen Rat. Drittens setzten beide auf
eine Verhandlungsstrategie, in der sie Kompromissbereitschaft in Form von
Tauschgeschéften und Ausgleichzahlungen zeigten.

Abstract

This research study addresses the European integration with regard to the euro
crisis. To overcome this crisis, the heads of state and government agreed on a reform of
the EU economic governance. The central question is: Why did the heads of state and
government agree on this reform? The aim is to explain the reasons, which effected the
agreement. For this purpose, the study analyses five summit meetings of the European
Council with emphasis on Germany and France in the years of 2010 and 2011. Andrew
Moravcesik’s Liberal Intergovernmentalism and his multistage rationalist framework,
which explains the development of international cooperation, accompanied by Michael
Zirn’s game-theoretical approach, provides the theoretical foundation. The study
identifies three reasons, which were decisive for the agreement on the reform of the EU
economic governance. First, the interstate bargaining was characterised by a distinct
intention for a reform by the German and French government. Second, Merkel and
Sarkozy avoided multilateral balancing of interests at European Council summit
meetings and instead made bilateral decisions at German-French summit meetings on
their own. Third, both followed a bargaining strategy, based on the willingness to
compromise in form of issue-linkages and side-payments.
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1. EINLEITUNG

1.1. Forschungsfrage

~Wir beschlieRen etwas, stellen das dann in den Raum und warten einige
Zeit ab, was passiert. Wenn es dann kein groBes Geschrei gibt und keine
Aufstande, weil die meisten gar nicht begreifen, was da beschlossen wurde, dann

machen wir weiter — Schritt fur Schritt, bis es kein Zurlick mehr gibt.“1

Jean-Claude Juncker uber die Entscheidungsfindung
der Staats- und Regierungschefs im Europaischen Rat

Die gemeinhin als Eurokrise® bezeichnete Staatsschuldenkrise legt schonungslos
die Schwichen der Eurozone offen. Seit deren Beginn Anfang 2010 trafen die
europdischen Staats- und Regierungschefs bei ithren Verhandlungen auf Gipfeltreffen in
Briissel immer neue Entscheidungen zur Rettung des gemeinsamen Euro-
Waihrungsgebietes: Erst ein Hilfspaket fiir Griechenland, spéter ein Rettungsschirm fiir
die gesamte Eurozone, dann ein Wettbewerbspakt zur stirkeren Koordinierung der
europdischen Wirtschaftspolitiken, schlieflich ein Fiskalpakt mit Schuldenbremse als
Fiskalunion und regelmifBige Euro-Gipfel mit einem eigenen Euro-Ratsprisidenten als
Euro-Wirtschaftsregierung. Dies sind ,,eindeutige Landmarken auf dem Weg zu einer
neuen institutionellen Ausgestaltung des gemeinsamen Wihrungsraums*’. Diese neue
Ausgestaltung der Architektur der Europdischen Union (EU) wird unter dem Begriff

,,Economic Governance** gefiihrt. Dabei handelt es sich um ein

~otellvertreterkonzept fir ein noch nicht ausgearbeitetes Regelwerk, das
weder eine Wirtschaftsregierung im Sinne klassischer nationaler Wirtschaftspolitik
beschreitgt, noch an der reinen Regel- und Sanktionslogik des Maastricht-Vertrags
festhalt.”

' Die Welt (2013).

2 Die Eurokrise ist — kurz gesagt — eine Finanzkrise mit anschlieRender Wirtschaftskrise, in
deren Folge die europaischen Krisenlander ihre Banken retten und ihre Konjunktur stitzen
mussten, was auf dem Boden vorausgegangener, jahrelanger Fehlentwicklungen ihre
Staatsschulden explodieren lie und zur Staatsschuldenkrise flhrte. Fir eine Chronologie der
Gipfeltreffen und Entscheidungen in der Staatsschuldenkrise der Jahre 2010 und 2011 siehe
Abbildung 18.

® Enderlein (2012): 37.

* Enderlein (2012): 37.

® Enderlein (2012): 37.

10



Eingefiihrt in den offiziellen Sprachgebrauch wurde der Begriff der ,,Economic
Governance* mit der von den Staats- und Regierungschefs auf dem Gipfel Ende Mirz
2010 eingesetzten Arbeitsgruppe unter der Leitung des Prisidenten des Europdischen
Rates Herman Van Rompuy. Diese Gruppe nahm einige Wochen spiter unter dem
Namen ,, Task Force on Economic Governance*® — Arbeitsgruppe ,,Wirtschaftspolitische
Steuerung®’ — ihre Arbeit auf und sollte Reformvorschlige zur Verbesserung der
wirtschafts- und haushaltspolitischen Koordinierung und Uberwachung erarbeiten. Mit
Blick auf die intergouvernementalen Entscheidungsprozesse durch die Staats- und
Regierungschefs beim Zustandekommen dieser Reform der Economic Governance in

der Staatsschuldenkrise schreibt Wolfgang Wessels:

o.Der] Intergouvernementalismus kann sich zumindest bei der
Untersuchung der Prozesse als bestatigt verstehen. Diese Argumentation verweist
darauf, dass in der Krise wieder die hochsten politischen Reprasentanten der
,Herren der Vertrage‘ (so das Bundesverfassungsgericht) im Europaischen Rat die
Kernentscheidungen [...] treffen. Im Notfall und im Ausnahmenzustand herrscht
demnach wieder die nationale Souveranitdt und bestimmend sind nationale
Vetospieler [...]. Der Europédische Rat wird dann zum Hlter der gewachsenen

e ‘18
souveranen Staaten Europas.

Und tatséchlich erscheint die Reform der Economic Governance in der
Staatsschuldenkrise wie eine Bestétigung des Intergouvernementalismus. Demzufolge
ist die Entwicklung der europdischen Integration eine Abfolge von bedeutenden
Abkommen zwischen den Staats- und Regierungschefs als Hauptakteure. Solche
Abkommen werden dann geschlossen, wenn die Interessen dieser Akteure
konvergieren. Die Reform der Economic Governance liee sich als weiterer
Integrationsschritt einer immer engeren Steuerung und Koordinierung der nationalen
Wirtschafts- und Haushaltspolitiken der EU-Mitgliedsstaaten begreifen. Das
Forschungsproblem besteht darin, dass dieser Befund — das Zustandekommen der
Reform der Economic Governance durch die Staats- und Regierungschefs — in der
Forschung bislang theoretisch kaum erklirt und wenn, dann nicht umfassend untersucht
wurde. Die vorliegende Arbeit greift dieses Problem auf und geht der klassischen

Forschungsfrage aus der Integrationstheorie nach:

6 Vgl. Europaischer Rat (2011b): 26, 39; inoffiziell auch ,Van Rompuy Task Force®, bzw. ,Van
Rompuy-Arbeitsgruppe®.

! Europaischer Rat (2011a): 31; vgl. auch Enderlein (2012): 37.

® Glaser/Wessels (2012): 33.
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Warum einigen sich die Staats- und Regierungschefs im Kontext der

Staatsschuldenkrise auf eine Reform der Economic Governance?

Folgende Griinde fiir das Zustandekommen einer Einigung der Staats- und
Regierungschefs auf eine Reform der Economic Governance werden als wichtigste
Analyseergebnisse herausgearbeitet: Erstens lag eine wenig problematische
Verhandlungssituation vor, bei der die Staats- und Regierungschefs zwar
unterschiedliche Losungsoptionen bevorzugten, aber grundsétzlich eine Reform
anstrebten. Dies machte eine Einigung recht wahrscheinlich. Zweitens umgingen die
deutsche Bundeskanzlerin Angela Merkel und der franzosische Staatsprisident Nicolas
Sarkozy den aufwindigen Interessenausgleich im Européischen Rat. Sie entschieden
stattdessen bilateral auf gesonderten deutsch-franzdsischen Gipfeln stellvertretend fiir
die beiden Gruppen der soliden Eurostaaten einerseits und der Krisenldnder andererseits
iiber die angestrebten Reformen. Drittens griffen beide dabei auf
Verhandlungsstrategien der Kompromissfindung in Form von Tauschgeschéften und
Ausgleichszahlungen zuriick, die eine Einigung auf den grofften gemeinsamen Nenner
und damit auf tiefgreifende Reformen ermdoglichten.

Ergebnis der Reform ist jetzt eine Economic Governance, die auf drei Sadulen
ruht: Einem Krisenmechanismus mit an strikter Konditionalitdt gebundener Finanzhilfe,
einer Fiskalunion mit Regelbindung und einer dirigistischen Euro-Wirtschaftsregierung
im Sinne einer institutionalisierten Wirtschaftskoordinierung durch die Staats- und
Regierungschefs im Europédischen Rat. Kennzeichnend fiir die Arbeitsweise der neuen
Economic Governance ist eine zwischenstaatliche Zusammenarbeit der Staats- und
Regierungschefs auBerhalb der EU-Vertrdge. Der Europdische Rat wird dabei zum
neuen Entscheidungszentrum in der EU. Dies fiihrt zu einem stérker

intergouvernemental ausgerichteten européischen Integrationsprozess.

1.2. Forschungsstand

Bei der Beantwortung der hier aufgeworfenen Forschungsfrage zeigt sich eine

intensive Auseinandersetzung der Politikwissenschaft mit den Herausforderungen der

12



européischen Integration im Kontext der Staatsschulden-, bzw. Eurokrise.” Konkret mit
dem Zustandekommen der Reform der Economic Governance befasst sich die
europdische Integrationsforschung aber nur begrenzt.

Eine polit-6konomische Grundsatzanalyse zu den Krisenursachen der Eurozone
und der Notwendigkeit entsprechender Reformen hat Fritz Scharpf mit ,,Monetary
Union, Fiscal Crisis and the Preemption of Democracy“'® verfasst. Darin kritisiert er die
Verallgemeinerung des Schuldenproblems Griechenlands auf die anderen Krisenldnder
und sieht die Krisenursachen vielmehr in den Strukturproblemen des Euro-
Wihrungsgebietes und der einheitlichen Geldpolitik der Europidischen Zentralbank
(EZB). Diese habe die makrodkonomischen Ungleichgewichte verstirkt, zu sinkender
Wettbewerbsfahigkeit und Leistungsbilanzdefiziten in den Krisenlindern und zu
steigender Wettbewerbsfahigkeit und Leistungsbilanziiberschiissen in Deutschland
gefiihrt. Wenn sich die Bundesregierung, so Scharpf, fiir eine Reform der Economic
Governance zur Eurorettung einsetze, dann gehe es dabei nicht nur um die Risiken
deutscher Banken, sondern eben auch um die hier genannten wirtschaftlichen Vorteile
Deutschlands. !

Die dabei erzwungenen ReformmafBnahmen in den Krisenldndern zur
Haushaltssanierung auf der einen Seite und steigende Haftungsverpflichtungen durch
Finanzhilfen auf der anderen Seite treiben Scharpf zufolge die Eurostaaten allerdings
auseinander und erschweren so eine Integrationsentwicklung hin zu einer demokratisch
legitimierten politischen Union. Nicht durch dauerhafte Finanzhilfen, sondern durch die

Verkleinerung des Euro-Wahrungsgebietes auf die stabilitdtsfahigen Euroldnder sollte

® Siehe hierzu Uberblicksartig die Europapolitik in der wissenschaftlichen Debatte von
Glaser/Wessels (2012, 2013, 2014) im Jahrbuch der Europaischen Integration. Dies reicht von
Grundsatzdebatten zur Finalitat der Europaischen Union Giber Kontroversen zur Funktionsweise
der Eurozone und Vorschlagen zur institutionellen Ausgestaltung einer europaischen
Wirtschaftsregierung bis hin zur Rolle eines erstarkten Deutschlands im Verbund mit
Frankreich, veroffentlicht in zahlreichen Zeitungs- und Onlinemedien (Spiegel-Online, Euractiv)
und Think-Tank-Analysen (Bruegel, CEP) sowie zunehmend auch in Sammelbanden
Brommel/Konig/Sicking (2015), Eppler/Scheller (2013), Kadelbach (2015), Knodt/Tews (2014),
Steinbrecher/et al. (2014).

'% Siehe Scharpf (2011a).

B Vgl. Scharpf (2011b): 333; Scharpfs 6konomischer Befund deckt sich mit den Analysen aus
der Wirtschaftswissenschaft. Demnach liegen die Hauptursachen der Krise nicht nur in
Ubermafigen Schulden und insolvenzgefahrdeten Banken, sondern eben auch in
wirtschaftlichen Ungleichgewichten und mangelnder Wettbewerbsfahigkeit; siehe hierzu
Brunetti (2011), Illing (2013a, 2013b), Schuppan (2014) und Welfens (2011, 2012).
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die Eurozone und damit die europdische Integration gerettet werden.'? Zwar trigt
Scharpf dazu bei, die Reformnotwendigkeit der Economic Governance und die
Reformoptionen zu identifizieren. Er bleibt aber dahinter zuriick, auch den eigentlichen
Reform- und Verhandlungsprozess ndher zu analysieren.

Einen Schritt weiter geht Daniela Schwarzer, die zahlreiche Artikel und
Aufsitze zur Reform der Economic Governance verdffentlicht hat.'” Zum einen
analysiert sie die Entwicklungsdynamiken der Reform aus institutioneller Sicht. Die
Krise der Eurozone habe Reformen notwendig gemacht, die wiederum zu neuen
Reformen flihre. So habe die Schaffung eines tempordren Euro-Rettungsschirmes
(EFSF) eine Pfadabhingigkeit entstehen lassen, aus der heraus ein permanenter
Rettungsschirm (ESM) entstanden sei. In der Folge bilde sich innerhalb der EU ein
immer stdrker institutionalisierter Eurozonenkern. Kerninstitution werde aber nicht die
Europédische Kommission sein, sondern der Europédische Rat, der sich als eine neue
europdische  Wirtschaftsregierung  verstehe. Die EU scheine daher zwar
intergouvernementaler zu werden, aber eine Renationalisierung europdischer
Zustindigkeiten lasse sich nicht feststellen. Schwarzer formuliert dies in folgender
Priferenz der Euroregierungen: ,,[G]overnments have privileged coordination over
integration“'*.

Zum anderen analysiert Schwarzer die Politikansdtze und Interessen
Deutschlands und Frankreichs bei der Reform der Economic Governance. Deutschland
sei davon geleitet, die strukturellen Griinde der Krise durch nachhaltige Reformen zu
beheben, wihrend Frankreich primdr auf schnelle politische MaBnahmen zur
Bekampfung der Krise setze. Der in der Krise zunehmende Druck habe bei beiden zur
Einsicht gefiihrt, die bestehenden deutsch-franzdsischen Auffassungsunterschiede zu
iiberwinden und die eigenen Vorschldge fiir den jeweils anderen akzeptabel machen zu
miissen. Gemeinsam hitten beide dann die anderen Mitgliedsstaaten zu umfassenden
Entscheidungen bewegen konnen. Schwarzer kommt hier zu dem Fazit: Wollten
Deutschland und Frankreich die Eurozone erhalten, gébe es fiir sie ,kaum eine

attraktive Alternative zur Kompromissfindung*'>. Schwarzers Analysen zur deutsch-

12 Vgl. Scharpf (2011a); siehe auch Scharpf (2013, 2014).

3 Siehe exemplarisch Schwarzer (2010, 2011, 2012a, 2012b, 2013a, 2013b, 2013c, 2015),
auch Dullien/Schwarzer (2010), Schwarzer/Wolf (2013).

" Schwarzer (2012b): 39.

'® Schwarzer (2013a): 36.
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franzosischen Kompromissfindung liefern damit eine gute Grundlage fiir die
vorliegende Analyse iliber das Zustandekommen der Reform der Economic Governance.

Eine ansatzweise Erkldrung fiir die Verhandlungen der Reform der Economic
Governance findet sich schlieBlich bei Andrew Moravcsik, dem Hauptvertreter der

Theorie des ,,liberalen Intergouvernementalismus“16

, in seinem kurzen Aufsatz ,,Europe
After the Crisis. How to Sustain a Common Currency”'’. Demzufolge préferiere
Deutschland die Rettung des Euro-Wiahrungsgebietes, um seine Banken und
Exportindustrie vor einem Zusammenbruch zu bewahren. Daher gestehe es den
Krisenldndern zwar Finanzhilfen zu, fordere in den Verhandlungen im Gegenzug aber,
die fiskalpolitischen Regeln zu verschérfen. Im Ergebnis einigen sich die Eurostaaten
auf einen Fiskalpakt, der die Einfiihrung einer Schuldenbremse vorschreibe und damit
die Economic Governance institutionell neu ausgestalte.'® Damit erklirt Moravcesik
zwar, warum es zu einer Reform der Economic Governance kommt. Doch er beschrankt
sich dabei auf den Fiskalpakt als nur einen Teil der Reform der Economic Governance.
Der Uberblick iiber den Stand der Forschung macht deutlich, dass sich die
Integrationsforschung auf zwei Aspekte der Reform der Economic Governance
konzentriert: Erstens das Was im Sinne der Ursachen und Schlussfolgerungen der
Eurokrise fiir die Reform und zweitens das Wie im Sinne des institutionellen Wandels
und der neuen institutionellen Ausgestaltung der Economic Governance. Die
vorliegende Arbeit iliber das Zustandekommen der Reform der Economic Governance
kann auf diese Reihe von bereits durchgefiihrten Analysen aufbauen. Eine umfassende
Untersuchung nach dem Warum im Sinne der Griinde der Einigung der Akteure auf
eine Reform der Economic Governance fehlt aber bislang in der Forschung. Die
vorliegende Arbeit hat das Ziel, auf der Grundlage einer theoriegeleiteten empirischen
Untersuchung diese Forschungslicke im Hinblick auf das Fehlen einer
integrationstheoretischen Erklarung fiir das Zustandekommen der Reform der Economic

Governance zu schlief3en.

'® Siehe Moravcsik (1993, 1998).
"7 Siehe Moravcsik (2012).
'8 \gl. Moravcsik (2012): 57 ff., 63 ff.
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1.3. Vorgehensweise

Die vorliegende Arbeit beginnt in der Einleitung mit der Forschungsfrage (1.
Kapitel) und gliedert sich dann in drei groBere Teile. Im ersten Teil (2. Kapitel) werden
die hier angewandten theoretischen und methodischen Grundlagen hergeleitet. Der
liberale Intergouvernementalismus von Andrew Moravcsik begreift den europdischen
Integrationsprozess als eine Abfolge groBer Ubereinkiinfte und Reformschritte, die von
den Staaten und ihren Regierungen als zentrale Akteure ausgehandelt werden. Ergénzt
um den situationsstrukturellen Ansatz von Michael Ziirn, der die Ldsbarkeit
internationaler Verhandlungssituationen beschreibt und dazu ebenfalls auf Bausteine
des Intergouvernementalismus zuriickgreift, soll der liberale Intergouvernementalismus
fiir die Analyse nutzbar gemacht und als theoretisches Grundgeriist herangezogen
werden.

Moravcsik  bietet mit seinem liberalen Intergouvernementalimus ein
mehrstufiges  Analysemodell, mit dem das Zustandekommen eben dieser
Integrationsschritte erklart werden kann. In der ersten Analysestufe wégen die
Regierungen in einem nationalen Préferenzbildungsprozess die verschiedenen
Handlungsalternativen der anstehenden Entscheidungen vor dem Hintergrund ihrer
politisch-wirtschaftlichen Interessen ab. In der zweiten Stufe versuchen die Regierungen
in einem anschlieBenden zwischenstaatlichen Verhandlungsprozess ihre Préferenzen
gegeniiber den anderen durchzusetzen und greifen dazu auf bestimmte
Verhandlungsstrategien zuriick. Daraus erkldrt sich am Ende der Verhandlung der
Abschluss eines gemeinsamen Abkommens.

Die Variablen sollen ebenfalls mit Hilfe des liberalen Intergouvernementalismus
erarbeitet werden. Moravesik fragt nach dem Warum des europdischen
Integrationsprozesses und hat dazu in seinen Arbeiten Erkldarungsfaktoren identifiziert,
die den Integrationsprozess beeinflussen. Aus ihnen lassen sich die unabhingigen
Variablen ableiten, die wiederum die Reform der Economic Governance bestimmen.
Die Operationalisierung geschieht unter Verwendung des situationsstrukturellen
Ansatzes, der Elemente des Intergouvernementalismus auf internationale

Verhandlungssituationen anwendet.
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Die Bestimmung des konkreten Untersuchungsfalles soll zeitlich und inhaltlich
von anderen Ereignissen entlang des hier angewandten mehrstufigen Analysemodelles
abgegrenzt werden. Moravcsiks und Ziirns Aussagen in ihren theoretischen Ansdtzen
iiber das Zustandekommen einer Einigung wie etwa auf die Reform der Economic
Governance sollen schlielich aufgegriffen und auf den vorliegenden Untersuchungstfall
als Hypothese iibertragen werden. Damit wird fiir die unabhéngigen Variablen je eine
Hypothese iiber ihre Wirkung auf die abhidngige Variable formuliert.

Im zweiten Teil der Arbeit (3. Kapitel) erfolgt eine kurze Einfiihrung in die
Funktionsweisen und Instrumente der européischen Wirtschaft- und Wahrungsunion mit
ihren geld- und fiskalpolitischen Ansétzen, in deren Rahmen und auf deren Grundlage
die Reform der Economic Governance durchgefiihrt wird. Aulerdem werden die
Ursachen und Ausloser der Staatsschuldenkrise beschrieben, in deren Folge es zu den
hier analysierten Gipfeltreffen der européischen Staats- und Regierungschefs kommt.

Der dritte Teil (4.-8. Kapitel) umfasst die eigentliche Analyse der ausgewihlten
Gipfeltreffen zu den Griinden der Staats- und Regierungschefs fiir die Reform der
Economic Governance. Das Zustandekommen der diesbeziiglichen
Verhandlungsergebnisse soll mit Hilfe des zuvor an die vorliegenden methodischen
Bediirfnisse angepassten mehrstufigen Analysemodelles von Moravcsik fiir jeden
Gipfel einzeln untersucht werden. Diese Gipfeluntersuchungen folgen immer einem
einheitlichen Muster mit vier Schritten: Entsprechend einer hier speziell eingefiihrten
Vorstufe des Analysemodelles werden zunéchst die Entscheidungen, vor die sich die
Staats- und Regierungschefs auf dem jeweiligen Gipfel gestellt sehen, und die ihnen
offenstehenden Handlungsalternativen (1.) herausgearbeitet. Dann werden gemal3 der
eigentlichen ersten Analysestufe die Herausbildung der nationalen Priaferenzen (2.) und
in der zweiten Stufe die daran anschlieBenden zwischenstaatlichen Verhandlungen (3.)
untersucht. Jedes Analysekapitel endet schlieSlich mit einem Zwischenfazit (4.) liber die
Reformgriinde des entsprechenden Gipfels.

Im abschlieBenden Fazit (9. Kapitel) sollen die Analyseergebnisse aus den
einzelnen Zwischenfazits im Gesamtzusammenhang iiber alle untersuchten Gipfel
hinweg betrachtet und sich daraus abzeichnende Tendenzen herausgearbeitet werden.
Welche Verhandlungssituation herrscht vor? Welche zentralen Konfliktlinien kdnnen in

den Verhandlungen identifiziert werden? Welches sind die tragenden Préferenzen der
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Akteure? Welche Verhandlungsstrategien haben diese bevorzugt angewendet? Auf
dieser Grundlage wird die Forschungsfrage beantwortet.

Die Uberpriifung der Hypothesen bestitigt oder widerlegt die dahinter stehenden
Aussagen Moravcsiks und Ziirns — und damit auch ihre theoretischen Ansitze — iiber
das  Zustandekommen  zwischenstaatlicher =~ Abkommen in  internationalen
Verhandlungen. Vor dem Hintergrund der Analyseergebnisse soll eine Beurteilung der
Erkldrungskraft des liberalen Intergouvernementalismus erfolgen und sich daraus
ergebende Schlussfolgerungen fiir die europiische Integrationsforschung diskutiert
werden, inwiefern sich neue Entwicklungstendenzen im Integrationsprozess abzeichnen

und sich der Fokus der Integrationsforschung entsprechend verschiebt.
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2. THEORETISCHE UND METHODISCHE GRUNDLAGEN

2.1. Integration und Integrationstheorien

Integration ist ein freiwilliger, von Akteuren verursachter Prozess mit dem Ziel,
gemeinsame Institutionen zu schaffen. Sie ist damit die Institutionalisierung von
Kooperation."” Von politischer Integration ist dann zu sprechen, ,,wenn politische
Kompetenzen von der nationalstaatlichen auf eine supranationale Ebene iibertragen und
damit der exklusiven Souverdnitit des Staates entzogen werden — unabhingig vom
AusmaB des Kompetenztransfers“®. Es lassen sich drei Dimensionen unterscheiden. In
der sektoralen Dimension geht es um die Integration neuer Politikbereiche
(Ausdehnung), d. h. ein Politikbereich unterliegt nicht mehr der autonomen
Politikgestaltung der einzelnen Staaten, sondern wird vergemeinschaftet und fortan von
EU-Institutionen reguliert. In der vertikalen Dimension geht es um die Ubertragung der
nationalstaatlichen Kompetenzen auf die EU-Ebene (Vertiefung), was dann der Fall ist,
wenn Staaten zum einen ihre Kompetenzen aus dem integrierten Politikbereich an
andere EU-Institutionen delegieren, oder zum anderen nicht mehr einstimmig, sondern
fortan mit Mehrheiten {iber den integrierten Politikbereich entscheiden. In der
horizontalen Dimension geht es um die Ausweitung des territorialen Hoheitsbereiches
der EU (Erweiterung), indem etwa weitere Staaten dem Geltungsbereich der EU
beitreten und sich so den Regulierungen der EU unterwerfen.?'

Integrationstheorien erkldren den politischen Integrationsprozess. Indem sie die
institutionelle Dynamik der EU untersuchen, machen sie Aussagen dariiber, ,,welche die
treibenden Kréfte der européischen Integration sind und warum die (west-)europdischen
Staaten bereit waren und sind, zumindest auf Teilbereiche ihrer Souverdnitit zu

. 22
verzichten*“~.

Die ersten Theorien der europdischen Integration gehen auf den
politikwissenschaftlichen Teilbereich der Internationalen Beziehungen zuriick, die
Integration als eine Form von regionaler Kooperation untersuchen. Wihrend die

Integrationstheorien bis in die 1970er Jahre die politikwissenschaftliche

'9v/gl. Schmidt/Schiinemann (2009): 378 ff.

%0 Rittberger/Schimmelfennig (2005): 20.

21 ygl. Rittberger/Schimmelfennig (2005): 20-22.
22 Schmidt/Schiinemann (2009): 378.
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Auseinandersetzung mit der europdischen Integration bestimmt haben, teilen sie sich
diese seitdem mit dem Teilbereich der Vergleichenden Politikwissenschaft und
Systemlehre, der seinen Blick weniger auf die Europédische Integration, sondern
vielmehr auf die EU als politisches System richtet.”

Zwei ,,GroBtheorien beherrschen dabei das Spektrum der europidischen
Integrationstheorien: Der Neo-Funktionalismus und der Intergouvernementalismus.**
Da Moravcsik  seinen  liberalen  Intergouvernementalismus  supranationalen
Theorieansdtzen gegeniiberstellt, wird der Intergouvernementalismus in der
vorliegenden Arbeit nicht vom Neo-Funktionalismus, sondern vom Supranationalismus
abgegrenzt, wie dies Rittberger/Schimmelfennig tun, wobei beide den
Supranationalismus in die Traditionslinie des Neo-Funktionalismus stellen.”> Ihres
Erachtens liegt die wichtigste Unterscheidung zwischen Supranationalismus und
Intergouvernementalismus in der Frage nach den Triebkréften, welche die Dynamik des
europdischen Integrationsprozesses bestimmen. Dem Supranationalismus zufolge haben
die von den Staaten geschaffenen supranationalen Institutionen eine Eigendynamik
entwickelt, aus der heraus der europdische Integrationsprozess angetrieben wird. Die
Staaten sind nicht mehr in der Lage, den Prozess selbstbestimmt zu kontrollieren und zu
steuern. Bereits integrierte Politikbereiche fiihren zur Vergemeinschaftung weiterer
Bereiche (Spillover-Effekt). Dem gegeniiber sind beim Intergouvernementalismus die
Staaten die treibenden Krifte, deren Regierungen weiterhin autonom iiber die
Integrationsdynamik bestimmen. Politiken aus dem Kernbereich staatlicher
Souverédnitdt (High Politics) werden nicht vergemeinschaftet, sondern verbleiben
stattdessen unter der Kontrolle der Staaten.*

Grundlage der intergouvernementalistischen Theoriestromung ist der klassische
Intergouvernementalismus von Stanley Hoffmann, der diesen Mitte der 1960er Jahre in
Reaktion auf die ,,Politik des leeren Stuhls de Gaulles als Gegenpol zum Neo-
Funktionalismus entwickelt hatte. Ein spidterer Reprdsentant des klassischen
Intergouvernementalismus ist Alan Milward. De Gaulles integrationshemmende Politik

widersprach der bis dahin neo-funktionalistischen Ansicht einer quasiautomatischen

% \/gl. Rittberger/Schimmelfennig (2005): 22.

24 Zur Entwicklung der beiden GroRtheorien siehe Faber (2005); Wolf (1999).
% Siehe Nolke (2005); Rittberger/Schimmelfennig (2005).

% vgl. Rittberger/Schimmelfennig (2005): 22/23.
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Integration Europas durch den Spillover-Effekt.”” Hoffmann erkannte, dass die
Integrationsdynamik doch nicht der Kontrolle der Staaten entglitten war, sondern
weiterhin der Steuerung durch die Staaten unterlag. Die Kernaussage des
Intergouvernementalisms, der auf zentralen Annahmen der realistischen Schule der
Internationalen Beziehungen griindet, besagt daher, ,,dass die Nationalstaaten nach wie
vor die zentralen Basiseinheiten der europdischen Integration darstellen und die
Gemeinschaftspolitik vor allem durch die nationalen Regierungen bestimmt wird**®.

Die Kernfrage des Intergouvernementalismus lautet: Warum kooperieren
Staaten, bzw. wann findet Integration statt? Triebfeder des Integrationsprozesses sind
die Macht und das nationale Interesse der Staaten. Zu Integration kommt es nur dann,
wenn sich die Interessen der einzelnen Staaten anndhern und diese in
zwischenstaatlichen Verhandlungen solche Regeln vereinbaren, die den nationalen
Interessen entsprechen.” Das nationale Interesse ergibt sich dabei nicht nur aus der
Machtverteilung zwischen den Staaten, sondern auch aus der Fithrungskraft nationaler
Politiker oder den wirtschaftlichen Verflechtungen der Staaten.’® Die europiische
Integration dient der Stirkung der staatlichen Souverdnitdt und fiihrt letztlich zur
Reproduktion derselben in anderer — europdischer — Form. Supranationale
Organisationen der EU sind dabei ein Instrument der Staaten, um dieses Ziel und ihre
Interessen verwirklichen zu kénnen. Die Vergemeinschaftung von Politikfeldern bleibt
auf den Bereich der ,,Low Politics* wie etwa den gemeinsamen Binnenmarkt begrenzt.
Bei Politikfeldern im Bereich der ,,High Politics®, die den Kernbereich nationaler
Souveranitit beriihren wie etwa die Aulen- und Sicherheitspolitik, beharren die Staaten
dagegen auf ihrer autonomen Entscheidungsgewalt.’’ Der Intergouvernementalismus
schlussfolgert daraus: ,,Europdische Integration muss daher ausgehend von den
Priaferenzen der Staaten, ihren Interdependenzen und Interessenkonstellationen sowie
thren Verhandlungen untereinander und mit den Gemeinschaftsorganen analysiert

2
werden.*

z Vgl. Schmidt/Schinemann (2009): 393.
% Bieling (2005): 91.

2 vgl. Steinhilber (2005): 169.

%% vgl. Bieling (2005): 92.

*Tvgl. Bieling (2005): 101 ff.

%2 Rittberger/Schimmelfennig (2005): 27.
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2.2. Andrew Moravcsik: Liberaler Intergouvernementalismus

Die mit der Schaffung eines gemeinsamen Binnenmarktes durch die Einheitliche
Europdische Akte Ende der 1980er Jahre einsetzende, neuerliche Integrationsdynamik
des europidischen Einigungsprozesses fiihrte zugleich zu einer Wiederbelebung und
Weiterentwicklung des Neo-Funktionalismus und des Intergouvernementalismus in den
folgenden Jahren. Wichtigster Vertreter des jiingeren intergouvernementalistischen
Lagers ist Moravcik, der in einer Reihe von Aufsdtzen in den 1990er Jahren die
Grundannahmen des klassischen Intergouvernementalismus weiterentwickelte, um
eigene  Annahmen ergidnzte und daraus seine Theorie des ,liberalen
Intergouvernementalismus® mit einem staatszentrierten Analyseansatz formulierte.*® In

dem Buch ,,The Choice for Europe“34

— das die theoretische Grundlage dieser Arbeit
bildet — fiihrte Moravcsik schlieBlich seine zuvor entwickelten theoretischen Ansdtze
des liberalen Intergouvernementalismus zusammen und testete sie ausfiihrlich.

Moravcsiks liberaler Intergouvernementalismus verbindet zwei Theorien der
Internationalen Beziehungen: Den Liberalismus und den Realismus. Wie der klassische
Intergouvernementalismus baut auch der liberale Intergouvernementalismus auf der
realistischen Annahme auf, dass die Staaten nach auflen als eine geschlossene Einheit
handeln und die dominanten Akteure im Integrationsprozess sind. Voraussetzung fiir
Integrationsfortschritte sind konvergierende Interessen der einzelnen Staaten.
Supranationale Akteure und Institutionen sind dagegen nachrangig. Der liberale
Intergouvernementalismus geht jedoch insofern iiber die realistischen Annahmen des
klassischen  Intergouvernementalismus  hinaus, indem  Moravcsik  liberale
Theorieelemente hinzufiigt, denen zufolge die nationalstaatlichen Interessen und
Priferenzen nicht durch die zwischenstaatliche Machtverteilung bestimmt, sondern in
einem innenpolitischen Entscheidungsprozess herausgebildet werden.™

Mit seinem liberalen Intergouvernementalismus fragt Moravesik weniger
danach, wie die EU regiert wird, sondern vielmehr danach, warum es zu eben diesen
oder jenen Integrationsfortschritten kommt, also letztlich nach den Triebkriften der

Dynamik der europdischen Integration. Entsprechend untersucht Moravcesik nicht die

%3 \gl. Faber (2005): 239 ff.; siche auch Moravcsik (1991, 1992, 1993, 1997).
** Siehe Moravcsik (1998).
% vgl. Steinhilber (2005): 169/70.
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Alltagsentscheidungen im politischen System der EU, sondern die Ursachen und
Griinde fiir das Zustandekommen europiischer Ubereinkiinfte und Vertr'aige.3 % In ,,The
Choice for Europe® fragt er konkret danach, ,,why sovereign governments in Europe
have chosen repeatedly to coordinate their core economic policies and surrender
sovereign prerogatives within an international institution.*’” Dazu analysiert Moravcsik
die flinf bedeutendsten Vertragsverhandlungen der europdischen Staaten, im Rahmen
derer die europdische Integration wesentliche Fortschritte machte. Dies sind die
Romischen Vertrdge von 1957, die Konsolidierung des Gemeinsamen Marktes in den
1960er Jahren, die Griindung des Europédischen Wahrungssystems in den 1970ern, die
Einheitliche Europdische Akte von 1986 und nicht zuletzt der Vertrag von Maastricht
von 1991. Ziel seiner Analyse ist, anhand der fiinf genannten Vertragsverhandlungen
unterschiedliche theoretische Erklarungsansétze auf ihre Aussagekraft hin zu testen und
damit die wesentlichen Entwicklungslinien der europdischen Integration erkldren zu
kénnen.™®

An den klassischen Groftheorien zur europidischen Integration wie dem Neo-
Funktionalismus kritisiert Moravcsik, dass sie zu allgemein seien und sich zur
Beschreibung des Integrationsprozesses zu oft und zu sehr auf einen einzigen,
iibergreifenden Erkldrungsansatz beziehen. Dem tritt Moravcsik entgegen, indem er fiir
seine Analyse ein ,,rationalist framework**? internationaler Kooperation entwirft. Dabei
handelt es sich um ein mehrstufiges Analysemodell zur Erklirung des
Entscheidungsverhaltens der Staaten im europdischen Integrationsprozess.40 Dieses
erlaubt seinem liberalen Intergouvernementalismus die Aufteilung des zu
untersuchenden Phidnomens — im vorliegenden Fall die Reform der Economic
Governance — in einzelne Elemente und ermoglicht damit eine genauere Betrachtung
etwa der Handlungsmotive der Akteure oder der aus ihrer Interaktion resultierenden
Integrationsdynamik. Jeder Stufe ordnet er eine ganz konkrete Theorie mittlerer
Reichweite zu, welche die jeweils einzelnen Elemente des Phidnomens erklédren. Erst aus

der Verbindung der einzeln gewonnenen Erkenntnisse ergibt sich eine logische

% y/gl. Steinhilber (2005): 175/76.
% Moravcsik (1998): 1.

%8 v/gl. Moravcsik (1998): 2.

% Moravcsik (1998): 18

0 Vgl. Moravcsik (1998): 18 ff.

23



Gesamterkldrung des Phidnomens. Moravcsiks bringt es wie folgt auf den Punkt: ,,By
explaining less at each stage, we seek to explain more overall.”"'

Das Analysemodell des liberalen Intergouvernementalismus beruht auf zwei
Annahmen: Zum einen sind die Staaten die Hauptakteure im Integrationsprozess. Sie
treten nach auen in zwischenstaatlichen Verhandlungen als einheitliche Akteure mit
festen Interessen und Préferenzen auf. Diese Interessen und Préferenzen aber bilden sich
in einer innenpolitischen Auseinandersetzung verschiedener Akteure heraus, in der
diese um ihre Interessensdurchsetzung konkurrieren. Zum anderen handeln die Staaten
rational, d. h. sie beurteilen ihre Handlungsoptionen anhand einer Kosten-Nutzen-
Rechnung auf der Grundlage ihrer eigenen Interessen. Dabei treffen sie diejenige
Entscheidung, die ihnen unter den gegebenen Umstinden den grofiten Nutzen bringt.
Demnach ist ein Kooperationsabkommen das Ergebnis zundchst unabhédngiger
rationaler Entscheidungen eines Staates iiber seine Interessen und anschlieend
rationaler zwischenstaatlicher Verhandlungen iiber die Umsetzung dieser Interessen.*”
Entsprechend diesen beiden Annahmen teilt das Analysemodell das Zustandekommen
eines Abkommens in folgende drei Stufen ein: +*

1. Stufe:  Die Herausbildung der nationalstaatlichen Praferenzen in einem
innenpolitischen Entscheidungsprozess,

2. Stufe:  Der zwischenstaatliche Verhandlungsprozess der Regierungen und

3. Stufe:  Die Institutionalisierung des Abkommens durch die Wahl einer
entsprechenden Institution.

Jeder Analysestufe ordnet Moravcsik eine Theorie mittlerer Reichweite zu. Auf
Grundlage jeder dieser Theorien stellt er in der entsprechenden Stufe konkurrierende
Erklarungsansétze gegeniiber. Aus diesen leitet er konkrete Aussagen ab, um schlieBlich
diejenigen theoretischen Erkldrungsansitze zu identifizieren, die die grofite
Aussagekraft besitzen. Er greift dabei auf Theorien iiber wirtschaftliches Verhalten,
zwischenstaatliches Verhandeln und internationale Regime zuriick, die er der

allgemeinen Literatur iiber internationale Kooperation entnimmt.** Dies sind eine: **

*" Moravesik (1998): 19/20; vgl. auch Moravcsik/Schimmelfennig (2009): 67/68.
42 Vgl. Moravcsik (1998): 22/23; Moravcsik/Schimmelfennig (2009): 68/69.

*3 Vgl. Moravcsik (1998): 18, 20.

* Vgl. Moravcsik (1998): 17, 19.

4 Vgl. Moravcsik (1998): 17, 19; Schimmelfennig/Moravcsik (2009): 69.
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1. (6konomisch-)liberale Theorie der nationalen Praferenzbildung, eine

2. Verhandlungstheorie internationaler Kooperation und eine

3. funktionale Theorie internationaler Regime.

Auf der ersten Stufe untersucht er mit Hilfe einer liberalen Theorie der
nationalen Priferenzbildung, wie sich die Priferenzen der Staaten herausbilden und ob
diesen Préiferenzen eher geopolitische Interessen, also politisch-militdrische Interessen
oder politisch-wirtschaftliche Interessen, vornehmlich innenpolitische
Handelsinteressen zugrunde liegen.*®

Auf der zweiten Stufe untersucht Moravcsik mit Hilfe von zwei konkurrierenden
Richtungen einer Verhandlungstheorie, wie die Priferenzen der Staaten im
zwischenstaatlichen Verhandlungsprozess umgesetzt und zZu einem
Verhandlungsergebnis, d. h. einem gemeinsamen Abkommen zusammengefiihrt
werden. Er greift dabei auf eine dem Neo-Funktionalismus angelehnte supranationale
Verhandlungstheorie und zum  anderen auf eine intergouvernementale
Verhandlungstheorie zuriick. Die erste Theorie betont den Effizienzaspekt der
Verhandlungen. Dabei erklirt sich das Verhandlungsergebnis primér durch die fithrende
Rolle von supranationalen Akteuren bei der Bereitstellung von Informationen. Die
zweite Theorie hingegen betont den Verteilungsaspekt der zu erwartenden
Kooperationsgewinne. Hierbei erkldren sich das Verhandlungsergebnis und die ihm
zugrunde liegende Gewinnverteilung eher durch die jeweilige Verhandlungsmacht der
Regierungen, die sich aus der Intensitét der nationalen Priaferenzen ergibt.47

Auf der dritten Stufe untersucht Moravesik mit Hilfe einer Theorie
internationaler Regime (Regimetheorie), warum die Staaten das Verhandlungsergebnis,
bzw. das zuvor beschlossene Abkommen institutionalisieren und wie ihre Auswahl und
Form der entsprechenden Institution ausfillt. Er stellt dazu drei konkurrierende
Erklarungsansétze aus der Regimetheorie gegeniiber: Erstens einen Glauben der Staaten
an eine Ideologie des Foderalismus, also an eine foderale EU, zweitens die
Notwendigkeit von zentralisierter technokratischer Koordinierung und Planung,
gemeint ist eine grofere Effizienz supranationaler Institutionen, und drittens die Absicht
einer glaubwiirdigen Selbstbindung der Staaten an die von ihnen getroffenen

Kooperationsverpflichtungen im Sinne, dass die iibergeordneten Institutionen die

5 Vgl. Moravcsik (1998): 18/19, 24 ff.
*"'Vgl. Moravcsik (1998): 18/19, 50 ff.
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Bindung der Staaten an die geschaffenen Vereinbarungen erhéhen und damit die Gefahr

. .. . . 4
eines opportunistischen Verhaltens anderer Regierungen reduzieren.*®

Abbildung 1: Erklarungsansatze

Konkurrierende Erklarungsansatze

1. Analysestufe: o Politisch-wirtschaftliche Interessen
5 Geopolitische Interessen . "
NEHOTELD (externe Sicherheitseffekte) Inmenpelitses
Préferenzbildung Handelsinteressen)
2. Analysestufe: .
Zwischenstaatliche Einfluss supranationaler Akteure ke Verhe_mdlungsmacht
der Regierungen
Verhandlung
3. Analysestufe: Notwendigkeit von
Institutionalisierung zentralisierter Absicht einer
Glaube an eine technokratischer glaubwiirdigen
. Koordinierung und Selbstbindung an die
Ideologie des
Féderalismus Planung getroffenen
(grolere Effizienz Kooperations-
supranationaler verpflichtungen

Organisationen)

Quelle: Eigene Darstellung, basierend auf Moravcsik (1998): 17 ff.

Sein Ergebnis der Analyse in ,,The Choice for Europe® fasst Moravcsik wie folgt
zusammen: ,,European Integration can best be explained as a series of rational choices
made by national leaders. These choices responded to constraints and opportunities
stemming from the economic interests of powerful domestic constituents, the relative
power of each state in the international system, and the role of international institutions
in bolstering the credibility of interstate commitments.”” Von wesentlichster
Bedeutung dabei waren wirtschaftspolitische und Handelsinteressen. Nur wenn sich
diese Interessen anniherten, kam es zu Integrationsfortschritten.”® Nicht von Bedeutung
fiir die getroffenen Entscheidungen waren dagegen die ,,iiblicherweise angefiihrten
Integrationsmotive*’': Rein geopolitische Erwédgungen im Sinne des Realismus, ein
technokratischer Einfluss supranationaler Akteure im Sinne des Neo-Funktionalismus

oder der Idealismus eines europdischen Bundesstaates im Sinne foderalistischer

Ansitze.’” Stattdessen ist die europdische Integration Folge rationaler Entscheidungen

48 Vgl. Moravcsik (1998): 67 ff.; Steinhilber (2005): 184.
*9 Moravcsik (1998): 18.

*%'v/gl. Moravcsik (1998): 3.

* Schieder (2010): 206.

*2 \/gl. Moravcsik (1998): 13/14; Schieder (2010): 206.
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der Regierungen, deren Entwicklung sich nach Moravcsik durch drei Hauptfaktoren
auszeichnet:™

1. Muster eindeutiger Handelsvorteile,

2. relative Verhandlungsmacht wichtiger Regierungen,

3. Anreize zur Stiarkung der Glaubwiirdigkeit zwischenstaatlicher

Verpflichtungen.

Moravcesik  zeigt mit seinem Ergebnis, welche der konkurrierenden
Erkldrungsansidtze der von ihm getesteten Theorien aus Sicht seines liberalen
Intergouvernementalismus die grofte Aussagekraft in der Analyse des europdischen
Integrationsprozesses haben: Politisch-wirtschaftliche Interessen, Verhandlungsmacht
und glaubwiirdige Verpflichtungen. Dem gegeniiber verwirft er am Ende seiner Analyse
diejenigen Erkldrungsansitze, die neo-funktionalistischen (und foderalistischen)
Theorieansitzen zuzuordnen sind.>

Fir die Analyse der Reform der Economic Governance im Kontext der
Staatsschuldenkrise aus intergouvernementaler Sicht wird daher auf Moravcesiks
mehrstufiges Analysemodell zuriickgegriffen. Zugleich werden solche von ihm
getesteten theoretischen Erkldrungsansétze des staatlichen Entscheidungsverhaltens im
europdischen Integrationsprozess fiir die Arbeit herangezogen, die er als diejenigen mit
der groBten Aussagekraft identifiziert hat. Aus ihnen leiten sich Hypothesen fiir den
konkreten Untersuchungsfall ab und machen so Moravcsiks Theorie des liberalen
Intergouvernementalismus flir die Zwecke dieser Arbeit fruchtbar. Dazu ist es im
Folgenden nétig, sein an die Bediirfnisse der vorliegenden Arbeit anzupassendes
Analysemodell und die dazugehorigen aussagekriftigen Erkldarungsansitze der

einzelnen Analysestufen ndher zu erldutern.
2.3. Michael Ziirn: Situationsstruktureller Ansatz
Der situationsstrukturelle Ansatz von Ziirn>™ legt sein Augenmerk auf

(Verhandlungs-)Situationen in den internationalen Beziehungen und geht davon aus,

dass sich diese Situationen als Spiel modellieren lassen. Indem er dazu auf Bausteine

*%V/gl. Moravcsik (1998): 3.
** Vgl. Moravcsik (1998): 13/14.
*® Siehe Ziirn (1992).
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des liberalen Intergouvernementalismus zuriickgreift und diese mit Hilfe der
Spieltheorie auf ,reale Situationen der internationalen Politik** anwendet, ldsst sich
sein Ansatz auch fiir die vorliegende Untersuchung der Staatsschuldenkrise
heranziehen. Dem Ansatz zufolge bedarf es der Bestimmung dreier Merkmale einer
Situation: der Dbeteiligten  Akteure, ihrer Handlungsoptionen und deren
Priaferenzordnung, um diese zu modellieren und damit das Verhandlungsergebnis zu
erkliren.”’

Zirn definiert, dass sich eine Situation in einem Spektrum zwischen den beiden
Polen konfliktfreies Spiel und Nullsummenspiel positionieren ldsst. Konfliktfreie
Spiele und Nullsummenspiele konnen als irrelevant ausgeschlossen werden, da erstere
keinerlei Differenzen zwischen den Akteursinteressen aufweisen und bei letzteren
wegen komplett gegenldufigen Interessen kein Spielraum fiir eine Einigung vorhanden
ist.”® Zwischen diesen beiden Polen identifiziert Ziirn vier sogenannte ,,mixed-motive
games* oder auch ,,Variablesummenspiele*:*’

1. Koordinationsspiele ohne Verteilungskonflikte (KOV),

2. Koordinationsspiele mit Verteilungskonflikten (KMV),

3. Dilemmaspiele (DS),

4. Rambospiele (RS).

Bei Koordinationsspielen ohne Verteilungskonflikt handelt es sich um
Situationen, die am wenigsten problematisch sind. Zwischen den Akteuren herrscht kein
grundlegender  Konflikt. Die  Schwierigkeit  besteht allein in  einem
Kommunikationsproblem, dass bereits durch die Kooperation iiberwunden werden
kann. Zwei Studenten verabreden sich etwa fiir die Mensa. Wartet der erste Student an
der Nudeltheke, der zweite jedoch an der Pizzatheke, kommt es zu einem Problem bei
threm gemeinsamen Mensabesuch. Das Problem lédsst sich das ndchste Mal vermeiden,
wenn beide vorher verabreden, sich am Haupteingang im Mensafoyer zu treffen und
dann gemeinsam zur Essensausgabe zu gehen. In internationalen Verhandlungen lief3e
sich dieses Problem durch einen Kommunikationsmechanismus, etwa die beteiligte

Institution, beheben.*

% Ziirn (1992): 137.

%7 \/gl. Wolf (1999): 64 ff.; Ziirn (1992): 137 ff.
%% v/gl. Ziirn (1992): 153.

9 vgl. Ziirn (1992): 153, 165-218.

%0 vgl. Knodt (2012): 49; Ziirn (1992): 174 ff.
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Koordinationsspiele mit Verteilungskonflikt wiederum sind schwieriger zu
l6sen. Bei ihnen besteht zwischen den Akteuren zwar der gemeinsame Wille zur
Einigung, diese haben jedoch eine unterschiedliche Auffassung dartiber, wie die
Gewinne aufgeteilt werden und wer die Kosten dieser Einigung tibernimmt. Im Beispiel
der Studenten wollen beide gemeinsam in die Mensa, sind aber uneinig dariiber, ob sie
sich fiir die Stadtmensa in der Ndhe des ersten Studenten oder fiir die weiter auBBerhalb
gelegene Campusmensa in der Ndhe des zweiten verabreden. Abhdngig von ihrer
Entscheidung hat einer von beiden die Fahrtkosten zum Mensastandort des anderen zu
tragen. In den internationalen Beziehungen konnen die aus der Verhandlungsmacht
resultierenden Verhandlungsstrategien der Akteure dazu beitragen, eine Einigung zu
erzielen.”!

Dilemmaspiele spiegeln eine Situation wider, in der die Akteure die Kooperation
der anderen bevorzugen, allerdings ohne selbst zu kooperieren. Hierbei handelt es sich
um eine klassische Trittbrettfahrersituation. Durch die Maximierung der eigenen
Kosten-Nutzen-Rechnung entstehen Kosten, die auf die anderen Akteure abgewélzt
werden. Da dies fiir jeden Akteur zutrifft, kommt es zu einem Ergebnis, das von den
Akteuren gar nicht angestrebt wurde. Auf die beiden Studenten iibertragen, stehen diese
vor der Entscheidung, ob sie zu zweit ihr gemeinsames Bad in der Wohngemeinschaft
putzen, oder einer alleine. Beharrt jeder entsprechend seinem eigenen Vorteil darauf,
dass der andere das Bad putzt, bleibt es schmutzig. Kontroll- und
Sanktionsmechanismen helfen in den internationalen Beziehungen, dieses Dilemma zu
{iberwinden.®*

Rambospiele stellen eine problematische Situation dar, die am schwierigsten zu
16sen ist, da einer der Akteure bereits durch die Verweigerung seiner Kooperation sein
bestmogliches Ergebnis erreicht. Im Fall der Studenten geht es um das Putzen der
Gemeinschaftskiiche. Wihrend der erste Student lieber in die Mensa geht und ithm die
Sauberkeit der Kiiche vollig egal ist, kocht sein Kommilitone auch gerne selbst und
bevorzugt daher eine saubere Kiiche. Indem sich der erste Student dem Putzen
verweigert, erreicht er sein bestmogliches Ergebnis. Sein Kommilitone hingegen muss

putzen, um wenigstens sein schlechtestes Ergebnis zu verhindern. Ziirn weist jedoch

1 Vgl. Knodt (2012): 49; Ziirn (1992): 184 ff.
%2 \/gl. Knodt (2012): 50; Ziirn (1992): 198 ff.
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darauf hin, dass diese Situation in den internationalen Beziehungen zwar des Ofteren
vorkommt, das Zustandekommen einer Einigung aber nicht v6llig ausgeschlossen ist.**
Zirn geht nun davon aus, dass alle wichtigen Verhandlungssituationen aus dem
Bereich der Internationalen Beziehungen und folglich auch diejenigen im Rahmen der
Europdischen Integration einer dieser vier Spiele zuzuordnen sind. Indem Ziirn mit
Beschreibung der vier Spieletypen Aussagen iiber die Losbarkeit einer problematischen
Verhandlungssituation macht, ldsst sich mit Hilfe des situationsstrukturellen Ansatzes
demnach die Kooperationswahrscheinlichkeit in den vorliegenden Verhandlungen zur

. . 4
Reform der Economic Governance bestimmen.®

2.4. Mehrstufiges Analysemodell

Das hier verwendete Analysemodell besteht aus den ersten beiden der bereits
genannten, von Moravcsik entworfenen Stufen: 1. Nationale Priferenzbildung und 2.
Zwischenstaatliche Verhandlung. Beiden Stufen wird eine eigene Theorie zugeordnet.
Die 3. Stufe Institutionalisierung wird hier nicht angewendet, da in dieser Arbeit nach
dem Warum des Zustandekommens eines Abkommens gefragt wird, nicht aber danach,
wie dieses anschlieend institutionalisiert wird und in welchem Ausmal} die Staaten
dazu Teile ihrer Souverénitit auf die supranationale EU-Ebene iibertragen. Stattdessen
wird den ersten beiden Analysestufen eine speziell in dieser Arbeit angewendete
Vorstufe Entscheidungen und Handlungsalternativen vorgeschaltet, auf die die beiden
eigentlichen Analysestufen autbauen.

Demnach formulieren die Regierungen auf der Grundlage der zuvor
identifizierten Entscheidungen und Handlungsalternativen zunédchst ihre Préferenzen.
Auf der Grundlage ihrer Prédferenzen verhandeln sie anschlieBend mit den anderen
Staaten iiber gemeinsame Abkommen, mit deren Hilfe sie ihre nationalen Interessen
besser verwirklichen konnen als dies mit allein unilateralem Handeln moglich wiére.
Grundlage des  Analysemodells ist die  Annahme, wonach  das

Hauptvermittlungsinstrument von Interessen gesellschaftlicher Individuen und Gruppen

%3 \gl. Knodt (2012): 50; Ziirn (1992): 2009 ff.
% Vgl. Wolf (1999): 64 ff.; Zirn (1992): 165 ff.
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auf internationaler Ebene der Staat ist, der nach auflen als einheitlich und rational
handelnder Akteur auftritt.*®

In der Vorstufe werden erstens die Entscheidungen, die im Rahmen des
Gipfeltreffens der Staats- und Regierungschefs anstehen, und zweitens die
Handlungsalternativen, die im Rahmen dieser Entscheidungen offenstehen, identifiziert.
Diese werden nicht durch eine spezielle Theorie bestimmt, sondern durch ein intensives
Quellenstudium tiiber das politische Geschehen rund um den Gipfel ermittelt. Die
Entscheidungen bestimmen den Verhandlungsgegenstand, also woriiber entschieden
werden soll. Die Handlungsalternativen beschreiben die verschiedenen Maflnahmen und
Optionen der handelnden Akteure auf dem Gipfel. Anhand der Handlungsalternativen
bilden sich in der nidchsten Stufe die Priaferenzen der Regierungen heraus.

Im Priferenzbildungsprozess, der 1. Analysestufe, wird untersucht, was die
Priferenzen der Staaten sind und wie sich diese herausbilden. Grundlage dieser Stufe ist
die liberale Theorie der nationalen Préaferenzbildung. Im Unterschied zum klassischen
betrachtet der liberale Intergouvernementalismus den Staat zumindest auf dieser Stufe
nicht als einheitlichen Akteur, sondern als Produkt ,spezifischer gesellschaftlicher

Machtverhiltnisse*®.

Nationale Interessensgruppen duflern ihre Priaferenzen und
konkurrieren darum, Einfluss auf die Entscheidungen der Regierung nehmen zu konnen.
Die Regierung wiederum sammelt diese Priaferenzen und wégt sie vor dem Hintergrund
wahltaktischer Uberlegungen gegeneinander ab.®’

Priferenzen sind eine ,vergleichende Bewertung unterschiedlicher
Handlungsalternativen“68, Moravcsik beschreibt sie im Original als ,,an ordered and
weighted set of values placed on future substantive outcomes“®. Sie spiegeln im Sinne
der liberalen Theorie die programmatischen Ziele und Interessen derjenigen
innerstaatlichen Akteure, d. h. Interessensgruppen wider, die den grofiten Einfluss auf
den Staatsapparat und damit auf die Regierung haben. Sie werden im Gegensatz zu

Strategien und Taktiken unabhéngig vom internationalen politischen Umfeld oder den

Priiferenzen anderer Staaten herausgebildet.”” Das AusmaB, in welchem die Priferenzen

65 Vgl. Moravcsik (1998): 20 ff.

% Steinhilber (2005): 177.

%7 vgl. Steinhilber (2005): 177/78.

%8 Steinhilber (2005): 178.

% Moravcsik (1998): 24.

" vgl. Moravcsik (1998): 24; Steinhilber (2005): 178.
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der verschiedenen Staaten miteinander vereinbar sind oder sich widersprechen,
entscheidet dariiber, wie sehr ein Staat bereit ist, mit anderen Staaten zu kooperieren.”’
In ,,The Choice for Europe* hat Moravcsik gezeigt, dass die nationalen Priaferenzen auf
politisch-wirtschaftliche Interessen zuriickgehen. Der Beweggrund Okonomischer
Kooperation ist dabei das Bestreben der Staaten, bestimmte Politikfelder ihrer
miteinander verflochtenen Volkswirtschaften zu ihrem eigenen Vorteil zu
koordinieren.”

Dieser Erkldrungsansatz der politisch-wirtschaftlichen Interessen geht davon
aus, dass sich die nationalen Priferenzen aus einer Kosten-Nutzen-Rechnung ergeben
und verschiedene, jeweils themenspezifische Interessen der innenpolitischen Akteure, in
der Regel der bedeutendsten Interessengruppen widerspiegeln.”” Die Herausbildung der
Priferenzen wird dabei durch zwei Faktoren bedingt: ™

1. Einfluss der bedeutendsten Interessengruppen,

2. Abwigung zwischen regulatorischen und fiskalischen Erfordernissen des
Staates einerseits und kommerziellen Belangen bestimmter
Interessengruppen andererseits.

Die bedeutendste Interessengruppe ist Moravesik zufolge die Gruppe der
Produzenten aus Industrie, Landwirtschaft und Dienstleistung. Diese beeinflussen die
Regierungspolitik durch ihre Spitzenorganisationen und Lobbyverbinde. Der von den
Produzenten ausgeiibte Einfluss, d. h. Druck auf die Regierung bemisst sich anhand
threr Grofe und dem Ausmaf ihrer Gewinne und Verluste, d. h. je kleiner und damit
besser organisiert diese Spitzenverbiande sind und je mehr diese — gemessen an ihrer
GroBe — zu gewinnen oder zu verlieren haben, desto grof3er ist der von ihnen ausgeiibte
Druck. Den Produzenten gegeniiber stehen die Interessen von zwar deutlich groferen
Gruppen wie Steuerzahlern oder Konsumenten, denen es aber schwerer féllt, nicht nur
gemeinsame und konkrete Interessen zu formulieren, sondern auch durchzusetzen. Die
Regierung gibt daher eher den Interessen der Produzenten und nicht den Interessen der

anderen Gruppen den Vorzug.”

" Vgl. Moravcsik (1998): 25.
2 Vgl. Moravcsik (1998): 24 ff., 35 ff.
"®Vgl. Moravcsik (1998): 26 ff.

" Vgl. Moravcsik (1998): 36/37.

"% Vgl. Moravcsik (1998): 36.
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Die Herausbildung nationaler Préiferenzen durch die Regierung bewegt sich
immer im Spannungsfeld zwischen regulatorischen und fiskalischen Bediirfnissen des
Staates einerseits und kommerziellen Interessen der Produzentengruppen andererseits.
Dabei hingt die Entscheidung der Regierung fiir oder gegen die Bediirfnisse der einen
oder anderen Seite jeweils vom gewéhlten Politikthema ab. Moravcsik geht jedenfalls
davon aus, dass die Regierungen bestimmte EU-Politiken in der gleichen Weise
abwigen, wie sie dies bei den entsprechenden innerstaatlichen Politiken tun wiirden.
Die vier okonomischen Kernpolitiken der EU sind Landwirtschafts-, Industrie-,
Regulierungs- und Geldpolitik.”

Zusammenfassend leitet Moravcsik aus dem Erklarungsansatzes der politisch-
wirtschaftlichen Interessen folgende fiinf Aussagen iiber den Préiferenzbildungsprozess
ab:”’

1. Préiferenzen unterscheiden sich hinsichtlich Themen und Lander und leiten

sich dabei aus den wirtschaftlichen Interessen ab.

2. Préferenzen dndern sich aufgrund wirtschaftlicher Umstidnde oder

innerstaatlicher Politikwechsel.

3. Eine Regierung verfolgt eine solche EU-Politik, die sich weitgehend mit

ithrer innerstaatlichen Politik deckt.

4. Politikgestaltung wird hauptsidchlich von wirtschaftlichen Interessengruppen

zusammen mit den regierenden Parteien bestimmt.

5. Die innerstaatliche Auseinandersetzung wird von wirtschaftspolitischen und

nicht von sicherheitspolitischen Zielen bestimmt.

Auf die Analyse tbertragen heillit das flir den Préferenzbildungsprozess
folgendes: Die Priferenzen der Staaten in den Verhandlungen iiber die Reform der
Economic Governance gehen auf wirtschaftliche Interessen zuriick. Diese Interessen
spiegeln die Belange dominanter innerstaatlicher Interessengruppen aus der Wirtschaft
wider. Entsprechend handelt es sich eher um rein kommerzielle Interessen der
Wirtschaft und weniger um volkswirtschaftliche Interessen des Staates. Die Abwigung
der Regierung zwischen diesen beiden Interessensseiten in den Reformverhandlungen

deckt sich mit ihrer innenpolitischen Position. Mit der Fortentwicklung der

"% vgl. Moravcsik (1998): 37/38.
"Vgl. Moravcsik (1998): 49/50.
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Staatsschuldenkrise als Kontext der Reform verdndern sich auch die Praferenzen der
Regierungen.

Im Verhandlungsprozess, der 2. Analysestufe, wird untersucht, wie die zuvor in
einer innenpolitischen Auseinandersetzung gebildeten Préiferenzen in den
Verhandlungen umgesetzt werden und wie daraus das Verhandlungsergebnis zustande
kommt. Grundlage dieser zweiten Analysestufe ist eine Verhandlungstheorie.
Bestimmen die nationalen Priaferenzen die Nachfrage nach internationaler Kooperation
im Sinne einer Nachfrage nach einem bestimmten Abkommen zur Regelung eines
bestimmten Sachverhaltes, so legen die Verhandlungen das Angebot an Kooperation
zwischen den Staaten fest.”®

Da die nationalen Priaferenzen oft heterogen, also verschiedenartig sind, stellt
Moravcsik die Frage, unter welchen Bedingungen sich die Staaten auf ein substanzielles
Abkommen einigen. Er betrachtet die dazugehorigen Vertragsverhandlungen zwischen
den Staaten im Sinne der Spieltheorie als Verhandlungsspiele. Die Bedingung fiir ein
Abkommen ist hierbei die internationale Kooperation, bzw. der Wille der Staaten zu
internationaler Kooperation, der als Spieleinsatz gilt. Wie grof3 dieser Wille ist, hingt
von den nationalen Priaferenzen der Staaten ab, die den Verhandlungsspielraum
definieren, in dem es zu moglichen Abkommen kommen kann.”

Das Verhandlungsergebnis lasst sich Moravesik zufolge anhand von zwei
Dimensionen messen: Effizienz und Verteilung der Gewinne aus dem Abkommen
zwischen den Staaten.*® Wihrend in der ersten Dimension die Frage im Vordergrund
steht, ob die verhandelnden Regierungen alle potenziellen Abkommen diskutierten oder
sie weitere, vielversprechende Abkommen auBer Acht lieBen, fragt die zweite
Dimension, wie die Verhandlungsgewinne zwischen den einzelnen Akteuren aufgeteilt
wurden, kurzum: Wer hat gewonnen, wer hat verloren. Der Verteilung der Gewinne
liegt ein relativer Mallstab zugrunde. Wer profitiert demnach relativ zu seiner besten
unilateralen Politikalternative gesehen am meisten vom gemeinsamen Abkommen, oder

wer hat die meisten Zugesténdnisse von den anderen Akteuren erwirken konnen.®'

"8 \/gl. Steinhilber (2005): 180.
" vgl. Moravcsik (1998): 50/51.
8 v/gl. Moravcsik (1998): 51.

1 vgl. Moravcsik (1998): 51/52.
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Moravcsik hat in ,,The Choice for Europe* gezeigt, dass sich das
Verhandlungsergebnis, oder genauer: die Effizienz und die Verteilung der Gewinne des
Ergebnisses mit dem Ansatz der relativen Verhandlungsmacht erkliren lassen.*” Kern
der intergouvernementalen Verhandlungstheorie sind folglich nicht supranationale
Institutionen, sondern themenspezifische Machtstrukturen der Regierungen, in der sich
die Intensitit der nationalen Priferenzen widerspiegelt. Diese Priferenzintensitét
beschreibt die Bedeutung, die jede Regierung einem mdglichen Abkommen beimisst,
die wiederum ihre jeweilige Bereitschaft, Zugestindnisse zu machen, bestimmt.®

Der intergouvernementalen Verhandlungstheorie liegen drei Annahmen
zugrunde:™*

1. Die zwischenstaatliche Zusammenarbeit ist freiwillig.

2. Die Transaktionskosten der Verhandlungen sind niedrig.

3. Das Verhandlungsergebnis wird durch die Verhandlungsmacht bestimmt.

Erstens finden die Verhandlungen der EU-Staaten auf freiwilliger Basis statt, zu
denen die Regierungen weder durch Androhung von militdrischer Gewalt noch durch
Verhidngens Okonomischer ZwangsmaBBnahmen gendtigt wurden. Da  hier
Einstimmigkeit erforderlich ist, werden die Regierungen jedes Abkommens ablehnen,
das sie schlechter als unilaterale Politikoptionen stellt. Zweitens finden die
Verhandlungen auch in einem transparenten und informationsreichen Umfeld statt. Zum
einen verfligen die Teilnehmer selbst iiber ausreichend Informationen sowohl iiber die
Auswirkungen ihrer eigenen Handlungsalternativen als auch {ber die
Verhandlungsspielrdume und Préiferenzen der anderen Teilnehmer. Zum anderen sind
die Transaktionskosten der Verhandlungen relativ niedrig, sodass alle die Moglichkeit
besitzen, uneingeschrinkt neue Vorschldge zu machen und Kompromisse anzubieten.
Daher sind auch supranationale Akteure fiir die Verhandlungen nachrangig.85

Ist der innenpolitische Préaferenzbildungsprozess einmal abgeschlossen, beginnt
der Verhandlungsprozess. Die innerstaatlichen Akteure sind dann nicht mehr in der
Lage, die Interessen und Préferenzen ihrer Regierung zu beeinflussen. Dieser Umstand

macht den Verhandlungsprozess berechenbar. Da sich der Verhandlungsspielraum aus

82 \/gl. Moravesik (1998): 50 ff.

8 vgl. Moravcsik (1998): 60.

8 Vgl. Moravcsik (1998): 60 ff.

8 Vgl. Knodt/Corcaci (2012): 45; Moravcsik (1998): 60/61; Steinhilber (2005): 180/81.
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den unterschiedlichen nationalen Priferenzen der Staaten ergibt, ist letztlich die
Verhandlungsmacht der Regierungen entscheidend fiir den Verhandlungsprozess.*

Daraus ergibt sich drittens, dass das Verhandlungsergebnis die relative
Verhandlungsmacht der einzelnen Regierungen widerspiegelt. Die Verhandlungsmacht
einer Regierung verhélt sich umgekehrt proportional zu dem Nutzen, den diese
Regierung einem gemeinsamen Abkommen im Vergleich zu ihrer besten (unilateralen)
Politikalternative zurechnet. Moravcsik fiihrt damit die Verhandlungsmacht einer
Regierung auf deren Préferenzintensitdt zuriick. Die Priaferenzintensitét ergibt sich aus
den Priferenzordnungen der Staaten, bzw. aus dem Druck der innerstaatlichen Akteure
auf die Regierung, ein bestimmtes gemeinsames Abkommen abzuschlieBen. Dies
bedeutet, ,dass Regierungen in den Politikfeldern {iiber die geringste
Verhandlungsmacht verfiigen, in denen sie das grofite Interesse an einer
zwischenstaatlich koordinierten Politik haben.®’

In Anlehnung an Robert Keohane und Joseph Nye spricht Moravcsik hier von
asymmetrischer Interdependenz, die das Verhéltnis zwischen Préferenzintensititen
beschreibt.*® D. h., je stirker ein Staat von einem gemeinsamen Abkommen profitiert
und dementsprechend die Kosten fiir eine unilaterale Politikalternative als hoch
einschétzt, desto stirker (intensiver) ist seine Préferenz fiir dieses Abkommen, desto
eher ist er bereit, Zugestindnisse zu machen und Kompromisse einzugehen und desto
geringer ist damit auch seine Verhandlungsmacht. Umgekehrt hat diejenige Regierung
die groBere Verhandlungsmacht, die gemessen an glaubhaften Politikalternativen am
wenigsten auf das gemeinsame Abkommen angewiesen ist und daher den anderen
Verhandlungsteilnehmern Bedingungen diktieren, bzw. ithnen Zugestindnisse abringen
kann.*

Moravcsik nennt drei Formen, bzw. Mdglichkeiten von Verhandlungsstrategien,
mit denen Regierungen ihre Verhandlungsmacht ausiiben kénnen:*

1. Moglichkeit zum Veto, oder gar zum Alleingang,

2. Moglichkeit zum Ausschluss anderer Regierungen und damit der Bildung

alternativer Verhandlungskoalitionen, und

8 Vgl. Moravcsik (1998): 61/62; Steinhilber (2005): 181.

8 Steinhilber (2005): 181/82; vgl. auch Moravcsik (1998): 61/62.
% Vgl. Moravcsik (1998): 62.

%9 Vgl. Moravcsik (1998): 62/63; Steinhilber (2005): 181/82.

% v/gl. Knodt/Corcaci (2012): 46/47; Moravcsik (1998): 63 ff.
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3. Moglichkeit zur Verkniipfung von Verhandlungsgegenstinden; gemeint ist
damit letztlich die Moglichkeit, Kompromisse in den Verhandlungen
einzugehen und gegenseitige Zugestdndnisse zu machen.

Erstens vergleichen die Regierungen in den Verhandlungen den Nutzen eines
gemeinsamen Abkommens mit dem Nutzen ihrer besten einseitigen, also unilateralen
Politikalternative. In einem einstimmig entscheidenden Verhandlungssystem wie dem
der EU ist die Drohung einer Regierung, ein Veto einzulegen oder gar die
Verhandlungen zu verlassen, ihre schérfste Waffe. Aufgrund gegenseitiger
Vetodrohungen unter den Bedingungen der Einstimmigkeit werden sich die
Regierungen aber lediglich auf den kleinsten gemeinsamen Nenner einigen konnen.
Drohungen einer Regierung sind auflerdem nur dann glaubhaft, wenn die Regierung
iiber tatsichliche unilaterale Politikalternativen verfiigt.”!

Zweitens vergleichen sie den Nutzen eines Abkommens aller auch mit dem
Nutzen, der sich ergibt, wenn sie auBlerhalb der Verhandlung oder mit einigen der
Verhandlungsteilnehmer eine alternative Staatenkoalition bilden. Dabei betrachten sie
auch die Konsequenzen, wenn andere eine solche Koalition bilden und sie selbst dabei
ausgeschossen werden. Eine solche Ausschlussdrohung kann in den Verhandlungen
gegentiber einer kooperationsunwilligen Regierung ausgesprochen werden. Thr drohen
durch den Ausschluss zusdtzliche Kosten und negative externe Effekte. Diese Kosten
bewegen jene Regierung dazu, einem Abkommen, das sie zunédchst zwar schlechter
stellt, zuzustimmen, wenn es fiir sie auf ldngere Sicht aber giinstiger ist als der
Ausschluss selbst. In diesem Fall geht das gemeinsame Abkommen iiber den kleinsten
gemeinsamen Nenner hinaus. Entstehen der ausgeschlossenen Regierung jedoch nicht
externe Kosten, sondern positive externe Effekte, besteht die Gefahr von
Mitnahmeeffekten. Alternative Koalitionen finden sich in europdischen Verhandlungen
etwa in Form eines ,,Kerneuropas* oder eines ,,Europas der zwei Geschwindigkeiten®,
bei denen eine oder mehrere europdische Staaten bei einer vertieften Integration
auBenvorbleiben.”

Wenn Regierungen drittens nicht ausschlieBlich iiber ein einzelnes Thema
verhandeln, sondern liber mehrere Themengebiete, in denen die Regierungen ganz

verschiedene Priferenzen aufweisen, dann kdnnen sie gegenseitige Zugestindnisse

T Vgl. Moravcsik (1998): 63/64; Steinhilber (2005): 182.
%2 \/gl. Moravcsik (1998): 64/65; Steinhilber (2005): 182/83.
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machen oder Kompromisse eingehen. Dazu verkniipfen sie verschiedene
Verhandlungsgegenstinde miteinander und gehen Tauschgeschifte ein oder nehmen
gegenseitige Ausgleichszahlungen vor, womit sie die Grundlage fiir Paketlésungen
legen.”

Die strategische Verkniipfung von Verhandlungsgegenstinden dient dazu, einen
Kompromiss zwischen gleichrangigen Verhandlungsteilnehmern zu ermdglichen. Bei
Tauschgeschéften zeigt sich jeder Verhandlungsteilnehmer bei einem spezifischen
Verhandlungsgegenstand kompromissbereit, an anderer Stelle kommen ihnen dafiir die
anderen Teilnehmer bei seinen Vorstellungen entgegen. Ausgleichszahlungen dienen
wiederum dazu, einzelne Verhandlungsteilnehmer fiir ihre aus einem gemeinsamen
Abkommen resultierenden Nachteile zu entschddigen und so trotzdem ihre Zustimmung
fiir das Abkommen zu gewinnen.”

Tauschgeschéfte und Ausgleichzahlungen sind die Grundlage fiir die bei EU-
Verhandlungen so typischen Paketlosungen, bei denen jeder ein Teil der Kosten zu
tragen hat, aber alle gleichzeitig profitieren. Zu einer Paketlosung kommt es allerdings
nur unter bestimmten Voraussetzungen: Gewinne und Verluste aus dieser Losung fallen
innerhalb ein und derselben Interessensgruppe an. Verluste konnen auf einflussarme
und unorganisierte gesellschaftliche Gruppen wie Steuerzahler oder Konsumenten
abgewilzt werden. Oder es besteht schlicht Unklarheit dariiber, wen die Verluste
{iberhaupt treffen.”

Durch die Moglichkeit zu gegenseitigen Zugestidndnissen und das Eingehen von
Kompromissen lassen sich die Unterschiede in den asymmetrischen Interdependenzen
der Regierungen angleichen und die préiferenzbasierte Verhandlungsmacht der
Regierungen relativieren. Mehr noch als durch eine Ausschlussdrohung einigen sich die
Regierungen bei Paketlosungen auf ein Abkommen, das weit iiber dem kleinsten

gemeinsamen Nenner liegt.”®

9 Vgl. Knodt/Corcaci (2012): 45/46; Moravcsik (1998): 65; Steinhilber (2005): 182.
% Vgl. Knodt/Corcaci (2012): 45/46; Moravcsik (1998): 65/66.

% v/gl. Moravcsik (1998): 65; Steinhilber (2005): 183.

% \/gl. Moravcsik (1998): 65; Steinhilber (2005): 182.
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Abbildung 2: Verhandlungsmacht

Unilaterale
Politikalternativen

Alternative Koalitionen

Zugestindnisse und
Kompromisse

Der Nutzen unilateraler
Politikalternativen im
Verhaltnis zum Nutzen des
gemeinsamen Abkommens
als Grundlage fir ein Veto
oder fiir einen Ausstieg aus
der Verhandlung

Der Nutzen alternativer
Koalitionen im Verhaltnis
zum Nutzen eines Ab-
kommens aller als Grundlage
fur einen Ausschluss
kooperationsunwilliger
Verhandlungsteilnehmer

Moglichkeiten fur
Zugestandnisse und
Kompromisse in Form
von Tauschgeschaften
und Ausgleichszahlungen
als Grundlage fur
Paketldsungen

|

Einigung auf kleinsten
gemeinsamen Nenner

Einigung Uber kleinstem
gemeinsamen Nenner

Einigung auf groRten
gemeinsamen Nenner

Quelle: Eigene Darstellung, basierend auf Moravcsik (1998): 63 ff.

Aus der intergouvernementalen Verhandlungstheorie leitet Moravcesik drei

wesentliche Aussagen iiber den Verhandlungsprozess ab:”’

Die Transaktionskosten der Verhandlungen sind gering, entsprechend sind
Informationen leicht verfiigbar. Es bedarf keiner supranationalen Akteure zur

Bereitstellung solcher Informationen, weshalb diese eine nachrangige

Nicht supranationale Akteure, sondern Staaten und ihre Regierungen
bestimmen den Verlauf der Verhandlungen, die sich weniger auf die
(ohnehin vorhandene) Effizienz der Verhandlungen konzentrieren miissen,

sondern um eine zu ihren Gunsten ausfallende Verteilung der Gewinne

1.

Bedeutung fiir den Verhandlungsprozess haben.
2.

bemiihen konnen.
3.

Verhandlungsmacht beruht auf Préferenzintensititen der Staaten, d. h.
Regierungen, die am meisten von einem Abkommen profitieren, machen
zugleich auch die groBten Zugestindnisse. Veto- oder Ausschlussdrohungen
sind nur dann wirksam, wenn sie auch glaubwiirdig sind. Regierungen
konnen in den Verhandlungen aber nur begrenzt Zugestindnisse machen und
Kompromisse eingehen, da die Interessengruppen, die die Verluste zu tragen

haben, sich dagegen wehren werden.

Die drei Aussagen auf diese Analyse der Reform der Economic Governance

iibertragen und zusammengefasst, heiit das fiir den Verhandlungsprozess folgendes:

" \Vgl. Moravcsik (1998): 66/67.
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Die europdischen Regierungen, bzw. die Regierungen der Eurostaaten verfiigen iiber
geniigend Informationen tiber die wirtschafts- und geldpolitischen Hintergriinde der mit
der Staatsschuldenkrise zusammenhéngenden Reform und kénnen auf dieser Grundlage
relativ gut einschédtzen, welche Préaferenzen und Interessen die jeweils anderen
Regierungen in den Verhandlungen verfolgen. Die supranationalen Akteure der EU,
allen voran die Kommission, aber auch die EZB oder der Euro-Gruppenchef, spielen
nur eine untergeordnete Rolle, indem sie etwa Vorschlige zur Losung der Krise
unterbreiten oder die Verhandlungen vorbereitende MaBnahmen treffen. In den
eigentlichen Verhandlungen selbst dominieren die Regierungen, die iiber die Verteilung
der Gewinne, bzw. iiber die Verteilung der Reformkosten verhandeln. Dabei setzen sich
diejenigen Regierungen mit ihren Interessen durch, die weniger auf ein gemeinsames
Abkommen zur Reform der Economic Governance angewiesen sind, da sie —
Moravcsiks Annahme folgend — iiber die groBere Verhandlungsmacht verfiigen und
dadurch in der Lage sind, den anderen Regierungen ihre Verhandlungsbedingungen

vorzuschreiben.

Abbildung 3: Mehrstufiges Analysemodell

Vorstufe: 1. Analysestufe: 2. Analysestufe:
Entscheidungen und Nationale Zwischenstaatliche
Handlungsalternativen Praferenzbildung Verhandlung
Leitende Was wird > Wie bilden sich > Wie werden die
Fragestellung | entschieden? die nationalen Praferenzen der Staaten
Was sind die Praferenzen der im Verhandlungs-
Alternativen? Staaten heraus? prozess umgesetzt?
Theorie und Liberale Theorie Intergouvernementale
Erklérungs- der nationalen Verhandlungstheorie
ansatz Praferenzbildung - Asymmetrische
- Politisch- Interdependenz
wirtschaftliche (relative Verhand-
Interessen lungsmacht)
v \l' \l'
Ergebnis Identifizierung der Zugrundeliegende Verhandlungsergebnis /
Entscheidungen und nationale zwischenstaatliches
Handlungsalternativen —  Praferenzen — Abkommen

Quelle: Eigene Darstellung, basierend auf Moravcsik (1998): 24

Zusammengefasst besteht der hier angewandte liberale

Intergouvernementalismus aus zwei Elementen: Erstens der Annahme des Staates als

40



einem nach aullen einheitlich und rational handelnden Akteur und zweitens einem auf
dieser Annahme beruhenden mehrstufigen Analysemodell zur Analyse des
Zustandekommens eines Abkommens mit Vorstufe und 1. und 2. Analysestufe, wobei
den beiden Analysestufen (nationale Priaferenzbildung und zwischenstaatliche
Verhandlung) eine konkrete Theorie (liberale Theorie nationaler Priaferenzbildung, bzw.
intergouvernementale Verhandlungstheorie) mit eigenen Erklarungsansétzen (politisch-
wirtschaftliche Interessen, bzw. relative Verhandlungsmacht) zugeordnet wird. Ergénzt
wird  dieser liberale Intergouvenementalismus um die  Aussagen des
situationsstrukturellen Ansatzes von Zirn iiber die Losbarkeit problematischer

Verhandlungssituationen.

2.5. Variablen und Operationalisierung

Um die hinter der zentralen Forschungsfrage stehende Komplexitit zu
reduzieren, wird die Beziehung zwischen den verursachenden Faktoren und dem zu
erkldrenden Phinomen in Variablen iiberfiihrt: Das zu erklirende Phdnomen stellt die
abhédngige Variable (AV) dar, die verursachenden Faktoren, mit denen das Phdnomen
erkliart werden soll, die unabhingigen Variablen (UV).”® Die abhingige Variable in
dieser Untersuchung ergibt sich zum einen aus der zugrundeliegenden Forschungsfrage
nach der Erkldrung der Schliisselentscheidungen der Staats- und Regierungschefs fiir
die Reform der Economic Governance. Werden diese Entscheidungen zum anderen auf
das Analysemodell von Moravcsik iibertragen, dann handelt es sich bei der Reform der
Economic Governance um dasjenige, was mit dem hier angewandten Analysemodell
erklart werden soll: Das Ergebnis zwischenstaatlicher Kooperation im européischen
Integrationsprozess in Form gemeinsamer Abkommen der EU-Staaten. Demnach erfasst
die abhingige Variable die Reform der Economic Governance (AV).

Fiir diese Reform der Economic Governance, bei der es sich — wie eingangs
beschrieben — um ein ,Stellvertreterkonzept flir ein noch nicht ausgearbeitetes

Regelwerk*” handelt, lassen sich zwei Ansitze eines neuen EU-Regelwerkes

% Die methodische Herleitung des hier verwendeten Forschungsdesigns (Variablen,
Operationalisierung, Gegenstand der Untersuchung, Bestimmung des Falles) orientiert sich an
Lauth/Pickel/Pickel (2009).

% Enderlein (2012): 37.
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identifizieren, die das Spektrum dieser Reform definieren: Entweder entscheiden sich
die EU-Staaten fiir eine solche Reform der Economic Governance, die auf die
Schaffung einer europdischen Wirtschaftsregierung mit aktiver Wirtschaftspolitik
hinauslauft, oder fiir eine solche Reform, die an der Regelbindung und Sanktionslogik
des Maastricht-Vertrages festhélt. Die ndtige Varianz der abhéngigen Variable ist damit
gegeben.

Wenn die abhédngige Variable die Reform der Economic Governance umfasst,
sind die Ursachen des Zustandekommens dieses Ergebnisses und damit die
unabhéngigen Variablen in dem zugrundeliegenden Kooperationsprozess, dem
Reformprozess der Staaten im Rahmen der Staatsschuldenkrise zu suchen. Die
Erarbeitung eben dieser unabhingigen Variablen soll erneut unter Riickgriff auf
Moravcsik gelingen. Wie andere Theorien grundsitzlich auch ldsst seine in dieser
Untersuchung herangezogene Theorie des liberalen Intergouvernementalismus bereits
bestimmte Faktoren als Ursache zur Erkldrung der Reform der Economic Governance in
Betracht ziehen. In ,,The Choice for Europe® hat Moravesik drei Hauptfaktoren
herausgearbeitet, die den europdischen Integrationsprozess bestimmen: Politisch-
wirtschaftliche Interessen dominanter innerstaatlicher Akteure, asymmetrische
Interdependenzen der europdischen Regierungen in den Verhandlungen und nicht
zuletzt die Absicht einer glaubwiirdigen Selbstbindung der Staaten an die getroffenen
Verhandlungsergebnisse. Diese Faktoren spiegeln sich Moravesik zufolge in den
nationalen Priferenzen, in den Machtpositionen der Staaten und in ihren
Entscheidungen iiber die Institutionalisierung der Verhandlungsergebnisse wider,
welche wiederum zusammengenommen das Zustandekommen gemeinsamer
Ubereinkiinfte und Vertrige der EU-Staaten bedingen. Moravesik schreibt: ,[...] the
pattern of state preferences and power — in particular the opportunity costs of foregoing
agreement — is the decisive determinant of specific agreements.«'"

Entsprechend ist davon auszugehen, dass diese von Moravcsik genannten
Determinanten der von den Staaten ausgehandelten Abkommen auch fiir die Reform der
Economic Governance ursdchlich sind. Da Ziirn in seinem situationsstrukturellen
Ansatz iiber internationale Verhandlungssituationen auf wesentliche Elemente des

liberalen Intergouvernementalismus zuriickgreift, ist ebenso davon auszugehen, dass

1% nMoravesik (1998): 52/53.
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auch die Situationsstruktur fiir die Reformen ursdchlich ist. Demnach konnen drei
Faktoren als Ursache zur Erkldrung fiir die Reformen herangezogen werden: Als erste
unabhingige Variable lassen sich die nationalen Prdferenzen (UV;) identifizieren. Wie
stark die Regierungen ihre Préiferenzen in den zwischenstaatlichen Verhandlungen
durchsetzen konnen, hiangt von ihrer Machtposition ab. Daraus ergibt sich als zweite
unabhéngige Variable die relative Verhandlungsmacht (UV>) der Regierungen. Da die
Situationsstruktur in der Verhandlungssituation die Wahrscheinlichkeit bestimmt, mit
der es zwischen den Akteuren zu einer Einigung kommt, wird die Reform der Economic
Governance auch durch die Situationsstruktur (UV3) als dritte Variable beeinflusst. Die
drei unabhédngigen Variablen lassen sich zunichst wie folgt beschreiben:

Die von den Regierungen in die Verhandlungen eingebrachten nationalen
Priaferenzen gehen auf die 6konomischen oder gar kommerziellen Interessen einzelner
dominanter innerstaatlicher Wirtschaftsakteure zuriick und lassen sich in einer
Priaferenzordnung bildlich gegeniiberstellen. Diese gibt Auskunft {iber die
unterschiedlich starken und schwachen Préferenzintensititen. Bei den Priferenzen
handelt es sich um eine vergleichende Bewertung von Handlungsalternativen. Diese
Handlungsalternativen sind hier als verschiedene Politikoptionen der Staaten bei der
Reform der Economic Governance zu verstehen. Je nachdem, wie die unterschiedlichen
Préferenzen der einzelnen Regierungen in dieser Ordnung mit einander vereinbar sind
oder sich gegenseitig widersprechen, kommt es zu Kooperation zwischen den
Regierungen in den Verhandlungen und ermdoglicht eine Einigung auf eine Reform der
Economic Governance-Struktur der EU.

Die Verhandlungsmacht der Regierungen héngt von der Priaferenzintensitédt ab —
je grofer das Interesse an einem Abkommen, desto geringer die Verhandlungsmacht —
und &dufert sich in der Verhandlungsstrategie der Regierungen. Diese kdnnen in den
Verhandlungen sowohl mit einem Alleingang, als auch mit dem Ausschluss anderer
Verhandlungsteilnehmer drohen oder Zugestindnisse machen und Kompromisse
eingehen. Abhédngig davon, wie grol oder klein die Verhandlungsmacht einer
Regierung ist, kann sie ihre Priferenzen in den Verhandlungen gegeniiber den anderen
Regierungen durchsetzen, diesen sogar Zugestindnisse abfordern oder Bedingungen

stellen und so die Reform der Economic Governance in ithrem Sinne beeinflussen.
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Die Situationsstruktur 1dsst sich anhand der beteiligten Akteuren, ihrer
Handlungsoptionen und ihrer darauf aufbauenden Préferenzordnung aufdecken und
beschreibt die Schwierigkeit der Losbarkeit problematischer Verhandlungssituationen.
Insgesamt gibt es vier Typen von Situationsstrukturen, in die sich internationale
Verhandlungen einordnen lassen: Koordinationsspiele ohne Verteilungskonflikte,
Koordinationsspiele mit Verteilungskonflikten, Dilemmaspiele und Rambospiele. Diese
bestimmen die Wahrscheinlichkeit, mit der es zu einer Einigung iiber die Reform der

Economic Governance kommt.

Abbildung 4: Abhangige und unabhangige Variablen

Variablen
AV Reform der Economic Governance
uv, Praferenzen
uv, Verhandlungsmacht
UV; Situationsstruktur

Quelle: Eigene Darstellung

Die Operationalisierung des hier angewandten liberalen
Intergouvernementalismus und des auf diese Bediirfnisse zugeschnittenen
Analysemodelles erfolgt durch die Messbarmachung der Variablen unter Verwendung
des situationsstrukturellen Ansatzes von Ziirn. Dieser Ansatz greift auf Bausteine des
liberalen Intergouvernementalismus zuriick und wendet sie auf internationale
Verhandlungssituationen an. Er geht davon aus, dass ein Verhandlungsergebnis auf der
Grundlage der beteiligten Akteure, der ihnen offenstehenden Handlungsalternativen und
threr Priaferenzordnungen zustande kommt. Mit Hilfe dieser Elemente konnen die
Variablen wie folgt operationalisiert werden:

Entsprechend dem liberalen Intergouvernementalismus sind Préferenzen eine
vergleichende Bewertung unterschiedlicher Handlungsalternativen. Sie ergeben sich aus
einer Kosten-Nutzen-Rechnung und spiegeln die politisch-wirtschaftlichen Interessen
der Akteure wider. Demnach lassen sich die Priferenzen anhand einer Kosten-Nutzen-
Rechnung der Handlungsalternativen bestimmen. Eine Alternative ist dann niitzlich und
wird bevorzugt, wenn sie den eigenen politisch-wirtschaftlichen Interessen entspricht;
sie verursacht dann Kosten und wird dementsprechend abgelehnt, wenn sie den

politisch-wirtschaftlichen Interessen zuwiderlautt.
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Geméal der asymmetrischen Interdependenz nach Moravcesik verhélt sich die
Verhandlungsmacht umgekehrt proportional zu dem Nutzen, den eine Regierung einer
Handlungsalternative bemisst. D. h. je groBer der Nutzen einer dieser
Handlungsalternativen fiir den Staat ist, desto stérker (intensiver) sind seine Priaferenzen
fiir diese Politik und desto schwécher ist seine Machtposition in den Verhandlungen
iiber diese Politik. Demnach ldsst sich die Verhandlungsmacht anhand der
Praferenzintensitit  bestimmen, die jeder Staat seinen unterschiedlichen
Handlungsalternativen zuordnet. Sichtbar werden die unterschiedlichen Intensititen in
einer Préiferenzordnung, in der die Priferenzen nach ihrer Intensitit gewichtet
gegeniibergestellt werden.

Laut Ziirns situationsstrukturellem Ansatz ist die Situationsstruktur entscheidend
fiir das Zustandekommen des Verhandlungsergebnisses. Um diese zu beschreiben,
bedarf es der beteiligten Akteure, den ihnen offenstehenden Handlungsalternativen und
ihrer Priferenzordnungen. Demnach ldsst sich die Situationsstruktur anhand der
Kombination dieser drei Elemente bestimmen. Der Spieletyp der Verhandlungssituation
von Koordinationsspiel ohne Verteilungskonflikt bis hin zu Rambospiel entscheidet
dabei tiber deren Losbarkeit. Um entsprechend die drei Variablen zu bestimmen, bedarf
es folgender Schritte:

1. Identifizierung der Akteure,

2. Bestimmung der ihnen offenstehenden Handlungsalternativen,

3. Darstellung ihrer Priaferenzordnungen.

Zur Messung der hier beschriebenen Nutzen und Kosten fiir die Akteure
kommen folgende drei 6konomische Kriterien, d. h. Indikatoren in Betracht. Der erste
Indikator mit Bezug auf die Banken besteht aus den Auslandsforderungen. Diese
umfassen in der Regel alle Ausleihungen von heimischen Banken an auslidndische
Schuldner (z.B. Banken, Unternehmen, oOffentliche Haushalte). Der Status der
Auslandsforderungen erlaubt Auskunft dariiber, in welcher Hohe und Struktur Banken
in den Krisenldndern finanziell engagiert sind. Hat ein Staat sich bei heimischen Banken
verschuldet, kann er mit Hilfe seines Gewaltmonopoles Einfluss auf seine Gléubiger

nehmen. Im Fall der Verschuldung bei ausldndischen Banken ist er hingegen auf deren
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Wohlwollen angewiesen. Auslandsforderungen zeigen daher die Abhingigkeit des
Staates gegeniiber dem Ausland.'""

Der zweite Indikator mit Bezug auf die (Export-)Wirtschaft umfasst die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit. Diese ist eine Schliisselgrof3e fiir die Entwicklung von
Importen und Exporten. Erfasst wird die preisliche Wettbewerbsfihigkeit eines Landes
durch den realen, effektiven Wechselkurs, der die Preis- und Kostenentwicklung eines
Landes gegeniiber seinen internationalen Handelspartnern beschreibt. Je groBer die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit einer Volkswirtschaft ist, desto besser sind die
Voraussetzungen fiir eine ausgeglichene Leistungsbilanz oder gar einen
Leistungsbilanziiberschuss. Sinkt der reale Wechselkurs eines Landes, werden seine
Giiter fiir das Ausland attraktiver und es exportiert mehr.'%*

Drittens wird mit Bezug auf den Staat, bzw. die Regierung selbst die
Haushaltsbilanz herangezogen. Diese ist die Gegeniiberstellung der offentlichen
Einnahmen und Ausgaben. Sie gibt Auskunft dariiber, ob ein Haushaltsiiberschuss
anfdllt oder sich ein Haushaltsdefizit ergibt. Ein vorrangiges Ziel der Reform der
Economic Governance zur Bewiltigung der Staatsschuldenkrise ist der Abbau dieser
Defizite und langfristig die Riickfithrung der Staatsschuldenquote. Dies gelingt etwa

durch SparmaBnahmen oder Wirtschaftswachstum. '**

Abbildung 5: Operationalisierung der Variablen

Operationalisierung

Bestimmen sich anhand einer Bewertung der

ARSI () Handlungsalternativen.

Bestimmt sich anhand der Praferenzintensitat, dargestellt in einer

Verhandlungsmacht (UV,) Praferenzordnung.

Bestimmt sich anhand der Kombination der beteiligten Akteure,

SIENETISS I (U7 ihrer Handlungsalternativen und ihrer Préferenzordnungen.

Quelle: Eigene Darstellung

2.6. Gegenstand der Untersuchung und Bestimmung des Falles

Aus der zentralen Forschungsfrage ergeben sich der Gegenstand der

Untersuchung und die Bestimmung des Falles. Indem nach der Reform der Economic

101 Vgl. Deutsche Bundesbank (2013b); zum Bedeutungsunterschied zwischen Inlands- und

Auslandsverschuldung siehe auch Gros (2011).
192'y/gl. Mankiw/Taylor (2011): 831 ff.
193 v/gl. Briimmerhoff (2011): 14 ff.; Schauble (2011a).
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Governance durch die Staats- und Regierungschefs zur Rettung des Euro-
Wihrungsgebietes aus der Staatsschuldenkrise gefragt wird, ist die wirtschaftspolitische
Steuerung  der  EU  durch  die  Staats- und  Regierungschefs  der
Untersuchungsgegenstand. Wie die meisten intergouvernementalen Theorieansitze
begreift auch Moravesik die europdische Integration als eine Abfolge grofler
Ubereinkiinfte und Reformschritte, die zwischen den Mitgliedsstaaten auf Gipfeltreffen
ausgehandelt und in entsprechenden europiischen Vertrdgen festgehalten wurden.'®

Moravesik spricht hier von ,history-making, or grand bargains© '*

, von grof3en
Vertragsverhandlungen iiber entscheidende politische Fragen der Integration.

In , The Choice for FEurope“ testet er seine Theorie des liberalen
Intergouvernementalismus an fiinf Fallstudien, ndmlich an den Vertragsverhandlungen
zu fiinf solchen groBen Ubereinkiinften und Reformschritten: Die Rémischen Vertrige,
die gemeinsame Agrarpolitik, das Europdische Wihrungssystem, die Einheitliche
Européische Akte und der Vertrag von Maastricht.'” Die Bestimmung des Falles der
vorliegenden Arbeit erfolgt liber die abhingige Variable, also das zu erkldrende
Phénomen aus der Forschungsfrage: Die Reform der Economic Governance. In ihrer
Summe sind die einzelnen Reforminhalte und die ihr zugrundliegenden Entscheidungen
der Regierungen der EU-Staaten als ein solcher groBer Reformschritt im Sinne
Moravcesiks  zu  begreifen. In Anlehnung an seine fiinf Fallstudien {iber
integrationspolitische Vertragsverhandlungen ergeben sich somit als Fall dieser Arbeit
die Verhandlungen {iber eine Vertiefung der Europdischen Wirtschafts- und
Wéhrungsunion in Richtung einer gemeinsamen Wirtschaftspolitik. Um diesen Fall
konkret zu bestimmten, wird er im Folgenden noch inhaltlich und zeitlich von anderen
Phanomenen und Ereignissen abgegrenzt.

Der Untersuchungsfall umfasst hierbei die gemeinsame Reformpolitik Merkels
und Sarkozys zur Bewiltigung der Staatsschuldenkrise auf den europdischen

Gipfeltreffen in den Jahren 2010 und 2011. Diese beginnt mit dem Gipfel im Mai 2010,

als vor dem Hintergrund der drohenden Insolvenz Griechenlands mit einem temporéren

194 y/gl. Steinhilber (2005): 176.

1% Moravcsik (1998): 1.

106 Vgl. Moravcsik (1998): 2; nach Veréffentlichung von ,, The Choice fur Europe® im Jahre 1998
sind auch der Vertrag von Amsterdam, der Vertrag von Nizza, der gescheiterte Vertrag tber
eine Verfassung fiir Europa, bzw. der Vertrag von Lissabon als solche grofte Ubereinkiinfte und
Reformschritte zu betrachten; in diesem Sinne siehe auch Moravcsik/Nicolaidis (1999).
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Euro-Rettungsschirm die erste Entscheidung hinsichtlich der Reform der Economic
Governance getroffen wurde. Die inhaltliche und besonders zeitliche Schlussgrenze des
Untersuchungsfalles l4sst sich am Oktober-Gipfel 2011 festmachen. Dort unternahmen
Merkel und Sarkozy mit einer europdischen Wirtschaftsregierung und einer
europaweiten Schuldenbremse, spiter als Fiskalpakt verabschiedet, ein letztes Mal
einen gemeinsamen Vorsto zur Reform der Economic Governance. Mit der dort
erzielten Einigung liegt eine groBe Ubereinkunft, ein ,,grand bargain® der europdischen
Integration im Sinne Moravcsiks liber die Vertiefung der Europédischen Wirtschafts- und
Wihrungsunion vor. Die Wahl Francois Hollandes zum neuen franzdsischen
Staatspréasidenten Anfang 2012 beendete schlieBlich die Zusammenarbeit des Tandems
,,Melrkozy“.lo7

Nachdem der Untersuchungsfall im Wesentlichen zeitlich abgegrenzt wurde,
erfolgt nun die eigentliche inhaltliche Bestimmung des Falls. Entsprechend dem an die
Bediirfnisse angepassten Analysemodell von Moravcsik wird der vorliegende Fall auf
den beiden beschriebenen Analysestufen — nationale Priferenzbildung und
zwischenstaatliche Verhandlung — untersucht, d. h. der Fall ist im Folgenden fiir eben
diese Analysestufen jeweils einzeln inhaltlich zu bestimmen.

Fiir die erste Analysestufe sind diejenigen bei der Reform der Economic
Governance  wichtigen EU-Lénder zu  bestimmen, deren innerstaatliche
Priaferenzbildungsprozesse es zu analysieren gilt. Da es sich um eine Reform
vornehmlich des Euro-Wahrungsgebietes handelt, kommen hierfiir die Euroldnder in
Betracht. Als erstes Land werden die Priaferenzen in Deutschland untersucht, das
aufgrund seiner wirtschaftlichen Stirke der Hauptakteur bei der Reform zur
Stabilisierung des Euro und der Rettung der Krisenlédnder vor einem Staatsbankrott ist.
Es steht hier stellvertretend fiir die anderen Eurolidnder, die eine konsequente
Fiskaldisziplin und eine eigenverantwortliche Schuldenpolitik befiirworten. Als zweites
Land wird Frankreich herangezogen, das zusammen mit Deutschland die Fiihrungsrolle
bei der Reform der Economic Governance eingenommen hat. Frankreich steht als
Wortfiihrer stellvertretend fiir die von schwindender Wettbewerbsfahigkeit und
steigenden Staatsschulden gekennzeichneten Krisenldnder Siideuropas, die im

Gegensatz zu Deutschland eine weniger strenge Haushaltspolitik guthei3en.

97 vgl. Hilz (2013): 26 ff.; siche auch Demesmay (2012b); Die Welt (2012).
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Griechenland, das immer wieder im Zentrum der Krisenpolitik steht, wird bewusst nicht
betrachtet, da nicht mit, sondern iiber Griechenland verhandelt wird.

Fiir die zweite Analysestufe sind diejenigen Treffen der europdischen Staats-
und Regierungschefs zu bestimmen, auf denen die zwischenstaatlichen Verhandlungen
iiber die wesentlichen Reformschritte einer Vertiefung der Wirtschafts- und
Wiéhrungsunion stattfinden. Als erstes kommen hier die als EU-Gipfel bezeichneten
Treffen des Europdischen Rates in Betracht, auf denen sich die Staats- und
Regierungschefs sédmtlicher EU-Mitgliedsstaaten zusammenfinden. Gemeinsam
erlassen sie die allgemeinen Leitlinien der Unionspolitik und nehmen die fithrende
Rolle bei der Systemgestaltung der Europdischen Union wahr: Sie entscheiden iiber
Vertiefung und Erweiterung der EU sowie iiber Anderungen der vertraglichen
Grundlagen der EU.'®

Der Europdische Rat handelt bei strittigen institutionellen und finanziellen
Fragen auf EU-Ebene als zentrale Entscheidungsinstanz.'® Bei den Verhandlungen iiber
eine Reform der Economic Governance zur Bewiltigung der Staatsschuldenkrise
kommt ihm daher eine Schliisselposition zu. Da der Europdische Rat seine
Entscheidungen grundsétzlich im Konsens trifft, ist die Kompromissfindung in den
Verhandlungen héaufig von Paketlosungen und Koppelgeschiften gekennzeichnet.
Allein die Staats- und Regierungschefs als Letztverantwortliche ihrer Lander konnen die
Forderungen und Zugestindnisse der Mitgliedsstaaten untereinander aushandeln. Seine
Verhandlungsergebnisse dienen als Richtschnur fiir die Beschliisse im Ministerrat.' "

Eine Sonderstellung innerhalb der Ministerratsformationen nimmt die
Eurogruppe ein. Sie befasst sich mit Fragen der wirtschaftspolitischen Koordinierung
der Eurozone, der Uberwachung der Haushaltsdisziplin in der Eurozone sowie der
institutionellen Weiterentwicklung der Wirtschafts- und Wahrungsunion und dient
zudem der Koordinierung zwischen dem  wirtschaftspolitischen und dem
wiahrungspolitischen Pfeiler der Wirtschafts- und Wéhrungsunion. Angesichts dieser

zentralen Funktionen kommt der Eurogruppe eine Schliisselposition bei den

1% v/gl. Wessels/Schafer (2011): 198 ff.
199 v/gl. Wessels (2008): 86/87.
"% v/gl. Wessels/Schafer (2011): 202 ff.
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Verhandlungen iiber die Reform der Economic Governance in der Staatsschuldenkrise
und damit der institutionellen Vertiefung der Wirtschafts- und Wihrungsunion zu.'"!

Die Eurogruppe trat auf der Ebene der Staats- und Regierungschefs
(Européischer Rat) erstmals im Oktober 2008 angesichts der Finanzkrise und seitdem
infolge der Staatsschuldenkrise immer wieder zu gesonderten Gipfeltreffen des Euro-
Wihrungsgebietes zusammen.''? Als Letztentscheidungstriiger der Eurogruppe kommen
somit zweitens die in Anlehnung an EU-Gipfel als Euro-Gipfel bezeichneten Treffen
der Staats- und Regierungschefs des Euro-Wiahrungsgebietes in Betracht. Dort
beschlieen sie dhnlich den EU-Gipfeltreffen des Europédischen Rates die Leitlinien der
Wirtschafts- und Wihrungspolitik in der Eurozone und bemiihen sich um eine
Koordinierung dieser Politikfelder.

Als drittens kommen diejenigen Treffen in Betracht, die zwar nicht im Rahmen
eines EU- oder Euro-Gipfels, aber dennoch auf der Ebene der Staats- und
Regierungschefs stattfinden. Entsprechend dem Analysefokus auf Deutschland und
Frankreich betreffen diese deutsch-franzdsische Zweiergipfel der deutschen
Bundeskanzlerin Merkel und des franzdsischen Staatsprisidenten Sarkozy. Ahnlich der
grofen Gipfel sind auch hier diese Verhandlungen von einer Kompromissfindung

gekennzeichnet.

Abbildung 6: Inhaltliche Fallbestimmung der Analysestufen

1. Nationale 2. Zwischenstaatliche
Praferenzbildung Verhandlung

Analysiert werden die Analysiert werden die Verhandlungsprozesse folgender Treffen:

Praferenzbildungsprozesse | - Europaischer Rat

in folgenden Landern: (,EU-Gipfel®)

- Deutschland - Eurogruppe auf der Ebene der Staats- und

- Frankreich Regierungschefs des Euro-Wahrungsgebietes
(,Euro-Gipfel®)

- Sondertreffen der deutschen Bundeskanzlerin und des

franzdsischen Staatsprasidenten
(,Deutsch-franzdsischer Zweiergipfel®)

Quelle: Eigene Darstellung

Bei dieser Untersuchung der Vertiefung der Wirtschafts- und Wahrungsunion in
der Staatsschuldenkrise im Rahmen der Reform der Economic Governance handelt es

sich um eine Einzelfallanalyse, die sich in eine Reihe mit den von Moravcsik in ,,The

" vgl. Puetter (2009): 180 ff., 259/60.
"2 y/gl. Puetter (2009): 181/82.
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Choice for Europe® analysierten fiinf Vertragsverhandlungen einreiht. Die vorliegende
Einzelfallstudie gibt nicht nur die Mdglichkeit, den gewdhlten Fall inhaltlich tief
aufzuarbeiten, sondern auch die der Untersuchung zugrundeliegende Theorie auf ein
weiteres konkretes Beispiel anzuwenden und dabei diese Theorie mit auf den Fall

bezogenen Hypothesen auf ihre Allgemeingiiltigkeit zu testen.

2.7. Arbeitshypothesen

In ,,The Choice for Europe* hat Moravcsik fiir jede der hier angewendeten
Analysestufen Préferenzbildungsprozess und Verhandlungsprozess verschiedene
Aussagen formuliert, die er aus den dieser Analysestufen zugrundeliegenden Theorien
mittlerer Reichweite und ihrer Erkldrungsansitze ableitet. Ziirn hat mit seiner
Beschreibung der vier Typen einer Situationsstruktur Aussagen im Hinblick auf die
Losbarkeit  einer  problematischen  Verhandlungssituation und damit das
Zustandekommen einer Einigung getroffen. Moravesiks und Ziirns Aussagen werden
hier aufgegriffen und in entsprechender Form als Hypothesen auf den Untersuchungsfall
iibertragen, sodass sich fiir jede der drei unabhédngigen Variablen Préferenzen,
Verhandlungsmacht und Situationsstruktur eine eigene Hypothese iiber ihre
verursachende Wirkung auf die abhingige Variable der Reform der Economic
Governance ergibt. Dabei zeigt sich, ob Moravcsiks und Ziirns Aussagen auch fiir den
vorliegenden Fall allgemeingiiltig sind.

Moravesik  zufolge gehen die nationalen Préaferenzen auf politisch-
wirtschaftliche Interessen zuriick. Die Ubereinstimmung der Priferenzen der Staaten
untereinander entscheidet dariiber, ob sich ein Staat dazu bereit zeigt, mit anderen zu
kooperieren. D. h. Préiferenzen bestimmen die Nachfrage der Staaten miteinander zu
kooperieren.'" Dies fiihrt zur ersten Hypothese: Je stirker die Priferenzen der Staaten
in den Verhandlungen konvergieren, desto eher lassen sich zentrale Konfliktlinien
entschérfen (H;). Dementsprechend diirfte die Reform der Economic Governance dann
keine zentralen Konfliktlinien widerspiegeln, wenn die Priferenzen Deutschlands und
Frankreichs konvergieren. Fiir die Ubereinstimmung von Priferenzordnungen lassen

sich folgende Konfliktlinienschéirfen ableiten:

"3 vgl. Moravcsik (1998): 25 ff.; Steinhilber (2005): 180 ff.
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Abbildung 7: Hypothese 1 — Konfliktlinienscharfe

Préferenzordnung Praferenzdivergenz Praferenzkonvergenz

Konfliktlinienschérfe Verscharfung der Konfliktlinien Entscharfung der Konfliktlinien

Quelle: Eigene Darstellung, basierend auf Moravcsik (1998): 25 ff.

Moravcsik zufolge ergibt sich die Verhandlungsmacht aus einem Muster
asymmetrischer Interdependenz. Staaten konnen ihre Verhandlungsmacht durch

verschiede Formen, bzw. Maoglichkeiten ausiiben, indem sie in den Verhandlungen

erstens ein Veto einlegen oder die Verhandlungen verlassen, zweitens
kooperationsunwillige ~ Verhandlungsteilnehmer  ausschlieBen  oder  drittens
Kompromisse und Zugestindnisse in Form von Tauschgeschiften und

Ausgleichszahlungen machen. Verhandlungsmacht bestimmt dabei das Angebot der
Staaten miteinander zu kooperieren.''* Dies fiihrt zur zweiten Hypothese: Je mehr die
Staaten dazu bereit sind, in den Verhandlungen Zugestindnisse zu machen, desto eher

(H).

Dementsprechend miisste die Reform der Economic Governance dann eine Einigung

kommt es zu einer Einigung auf den groften gemeinsamen Nenner
auf den groBten gemeinsamen Nenner widerspiegeln, wenn Deutschland und Frankreich
Tauschgeschéfte oder Ausgleichszahlungen einsetzen. Fiir die drei Formen der
Verhandlungsmacht lassen sich folgende Gréfen der gemeinsamen Grundlage einer

Einigung ableiten:

Abbildung 8: Hypothese 2 — Gemeinsamer Nenner einer Einigung

Verhandlungsmacht Veto/Alleingang Ausschluss Zugestandnis
Eini Kleinster GroRer als kleinster Grolter
inigung . , .
gemeinsamer Nenner | gemeinsamer Nenner | gemeinsamer Nenner

Quelle: Eigene Darstellung, basierend auf Moravcsik (1998): 63 ff., Steinhilber (2005): 180 ff.
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"4 v/gl. Moravcsik (1998): 60 ff.; Steinhilber (2005): 180 ff.
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Rambospiel (RS). Daraus lassen sich Annahmen iiber die Wahrscheinlichkeit einer

Einigung in einer bestimmten Situationsstruktur ableiten.''> Dies fiihrt zur dritten

Hypothese: Je weniger problematisch eine Verhandlungssituation ist, desto hoher ist die

Wabhrscheinlichkeit eine Einigung zu erzielen (H3). Dementsprechend miisste es dann zu

einer Einigung auf eine Reform der Economic Governance kommen, wenn die

Verhandlungssituation zwischen Deutschland und Frankreich kaum problematisch ist.

Fiir alle vier Typen der Situationsstruktur lassen sich folgende Wahrscheinlichkeiten

ableiten:

Abbildung 9: Hypothese 3 — Wahrscheinlichkeit fur das Zustandekommen einer Einigung

Situationsstruktur

KOV

KMV

DS

RS

Wahrscheinlichkeit

sehr hoch

hoch

gering

sehr gering

Quelle: Eigene Darstellung, basierend auf Wolf (1999): 64 ff.

M5 vgl. Ziirn (1992): 165-218.
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3. DIE WIRTSCHAFTS- UND WAHRUNGSUNION IN DER
STAATSSCHULDENKRISE

3.1. Geld- und Fiskalpolitik in der Wirtschafts- und Wihrungsunion

Die Europidische Wirtschafts- und Wihrungsunion''® ist die Harmonisierung der
Wirtschafts- und Wahrungspolitik der Mitgliedsstaaten der EU in mehreren Stufen mit
dem Ziel, den Euro als gemeinsame Wéhrung einzufiihren. Mit Erreichen der letzten
Stufe am 1. Januar 1999 — dem Beginn der eigentlichen Wahrungsunion — hat die
Européische Integration einen vorldufigen Hoéhepunkt erreicht. Seitdem sind die
Wechselkurse zwischen den Wéhrungen der teilnehmenden EU-Staaten endgiiltig
festgelegt. Zum 1. Januar 2002 erfolgte schlieBlich die Einfithrung des gemeinsamen
Euro-Bargeldes. Eine Wirtschaftsunion wird allgemein definiert als ein
»Zusammenschluss von  selbststindigen Staaten zu einem  gemeinsamen

Wirtschaftsgebiet mit binnenmarktgleichen Verhiltnissen*'"’

, eine Wihrungsunion ist
ein ,,Zusammenschluss souverdner Staaten mit gemeinsamer Wéhrung und einer
gemeinsamen Wihrungspolitik“''®, in der die Wechselkurse unwiderruflich fixiert sind.

Eine Aufgabe der EU ist die Errichtung einer Wirtschafts- und Wéhrungsunion,
die den Euro als gemeinsame Wahrung hat (Art. 3 IV EUV). Die Wihrungspolitik liegt
fiir diejenigen Mitgliedsstaaten, die den Euro als gemeinsame Wéhrung haben, in der
ausschlieBlichen Zustdndigkeit der EU (Art. 3 I ¢ AEUV). Die Wirtschaftspolitik
hingegen liegt in der gemeinsamen Zustdndigkeit der EU und ihrer Mitgliedsstaaten
(Art. 2 III AEUV). Dazu koordinieren die Mitgliedsstaaten ithre Wirtschaftspolitik
innerhalb der Union. Die Grundziige dieser Wirtschaftspolitik werden vom Rat
beschlossen (Art. 5 I AEUV). Art. 119 bis 144 AEUV und mehrere Protokolle zum
EUV und AEUV konkretisieren die gemeinsame Wirtschafts- und Wéhrungspolitik.'"”

Die Wirtschafts- und Wéhrungsunion beruht demnach auf zwei Pfeilern: Dem

wirtschaftspolitischen und dem wihrungspolitischen Pfeiler. 120

"6 y/gl. Hillenbrand (2011): 394 ff.

"7 piekenbrock (2009): 509.

"8 Ungerer (2012): 984.

"% Siehe Protokolle Nr. 4, 12, 13, 15-18 zum EUV und AEUV.

120 \/gl. Puetter (2009): 99/100; siehe auch Bieber/Epiney/Haag (2013): 487 ff.

54



Der wéhrungspolitische Pfeiler ist supranational ausgerichtet. Die Wahrungs-
und Geldpolitik derjenigen Staaten, deren Wahrung der Euro ist, obliegen der alleinigen
Zustandigkeit durch die EZB. Die EZB bildet zusammen mit allen nationalen
Notenbanken in der EU das Europdische System der Zentralbanken (ESZB).
Vorrangiges Ziel des ESZB ist die Gewidhrleistung der Preisstabilitdit und unter
Beachtung dieses Grundsatzes auch die Unterstiitzung der Wirtschaftspolitik in der
Wirtschafts- und Waihrungsunion (Art. 127 — 133 AEUV). Die EZB und die
Notenbanken derjenigen Mitgliedsstaaten, deren Wéhrung der Euro ist, bilden das
Eurosystem. Das Eurosystem betreibt die Wéhrungspolitik der Union (Art. 282 I
AEUV). Formell besteht die Wirtschafts- und Waihrungsunion aus allen EU-
Mitgliedsstaaten und hat als einheitliche Wahrung den Euro.'?! Allerdings wurde der
Euro bisher nicht in allen Mitgliedsstaaten eingefithrt. Daher wird in der
Waihrungsunion zwischen Euroldndern und Nicht-Euroldndern unterschieden (Art. 136,
139 AEUV). Erstere haben ihre Wahrungs- und Geldpolitik an die EZB abgetreten und
sich in der Eurogruppe zusammengeschlossen, letztere diirfen weiterhin souverén ihre
eigene Geld- und Wechselkurspolitik bestimmen.'**

Der wirtschaftspolitische Pfeiler ist hingegen intergouvernemental ausgerichtet.
Die Wirtschafts- und Finanzpolitiken aller EU-Mitgliedsstaaten unterliegen weiterhin
threr eigenen nationalen Zustdndigkeit. Die Mitgliedsstaaten koordinieren ihre
nationalen Wirtschaftspolitiken als gemeinsame Angelegenheit im Rat fiir Wirtschaft
und Finanzen (Ecofin), der die Grundziige ihrer Wirtschaftspolitik beschlieit (Art. 121
AEUV). Um ein ordnungsgeméBes Funktionieren der Wirtschafts- und Wéahrungsunion
zu gewihrleisten, unterliegen die Wirtschaftspolitiken der Mitgliedsstaaten einer
Uberwachung durch den Rat (Art. 121 III, IV AEUV). Die Eurogruppe koordiniert
insbesondere die  Wirtschaftspolitik der Euroldnder und {iberwacht ihre
Haushaltsdisziplin (Art. 136, 137 AEUV).'?

Angesichts der Wichtigkeit einer soliden Haushaltspolitik fiir die
Geldwertstabilitdt unterliegen die Mitgliedsstaaten darliber hinaus besonderen

(fiskalpolitischen) Regeln zur Haushaltsdisziplin (Art. 123 — 126 AEUV)."** Die

12 y/gl. Bieber/Epiney/Haag (2013): 495.
'22'y/gl. Ungerer (2012): 985.

128 \/gl. Schmidt/Schiinemann (2009): 157.
124 \/gl. Bieber/Epiney/Haag (2013): 489 ff.
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Wihrungsunion findet in der Wirtschaftsunion ,,ihr notwendiges Gegenstiick“'*. Der
mit der Vergemeinschaftung der Wahrungs- und Geldpolitik einhergehende Verlust fiir
die Euroldnder, iiber eine Anpassung des Wechselkurses unterschiedliche Kosten- und
Preisniveaus auszugleichen, erfordert nun von ihnen eine entsprechende nationale
Wirtschafts- und Finanzpolitik, insbesondere eine stabilitdtsorientierte Haushalts- und
Fiskalpolitik. '

Geldpolitik wird allgemein definiert als alle Malnahmen einer Zentralbank, die
darauf ausgerichtet sind, ihre Ziele einer optimalen Versorgung der Volkswirtschaft mit
Geld, der Sicherung der Preisstabilitdit und der Stabilisierung der wirtschaftlichen
Entwicklung zu verwirklichen.'”” Abhingig vom formalen, gesetzlich festgelegten
Auftrag der jeweiligen Zentralbank sind diese Ziele unterschiedlich stark gewichtet. Die
wichtigsten Instrumente der Geldpolitik sind der durch die Zentralbank bestimmte
Zinssatz und die von ihr bereitgestellte Geldmenge. Vorrangiges Ziel der EZB ist die
Wahrung der Preisstabilitit.'*®

Verantwortlich fiir die Steuerung einer Volkswirtschaft ist neben der Geldpolitik
auch die Fiskalpolitik, die Teil der Finanzpolitik ist. Finanzpolitik umfasst alle
MaBnahmen eines Staates zur Gestaltung seiner Einnahmen und Ausgaben, mit denen
er seine wirtschaftspolitischen Ziele verfolgen kann.'” Finanzpolitik, bei der der
Einsatz dieser oOffentlichen Finanzen im Dienst der Konjunktur und des
Wirtschaftswachstums steht, ist Fiskalpolitik."** Konkret meint Fiskalpolitik alle vom
Staat getroffenen Mallnahmen mit dem Ziel, iiber eine Verdnderung der 6ffentlichen
Einnahmen und Ausgaben sowohl konjunkturellen Schwankungen entgegenzuwirken
als auch ein nachhaltiges Wachstum zu sichern. Instrumente der Fiskalpolitik zur
Zielerreichung sind im Bereich der Staatseinnahmen die Hohe der Steuersitze und die
Hohe der Kreditaufnahme, im Bereich der Staatsausgaben die Hohe des Staatskonsums.
Jedes Mal sollen die fiskalpolitischen Maflnahmen stabilisierend auf die wirtschaftliche

Entwicklung wirken."!

125 Ungerer (2012): 984.

126 \/gl. Ungerer (2012): 984.

127 \/gl. Rogall (2006): 217.

128 \/gl. Mankiw/Taylor (2011): 774 ff.

129 y/gl. Rogall (2006): 243.

130 v/gl. Zimmermann/Henke/Broer (2009): 316.

31 vgl. Rogall (2006): 271 ff.; Schmidt (2010): 256-258.
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Im Rahmen der Wirtschaft- und Waihrungsunion haben die nationalen
Fiskalpolitiken auch eine europdische Dimension.'” So bestehen zwischen der
Geldpolitik einerseits und der Fiskalpolitik andererseits Wechselwirkungen, ,,weil beide
Politikbereiche auf zentrale gesamtwirtschaftliche Variablen wirken, was wiederum zu
gegenseitigen Abhingigkeiten bei der Verfolgung der jeweiligen Ziele fiihrt«'®.
Sowohl die Geldpolitik der EZB mit ihrem vorrangigen Ziel der Preisstabilitit, als auch
die Fiskalpolitiken in den einzelnen Lidndern mit ihrem Ziel, fiir ein stabiles
wirtschaftliches Umfeld zu sorgen, zielen gemeinsam auf eine Verstetigung des
gesamtwirtschaftlichen Ablaufes. Es bedarf daher einer Koordinierung der einheitlichen
Geldpolitik und der nationalen Fiskalpolitiken.'**

Indem die Geldpolitik zentral von der EZB, andere wichtige Politikfelder jedoch
dezentral in den einzelnen Nationalstaaten gesteuert werden, entsteht eine ,,Asymmetrie

«135 " Hinsichtlich dieser Politiken weiBt die

der politischen Verantwortlichkeiten
Asymmetrie ein grundlegendes Spannungsverhéltnis zwischen der Wirtschafts- und
Finanzpolitik auf der einen und der Wéhrungs- und Geldpolitik auf der anderen Seite
auf: Fine falsche Finanzpolitik — etwa eine iibermifBige Verschuldung — eines
Mitgliedsstaates einer Waihrungsunion kann eine stabilitdtsorientierte Geldpolitik
konterkarieren. Die negativen Folgen einer solchen Politik wirken sich in einer
gemeinsamen Wahrungsunion jedoch auf alle — auch die haushaltspolitisch soliden —
Mitgliedsstaaten aus. Dies gilt nicht nur fiir die Finanzpolitik. Je stirker die
Volkswirtschaften in einer Wahrungsunion mit einander verflochten sind, desto groBer
sind die negativen externen Effekte auch von wirtschaftspolitischem Fehlverhalten in
anderen Bereichen fiir die verbleibenden Mitgliedsstaaten.'*® Negative externe Effekte
sind Auswirkungen von (wirtschaftspolitischem) Fehlverhalten, fiir die nicht der

137

Verursacher, sondern betroffene Dritte zahlen. "’ Da die EZB mit ihrer einheitlichen

Geldpolitik nicht differenziert, sondern nur auf die Gesamtverschuldungspolitik aller

132 y/gl. Ribhegge (2011): 177.

133 Briimmerhoff (2011): 389.

3% v/igl. Brimmerhoff (2011): 389.

%% Deutsche Bundesbank (2008): 30.

138 v/gl. Deutsche Bundesbank (2008): 30.

37 Vgl. Gabler Kompakt-Lexikon Wirtschaft (2013): 141.

57



Euroldnder einwirken kann, ist ihr Sanktionspotenzial gegeniiber den sich
fehlverhaltenden Eurolindern begrenzt.'*®

Angesichts der Autonomie der nationalen Fiskalpolitiken gegeniiber der
vergemeinschafteten Geldpolitik sind in der Wirtschafts- und Wahrungsunion
besondere fiskalpolitische Regeln zur Sicherstellung haushaltspolitischer Disziplin und
entsprechende Instrumente zu deren Uberwachung und Durchsetzung festgelegt
worden."*” Diese Regeln sollen in ihrer Summe als Ersatz fiir eine nicht vorhandene
supranationale Instanz dienen, ,,die damit beauftragt wére, innerhalb der Wahrungszone
die optimale Kombination (policy mix) aus Waihrungspolitik und nationalen
Haushaltspolitiken festzulegen und letztere so zu koordinieren, dass sie auf den
okonomischen Kontext sowohl der gesamten Wahrungszone als auch der jeweiligen

140 1~ - . . . . . 141
“**" Die wichtigsten Bestimmungen hierbei sind:

Landern abgestimmt wéren.

1. Verbot monetirer Staatsfinanzierung (Verbot der Notenpresse),

2. Nichtbeistandsklausel (Verbot gegenseitiger Haftung),

3. Stabilitits- und Wachstumspakt (Verbot tiberméBiger Defizite).

Laut dem Verbot der monetéren Staatsfinanzierung (Art. 123, 124 AEUV) sind
,,JUberziehungs- und andere Kreditfazilititen“'** bei der EZB oder den nationalen
Zentralbanken fiir die EU-Mitgliedsstaaten verboten. Ebenso ist auch der ,,unmittelbare
Erwerb von Schuldtiteln“'** der Mitgliedsstaaten durch die EZB oder die nationalen
Zentralbanken untersagt. Damit ist der EZB untersagt, die o6ffentlichen Schulden der
Mitgliedsstaaten zu finanzieren. Dies schlie8t auch das Verbot ein, Staatsanleihen der
Mitgliedsstaaten zu kaufen.'** Grund fiir ein solches Verbot ist die Aufgabe der EZB,
die Geldwertstabilitdt zu sichern. Denn eine liberméBige Staatsfinanzierung durch die
Notenpresse fiihrt langfristig zu hoherer Inflation, was die Stabilitdt der gemeinsamen
Wihrung gefdhrdet. AuBerdem ist zu befiirchten, dass der Zugriff auf

Zentralbankkredite von den einzelnen Regierungen politisch missbraucht wird, indem

138 y/gl. Ribhegge (2011): 179.

139 vgl. Briimmerhoff (2011): 389.

0| echevalier (2012): 16.

! Konkret handelt es sich bei diesen fiskalpolitischen Bestimmungen um 1. ein Verbot von
Kreditfazilitdten bei der Zentralbank (Art. 123, 124 AEUV), 2. eine Untersagung der Haftung der
Union fur Verbindlichkeiten der EU-Mitgliedsstaaten (Art. 125 AEUV) und 3. eine Vermeidung
von ubermafigen offentlichen Haushaltsdefiziten (Art. 126 AEUV i.V.m Protokoll Nr. 12 zum
EUV/AEUV); vgl. Bieber/Epiney/Haag (2013): 490 ff.; Brunetti (2011): 116; Kerber (2010): 6.
2 Art. 123 AEUV.

'3 Art. 123 AEUV.

4 vgl. Palm (2012): 327/28.
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etwa Krisenstaaten ihre Haushaltsdefizite dauerhaft mit Notenbankgeld ausgleichen, um
schmerzhafte Reformen zu vermeiden.'®

Die Nichtbeistandsklausel (,,No-Bailout-Klausel*) (Art. 125 AEUV) verbietet
den EU-Mitgliedsstaaten wie auch der EU, sowohl fiir Verbindlichkeiten und Schulden
anderer Mitgliedsstaaten zu haften, als auch fiir deren Verbindlichkeiten einzutreten.
Mit der Klausel soll sichergestellt werden, dass die Staaten eine stabilititsorientierte
Finanzpolitik betreiben und weiterhin selbst verantwortlich fiir die Riickzahlung ihrer
Schulden sind. Thre Handlung und Haftung sollen hier eine Einheit bilden. Dadurch
sollen die Staaten bei der Ausgabe von Staatsanleihen wie andere Kreditnehmer auch
den normalen Gesetzen des Marktes unterworfen sein, d. h. je unsicherer die
Finanzmaérkte die Bonitét des Schuldners bewerten, desto hohere Zinsen verlangen sie.
Entsprechend steigt der Anreiz des Staates, solide zu haushalten. Die Klausel soll
zudem ein ,Moral Hazard“-Verhalten verhindern, bei dem ein EU-Mitgliedsstaat
grofBere Verschuldungsrisiken eingeht, da er weil3, im Notfall durch die anderen Staaten
gerettet zu werden.'*

Der Stabilitdts- und Wachstumspakt147 ist ein ,regelbasierter Rahmen fiir die
Koordinierung der nationalen Finanzpolitiken in der Wirtschafts- und

Wihrungsunion*'**

. Er dient zur Disziplinierung der Haushaltspolitik in den EU-
Mitgliedsstaaten. Eine von der EZB verfolgte Geldpolitik mit dem vorrangigen Ziel der
Preisstabilitit kann nur im Einklang mit einer stabilitétsorientierten Finanzpolitik die
Voraussetzungen fiir ein nachhaltiges Wirtschaftswachstum in der Wirtschafts- und
Wihrungsunion schaffen.'* Der Stabilitits- und Wachstumspakt verpflichtet die EU-
Mitgliedsstaaten sowohl mittelfristig einen ausgeglichenen Haushalt zu erreichen als
auch tibermdBige Haushaltsdefizite und Staatsverschuldungen zu vermeiden und
notwendige Anpassungsmafinahmen zu ergreifen. Dazu beruht der Pakt auf zwei
Sdulen: In der ersten Sdule sollen mit der multilateralen Uberwachung der Wirtschafts-
und Haushaltspolitiken (Art. 121 AEUV) die Finanzpolitiken zwischen den Staaten

besser koordiniert und bereits im Voraus iibermédfige Defizite erkannt und verhindert

werden (,,praventiver Arm®). In der zweiten Sdule sollen mit dem Verfahren bei einem

%5 \/gl. Zimmermann/Henke/Broer (2009): 363.

146 y/gl. Rohleder/Zehnpfund/Sinn (2010): 6 ff.

7 Siehe ausfiihrlich Hentschelmann (2009): Der Stabilitats- und Wachstumspakt.
“8 BMF (2014): 2.

%9 vgl. BMF (2014): 4.

59



tibermdfigen Defizit (Art. 126 AEUV i.V.m. Protokoll Nr. 12 zum EUV/AEUV)
stabilitdtswidrige Finanzpolitiken korrigiert und gegebenenfalls sanktioniert werden
(,korrektiver Arm*)."" Ein solches Defizitverfahren wird eingeleitet, wenn das
Haushaltsdefizit grofler als 3 % des Bruttoinlandsproduktes (BIP) ist oder der oberhalb

der Grenze von 60 % des BIP hinausgehende Schuldenstand nur unzureichend abgebaut

wird, !

3.2. Ursachen der Staatsschuldenkrise

Der europdischen Staatsschuldenkrise, bzw. der Eurokrise ging die Finanzkrise
voraus. Die Finanzkrise wird allgemein als Bezeichnung verwendet fiir eine Abfolge
von mehreren Krisen, die zwar jeweils unterschiedliche Bereiche betreffen, aber alle
miteinander zusammenhéngen. Sie nahm ihren Anfang im Jahre 2006/07 mit der US-
Immobilienkrise. Dort hatten Ubertreibungen am US-Immobilienmarkt mit Subprime-
Hypotheken — Hypothekenkredite mit geringer Bonitit — zu einem erheblichen Einbruch
der Immobilienpreise in den USA gefiihrt. Indem die Geschiftsbanken die
Hypothekenforderungen als handelbare Wertpapiere an andere Investoren, vor allem
global titige Banken, weiterverkauften, gerieten mit dem Platzen der US-
Immobilienblase auch jene in existenzielle Schwierigkeiten. In der Folge kam es
2007/08 zu einer Bankenkrise. Mit dem Konkurs der Investment Bank Lehman Brothers
im Herbst 2008 verloren die Banken jegliches gegenseitiges Vertrauen und gewihrten
sich untereinander kaum noch Kredite. Der auch fiir Unternehmen anderer Branchen
wichtige Geldmarkt kam zum Erliegen. Auch gaben die Banken nicht mehr so
bereitwillig wie zuvor Kredite an Unternehmen. Es folgte eine weltweite Rezession. Die
Bankenkrise weitete sich damit 2008/09 zu einer globalen Finanz- und Wirtschaftskrise
aus. Da die Staaten mit einer expansiven Geld- und Fiskalpolitik ihre Banken retteten
und die Wirtschaft stiitzten, stieg ihre Staatsverschuldung stark an. In Europa miindete
dies ab 2010 in der Staatsschuldenkrise.'>*

Die Ursachen dieser europdischen Staatsschuldenkrise sind vielfdltig. Jedoch

lassen sich drei generelle Hauptursachen identifizieren, die zur Staatsschuldenkrise

%0y/gl. Ribhegge (2011): 181 ff.
¥ vgl. BMF (2014): 3.
192 Zur Entstehung der Staatschuldenkrise siehe ausfiihrlich Brunetti (2011).
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filhrten und auf deren Grundlage es in Folge der Finanzkrise dann zur konkreten
Explosion der Staatsschulden kam. Diese sind:'*
1. Schwichen in der Konstruktion der Wirtschafts- und Wéhrungsunion
(UbermiBige Haushaltsdefizite),
2. Fehlentwicklungen in den Krisenlédndern seit Euroeinfiihrung
(Makrodkonomische Ungleichgewichte und fehlende Wettbewerbsfahigkeit),
3. Versagen der Finanzmaérkte im Zusammenhang mit der Finanzkrise
(Insolvenzgefahrdete Finanzinstitute).

Die zundchst offensichtlichste Schwiche in der Konstruktion der Wirtschafts-
und Waihrungsunion ist der Stabilitits- und Wachstumspakt, der entgegen seiner
eigentlichen Bestimmung nicht zur Disziplinierung der Haushaltspolitik der
Mitgliedsstaaten beigetragen hat. 2002 wurde ein Verfahren wegen iiberméfBigen
Haushaltsdefizites gegen Deutschland und Frankreich eingeleitet. Da sich beide Lander
in einer wirtschaftlich schwierigen Situation befanden, wehrten sie sich gegen die ihnen
auferlegten Sparauflagen und erreichten eine Aussetzung des Defizitverfahrens. In der
Folge kam es 2005 zu einer Reform des Stabilitits- und Wachstumspaktes, bei der sich
der Europdische Rat auf eine flexiblere Auslegung der Defizitkriterien einigte und damit
den Pakt nachhaltig schwiéchte. Folgenreich war nicht nur die Schwichung, sondern
auch das negative Beispiel der beiden grofiten Eurostaaten Deutschland und Frankreich
in Fragen der (mangelnden) Haushaltsdisziplin. Problematisch war aulerdem, dass beim
Defizitverfahren die ,,Stinder selbst mitentscheiden konnten.'**

Eine weitere Schwiche zeigt sich in der einheitlichen Gelpolitik der EZB. In den
ersten Jahren der Europédischen Wéhrungsunion wiesen die siideuropéischen Lénder ein
hohes Wachstum und hohe Inflationsraten auf. Im Gegenteil dazu war vor allem in
Deutschland die Entwicklung durch geringe Inflationsraten, aber auch schwaches
Wachstum und hohe Arbeitslosigkeit gekennzeichnet. Da die einheitliche Geldpolitik
den Euroraum als Ganzes betrachtet und damit nicht auf konkrete
Entwicklungsunterschiede der Wachstums- und Inflationsraten in einzelnen
Euroldndern reagiert, kann die Geldpolitik nicht iiberall gleich giinstig wirken. Im
Durchschnitt mag die Geldpolitik zwar richtig gewesen sein, fiir die einen Linder war

sie aber zu lax, fiir die anderen jedoch zu restriktiv. Auf diese Weise verstirkte die

%% \/gl. Deutsche Bundesbank (2013a); Gerken/et al. (2013): 3 ff.; Sinn (2014): 17 ff.
* vgl. Hillenbrand (2011): 397/98.
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einheitliche Geldpolitik die Entwicklungen und verschérfte damit die wirtschaftlichen
Ungleichgewichte im Euroraum sogar noch.'>
Hinzu kommt, dass die Eurozone nicht einem optimalen Wahrungsraum gemal

der dkonomischen Theorie'®

entspricht. Ein Wahrungsraum wie die Eurozone wére
dann optimal, wenn die einzelnen Volkswirtschaften trotz Wechselkursbindung in der
Lage sind, iiber andere Marktmechanismen wirtschaftliche Unterschiede auszugleichen
oder auf asymmetrische Schocks — etwa Rezession in der einen, Boom in der anderen
Region — zu reagieren. Solche Mechanismen existieren jedoch nicht in ausreichender
Form in der EU: Weder sind Lohne und Preise besonders flexibel noch ist die
Arbeitskraftemobilitdt hoch genug. Auch einen regelmiBigen Finanztransfer (z.B. ein
innereuropdischer Linderfinanzausgleich), der anstelle von Arbeitsmobilitdt und Lohn-
und Preisflexibilitdt wirtschaftliche Unterschiede ausgleichen konnte, gibt es nicht. Es
wurde bei der Schaffung der Europdischen Wihrungsunion befiirchtet, dass sich
wirtschaftlich schwache Lénder auf solchen Finanztransfers ausruhen und zu
Dauerempfingern wiirden.">’

Die wirklichen Ursachen der Staatsschuldenkrise liegen in den einzelnen
Krisenldndern selbst. Diese Krisenldnder sind Portugal, Irland, Italien, Griechenland
und Spanien — auch als ,,PIIGS-Staaten* bezeichnet. Sie werden deshalb in einer Reihe
genannt, da die Ursachen der Staatsschuldenkrise in diesen Léndern eine wesentliche
Gemeinsamkeit aufweisen: Mit Einfiihrung des Euros sank ihr Zinsniveau drastisch. Sie
konnten sich nun deutlich giinstiger verschulden. Dies fiihrte zu Fehlentwicklungen, in
deren Folge sich erhebliche makrodkonomische Ungleichgewichte aufbauten, ,,die der
tiefer liegende Grund fiir die Krise im Euroraum sind.“">® MaBgebend fiir diese
Ungleichgewichte war, dass mit der Euroeinfilhrung das Zinsniveau auch und
insbesondere fiir die slideuropédischen Lénder stark sank. Hatten die siideuropdischen
Léander bisher ihre Wahrungen aufgrund einer im Vergleich zum stabilitdtsorientierten
Deutschland sehr lockeren Geldpolitik regelméfig abgewertet und die Finanzmarkte als
Ausgleich filir dieses Abwertungsrisiko hohere Zinsen von ihnen verlangt, fiel mit der

Einfiihrung der gemeinsamen Wihrung das Risiko einer Wechselkursanpassung weg.

%% \/gl. Enderlein (2010): 8/9; Scharpf (2011c).

198 Zur Theorie optimaler Wahrungsraume siehe Mankiw/Taylor (2011): 1040 ff.
*7'vgl. Enderlein (2010): 8 ff.; Feld/et al. (2012): 11/12.

%8 Brunetti (2011): 78; vgl. auch Deutsche Bundesbank (2013a).
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Fiir die Finanzmédrkte war damit das Risiko aller Anleihen von Euroldndern gleich,
wodurch sich die Zinsen anglichen und auf das Niveau von Deutschland sanken.'>

Das niedrige Zinsniveau fiihrte zu wirtschaftlichen Fehlanreizen und in deren
Folge zu unterschiedlichen Fehlentwicklungen in den Krisenldndern. In Spanien und
Irland kam es zu iiberméBigen Investitionen in den Immobilienbau. Da der einheitliche
Zinssatz durch die EZB niedrig gehalten wurde, die Inflation in diesen beiden Lindern
aber hoch war, waren die Realzinsen im Endeffekt sogar negativ. Dies beforderte den
Immobilienboom noch weiter. Griechenland weitete seine Staatsausgaben mit Hilfe
neuer Kredite stark aus. So wurde die Zahl der Beschiftigten im Staatsdienst wie auch
die Renten immer weiter erhort. In Portugal hingegen stieg dank giinstiger
Kreditfinanzierung die Verschuldung der Privathaushalte stark an. Italien nimmt eine
Sonderposition ein. Zwar hielten sich dort die Fehlentwicklungen in Grenzen, jedoch
wies es innerhalb der Eurozone unverindert eine der hochsten Gesamtverschuldungen
auf und litt seit Jahren unter einer schwachen Wettbewerbsfahigkeit.'®

In allen diesen Landern kam es zu einem Boom der Wirtschaft, der zum Aufbau
erheblicher makrodkonomischer Ungleichgewichte fiihrte: Zum einen bildeten sich
groBe Handelsbilanzdefizite, zum anderen entstanden grofle  strukturelle
Haushaltsdefizite (Doppeldefizit). Mit dem durch die niedrigen Zinsen verursachten
Boom stiegen Konsum und Investitionen sowohl des Staates als auch der
Privathaushalte stark an. Durch die erhohte Inlandsnachfrage stiegen auch Preise und
Lohne. Diese Inflation verschlechterte jedoch die Wettbewerbsfahigkeit der
siideuropdischen Lander gegeniiber Lidndern mit geringer Inflation. Thre Produkte
wurden stetig teurer. Die Exporte sanken unter die Importe. Es kam zu einem
Handelsbilanzdefizit auf Seiten der siideuropdischen Linder und einem
Handelsbilanziiberschuss etwa auf Seiten Deutschlands. Dank des Booms stiegen auch
die Steuereinnahmen der siideuropdischen Lénder, die sogleich fiir zusétzliche
Staatsausgaben verwandt wurden. Spanien und Irland schafften es dank des starken
Wirtschaftswachstums in den Boomjahren sogar, Haushaltsiiberschiisse zu erzielen und
thre Staatsverschuldungsquote zuriickzufiihren. Allerdings handelte es sich bei dem
Boom nicht um ein nachhaltiges Wirtschaftswachstum, da mit diesem keine

Produktivitdtssteigerung einherging, sondern um einen durch die starke Zinssenkung

199 v/gl. Brunetti (2011): 79/80.
189 \/g1. Deutsche Bundesbank (2013a); Gregosz/et al. (2012): 32 ff.; Welfens (2012): 47-69.
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verursachten Einmaleffekt. Die zusdtzlichen Steuereinnahmen wurden jedoch als
nachhaltig betrachtet, wodurch es zu erheblichen strukturellen Defiziten kam. '’

Neben der mangelhaften Konstruktion der Wirtschafts- und Wéhrungsunion und
dem Fehlverhalten der Krisenldnder nach der Euroeinfithrung, das sich in erheblichen
makrodokonomischen Ungleichgewichten in der Eurozone zeigt, gibt es noch eine dritte
Hauptursache: Das Versagen der Finanzmérkte, bzw. die Finanzkrise selbst, die der
Staatsschuldenkrise vorausging.'®® Hierbei sind zwei wesentliche Punkte des Versagens
der Finanzmérkte im Zusammenhang mit der Finanzkrise zu nennen, die die
Staatsschuldenkrise begiinstigten: Dies sind ein mangelndes Risikobewusstsein der
Finanzmirkte und eine geringe Widerstandsfihigkeit des Finanzsystems.'®

Auf der Jagd nach immer mehr Rendite handelten und spekulierten die Banken
und Finanzmérkte mit Papieren neuartiger Finanzprodukte — wie etwa mit den als
handelbare Wertpapiere gebilindelten Subprime-Hypotheken oder Credit Default Swaps,
einer Art Kreditausfallversicherung, bei der sich der Gléubiger gegen den
Zahlungsausfall des Schuldners versichern kann. Die Ratingagenturen taten ihr Ubriges,
indem sie diesen eigentlich sehr komplexen und damit intransparenten Produkten in
Missachtung des tatsidchlichen Risikos ein Top-Rating gaben, was den Handel mit ihnen
befliigelte. Auf diese Weise gelangten immer weiter deutlich risikobehaftete Papiere in

die Bilanzen der Banken.'®*

Hinzu kam die schwache Widerstandsfahigkeit des
Finanzsystems. Die Banken hatten nicht nur zu viele dieser riskanten toxischen Papiere
in ihren Bilanzen stehen, sondern sie besalen auch kaum geniigend Eigenkapital, um
mogliche Verluste durch die toxischen Papiere auszugleichen.'®

Hatten eine institutionell defizitire Wirtschafts- und Wéhrungsunion,
Fehlentwicklungen der Krisenldander hinsichtlich makrookonomischer

Ungleichgewichte und das Versagen der Finanzmérkte im Zusammenhang mit der

161 Vgl. Brunetti (2011): 81 ff.; Ehrig/Staroske (2011): 15 ff.; Marzinotti/Pisani-Ferry/Sapir (2010):
2 ff.

182 Zur Finanzkrise, ihren Ursachen und Konsequenzen siehe Bloss/et al. (2009); llling (2013b);
Schuppan (2011); Soros (2009); Welfens (2012); sehr erhellend Uber Finanzkrisen im
Allgemeinen siehe auch Reinhart/Rogoff (2010).

183 vgl. Deutsche Bundesbank (2013a).

164 vgl. Dombret (2012): 65 ff.; Welfens (2009): 685 ff.

185 vgl. Hellwig (2010): 17 ff.
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Finanzkrise die Grundlage fiir die Staatsschuldenkrise gelegt, so kam es dann in Folge
der Finanzkrise durch dreifache Weise zur eigentlichen Explosion der Staatsschulden:'®®

1. Finanzierung der Programme zur Rettung der Banken,

2. Finanzierung der Programme zur Stiitzung der Konjunktur,

3. Einbruch der Staatseinnahmen und Anstieg der Staatsausgaben in Folge der

weltweiten Rezession.

Im Zuge der Finanzkrise offenbarten sich die tatsdchlich eingegangenen Risiken
des Finanzmarktes auf der Jagd nach Rendite. Die Papiere der neuen Finanzprodukte
erwiesen sich als deutlich risikobehafteter als angenommen. Sie fanden auf den
Finanzmérkten kaum noch Kiufer und verloren an Wert. Den Banken drohten daher
hohe Verluste. Angesichts ihrer schwachen Eigenkapitaldecke liefen sie Gefahr, sich zu

167 .
Um einen

iiberschulden und in letzter Konsequenz sogar insolvent zu gehen.
Zusammenbruch des gesamten Finanzsystems zu verhindern, sahen sich die Staaten
dazu gendtigt, ihre Banken zu retten. Zum einen rekapitalisierten die Staaten die Banken
und statteten sie wieder mit Eigenkapital aus, zum anderen {ibernahmen die Staaten die
mit den toxischen Papieren verbundenen Risiken, um die Bilanzen der Banken von
diesen Risikopapieren zu befreien. Die Banken konnten etwa ihre Risiken in eine
sogenannte ,,Bad Bank* ausgliedern, deren Garantie der Staat iibernahm. Diese
Stabilisierungsprogramme belasteten jedoch die offentlichen Haushalte stark und
trieben ihre Staatsverschuldung in die Hohe.'®®

Im Zuge der Finanzkrise kam es auch zu einer weltweiten Wirtschaftskrise, in
deren Folge die Konjunktur erheblich einbrach. Um ihre Volkswirtschaften zu stiitzen,
reagierten nicht nur die Krisenldnder, sondern nahezu sdmtliche Staaten mit einer
keynesianistischen Wirtschaftspolitik. Eine solche Politik zielt darauf ab, iiber eine
Ausweitung des Staatskonsums und des Konsums der Privathaushalte sowie {iber
staatlich gesetzte Anreize fiir mehr Investitionen die gesamtwirtschaftliche Nachfrage
zu erhdhen und damit die Konjunktur zu stabilisieren. Auch diese
Stabilisierungsprogramme sorgten neben der Bankenrettung fiir einen deutlichen

169

Anstieg der Staatsverschuldung. ™ Mit der Wirtschaftskrise brach zusitzlich in Irland,

166 y/gl. Schuppan (2011): 251.

'%7'v/gl. Welfens (2009): 685 ff.

168 \/gl. Deutsche Bundesbank (2013a); Schuppan (2011): 287 ff.
189 vgl. Schuppan (2011): 289 ff.
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spater auch in Spanien der iiberhitzte Immobilienmarkt ein, da die Hausbesitzer ihre
Hypotheken nicht mehr bedienen konnten. Aufgrund ausfallender Hypotheken gerieten
— wie einige Jahre zuvor die amerikanischen — nun die irischen und spanischen Banken,
die sich mit der Hypothekenfinanzierung iibernommen hatten, in eine gefdhrliche
Schieflage und mussten vom Staat mit Milliardenkrediten gestiitzt werden. Diese
Kredite erhohten die in der Wirtschaftskrise ohnehin explodierende Staatsverschuldung
noch weiter.'”’

Mit der weltweiten Finanzkrise offenbarten sich auch die mit den
Fehlentwicklungen einhergegangenen makrodkonomischen Ungleichgewichte in den
Krisenlindern und verdeutlichten, dass die bisherige wirtschaftliche Entwicklung in
diesen Léndern kaum nachhaltig war. Da die Lénder nicht mehr wie bisher ihre
Wihrung abwerten konnten, um die Luft aus ihren iberhitzten Volkswirtschaften
entweichen zu lassen, kam es im Zuge der durch die Finanzkrise ausgelOsten
Weltwirtschaftskrise zu einem umso groBeren Einbruch ihrer Wirtschaft. Entsprechend
explodierten die Haushaltsdefizite, da auch die Steuereinnahmen einbrachen, sich aber
die zuvor stark ausgeweiteten Staatsausgaben nicht einfach so kiirzen liefen. Diese
Defizite wurden durch zusitzliche Kredite finanziert. Wie die makrodkonomischen
Indikatoren in Abbildung 10 zeigen, stieg damit auch die Staatsverschuldung

. . 171
explosionsartig an.'”

7% v/gl. Gregosz/et al. (2012): 33 ff.
1 vgl. Brunetti (2011): 85 ff.
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Abbildung 10: Entwicklung ausgewahlter makro6konomischer Indikatoren (I)172

Jahr | Bruttoinlandsprodukt Haushaltsbilanz Staatsverschuldung
(Veranderung zur (in % des BIP) (in % des BIP)
Vorperiode in %)
DE 2007 3,3 0,2 65,2
2008 1,1 -0,1 66,8
2009 -5,1 -3,1 74,5
FR 2007 2,3 -2,7 64,2
2008 -0,1 -3,3 68,2
2009 -3,1 -7,5 79,2
PO 2007 2,4 -3,1 68,4
2008 0,0 -3,6 71,7
2009 -2,9 -10,2 82,2
IR 2007 54 0,1 25,0
2008 -2,1 -7,3 44,2
2009 -5,5 -13,9 64,5
IT 2007 1,7 -1,6 103,3
2008 -1,2 -2,7 106,1
2009 -5,5 -5,5 116,4
GR 2007 3,5 -6,5 107,2
2008 -0,2 -9,8 112,9
2009 -3,1 -15,6 129,7
SP 2007 3,5 1,9 36,3
2008 0,9 -4,5 40,2
2009 -3,8 -11,2 54,0

Quelle: Eigene Darstellung, basierend auf Eurostat

3.3. Ausloser der Staatsschuldenkrise

Angesichts dieser Entwicklung der Haushaltsdefizite begonnen die
Finanzmirkte im Verlauf des Jahres 2008 das Vertrauen in die Leistungsfahigkeit der
Krisenlinder zu verlieren und realisierten deren Uberschuldungsprobleme. Die
Krisenldnder nutzten die angesichts der &uflerst niedrigen Zinsen seit der
Euroeinfiihrung gemachten Schulden nicht fiir Investitionen, um die Produktivitit zu
verbessern und damit ithre Wettbewerbsfahigkeit zu stdrken. Sondern sie verwendeten
diese fliir mehr staatlichen und privaten Konsum, der im Endeffekt ihre
Wettbewerbsfahigkeit jedoch schwichte. Die Finanzmaérkte bezweifelten daher, ob
diese Léander in der Lage seien, ihre angehduften Schulden jemals zuriickzuzahlen.
Hatten die Finanzmaérkte dieses Risiko eines Zahlungsausfalles innerhalb der Eurozone
bisher ignoriert, begannen sie nun, zwischen den solideren und stabilitdtsorientierten

Eurolandern einerseits und den Krisenldndern andererseits zu differenzieren und deren

'72 | egende: DE = Deutschland; FR = Frankreich; PO = Portugal; IR = Irland; IT = Italien; GR =
Griechenland; SP = Spanien.
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Kreditwiirdigkeit neu zu bewerten. Nach dem Zusammenbruch der Investmentbank
Lehman Brothers im Herbst 2008 verlangten die Finanzmérkte von den Krisenldndern
einen spiirbaren Risikoaufschlag verglichen mit dem Zinssatz der als sicher geltenden
Staatsanleihen der soliden Euroldnder. Durch die weltweite Stabilisierung der
Finanzmaérkte seitens der Staaten und ihrer Zentralbanken sanken die Risikoaufschlige
im Verlauf des Jahres 2009 vorldufig wieder etwas.'”

In Griechenland spitzte sich die Lage jedoch weiter zu. Am 20. Oktober 2009
rdaumte der griechische Finanzminister Giorgos Papakonstantinou der damals neu ins
Amt gewihlten Regierung Griechenlands unter dem sozialistischen Premierminister
Georgios Papandreou ein, dass das griechische Haushaltsdefizit fiir 2009 nicht — wie
noch von der konservativen Vorgéingerregierung angekiindigt — bei 6 % des BIP lége,
sondern sich voraussichtlich auf 12 bis 13 % des BIP verdoppele. Letztlich betrug das
Defizit laut Eurostat sogar 15,6 %, das entsprach 36,125 Mrd. Euro. Die griechische
Staatsverschuldung kletterte 2009 damit auf iiber 129,7 % des BIP, was 299,682 Mrd.
Euro entsprach. Urspriinglich hatte die griechische Regierung ein Haushaltsdefizit von
3,7 % des BIP fiir 2009 angestrebt. Das hochkorrigierte Defizit lag damit ein Vielfaches
iiber den vom Stabilitits- und Wachstumspakt erlaubten 3 %.'"

Die drastische Korrektur der griechischen Defizitzahlen war ein Schock fiir die
Finanzmirkte und zugleich der Ausldser der Staatsschuldenkrise.'”” Zwar waren den
Finanzmirkten schon vorher die durch Bankenrettung und Konjunkturprogramme
explodierenden Haushaltsdefizite und Staatsschulden der Krisenldnder und deren
mangelnde Wettbewerbsfahigkeit bewusst geworden, doch bis dahin herrschte die
Banken- und Finanzkrise vor. Nun verschob sich der Fokus der Finanzmérkte von den
zu rettenden Banken auf die die Banken rettenden Staaten.'’ Angesichts seiner
desastrosen Haushaltslage wurde Griechenland unmittelbar nach der Korrektur seines
Haushaltsdefizites von den Ratingagenturen heruntergestuft. Als erste Ratingagentur
senkte noch im Oktober 2009 Fitch die Bonitdt Griechenlands zundchst auf ein noch

befriedigendes ,,A-“ herab, doch Anfang Dezember 2009 gleich noch einmal auf

nunmehr ,,BBB+“. Griechenland galt nun als unsicherer Schuldner, dessen

3 Vgl. Baumgarten/Klodt (2010): 377 ff.; Brunetti (2011): 86 ff.; Schuppan (2011): 256 ff.
" vgl. FAZ (2009); Manager Magazin (2009).

7% \/gl. Konrad/Zschapitz (2010): 47 ff.; Schmidt (2012): 74.

76 \gl. Schmidt (2012): 74/75.
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Verschlechterung ~ der  wirtschaftlichen = Lage  die  Einhaltung  seiner
Zahlungsverpflichtungen gefihrden wiirde. Die anderen Ratingagenturen folgten dieser
Einschitzung.'”’

Mit der Herabstufung stiegen auch die Risikoaufschlige fiir griechische
Staatsanleihen spiirbar um mehrere Prozentpunkte an. Griechenland musste
entsprechend Eurostat nun zum 1. Januar 2010 5,69 % Zinsen bieten, damit Investoren
seine Staatanleihen kauften. Dies war ein Aufschlag von iiber 2,38 Prozentpunkten
gegenliber den als sicher geltenden deutschen Staatsanleihen. Anfang Januar 2010
waren somit die Zinsen fiir Griechenland dhnlich hoch wie auf dem Hohepunkt der
Banken und Finanzkrise Anfang 2009. Durch den Anstieg der Risikoaufschlige
verschlechterten sich jedoch die Refinanzierungsbedingungen Griechenlands erheblich,
was angesichts seines Finanzierungsbedarfs ein grofles Problem darstellte. Denn bis
zum Ende des Jahres 2010 wurden griechische Staatsanleihen im Wert von 54 Mrd.
Euro fillig, davon allein 20 Mrd. Euro bis Ende Mai jenes Jahres, die das Land nur mit
neuen Schulden hétte ablosen kdnnen. Die wegen der Risikoaufschldge angestiegenen
Zinsen erreichten ein Niveau, das Griechenland kaum noch finanzieren konnte. Es war
daher sehr fraglich, ob die Finanzmirkte das Risiko eingehen wiirden, weiterhin
griechische Staatsanleithen zu kaufen. Griechenland stand damit faktisch vor der
Insolvenz.'™

Nach Ausbruch der Staatsschuldenkrise in Griechenland weitete sich diese auf
die anderen Krisenldnder aus. Mit etwas Verzdgerung stiegen in den folgenden Monaten
auch die Risikoaufschlige auf ihre Staatsanleihen um einige Prozentpunkte an. Die
anderen Krisenldnder standen damit vor einer Abwirtsspirale, die auch fiir sie in der
Insolvenz enden konnte. Denn steigende Risikoaufschldge erhohten insgesamt das
Zinsniveau, zu dem sich die Krisenldnder verschulden konnten. Hohere Zinsen
bedeuteten jedoch hohere Refinanzierungskosten und damit wiederum neue Schulden.
Neue Schulden aber lieBen die Wahrscheinlichkeit eines Zahlungsausfalles steigen, fiir
den die Finanzmirkte weitere Risikoaufschlige verlangten.'”

Mit dem Anstieg der Wahrscheinlichkeit eines Zahlungsausfalls der

Staatsanleihen der Krisenldnder verloren diese Anleihen gleichzeitig an Wert. Dieser

7 vgl. Die Welt (2009).
78 \/gl. Brunetti (2012): 113; Schuppan (2011): 260 ff.
7% vgl. Baumgarten/Klodt (2010): 377 ff.; Schuppan (2011): 256 ff.
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Wertverlust traf insbesondere die Banken in den soliden Eurolindern mit
Leistungsbilanziiberschiissen. ~ Sie  hatten ~ mit  ihren  Uberschiissen  die
Leistungsbilanzdefizite der Krisenldnder finanziert, indem sie deren Staatsanleihen
kauften. Ein Wertverlust dieser Staatsanleihen oder gar deren totaler Ausfall durch den
Staatsbankrott eines der Krisenlédnder bedeutete eine erhebliche Belastung der im Zuge
der vorausgegangenen Finanzkrise ohnehin schon geschwichten Bankbilanzen und eine
weitere Vernichtung des kaum noch vorhandenen Eigenkapitales. Somit drohte nach der
Banken- und Finanzkrise von 2008/09 infolge des Wertverlustes der Wertpapiere mit
Subprime-Hypotheken nun 2010 eine weitere Banken- und Finanzkrise infolge des

Wertverlustes der Staatspapiere der Krisenlidnder.'®

189 \/g1. Brunetti (2012): 88 ff.; zur Entwicklung der Risikoaufschlage bei Staatsanleihen der

Krisenlander siehe auch Abbildung 19.
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4. DER EURO-GIPFEL VOM 7. MAI 2010:
EIN HILFSPAKET FUR GRIECHENLAND

4.1. Entscheidungen und Handlungsalternativen

In diesem wie in den folgenden fiinf Kapiteln erfolgt nun die eigentliche
Analyse der Reform der Economic Governance im Kontext der Staatsschuldenkrise mit
Hilfe der zuvor erarbeiteten  Theorie und Methodik des liberalen
Intergouvernementalismus  von  Moravesik.  Als  erster  Gipfel wird das
Gipfelwochenende vom 7.-9. Mai 2010 mit dem Euro-Gipfel am 7. Mai untersucht, auf
dem die Euro-Staats- und Regierungschefs zum einen nach Wochen nun formal das
Hilfspaket fiir Griechenland beschlieBen und zum anderen nach einer unmittelbaren
Zuspitzung der Krise in den Tagen zuvor sich politisch auf einen Euro-Rettungsschirm
fiir die Eurozone einigen. Aus dem Verlauf der Staatsschuldenkrise vor dem Mai-Gipfel
leiten sich die Entscheidungen, die die Staats- und Regierungschefs auf dem Gipfel
fallen, und die ihnen hinsichtlich dieser Entscheidung offenstehenden
Handlungsalternativen ab. Danach werden hinsichtlich dieser Handlungsalternativen die
Préferenzen der Regierungen, die sie in den zwischenstaatlichen Verhandlungsprozess
des  Gipfels einbringen,  herausgearbeitet. = AnschlieBend  werden  die
Gipfelverhandlungen untersucht, um das Verhandlungsergebnis zu erkldren. Das
Kapitel endet mit einem Zwischenfazit.

In den ersten Monaten des Jahres 2010 spitzt sich die Krise um Griechenland
weiter zu. Anfang Januar wird ein Bericht der Europdischen Kommission bekannt,
wonach die griechische Regierung ihre Schuldenstatistiken iiber viele Jahre hinweg

manipuliert hat.''

Die finanzielle Lage Griechenlands ist damit iiber die letzten Jahre
deutlich schlimmer gewesen als bisher angenommen. Als EZB-Président Jean-Claude
Trichet eine Sonderbehandlung Griechenlands durch die EZB ablehnt, spekulieren die
Finanzmirkte auf einen Euro-Austritt Griechenlands.'®* Auf einem EU-Gipfel am 11.
Februar 2010 betonen die Staats- und Regierungschefs ihre Bereitschaft, ,,im

Bedarfsfall entschlossen und koordiniert zu handeln, um die Finanzmarktstabilitit im

¥ vgl. Die Welt (2010a).
182 \/gl. Bagus (2012): 121.
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gesamten Euro-Wihrungsgebiet zu wahren“'™. Auf einem Euro-Gipfel am 25. Mirz
2010 erkldren sie, Griechenland ein Hilfspaket zu gewéhren, wenn eine Finanzierung
des griechischen Staatshaushaltes iiber den Finanzmarkt nicht mehr moglich sei.’® Eine
Entscheidung iiber konkrete Finanzhilfen fdllen die Staats- und Regierungschefs auf
dem Gipfel jedoch nicht. Auf dem reguldren EU-Gipfel einen Tag spéter am 26. Mérz
beschlielen die Staats- und Regierungschefs zudem, eine Arbeitsgruppe unter Leitung
des Présidenten des Europédischen Rates einzusetzen, die — bestehend aus Van Rompuy,
den EU-Finanzministern und Vertretern der Kommission und der EZB - zur
Vermeidung zukiinftiger Finanzkrisen und zur Stirkung der Wirtschafts- und
Wihrungsunion dem Rat ,,die zur Erreichung dieses Ziels erforderlichen MaBBnahmen
unterbreitet und dabei alle Moglichkeiten zur Stirkung des Rechtsrahmens sondiert.«'®
Diese Arbeitsgruppe wird spdter offiziell als Arbeitsgruppe ,,Wirtschaftspolitische
Steuerung® (,,Task Force on Economic Governance®) bezeichnet.'™

Nachdem Ende April das griechische Haushaltsdefizit zum dritten Male
innerhalb eines Jahres nach oben auf nunmehr 13,6 % des BIP korrigiert wird,187 sicht
sich die griechische Regierung jetzt dazu ,,gezwungen*'®®, das ihr in Aussicht gestellte
Hilfspaket offiziell zu beantragen. Da infolge des Hilfegesuches die Kreditwiirdigkeit
Griechenlands auf Ramsch-Niveau herabgestuft wird und die Risikoprdmien sdmtlicher
Krisenldnder spiirbar steigen, kiindigt EU-Ratsprisident Van Rompuy einen Euro-
Sondergipfel fiir Anfang Mai 2010 an.'® Dort haben die Staats- und Regierungschefs
dariiber zu entscheiden, den griechischen Antrag auf Bereitstellung des Hilfspaketes
formell zu beschlieBen.'”® Die Finanzmirkte schen darin das Eingestindnis der

Eurozone, ,,in einer schwierigen Lage zu sein.“"*"

'8 Europaischer Rat (2011a): 23.

'8 Europaischer Rat (2011a): 24.

'8 Europaischer Rat (2011a): 24.

186 Vgl. Enderlein (2012): 37; inoffiziell auch ,Van Rompuy Task Force®, bzw. ,Van Rompuy-
Arbeitsgruppe®.

187 Vgl. Eurostat (2010); als erstes korrigierte noch die Vorgangerregierung unter Kostas
Karamanlis ihr angepeiltes Defizit fur 2009 von 3,7 % auf rund 6 % des BIP. AnschlieRend
revidierte die neu ins Amt gewahlte Regierung unter Giorgos Papandreou am 22.10.2009 das
Defizit auf 12,7 %. SchlieBlich verdffentlichte am 22.04.2010 die europaische Statistikbehorde
Eurostat ein von ihr neu berechnetes griechisches Haushaltsdefizit fir 2009 von 13,6 % des
BIP. Letztlich betragt das Defizit fir 2009 sogar 15,6 %.

'88 Bagus (2012): 125.

189 vgl. Euractiv (2010a); FAZ (2010b).

1% v/g1. Rat der Europaischen Union (2010c).

91 Boysen-Hogrefe (2011): 454.
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Da sich EZB-Priasident Trichet dem Druck auf die EZB widersetzt, trotz
angespannter Lage Staatsanleihen der Krisenlédnder direkt aufzukaufen, kommt am 7.
Mai 2010 der europdische Anleihemarkt fast vollstindig zum Erliegen.'”” Die
Risikoaufschldge der Krisenldinder explodieren gerade zu. Es droht ein
Totalzusammenbruch des europdischen Bankensystems, nachdem die Unsicherheiten
am Anleihemarkt auf den Geldmarkt iibergreifen.'”® Noch am selben Tag (7. Mai)
treffen sich die Staats- und Regierungschefs des Euro-Wihrungsgebietes zum
angekiindigten Euro-Sondergipfel, um eigentlich — wie geplant — liber den Beschluss,
Griechenland ein Hilfspaket bereitzustellen, zu entscheiden. Doch angesichts der
gefahrlichen Zuspitzung der Krise erscheint den Staats- und Regierungschefs das
Hilfspaket fiir Griechenland nicht ausreichend, um die Finanzstabilitit im gesamten
Euro-Wiahrungsgebiet zu gewihrleisten. Sie sehen sich veranlasst, wéhrend des
borsenfreien Wochenendes bis zur Eroffnung der Borse am nédchsten Montag ein
deutliches Signal zur Losung der Krise an die Finanzmérkte zu schicken.

Mit der faktischen Insolvenz Griechenlands Anfang 2010 droht somit nicht nur
eine Ansteckung weiterer kriselnder Euroldnder, die unter dhnlichen Schwierigkeiten
wie Griechenland leiden, sondern auch ein Auseinanderbrechen des Euro-
Wihrungsgebietes. Die Krise nimmt damit eine europdische Dimension an.'”* Da es
bisher keine Insolvenz im Euro-Wihrungsgebiet gibt und da auch kein Rechtsrahmen
existiert, der geordnete Staatsinsolvenzen regelt, obliegt es auf dem Eurokrisengipfel im

195 -
“”° Diesem

Mai ,,ausschlieBlich politischen Entscheidungen, diese Krise zu bewiéltigen.
Gipfel liegen zwei ganz grundsitzliche, aufeinander aufbauende Entscheidungen der
Euro-Staats- und Regierungschefs zugrunde:

1. Soll erstmalig einzelnen Eurostaaten Finanzhilfe bereitgestellt werden?

2. Wie sollen die Modalititen eben dieser Finanzhilfen bestimmt sein?

Bei beiden Entscheidungen wégen die Staats- und Regierungschefs zwischen
verschiedenen Handlungsalternativen ab. Aus der ersten Entscheidung iiber

Finanzhilfen an sich ergeben sich drei wesentliche, mit Diskussionen aus der

192 y/gl. Bagus (2012): 127; EZB (2010b); Proiss| (2010): 29.
% v/igl. EZB (2010f): 37 ff.

% vgl. Gloede/Menkhoff (2010): 172.

1% Schafer, H.-B. (2010): 22.
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Wirtschaftswissenschaft deckende Handlungsalternativen, vor die sich die Staats- und
Regierungschefs bei ihrer Entscheidung gestellt sehen:'”

1. Insolvenz (1),

2. Umschuldung (U),

3. Finanzhilfen (FH).

Bei der ersten Handlungsalternative (I) verweigern die Euro-Staats- und
Regierungschefs jegliche Form von Finanzhilfen und entscheiden sich damit fiir eine
Insolvenz Griechenlands mit dessen anschlieBendem Austritt aus der Wahrungsunion.
Ohne ein geordnetes Insolvenzverfahren und ohne einen  politischen
MalBnahmenkatalog, wie mit den unmittelbaren Folgen der Insolvenz umzugehen ist,
wird Griechenland nicht nur in eine Insolvenz, sondern in eine ungeordnete Insolvenz

schlittern.'’

In Folge einer ungeordneten Insolvenz verliert der griechische Staat sofort
seinen Zugang zum weltweiten Kapitalmarkt. Den 6ffentlichen Haushalten geht mit der
Zeit das Geld aus.'”® Sind in Folge der Insolvenz nicht nur der griechische Staat,
sondern auch Unternehmen sowie Banken vom Kapitalmarkt abgeschnitten, entsteht
eine massive Kreditklemme. Es droht eine schwere Wirtschaftskrise.'” Das griechische
Bankensystem steht vor dem Bankrott und ist vom europdischen Zahlungssystem wie
auch Zentralbankgeld der EZB abgeschnitten. Griechenland ist faktisch kein Mitglied

200

der Eurozone mehr.”" ,,Ohne externe Hilfe wire Griechenland gezwungen, aus der

«201

Euro-Zone auszutreten und erneut eine eigene Wihrung — eine neue Drachme —

einzufiihren. ,,Dies wiirde es Griechenland erlauben, Finanzmittel durch eigene

Geldschdpfung zu beschaffen‘**

und seine neue, eigene Wihrung abzuwerten. Dadurch
konnte es seine internationale Wettbewerbsfahigkeit, die es mit Einfiihrung des Euros
verloren hatte, wieder stirken.””

Gleichwohl verlieren durch eine Insolvenz Griechenlands griechische
Staatsanleihen ihren Wert, Investments in griechische Banken und Unternehmen gehen

verloren. Weitet sich die Staatsschuldenkrise in Griechenland zudem auch auf die

1% \/gl. Borchert (2011): 19; Gregosz/et al. (2012): 17/18; Herzog (2012): 10; Konrad/Zschapitz
g2010): 162 ff.; Papastamkos/Kotios (2011): 19; Sarrazin (2012): 172/73.

o Vgl. Abberger (2010): 38; Matthes (2012): 5/6.

198 \/gl. Jeck/Roosebeke/VoRwinkel (2010): 26.

199 y/gl. Dullien/Schwarzer (2011): 3/4; Matthes (2012): 6.

200 \/g1. Gros (2010): 2.

21 Jeck/Roosebeke/VoRwinkel (2010): 26.

202 jack/Roosebeke/VoRwinkel (2010): 26.

203 y/gl. Handelsblatt (2012); Horn/Lindner/Niechoj (2011): 8/9.
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anderen Krisenldnder aus, drohen auch dort erhebliche Verluste. Nach der Finanzkrise
von 2008/09 stehen die europédischen Banken Anfang 2010 durch den Wertverlust der
Staatsanleihen der Krisenldinder oder deren Totalverlust vor einem moglichen
Zusammenbruch.”* Kime es zu einem solchem Zusammenbruch des europdischen
Bankensystems, stiinde die Weltwirtschaft — dhnlich der vorausgegangenen Finanzkrise

«205  Mit milliardenschweren Finanzhilfen miissen die

— erneut ,,vor dem Kollaps
europdischen Regierungen ihre Banken und die Konjunktur stiitzen.

Bei der zweiten Alternative (U) entscheiden sich die Staats- und
Regierungschefs fiir eine Umschuldung Griechenlands, d. h. einen Teilverzicht der
Glaubiger auf ihre Forderungen gegeniiber Griechenland. Indem bei einer Umschuldung
die falligen Staatsanleihen nicht mehr komplett bedient werden und die Glaubiger auf
einen Teil ithrer Forderungen verzichten, kann die de facto Insolvenz Griechenlands
aufgefangen werden.*”® Eine Umschuldung ist generell eine ,,Umstrukturierung filliger
Verbindlichkeiten bei Zahlungsunfihigkeit des Schuldners“®’’. Bei Umschuldungen in
den letzten Jahren kommt es im Durschnitt zu Schuldenschnitten im Bereich zwischen
25 % und 55 %, in Argentinien im Jahre 2005 sogar zu einem Schuldenschnitt von rund
74 %.2% GemiB Eurostat ist Griechenland Ende 2009 mit 129,7 % des BIP (299,682
Mrd. Euro) verschuldet. Will es mit einer Umschuldung seine Staatsverschuldung auf
die Maastricht-Grenze von 60 % des BIP zuriickfilhren, braucht es einen
Schuldenschnitt in Hohe von rund 54 %.°%° Dieser reduziert die Zinslasten und sorgt so

fiir Entspannung im Staatshaushalt.*'

204 v/gl. Brunetti (2012): 88 ff.

205 Otte (2010): 149.

206 \/g1. Smeets (2010): 311.

27 Gabler Kompakt-Lexikon Wirtschaft 2013: 438; Bei einer harten Umschuldung erfolgt die
Schuldenreduktion durch einen Schuldenschnitt (,Haircut®), bei dem die Glaubiger einen
prozentualen Abschlag auf ihre Forderungen hinnehmen missen, d. h. bei einem Haircut von
z.B. 25 % bekommen die Glaubiger nur noch 75 % des Nominalwertes ihrer Staatsanleihe
zurlick. Bei einer weichen Umschuldung erfolgt die Schuldenreduktion durch eine Senkung der
Zinsen oder eine Streckung der Laufzeit der Schuldtitel fiir den Schuldner. Wahrend die
Glaubiger bei einer Insolvenz alle ihre Forderungen abschreiben missen, erhalten sie bei einer
Umschuldung einen Teil ihrer Forderungen zurlickbezahlt; vgl. hierzu Gabler Kompakt-Lexikon
Wirtschaft 2013: 438; Horn/Lindner/Niechoj (2011): 7.

208 Vgl. Sturzenegger/Zettelmeyer (2005): 58 ff.

299 Ein solcher Schuldenschnitt in Hohe von 54 % deckt sich mit der Bewertung der
Ratingagentur Standard & Poor’s, die das Recovery-Rating, also die Rickgewinnungsquote fur
Griechenland auf ,4“ gesetzt hat, d. h. wird Griechenland zahlungsunfahig, erhalten die
Glaubiger voraussichtlich 30-50 % ihrer Forderungen zurtck, bzw. missen 50-70 % ihrer
Forderungen abschreiben; vgl. hierzu Smeets (2010): Fn. 8.

219 vgl. Schnellenbach (2010): 4.
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Da bei einer Umschuldung Griechenlands griechische Banken als Halter
griechischer ~ Staatsanleihen und mit ihnen griechische Unternehmen in
Zahlungsschwierigkeiten geraten, werden europédische Banken nicht nur die Halfte ihrer
Forderungen gegeniiber dem griechischen Staat, sondern auch gegeniiber dessen
Banken und Unternehmen abschreiben miissen. Wird Griechenland umgeschuldet,
antizipieren die Gldubigerbanken diese Umschuldung zudem auf die anderen
Krisenldnder und erwarten eine Umschuldung in &hnlicher Gréenordnung. Die Banken
preisen dieses Umschuldungsrisiko in die Zinsen der Krisenldnder ein, worauf deren
ohnehin hohere Risikoaufschldge weiter steigen und die Krisenldnder dadurch
tatsdchlich einer Umschuldung néher riicken. Ebenso kann es zu einem Moral Hazard-
Verhalten der anderen Krisenldnder kommen. Deren Regierungen kommen selbst in die
Versuchung einer Umschuldung, um mdgliche harte Sparprogramme und
Steuererh6hungen gegeniiber den eigenen Biirgern zu vermeiden. Somit kann eine
Umschuldung Griechenlands zur Ansteckung anderer Eurostaaten fithren.*''

Bei der dritten Alternative (FH) gewédhren die Euro-Staats- und Regierungschefs
Finanzhilfen an Griechenland und bewahren das Euro-Wéhrungsgebiet vor einem
moglichen Zusammenbruch. Denn wenn fiir Griechenland eine Heilung seiner
(Schulden-)Probleme aus eigener Kraft nicht moglich ist, kommt finanzielle
Unterstiitzung durch Dritte in Frage. Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) verfiigt
hierbei liber Erfahrungen im Umgang mit Schuldenproblemen und gewihrt Landern, die
sich in Zahlungsschwierigkeiten befinden, Finanzhilfen.*'? Griechenland muss bis Ende
2010 féllig werdende Staatsanleihen in Hohe von 54 Mrd. Euro refinanzieren.
Angesichts dieser Hohe ist daran zu zweifeln, ob der IWF Griechenland iiberhaupt
geniligend Geld zur Verfiigung stellt. Entsprechend seiner Vergaberichtlinien wird der
IWF Griechenland kaum mehr als 10 Mrd. Euro an Krediten gewéihren.213 ,,Mit
unzureichenden Mitteln des IWF eine Finanzkrise zu bekdmpfen konnte die
Schuldenlast steigern, ohne eine sich selbst erfiillende Finanzkrise zu verhindern. Auch
konnten ungeniigende Kreditzusagen exzessive Sparanstrengungen bewirken, die am

«214

Ende eine tiefe Rezession verursachen. Da finanzielle Unterstiitzung durch den IWF

21 v/gl. Gros/Mayer (2011): 30 ff.

12 \/gl. Abberger (2010): 38.

213 y/gl. Dieter (2010b): 4; Dullien/Schwarzer (2010): 24/25.
214 Dullien/Schwarzer (2010): 25.
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nicht ausreicht, erscheinen (zusitzliche) europdische Finanzhilfen notwendig.
Finanzhilfen bergen aber die Gefahr eines Moral Hazard-Verhaltens. Diese wiirden
nicht nur die ,jahrelang unseriose Fiskalpolitik Griechenlands belohnen und damit

einen Anreiz fiir Nachahmer schaffen**!

, sondern auch jeglichen Reformdruck von den
Krisenldndern nehmen.

In dieser dritten Handlungsalternative (FH) der grundsétzlichen Entscheidung
iiber Finanzhilfen steckt bereits die zweite Entscheidung der Euro-Staats- und
Regierungschefs, die Entscheidung {iber die Modalititen der europdischen Finanzhilfen,
also wie diese von der europdischen Gemeinschaft bereitgestellt werden. Der
Wissenschaftliche Dienst des Deutschen Bundestages stellt dazu fest: ,,Die Bandbreite
der in dieser Diskussion erdrterten Modelle finanzieller Unterstiitzung reicht dabei von
direkten oder indirekten Finanzhilfen der EU, der EZB [...] bis hin zu gemeinsamen
oder bilateral ausgestalteten Hilfen der anderen Mitgliedstaaten.“*'® Die dabei
diskutierten Modelle zielen im Wesentlichen darauf ab, die Refinanzierungskosten
Griechenlands und der Krisenldnder zu senken, wodurch sich diese Lander wieder
giinstiger mit Kapital versorgen konnen. Da der Zinssatz auf Staatsanleihen oft auch als
Referenzzinssatz fiir private Kreditgeschéfte gilt, profitieren von sinkenden
Anleihezinsen auch die Banken und die Unternehmen des entsprechenden Landes. Aus
den hier erdrterten, unterschiedlichen Modellen finanzieller Unterstiitzung lassen sich
die Handlungsalternativen ableiten, zwischen denen sich die Staats- und
Regierungschefs bei ihrer Frage {iber die Hilfsmodalitéten zu entscheiden haben:

1. Gemeinschaftliche Finanzhilfen durch die EU (FHEgy),

2. Bilaterale Finanzhilfen durch die Mitgliedsstaaten des Euro-

Wahrungsgebietes (FHygs),

3. Finanzhilfen durch die EZB (FHgzp).

Zur ersten Handlungsalternative der zweiten Entscheidung (FHgy): Beir EU-
Hilfen handelt es sich um eine gemeinschaftliche Finanzierung der Hilfen iiber die EU
entweder durch die Union selbst oder durch die Mitgliedsstaaten. Im ersten Fall etwa
garantiert die Union mit Eigenmitteln aus dem EU-Haushalt die Riickzahlung
griechischer Anleihen oder nimmt dank ihrer guten Bonitdt eigene zinsgiinstige

Anleihen am Kapitalmarkt auf, ldsst diese womoglich von den Mitgliedsstaaten

215 Dieter (2010b): 4.
218 Rohleder/Zehnpfund/Sinn (2010): 5.
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garantieren und reicht sie als Kredite an Griechenland und die Krisenldnder weiter. Hier
kann die Kommission ihr in der Finanzkrise fiir die Nicht-Eurostaaten geschaffenes
System von Zahlungsbilanzhilfen der EU auf die Eurostaaten ausweiten. Oder im
zweiten Fall garantieren die Mitgliedsstaaten gemeinsam fiir Kredite der Krisenldnder
oder sie emittieren selbst gemeinsame Anleihen (,,Eurobonds®) und ermdglichen den
Krisenldndern damit eine giinstigere Kapitalaufnahme. Ob die EU nun Kredite der
Krisenldnder gegeniiber den Finanzmérkten garantiert, oder selbst Kredite am
Finanzmarkt aufnimmt und weiterreicht, ist unerheblich. In beiden Féllen erfolgt die
Finanzhilfe fiir die Krisenlidnder iiber ein gemeinschaftliches Hilfsinstrument der EU,
erfolgt sie liber ein EU-Gemeinschaftsinstrument, bei dem die EU fiir die finanziellen
Verpflichtungen der Krisenlinder einsteht.*!’

Zur zweiten Handlungsalternative (FHygs): Bei bilateraler Finanzhilfe durch die
Mitgliedsstaaten des FEuro-Wéhrungsgebietes erfolgt die Hilfe bilateral, d. h.
zwischenstaatlich zwischen den einzelnen Eurostaaten und den jeweiligen
Krisenstaaten. Hierbei haftet jeder Eurostaat nur fiir seinen Teil der Hilfe. Moglich ist
die Gewihrung von Krediten oder der Ubernahme von Garantien. Vergiinstigte Kredite
durch die Euroldnder erlauben es den Krisenldndern, sich nicht zu hohen Zinsen am
Kapitalmarkt refinanzieren zu miissen. Garantieren wiederum die Eurostaaten die
Riickzahlung der Krisenanleihen, sinken die darauf von den Finanzmérkten erhobenen
Risikoaufschlige fiir Griechenland.*'®

Zur dritten Handlungsalternative (FHgzg): Bei Finanzhilfen durch die EZB
erfolgt ein Ankauf von Staatsanleihen Griechenlands und der anderen kriselnden
Eurostaaten durch die EZB. Kauft die EZB Anleihen dieser Linder, steigen deren
Kurse. Im Gegenzug fallen die Risikoaufschlédge. Damit subventionieren die EZB, bzw.
deren Anteilseigner (also die Eurostaaten), die Verschuldung der Krisenldnder, deren
Refinanzierungskosten nun giinstiger werden. Zugleich konnen bisherige Halter der
Staatsanleihen — dies sind mehrheitlich europdische Banken — die risikobehafteten
Staatsanleihen an die EZB verkaufen und erhalten dafiir frisches Zentralbankgeld.
Verkaufen die Banken ihre Anleihen zu einem hoheren Preis als dem Marktwert an die

EZB, erhalten sie von ihr letztlich sogar eine Kapitalzufuhr.*"”

21" \gl. Zehnpfund/Heimbach (2010): 4.
218 \/gl. Zehnpfund/Heimbach (2010): 4.
219 ygl. Mandler/Tillmann (2010): 8/9.
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Mit Deutschland und Frankreich kristallisieren sich bereits zu Beginn der
Staatsschuldenkrise zwei zentrale Akteure innerhalb der Eurostaaten heraus, deren
Positionen sich in den Verhandlungen zur Losung der Staatsschuldenkrise an zwei
unterschiedlichen Vorstellungen zur Wirtschafts- und Wahrungsunion ausrichten: Eine
an einem regelbasierten Politikansatz orientierte Vorstellung — dies gilt vor allem fiir die
Gruppe der stabilen Eurostaaten Deutschland, Niederlande, Osterreich, Luxemburg und
Finnland — und eine am Primat der Politik (gegeniiber der Wirtschaft) orientierte
Vorstellung — dies gilt wiederum fiir die Gruppe Frankreich und Krisenlinder.”*

Deutschland und Frankreich stehen hierbei stellvertretend fiir diese zwei
gegensdtzlichen Sichtweisen von einer wirtschaftspolitischen Europdischen Union.
»Aus franzosischer Sicht muss die EU ein wirtschaftspolitischer Akteur sein, der in
einer Reihe von Feldern zu intervenieren in der Lage ist und der deshalb iiber entspre-
chende Institutionen und Instrumente verfiigen muss. Aus deutscher Sicht bildet die EU
in erster Linie einen Ordnungsrahmen und soll als Akteur vor allem regulative Politiken

221 . .
“==*._ Es wird sich

zur Schaffung, bzw. Aufrechterhaltung dieses Rahmens verfolgen
zeigen, dass die Konstellationen und grundlegenden Positionen der beiden Akteure
unverdndert bleiben und daher hier nur einmal einer Bestimmung bediirfen.
Deutschlands Sichtweise — stellvertretend fiir die erste Gruppe der an
Regelbindung orientierten Eurostaaten — ist die des Ordoliberalismus. Im
Ordoliberalismus setzt der Staat mit einem ordnungspolitischen Rahmen die
Voraussetzungen fiir eine freiheitliche Marktwirtschaft mit Wettbewerb. D. h.
Wirtschaftspolitik des Staates ist Ordnungspolitik mit dem Ziel, eben jene
Voraussetzungen zu schaffen und das Funktionieren des freien Wettbewerbes zu
gewihrleisten.””? Dieses ordnungspolitische Denken Deutschlands findet sich in der
Wirtschafts- und Wéhrungsunion und dem Maastricht-Vertrag wieder. Dessen Geld-
und Fiskalpolitik basiert auf einem regelgebundenen Ansatz mit Sanktionen und
Automatismen. Als diese Regeln sind vor allem das Verbot iibermaBiger Defizite, die
Nichtbeistandsklausel und das Verbot der monetdren Staatsfinanzierung zu nennen.
Dieses Regelwerk soll primér die Geldwertstabilitét sichern und die EU-Staaten zu einer

soliden Haushaltspolitik anhalten.

220 ygl. Schwarzer (2013a): 30 ff.
221 Kauffmann/Uterwedde (2010): 13.
222 \gl. Gabler Kompakt-Lexikon Wirtschaft (2013): 330.
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Neben der Regel, dass die Mitgliedsstaaten des Euro-Wéhrungsgebietes fiir ihre
Haushaltspolitik eigenverantwortlich sind und kein Eurostaat fiir die Schulden eines
anderen Eurostaates haftet, hat Deutschland bei den Verhandlungen {iber eine
gemeinsame Waihrungsunion im Sinne seines ordnungspolitischen Denkens
insbesondere durchgesetzt, dass die EZB unabhingig von der Politik und allein auf die
Preisstabilitit verpflichtet ist. Der einheitlichen Geldpolitik der EZB steht dabei keine
vergemeinschaftete Wirtschaftspolitik der Eurostaaten gegeniiber, sondern eine von
ihnen koordinierte und in nationaler Regie ausgefiihrte.”?’

Frankreichs Sichtweise — stellvertretend fiir die zweite Gruppe der an
diskretiondren Entscheidungen orientierten Eurostaaten — hingegen ist die des
Dirigismus (franz. ,,dirigisme*). Der Dirigismus ist eine interventionistische Form der
staatlichen Wirtschaftslenkung, bei dem der Staat zur Erreichung bestimmter
wirtschaftspolitischer Ziele in den Markt eingreift und dessen Wettbewerbsfunktion
teilweise  aufthebt.””* Wihrend Deutschland auf eine Regelbindung mit
institutionalisiertem Entscheidungsablauf setzt, verfolgt Frankreich diskretiondre
Entscheidungen mit Ermessenspielraum der Politik, d. h. es verfolgt einzelfallorientierte
Entscheidungen.”” Es fiihlt sich demnach weniger an die mit strikter
Eigenverantwortlichkeit bezweckte fiskalpolitische Soliditdt gebunden, sondern
befiirwortet eher europdische Solidaritidt und erklért sich in diesem Rahmen auch zur
Ubernahme von Haftungsrisiken bereit.**®

»Im Beharren Frankreichs auf einer aktiven europidischen Wirtschaftspolitik
kommt das tradierte republikanische Politikmodell zum Ausdruck, das den Primat der
Politik gegeniiber der Wirtschaft betont.“**’ Es liegt bei demokratisch gewihlten
Politikern, den Willen des Volkes mit jeder Politik um- und durchzusetzen. Dazu gehdort
auch eine Zentralbank, die der Politik verantwortlich ist und deren politische Vorgaben
ausfithrt, d. h. nicht nur auf die Preisstabilitit verpflichtet ist, sondern mit ihrer

Geldpolitik auch aktiv die Wirtschaftsentwicklung, insbesondere Wachstum und

223 \/g]. Mussler (2011): 45 ff.; Schwarzer (2011): 32; Schwarzer (2013a): 30 ff.
224 \/g1. Piekenbrock (2009): 81/82.

225 \/gl. Déhrn/Kosters (2011): 230; Jamet (2011): 10.

226 v/gl. Lechevalier (2012): 17.

227 Kauffmann/Uterwedde (2010): 13.
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Beschiftigung fordert.”?® Dies soll nach Ansicht Frankreichs auch fiir die Europiische
Union gelten. Denn was ,,der Nationalstaat in einer immer starker integrierten EU nicht
mehr zu leisten vermag [...], muss durch eine aktive EU-Wirtschaftspolitik kompensiert

229
werden‘

und sich in entsprechenden europdischen Institutionen wiederfinden.

Da Frankreich im Maastricht-Vertrag zur Errichtung der Wirtschafts- und
Wihrungsunion keine der Politik verantwortliche EZB durchsetzen konnte, fordert es
eine  europdische  Wirtschaftsregierung mit einer aktiven  europdischen
Wirtschaftspolitik, die das notwendige Gegenstiick der Mitgliedsstaaten zur
einheitlichen Geldpolitik der EZB bilden und die Moglichkeit eines staatlichen
Dirigismus auf europdischer Ebene gewiéhrleisten soll. Handelt es sich bei der EZB um

die Europdisierung der Geldpolitik, lasst sich die europdische Wirtschaftsregierung

analog als Européisierung der Fiskalpolitik begreifen.

Abbildung 11: Politikansatze in der Wirtschafts- und Wahrungsunion

Ordoliberalismus Dirigismus
Politikansatz i Primat der Politik gegentiber der
Ordnungspolitik Wirtschaft
Entscheidungsfindung | Regelgebundene Entscheidungen Diskretionare Entscheidungen
mit Sanktionen und Automatismen mit Ermessensspielraum der
(institutionalisierter Politik (einzelfallorientierte
Entscheidungsablauf) Entscheidungen)

Oberste Ziele Geldwertstab_lllte_zt ynd Aktive Wirtschaftspolitik
Haushaltsdisziplin

Geld- und Fiskalpolitik 1. Zentralbank ist Politik

1. Verbot monetarer : .
Staatsfinanzierung (Zentralbank VEERIUTE UL ree el
9 Wachstum und Beschaftigung

ist unabhangig und auf > Europdische
Preisstabilitat verpflichtet) Wi rtéchaﬂgregierung

= Yol Vs e Heer DEzis 3. Solidaritat mit Eurostaaten und

o Verpot gegenseltlger il Bereitschaft zur Ubernahme von
(Nichtbeistandsklausel) o
Haftungsrisiken

Quelle: Eigene Darstellung

4.2. Nationale Praferenzbildung

Die Entwicklung der Staatsschuldenkrise Anfang 2010 stellt die Staats- und

Regierungschefs auf ihrem Mai-Gipfel vor die beiden Entscheidungen, Finanzhilfe

228 Vgl. Mussler (2011): 45/46; zu den unterschiedlichen Auffassungen Deutschlands und
Frankreichs Uber die Unabhangigkeit der Europaischen Zentralbank siehe hierzu Esch/Jong
2012).

i Kauffmann/Uterwedde (2010): 13.

280 \/gl. Heise/Heise (2010): 7; Mussler (2011): 46.
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bereitzustellen und deren Modalititen zu bestimmen. Im folgenden Abschnitt wird nun
gemil der hier verwendeten Theorie des liberalen Intergouvernementalismus zunéchst
der Priaferenzbildungsprozess zu diesen Entscheidungen in den beiden ausgewéhlten
Landern Deutschland und Frankreich analysiert. Dabei werden die Interessen der
einflussreichsten innerstaatlichen Akteure und die Priaferenzen der Regierungen
hinsichtlich der oben genannten Handlungsalternativen bestimmt. Diese fiir den
zwischenstaatlichen Verhandlungsprozess entscheidenden Préaferenzen der Regierung
ergeben sich, indem die Regierung die kommerziellen Interessen eben dieser
innerstaatlichen Akteure mit den fiskalischen Interessen des Staates vor dem
Hintergrund eigener (wahltaktischer) Uberlegungen abwigt. Moravcsik zufolge sind die
einflussreichsten innerstaatlichen Akteure die Interessengruppen von Industrie,
Landwirtschaft und Dienstleistung.”’

Als solche einflussreichen innerstaatlichen Akteure — im vorliegenden Fall der
Reform der Economic Governance im Kontext der Staatsschuldenkrise — lassen sich aus
dem Bereich Dienstleistung die Banken als Hauptgldubiger der Krisenldnder
identifizieren. =~ Die aus den  anstehenden  Entscheidungen  abgeleiteten
Handlungsalternativen zeigen, dass es das europdische Bankensystem ist, welches bei
der Verweigerung von Finanzhilfen in erhebliche finanzielle Schwierigkeiten gerét. Die
Industrie spielt erst bei spéteren Entscheidungen eine wichtige Rolle, die Landwirtschaft
bleibt irrelevant.

Im Priferenzbildungsprozess Deutschlands nehmen als innerstaatlicher Akteur
die Banken eine gewichtige Rolle ein. Ein Blick auf Abbildung 12 zeigt die
Auslandsforderungen der deutschen Banken gegeniiber Griechenland und den anderen
Krisenlindern. In einem internen Vermerk kommt die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), aus dem das Magazin DER SPIEGEL zitiert,
Anfang 2010 zu der Erkenntnis: ,,Das Hauptrisiko fiir den deutschen Finanzsektor

€232

besteht in kollektiven Schwierigkeiten der PIIGS-Staaten*“~". Griechenland kann hierfiir

,moglicherweise der Ausloser sein“’, indem eine Insolvenz Griechenlands zur
Ansteckung der anderen Krisenstaaten fithrt. Den deutschen Banken droht mit Stand

Dezember 2009 ein Totalausfall ihrer Forderungen gegeniiber den Krisenldndern in

21 ygl. Moravcsik (1998): 35 ff.
232 gpiegel-Online (2010Db).
233 gpiegel-Online (2010Db).
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Hohe von fast 490 Mrd. Euro. Das entspricht etwa 20 % der gesamten
Auslandsforderungen deutscher Banken. Laut BaFin sind sie ,,Hauptgldubiger in

«24  Auch eine

Spanien und Irland und zweitwichtigster Gldubiger in Italien
Umschuldung Griechenlands kann zur Ansteckung der anderen Krisenldnder fiihren,
indem die Finanzmérkte eine solche Umschuldung auf diese Lander {ibertragen und fiir
dieses Umschuldungsrisiko von ihnen hohere Zinsen verlangen.”>> In beiden Fillen
einer Insolvenz oder Umschuldung stehen deutsche Bankinstitute wie schon in der

Finanzkrise zuvor erneut vor einem Zusammenbruch und mussen vom deutschen Staat

mit vielen Milliarden Euro gerettet werden.”*

Abbildung 12: Auslandsforderungen deutscher Banken gegeniiber Krisenlandern in Mrd. Euro

Dez Mar Jun Sep Dez Mar Jun Sep Dez

2009 2010 2010 2010 2010 2011 2011 2011 2011
Griechenland 31,397 32,863 30,177 29,571 25,635 25,323 23,287 27,060 25,464
Italien 132,332 | 130,969 | 125,919 | 130,275 | 122,452 | 116,981 | 112,402 | 106,401 | 103,439
Irland 128,203 | 129,291 | 113,506 | 113,180 89,152 82,649 76,790 74,690 73,612
Portugal 33,025 33,088 30,504 29,364 27,481 27,563 24,913 22,056 23,326
Spanien 166,035 | 158,386 | 148,795 | 147,620 | 137,248 | 126,150 | 123,318 | 118,299 | 112,815
GESAMT 490,992 | 484,597 | 448,901 | 450,010 | 401,968 | 378,666 | 360,710 | 348,506 | 338,656

Quelle: Eigene Darstellung, basierend auf BIZ

Angesichts dieser Gefahr haben die deutschen Banken ein erhebliches
kommerzielles Interesse daran, dass die Krise gestoppt wird. Stellvertretend fiir die
deutschen Banken lassen sich die Aussagen von Josef Ackermann, dem Chef des
groBten deutschen Finanzinstitutes, der Deutschen Bank, heranziehen. Ackermann sieht
keine Alternative zu Finanzhilfen fiir Griechenland. ,Deutsche Banken haben
betrichtliche Milliarden im Feuer gegeniiber dem Land“**’, sagt er Mitte Mérz 2010 bei
einer Veranstaltung des Center for Financial Studies in Frankfurt und spricht sich vor
dem Hintergrund moglicher Auswirkungen auf die deutschen Finanzinstitute 6ffentlich
dafiir aus, Griechenland zu retten. ,,Wenn wir Griechenland nicht stabilisieren kénnen,
haben wir das nédchste Problem. Die Kosten sind zu hoch, wenn man keine Rettung
findet“**®. Damit ist nichts anderes als Finanzhilfe gemeint. Dass die deutschen Banken

ein ernsthaftes Interesse an der Rettung Griechenlands haben, zeigt sich nicht zuletzt an

23 3piegel-Online (2010b).

25 \/gl. Gros/Mayer (2011): 30 ff.
2 v/gl. Otte (2010): 149.

%7 57 (2010).

238 57 (2010).
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Folgendem: Mitarbeiter der Deutschen Bank fahren bereits Anfang Februar 2010 — also
noch vor dem Februar-Gipfel, auf dem gegeniiber Griechenland eine Garantieerkldrung
abgegeben wird — nach Athen, um mit dem griechischen Finanzminister ein mogliches
Hilfspaket zu planen.**’

Konkrete Aussagen seitens der deutschen Banken zur Frage, fiir welche der drei
hier aufgezeigten Alternativen der Hilfsmodalititen der Finanzhilfen sich entschieden
werden sollte, finden sich nicht. Aber aus einigen Aussagen ldsst sich zumindest
ableiten, wie mogliche Hilfen beschaffen sein sollten. Thomas Mayer, der
Chefvolkswirt der Deutschen Bank, spricht bereits Ende Januar 2010 dabei von einem
,.Dilemma‘** der Eurostaaten: ,,Wir konnen die Griechen durch EU- oder bilaterale
Hilfe raushauen. [...] Griechenland bleibt der Staatsbankrott erspart, uns ein Beben auf
dem europdischen Anleihenmarkt. Auf der anderen Seite wiirde ein Land ausgekauft,
das nicht reif fiir die Euro-Zone war, gemauschelt hat, um trotzdem reinzukommen***!,
Um ein Moral Hazard-Verhalten bei den anderen Krisenlindern zu vermeiden, regt er
daher an, Finanzhilfen an ,,bindende Verpflichtungen* und ,,feste Bedingungen“242 zZu
kniipfen. In eine dhnliche Richtung geht ein Papier des Bundesverbandes deutscher
Banken, der Interessenvertretung der privaten Banken in Deutschland (darunter die
Deutsche Bank). Dieses mahnt zu Reformen ,,vor allem bei der Verbesserung der

fiskalischen Disziplin der Mitgliedslinder**

und warnt vor einer europdischen
Transferunion als einem ,Irrweg, der am Ende aufgrund von haushaltspolitischen
Fehlanreizen auf einen schwachen Wachstumspfad bei gleichzeitig hoher
Staatsverschuldung fiihrt.<***

Die Aussagen Ackermanns einerseits und die Worte Mayers und des
Bankenverbandes andererseits zeigen: Die deutschen Banken priferieren, dass zunéchst
Griechenland Finanzhilfen bereitgestellt werden — in der Hoffnung, einen Dominoeffekt
auf die anderen Krisenlidnder zu verhindern. Geraten die anderen Krisenlédnder doch in
einen Abwartsstrudel, an dessen Ende ihnen die Pleite droht, préaferieren die deutschen

Banken, dass auch diese Lander Finanzhilfen bekommen. Das dahinterstehende

239 \/g. Zeit-Online (2010b).
290 Die Welt (2010b).

21 Die Welt (2010b).

42 Die Welt (2010b).

243 B4B (2010): 3.

244 BdB (2010): 3.
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Interesse ist in beiden Fillen, kurzfristig den Zusammenbruch ihres européischen
Anleihemarktes zu verhindern. Die deutschen Banken wiinschen zugleich, dass diese
Finanzhilfen an strikte Konditionen gekniipft werden, etwa Reformen fiir eine solidere
Haushaltsfiihrung in den Krisenldndern. Thr kommerzielles Interesse ist wiederum,
langfristig die Riickzahlung bestehender und zukiinftiger Anleihen durch die
Krisenldnder an die investierenden Banken zu gewihrleisten.

Dem kommerziellen Interesse der deutschen Banken steht das fiskalische
Interesse der deutschen Regierung gegeniiber. In ihrem Vermerk bezweifelt die BaFin,
ob die Eurozone infolge einer Insolvenz Griechenlands auch den Zusammenbruch
anderer Eurostaaten aushilt. ,,Bei Spekulationen und Finanzierungsproblemen der
gesamten PIIGS-Staaten konnten ernsthafte Probleme mit heftigen Marktverwerfungen

245
entstehen.*

Die deutsche Regierung miisste mit milliardenschweren Rettungspaketen
deutsche Banken stiitzen und mit ihnen die eigene Wirtschaft vor einer allzu heftigen
Rezession bewahren.”*® GemiB den Zahlen der BaFin hilt allein die im Zuge der
Finanzkrise 2009 zwangsverstaatlichte Hypo Real Estate griechische Forderungen in
Hohe von 9,1 Mrd. Euro.*”” ,Um Ansteckungseffekte [mit der Folge des
Auseinanderbrechens des Euro-Wihrungsgebietes] zu vermeiden, ist Deutschland
deshalb potenziell daran interessiert, sich an einer Rettung Griechenlands zu
beteiligen.«**

Auf dem EU-Gipfel am 11. Februar 2010 einigen sich die europdischen Staats-
und Regierungschefs politisch auf eine Garantieerklrung fiir Griechenland.**’
,,ariechenland ist Teil der EU“ZSO, erklart Merkel dort 6ffentlich. ,,Griechenland wird
nicht allein gelassen. Aber es gibt Regeln, die miissen auch eingehalten werden.“*'
Somit lehnt die deutsche Bundesregierung im Gleichklang mit den deutschen Banken
eine Insolvenz oder Umschuldung, die zu einem griechischen Euro-Austritt fiihren kann

ab. Stattdessen priferiert sie Griechenland sowie bei zunehmender Verschirfung der

245 Spiegel-Online (2010b).

2 v/gl. Otte (2010): 149.

27 Auch die teilverstaatlichte Commerzbank halt Forderungen von etwa 4,6 Mrd. Euro. Sogar
die Landesbank Baden-Wirttemberg (LBBW) und die Bayerische Landesbank (BayernLB)
besitzen Griechenlandpapiere im Wert von 2,7 Mrd. Euro, bzw. 1,5 Mrd. Euro; vgl. hierzu
SgiegeI-OnIine (2010b).

3 Belke (2010): 154.

49 \/gl. Europaischer Rat (2011a): 23.

20 Handelsblatt (2010a).

%1 Handelsblatt (2010a).
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Krise auch den anderen Krisenlindern Finanzhilfen bereitzustellen. Thre Betonung der
Regeln verweist darauf, dass Deutschland bei der ankniipfenden Entscheidung, die
Hilfsmodalititen zu bestimmen, ganz im Sinne seines ordnungspolitischen
Politikansatzes die moglichen Modelle finanzieller Unterstiitzung an der Regelbindung
des Maastricht-Vertrages mit seinen Zielen der Haushaltsdisziplin und
Geldwertstabilitdt abwagt.

Gemeinschaftliche Finanzhilfe durch die EU (FHgy) erfolgt iiber EU-
Gemeinschaftsinstrumente. Damit liegt die Finanzhilfe nicht in der nationalen
Kompetenz der einzelnen Mitgliedsstaaten, sondern gemeinschaftlich bei der EU. Dies
birgt die Gefahr, dass es liber mogliche Mehrheitsbeschliisse zu einem Automatismus
finanzieller Beistandsgewdhrung der EU gegeniiber den Krisenldndern und damit
langfristig zu einem Einstieg in eine europdische Transfer- und Haftungsunion mit
gemeinsamen Anleihen kommt. Dies zeigt sich besonders deutlich am Beispiel des
Gemeinschaftsinstrumentes  ,,Eurobonds®“.**> Es gibt unterschiedliche Formen
gemeinsamer EU-Anleihen, die meistdiskutierten sind jene Eurobonds. ,,Eurobonds sind
von den EU-Staaten oder den Eurostaaten gemeinsam aufgenommene Staatsanleihen,
die unter den Staaten aufgeteilt werden und fiir die diese gesamtschuldnerisch die
Verantwortung fiir die Riickzahlung und die Zinsen iibernechmen.“*® Es gibt
unterschiedlichste Vorschldge zur Ausgestaltung solcher gemeinsamen europdischen

Anleihen. Doch deren Grundidee ist stets recht #hnlich:>>*

Durch die Ausgabe
gemeinsamer Anleihen mit gesamtschuldnerischer Haftung existiert fiir alle Eurostaaten

nur noch ein einheitlicher Zinssatz. Da die Eurostaaten mit guter Bonitét auch fiir die

252 Vgl. Heinemann/Jopp (2012): 18; Sinn/Carstensen (2010): 10/11.

253 Busch (2012): 39.

%4 Die eigentliche politische Debatte Uber Eurobonds wurde im Dezember 2010 von
Juncker/Tremonti (2010) mit ihrem ,E-Bonds“-Modell angefeuert. Sie schlagen vor, dass die
Eurostaaten ihre Anleihen gemeinsam mittels einer europaischen Schuldenagentur emittieren
und gemeinsam fiir die Schulden jedes einzelnen Landes haften. Juncker/Tremontis Vorschlag
geht urspringlich auf das viel diskutierte ,Blue Bonds“-Modell von Delpla/Weizsacker (2010)
zurlick, das diese bereits im Mai 2010 im Rahmen des Bailout Griechenlands in die (wirtschafts-
)wissenschaftliche Debatte einbrachten. Sie schlagen vor, dass Staatsanleihen bis zur
Maastricht-Verschuldungsgrenze von 60 % von den Eurostaaten gemeinsam emittiert werden
und flr die sie gesamtschuldnerisch haften (,Blue Bonds®). Staatsanleihen oberhalb der 60 %-
Grenzen sollen von den einzelnen Eurostaaten in eigener, nationaler Verantwortung ohne
gesamteuropaische Haftung emittiert werden (,Red Bonds*). Unter anderem sind folgende
Eurobonds-Modelle vorgeschlagen und diskutiert worden: 1. ,Common Euro Bonds“-Modell von
Grauwe/Moesen (2009); 2. ,E-Bonds* mit européischer Schuldenagentur von Monti (2010); 3.
Gemeinschaftlich garantierte Anleihen im Rahmen eines ,Europaischen Schuldentilgungspakts®
des Sachverstandigenrats (2011); 4. ,Stabilitatsanleihen“-Modell der Europaische Kommission
(2011b).
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Krisenldnder mit schlechter Bonitit einstehen, sinkt deren Insolvenzrisiko und damit
auch deren Risikoaufschldge. Die Krisenldnder erhoffen sich einen neuen einheitlichen
Eurobonds-Zinssatz, der in der Néhe des bisherigen niedrigen Zinsniveaus deutscher
Anleihen liegt. Ziel von Eurobonds ist, mittels des niedrigeren einheitlichen Zinssatzes
die Refinanzierungskosten der Eurostaaten insgesamt zu senken.*>

Mit Eurobonds steigen jedoch die Refinanzierungskosten fiir Deutschland und
die anderen soliden Eurostaaten, da die Finanzmairkte deren zuséitzlichen Risiken im
Rahmen der gesamtschuldnerischen Haftung der Eurobonds in den Zinssatz einpreisen.
Somit bringt fiir Deutschland die ,,durch die Vergemeinschaftung der Haftung kiinstlich
herbeigefiihrte nominale Zinskonvergenz zudem erhebliche Mehrkosten mit sich.“**®
Bei einer Umwandlung sédmtlicher bestehender Bundesanleihen in Eurobondsanleihen
muss Deutschland fiir jeden Prozentpunkt iiber seinem bisherigen Zinssatz 20 Mrd.
Euro zusitzlich zahlen.”>” Auch fiir deutsche Banken steigen die Zinsen, da sie durch
die gesamteuropiische Haftung Deutschlands einem zusitzlichen Risiko unterliegen.”®
AuBerdem ist zu befiirchten, dass es zu einem Moral Hazard-Verhalten kommt. Wird es
den Krisenldndern ermoglicht, sich giinstiger zu verschulden, verlieren sie nicht nur den
Druck, ihre unsoliden Haushalte zu sanieren, sondern haben den Anreiz, ihre bisherige
Haushaltspolitik  weiterzufithren. Dadurch steigen die Gesamtverschuldung im
Euroraum und das Haftungsvolumen der bonititsstarken Liander. Die Finanzmérkte
verlangen dafiir einen Risikoaufschlag. Statt einer Zinssenkung durch Eurobonds ist die

239 ,,Letztendlich besteht an Stelle

Eurozone mit wieder steigenden Zinsen konfrontiert.
des Domino-Effekts das Risiko einer kompletten Staatspleite der gesamten
Eurozone.“**® Somit sind EU-Hilfen aufgrund einer sich andeutenden Transferunion —
wie auch Eurobonds aufgrund steigender Zinsen — nicht im fiskalischen Interesse des
deutschen Staates.

Finanzhilfen durch die EU an die Krisenldnder stehen zugleich im

Spannungsverhéltnis zur Nichtbeistandsklausel (Art. 125 Abs. 1 AEUV), der

255 Vgl. Beck/Wentzel (2011): 717, 720; Busch (2012): 39/40; Schitte/Blanchard (2012): 3/4;
Volpel (2012): 358.

%6 Berg/Carstensen/Sinn (2011): 26; siehe auch Erber (2012).

7 Vgl. Schéafer, H.-B. (2011): 609/610; bezogen auf die Staatsverschuldung Deutschlands
Ende 2010 von 2.056,088 Mrd. Euro entspricht ein Prozentpunkt etwa 20 Mrd. Euro.

28 \/gl. Schafer, H.-B. (2011): 610.

29 y/gl. Schiitte/Blanchard (2012): 4.

20 Erber (2012): 17.

87



sogenannten No-Bailout-Klausel, der zufolge die Union und die Mitgliedsstaaten weder
fir Verbindlichkeiten anderer Mitgliedsstaaten haften noch fiir derartige
Verbindlichkeiten eintreten  diirfen. Okonomischer Sinn und Zweck der
Nichtbeistandsklausel zielen darauf ab, ,,fiskalisches Fehlverhalten eines Mitgliedes der
Eurozone eben nicht zu mutalisieren, also auf Dritte oder gar die Gemeinschaft
abzuwilzen, sondern dem betreffenden Mitgliedstaat selbst aufzubiirden. Die Antwort
des Marktes auf fiskalisches Fehlverhalten ist eindeutig und gewollt. Das betreffende
Mitgliedsland muss fiir die Schuldenaufnahme héhere Zinsen zahlen.“*®! Art. 125 Abs.
1 AEUV bedeutet fiir die EU nach Einschitzung des CENTRUMS FUR
EUROPAISCHE POLITIK: ,,Ausgeschlossen sind dadurch alle Formen des Einstehens
fiir die Verbindlichkeiten Griechenlands.**** Dies gilt auch fiir Eurobonds, ,,da sie dem
Bail-out-Verbot (Art. 125 AEUV) widersprechen. Denn die Mitgliedstaaten haften bei
der gesamtschuldnerischen Garantie auch fiir die Anteile der anderen
Mitgliedstaaten.“*®> Jedoch geht aus Art. 125 nicht hervor, was stattdessen in einer

264 Ein Festhalten an der Nichtbeistandsklausel fiihrt

solchen Situation erlaubt ist.
Griechenland zwangsldufig in die Insolvenz oder zumindest zu einer Umschuldung mit
den zuvor beschriebenen Konsequenzen.

Kauft die EZB auf dem Sekunddrmarkt Staatsanleihen der Krisenldnder als
weitere Alternative finanzieller Unterstiitzung (FHgzg), sinken nicht nur die
Refinanzierungskosten dieser Lénder, sondern die deutschen Banken konnen auch ihre
Bilanzen bereinigen, indem sie ihre risikobehafteten griechischen Anleihen an die EZB

265

abtreten.”” Dadurch verwandelt sich die EZB jedoch zu einer Bad Bank, die nunmehr

die Risikoanleihen hélt. Verluste miissen in letzter Konsequenz durch die EZB-

Eigentiimer, die EU-Staaten, hier vorrangig die Eurostaaten, beglichen werden.**®

%1 Kerber (2010): 7.

%2 Jeck/Roosebeke (2010): 6; vgl. auch Jeck/Roosebeke/VoRwinkel (2010): 17/18;
Schrader/Laaser (2010): 540/41.

263 Kullas/Hohmann (2012): 4.

%64 \/g1. Konrad (2010): 144.

%65 \/gl. Mandler/Tillmann (2010): 8/9.

26 Vgl. Neyer (2010): 505/06; der Anteil der jeweiligen Nationalen Notenbank eines EU-
Mitgliedsstaates am Kapital der EZB wird mit einem Schllssel berechnet, der sich aus dem
Anteil des entsprechenden Landes an Gesamtbevdlkerung und Bruttoinlandsprodukt der EU
ergibt. Deutschlands Kapitalschlissel am von allen EU-Staaten eingezahlten Kapitel der EZB
betragt ca. 18 %. Deutschlands Kapitalschlissel nur am von den Eurostaaten eingezahlten
Kapital der EZB betragt ca. 27 %. Entsprechend diesem Kapitalschlissel verteilt sich auch das
Risiko auf die EZB-Eigentiimer; siehe zur einzelnen Kapitalaufschlisselung EZB (2015).
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Ubernimmt die EZB die Rolle des ,,Lender of Last Resort“, des Kreditgebers der letzten
Instanz, und kauft kiinftig immer dann Anleihen, wenn diese keinen Abnehmer finden
oder die Risikoaufschldge untragbar sind, entsteht ein Moral Hazard-Verhalten, bei dem
die finanzschwachen Eurostaaten in der Hoffnung auf den Einsatz der EZB ihre
schuldenfinanzierte Politik einfach fortsetzen und damit immer weiter Schulden
anhdufen.”®” Eine Schuldenfinanzierung iiber die Notenpresse der Zentralbank fiihrt
langfristig zu hoherer Inflation. Jedoch ist die EZB bei ihrer Griindung geméal3 ihren
Statuen vor allem von Deutschland explizit auf die Preisstabilitit verpflichtet worden.®
EZB-Hilfe in Form eines Ankaufs von Anleihen der Krisenlinder durch die EZB mag
zwar im kommerziellen Interesse der Banken, jedoch nicht im fiskalischen Interesse des
deutschen Staates sein. Zugleich steht ein solcher Anleihekauf im Spannungsverhéltnis
zum Verbot der monetiren Staatsfinanzierung durch die EZB nach Art. 123, 124
AEUV. Dieser verbietet zwar nur den ,,unmittelbaren Erwerb von Schuldtiteln [...]
durch die Europiische Zentralbank“**” direkt vom ausgebenden Staat, nicht aber den
Erwerb am Sekundirmarkt, sofern das Verbot der Staatsfinanzierung dadurch nicht
umgangen wird. Kommt der Ankauf jedoch einer Garantie gleich, ist dies ,.ein direkter
Verstol gegen Art. 123 AEUV.«*"

Da die deutsche Regierung die RechtmiBigkeit moglicher Hilfsmafnahmen
betont,””" aber EU-Hilfen mit Art. 125 AEUV und EZB-Anleihekéufe mit Art. 123, 124
AEUV im Spannungsverhiltnis stehen, muss die deutsche Regierung andere
Maglichkeiten in Betracht ziehen und eine Losung an den EU-Vertrdgen vorbei suchen,
um Finanzhilfe bereitzustellen. In einem Interview mit der BILD AM SONNTAG legt
Bundesfinanzminister Wolfgang Schéuble die Position der deutschen Bundesregierung
deutlich dar: ,,Fiir EU-Hilfen gibt es kein Gemeinschaftsinstrument. Also kdmen im
duBersten Fall nur bilateral koordinierte, also freiwillige Hilfen in Frage“?’>. In die
gleiche Richtung argumentiert auch der niederldndische Finanzminister Jan Kees de

Jager. Auch er hat grofle Vorbehalte gegen EU-Hilfen. Ihm zufolge sei ,,ein Bailout laut

%7 \/gl. Grauwe (2011): 3.

288 \/g1. Grauwe (2011): 3/4; Neyer (2010): 506/07.

%9 Art. 123 AEUV; Hervorhebung durch M.N.

% Jeck/Roosebeke/VoRwinkel (2010): 16.

21 ygl. Bundesregierung (2010a); Handelsblatt (2010a).
2 3chauble (2010).
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Vertrag verboten“?”. Jedoch schlieBe er nicht aus, dass den Krisenlidndern anderweitig
Hilfe gewéhrt werde.

Grundsétzlich besteht zur Bereitstellung von Finanzhilfen flir Eurostaaten die
rechtliche Auffassung, dass zwar laut Art. 125 Abs. 1 AEUV die EU (also die Union
und ihre Mitgliedsstaaten) nicht dazu gezwungen werden kann, die Verbindlichkeiten
anderer zu libernehmen, aber die einzelnen Eurostaaten sehr wohl die Moglichkeit
haben, einem anderen Mitgliedsstaat auf freiwilliger, d. h. bilateraler Basis finanziellen
Beistand zu gewéhren.”"

Da es sich bei der bilateralen Hilfe nicht um ein EU-Gemeinschaftsinstrument
handelt, das unter die Regelbindung der europdischen Vertrige fallt, liegt die
Zustiandigkeit liber diese Hilfe weder in den Hénden der Kommission ohne
Vetomdglichkeit der Eurostaaten noch im Rat mit seinem Mehrheitsentscheid und der
Gefahr, iiberstimmt zu werden. Bilaterale Hilfe erlaubt hingegen, dass Deutschland ein
Vetorecht ausiibt und damit eher iiber den Einsatz der Finanzmittel bestimmen kann. Sie
verhindert zudem einen Automatismus finanzieller Beistandsgewdhrung durch die EU.
Damit wird gewahrt, dass die fiskalpolitische Eigenverantwortlichkeit im Sinne des
Maastricht-Vertrages mit dem Stabilitits- und Wachstumspakt bei den einzelnen EU-
Mitgliedsstaaten liegt. Bendtigen jedoch nicht nur Griechenland, sondern auch die
anderen Krisenldnder bilaterale Finanzhilfen, geraten die solventen Geberldnder in die
Gefahr, selbst iiberfordert zu werden.””

Auch bilaterale Kredite und Garantien wie die anderen Alternativen der
Finanzhilfen sind nicht frei von einem Moral Hazard-Verhalten. Bilaterale Finanzhilfen
wiirden nicht nur die ,,jahrelang unseridse Fiskalpolitik Griechenlands belohnen und

damit einen Anreiz fiir Nachahmer schaffen*?’®

, sondern auch jeglichen Reformdruck
von den Krisenldindern nehmen. Dennoch widersprechen bilaterale Hilfen noch am
wenigsten dem fiskalischen Interesse der deutschen Regierung und scheinen vereinbar
mit deutschem und europdischem Recht zu sein. Die deutsche Bundesregierung

préferiert daher bilaterale Hilfen durch die Mitgliedsstaaten (FHygs).

3 Einanznachrichten (2010).
2" \/gl. Grauwe (2010a): 2/3.
25 v/gl. Dieter (2010a): 2/3.
7% Dieter (2010Db): 4.
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Unter anderem in ihrer Regierungserkldrung von Ende Mirz 2010 spricht
Merkel unmissverstindlich die Position der deutschen Regierung aus: ,,Ein guter
Européer ist nicht unbedingt der, der schnell hilft. Ein guter Européer ist der, der die
europdischen Vertrdge und das jeweilige nationale Recht achtet und so hilft, dass die
Stabilitidt der Eurozone keinen Schaden nimmt.“*”” Unterstiitzt wird Deutschland dabei
von Osterreich. Dessen Finanzminister Josef Proll zerstreut Erwartungen auf eine
baldige Entscheidung. Er sagt: ,,Es ist total offen, ob wir [...] Entscheidungen treffen

werden‘?’®

. Drei Griinde bewegen die deutsche Regierung zum Zogern, konkrete
Finanzhilfen an Griechenland bereitzustellen:*”

Die deutsche Regierung zogert erstens aus wahltaktischen Griinden. Angesichts
einer Offentlichen Skepsis in der Bevolkerung gegeniiber Finanzhilfen an Griechenland
befiirchtet die Regierung durch rasche Hilfszusagen eine Niederlage in der Anfang Mai
2010 bevorstehenden Landtagswahl in Nordrhein-Westfalen und damit verbunden den
Verlust ihrer Mehrheit im Bundesrat. Umfragen zeigen, dass eine Mehrheit der
Deutschen Finanzhilfen ablehnt. Zum einen habe Griechenland seine Schuldenprobleme
selbst verursacht, zum anderen wird befiirchtet, Griechenland stelle einen Priazedenzfall
dar, nach dem auch die anderen Krisenldnder finanzielle Unterstiitzung verlangen. Die
Regierung zeigt daher keine besondere Bereitschaft, ndtige Griechenlandhilfen in der
Offentlichkeit zu erkliren.”™

Zweitens sprechen reformpolitische Griinden gegen rasche Finanzhilfen. Die
deutsche Regierung ist der Uberzeugung, der Spekulation der Finanzmirkte mit hohen
Risikoaufschldgen gegen Griechenland und gegen die Krisenlinder nur mit einer
glaubwiirdigen Haushaltskonsolidierung und Strukturreformen in eben diesen Léndern
begegnen zu konnen. Sie befiirchtet, dass rasche und bedingungslose Finanzhilfen an

Griechenland zu einem Verlangsamen der Reformanstrengungen in den Krisenldndern

fijhren.?®!

2 Bundesregierung (2010a).

"8 Einanznachrichten (2010).

219 \/gl. Schwarzer (2010): 17; Schwarzer (2013a): 32.

280 Vgl. Petersen (2011): 319 ff.; Proissl (2010): 29; Schwarzer (2013a): 32; fur einen Abriss
zum historischen Griechenlandbild der Deutschen siehe auch Rondholz (2012).

21 vgl. GroRe Huttmann (2011): 354/55; Schwarzer (2013a): 32.
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Drittens basiert das Zogern auf verfassungsrechtlichen Griinden. Zum einen hat

12 von 1993 entschieden,

das Bundesverfassungsgericht in seinem Maastricht-Urtei
dass es sich bei der Europdischen Wihrungsunion um eine Stabilitdtsgemeinschaft
handeln miisse und hat hierzu klar die Nichtbeistandsklausel und das Verbot der
monetédren Staatsfinanzierung als zentrale Bedingungen dieser Stabilitdtsgemeinschaft
fiir die Zustimmung Deutschlands zum Vertrag von Maastricht und der Einfiihrung der
gemeinsamen  Wiahrung des Euros benannt. Zum  anderen hat das

283
1

Bundesverfassungsgericht mit seinem Lissabon-Urteil”™™” von 2009 der Europapolitik

284

Deutschlands ,,sehr enge Fesseln angelegt™“”™", indem jede Maflnahme der EU, die nicht

eindeutig von den europdischen Vertrigen gedeckt ist, eine Vertragsdnderung
erfordert.”®

Angesichts dieser europapolitischen Rechtsprechung des
Bundesverfassungsgerichtes beflirchtet die deutsche Regierung, dass ihre Beteiligung an
Finanzhilfen fiir Griechenland, sofern diese sich nicht damit rechtfertigen lassen, dass
die gemeinsame Wéhrung und das Euro-Wéhrungsgebiet tatsdchlich in ihrer Existenz
bedroht seien, verfassungsrechtlich angefochten werden konnte. Sie lehnt daher ein
praventives Eingreifen ab. Denn sollte das Bundesverfassungsgericht die Finanzhilfen
an Griechenland als verfassungswidrig einstufen, befiirchtet die Regierung starke
Unruhen an den Finanzmirkten und eine Verschérfung der Krise.**®

Aus den hier genannten Griinden kniipft die deutsche Regierung ihre Hilfen fiir
Griechenland wiederum an drei konkrete Bedingungen.*®’ In ihrer Regierungserklirung
von Ende Midrz 2010 macht Merkel diese deutschen Bedingungen fiir Finanzhilfen
ebenso unmissverstindlich klar: Um den Anforderungen des
Bundesverfassungsgerichtes zu entsprechen, fordert Merkel, Finanzhilfen diirfen nur als

,,Ultima Ratio*?®

— d. h. wenn der betroffene Staat keinen Zugang mehr zum
Finanzmarkt habe — und auch nur dann gewihrt wiirden, wenn die Finanzstabilitdt des

Euro-Wéhrungsgebietes insgesamt gefdhrdet sei. Um aullerdem den ndétigen

282 B\/erfG 89, 155 vom 12. Oktober 1993, Az: 2 BVR 2134, 2159/92.

83 BVerfG, 2 BVE 2/08 vom 30.6.2009; zur Bedeutung des Lissabon-Urteils des
Bundesverfassungsgerichtes fur die Europapolitik siehe auch Muller-Graf (2010).
84 GroRe Huttmann (2011): 350.

285 \/gl. Mussler (2011): 52.

2 \/gl. Schwarzer (2010): 17; Schwarzer (2012b): 34; Schwarzer (2013a): 32.
287 \/gl. Dinan (2011): 108; Spiegel-Online (2010e).

28 Bundesregierung (2010a).
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Reformdruck in den Krisenldndern aufrechtzuerhalten, fordert sie eine ,,Kombination
von Hilfen des IWF und gemeinsamen bilateralen Hilfen in der Eurozone**®. Mit dieser
Einbeziehung des IWF in die Rettungsmafinahmen sollen die Hilfskredite an strikte
Konditionalitdt gekniipft werden, d. h. die Kredite werden abhidngig von der Erfiillung
bestimmter wirtschaftspolitischer Auflagen, wie Haushaltskonsolidierung und
Strukturreformen, gemacht. Die deutsche Bundesregierung geht demnach mit folgenden
Bedingungen fiir Finanzhilfen in die Verhandlungen:

1. Bilaterale Hilfen ,

2. Beteiligung des IWF,

3. Hilfen nur als Ultima Ratio.

Fir die deutsche Bundesregierung ergibt sich schlieBlich folgendes
Priaferenzbild: Bei der ersten Entscheidung, einzelnen Eurostaaten Finanzhilfen
bereitzustellen, priaferiert sie im Gleichklang mit den deutschen Banken keine Insolvenz
und kaum mehr eine Umschuldung, sondern Griechenland sowie bei zunehmender
Verschiarfung der Krise auch den anderen Krisenldndern Finanzhilfen (FH) zu
gewidhren, um die Finanzstabilitit in der Eurozone zu gewihrleisten. Bei der zweiten
Entscheidung, die Modalititen dieser Finanzhilfen zu bestimmen, préferiert die
deutsche Regierung bilaterale Finanzhilfen durch die Mitgliedsstaaten des Euro-
Wihrungsgebietes (FHygs), die jedoch erneut im Gleichklang mit den deutschen
Banken an bestimmte Konditionen gekniipft sein sollen: Bilaterale Hilfen soll es nur als
Ultima Ratio unter Beteiligung des IWF geben.

Gemeinschaftliche EU-Hilfen werden hingegen strikt abgelehnt. Diese wiirden
sowohl iiber ein Gemeinschaftsinstrument erfolgen, das zu Lasten Deutschlands den
Weg in eine europdische Transferunion ebnet und damit die angestrebte fiskalpolitische
Stabilitidt der Eurozone aushéhlt, als auch die Nichtbeistandsklausel der EU-Vertrige
verletzt. Anleihekdufe durch die EZB werden zwar auch abgelehnt, da diese einer
verbotenen monetidren Staatsfinanzierung gleichkommen konnen. Diese bieten aber
immerhin die Mdglichkeit, die Banken von ihren riskanten Anleihepapieren zu befreien.
Die Priferenzordnung der deutschen Bundesregierung fiir die anstehenden

Verhandlungen auf dem Mai-Gipfel sieht wie folgt aus:

289 Bundesregierung (2010a).
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Erste Entscheidung: FH>U>1I
Zwelite Entscheidung: FHygs > FHezg > FHey

Auch im Préferenzbildungsprozess Frankreichs nehmen die dortigen Banken
eine gewichtige Rolle als innerstaatliche Akteure ein. Abbildung 13 zeigt, dass die
franzosischen Banken nicht nur gegeniiber Griechenland, sondern auch gegeniiber den
Krisenldndern insgesamt deutlich héhere Auslandsforderungen halten als die deutschen
Banken. ,,Was uns wachgeriittelt hat, ist die Erkenntnis, dass ein Grofteil der
europdischen Banken offene Forderungen gegeniiber den Krisenldndern in Siideuropa

2 . . CrLr r r
«20 schreiben Volkswirte der Société Générale,

und Griechenland im Besonderen hat
einer der grofiten Banken Frankreichs, die selbst in Griechenland geschéftlich stark tatig
ist, Mitte Februar 2010 in einem Rundschreiben an die eigenen Kunden. Allein die
beiden franzosischen Gro3banken BNP Paribas und Société Générale sind zusammen
mit 7,9 Mrd. Euro in Griechenland engagiert.”' Komme es zu einer Insolvenz oder
Umschuldung Griechenlands, in deren Folge auch die anderen Krisenldnder insolvent
gehen oder umschulden miissen, droht den franzdsischen Banken mit Stand Dezember
2009 ein Verlust von bis zu 635 Mrd. Euro und damit der eigene Zusammenbruch. Das

ist nicht in threm kommerziellen Interesse. Sie préferieren daher Finanzhilfen an die

Krisenstaaten.

Abbildung 13: Auslandsforderungen franzdsischer Banken gegenlber Krisenlandern in Mrd.

Euro

Dez Mar Jun Sep Dez Mar Jun Sep Dez

2009 2010 2010 2010 2010 2011 2011 2011 2011
Griechenland 52,445 50,076 43,798 43,611 40,012 37,523 35,265 31,763 30,469
Italien 356,826 | 354,040 | 343,170 | 329,700 | 293,589 | 287,191 | 286,943 | 271,248 | 254,477
Irland 42,088 42,873 41,025 38,355 27,740 27,272 27,844 25,503 26,014
Portugal 31,213 31,259 34,325 27,310 20,406 20,248 18,007 19,003 16,847
Spanien 153,228 | 150,052 | 133,061 | 133,834 | 106,750 | 103,970 | 105,787 | 106,343 88,927
GESAMT 635,800 | 628,300 | 595,379 | 572,810 | 488,497 | 476,204 | 473,846 | 453,860 | 416,734

Quelle: Eigene Darstellung, basierend auf BIZ

Wie der deutsche Staat miisste auch der franzdsische Staat seine Banken mit
milliardenschweren Rettungspaketen vor dem Zusammenbruch bewahren. Er hat daher

ein fiskalisches Interesse daran, Griechenland zu retten und einen Dominoeffekt auf die

20 \WsJ (2010); Ubersetzt aus dem englischen Original durch M.N.
21 vgl. Spiegel-Online (2011Kk).
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anderen Krisenlinder zu verhindern. ,,Wenn wir schon den Euro als gemeinsame
Wiéhrung erschaffen haben, konnen wir auch kein Land bankrott gehen lassen, das Teil
der Eurozone ist*, macht Sarkozy bei einem Treffen Anfang Mérz mit Papandreou die
Haltung der franzosischen Regierung, Finanzhilfen bereitzustellen, deutlich, ,,ansonsten
hitte es keinen Sinn gehabt, den Euro einzufiilhren. Wir miissen Griechenland

«“92 Wihrend Merkel nur einen Tag zuvor ebenfalls bei einem Treffen mit

unterstutzen
Papandreou (lediglich) politische Unterstiitzung verspricht und bekréftigt, Griechenland
habe um keine finanzielle Unterstiitzung nachgefragt,””> deutet Sarkozys Aussage im
Vergleich zu Merkel auf eine hohere Bereitschaft hin, Griechenland und die
Krisenldnder durch die Bereitstellung von Finanzhilfen vor der Insolvenz zu retten. Die
franzosische Regierung zieht somit Finanzhilfen vor.

Wihrend Deutschland, das seine Entscheidung iiber Finanzhilfen an
Griechenland auf der Grundlage der bestehenden Regeln der europdischen Vertrige fallt
und daher eine bilaterale Losung préferiert, setzt Frankreich entsprechend seinem
Politikverstindnis auf eine einzelfallorientierte Entscheidung und orientiert sich in der
vorliegenden Entscheidung iiber die Hilfsmodalititen an seiner republikanischen
Tradition des aktiv handelnden Staates, d. h. fiir die franzdsische Regierung: Eine
rasche Losung durch die EU — nicht zuletzt deswegen, da die franzosischen Banken
deutlich hohere Auslandsforderungen gegeniiber Griechenland halten als die deutschen

24 In der

und bei einer griechischen Insolvenz deutlich grofere Verluste erleiden.
anschlieenden Pressekonferenz des Februar-Gipfels 2010, auf dem die Staats- und
Regierungschefs eine Garantieerklarung flir Griechenland abgeben, begriifit Sarkozy
den gemeinsamen Einsatz der EU-Akteure zur Losung der Krise: ,,Das ist wirklich eine
ernste Angelegenheit, die wir auch ernsthaft behandelt haben, und zwar zusammen.
Jeder hat hier seine Rolle {ibernommen: Die Europdische Zentralbank, der stindige
Prisident, der Kommissionsprisident und alle Mitgliedsstaaten.«*">

Ein solches koordiniertes Handeln aus Kommission, EZB und auch den

Mitgliedsstaaten entspricht der seit Jahren erhobenen Forderung Frankreichs nach einer

292 Bloomberg (2010); Ubersetzt aus dem englischen Original durch M.N.
293 y/gl. Spiegel-Online (2010d).

29 v/gl. Hilz (2013): 27.

2% Bundeskanzlerin (2010).
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europiischen Wirtschaftsregierung mit einer aktiven Wirtschaftspolitik.”*® Daraus leitet
sich eine vorrangige Priferenz der franzdsischen Regierung fiir EU-Hilfen und eine
nachrangige fiir bilaterale Hilfen ab. Unterstiitzt wird sie von der Regierung Italiens,
dessen Ministerprisident Silvio Berlusconi sagt, sein Land sei ,,absolut fiir*”’ EU-
Hilfen an Griechenland. Dem Gemeinschaftsinstrument Eurobonds steht jedoch auch
die franzosische Regierung mit Vorbehalten gegeniiber, da bei einer Umwandlung
samtlicher franzosischer Staatsanleihen in Eurobonds dem franzdsischen Staat fiir jeden
weiteren Prozentpunkt {iber seinem bisherigen Zinssatz Mehrkosten in Hohe von knapp
16 Mrd. Euro entstehe.”® Dies ist nicht in seinem fiskalischen Interesse. Aber
angesichts der Préferenz fiir gemeinschaftliche EU-Hilfen erkldrt sich Frankreich —
anders als Deutschland — dazu bereit, fiir die Schulden, oder zumindest fiir einen Teil
der Schulden der anderen Eurostaaten zu haften, um die Krise schnell zu bekdmpfen.
Gemeinsamen Euroanleihen, bzw. Formen gemeinsamer Haftung stehen die Franzosen
deshalb deutlich weniger ablehnend gegeniiber.*”

Zu einer aktiven EU-Wirtschaftsregierung zdhlt in den Augen Frankreichs
insbesondere auch eine Mitverantwortung der EZB fiir die Rettung der Eurozone.*” Als
eine solche politische MaBnahme der EZB gilt, dass die EZB Staatsanleihen der
Krisenldnder, allen voran Griechenlands, am Sekunddrmarkt von den europdischen
Banken aufkauft. Zum einen profitieren franzdsische Banken durch ihre hoheren
Auslandsforderungen an Griechenland deutlich mehr von EZB-Anleihekédufen als die
deutschen, die geringere Forderungen an Griechenland halten. Zum anderen haftet der
franzosische Staat als Anteilseigner der EZB mit einen Flinftel (ca. 20 %) deutlich
weniger als der deutsche Staat mit mehr als einem Viertel (ca. 27 %) fiir die Risiken
eines solchen Anleihekaufes.’” Anders formuliert: GroBerer Nutzen fiir die
franzosischen Banken bei gleichzeitig geringeren Kosten fiir den franzodsischen Staat.

Dadurch ergibt sich ein Doppelinteresse an Anleihekdufen durch die EZB aus

2% Zur franzosischen Interpretation einer europaischen Wirtschaftsregierung siehe Howarth
52007).

" Reuters (2010).

298 Bezogen auf die Staatsverschuldung Frankreichs Ende 2010 von 1.594,977 Mrd. Euro
entspricht ein Prozentpunkt etwa 16 Mrd. Euro.

29 \/g. Lechevalier (2012): 17.

%00 | echevalier (2012): 17.

%1 Frankreichs Kapitalschlissel am von allen EU-Staaten eingezahlten Kapitel der EZB betragt
ca. 14 %. Frankreichs Kapitalschlissel nur am von den Eurostaaten eingezahlten Kapital der
EZB betragt ca. 20 %. Damit betragt Frankreichs Anteil an der Verteilung der EZB-
Anleihekaufen ebenfalls ca. 20 %; siehe EZB (2015).
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kommerziellem Interesse der franzdsischen Banken und aus fiskalischem Interesse des
franzosischen Staates.

Wihrend die deutsche Regierung aus verschiedenen innenpolitischen Griinden
mit einer Zusage fiir Hilfsmaflnahmen an Griechenland zdgert und diese an bestimmte
Bedingungen kniipft, spielen die ,,0ffentliche Meinung, die Bedeutung des Parlaments
und verfassungsméBige Zwinge [...] in Frankreich eine untergeordnete Rolle***?,
Sarkozys Aussage, bei dem Treffen mit Papandreou Anfang Mirz, kein Land Bankrott
gehen zu lassen und Griechenland unterstiitzen zu ,, miissen “303, deuten im Vergleich zu
Merkels Aussage am Tag zuvor nicht nur auf eine hohere Bereitschaft der franzdsischen
Regierung hin, Finanzhilfen bereitzustellen, sondern auch auf eine hohere Bereitschaft
hin, ,,rasche Hilfsmafnahmen ohne substanzielle Eingriffe in die Handlungsautonomie

der Euro-Mitglieder**"*

zu ergreifen.

Dies hat drei Griinde. Erstens spricht sich die franzdsische Regierung aus
o6konomischen Griinden fiir eine schnelle Rettung Griechenlands aus. Sie befiirchtet
eine sich selbst verstirkende Krise, in der zogerndes Verhalten seitens der Eurostaaten
die Finanzmairkte zu einem Verhalten veranlasst, das die Krise weiter verscharft. Die
Entscheidung der franzdsischen Regierung iiber Finanzhilfen konzentriert sich daher
nicht auf eine Ursachenanalyse der Krise, sondern auf konkrete, politische MaBBnahmen
als notige Antwort auf die Beseitigung der fiir die franzosischen Banken gefdhrlichen
Marktdynamiken.**

Zweitens lehnt die franzdsische Regierung Eingriffe in die Handlungsautonomie
der Eurostaaten durch die Beteiligung des IWF aus EU-innenpolitischen Griinden ab. In
den Augen der franzdsischen Regierung stellt eine Beteiligung des IWF ein
Eingestindnis der Eurostaaten dar, mit eigenen europdischen Anstrengungen an der
Rettung Griechenlands gescheitert zu sein. Finanzhilfe ausschlieBlich durch die EU sei

daher mehr als nur ein Zeichen europiischer Solidaritit.>*®

Die franzdsische Regierung
sieht auBerdem die Unabhingigkeit der EU in Gefahr, indem die Amerikaner iiber den
von ihnen dominierten Wihrungsfonds zu sehr in das Konigsrecht der Parlamente, die

Haushaltssouverdnitét europdischer Lidnder — in diesem Falle Griechenlands —

%02 5chwarzer (2013a): 32.

308 Bloomberg (2010); Hervorhebung durch M.N.
%% Hilz (2013): 27.

%95 v/gl. Schwarzer (2013a): 32/33.

%% \/gl. GroRe Hittmann (2011): 355.
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eingreifen und damit Einfluss auf die Gestaltung der Politik in der EU nehmen. Die mit
den Hilfskrediten des IWF verbundenen Auflagen zu Haushaltskonsolidierung und
Strukturreformen zielen zudem weniger auf die von der franzosischen Regierung
geforderten raschen MaBnahmen zur Einddmmung der die Krise verschirfenden
Marktdynamiken ab, sondern reprisentieren eher die wirtschaftspolitischen
Vorstellungen der deutschen Regierung und nicht der Regierung Frankreichs.*"’

Drittens lehnt insbesondere der franzosische Président Sarkozy eine Beteiligung
des IWF an den HilfsmaBBnahmen fiir Griechenland aus wahltaktischen Griinden ab. Im
Friithjahr 2012 stehen in Frankreich Prisidentschaftswahlen an. Um seine Wiederwahl
nicht zu gefdhrden, versucht Sarkozy all diejenigen MaBlnahmen zu vermeiden, die als
harte  SparmaBnahmen und kostensenkende  Arbeitsmarkt-, Renten- und
Gesundheitsreformen verstanden werden konnen. Da aber der IWF eben solche
MaBnahmen von Griechenland fordert, wird nicht ausgeschlossen, dass angesichts
groBBer Schuldenprobleme in der gesamten EU fiir alle Eurostaaten Sparmafnahmen
verlangt werden, in deren Folge auch Frankreich in der Vorwahlphase zu
Haushaltskonsolidierungen gendtigt werde.’” Sarkozy befiirchtet auBerdem, dass eine
IWF-Beteiligung die 6ffentliche Wahrnehmung des IWF-Direktors Dominique Strauss-
Kahn fordert, der als sein moglicher sozialistischer Gegenkandidat im
Prisidentschaftswahlkampf gilt.>”

Fir die franzosische Regierung ergibt sich folgendes Préferenzbild: Bei der
ersten Entscheidung iiber die grundsétzliche Bereitstellung von Finanzhilfen lehnt sie
eine Insolvenz oder Umschuldung von Krisenldndern ab. Stattdessen zieht sie vor,
Finanzhilfen (FH) zu gewdhren — vor allem an Griechenland, gegeniiber dem
franzosische Banken erhebliche Auslandsforderungen halten. Bei der zweiten
Entscheidung iiber die Modalitdten der Finanzhilfen priferiert sie weniger einzelne
bilaterale Hilfen der Euro-Mitgliedsstaaten, sondern vielmehr eine gemeinschaftliche
Hilfe durch die EU (FHgy), insbesondere auch eine Beteiligung der EZB an den
HilfsmaBnahmen (FHgzp), die durch den Kauf von Staatsanleihen der Krisenldnder die
europdischen Banken von ihren Risikopapieren befreit. Bei der Finanzhilfe soll es sich

zugleich um eine rein europdische Losung handeln, ohne eine Beteiligung des IWF, der

%7 vgl. Belke (2010): 154,
%98 \/g1. Proissl (2010): 26/27.
%99 v/gl. Dinan (2011): 108.
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in die Handlungsautonomie der Krisenlédnder eingreift. Die Prédferenzordnung der
franzosischen Regierung fiir die anstehenden Verhandlungen auf dem Mai-Gipfel sieht

wie folgt aus:

Erste Entscheidung: FH>U>1I
Zweite Entscheidung: FHgy > FHgzg > FHugs

4.3. Zwischenstaatliche Verhandlung

Im folgenden Abschnitt wird nun der Verhandlungsprozess des Mai-Gipfels
2010 analysiert, wie die im Abschnitt zuvor herausgearbeiteten Prédferenzen in der
vorliegenden  Verhandlung umgesetzt werden. Dazu wird zundchst die
Verhandlungsmacht der deutschen und franzosischen Regierung bestimmt, aus der sich
ihre Verhandlungsstrategien ableiten. AnschlieBend wird untersucht, wie vor diesem
Hintergrund die Préferenzen der Akteure umgesetzt werden. Zum Schluss wird das
daraus resultierende Verhandlungsergebnis dargestellt.

Die Analyse der Priaferenzbildung im zuriickliegenden Kapitelabschnitt zeigt
eine deutliche Préaferenzkonvergenz der deutschen und franzosischen Regierung bei der
Entscheidung {iiber die Bereitstellung von Finanzhilfen, aber eine deutliche
Priaferenzdivergenz bei der Entscheidung iiber die Hilfsmodalititen. Daraus leitet sich
entsprechend dem situationsstrukturellen Ansatz von Ziirn fiir den Verhandlungsprozess
als Verhandlungssituation eine Situationsstruktur ab, bei der es sich um ein
Koordinationsspiel mit Verteilungskonflikt handelt. Die deutsche und die franzdsische
Regierung zeigen durchaus den Willen, sich auf Finanzhilfe zu einigen, um die
Finanzstabilitit im Euro-Wiahrungsgebiet zu gewdhrleisten. Offen bleibt aber die
schwierige Frage, fiir welche Hilfsmodalititen sie sich entscheiden und damit zu wessen
Lasten die mit der Hilfe verbundenen Kosten verteilt werden.

Da der formelle Beschluss iiber die Bereitstellung von Finanzhilfen im Rahmen
des griechischen Hilfspaketes noch aussteht und sich die Krise an den Anleihemirkten
in den Tagen zuvor zuspitzt, stehen auf der Tagesordnung des Euro-Gipfels der Staats-
und Regierungschefs am 7. Mai 2010 zwei zentrale Punkte, um die Finanzstabilitit im

Euro-Wihrungsgebiet zu gewihrleisten:
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1. Durchfiihrung des Hilfspaketes fiir Griechenland,

2. Reaktion auf die derzeitige Krise, also die Frage nach weiteren Finanzhilfen

fiir die anderen Krisenlander.”"

Wie die Priaferenzen der deutschen und franzosischen Regierung iiber das Ob
und das Wie der Finanzhilfen in diesen Punkten in den Verhandlungen umgesetzt
werden, hédngt von ihrer relativen Verhandlungsmacht ab. Die relative
Verhandlungsmacht spiegelt die Nutzenverteilung der Regierungen wider, d. h. je
grofler der Nutzen eines Abkommens fiir eine Regierung im Vergleich zu ihrer besten
Politikalternative ist, desto groBer ist ihr Interesse an diesem Abkommen und desto
geringer ist ihre Verhandlungsmacht. Daraus leitet Moravcesik drei Formen von
Verhandlungsstrategien ab, mit denen Regierungen Verhandlungsmacht ausiiben
konnen: Unilaterale Politikalternativen als Grundlage fiir ein Veto, alternative
Politikkoalitionen als Grundlage fiir einen Ausschluss kooperationsunwilliger
Verhandlungspartner und die Moglichkeit zu Zugestidndnissen und Kompromissen als
Grundlage fiir Tauschgeschéfte oder Ausgleichszahlungen.

Eine Drohung der deutschen oder der franzdsischen Regierung, in den
Verhandlungen ein Veto gegen mogliche Verhandlungsergebnisse einzulegen oder die
Verhandlungen ganz zu verlassen, ist nur dann glaubwiirdig, wenn ihnen jeweils eine
unilaterale Politikalternative zur Verfiigung steht, deren Nutzen groBer ist als der
Nutzen eines gemeinsamen Abkommens liber die Bereitstellung von Finanzhilfen fiir
die Krisenldnder. Verweigert sich allerdings eine der Regierungen der beiden groften
EU-Lénder Finanzhilfen, trdgt dies nicht dazu bei, das Vertrauen der Finanzmaérkte
gegenliber dem Euro-Waihrungsgebiet zuriickzugewinnen. Kommt es infolge dessen
tatsdchlich zur Insolvenz Griechenlands und mit ihr zur Ansteckung der anderen
iiberschuldeten Krisenldnder, droht ein Totalzusammenbruch des européischen
Bankensystems.sl :

Vor diesem Hintergrund erscheint eine Veto-Drohung der deutschen oder
franzosischen Regierung, sich Finanzhilfe zu verweigern und den Zusammenbruch
selbst der eigenen Banken zu riskieren, gegeniiber einem gemeinsamen Abkommen zur
Gewihrleistung der Finanzstabilitdt im Euro-Wahrungsgebiet unglaubwiirdig. Wird in

Betracht gezogen, dass die franzdsischen Banken mit rund 635 Mrd. Euro etwa ein

319 vgl. Europaischer Rat (2011a): 29.
3" vgl. Euractiv (2010g); Spiegel-Online (2010b).
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Viertel mehr Auslandsforderungen gegeniiber den Krisenldndern halten als die
deutschen Banken mit rund 490 Mrd. Euro, die franzdsische Regierung somit héhere
Summen zur Rettung des eigenen Bankensystems aufbringen miisste, hat sie ein
ungleich groferes Interesse an Finanzhilfen. Eine Veto-Drohung der franzdsischen
Regierung wirkt vor diesem Hintergrund noch unglaubwiirdiger als die der deutschen.

Eine Drohung, mit ausgewéhlten Verhandlungspartnern eine alternative
Koalition zu bilden, d. h. andere, etwa kooperationsunwillige Regierungen vom
Abkommen {iiber Finanzhilfe auszuschlieBen, ist wiederum nur dann glaubwiirdig, wenn
dadurch einer ausgeschlossenen Regierung externe Kosten entstehen. Entstehen ihr
durch den Ausschluss sogar positive externe Effekte, steigt die Gefahr eines
Trittbrettfahrerverhaltens. Finanziert nun eine ausgewihlte Koalition von Regierungen —
darunter Deutschland oder Frankreich — die bendtige Summe an Finanzhilfen selbst, um
die Finanzstabilitit im Euro-Wihrungsgebiet zu gewihrleisten, profitieren auch
diejenigen Regierungen, die keine Finanzhilfe bereitstellen. Da beide Regierungen
Finanzhilfen priferieren, haben sie jedoch ein gesteigertes Interesse daran, mdoglichst
alle Eurostaaten an Finanzhilfen zu beteiligen, um die Lasten auf moglichst viele
Schultern zu verteilen. Vor diesem Hintergrund erscheint auch eine Ausschlussdrohung
unglaubwiirdig.

Die Moglichkeit zur Verkniipfung von Verhandlungsgegenstinden, um ein
Tauschgeschéft einzugehen, ist nur dann gegeben, wenn die Regierungen {iiber
verschiedene Politikfelder verhandeln, in denen sie unterschiedliche Priferenzen
aufweisen, sodass sie jeweils einander Zugestdndnisse machen und Kompromisse
eingehen konnen. Da die deutsche und die franzosische Regierung zwar in der Frage der
Hilfsmodalitéten eine Priaferenzdivergenz aufweisen, in der Frage der Finanzhilfen aber
thre Préferenzen konvergieren, besteht kaum Raum zur Verkniipfung von
Verhandlungsgegenstdanden.

Anders schaut es in der Frage von Ausgleichzahlungen aus, mit denen
Verhandlungspartner fiir ihre aus dem Abkommen resultierenden Nachteile entschédigt
werden. Deutschland als wirtschaftlich stirkster und fiskalpolitisch solider Eurostaat
verfiigt iiber ein erhebliches finanzielles Potenzial. Durch bereitwillige und
angemessene Beteiligung an den Finanzhilfen fiir die Krisenstaaten kann es sich

Zugestiandnisse der anderen Regierungen hinsichtlich seiner eigenen Priferenz der
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Hilfsmodalititen fiir eine Finanzierung der Finanzhilfen durch die Mitgliedsstaaten
erkaufen. Da laut den Zahlen von Eurostat die franzosische Wirtschaft fiir das Jahr 2010
mit einem BIP von 1,77 Bio. Euro gegeniiber der deutschen mit einem BIP rund 2,38
Bio. Euro rund ein Viertel kleiner ist, der franzosische Staatshaushalt am Ende des
gleichen Jahres aber ein nahezu doppelt so hohes Defizit aufweisen wird als der
deutsche Bundeshaushalt, sind jedoch die Moglichkeiten der franzdsischen Regierung
zu Ausgleichzahlungen im Vergleich zur deutschen Regierung deutlich eingeschrankt.
Damit ldsst sich iiber die Verhandlungsmacht feststellen: Die franzdsische
Regierung sieht angesichts der hohen Auslandsforderungen ihrer Banken einen
grofleren Nutzen in einem gemeinsamen Abkommen zur Rettung der Krisenlédnder. Dies
bedeutet gemill der asymmetrischen Interdependenz nach Moravcsik, dass sie iiber eine
geringere Verhandlungsmacht verfiigt. Die deutsche Regierung wiederum kann durch
ihr Potenzial zu Ausgleichzahlungen Zugestindnisse der anderen Regierungen
hinsichtlich ihrer Préferenzen erreichen. Diese Verteilung der Verhandlungsmacht
spiegelt sich im Verhandlungsergebnis des Euro-Gipfels wider. Beziiglich des ersten
zentralen Punktes der Tagesordnung beschlielen die Staats- und Regierungschefs nun
formal das Hilfspaket fiir Griechenland, dessen Modalitdten aber nach den zuvor von
den deutschen gestellten Bedingungen ausgestaltet werden. In der Abschlusserklarung
der Staats- und Regierungschefs des Euro-Wihrungsgebietes zum Euro-Gipfel am 7.

Mai heifit es hierzu:

+Auf Ersuchen der griechischen Regierung vom 23. April 2010 und
aufgrund der von der Euro-Gruppe am 2. Mai 2010 erzielten Einigung werden wir
Griechenland 80 Mrd. EUR zur Verfugung stellen, die in ein mit dem IWF

geschnurtes Gesamtpaket von 110 Mrd. EUR einflieRen.<312

Das Paket umfasst ,,eine erhebliche Finanzierung durch den Internationalen
Wihrungsfonds und einen Mehrheitsanteil aus europdischen Finanzmitteln**", die aus
koordinierten, bilateralen Darlehen der Eurostaaten bestehen. Das Hilfspaket ,,ist als

Ultima Ratio zu betrachten, was insbesondere bedeutet, dass die Finanzierung iiber den

12 Eyropaischer Rat (2011a): 29.
%13 Europaischer Rat (2011a): 24.
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«314

Markt nicht ausreicht. Die Eurostaaten beteiligen sich an den Finanzhilfen des

Paktes ,,auf der Grundlage ihres jeweiligen EZB-Kapitalschliissels“*'°.

Dass die Euro-Staats- und Regierungschefs, bzw. dass die deutsche und
franzosische Regierung sich mit dem Hilfspaket auf die Bereitstellung von Finanzhilfen
fiir Griechenland einigen, ist auf die sichtbare Konvergenz ihrer Priaferenzen in dieser
Entscheidung zuriickzufiihren. Anders schaut die Einigung auf die Modalitdten dieser
Finanzhilfen aus. Die franzdsische Regierung hat aufgrund der im Vergleich zu
Deutschland hohen Auslandsforderungen ihrer Banken gegeniiber den Krisenldndern
eine stirkere Priferenz zu Finanzhilfen. Dementsprechend verfiigt sie geméal
Moravcesiks asymmetrischer Interdependenz iiber eine geringere Verhandlungsmacht
und muss der deutschen Regierung bei der Entscheidung iiber die Hilfsmodalitdten
Zugestédndnisse machen. Dabei ist ihr bewusst, dass ein Hilfspaket ohne die Beteiligung
Deutschlands als wirtschaftlich starkster Eurostaat gegeniiber den Finanzmérkten
unglaubwiirdig erscheinen wiirde. Die deutsche Regierung, die umgekehrt {iber groBBere
Verhandlungsmacht verfligt, setzt gegeniiber der franzdsischen Regierung die bilaterale
Bereitstellung der Finanzhilfe durch die Euro-Mitgliedsstaaten zu den gestellten
Bedingungen durch: Bilaterale Finanzhilfe unter Beteiligung des IWF als Ultima Ratio.

Auf der Tagesordnung der Staats- und Regierungschefs steht nach dem
Hilfspaket ein weiterer, zentraler Verhandlungspunkt: Eine Reaktion auf die sich
unmittelbar zuspitzende Krise an den Finanzmérkten. Auch hier spiegelt das
Verhandlungsergebnis die zuvor bestimmte Verteilung der Verhandlungsmacht
zwischen der deutschen und der franzdsischen Regierung wider. Die Staats- und
Regierungschefs einigen sich in den Verhandlungen des Euro-Gipfels in der Nacht vom
7. auf den 8. Mai 2010 darauf, einen Rettungsschirm fiir die Eurozone als Finanzhilfe
einzurichten, dessen zwischenstaatliche Ausgestaltung maligeblich den deutschen
Vorstellungen entspricht, zugleich bleibt bei der Losung der Schuldenkrise die
Unabhingigkeit der EZB entgegen den franzdsischen Forderungen unberiihrt.*'¢

Zu Beginn dieser Nacht fordert Sarkozy zur Losung der Krise in den
Verhandlungen eine Zwei-Sdulen-Strategie. Die erste Sdule soll aus einem von der

Kommission als Gemeinschaftsinstrument aufgelegten europdischen Rettungsschirm

%% Europaischer Rat (2011a): 24.
%15 Europaischer Rat (2011a): 24.
%16 gl. Europaischer Rat (2011a): 29.
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mit Finanzhilfen bestehen, die zweite Sidule wiederum aus dem Ankauf von
Staatsanleihen der Krisenldnder durch die EZB. Merkel aber zeigt entsprechend den
deutschen Préferenzen einer zwischenstaatlichen Losung Vorbehalte gegentiber diesen
gemeinschaftlichen Finanzhilfen. Um die zogernde deutsche Regierung unter Druck zu
setzen, diesem Rettungsschirm zuzustimmen, habe Sarkozy Berichten der spanischen
Tageszeitung EL PAIS zufolge gegeniiber Merkel mit dem Euro-Austritt Frankreichs
und dem Bruch der traditionell guten deutsch-franzdsischen Beziehungen gedroht.*!”
Die Glaubwiirdigkeit von Sarkozys Veto-Drohung, bzw. der Drohung die
Verhandlungen zu verlassen, darf jedoch angezweifelt werden. Denn ein Scheitern eines
Rettungsschirmes, von dem besonders die franzdsischen Banken profitieren, kdnnte den
Zusammenbruch des Euro-Wahrungsgebietes und damit auch den Zusammenbruch des
franzosischen Bankensystems zur Folge haben. Die franzdsische Drohung eines Euro-
Austritts mag als einer der ,,groBten Bluffs der Geschichte**'® gelten. Dass Merkel in
den Verhandlungen einem Rettungsschirm zustimmt, griindet nicht in der
(unglaubwiirdigen) Drohung Sarkozys, sondern leitet sich aus den eigenen, deutschen
Priaferenzen ab, den Zusammenbruch des Euro-Wéhrungsgebietes mit Finanzhilfen zu
verhindern. Da die franzdsische Regierung in Relation zur deutschen offenbar deutlich
intensiver einen Rettungsschirm fordert, verfligt sie gemédfl der asymmetrischen
Interdependenz nach Moravcesik auch hier {iber eine geringere Verhandlungsmacht. Im
Gegenzug fiir ithre Zustimmung setzt die deutsche Regierung dabei ihre Bedingungen
durch: Die Staats- und Regierungschefs vereinbaren die Einrichtung eines
Rettungsschirmes  (,,Stabilisierungsmechanismus®), der — entgegen Sarkozys
urspriinglicher Forderungen — nicht von der Kommission aufgelegt, sondern von den
Mitgliedsstaaten, konkret: von den EU-Finanzministern beschlossen und dessen
Ausgestaltung auf dem nichsten Finanzministertreffen verhandelt werden soll. In der

abschlieBenden Erkldrung zum Euro-Gipfel heil3t es weiter:

LDrittens  wird die  Kommission unter Bericksichtigung der
aullergewohnlichen Ereignisse einen europdischen Stabilisierungsmechanismus
zur Wahrung der Finanzmarktstabilitdt in Europa vorschlagen. Dieser Vorschlag
wird dem Rat (Wirtschaft und Finanzen) auf einer auf3erordentlichen Tagung, die

s Vgl. El Pais (2010); El Pais beruft sich dabei auf Vertreter der spanischen Regierung, die mit
ihren Aussagen den spanischen Regierungschefs Zapatero wiedergegeben haben wollen.
Siehe auch Die Welt (2010e).

%18 Bagus (2012): 132.
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der spanische Vorsitz am Sonntag, den 9. Mai 2010 einberufen wird, zur
Entscheidung vorgelegt.”

Auf dem Euro-Gipfel der Staats- und Regierungschefs vom 7. Mai 2010 fiihren
Merkel und Sarkozy laut Insiderberichten des Briisseler Historikers Peter Ludlow eine
noch heftigere Auseinandersetzung iiber die von Sarkozy geforderte zweite
Saulenstrategie zur Losung der Krise: Den Ankauf von Staatsanleihen durch die
EZB.**" In Frage steht damit die Unabhingigkeit der EZB. Sarkozy soll hierbei starken
Druck auf EZB-Prisident Trichet ausgelibt haben, entgegen dem Verbot monetérer
Staatsfinanzierung durch die EZB dennoch Anleihen der Krisenlinder zu kaufen.
Merkel soll zwar den Anleihekauf angesichts des Engagements der eigenen deutschen
Banken am europdischen Anleihemarkt nicht grundlegend abgelehnt, aber die
Unabhéngigkeit der EZB gegen den Druck Sarkozys und der anderen Krisenldnder

321

verteidigt haben.”” Beim Abschied soll sie zu Trichet gesagt haben: ,,Wir haben

volliges Vertrauen, dass sie tun werden, was sie tun miissen.“**?

Ludlow schlieBt daraus, Merkels Bedenken sei, dass Sarkozys plumper Druck
eine Situation erzeugen wiirde, in der Trichet nicht in der Lage wére, den EZB-Rat von
der Notwendigkeit eines Anleihekaufs zu {iberzeugen.’> Da auch hier die franzosische
Regierung angesichts der hohen Auslandsforderungen ihrer Banken iiber eine geringere
Verhandlungsmacht in der Frage iiber einen Ankauf von Staatsanleihen verfiigt, kann
sich die deutsche Regierung mit ihrer Position durchsetzen, die Unabhéngigkeit der
EZB nicht anzutasten. Allerdings kommt Merkel Sarkozy insofern entgegen, einen
Staatsanleihekauf nicht auszuschlieBen. Die Priferenzordnung beider Regierungen
zeigt, dass sie EZB-Hilfen {ibereinstimmend als zweitbeste Losung der Krise ansehen.

In der Abschlusserkldarung der Staats- und Regierungschefs zum Euro-Gipfel heif3t es

nur:

~Zweitens unterstitzen wir uneingeschrankt die MalRnahmen, die die EZB
zur Wahrung der Stabilitat des Euro-Wahrungsgebiets ergreift.“324

%1% Europaischer Rat (2011a): 29.
%20 Siehe Ludlow (2010).

321 ygl. Proissl (2010): 30.

%22 EAZ (2013).

323 \/gl. Proissl (2010): 30.

324 Europaischer Rat (2011a): 29.
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Noch am selben Wochenende, zwei Tage nach dem Gipfel, trifft sich am 9. Mai
2010 der Ecofin-Rat, um iiber die Ausgestaltung des von den Staats- und
Regierungschefs beschlossenen Rettungsschirmes zu verhandeln. Zu Beginn dieser
Verhandlungen unterbreitet die Kommission entsprechend der Abschlusserkldrung des
zuvor genannten Gipfels den Finanzministern einen Vorschlag fiir einen
Rettungsschirm: Die Kommission solle das in der Finanzkrise fiir die Nicht-Eurostaaten
geschaffene System von Zahlungsbilanzhilfen der EU aufstocken und auf die
Eurostaaten ausweiten. AuBlerdem solle sie dank ihrer guten Bonitdt zinsgiinstige
Kredite am Kapitalmarkt aufnehmen, sich diese von den Eurostaaten verbiirgen lassen
und dann mit einem Aufschlag an die Krisenstaaten weitergeben.’”> Diese von der
Kommission vorgeschlagenen Kreditgarantien durch die Eurostaaten lehnt die deutsche
Regierung jedoch ab. ,,Garantien gelten auf den ersten Blick als vielleicht nicht so

“320 " sagt Bundesinnenminister Thomas de Maiziére, der den

gewichtig wie Kredite
erkrankten Bundesfinanzminister Schiuble vertritt, nach dem Treffen. ,,Aber Garantien
aufgenommen durch die Europédische Union [...] wiren der Einstieg in eine Transfer-
Union geworden und das hétten wir nicht mitgemacht.***’

Im Wissen {iiber ihre Verhandlungsmacht, dass ein Rettungsschirm ohne
deutsche Beteiligung wirkungslos ist, beharrt die deutsche Regierung in Bezug auf die
Hauptfinanzierung des Rettungsschirmes stattdessen auf einem System bilateraler
Kredite. Sie stimmt erst dann einem System mit Garantien der Eurostaaten zu, als sich
die anderen Verhandlungspartner dazu auf einen Kompromiss einlassen, in dessen
Rahmen diese der deutschen Regierung im Gegenzug fiir die Garantien die Griindung
einer Zweckgesellschaft auerhalb des EU-Institutionenrahmens und damit auf3erhalb

328

der Finanzierung durch die Kommission zugestehen.””” In den Schlussfolgerungen der

Finanzminister zu ihrem Ergebnis heif3t es:

.Der Rat und die Mitgliedstaaten haben heute ein umfassendes Paket von
Mafnahmen zur Wahrung der Finanzstabilitit in Europa beschlossen,
einschlieBlich eines europaischen Finanzstabilisierungsmechanismus mit einem

Volumen von bis zu 500 Mrd. EUR.“329

325 Vgl. Die Welt (2010d); Euractiv (2010b); Zeit-Online (2010a).
%26 Eyractiv (2010b).

%27 Euractiv (2010b).

328 \/gl. Spiegel-Online (2010g).

329 Rat der Europaischen Union (2010d): 6.
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Die Finanzminister einigen sich auf einen Rettungsschirm mit einem Volumen
von 750 Mrd. Euro. Dazu beschlieen sie erstens einen als Gemeinschaftsinstrument
aufgelegten Schutzschirm der Kommission — den Europdischen
Finanzstabilisierungsmechanismus (,,EFSM*“) — nach Art. 122 AEUV mit einem
Volumen von 60 Mrd. Euro basierend auf Garantien aus Eigenmitteln des EU-
Haushaltes. Zweitens beschlieen sie eine noch zu griindende zwischenstaatliche
Zweckgesellschaft — die spitere Européische Finanzstabilisierungsfazilitit (,,EFSF) —
mit einem Volumen von 440 Mrd. Euro basierend auf anteiligen Garantien der
Eurostaaten. Sie ist auf drei Jahre befristet. EFSM und EFSF bilden gemeinsam den
Euro-Rettungsschirm in Hohe von 500 Mrd. Euro. Der IWF beteiligt sich mit weiteren
250 Mrd. Euro. Linder, die Geld aus dem Rettungsschirm erhalten, miissen sich einem
Konsolidierungs- und Reformprogramm unterwerfen. EZB, Kommission und IWF
sollen als Troika die Umsetzung dieser Programme in den Landern iiberwachen.**’

Damit zeigt sich ein dhnliches Verhandlungsergebnis wie beim griechischen
Hilfspaket: Die deutsche Regierung hat selbst ein Interesse an der Rettung des
gemeinsamen Euro-Wiahrungsgebiets und préferiert daher auch einen Rettungsschirm.
Gleichzeitig verfligt sie liber die ndtige Verhandlungsmacht, ihre Zustimmung zum

Rettungsschirm von der Erfiillung bestimmter Forderungen abhéngig zu machen.

4.4. Zwischenfazit

Die Verhandlungen im zuriickliegenden Kapitelabschnitt zeigen folgendes
Ergebnis: Auf dem Gipfelwochenende vom 7.-9. Mai 2010 mit dem Euro-Gipfel am 7.
Mai einigen sich die Staats- und Regierungschefs erstens auf die Bereitstellung von
Finanzhilfen (FH), fiir Griechenland in Form eines Hilfspaketes, fiir die Eurozone in
Form eines Euro-Rettungsschirmes. In der Frage der Hilfsmodalititen einigen sie sich
zweitens auf eine Finanzierung der Finanzhilfen durch die Mitgliedsstaaten (FHuygs), im
Fall des Hilfspaketes auf bilaterale Kredite, im Fall des Rettungsschirmes auf eine
zwischenstaatliche Zweckgesellschaft (EFSF) mit Garantien der Eurostaaten. Wurde in
den vorherigen Abschnitten der Frage nachgegangen, wie sich die Préferenzen

herausbilden und wie diese Préferenzen anschlieBend im Verhandlungsprozess

%30 v/gl. Rat der Europaischen Union (2010d): 6/7.
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umgesetzt werden, soll vor dem Hintergrund der gewonnenen Erkenntnisse in diesem
Zwischenfazit die Frage beantwortet werden, warum sich die Staats- und
Regierungschefs auf eben jenes Verhandlungsergebnis einigen. Hierfiir lassen sich drei
Griinde anfiihren:

Erstens: Die Situationsstruktur entspricht einem Koordinationsspiel mit
Verteilungskonflikt, das voraussagt, dass es mit hoher Wahrscheinlichkeit zu einer
Einigung kommt. Im Mittelpunkt der Verhandlungen steht damit weniger die Frage
nach dem Ob, sondern vielmehr nach dem Wie der Kooperation. Die
Verhandlungssituation am Gipfelwochenende stiitzt diese Annahme. Die deutsche und
die franzosische Regierung bevorzugen gleichermaflen eine Einigung, um die
Finanzstabilitdt im Euro-Wiahrungsgebiet zu gewihrleisten. Umstritten ist aber die
Verteilungsfrage, wer die Kosten fiir diese Gewiéhrleistung trigt, d. h. die Frage, welche
Form der Hilfsmodalititen gewihlt wird. Eine Blockade der Verhandlungen kénnen
beide Seiten nicht glaubwiirdig androhen, da bei einem Scheitern die Gefahr der
Insolvenz Griechenlands und die Ausweitung der Krise auf andere Eurostaaten besteht,
in deren Folge das europdische Bankensystem und damit auch das deutsche und
franzosische zusammenbricht.

Zweitens: Bei einem Vergleich der Préferenzordnungen der deutschen und
franzosischen Regierung zur ersten Entscheidung {iiber die Bereitstellung von
Finanzhilfe zeigt sich, dass beide Préferenzordnungen deckungsgleich sind. Diese
Priaferenzkonvergenz erkldrt die zunichst konfliktfreie, grundsétzliche Einigung der
Staats- und Regierungschefs auf die Bereitstellung von Finanzhilfen fiir die
Krisenldnder und zeigt ithren Willen, die Finanzstabilitit im Euro-Wihrungsgebiet zu
gewdhrleisten. Eine Insolvenz oder Umschuldung Griechenlands und in dessen Folge
auch der anderen Krisenlédnder widerspricht den Interessen ihrer heimischen Banken

und auch den eigenen.

Deutsche Regierung: FH|> U > 1

Franzosische Regierung: |[FH|> U > 1

Ein Vergleich der Priaferenzordnung der deutschen und franzosischen Regierung

zur zweiten Entscheidung tiiber die Hilfsmodalititen offenbart hingegen eine
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Priferenzdivergenz. Es liegt zunichst nahe, dass sich beide Regierungen auf
Finanzhilfen durch die EZB (FHgzg) als Kompromissvorschlag einigen. Doch
tatsdchlich erfolgt die Finanzierung der Finanzhilfen hauptsichlich durch die
Mitgliedsstaaten (FHygs) und entspricht damit der ersten Priaferenz der deutschen

Regierung.

Deutsche Regierung: FHmags|> :FHezs:> FHgy

Drittens: Dieses Verhandlungsergebnis zugunsten Deutschlands ist auf die
groflere Verhandlungsmacht der deutschen gegeniiber der franzdsischen Regierung
zuriickzufithren. Die Regierung von Frankreich, dessen Banken ungleich hohere
Auslandsforderungen gegeniiber den Krisenldndern halten als die deutschen, hat ein
entsprechend groBeres Interesse an einem gemeinsamen Abkommen {iber Finanzhilfe
zur Gewihrleistung der Finanzstabilitit im Euro-Wéhrungsgebiet. Gemid3 der
asymmetrischen Interdependenz Moravcsiks verfligt sie iiber eine geringere
Verhandlungsmacht, die Hilfsmodalititen zu bestimmen. Umgekehrt verfiigt die
deutsche Regierung iiber grolere Verhandlungsmacht, zumal Deutschland als
wirtschaftlich starkstes Euroland leichter in der Lage ist, seine Banken zu stiitzen. Die
groflere Verhandlungsmacht der deutschen Regierung driickt sich darin aus, sich durch
die Bereitstellung des groBten Anteils an den Finanzhilfen im Sinne einer
Ausgleichzahlung die Zustimmung der franzosischen Regierung zu einer bilateralen
Finanzierung der Finanzhilfen durch die Mitgliedsstaaten zu verschaffen. Die geringere
Verhandlungsmacht der franzdsischen Regierung wiederum driickt sich darin aus, keine
sehr glaubwiirdige Blockade der Verhandlungen androhen zu koénnen, um eine
Finanzierung der Finanzhilfen ausschlieSlich durch die EU und die EZB zu erzwingen.

Allerdings zeigt eine genauere Betrachtung des Verhandlungsergebnisses, dass
der Euro-Rettungsschirm in Hohe von 500 Mrd. Euro (plus 250 Mrd. Euro vom IWF)
nur mehrheitlich {iber die Mitgliedsstaaten durch die zwischenstaatliche
Zweckgesellschaft EFSF in Hohe von 440 Mrd. Euro finanziert wird, der
Differenzbetrag in Hoéhe von 60 Mrd. FEuro hingegen durch den als

Gemeinschaftsinstrument aufgelegten Schutzschirm EFSM der Kommission. Scheinbar
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wirkt Sarkozys Bluff, seinen Verhandlungsausstieg anzudrohen, doch ein Stiick weit
nach, da die deutsche Regierung nicht auf die Beteiligung Frankreichs an den
Finanzhilfen verzichten will, um den eigenen Beitrag gering zu halten und einer
minderheitlichen Finanzierung durch die EU zustimmt.*"

Hinter der offen gelassenen Moglichkeit der EZB, Staatsanleihen der
Krisenldinder zu kaufen, ist ein durch die deutsch-franzdsische Préaferenzordnung
naheliegender Kompromiss mit gegenseitigen Zugestindnissen der jeweils anderen
Verhandlungsseite zu vermuten: Sarkozy gesteht in den Verhandlungen der deutschen
Seite zu, die EZB oOffentlich nicht aufzufordern, Anleihen zu kaufen. Die
Unabhingigkeit der EZB bleibt damit entsprechend der deutschen Forderung
unangetastet. Im Gegenzug lasst Merkel die EZB gewihren, wenn sich diese im
Rahmen ihres Mandates zu einem Anleihekauf entscheidet.”* Mit dem EFSM und dem
EZB-Anleihekauf verschiebt schiebt sich das tatsdchliche Verhandlungsergebnis von
der ersten Préferenz der deutschen Regierung (FHmgs) hin zu ihren nachrangigen

Priaferenzen, d. h. wiederum hin zu den vorrangigen Préiferenzen der franzdsischen

Regierung (FHgzp+Ey).

31 vgl. Bagus (2012): 132.
32 \/gl. FAZ (2013); Ludlow (2010); Proiss| (2010): 30.
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5. DER EU-GIPFEL VOM 28./29. OKTOBER 2010:
EIN SOLIDER KRISENBEWALTIGUNGSRAHMEN

5.1. Entscheidungen und Handlungsalternativen

Das vorangehende Kapitel ist eine Analyse des Gipfelwochenendes vom 7.-9.
Mai 2010 mit dem Euro-Gipfel am 7. Mai. Das griechische Hilfspaket und der
temporédre Rettungsschirm sind auf die Priaferenzkonvergenz zwischen der deutschen
und franzdsischen Regierung zuriickzufiihren, grundsétzlich Finanzhilfen zur Wahrung
der Finanzstabilitdit im Euro-Wahrungsgebiet bereitzustellen. Die Ausgestaltung —
insbesondere die bilaterale Ausgestaltung zugunsten Deutschlands — dieser Finanzhilfen
erkldrt sich angesichts einer deutsch-franzosischen Priaferenzdivergenz mit einer
groBBeren Verhandlungsmacht auf Seiten der Deutschen. Der Einbezug der EZB in die
Krisenbewiltigungspolitik verschiebt die Economic Governance-Struktur der EU ein
Stiick in Richtung einer europdischen Wirtschaftsregierung nach franzdsischer
Vorstellung.

Liegt der Fokus der Staats- und Regierungschefs bisher auf einer kurzfristigen
Krisenbekdmpfung, verschiebt sich dieser nunmehr auf MaBnahmen zur langfristigen
Krisenvorbeugung. Hierzu wird im Rahmen des EU-Gipfels vom 28./29. Oktober 2011
das deutsch-franzosische Voraustreffen im franzosischen Badeort Deauville vom 18.
Oktober im Vorfeld dieses Gipfels analysiert. Die Einigung zwischen Merkel und
Sarkozy nimmt bereits das Verhandlungsergebnis des Gipfels vorweg. Beide
vereinbaren erstens zwar eine Verschiarfung des Stabilitits- und Wachstumspaktes,
lehnen aber automatische Sanktionen ab, zweitens vereinbaren sie eine EU-
Vertragsédnderung  zur  Errichtung eines neuen  Krisenmechanismus — mit
Glaubigerbeteiligung. Der EU-Gipfel bestitigt diese Einigung nur noch. Wie die
anderen Analysekapitel besteht auch dieses aus den Abschnitten Entscheidungen und
Handlungsalternativen, nationale Préiferenzbildung, zwischenstaatliche Verhandlung
und Zwischenfazit.

Mit Blick auf die Reform der Economic Governance liegen die Ursachen der
Staatsschuldenkrise neben den wirtschaftlichen Fehlentwicklungen in den Krisenstaaten

und den Schwichen des Finanzmarktsystems auch in der mangelhaften,
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asymmetrischen Konstruktion der bisherigen Wirtschafts- und Wiahrungsunion im
Bereich der Geld- und Fiskalpolitik. Der supranationalen, vorrangig an der
Preisstabilitit ausgerichteten Wahrungs- und Geldpolitik der EZB steht keine, ebenfalls
zentral organisierte Institution dhnlich einer Wirtschaftsregierung mit haushalts- und
fiskalpolitischen Durchgriffsrechten gegeniiber, sondern ,lediglich eine von Regeln
geleitete Koordinierung der nationalen Haushalts- und Wirtschaftspolitiken“**. Diese
Regeln haben jedoch nicht die Entstehung der Schuldenberge und den Aufbau
wirtschaftlicher Ungleichgewichte mit einhergehendem Verlust der
Wettbewerbsfahigkeit der Krisenldnder verhindern konnen. Im Rahmen der
langfristigen Krisenvorbeugung stehen die europdischen Staats- und Regierungschefs
nun vor der Herausforderung, grundlegende Reformen einzuleiten.

Mit der Einsetzung der Arbeitsgruppe ,,Wirtschaftspolitische Steuerung® durch
den Gipfel vom Mirz 2010 machen die Staats- und Regierungschefs den ersten Schritt.
Sie beauftragen die Arbeitsgruppe unter der Leitung des Présidenten des Europidischen
Rates, Van Rompuy, in Zusammenarbeit mit den EU-Finanzministern und Vertretern
der Kommission und der EZB, ,,noch vor Jahresende die MaB3inahmen zu unterbreiten,
die erforderlich sind, um das Ziel eines verbesserten Krisenbewiltigungsrahmens und
einer besseren Haushaltsdisziplin zu erreichen, wobei alle Moglichkeiten zur Stiarkung
des Rechtsrahmens sondiert werden sollten.“>** Als Arbeitsgrundlage erscheint hierzu
eine Reithe von Stellungnahmen wichtiger EU-Akteure mit Vorschligen fiir
Reformmafnahmen der Economic Governance. Darunter sind:

1. Die,,Rehn-Vorschlige* der Europdischen Kommission (30. Juni 2010)*,

auf deren Grundlage die Kommission spéter ein sechs Vorschlige

%% Schwarzer (2012a): 18.

3% Rat der Europaischen Union (2010f): 6.

%% Siehe Europaische Kommission (2010a, 2010b); Die Rehn-Vorschlage der Europaischen
Kommission bestehen aus dem am 12. Mai 2010 von der Kommission vorgelegten
Dreisdulenkonzept ,Verstarkung der wirtschaftspolitischen Koordinierung“ und dem daraus
weiterentwickelten am 30. Juni 2010 vorgelegten ,Werkzeugkasten fir eine starkere Economic
Governance in Europa“. Aus den Rehn-Vorschldgen geht Ende September 2010 ein sechs
Vorschlage umfassendes Gesetzgebungspaket (,Sixpack®) hervor. Da die Vorschlage der
Europaischen Kommission von EU-Wahrungskommissar Olli Rehn vorgestellt wurden, werden
diese auch als ,Rehn-Vorschlage® bezeichnet, in Abgrenzung zu den Vorschlagen der Van
Rompuy-Arbeitsgruppe ,Wirtschaftspolitische Steuerung, die auch ,Rompuy-Vorschlage*
genannt werden.
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umfassendes Gesetzgebungspaket (,,Sixpack®) vorlegt (29. September
2010),*%¢

2. ,,Reinforcing Economic Governance in the Euro Area* der EZB (10. Juni
2010)*7,

3. ein 9-Punkte-Plan der deutschen Bundesregierung mit Eckpunkten zur
Stirkung der Eurozone (21. Mai 2010)***, konkretisiert um weitere

339 und

Eckpunkte Ende September

4. ein gemeinsames deutsch-franzosisches Positionspapier
,, Wirtschaftspolitische Steuerung in Europa“ der Finanzminister beider
Lander (21. Juli 2010)**.

Alle Stellungnahmen haben gemeinsam, dass sie die gleichen Politikfelder
identifizieren, in denen Handlungsbedarf besteht: Wirtschaftspolitische Koordinierung,
Haushaltsdisziplin und Finanzstabilitit. Alle Stellungnahmen haben zudem gemeinsam,
in diesen Feldern dhnliche ReformmaBnahmen vorzuschlagen, die sich zwar in
Einzelheiten ihrer Ausgestaltung unterscheiden, aber das gleiche Ziel verfolgen:

1. Einfiihrung eines Verfahrens zur Erkennung und Korrektur
makrodkonomischer Ungleichgewichte und Wettbewerbsunterschiede zur
Verbesserung der wirtschaftspolitischen Koordinierung und Uberwachung,

2. Verschirfung des Stabilitdts- und Wachstumspaktes zur Starkung der
Haushaltsdisziplin und

3. Errichtung eines soliden Krisenbewiéltigungsrahmens zur Gewéhrleistung
der Finanzstabilitit im Euro-Wéhrungsgebiet.**’

Die Van Rompuy-Arbeitsgruppe soll im Oktober 2010 ihren Abschlussbericht

mit Empfehlungen zur Reform der Economic Governance prisentieren, anhand derer
die Staats- und Regierungschefs auf dem Oktober-Gipfel iliber das weitere Vorgehen

entscheiden sollen. Entsprechend lassen sich aus den Empfehlungen die Entscheidungen

ableiten, vor die sich die Staats- und Regierungschefs auf dem Gipfel gestellt sehen.

%% v/gl. Europaische Kommission (2010c); siehe auch Kullas/Koch (2010).

%% Siehe EZB (2010d).

%% Siehe BMF (2010a).

%39 \/gl. Mussler (2011): 57, Fn. 26.

%0 Siehe BMF (2010b); im franzdsischen ist das gemeinsame Positionspapier mit
,Gouvernement économique européen® tiberschrieben.

41 Vgl. Euractiv (2010d); Kullas/Koch (2010); Kullas (2011); Pisani-Ferry (2010): 5/6; fur eine
tabellarische Gegenuberstellung der Stellungnahmen siehe auch Deutsche Bank Research
(2010).
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Wird in Betracht gezogen, dass die zuvor genannten Stellungnahmen &hnliche
Vorschlidge machen, steht weniger die Entscheidung {iber das Ob der Umsetzung der
genannten ReformmalBnahmen im Vordergrund, sondern vielmehr die Entscheidung
iiber das Wie, d. h. der Ausgestaltung der Reformmafinahmen an entsprechender Stelle.
Das zeigt sich besonders beim Ecofin-Treffen vom 27. September. Laut Van Rompuy
sind sich die EU-Finanzminister, liber die die europdischen Regierungen in der
Arbeitsgruppe vertreten sind, im Prinzip einig, den Stabilitdts- und Wachstumspakt zu
verschirfen. ,,Sanktionen wiirden friiher eingefiihrt, miissten progressiver sein und mehr

MaBnahmen als bisher umfassen‘**

, sagt Van Rompuy, umstritten seien aber
Einzelheiten wie Abstimmungsregeln oder die Frage eines Automatismus beim
Verhingen von Strafen.

Wihrend — wie aus den Stellungnahmen hervorgeht — Deutschland moglichst
automatische Sanktionen fordert und die Kommission sowie die EZB zumindest
quasiautomatische Sanktionen vorschlagen, lehnt Frankreich eine Automatisierung des
Sanktionsprozesses ab.** Ebenso umstritten ist die Forderung Deutschlands in der
Arbeitsgruppe nach einer EU-Vertragsdnderung, um eine Insolvenzordnung fiir Staaten
einzufiihren, d. h. private Glaubiger an der Rettung der Krisenlédnder zu beteiligen.
Diese Insolvenzordnung soll als solider Krisenbewiltigungsrahmen die Finanzstabilitat
im Euro-Wihrungsgebiet gewdéhrleisten. Die Kommission und die EZB schlagen
hingegen einen Krisenbewiltigungsrahmen nach dem Muster der bestehenden EFSF
vor. Frankreich jedoch hat Vorbehalte, die EU-Vertrige zu dndern und lehnt eine
Gliubigerbeteiligung bei der Krisenbewiltigung ab.*** Es fillt nun den Staats- und
Regierungschefs zu, im Rahmen ihres Oktober-Gipfels folgende Entscheidungen iiber
diese offenen Fragen der Reformmalnahmen zu treffen. Es sind diese Entscheidungen,
vor die sich auch Merkel und Sarkozy bei ihrem deutsch-franzdsischen Zweiergipfel in
Deauville gestellt sehen:

1. Wie soll der Stabilitdts- und Wachstumspakt durch schnellere und

effektivere Sanktionen und Automatismen verschérft werden?

2. Wie soll ein solider Krisenbewéltigungsrahmen beschaffen sein?

2 Euractiv (2010e).
3 vgl. Euractiv (2010e).
4 vgl. Euractiv (2010c).
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Auch bei diesen beiden Entscheidungen wigen die deutsche und die
franzosische Regierung zwischen verschiedenen, im Folgenden zu erlduternden
Handlungsalternativen ab. Der Stabilitits- und Wachstumspakt mit seinem
Defizitverfahren hat sich in der Vergangenheit als mangelhaft erwiesen, iiberméfige
Defizite im Haushalt und der Staatsverschuldung zu verhindern. Der deutsche
Sachverstindigenrat stellt hier fest: ,,Insbesondere fehlte es in dem Verfahren an einem
Automatismus von Sanktionen bei Regelverstofen, da die Feststellung eines
iiberméfigen Defizits sowie sdmtliche Entscheidungen in Bezug auf Sanktionen neben
einer entsprechenden Empfehlung der Kommission einer qualifizierten Mehrheit im Rat
bedurften.“** Da im Rat bisher potenzielle Siinder iiber echte Siinder entscheiden,
mangelt es am politischen Willen, die Verhingung von Sanktionen zu beschlieBen.**®
Bei der ersten Entscheidung iiber schnellere und effektivere Sanktionen und
Automatismen stehen drei Handlungsalternativen zur Wahl:

1. Keine Automatisierung der Sanktionen (Sk4),

2. Quasiautomatische Sanktionen (Sg4),

3. Vollautomatische Sanktionen (Sy,4).

Die erste Handlungsalternative (Ska) sieht vor, dass die politische
Letztentscheidung ganz klar beim Rat verbleibt, d. h. der Rat stellt wie bisher mit
qualifizierter Mehrheit ein iiberméfiges Defizit fest und entscheidet weiterhin mit
qualifizierter Mehrheit liber Sanktionen. Damit bleibt das ursdchliche Problem aber
bestehen: ,,Selbst wenn der Mitgliedstaat, der Gegenstand des Defizitverfahrens ist, an
der Abstimmung selbst nicht teilnehmen darf, bietet sich jedoch groBer Spielraum fiir
politisch motiviertes Stimmverhalten der anderen Mitgliedstaaten, die ebenfalls als
potentielle oder sogar tatsichliche Defizitsiinder dastehen. Eine Sperrminoritit zu
organisieren, um die qualifizierte Mehrheit zu verhindern, ist — gerade wenn grof3e
Mitgliedstaaten betroffen sind — nicht allzu schwer.***’

Die zweite Handlungsalternative (Sga) sieht stattdessen quasiautomatische

348

Sanktionen mittels einer ,,umgekehrten Mehrheit vor, d. h. ,,dass eine von der

Kommission vorgeschlagene Sanktion als beschlossen betrachtet wird, wenn der Rat sie

%5 Sachverstandigenrat (2012): 121/22.

%8 v/gl. Kullas/Koch (2010): 7/8; Sachverstandigenrat (2012): 122.
7 Kullas/Koch (2010): 25.

%48 Rat der Europaischen Union (2010f): 12.
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nicht mit qualifizierter Mehrheit ablehnt.“**” Dadurch wird es dem Rat erschwert, die

Verhingung von Sanktionen zu verhindern.’*

Mit einer Quasiautomatisierung geht
zudem eine Aufwertung der Kommission einher, weshalb sicherzustellen ist, dass die
Kommission zugleich frei von politischer Einflussnahme der Mitgliedsstaaten im
Defizitverfahren bleibt.*'

Die dritte Handlungsalternative (Sya) sieht hingegen vollautomatische
Sanktionen vor, d. h. dass automatisch die Feststellung eines iiberméfBigen Defizites und
die Verhdngung von Sanktionen erfolgt, wenn gegen die im Stabilitits- und
Wachstumspakt festgeschriebenen Referenzwerte formal verstoBen wird. Der Rat hat
hierbei keine Mdglichkeit, das Defizitverfahren zu stoppen.>

Die sich stetig zuspitzende Schuldenkrise Griechenlands im Frithjahr 2010 mit
der drohenden Zahlungsunfihigkeit des Landes und dem Krisengipfelwochenende vom
7.-9. Mai, auf dem die Staats- und Regierungschefs vor dem unmittelbaren
Zusammenbruch der Finanzstabilitit im Euro-Wihrungsgebiet das griechische
Hilfspaket und einen temporiren Euro-Rettungsschirm beschlossen, zeigt Folgendes:
»Die Verlautbarung eines Staates, seine Verbindlichkeiten nicht mehr bedienen zu
konnen, trifft die Staaten- und Gldubigergemeinschaft haufig vollkommen
unvorbereitet. Dadurch kommt es zu chaotischen Reaktionen, die ihrerseits die Krise
gegebenenfalls noch verstirken. Statt niichternem Kalkiil dominiert hektischer
Aktionismus, der nur selten von einem ldngerfristigen Plan getragen ist.>> Die
europdischen Vertrdge sehen jedoch kein festes Instrument zum Umgang mit den
Mitgliedsstaaten vor, die sich nicht mehr refinanzieren konnen. Ein solider
Krisenbewiltigungsrahmen soll dazu dienen, derartige Situationen zukiinftig zu

verhindern und einen Handlungsrahmen bereitzustellen.*

Der Entscheidung der Staats-
und Regierungschefs, wie dieser Krisenbewiltigungsrahmen beschaffen sein wird,
liegen drei sehr verschiedene Handlungsalternativen zugrunde:

1. Permanenter Krisenmechanismus nach dem Muster der EFSF (KrMgrsr),

2. Erweiterter Krisenmechanismus mit Finanztransfers (KrMgy),

349 Europaische Kommission (2010c).

%50 v/gl. Kullas/Koch (2010): 35.
%1 vgl. Kullas/Koch (2010): 26.
%2 y/gl. Kullas/Koch (2010): 25.
%53 Paulus (2010): 9.

%4 vgl. Paulus (2010): 9.
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3. Erweiterter Krisenmechanismus mit Glaubigerbeteiligung (KrMgp).

In der ersten Handlungsalternative (KrMggsp) wird der zeitlich auf drei Jahre
befristete tempordre Krisenmechanismus einfach verldngert, bzw. langfristig durch
einen permanenten Krisenmechanismus nach dem Muster der bestehenden EFSF
ersetzt. Diese wurde am Mai-Gipfel unter dem Eindruck der sich verschlimmernden
Krise in Griechenland und den anderen Krisenldndern ad-hoc beschlossen. Auch bei
einer dauerhaften EFSF wiirde weiterhin immer nur dann Finanzhilfe ausgezahlt, wenn
die Mitgliedsstaaten Refinanzierungsschwierigkeiten haben oder ihnen eine Insolvenz
droht. Mit einem dauerhaften Euro-Rettungsschirm wiirden aber auch dessen
Schwichen dauerhaft institutionalisiert. Die Erwartungshaltung der Krisenlédnder wiirde
gefordert, auch zukiinftig aus ihren Schulden herausgekauft zu werden. Zumal die
RechtmiBigkeit der EFSF zu den europiischen Vertrégen in Frage steht.”

In der zweiten Handlungsalternative (KrMgr) besteht der
Krisenbewiltigungsrahmen  aus  einem  um  Finanztransfers  erweiterten
Krisenmechanismus, in dessen Rahmen die EU-Mitgliedslinder mit einem Uberschuss
regelméfige Finanztransfers an die Defizitldnder leisten wiirden. Damit kdnnen die
Bilanzdifferenzen zwischen den Uberschuss- und Defizitliindern ausgeglichen werden,
die als makrodokonomische Ungleichgewichte zur Entstehung der Krise beigetragen
haben. Langfristiges Ergebnis solcher Finanztransfers ist eine Entwicklung der EU hin
zu einer Transferunion, hin zu einem Ladnderfinanzausgleich auf europdischer Ebene.
Denkbar sind hier gemeinsame Anleihen (Eurobonds) oder direkte Ausgleichzahlungen.
Eine Vergemeinschaftung von Haushaltsmitteln und Schulden der Mitgliedsstaaten
kann etwa das Risiko asymmetrischer Schocks, bei denen Finanzmaérkte tiberschuldete
Staaten in die Gefahr einer Insolvenz treiben, reduzieren, oder eine gemeinsame

356 problematisch bei

Haftung die nationalen Schuldenstinde tragfahiger machen.
Finanztransfers ist einerseits, dass sie nur die Symptome bekdmpfen, nicht aber die
Ursachen beseitigen, andererseits, dass mit ihnen ein Moral Hazard-Verhalten
einhergehen kann. Finanztransfers setzen Fehlanreize. Sie belohnen unsolide
Fiskalpolitik und ermuntern die Krisenstaaten dazu, ihre Schuldenpolitik fortzufiihren,

was in letzter Konsequenz die Geberlinder iiberfordern kann.*”’

%5 v/gl. Jeck (2010): 4 ff.
%% \/gl. Hishow (2013).
%7 \gl. Dieter (2011); siehe auch Fahrholz (2011).
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In der dritten Handlungsalternative (KrMgg) besteht der
Krisenbewiltigungsrahmen hingegen aus einem um ein Insolvenzverfahren erweiterten
Krisenmechanismus, das den Rahmen fiir ein regelbasiertes Verfahren einer geordneten
Staatsinsolvenz mit Glaubigerbeteiligung darstellt. Mit einem Staatsinsolvenzverfahren
ist die Ubertragung des Unternehmensinsolvenzverfahrens auf die staatliche Ebene
gemeint.*>® Der Krisenmechanismus mit Gliubigerbeteiligung soll ,.eine glaubhafte
Rettungsstrategie beschreiben, die die Investoren zwingend mit in die Pflicht nimmt und
zugleich eine panikartige Zuspitzung von Marktturbulenzen verhindert.“**® Denn die
Unglaubwiirdigkeit der  Nichtbeistandsklausel und des  Stabilitits- und
Wachstumspaktes fiihren zu einem doppelten Moral Hazard-Verhalten. Auf Seiten der
Schuldner finanzieren die Krisenldnder ihre Staatsausgaben dank niedriger Zinsen
immer stirker tliber neue Schulden, ohne von den Finanzmiérkten durch hohere
Risikoaufschlige gemalregelt zu werden. Auf Seiten der Glaubiger geben die
Finanzmairkte diesen Léndern bereitwillig neue Kredite in der Erwartung, die anderen

360 - .
Ziel eines

Eurostaaten wiirden {iberschuldeten Staaten finanziell beispringen.
Staatsinsolvenzverfahrens ist sowohl die Verkniipfung von eingegangenen Risiken und
der damit verbundenen Haftung als auch die Einddmmung des oben beschriebenen
Moral Hazard-Verhaltens nicht nur auf Seiten der Schuldner, der Eurostaaten, sondern

361 st den Finanzmirkten das

auch auf Seiten der Glaubiger, der Finanzinvestoren.
Risiko ihrer Investments in europdische Staatsanleihen bewusst, werden sie diese
zukiinftig gewissenhafter bewerten. Diese Bewertung wird sich in angemessenen
Risikoaufschldgen der Staatsanleihen widerspiegeln und die Krisenldnder von

{iberméBigen Defiziten abhalten.*®*

5.2. Nationale Priferenzbildung

Nach der kurzfristigen Krisenbekdmpfung konzentrieren sich die europédischen

Regierungen nun auf eine langfristige Krisenvorbeugung. Im Zentrum des Oktober-

358 Vgl. Abberger (2010): 38; z.B. regelt in Deutschland die Insolvenzordnung das Verfahren zur

Befriedigung aller Glaubiger bei einem zahlungsunfahigen Schuldner, in den USA regelt das
,Chapter 11“ die Reorganisation von Unternehmen nach einem Insolvenzantrag.

%% Sinn/Carstensen (2010): 9.

%0 v/gl. Berensmann (2010): 12; Sinn/Carstensen (2010): 9.

%7 v/gl. Schauble (2011b): 5.

%2 \/gl. Grauwe (2010b): 1.
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Gipfels 2010 stehen die beiden Entscheidungen fiiber eine Automatisierung des
Sanktionsprozesses und die Ausgestaltung eines soliden Krisenbewiltigungsrahmens.
Die im vorherigen Kapitel identifizierten Akteure mit der deutschen Regierung und der
franzosischen Regierung bleiben in diesem Kapitel erhalten und bediirfen daher keiner
neuerlichen Bestimmung. Thre Ansichten zur Ausgestaltung der Sanktionsautomatismen
und des Krisenbewiltigungsrahmens gehen auch hier wieder auf die bereits
dargestellten, zwei unterschiedlichen Vorstellungen der Wirtschafts- und
Wihrungsunion — Regelbindung vs. Primat der Politik — zurlick. Deshalb liegt der
Fokus der Analyse des Priferenzbildungsprozesses weiterhin auf diesen beiden
Léndern. Als wichtige innerstaatliche Akteure bleiben die jeweiligen nationalen
Bankwesen erhalten, die Position zu den Reformvorschldgen ihrer Regierung nehmen.
Die Priferenzbildung Deutschlands lisst sich anhand des 9-Punkte-Planes der
deutschen Bundesregierung mit Eckpunkten zur Stirkung der Eurozone vom 21. Mai
2010 darstellen. Dieser Plan ist der deutsche Beitrag zur von den Staats- und
Regierungschefs eingesetzten Arbeitsgruppe ,,Wirtschaftspolitische Steuerung® unter
der Leitung Van Rompuys, in der die europdischen Finanzminister Vorschldge zur
Reform der Wirtschafts- und Wéhrungsunion erarbeiten. Die Bundesregierung kommt

in threm Eckpunktepapier zunéchst zu folgender Analyse:

,Die Krise in Griechenland hat drei Schwachen der europaischen
Wahrungsunion schonungslos offen gelegt. Erstens, der Stabilitdts- und
Wachstumspakt hat — so wie er aktuell konzipiert ist — offenbar nicht als
Instrumentarium  ausgereicht, um finanzpolitische Fehlentwicklungen zu
verhindern. Zweitens ist es durch die bestehende wirtschaftspolitische
Uberwachung nicht gelungen, strukturpolitisch bedingte Ungleichgewichte und
Wettbewerbsschwachen in den EU-Euroldndern zu erkennen und entsprechend
anzugehen. Und drittens zeigte sich, dass die Wahrungsunion fir den Extremfall

staatlicher Liquiditats- und Solvenzkrisen nicht gertstet it «303

Das griechische Hilfspaket und der temporire Euro-Rettungsschirm zur
Krisenbekdmpfung sind fiir die Bundesregierung nur unter der Prdmisse annehmbar
gewesen, wenn gleichzeitig zur Krisenvorbeugung die tieferliegenden Ursachen der
Krise beseitigt werden.*** Dazu schldgt sie im Eckpunktepapier als Schlussfolgerung

ihrer Analyse vor allem folgende MaBnahmen zur Stirkung der Eurozone vor:*®

%3 BMF (2010a).
%4 \/gl. Schwarzer (2012b): 34.
%5 vgl. BMF (2010a).
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1. Verschirfung des Stabilitits- und Wachstumspaktes durch schnellere und
effektivere Sanktionen und Automatismen im Verfahren bei einem
iiberméfigen Defizit,

2. Errichtung eines soliden Krisenbewiltigungsrahmens mit einem Verfahren
fiir eine geordnete Staatsinsolvenz.

Zudem betont die Bundesregierung in ihrem Strategiepapier die Notwendigkeit
einer soliden Rechtsgrundlage fiir die vorgeschlagenen Maflnahmen und fasst dazu auch
die Mboglichkeit einer Vertragsinderung ins Auge.’®® Da der bisher bestehende
Stabilitdts- und Wachstumspakt nicht die iberméBigen Defizite, die als Hauptgrund der
Staatsschuldenkrise anzusehen sind, verhinderte, hat die Bundesregierung ein
fiskalpolitisches Interesse daran, mdglichst viele Elemente diskretionédrer Entscheidung
im Defizitverfahren wie die Abstimmung mit qualifizierter Mehrheit zu entfernen und
durch klare Automatismen ohne groleren Ermessenspielraum zu ersetzen. Die deutsche
Bundesregierung spricht sich fiir eine Automatisierung des Sanktionsverfahrens aus und
unterstiitzt die Vorschldge der Kommission. Um das Defizitverfahren unabhingig von
politischen Entscheidungen der Mitgliedsstaaten zu machen, soll die Verhdngung von
Sanktionen an die Kommission delegiert werden.>®’

Im September konkretisiert Bundesfinanzminister Schiuble die deutschen
Vorstellungen und fordert, dass Sanktionen so automatisch wie moglich sein sollen. Er
schldgt vor, Zahlungen aus EU-Fonds automatisch auszusetzen, sobald bei dem
entsprechenden Mitgliedsstaat ein {ibermiBiges Defizit festgestellt wird.’®® Schiuble
schreibt dazu: ,,Dieser automatische Mechanismus wiirde womdglich als sehr starke
Abschreckung wirken“’®”. Die deutschen Vorstellungen gehen damit deutlich iiber die
Kommissionsvorschldge hinaus. Diese sehen lediglich quasiautomatische Sanktionen
vor, indem der Rat Sanktionsempfehlungen der Kommission mit einer qualifizierten
Mehrheit ablehnen kann. Aus ihrem fiskalpolitischen Interesse heraus, die Defizitpolitik
in der gemeinsamen Waihrungsunion einzuddmmen, préferiert die deutsche

Bundesregierung daher vollautomatische Sanktionen. Dies ,entspricht der ,alten‘

%6 \/gl. BMF (2010a); Proiss! (2010): 33/34.

%7 y/gl. Dinan (2011): 109; Mussler (2011): 57.
%8 \/gl. FAZ (2010c); Mussler (2011): 57, Fn. 26.
%9 Euractiv (2010e).
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deutschen Philosophie, dass jedwede Entscheidung in der Wéhrungsunion abstrakten
Regeln folgen sollte — d. h. diese sollte so unpolitisch wie moglich sein.«*™

Der Bundesverband deutscher Banken kommt in einem Papier zu einem
dhnlichen Ergebnis wie die deutsche Bundesregierung: ,,.Die Krise der Wéahrungsunion
ist [...] eine Staatsschuldenkrise. Reformen miissen daher [...] bei der Verbesserung der

«371

fiskalischen Disziplin der Mitgliedsldnder ansetzen und schlussfolgert, dass ein

«372 \wire. Dahinter steht das

Verzicht auf Sanktionsautomatismen ein ,,Kardinalfehler
kommerzielle  Interesse = der Banken: Wenn die  EU-Staaten  durch
Sanktionsautomatismen zu einer soliden Fiskalpolitik diszipliniert werden, sichert dies
die Investitionen der Banken in diesen Landern. Die derzeitige Gefahr, dass durch einen
Staatsbankrott der Krisenldnder deren Staatsanleihen in den Biichern der Banken an
Wert verlieren oder ganz abgeschrieben werden miissen, konnte zukiinftig gebannt
werden. Die Banken préferieren daher eine Automatisierung der Sanktionen. In dem
Papier heilt es deutlich: ,,Die Anwendung quasiautomatischer Sanktionsmechanismen

373 Damit bleibt der deutsche Bankenverband

ist [...] uneingeschriankt zu begriiBen.
jedoch hinter der Forderung der Bundesregierung nach vollautomatischen Sanktionen
zuriick. Beide decken sich aber insofern, als sie Sanktionen mit automatischen
Mechanismen fordern.>”

In der Frage der Ausgestaltung des Krisenbewiltigungsrahmens spricht
Bundeskanzlerin Merkel in einer Pressekonferenz Mitte September 2010 deutlich die
Position der Bundesregierung aus, ,,dass es eine Verldngerung der jetzt existierenden
Rettungsschirme mit Deutschland nicht geben wird*””. Bundesfinanzminister Schiuble
geht noch einen Schritt weiter und schreibt unmissverstiandlich in einem Aufsatz der
Zeitschrift ,,ifo Schnelldienst™ fiir Wirtschaftsforschung, die Bundesregierung spreche
sich gegen einen erweiterten Mechanismus aus, ,,in dessen Rahmen finanzstarke

Mitgliedstaaten systematisch und automatisch Haushaltsmittel an finanzschwache

Mitgliedstaaten transferieren wiirden.“>’® Die Bundesregierung lehnt folglich eine

370 Mussler (2011): 57.

71 BdB (2010): 3.

2 B4B (2010): 3.

%73 BdB (2010): 25.

7% vgl. BdB (2010): 24.

%75 Bundesregierung (2010b).
%76 Schauble (2011b): 5.
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einfache Verldngerung der EFSF sowie einen Krisenmechanismus mit Finanztransfers
ab.

Dahinter steht die Beflirchtung der Bundesregierung, dass Finanzhilfen oder
Finanztransfers die Krisenldander dazu veranlassen konnen, ihre
Konsolidierungsbemiithungen zu vernachldssigen und sich auf diese Weise das Moral
Hazard-Verhalten nicht verringern, sondern im Gegenteil verschidrfen wird. Zugleich
befiirchtet sie den Einstieg in eine Transferunion, in deren Folge die Krisenlédnder auf
die Zahlungsbereitschaft der soliden Mitgliedsstaaten vertrauen und die disziplinierende
Wirkung durch hohere Zinsen, die die Finanzmirkte von unsolide haushaltenden
Staaten fordern, reduziert wird. Schiuble warnt: ,,Deshalb darf dieser Mechanismus
nicht ersatzlos durch eine Vergemeinschaftung des Zinsrisikos, auch nicht in Form der
Eurobonds — einer weiteren Facette der Transferdiskussion — aufler Kraft gesetzt
werden.*®”” Stattdessen fordert die Bundesregierung einen Krisenmechanismus mit
einem Staatsinsolvenzverfahren, das die Gléubiger zur Verantwortung zieht. In ihrem
Eckpunktepapier an die Arbeitsgruppe Van Rompuys heiflt es zur Begriindung: ,,Damit
werden flir Staaten Anreize zu solider Finanzpolitik und fiir Finanzmarktteilnehmer
Anreize zu verantwortungsbewusster Kreditvergabe gesetzt.>’® Dementsprechend
préaferiert die Bundesregierung einen Krisenmechanismus mit Glaubigerbeteiligung.

In seinem Papier spricht sich der Bankenverband bei der Frage des
Krisenmechanismus ebenfalls gegen Finanztransfers aus. Er fiirchtet eine Transferunion
in Europa, die zu Fehlanreizen in der Fiskalpolitik fithrt’”” Die von der
Bundesregierung geforderte Einfithrung eines Staatsinsolvenzverfahrens hingegen lehnt
der Bankenverband ab. Stattdessen bevorzugt er ein ,institutionalisiertes
Interessensausgleichverfahren"380, das die Rahmenbedingungen im Fall einer drohenden
Zahlungsunfihigkeit zwischen dem Staat und den Finanzmaérkten setzt. ,,Jm Mittelpunkt
des Rahmenwerkes muss stehen, dass sowohl ein Souverdnititsverzicht seitens des
staatlichen Schuldners als auch ein ungewollter Eingriff in Eigentlimerrechte der
Gldubiger nicht durch einen Dritten verfiigt werden kann, sondern auf freiwilligen

«381

Verhandlungslosungen basiert.“”"" Nach Ansicht des Verbandes sind hierzu sogenannte

77 Schauble (2011b): 5.
378 BMF (2010a).

79 ygl. BdB (2010): 3.
%80 BdB (2010): 26.

%1 BdB (2010): 26.
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Collective Action Clauses (CAC)*** geeignet. Dahinter steht die Befiirchtung der
Banken, dass ein Staatsinsolvenzverfahren die Banken generell zu einem
Forderungsverzicht gegeniiber den Krisenldndern zwinge, der einseitig zu Ungunsten
der Banken ausfillt. Bei einer freiwilligen Verhandlungslosung jedoch erhoffen sich die
Banken, ihre kommerziellen Interessen besser zu vertreten, sowie die Kosten einer
Schuldenrestrukturierung zwischen dem Schuldner und den Gldubigern aufteilen und
dadurch begrenzen zu konnen. Zugleich fordert der Bankenverband eine Art
letztinstanzliche Rettungsinstitution zur Verhinderung von Systemkrisen, die durch
Beitrdge der Eurostaaten finanziert wird. Damit diese Rettungsinstitution nicht die
Anreize zur Haushaltskonsolidierung zerstort, soll deren Finanzhilfe nur als Ultima
Ratio und verbunden mit strikter Konditionalitit gewéhrt werden.*® Somit geben die
Banken einen Krisenmechanismus dhnlich der EFSF den Vorzug. Sie lehnen zwar ein
Insolvenzverfahren ab, nicht aber ihre grundsétzliche Beteiligung an einer
Schuldenrestrukturierung der Krisenlidnder, solange diese freiwillig erfolgt.

In ihrem Eckpunktepapier, wie auch in der folgenden Zeit fordert die
Bundesregierung mit Blick auf die Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichtes, im
Rahmen der ReformmaBnahmen zur langfristigen Krisenvorbeugung eine Anderung der
EU-Vertrage in Betracht zu ziehen. Denn in seinem Lissabon-Urteil von 2009 habe das
Bundesverfassungsgericht festgelegt, dass jede Mallnahme der EU, die nicht eindeutig
von den europiischen Vertrigen gedeckt sei, eine Vertragsinderung erfordere.’®*
Merkel betont daher in ihrer Pressekonferenz Mitte September 2010, dass ,,auch Fragen
der Vertragsinderung dazugehdéren miissen. Das betrifft Themen [wie] einen
Krisenmechanismus, bei dem die Gldubiger mit in die Verantwortung genommen
werden. Das ist fiir Deutschland wichtig**®.

Fiir die deutsche Bundesregierung ergibt sich folgende Prédferenzordnung: Bei
der ersten Entscheidung bevorzugt sie vollautomatische Sanktionen entsprechend den
typisch  deutschen ordnungspolitischen Vorstellungen einer regelgebundenen
Wirtschafts- und Wahrungsunion. Bei der zweiten Entscheidung bevorzugt sie einen

Krisenmechanismus mit Gldubigerbeteiligung in Form eines Staatsinsolvenzverfahrens,

%2 CACs sind Umschuldungsklauseln, die bei einer Zahlungsunfahigkeit des Schuldners einen

Mehrheitsbeschluss auf Glaubigerseite sicherstellen sollen.

%83 BdB (2010): 27/28.

%84 \gl. BVerfG, 2 BVE 2/08 vom 30.6.2009; Mussler (2011): 52.
%8 Bundesregierung (2010b).
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da dieser die Gléubiger mit zur Verantwortung zieht und deshalb {ber die
Marktmechanismen auch die Krisenldnder fiskalpolitisch diszipliniert. Hierfiir soll eine
EU-Vertragsinderung durchgefiihrt werden. Die deutschen Banken sprechen sich
ebenfalls fiir Sanktionsautomatismen und einen Krisenmechanismus aus, bleiben jedoch
hinter den Forderungen der Bundesregierung zuriick und bevorzugen quasiautomatische
Sanktionen  und  lediglich einen  Krisenmechanismus mit  freiwilliger
Gléaubigerbeteiligung, der mit einer Art dauerhaften Euro-Rettungsschirm verbunden ist.

Die deutsche Priaferenzordnung sieht daher so aus:

Erste Entscheidung: ~ Sya > Sqa > Ska

Zweite Entscheidung: KrMgp > KrMgpsp > KtMgr

Die Priferenzbildung Frankreichs ldsst sich gut in Abgrenzung zu den
Forderungen der deutschen Regierung im Rahmen der Reform der Economic
Governance-Struktur der EU darstellen. Zunéchst setzt sich Frankreich ebenfalls fiir
eine Stirkung des Stabilitidts- und Wachstumspaktes ein. In einem gemeinsamen
deutsch-franzosischen Positionspapier fiir die Van Rompuy-Arbeitsgruppe mit
Vorschligen zur Reform der Economic Governance heiit es: ,,Wir miissen die
Glaubwiirdigkeit der fiskalpolitischen Uberwachung der EU durch eine regelbasierte
Anwendung von Sanktionen stirken. [...] Das Defizitverfahren bzw. auch die
Anwendung von Sanktionen fiir Léander, die wiederholt Gegenstand eines
Defizitverfahrens sind, sollten frither einsetzen.“** Doch wihrend die deutsche
Regierung vollautomatische Sanktionen fordert, lehnt die franzdsische Regierung diese
ab. Die franzdsische Finanzministerin Christine Lagarde sagt hierzu: ,,Eine vollige
Automatisierung, die Macht vollig in den Hianden von Experten — nein.*"’

Dies hat zwei Griinde. Erstens: Mit ,,Experten* sind hier die Beamten der
Europdischen Kommission gemeint, die entsprechend den Rehn-Vorschligen der
Kommission wie auch dem Eckpunktepapier der deutschen Regierung bei einem
Automatismus iiber Sanktionen fiir Defizitslinder entscheiden wiirden. Frankreich
hingegen beharrt gemal3 seiner Tradition des Primates der Politik auf einer politischen

Letztentscheidung durch die EU-Staaten. Die Entscheidung {iber die Feststellung eines

%8 BMF (2010b): 4.
%7 Euractiv (2010e).
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Defizites und die Entscheidung {iber die Verhdngung von Sanktionen soll nicht etwa an
die Europdische Kommission als supranationales Organ delegiert werden, wodurch die
Mitgliedsstaaten und damit auch Frankreich ihre Moglichkeit eines Vetos verloren. Sie
soll durch die Mitgliedsstaaten selbst politisch legitimiert werden, wodurch diese
Entscheidung weiterhin beim Rat lige.*®®

Zweitens: Wird mit Blick auf die Abbildung 10 in Betracht gezogen, dass das
franzosische Haushaltsdefizit in Folge der Finanzkrise rasant angestiegen ist und fiir
2009 mit 7,5 % mehr als doppelt so viel wie das deutsche mit 3,1 % betrigt, droht der
franzosischen Regierung selbst ein Defizitverfahren. Bei automatischen Sanktionen
fehlt ihr aber der politische Spielraum, diese zu verhindern, oder abzuschwéchen.
Mogliche Strafzahlungen sind nicht im fiskalischen Interesse der franzosischen
Regierung. Sie lehnt daher automatische Sanktionen ab und préferiert die Beibehaltung
der politischen Letztentscheidung der Staaten im Defizitverfahren iiber Sanktionen.

In dem gemeinsamen deutsch-franzosischen Positionspapier fordern zwar beide
Regierungen auflerdem die ,,[m]ittelfristige Schaffung eines glaubwiirdigen Rahmens
fiir die Krisenbewéltigung unter Beachtung der Haushaltsvorrechte der einzelnen
Mitgliedstaaten. Bei der Ausgestaltung [...] muss dem Moral-Hazard-Risiko

entgegengesteuert werden.**

Mit dieser weichen Formulierung lassen beide
Regierungen aber die gemeinsame Entscheidung fiir einen bestimmten
Krisenmechanismus offen. Dies ldsst darauf schlieen, dass die franzdsische Regierung
einen anderen Krisenmechanismus bevorzugt als die deutsche mit ihrer Forderung nach
einem Insolvenzverfahren flir Staaten. Von der franzdsischen Regierung werden ,,die
Schaffung eines institutionellen und rechtlichen Rahmens zur Schuldenrestrukturierung
und der Einbezug des Privatsektors in die Losung der Krise wegen moglicher
Destabilisierungseffekte mit Vorbehalten gesehen.***’

Insbesondere lehnt die franzosische Regierung eine Anderung der EU-Vertriige,
die fiir die Einrichtung einer Staatsinsolvenzordnung nach deutschen Vorstellungen
notwendig wire, ab. Bereits im Mirz 2010, als Bundesfinanzminister Schéduble in einem

«391

Zeitungsinterview einen ,,Europdischen Wiahrungsfonds vorschligt, der Staaten in

%88 \/gl. FAZ (2010d); Mussler (2011): 58.

%89 BMF (2010b): 5.

%0 Schwarzer (2013a): 33/34.

%1 Seinen Vorschlag eines Europaischen Wahrungsfonds fiir den Umgang mit
Staatsinsolvenzen stellt Schauble erstmals in einem Interview mit der Welt am Sonntag vom
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Zahlungsschwierigkeiten Nothilfen bereitstellt, verbunden mit strikten haushalts- und
wirtschaftspolitischen Auflagen, und zugleich deren mogliche Insolvenz ordnet, macht
die franzosische Finanzministerin Lagarde die ablehnende Haltung ihrer Regierung
gegentiber einer EU-Vertragsdnderung deutlich: ,,I’'m doubtful that we can change the
treaty provisions, which requires all that negotiation, ratification and facing public
opinion for the purpose of improving the governance and discipline among ourselves.
[...] Changing the treaty is an adventure that could take us another three, four, five
years.””? Ebenso skeptisch duBert sich einige Wochen spiter Prisident Sarkozy:

,,Anderung heif}t Einstimmigkeit“393

, und diese sei unter allen EU-Mitgliedldndern nur
sehr schwer erreichbar.

Dahinter sind vor allem innenpolitische Griinde der franzdsischen Regierung zu
vermuten. Zwar bedarf eine Anderung der EU-Vertrige keines obligatorischen
Referendums in Frankreich. Aber das fakultative Referendum zum Vertrag iiber eine
Verfassung fiir Europa (VVE) aus dem Jahr 2005, bei dem 54,77 % der Wihler gegen
den VVE stimmten, machte eines deutlich: Es galt weniger als eine Abstimmung iiber
die Inhalte des VVE an sich, sondern wurde politisch instrumentalisiert als eine
generelle Abstimmung der Biirger iiber ihre Unzufriedenheit mit der franzdsischen
Regierung und deren Innen- und Europapolitik.”>* Angesichts hoher Haushaltsdefizite
und damit moglicherweise verbundener Kiirzung der Sozialleistungen ist eine
neuerliche Niederlage eines fakultativen Referendums {iiber die moglichen EU-
Vertragsdnderungen als vorzeitige Abstimmung der Anfang 2012 anstehenden
Présidentschaftswahlen gegen den Amtsinhaber Sarkozy nicht ausgeschlossen.

Lehnt die franzosische Regierung auf der einen Seite die Glaubigerbeteiligung
mit einem geordneten Staatsinsolvenzverfahren mit EU-Vertragsdnderung ab, bevorzugt
sie im Umkehrschluss auf der anderen Seite, dass ein Krisenmechanismus zum einen
moglichst wenig regelgebundene Entscheidungen vorschreibt, d. h. entsprechend ihrem

Politikverstandnis mdglichst weitreichende diskretiondre Entscheidungen im Krisenfall

7.5.2010 vor, siehe Die Welt (2010c). Zur Idee eines Europaischen Wahrungsfonds in der
wissenschaftlichen Debatte siehe Gros/Mayer (2010a, 2010b), die ihre Vorstellungen eines
-Euro(pean) Monetary Fund“ im Februar 2010 veréffentlichen und dann nochmal im Mai 2010
aktualisieren.

92 ET (2010b).

%9 Handelsblatt (2010b).

394 7u den Hintergriinden des gescheiterten VVE-Referendums in Frankreich siehe Maurer/et al.
(2007).
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zuldsst. Sie bevorzugt, dass ein Krisenmechanismus zum anderen eben nicht als
Insolvenzmechanismus, sondern &hnlich dem bestehenden temporidren Euro-
Rettungsschirm als Stabilisierungsmechanismus fiir Krisenldnder etabliert wird, der
schlieBlich auf franzdsische Forderungen wihrend des Mai-Gipfelwochenendes
zurlickgeht. Ein solcher Stabilisierungsmechanismus kann weiterhin kurzfristig zur
Rettung von Krisenlindern eingesetzt werden, langfristig aber auch einen
institutionellen Rahmen fiir Finanztransfers zwischen Uberschuss- und Defizitlindern
bieten. Abbildung 14 zeigt, dass nicht nur die Krisenldnder, sondern auch Frankreich
selbst in den vergangenen Jahren kontinuierlich ein Leistungsbilanzdefizit aufweist und
von Ausgleichstransfers profitieren wiirde. Entsprechend ihrem fiskalischen Interesse
priferiert die franzosische Regierung daher einen um Finanztransfers erweiterten
Krisenmechanismus.

Abbildung 13 ldsst erkennen, dass die franzdsischen Banken seit der Rettung
Griechenlands im Mai 2010 einen Teil ihrer ausstehenden Forderungen gegeniiber
diesem Land wie auch den anderen Krisenldndern zuriickfiihren konnten. Allerdings
sind die Auslandsforderungen weiterhin sehr hoch. Da zudem die deutschen und
franzosischen Banken gleichermallen in Griechenland und den Krisenldndern
geschiftlich titig sind, ldsst sich daraus eine dhnliche Priaferenzen der franzodsischen
Banken zu denen der deutschen {iber die beiden anstehenden Entscheidungen

ableiten:>*’

Demnach bevorzugen auch die franzdsischen Banken eine Stirkung des
Stabilitdts- und Wachstumspaktes. Denn je solider die Eurostaaten ihre Haushalte
fiihren, desto geringer sind die Wahrscheinlichkeit eines Zahlungsausfalles und damit
die Gefahr von Verlusten fiir die Banken. Nicht in threm kommerziellen Interesse sind
vollautomatische Sanktionen. In deren Rahmen konnte sich die franzdsische Regierung
dazu genoétigt sehen, durch einseitige SparmaBnahmen ihr iiberméBiges Haushaltsdefizit
zulasten der Konjunktur zu verringern. Eine schwichere Konjunktur oder gar eine
Rezession wirkt sich wiederum negativ auf das Geschéftsumfeld der Banken aus. Zwar
begriilen die franzosischen Banken einen Krisenmechanismus, der in Féllen zukiinftiger
Zahlungsschwierigkeiten eines Eurostaates Unterstilitzungsleistungen bereitstellt, aber

ebenso wenig wie deutschen Banken bevorzugen sie eine Insolvenzordnung fiir Staaten.

Denn Abbildung 12 und 13 zeigen, dass die franzdsischen Banken noch vor den

%% vgl. hierzu analog das Papier des Deutschen Bankenverbandes, BdB (2010).
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deutschen weiterhin zu den groBten Glaubigern der Krisenldnder gehoren. Entsprechend
gro3 fallt ihr Verlust aus, wenn sie als Gldubiger im Rahmen eines geordneten
Staatsinsolvenzverfahrens zur Schuldenrestrukturierung eines Eurostaates herangezogen
werden.

Zusammenfassend ldsst sich flir die franzdsische Regierung Folgendes
festhalten: In der ersten Entscheidung lehnt sie entsprechend ihrem Politikverstdndnis
des Primates der Politik automatische Sanktionen ab und zieht hingegen die
Beibehaltung der politischen Letztentscheidung in Defizit- und Sanktionsfragen vor. In
der zweiten Entscheidung befiirwortet sie zwar einen Krisenmechanismus, lehnt aber in
dessen Rahmen eine Glaubigerbeteiligung aufgrund moglicher Destabilisierungseffekte
ab, insbesondere lehnt sie die mit politischen Unwégbarkeiten verkniipfte EU-
Vertragsdnderung ab. Stattdessen préferiert sie einen Krisenmechanismus im Sinne
eines Euro-Rettungsschirmes, der langfristig zu einem Transfersystem ausgebaut das
franzosische Leistungsbilanzdefizit auszugleichen hilft. Die franzosischen Banken
wiinschen ebenso wenig vollautomatische Sanktionen und eine Insolvenzordnung fiir
Staaten, die ihren kommerziellen Interessen zuwiderlaufen. Damit ergibt sich folgende

Préferenzordnung der franzosischen Regierung:

Erste Entscheidung: ~ Ska > Sga > Sva

Zweite Entscheidung: KrMpgr > KrMgpsr > KrMgp

5.3. Zwischenstaatliche Verhandlung

In diesem Abschnitt wird der Verhandlungsprozess des deutsch-franzdsischen
Voraustreffens in Deauville im Vorfeld des Oktober-Gipfels analysiert. Der Aufbau
dieses Abschnittes gleicht demjenigen aus dem vorherigen Kapitel: Bestimmung der
Verhandlungsmacht und der daraus resultierenden Verhandlungsstrategien der
deutschen und franzdsischen Regierung, Umsetzung ihrer Priferenzen und Darstellung
des gemeinsamen Verhandlungsergebnisses. Die Analyse der Priferenzbildung im
zuriickliegenden ~ Abschnitt zeigt in  beiden Entscheidungen iiber einen
Sanktionsautomatismus ~ und  einen  Krisenmechanismus eine  deutliche

Priferenzdivergenz zwischen der deutschen und der franzdsischen Regierung. Erstere
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bevorzugt automatische  Sanktionen und einen Krisenmechanismus mit
Gldubigerbeteiligung, letztere die Beibehaltung der politischen Letztentscheidung in
Defizitfragen und einen Krisenmechanismus mit Finanztransfers.

Aus diesen Priferenzordnungen leitet sich als Verhandlungssituation
entsprechend dem situationsstrukturellen Ansatz von Ziirn ein Koordinationsspiel mit
Verteilungskonflikt ab. Das klassische Verteilungsproblem besteht im Rahmen der
Verhandlungen darin, ob eher eine regelbasierte oder eine politisch-orientierte Reform
der Economic Governance verfolgt wird. Fiir die erste Entscheidung bedeutet dies, wie
stark die Sanktionen automatisiert werden, also entweder vollautomatische Sanktionen
im Sinne der Deutschen oder Beibehaltung der politischen Letztentscheidung im Sinne
der Franzosen. Fiir die zweite Entscheidung bedeutet dies, ob ein neuer
Krisenmechanismus entsprechend den deutschen Priferenzen mit Glaubigerbeteiligung
oder entsprechend den franzosischen mit einem System von Finanztransfers ausgestaltet
wird.

Nachdem sich in der Van Rompuy-Arbeitsgruppe ,,Wirtschaftspolitische
Steuerung* auf dem Ecofin-Treffen am 27. September 2010 erneut die Uneinigkeit der

396 treffen sich

Regierungen iiber eine Reform der Economic Governance offenbart hat,
Bundeskanzlerin Merkel und Staatsprésident Sarkozy am 18. Oktober 2010 zu einem
deutsch-franzosischen Zweiergipfel im franzdsischen Badeort Deauville, um ihren
deutsch-franzdsischen Zwist zwischen einer regelbasierten und einer politisch-
orientierten Reform der Economic Governance noch vor dem néchsten Gipfel Ende
Oktober zu beseitigen und damit in der Arbeitsgruppe zu einem gemeinsamen Ergebnis
zu kommen.*’

Wie die deutsche und die franzosische Regierung ihre Préferenzen bei den
Verhandlungen in Deauville umsetzen, hdngt entsprechend Moravcsiks theoretischem
Ansatz von ihrer relativen Verhandlungsmacht ab, die sie durch verschiedene
Verhandlungsstrategien ausiiben konnen. Fiir beide Regierungen leiten sich folgende
Verhandlungsstrategien ab: Um ein Veto in den Verhandlungen oder das Verlassen
dieser anzudrohen, miissen sie iiber eine glaubwiirdige unilaterale Politikalternative zu

einem gemeinsamen Abkommen verfiigen. Da eine Reform zur Stirkung des

Stabilitdtspaktes durch einen Sanktionsautomatismus eines einstimmigen Beschlusses

%% v/gl. Euractiv (2010e).
%7 vgl. Mussler (2011): 58.
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bedarf, bedeutet ein Veto die Beibehaltung des Status quo. Weil die deutsche Regierung
jedoch eine solche Reform anstrebt, kann sie entsprechend der asymmetrischen
Interdependenz nach Moravcsik bei dieser Entscheidung weniger Verhandlungsmacht
geltend machen. Glaubwiirdig erscheint hingegen die Vetodrohung der franzodsischen
Regierung. Denn diese kdmpft mit einem {ibermédBigen Defizit und wére von einem
Sanktionsautomatismus unmittelbar betroffen. Bleibt der Status quo aber erhalten,
unterliegt die Verhdngung von Sanktionen weiterhin einer Ermessensentscheidung im
Rat, auf die Frankreich nach eigenem Interesse Einfluss nehmen kann.

Verweigern sich Deutschland oder Frankreich einem neuen Krisenmechanismus,
lauft der befristete Rettungsschirm vom Mai-Gipfel nach drei Jahren aus. Danach wire
zwar die Moral Hazard-Gefahr durch die Krisenldnder, sich auch zukiinftig auf
Finanzhilfen zu verlassen, gebannt. Andererseits konnte die drohende Insolvenz eines
weiteren Eurolandes wegen des Fehlens eines soliden Krisenbewiltigungsrahmens
zukiinftig das Euro-Wéhrungsgebiet erneut an den Rand des Zusammenbruches
bringen. Da Frankreichs Banken im Verhéltnis zu den deutschen vergleichsweise hohe
Auslandsforderungen gegeniiber den Krisenldndern halten, hat die franzdsische
Regierung ein deutlich groBeres Interesse an einem soliden Krisenbewiltigungsrahmen
und verfligt damit iiber eine geringere Verhandlungsmacht. Da dem gegeniiber ein
Krisenmechanismus ohne (finanzielle) Mitwirkung Deutschlands kaum handlungstdhig
wire, kann die deutsche Regierung hingegen glaubhaft mit einem Veto, bzw. dem
Verlassen der Verhandlungen drohen, wenn dieser Krisenmechanismus nicht nach ihren
Vorstellungen ausgestaltet wird.*”®

Indem die deutsche und franzdsische Regierung hier {iber zwei verschiedene
Politikfelder — Fiskaldisziplin mit einem Sanktionsautomatismus und Finanzstabilitit
mit einem Krisenmechanismus - verhandeln, in denen sie unterschiedliche
Priaferenzordnungen aufweisen, kdnnen beide Seiten in den Verhandlungen auf die
Strategie zuriickgreifen, diese Verhandlungsgegenstinde zu verkniipfen. Wenn sich eine
Seite in einem der Politikfelder zu Zugestidndnissen bereit zeigt, kommt ihr die andere
Seite im anderen Politikfeld entgegen. Diese Verkniipfung ermoglicht, die bestehenden
Unterschiede in den asymmetrischen Interdependenzen zwischen der deutschen und

franzosischen Regierung auszugleichen und die préiferenzbasierte Verhandlungsmacht

%98 \/gl. Euractiv (2010g).
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zu relativieren und erlaubt damit einen Kompromiss zu schlie8en, auf dessen Grundlage
es zu einer Einigung auf ein gemeinsames Abkommen kommt.

Genau diese Verhandlungsstrategie der Verkniipfung spiegelt sich im Ergebnis
der Deauville-Verhandlungen wider. Merkel und Sarkozy einigen sich darauf, dass
Deutschland seine Forderung nach automatischen Sanktionen fallen Ildsst und
Frankreich im Gegenzug der deutschen Forderung nach einer EU-Vertragsédnderung fiir
einen Krisenmechanismus mit Gldubigerbeteiligung zustimmt. Dieses klassische

<399

Tauschgeschéft wird als ,,Deal von Deauville in die europdische Geschichte

eingehen.*” In der gemeinsamen deutsch-franzosischen Erkldrung zum Treffen in

Deauville heif3t es:

,Ein groBeres Spektrum an Sanktionen sollte stufenweise sowohl im
praventiven als auch im korrektiven Teil des Stabilititspaktes angewandt werden.
Diese Sanktionen sollten starker automatisiert werden [...] Der Rat [sollte] immer
dann, wenn er beschlieRt, ein Defizitverfahren zu erdffnen, automatische
Sanktionen mit qualifizierter Mehrheit gegen jeden Mitgliedstaat verhangen, der die
notwendigen Korrektiv-MafRnahmen binnen einer 6-Monats-Frist nicht umgesetzt
hat. [...]

Deutschland und Frankreich halten eine Anderung der Vertrage fir
notwendig [...] Die Anderung der Vertrage wird auf die folgenden Themen
begrenzt:

o Die Einrichtung eines auf Dauer angelegten und robusten Rahmens,
um in Zukunft ein geordnetes Krisenmanagement zu ermaéglichen, der
die nétigen Vorkehrungen fir eine angemessene Beteiligung privater
Glaubiger vorsieht [...].“""

Die Formulierung, wonach die Sanktionen ,,stirker automatisiert werden“402,

kaschiert das Zugestindnis Deutschlands, seine Forderung nach vollautomatischen
Sanktionen aufgegeben zu haben. Die Erdoffnung eines Defizitverfahrens wird nicht
automatisch erfolgen, sondern wie bisher erst nach einem Beschluss mit qualifizierter
Mehrheit durch die Mitgliedsstaaten. Auch sollen Sanktionen erst nach einer Frist von
sechs Monaten verhingt werden konnen. Hierbei handelt es sich um kein
Verhandlungsgeschenk an Sarkozy, sondern Merkel hat der Tatsache ins Auge geblickt,
dass sie ihre Forderung nach automatischen Sanktionen in den Verhandlungen auf den
nichsten EU-Gipfeln nur sehr schwer hitte durchsetzen konnen. Denn nicht nur

Frankreich, sondern auch die anderen siideuropdischen Lénder weisen iibermifBige

%% 50 etwa Spiegel-Online (2010i).
9 v/gl. Schild (2012): 403.

9" Bundesregierung (2010c).

92 Bundesregierung (2010c).
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Defizite auf und wiirden sich deshalb nur unfreiwillig hdrteren Sanktionen unterwerfen
wollen.**?

»Aus dieser Sicht hat Merkel eigentlich nur auf ohnehin Unmogliches verzichtet
— dafiir aber Sarkozy ein Zugestindnis an anderer Stelle abgerungen.“*** Frankreich
unterstiitzt jetzt die deutsche Forderung nach einer Anderung der EU-Vertrige, um
einen dauerhaften Krisenmechanismus einzurichten, der den tempordren Euro-
Rettungsschirm ablosen und die Rettungspolitik auf eine verfassungsgeméfe Grundlage
stellen soll. Zwar findet sich in der deutsch-franzosischen Erklarung nicht die
Forderung konkret nach einem Insolvenzverfahren fiir tiberschuldete Staaten wieder,

dafiir wird aber eine ,,angemessene Beteiligung privater Glaubiger<**

angestrebt. Damit
ist gemeint, eine Umschuldung bei insolvenzgefdhrdeten Staaten zur Regel zu machen.
Letztlich besteht das Ergebnis des Deals von Deauville darin, ,,deutsche Vorschlédge fiir
Frankreich akzeptabel zu machen.***

Mit dieser Einigung legen Merkel und Sarkozy ihren Streit iber die Ausrichtung
der Reform der Economic Governance bei und ermoglichen die Formulierung
gemeinsamer Reformempfehlungen im Abschlussbericht der mit den Finanzministern
besetzten Van Rompuy-Arbeitsgruppe ,,Wirtschaftspolitische Steuerung®. Der
Umstand, dass Merkel und Sarkozy ihre Einigung bilateral aushandeln und per
Pressemitteilung den parallel, am Abschlussbericht arbeitenden Finanzministern
iibermitteln, wird von den anderen Beteiligten als ,,Diktat“407 von Seiten Deutschlands
und Frankreichs empfunden. Am 21. Oktober 2010 prisentiert die Arbeitsgruppe ihren
Abschlussbericht, der auf dem unmittelbar anstehenden Oktober-Gipfel angenommen
werden soll. Dieser Abschlussbericht spiegelt die jeweils deutschen und franzdsischen
Zugestiandnisse in ihrem Tauschgeschift wider.

In den zuvor strittigen Fragen soll demnach erstens der korrektive Arm des
Stabilitidts- und Wachstumspaktes durch schnellere und héartere Sanktionen wie

unverzinsliche Einlagen und GeldbuBBen gestdrkt werden. Fiir die Verhdngung von

Sanktionen soll die ,,Beschlussfassung mit umgekehrter Mehrheit eingefiihrt

93 \/g1. Dinan (2011): 109; Schwarzer (2013a): 34.
% Spiegel-Online (2010h).

% Bundesregierung (2010c).

% Schwarzer (2013a): 34.

97 Schild (2012): 403.
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«8 also ein Quasiautomatismus. Das Erreichen der Stufen im Defizitverfahren

werden
aber, auf denen diese Sanktionen verhdngt werden konnen, bleibt weiterhin von einem
qualifizierten Mehrheitsbeschluss des Rates abhédngig — entsprechend der franzdsischen
Priferenz der politischen Letztentscheidung.*® Zweitens soll ein solider
Krisenbewiltigungsrahmen geschaffen werden, der nicht nur Anreize fiir eine solide
Finanzpolitik der Mitgliedsstaaten vorsieht, sondern auch Anreize ,fiir die

Finanzmarktteilnehmer, bei der Kreditvergabe verantwortungsvoll vorzugehen.«*'’

Letzteres zielt unter Hinweis auf die ,,Rolle der Privatwirtschaft“*!!

auf eine Beteiligung
der Gldubiger am neuen Krisenmechanismus ab — entsprechend der deutschen Préferenz
eines regelbasierten Krisenmechanismus mit Glaubigerbeteiligung.

Ihr Ziel einer EU-Vertragsinderung verfolgt Merkel auf dem Weg zum
entscheidenden EU-Gipfel Ende Oktober wie eine Schachspielerin. Sie opfert mit dem
Verzicht auf automatische Sanktionen im Deal von Deauville zwar einen Bauern. Aber
sie gewinnt im Gegenzug eine deutlich wichtigere Spielfigur hinzu. Mit Sarkozy an
threr Seite kann sie gemeinsam fiir eine EU-Vertragsdnderung kdimpfen. Es stehen sich
nicht Deutschland und Frankreich gegeniiber, sondern beide werfen ihr ganzes Gewicht
zusammen in die Waagschale gegeniiber den restlichen EU-Léndern. Damit erféhrt
Merkels Verhandlungsposition fiir das angestrebte Ergebnis die benétigte Stirkung.*'

Mit ihrer Einigung in Deauville zur Arbeitsgruppe ,,Wirtschaftspolitische
Steuerung nehmen die deutsche und franzosische Regierung das Ergebnis der
Entscheidungen auf dem Oktober-Gipfel bereits vorweg. Die Staats- und
Regierungschefs vereinbaren dort auf dem EU-Gipfel am 28./29. Oktober 2010, den
Abschlussbericht der Arbeitsgruppe mit ihren Reformempfehlungen anzunehmen und
eine  (begrenzte) = EU-Vertragsdnderung zur  Einfilhrung  eines  soliden
Krisenbewiltigungsrahmen mit Gldubigerbeteiligung durchzufiihren. In  den
Schlussfolgerungen des Europdischen Rates des EU-Staats- und Regierungschefs heif3t

es konkret:

408 Rat der Europaischen Union (2010f): 12.

99 v/gl. Kullas/Koch (2010): 17 ff., 35.

19 Rat der Europaischen Union (2010f): 19.

*"" Rat der Europaischen Union (2010f): 19.

12 vgl. Mussler (2011): 59; Spiegel-Online (2010k).
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.Der Europaische Rat billigt den Bericht der Arbeitsgruppe
~Wirtschaftspolitische Steuerung®. Durch die Umsetzung dieses Berichts wird es
uns mdglich sein, die Finanzdisziplin zu stérken, die Uberwachung der
Wirtschaftspolitik auszuweiten, die Koordinierung zu vertiefen und einen soliden
Rahmen fiir das Krisenmanagement sowie starkere Institutionen zu schaffen. [...]

Vor dem Hintergrund des Berichts der Arbeitsgruppe ,Wirtschaftspolitische
Steuerung“ und zur Gewahrleistung eines ausgewogenen und nachhaltigen
Wachstums sind sich die Staats- und Regierungschefs darin einig, dass die
Mitgliedstaaten einen standigen Krisenmechanismus zur Wahrung der
Finanzstabilitdt des Euro-Wahrungsgebiets insgesamt einrichten mussen, und
ersuchen den Prasidenten des Europaischen Rates, mit den Mitgliedern des
Europédischen Rates Konsultationen Uber eine begrenzte Vertragsdnderung zu
fuhren, die  hierzu  erforderlich  ist, wobei Artikel 125 AEUV
(Nichtbeistandsklausel/,no bail out“-Klausel) nicht gedndert wiirde.

Der Europaische Rat begrift die Absicht der Kommission, in enger
Absprache mit dem Prasidenten des Europaischen Rates Vorbereitungsarbeiten
zu den allgemeinen Merkmalen eines kinftigen neuen Mechanismus
durchzufihren, unter anderem zu der Rolle der Privatwirtschaft und der Rolle des
IWF sowie den aulerst strikten Auflagen, an die die Durchfiihrung der Programme
gekniipft sein sollte.“*"

In den folgenden Monaten werden die Details des soliden
Krisenbewiltigungsrahmens vereinbart. Dieser neue Krisenmechanismus besteht aus

«414 1nd ersetzt den befristeten Euro-

dem ,,Europdischen Stabilitdtsmechanismus (ESM)
Rettungsschirm vom Mai-Gipfel nach dessen Auslaufen. Der ESM ist eine auf einem
volkerrechtlichen Vertrag nach dem i1m Zuge der EU-Vertragsidnderung neu
geschaffenen Art. 136 Abs. 3 AEUV basierende internationale Finanzinstitution. Thr
Volumen betrdgt 700 Mrd. Euro. Finanzhilfen aus dem ESM sind wie bei der EFSF an
strikte Auflagen gekniipft. Die Glaubigerbeteiligung des neuen Krisenmechanismus
erfolgt iiber Umschuldungsklauseln (CACs), die in alle neu emittierten Staatsanleihen
eingefiigt werden.*"

Die Empfehlungen des Abschlussberichtes der Arbeitsgruppe unter der Leitung
Van Rompuys werden in einem sechs Vorschldge umfassenden Gesetzgebungspaket der
Kommission zur Verbesserung der haushalts- und wirtschaftspolitischen Steuerung und

Uberwachung der EU (,,Sixpack®) umgesetzt, dessen Details ebenfalls in den folgenden

Monaten vereinbart und im Rahmen eines umfassenden Maflnahmenpaketes auf dem

'3 Europaischer Rat (2011a): 41.
14 vgl. Vertrag zur Einrichtung des Europaischen Stabilitatsmechanismus (ESM-Vertrag).
15 vgl. BMF (2015b).
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EU-Gipfel Ende Mirz 2011 von den Staats- und Regierungschefs verabschiedet

41
werden.*1®

5.4. Zwischenfazit

Die im zuriickliegenden Abschnitt analysierten Verhandlungen haben folgendes
Ergebnis gebracht: Die Staats- und Regierungschefs einigen sich im Rahmen ihrer
Billigung des Abschlussberichtes der Arbeitsgruppe Van Rompuys darauf, erstens das
Verhingen von Sanktionen zu automatisieren. Die Feststellung eines liberméBigen
Defizites bedarf allerdings weiterhin einer qualifizierten Mehrheit im Rat, sodass in
Defizitfragen de facto auch kiinftig eine ermessensabhéngige Letztentscheidung im Rat
gilt (Ska). Zweitens einigen sie sich darauf, eine begrenzte Anderung der EU-Vertrige
zur Einrichtung eines dauerhaften Krisenmechanismus, der eine Einbindung der
Privatglaubiger vorsieht, durchzufiihren (KrMgg). In diesem Zwischenfazit wird nun
der Frage nachgegangen, warum sich die Staats- und Regierungschefs auf dieses
Verhandlungsergebnis verstindigen. Das Ergebnis ldsst sich auf folgende drei Griinde
zurtickfiihren:

Erstens: Entsprechend dem situationsstrukturellen Ansatz handelt es sich wie
beim vorherigen Mai-Gipfel auch um ein Koordinationsspiel mit Verteilungskonflikt.
Dieses sagt eine hohe Wahrscheinlichkeit voraus, dass eine Einigung zustande kommt.
Diesem Koordinationsspiel zufolge zeigen die Verhandlungsteilnehmer durchaus den
Willen zur Einigung, umstritten ist aber, zu wessen Lasten diese Einigung geht. Die
Verhandlungssituation bestétigt diese Annahme. Sowohl in der deutschen wie auch in
der franzosischen Regierung steht auBer Frage, dass eine Reform der Economic
Governance notwendig ist. Eine unterschiedliche Auffassung besteht jedoch dariiber, ob
die Reformen in den beiden konkreten Entscheidungen {iber einen
Sanktionsautomatismus und die Ausgestaltung eines soliden Krisenmechanismus
regelbasiert oder politisch-orientiert sind. Wenngleich beide Seiten jeweils in einer der
genannten Entscheidungen iiber ein Veto verfiigen, setzen weder die deutsche noch die
franzosische Regierung auf eine integrationspolitische Blockade in den Verhandlungen,

da mit einem Scheitern der Reform der Economic Governance die angestrebte Starkung

18 vgl. Europaischer Rat (2012): 38-50.
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der Haushaltsdisziplin und Finanzstabilitdt des Euro-Wéhrungsgebietes auf dem Spiel
steht.

Ein Blick auf die Praferenzordnungen Deutschlands und Frankreichs zeigt sofort
in beiden Entscheidungen eine deutliche Praferenzdivergenz. Diese ldsst vermuten, dass
sich die deutsche und die franzosische Regierung mit quasiautomatischen Sanktionen
(Sqa) und einem Krisenmechanismus nach dem Muster der EFSF (KrMggrsp) auf die
jeweils mittleren Praferenzen als Kompromissvorschlag einigen. In den Verhandlungen
kommt es jedoch zu einer Einigung, zum einen das Letztentscheidungsrecht in
Defizitfragen beizubehalten, also auf einen Sanktionsautomatismus zu verzichten (Ska)
und zum anderen einen Krisenmechanismus mit Gléubigerbeteiligung einzufiihren
(KrMgg). Das Verhandlungsergebnis spiegelt damit in der ersten Entscheidung die
vorrangige Priaferenz der Franzosen, in der zweiten die vorrangige der Deutschen wider.

Deutsche Regierung: Sva >iSqai > Ska

Franzosische Regierung:  [Ska >§SQA§ > Sva

Deutsche Regierung: KrMgd > EKrMEFSF-E > KrMgr
Franzosische Regierung: KrMgr > EKrMEFSFj > KrMgg

Zweitens: Da sich beide Regierungen nicht auf die mittlere Priferenz als
Kompromissvorschlag einigen, muss der Grund, dass es zu einer hieriiber
hinausgehenden Einigung kommt, in der Verhandlungsstrategie, bzw. in der ihr
zugrundeliegenden Verhandlungsmacht zu finden sein. Indem die Regierungen mit
Haushaltsdisziplin (Sanktionsverfahren) und Finanzstabilitit (Krisenmechanismus) {iber
zwei verschiedene Politikfelder hinweg verhandeln, in denen sie unterschiedliche
Priferenzen aufweisen, steht ihnen die Verhandlungsstrategie offen, diese zwei
Verhandlungsgegenstinde miteinander zu verkniipfen. In einem Tauschgeschéft lasst
die deutsche Regierung entsprechend der Priferenz der franzosischen ihre Forderung
nach einem Sanktionsautomatismus fallen. Im Gegenzug unterstiitzt die franzdsische
Regierung entsprechend der vorrangigen Priaferenz der deutschen deren Forderung nach
einer  Vertragsdnderung zur  Einfilhrung eines  Krisenmechanismus  mit

Gldubigerbeteiligung. Die sich daraus ergebende Paketlosung ermdglicht die
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angestrebte Reform der Economic Governance, den Stabilitdts- und Wachstumspakt zu
verschiarfen — wenn auch ohne Sanktionsautomatismus — und einen soliden
Krisenbewiltigungsrahmen einzufiihren.

Dass Deutschland nicht auf einen Krisenmechanismus nach seinen
Vorstellungen im Tausch fiir einen Sanktionsautomatismus verzichtet, sondern
umgekehrt, liegt in der relativen Verhandlungsmacht der beiden Regierungen in der
jeweiligen Entscheidung begriindet. Da zur Reform des Stabilitits- und
Wachstumspaktes mit der Einfilhrung eines Sanktionsautomatismus Einstimmigkeit
erforderlich ist, Frankreich aber den Status quo der politischen Letztentscheidung in
Defizitfragen bevorzugt, verfligt dieses iiber eine glaubhafte Vetodrohung, die Reform
scheitern zu lassen. Deutschland gibt daher in dieser Frage seine Forderung nach einem
Sanktionsautomatismus auf.

Zwar muss auch in der Frage des Krisenmechanismus Einstimmigkeit gegeben
sein. Da aber Frankreich aufgrund der vergleichsweise hohen Auslandsforderungen
seiner Banken stirker auf einen Krisenmechanismus zur Gewdhrleistung der
Finanzstabilitdt im Euro-Widhrungsgebiet angewiesen ist, hat es hier entsprechend der
asymmetrischen Interdependenz nach Moravcsik nur eine geringere Verhandlungsmacht
als Deutschland. Dieses kann hingegen glaubhaft androhen, aus den Verhandlungen
auszusteigen oder ein Veto gegen einen neuen Krisenmechanismus einzulegen und ihn
damit zu Lasten Frankreichs scheitern zu lassen. Deutschland setzt deswegen in dieser
Frage seine Forderung nach einem Krisenmechanismus mit Glaubigerbeteiligung durch.

Drittens: Dieses als ,,Deal von Deauville® bekanntgewordene Tauschgeschift
tragt wesentlich dazu bei, auf dem Oktober-Gipfel die notige Mehrheit fiir eine
angestrebte Vertragsinderung zur Einfiihrung eines soliden Krisenbewéltigungsrahmens
zu erhalten. Indem Merkel auf dem Voraustreffen in Deauville eine personliche
Einigung mit Sarkozy erzielt und ihre Forderung nach einem Sanktionsautomatismus
fallen lésst, holt sie stellvertretend mit Frankreich die Gruppe der siideuropdischen und
Krisenldnder fiir die Gipfelverhandlungen auf ihre Seite. Wéhrend sie zuvor auf dem
Mai-Gipfel noch gegen Sarkozy verhandelt, bilden die beiden stirksten Euroldnder nun
zusammen eine Verhandlungseinheit, was ihre Verhandlungsposition stirkt. Letztlich

vollzieht der Oktober-Gipfel mit seinen Beschliissen nur noch die bereits zuvor von
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Merkel und Sarkozy in Deauville getroffenen Entscheidungen iiber die Reform der

Economic Governance.
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6. DER EURO-GIPFEL VOM 11. MARZ 2011:
EIN PAKT FUR MEHR WETTBEWERBSFAHIGKEIT

6.1. Entscheidungen und Handlungsalternativen

Die Analyse im zuriickliegenden Kapitel befasst sich im Rahmen des EU-
Gipfels vom 28./29. Oktober 2010 mit dem deutsch-franzosischen Zweiergipfel vom 18.
Oktober 2010 im franzosischen Badeort Deauville. Die Einigung auf eine Anderung der
EU-Vertrage zur Einfilhrung eines robusten Krisenbewéltigungsrahmens mit
Glaubigerbeteiligung ist auf ein Tauschgeschéft — den Deal von Deauville — zwischen
Merkel und Sarkozy zuriickzufithren: Die deutsche Regierung verzichtet auf ihre
Forderung nach automatischen Sanktionen, Sarkozy unterstiitzt im Gegenzug die
deutsche Forderung nach einer Vertragsinderung fiir einen Krisenmechanismus mit
Gldubigerbeteiligung. Der eigentliche Gipfel am 28./29. Oktober vollzieht diese
Entscheidung nur noch. Damit machen die Staats- und Regierungschefs den Weg fiir die
Umsetzung der Empfehlungen der Van Rompuy-Arbeitsgruppe ,, Wirtschaftspolitische
Steuerung* frei.

Nach diesen Beschliissen des Oktober-Gipfels spitzt sich in den folgenden
Monaten die Krise weiter zu, der die Staats- und Regierungschefs mit einem
Gesamtpaket an Losungsansdtzen begegnen wollen. Dazu wird in diesem Kapitel der
Euro-Sondergipfel vom 11. Mérz 2011 analysiert. Dort einigen sich die Staats- und
Regierungschefs auf eine Aufstockung des tempordren Euro-Rettungsschirmes EFSF
und einen Pakt fiir mehr Wettbewerbsfahigkeit (spiter als Euro-Plus-Pakt bezeichnet)
mit einer verstirkten Koordinierung der nationalen Wirtschaftspolitiken durch die
Mitgliedsstaaten. Merkels Zustimmung zur Aufstockung dient dabei als Ausgleich an
die Krisenldnder fiir die mit dem Pakt verbundenen Reformanstrengungen. Auch dieses
Kapitel gliedert sich in die Abschnitte Entscheidungen und Handlungsalternativen,
nationale Priferenzbildung, zwischenstaatliche Verhandlung und Zwischenfazit.

Der Deal von Deauville, der anschlieBend durch den Oktober-Gipfel bestitigt
wird, &dndert die bisher ausgesprochene Rettungsgarantie der siideuropéischen

Krisenldnder: Von nun an werden auch die Finanzmaérkte an den Rettungskosten
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beteiligt.*!” Die Risikopramien der Krisenlinder explodieren daraufhin geradezu. Die
irische Regierung, die ihre Banken nach dem Platzen einer Immobilienblase mit
Milliarden stiitzt, stellt am 21. November 2010 infolge der fiir sie nicht mehr tragbaren
Risikoprdamien einen Antrag auf Finanzhilfen aus dem tempordren Euro-
Rettungsschirm.*'® Nach der Rettung Griechenlands im Mai und jetzt Irlands riickt
zunehmend auch das krisengeplagte Portugal in den Fokus der Finanzmirkte.*'’

Die Staats- und Regierungschefs stehen vor der Aufgabe, das Vertrauen an den
Finanzmarkten wiederherzustellen. Als politisches Signal der Entschlossenheit wird
erwogen, auch Portugal Finanzhilfe zu gewéhren und gleichzeitig anzukiindigen, ,,bei
Bedarf alle notwendigen Mittel zur Verfiigung zu stellen, um die Wéhrungsunion zu

420
retten.*

Denn nehme nicht nur Portugal, sondern etwa auch Spanien Finanzhilfen in
Anspruch, wird befiirchtet, dass der Rettungsschirm an seine Grenzen stoBt. Mitte
Januar 2011 unternimmt EU-Kommissionprésident Barroso den VorstoB3, 6ffentlich eine
Ausweitung des Rettungsschirmes zu fordern: ,,Wir glauben, dass die Ausleihkapazitét

. . . . . 421
verstarkt und der Aktionsradius erweitert werden miissen

. Unterstiitzung findet der
Vorsto3 vor allem bei den Krisenstaaten, die sich damit eine Beruhigung der
Finanzmirkte erhoffen.*?

In einem internen EU-Papier von EU-Wéhrungskommissar Rehn, aus dem DER
SPIEGEL zitiert, heift es: ,,Neue, zudem verschirfte Spannungen scheinen in den ersten

Monaten des Jahres 2011 unausweichlich****

. Kern einer Gesamtstrategie ist dem
Papier zufolge der Umbau des bestehenden tempordren Euro-Rettungsschirmes EFSF.
Er soll neue Aufgaben und gegebenenfalls auch mehr Geld erhalten. ,,Die effektive
Finanzausstattung der EFSF wird auf mindestens 440 Milliarden Euro erhdht<***,
demnach sollen ,solvente Mitgliedstaaten weitere Garantien und neue Milliarden
bereitstellen, um die Kapitalbasis des Rettungsschirms zu erhhen.“*** AuBerdem soll
die EFSF auch Anleihen der Krisenldnder kaufen diirfen. Hintergrund: Zwar umfasst

der Garantierahmen der EFSF 440 Mrd. Euro. Doch effektiv stehen nur 250 Mrd. Euro

7 vgl. Bagus (2012): 141/42.

418 Vgl. Eurogruppe (2010d).

19 vgl. Euractiv (2011a); FAZ (2010f).
20 Spiegel-Online (2011a).

*21 Spiegel-Online (2011b).

22 \/g1. Ritz/Wientzek (2011): 7.

2 Spiegel-Online (2011d).

24 gpiegel-Online (2011d).

% gpiegel-Online (2011d).
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fir Kredite an Krisenldnder bereit. Der restliche Teil dient als Sicherheiten, um die
oberste Ratingnote AAA zu erhalten, mit der sich die EFSF refinanziert.**

Im Vorfeld des EU-Gipfels vom 4. Februar 2011 treten die
Meinungsverschiedenheiten dariiber offen zu Tage. Diese konzentrieren sich dabei auf
die Frage des Finanzvolumens. Eine Reihe der Euroldnder will die EFSF verdoppeln
oder sogar verdreifachen, andere es bei deren Héhe von 440 Mrd. Euro belassen.*?’
Neben den Niederlanden, Finnland und der Slowakei hat auch die Bundesregierung
Vorbehalte gegeniiber Barrosos Vorsto. ,Ich will das jetzt nicht weiter

428

kommentieren“*", sagt Merkel dazu. Bisher habe nur Irland Geld aus dem

Rettungsschirm erhalten, damit sei das Volumen lange noch nicht ausgeschopft.
Frankreich hingegen zeigt sich offen. Die franzosische Finanzministerin Lagarde
erklért: ,,Die Erhohung des Euro-Stabilitdtsfonds ist eine Option, die wir uns natiirlich
anschauen“*”. Die Euro-Finanzminister diskutieren bei einem Treffen der Eurogruppe
am 17. Januar 2011 iiber eine Aufstockung der EFSF, konnen sich aber nur darauf
einigen, dass eine Reform der EFSF Bestandteil eines umfassenden MaBBnahmenpaketes
zur Wahrung der Finanzstabilitit im Euro-Wahrungsgebiet sein soll. Die Entscheidung
fillt damit den Staats- und Regierungschefs zu.***

Merkel macht jedoch deutlich: ,,Wenn es jetzt um ein weiteres MaBBnahmenpaket
geht in der Diskussion, ist vor allem wichtig, dass wir eine Gesamtstrategie entwickeln,

«431

die auf jeden Fall eine starkere wirtschaftliche Koordinierung beinhalten muss.“"”" Dazu

schldgt sie mit Unterstiitzung Frankreichs einen Pakt fiir mehr Wettbewerbsfahigkeit

432

vor.”” Der deutsche Entwurf hat als Ziel, ,,die Wettbewerbsfdhigkeit in den beteiligten

Staaten dauerhaft zu erhohen und so eine stirkere wirtschaftliche Konvergenz zu

«433

erreichen. Die wirtschaftspolitische Koordinierung geschehe auf der Grundlage

%6 \/gl. Spiegel-Online (2011d); Insgesamt betragt das Finanzvolumen des temporaren Euro-
Rettungsschirmes 750 Mrd. Euro. Davon entfallen 250 Mrd. Euro auf den IWF, 60 Mrd. Euro auf
den EFSM der Kommission und die verbleibenden 440 Mrd. Euro auf die EFSF der
Eurostaaten.

27 \/g1. Euractiv (2011b).

28 Die Welt (2011a).

29 Spiegel-Online (2011c).

30 v/gl. Euractiv (2011c).

**1 Spiegel-Online (2011e).

32 ygl. Glomb (2011): 266; Ritz/Wientzek (2011): 5 ff.; Spiegel-Online (2011f).

3 Euractiv (2011f): der dort verlinkte Entwurf der Bundesregierung.
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abgestimmter Entscheidungen der Staats- und Regierungschefs, die der Zustimmung der
Parlamente der Mitgliedsstaaten bediirften.**

Diesem Entwurf der Bundesregierung zufolge sollen die Regierungen der
Mitgliedsstaaten mit dem Pakt verbindliche Absprachen zu sechs konkreten
MafBnahmen treffen, um mit diesen die Wettbewerbsfahigkeit in den nidchsten Monaten
spiirbar zu verbessern:**

1. Abschaffung an die Inflation gebundener Lohnsysteme,

2. Anerkennung von Bildungsabschliissen,

3. Vereinheitlichung der Korperschaftssteuerbasis,

4. Anpassung der Rentensysteme an die demografische Entwicklung,

5. Einfiihrung nationaler Schuldenbremsen und

6. Errichtung nationaler Kriseninstrumente fiir die Banken.

Wihrend sich die deutsche und franzosische Regierung weitgehend einig sind,
stoBt der Pakt mit seiner verstdrkten wirtschaftspolitischen Koordinierung im Vorfeld
des Februar-Gipfels jedoch auf vielfdltige Kritik der anderen Regierungen. Strittig ist
zum einen, dass der Pakt bisher in nationaler Verantwortung liegende Zustdndigkeiten
beriihrt (z.B. Lohn-, Renten- und Steuerpolitik) und die vorgeschlagenen Mallnahmen
nicht mit den ,,spezifischen historisch gewachsenen polit-3konomischen Systemen‘**
einiger Mitgliedsstaaten vereinbar sind. Belgien etwa wehrt sich zusammen mit
Luxemburg gegen die Aufhebung der im eigenen Land iiblichen Lohnindexierung,
Irland mit seiner sehr niedrigen Korperschaftssteuer lehnt die Harmonisierung von
Steuersitzen ab, Osterreich riigt die demografische Anpassung des Rentenalters, und
das hochverschuldete Italien will keine Schuldenbremse nach deutschen Vorstellungen.

437 .
“*' mit dem

Insbesondere die Krisenldnder empfinden den Pakt als ,,deutsches Diktat
ithnen die Stabilititsvorstellungen der deutschen Bundesregierung aufgezwungen
werden.  Strittig ist zum anderen, dass es sich beim Pakt um einen
intergouvernementalen  Ansatz  handelt, bei dem die Koordination der
Wirtschaftspolitiken durch die Staats- und Regierungschefs erfolgt, das Europdische

Parlament aber auflen vorbleibt und die Kommission nur die Umsetzung beurteilt.

434

e Vgl. Bundesregierung (2011b).

Vgl. Euractiv (2011f): der dort verlinkte Entwurf der Bundesregierung.
% Ritz/Wientzek (2011): 6.
37 Glomb (2011): 266.
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Gerade den kleinen Mitgliedsstaaten gelten die EU-Organe als Gewdhr ihrer politischen
Einbindung. AuBlerdem wird kritisiert, dass dem Pakt keine Debatte auf européischer
Ebene vorausging, sondern dieser nur zwischen Deutschland und Frankreich diskutiert
wird.**®

Auf dem Gipfel am 4. Februar 2011 benennen die Staats- und Regierungschefs
lediglich die Agenda des auf dem letzten Ecofin-Treffen diskutierten
MaBnahmenpaketes. Uber die strittigen Punkte einer EFSF-Reform und eines

Wettbewerbspaketes hei3t es in ihrer Gipfel-Erkldrung, das im Marz fertigzustellende

MaBnahmenpaket beinhalte unter anderem eine

,Unterbreitung konkreter Vorschlage der Euro-Gruppe zur Starkung der
Europaischen Finanzstabilisierungsfazilitdét, damit die fur eine angemessene
Unterstiitzung nétige Wirksamkeit gewahrleistet werden kann [...].“**°

Auferdem:

,Die Staats- und Regierungschefs werden auf der Grundlage des neuen
Rahmens fur die wirtschaftspolitische Steuerung weitere Schritte unternehmen, mit
denen eine neue Qualitdt der wirtschaftspolitischen Koordinierung im Euro-
Wahrungsgebiet zur Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit erreicht werden kann
[...]. Der Prasident des Europaischen Rates wird mit den Staats- und
Regierungschefs der dem Euro-Wahrungsgebiet angehérenden Mitgliedstaaten
Konsultationen flhren und darlber einen Bericht erstellen, in dem im Einklang mit
dem Vertrag konkrete kiinftige Schritte aufgezeigt werden.“**°

Demnach sollen eine Reform der EFSF zur Sicherstellung des Vertrauens in die
Finanzstabilitdt des Euro-Wéhrungsgebietes und eine stirkere wirtschaftspolitische
Koordinierung im Sinne des vorgeschlagenen Wettbewerbspaketes verhandelt werden.
Mit diesen Ankiindigungen des Februar-Gipfels legen die Staats- und Regierungschefs
den Fahrplan fiir die kommenden Wochen fest. Es geht nunmehr weniger um das Ob,
sondern vielmehr um das Wie der beiden Mallnahmen. Bis zu einem Sondergipfel der
Euroldnder Anfang Mirz sollen die Euroldnder in diesen beiden Punkten zu einer
Einigung kommen, sodass auf dem reguldren EU-Gipfel Ende Médrz das angestrebte

umfassende Maflnahmenpaket zur Stirkung des Euro-Wihrungsgebietes beschlossen

38 \/gl. Degryse (2012): 44/45; Euractiv (2011f); Ritz/Wientzek (2011): 6/7.
39 Europaischer Rat (2012): 29.
*0 Europaischer Rat (2012): 29.
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werden kann. Daraus lassen sich die Entscheidungen ableiten, vor die sich die Staats-
und Regierungschefs auf dem Sondergipfel gestellt sehen:

1. Wie soll der temporére Euro-Rettungsschirm EFSF reformiert werden?

2. Wie sollen die Wirtschaftspolitiken stirker koordiniert werden?

Auch fiir diese beiden Entscheidungen lassen sich verschiedene
Handlungsalternativen identifizieren. In der ersten Entscheidung iiber eine Reform der
EFSF steht deren Finanzvolumen im Mittelpunkt. Aus dem Garantierahmen der EFSF
von 440 Mrd. Euro stehen nur 250 Mrd. Euro als Ausleihsumme zur Verfligung. Der
Rest dient als Sicherheitsreserve. Damit die EFSF im Bedarfsfall weitere auch grofere
Krisenldnder stiitzen kann, soll eine tatsdchliche effektive Auslethsumme von
mindestens 440 Mrd. Euro verfiigbar gemacht werden. Hierzu kommen zwei
Handlungsalternativen in Betracht:**!

1. Aufstockung der EFSF (EFSF 45),

2. Status quo der EFSF (EFSFsg).

Bei der ersten Alternative (EFSFas) erfolgt eine Aufstockung des
Finanzvolumens der EFSF durch Erh6éhung des Garantierahmens. Dieser wird
mindestens so weit erhoht, sodass eine Sicherheitsreserve {iiberfliissig wird und die
effektive Auslethsumme tatsdachlich 440 Mrd. Euro betrigt. In der Folge konnen auf die
Gléaubigerldnder hohere Kosten zukommen, die durch ,risikobedingt gestiegene

Finanzierungskosten am Kapitalmarkt****

entstehen. Denn je hoher die Garantiesumme
moglicher Kredite an die Krisenlénder ist, die ein Euroland zu tragen hat, desto grofBer
ist auch das Risiko, dass diese Kredite ausfallen konnen. Zudem macht eine Erhohung
des Garantierahmens die Zustimmung der nationalen Parlamente zu einer Anderung der
EFSF-Gesetze notwendig.**

Bei der zweiten Handlungsalternative (EFSFgg) wird das vorhandene
Finanzvolumen der EFSF nicht aufgestockt. Den Gldubigerlandern entstehen keine
weiteren Kosten. Die Hohe der effektiven Ausleihsumme der EFSF bleibt angesichts
der vorgehaltenen Sicherheitsreserven weiterhin auf rund 250 Mrd. Euro begrenzt.

Allerdings ist zu beachten, dass diese effektiv 250 Mrd. Euro, bzw. dieser formale

Garantierahmen von 440 Mrd. Euro der EFSF nur ein Teil des tempordren Euro-

*1vgl. Die Welt (2011a); Ritz/Wientzek (2011): 7.
2 Eilfort/Mertins (2011): 17.
3 vgl. Eilfort/Mertins (2011): 17; siehe auch Sauer/Roosebeke (2011).
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Rettungsschirmes aus EFSF, EFSM und IWF-Krediten sind. Zu den 440 Mrd. Euro der
EFSF kommen Kredite des EFSM in Hohe von bis zu 60 Mrd. Euro und des IWF mit
bis zu 250 Mrd. Euro, sodass weit mehr als die rein rechnerischen 250 Mrd., bzw. 440
Mrd. Euro zur Verfiigung stehen.***

In der zweiten Entscheidung iiber die verstirkte wirtschaftspolitische
Koordinierung mit dem Wettbewerbspakt steht im Hinblick auf die mafigeblich von
Deutschland und Frankreich gestaltete Economic Governance die grundsétzliche Frage
im Mittelpunkt, in wessen Zustidndigkeit die mit dem Pakt angestrebte verstdrkte
Koordinierung der Wirtschaftspolitiken liegen soll. In Betracht kommen zwei
Handlungsalternativen ,,Zwischen intergouvernementalem Ansatz und
Gemeinschaftsmethode**’:

1. Supranationale Koordinierung der Wirtschaftspolitik durch die EU (WPgy),

2. Intergouvernementale Koordinierung der Wirtschaftspolitik durch die

Mitgliedsstaaten (WPygs).

Bei der ersten Handlungsalternative (WPgy) erfolgt die Koordinierung der
Wirtschaftspolitiken der einzelnen Linder supranational durch die Europédische Union.
Dazu nimmt der Wettbewerbspakt die Form eines nach der Gemeinschaftsmethode
zustande kommenden Rechtsaktes der EU an. Die wirtschaftspolitische Koordinierung
liegt dann malgeblich bei der Kommission. Sie erarbeitet die Grundziige einer
europdischen Wirtschaftspolitik und gegebenenfalls auch der Fiskalpolitik der
Mitgliedsstaaten, die vom Parlament und dem Rat bestiitigt werden. Ahnlich dem
Stabilitdtspakt konnen bei abweichendem Verhalten der Mitgliedsstaaten
KorrekturmafBBnahmen vorgeschrieben oder Sanktionen verhdngt werden, wodurch die
Verbindlichkeit des Wettbewerbspaktes vergleichsweise hoch ist. Da die
Wirtschaftspolitiken bisher in nationaler Zustindigkeit liegen, ist eine Ubertragung
entsprechender Kompetenzen auf die supranationale Ebene und damit ein EU-
Vertragsanderungsverfahren notwendig. Die Einbindung der ordentlichen EU-Organe

«tds ermoglicht allerdings

erlaubt eine ,,Entnationalisierung der Wirtschaftspolitiken
auch diese gegen den Willen bestimmter Mitgliedsstaaten zu harmonisieren. Damit

verschiebt sich das Krifteverhdltnis in Fragen der Wirtschaftspolitik von den

*4 vgl. Sinn (2011a).
5 Ritz/Wientzek (2011): 6.
% Glomb (2011): 266.
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Mitgliedsstaaten hin zur Kommission als einer Art neuentstehenden supranationalen
Wirtschaftsregierung. **’

Bei der zweiten Handlungsalternative (WPygs) erfolgt die Koordinierung
intergouvernemental durch die Mitgliedsstaaten selbst. Hier wird der Wettbewerbspakt
als volkerrechtliche Vereinbarung geschlossen.**® Dabei handelt es sich um eine Art
Selbstverpflichtung  (,,Gentlemen’s Agreement) zwischen den Staats- und
Regierungschefs, bzw. den Staaten, bei der sich die Regierungen gegenseitig Reformen
versprechen. Die Vereinbarung erlangt nur dann Rechtskraft, wenn die sich darin
gegenseitig versprochenen Reformen von den jeweiligen Parlamenten in nationales
Recht umgesetzt werden.*” Die Einhaltung erfolgt durch Gruppendruck (,,peer
pressure”) im Europdischen Rat, wo sich die Staats- und Regierungschefs fiir den
Fortschritt ihrer Reformbemiihungen gegenseitig verantworten miissen. Gruppendruck
ist jedoch nur dann zielfiihrend, solange die Regierungen mehrheitlich ein politisches
Interesse an den angestrebten Reformen haben. Die Verbindlichkeit vereinbarter
Reformmafnahmen ist entsprechend geringer. Der Stabilitdtspakt zeigt exemplarisch,
wie mangelnder politischer Wille die notwendige Gruppendynamik verhindert, um in
einem solchen Fall KorrekturmaBBnahmen zu ergreifen oder sogar Sanktionen zu
verhangen.**

Ein als volkerrechtliche Vereinbarung geschlossener Pakt befindet sich
auBBerhalb des EU-Rechtes und unterliegt damit allein den europdischen Regierungen
und ihren Entscheidungen hieriiber im Européischen Rat ohne eine wirtschaftspolitische
Steuerung durch die Europdische Kommission. Die Zustidndigkeiten der Staaten und
ihrer Parlamente in den Politiken, die stirker koordiniert werden sollen, verbleiben in
nationaler Verantwortung. Die an der Vereinbarung teilnehmenden Staaten entscheiden
gleichberechtigt iiber den Grad der angestrebten Koordinierung der Wirtschaftspolitiken
und dariiber, zu welchen konkreten MaBnahmen sie sich verpflichten wollen. Das
Einstimmigkeitsprinzip  erlaubt ihnen, Mallnahmen abzulehnen, die ihren
Sozialtraditionen entgegenstehen. Eine volkerrechtliche Vereinbarung erfordert zudem

kein langwieriges EU-Vertragsdnderungsverfahren, sondern kann rasch als Antwort und

*7Vgl. Busch (2012): 43; Euractiv (2011e); Gregosz/et al. (2012): 76/77; siehe auch
Heise/Heise (2010).

8 \/gl. Obwexer (2012): 228.

9 vgl. Glomb (2011): 266/67; Milbradt (2011): 4; Obwexer (2012): 228.

0 vgl. Gerken (2011): 20; Gerken/Kullas (2011): 11; Glomb (2011): 266/67.
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zur Beruhigung der Mirkte angegangen und umgesetzt werden.*' Allerdings verschiebt
eine solche auBerhalb des Gemeinschaftsrechtes geschlossene Vereinbarung das
Krifteverhdltnis in der bestehenden EU-Architektur von der Kommission als bisheriger
Hiiterin dieses Gemeinschaftsrechtes hin zum Europdischen Rat als einem neuen
wirtschaftspolitischen Koordinator und als Wirtschaftsregierung, die auf der

zwischenstaatlichen Zusammenarbeit der Mitgliedsstaaten griindet. **
6.2. Nationale Priferenzbildung

Die Zuspitzung der Krise in den Monaten nach dem EU-Gipfel vom Oktober
2010 stellt die Staats- und Regierungschefs Anfang 2011 vor die Herausforderung, das
Vertrauen an den Mirkten in das Euro-Wéhrungsgebiet wieder herzustellen. Im
Vordergrund des kommenden Marz-Gipfels stehen dabei zwei Entscheidungen — zum
einen iiber eine Reform des tempordren Euro-Rettungsschirmes EFSF und zum anderen
iiber die wirtschaftspolitische Koordinierung im Rahmen des Wettbewerbspaktes — als
Bestandteil eines umfassenden MaBnahmenpaketes. Da die Initiative zu diesem
Wettbewerbspakt auf Deutschland und Frankreich zuriickgeht, ist es mdglich, die
Analyse der nationalen Priferenzbildung wieder auf diese beiden wichtigsten
Eurolénder als Akteure zu konzentrieren. Neben den Banken kommt in diesem Kapitel
vor dem Hintergrund der Betonung der Wettbewerbsfahigkeit als wichtiger
innerstaatlicher Akteur auch die (Export-)Industrie in Betracht.

Die Priaferenzbildung in Deutschland kniipft bei der ersten Entscheidung {iber
eine Reform der EFSF an die Préaferenzen iiber einen  soliden
Krisenbewiltigungsrahmens vom vergangenen Oktober-Gipfel 2010 an. Bereits damals
sprach sich die Bundesregierung gegen eine Erweiterung der EFSF aus. Auch nun steht
die deutsche Regierung einer Aufstockung, wie von Barroso gefordert, ablehnend
gegeniiber: ,.Die Ausstattung des Fonds ist zur Zeit ausreichend“*’, teilt
Regierungssprecher Steffen Seibert mit. Denn bisher sei nur ein kleiner Teil fiir

Finanzhilfen an Irland zur Verfligung gestellt worden. ,,Die Bundesregierung bleibt also

**Tvgl. Euractiv (2011e); Milbradt (2011): 4.
52 v/gl. Ferber (2011): 17; Lannoo (2011): 3.
53 Spiegel-Online (2011c).
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vollig iiberzeigt, dass man jetzt keine Ausweitung des Fonds beschlieBen muss“***

, sagt
Seibert weiter. Die Bundesregierung préferiert somit den Status quo der EFSF, bei dem
das Finanzvolumen beibehalten wird.

Einer Aufstockung der EFSF durch die angedachte Erhohung des
Garantierahmens steht nicht zuletzt das fiskalpolitische Interesse der Bundesregierung
entgegen. Die Euroldnder garantieren bisher anteilig fiir die Ausstattung des
Rettungsschirmes in Héhe von 440 Mrd. Euro. Deutschland garantiert davon mit einem
Beitragsschliissel von rund 27 % fiir einen Anteil von rund 119 Mrd. Euro.*> Wird der
Rettungsschirm, wie von einigen Euroldndern gefordert, aufgestockt und verdoppelt,
sodass die 440 Mrd. als volle Ausleihsumme zur Verfligung stehen, verdoppelt sich
jedoch auch der Garantieanteil Deutschlands auf 238 Mrd. Euro. Je hoher aber der
Garantieanteil Deutschlands ist, desto grofer ist auch das Ausfallrisiko. Dieses hohere
Risiko fithrt zu steigenden Refinanzierungskosten fiir den deutschen Staat am
Kapitalmarkt und damit zu einer finanziellen Belastung des Bundeshaushaltes.*°

Hinzu kommt, dass eine Erhohung des Garantierahmens die Zustimmung des
deutschen Bundestages erfordert. Innerhalb der Regierungskoalition aus Christlich
Demokratischer Union Deutschlands (CDU), Christlich-Sozialer Union (CSU) und
Freier Demokratischer Partet (FDP) spricht sich insbesondere der kleine
Koalitionspartner FDP von Bundeskanzlerin Merkel klar gegen eine Ausweitung der
EFSF aus. Sogar einen Austritt der Krisenlédnder aus der gemeinsamen Wihrungsunion
schlieBen Teile der FDP nicht aus.*’ Konnen die Krisenldnder trotz Finanzhilfen aus
der EFSF ihre defizitdiren Haushalte nicht erfolgreich konsolidieren und kommt es in
dieser Folge zu einer dauerhaften finanziellen Unterstiitzung durch die soliden
Eurostaaten, entsteht ein Finanzausgleich auf europdischer Ebene.*® FDP-
Generalsekretir Christian Lindner aber betont: ,,Es muss fiir Deutschland klar sein, eine
Transferunion iiber Kriseninterventionsmechanismen hinaus lehnen wir ab.“*° Damit

gewinnt die Reform der EFSF fiir die von der Union gefiihrte Bundesregierung eine

*5* Spiegel-Online (2011c).

495 Vgl. EFSF-Rahmenvertrag.
%6 v/gl. Eilfort/Mertins (2011): 17.
*7 vgl. Euractiv (2011d).

%8 \/gl. Eilfort/Mertins (2011): 18.
%9 Euractiv (2011c).
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innenpolitische Bedeutung, ihren Koalitionspartner FDP aus wahltaktischem Interesse
in dieser Entscheidung nicht zu iibergehen.

Zwar lehnt die Bundesregierung auf der einen Seite eine Aufstockung der EFSF
durch Erhéhung des Garantierahmens ab, gesteht aber zu, dass eine EFSF mit halber
Schlagkraft nicht zur Beruhigung der Finanzmérkte beitrage und entsprechend die
Risikopramien fiir Staatsanleihen der Krisenldnder schon seit Lingerem auf hohem
Niveau verharren. ,,Wir haben lernen miissen: Die [440 Mrd. der EFSF] stehen in der
Realitdt nicht zur Verfiigung, weil wir unter anderem ein AAA-Rating brauchen**®,
erklart Finanzminister Schéuble hierzu. ,,Dies kann an den Markten zur Verunsicherung
fithren. Deshalb sage ich: Lasst uns diese [440 Mrd.] tatsdchlich — also in der Realitdt —
zu Stande bringen.“**!

Die Bundesregierung zieht daher in Betracht, die Mechanik der EFSF zu
verbessern und sich anzuschauen, ,,an welchen Schrauben man drehen kann und muss,
um tatsichlich ein hheres Volumen zur Kreditausreichung herzustellen*®*. Statt einer
Aufstockung schldgt sie eine Umstrukturierung des Finanzvolumens der EFSF durch
Reduzierung der Sicherheitsreserven vor, d. h. die vorhandenen Gelder werden durch
technische Anderungen lediglich umgewidmet. Dabei werden die durch die
Reduzierung der Sicherheitsreserven frei werdenden Gelder zur Kreditvergabe genutzt,
sodass sich ebenfalls die effektive Ausleihsumme vergroBert. Die Hoéhe des
Garantierahmens bleibt hingegen gleich, sodass der Haushalt nicht durch steigende
Risikokosten zusétzlich belastet wird. Allerdings gerdt durch die Reduzierung der
Sicherheitsreserven die oberste Ratingnote AAA in Gefahr, wodurch sich die
Refinanzierungskosten der EFSF und damit die Kreditvergabe an die Krisenstaaten
verteuern.*® Dass sich die Bundesregierung fiir einen schlagkriftigen Rettungsschirm
ausspricht, geht auf ihr politokonomisches Interesse zuriick. Denn von den Finanzhilfen
profitieren nicht nur die Krisenlénder, sondern auch deren ausldndischen Glaubiger —

464

und das sind immer noch deutsche Banken.™" Damit besteht die Praferenz Deutschlands

vom Mai-Gipfel 2010, grundsatzlich Finanzhilfen zu gewihren, fort.

*0 Die Welt (2011b).

1 Die Welt (2011b).

*2 Spiegel-Online (2011c).

“53 vgl. Die Welt (2011a); Euractiv (2011b).
54 vgl. Eilfort/Mertins (2011): 18.
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Wenngleich die deutschen Banken ihre Auslandsforderungen gegeniiber den
Krisenldndern in den vergangenen Monaten konsequent verringert haben, zeigt
Abbildung 12, dass die Forderungen immer noch sehr hoch sind. Entsprechend haben
auch die deutschen Banken ein kommerzielles Interesse an einer voll einsatzfahigen
EFSF.* Denn je weiter die Risikopriamien fiir die Krisenlinder seit Beginn der
Staatsschuldenkrise Anfang 2010 steigen, desto schwieriger ist ihre Refinanzierung am
Kapitalmarkt und desto eher sind sie auf ausreichend Finanzhilfen aus dem
Rettungsschirm angewiesen, um eine Insolvenz zu vermeiden — wie zuletzt im Fall
Irlands. Die Banken priferieren eher eine Garantieerhdhung und weniger eine
Umstrukturierung der EFSF durch Reduzierung der Sicherheitsreserven, da diese
Reserven ein AAA-Rating des Rettungsschirmes sicherstellen. Je schlechter jedoch das
Rating ist, desto grofer ist das Ausfallrisiko einer Anleihe und entsprechend der Verlust
fiir die Banken.

Die Bundesregierung beurteilt bereits in ihrem 9-Punkte-Plan mit Eckpunkten
zur Stirkung der Eurozone, ihrem Beitrag Mitte 2010 zur Arbeitsgruppe
»Wirtschaftspolitische Steuerung®, dass die Staatsschuldenkrise neben finanzpolitischen
Fehlentwicklungen mit {berméBigen Defiziten der Krisenldnder auch durch
wirtschaftspolitische = Ungleichgewichte mit mangelnder Wettbewerbsfahigkeit

4
verursacht wurde.*®¢

Nach den vergangenen Gipfelbeschliissen zur Einrichtung eines
Euro-Rettungsschirmes zur  Gewihrleistung der Finanzstabilitit im  Euro-
Wihrungsgebiet handelt es sich bei der Forderung nach einem Wettbewerbspakt nun
um das Anliegen der Bundesregierung, ,,die von den finanzschwachen Euroldndern
nunmehr eingeforderte Solidaritdt der solventen Staaten der Eurozone durch eine
dauerhafte Soliditdt der nationalen Wirtschaftspolitiken aller EU-Mitgliedsstaaten zu
ergéinzen.“467

Die makrodkonomischen Indikatoren in Abbildung 14 spiegeln die
wirtschaftlichen ~ Ungleichgewichte und  Wettbewerbsunterschiede = zwischen
Deutschland und den Krisenldndern wider. Wiahrend Deutschland einen deutlichen
Leistungsbilanziiberschuss aufweist, verzeichnen alle anderen aufgefiihrten Lénder ein

Defizit. Je negativer aber die Leistungsbilanz eines Landes ist, desto mehr verschuldet

% v/gl. Eilfort/Mertins (2011): 18.
% vgl. BMF (2010a).
57 Glomb (2011): 266.
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sich dieses im Ausland. Besonders deutliche Indikatoren fiir die Wettbewerbsfahigkeit
einer Wirtschaft sind zudem die Lohnkosten und der reale effektive Wechselkurs. Je
niedriger beide sind, desto hoher ist die Wettbewerbsfdahigkeit. Wahrend beide in

Deutschland gefallen sind, haben sie sich in den Krisenldndern erh6ht. Dies ldsst auf
68

einen Verlust ihrer Wettbewerbsfahigkeit schlieBen.*

Bundesregierung den Wettbewerbsaspekt des Paktes hervor.

Dementsprechend hebt die

Abbildung 14: Entwicklung ausgewahlter makrodkonomischer Indikatoren (II)469
Jahr AuBen- Export Konsum Realer Nominelle Netto- Leistungs-
beitrag (in % des (in % des effektiver Lohn- auslands- bilanz
(in % des BIP) BIP) Wechsel- stiick- vermogen (in % des
BIP) kurs kosten (in % des BIP)
(2005=100) | (2005=100) BIP)
DE 2006 5,6 45,5 76,2 96,70 98,0 27,9 6,3
2007 7,0 47,2 73,7 95,35 97,2 26,5 7,4
2008 6,3 48,2 74,4 95,21 99,4 25,4 6,2
FR 2006 -1,0 27,0 80,2 101,07 101,8 1,1 -0,6
2007 -1,5 26,9 79,6 102,45 103,5 -1,5 -1,0
2008 2,1 26,9 80,2 103,99 106,8 -12,9 1,7
PO 2006 -8,7 30,9 85,6 99,51 100,9 -78,8 -10,7
2007 -8,0 32,2 85,2 99,51 102,1 -87,9 -10,1
2008 -10,1 32,4 86,9 100,58 105,6 -96,2 -12,6
IR 2006 9,6 79,2 62,4 102,54 103,6 -5,3 -3,6
2007 9,0 80,4 64,2 107,40 108,3 -19,5 -5,3
2008 9,0 83,3 69,1 114,82 115,6 -75,6 -5,6
IT 2006 -0,8 27,6 79,0 101,31 102,0 -22,2 -1,5
2007 -0,3 28,9 78,1 102,37 103,6 -24,5 -1,3
2008 -0,8 28,5 79,2 104,94 108,3 -24,1 -2,9
GR 2006 -11,4 23,2 86,8 97,92 98,9 -85,4 -11,4
2007 -14,1 23,8 87,4 98,75 101,4 -96,1 -14,6
2008 -14,5 24,1 90,5 100,96 106,6 -76,8 -14,9
SP 2006 -6,5 26,3 75,4 102,34 103,1 -65,8 -9,0
2007 -6,7 26,9 75,7 106,06 107,4 -78,1 -10,0
2008 -5,8 26,5 76,7 110,27 1134 79,3 9,6
Quelle: Eigene Darstellung, basierend auf Eurostat
Die Bundesregierung =zieht es vor, mit dem Wettbewerbspakt die

Wirtschaftspolitiken intergouvernemental zu koordinieren. In einer Presseerkldrung zum
Gipfel am 4. Februar 2011, auf dem sie mit Sarkozy erstmalig ihre Vorstellung des

Wettbewerbspaktes prasentiert, betont Merkel:

,[ES] geht um eine Koordinierung zwischen den Regierungen. Das heilt,
dabei sind die nationalen Parlamente zu fragen. [Das] ist eine, wie es so schdn
heil3t, intergouvernementale Zusammenarbeit der Euro-Mitgliedstaaten — und

468 Vgl. Wagener (2010): 45 ff.; sehr erhellend zur Entstehung dieser Ungleichgewichte siehe
auch Scharpf (2011c).

*%9 Die drei Jahre 2006-08 zeigen eindrtcklich die Entwicklung der makrodkonomischen
Ungleichgewichte und damit eine der wesentlichen Ursachen der Staatsschuldenkrise;
Legende: DE = Deutschland; FR = Frankreich; PO = Portugal; IR = Irland; IT = Italien; GR =
Griechenland; SP = Spanien.
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auch anderer Staaten, wenn diese es mdchten — ohne Kompetenzibertragung.
Das ist ganz, ganz wichtig. Wir andern nicht die Vertrdge oder definieren uns ohne
Vertrag eine neue Kompetenz, sondern die Kommission wird das sozusagen nur
beurteilen. [...] Die Koordinierung erfolgt aber ausschlieBlich bei den
Regierungschefs.“470

Dahinter stehen die Vorbehalte der Bundesregierung, dass mit einer
Koordinierung der Wirtschaftspolitiken durch die EU sich die Kommission zu einer
supranationalen Wirtschaftsregierung entwickelt, die dann ,,Tir und Tor fiir
diskretiondre Wirtschafts- und Haushaltspolitik auf EU-Ebene“’! 6ffnet. Die

472 Brstens sind durch eine solche Politik

Bundesregierung hat dafiir folgende Griinde:
des staatlichen Interventionismus Deutschlands Wettbewerbsvorteile in Gefahr, indem
nicht etwa die Wettbewerbsfahigkeiten der Krisenldnder gestirkt werden, um
wirtschaftliche Ungleichgewichte — wie von Deutschland gefordert — zu beseitigen,
sondern die Wettbewerbsfahigkeiten in Europa auf ein europdisches Mittelmall
angeglichen, d. h. nivelliert werden.*”

Zweitens ist die Unabhingigkeit der EZB in Gefahr, wenn diese nicht mehr
allein auf ihr Ziel der Preisstabilitdt verpflichtet bleibt, sondern unter dem politischen
Einfluss einer supranationalen Wirtschaftsregierung dazu gendtigt wird, mit ihrer

4% Drittens besteht die immer

Geldpolitik fiskalpolitische Zwecke zu unterstiitzen.
wieder geduBlerte Gefahr einer Transferunion zulasten der soliden Lénder mit ihrem
Leistungsbilanziiberschuss. Allein um entsprechend den Zahlen von Eurostat die
Leistungsbilanzdefizite der fiinf Krisenlénder fiir das Vorkrisenjahr 2008 auszugleichen,
wéren ca. 216 Mrd. Euro Transferzahlungen noétig gewesen. Dieses Geld fehlt auf der
einen Seite den Uberschusslindern fiir Investitionen und verfestigt auf der anderen Seite
ineffiziente Strukturen in den Defizitstaaten.*’

Bei dem von der Bundesregierung geforderten Wettbewerbspakt mit den

angedachten struktur- und fiskalpolitischen Reformmalinahmen handelt es sich um die

deutsche Vorstellung einer Arbeitsagenda fiir die Staats- und Regierungschefs einer seit

470 Bundesregierung (2011b).

*" Dullien/Schwarzer (2010): 530.

472 Vgl. Dullien/Schwarzer (2010): 530; Proissl (2010): 18/19.

473 Vgl. Fahrenschon (2010): 7; Lammers (2010): 18; Moore (2010): 38.

" \vgl. Fahrenschon (2010): 7; Moore (2010): 37.

75 vgl. Elbers (2012): 30; Fahrenschon (2010): 7; zur Schwierigkeit einer Reform
bundesstaatlicher Finanzbeziehungen siehe auch Niebling (2012).
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der Krise von Frankreich angestrebten europiischen Wirtschaftsregierung.*’® Diese soll
sich nach Ansicht Deutschlands ausschlieBlich mit nichtintegrierten Politikfeldern wie
eben der Wirtschaftspolitik mit ihren Fragen hinsichtlich nationaler Lohnentwicklung,
Wettbewerbsfahigkeiten und Leistungsbilanzen befassen. Und sich an den Besten
orientieren, um  wirtschaftliche Ungleichgewichte zu Dbeseitigen und die
Wettbewerbsfihigkeiten anzugleichen. Institutionell verortet die Bundesregierung die
Wirtschaftsregierung beim Européischen Rat im Sinne eines Wirtschaftsforums, in dem
die Mitgliedsstaaten ihre Wirtschaftspolitiken enger koordinieren. Es soll um
abgestimmte Entscheidungen gehen, die der Zustimmung der nationalen Parlamente
bediirfen.*’”’

Diese Zustindigkeitsverortung deckt sich mit Merkels Vorstellungen iiber die
institutionelle Ausrichtung der EU, die sie bereits nach den Beschliissen des
Européischen Rates vom vergangenen Oktober-Gipfel 2010 zur Errichtung des soliden
Krisenmechanismus ESM in einer Rede vor dem Europakolleg im belgischen Briigge
(,.Briigge-Rede*)*”® Anfang November 2010 darlegt. In dieser Rede fordert sie, ,,das

«479

Zusammenspiel der Institutionen besser [zu] gestalten und schldgt dazu vor, die

<480

bisherige Gemeinschaftsmethode durch eine neue ,,Unionsmethode Zu ersetzen:

,»Abgestimmtes solidarisches Handeln — jeder in seiner Zustdndigkeit, alle fiir das

1 «481

gleiche Zie Nach Merkel sollen innerhalb dieses Institutionengefiiges die Staats-

und Regierungschefs im Européischen Rat als Wirtschaftsregierung die fithrende Rolle
einnehmen.**

Dass sich die Bundesregierung hier mit dem Wettbewerbspakt fiir eine
Koordinierung der Wirtschaftspolitiken, d. h. letztlich fiir eine Harmonisierung dieser
ausspricht, ist daran gebunden, eine stirkere wirtschaftliche Konvergenz iiber eine
Stirkung der Wettbewerbsfdhigkeiten — orientiert an den Besten und damit an

Deutschlands selbst — zu erreichen.”® In eine dhnliche Richtung duBern sich in einer

gemeinsamen Erkldrung der groBen Wirtschaftsverbdnde die Prisidenten des

75 \gl. Schwarzer (2013a): 34/35.

*"7Vgl. Mussler (2011): 61/62; Proiss| (2010): 17/18.

78 Siehe Bundesregierung (2010d).

479 Bundesregierung (2010d).

480 Bundesregierung (2010d).

*81 Bundesregierung (2010d); zur Unionsmethode siehe auch Sarrazin/Kindler (2012).
82 v/gl. Mussler (2011): 62/63.

83 Vgl. Euractiv (2011f); der dort verlinkte Entwurf der Bundesregierung.
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Bundesverbandes der Deutschen Industrie (BDI), der Bundesvereinigung der Deutschen
Arbeitgeberverbinde (BDA), des Deutschen Industrie- und Handelskammertages
(DIHK) und des Zentralverbandes des Deutschen Handwerks (ZDH):

-Eine engere wirtschaftspolitische Abstimmung auf européischer Ebene ist
notwendig; sie soll sich jedoch an den Erfolgreichen orientieren und nicht am
Durchschnitt. [l Eine zentralistisch-burokratische Detailsteuerung lehnen wir aber
entschieden ab.“***

In einer alleinigen Presseerklidrung des BDI hei3t es fast gleichlautend: ,,Eine
zentralistische Lenkung der Wirtschaftspolitik in Europa lehnen wir ab.“** Die
deutsche =~ Wirtschaft driickt damit die Besorgnis aus, ihre errungenen
Wettbewerbsvorteile durch eine solche zentralistische Lenkung wie der einer
supranationalen Wirtschaftsregierung zu verlieren. Noch um die Jahrtausendwende galt
Deutschland als ,.kranker Mann Europas“*®. Ursache war in Folge der deutschen
Wiedervereinigung und dem anschlieBenden Immobilienboom ein erheblicher
O6konomischer Schock mit einem zu hohen Lohnniveau und einer sehr schwachen
Wettbewerbsfahigkeit der ostdeutschen Wirtschaft. Deutschland reagierte einerseits mit
tiefgreifenden Strukturreformen — etwa auf dem Arbeitsmarkt und den sozialen
Sicherungssystemen mit den ,,Hartz IV-Reformen® — und andererseits mit einer
Zuriickhaltung bei der Lohnentwicklung.**’

Greift nun eine supranationale Wirtschaftsregierung in die nationalen
Wirtschaftspolitiken der Léander mit der Vorgabe ein, die europdischen
Wettbewerbsfahigkeiten auf einem europdischen Durchschnittsniveau anzugleichen, um
die wirtschaftlichen Ungleichgewichte zu beseitigen, dann l4uft die deutsche Wirtschaft

8 Indem etwa auf der einen Seite die

Gefahr, Wettbewerbsvorteile aufgeben zu miissen.
Lohne zur Konsumsteigerung angehoben werden, erhéhen sich auf der anderen Seite die
Produktpreise, und die internationale Wettbewerbsfahigkeit sinkt. Im kommerziellen
Interesse der Wirtschaft kann bei einer Koordinierung der Wirtschaftspolitiken durch

den Europdischen Rat die deutsche Regierung hingegen ihren politischen Einfluss

8 Hundt/et al. (2011).

%5 BDI (2011a).

% Sachverstandigenrat (2010): 102.

87 vgl. Sachverstandigenrat (2010): 104 ff.

88 \/gl. Busch (2012): 35/36, 43; Fahrenschon (2010): 7.
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geltend machen und die deutsche Wirtschaft vor einer solchen Wettbewerbsschwichung
bewahren.

Zusammenfassend wollen in der ersten Entscheidung die Bundesregierung und
die Banken zwar beide die EFSF schlagkriftiger machen, um die Unsicherheit an den
Finanzméarkten zu beseitigen und die Finanzstabilitit im Euro-Wahrungsgebiet zu
gewdhrleisten. Allerdings préiferiert die Bundesregierung den Status quo des
Finanzvolumens und hierbei lediglich eine Umstrukturierung der EFSF durch
Reduzierung der Sicherheitsreserven, um den Bundeshaushalt nicht weiter zu belasten,
wihrend die Banken dariiber hinaus eine Erhhung des Garantierahmens bevorzugen. In
der zweiten Entscheidung préferieren sowohl die Bundesregierung als auch die deutsche
Wirtschaft aus Sorge vor einer supranationalen Wirtschaftsregierung eine
intergouvernementale Ausgestaltung des Wettbewerbspaktes. Damit ergibt sich

folgende Préferenzordnung:

Erste Entscheidung: EFSFsq > EFSFag
Zweite Entscheidung: WPygs > WPy

Bei der Priferenzbildung in Frankreich in der Frage der Reform der EFSF
auBert der franzosische Haushaltsminister dhnliche Vorbehalte seiner Regierung wie die
Regierung Deutschlands zu Barrosos Vorschlag einer Aufstockung: ,,Wir gehen davon
aus, dass der Topf in seinem jetzigen Umfang grof3 genug ist, um Anfragen von diesem
oder jenem Land zu bewiltigen“**’. Die Vorbehalte sind auf folgendes zuriickzufiihren:
Zum einen ist der Euro-Rettungsschirm bei weiten noch nicht ausgeschopft, zum
anderen bedeutet eine Erhohung des Garantierahmens auch fiir den franzdsischen
Staatshaushalt, der gemdf3 Eurostat fiir 2010 bereits ein Defizit von rund 7 % aufweist,
damit verbundene, risikobedingt steigende Refinanzierungskosten am Kapitalmarkt.
Trotz dieser Vorbehalte zeigt sich die franzdsische Regierung offen fiir eine
Aufstockung. Die franzdsische Finanzministerin Lagarde sagt hierzu: ,,.Die Erhohung
des Euro-Stabilititsfonds ist eine Option, die wir uns natiirlich anschauen“**".

Dahinter steht die Sorge um die franzosischen Banken, die laut Abbildung 13

trotz kontinuierlicher Reduzierung immer noch sehr hohe Auslandsforderungen

89 gpiegel-Online (2011b).
90 Spiegel-Online (2011c).
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gegeniiber den Krisenldndern haben. Je schlagkréftiger jedoch der Rettungsschirm ist,
desto sicherer sind auch die franzdsischen Banken als Glaubiger der Krisenldnder vor
deren Insolvenz. Zugleich iiberwiegt die Uberzeugung, dass mit einem schlagkriftigen
Rettungsschirm die Risikoprdmien fiir die Krisenldnder und in diesem Zuge auch die
Zinsen flir die garantiegebenden Eurostaaten fallen und nicht durch hohere
Garantierisiken steigen. Dies erleichtert Frankreich seine mit dem Haushaltsdefizit
zunehmende Staatsverschuldung giinstig zu refinanzieren.*"

Wird die EFSF durch die Erhéhung des Garantierahmens aufgestockt, erhdht
sich zwar auch die Garantiesumme Frankreichs. Allerdings ist Frankreichs
Beitragsschliissel an den Gesamtgarantien mit einem Fiinftel gegeniiber dem Schliissel
Deutschlands mit einem Viertel spiirbar niedriger. Da diese Gesamtgarantien
gleichzeitig auch die laut Abbildung 12 und 13 mit Stand Mirz 2011 im Vergleich zu
den Auslandsforderungen der deutschen Banken wiederum um ein Viertel héheren
Auslandsforderungen der franzdsischen Banken schiitzt, profitiert Frankreich — wie
schon zuvor beim Mai-Gipfel 2010 bei der Einrichtung des Rettungsschirmes selbst —
iiberproportional von einer Garantieerh6hung. Die franzosische Regierung préferiert
daher mit ihren Banken eine Aufstockung.

Sarkozy unterstiitzt den von Merkel initiierten Wettbewerbspakt. Dieser Pakt ist
zwar die deutsche Interpretation einer europdischen Wirtschaftsregierung, die Sarkozy
seit Langerem bei der Reform der Economic Governance fordert. Doch der franzdsische
Prisident unterstiitzt den Pakt, wie er in einer gemeinsamen Pressekonferenz mit
Merkel erklirt, ,,damit alle Beobachter in der gesamten Welt verstehen, dass die
europdischen Volkswirtschaften in Richtung Konvergenz gehen, und zwar immer unter

Beachtung der Wettbewerbsfihigkeit.«**?

Diese Haltung der franzdsischen Regierung
beruht auf folgenden Griinden:

Erstens droht Frankreich selbst in die Reihe der Krisenldnder abzurutschen.
Abbildung 14 macht hier deutlich, wie sehr die Wettbewerbsfahigkeit auch zwischen
Deutschland und Frankreich auseinanderfdllt. Grund hierfiir ist — im Gegensatz zu
einem exportorientieren Wachstum Deutschlands mit Lohnzuriickhaltung und

Strukturreformen — die franzosische Politik steigender Lohne zur Forderung eines

91 vgl. Schild (2012): 402.
92 Bundesregierung (2011a).
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binnenkonjunkturorientierten Wachstumes. Diese schldgt sich in einem stetigen Verlust

an Wettbewerbsfahigkeit und einem steigendem Leistungsbilanzdefizit nieder.*”
Angesichts dieser wirtschaftlichen Divergenzen hat die franzdsische

Finanzministerin Lagarde im Maérz 2010 heftige Kritik am deutschen Exportmodell

494 . v - . . . P .
% Die franzosische Sichtweise ldsst dabei sich wie folgt zusammenfassen:

geiibt.
,,Durch einen starken Druck auf die Lohne erhoht Deutschland seine internationale
Wettbewerbsfdhigkeit auf Kosten seiner europédischen Nachbarn; gleichzeitig und in
Verbindung mit einer restriktiven Haushaltspolitik wird die Entwicklung der
Binnennachfrage gebremst und damit die Moglichkeit der Partner, nach Deutschland zu
exportieren. Diese unkooperative Politik vertieft das Ungleichgewicht der deutschen
Wirtschaft zwischen dynamischen Exporten und stagnierendem Binnenmarkt, fiihrt zu
exzessiven Uberschiissen in der deutschen Handelsbilanz und ist damit verantwortlich
fiir die wachsenden auflenwirtschaftlichen Ungleichgewichte zwischen den EU-
Staaten.“*”> Zweitens erhofft sich die franzosische Regierung daher mit einer stirkeren
wirtschaftspolitischen ~ Koordinierung durch den Wettbewerbspakt zukiinftig
entsprechend FEinfluss auf die deutsche Wirtschaftspolitik zugunsten der eigenen
Volkswirtschaft nehmen zu konnen.

Drittens konzentriert sich die franzdsische Regierung weniger auf den Aspekt
der Wettbewerbsstiarkung, sondern eher auf den Harmonisierungsaspekt des Paktes.
Denn gleichen sich mit dem angestrebten Pakt nun die Wettbewerbsfahigkeiten an,
reduziert sich nicht nur das wirtschaftliche Ungleichgewicht zwischen den europdischen
Volkswirtschaften, sondern auch der Wettbewerbsdruck auf Frankreich selbst.*’® Und
viertens hat bereits die franzosische Regierung selbst einen Reformprozess im eigenen
Land begonnen und etwa im Jahr zuvor eine Rentenreform umgesetzt und das
Renteneintrittsalter erhoht. Sarkozy ldsst sich daher mit dem Pakt etwa auf die von
Deutschland vorgeschlagenen ReformmaBnahmen ein.*”’

Dementsprechend priferiert Sarkozy auch die angestrebte intergouvernementale

Ausgestaltung des Paktes, bei der die Staats- und Regierungschefs im Europdischen Rat

93 Eiir eine weitere Beurteilung der franzésischen Wirtschaftsentwicklung siehe ausfuhrlich

Schwarzer (2013b).

% Siehe FT (2010a, 2010b).

9 Kauffmann/Uterwedde (2010): 14/15.

% vgl. Schild (2012): 404.

97 vgl. Schild (2012): 423; Spiegel-Online (2010j).
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als Wirtschaftsregierung ihre Wirtschaftspolitiken stirker aufeinander abstimmen. Denn
dies deckt sich mit den franzosischen Vorstellungen einer européischen
Wirtschaftsregierung, die Lagarde wie folgt beschreibt: ,,Kiinftig muss jeder EU-Staat
beriicksichtigen, wie sich seine Wirtschaftspolitik auf die anderen auswirkt. Wer seine
Exportbilanz aufbessern und Investitionen in einem Bereich erhdhen will, der tangiert
damit die anderen EU-Staaten. Eine Wirtschaftsregierung bedeutet, vorher die
Zustimmung der anderen einzuholen.«*®

Eine solche Wirtschaftsregierung erlaubt es der franzosischen Regierung, den im
eigenen Land erprobten staatlichen Dirigismus auf europiischer Ebene zu etablieren,
mit dem wirtschaftliche Interventionen und eine gemeinsame europdische
Industriepolitik moglich werden. Gleichzeitig bildet sie das wirtschaftspolitische
Gegengewicht zur Geldpolitik der EZB, um deren Primat der Geldwertstabilitéit
zugunsten von Wachstum und Beschiftigung zu relativieren.*”” Damit dient eine
europdische Wirtschaftsregierung nach franzosischer Vorstellung weniger einem
vertikalen Druck auf die Mitgliedsstaaten zu mehr fiskalpolitischer Disziplin, sondern

500

vielmehr als horizontaler Druck auf die Unabhingigkeit der EZB.”™ Zwar legen

«501

Frankreichs ,,Prinzipien des Dirigismus*”" nahe, ein solches Gegengewicht zu schaffen.

Allerdings spricht dessen ,,auf ein Hochstmall an nationaler Souverdnitit bedachte

502

Tradition des Gaullismus gegen eine supranationale Wirtschaftsregierung, da mit

dieser eine Ubertragung nationaler Kompetenzen auf die EU-Ebene verbunden ist.

In gleicher Weise, wie die franzdsische Regierung den Wettbewerbspakt
unterstiitzt, veroffentlichen der franzdsische Arbeitgeber- und Industrieverband
Mouvement des entreprises de France (MEDEF) und sein deutsches Pendant BDI im

Mirz 201 1eine gemeinsame Erkldrung:

.unter Beachtung von Kernprinzipien des EU-Vertrags wie der
Subsidiaritdt und der Verantwortlichkeit einzelner Mitgliedstaaten fir ihre
Verbindlichkeiten mussen die wirtschaftliche Zusammenarbeit und Koharenz
innerhalb Europas gestarkt werden. [...] Nur wettbewerbsfahige Volkswirtschaften
kénnen Wachstum, Beschéaftigung und Wohlstand generieren und auf diese Weise
ihre Schulden nachhaltig reduzieren. Daher unterstitzen wir die Initiative von
Angela Merkel und Nicolas Sarkozy, den Stabilitdts- und Wachstumspakt mit

98 Schild (2012): 404.

99 v/gl. Busch (2012): 35; Moore (2010): 33.

% v/gl. Glomb (2010): 189.

" Moore (2010): 34; Hervorhebung im Original.
%92 Moore (2010): 34; Hervorhebung im Original.
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einem Pakt fur Wettbewerbsfahigkeit zu erganzen. Die Stof3richtung eines solchen
Pakts muss auf der Offnung von Markten sowie der Steigerung der Attraktivitat von
Arbeit liegen, um Wachstum und Beschaftigung zu steigern. [...] Jede engere
wirtschaftspolitische Koordinierung muss sich an den Besten messen.*

Die Position der franzosischen Wirtschaft zum Wettbewerbspakt deckt sich
offenbar mit derjenigen bereits dargelegten der deutschen Wirtschaft. Angesichts des in
Abbildung 14 sichtbaren Wettbewerbsverlustes hat die franzosische Wirtschaft ein
besonderes kommerzielles Interesse am Wettbewerbspakt. Zum einem verringert die
angestrebte Harmonisierung der Wettbewerbsfiahigkeiten den wirtschaftlichen Abstand
zur deutschen Wirtschaft, zum anderen steigert die Orientierung an den Besten auch die
internationale Wettbewerbsfahigkeit gegeniiber den auBBereuropdischen
Volkswirtschaften. Die mit dem Pakt vorgeschlagenen verpflichtenden sechs
ReformmafBnahmen entsprechen dabei einer angebotsseitig, zugunsten der Industrie
orientierten Wirtschaftspolitik. Der gemeinsamen Erklérung ist zwar keine Ablehnung
einer supranationalen Ausgestaltung des Wettbewerbspaktes zu entnehmen (obgleich
sich der BDI in einer eigenen Erkldrung hier klar positioniert hat). Die Betonung der
Subsidiaritit und der eigenstaatlichen Verantwortlichkeit deutet aber auf eine Préiferenz
der franzdsischen Wirtschaft flir eine intergouvernementale Ausgestaltung des Paktes
hin.

Zusammenfassend bevorzugen sowohl die franzdsische Regierung wie auch die
franzosischen Banken eine Aufstockung der EFSF durch Erhohung des
Garantierahmens, um die Finanzstabilitdit im Euro-Wé&hrungsgebiet zu gewdhrleisten
und damit die Banken zu schiitzen. In der zweiten Entscheidung unterstiitzen erneut
sowohl die franzosische Regierung wie auch die franzosische Wirtschaft den von
Deutschland  initiierten =~ Wettbewerbspakt und  priferieren  hierbei  eine
intergouvernementale Koordinierung der Wirtschaftspolitiken, die den seit Langen
erhobenen Forderungen nach einer europédischen Wirtschaftsregierung gleichkommt. Es

kommt folgende Préferenzordnung zustande:

Erste Entscheidung: EFSFas > EFSFsq
Zweite Entscheidung: WPygs > WPgy

%93 BDI (2011b).
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6.3. Zwischenstaatliche Verhandlung

Der nun folgende Abschnitt analysiert den Verhandlungsprozess des Euro-
Gipfels vom 11. Mirz 2011 und konzentriert sich dabei erneut auf die Bestimmung der
Verhandlungsmacht und der daraus resultierenden Verhandlungsstrategien der
deutschen und franzosischen Regierung sowie die Umsetzung ihrer Praferenzen und die
Darstellung des gemeinsamen Verhandlungsergebnisses. Der dazugehorige
Préaferenzbildungsprozess aus dem vorangegangenen Abschnitt ldsst eine
Priaferenzdivergenz in der ersten Entscheidung erkennen. Wéhrend die deutsche
Regierung lediglich eine Umstrukturierung im Rahmen des Status quo des
Finanzvolumens der EFSF bevorzugt, spricht sich die franzosische fiir eine
Aufstockung durch Erhohung des Garantierahmens aus. In der zweiten Entscheidung
stimmen die Priaferenzen beider Regierungen hingegen {iberein. Sie bevorzugen einen
Wettbewerbspakt mit intergouvernementaler Koordination der Wirtschaftspolitiken
durch die Staats- und Regierungschefs im Europdischen Rat. Allerdings sto3t der Pakt
auf Vorbehalte der anderen européischen Regierungen.

Gemidl dem situationsstrukturellen Ansatz von Ziirn ergibt sich aus den
erarbeiteten Priaferenzordnungen zundchst nur fiir die erste Entscheidung ein
Koordinationsspiel mit Verteilungskonflikt als Verhandlungssituation. Hier fordern
sowohl die deutsche wie auch die franzdsische Regierung eine Reform der EFSF, um
den Rettungsschirm schlagkriftiger zu machen. Uneinigkeit besteht jedoch dariiber, ob
dies zu weiteren Kosten fiithren soll. Zwar herrscht in der zweiten Frage iiber den
Wettbewerbspakt eine Priaferenzkonvergenz zwischen beiden Regierungen. Wird
allerdings mit in Betracht gezogen, dass die anderen Regierungen dem von Deutschland
und Frankreich initiierten Pakt aus vielféltigen Griinden hinsichtlich seines Inhaltes und
seiner Form mit Vorbehalten begegnen, ldsst sich daraus ebenfalls ein
Verteilungskonflikt ableiten, zu wessen Lasten die mit den Pakt angestrebten Reformen
gehen.*

Nachdem die Staats- und Regierungschefs auf dem EU-Gipfel am 4. Februar
2011 mit einer Reform der EFSF und einer verstirkten Koordinierung der

Wirtschaftspolitiken im Sinne des vorgeschlagenen Wettbewerbspaktes lediglich die

%% \/gl. Degryse (2012): 44/45; Euractiv (2011f).
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Agenda fiir das angestrebte Mallnahmenpaket benennen, das auf dem kommenden
Euro-Gipfel am 11. Mérz 2011 beschlossen werden soll, beginnt nun ein rund
einmonatiges Ringen zwischen den Regierungen um Umsetzung ihrer Préferenzen
hinsichtlich dieser zwei Entscheidungen im anstehenden Verhandlungsprozess. Fiir die
deutsche und franzdsische Regierung lassen sich gemidl Moravcsiks Ansatz der
relativen  Verhandlungsmacht  folgende  mogliche = Verhandlungsstrategien
identifizieren:

Zwar konnen die deutsche oder die franzdsische Regierung jeweils mit einem
Veto eine Reform der EFSF verhindern, wenn diese den eigenen Préferenzen
entgegenlduft, da bei Griindung der EFSF Einstimmigkeit vereinbart wurde. Eine
gescheiterte Reform trdgt jedoch nicht dazu bei, die anhaltende Unsicherheit an den
Finanzmaérkten zu reduzieren. Das Bild der Verteilung der Verhandlungsmacht dhnelt
demjenigen am vergangenen Oktober-Gipfel 2010 beim soliden Krisenmechanismus.
Die Auslandsforderungen der franzosischen Banken sind weiterhin hoher als die der
deutschen, weshalb die franzosische Regierung ein groferes Interesse an einem
schlagkriftigen Rettungsschirm hat und dementsprechend iiber eine geringere
Verhandlungsmacht verfiigt. Die deutsche Regierung kann jedoch glaubhaft mit einem
Veto drohen, da bei einer Aufstockung der EFSF ohne eine Erh6éhung des deutschen
Anteils am Garantierahmen nicht die angestrebte volle Schlagkraft einer effektiven
Ausleihsumme von 440 Mrd. Euro erreicht wird.”®

Der Wettbewerbspakt kann wiederum nur dann mit einem Veto verhindert
werden, wenn dieser supranational ausgestaltet und dazu eine Anderung der EU-
Vertrage notwendig wird. Diese bedarf eines einstimmigen Beschlusses. Da sowohl die
deutsche wie auch die franzosische Regierung aber einen intergouvernemental Pakt
bevorzugen, verfligen sie nicht iiber ein Veto. Bei einem intergouvernementalen Pakt
kann jeder Mitgliedsstaat frei dariiber entscheiden, ob er dieser zwischenstaatlichen
Vereinbarung beitritt. Damit 6ffnet sich der Regierung Deutschlands und Frankreichs
die Moglichkeit einer alternativen Koalition, d. h. den Pakt nur zwischen einer
ausgewdhlten Reihe an Mitgliedsstaaten zu schlieBen, die sich mit den vorgeschlagenen,

zu verpflichtenden Reformmalinahmen einverstanden zeigen.

%% v/gl. Sauer/Roosebeke (2011): 1 ff.
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Allerdings  entfaltet der Wettbewerbspakt mit seiner angestrebten
wirtschaftlichen Konvergenz nur dann seine Wirkung, wenn eine geniigend gro3e Zahl
von Mitgliedsstaaten daran teilnimmt. Der von Deutschland mit Unterstiitzung
Frankreichs initiierte Wettbewerbspakt zeigt zwar das groBle Interesse beider
Regierungen an einer stirkeren wirtschaftspolitischen Koordinierung. Jedoch spiegelt
sich dieses groBe Interesse entsprechend der asymmetrischen Interdependenz nach
Moravcesik in  einer geringeren Verhandlungsmacht wider, andere europiische
Regierungen dazu zu bewegen, einem hinsichtlich Form und Inhalt nach deutsch-
franzosischen Vorstellungen ausgestaltetem Pakt beizutreten.

Die Verkniipfung von Verhandlungsgegenstinden zwischen der deutschen und
franzosischen Regierung ist trotz politikfeldiibergreifender Verhandlung -
Finanzstabilitdt mit EFSF-Reform und Wirtschaftspolitik mit Wettbewerbspakt — nicht
moglich, da sie nicht in beiden Feldern eine unterschiedliche Préferenzordnung
aufweisen. Eine Losung zur Uberwindung der Priferenzdivergenzen muss daher
woanders gesucht werden. Bei den anderen Mitgliedsstaaten liegen wie bekannt
vielfiltige Vorbehalte gegeniiber dem deutsch-franzosischen Wettbewerbspakt vor:
Zum einen stehen die vorgeschlagenen ReformmafBnahmen den Sozialtraditionen
einiger Mitgliedsstaaten entgegen, zum anderen schwicht eine intergouvernementale
Ausgestaltung des Paktes die Gemeinschaftsorgane.””® Moglichkeiten — der
Kompromissfindung ergeben sich daher vielmehr zwischen der deutschen und
franzosischen Regierung auf der einen und den Regierungen der anderen
Mitgliedsstaaten auf der anderen Seite.

Auf diese Moglichkeit greift Merkel mit der Strategie einer Paketlosung zurtick.
Da die deutsche Regierung trotz Unterstiitzung Frankreichs iiber keine grofBere
Verhandlungsmacht in der Frage des Wettbewerbspaktes verfiigt, die anderen
Regierungen zu einer Teilnahme an dem Pakt zu bewegen, verkniipft sie die
Entscheidung {iber den Pakt mit der Entscheidung iiber eine Aufstockung der EFSF, in
der sie wiederum iiber ein glaubwiirdiges Veto verfiigt. Demnach stimmt sie ohne ein
Gesamtpaket mit dem Wettbewerbspakt auf dem kommenden Gipfel einer Aufstockung

der EFSF nicht zu. Oder in anderen Worten: ,,Ohne den Pakt kein deutsches Geld .«

%% \/gl. Degryse (2012): 44/45; Euractiv (2011f); Ritz/Wientzek (2011): 6/7.
%7 Euractiv (2011e).
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Entgegen ihrer Préferenz ldsst sich die deutsche Regierung aus verschiedenen
Griinden auf eine Aufstockung ein. Erstens will sie auf diese Weise ihren
Wettbewerbspakt gegen die Vorbehalte der anderen Regierungen durchsetzen. Zweitens
hat sie gegeniiber der franzdsischen Regierung aufgrund  fehlender
Verkniipfungsmoglichkeiten  der  Verhandlungsgegenstinde  keine  besondere
Verhandlungsmacht, diese zu einer Beibehaltung des Finanzvolumens der EFSF zu
bewegen. Drittens lehnt die Bundesregierung zwar eine Aufstockung ab, hat aber
dennoch ein Interesse an einem schlagkréftigen Rettungsschirm. Und viertens wird
bereits mit dem soliden Krisenmechanismus ESM als Ersatz fiir die EFSF ein EU-
vertragsrechtskonformes  Instrument  geschaffen, das die Beflirchtung der
Bundesregierung bannt, die tempordr befristete EFSF wiirde zu einem dauerhaften
Transfersystem verlangert.””

In einer Pressekonferenz zum entscheidenden Euro-Gipfel am 11. Mérz 2011

verdeutlicht Merkel die Bedingung einer Paketlsung in ihrer eigenen Art:

,Da ist die Frage der Ertlchtigung [d. h. die Aufstockung der EFSF] ein
Thema. Aber dieses Thema kann auf gar keinen Fall singular bejaht werden und
alle anderen Themen werden Uberhaupt nicht in Betracht gezogen. Das heif3t:
Wenn alles gel6st wird, muss sicherlich auch diese Frage behandelt werden; aber
nur in einem Gesamtzusammenhang.“509

Diese Paketlosung spiegelt sich im Verhandlungsergebnis des Euro-Gipfels
wider. Die Staats- und Regierungschefs vereinbaren sowohl eine Aufstockung der
EFSF, um eine effektive Ausleihsumme von 440 Mrd. Euro verfligbar zu machen, als
auch gemeinsam einen ,,Pakt fiir den Euro®, der auf der Grundlage des von Merkel
initilerten Wettbewerbspaktes basiert. In der Erkldrung der Staats- und Regierungschefs

des Euro-Wiahrungsgebietes vom 11. Mérz 2011 heif3t es:

,oer [...] Pakt fur den Euro, mit dem eine starkere wirtschaftspolitische
Koordinierung im Hinblick auf Wettbewerbsfahigkeit und Konvergenz festgelegt
wird, wurde gebilligt. [...] Gleichzeitig werden die dem Euro-Wahrungsgebiet
angehorenden Mitgliedstaaten erste MalRnahmen darlegen, zu deren Durchfiihrung
sie sich im Rahmen des Paktes flr das nachste Jahr verpflichten. [...]

%8 \/gl. Bundesregierung (2011d); Schauble (2011b): 5.
%% Bundesregierung (2011c).
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Bis zum Inkrafttreten des ESM wird die vereinbarte Darlehenskapazitat [...]
in Hohe von 440 Mrd. Euro in vollem Umfang bereitgestellt.“510

In den kommenden Wochen handeln die Euro-Finanzminister die Details der
Aufstockung aus. Der Garantierahmen wird auf 780 Mrd. Euro erhoht, um eine
tatsdchliche Ausleihsumme von 440 Mrd. Euro sicherzustellen. Da diese urspriinglich
vereinbarte Auslethsumme nicht erhoht, sondern nur in vollem Umfang bereitgestellt
wird, sprechen die Finanzminister nicht von einer Aufstockung, sondern blo3 von einer

,Ertiichtigung*>"!

. Der Pakt wird mit dem Europdischen Rat als Koordinator der
Wirtschaftspolitiken intergouvernemental ausgestaltet und auf dem Euro-Gipfel
zundchst zwischen den FEurostaaten geschlossen. Die Nicht-Eurostaaten werden

»eingeladen, sich auf freiwilliger Basis zu beteiligen.“512

Dieser als Wettbewerbspakt
initiierte Pakt fiir den Euro wird daher auf dem nachfolgenden EU-Gipfel Ende Mirz als
,Euro-Plus-Pakt* bezeichnet (ein Pakt der Eurostaaten plus einer Reihe weiterer Nicht-
Eurostaaten).”"® In einer spiteren Pressekonferenz beschreibt Merkel diesen Pakt als

deutsche Vorstellung einer intergouvernementalen Wirtschaftsregierung:

~Was die Frage einer Wirtschaftsregierung anbelangt, so haben wir
daruber ja sehr oft gesprochen. Die Frage ist hier: Was sind die Kompetenzen?
Die Kompetenzen sind jetzt erst einmal durch den Lissabonner Vertrag
vorgegeben — mehr kann man (auf Vertragsebene) im Augenblick nicht machen.
Man kann aber doch mehr machen, indem man sich unter den Regierungen
verabredet, zusammenzuarbeiten. Wir kdnnen uns also verabreden — das haben
wir ja schon im Euro-Plus-Pakt gemacht [...] Dieser Prozess wird sich
intensivieren. Und wenn Sie diesen Prozess eine Wirtschaftsregierung nennen
wollen, dann nennen wir ihn eine Wirtschaftsregierung. Er wird aber immer wieder
durch nationales, nationalstaatliches Handeln abgedeckt sein missen [...].“514

Indem Merkel die Tiir fiir eine Aufstockung der EFSF in der eigenen Regierung
offnet, gewinnt sie zwar die Unterstiitzung der anderen Regierungen fiir ihren Pakt.
Auch setzt sie mit franzdsischer Unterstiitzung die intergouvernementale Ausgestaltung
des Paktes durch. Mit dieser intergouvernementalen Ausgestaltung, bei der die Staaten
weiterhin selbst iiber ReformmafBnahmen im Bereich ihrer nationalen Zustindigkeiten

der Wirtschaftspolitik entscheiden, scheitert Merkel allerdings auch daran, dem Pakt

%10 Eyropaischer Rat (2012): 32.

> BMF (2011a).

*'2 Eyropaischer Rat (2012): 33.

>3 \/gl. Europaischer Rat (2012): 46 ff.
*1 Bundesregierung (2011g).
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eine moglichst grofe Verbindlichkeit aufzulegen.’" Statt verpflichtender MaBnahmen
einigen sich die Staats- und Regierungschefs lediglich auf die Formulierung
gemeinsamer Ziele, die die teilnehmenden Mitgliedsstaaten ,,mit ihrem eigenen
politischen Instrumentarium verfolgen und dabei ihr ihren jeweiligen konkreten
Problemen Rechnung tragen.«'°

Mit ihrer Einigung machen die Euro-Staats- und Regierungschefs den Weg frei
fiir das umfassende MalBlnahmenpaket, das auf dem nachfolgenden EU-Gipfel am
24./25. Mirz 2011 zur Starkung der wirtschaftspolitischen Steuerung der EU und der
Gewdhrleistung der Finanzstabilitdt im FEuro-Wéhrungsgebiet verabschiedet wird.
Neben der Aufstockung der EFSF und der Billigung des Paktes enthilt dieses
MaBnahmenpaket auch das sechs Vorschlige umfassende Gesetzespaket der
Kommission (Sixpack), das die Empfehlungen der Van Rompuy-Arbeitsgruppe
umsetzt, auf die sich die Staats- und Regierungschefs bereits am Oktober-Gipfel 2010
einigten. AuBerdem nehmen die Staats- und Regierungschefs den Beschluss zur
Anderung des AEUV zur Errichtung des soliden Krisenmechanismus ESM formlich an
und billigen die von den Finanzministern ausgearbeiteten Merkmale des Mechanismus.

Neben den Eurostaaten treten dem Euro-Plus-Pakt auch Bulgarien, Danemark, Lettland,

. v . . 51
Litauen, Polen und Ruménien bei.”!’

6.4. Zwischenfazit

Fiir die Verhandlungen des vorangegangenen Abschnittes ldsst sich folgendes
Ergebnis festhalten: Die Staats- und Regierungschefs des Euro-Wiahrungsgebietes
einigen sich bei ihrem Euro-Gipfel am 11. Mérz 2011 auf eine Aufstockung der EFSF
durch eine Erhdhung der Garantiesumme (EFSF,s) sowie auf einen
intergouvernementalen Wettbewerbspakt (jetzt Euro-Plus-Pakt) mit den Staats- und
Regierungschefs der  Mitgliedsstaaten als Koordinator der europdischen
Wirtschaftspolitik (WPygs). Folgende Griinde lassen sich fiir dieses Ergebnis

identifizieren:

% vgl. Ritz/Wientzek (2011): 6/7.
*® Europaischer Rat (2012): 34.
*1" vgl. Europaischer Rat (2012): 38-50.
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Erstens: Der Euro-Gipfel ldsst sich als ein Koordinationsspiel mit
Verteilungskonflikt definieren, wonach die Wahrscheinlichkeit einer Einigung zwischen
den Verhandlungsteilnehmern als hoch einzuschdtzen ist. Diese streben zwar eine
Einigung an, streiten aber {iber die Aufteilung der damit verbundenen Lasten. Diese
Annahme spiegelt sich in der Verhandlungssituation wider. In der ersten Entscheidung
iber eine Reform des Rettungsschirmes EFSF wollen die deutsche und die franzosische
Regierung diesen schlagkriaftiger machen. Allerdings gehen die Meinungen beider
dariiber auseinander, weitere Garantien bereitzustellen. In der zweiten Entscheidung
iiber einen Wettbewerbspakt zeigt sich ein leicht differenziertes Bild. Auf der einen
Seite fordern Merkel und Sarkozy gemeinsam einen intergouvernementalen
Wettbewerbspakt. Dies ldsst zundchst auf ein Koordinationsspiel ohne
Verteilungskonflikt schlieen, da zwischen beiden kein grundlegender Konflikt iiber die
Ausgestaltung des Paktes herrscht. Da auf der anderen Seite die anderen Regierungen
aber erhebliche Vorbehalte haben, kommt es auch hier zu einem Verteilungskonflikt —
nur eben nicht zwischen Deutschland und Frankreich, sondern zwischen diesen beiden
auf der einen und den anderen Mitgliedsstaaten auf der anderen Seite.

Zweitens: Obwohl in dieser Entscheidung ein etwas anders gelagerter
Verteilungskonflikt besteht, zeigt sich aber bei einer Gegeniiberstellung der deutschen
und franzosischen Priaferenzordnung in der eigentlichen Frage iiber die Ausgestaltung
der wirtschaftspolitischen Koordinierung mit dem Wettbewerbspakt eine klare
Priaferenzkonvergenz. Beide Regierungen einigen sich ohne groBere Konflikte auf einen
intergouvernementalen Wettbewerbspakt (WPygs) mit einer stirkeren Koordinierung
der Wirtschaftspolitiken durch den Europdischen Rat 1im Sinne einer
Wirtschaftsregierung, bei der es um abgestimmte Entscheidungen zwischen den Staats-
und Regierungschefs geht. Eine supranationale Wirtschaftsregierung konnte hingegen
die Wettbewerbsstirke der Deutschen wunterminieren und eine supranationale
Wirtschaftsregierung 1dge auBlerhalb des Einflusses der franzdsischen Regierung, um die
Wirtschaftspolitik der anderen Mitgliedsstaaten in Sinne Frankreichs zu harmonisieren.
Mit der stirkeren wirtschaftspolitischen Koordinierung im Wettbewerbspakt verschiebt
sich zugleich der Schwerpunkt der Reform der Economic Governance der
Bundesregierung von der Stirkung der Regel- und Sanktionslogik in Richtung der

Schaffung einer européischen Wirtschaftsregierung.
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Deutsche Regierung: ‘WPMGs | > WPEy

Franzosische Regierung:  [WPygs| > WPry

Die Gegeniiberstellung der deutschen und franzosischen Préferenzordnung in
der Entscheidung einer Reform der EFSF zeigt hingegen eine klare Priferenzdivergenz.
Wihrend Frankreich eine Aufstockung des Garantierahmens bevorzugt, lehnt
Deutschland eine solche ab und spricht sich stattdessen fiir eine bloBe Umstrukturierung
aus. Obwohl die deutsche Regierung in dieser Frage iiber ein Veto verfiigt, stimmt sie
letztlich einer Aufstockung zu und entspricht damit der vorrangigen Préferenz

Frankreichs.

Deutsche Regierung: EFSFus > EFSFag

Franzosische Regierung:  |EFSFag| > EFSFys

Drittens: Der Grund fiir dieses einseitige Verhandlungsergebnis zugunsten
Frankreichs liegt in einer besonderen Verhandlungsstrategie der deutschen Regierung.
Wenngleich sich die deutsche wund franzosische Regierung auf einen
intergouvernementalen Wettbewerbspakt einigen, ist festzustellen, dass andere
Mitgliedsstaaten — allen voran die Krisenldnder mit ihren wettbewerbsschwachen
Volkswirtschaften — grole Vorbehalte gegeniiber dem Pakt zeigen. Der Pakt ist jedoch
intergouvernemental ausgestaltet, weshalb die Teilnahme im Ermessen des jeweiligen
Landes liegt. Da Deutschland und Frankreich aus ihrem groBen Interesse an dem Pakt
entsprechend der asymmetrischen Interdependenz nach Moravcesik keine besondere
Verhandlungsmacht in dieser Entscheidung erwichst, verkniipft Merkel die beiden
Verhandlungsgegenstinde der EFSF-Aufstockung und des Wettbewerbspaktes zu einer
Paketlosung, in dessen Rahmen es zu einer Ausgleichszahlung kommt.

Dabei erhélt der eine Verhandlungspartner fiir seine Kompromissbereitschaft
vom anderen Verhandlungspartner einen Ausgleich fiir seine Verluste aus dieser
Kompromissbereitschaft. Mit ihrer Zustimmung zur Aufstockung und der damit fiir sie
verbundenen Bereitstellung weiterer Garantien schafft die deutsche Regierung einen

Ausgleich fiir den Anpassungs- und Reformbedarf, der den wettbewerbsschwachen
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Léndern durch den Wettbewerbspakt zur Wettbewerbsstirkung und Beseitigung
wirtschaftlicher Ungleichgewichte entsteht. Die Aufstockung der EFSF wird damit zur
Ausgleichszahlung Deutschlands im fiir die deutsche Regierung viel wichtigeren
Verteilungskonflikt tiber die Umsetzung des Wettbewerbspaktes.

Im Unterschied zum Oktober-Gipfel 2010, als Merkel mit Sarkozy im Deal von
Deauville einen Interessensausgleich zwischen den deutschen und franzosischen
Vorschldgen aushandelt und damit die Unterstiitzung der Gruppe der Eurostaaten um
Frankreich gewinnt, entspricht der jetzt beim Marz-Gipfel 2011 von Merkel initiierte
und mit Sarkozy gemeinsam vorgeschlagene Wettbewerbspakt allerdings nicht einer
Mischung  deutsch-franzosischer =~ Vorschldge,  sondern  vornehmlich  den
wirtschaftspolitischen Vorstellungen der deutschen Regierung. Die anderen Lander der
franzosischen Staatengruppe versammeln sich daher nicht hinter Sarkozys
Unterstlitzung des Paktes. Dies gelingt erst, als Merkel sich im Interesse der
Krisenldnder auf eine Aufstockung der EFSF einldsst. Auf diese Weise kommt es zu
einem Verhandlungsergebnis iiber die EFSF, das der vorrangigen Priferenz Frankreichs

entspricht.
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7. DER EURO-GIPFEL VOM 21. JULI 2011:
EINE UMSCHULDUNG GRIECHENLANDS

7.1. Entscheidungen und Handlungsalternativen

Das vorangegangene Kapitel analysiert den Euro-Gipfel vom 11. Mérz 2011.
Die Einigung der Staats- und Regierungschefs des Euro-Wiahrungsgebietes auf einen
intergouvernementalen Wettbewerbspakt und eine Aufstockung des temporéiren Euro-
Rettungsschirmes EFSF durch eine Erhohung des Garantierahmens gelingt durch die
Verkniipfung dieser beiden Verhandlungsgegenstinde zu einer Paketlosung. Merkel
lasst sich im Ausgleich dafiir, dass die anderen Regierungen den von ihr initiierten
Wettbewerbspakt unterstiitzen, in den Verhandlungen auf eine Aufstockung der EFSF
(,,Ertiichtigung®) ein. Dadurch kommt auf dem anschlieBenden EU-Gipfel des
Europédischen Rates am 24./25. Mérz 2011 ein umfassendes Maflnahmenpaket zur
Starkung der wirtschaftspolitischen Steuerung der EU und zur Gewihrleistung der
Finanzstabilitdt im Euro-Wiahrungsgebiet zustande. Die stirkere Koordinierung der
Wirtschaftspolitiken mit dem Wettbewerbspakt durch die Staats- und Regierungschefs
wertet den Européischen Rat zu einer intergouvernementalen Wirtschaftsregierung auf.

Die Beschliisse des Mérz-Gipfels tragen allerdings nicht zur Beruhigung an den
Mirkten bei. Die Krise verschirft sich weiter. Erstmalig wird {iber eine Umschuldung
Griechenlands diskutiert und erneut eine EFSF-Reform gefordert. Dieses Kapitel
analysiert den Euro-Sondergipfel vom 21. Juli 2011 mit dem deutsch-franzdsischen
Zweiergipfel im Berliner Kanzleramt am Vorabend, auf dem Merkel und Sarkozy ihre
Divergenzen iiber eine Umschuldung beilegen. Die Staats- und Regierungschefs einigen
sich im Rahmen eines zweiten Hilfspaketes fiir Griechenland sowohl auf die von
Deutschland geforderte Umschuldung mit Beteiligung der privaten Glaubiger als auch
auf den von Frankreich geforderten Ankauf von Staatsanleihen am Sekunddrmarkt
durch die EFSF. Dieses Kapitel behdlt die Unterteilung in die Abschnitte
Entscheidungen und Handlungsalternativen, nationale Priferenzbildung,
zwischenstaatliche Verhandlung und Zwischenfazit bei.

In den ersten Monaten des Jahres 2011 erweist sich nicht nur das Hilfspaket vom

Mai 2010 fiir Griechenland als ,,unzureichend, um die Nachhaltigkeit der griechischen
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Staatsschulden zu gewihrleisten und die Mirkte zu stabilisieren.'® Angesichts der
anhaltend hohen Zinsen werden im April 2011 auch Zweifel laut, ob Griechenland wie
geplant Anfang 2012 an die Finanzmaérkte zuriickkehren kann, um dort seinen
Finanzbedarf teilweise selbst zu decken. Erhalte Griechenland keine neuen Hilfen, um
diese Finanzierungsliicke zu beseitigen, drohe die Insolvenz. Nach Berichten der
FINANCIAL TIMES DEUTSCHLAND erwidgen die Regierungen einiger Euroldnder
daher eine Umschuldung Griechenlands.’' Daraufhin explodieren die Risikopramien
geradezu. Ein Bericht des Magazins DER SPIEGEL iiber ein Geheimtreffen am 5. Mai
2011 in Luxemburg fiihrt schlieBlich zu Spekulationen iiber einen Austritt
Griechenlands aus dem Euro.”*® Dieser wird allerdings von allen Seiten dementiert.’*!
Beim Treffen von Eurogruppe und Ecofin am 16./17. Mai 2011 spricht
Eurogruppen-Chef Juncker im Zuge der Diskussion weiterer Finanzhilfen an

“322 (Reprofilierung) der

Griechenland erstmals Offentlich iiber ein ,,Reprofiling
griechischen Schulden. Gemeint ist eine ,,sanfte” Umschuldung unter Beteiligung der
privaten Glaubiger. Bei einer Reprofilierung werden allgemein die Kreditkonditionen
neu ausgehandelt — im Gegensatz zum harten Schuldenschnitt (,,Haircut®), bei dem die
Glaubiger auf einen Teil ihrer Forderungen verzichten miissen.’> Zentrale Konfliktlinie
zwischen den Euroldndern ist die Beteiligung privater Glaubiger im Rahmen weiterer
RettungsmaBnahmen fiir Griechenland.”**

Wihrend die franzosische Finanzministerin Lagarde im Einklang mit der EZB
jegliche Form einer Umschuldung vehement ablehnt, da beide eine erneute Bankenkrise
fiirchten,”* fordert Bundesfinanzminister Schiauble mit Unterstiitzung der Niederlande
und Finnlands eine Einbindung der Privatinvestoren bei weiteren Hilfen fiir
Griechenland und schlidgt einen Umtausch der bestehenden Anleihen in Anleihen mit
einer lingeren Laufzeit vor. Entscheidend ist die Frage, ob die Ratingagenturen eine

solche geplante sanfte Umschuldung als Zahlungsausfall werten. Auf der einen Seite

wire dies ein Zahlungsausfall, da Griechenland seine Kredite den Gldubigern zu einem

518 Papastamkos/Kotios (2011): 20; vgl. auch Gregosz/et al. (2012): 13; Sapir/et al. (2014): 23 ff.
*1% y/gl. Handelsblatt (2011a); mit Verweis auf die FTD.

%20 \/g1. Spiegel-Online (2011g).

%21 y/gl. Euractiv (2011g).

%22 EAZ (2011a).

%23 \/gl. FAZ (2011a).

%24 \/gl. Kunstein/Wessels (2011): 317.

%25 \/gl. Schild (2012): 402.
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spateren Zeitpunkt als vereinbart zuriickbezahlt. Auf der anderen Seite erhielten die
Gldubiger ihr Geld zwar spiter, dafiir aber in voller Hohe.’”® Die EZB warnt
eindringlich, bei einem Zahlungsausfall griechische Anleihen nicht mehr als
Notenbanksicherheiten zu akzeptieren. Dies sei zugleich ein Kreditereignis, mit dem
Kreditausfallversicherungen fillig wiirden, die die Finanzkrise von 2008 mitverursacht
hitten.>”’

Auf einem deutsch-franzosischen Zweiergipfel am 17. Juni 2011 in Berlin
vereinbaren Merkel und Sarkozy zunéchst eine freiwillige Beteiligung der privaten
Gldubiger, bei denen sie um einen substanziellen Beitrag werben wollen, zudem diirfe
diese Umschuldung von den Ratingagenturen nicht als Zahlungsausfall Griechenlands
gewertet werden. Die Beteiligung soll auBlerdem im Einvernehmen mit der EZB
ausgestaltet werden.””® Die Euro-Finanzminister bestitigen die finanziellen
Schwierigkeiten Griechenlands, sich im kommenden Jahr am Finanzmarkt selbst
teilzufinanzieren und erkléren am 19./20. Juni gegeniiber Griechenland ihre Bereitschaft
zu weiteren Finanzhilfen mit einer freiwilligen Beteiligung der privaten Glaubiger. Uber

die Details soll im Juli entschieden werden.>*’

Darauthin stellt der Europdische Rat am
23./24. Juni Griechenland ein weiteres Hilfspaket in Aussicht. Ein Zahlungsausfall soll
ausgeschlossen werden.”*” Allerdings zeigen Gespriche mit den Gliubigerbanken, dass
eine freiwillige Beteiligung keinen substanziellen Beitrag einbringt. Uberdies kiindigen
die Ratingagenturen an, auch eine freiwillige Beteiligung als Zahlungsausfall
einzustufen. Die deutsch-franzosische Vereinbarung ist damit hinféllig. Auch strittig
bleibt damit, ob die privaten Glaubiger im Rahmen einer Umschuldung an den neuen
RettungsmafBnahmen Griechenlands beteiligt werden.”!

Nachdem der italienische Ministerpriasident Silvio Berlusconi den Sparkurs
seines Finanzministers Anfang Juli 2011 in Frage stellt, steigen die Risikoprdmien auf
die Anleihen Italiens und der anderen Krisenldnder nach dem 8. Juli schlagartig. Die

Finanzmarkte fiirchten nicht mehr nur eine Umschuldung Griechenlands, sondern auch

eine Umschuldung der anderen Krisenlédnder. Zugleich fallen die europdischen

526 \/g1. Spiegel-Online (2011i).

%27 \/gl. Selmayr (2012a): 105/106.

528 Vgl. Bundesregierung (2011f).

529 Vgl. Eurogruppe (2011c).

%% v/gl. Europaischer Rat (2012): 51-56.
%1 vgl. Spiegel-Online (2011m).
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Aktienkurse. Die Krise weitet sich auf Italien aus.’*? Die EZB fordert daraufhin, den
Rettungsschirm erneut aufzustocken, gar auf 1,5 Bio. Euro zu verdoppeln. ,,Der
bestehende Schirm in Europa reicht nicht aus, um eine glaubwiirdige Schutzmauer um
Italien zu bauen® >**, heifit es in Zentralbankkreisen. Zugleich geht es der EZB um eine
flexiblere Ausgestaltung der EFSF. , Die europdischen Notenbanken sind nicht mehr
bereit, weitere Anleihen der Staaten zu kaufen >**, heifit es weiter. Da die Kurse fiir
griechische Anleihen gesunken sind, kann mit dem Kauf dieser Anleihen durch die
EFSF am Sekunddrmarkt zugleich die Gesamtverschuldung Griechenlands gesenkt
werden. Schon Anfang des Jahres wurde die Forderung laut, die EFSF auszuweiten.
Allerdings einigten sich die Staats- und Regierungschefs auf ihrem Mérz-Gipfel nur auf
eine Aufstockung des Finanzvolumens. Die Erweiterung des Instrumentariums um den
umstrittenen Kauf von Anleihen am Sekundérmarkt wurde nicht weiter verhandelt.”*
Insbesondere  der CDU/CSU-Koalitionspartner ~ FDP  lehnt eine  solche
Sekundirmarktintervention ab.>*®

Den Euro-Finanzministern gelingt es auf einem Treffen der Eurogruppe am 11.
Juli 2011 nicht, die Frage der Glaubigerbeteiligung bei einem neuen Hilfspaket fiir
Griechenland zu 16sen. Zwar einigen sich die Minister darauf, die EFSF zu
flexibilisieren, ohne jedoch weitere Details wie die Frage des Anleihekaufes
festzulegen. Dies bestirkt die Finanzmérkte in ihren Zweifeln iiber die Stabilitit des
Euro-Wihrungsgebietes.”*’

Darauthin beruft EU-Ratsprisident Van Rompuy am 15. Juli 2011 einen
Sondergipfel der Euroldnder fiir den 21. Juli ein. Er erklért: ,,Unsere Agenda wird die
Finanzstabilitit im Euro-Raum als Ganzes sowie die zukiinftige Finanzierung des

griechischen Hilfsprogrammes sein“>>*

. Die Staats- und Regierungschefs stehen nun
davor, rote Linien =zu {berschreiten. Die von Deutschland geforderte
Gléaubigerbeteiligung wiirde von den Ratingagenturen als Zahlungsausfall gewertet.

Dies hat der Juni-Gipfel aber ausgeschlossen. Zugleich soll die EFSF Staatsanleihen am

582 Vgl. Maruhn (2012): 419; Ritz (2011): 2; Schmieding (2012): 15.
*% Die Welt (2011c).

*% Die Welt (2011c).

%% \/gl. Europaischer Rat (2012): 32-37.

%% v/gl. FAZ (2011b).

*% \/gl. Rat der Europaischen Union (2011d): 15; Ritz (2011): 2.
%% Zeit-Online (2011).
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Sekundirmarkt kaufen diirfen. Dies hat jedoch Deutschland bisher ausgeschlossen.’*

Um die Differenzen im Vorfeld des Gipfels beizulegen, treffen sich Merkel und
Sarkozy am Vorabend zu einem deutsch-franzosischen Zweiergipfel im Berliner
Kanzleramt. Damit haben die Staats- und Regierungschefs am Gipfel folgende
Entscheidungen zu fillen:

1. Wie soll das Hilfspaket fiir Griechenland finanziert werden?

2. Wie soll der temporére Euro-Rettungsschirm EFSF flexibilisiert werden?

In beiden Entscheidungen stehen den Staats- und Regierungschefs jeweils zwei
Handlungsalternativen offen. Die Frage, ob iiberhaupt ein zweites Hilfspaket zur
Verfiigung gestellt werden soll, ist obsolet. Alle Staats- und Regierungschefs haben
bereits mehr als deutlich eine Insolvenz Griechenlands ausgeschlossen. Im Mittelpunkt
der ersten Entscheidung steht stattdessen die Frage, ob das Hilfspaket allein aus
Finanzhilfen der Eurostaaten finanziert oder ob iiber eine Umschuldung erstmalig auch
private  Gldubiger beteiligt werden sollen. Daher beschrinken sich die
Handlungsalternativen auf Finanzhilfen und Umschuldung:>*’

1. Finanzhilfen (FH),

2. Umschuldung (U).

Um die Finanzierungsliicke Griechenlands fiir das Jahr 2012 zu schlielen, kann
als erste Alternative ein weiteres Hilfspaket mit Finanzhilfen (FH) bereitgestellt werden.
Mit den vorausgegangenen Entscheidungen der Staats- und Regierungschefs im Jahre
2010 tiber das erste Hilfspaket fiir Griechenland und einen Euro-Rettungsschirm sind
die Modalitéiten fiir Finanzhilfen bereits festgelegt worden. Diese werden unter strikter
Konditionalitit durch die FEurostaaten selbst (und nicht durch die EU) an die
Krisenstaaten zur Verfligung gestellt. Unter diesen Bedingungen wurden anschlieend
auch Irland und Portugal Finanzhilfen gewihrt. Die anfingliche Gefahr eines Moral
Hazard-Verhaltens bei bedingungsloser Finanzhilfe soll damit gebannt werden.>*!

Mit der EFSF und ihrer unter strikter Konditionalitdt gewéhrten Finanzhilfe
konnen die Krisenldnder und auch Griechenland ,,auf dem Reformkurs gehalten werden,

den sie brauchen, um ihr Wachstumspotenzial zu erhdhen und damit auf Dauer ihre

%% v/gl. Euractiv (2011h).
>0 v/gl. Darvas (2011): 7 ff.; Paul (2011): 448/49; Ritz (2011): 2/3.
1 Vgl. Gregosz/et al. (2012): 65.
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Schulden wieder selbst tragen zu konnen.>*?

Die bereits beim ersten Hilfspaket
praktizierte Methode einer schrittweisen Auszahlung der Hilfskredite ermdglicht im
Gegensatz zu einer einmaligen Umschuldung eine langfristige Einflussnahme auf die
Reformbemiihungen Griechenlands. Allerdings scheint sich das erste Hilfspaket trotz
Auflagen als unzureichend zu erweisen, die Tragfdhigkeit der griechischen
Staatsschulden zu gewihrleisten. Es kann daher angezweifelt werden, ob ein weiteres
Hilfspaket, das ebenfalls ausschlieBlich aus Finanzhilfen besteht, dieses Ziel erreichen
wiirde.”®

Als Alternative kommt dementsprechend eine Umschuldung (U) Griechenlands
unter Beteiligung der privaten Gliubiger in Betracht. Die Argumente einer solchen
Umschuldung sind weitgehend deckungsgleich mit denjenigen der ersten Diskussion
iiber Hilfen fiir Griechenland Anfang 2010. Auf der einen Seite ldsst sich der
Refinanzierungsbedarf des Landes senken und so dessen finanzielle Situation
entspannen. Zugleich bewerten die Finanzmérkte das Risiko Griechenlands neu und
halten dieses zum Sparen und Reformieren an. Nicht zuletzt haben die Markte in den
letzten Monaten iiber die Risikoprdmien bereits eine Umschuldung eingepreist. Auf der
anderen Seite droht eine Umschuldung Griechenlands die anderen Krisenldnder
anzustecken, indem auch deren Risikoprdmien steigen und es zu einer sich selbst
verstirkenden negativen Zinsspirale kommt. Allein schon die offen ausgetragene
Diskussion zwischen Deutschland und Frankreich iiber eine Umschuldung hat zu
steigenden Risikoprimien gefiihrt.>**

Entscheidend kommt die Warnung der EZB hinzu, iiber eine Umschuldung
private Glaubiger zu beteiligen. Werten die Ratingagenturen eine solche Umschuldung
als Zahlungsausfall, erkennt die EZB griechische Staatsanleithen nicht mehr als
notenbankfdhige Sicherheiten an. Die griechischen Banken kdnnen sich bei der EZB
nicht mehr refinanzieren und das griechische Bankensystem droht zusammenzubrechen
und andere europdische GroBbanken mitzureilen. SchlieBlich hat auch die EZB selbst
im Rahmen ihres Stiitzungsprogrammes ,Securities Marktes Programme*

Staatsanleihen der Krisenldnder gekauft, die sie bei einer Umschuldung Griechenlands

abschreiben miisste. Mit einem Zahlungsausfall tritt aulerdem ein Kreditereignis ein, in

2 Schmieding (2012): 14.
>3 \/gl. Zeitler (2011): 88.
4 vgl. Kirchner (2011): 3/4; Matthes (2012): 7/8.
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dessen Folge Zahlungsverpflichtungen aus Kreditausfallversicherungen fiir griechische
Anleihen  fdllig  werden. Es  waren  Finanzprodukte = mit  solchen
Kreditausfallversicherungen, die die Finanzkrise von 2008 mitverursacht haben, indem
mit ihnen nichtregulierte Spekulationsgeschifte gemacht wurden.”*’

Behandelte der Mérz-Gipfel eine Aufstockung des Finanzvolumens der EFSF,
geht es jetzt beim Juli-Gipfel in der zweiten Entscheidung tiber eine Flexibilisierung der
EFSF um eine Erweiterung des Instrumentariums. Im Mittelpunkt der Verhandlungen
steht die konkrete Frage, ob die EFSF zukiinftig am Sekunddrmarkt intervenieren und
dort Staatsanleihen kaufen diirfe. Da die EFSF bereits Anleihen am Primdrmarkt kaufen
darf, ergeben sich zwei Handlungsalternativen zwischen der Beibehaltung des Status
quo der EFSF einerseits und ihrer Erweiterung um die Moglichkeit der
Sekundirmarktintervention andererseits:

1) Status quo der EFSF (EFSFsg),

2) Sekunddrmarktintervention der EFSF (EFSFgy).

In der ersten Alternative wird der Status quo der EFSF (EFSFgq) beibehalten.
Die EFSF vergibt weiterhin Hilfskredite an Krisenldnder und kauft unter bestimmten
Auflagen ausschlieflich Staatsanleihen direkt am Primédrmarkt bei deren Erstausgabe
durch die Krisenldnder. Solche Primdrmarktkéufe haben letztlich eine dhnliche Wirkung
wie die schon praktizierte direkte Kreditvergabe der EFSF an die betroffenen Lander.>*®
In der zweiten Alternative mit der Sekundirmarktintervention (EFSFgy) kauft die
EFSF bereits emittierte im Umlauf befindliche Staatsanleihen der Krisenldnder an den
Wertpapiermirkten, d. h. direkt von privaten Investoren. Dies senkt zwar die Zinslast
der Krisenldnder und verschafft ihnen finanziellen Spielraum zur Konsolidierung,
jedoch dndert dies nichts an deren Wettbewerbsschwichen und nimmt zugleich Druck

%7 Der Kauf von Staatsanleihen am

von ihnen, wichtige Reformen durchzufiihren.
Sekundiarmarkt durch die EFSF hat die gleiche Wirkung wie ein solcher Kauf durch die
EZB. Nach Ansicht des CENTRUMS FUR EUROPAISCHE POLITIK entlasten in
beiden Fillen Sekunddrmarktkiufe lediglich die Kapitalanleger: ,,Sie befreien sie von

threr Haftung fiir das eingegangene Kreditausfallrisiko und ermdglichen es

545 Vgl. Kunstein/Wessels (2011): 317; Paape/Kiereta/Maus (2014): 337 ff.; Selmayr (2012a):
105/106; Selmayr (2012b): 118/119.

8 \/gl. Sauer/Roosebeke (2011): 4; Zeitler (2011): 88.

7 Vgl. Sauer/Roosebeke (2011): 4; Zeitler (2011): 88.
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Finanzinstituten, auf Kosten der garantierenden EFSF-Staaten ihre Bilanzen von

“>% Fiir die Erweiterung des EFSF-

ausfallgefdhrdeten Staatsanleihen zu bereinigen.
Instrumentariums um solche Sekundirmarktinterventionen ist eine Anderung der EFSF-

Vertrage notwendig, der die nationalen Parlamente zustimmen miissen.

7.2. Nationale Priferenzbildung

Die Verschirfung der finanziellen Schwierigkeiten Griechenlands durch dessen
Finanzierungsliicke fiir das Jahr 2012 fiihrt zu einem Sondergipfel der Eurostaaten Ende
Juli 2011. Die Staats- und Regierungschefs entscheiden sowohl iiber die Finanzierung
eines weiteren Hilfspaketes fiir Griechenland, als auch iiber eine Flexibilisierung der
EFSF. Da sich am 20. Juli, dem Vorabend des Euro-Gipfels, Bundeskanzlerin Merkel
und Staatsprisident Sarkozy zu einem deutsch-franzosischen Zweiergipfel treffen, um
ihre Meinungsverschiedenheit auszurdumen, konnen erneut Deutschland und Frankreich
als die beiden zentralen Akteure identifiziert werden. Wie bisher auch werden als
wichtige innerstaatliche Akteure die jeweils nationalen Banken herangezogen.

Die Préferenzbildung Deutschlands zur ersten Entscheidung iiber ein weiteres
Hilfspaket fiir Griechenland steht in der Denkweise des ersten Hilfspaketes an
Griechenland vom Mai 2010 (aber auch der Hilfspakete an Irland vom November 2010
und an Portugal vom April 2011), wonach ohne Hilfsmaflnahmen eine Insolvenz eines
Eurolandes und damit der Zusammenbruch des Euro-Wiahrungsgebietes drohen.”® In
einer Regierungserklirung von Bundesfinanzminister Schéuble kommen die

Préferenzen der Bundesregierung zum Ausdruck:

.im Falle einer ungeordneten Insolvenz ist mit Zweit- und
Drittrundeneffekten zu rechnen. [Das] missen wir im Interesse der Stabilitat des
Euro und Europas zu verhindern wissen. [...] Die Zeit, die wir fur Griechenland
gewinnen missen und in der Griechenland unsere Hilfe fur die notwendige
Anpassung braucht — das geht nicht Uber Nacht —, darf nicht zulasten einer
Ruckflhrung des privaten Engagements zulasten der Gemeinschaft der
Steuerzahler fiihren. Deshalb missen wir auf der Beteiligung des Privatsektors
bestehen. [...]

Griechenland gewinnt damit die noétige Zeit, grundlegende Reformen
durchzufihren und Marktvertrauen zurlickzugewinnen. Ein solches Verfahren
minimiert das Risiko negativer Kapitalmarktreaktionen, stellt eine faire

*8 Sauer/Roosebeke (2011): 4.
%9 vgl. Handelsblatt (2011c).
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Lastenteilung zwischen Steuerzahlern und privaten Glaubigern sicher, und es
sendet im Ubrigen auch im Sinne der Vorbeugung ein deutliches Signal an alle,
dass eigene Verluste nicht umstandslos auf die Steuerzahler abgewalzt werden
kénnen.“*®

Aus der Regierungserklirung geht nicht nur die Bereitschaft der
Bundesregierung zu weiteren Finanzhilfen hervor, sondern auch deren klare Préiferenz
fiir eine Umschuldung mit Privatgldubigerbeteiligung. Bereits seit dem vergangenen
Oktober-Gipfel 2010, auf dem die Staats- und Regierungschefs den dauerhaften
Krisenmechanismus ESM beschlossen, spricht sich die Bundesregierung grundsétzlich
fiir einen Einbezug der Privatinvestoren aus. Thr Argument damals wie jetzt ist eine
verantwortungsbewusstere Kreditvergabe der Mirkte an die Eurolinder.”®' Dass nun im
zweiten Hilfspaket fiir Griechenland iiber eine Umschuldung eine Beteiligung privater
Gldubiger an den Hilfsmafnahmen auch erstmalig tatsdchlich zum Tragen kommen soll,
deutet auf einen Priaferenzwandel der Bundesregierung hin. Denn beim ersten
Hilfspaket hat diese noch vorrangig Finanzhilfen priferiert und eine Umschuldung
abgelehnt. Ein solcher Priferenzwandel ist gemid Moravcik auf verdnderte
wirtschaftliche Umstinde und innerstaatliche Politikwechsel zuriickzufiihren. Hierfiir
lassen sich folgende Griinde identifizieren:

Die verdnderten wirtschaftlichen Umstinde spiegeln sich in den
Auslandsforderungen der deutschen Banken gegeniiber Griechenland wider. Zum einen
zeigt Abbildung 12, dass noch im Maérz 2010 zu Beginn der Staatsschuldenkrise in
Griechenland deutsche Banken griechische Auslandsforderungen in Hohe von rund 32,9
Mrd. Euro hielten, die sie bis Juni 2011 um rund 30 % auf rund 23,3 Mrd. Euro kréftig
abgebaut haben. Davon machen Forderungen gegeniiber den 6ffentlichen Haushalten
Griechenlands nur einen Anteil von rund 17 Mrd. Euro aus. Der Rest betrifft

griechische Banken und Unternehmen.>*

Die Bundesregierung schitzt auf Grund dieses
veranderten wirtschaftlichen Umstandes die Gefahr einer eskalierenden Bankenkrise,
vor der die EZB im Falle einer als Zahlungsausfall gewerteten Umschuldung

eindringlich warnt, als geringer ein.”>> Mit dem Rettungsschirm EFSF ist auBerdem ein

550 Bundesregierung (2011e).

%1 v/gl. Schauble (2011b): 5.
%2 \/gl. Deutsche Bundesbank (2013c).
%3 v/gl. Schild (2012): 402.
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Instrument geschaffen worden, um finanzielle Schieflagen im Euro-Wéhrungsgebiet zu
verhindern.

Allerdings betrifft die Forderung nach Privatgliubigerbeteiligung an einer
Umschuldung vor allem deutsche Geschiftsbanken, die unter staatlichem Einfluss
stehen. Allein die im Zuge der Finanzkrise verstaatliche Bank Hypo Real Estate hélt
iiber ihre Bad Bank FMS Wertmanagement Forderungen in Hohe von 7,4 Mrd. Euro,
fiir die der deutsche Staat und damit der Steuerzahler einstehen. Die teilverstaatlichte
Commerzbank wiederum hilt Forderungen in Hohe von rund 2,9 Mrd. Euro.
Zugleich hilt auch die EZB griechische Anleihen im Wert von rund 50 Mrd. Euro.
Deren Abschreibungsverluste wiirden von den Eigentiimern der EZB, den Eurostaaten
und damit vom Steuerzahler, getragen werden. Im Fall Deutschlands sind dies 27 % der

555
Summe.

»Das Offentlichkeitswirksame Verlangen der deutschen Politik, ihre
Rettungsschirmphilosophie mit der Umschuldungsbeteiligung auch  privater
Gldubigerbanken populdrer auszugestalten, richtet sich also vor allem an den deutschen
Staat selbst.«>>°

Dass sich die Bundesregierung trotz dieser drohenden Kosten fiir den deutschen
Staat flir eine Umschuldungsbeteiligung ausspricht, hdngt mit einem innerstaatlichen
Politikwechsel zusammen. Dieser geht auf den immer groferen Widerstand in der
Offentlichkeit und den damit verbundenen immer groBeren Widerstand der
Regierungsfraktionen, insbesondere des CDU/CSU-Koalitionspartners FDP, gegen die
Euro-Rettungsschirmpolitik zuriick.”>’ FDP-Vizekanzler Rosler betont: ,,Vor allem
brauchen wir den Einstieg in eine private Gliubigerbeteiligung.“>*® Der Widerstand
miindet im Juni 2011 schlieBlich in einem mit den Stimmen der Regierungsfraktionen
angenommenen EntschlieBungsantrag des Bundestages, in dem die Bundesregierung

dazu aufgefordert wird

,heuen Finanzhilfen fir Griechenland nur zuzustimmen, wenn eine
angemessene Beteiligung privater Glaubiger eingeleitet wird, damit die
Schuldentragfahigkeit Griechenlands sichergestellt und eine faire Lastenteilung
zwischen der 6ffentlichen und privaten Seite erreicht werden kann [...].“559

%% \/gl. Schafer, W. (2011): 443.

%% v/gl. Spiegel-Online (2011k).

%% gchafer, W. (2011): 443.

7 \/gl. Loth (2014): 410; Rinke (2011); Spiegel-Online (2011j).
%8 EAZ (2011D).

%% Deutscher Bundestag (2011): 2.
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Die Bundesregierung nimmt darauthin diese Forderung in ihre
Verhandlungsposition fiir den Gipfel auf, womit die Beteiligung privater Glaubiger {iber
eine Umschuldung zur Bedingung der Bundesregierung fiir weitere Finanzhilfen an
Griechenland wird. Zugleich fordert sie von den Privatglédubigern einen ,,messbaren und
substanziellen”®, d. h. verbindlichen Beitrag, um im eigenen fiskalischen Interesse die
Finanzhilfen der Eurostaaten geringer halten zu konnen. Daraus leitet sich auch ihr
Argument ab, mit dem die Privatglaubiger zur Teilnahme gewogen werden sollen:
,»Ohne weitere Hilfen wére Griechenland bankrott und Anleiheglédubiger wiirde der
Verlust ihres gesamten Investments drohen. '

Die deutschen Banken zeigen sich jedoch gegeniiber der Forderung der
Bundesregierung zuriickhaltend. Der Bundesverband deutscher Banken schliet zwar
eine freiwillige Beteiligung der Banken an einer Umschuldung nicht aus, diese diirfe

32 Die deutschen Banken

aber ,,nur am Ende einer fiir alle tragfdhigen Losung stehen.
préaferieren dementsprechend vorrangig reine Finanzhilfen und nur nachrangig auch eine
freiwillige Beteiligung ihrerseits. Eine verpflichtende Beteiligung lehnt der
Bankenverband hingegen ab und warnt in diesem Fall vor einer Kettenreaktion fiir die
anderen Krisenldnder. Er schldgt stattdessen Anreize vor, etwa Garantien der
Eurostaaten, um eine freiwillige Beteiligung zu fordern.”®

Dahinter steht das kommerzielle Interesse der Banken, mit einem moglichst
geringen Eigenbeitrag zur Rettung Griechenlands einen moglichst groen Teil ihrer
Investments in der gesamten Eurozone zu sichern. Die privaten Banken haben jedoch
bereits einen spiirbaren Teil ihrer Auslandsforderungen gegeniiber Griechenland im
Vergleich zum Mai 2010 abgebaut. AuBerdem treffen die Verluste eines
Forderungsverzichtes im Falle einer Gldubigerbeteiligung nicht zuletzt (teil-
)verstaatliche Banken. Der Bankenverband sagt daher selbst iiber mogliche
Abschreibungen: ,,Fiir die deutschen Banken wird das aber verkraftbar sein.«>%
FDP-Vizekanzler Rosler fordert jedoch nicht nur eine

Privatgldubigerbeteiligung, sondern spricht sich auch entschieden gegen die

%0 Handelsblatt (2011c).

%1 Gregosz/et al. (2012): 55.

%2 Handelsblatt (2011c).

%3 \/gl. BdB (2011); Handelsblatt (2011c).
%4 BdB (2011).
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Erweiterung des EFSF-Instrumentariums aus: ,,Der Rettungsfonds EFSF darf nicht zum
Glaubiger griechischer Anleihen werden, indem er solche Anleihen auf dem
Sekundirmarkt selbst kauft.>®> Mit dhnlichen Argumenten wie gegen die beim ersten
Hilfspaket fiir Griechenland diskutierten Anleihekdufe durch die EZB lehnt die
Bundesregierung auch jetzt Anleihekdufe durch die EFSF ab. In diesem Fall miisste der
deutsche Staat immer hohere Haftungsrisiken eingehen, was die deutsche
Kreditwiirdigkeit gefdhrdet. Im Gegenzug konnten die Banken ihre Risikoanleihen auf
Kosten des Steuerzahlers abstofen. Dementsprechend bevorzugen wiederum die
deutschen Banken eine Sekundérmarktinterventionen. *®

Zusammenfassend préferiert die Bundesregierung in der ersten Entscheidung
iiber die Finanzierung eines weiteren Hilfspaketes fiir Griechenland entsprechend dem
innenpolitischen Widerstand gegen die praktizierte Rettungsschirmpolitik nunmehr eine
Beteiligung privater Glaubiger iiber eine Umschuldung an eben dieser Finanzierung.
Die deutschen Banken lehnen dies zwar ab, schlieBen aber eine freiwillige Beteiligung
nicht vollig aus. In der zweiten Entscheidung iiber eine Flexibilisierung der EFSF lehnt
die Bundesregierung auf Grund weiter steigender Haftungsrisiken fiir den
Bundeshaushalt einen Ankauf von Staatsanlethen durch die EFSF am Sekundédrmarkt
ab. Die Banken hingegen bevorzugen diese Alternative, mit der sie die
ausfallgefdhrdeten Anleihen aus ihrer Bilanz beseitigen konnen. Damit kommt folgende

Priaferenzordnung fiir Deutschland zustande:

Erste Entscheidung: U >FH
Zweite Entscheidung: EFSFgq > EFSFguy

Der Préferenzbildungsprozess in Frankreich zeigt in der ersten Entscheidung
iiber die Finanzierung eines weiteren Hilfspaketes fiir Griechenland weiterhin die
Bereitschaft zur Gewdéhrleistung der Finanzstabilitit im Euro-Wéhrungsgebiet. Die
franzosische Finanzministerin Lagarde erkldrt allerdings zur Option einer
Umschuldung: ,,Wir schlieBen das in welcher Form auch immer absolut aus. Noch

weniger stellt sich die Frage, ob Griechenland die Eurozone verlédsst. Ich mdchte die

%5 EAZ (2011D).
%6 \/gl. Mandler/Tillmann (2010): 8/9; Neyer (2010): 505/06; Sauer/Roosebeke (2011): 4.
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Investoren beruhigen.“>®” Damit priferiert die franzosische Regierung klar ein
Hilfspaket aus Finanzhilfen ohne die Privatgldubiger iiber eine Umschuldung daran zu
beteiligen. Als Begriindung nennt Lagarde die Gefahr hoherer Zinsen fiir die
Eurostaaten und Verluste der EZB durch griechische Anleihen in deren Besitz.”®® Diese
Gefahr und Verluste widersprechen dem fiskalpolitischen Interesse Frankreichs.

Zentrales Handlungsmotiv fiir die franzosische Regierung ist dabei die Wahrung
ithres AAA-Ratings, das eine giinstige Refinanzierung der wachsenden
Staatsverschuldung ermoglicht.”® Wihrend Deutschland in  der Krise sein
Haushaltsdefizit spilirbar unter die Maastricht-Grenze von 3 % des BIP senkt und dank
einer guten konjunkturellen Lage seine Schuldenquote konstant hélt, verharrt laut
Eurostat das franzdsische Haushaltsdefizit deutlich iiber der 3 %-Grenze und ldsst die
Schuldenquote  unauthorlich  steigen. Frankreich befiirchtet in  Folge einer
Glaubigerbeteiligung nicht nur steigende Zinsen und damit Refinanzierungskosten fiir
die Krisenldnder, sondern auch fiir sich selbst. Diese erschweren jedoch die
Haushaltskonsolidierung und gefihrden die Kreditwiirdigkeit.”’® Kdmen noch Verluste
der EZB in Folge der Abschreibung griechischer Staatsanleihen in ihren Bilanzen hinzu,
fiir die der franzosische Staat als Eigentimer der EZB haftet, erhoht sich die
Staatsverschuldung noch weiter.

Ein weiteres Handlungsmotiv der franzdsischen Regierung ist das finanzielle
Engagement franzdsischer Banken in Griechenland. Auch der nach einer
Regierungsumbildung neu eingesetzte franzosische Finanzminister Frangois Baroin
bekriftigt: ,,Wir wollen kein Kreditereignis, sprich eine Umschuldung

Griechenlands*>”!

. In einem solchen Fall drohen auch den europdischen Grof3banken
erhebliche finanzielle Schwierigkeiten. Die franzosische Regierung bewertet dabei die
,Qefahr einer erneut eskalierenden Bankenkrise hoher als Deutschland.“>’> Denn
Abbildung 13 zeigt zwar, dass auch die franzosischen Banken ihre

Auslandsforderungen gegeniiber Griechenland seit Ausbruch der Staatsschuldenkrise

%7 | e Figaro (2011).

%8 \/gl. Handelsblatt (2011b).
%9 v/gl. Schild (2012): 402.
*7% y/gl. Schild (2012): 402.
*"1 Spiegel-Online (2011n).
%2 Schild (2012): 402.
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sogar um 50 % reduziert haben. Allerdings sind die franzdsischen Banken weiterhin vor
den deutschen die groBeren Auslandsgldubiger Griechenlands.

Die Ratingagentur Moody’s priift daher eine Herabstufung der Kreditwiirdigkeit
der franzosischen GroBbanken im Falle einer Gliubigerbeteiligung.’”® Allein die
privaten GroBBbanken BNP Paribas, Sociét¢ Générale und Crédit Agricole haben
zusammen 8 Mrd. Euro in griechischen Anleihen investiert. Dazu kommen noch die
Forderungen ihrer griechischen Tochterbanken.”’* Damit befinden sich die Risiken
nicht wie in Deutschland in den Bilanzen staatlicher oder staatlich gestiitzter Banken,
sondern in den Bilanzen der privaten Banken. Entsprechend groBer ist das Risiko fiir
das private Bankensystem Frankreichs.”’”> Die franzdsischen Banken préferieren daher
Finanzhilfen fiir Griechenland ohne eine Umschuldung mit Beteiligung privater
Gldubiger. Ein Vorschlag der franzosischen Banken in Absprache mit der Regierung fiir
eine Investoreninitiative gegeniiber Griechenland, bei der Gelder auslaufender
griechischer Anleihen in neue mit 30-jéhriger Laufzeit reinvestiert werden sollen, zeigt
allerdings die Bereitschaft der Banken, notfalls selbst mit zur Rettung Griechenlands
beizutragen.’’®

In der Entscheidung iiber eine Flexibilisierung der EFSF durch die Erweiterung
des Instrumentariums hat die franzdsische Regierung schon Anfang des Jahres 2011 den
Vorschlag von Kommissionsprisident Barroso zum Kauf von Staatsanleithen am
Sekundidrmarkt durch die EFSF als eine Option bezeichnet. ,,Wir sollten fiir alles offen
sein, was geeignet und effizient ist>’’, sagte die damalige franzosische
Finanzministerin Lagarde. ,,Wir sollten das Pro und Contra abwégen und entscheiden,
was am wirksamsten ist.“"’® Durch den Riickkauf griechischer Anleihen durch die EFSF
zu den niedrigen, aktuellen Marktpreisen kann nicht nur Griechenlands Staatsschuld
reduziert werden. Sondern wie schon von EZB-Anleihekdufen beim Mai-Gipfel 2010
und der Aufstockung der EFSF beim Mirz-Gipfel 2011 profitiert Frankreich auch jetzt

von EFSF-Anleihekdufen wieder iiberproportional. Die franzdsischen Banken kdnnen

ihre vergleichsweise zahlreichen Risikoanleihen an die EFSF und damit auf Kosten der

73 \ygl. NYT (2011).

™ \/gl. Schafer, W. (2011): 443.

%% \/gl. Spiegel-Online (2011n).

%7® Zum Vorschlag der franzosischen Banken siehe Kopf (2011).
*"" Spiegel-Online (2011f).

*"8 Spiegel-Online (2011f).
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Steuerzahler der Eurostaaten abtreten. Gleichzeitig haftet der franzosische Staat
entsprechend dem EFSF-Beitragsschliissel fiir einen geringeren Anteil dieser
Anleihekiufe als Deutschland.’” Die franzdsische Regierung und deren Banken
priferieren daher eine Sekundirmarktintervention der EFSF.>*

Zusammenfassend bevorzugen in der ersten Entscheidung sowohl die
franzosische Regierung, als auch die franzdsischen Banken die Finanzierung des neuen
Hilfspaketes fiir Griechenland ausschlieBlich aus Finanzhilfen ohne Beteiligung der
Privatglaubiger iiber eine Umschuldung. Die Regierung befiirchtet, ihre
Kreditwiirdigkeit zu verlieren, die Banken eine weiter eskalierende Bankenkrise. In der
zweiten Entscheidung bevorzugen ebenfalls Regierung und Banken gemeinsam eine
Flexibilisierung der EFSF durch die Moglichkeit einer Sekunddrmarktintervention, von

der Frankreich iiberproportional profitiert. Damit ergibt sich folgende Priferenzordnung

Frankreichs:

Erste Entscheidung:  FH>U
Zweite Entscheidung: EFSFgu; > EFSFgq

7.3. Zwischenstaatliche Verhandlung

Im folgenden Abschnitt wird der deutsch-franzosische Zweiergipfel im Berliner
Kanzleramt am 20. Juli 2011 als Vorentscheidung des Euro-Sondergipfels am 21. Juli
analysiert. Zunéchst erfolgt die Bestimmung der Verhandlungsmacht und der daraus
resultierenden Verhandlungsstrategien der Regierungen Deutschlands und Frankreichs,
dann die Umsetzung ihrer Priaferenzen und schlielich die Darstellung des gemeinsamen
Verhandlungsergebnisses. Der vorausgegangene Abschnitt zeigt sowohl in der
Entscheidung iiber die Finanzierung des zweiten Hilfspaketes fiir Griechenland, als
auch in der Entscheidung {iiber eine Flexibilisierung der EFSF eine deutliche
Priferenzdivergenz zwischen Deutschland und Frankreich. Deutschland préferiert,

private Glaubiger liber eine Umschuldung am griechischen Hilfspaket zu beteiligen und

%" Die franzosischen Banken besitzen Auslandsforderungen gegeniber Griechenland mit

Stand Juni 2011 in Héhe von ca. 35 Mrd. Euro, die deutschen Banken hingegen nur ca. 23 Mrd.
Euro. Gleichzeitig haftet der franzdsische Staat nur fur ca. 20 % dieser Anleihekaufe durch die
EFSF, der deutsche Staat hingegen fir 27 %.

%80 v/gl. Rinke (2011).
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den Status quo des EFSF-Instrumentariums beizubehalten. Frankreich hingegen lehnt
eine solche Umschuldungsbeteiligung ab und bevorzugt die Erweiterung der EFSF um
die Moglichkeit der Sekundarmarktintervention.

Aus diesen Priferenzdivergenzen folgert sich entsprechend Ziirns
situationsstrukturellem Ansatz ein Koordinationsspiel mit Verteilungskonflikt als
Verhandlungssituation des Juli-Gipfels. Sowohl die deutsche als auch die franzdsische
Regierung wollen Griechenland ein weiteres Hilfspaket zur Verfiigung stellen. Das
Verteilungsproblem besteht jedoch darin, wer die Kosten der Finanzierung trigt: Die
franzosische Regierung fordert, dass die Eurostaaten allein die Lasten tragen, die
deutsche wollte auch die Privatglaubiger beteiligen. Zugleich haben beide Regierungen
ein Interesse an einem schlagkriftigen Rettungsschirm EFSF. Allerdings besteht hier
das Verteilungsproblem darin, wer zu wessen Lasten vom Status quo, bzw. von einer
Flexibilisierung profitiert.

Nachdem die Staats- und Regierungschefs mehrere Wochen lang iiber eine
Gldubigerbeteiligung und auch iiber eine Sekunddrmarktintervention streiten, treffen
sich am Vorabend des Juli-Gipfels Merkel und Sarkozy zu einem deutsch-franzosischen
Zweiergipfel im Berliner Kanzleramt, um ihre Praferenzdivergenzen auszurdumen und
eine gemeinsame Entscheidung aller zu ermdglichen. Mit dem Ansatz der relativen
Verhandlungsmacht  von  Moravesik  lassen  sich  folgende  mogliche
Verhandlungsstrategien der deutschen und franzdsischen Regierung erkliren:

In der Frage der Finanzierung des Hilfspaketes fiir Griechenland schrinkt die
EntschlieBung der Bundestagsregierungsfraktionen, einem Hilfspaket nur in
Verbindung mit einer  Glaubigerbeteiligung  zuzustimmen, zwar  den
Verhandlungsspielraum der Bundesregierung erheblich ein und verleiht ihrer Forderung
nach eben dieser Glaubigerbeteiligung besonderes Gewicht. Ein Hilfspaket ohne die
anteiligen Hilfskredite Deutschlands als groftem Garantiegeber in der Eurozone wiirde
von den Finanzmirkten als wirkungslos betrachtet. Da Deutschland allerdings selbst ein
Interesse am Hilfspaket zur Gewdhrleistung der Finanzstabilitdit im Euro-
Wihrungsgebiet hat, ist die Bundesregierung auf Grund dieser EntschlieBung dazu
genotigt, ein Hilfspaket mit Glaubigerbeteiligung durchzusetzen. Entsprechend der
asymmetrischen Interdependenz nach Moravcsik verfiigt die Bundesregierung bei dieser

Entscheidung {iber eine geringere Verhandlungsmacht. Zumal die franzdsische
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Regierung eine Gléaubigerbeteiligung angesichts der vergleichsweise hohen
Auslandsforderungen ihrer Banken gegeniiber Griechenland ablehnt.

In der Frage der Flexibilisierung der EFSF durch Sekunddrmarktinterventionen
haben sowohl die deutsche als auch franzosische Regierung die Moglichkeit eines
Vetos. Denn diesen Sekundirmarktinterventionen muss eine Anderung der EFSF-
Vertridge vorausgehen, die eines einstimmigen Beschlusses bedarf. Da Deutschland aber
die diskutierten Anleihekdufe durch die EFSF ablehnt, kann es glaubhaft mit einem
Veto gegen die Anderung drohen, wihrend ein Veto Frankreichs angesichts des
tiberproportionalen franzosischen Nutzens solcher Kéufe unglaubwiirdig erscheint. Die
Bundesregierung verfligt daher hier iiber die gréofere Verhandlungsmacht.

Um diese Unterschiede der priferenzbasierten Verhandlungsmacht zu
iiberwinden, konnen die deutsche und franzdsische Regierung auf die Mdoglichkeit der
Verkniipfung von Verhandlungsgegenstinden zuriickgreifen. Diese steht ihnen offen, da
sie liber zwei Entscheidungen — Hilfspaket fiir Griechenland und Rettungsschirm fiir die
Eurozone — hinweg verhandeln, in denen sie unterschiedliche Priferenzen aufweisen.
Dazu zeigen sich beide jeweils in einer der Entscheidungen kompromissbereit, sodass
eine Einigung auf den groften gemeinsamen Nenner zustande kommt.

Eine solche Verhandlungsstrategie findet sich im Ergebnis des Euro-
Sondergipfels wieder, fiir das der vorausgehende Kompromiss zwischen Merkel und
Sarkozy auf ihrem Zweiergipfel im Berliner Kanzleramt die Vorlage liefert.
Deutschland gibt in der Frage der EFSF-Sekundérmarktintervention nach. Dafiir kommt
Frankreich in der Frage der Gliubigerbeteiligung bei einer Umschuldung entgegen.”®'
In Anlehnung an den Deal von Deauville liele sich dieses abermalige Tauschgeschéft
als ,,Kompromiss im Kanzleramt* bezeichnen. Mit diesem Kompromiss gelingt es
Deutschland, die anderen Eurostaaten von einer Gliaubigerbeteiligung am Hilfspaket zu

82

iiberzeugen.”® In der Erklirung der Staats- und Regierungschefs des Euro-

Wihrungsgebietes vom 21. Juli 2011 heifl3t es:

-Wir sind uns einig, ein neues Programm fir Griechenland zu unterstitzen
und — zusammen mit dem IWF und dem freiwilligen Beitrag des Privatsektors — die
Finanzierungsliicke vollstdndig zu schlieRen. [...] Der Finanzsektor hat seine
Bereitschaft erklart, Griechenland auf freiwilliger Basis durch eine Reihe von

%81 v/gl. Rinke (2011); Ritz (2011): 1; Spiegel-Online (20110).
%82 \/gl. Schwarzer (2013a): 35.
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Optionen zu unterstitzen, mit denen die langfristige Tragfahigkeit insgesamt weiter
gestarkt wird. [...]

Zur Verbesserung der Wirksamkeit der EFSF und des ESM und zur
Bekampfung der Ansteckungsgefahr kommen wir (berein, die Flexibilitat dieser
Instrumente unter Bindung an entsprechende Auflagen zu erhéhen, so dass sie
[...] an den Sekundarmarkten auf der Grundlage einer Analyse der EZB, in der das
Vorliegen auflergewodhnlicher Umstande auf dem Finanzmarkt und Gefahren fir
die Finanzstabilitdt festgestellt werden, und auf der Grundlage eines
einvernehmlich gefassten Beschlusses der Mitgliedstaaten der EFSF/des ESM
intervenieren kénnen, um eine Ansteckung zu verhindern.“*®

Das zweite Hilfspaket fiir Griechenland umfasst ein Volumen von 109 Mrd.
Euro, die von der EFSF und dem IWF zur Verfligung gestellt werden. Griechenland
erhilt davon nur 54 Mrd. Euro direkt, die restlichen 55 Mrd. Euro dienen sowohl als
Garantie fiir griechische Anleihen, damit die EZB diese im Falle der zu erwartenden
Herabstufung auf einen Zahlungsausfall weiterhin als Notenbanksicherheiten der
griechischen Banken akzeptiert, als auch als Anreiz fiir die Privatgldubiger sich an der
Umschuldung zu beteiligen. Zugleich werden die Kreditkonditionen Griechenlands
durch léngere Laufzeiten und niedrigere Zinsen verbessert. Die Privatglaubiger
beteiligen sich mit einem Volumen in Hohe von 50 Mrd. Euro — das entspricht einem
Forderungsverzicht von rund 21 % — durch einen Umtausch ihrer griechischen Anleihen
in neue mit langerer Laufzeit oder einem Verkauf dieser zu Marktpreisen mit einem
Abschlag. Die EFSF — wie auch der ESM — darf zukiinftig in Ausnahmefillen auf dem
Sekundirmarkt intervenieren und dort unter bestimmten Auflagen Staatsanleihen der
Krisenldnder kaufen. Zugleich kann der Rettungsschirm vorsorgliche Kreditlinien
bereitstellen und Darlehen an Regierungen zur Rekapitalisierung der Banken
vergeben.”**

,Die Beschliisse des Sondergipfels stellen einen Kompromiss zwischen den

finanzstarken und finanzschwachen Eurolindern dar.“>®’

Erstere begrenzen mit einer
Privatgldubigerbeteiligung ihre Kosten am zweiten Hilfspaket flir Griechenland. Im
Gegenzug wird der Rettungsschirm insbesondere durch die Mdglichkeit zur
Sekundidrmarktintervention gestirkt, um wiederum die Ansteckungsgefahren fiir die

finanzschwachen Lédnder im Fall einer als Zahlungsausfall gewerteten Umschuldung

%8 Europaischer Rat (2012): 57/58.
%% \/gl. Belke/Dreger (2011): 601 ff.; Europaischer Rat (2012): 57/58.
%% Ritz (2011): 1.
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Griechenlands zu begrenzen.’®® Die Beschliisse stellen nicht zuletzt auch die EZB
zufrieden. Wéahrend der als Zahlungsausfall gewerteten Zeit der Umschuldung
garantieren die  Eurostaaten iiber die EFSF griechische Anleihen als
Notenbanksicherheiten, sodass sich die griechischen Banken weiterhin bei der EZB
refinanzieren konnen und dem griechischen Bankensystem kein Zusammenbruch droht.
AuBerdem entlastet der Anleihekauf durch die EFSF die EZB von den Risiken des
eigenen, seit Mai 2010 laufenden Anleihekaufprogrammes.”®’

Wihrend Merkel hervorhebt, ihre Forderung nach einer Glaubigerbeteiligung an
Umschuldungen durchgesetzt zu haben, und Sarkozy erklért, der Euro-Rettungsschirm
sei angesichts seines erweiterten Instrumentariums jetzt ein ,,Europdischer
Wihrungsfonds“™®, beruhigen die MaBnahmen des Euro-Sondergipfels die
Finanzmaérkte hingegen nicht. Stattdessen flirchten die privaten Gléubiger nun weitere
Umschuldungen anderer Krisenldnder und treiben damit die Risikoprdmien auf deren
Anleihen nach oben. Auch hakt es bei der notwendigen Umsetzung der EFSF-

Vertragsanderung zur Stirkung des Rettungsschirmes.”

Mit seinen vorausgegangenen
deutsch-franzosischen Streitereien, seiner hektischen Einberufung und seinen
folgenschweren Beschliissen wird der Juli-Gipfel auch als ,,Chaos-Gipfel>®

wahrgenommen.

7.4. Zwischenfazit

Im zuriickliegenden Abschnitt ergeben sich folgende Verhandlungsergebnisse
des Juli-Gipfels 2011: Nach Vorlage eines bilateralen Kompromisses zwischen Merkel
und Sarkozy einigen sich die Staats- und Regierungschefs des Euro-Wéhrungsgebietes
in der ersten Entscheidung iiber eine Finanzierung des zweiten Hilfspaketes auf eine
Beteiligung privater Glaubiger an einer Umschuldung (U), in der zweiten Entscheidung
iiber eine Flexibilisierung des Euro-Rettungsschirmes auf die Erweiterung des EFSF-

Instrumentariums um die Mdglichkeit des Kaufs von Staatsanleihen am Sekundérmarkt

%8 \/gl. Matthes (2012): 7.

587 Vgl. Selmayr (2012a): 105 ff.; Selmayr (2012b): 117/18; zur Rolle der EZB siehe auch
Meyer-Rix (2013): 219.

%88 EAZ (2011c).

°89 v/gl. Rinke (2011); Welfens (2012): 26/27.

%0 Rinke (2011).
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(EFSFsMp). Im folgenden Zwischenfazit werden nun die Griinde fiir diese Einigung
offengelegt.

Erstens: GemiB dem situationsstrukturellen Ansatz von Ziirn ldsst sich die
Verhandlungssituation des Gipfels als ein Koordinationsspiel mit Verteilungskonflikt
betrachten. Die Verhandlungsteilnehmer zeigen sich zu einer gemeinsamen Ldsung
bereit. Dennoch ist die Aufteilung der damit verbundenen Kosten und Gewinne
umstritten. Die Wahrscheinlichkeit einer Einigung ist entsprechend verhaltnismaBig
hoch. Die vorliegende Verhandlungssituation unterstiitzt diese Annahme. Sowohl
Deutschland wie auch Frankreich wollen mit einem weiteren Hilfspaket Griechenland
vor der Insolvenz retten. Sie unterscheiden sich allerdings in der Frage, im Rahmen des
Hilfspaketes auch private Gldubiger an einer Umschuldung zu beteiligen. Ebenso
wollen beide durch eine Stiarkung des Euro-Rettungsschirmes EFSF die Finanzstabilitit
im Euro-Wihrungsgebiet gewihrleisten und damit die anderen Krisenldnder vor einer
Ansteckungsgefahr schiitzen. Doch auch in dieser Frage streiten sie, hierzu der EFSF
die Intervention auf den Sekunddrméirkten zum Kauf von Krisenanleihen direkt von den
privaten Investoren zu erlauben.

Zweitens: Die deutsche Regierung verfiigt einerseits in der Entscheidung {iber
die Finanzierung des griechischen Hilfspaketes iiber die geringere Verhandlungsmacht,
die von ihr bevorzugte Glaubigerbeteiligung durchzusetzen. Und da sie andererseits in
der Entscheidung {iber den Rettungsschirm mit einem glaubhaften Veto die EFSF-
Vertragsédnderung fiir die von Frankreich bevorzugte Sekundirmarktintervention
verhindern kann, liegt entsprechend den divergierenden Priferenzordnungen
Deutschlands und Frankreichs eine Einigung auf den kleinsten gemeinsamen Nenner
nahe, bei dem es zu Finanzhilfen fiir Griechenland allein durch die Eurostaaten (FH)

und zu einer Beibehaltung des Status quo des EFSF-Instrumentariums (EFSFgq) kommt.

Deutsche Regierung: U] >FH

Franzosische Regierung: : FH: > U

Deutsche Regierung: {EFSFSQE > EFSFgu

Franzosische Regierung: | EFSFsvil > EFSFgq
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Dass die deutsche und die franzosische Regierung im Ergebnis jedoch eine
Beteiligung der  Glaubiger iiber eine  Umschuldung (U) und eine
Sekundarmarktintervention (EFSFgy) aushandeln, ist auf die Verhandlungsstrategie
beider zurlickzufithren. Sie verkniipfen diese beiden Verhandlungsgegenstdnde
Hilfspaket fiir Griechenland und Rettungsschirm der Eurozone miteinander und machen
dem jeweils anderen in einer der beiden Entscheidungen Zugestindnisse. Die deutsche
Regierung  gibt  ihre = Ablehnung der von  Frankreich  préferierten
Sekundarmarktintervention auf. Im Gegenzug unterstiitzt die franzdsische Regierung
die Forderung Deutschlands nach einer Glaubigerbeteiligung. Bei diesem Kompromiss
handelt es sich — wie schon beim Oktober-Gipfel 2010 — um ein klassisches
Tauschgeschéft nach dem Motto ,,quid pro quo®, das beiden schlieBlich eine Einigung
auf den grofBten gemeinsamen Nenner ermoglicht.

Drittens: Der bilaterale Kompromiss zwischen Merkel und Sarkozy am
Vorabend des Gipfels im Berliner Kanzleramt dient als Vorlage fiir die
Gipfelentscheidungen der Euro-Staats- und Regierungschefs. Da dieser einen
ausgeglichenen Kompromiss zwischen den finanzstarken Lindern in der Staatengruppe
um Deutschland und den finanzschwachen Léndern in der Staatengruppe um Frankreich
darstellt, gelingt es, die anderen Regierungen auf dem Gipfel vom deutsch-
franzosischen =~ Kompromiss zu  iiberzeugen. Entsprechend dem liberalen
Intergouvernementalismus werden nur die Nationalstaaten mit ihren Staats- und
Regierungschefs analysiert, nicht jedoch die EZB als supranationale Organisation der
EU. Im Dunkeln beleibt damit die Rolle der EZB, die immer wieder eindriicklich vor
den Folgen einer Umschuldungsbeteiligung privater Glaubiger warnte und damit die

Priferenzbildung und den Verhandlungsprozess auf dem Gipfel beeinflusste.
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8. DER EURO-GIPFEL VOM 26. OKTOBER 2011:
EIN FISKALPAKT UND EINE EURO-WIRTSCHAFTSREGIERUNG

8.1. Entscheidungen und Handlungsalternativen

Die Analyse im vorherigen Kapitel behandelt den Euro-Sondergipfel vom 21.
Juli 2011. Die Staats- und Regierungschefs des Euro-Wéhrungsgebietes einigen sich, im
Rahmen eines weiteres Hilfspaketes fiir Griechenland die privaten Glaubiger iiber eine
Umschuldung an der Finanzierung zu beteiligen und gleichzeitig zur Beruhigung der
Finanzmairkte das Instrumentarium des Rettungsschirmes EFSF um die Moglichkeit zur
Sekundédrmarktintervention (,,Flexibilisierung®) zu erweitern. Diese Einigung geht auf
ein Tauschgeschift zwischen Merkel und Sarkozy vom deutsch-franzosischen
Zweiergipfel am Vorabend des Sondergipfels zuriick. Dort gibt Merkel ihre Ablehnung
einer EFSF-Flexibilisierung auf. Im Gegenzug unterstiitzt Sarkozy ihre Forderung nach
einer Umschuldungsbeteiligung der Privatgldubiger.

Doch kaum einige Tage nach dem Sondergipfel kehrt die Krise zuriick. Statt
weiterer Notmaflnahmen streben die Staats- und Regierungschefs jetzt eine
institutionelle Weiterentwicklung der Eurozone an. Dieses Kapitel analysiert dazu den
deutsch-franzdsischen Zweiergipfel in Paris vom 16. August 2011, auf dem sich Merkel
und Sarkozy fiir regelmiBige Euro-Gipfel mit einem eigenen Euro-Ratsprisidenten und
eine Schuldenbremse in den Eurolédndern aussprechen. Ihr Kompromiss ist erneut die
Grundlage fiir den eigentlichen Euro-Gipfel am 26. Oktober 2011 im Rahmen des
Doppelgipfels am 23. und 26. Oktober 2011. Dessen Beschliisse enthalten neben
zusidtzlichen StabilisierungsmaBBnahmen auch die Einigung auf eine Euro-
Wirtschaftsregierung  und  einen  Fiskalpakt  zur  Einfilhrung  strikterer
Haushaltsvorschriften. Die Gliederung dieses Kapitels bleibt mit den Abschnitten
Entscheidungen und Handlungsalternativen, nationale Préferenzbildung,
zwischenstaatliche Verhandlung und Zwischenfazit unveréndert.

Die Beschliisse des Juli-Gipfels entschirfen die Krise nicht. Die Risikoprdmien
fiir italienische und spanische Staatsanleihen steigen auf neue Hochststinde.

Zunehmend droht auch diesen beiden Eurolindern die Uberschuldung. In einem
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Schreiben vom 3. August kritisiert EU-Kommissionsprisident Barroso die

Unzulédnglichkeit der vergangenen Beschliisse:

.Markets remain to be convinced that we are taking the appropriate steps
to resolve the crisis.

The 21st of July bold decisions on the Greek package and the increased
flexibility of the EFSF [...] are not having their intended effect on the markets.
Markets highlight, among other reasons, [...] the undisciplined communication and
the complexity and incompleteness of the 21st July package. [...]

| also take the opportunity to urge a rapid re-assessment of all elements
related to the EFSF, and concomitantly the ESM, in order to ensure that they are
equipped with the means for dealing with contagious risk.”®’'

Eine Kommissionssprecherin bestétigt, eine Neubewertung der Elemente des
Rettungsschirmes EFSF gelte auch fiir dessen Volumen.””” Damit beginnt kaum 14
Tage nach dem letzten Gipfel erneut eine Debatte iiber neue Rettungsmafinahmen. Auf
den Finanzmérkten herrscht groe Verunsicherung. Die deutsche Regierung vertritt
hierbei die Auffassung, ,,ReparaturmaBBnahmen sind nicht genug, um das Vertrauen in
die Funktionsweise der Euro-Zone wieder herzustellen®”®, es bediirfe einer
»Richtungsentscheidung, mit der die Politiker dem Biirger sagen kdnnen, wohin die
Reise geht. <>
In Absprache mit der Bundeskanzlerin schligt FDP-Vizekanzler Rosler vor, die

“%  7u  entwickeln, bei der die anderen

EU hin zu einer ,,Stabilitdtsunion
Mitgliedsstaaten nach deutschem Vorbild eine Schuldenbremse in der Verfassung
verankern. Auch die franzosische Regierung tritt flir eine stirkere Integration der
Fiskalpolitiken mit dem moglichen Ziel einer Fiskalunion ein. Allerdings hélt sie sich
bisher in Fiskalfragen ein politisches Letztentscheidungsrecht offen und spricht sich
stattdessen fiir eine gemeinsame Schuldenpolitik der Rettungsschirme aus.™°

Sarkozy begriiflt ebenso weitergehende Integrationsschritte, indem er kurz zuvor
seine Forderung nach einer Euro-Wirtschaftsregierung noch einmal bekriftigt. Dazu

will er die Kompetenzen von EU-Ratsprisident Van Rompuy erweitern und ihn als

Euro-Ratsprésident auch zum Vorsitzenden der Staats- und Regierungschefs des Euro-

%1 Barroso (2011); Hervorhebung durch M.N.
%92 y/g1. Spiegel-Online (2011q).

%98 Rinke (2011).

%% Rinke (2011).

%% 37 (2011).

%% \/gl. Gregosz/et al. (2012): 80; SZ (2011).
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Wihrungsgebietes machen. Deutschland hat eine solche Trennung zwischen den
Eurostaaten und den restlichen EU-Staaten bisher abgelehnt und sich mit Frankreich im
Zuge des Wettbewerbspaktes zunédchst vorranging auf den Européischen Rat der EU-27
als intergouvernementale Wirtschaftsregierung geeinigt.””’

Angesichts der verschirften Krise kiindigt Sarkozy ein schon im Juli
vereinbartes deutsch-franzosisches Arbeitstreffen fiir Mitte August 2011 als deutsch-
franzosisches Krisentreffen an. Man wolle ,,gemeinsame Vorschldge fiir die Starkung
der wirtschaftspolitischen Steuerung der Eurozone noch vor Ende des Sommers<*®
erarbeiten und mit diesen ,,die Uberlegungen des Prisidenten des Europdischen Rates,
Herman Van Rompuy, fiir bessere Arbeitsmethoden und fiir ein verbessertes

. . . 599
Krisenmanagement in der Eurozone unterstiitzen*

. Die kurz zuvor geduBerten
Integrationsvorschldge von Merkel und Sarkozy bilden die Grundlage der
Entscheidungen, vor denen beide bei ihrem Zweiergipfel in Paris stehen:

1. Wie soll eine europédische Fiskalunion ausgestaltet sein?

2. Wie soll eine europdische Wirtschaftsregierung ausgestaltet sein?

Diese Integrationsvorschldge erdffnen auch die Handlungsalternativen in den
beiden Entscheidungen. In der ersten Entscheidung iiber eine Fiskalunion gehen die
Forderungen nach einer stirkeren Vereinheitlichung der nationalen Fiskalpolitiken auf
die Asymmetrie zwischen einheitlicher Geldpolitik der EZB einerseits und nationaler
Fiskalpolitik der Mitgliedsstaaten andererseits zuriick, durch die die Krise mitverursacht
wurde. In letzter Konsequenz l4uft eine einheitliche Fiskalpolitik auf eine européische
Fiskalunion hinaus, definiert als eine Staatenverbindung, ,,in der nach demokratischen
Regeln einheitlich iiber Steuern und Abgaben sowie iiber Offentliche Ausgaben

entschieden wird. 6%

Die Fiskalunion erginzt damit die bereits bestehende
Wiéhrungsunion um eine gemeinsame Fiskalpolitik.

Da sowohl Deutschland als auch Frankreich eine stirkere Vereinheitlichung
fordern, steht in der ersten Entscheidung iiber eine Fiskalunion weniger das Ob dieser
Fiskalunion, als vielmehr das Wie der Ausgestaltung im Mittelpunkt der

Verhandlungen. Die Bandbreite erstreckt sich dabei zwischen den Forderungen

7 y/gl. Euractiv (2011k).
%% Eyractiv (20111).

%9 Euractiv (20111).

%% |ssing (2012): 15/16.
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Deutschlands nach einer stirkeren Ausgabendisziplin mittels Schuldenbremse auf der
einen Seite und franzosischen Forderungen nach einer gemeinsamen Schuldenpolitik
zur Starkung der Einnahmebasis auf der anderen Seite. Daraus leiten sich folgende zwei
Handlungsalternativen zur Ausgestaltung einer moglichen Fiskalunion ab:®!

1. Stabilitdtsunion (FUsg;p),

2. Haftungsunion (FUpy,p).

Die Fiskalunion als Stabilitdtsunion (FUgp) in der ersten Handlungsalternative
zielt darauf ab, gemeinsame Entscheidungen in Fiskalfragen an strikte Haushaltsregeln
zu binden. Dazu gehort eine effektive Durchsetzung dieser Regeln — auch durch die
Ubertragung von Kontrollrechten auf die Gemeinschaftsebene und entsprechender
Eingriffsrechte in die Haushalte der Mitgliedsstaaten, um fiskalisches Fehlverhalten

.. .. . 602
korrigieren und sanktionieren zu koénnen.

Der deutsche Sachverstindigenrat gelangt
zu der Erkenntnis: ,,Flir den Bereich der Regelbindung hat sich dabei mittlerweile ein
gewisser Konsens herausgebildet, dass eine verfassungsrechtliche Verankerung einer
Schuldenbremse eine wichtige Grundvoraussetzung fiir fiskalische Stabilitdt darstellt.
Dies kann durch eine fortlaufende gemeinschaftliche Uberwachung der dabei
verwendeten statistischen Daten und Berechnungsverfahren zusatzlich gestérkt
werden.“®” Im Gegensatz zum Stabilitits- und Wachstumspakt, bei dem potenzielle
Haushaltssiinder  iiber  tatsdchliche  Haushaltssiinder  abstimmen, ist eine
verfassungsrechtlich verankerte Schuldenregel politischen Paketgeschéften zwischen
den Mitgliedsstaaten entzogen.*®

Die Fiskalunion als Haftungsunion (FUp,s) in der zweiten Handlungsalternative
zielt wiederum darauf ab, die Finanzkraft der einzelnen Mitgliedsstaaten
zusammenzulegen. Dies schlieft eine gemeinsame Haftung und Finanzierung der
Schulden mit ein. Das Instrument hierfiir ist zweitranging. Es kann von Eurobonds iiber
Staatsanleihekdufe bis hin zur Finanzhilfen aus Rettungsschirmen reichen. Zentral ist,
dass die finanzschwachen Lénder bei der Finanzierung ihrer Schulden durch die
gemeinsame Haftung von der hohen Bonitét der finanzstarken Lander profitieren. Auf

diese Weise findet ein indirekter Finanzausgleich zwischen den Mitgliedsstaaten statt,

601 Vgl. FAZ (2011f); Gregosz/et al. (2012): 80; Hauptmeier/Holm-Hadulla (2012): 13.
602 Vgl. FAZ (2011f); Hauptmeier/Holm-Hadulla (2012): 13; Krause-Junk (2011): 84 ff,;
Weidmann (2012).

%93 sachverstandigenrat (2011): 120; siehe auch Glomb (2010): 190/91.

%94 \/gl. Gerken/Roosebeke/VoRwinkel (2011): 8 ff.
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der die finanzielle Situation in den Krisenldndern entspannen und ihnen den Spielraum
fiir Strukturreformen verschaffen kann. Ohne gegenseitige Kontrollrechte lduft eine
solche gemeinsame Haftungsunion jedoch Gefahr, zur Aufnahme immer weiterer
Schulden zu verleiten. Zugleich wird der Druck verringert, notige Reformen
anzugehen.®”

Mit den Beschliissen vom Mairz-Gipfel 2011 iiber den Wettbewerbspakt ist
bereits eine Vorentscheidung gefallen, bei der sich die Staats- und Regierungschefs zur
Koordinierung ihrer Wirtschaftspolitiken nicht auf die Kommission als eine
supranationale, sondern den Europdischen Rat als eine intergouvernementale
Wirtschaftsregierung geeinigt haben. Im Mittelpunkt der zweiten Entscheidung iiber die
weitere Ausgestaltung der Wirtschaftsregierung des jetzigen Gipfels steht entsprechend
der Forderung Frankreichs die Frage, ob diese ausschlieBlich eine Wirtschaftsregierung
der Euroldnder oder aller EU-Mitgliedsstaaten sei. Dadurch kommen folgende zwei
Handlungsalternativen in Betracht:

1. EU-Wirtschaftsregierung (WREgy),

2. FEuro-Wirtschaftsregierung (WRgy).

In der ersten Handlungsalternative umfasst die europdische Wirtschaftsregierung
als EU-Wirtschaftsregierung (WRgy) den Europdischen Rat in seiner Gesamtheit aller
27 EU-Staats- und Regierungschefs. Ziel ist eine stdrkere Koordinierung der
Wirtschaftspolitiken aller EU-Mitgliedsstaaten. Hierbei geht es um abgestimmte
Entscheidungen, denen die nationalen Parlamente zustimmen miissen. Zwar geht es
auch in der zweiten Handlungsalternative um eine wirtschaftspolitische Koordinierung.
Hier ist aber die europdische Wirtschaftsregierung als Euro-Wirtschaftsregierung
(WRgyo) auf den Europidischen Rat ausschlieBlich in der Zusammensetzung der 17
Staats- und Regierungschefs des Euro-Wiahrungsgebietes begrenzt. Dazu wird die
Eurozone auf der Ebene der Staats- und Regierungschefs mit eigenen regelmifigen
Euro-Gipfeltreffen und einem eigenen Euro-Ratsprédsidenten stdrker institutionalisiert,
um insbesondere makrodkonomische Entwicklung und die Einhaltung des Stabilitats-
und Wachstumspaktes der Eurolidnder besser iiberwachen zu konnen. Dies ermoglicht
die Integration von einer bloBen Wihrungsunion mit einigen fiskalpolitischen Regeln

hin zu einer eher politischen Union. Zugleich kann sich jedoch die Spaltung zwischen

%95 \/gl. FAZ (2011f); Gerken/Roosebeke/VoRwinkel (2011): 15; Gregosz/et al. (2012): 80;
Hauptmeier/Holm-Hadulla (2012): 13; Sachverstandigenrat (2011): 120.
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einer stirker integrierten Eurozone und der Rest-EU in ein Europa der zwei

Geschwindigkeiten verstirken.®*

8.2. Nationale Priferenzbildung

Nachdem kurzfristige Rettungsmafnahmen die Krise nicht beruhigen, streben
Merkel und Sarkozy auf einem deutsch-franzosischen Zweiergipfel neue
Integrationsschritte an. Sie entscheiden dort iiber die grundlegende Ausgestaltung einer
europdischen Fiskalunion und die weitere Ausgestaltung einer europdischen
Wirtschaftsregierung und treffen damit eine Vorentscheidung fiir die Beschliisse des
kommenden Oktober-Gipfels 2011. Als Akteure kommen wieder Deutschland und
Frankreich in Betracht, die stellvertretend fiir die gegensétzlichen Positionen einer
regelbasierten und politisch-orientierten Economic Governance stehen.®”” In der
Entscheidung tiber eine Fiskalunion werden die Banken und in der Entscheidung iiber
eine Wirtschaftsregierung die (Export-)Industrie als wichtige innerstaatliche Akteure
herangezogen.

In einem Interview wenige Tage nach dem Juli-Gipfel 2011 mit seiner erneuten
Erweiterung des Rettungsschirmes spricht Bundesfinanzminister Schauble klar die
deutsche Haltung aus und zeigt damit den Weg der Priaferenzbildung in Deutschland
auf: ,,Die Integration muss fortschreiten, und ein Staat mit Problemen, dem geholfen

608
<7 Kurz

wird, muss im Gegenzug einen Teil seiner Hoheitsrechte an die EU abgeben
darauf bringt fiir die Bundesregierung Vizekanzler Rdésler in Absprache mit der
Bundeskanzlerin den Vorschlag eines neuen Stabilititspaktes in die Diskussion ein. Die
Eurostaaten miissten schnellstmoglich eine Schuldenbremse in ihre Verfassungen
aufnehmen und gemeinsam nach deutschem Vorbild einen Stabilitétsrat etablieren, der
mit wirtschaftspolitischen Ordnungsbefugnissen ausgestattet gegeniiber Staaten in
Haushaltsnotlagen Korrekturen vorschreiben und Sanktionen verhdngen konne.*”

Rosler spricht deutlich die Praferenz der Bundesregierung zur Form einer Fiskalunion

aus: Ziel sei, das Euro-Wihrungsgebiet zu einer ,,Stabilititsunion“®'® fortzuentwickeln.

606 Vgl. Gregosz/et al. (2012): 76/77; Pisani-Ferry/Sapir/Wolff (2012): 5 ff.; Platzer (2012): 10 ff.
%97 \/gl. Lechevalier (2012): 19/20.

%8 Spiegel-Online (2011p).

%9 v/gl. Die Welt (2011e).

%1% Die Welt (2011e).
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Es lassen sich drei wesentliche Griinde anfiihren, weshalb die Bundesregierung hértere
Stabilitatsregeln fordert.

Erstens: Die Forderung nach einer Starkung der fiskalpolitischen Regeln steht in
der deutschen Tradition einer Regelbindung und Sanktionslogik, wonach die
Krisenlinder nur deshalb so hohe Schulden anhiufen konnten, da die Regeln des

Stabilititspaktes nicht verbindlich genug waren.®!!

Mit der gleichen Begriindung
forderte die  Bundesregierung auch beim  Oktober-Gipfel 2010 den
Sanktionsmechanismus zu automatisieren und einen Mechanismus fiir eine geordnete
Staatsinsolvenz einzufiihren. Das erklirte Ziel fiigt sich dabei ,,nahtlos in das Projekt
einer verbindlichen regelbasierten Steuerung ein und besteht in der Durchsetzung einer
Fiskalunion. Sie kommt dadurch zustande, dass den europdischen Instanzen im Bereich
der Kontrolle und Intervention in die nationalen Haushaltsgesetze zusétzliche
Kompetenzen iibertragen werden®'.

Zweitens: Die Bundesregierung will mit hérteren Fiskalregeln im eigenen
fiskalpolitischen Interesse die Solvenz der Krisenldnder und damit die Riickzahlung der
von ihr an diese Lander gewéhrten Finanzhilfen sicherstellen. Denn Abbildung 15 zeigt,
dass nach den Beschliissen vom Mairz- und Juli-Gipfel 2011 das deutsche
Haftungsrisiko fiir Finanzhilfen aus dem Rettungsschirm im Fall einer Insolvenz der
Krisenldnder Griechenland, Irland, Portugal und Spanien auf nunmehr 465 Mrd. Euro
steigt. Das umfasst die Haftungssummen aus den bilateralen Hilfskrediten an
Griechenland, dem Rettungsschirm selbst, den Staatsanleihekdufen durch die EZB und
den versteckten Krediten der deutschen Bundesbank im Target-System, einem
Zahlungssystem zwischen den nationalen Notenbanken 1im  europdischen

613 Da eine tatsichliche Insolvenz der Krisenlinder den deutschen

Zentralbanksystem.
Bundeshaushalt sehr stark belastet, fiirchten die Finanzmarkthindler bereits, dass
Deutschland zunehmend selbst {iberfordert sei und verlangen daher fiir den Fall dessen

Zahlungsausfalles nun hohere Versicherungspramien fiir deutsche Staatsanleihen.®'*

1 vgl. Gerken/Roosebeke/VoRwinkel (2011): 5 ff.; Lechevalier (2012): 19.
%12 | echevalier (2012): 19.

613 Zur Problematik der Target-Kredite siehe Sinn (2012a).

%14 vgl. Sinn (2011b): 22.

196



Abbildung 15: Summe der Haftungsrisiken in Mrd. Euro (Stand: September 2011)

1. Rettungs- Rettungs- EZB- Target- Gesamt
paket fiir schirm Staatsanleihe | Verbindlich-
Griechenland | (EFSF, EFSM, -kaufe keiten
IWF)

Bisherige
Kreditvergabe 110 226,2 143 327 806,2
Maximale
Kreditvergabe 110 1.090 143 327 1.670
Maximale Haf-
tungssumme 29 279 48 109 465
Deutschlands

Quelle: Eigene Darstellung, basierend auf Sinn (2011b)

Drittens: Schlielich sollen hirtere Fiskalregeln dazu dienen, die deutsche
Offentlichkeit zu beruhigen.®’> 71 % der Bundesbiirger zeigen einer Umfrage im
Sommer 2011 zufolge kein Vertrauen mehr in den Euro. 68 % zweifeln an der
stabilisierenden Wirkung der Finanzhilfen.®'®

Die deutschen Banken sprechen sich ebenso klar wie die Bundesregierung fiir
eine Fiskalunion als Stabilitdtsunion aus. Der Prisident des Bundesverbandes deutscher
Banken, Andreas Schmitz, erkldrt im Namen der Deutschen Kreditwirtschaft, die
Existenz der gemeinsamen Wiahrungsunion miisse ,,durch verbindliche finanzpolitische
Leitplanken gesichert werden.“"” Die Regelbindung des Stabilitits- und
Wachstumspakts solle durch eine Schuldenbremse mit Verfassungsrang erginzt werden,
um die Finanzstabilitit im Euro-Wihrungsgebiet zu gewihrleisten.®'® Abbildung 12
zeigt die HOhe der Auslandsforderungen deutscher Banken gegeniiber den
Krisenldndern. Das kommerzielle Interesse der deutschen Banken scheint unveréndert
zu bleiben, die Fihigkeit der Schuldnerldnder zur Riickzahlung der gewihrten Kredite
durch eine solide Haushaltspolitik sicherzustellen.

Merkel und Sarkozy haben sich auf dem Mérz-Gipfel 2011 mit dem als Euro-
Plus-Pakt  verabschiedeten = Wettbewerbspakt gemeinsam fiir eine stéirkere
Koordinierung der europdischen Wettbewerbspolitiken durch den Européischen Rat als

eine Art europdische Wirtschaftsregierung ausgesprochen. Doch die franzdsische

%15 ygl. Sinn (2012b): 30.

®'6 vgl. Wirtschaftswoche (2011).

®" Die Deutsche Kreditwirtschaft (2011).
%18 vgl. BdB (2011): 3/4.
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Forderung, eine  europdische = Wirtschaftsregierung  konkret als  Euro-
Wirtschaftsregierung allein der Lander des Euro-Wahrungsgebietes auszugestalten, ist
bei der Bundesregierung bisher auf Widerstand gestoBen.’"”

Die Bundesregierung fiirchtet zum einen, dass ihre Position in einer stirker
institutionalisierten Eurozone gegeniiber den Defizitlindern Siideuropas geschwicht
wiirde. Denn diese konnten versuchen, Deutschlands wirtschaftliche Stirke und seine
Wettbewerbsfahigkeit im Euro-Waihrungsgebiet und gegeniiber der internationalen
Konkurrenz zu untergraben, um 1im Verhéltnis zu Deutschland selbst
wettbewerbsfahiger zu werden. Gleichzeitig sind GroBbritannien und auch die
osteuropdischen Staaten, die Deutschlands wirtschaftspolitische Vorstellungen teilen
und es unterstiitzen konnten, auBlen vor. Auch hinsichtlich seiner Vorstellungen
fiskalpolitischer Stabilitdt befindet sich Deutschland in einer Minderheitenposition.
Ebenfalls fiskalpolitisch stabile Staaten sind entweder wie die meisten skandinavischen
Linder nicht in der Eurozone oder wie die Eurostaaten Osterreich und Niederlande
politisch zu klein, um Deutschlands Position spiirbar zu stirken.®”® Die
Bundesregierung fiirchtet zum anderen, dass es zu einer Spaltung zwischen den stirker
integrierten Eurostaaten einerseits und den restlichen Nicht-Eurostaaten andererseits
kommt. Eine solche Spaltung fiihrt womoglich zu einer Entfremdung der anderen
groBen Nicht-Eurostaaten GroBSbritannien und Polen.®*!

Allerdings liberdenkt die Bundesregierung zunehmend ihre Vorbehalte. Merkel
erklart dazu:

,Das Problem ist, dass Europa aus einer Eurogruppe mit 17 Staaten und
den 27 Mitgliedstaaten besteht. Die 17 kénnen schon verstarkt zusammenarbeiten,
aber die parlamentarische Kontrolle ist immer auf die 27, also auf das Europaische
Parlament ausgerichtet. Die Kommission ist immer die Kommission der 27. Wenn
es Lander wie GrofR3britannien gibt, die sagen ,,So weit wir gucken kénnen, niemals
Euro®, mussen wir einmal ganz prinzipiell dartiber reden, was das eigentlich fur die
Integrationsmadglichkeiten auf der gleichen vertraglichen Grundlage bedeutet. Das
sind Fragen, die wir in nachster Zeit sehr intensiv diskutieren missen. 5%

Dies lasst auf einen Praferenzwandel Deutschlands schlieBen. Ein solcher ist

gemidll Moravcsik auf verdnderte wirtschaftliche Umstdnde oder innerstaatliche

%1% ygl. Euractiv (2011m).

%20 v/gl. Dullien/Schwarzer (2010): 530; Proiss| (2010): 17/18.
%21 \/gl. Dullien/Schwarzer (2010): 530; Proiss| (2010): 17/18.
%22 Bundesregierung (2011g).
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Politikwechsel zuriickfithren. Die Bundesregierung sieht zunehmend ein, dass in der
Krise der Europdische Rat mit den Sondertreffen der Eurostaaten auf der Ebene der
Staats- und Regierungschefs als Euro-Gipfel im Mai 2010 sowie im Mérz und Juli 2011
bereits die angedachte Funktion einer Euro-Wirtschaftsregierung einnahm. Der
Politikwechsel ~der  Bundesregierung, sich erst auf eine europdische
Wirtschaftsregierung und jetzt auf eine Euro-Wirtschaftsregierung einzulassen, geht
daher mit dem Streben der Bundesregierung einher, mit dem Wettbewerbspakt und nun
mit einer Schuldenbremse die Kernelemente einer solchen Wirtschaftsregierung
bestimmen zu wollen. D. h. wenn es schon eine Wirtschaftsregierung gibt, dann soll
diese aber nach deutschen Vorstellungen ausgestaltet sein. In deren Mittelpunkt sollen
nicht die Angleichung der Wettbewerbsfahigkeiten auf ein europdisches Mittelmal,
sondern die Wettbewerbsstarkung sowie nicht der Einstieg in eine gemeinsame
Schuldenpolitik, sondern eine solide Fiskalpolitik stehen.®” Die Bundesregierung
préferiert somit zwar vorrangig eine EU-Wirtschaftsregierung aller 27 Mitgliedsstaaten,
angesiedelt beim Europidischen Rat, zeigt sich jedoch angesichts der Notwendigkeit
einer engeren Zusammenarbeit des Euro-Wihrungsgebietes auch offen fiir eine Euro-
Wirtschaftsregierung der 17 Eurostaaten.

Zwar begriif3t die deutsche Wirtschaft die von der Bundesregierung angestrebte
inhaltliche Agenda einer europdischen Wirtschaftsregierung. Aber was die
Wirtschaftsregierung als institutionelle Neuerung betrifft, steht sie dieser weiterhin
grundsétzlich skeptisch gegeniiber. Daher ist fiir die deutsche Wirtschaft auch die
Entscheidung zwischen einer EU- oder Euro-Wirtschaftsregierung weniger von
Bedeutung. Vielmehr fiirchtet sie wie schon beim Mairz-Gipfel 2011 statt einer
angemessenen  wirtschaftspolitischen Koordinierung eine dariiberhinausgehende
dirigistische Lenkung durch die Politik.*** Der damalige Prisident des Bundesverbandes

der Deutschen Industrie, Hans-Peter Keitel, formuliert es so:

»Ich pladiere flr das, was man im Englischen Governance sagt, nicht fur
Government, sondern fir Governance, das heif3t eine Koordinierung der
Wirtschaftsbemiihungen, und hier kdmpfen wir allerdings immer noch dafir, dass
das Grundverstandnis die Ordnungspolitik ist, dass also die Politik den Rahmen

623 \/gl. Mussler (2011): 61/62; Schwarzer (2013a): 34/35.
624 vgl. BDI (2011c).
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setzt, innerhalb derer sich Wirtschaftsgeschehen dann auch im freien Spiel der
Krafte vollziehen.“®*°

Zusammengefasst praferieren in der ersten Entscheidung iiber die Ausgestaltung
einer Fiskalunion sowohl die Bundesregierung als auch die deutschen Banken
gemeinsam eine Stabilitdtsunion mit dem Augenmerk auf einer starken fiskalpolitischen
Regelbindung. Durch eine solide Haushaltspolitik sollen die in der gemeinsamen
Wihrungsunion moglichen negativen Wechselwirkungen begrenzt werden. In der
zweiten Entscheidung iiber die Ausgestaltung einer europdischen Wirtschaftsregierung
bevorzugen die Bundesregierung und die deutsche Wirtschaft zwar eine gleiche
inhaltliche Agenda einer solchen Wirtschaftsregierung. Wihrend die Wirtschaft jedoch
grundsitzlich Bedenken gegen eine Wirtschaftsregierung an sich hat, préferiert die
Bundesregierung eine EU-Wirtschaftsregierung und zeigt sich dariiber hinaus auch
offen fiir eine Euro-Wirtschaftsregierung. Da sie sich damit der franzdsischen Position
anndhert, kommt nicht ein ,,>*, sondern ein ,.>* in Betracht. Fiir Deutschland ergibt sich

folgende Préferenzordnung:

Erste Entscheidung: FUstab > FUpat
Zweite Entscheidung: WRgy > WRguro

Die Préferenzbildung in Frankreich steht bisher in der Denkweise des Primates
der Politik, hier: auch in Fiskalfragen das politische Letztentscheidungsrecht bei den
Mitgliedsstaaten, bei den Regierungen zu belassen. Die deutsche Forderung nach einer
Stabilitdtsunion mit einer stirkeren Regelbindung durch eine verfassungsrechtlich
verankerte Schuldenbremse stoBt daher auf Vorbehalte in Frankreich. Denn die mit
einer Haushaltskonsolidierung einhergehende Sparpolitik steht im Gegensatz zur
franzosischen Wachstumspolitik, in deren Mittelpunkt eine von hohen Staatsausgaben
getriebene nachfrageorientierte Binnenkonjunktur steht. Eine stirkere Finanzsoliditdt in
der nationalen Haushaltspolitik akzeptierte die franzosische Regierung in
Verhandlungen bislang nur als Kompromiss fiir eine stirkere Finanzsolidaritdt unter den

Mitgliedsstaaten.626 Dies ldsst zunéchst auf eine Priferenz der franzosischen Regierung

%25 Deutschlandfunk (2010).
626 \/gl. Demesmay (2012a): 5.
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fiir eine Fiskalunion vorrangig als gemeinsame Haftungsunion und weniger als
Stabilititsunion schlieBen.

Allerdings findet in Frankreich offenbar ein Umdenken statt. Sarkozy kiindigt im
Juli 2011 ein hartes Sparprogramm an, mit dem das Haushaltsdefizit von knapp 7 % des
BIP im vorherigen Jahr bis 2013 unter die Maastricht-Grenze von 3 % gesenkt werden
soll.%?” Ahnlich der deutschen Schuldenbremse soll zudem eine ,,Goldene Regel“

62 in die franzosische Verfassung aufgenommen werden, die den

(,,regle d’or®)
Regierungen kiinftig das Ziel eines ausgeglichenen Haushaltes vorschreibt. Der
franzosische Finanzminister Baroin spricht sogar von einer ,grundsétzlichen
Neuausrichtung, einer neuartigen franzosischen Haushaltsdisziplin“®®’.

Das deutet auf einen Priaferenzwandel Frankreichs hin. Ein Préferenzwandel
griindet laut Moravcesik allgemein in verdnderten wirtschaftlichen Umstinden und
innerstaatlichen Politikwechseln. Frankreichs zentrales Handlungsmotiv ist die
Wahrung der Rating-Bestnote AAA.*" Eine Linderanalyse fasst die Schwierigkeiten

des Landes wie folgt zusammen:

,Die wirtschaftlichen und fiskalischen Probleme Frankreichs sind nicht
mehr zu Ubersehen. Das oOffentliche Defizit, das im Zuge der Finanz- und Euro-
Krise angestiegen ist, ist nicht unter Kontrolle. [...] Die Ursachen fur die
franzdsische Misere sind eine hohe Staatsausgabenquote und ein geringes
Wirtschaftswachstum. Die Staatsausgabenquote (in % des BIP) ist die héchste im
Euroraum. Das Wirtschaftswachstum hingegen ist eines der niedrigsten [...].“631

Diese Schwierigkeiten gefdhrden Frankreichs AAA-Rating. Die Ratingagentur
Standard & Poor‘s droht Frankreich Ende Juni 2011 damit, die Bestnote zu entzichen,
wenn es nicht triefgreifende Reformen durchfiihrt. Auch die Ratingagentur Fitch
bewertet Frankreich kritisch: ,,Wenn man Frankreich im Universum der AAA-Léander
betrachtet, dann ist es eindeutig eines der Ldnder mit den am wenigsten soliden
offentlichen Finanzen“®? Mit einem Verlust des AAA-Ratings drohen Frankreich
hohere Refinanzierungskosten am Kapitalmarkt fiir seine ohnehin steigende

Staatsverschuldung.  Auch  bedroht der  Verlust Sarkozys  ebenbiirtige

627 \/gl. Euractiv (2011j).

628 Die Welt (2011d).

629 Die Welt (2011d).

%39 v/gl. Schild (2012): 402.

%1 Kullas (2013): 16; siehe auch Gerken/Kullas (2014).
%32 Die Welt (2011d).
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Verhandlungsposition gegeniiber Merkel, die mit Deutschland stellvertretend die
Fithrung der anderen soliden AAA-Linder innehat.

Sarkozy steht vor einem Dilemma: Wéhrend er auf der einen Seite mit Hilfe
einer Haushaltskonsolidierung die Wahrung des AAA-Ratings anstrebt, gefdhrdet auf
der anderen Seite eben diese Sparpolitik seine Wiederwahl im Kampf um die
Prisidentschaft im Frithjahr 2012. Denn harte Einschnitte erschweren die
wirtschaftliche Erholung und belasten die franzdsischen Bilirger zusitzlich, deren
Erwartungen auf wachsenden Wohlstand damit enttiuscht werden.”® Bedringt wird
Sarkozy mit seinem Union pour un mouvement populaire zum einen links von dem
Parti Socialiste, der eine Schuldenbremse in der Verfassung ablehnt, und rechts vom
Front National unter Marine Le Pen, die mit ihren Kampagnen fiir einen Ausstieg aus
dem Euro und Riickkehr zur vollen wirtschafts- und fiskalpolitischen Souverdnitét

. 1. 634
wirbt.

Die Ankiindigung einer Schuldenbremse mag daher Sarkozys Wahltaktik
geschuldet sein, die Handlungsfihigkeit seiner Regierung unter Beweis zu stellen.®*”

Abbildung 13 zeigt, dass die franzosischen Banken im Vergleich zu den
deutschen weiterhin hohe Auslandsforderungen gegeniiber den Krisenldndern halten.
Daraus ldsst sich eine dhnliche Préaferenz der franzdsischen Banken zu den deutschen
ableiten, die fiskalpolitische Stabilitit im Euro-Wiahrungsgebiet durch striktere
Haushaltsvorschriften zu gewéhrleisten. Somit préferiert die franzdsische Regierung
zwar aus der Tradition des Primates der Politik heraus vorrangig eine Haftungsunion.
Sie nihert sich aber aus dem Grund, die Rating-Bestnote AAA zur Beruhigung der
Finanzmaérkte und aus wahltaktischem Kalkiil wahren zu wollen, zusammen mit den
franzosischen Banken der Forderung Deutschlands nach einer Stabilitdtsunion mit
Schuldenbremse an.**

Wihrend Merkel als Reaktion auf die anhaltende Krise eine Stabilitdtsunion mit
Schuldenbremse fordert, bekréftigt Sarkozy seine Forderung nach einer européischen
Wirtschaftsregierung. Van Rompuy, der als EU-Ratsprisident fiir Koordinierung der 27
EU-Staats- und Regierungschefs auf den EU-Gipfeln zustdndig ist, soll nach

franzosischen Vorstellungen zukiinftig diese Funktion auch fiir die 17 Eurostaaten

633 \/gl. Gerken/Roosebeke/VoRwinkel (2011): 15; Spiegel-Online (2011r).
%% vgl. Bourgeot (2012): 3.

%% \/gl. Demesmay (2012a): 5.

%% \gl. Demesmay (2012a): 5; Schild (2012): 402.
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iibernehmen und den Euro-Staats- und Regierungschefs als Euro-Ratsprisident
vorsitzen.””” Damit spricht sich die franzdsische Regierung klar fiir die Ausgestaltung
einer europdischen Wirtschaftsregierung als Euro-Wirtschaftsregierung aus und fordert
dasjenige institutionell festzuschreiben, was praktisch bereits angewandt wird, ndmlich
als Van Rompuy zunichst beim gesonderten Euro-Gipfel im Mai 2010, dann beim
Euro-Gipfel im Mérz 2011 und zuletzt beim Euro-Gipfel im Juli 2011 genau diese
angedachte Position des Euro-Ratsprasidenten iibernommen hat.

Schon im Oktober 2008 auf dem Hohepunkt der Finanzkrise, als sich die
Eurostaaten nach der Insolvenz der Investmentbank Lehman Brothers dem Druck eines
Zusammenbruches der Finanzstabilitit im Euro-Wéhrungsgebiet ausgesetzt sahen,
forderte Sarkozy wiéhrend der franzosischen EU-Ratsprésidentschaft ein gesondertes
Treffen der Mitgliedsstaaten der Eurozone auf der Ebene der Staats- und
Regierungschefs. Er argumentierte, die politischen Herausforderungen durch die Krise
machten ein solches auBergewohnliche Treffen der Eurostaaten notwendig.®® Auf dem
dann stattgefundenen Euro-Gipfel am 12. Oktober 2008 vereinbarten die Euro-Staats-
und Regierungschefs, ihre jeweiligen StiitzungsmaBnahmen der nationalen
Finanzmirkte und Bankinstitute zu koordinieren und versprachen milliardenschwere
Staatsgarantien fiir die Banken. Dieses koordinierte Handeln der Staats- und
Regierungschefs der Eurozone feierte Sarkozy anschlieend als ,.ersten erfolgreichen

«“639 In seiner Rede vom 21. Oktober

Versuch einer europdischen Wirtschaftsregierung
2008 vor dem Europdischen Parlament bekriftigte Sarkozy noch einmal seine
Forderung und sprach sich fiir eine Aufwertung der Eurogruppe zu einer
Wirtschaftsregierung auf der Ebene der Staats- und Regierungschefs mit regelméaBigen
Euro-Gipfeln und einem stindigen Sekretariat in Briissel aus.**’

Das Ziel einer Wirtschaftsregierung nach franzosischen Vorstellungen ist auch
nach der Diskussion im Rahmen des Wettbewerbspaktes iiber die Ausgestaltung als
intergouvernementale oder supranationale Wirtschaftsregierung beim Marz-Gipfel 2011

unverdndert die Schaffung eines wirtschaftspolitischen Gegengewichtes zur Geldpolitik

der EZB.**' Da der Bezugspunkt der franzdsischen Regierung mit einer europdischen

637 \/gl. Euractiv (2011k).

638 \/gl. Mussler (2011): 46.

%39 Jabko (2011): 36; libersetzt aus dem englischen Original durch M.N.
%40 vgl. Der Tagesspiegel (2008).

1 vgl. Glomb (2010): 189; Moore (2010): 33.

203



Wirtschaftsregierung als Gegengewicht die vergemeinschaftete Euro-Geldpolitik ist,
orientiert sie sich eher am gemeinsamen Euro-Wihrungsgebiet und weniger an der EU
als Ganzes.®” Eine auf die 17 Eurostaaten beschrinkte Euro-Wirtschaftsregierung
ermoglicht es Frankreich, eine Fithrung der Defizitlinder gegeniiber den
Uberschusslindern einzunehmen und stirkt damit dessen Position einer diskretioniren
Wirtschafts- und Haushaltspolitik gegeniiber dem stabilititsorientierten Deutschland.®*
Dies konnte auch die von Deutschland geforderte Schuldenbremse in ihrer Wirkung
relativieren.

Damit trennt Sarkozy nicht nur die Europdische Union in die Eurostaaten
einerseits und die restlichen EU-Staaten andererseits, sondern ihm erscheint die
Eurogruppe mit ihren Euro-Finanzministern auch politisch nicht stark genug, die
Unabhéngigkeit der EZB zu beschrinken und ein Gegengewicht zu bilden. Die
franzosische Regierung bevorzugt deshalb eine intergouvernementale Euro-
Wirtschaftsregierung auf der Ebene eines exklusiven Europédischen Rates der 17 Staats-
und Regierungschefs der Eurozone.***

In einem gemeinsamen Aufruf erkliren unter anderem die Présidenten des
deutschen Unternehmerverbandes BDI und des franzosischen MEDEF, ,.die Fortsetzung
der Bemiihungen in Richtung hin zu einer weiteren politischen und wirtschaftlichen
Integration zu unterstiitzen.“**> Damit ist — wie fiir die deutsche — auch fiir die
franzosische Wirtschaft weniger die institutionelle Entscheidung zwischen einer EU-
oder Euro-Wirtschaftsregierung, sondern vielmehr eine tatsdchliche stirkere
Koordinierung der Wirtschaftspolitiken in Europa wichtig. Die Griinde sind unverandert
diejenigen, mit denen sich die Wirtschaft schon fiir den Wettbewerbspakt vom Mérz-
Gipfel aussprach, nidmlich die Stirkung der Wettbewerbsfahigkeiten und die
Beseitigung der wirtschaftlichen Ungleichgewichte unter Achtung der Subsidiaritit
auch in wirtschaftspolitischen Fragen.®*®

Zusammengefasst ergibt sich in der ersten Entscheidung iiber die Fiskalunion
eine vorrangige Préferenz der franzosischen Regierung fiir eine Haftungsunion, die ihr

politisches Letztentscheidungsrecht in Fiskalfragen weiterhin offenhélt. Nicht weniger

%42 \/gl. Mussler (2011): 46.
%43 \/gl. Proissl (2010): 15 ff.
%% vgl. Mussler (2011): 47.
%5 BDI (2011d).

%46 vgl. BDI (2011b).
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préferiert die Regierung jedoch zusammen mit den franzdsischen Banken auch eine
Stabilitdtsunion mit Schuldenbremse, um die Rating-Bestnote AAA zu bewahren. Daher
kommt in der ersten Entscheidung nicht ein ,,>*, sondern ein ,,>* in Betracht. In der
zweiten Entscheidung {iber eine europdische Wirtschaftsregierung priferiert die
franzosische Regierung als Gegengewicht zur EZB eine Euro-Wirtschaftsregierung. Die
wirtschaftspolitische Integration wird dabei von der franzosischen Wirtschaft

unterstiitzt. Folgende Praferenzordnung ergibt sich fiir Frankreich:

Erste Entscheidung: FUpat = FUstap
Zweite Entscheidung: WRgy, > WRgy

8.3. Zwischenstaatliche Verhandlung

Dieser Abschnitt analysiert den Verhandlungsprozess des deutsch-franzdsischen
Zweiergipfels in Paris am 16. August 2011 als Vorentscheidung des Euro-Gipfels Ende
Oktober 2011. Dazu werden die Verhandlungsmacht und die daraus resultierenden
Verhandlungsstrategien der deutschen und franzosischen Regierung bestimmt, die
Umsetzung ihrer Interessen untersucht sowie das gemeinsame Verhandlungsergebnis
dargestellt. Der Priferenzbildungsprozess im vorherigen Abschnitt ergibt in beiden
Entscheidungen eine Priferenzdivergenz zwischen der deutschen und der franzosischen
Regierung. Erstere priferiert die Ausgestaltung der Fiskalunion als eine Stabilitdtsunion
mit Schuldenbremse sowie die Ausgestaltung einer europdischen Wirtschaftsregierung
als EU-Wirtschaftsregierung. Letztere zieht hingegen eine gemeinsame Haftungsunion
und eine Euro-Wirtschaftsregierung vor.

Diese Préferenzordnungen lassen zundchst geméf Ziirns situationsstrukturellem
Ansatz fiir beide Entscheidungen ein Koordinationsspiel mit Verteilungskonflikt als
Verhandlungssituation vermuten. Beide Regierungen streben sowohl in Fragen der
Fiskal- wie auch der Wirtschaftspolitik eine weitergehende Integration an. Das
Verteilungsproblem besteht zum einen darin, ob die Fiskalunion als Stabilitdtsunion
zugunsten der soliden Mitgliedsstaaten oder als Haftungsunion durch eine
vergemeinschaftete Schuldenpolitik zugunsten der Krisenldnder ausgestaltet wird, zum

anderen, ob mit einer EU-Wirtschaftsregierung die soliden Mitgliedsstaaten fiihrend
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bleiben oder in einer Euro-Wirtschaftsregierung die Krisenlinder die Oberhand
gewinnen. Allerdings wiinscht die deutsche Regierung auch eine Euro-
Wirtschaftsregierung, die franzdsische eine Stabilitdtsunion. Da hiermit in jeweils einer
der beiden Entscheidungen eine der beiden Regierungen auch die zweite
Handlungsalternative préferiert, relativieren sich die Préiferenzdivergenzen und insofern
verschiebt sich auch das Koordinationsspiel mit Verteilungskonflikt in Richtung eines
ohne grundlegenden Verteilungskonflikt.

Nachdem der Juli-Gipfel 2011 zu keiner Beruhigung der Krise fiihrt, kommen
Bundeskanzlerin Merkel und Staatsprisident Sarkozy am 16. August 2011 zu einem
deutsch-franzosischen Zweiergipfel in Paris zusammen, um fiir eine Stirkung der
Economic Governance gemeinsame Vorschlige mit weiteren Integrationsschritten zu
erarbeiten. Mit Hilfe von Moravcsiks Ansatz der relativen Verhandlungsmacht sind die
Verhandlungsstrategien der deutschen und franzosischen Regierung zu erkldren. Fiir
beide Regierungen kommen dabei folgende Verhandlungsstrategien in Betracht:

In der ersten Entscheidung iiber die Ausgestaltung der Fiskalunion verfiigen
sowohl die deutsche wie auch die franzosische Regierung iiber ein mogliches Veto. Mit
der Haushaltspolitik als Konigsrecht der nationalen Parlamente liegt es in den Hianden
eben dieser nationalen Parlamente dariiber abzustimmen, etwa im Rahmen einer
Stabilitdtsunion der eigenen Haushaltspolitik durch Einfiihrung einer Schuldenbremse
in die nationale Verfassung Grenzen aufzuerlegen. Eine gemeinsame Fiskalunion als
Stabilitdts- oder Haftungsunion entfaltet jedoch nur dann ihre volle Wirkungskraft,
wenn sich alle Mitgliedsstaaten dafiir aussprechen. Fiihrt etwa ein Mitgliedsstaat keine
Schuldenbremse ein, untergrdbt er damit die haushaltskonsolidierende Wirkung
europaweiter Schuldenbremsen fiir alle. Ein Ausschluss kooperationsunwilliger Staaten
von einer gemeinsamen Einigung kommt daher nicht in Betracht.

Zwar verfligt die franzosische Regierung in der Frage der Fiskalunion {iber ein
Veto. Dieses ist aber unglaubwiirdig. Denn legt Sarkozy ein Veto gegeniiber der
Ausgestaltung der Fiskalunion als Stabilititsunion ein und spricht er sich gegen die
Einfiihrung einer Schuldenbremse aus, kénnen die Finanzmaérkte dies als Verweigerung
Frankreichs zu einer Haushaltskonsolidierung interpretieren und dem Land sein AAA-

Rating entziehen, was Sarkozy in seinem Wahlkampf einen erheblichen Dampfer
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verleihen konnte. Entsprechend hat Frankreich eine geringere und Deutschland eine
groflere Verhandlungsmacht in der Entscheidung iiber eine Fiskalunion.

In der zweiten Entscheidung iiber die Ausgestaltung einer europdischen
Wirtschaftsregierung kann es eine gesonderte Euro-Wirtschaftsregierung nur mit
Zustimmung der Staats- und Regierungschefs aller Eurostaaten geben. Wiahrend
Frankreich kein Veto gegen seine eigene Priferenz einlegen wird, ist eine Vetodrohung
Deutschlands unglaubwiirdig. Denn da die gesonderten Euro-Gipfel in der Krise im
Sinne der franzosischen Forderung bereits die Funktion einer Euro-
Wirtschaftsregierung iibernommen haben, hat Deutschland ein umso groferes Interesse
daran, jetzt die inhaltliche Ausrichtung dieser Euro-Wirtschaftsregierung mit
fiskalpolitischer ~Stabilitdit und einer Wettbewerbsorientierung nach deutschen
Vorstellungen zu bestimmen. Dieses groBere Interesse spiegelt sich entsprechend der
asymmetrischen  Interdependenz  nach  Moravesik  in  einer  geringeren
Verhandlungsmacht fiir Deutschland in dieser Entscheidung wider.

Da die deutsche und die franzosische Regierung iiber zwei Themenfelder —
Fiskalpolitik mit der Fiskalunion und Wirtschaftspolitik mit der Wirtschaftsregierung —
mit teils unterschiedlichen Praferenzordnungen verhandeln, besteht die Moglichkeit, zur
Uberwindung der Unterschiede der priferenzbasierten Verhandlungsmacht beide
Verhandlungsgegenstinde mit einander zu verkniipfen und sich jeweils in einer der
beiden Entscheidungen kompromissbereit zu zeigen. Erleichtert wird diese
Kompromissbereitschaft dadurch, dass beide Regierungen jeweils in einer der beiden
Entscheidungen nicht weniger auch die zweite Handlungsalternative vorziehen,
wodurch sich eine beinahe Priferenzkonvergenz ergibt. Dies ldsst auf ein rasches
Verhandlungsergebnis zwischen Merkel und Sarkozy auf ihrem Zweiergipfel schlieen.

Und tatséchlich finden Merkel und Sarkozy auf ihrem Zweiergipfel frither als
geplant zu einem Ergebnis, in dem diese erleichterte Kompromissfindung mit der
Verkniipfung der Verhandlungsgegenstinde entlang der nahezu konvergierenden

Priferenzordnungen zum Tragen kommt.**’

Im Rahmen eines Tauschgeschiftes lésst
sich Merkel auf eine Euro-Wirtschaftsregierung ein. Im Gegenzug unterstiitzt Sarkozy
die FEinfiihrung einer Schuldenbremse. In einem gemeinsamen Brief an EU-

Ratsprasidenten Van Rompuy formulieren beide ihre gemeinsamen Vorschlédge:

7 Vgl. Spiegel-Online (2011s).
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.Mit den Beschlissen des letzten Jahres wird das Ziel verfolgt, in allen
Mitgliedstaaten die Stabilitdt zu erhdhen und das Wachstum voranzutreiben. Zur
Unterstitzung dieses Prozesses muss der institutionelle Rahmen des Euro-
Wahrungsgebiets gestarkt und straffer organisiert werden, damit der
Entscheidungsfindungsprozess effizienter wird und seine Einrichtungen und
Verfahren besser aufeinander abgestimmt sind.

Dieser Rahmen sollte sich auf folgende Vorschlage stitzen:

e Regelmalige Treffen der Staats- und Regierungschefs des Euro-
Wahrungsgebiets: Diese Treffen werden zweimal pro Jahr und wenn
noétig zu auBerordentlichen Sitzungen einberufen und dienen als
Eckpfeiler der verbesserten wirtschaftlichen Steuerung des Euro-
Wahrungsgebiets.

e Die Staats- und Regierungschefs des Euro-Wahrungsgebiets sollten
einen Vorsitz wahlen, der im Regelfall zweieinhalb Jahre im Amt bleibt.

L.

Die Wirtschafts- und Wahrungsunion muss auf einer noch engeren
Koordinierung der nationalen Haushalts- und Wirtschaftspolitik aufbauen.

Sie sollte mithilfe der folgenden Vorschlage weiter gestarkt werden:

e Auf der Grundlage ihrer Verpflichtungen aus dem Euro Plus-Pakt
werden alle Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets bis Sommer
2012 eine finanzpolitische Regelung fir einen ausgeglichenen Haushalt
in ihr innerstaatliches Recht aufnehmen. Grundsatzlich wird diese
Regel in die Verfassung der Mitgliedstaaten geschrieben oder in Recht
gleichen Ranges, um ihre Bestandigkeit und ihren Vorrang gegeniber
dem jahrlichen Haushalt sicherzustellen.“®*®

Mit ihrer Einigung wollen Merkel und Sarkozy eine Euro-Wirtschaftsregierung
in Form regelmédBiger Euro-Gipfel mit einem eigenen Euro-Ratspréisidenten
institutionalisieren. Auf der Agenda dieser Treffen sollen in fiskalpolitischer Hinsicht
die Einhaltung des Stabilitits- und Wachstumspaketes, in wirtschaftspolitischer
Hinsicht die Festlegung gemeinsamer Wirtschaftspolitiken und die Beurteilung der
Wettbewerbsfihigkeit sowie in Hinsicht auf die Finanzstabilitit im Euro-
Wihrungsgebiet das Treffen von Grundsatzentscheidungen zur Abwehr von Krisen
stehen. Gleichzeitig wollen beide die angedachte Schuldenbremse in Form einer
verfassungsrechtlich verankerten, finanzpolitischen Regelung institutionalisieren. Diese
soll die Vorgaben aus dem Stabilitits- und Wachstumspakt umsetzen und einen

ausgeglichenen Haushalt der Euroldander sicherstellen.®*

%8 Bundesregierung (2011i).

%49 vgl. Bundesregierung (2011h, 2011i).
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,,Grob gesagt lautet der Kompromiss: Frankreich gibt den Weg vor, Deutschland
die Inhalte.«®*° Sarkozy verkiindet nun mit der politischen Zustimmung Deutschlands
endlich offiziell die von ihm seit Langem geforderte Euro-Wirtschaftsregierung und
ebnet damit den Weg fiir eine stirkere Integration des Euro-Wahrungsgebietes innerhalb
der Europédischen Union. Merkel wiederum bestimmt im Sinne der deutschen Forderung
nach einer stirkeren Regelbindung der Gemeinschaft jetzt mit der Schuldenbremse und
zuvor mit dem Wettbewerbspakt die Agenda dieser neuen Integration hin zu einer
Stabilititsunion als Fiskalunion.

Mit ihrem Verhandlungskompromiss legen Merkel und Sarkozy auf ihrem
deutsch-franzdsischen Zweiergipfel die Grundlage fiir die Beschliisse des Euro-Gipfels
am 26. Oktober. Auf diesem beschlieen die 17 Staats- und Regierungschefs des Euro-
Wihrungsgebietes ein umfassendes Paket zusétzlicher Malnahmen zur Stirkung der
finanz- und wirtschaftspolitischen Koordinierung des Euro-Wéhrungsgebietes. Darin
verpflichten sie sich — neben einer hoheren Privatgldubigerbeteiligung am
Schuldenschnitt fiir Griechenland von 50 % statt zuvor 21 % und einer als ,,Hebelung*
bezeichneten Stirkung des temporiren Euro-Rettungsschirmes EFSF — insbesondere
eine Schuldenbremse einzufiihren und die Vorschlige zur Einflihrung regelméBiger

651

Euro-Gipfel anzunehmen.™ In der Erkldrung der Staats- und Regierungschefs des

Euro-Wihrungsgebiets vom 26. Oktober 2011 heif3t es dazu:

.Zur Wiederherstellung des Vertrauens sind weitere MalRnahmen
erforderlich. Aus diesem Grund vereinbaren wir heute ein umfassendes Paket
zusatzlicher Mallnahmen, in dem unsere feste Entschlossenheit zum Ausdruck
kommt, alles Notwendige zur Bewaltigung der gegenwartigen Schwierigkeiten zu
tun und die fur die Vollendung unserer Wirtschafts- und Wahrungsunion
erforderlichen Schritte zu ergreifen. [...]***?

.Insbesondere verpflichten wir uns, aufbauend auf dem nunmehr
angenommenen Gesetzgebungspaket, dem Europdischen Semester und dem
Euro-Plus-Pakt die folgenden zusatzlichen MalRnahmen auf nationaler Ebene
durchzufuhren:

a) bis Ende 2012 Annahme von Vorschriften (ber einen strukturell
ausgeglichenen Haushalt durch jeden Mitgliedstaat des Euro-Wahrungsgebiets —
vorzugsweise auf Verfassungsebene oder auf gleichwertiger Ebene —, mit denen
der Stabilitats- und Wachstumspakt in einzelstaatliches Recht umgesetzt wird; [...]

Zur wirksameren Bewaltigung der derzeitigen Probleme und zur
Gewabhrleistung einer engeren Integration wird die Struktur fir die Steuerung im

%% Rinke (2011).
%51 vgl. Europaischer Rat (2012): 59 ff., 64 ff.; Gehrold/Ritz/Wientzek (2011): 1 ff.
%52 Europaischer Rat (2012): 65.
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Euro-Wahrungsgebiet unter Wahrung der Integritdt der Europaischen Union
insgesamt verstarkt. Wir werden daher regelmafRig — wenigstens zweimal jahrlich —
auf unserer Ebene, d. h. als Euro-Gipfel, zusammentreten, um strategische
Orientierungen zu den Wirtschafts- und Haushaltspolitken im  Euro-
Wahrungsgebiet vorzugeben.“653

Der Euro-Gipfel vom 26. Oktober spiegelt in seinem Ergebnis den
Verhandlungskompromiss zwischen Merkel und Sarkozy des deutsch-franzosischen
Zweiergipfels vom 16. August wider.®* Die Euro-Staats- und Regierungschefs einigen
sich sowohl auf eine stidrkere Integration der Eurozone mit der Institutionalisierung
regelméBiger Euro-Gipfel als intergouvernementaler Euro-Wirtschaftsregierung zur
Vermeidung wirtschaftlicher Ungleichgewichte, als auch auf die Einfiihrung einer
Schuldenbremse zur Durchsetzung von Haushaltsdisziplin als Kernstiick einer
Stabilititsunion als Fiskalunion.

Auf dem néchsten Euro-Gipfel Anfang Dezember 2011 einigen sich die Euro-
Staats- und Regierungschefs politisch darauf, diese Fiskalunion mit Schuldenbremse in
einem sogenannten ,,Fiskalpakt® gemeinsam festzuschreiben. Auf dem Euro-Gipfel
Ende Januar 2012 wird dann der Fiskalpakt als Verschirfung des Stabilitits- und
Wachstumspaktes in Form eines intergouvernementalen Vertrages zwischen den
Eurostaaten plus einer Reihe weiterer freiwillig teilnehmender EU-Staaten formal
beschlossen.®> Kennzeichnend fiir den Fiskalpakt ist damit seine intergouvernementale

Ausgestaltung nach der Methode des Euro-Plus.®*

8.4. Zwischenfazit

Der Verhandlungsprozess im vorherigen Abschnitt zeigt folgendes Ergebnis:
Die Grundlage fiir die Einigung der Euro-Staats- und Regierungschefs auf dem Euro-
Gipfel am 26. Oktober 2011 schafft ein Verhandlungskompromiss zwischen Merkel und
Sarkozy auf dem deutsch-franzdsischen Zweiergipfel am 16. August 2011. Dort einigen
sich beide in der ersten Entscheidung iiber die Ausgestaltung der Fiskalunion mit der

Verankerung einer Schuldenbremse in den nationalen Verfassungen der

653 Europaischer Rat (2012): 67/68.

6% \/gl. Degryse (2012): 57.

695 Vgl. Vertrag Uber Stabilitdt, Koordinierung und Steuerung in der Wirtschafts- und
Wahrungsunion (Fiskalpakt); siehe auch Kirch/Schwarzer (2012); Kullas/Sauer/Hohmann
2012).

& Vgl. Rinke (2011).
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Mitgliedsstaaten auf eine Stabilitdtsunion als Fiskalunion (FUgyp), in der zweiten
Entscheidung iiber die Ausgestaltung einer europdischen Wirtschaftsregierung mit der
Institutionalisierung regelmaBiger Euro-Gipfel und einem eigenen Euro-Ratspriasidenten
auf eine Euro-Wirtschaftsregierung (WRgy,). Die Griinde fiir diese Einigung werden
nun im folgenden Zwischenfazit dargelegt.

Erstens: Die Verhandlungssituation des Gipfels ldsst sich entsprechend dem
situationsstrukturellen Ansatz von Ziirn zunédchst als ein Koordinationsspiel mit
Verteilungskonflikt  beschreiben. Die Wahrscheinlichkeit einer Einigung ist
verhdltnismaBig hoch, da die Verhandlungsteilnehmer eine gemeinsame LoOsung
anstreben, sich aber uneins iiber die damit verbundenen Kosten sind. Die vorliegende
Verhandlungssituation bestétigt diese Annahme aber nur begrenzt. Zwar sprechen sich
sowohl die deutsche als auch die franzdsische Regierung fiir weitere Integrationsschritte
in der Economic Governance aus. Deutschland priferiert hierbei mit Stabilitidtsunion
und EU-Wirtschaftsregierung jeweils andere Handlungsalternativen als Frankreich mit
Haftungsunion und Euro-Wirtschaftsregierung.

Deutschland bevorzugt allerdings nicht weniger auch eine Euro-
Wirtschaftsregierung, um frithzeitig die Agenda der faktisch bereits stattfindenden
Euro-Gipfel nach deutschen Vorstellungen zu bestimmen, wéahrend Frankreich nicht
weniger auch eine Stabilitdtsunion priferiert, um seine Rating-Bestnote AAA zu
bewahren. Da sich hierdurch die Priferenzen der beiden Regierungen anndhern, kann
die Verhandlungssituation sogar als ein Koordinationsspiel ohne grundlegenden
Verteilungskonflikt beschrieben werden. Die vorliegende Verhandlungssituation
bestdtigt diese Annahme, indem die Regierungen rasch zu einem gemeinsamen
Ergebnis kommen.

Zweitens: Zum einen priferiert Deutschland in der ersten Entscheidung iiber die
Fiskalunion vorrangig eine Stabilititsunion. Zugleich bevorzugt auch Frankreich die
Stabilitdtsunion nicht weniger als die Haftungsunion. Zum anderen zieht Frankreich in
der zweiten Entscheidung iiber die europdische Wirtschaftsregierung vorrangig eine
Euro-Wirtschaftsregierung vor. Ebenso wiinscht auch Deutschland eine Euro-
Wirtschaftsregierung nicht weniger als eine EU-Wirtschaftsregierung. Daher liegt eine

Einigung entlang dieser Préferenziiberscheidungen nahe.
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Deutsche Regierung: > FUHaft

Franzosische Regierung: FUmp > iFUgtab :

Deutsche Regierung: WRey > WRgyo *

Franzdsische Regierung: > WRgy

Drittens: Begiinstigt wird diese Einigung zugleich durch die Moglichkeit, die
Verhandlungsgegenstinde zu verkniipfen, indem die deutsche und die franzdsische
Regierung mit Fiskalunion und Wirtschaftsregierung iiber zwei Themenfelder, bei
denen beide zunehmend konvergierende, aber immer noch unterschiedliche Priaferenzen
aufweisen, verhandeln und ein Tauschgeschéft eingehen. Deutschland zeigt sich in der
Frage der europdischen Wirtschaftsregierung kompromissbereit und lésst sich auf eine
Euro-Wirtschaftsregierung ein. Im Gegenzug kommt Frankreich in der Frage der
Fiskalunion entgegen und unterstiitzt die deutsche Forderung nach einer
Stabilititsunion.

Viertens: Dass Deutschland nicht in der Frage der Fiskalunion und Frankreich
nicht in der Frage der Wirtschaftsregierung nachgibt, wird durch die Verteilung der
Verhandlungsmacht zwischen beiden Regierungen bedingt. Zum einen verfiigt die
deutsche Regierung in der ersten Entscheidung iiber ein glaubwiirdiges Veto, mit dem
sie eine Haftungsunion verhindern kann. Das Veto der franzdsischen Regierung ist
hingegen unglaubwiirdig, da diese mit der Ablehnung einer Stabilitdtsunion ihr AAA-
Rating gefdhrdet. Da zum anderen die Euro-Gipfel bereits die Funktion einer Euro-
Wirtschaftsregierung annehmen, ist die deutsche Regierung umso mehr daran
interessiert, dieser Euro-Wirtschaftsregierung jetzt eine deutsche Agenda vorzugeben.
Dies schldgt sich entsprechend der asymmetrischen Interdependenz nach Moravcsik in
einer geringeren Verhandlungsmacht fiir Deutschland nieder, seine vorrangige
Priferenz der EU-Wirtschaftsregierung durchzusetzen.

Fiinftens: Der Verhandlungskompromiss zwischen Merkel und Sarkozy auf dem
deutsch-franzdsischen  Zweiergipfel am  16.  August 2011  liefert die
Entscheidungsgrundlage fiir den eigentlichen Euro-Gipfel am 26. Oktober 2011 und

bestitigt zum einen die Fithrung Deutschlands und Frankreichs in ihrer jeweiligen
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Staatengruppe, zum anderen die Fiihrung des deutsch-franzosischen Tandems in der
Européischen Union als Ganzes. Damit zeichnet sich ab, dass das Ergebnis der Reform
der Economic Governance einen Ausgleich zwischen der von Deutschland angestrebten

Regelbindung und der von Frankreich geforderten politischen Letztentscheidung

widerspiegelt.
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9. FAZIT

9.1. Analyseergebnis

Die vorliegende Arbeit ging der Forschungsfrage nach, warum sich die Staats-
und Regierungschefs im Kontext der Staatsschuldenkrise auf eine Reform der
Economic Governance einigen. Dazu wurden fiinf Gipfeltreffen des Europdischen Rates
in den Jahren 2010 und 2011 wihrend der Staatsschuldenkrise analysiert. Als Theorie
wurde hierflir der liberale Intergouvernementalismus von Moravcsik erweitert um den
situationsstrukturellen Ansatz von Ziirn herangezogen. Grundgeriist der Analyse stellte
ein mehrstufiges Analysemodell von Moravcsik dar, das das Zustandekommen
internationaler Kooperation erklédrt. Die Reform der Economic Governance bildete die
abhingige Variable, Priferenzen, Verhandlungsmacht und Situationsstruktur bildeten
die unabhingigen Variablen, denen jeweils eine eigene Hypothese zugeordnet war. Die
Analyseschritte eines jeden Gipfels gliederten sich jeweils in die Kapitelabschnitte
Entscheidungen und Handlungsalternativen, nationale Priferenzbildung,
zwischenstaatliche Verhandlung und Zwischenfazit.

Im nun letzten Kapitel werden mit Blick auf die Zwischenfazits die wesentlichen
Tendenzen iiber die fiinf untersuchten Gipfel hinweg zusammenfassend
herausgearbeitet und auf dieser Grundlage dann die zu Beginn aufgeworfene
Forschungsfrage beantwortet. AnschlieBend werden die zuvor aufgestellten Hypothesen
iberpriift. AbschlieBend werden die hier angewandte Theorie des liberalen
Intergouvernementalismus von Moravesik reflektiert und sich aus dieser Arbeit
ergebende, neue Forschungsfragen in der FEuropdischen Integrationsforschung
identifiziert. Hierbei zeigte die durchgefiihrte Analyse eine wenig problematische
Verhandlungssituation,  eine  bilaterale =~ Entscheidungsfindung  und  eine
Verhandlungsstrategie der Kompromissfindung als wesentliche Griinde fiir das
Zustandekommen einer Einigung der Staats- und Regierungschefs auf eine Reform der

Economic Governance.
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Abbildung 16: Analyselberblick
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Quelle: Eigene Darstellung

Es lassen sich mit Blick auf die Zwischenfazits folgende Tendenzen

herausarbeiten, die zu den Griinden der Staats- und Regierungschefs fiir das

Zustandekommen der Reform der Economic Governance fithrten:

Die Situationsstruktur der Verhandlungssituationen war mehrheitlich durch ein

Koordinationsspiel

mit

Verteilungskonflikt

gekennzeichnet.

Die

Praferenzen

Deutschlands und Frankreichs wiesen zwar darauf hin, dass beide Lander durchaus eine

Reform der Economic Governance anstrebten. Im Mittelpunkt ihrer Entscheidungen

iiber die Reform der Economic Governance stand nicht die Frage des Ob, sondern des
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Wie. Allerdings herrschte zwischen beiden ein Verteilungskonflikt hinsichtlich des
Verhandlungsergebnisses. Beide Lidnder waren sich iiber die Ausgestaltung dieser
Reformen und damit iiber die Verteilung der damit verbundenen Kosten uneins. Dieser
Verteilungskonflikt zeigte sich konkret darin, dass beide unterschiedliche
Handlungsalternativen préferierten.

Dabei fiel auf, dass sich die Entscheidungen iiber die Reform, vor die sich die
Staats- und Regierungschefs auf ihren Gipfeln gestellt sahen, auf die drei Themenfelder
Finanzstabilitdt, Fiskalpolitik und Wirtschaftspolitik konzentrierten. Dabei verschob
sich der Entscheidungsfokus der Gipfel von anfanglichen Mallnahmen zur kurzfristigen
Krisenbekdmpfung mit dem griechischen Hilfspaket {iber Malnahmen zur langfristigen
Krisenvorbeugung mit dem dauerhaften Rettungsschirm und dem Wettbewerbspakt hin
zu tiefgreifenden institutionellen Anderungen der Economic Governance mit der
Fiskalunion und der Euro-Wirtschaftsregierung.

Die Handlungsalternativen in diesen Entscheidungen spiegelten jeweils die
Gegensitze entlang einer spezifischen Konfliktlinie wider. Im Themenfeld
Finanzstabilitit verlief die Konfliktlinie zwischen Soliditit und Solidaritdt, im
Themenfeld Fiskalpolitik verlief die Linie zwischen Regelbindung und politischer
Letztentscheidung und im Feld Wirtschaftspolitik zwischen Ordnungspolitik und
Dirigismus. Diese Gegensdtze basierten auf den unterschiedlichen Vorstellungen
Deutschlands und Frankreichs von der Europdischen Wahrungsunion.

Deutschland stand dabei in der Tradition des Ordoliberalismus, demzufolge die
EU einen Ordnungsrahmen bildet. Es setzte auf die Wirtschaftspolitik als
Ordnungspolitik zur Gewéhrleistung des freien Wettbewerbes und in der Fiskalpolitik
auf einen regelgebundenen Ansatz von Sanktionen und Automatismen, verbunden mit
fiskalpolitischer Eigenverantwortlichkeit. Deshalb war Finanzstabilitit auch eine Frage
von fiskalpolitischer Soliditdt. Frankreich hingegen sah im Sinne des Primates der
Politik die EU als aktiven wirtschaftspolitischen Akteur. Es begriff Wirtschaftspolitik
als staatliche Wirtschaftslenkung im Sinne des Dirigismus durch entsprechende
Institutionen. In der Fiskalpolitik versprach es sich von der politischen
Letztentscheidung die Mdoglichkeit zu einzelfallorientierten Entscheidungen und zeigte

sich daher in der Frage der Finanzstabilitit auch eher zu europdischer Solidaritét bereit.
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Im Verlauf der Krise zeigte sich auf dem Oktober-Gipfel 2011 eine zunehmende
Priaferenzkonvergenz durch Praferenzverschiebung sowohl auf deutscher als auch auf
franzosischer Seite in den Entscheidungen der Themenfelder Fiskalpolitik und
Wirtschaftspolitik. Dabei ndherte sich jeweils die nachrangig préferierte
Handlungsalternative des Einen der vorrangigen Priferenz des Anderen an. Es kam zu
einer Entschirfung der bisher vorherrschenden Konfliktlinien. Grund fiir diese
Préaferenzverschiebung waren verdnderte wirtschaftliche Umstédnde und Politikwechsel.

Die zwischenstaatlichen Verhandlungen waren durch eine intergouvernementale
und vor allem bilaterale Entscheidungsfindung gepridgt. Alle Entscheidungen iiber
Reformschritte der Economic Governance wurden intergouvernemental zwischen den
nationalen Regierungen mit ihren Staats- und Regierungschefs auf reguldren oder
Sondergipfeln des Europdischen Rates ohne formelle Beteiligung des Européischen
Parlamentes oder der Europdischen Kommission iiber die Gemeinschaftsmethode
getroffen. Durch diese Haufung der Gipfel entwickelte sich der Europdische Rat zum
Zentrum einer intergouvernementalen Entscheidungsfindung.

Zwar riickte der Europdische Rat ins Entscheidungszentrum, doch drei von flinf
analysierten Gipfeltreffen ging ein deutsch-franzdsischer Zweiergipfel zwischen Merkel
und Sarkozy voraus. Merkel gelang offenbar durch die langwierigen Verhandlungen im
Rahmen des Mai-Gipfels 2010 zu der Erkenntnis, dass eine gemeinsame Losung der
Krise nur im Einvernehmen mit Frankreich moglich war. Als Konsequenz daraus traf
sie sich im Rahmen des Oktober-Gipfels 2010 erstmals mit Sarkozy zu einem
Zweiergipfel, um gemeinsam eine Losung zu verhandeln. Der dort als ,,Deal von
Deauville* getroffene Kompromiss schien sie in dieser Erkenntnis zu bestdrken, sodass
es im Rahmen des Juli- und Oktober-Gipfels 2011 zu weiteren Zweiergipfeln kam.

Durch die gesonderten Zweiergipfel umgingen Merkel und Sarkozy den bisher
praktizierten Interessenausgleich im Europdischen Rat zwischen allen Staats- und
Regierungschefs. Stattdessen kam es auf den vorgeschalteten Zweiergipfeln zu einem
bilateralen Interessenausgleich zwischen Merkel und Sarkozy. Indem beide dadurch die
Anzahl der Verhandlungsteilnehmer und damit auch die Anzahl mdglicher Vetospieler
reduzierten, sank die Verhandlungskomplexitét.

Die auf den Zweiergipfeln getroffene deutsch-franzosische Kompromisslosung

wurde zur Entscheidungsvorlage fiir die abschlieBenden Verhandlungen auf den
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eigentlichen Gipfeln. Die deutsche und die franzdsische Regierung standen
stellvertretend fiir die beiden zentralen Eurostaatengruppen einer regel-, bzw. politisch-
orientierten Economic Governance und nahmen in den Verhandlungen die Rolle des
Verhandlungsfiihrers ihrer jeweiligen Gruppe ein. Daher kam der Kompromiss
zwischen Deutschland und Frankreich auf dem Zweiergipfel einem Kompromiss fast
aller auf dem Gipfel des Europdischen Rates gleich.

Als effektive Verhandlungsstrategie, mit der die deutsche und die franzosische
Regierung ihre Préferenzdivergenzen zu iiberwinden versuchten, erwies sich das
Eingehen von Kompromissen und das Machen von Zugestindnissen. Beide
Regierungen verfligten zwar oft tiber die Mdglichkeit, in den Verhandlungen ein Veto
einzulegen. Doch diese Strategie hétte fiir beide nur zu einem Verhandlungsergebnis auf
den kleinsten gemeinsamen Nenner gefithrt, bei dem die préferierte
Handlungsalternative des jeweils anderen verhindert worden wire. Da die Regierungen
jedoch willens waren sich zu einigen, verkniipften sie Verhandlungsgegenstinde
miteinander zu einem Paketgeschift und ermoéglichten durch Kompromisse und
Zugestiandnisse in Form gegenseitiger Tauschgeschifte oder Ausgleichzahlungen eine
Einigung auf den gréfiten gemeinsamen Nenner.

Zu Tauschgeschiften kam es, als Deutschland und Frankreich iiber zwei
Themenfelder verhandelten, in denen sie jeweils divergierende Priferenzen aufwiesen.
Jeder zeigte sich dabei in einem der Felder gegeniiber dem anderen kompromissbereit.
Zu Ausgleichzahlungen wiederum kam es, als beide {iber zwei Themenfelder
verhandelten, in denen sie in einem Feld konvergierende Priferenzen und in dem
anderen divergierende aufwiesen. Hierbei entschiddigte im Feld der divergierenden
Préferenzen der eine den anderen fiir dessen Nachteile aus der Kompromissbereitschaft.

Als Folge dieser Verhandlungsstrategie setzten sich sowohl Deutschland als
auch Frankreich mit ihrer Sichtweise auf die Wahrungsunion jeweils in einem der
Themenfelder durch: Deutschland in der Fiskalpolitik mit einer regelgebundenen
Fiskalunion, Frankreich in der Wirtschaftspolitik mit einer dirigistischen Euro-
Wirtschaftsregierung. In der Frage der Finanzstabilitit wiederum umfasste der
Krisenbewiltigungsrahmen sowohl Elemente der deutschen Finanzsoliditét als auch der

franzosischen Finanzsolidaritét.
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Im Ergebnis beruhte die Economic Governance auf drei Sdulen, die ein
Spiegelbild dieser Verhandlungskompromisse zwischen den deutschen und
franzosischen Priaferenzen waren: Ein Krisenbewiltigungsrahmen fiir das Euro-
Wihrungsgebiet mit an strikte Konditionalitdt gekniipften Finanzhilfen als erste Séule,
eine regelgebundene Fiskalunion nach der Methode des Euro-Plus als zweite Sdule und
eine dirigistische Euro-Wirtschaftsregierung als dritte Sdule. Mit ihnen verdnderte sich
der politische Rahmen der Europédischen Union grundlegend. Der supranationalen
Europidischen Wiahrungsunion mit der vergemeinschafteten Geldpolitik der EZB wurde
eine intergouvernementale Europdische Wirtschaftsunion mit einer zwischenstaatlichen
Koordinierung der Fiskal- und Wirtschaftspolitiken im FEuropdischen Rat als
Wirtschaftsregierung gegeniibergestellt.

Die Eurozone wurde weiter zunehmend zum integrativen Kern eines Europas
der zwei Geschwindigkeiten. Mit der Entscheidung fiir regelmiBige Euro-Gipfel und
einen eigenen Euro-Ratspriasidenten entwickelte sich der Europdische Rat zum
Entscheidungszentrum der Eurozone und schwéichte damit die Kommission und ihren
Priasidenten als eigentliche Inhaber des Initiativrechtes. Der bisher bewihrte
Interessenausgleich zwischen allen Staats- und Regierungschefs im Europdischen Rat
verlagerte sich durch die Vorentscheidungen der deutsch-franzdsischen Zweiergipfel
hin zum Tandem aus einem dominanten Deutschland in Zusammenarbeit mit
Frankreich. Exemplarisch stand hierfiir der Deal von Deauville.

Die neugeschaffenen Institutionen und Verfahren, wie die Rettungsschirme
EFSF und ESM und der zwischen den Regierungen geschlossene Wettbewerbspakt und
Fiskalpakt basierten allesamt auf zwischenstaatlichen Abkommen, bei denen die Staats-
und Regierungschefs aullerhalb der EU-Vertrige zusammenarbeiteten. Die
fortschreitende Vergemeinschaftung der nationalen Fiskal- und Wirtschaftspolitik fiihrte
offenbar nicht zum Ausbau der Gemeinschaftsmethode, sondern zu einer
intergouvernementalen Koordinierung dieser Politikfelder durch die nationalen
Regierungen im Europédischen Rat und damit zu einer Starkung der Exekutiven. Merkel
pragte hierfiir den Begriff der Unionsmethode, bei der die Regierungen nationale
Politiken im Européischen Rat stirker abstimmen.

Somit lassen sich folgende Griinde anfithren, warum sich die Staats- und

Regierungschefs auf die Reform der Economic Governance einigten:
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1. Die Situationsstruktur zeigte als wenig problematische Verhandlungssituation
ein Koordinationsspiel mit Verteilungskonflikt, bei dem Deutschland und
Frankreich zwar unterschiedliche Handlungsalternativen préferierten, aber
grundsitzlich eine Reform der Economic Governance anstrebten. Dies
machte eine Einigung recht wahrscheinlich. Eine zunehmende
Priferenzkonvergenz entschirfte zudem vorherrschende Konfliktlinien.

2. Mit ihrer bilateralen Entscheidungsfindung der deutsch-franzdsischen
Zweiergipfel umgingen Merkel und Sarkozy den aufwindigen
Interessenausgleich im Européischen Rat. Dies ermoglichte ihnen, ohne die
anderen Staats- und Regierungschefs eine Einigung zur Losung der Krise zu
erzielen. Als Stellvertreter fiir die soliden Lénder und die Krisenldnder kam
ihre bilaterale Einigung einer Mehrheitsentscheidung aller gleich.

3. Durch Verhandlungsstrategien der Kompromissfindung in Form
gegenseitiger Ausgleichzahlungen und Tauschgeschéifte iiberwanden beide
Lénder ihre Préferenzdivergenzen. Dies schaffte die Grundlage fiir eine
Einigung auf den grofiten gemeinsamen Nenner.

Kennzeichnend fiir das neue Konzept der Economic Governance nach den

Reformen war eine intergouvernementale Koordinierung nationaler Politiken auf der
Basis neugeschaffener Institutionen und Verfahren auflerhalb der EU-Vertrage durch

den Europdischen Rat als Zentrum der europdischen Entscheidungsfindung.

Abbildung 17: Saulen der EU Economic Governance

1. Saule: Krisen- 2. Saule: 3. Saule:
bewiltigungsrahmen Fiskalunion Wirtschaftsregierung |
Ziel Fiskalpolitische Wirtschaftspolitische
Finanzstabilitat Steuerung und Steuerung und
Uberwachung Uberwachung
Instrumente | e Temporéarer Euro- o Wettbewerbspakt
Rettungsschirm o Stabilitatspakt (Euro-Plus-Pakt)
EFSF/EFSM o Fiskalpakt e Sixpack
e Dauerhafter Euro- e Sixpack e Euro-Gipfel und Euro-
Rettungsschirm ESM Ratsprasident
Politikansatz Institutionalisierte
Wirtschaftskoordinierung
Finanzsolidaritat mit Regelbindung und auf der Ebene der
strikter Konditionalitat als Sanktionslogik des Euro-Staats- und
Finanzsoliditat Maastricht-Vertrages Regierungschefs als
dirigistische Euro-
Wirtschaftsregierung

Quelle: Eigene Darstellung
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9.2. Hypotheseniiberpriifung

Auf der Grundlage dieses Analyseergebnisses lassen sich nun die Hypothesen
iiberpriifen. Jede der drei Hypothesen ist aus einer der unabhidngigen Variablen
Priaferenzen, Verhandlungsmacht und Situationsstruktur abgeleitet. Der ersten
Hypothese zufolge lassen sich in den Verhandlungen zentrale Konfliktlinien
entscharfen, wenn  die  Priaferenzen der  Staaten  konvergieren. Die
Verhandlungsergebnisse des Euro-Gipfels vom Oktober 2011 bestdtigen diese
Hypothese. Standen sich die Priferenzen Deutschlands und Frankreichs am Oktober-
Gipfel 2010 entlang der Konfliktlinie zwischen Regelbindung und politischer
Letztendscheidung in der Fiskalpolitik und am Mairz-Gipfel 2011 entlang der
Konfliktlinie zwischen Ordnungspolitik und Dirigismus in der Wirtschaftspolitik noch
widerspriichlich  gegeniiber, kam es im Laufe der Zeit jeweils zu einer
Priaferenzanndherung in beiden Politikfeldern.

Am Oktober-Gipfel 2011 schlieBlich konvergierten die Priferenzen soweit, dass
beide Konfliktlinien entschirft wurden und es mit einer regelgebundenen Fiskalunion
und einer dirigistischen Wirtschaftsregierung zu einer Einigung auf eine tiefgreifende
strukturelle Neuerung der Economic Governance kam, bei der in beiden Politikfeldern
jeweils nur noch eine der beiden priferierten Sichtweisen vorherrschte. Demnach kann
eine  Priferenzkonvergenz  Konfliktlinien entschirfen und ein eindeutiges
Verhandlungsergebnis herbeifiihren.

Der zweiten Hypothese zufolge kommt es zu einer Einigung auf den groften
gemeinsamen Nenner, wenn sich die Staaten bereit zeigen, in den Verhandlungen
Zugestiandnisse zu machen und Kompromisse einzugehen. Mit Blick auf die von der
deutschen und franzdsischen Regierung angewandten Verhandlungsstrategien ist auch
diese Hypothese zu bestitigen. Finden Gipfelverhandlungen unter den Bedingungen der
Einstimmigkeit statt, filhrt eine gegenseitige Veto-Androhung der Regierungen nur zu
einer Einigung auf den kleinsten gemeinsamen Nenner, bei dem etwa der Status quo
erhalten bleibt, bei dem strittige Punkte ausgeklammert werden oder der nicht fiir alle
Beteiligten Vorteile bietet. In den Gipfelverhandlungen wurde aber weder von deutscher

noch von franzosischer Seite ein Veto eingelegt, sondern es kam zu Zugestidndnissen
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und Kompromissen in Form von Tauschgeschiften und Ausgleichzahlungen. Und dies
spiegelte sich in den Verhandlungsergebnissen wider.

Beim ersten Gipfel vom Mai 2010 etwa zahlte Deutschland als Ausgleich fiir
Frankreichs Beteiligung an der von deutscher Seite préferierten Finanzierung der
Finanzhilfen durch die Mitgliedsstaaten den groften Teil dieser Finanzhilfen. Beim EU-
Gipfel vom Oktober 2010 wiederum verzichtete Deutschland im Interesse Frankreichs
auf einen Sanktionsautomatismus und erhielt im Tausch dafiir dessen Zustimmung zu
einem dauerhaften Euro-Rettungsschirm mit Glaubigerbeteiligung. Auf diese Weise
einigten sich die Regierungen beide Male auf ein Verhandlungsergebnis, bei dem jede
Seite eine von ihr priferierte Handlungsalternative durchsetzte. Insofern konnen
Zugesténdnisse und Kompromisse zu Einigungen auf den grofiten gemeinsamen Nenner
fiihren.

Der dritten Hypothese zufolge ist eine Einigung umso wahrscheinlicher, je
weniger problematisch eine Verhandlungssituation ist. Die Verhandlungssituationen der
untersuchten Gipfel bestétigen ebenso diese letzte Hypothese. In allen Féllen kam es zu
einem tragfdhigen Verhandlungsergebnis. Die Situationsstruktur der Gipfel zeigte als
Verhandlungssituation ein Koordinationsspiel mit Verteilungskonflikt. Die deutsche
und die franzdsische Regierung strebten zwar immer eine Reform der Economic
Governance an. Sie préferierten aber jeweils gegensitzliche Handlungsalternativen
beziiglich des Verhandlungsergebnisses, dessen strittiger Teil der Verteilungskonflikt
war. Dieser bestand in der Frage, fiir welche der jeweils bevorzugten
Handlungsalternativen sie sich entscheiden und damit zu wessen Lasten die Einigung
geht. Eine Blockade ihrer Integrationsbemiihungen konnten und wollten die deutsche
und franzosische Regierung jedoch nicht androhen, da beide andernfalls die
Finanzstabilitit des Euro-Wiahrungsgebietes gefihrdet sahen.

Die Situationsstruktur am  Oktober-Gipfel 2011 zeigte sogar ein
Koordinationsspiel ohne Verteilungskonflikt. Auch hier strebten beide Regierungen
eine gemeinsame Losung an. Da sich die Préiferenzen Deutschlands und Frankreichs
bereits soweit anndherten, dass die Entscheidung fiir eine gemeinsame
Handlungsalternative =~ kaum  strittig war, lag auch kein grundlegender

Verteilungskonflikt vor. Eine Integrationsblockade stand damit erst gar nicht zur
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Debatte. Folglich kann eine problemlose Verhandlungssituation eine Einigung

wahrscheinlicher machen.

9.3. Implikationen fiir die Europiische Integrationsforschung und den liberalen

Intergouvernementalismus

Der liberale Intergouvernementalismus von Moravcsik erwies sich in der
Auseinandersetzung dieser Arbeit als grundsétzlich geeignet, gro3e Reformschritte der
europdischen Integration am Fallbeispiel der Reform der Economic Governance zu
analysieren. Insbesondere das an die Bediirfnisse dieser Arbeit angepasste mehrstufige
Analysemodell erleichterte eine strukturierte Herangehensweise und umfassende
Analyse, wenngleich dem Modell eine Vorstufe vorangestellt wurde. In Verbindung mit
der sehr hohen Anzahl von fiinf untersuchten Gipfeltreffen des Européischen Rates
innerhalb eines Betrachtungszeitraumes von gerade einmal zwei Jahren — gegeniiber
durchschnittlich einem Gipfeltreffen pro Jahr in den vergangenen Jahrzehnten —
ermoglichte dies eine Mikroperspektive auf den europdischen Integrationsprozess und
lieB Entwicklungstendenzen wie etwa Préferenzverschiebungen zwischen den Gipfeln
deutlicher hervortreten.

Auch die ausgewihlten, von Moravcsik identifizierten, Variablen erwiesen sich
als geeignet. Vor allem die Begrenzung der Anzahl auf drei Variablen trug dazu bei, die
Komplexitdt der Analyse zu reduzieren und sich auf die substanziell verursachenden
Faktoren zu konzentrieren. Die Bestitigung der mit den unabhédngigen Variablen
verkniipften Hypothesen unterstreicht die Relevanz dieser Variablen in der vorliegenden
Arbeit wie auch innerhalb des Theoriegebdudes des liberalen Intergouvernementalismus
selbst.

Kritisch gestaltete sich die Quellenlage zum konkreten Verhandlungsablauf auf
den Gipfeltreffen. Dieser nahm in der zweiten Analysestufe vor dem Hintergrund der
intergouvernementalen Verhandlungstheorie eine zentrale Stellung in der Analyse ein.
Aufschlussgebende Verhandlungsprotokolle waren allerdings nicht zugénglich. Die
intensive Berichterstattung der (Online-)Medien im Vor- und Nachgang eines jeden

Gipfeltreffens sowie die offiziellen Abschlussdokumente der Staats- und
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Regierungschefs erlaubten jedoch, dieses Quellendefizit weitgehend auszugleichen und
das Zustandekommen der Reform der Economic Governance zu analysieren.

Moravcsik hat mit seiner Erkldrung des in der Einleitung erwdhnten Aufsatzes
die Griinde fiir das Zustandekommen der Reform ganz richtig erkannt. Demnach
forderte Deutschland im Gegenzug fiir die Bereitstellung von Finanzhilfen
grundsitzlich eine Verschédrfung der fiskalpolitischen Regeln, um einen erneuten
Schuldenexzess zu vermeiden und die Riickzahlung der Finanzhilfen zu gewihrleisten.
Die Analyseergebnisse zeigten, dass die Verhandlungen auf eben solchen
Verkniipfungen von Verhandlungsgegenstinden zu Paketgeschiften beruhen, die
entsprechend der Theorie des liberalen Intergouvernementalismus die Einigung auf
einen gemeinsamen Nenner moglich machen. Moravcsik verkennt aber, dass die
Zustimmung zum Fiskalpakt mit Schuldenbremse auf dem Oktober-Gipfel 2011 konkret
ein Tauschgeschift fiir die Zustimmung auf regelmiBige Euro-Gipfel im Sinne einer
Wirtschaftsregierung war. Dariiber hinaus geht Moravcesik auch nicht weiter auf die mit
der Reform der Economic Governance verbundenen neuen Entwicklungstendenzen der
europdischen Integration ein.

Die vorliegende Analyse wandte mit der Reform der Economic Governance den
liberalen Intergouvernementalismus auf einen neuen Untersuchungsfall an, bei dem sich
fiir die Européische Integrationsforschung eine neue Entwicklung abzeichnete: Eine
Integration neben der Integration. Europiische Integration fand nicht nur innerhalb des
EU-Vertragsrahmens, sondern zunehmend auch durch verstdrkte zwischenstaatliche
Zusammenarbeit aullerhalb der EU-Vertrige statt. Anstelle eines neuen EU-Vertrages
wie etwa dem Vertrag von Maastricht oder Lissabon kam es offenbar zu neuen
zwischenstaatlichen Abkommen wie dem Rettungsschirm ESM oder dem Fiskalpakt.

Diese Abkommen waren dabei nach einer Methode des Euro-Plus gestaltet. D. h.
das Abkommen wurde primdr zwischen den Eurostaaten plus einer Reihe weiterer,
freiwillig teilnehmender Nicht-Eurostaaten geschlossen. Die bisher bekannte Integration
der Europidischen Union als Ganzes mit der Moglichkeit zum Opt-out einzelner EU-
Staaten von bestimmten Vorschriften der EU-Vertrdge schien durch eine Integration der
Eurozone im Besonderen mit der Mdglichkeit zum Opt-in der restlichen Nicht-
Eurostaaten zu den zwischenstaatlichen Abkommen der Eurozone ersetzt worden zu

sein.
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Mit der verstirkten zwischenstaatlichen Zusammenarbeit im Zuge der Reform
der Economic Governance fand die Gemeinschaftsmethode keine bedeutende
Anwendung. Ohne diese waren auch die Gemeinschaftsorgane mit der Européischen
Kommission und dem Parlament formell nicht an der Entscheidungsfindung beteiligt.
Zum Tragen kam stattdessen eine neue Unionsmethode der intergouvernementalen
Koordinierung, bei der der Europédische Rat mit den Staats- und Regierungschefs das
zentrale Entscheidungsorgan war. Dadurch gewann das Konsensprinzip gegeniiber dem
Mehrheitsprinzip wieder an Bedeutung.

Diese intergouvernementale Integrationsentwicklung scheint zumindest fiir
diesen Untersuchungsfall der Reform der Economic Governance die Frage der
Europdischen Integrationsforschung zu beantworten, ob die Integration eine
selbstbestimmte Entscheidung der Staats- und Regierungschefs ist oder sich doch auf
die Eigendynamik des Integrationsprozesses hin zum Spill-over zuriickfiihren lésst.
Insgesamt bestitigt sie Moravcsik Theorie des liberalen Intergouvernementalismus, der
zufolge die Staaten und ihre nationalen Regierungen als die zentralen Akteure im
europdischen Integrationsprozess anzusehen sind. Die grundlegenden Entscheidungen
zur Reform der Economic Governance wurden von den Staats- und Regierungschefs auf
einer Rethe von Gipfeltreffen getroffen. Die Reformen stirkten den
intergouvernemental ausgerichteten Europdischen Rat und flihrten zu einer verstarkten
intergouvernementalen Koordinierung nationaler Politiken.

Die Stirke des Intergouvernementalismus, sich auf die Staaten zu konzentrieren,
ist zugleich auch seine Schwiéche. Auf den analysierten Gipfeltreffen des Europdischen
Rates waren nicht nur die Staats- und Regierungschefs anwesend, sondern auch der EU-
Kommissionspriasident und der EZB-Président als Vertreter ihrer Institutionen.
Insbesondere bei der EZB scheint in diesem Fall eine genauere Analyse der Praferenzen
und Verhandlungsmacht angebracht. Indem die EZB etwa durch den Kauf von
Staatsanleihen der Krisenldnder selbst in die Rettungspolitik eingriff, entwickelte sie
nicht nur ein originéres Interesse, sondern wurde auch zu einem zentralen Akteur im
Ringen um die Finanzstabilitit im Euro-Wéhrungsgebiet. Die Drohung der EZB beim
Juli-Gipfel 2011, im Falle einer Umschuldung Griechenlands griechische Staatsanleihen

nicht mehr als Notenbanksicherheiten zu akzeptieren mit der Folge eines
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Zusammenbruches des griechischen Bankensystems, veranlasste die franzosische
Regierung eine solche Umschuldung abzulehnen.

Ein besonderes Augenmerk wird in der Europdischen Integrationsforschung
auch auf den Europdischen Rat als Euro-Wirtschaftsregierung mit dem neugeschaffenen
Amt des Euro-Ratsprédsidenten zu legen sein. Es stellt sich die Frage, ob der Euro-
Ratsprésident lediglich eine ideengebende und konsensvorbereitende Funktion ausfiillen
oder die Wirtschaftsregierung zu einem bedeutenden Gegengewicht sowohl der
Europdischen Kommission als auch der EZB machen wird. Denn die Euro-
Wirtschaftsregierung zur Koordinierung der nationalen Wirtschaftspolitiken wurde
nicht zuletzt mit der Intention Frankreichs geschaffen, ein Gegengewicht zur
supranationalen Geldpolitik der EZB zu bilden.

Damit stof8t die Theorie des liberalen Intergouvernementalismus von Moravcsik
an ihre Grenzen. Denn bei den mit dem Kommissions- und EZB-Prisidenten
hinzugekommenen Akteuren im Europdischen Rat handelt es sich um
Gemeinschaftsakteure. AuBerdem konnte sich auch der neue Euro-Ratspridsident zu
einem Gemeinschaftsakteur entwickeln, wenngleich er bei den Euro-Gipfeln des
Europdischen Rates einem intergouvernemental ausgestalteten Organ vorsteht. Im
Mittelpunkt des Intergouvernementalismus stehen aber die Staaten und die Regierungen
als ihre Vertreter bei Verhandlungen auf européischer Ebene. Obwohl die Reform der
Economic Governance im Kontext der Staatsschuldenkrise in der Praxis dazu gefiihrt
hat, dass mit der stidrkeren Rolle des Europdischen Rates die europdische Integration
wieder intergouvernementaler wird, gerdt dennoch durch Einbindung neuer
Gemeinschaftsakteure im Europdischen Rat der liberale Intergouvernementalismus in
der Theorie, d. h. in seiner staatszentrierten Theoriekonstruktion unter Druck.

Moravcesik begreift die Europdische Integration als eine Abfolge grof3er
Ubereinkiinfte und Reformschritte. Der Vertrag von Maastricht fiihrte zur Schaffung der
Europdischen Wiahrungsunion. Die Reform der Economic Governance scheint der
Beginn einer echten Europdischen Wirtschaftsunion zu sein. Wenn die Integration
Europas in diesem Sinne weitergedacht wird, dann liegt ein Ausblick nicht fern, bei
dem als nidchster Integrationsschritt eine politische Union folgt, mit der die
supranationalen Entscheidungen der Wahrungsunion und die intergouvernementalen der

Wirtschaftsunion schlieBlich ihre demokratische Legitimation finden.
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Anhang I: Erginzende Abbildungen

Abbildung 18: Zeittafel der Staatsschuldenkrise®’

15.09.2008 Lehman Brothers: Die US-Investmentbank Lehman Brothers meldet
Insolvenz an.®*®

12.10.2008 Euro-Gipfel: Angesichts der Finanzkrise tritt die Eurogruppe erstmals auch
auf der Ebene der Staats- und Regierungschefs (Europaischer Rat) zu einem
gesonderten Gipfeltreffen des Euro-Wahrungsgebietes zusammen.®®

04.10.2009 Griechenland: Unter der Fihrung von Giorgos Papandreou gewinnen die
griechischen Sozialisten die Parlamentswahlen mit absoluter Mehrheit.®®

20.10.2009 Griechenland: Der neue griechische Finanzminister korrigiert das

Haushaltsdefizit fir 2009 um mehr als das Doppelte nach oben auf Gber 12 %
des BIP.*®’

10./11.12.2009

EU-Gipfel: Auf einem Treffen des Europaischen Rates befassen sich die
Staats- und Regierungschefs der EU erstmals mit der Krise in Griechenland.
Offizielle Beschliisse werden nicht gefasst. Griechenland bekraftigt, die
Schuldenprobleme aus eigener Kraft zu 16sen. %%

12.01.2010

Europdische Kommission: Die Kommission zweifelt die Richtigkeit der
griechischen Haushaltszahlen der letzten Jahre an und beflirchtet ein noch
hoheres Defizit als das im Oktober 2009 veréffentlichte.®®®

14.01.2010

Griechenland: Die griechische Regierung kindigt ein Stabilitatsprogramm an,
binnen drei Jahren das Haushaltsdefizit unter die Obergrenze von 3 %
zuriickzufiihren.®®*

EZB: EZB-Prasident Jean-Claude Trichet schlielt einen Austritt
Griechenlands aus der Wahrungsunion aus.®®®

11.02.2010

EU-Gipfel: Auf einem informellen Treffen des Europaischen Rates geben die
Staats- und Regierungschefs der EU gegenliber Griechenland eine
Garantieerklarung ab und erklaren angesichts der Krise in Griechenland ihre
Bereitschaft, bei Bedarf MalRnahmen zur Sicherung der Finanzstabilitdt im
gesamten Euro-Wahrungsgebiet zu ergreifen.666

16.02.2010

Ecofin: Die Finanzminister der EU nehmen Stellung zum Stabilitatsprogramm
Griechenlands. In einem Beschluss fordern sie dieses auf, weitere
MaRnahmen zur Reduzierung des Defizites zu ergreifen und geben einen
Zeitplan mit HaushaltskonsolidierungsmafRhahmen vor.**’

03.03.2010

Griechenland: Auf Druck der EU kundigt die griechische Regierung im
Rahmen ihres Stabilitdtsprogrammes weitere SparmafRnahmen in Héhe von
4,8 Mrd. Euro an (,1. Sparpaket). Die Mehrwertsteuer wird von 19 auf 21 %
angehoben und die Beamtengehélter gekiirzt.*®®

15./16.03.2010

Eurogruppe / Ecofin: Die Finanzminister begrifRen die Umsetzung des
Stabilitatsprogrammes durch  Griechenland und dessen Ankiindigung

657

Fir eine Chronologie der Schuldenkrise Uber das Jahr 2011 hinaus siehe BMF (2015a).

658 Vgl. Manager Magazin (2008).
%99 v/gl. Spiegel-Online (2008).

660
661

Vgl. Spiegel-Online (2009).
Vgl. FAZ (2009).
Vgl. Euractiv (2009); Europaischer Rat (2009).

%63 \/gl. Spiegel-Online (2010a).

Vgl. FAZ (2010a).

%65 \/gl. FAZ (2010a).
%% \/gl. Europaischer Rat (2011a): 23.

Vgl. Rat der Europaischen Union (2010a): 7 ff.

%8 \/gl. Spiegel-Online (2010c).
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zusatzlicher Mallnahmen. Sie einigen sich auf technische Modalitaten einer
mdglichen Hilfsmalnahme flr Griechenland.®®®

25./26.03.2010

EU-Gipfel / Euro-Gipfel: Im Rahmen eines Treffens des Europaischen Rates
zur von der Kommission vorgestellten europaischen Strategie fir mehr
Wachstum und Beschaftigung (,Europa 2020) erklaren die Staats- und
Regierungschefs des Euro-Wahrungsgebietes auf einem Euro-Gipfel nunmehr
ihnre Bereitschaft, Griechenland im Rahmen eines Hilfspaketes unter
Beteiligung des IWF koordinierte bilaterale Kredite als Ultima Ratio zu
gewahren, falls sich dieses am Finanzmarkt nicht mehr refinanzieren kann (,1.
Hilfspaket Griechenland®). Der Europaische Rat beauftragt Van Rompuy mit
einer Arbeitsgruppe ,Wirtschaftspolitische Steuerung“ (,Task Force on
Economic Governance®), MaRnahmen zur Vermeidung zukinftiger
Finanzkrisen und zur Starkung der Wirtschafts- und Wahrungsunion
auszuarbeiten. Ein erster Zwischenbericht wird im Juni, ein zweiter im
September vorgelegt.’”

25.03.2010

EZB: Die EZB \verlangert ihre aulerordentliche Senkung der
Mindestanforderungen an die Bewertung von Staatsanleihen, die die Banken
als Sicherheiten fiir Zentralbankgeld hinterlegen mussen, ber das Jahr 2010
hinaus bis Ende 2011.%"

11.04.2010

Eurogruppe: Die Finanzminister des Euro-Wahrungsgebietes einigen sich in
einer Erklarung auf die grundlegenden Konditionen eines Hilfspaketes fir
Griechenland: Die Mitglieder des Euro-Wahrungsgebietes stellen zusammen
mit dem IWF Griechenland im Rahmen eines Dreijahresprogrammes im
ersten Jahr Finanzhilfen in Hohe von 45 Mrd. Euro zur Verfijgungi Im
Gegenzug hat sich dieses auf ein Anpassungsprogramm zu verpflichten.®”

22.04.2010

Eurostat: Die europaische Statistikbehdrde Eurostat korrigiert das griechische
Haushaltsdefizit fir 2009 von 12,7 % auf 13,6 % des BIP nach oben.®”®

23.04.2010

Griechenland: Griechenland beantragt offiziell das ihm vom Europaischen
Rat in Aussicht gestellte Hilfspaket zur Abwendung seiner drohenden
Zahlungsunféhigkeit.674

02.05.2010

Eurogruppe: Die Finanzminister des Euro-Wahrungsgebietes billigen das
Hilfspaket fur Griechenland.®”

Griechenland: Griechenland vereinbart mit der Europaischen Kommission,
der EZB und dem IWF (,Troika“) ein dreijahriges Anpassungsprogramm mit
Haushaltskonsolidierungen und Strukturreformen, die zu Einsparungen in
Hoéhe von 30 Mrd. Euro fuhren sollen (,2. Sparpaket®). Am 6. Mai 2010
verabschiedet das Parlament die SparmaRnahmen. Zudem wird die Troika
vierteljahrlich  nach  Athen reisen, um die Umsetzung des
Anpassungsprogrammes zu Uberprifen und Uber die Freigabe der einzelnen
Zahlungen aus dem Hilfspaket (,Tranchen®) an Griechenland entscheiden.®’

03.05.2010

EZB: Die EZB setzt die Minimalanforderungen bei Ratings fur griechische
Staatsanleihen bis auf weiteres aus und akzeptiert damit bei ihren
Refinanzierungsgeschaften auch  Anleihen mit schlechter Bonitat
(,,Ramschanleihen“).677

Vgl. Rat der Europaischen Union (2010b): 6.
Vgl. Européischer Rat (2011a): 24-28.

Vgl. Manager Magazin (2010a).

Vgl. Eurogruppe (2010b).

Vgl. Eurostat (2010).

674 \/gl. Europaischer Rat (2010).

Vgl. Eurogruppe (2010a).
Vgl. Eurogruppe (2010a), Manager Magazin (2010b).

%77 vgl. EZB (2010a).
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05.05.2010

Griechenland: Ein landesweiter Generalstreik des offentlichen Dienstes und
in der privaten Wirtschaft legen das gesamte Leben lahm. Wahrend eines
Protestes kommt es zu drei Toten.®”®

06.05.2010

EZB: Die EZB verweigert den direkten Ankauf von Staatsanleihen
europaischer Krisenlander. Der Handel am europaischen Anleihemarkt kommt
fast vollstandig zum Erliegen. Einige europaische GroRRbanken stehen kurz vor
dem Zusammenbruch.

07.05.2010

Euro-Gipfel: Die Staats- und Regierungschefs des Euro-Wahrungsgebietes
beschlielen auf einem Euro-Sondergipfel das von den Finanzministern mit
der griechischen Regierung ausgehandelte Hilfspaket flir Griechenland und
einigen sich politisch auf einen europaischen
Krisenbewaltigungsmechanismus  zur  Sicherung der europdischen
Finanzmarktstabilitat (,temporarer Euro-Rettungsschirm“).680

09.05.2010

Ecofin: Die Finanzminister der EU beschlieRen auf einer auerordentlichen
Ratstagung formal einen temporaren Euro-Rettungsschirm in Hohe von 750
Mrd.  Euro. Dieser setzt sich zusammen aus dem EU-
Gemeinschaftsinstrument ,Europaischer Finanzstabilisierungsmechanismus
(EFSM)“ mit einem Volumen von 60 Mrd. Euro und einer noch zu griindenden,
zwischenstaatlichen Zweckgesellschaft mit einem Volumen von 440 Mrd.
Euro. Der IWF beteiligt sich mit weiteren 250 Mrd. Euro.®®’

10.05.2010

EZB: Die EZB kindigt an, Staatsanleihen der europaischen Krisenstaaten am
Sekundarmarkt aufzukaufen (,Securities Markets Programme®).®*

07.06.2010

Eurogruppe: Die Finanzminister des Euro-Wahrungsgebietes setzen die
Beschlisse vom 9. Mai 2010 um und grinden in Luxemburg die
zwischenstaatliche Zweckgesellschaft ,Europaische Finanzstabilisierungs-
fazilitat (EFSF)“. Die EFSF ist auf drei Jahre begrenzt und umfasst ein
Volumen von 440 Mrd. Euro.®®

14.06. bis
17.06.2010

Troika: Kurzfristige Zwischenprufung der Entwicklung und Umsetzung des
griechischen Anpassungsprogramms durch die Delegation aus Kommission,
EZB und IWF.**

17.06.2010

EU-Gipfel: Auf einem Treffen des Europaischen Rates verabschieden die
Staats- und Regierungschefs der EU im Grundsatz eine neue europaische
Strategie fur mehr Wachstum und Beschaftigung (,Europa 2020%) und einigen
sich  vorbehaltlich des Berichtes der Van Rompuy-Arbeitsgruppe
~Wirtschaftspolitische Steuerung® auf erste MalRnahmen zur Verscharfung der
Vorschriften  der  Haushaltsdisziplin  und zur Uberwachung der
Wirtschaftspolitik.®®

26.07. bis
05.08.2010

Troika: Erste formale vierteljahrliche Uberprifung der Umsetzung des
griechischen Anpassungsprogrammes.

07.09.2010

Ecofin: Die Finanzminister der EU billigen ein neues von der Arbeitsgruppe
~Wirtschaftspolitische Steuerung“ vorgeschlagenes Instrument zur finanz- und
wirtschaftspolitischen Koordinierung in der EU (,Europaisches Semester) und
beschliefen die Einsetzung dreier europaischer Aufsichtsbehtérden fir
Banken (EBA), Versicherungen (EIOPA) und Bdrsen (ESMA).687

%78 \/gl. Spiegel-Online (2010f).

Vgl. Bagus (2012): 127/28.
Vgl. Europaischer Rat (2011a): 29.
Vgl. Rat der Europaischen Union (2010d): 6 ff.

%82 \/gl. EZB (2010c).

Vgl. Eurogruppe (2010c).

%84 \gl. EZB (2010e).
%8 \/gl. Europaischer Rat (2011a): 30-35.

Vgl. EZB (2010g).

%87 \Vgl. Rat der Europaischen Union (2010e): 6, 9.
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16.09.2010

EU-Gipfel: Auf einem Treffen des Europaischen Rates befassen sich die
Staats- und Regierungschefs der EU im Wesentlichen mit den
AuRenbeziehungen der EU.**®

29.09.2010

Europdische Kommission: Die Kommission legt ein sechs Vorschlage
umfassendes Gesetzgebungspaket (,Sixpack®) zur Starkung der haushalts-
und wirtschaftspolitischen Steuerung und Uberwachung der EU vor. Dieses
beinhaltet eine Reform des Stabilitats- und Wachstumspaktes und die
Einfihrung eines Verfahrens zur Uberwachung makrodkonomischer
Ungleichgewichte.689

18.10.2010

Deauville: Auf einem deutsch-franzésischen Zweiergipfel handelt die
deutsche Bundeskanzlerin Angela Merkel mit dem franzdsischen
Staatsprasident Nicolas Sarkozy eine Anderung der EU-Vertrage aus, die eine
Einfuhrung eines dauerhaften Krisenbewéltigungsmechanismus mit
Glaubigerbeteiligung ermdglicht (,Deal von Deauville*).®”

21.10.2010

Van Rompuy: Die Arbeitsgruppe ,Wirtschaftliche Steuerung“ unter der
Leitung Van Rompuys legt ihren Abschlussbericht mit einer Reihe von teils
bereits aufgegriffenen Empfehlungen vor: 1. Mehr Finanzdisziplin durch einen
starkeren Stabilitits- und Wachstumspakt, 2. starkere Uberwachung
makrookonomischer Ungleichgewichte, 3. starkere wirtschaftspolitische
Koordinierung, 4. ein solider Krisenbewaltigungsrahmen und 5. starkere
Institutionen.”"

28./29.10.2010

EU-Gipfel: Auf einem Treffen des Europaischen Rates stimmen die Staats-
und Regierungschefs der EU den Empfehlungen des Abschlussberichtes der
Arbeitsgruppe ,Wirtschaftspolitische Steuerung“ zu und einigen sich darauf,
einen dauerhaften Krisenbewaltigungsmechanismus zur Wahrung der
europaischen Finanzstabilitdt zu errichten und eine dazu notwendige
begrenzte Anderung der europaischen Vertrage zu prufen (,dauerhafter Euro-
Rettungsschirm“).%

14.11. bis
23.11.2010

Troika: Zweite Uberpriifung des griechischen Anpassungsprogramms.®”

21.11.2010

Irland: Irland beantragt Finanzhilfen aus dem tempordren Euro-
Rettungsschirm.694

Eurogruppe / Ecofin: In einer gemeinsamen Erklarung stellen die
Finanzminister der EU und des Euro-Wahrungsgebietes Irland Finanzhilfen in
Aussicht, um die Finanzstabilitdt in der EU und im Euro-Wa&hrungsgebiet zu
sichern.®®

28.11.2010

Eurogruppe: Die Finanzminister des Euro-Wahrungsgebietes einigen sich,
Irland Finanzhilfen mit einem Volumen von bis zu 85 Mrd. Euro zu gewahren
(,Hilfspaket Irland®). AuRerdem einigen sich die Finanzminister auf die
allgemeinen Merkmale des dauerhaften Euro-Rettungsschirmes. Dieser wird
aus dem ,Europaischen Stabilitdtsmechanismus (ESM)“ bestehen und soll in
2013 den temporaren Euro-Rettungsschirm EFSF/EFSM ablosen.

05.12.2010

Juncker: Eurogruppen-Chef Jean-Claude Juncker schlagt zusammen mit
dem italienischen Finanzminister Giulio Tremonti die Einrichtung einer
Europaischen Schuldenagentur zur Ausgabe gemeinsamer Anleihen der
Eurozone (,Eurobonds*) vor.*’

%88 \/gl. Europaischer Rat (2011a): 36-40.

%89 \/gl. Europaische Kommission (2010c).
%% v/gl. Euractiv (2010f).

%7 vgl. Rat der Europaischen Union (2010f).
%92 \/gl. Europaischer Rat (2011a): 41/42.

%93 vgl. EZB (2010h).

694 Vgl. Eurogruppe (2010d).

Vgl. Eurogruppe (2010d).
Vgl. Eurogruppe (2010e, 2010f).

697 Vgl. Juncker/Tremonti (2010).
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07.12.2010

Ecofin: Die Finanzminister der EU billigen und beschlieRen formal die
Finanzhilfe fir Irland im Rahmen von EFSF/EFSM. Im Gegenzug verpflichtet
sich Irland zu einem Anpassungsprogramm, unter anderem eine Reduzierung
seines Haushaltsdefizites und eine Reform seines Bankensystems. Die
Umsetzung des Programmes wird von der Troika Uberwacht.®®®

10.12.2010

Freiburg: Bei einer deutsch-franzésischen Regierungskonsultation zur
Vorbereitung des kommenden Europaischen Rates lehnen Merkel und
Sarkozy die von Juncker und Tremonti vorgeschlagene Einfliihrung
gemeinsamer Euro-Anleihen (,Eurobonds®) ab.®

16./17.12.2010

EU-Gipfel: Auf einem Treffen des Europaischen Rates einigen sich die
Staats- und Regierungschefs der EU auf den Wortlaut der zur Errichtung des
dauerhaften Krisenbewaltigungsrahmens ESM notwendigen begrenzten
Anderung des AEUV und beschlieRen die Einleitung eines entsprechenden
vereinfachten /5\nderungsverfahrens.700

27.01. bis
11.02.2011

Troika: Dritte Uberpriifung des griechischen Anpassungsprogramms.”"

04.02.2011

EU-Gipfel: Auf einem Treffen des Europaischen Rates konzentrieren sich die
Staats- und Regierungschefs der EU auf die Themen Energie und
Innovation.”*

11.03.2011

EU-Gipfel / Euro-Gipfel: Im Rahmen einer aulRerordentlichen Tagung des
Europaischen Rates zur Lage in Libyen billigen die Staats- und
Regierungschefs des Euro-Wahrungsgebietes auf einem Euro-Sondergipfel
einen Pakt fur mehr Wettbewerbsfahigkeit (,Euro-Plus-Pakt®). Gleichzeitig
einigen sie sich in wichtigen Punkten zur EFSF und zum ESM, unter anderem
auf eine Aufstockung der effektiven Darlehenskapazitat der EFSF
(,Ertiichtigung” der EFSF).”®

15.03.2011

Ecofin: Die Finanzminister der EU billigen die sechs
Gesetzgebungsvorschlage (,Sixpack”) der Kommission."®

21.03.2011

Eurogruppe: Auf einem Sondertreffen einigen sich die Finanzminister des
Euro-Wahrungsgebietes auf die grundlegende Ausgestaltung des ESM: Seine
Kapitalbasis betragt 700 Mrd. Euro, davon 80 Mrd. Euro als Bareinzahlung,
der Rest als Biirgschaft.””

24./25.03.2011

EU-Gipfel: Auf einem Treffen des Europaischen Rates verabschieden die
Staats- und Regierungschefs der EU ein umfassendes MalRhahmenpaket zur
Starkung der wirtschaftspolitischen Steuerung und der Wettbewerbsfahigkeit
im Euro-Wahrungsgebiet und der EU: Das sechs Vorschlage umfassende
Gesetzgebungspaket zur Verbesserung der haushalts- und
wirtschaftspolitischen Steuerung und Uberwachung der EU (,Sixpack*), den
Pakt fur mehr Wettbewerbsfahigkeit (,Euro-Plus-Pakt“) und ein halbjahrlich zu
erneuernden Fahrplan fir die wirtschaftspolitische Koordinierung im Rahmen
der Europa-2020-Strategie (,Europaisches Semester). AuRerdem nehmen
die Staats- und Regierungschefs den Beschluss zur Anderung des AEUV zur
Errichtung des ESM formlich an und billigen die von den Finanzministern
ausgearbeiteten Merkmale des Mechanismus.”®

05.04. bis
15.04.2011

Troika: Erste formale vierteljahrliche Uberpriifung der Umsetzung des irischen
Anpassungsprogramms.””’

%% \/gl. Rat der Europaischen Union (2010g, 2010h).

%99 vgl. FAZ (2010e).

"% v/gl. Europaischer Rat (2011a): 43-46.

T vgl. EZB (2011a).

792 \/gl. Europaischer Rat (2012): 25-29.

"% vgl. BMF (2011b): 36 ff.; Europaischer Rat (2012): 30-37.
704 Vgl. Rat der Européischen Union (2011a): 6.

% vgl. BMF (2012b).

Vgl. Europaischer Rat (2012): 38-50.

7 vgl. EZB (2011b).
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07.04.2011

Portugal: Portugal beantragt Finanzhilfen aus dem temporaren Euro-
Rettungsschirm.””®

08.04.2011

Eurogruppe / Ecofin: Auf einer informellen Ratssitzung stellen die
Finanzminister der EU und des Euro-Wahrungsgebietes in einer
gemeinsamen Erklarung Portugal Finanzhilfen in Aussicht, um die
Finanzstabilitat in der EU und im Euro-Wahrungsgebiet zu sichern. Im
Gegenzug wird Portugal ein Anpassungsprogramm auferlegt. Die Umsetzung
des Programmes wird von der Troika Uberwacht.

06.05.2011

Luxemburg: Auf einem nicht angekindigten und offiziell dementierten
Krisentreffen in Luxemburg beraten die Finanzminister in kleinstem Kreise
Uber die Schuldenkrise in Griechenland. Das Geheimtreffen 16st erhebliche
Spekulationen iiber einen Austritt Griechenlands aus dem Euro aus.’"°

16./17.05.2011

Eurogruppe / Ecofin: Die Finanzminister des Euro-Wahrungsgebietes
beschlieBen Finanzhilfen fur Portugal in Hoéhe von 78 Mrd. Euro.
AnschlieRend billigen die Finanzminister der EU formal die Finanzhilfen. Im
Gegenzug verpflichtet sich Portugal ein dreijahriges Anpassungserogramm
mit Haushaltskonsolidierungen und Strukturreformen durchzufiihren.”"’

31.05.2011

Europdische Kommission: Die Kommission veroffentlich ein Memorandum,
welchem sie die bisher gefassten Beschlisse der EU und ihrer
Mitgliedsstaaten zur Verstarkung der wirtschafts- und haushaltspolitischen
Koordinierung zusammenfasst und als EU-Wirtschaftsregierung beschreibt.”"

03.06.2011

Troika: Abschluss der vierten Uberpriifung des griechischen
Anpassungsprogramms.’ "

05.06.2011

Portugal: Die mit einem Bekenntnis zu Haushaltskonsolidierungen
angetretene Opposition gewinnt die vorgezogenen Neuwahlen, nachdem es
die bisher amtierende Minderheitsregierung nicht geschafft hat, das Land aus
der Krise zu filhren.”"*

17.06.2011

Berlin: Im Streit Uber eine grundsatzliche Beteiligung privater Glaubiger an
einem zweiten Hilfspaket fur Griechenland vereinbaren auf einem deutsch-
franzdsischen Zweiergipfel Merkel und Sarkozy eine Gléubigerbeteiligung auf
freiwilliger Basis und machen damit den Weg frei fur rasche Finanzhilfen. 1

19./20.06.2011

Eurogruppe / Ecofin: Die Finanzminister des Euro-Wahrungsgebietes
erklaren, Griechenland mit zusatzlichen Finanzhilfen, an denen sich auch der
Privatsektor beteiligen soll, mehr Zeit fur sein Anpassungsprogramm zu
gewahren. Die Finanzminister der EU einigen sich auf den Entwurf fir einen
volkerrechtlichen Vertrag zur Errichtung des ESM. AuRerdem einigen sie sich
auf eine Anderung des Rahmenvertrages der EFSF zu deren Ertiichtigung:
Der Garantierahmen wird auf etwa 780 Mrd. Euro erhdht, um eine effektive
Darlehenskapazitat von 440 Mrd. Euro sicherzustellen.”"®

23./24.06.2011

EU-Gipfel: Auf einem Treffen des Europaischen Rates stellen die Staats- und
Regierungschefs der EU Griechenland ein weiteres Hilfspaket in Aussicht und
bestatigen damit die vorangegangene Erklarung der Finanzminister vom
19./20. Juni 2011.""

29.06.2011

Griechenland: Das griechische Parlament verabschiedet weitere
Sparmaflnahmen in Hoéhe von 78 Mrd. Euro (,3. Sparpaket’), die

708 Vgl. Eurogruppe (2011a).

709 Vgl. Eurogruppe (2011a).

"% vgl. Spiegel-Online (2011g).

= Vgl. Eurogruppe (2011b); Rat der Europaischen Union (2011b): 15.
"2 vgl. Enderlein (2012): 39; Europaische Kommission (2011a).

"3 vgl. EZB (2011c).

" Vgl. Spiegel-Online (2011h).

Vgl. Bundesregierung (2011f).
Vgl. BMF (2011a); Eurogruppe (2011c); Rat der Europaischen Union (2011c).

" \Vgl. Europaischer Rat (2012): 51-56.
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Voraussetzung fur die Auszahlung der nachsten, fiinften Tranche aus dem
ersten Hilfspaket sind.”"®

06.07. bis
14.07.2011

Troika: Zweite Uberpriifung des irischen Anpassungsprogramms.’"”

11.07.2011

Eurogruppe: Die Finanzminister des Euro-Wahrungsgebietes unterzeichnen
den ,Vertrag Uber die Einrichtung des Europaischen Stabilititsmechanismus
(ESM-Vertrag)“.720

20.07.2011

Berlin: Merkel und Sarkozy beseitigen auf einem deutsch-franzdsischen
Zweiergipfel ihre letzten Meinungsverschiedenheiten zur Beteiligung der
privaten Glaubiger an einem weiteren Hilfspaket fir Griechenland Uber eine
Umschuldung, die von den Rating-Agenturen maglicherweise als teilweiser
Zahlungsausfall gewertet wiirde.”’

21.07.2011

Euro-Gipfel: Die Staats- und Regierungschefs des Euro-Wahrungsgebietes
einigen sich auf einem Euro-Sondergipfel auf ein weiteres Hilfspaket fur
Griechenland in Hohe von 109 Mrd. Euro (,2. Hilfspaket Griechenland®), an
dem sich erstmals auch der Privatsektor mit einem Forderungsverzicht in
Hohe von 21 % beteiligt. Auflerdem beschlieen sie Zinssenkungen und
Laufzeitverlangerungen fir bestehende Darlehen an Griechenland, Irland und
Portugal und statten die EFSF mit neuen Instrumenten aus, etwa dem Kauf
von Staatsanleihen am Sekundarmarkt (,Flexibilisierung* der EFSF).”*

01.08. bis
12.08.2011

Troika: Erste formale vierteljahrliche Uberpriifung der Umsetzung des
portugiesischen Anpassungsprogramms.723

07.08.2011

EZB: Nach ihrem ersten Programm im Mai 2010 kindigt die EZB an, erneut
Staatsanleihen der europaischen Krisenstaaten (insbesondere Italiens und
Spaniens) zu kaufen.”**

16.08.2011

Paris: Bei einem deutsch-franzésischen Zweiergipfel einigen sich Merkel und
Sarkozy auf weitere Malnahmen zur Loésung der Staatsschuldenkrise,
insbesondere auf eine Starkung des institutionellen Rahmens der Eurozone
durch regelmaRige Gipfel der Staats- und Regierungschefs des Euro-
Wahrungsgebietes und Wahl eines eigenen Euro-Ratsprasidenten (,Euro-
Wirtschaftsregierung®) sowie auf eine engere Koordinierung der Haushalts-
und Wirtschaftspolitiken durch strengere nationale Haushaltsregeln
(,Schuldenbremse®). Auflerdem kommen beide Uberein, dass Eurobonds trotz
weiter steigender Risikoaufschlage und erneuten Forderungen nach
gemeinsamen Anleihen derzeit nicht zur Diskussion stehen.”®

01.10. bis
20.10.2011

Troika: Dritte Uberpriifung des irischen Anpassungsprogramms.”*®

09.10.2011

Berlin: Merkel und Sarkozy stimmen bei einem deutsch-franzdsischen
Zweiergipfel ihre Positionen fur den Ende Oktober 2011 stattfindenden Gipfel
ab und betonen ihre Bereitschaft zu EU-Vertragsanderungen fur eine starkere
Stabilitat des Euro-Wahrungsgebietes.”*’

11.10.2011

Troika: Abschluss der finften  Uberprifung des griechischen
Anpassungsprogramms nach einer langeren Unterbrechung, in der
Griechenland seinen Haushaltsentwurf nachzubessern hatte.”?®

20.10.2011

Frankfurt: Am Rande der Feierlichkeiten zur Verabschiedung von EZB-

"8 \gl. Spiegel-Online (20111).

"9 vgl. EZB (2011d).

2% \/gl. Rat der Europaischen Union (2011d): 15.

21 vgl. Euractiv (2011i).

22 \/gl. BMF (2011b): 36 ff.; Europaischer Rat (2012): 57-58.

2 v/gl. EZB (2011f).

4 vgl. EZB (2011e).

' \/gl. Bundesregierung (2011i); Euractiv (2011m); Spiegel-Online (2011s).

Vgl. EZB (2011i).
Vgl. Euractiv (2011n).

28 \/gl. EZB (2011g, 2011h).

233




Prasident Trichet treffen sich Merkel und Sarkozy, um ihre letzten
Meinungsverschiedenheiten zur Aufstockung der EFSF zu beseitigen. An dem
Treffen nehmen auRerdem EU-Kommissionsprasident Barroso, Eurogruppen-
Chef Juncker, Ratsprasident Van Rompuy, IWF-Chefin Lagarde und der neue
EZB-Prasident Draghi teil.””

23.10. und
26.10.2011

EU-Gipfel / Euro-Gipfel: Auf einem Treffen des Europaischen Rates
verstandigen sich die Staats- und Regierungschefs der EU auf MalRnahmen
zur Starkung des europaischen Bankensektors (,Bankenpaket®). Auf dem
anschlieBenden Euro-Gipfel vereinbaren die Staats- und Regierungschefs des
Euro-Wahrungsgebietes ein zusatzliches MaRnahmenpaket zur Uberwindung
der Krise und weiteren Vollendung der Wirtschafts- und Wé&hrungsunion: Ein
Forderungsverzicht der privaten Glaubiger in Hohe von nunmehr 50 % auf
griechische  Staatsanleihen (,Schuldenschnitt), die Erhéhung des
Ausleihvolumens der EFSF auf tber 1 Bio. Euro (,Hebelung®), die Einflihrung
von Vorschriften fir einen ausgeglichenen Haushalt in die nationale
Rechtsordnung (,Schuldenbremse®), zehn MaRnahmen zur Verbesserung der
wirtschaftspolitischen  Steuerung im  Euro-Wahrungsgebiet, darunter
regelmaRige Euro-Gipfel mit eigenem Euro-Ratsprasidenten (,Euro-
Wirtschaftsregierung®) und schlieBlich die Prifung einer begrenzten EU-
Vertragsrechtsanderung. 730

31.10.2011

Griechenland: Der griechische Premierminister Papandreou kindigt
Uberraschend ein Referendum an, in dem die Birger Uber das zweite
Hilfspaket und die damit fir Griechenland verbundenen Auflagen abstimmen
sollen. Im Falle eines negativen Ausganges wird ein ungeordneter
Staatsbankrott Griechenlands befiirchtet.”"

01.11.2011

EZB: Der ehemalige Prasident der Banca d’ltalia Mario Draghi tritt sein Amt
als neuer EZB-Prasident an.”*

02.11.2011

Cannes: Im Vorfeld des G-20-Gipfels vom 3.-4. November 2011 findet ein
deutsch-franzdsisch-griechischer Dreiergipfel statt, auf dem sich Papandreou
gegenuber Merkel und Sarkozy flir sein angekiindigtes Referendum erklaren
soll. Merkel und Sarkozy verdeutlichen, das Referendum gelte als
Abstimmung Griechenlands Uber seinen Verbleib in der Eurozone. Aul3erdem
stoppen sie vorerst alle weiteren Hilfszahlungen an Griechenland.”®

03.11.2011

Griechenland: Papandreou sagt das Referendum ab und tritt kurz darauf von
seinem Amt als Premierminister zurlck. Es kommt zur Bildung einer
Ubergangsregierung.734

07.11. bis
16.11.2011

Troika: Zweite Uberpriifung des portugiesischen Anpassungsprogramms.”*

08.11.2011

Ecofin: Im Anschluss an die Zustimmung durch das Europaische Parlament
am 29. September 2011 und der politischen Einigung des Ecofin am 4.
Oktober 2011 beschlieRen die Finanzminister der EU nun formal das Paket
von sechs Gesetzgebungsvorschlagen (,Sixpack®). Dieses wird am 16.
November 2011 unterzeichnet und tritt am 13. Dezember 2011 in Kraft.”*

09.11.2011

Sachverstandigenrat: In seinem Jahresgutachten 2011/12 schlagt der
Sachverstandigenrat einen Schuldentilgungspakt fiir Europa vor.””’

11.11.2011

Griechenland: Nach dem Rucktritt Giorgos Papandreous wird der parteilose
Lucas Papademos als neuer Premierminister Griechenlands vereidigt.

"2 \gl. Euractiv (20110).

% vgl. Europaischer Rat (2012): 59-70.
"1 vgl. Die Welt (2011f).

"2 v/gl. EZB (2011)).

3 vgl. Spiegel-Online (2011t).

" vgl. Die Welt (2011g, 2011h).

"5 vgl. EZB (2011Kk).

Vgl. Rat der Europaischen Union (2011e): 15.

*7 \gl. Sachverstandigenrat (2011): 109 ff.
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Hauptaufgabe seiner Ubergangsregierung ist die Umsetzung der von der
Troika vorgeschriebenen Spar- und Reformvorhaben.”®

16.11.2011

Italien: Nach dem Rucktritt Silvio Berlusconis wird der parteilose Mario Monti
als neuer Ministerprasident Italiens  vereidigt. Er bildet eine
Ubergangsregierung aus Fachleuten.”®

20.11.2011

Spanien: Bei vorgezogenen Neuwahlen gewinnt die konservative Volkspartei
Partido Popular mit Mariano Rajoy die absolute Mehrheit und kUndigt fur ihre
Regierungszeit ein umfangreiches Sparprogramm fir das Land an.”™

23.11.2011

Europdische Kommission: In Anknlpfung an das Sixpack prasentiert die
Kommission ein zweites MalRnahmenpaket mit zwei Verordnungsentwirfen
zur weiteren Verbesserung der wirtschaftspolitischen Steuerung im Euro-
Wahrungsgebiet und der EU (,Twopack®). Dieses beinhaltet Bestimmungen
fir eine starkere haushaltspolitische Uberwachung und Korrektur durch die
Kommission. Zugleich prasentiert die Kommission ein Diskussions7papier
(,Grunbuch®) Gber die Einfiihrung von Stabilitdtsanleihen (,Eurobonds®). 4

24.11.2011

StraBburg: Bei einem deutsch-franzésisch-italienischen Dreiergipfel stimmen
Merkel, Sarkozy und der italienische Ministerprasident Monti ihre Positionen
fur den Gipfel am 9. Dezember 2011 ab. Sie betonen die Unabhangigkeit der
EZB und Merkel bekraftigt ihre Ablehnung von Eurobonds.”*

05.12.2011

Paris: Bei einem deutsch-franzdsischen Zweiergipfel prasentieren Merkel und
Sarkozy flir den kommenden Gipfel ihre gemeinsamen Vorschlage zu einer
begrenzten EU-Vertragsanderung, mit der scharfere Haushaltsvorschriften in
den EU-Vertragen verankert werden soll.”*?

09.12.2011

Euro-Gipfel / EU-Gipfel: Die Staats- und Regierungschefs des Euro-
Wahrungsgebietes vereinbaren auf ihrem Euro-Gipfel einen fiskalpolitischen
Pakt (,Fiskalpakt®), der sie zur Einflihrung scharferer Haushaltsvorschriften
verpflichtet. Da GroRbritannien auf dem anschlieBenden Treffen des
Europaischen Rates diesen Pakt und hierzu Anderungen der europaischen
Vertrage ablehnt, einigen sich die Staats- und Regierungschefs darauf, den
Pakt als volkerrechtlichen Vertrag zu schlieBen.”**

21.12.2011

EZB: Im Rahmen eines langerfristigen Refinanzierungsgeschaftes stellt die
EZB den Banken des Euroraumes fiur drei Jahre unbegrenzt Geld zur
Verfugung (,Dicke Bertha“). Die Banken leihen sich im Dezember 2011 und
dann nochmal im Februar 2012 insgesamt 1 Bio. Euro.”

10.01. bis
19.01.2012

Troika: Vierte Uberpriifung des irischen Anpassungsprogramms.’®

23./24.01.2012

Eurogruppe / Ecofin: Die Finanzminister des Euro-Wahrungsgebietes und
der EU diskutieren den Umsetzungsstand des Schuldenschnittes in
Griechenland, der Voraussetzung fur weitere Hilfen ist. Am 20./21. Februar
2012 erfolgt die Zustimmung zum zweiten Hilfspaket fur Griechenland in Hohe
von 130 Mrd. Euro. Nachdem der erfolgreiche Schuldenschnitt am 9. Marz
2012 feststellt wird, werden am 12./13. Marz 2013 die Auszahlungen der
Finanzhilfen freigegeben.747

30.01.2012

EU-Gipfel / Euro-Gipfel: Im Rahmen eines informellen Treffens des
Europaischen Rates zur europaischen Wachstums- und Beschaftigungspolitik
schlieBen die Staats- und Regierungschefs des Euro-Wahrungsgebietes und

"8 \gl. FAZ (2011d).

"9 vgl. FAZ (2011e).

"9 vgl. Spiegel-Online (2011u).

"1 Vgl. Europaische Kommission (2011b, 2011c).
"2 /gl. Spiegel-Online (2011v).

743 Vgl. Bundesregierung (2011j); Euractiv (2011p).
* \Vgl. Europaischer Rat (2012): 71-77.

5 vgl. EZB (20111, 2012b), FAZ (2012).

Vgl. EZB (2012a).

"7 \vgl. Eurogruppe (2012a, 2012b); Rat der Europaischen Union (2012a, 2012b).
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weiterer Mitgliedsstaaten der EU mit Ausnahme GroRbritanniens und
Tschechiens die Verhandlungen uber den als Fiskalpakt bezeichneten
volkerrechtlichen ,Vertrag Uber Stabilitdt, Koordinierung und Steuerung in der
Wirtschafts- und Wahrungsunion® ab. Der Fiskalpakt wird am 2. Marz 2012
unterzeichnet und tritt am 1. Januar 2013 in Kraft. AuRerdem billigen die
Staats- und Regierungschefs des Euro-Wahrungsgebietes den in Folge des
Fiskalpaktes revidierten ,Vertrag zur Einrichtung des Europaischen
Stabilitatsmechanismus®. Der revidierte ESM-Vertrag wird am 2. Februar 2012
unterzeichnet und tritt am 27. September 2012 in Kraft.”*®

Quelle: Eigene Darstellung auf der Grundlage der angegeben Verweise

8 \/gl. BMF (2012a, 2015b); Européischer Rat (2013): 30.
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Abbildung 19: Risikoaufschldge zehnjahriger Staatsanleihen der Krisenldnder gegenlber

deutschen Staatsanleihen mit gleicher Laufzeit in Prozentpunkten (Januar 2010 bis Dezember

2011)
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