Fachaufsatz

Nach der Krise der europaischen Wirtschafts- und
Wahrungsunion

Der ,Five Presidents Report”

Roland Sturm

Zusammenfassung

Die européische Wirtschafts- und Wahrungsunion soll durch eine Vertiefung der Zusammenar-
beit der Euroldnder gefestigt werden. Die umstrittenen Vorschléige reichen von einer Wirt-
schaftsregierung der Eurozone iiber eine europiische Einlagensicherung und Bankenunion bis
zu einem Finanzminister der Eurozone mit eigenem Budget. Auf den Weg gebracht wurden die-
se Uberlegungen durch den Bericht der fiinf Prisidenten der wichtigsten EU-Institutionen (Five
Presidents Report von 2014).

1. Worum geht es?

Die These, dass eine Ursache der Krise der europidischen Wihrungsunion die fehlende
politische Union sei, hat viele Anhéinger - insbesondere im Lager derjenigen, die das
Ziel eines foderalen Europa nicht aus den Augen verlieren wollen. Die Staatsschulden-
krise in Europa bot erneut Anlass, auf Beispiele hinzuweisen, wo mehr Europa, zu-
mindest aus der Sicht der Integrationsbefiirworter, geholfen hitte, die Krise schneller
zu liberwinden. Fir die EU hat der ,Five Presidents Report“! die strategischen Konse-
quenzen aus der unvollendeten Wirtschafts- und Wahrungsunion (WWU) gezogen. Die
funf Prasidenten, die diesen Bericht gemeinsam verantworten, sind der Prasident der
EU-Kommission Jean-Claude Juncker, der Prasident des Européischen Rates Donald
Tusk, der Prasident der Euro-Gruppe Jeroen Dijsselbloem, der Prisident der Européi-
schen Zentralbank (EZB) Mario Draghi und der Priasident des Européischen Parla-
ments Martin Schulz.
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Der Bericht konzentriert sich auf die Frage der Vertiefung der WWU, nicht als
Selbstzweck, sondern als Voraussetzung fiir die politische Union Europas. Angestrebt
wird ein vierstufiger Prozess beginnend mit der ,echten Wirtschaftsunion®, in der jeder
Euro-Mitgliedstaat Wirtschaftsstrukturen hat, die ihn in einem System der Wih-
rungsunion erfolgreich machen kénnen. Gefolgt von der Finanzunion, also der Vervoll-
stdndigung der Bankenunion, bei der noch immer ungeklirt ist, wer haftet, wenn alle
eingerichteten Rettungstopfe fiir Banken nicht ausreichen, um die Einlagen der Bank-
kunden zu schiitzen. Zur Finanzunion gehort auch die Kapitalmarktunion. Der dritte
Schritt ist die Fiskalunion, die die Eurozone in die Lage versetzen soll, Konjunkturpo-
litik zu betreiben, um Volkswirtschaften der Mitgliedsldnder in Krisenzeiten zu stabi-
lisieren. Viertens schlieBllich soll eine politische Union der EU-Mitgliedsldnder ange-
strebt werden. Alle vier Schritte, die zum Teil aufeinander aufbauen, sollen parallel
gegangen werden und alle Léander der Eurozone miissen sich daran beteiligen. Dies
bedeutet, so der Report, dass die Euroldnder mehr Souverinitit zugunsten zu Gunsten
européischer Institutionen abgeben, z.B. bei Entscheidungen tiber nationale Haushalte
oder nationale Wirtschaftspolitik.

Zeitplan

Die fiinf Prisidenten haben ihre strategischen Uberlegungen mit einem konkreten Zeit-
plan verbunden: Stufe 1 (1. Juli 2015 bis 30. Juni 2017) wird als ,deepening by doing®
bezeichnet. Hier stehen im Vordergrund Strukturreformen nationaler Okonomien, um
diese wettbewerbsfihiger zu machen; die Vollendung der Finanzunion und das Errei-
chen einer verantwortungsvollen Fiskalpolitik auf nationaler und européischer Ebene.
Der Bericht schlégt vor, dass alle Euroldnder unabhéngige Behorden (Competitiveness
Authorities) einrichten, die tiber die Wettbewerbsfdhigkeit ihrer Wirtschaften wachen.
Diese sollen beurteilen, ob sich die Lohnentwicklung an der Produktivitédtsentwicklung
der nationalen Wirtschaft orientiert und ihre Befunde mit Entwicklungen in anderen
Euroldndern und den wichtigsten Handelspartnern der betreffenden Lénder vergleichen.
Sie sollen auch feststellen, ob Wirtschaftsreformen ihr Ziel der Erhéhung der nationalen
Wettbewerbsfiahigkeit erreichen. Nationale Behorden sollten zum Austausch von Infor-
mationen und Erfahrungen in ein Netzwerk der Behorden der Eurolédnder unter Beteili-
gung der EU-Kommission eingebunden sein. Folgenreicher soll die Uberwachung der
Haushalte der Euroldnder in Zukunft sein, die heute schon mit der Uberschrift ,Europa-
isches Semester” geschieht, aber nur empfehlenden Charakter hat. Konkret: die von der
Kommission gewiinschten Korrekturen nationaler Haushalte sollen verbindlicher wer-
den und makroékonomische Ungleichgewichte sollen zu nationalen Wirtschaftsreformen
filhren. Fir Deutschland wéare hier vor allem die Kritik der Kommission am deutschen
Exportiiberschuss relevant, die sich die Bundesregierung aber bis heute nicht zu Eigen
machen mochte. Neben diese 6konomischen Uberlegungen treten im Bericht der Fiunf
Priasidenten relativ unverbunden Forderungen zur Sozialpolitik und Arbeitslosigkeit.
Der Bericht sieht die EU als Garanten des Wohlfahrtsstaats. Ziel sei ein ,social triple A%,
eine Bezeichnung in Anlehnung an die Bewertungen von Rating Agenturen. Hier werden
konkret genannt: eine hohere Mobilitéit der Arbeitskréifte in der EU, leichtere Anerken-
nung von Berufsabschliissen von EU-Auslédndern, leichterer Zugang zum Staatsdienst
fiir EU-Auslénder und eine bessere Koordination der sozialen Sicherungssysteme.

Fir die Vollendung der Finanzunion ist die Vollendung der Bankenunion von ent-
scheidender Bedeutung, so der Bericht. Das heif3it, es muss eine Zwischenlésung gefun-
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den werden bis zum 1. Januar 2016, wenn der Bankenrettungsfonds eingerichtet ist
(Single Resolution Fund). Wenn dieser nach 2016 nicht ausreicht, denkt der Bericht an
eine Kreditlinie des Rettungsschirms ESM (European Stability Mechanism), der ei-
gentlich fiir die ,Rettung® von EU-Léindern in der Staatsschuldenkrise eingerichtet
wurde. Der ESM ist allerdings eine zwischenstaatliche Institution und kein Teil der
europdischen Vertrdge. Nur nach einer (einstimmigen) Vertragsinderung konnte die
Kommission auf den ESM zugreifen. Daneben plidiert der Bericht fiir eine europii-
sche Einlagensicherung (European Deposit Insurance Scheme, EDIS), in die alle Ban-
ken einzahlen finanziert durch héhere Gebiihren, die sie fiir Einlagen erheben.

Im Hinblick auf die Kapitalmarktunion hat die EU-Kommission von sich aus im
September 2015 weitere Schritte eingeleitet. Das grundséitzliche Ziel der Kapitalmark-
tunion besteht darin, den Unternehmen in der EU neue Finanzierungsquellen zu er-
schlieBen. Die EU will die Férderung von Verbriefungen hoher Qualitit und eine Ver-
einfachung gesetzlicher Vorgaben fiir Prospekte, die Unternehmen bei einem Boérsen-
gang vorlegen miissen, vorantreiben. Dies sind erste kleine Schritte.2

Weitere Stufen

Stufe 2 (ohne Zeitrahmen), ,completing EMU“ genannt, soll der EU gesetzliche Mog-
lichkeiten geben, den wirtschaftlichen Konvergenzprozess in den Eurolédndern durch
die Orientierung an gemeinsam verabschiedeten Orientierungen (,benchmarks®) zu er-
zwingen und damit eine Konjunktursteuerung in der Eurozone zu verbinden. Kern der
Konjunktursteuerung ist die Fiskalunion, die sich an keynesianischen Prinzipien ori-
entieren soll. Das heifit in Krisenzeiten einzelner Euro-Staaten sollen auf der EU-
Ebene Mittel zur Verfiigung gestellt werden, um deren Wirtschaft anzukurbeln. Dies
hat die Akzeptanz einer Transferunion zur Voraussetzung. Heute, beispielsweise,
miisste der deutsche Steuerzahler Mittel zur Verfiigung stellen, um Geld in die Wirt-
schaft in Frankreich und Italien zu pumpen. Ideen fiir die Wirtschaftssteuerung sollen
von einem European Fiscal Board kommen. Aus Sicht des Berichts der Five Presidents
ist die Transferunion kein prinzipielles Problem, weil der Bericht an jeder Stelle davon
ausgeht, dass es gelingen wird, auf Dauer eurozonenweit eine Konvergenz der Wirt-
schaftsentwicklung zu erzeugen — angesichts der bisherigen Erfahrungen eine optimis-
tische Annahme. Die Konvergenzannahme als Voraussetzung und Ziel engerer Zu-
sammenarbeit in der WWU stellt den gesamten Plan in Frage, wie vielerorts ange-
merkt wurde.?

Der letzte Schritt zur vollendeten WWU soll spitestens 2025 gegangen sein. Die
Eurozone wire dann so attraktiv, so die Prasidenten, dass weitere EU-Mitgliedslédnder
den Euro einfithren konnten. Spezifika des Ubergangs von Stufe 1 zu Stufe 2 sollen im
Frithjahr 2017 in einem Weiflbuch mit entsprechenden Empfehlungen versehen vorge-
stellt werden.

Der Bericht versucht am Ende die naheliegende Frage zu beantworten, was dieses
technokratische Top down-Konzept fiir die européische Integration im Hinblick auf die
Demokratie in der EU bedeutet. Der Bericht schlédgt vor, den Wirtschaftsdialog der eu-
ropdischen und nationalen Exekutiven mit dem européischen Parlament und den nati-
onalen Parlamenten der Eurozone zu stidrken, sowie eine weitere Plenardebatte des
Europiischen Parlaments zur Haushaltsplanung und Hilfestellung der Kommission
bei Verhandlungen mit nationalen Parlamenten. Ein Vollzeit-Prisident der Eurogrup-
pe wird ebenfalls erwogen. Der Bericht stellt zwar klar, dass in der Eurozone iiber
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Steuern und Haushalte national entscheiden wird, sieht aber dariiber hinaus europii-
schen Koordinierungsbedarf, was einen européischen Finanzminister rechtfertige.

2. Wie weit sind wir?

Die Prasentation des Berichts schien aus der Zeit gefallen. Gerade als nach einer Lo-
sung fiir die Griechenlandkrise gesucht wurde, die selbst ein Beispiel fiir den Mangel
an wirtschaftlicher Konvergenz in der Eurozone ist, legten die fiinf Prasidenten eine
Vision vor, die von der gesicherten wirtschaftlichen Konvergenz der Mitgliedstaaten
ausgeht. Seit der Préasentation des Berichts im Juni 2014 ist nicht viel geschehen. Der
franzosische Finanzminister Emmanuel Macron sagte, der Bericht bedeute nur: ,,Good
luck, see you later.“¢ Der Juni-Gipfel der EU Staats- und Regierungschefs stellte sich
nicht ausdriicklich hinter den Bericht, sondern nahm in nur zur Kenntnis. Der Gipfel
im Oktober 2015 nahm die Diskussion zu den Vorschldgen ebenfalls nur zur Kenntnis
und bekriftigte, dass der Weg weiter gegangen werden soll. Details sind auf dem De-
zember-Gipfel zu besprechen. Dies zeigt, dass die Vertiefung der WWU und mehr po-
litische Integration auf europiischer Ebene zur Zeit wenig Unterstiitzung finden.
Grinde hierfiir sind sehr unterschiedliche Ansichten dariiber, wie die Zusammenar-
beit in der Eurozone verbessert werden kann. Zwischen den Ideen der Krisenlédnder
im Siiden und der Eurolénder des Nordens liegen Welten. Weiterreichende Reformen
wiirden zudem Vertragsinderungen erfordern. Eine Vertragsreform mit allen ihren
Unwiégbarkeiten will niemand. Auch der Grundgedanke der Vertiefung der Integrati-
on, also die Abgabe von Souverdnitét, ist unpopulédr. Vor allem aber tiberschattet die
Flichtlingskrise EU-Gipfel nicht nur thematisch, sondern hat auch Fragen européi-
scher Solidaritidt aufgeworfen. Solidaritdt ist aber die Grundlage einer vertieften
Wwu.5

Wirtschaftsregierung

Die Diskussion um die Themen des Berichts der Fiinf-Prisidenten geht dennoch wei-
ter. Unklarheit gibt es dariiber, was eine verantwortliche Haushaltspolitik sein soll.
Die Idee des deutschen Finanzministers Wolfgang Schiuble, mehr Integration bis hin
zu einem européischen Finanzminister zuzulassen, macht den Vorbehalt einer soliden
Haushaltspolitik in allen Euro-Lidndern. Wir beobachten das Gegenteil. Frankreich
und Italien® machen sich fiir eine europdische Wirtschaftsregierung stark. Diese solle
tber die Einhaltung gemeinsamer Haushaltsregeln wachen. Die Wirtschaftsregierung
hitte einen eigenen Haushalt und wiirde der Kontrolle einer neu zu schaffenden Par-
lamentskammer unterliegen. Ziele wédren auch eine Steuerharmonisierung, eine ge-
meinsame Arbeitslosenversicherung und eine Angleichung des Arbeitsrechts. Der
franzosische Wirtschaftsminister Emmanuel Macron spricht inzwischen offen uber die
Notwendigkeit einer Transferunion, wo wirtschaftlich erfolgreichere Staaten weniger
erfolgreiche finanziell mittragen.” Als erster Schritt wurde ein deutsch-franzosischer
Beirat vorgeschlagen, der wirtschaftspolitische Empfehlungen, z.B. zur Hohe des Min-
destlohns abgibt.? Aus deutscher Sicht verbirgt sich dahinter eine Wirtschaftssteue-
rung nach franzosischem Vorbild, und der Vorbehalt wird gemacht, dass der laxere
Umgang Frankreichs mit Regeln, wie beispielsweise beim Einhalten der européischen
Verschuldungsgrenzen, eine Vertiefung der Integration erschwert. Wolfgang Schiuble
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hat mit Karl Lamers jiingst seinen Vorschlag eines Kerneuropa der schnelleren Vertie-
fung betont, das sich ausdriicklich auf finanzielle Regelgebundenheit stiitzt.?

Dennoch ist die Diskussion im Fluss. Die Européische Zentralbank (das franzosi-
sche Direktoriumsmitglied Benoit Coeuré) unterstiitzte die franzosischen Forderungen.
Cceuré schlug vor, das Budget der Wirtschaftsregierung iiber gemeinsame Anleihen zu
finanzieren. Es sei, so heillit es in der Presse, im deutschen Finanzministerium ein
steuerfinanziertes Budget im Gesprich. Coeuré wird zitiert, er konne sich ,Entschei-
dungsmechanismen innerhalb eines europidischen Finanzministeriums vorstellen, die
der der EZB gleichen. Es konnte also mit einfacher oder qualifizierter Mehrheit tiber
die Wirtschaftspolitik eines Landes abgestimmt werden, das dieses Votum dann unab-
héngig von seinen eigenen Wiinschen umsetzen miisste. Auf die Frage, ob solche Vor-
stellungen nicht unrealistisch seien, verweisen EZB-Kreise auf den erheblichen Souve-
ranitédtsverzicht im Zuge der Europédischen Bankenunion [...]. Heute etwa konnte die
EZB jeden Bankchef im Wihrungsraum absetzen.“10

Auch bei Lamers und Schiuble findet sich die Forderung nach einem EU-
Kommissar fiir nationale Haushalte und einem Eurozonenparlament.!! Angeblich
stellt das deutsche Finanzministerium auch Uberlegungen zu einem Haushalt der Eu-
rozonenlénder an, der aus dem Aufkommen der Einkommen- bzw. der Mehrwertsteuer
bedient werden soll.’2 Aber Wolfgang Schiuble schriankte in einer Vortragsveranstal-
tung an der Pariser Science Po ein: ,Es ist richtig, dass wir jetzt iiber die institutionelle
Fortentwicklung der Wirtschafts- und Wihrungsunion diskutieren. Da verbinden wir
in Frankreich und in Deutschland manchmal mit gleichen Begriffen noch verschiedene
Vorstellungen." Gegeniiber der franzésischen Bereitschaft zum Souveridnitédtsverzicht
blieb er skeptisch.!3 Hier ist er sich mit Bundesbankprisident Jens Weidmann einig.
Dieser kommentierte den franzosischen Vorschlag folgendermafien: ,Ein europiischer
Finanzminister wére dann sinnvoll, wenn er die notwendigen Kompetenzen bekidme,
die Haushaltsregeln auch durchzusetzen. Macron will aber, dass der kiinftige Finanz-
minister vor allem ein eigenes Budget verwalten darf, das wie ein Finanzausgleich in
Europa wirkt. Ohne dass die Lénder nationale Souverdnitat tiber ihre Wirtschafts-
und Finanzpolitik abgeben, tiberzeugt mich ein umfassendes Transfersystem nicht.“14

Stabilitats- und Wachstumspakt

Belege fiir das Aufweichen europédischer Regeln durch Frankreich, aber nicht nur
durch Frankreich gibt es viele. Jiingstes Beispiel ist das geplante Lockern der Defizit-
regeln des Stabilitidts- und Wachstumspaktes durch die Instrumentalisierung der Kos-
ten fiir Flichtlinge. Deutschland ist in dieser Frage, obwohl es die meisten Fliichten-
den aufnimmt, isoliert. Bundesbankprisident Weidmann hat darauf hingewiesen, dass
der Stabilitatspakt durchaus mit den Belastungen fertig werden konne. Italien, Oster-
reich oder der EU-Parlamentsprisident Martin Schulz warben heftig fiir eine Aufwei-
chung der Defizitregeln.’> Der Prisident der Euro-Gruppe, Jeroen Dijsselbloem, wies
allerdings darauf hin, dass nur in Einzelfdllen auflerordentliche Belastungen fiir Euro-
zone-Staaten erkennbar sind. Der federfiihrende franzosische Kommissar Pierre
Moscovici sieht dies anders.1® Fiir Frankreich ist diese Entscheidung nur ein Mosaik-
stein, um den Stabilitdts- und Wachstumspakt vollig zu entwerten und damit von der
Notwendigkeit befreit zu sein, Defizitregeln einzuhalten. Dem ,Regelwahn® der Deut-
schen, wird die Notwendigkeit flexibler Politik in Europa entgegengehalten, also einer
,Verflissigung® des Europarechts je nach Opportunitit.l?
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Europaische Einlagensicherung

Die Idee einer europiischen Einlagensicherung ist die einzige aus dem Bericht der
Funf Prasidenten, die eine etwas konkretere Form angenommen hat. Sie soll als Er-
génzung zu nationalen Regeln funktionieren, die allerdings noch nicht alle Staaten der
Eurozone haben. Eben so wenig sind die ersten Beschliisse zur Bankenunion und der
damit verbundenen Einlagensicherungsrichtlinie, wie vereinbart, zum 3. Juli 2015
tuberall umgesetzt worden (z.B. nicht in Frankreich und Italien). Aus diesen Griinden
findet eine europdische Einlagensicherung beim deutschen Finanzministerium keine
Unterstiitzung. Aus deutscher Sicht sollten die Banken und die Investoren das Risiko
tragen und nicht der (deutsche) Steuerzahler. Eine europiische Einlagensicherung
wird von der EZB und Frankreich unterstiitzt und wurde vom Kommissionsprisiden-
ten Jean-Claude Juncker in seiner ,state of the union“-Ansprache 2015 vor dem Euro-
paischen Parlament angekiindigt.'® Juncker prizisierte, er wolle noch keine européi-
sche Einlagensicherung, sondern eine gemeinsame Riickversicherung fiir die nationa-
len Systeme.!® Die deutsche Kreditwirtschaft, einschlieBlich der Sparkassen, hat gegen
die Idee einer europidischen Einlagensicherung protestiert, denn dann miissten die
deutschen Kreditinstitute die tiber Jahre zum Schutz ihrer Kunden angesammelten
Riicklagen (andere Eurolédnder haben diese meist nicht) fiir Banken im européischen
Ausland einsetzen.2’ Bei den Ergebnissen des EU-Gipfels im Oktober 2015 wurde die
Bankenunion als Ziel nicht mehr erwdhnt. Die Kommission ist allerdings daran nicht
gebunden. Einige Beobachter geben der europdischen Bankenunion, einschlief3lich der
europiischen Einlagensicherung, auch in der nahen Zukunft nur geringe Chancen.?!

3. Der Streit zweier Sichtweisen zur Weiterentwicklung der WWU

Die Deutsche Bundesbank resiimierte den Stand der Entwicklung der WWU in ihrem
Monatsbericht vom Mirz 2015 folgendermafien: ,Eine teilweise auch geforderte politi-
sche oder fiskalische Union und eine grundlegende Anderung der EU-Vertrige werden
nach dem Beschluss zur Griindung der Bankenunion gegenwirtig jedoch wohl nicht
mehr angestrebt. Fiir eine spiirbare Abgabe nationaler Souverinitit scheinen sich kei-
ne politischen Mehrheiten abzuzeichnen.“?2 Was wir beobachten sind Versuche einer
technischen Verdnderung der WWU, abgekoppelt vom politischen Diskurs in den Lén-
dern der Eurozone. Hinter den vorgebrachten Forderungen stehen weder Demonstran-
ten, Birgerbewegungen noch nationale Parteien, die sich fiir die européische Integra-
tion begeistern. Angestrebt wird eine top down-Reform, die durch Durchwursteln in
Verhandlungen zwischen nationalen und europdischen Exekutiven Realitdt werden
soll. Argumentiert wird gerne mit neutralen Sachzwingen (was getan werden soll, ist
erforderlich, um die WWU zu stédrken). Dennoch verstecken sich hinter diesen Argu-
menten handfeste nationale Interessenpolitik, sowie das Bemiihen der europiischen
Institutionen, allen voran Kommission und EZB, Entscheidungsprozesse in der Euro-
zone zu zentralisieren.

Zwei Sichtweisen zur Weiterentwicklung der WWU treffen aufeinander, die in An-
lehnung an den Beitrag von Gnath/Haas?3 als souverénitétsteilende und risikoteilende
Strategien bezeichnet werden sollen. Was den Fortschritt bei der Ausgestaltung der
WWU erschwert, ist, dass Deutschland sich fiir die souveranitétsteilende Strategie
und Frankreich fir die risikoteilende Strategie stark macht. Damit fallt faktisch die
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deutsch-franzosische Achse in der Eurozone bei der Frage der Weiterentwicklung der
WEU aus. Tabelle 1 illustriert einige Unterschiede beider Strategien.

Tabelle 1: Sichtweisen zur Weiterentwicklung der WWU

Risikoteilende Strategie

Souveranitatsteilende Strategie

ZIELE

UMSETZUNG

ZIELE

UMSETZUNG

Angleichen der Konjunk-
turzyklen

Z.B. Eurozonenweite Ar-
beitslosenversicherung;

Niedrigere Staatsver-
schuldung

EU-Kommissar mit Ein-
griffsmoglichkeiten in na-

Transfers von erfolgrei- tionale Haushalte
chen zu weniger erfolg-
reichen Landern der Eu-
rozone zur Ankurbelung

der Wirtschaft

Einlagensicherung Europaische Einlagensi- Starkere Uberwachung Haftung der Banken und

cherung der Kreditwirtschaft und | Einleger, nicht der Steu-
(halb)-automatische Me- | erzahler
chanismen zum Erzeugen
von Stabilitat
Gemeinsame Haftung Eurobonds EU Fiskalrat Ausgaben- und Steuerpo-

litik auf Kosten von Dritt-
staaten soll vermieden
werden

Entscheidend ist bereits der Ausgangspunkt der unterschiedlichen Argumentationen.
Wihrend die souverinititsteilende Strategie davon ausgeht, dass die Krise des Eu-
roraums in erster Linie durch das unverantwortliche Handeln der Mitgliedstaaten ver-
ursacht wurde, argumentiert die Sichtweise der Risikoteilung, dass sich der Blick zuriick
nicht lohnt. Vielmehr gehe es darum, jetzt den Krisenléndern zu helfen und Solidaritét
zu zeigen, zumal die Krise schnell auf weitere Lénder der Eurozone tibergreifen konnte.
Unterschriebene Vertriage sind entsprechend auszulegen und nicht unbedingt buchsta-
bengetreu zu befolgen. Flexibilitit ist das Gebot der Stunde, um die WWU zu stirken.
Praktisch bedeutet dies auch, dass die Krise vor allem als Konjunkturkrise wahrgenom-
men wird. Der Weg aus der Krise fithrt iiber mehr Staatsausgaben, auch wenn damit die
europdischen Verschuldungsgrenzen gesprengt werden. Die souverénititsteilende Stra-
tegie sieht hierin nur einen Weg der Krisenlénder, die filligen, zum Teil schmerzlichen
wirtschaftlichen Strukturreformen zu vermeiden, auch um innenpolitisch nicht die poli-
tische Opposition zu stirken. Die souverinititsteilende Strategie pladiert deshalb fir
europiische Kontrollen der Wirtschaftspolitik wo nationale nicht mehr greifen.
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