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Europaische Stabilitatspolitik (am Ende?):
Der Stabilitats- und Wachstumspakt (SWP)

Roland Sturm

1. Warum gibt es den SWP?'

Die Einfiihrung des Euro 1999 (als allgemeines
Zahlungsmittel 2002) wurde in den Lindern mit
starker Wahrung (in Deutschland die DM) kontro-
vers diskutiert2. Fur Deutschland bedeutete die
Einfihrung des Euro einen finanziellen Verlust.
Kredite mussten nun mit héheren Zinsen bedient
werden. Fir Bundeskanzler Helmut Kohl war das
politische Ziel der Vertiefung der europiischen In-
tegration, gestitzt auch auf die Priferenzen Frank-
reichs, vorrangig. Der Verlust an Stirke der gemein-
samen Wihrung sollte dadurch méglichst geringge-
halten werden, dass der Euro das Stabilititsniveau
der DM etreichen wiirde (also mit entsprechend
niedrigen Zinsen fiir Kredite). Symbolisch wurde
dieser Wunsch umgesetzt durch die der Wahl des
Bundesbankstandortes  Frankfurt am Main als
Standort der Europiischen Zentralbank (EZB).
Okonomisch leisteten vier Bestimmungen des Vet-
trags von Maastricht 1992 , Hilfestellung®, von de-
nen allerdings nur zwei sich auf nachpriifbare Zah-
lenwerte beziehen. In einem Protokoll (heute: Lis-
sabon Vertrag, Protokoll Nr.12, Artikel 1) nennt
der Maastrichter Vertrag konkrete Referenzwerte,
die anzustreben seien: ,,3 Prozent fur das Verhaltnis
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zwischen dem geplanten oder tatsichlichen Defizit
und dem Bruttoinlandprodukt zu Marktpreisen und
60 Prozent fiir das Verhaltnis zwischen dem 6ffent-
lichen Schuldenstand und dem Bruttoinlandpro-
dukt zu Marktpreisen.” Den Euro sollten nur jene
Linder einfiihren, die durch die Beachtung dieser
Grenzwerte ,,ubermalige* Defizite vermeiden.

Bei der Einfihrung des Euro sah man in ei-
ner Reihe von EU-Staaten aus politischen Griin-
den allerdings groBzigig vor allem Uber das 60
Prozent-Ziel hinweg. Die erfordetliche Konver-
genz der Wirtschaftsentwicklung war 1999 nur
unzureichend erreicht. Von Beginn an wurden die
MaBstibe fiir noch akzeptable Defizite kritisiert.
Die Werte von jahtlich drei Prozent des BIP beim
Jahreshaushalt und sechzig Prozent des BIP beim
Schuldenstand seien zu beliebig: eine Defizitbe-
grenzung wiirde zu einer wachstumsfeindlichen
Ausgabenbegrenzung fithren, und Haushaltspoli-
tik sei doch weiter eine nationale Angelegenheit,
trotz gemeinsamer Wihrung — ein Paradox, wie
sich in den Folgejahren zeigen sollte. Die Ubetle-
gung der Befiirworter der Maastricht-Kriterien
wat, dass, wenn Eurostaaten durch die Defizitbe-
grenzung nicht mehr der bequeme Weg der
Staatsverschuldung zur Verfiigung stiinde, um

Friedrich-Alexander-Universitit Erlangen-Nirnberg
Institut fiir Politische Wissenschaft und

www.budrich-journals.de


http://www.budrich-journals.de/
https://doi.org/10.3224/gwp.v72i2.05

164  Roland Sturm

staatliche Aufgaben oder auch nur Wahlgeschenke
zu finanzieren, dann wiirde ihnen nichts anderes
tbrig bleiben, als thre Wirtschaft und Gesellschaft
zu reformieren, um wettbewerbsfihig zu bleiben
und das Niveau ihrer Wirtschaftserfolge zu ver-
bessern.

Eine solche Argumentation zur Verteidigung
der Maastricht-Kritetien warf aber mindestens
zwei Fragen auf: 1. Waren die Defizitkriterien
ernst gemeint? Nicht nur fiir die Deutschen, die
ihre stabile Wihrung aufgeben mussten und deren
Wahrnehmung der Geldwertstabilitit von histori-
schen Wihrungskrisen (1923, 1948) geprigt war,
war das eine wichtige Frage. Der franzosische
Kommissionsprisident Jacques Delors prigte das
gefliigelte Wort: ,,Nicht alle Deutschen glauben an
Gott, aber alle an die Deutsche Bundesbank.* 2.
Wer garantiert die Einhaltung der Defizitkriterien,
wenn die Kompetenz zu deren Durchsetzung
nicht europiisch wird, wenn also haushaltspoliti-
sche Angelegenheiten weiterhin in die Kompetenz
nationaler Regierungen fallen?

Die einzig mégliche Antwort auf das Prob-
lem, dass beispielsweise drei Prozent jahtliche
Nettoneuverschuldung auch drei Prozent meint,
wie der damalige deutsche Finanzminister Theo
Waigel betonte, war ein Riickgriff auf Mechanis-
men der klassischen zwischenstaatlichen Ver-
tragspolitik. Der Europiischen Kommission blieb
bei der Implementation von Stabilititspolitik blof3
die Rolle der Hilfestellung. Der Europiische Rat
verabschiedete 1996 einen Stabilitits- und Wachs-
tumspakt, der das Ziel verfolgte, die Konvergenz
der wirtschaftlichen Entwicklung in den Euro-
Lindern zur Daueraufgabe zu machen.

2. Reformversuche

Der Stabilitits- und Wachstumspakt startete be-
reits als Kompromiss. Er konnte nicht Stabilitéts-
pakt heilen, weil seine Gegner die Tiir zur Staats-
verschuldung offenhalten wollten, mit dem At-
gument, zugunsten von Ausgabenpolitik zur
Wachstumsférderung seien strikte Defizitgrenzen
zu vermeiden. Uber die Ausnahme von Naturka-
tastrophen hinaus wurde eine Offnungsformel
geprigt, die besagt, dass sich die Eurostaaten auch
bei auBergewShnlichen Ereignissen, die sich der

Kontrolle eines Mitgliedstaates entzichen und er-
hebliche Auswirkungen auf die Finanzlage eines
Eurolandes haben, nicht meht an die Maastricht-
Kiriterien halten miissen. Ein Automatismus von
Strafzahlungen beim Ignorieren der Defizitgren-
zen wurde abgelehnt. Der Beschluss tber Sankti-
onen wurde aus dem europdischen Kontext ausge-
lagert und dem Europiischen Rat iibertragen, also
an die zwischenstaatliche Willensbildung gebun-
den. Bis heute liegt kein einziger Sanktionsbe-
schluss vor. Der Stabilitdts- und Wachstumspakt
erwies sich in der Praxis als zahnlos.

Die bisherigen Reformversuche haben vor al-
lem versucht, unterhalb der Schwelle von Konflikt
und durch Uberzeugungsarbeit der Europiischen
Kommission, moralischen Druck aufzubauen. Die
Kommission formuliert jihrlich Empfehlungen zu
nationalen Haushalten. Hinzu kamen Formel-
kompromisse, wie eine Ausweitung der Politikfel-
der, die nicht vom Stabilitits- und Wachstumspakt
erfasst werden, was die Einhaltung des SWP er-
leichtern sollte. All dies, um die Idee der Defizit-
kontrolle und damit die Stabilitit des Euro zu ret-
ten. Herausgefordert wurden europiische Strate-
gien aber immer wieder durch nationale Haus-
haltspolitiken, die die Defizitgrenzen des SWP ig-
norierten. Zwischen 2002 und 2019 lag deren
Einhaltungsquote im Durchschnitt aller Eurolin-
der nur bei ca. 60 Prozent.> Die Deutsche Bun-
desbank urteilt: ,,Die europiischen Fiskalregeln
haben sich unbefriedigend entwickelt. Thre An-
wendung ist kaum noch nachvollziehbar. Gerade
sehr hohe Schuldenquoten sanken auch in den
gunstigen Zeiten der letzten Jahre vielfach kaum.
Die Haushaltstiberwachung wirkte offenbar nicht
auf weitere Konsolidierungsschritte hin, und sogar
strukturelle Lockerungen blieben ungeahndet. Es
besteht Reformbedarf.““4

Der SWP wurde schon in der Vergangenheit
mehtfach reformiert. 2005 war der Anlass der Re-
form, dass wichtige Eurolinder, wie Deutschland
(von 2002 bis 2006) und Frankreich das drei-
Prozent-Ziel der jihrlichen Neuverschuldung
nicht einhielten. Unter dem Vorwand, den SWP
weinfacher und transparenter zu machen®, wurden
die Ausnahmen, die ein Uberschreiten der Defi-
zitgrenzen erlauben, massiv erweitert. So zihlten
nun zum Beispiel jegliches Schrumpfen der Wirt-
schaft, unterdurchschnittliche Wachstumsraten,



die Verwirklichung der Reformen des Lissabon-
Vertrags, Ausgaben fiir Forschung und Entwick-
lung, die Qualitit der 6ffentlichen Finanzen, Aus-
gaben flr internationale Solidaritdt (,,Entwick-
lungshilfe®), Ausgaben fiir Verteidigung und eu-
ropdische Integrationsziele oder die Kosten fiir
Rentenreformen zu den Ausnahmetatbestinden.
2010 schlug als Reaktion auf die Finanzkrise
von 2007/8 das Pendel in die Gegenrichtung aus.
Der SWP sollte nun gehirtet werden. Finanzkri-
sen, die sich aus der mangelnden Soliditit nationa-
ler Haushaltspolitiken entwickeln kénnen, sollten
vermieden werden. Sanktionen bei Nichtbeach-
tung des SWP wurden aber 2010 umgehend bei
einem deutsch-franzosischen Spitzentreffen in
Deauville von Prisident Nicolas Sarkozy und
Bundeskanzlerin Angela Merkel ausgeschlossen.
Die Eurofinanzminister, die gleichzeitig an Vor-
schligen zur Uberarbeitung des SWP arbeiteten,
mussten die eigenmichtigen deutsch-franzosi-
schen Vorgaben nachtriglich akzeptieren.
Vorausschauend sollte der ,,priventive Arm*
des SWP gestirkt werden. Das hiel unter ande-
rem die Wachstumsrate der Staatsausgaben sollte
die Rate des Potentialwachstums der Wirtschaft
eines Landes nicht tbersteigen. Bei Abweichun-
gen der Defizitgrenze von 0,5 Prozentpunkten des
BIP in einem oder von 0,25 in zwei aufeinander
folgenden Jahren, sowie bei liickenhaften Anga-
ben zum Defizit wurde eine Kautionszahlung von
0,2% des BIP angedroht. Um Sanktionsdrohun-
gen glaubhafter zu machen, trat neben die Mog-
lichkeit der Entscheidung im Ministerrat Uber ei-
nen entsprechenden Kommissionsvorschlag mit
qualifizierter Mehrheit, die Moglichkeit der Sank-
tionierung einen Monat spiter, wenn eine einfache
Mehrheit im Ministerrat nicht dagegen stimmt.
Gestiarkt wurde auch, zumindest als Festle-
gung, der korrektive Arm des SWP, also die For-
derung nach Einhaltung der Defizitkriterien. Bis-
her war das 60%-Ziel (BIP des Schuldenstandes)
faktisch ignoriert worden. Jetzt sollten Defizitver-
fahren auch wegen des VerstoBes gegen dieses
Kriterium moglich sein. Bei Nichterfillung dieses
Maastricht-Kriteriums wurde eine Kaution, ge-
folgt von einem Bufigeld von 0,2% des BIP, an-
gedroht. Sanktionsempfehlungen der Kommission
konnten nur noch mit qualifizierter Mehrheit zu-
riickgewiesen werden (quasi automatische Sankti-
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onen, weil das Gegenteil der aktiven Zustimmung
einer Zweidrittelmehrheit gefordert wurde). Zu-
dem sollte ein Land mit einer Verschuldung von
uber 60% die Differenz zu diesem Referenzwert
jahtlich um ein Zwanzigstel (im Durchschnitt der
drei vergangenen Jahre) abbauen.

Hinzu kamen MaBnahmen zur Bekimpfung
,makrookonomischer Ungleichgewichte, womit
vor allem der deutsche Exportiiberschuss gemeint
war. Der SWP sollte sich eben nicht nur mit den
Krisenlandern befassen. Auch hier war eine Kau-
tion von 0,1% des BIP vorgesechen und spitere
Bufgeldzahlungen.

3. Ende des SWP?

Die praktische Bedeutungslosigkeit des SWP wur-
de verstirkt durch die beiden letzten groflen Kri-
sen in Europa: Die Corona-Krise und die Ukrai-
ne-Krise. Beide rechtfertigten staatliche Ausga-
benprogramme, die keine Riicksicht auf nationale
Defizite nahmen. Der SWP wurde 2020 von der
EU-Kommission auBler Kraft gesetzt. Schon im
ersten Quartal des Jahres 2021 lag die durch-
schnittliche Schuldenquote der EU-Linder nicht
wie erstrebt bei 60%, sondern bei 100% des BIP.
Im FEinzelnen hie3 das beispiclsweise Griechen-
land: 209,3%; Italien: 160,0%; Portugal: 137,2%;
Zypern: 125]7%; Spanien: 125,2%; Belgien:
118,6%; Frankreich: 118,0%; Deutschland: 71,2%.
Unter der 60%-Marke lag nur noch die Staatsver-
schuldung der Niederlande, der baltischen Staaten
sowie von Luxemburg und Malta.>

Fur die Lander mit hohen Staatsschulden ist
das Ziel der Wihrungsstabilitit in die Ferne ge-
rickt. Sie interessiert vor allem eine ungebremste
Ausgabensouverinitit. Diese kénnte dadurch er-
reicht werden, dass der SWP keine allgemeingiilti-
gen Vorgaben mehr macht.S Jedes Land wiirde
dann mit dem, dieses Modell ebenfalls favorisie-
renden italienischen EU-Wirtschaftskommissar
Paolo Gentiloni getrennt verhandeln und sich ei-
nen SWP fir nationale Bedirfnisse zu Recht
schneidern lassen’. Die Verschuldungsparameter
witen dann Gegenstand bilateraler Verhandlun-
gen mit national unterschiedlichen Ergebnissen,
trotz gemeinsamer Wihrung. Der Ubergang zu
diesem paradoxen Modell der nationalen Politik
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im Rahmen einer supranationalen Wihrung ist
wohl in der Eurozone nicht mehrheitsfihig. Die
deutsche Ampelkoalition baut eher darauf, unter
anderem Schulden fiir sozialdkologische Investiti-
onen in Zukunft nicht mehr auf die Staatsver-
schuldung anrechnen zu missen. In diesem Zu-
sammenhang klingt es nicht iiberzeugend, dass
sich ausgerechnet die Kommission fiir effektivere
Sanktionen (die es ja noch nie gegeben hat) aus-
spricht. Die Hoéhe der Strafzahlungen, so die
Kommission, sollten niedriger sein, aber leichter
greifen, weil man ja Mittel aus europiischen
Fonds zurtickhalten kénne. Hier ist wohl keine
Zustimmung der Mitgliedslinder zu erwatten.

Entsprechend negativ fallen Pressekommen-
tare aus: ,,Hinter dieser Idee steht eine doppelte
AnmaBung: eine 6konomische und eine politische.
Zum einen erhebt die Kommission den An-
spruch, die Finanzpolitik der Mitgliedstaaten zent-
ral von Brissel aus, steuern zu koénnen. Zum an-
deren will sie die Budgetaufsicht endgiiltig politi-
sieren: Jedes Land soll behandelt werden, wie es
gerade opportun ist. [...] Dem zweiten Grund —
einem Mangel an glaubwiirdigen Strafen fir Re-
gelverstofe will die Kommission mit der putzigen
Idee sogenannter ,Reputationssanktionen® begeg-
nen. Damit ist gemeint, dass die Finanzminister
Regelverstéf3e vor dem EU-Parlament rechtferti-
gen missen. Es ist weder zu erwarten, dass
dadurch irgendeine Reputation Schaden nimmit,
noch dass sich dadurch eine Politik dndert.*s

Die Deutsche Bundesbank schligt Reformen
innerhalb des SWP vor, die die derzeitige politi-
sche Logik der SWP-Reformen iiberwinden kénn-
ten, z.B.: (Reform 1) Das Taktieren der Kommis-
sion sollte durch ein unabhingiges Uberwa-
chungsgtemium Uberwunden werden: ,Die zu-
stindige Behorde sollte ein klares und enges Man-
dat haben, also insbesondere keine konkurrieren-
den Ziele verfolgen. Sie sollte die Staatsfinanzen
tberwachen und die Finanzplanungen prifen. Th-
re Aufgaben wiren es, tatsichliche und drohende
RegelverstoBe aufzuzeigen, Konsolidierungsbe-
datrfe zu benennen sowie Verfahrensschritte und
Sanktionen zu empfehlen. Thre Ermessensspiel-
riume wiren eng zu begrenzen.”? Es ist leider no-
torisch schwierig, die Politik durch ausgelagerte
Rationalitit vor sich selbst zu schiitzen.!? (Reform
2) Das Setzen auf strukturelle Defizite, also unter

Umgehung konjunktureller Schwankungen, klingt
zwar iberzeugend, ist praktisch aber schwierig
umzusetzen, zum einen, weil gesicherteres Wissen
iber den Konjunkturfaktor beim Zustandekom-
men des Defizits erst ex post votliegt und weil die
struktureller Defizite
bleibt. (Reform 3) Schwankungen nationaler Fi-

Berechnung umstritten
nanzbedarfe kénnte durch sogenannte Rainy-Day-
Funds vorgebeugt werden: ,,Die Grundidee eines
solchen Fonds ist, Mittel in guten Zeiten anzuspa-
ren, um fiir kiinftige Bedatfe vorzusorgen.“!! Fir
die Umsetzung dieser Idee in der politischen Rea-
litdt fallt einem allerdings sofort die Geschichte
des Hundes ein, der einen Wurstvorrat anlegen
soll.

4. Wohin geht es?

Uberraschenderweise hat die Europiische Kom-
mission alle Bedenken gegeniiber ihrer Idee der
national unterschiedlichen Behandlung des Defi-
zitproblems zur Seite geschoben. Sie handelte wie
eine gewihlte Regierung (was sie nicht ist). Auf
der Grundlage eines Konsenspapiers, an dessen
Kompromissformel die Vertreter der Mitgliedstaa-
ten beteiligt waren, das aber im Wesentlichen den
Empfehlungen der Kommission folgte, versuchte
diese im Mirz 2023 Tatsachen zu schaffen. Die
Beurteilung von Staatsschulden sollte nun landes-
spezifisch an der Schuldentragfihigkeit jedes Lan-
des gemessen werden. Mit anderen Worten: es
gibt keine allgemein verbindlichen Defizitkriterien
mehr, und so lange die Mirkte keine problemati-
sche Reaktion zeigen, ist jeder Umfang der Staats-
verschuldung akzeptabel. Die neue Interpretation
des Stabilitits- und Wachstumspaktes verband die
Kommission mit der Aufforderung an die Mit-
gliedstaaten, ihre Haushaltsplanungen fiir das Jahr
2024 daran auszurichten.

Mit diesem Vorgehen wartete die Kommissi-
on weder die Entscheidung im Ministerrat ab, der
dem Konsenspapier zustimmen sollte, noch die
Entscheidung im Europdischen Parlament. Beides
fir die europiische Gesetzgebung zwingend vor-
geschrieben. Umstritten war auch, dass die Kom-
mission beabsichtigte, den Schuldenabbau auf vier
bis sieben Jahre zu strecken und diesen zu kon-
trollieren. Wie die Staatsschulden berechnet wer-



den sollen (was zihlt als Schulden, was nicht?) lie3
sie aber im Dunkeln. Letzteres wiirde die Schul-
denkontrolle vollends der Willkiir der Europii-
schen Kommission aussetzen.

Am 14. Mirz 2023 bremsten die EU-
Finanzminister die Kommission. Sie forderten,
dass sich die Kommission vor der Abfassung ei-
nes Gesetzentwurfs zur Neufassung des Stabili-
tits- und Wachstumspaktes noch einmal mit den
Mitgliedstaaten berit. Die bisherigen Regeln des
Paktes seien in Kraft und nicht, wie die Kommis-
sion meinte, obsolet, weil nun die neuen Regeln
gelten, die sich die Kommission wiinscht. Die
Kommission riumte nach der Intervention der
Finanzminister ein, sie wiirde ihre MaBstibe zur
Bewertung der Staatsverschuldung am geltenden
Regelwerk orientieren. Die amtierende schwedi-
sche Ratsvorsitzende deutete an, dass damit die
Entscheidung tber die Zukunft des Stabilitits-
und Wachstumspaktes erst einmal verschoben sei,
mindestens bis zum Beginn der spanischen Rats-
prasidentschaft in der zweiten Jahreshalfte 2023. 12

,,Die Einhaltung der Fiskalregeln ist stark von
der wirtschaftlichen Lage abhingig®, stellt der
Sachverstindigenrat fest.” So ist die Einhaltungs-
quote in den gemeinsamen Krisenjahren 2009 und
2010 sowie 2020 und 2021 besonders gering.“13
Inzwischen schafft die Aussetzung des SWP einen
Gewdhnungseffekt. Die Ausgabenneigung in der
Politik hat zudem, auch wegen der wachsenden
Rolle von Staatseingriffen in Wirtschaft und Ge-
sellschaft zur Gefahrenabwehr, aber auch zur Be-
werkstelligung einer Reihe von Politikwenden, e-
her zugenommen. Es wird schwer werden, nach
dem Ende (?) der Krisen, einen Neustart des SWP
zu legitimieren und durchzusetzen. Dennoch gilt
das Diktum der Bundesbank: , Solide Staatsfinan-
zen sind wichtig fiir die Stabilitdt der Wihrungs-
union. Sie ermoglichen, dass die Mitgliedstaaten
finanzpolitisch handlungsfihig sind, und sichern
eine stabilititsotientierte Geldpolitik ab.“14
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