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Einleitung

Die Frage, Uber die wir heute diskutieren sollen ist bewusst provokativ:
,veranderter Stabilitdtspakt — notwendige Anpassung oder gefahrliche
Aufweichung?“ Die Haltung der Europaischen Kommission ist klar: Wir
brauchen Anpassung, Reformen — aber die richtigen!

Die Kommission hat ein ausgewogenes Reformpaket vorgelegt, das zu
mehr Flexibilitat in den Bereichen fuhrt, wo es 6konomisch vernunftig ist,
aber auch mehr ,Harte“ verlangt, wo das notwendig ist.

In einem Punkt gibt es zwischen Kommission, Rat und EZB
Einvernehmen: Wir brauchen den Stabilitats- und Wachstumspakt, um
ein_reibungsloses Funktionieren der Wahrungsunion sicherzustellen.
Denn die 6konomischen Zusammenhange sind unstrittig:

Anhaltend hohe Haushaltsdefizite treiben die Staatsverschuldung,
dricken auf das Marktvertrauen und erhohen den Inflationsdruck. Die
Folge sind hohere Zinsen und weniger Investitionen. Aullerdem
verringert sich die Fahigkeit einer Volkswirtschaft negative Schocks
abzufedern, wenn in der Haushaltspolitik das Vorsichtsprinzip aulier
Acht gelassen wird.

In  einer Wahrungsunion Ubertragen sich die fiskalpolitischen
Fehlentwicklungen in einem Mitgliedstaat unweigerlich auf die gesamte
Union. Sie fallen umso schwerer ins Gewicht, je groRer das
entsprechende Mitgliedsland ist.

Daruber hinaus macht auch die demographische Entwicklung in Europa
eine solide Haushaltspolitik heute wichtiger denn je.

Was wurde erreicht?

Der Stabilitats- und Wachstumspakt ist in den Medien schon oft fur ,tot*
erklart worden. Das halte ich fur falsch. Lassen Sie mich einen Blick
zuruckwerfen, um zu bewerten, was der Pakt wahrend der fast
sechsjahrigen Wirtschafts- und Wahrungsunion erreicht hat.

Nach meiner Uberzeugung hat der Pakt zu einer deutlichen
Verbesserung der Haushaltspolitik in den Mitgliedstaaten gefuhrt. Zu
Beginn der 90er Jahre lag das durchschnittliche Haushaltsdefizit in den
12 Landern des heutigen Euro-Gebietes noch uUber 5 Prozent des
nominalen Bruttosozialprodukts; in einigen Landern sogar nahe 10



Prozent. In den vergangenen Jahren wurde es auf unter 3 Prozent
abgesenkt. Im Jahr 2001 wies die Halfte der 12 Mitgliedstaaten einen
ausgeglichenen Haushalt bzw. einen Uberschuss aus.

Die Inflationserwartungen in Europa sind stabil. Die Preissteigerungsrate
ist heute deutlich niedriger als jemals zuvor. Und sowohl die kurz- wie
die langfristigen Zinsen liegen heute auf einem allgemein deutlich
niedrigeren Niveau als zu Beginn der 90 Jahre.

Die europaische Volkswirtschaft ist heute besser in der Lage, negative
Schocks abzufedern, als fruher. Das Entstehen grof3er finanzpolitischer
Ungleichgewichte in Europa wurde verhindert. Dies ist besonders im
Vergleich mit in den Vereinigten Staaten und Japan erwahnenswert,
deren Defizitentwicklung — gut 4% des BIP in den USA und gut 7% in
Japan - mittlerweile einen Risikofaktor fur die weitere Entwicklung der
Weltwirtschaft darstellt.

Warum sind Reformen des Paktes notwendig?

Doch wie Sie alle wissen, haben wir bei der Umsetzung des Stabilitats-
und Wachstumspaktes nicht nur Erfolge zu verbuchen. In einigen
Mitgliedslandern ist der Fortschritt in Richtung Schuldenabbau vollig
unzureichend. In diesem Jahr erfullen nur 5 der 12 Mitglieder des Euro-
Raumes die Hauptregel des Paktes: Konjunkturbereinigt habe diese
Lander sehr geringe Defizite oder Uberschiisse. Mindestens drei Lander
werden Defizite Uber 3 Prozent des Bruttoinlandsproduktes haben;
weitere drei eventuell.

Damit gibt es in vielen Landern auch keinen nennenswerten Spielraum
fir eine qualitativ bessere Ausrichtung der offentlichen Ausgaben in
Ubereinstimmung mit den wachstumspolitischen Zielen der Lissabon
Strategie.

Manche Beobachter sehen in diesen Fehlentwicklungen ein Problem
unzureichender Umsetzung der Regeln und weniger der Regeln selbst.
Warum konzentrieren wir uns nicht darauf, die Umsetzung der
bestehenden Regeln wirkungsvoller durchzusetzen?

Die Kommission hat sich die Beantwortung dieser Fragen nicht leicht
gemacht. Eine Reihe okonomischer Uberlegungen, sowie politische und



institutionelle Gesichtspunkte stehen hinter unseren Vorschlagen fur ein
ausgewogenes Anpassungspaket. Lassen Sie mich das naher erlautern.

Zunachst drei okonomische Arqgumente:

e Erstens, in Anbetracht der Unterschiede zwischen den
Mitgliedstaaten, was etwa wirtschaftliche Entwicklung oder
Schuldenstand angeht, brauchen wir nach meiner Uberzeugung mehr
Spielraum und Okonomisches Augenmass bei der Beurteilung der
Budgetentwicklungen in den einzelnen Mitgliedstaaten. Dieser
Gesichtspunkt gewinnt vor dem Hintergrund der Erweiterung deutlich
an Gewicht. Auf der Grundlage des bestehenden Vertragswerkes
sollten bestimmte Landerspezifika starker in Rechnung gestellt
werden, als wir das bisher getan haben. Dazu gehoren insbesondere
die konjunkturelle Situation, in der sich ein Land befindet, die Hohe
seines Wachstumspotenzials - also des langfristigen
Wachstumstrends -, sowie die HOhe der expliziten und impliziten
Verschuldung.

e Zweitens mangelt es dem gegenwartigen Regelwerk an
ausreichenden Anreizen, in wirtschaftlichen Aufschwungphasen
haushaltspolitisch fur schlechte Zeiten vorzusorgen. Bei ubermafigen
Defiziten drohen Strafen; wenn aber in guten Zeiten kein
Haushaltsuberschuss erwirtschaftet wird, wie vom System verlangt,
geschieht nichts.

e Drittens wachst angesichts der demographischen Entwicklung in
Europa die Einsicht, dass langfristigen Nachhaltigkeitsaspekten der
offentlichen Finanzen mehr Bedeutung beigemessen werden muss,
als das noch Mitte der 90er Jahre der Fall war. In Zukunft sollten wir
beides uberwachen, die Defizitentwicklung und die
Schuldenstandentwicklung.

Neben diesen okonomischen Argumenten gibt es auch politisch-
institutionelle Griinde, weshalb aus unserer Sicht eine Uberarbeitung des
Stabilitats- und Wachstumspaktes notwendig ist.

Die wiederholte Nichteinhaltung der Regeln durch einige Mitgliedstaaten
hat die Glaubwurdigkeit des Paktes in Frage gestelit.

Nur vier Mitgliedstaaten der WWU werden in diesem Jahr das im
Stabilitatspakt verankerte Ziel eines ausgeglichenen Haushalts oder
Haushaltstuberschuss erreichen. Die Abweichungen vom urspringlich
einmal auf maximal vier Jahre angelegten Anpassungspfad, um das
Mittelfristziel eines ausgeglichenen Haushalts zu erreichen, sind zum



Teil so betrachtlich, dass zunehmend unklar ist, wann und ob einige
Mitgliedstaaten ihre Mittelfristziele GUberhaupt erreichen werden.

Diese Entwicklungen spiegeln nicht nur eine mangelnde ldentifizierung
mit dem Europaischen Regelwerk wider. Sie haben auch zu einer
erheblichen institutionellen Verunsicherung auf europaischer Ebene
gefuhrt.

Vor diesem Hintergrund schlicht auf eine flexiblere Interpretation der
Regeln zu setzen, ist auf Dauer kein gangbarer Weg. Noch mehr
Interpretation der bestehenden Regeln konnte letztlich das
regelgebundene System als Ganzes aufs Spiel setzen. Mit Blick auf den
berechtigten Anspruch auf Gleichbehandlung ist insbesondere den
kleineren und neuen Mitgliedstaaten in der EU an Klarung der Regeln
und Vorhersehbarkeit in der Anwendung gelegen.

Im Lichte dieser Uberlegungen erscheint es aus Sicht der Europaischen
Kommission angebracht, das wirtschaftspolitische Regelwerk zu starken,
und seine Anwendung zu verbessern. Verbesserung heil3t in diesem
Fall, den oOkonomischen Gehalt der Regeln zu erhéhen, um der
gestiegenen Heterogenitat zwischen den Mitgliedstaaten einer EU der 25
besser Rechnung tragen zu konnen, ohne die Anreize fur solide
Haushaltspolitk zu schmalern und ohne die Uberwachung der
Einhaltung der Regeln zu schwachen. Dabei gilt es, eine Balance zu
finden zwischen der Berucksichtung okonomischer Faktoren und der
Einfachheit der Regeln.

Aus unserer Sicht ist ein System, das auf wohl definierten,
vorhersehbaren und transparenten Regeln aufbaut, der beste Garant fur
einen effektiven haushaltspolitischen Rahmen und fir das Erreichen
fiskalpolitischer Nachhaltigkeit.

Vertrag und Protokoll bleiben die unveranderte Grundlage des
fiskalischen Regelwerks. Die beiden nominalen Referenzwerte -
maximal 3 Prozent Defizit und maximal 60 Prozent Staatsverschuldung
jeweils bezogen auf das Bruttosozialprodukt — werden deshalb nicht
angetastet.

Die Reformvorschlage der Kommission

Die Vorschlage der Kommission lassen sich in vier Punkten
zusammenfassen:



(1) Mehr Gewicht fiir Verschuldung und langfristige Tragfahigkeit
der 6ffentlichen Haushalte

Zunachst schlagen wir vor, dem Schuldenstand und der Tragfahigkeit
offentlicher Haushalte bei der Haushaltsuberwachung mehr Gewicht zu
geben. Eine starkere Beachtung der Nachhaltigkeit bedeutet eine
intensivere Uberwachung der Entwicklung der Staatsverschuldung sowie
der Faktoren, die die Schuldendynamik mittel- bis langfristig
beeinflussen.

Als wir den Pakt entwickelt haben, waren wir davon Uberzeugt, dass bei
ausreichender Kontrolle der Haushaltsdefizite die Staatsverschuldung
quasi automatisch abschmelzen wuirde. Doch in einigen Landern ist der
Zusammenhang zwischen Netto-Neuverschuldung und der Dynamik der
Staatsverschuldung Uber die Jahre lockerer geworden. Dies liegt zum
einen an einem verlangsamten Trendwachstum, aber zum anderen auch
an einer zunehmenden Nutzung von Einmalmanahmen und
statistischen Schlupfléchern.

Wir schlagen daher vor, der bisherigen Uberwachung der
Defizitentwicklung eine  Uberwachung der Staatsverschuldung
komplementar zur Seite zu stellen. Wir wollen die im EG-Vertrag
enthaltene Forderungen konkretisieren, Schuldenquoten oberhalb des
Referenzwertes von 60%  ,hinreichend® und ,rasch genug®
zuruckzufuhren. Ein solches Vorgehen wurde einen wichtigen Beitrag
leisten, die langfristige Tragfahigeit der offentlichen Finanzen besser zu
gewabhrleisten.

Angesichts des demographischen Wandels mussen wir aulderdem
zuklnftig  die  alterungsbedingten  Zukunftsverpflichtungen  der
offentlichen Haushalte besser erfassen und systematisch in die
multilaterale Uberwachung mit einbeziehen.

(2) Starkere Beriicksichtigung der konjunkturellen Lage und
landerspezifischer wirtschaftlicher Bedingungen

Zweitens schlagen wir vor, landerspezifischen Gegebenheiten und der
wirtschaftlichen Lage starker Rechnung zu tragen. Wie bereits erwahnt,
fordert der Stabilitats- und Wachstumspakt die Mitgliedstaaten auf,
mittelfristig einen nahezu ausgeglichenen Haushalt oder einen
Haushaltsiberschuss zu erzielen. Mit Blick auf die zunehmende
wirtschaftliche Heterogenitat zwischen den Mitgliedstaaten erscheint



diese einheitliche Definition des mittelfristigen Budgetziels nicht mehr
angemessen.

Unserer Ansicht nach sollte das mittelfristige Haushaltsziel eines Staates
vernunftigerweise von zwei zentralen, landerspezifischen Variablen
bestimmt werden: namlich von der HOhe der Staatsverschuldung und
von der Hohe des Wirtschaftswachstums.

In der Praxis bedeutet das, je hoher der Schuldenstand gemessen im
Verhaltnis zur Wirtschaftsleistung ist, desto ambitionierter mussen die
Anforderungen an das mittelfristige Konsolidierungsziel ausfallen. Fur ein
Land mit niedrigeren Schulden und/oder hoherem Trendwachstum ist
dagegen ein kleines Defizit auch dauerhaft vertretbar.

Ferner schlagen wir vor, landerspezifische Faktoren auch bei der
Korrektur Ubermalliger Defizite starker als bisher in Anrechnung zu
bringen. Nach den geltenden Regeln soll ein Mitgliedstaat, der die
Defizitquote von 3 Prozent Uberschreitet, die Korrektur normalerweise im
nachsten Jahr erreichen. Eine solche Einheitsfrist ist 6konomisch nicht
unbedingt sinnvoll, wenn die wirtschaftliche Ausgangslage in den
einzelnen Mitgliedstaaten sehr unterschiedlich ist.

Unserer Ansicht nach sollte bei der Bestimmung eines geeigneten
Anpassungspfades fur die Korrektur eines Ubermafligen Defizits auch
die Hohe der Staatsverschuldung und die jeweilige Konjunkturlage des
Landes berucksichtigt werden. Die Forderung nach einer prompten
Korrektur eines Ubermaldigen Defizits, wie sie der Vertrag vorschreibt,
bleibt dabei bestehen. Aber Lander, die sich in einer schwachen
Wachstumsphase befinden, konnten eventuell ein weiteres Jahr fur die
Defizitanpassung zugestanden bekommen, falls die Hohe der
Staatsverschuldung dies zulasst.

Schliel’lich gehoért in diesen Zusammenhang auch die Frage, ob die
Ausnahmeklausel des Paktes nicht den Erfahrungen des letzten
Konjunkturzyklus angepasst werden sollte. Diese Klausel besagt zurzeit,
dass ein Land mit einem Defizit von Uber drei Prozent des BIP dann kein
“‘Ubermaliiges Defizit® hat, wenn die Wirtschaft des Landes um zwei
Prozent real schrumpft. Im letzten Jahrzehnt sind die Konjunkturverlaufe
jedoch flacher geworden; langer anhaltende Phasen schwachen
Wachstums treten haufiger auf. Es konnte deshalb sinnvoll sein, die
Ausnahmeklausel so anzupassen, dass sie eine kumulierte Abweichung
vom Trendwachstum — d.h. einen kumulierten ,output gap“ in bestimmter
Hohe — abdeckt.




(3) Verbesserte Durchsetzung

Der dritte Anderungsvorschlag der Kommission zielt auf eine verbesserte
Durchsetzung der Regeln ab. Die Kommission halt es fur notwendig, den
praventiven Arm des Stabilitats- und Wachstumspaktes weiter
auszubauen und zu starken.

Dazu gehort insbesondere eine verstarkte Uberwachung der
Haushaltsentwicklung gerade in konjunkturell guten Phasen. Denn wir
wissen: die Lander, die in den guten Wachstumsphasen 2000 und 2001
das Hauptziel des Paktes - einen ausgeglichenen Haushalt - nicht
erreicht hatten, das sind die Lander, die heute mit der Defizitobergrenze
von drei Prozent kampfen. Die anderen Lander haben kein Problem. Ihr
Defizit kann mit dem Konjunkturzyklus atmen, ohne dass die 3-
Prozentgrenze durchbrochen wird.

Der neue Verfassungsvertrag fur die Europaische Union enthalt einige
Neuerungen, die das europaische Regelwerk starken werden. So sieht
er unter anderem die Moglichkeit direkter “FrUhwarnungen® durch die
Kommission vor, d.h. ohne Bestatigung durch den Rat. Dies durfte dazu
beitragen, etwaigen Handlungsbedarf zur Korrektur unangemessener
Haushaltsentwicklungen rechtzeitig aufzuzeigen, und zwar auch in
,guten Zeiten“, wenn die nominalen Defizite deutlich unter der 3
Prozentmarke liegen sollten, oder sogar Haushaltsuberschusse
angezeigt sind.

(4) Haushaltspolitik und Lissabon Agenda

Der vierte Aspekt der Neufokussierung des Stabilitats- und
Wachstumspaktes zielt darauf ab, die Haushaltspolitik starker mit den
wirtschaftspolitischen Zielen der Lissabon Strategie zu verzahnen.

Sie erinnern sich: Im Marz 2000 hat der Europaische Rat einen Katalog
von Malinahmen verabschiedet - die so genannte Lissabon Agenda -,
um das Potenzialwachstum der EU bis zum Jahr 2010 auf drei Prozent
zu erhohen. 2005 ist Halbzeit, und es gilt entstandenen Ruckstand
aufzuholen.

Gesunde offentliche Finanzen und vernunftige Ausgabenpolitik stehen
nicht im Widerspruch zueinander. Eine solide Haushaltspolitik ist
entscheidend fur makrodkonomische Stabilitat und damit Voraussetzung
fur mehr Wachstum und Beschaftigung. Aber das ist nicht genug. Unter
der Wahrung tragfahiger Finanzen mussen Wirtschafts- und



Haushaltspolitik die richtigen Prioritaten setzen in Richtung auf
Wirtschaftsreformen, Innovation, Wettbewerbsfahigkeit und Starkung von
privaten Investitionen und privatem Verbrauch. Der Stabilitatspakt
kimmert sich im Kern um das, was unterm Strich steht — das
Haushaltsdefizit. Dabei darf aber nicht vergessen werden, dass die
Einnahmenseite des Haushalts — das Steuersystem — und die
Ausgabenseite des Haushalts wachstumsfreundlich ausgestaltet werden
sollten und kénnen.

Konkret bedeutet dies fur die EU, dass wir die wirtschaftspolitischen
Koordinierungsinstrumente auf europaischer Ebene, insbesondere die
Grundzige der Wirtschaftspolitk und den  Stabilitats- und
Wachstumspakt besser verknlipfen mussen. So schlagt die Kommission
vor, den wirtschafts- und haushaltspolitischen Kalender der EU und der
Mitgliedstaaten besser aufeinander abzustimmen.

In der Praxis mussten die Ubermittlung der Stabilitats- und
Konvergenzprogramme vom Jahresende auf den Frihsommer
vorgezogen werden. Dies wlrde es den Mitgliedstaaten erlauben, die in
den Grundzugen enthaltenen wirtschaftspolitischen Empfehlungen der
Kommission in die Haushaltsberatungen fur das Folgejahr einflieRen zu
lassen.

Ein solcher Ansatz ware auch geeignet, die Identifizierung der
Mitgliedstaaten mit dem Prozess der Politikabstimmung auf europaischer
Ebene zu starken, und die Konsistenz zwischen europaischer und
nationaler Wirtschaftspolitik zu verbessern. Aullerdem wirden so die
nationalen Parlamente starker in den europaischen
Abstimmungsprozess eingebunden, und konnten den europaischen
Haushaltsregeln mehr nationale Legitimitat verleihen.

Abschluss

Naturlich gibt es bei einem technisch so komplexen und politisch so
sensiblen Thema wie dem Stabilitats- und Wachstumspakt nicht sofort
einen Konsens. Haushaltspolitik gehort zum Kernbereich des politischen
Handelns, und der Stabilitats- und Wachstumspakt setzt dem
haushaltspolitischen Handeln in den einzelnen Mitgliedstaaten Grenzen.
Das ist nur gerechtfertigt, wenn die Regeln 6konomisch ,Sinn“ machen.

Es geht der Kommission nicht um eine generelle Schwachung des
Paktes. Sondern um ein ausgewogenes Reformpaket: Mit mehr



Flexibilitat, wo dies 6konomisch vernunftig ist; mehr ,Harte, wo dies
erforderlich ist; und besserer Umsetzung.

Ein Pakt, der so reformiert wird, ware starker und deshalb gut fur die
Europaische Wirtschafts- und Wahrungsunion.
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Tabelle 1: Entwicklung der nominalen Staatsdefizite in der EU (in % des BIP)*
1990- 1995- 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Y
27

3.2

UsA 4.8 0.0° 0,4 0,9 1,6 -0,4 -3,8 -4,6 -4,2 -4,0

Europiische Kommission Herbstprognose 2004. a) ohne UMTS-Exl6se; b) 1991-95; ¢) 1996-2000.

Tabelle 2: Entwicklung der Staatsverschuldung (in % des BIP)

1990- | 1995- | 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
1994 1999

5,7

USA 730

Europiische Kommission | Herbstprognose 2004.
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Tabelle 3: Entwicklung des strukturellen Defizits (in % des BIP)

| 1991-1995 | 1996-2000 & 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Deutschland -1.7 3.1 3.5 3.0 3.4 2.9
17 -0 05 02  -0.7 0.1
Iland 13 15 | 27 03 -13 0l 0.1 0.0

EU-I5 5.5 19 -1 -6 =22 22  -23 =20

Europdische Kommission Herbsfprognose 2004
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