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Auf dem Weg zu einer »echten« Wirtscha!s- 
und Währungsunion?
Georg Feigl

Im Zuge der Wirtscha!skrise in Europa wurde noch Ende 2009 mit dem Umbau 
der Economic Governance 1 der Europäischen Union bzw. insbesondere der Eurozo-
ne begonnen (EZB 2011, kritisch Klatzer/Schlager 2011 bzw. Rossmann 2011). Ziel 
sollte es sein, die wirtscha!spolitische Koordination zu stärken, sodass die einzelnen 
Volkswirtscha!en der EU in der Lage sind »to chart a path to growth and job crea-
tion« (EK 2013). 

Obwohl der Großteil der Änderungen bereits Ende 2011 in Kra! trat, sind viele 
Länder von einem solchen Pfad weiter weg als vor der Reform : Rekordarbeitslosig-
keit sowie die immer noch unter dem Vorkrisenniveau liegende Wirtscha!sleistung 
in der Eurozone belegen vielmehr, dass die neue Economic Governance fulminant 
gescheitert ist. Das liegt in erster Linie an der bevorzugten Taktik, die auf Abschre-
ckung durch Androhung von Sanktionen, Eingri$e in die nationale Wirtscha!spoli-
tik und das Wirkenlassen des prozyklisch Marktmechanismus setzt.

Gefragt wäre daher ein fundamentaler wirtscha!spolitischer Kurswechsel, der 
von einem neuerlichen Umbau der Economic Governance in Richtung verstärkter 
solidarischer Zusammenarbeit begleitet wird. Ein solcher ist derzeit allerdings noch 
nicht in Sicht, auch wenn mit der nunmehrigen Interventionsbereitscha! der Euro-
päischen Zentralbank (EZB) am Markt für Staatsanleihen sowie dem dauerha!en 
Rettungsschirm ESM erste wichtige Schritte in diese Richtung gesetzt wurden. Die 
Folge ist jedoch ein Spagat, da gleichzeitig mit diesen Schritten der gescheiterte Kurs 
verschär! wurde : Indem die stabilisierenden Maßnahmen von der Umsetzung einer 
Austeritätspolitik abhängig bleiben, kann das soziale und wirtscha!liche Desaster 
kaum entschär! werden.

Die neuesten Vorschläge gegen die Krise

Nachdem Ende des ersten Halbjahres 2012 auch den dominanten Krä!en auf euro-
päischer Ebene klar wurde, dass die bisherige Krisenpolitik nicht die gewünschten 
Erfolge brachte, waren einmal mehr »neue« Maßnahmen gegen die Krise gefragt. Der 
Präsident des Europäischen Rates, Herman Van Rompuy, präsentierte darau&in den 
in »enger Zusammenarbeit« mit Europäischer Kommission (EK), Euro-Gruppe und 
EZB entstandenen Bericht »Auf dem Weg zu einer echten Wirtscha!s- und Wäh-
rungsunion« (Van Rompuy 2012a). Darin wurde eine erneute weitreichende Reform 
der Economic Governance innerhalb der nächsten 10 Jahre vorgeschlagen, in deren 
Mittelpunkt weitere Integrationsschritte im Bereich der Finanzsysteme sowie der 
Fiskal- und Wirtscha!spolitik stehen sollten. Als vierter »Baustein« für eine »Vision 
einer stabilen und wohlhabenden WWU« wurde die »Gewährleistung der erforder-
lichen demokratischen Legitimität und Rechenscha!sp'icht« angeführt (ebd., 3). 
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Wie der letzte Punkt zu erreichen ist, wird allerdings abseits der nichtssagenden 
Formulierung »stabile Mechanismen« (ebd., 7) o$en gelassen. 

Im Bereich der Fiskalpolitik sind die Vorschläge im Erstbericht recht vage und ge-
hen über Schlagworte kaum hinaus. Im Kontext der bisherigen Krisenpolitiken kann 
die neue »Vision« im Wesentlichen als Fortsetzung des bisher gescheiterten Austeri-
tätskurses gesehen werden. Die bereits implementierten Verschärfungen durch das 
six-pack sollen demnach nicht nur »rasch und energisch« durchgesetzt, sondern um 
einen »qualitativen Sprung hin zu einer Fiskalunion« bzw. einem »Haushaltsamt« 
ergänzt werden (ebd., 5 f.). Die Begebung von Schuldtiteln, die über eine jährlich 
im Vorhinein festgelegte Grenze hinausgeht, müsste demnach zuerst auf europäi-
scher Ebene abgesegnet werden. Ein Gegensteuern im Konjunkturabschwung würde 
durch eine weitere Hürde erschwert bzw. könnte auf europäischer Ebene blockiert 
werden. Gerade vor dem Hintergrund des sozialen Desasters und der zeitgleichen 
Diskussion über einen Wachstumspakt ist diese Schwerpunktsetzung besonders be-
merkenswert. Innerhalb des restriktiven Rahmens waren allerdings auch zwei po-
tentiell positive Vorschläge enthalten : Erstens soll mittelfristig eine begrenzte Form 
von Eurobonds (bspw. T-Bills oder ein sogenannter Schuldentilgungsfonds) möglich 
werden, und zweitens wird ein gemeinsamer Haushalt für die Eurozone (»Fiskalka-
pazität«) in Aussicht gestellt.

Hinsichtlich der Wirtscha!spolitik können die Ausführungen im Bericht als 
verstärkter Zwang zur Wettbewerbsorientierung (kritisch Feigl/Zuckerstätter 2012) 
gelesen werden. Dieser war schon im Euro-Plus-Pakt Anfang 2011 angelegt und 
wurde wenig später im Rahmen des neuen Verfahrens zum Abbau übermäßiger ma-
kroökonomischer Ungleichgewichte (MIP) rechtlich verbindlich und sanktionierbar. 
Als positiver Aspekt kann die Willensbekundung zur verstärkten wirtscha!spoliti-
schen Koordinierung hervorgehoben werden, die explizit auch den Steuerbereich 
umfassen sollte.

Am konkretesten war die in den Medien als »Bankenunion« titulierte verstärkte 
Integration der Finanzsysteme. Das ist weniger auf eine bewusste Schwerpunktset-
zung zurückzuführen, sondern auf den damals bereits deutlich vorangeschrittenen 
Diskussions- und Planungsstand. Vorgeschlagen wurde eine integrierte Aufsicht, ein 
über die nationale Einlagensicherung hinausgehendes europäisches Sicherungssys-
tem und ein gemeinsames Bankeninsolvenzrecht.

Integration der Eurozone gerät ins Stocken

Bis Ende 2012 sollte der Europäische Rat eine prinzipielle Einigung über den Weg zur 
verstärkten Integration festlegen. Stattdessen wurde die Frage jedoch auf Juni 2013 
vertagt, da in den wesentlichen – zwischenzeitlich weiter konkretisierten – Fragen 
keine Einigung zu erzielen war. Ein politischer Durchbruch gelang lediglich bei der 
Bankenunion, auch wenn Reichweite, Legistik und Details nach wie vor o$en sind. 
Zudem ist die nach über einem Jahr abgeschlossene Einigung auf das sogenannte 
two-pack anzuführen. Erstens wird damit die gelebte Praxis der Troika rechtlich 
legitimiert und juristisch einzementiert. Zweitens müssen nun die nationalen Haus-
haltsentwürfe aller Eurozone-Mitgliedstaaten vor Beschlussfassung der EK vorgelegt 
werden, damit diese prüfen kann ob damit die europäischen Fiskalregeln eingehal-
ten werden. Ist dies nicht der Fall, kann die EK Änderungen verlangen – die aller-
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dings von den nationalen Parlamenten – mit dem Risiko späterer (bereits im six-
pack verschär!er) Sanktionen – auch ignoriert werden können. Das EU-Parlament, 
das für seine Zustimmung zum two-pack ursprünglich weitreichende Änderungen 
wie insbesondere ergänzende Solidaritätsinstrumente wie Eurobonds forderte, be-
gnügte sich letztlich mit einem Bericht zur Prüfung deren Umsetzung bis 2014 und 
symbolischen Verbesserungen bei zukün!igen ESM-Hilfen (Sozialpartner müssen 
gehört werden; Auswirkungen der Troika-Memoranda auf die Ziele der Europa 2020 
Strategie sind zu prüfen).

Die anderen Integrationsschritte sind durch derzeit noch zu große Interessen-
gegensätze sowie der prinzipiell schwindenden Bereitscha! insbesondere der bri-
tischen Regierung zu einer substanziellen Vertiefung der Währungsunion und der 
wachsenden Europaskepsis der EuropäerInnen insgesamt (EK 2012a, 14 f.) blockiert. 
Die Interessengegensätze kommen besonders bei den Eurobonds und verwandten 
Formen zum Vorschein, die im Schlussbericht des Ratspräsidenten nicht einmal 
mehr erwähnt sind. Auch beim Eurozonen-Haushalt, der Demokratisierung der 
europäischen Wirtscha!spolitik und der Ausdehnung der »Memoranda of Under-
standing« bzw. Strukturanpassungsprogramme der Troika auf die gesamte Eurozone 
mittels bilateralen Vereinbarungen ist keine Einigung in Sicht. Der kurz vor dem 
Gipfel wesentlich detailliertere und über die Präsidentenvorschläge hinausgehende 
»blueprint« der EK (bzw. zu Deutsch das »Konzept für eine vertie!e und echte Wirt-
scha!s- und Währungsunion«, EK 2012b) änderte daran ebenso wenig. 

Lediglich der Zeitplan, der drei Phasen für eine Umsetzung weiterer Integrati-
onsschritte vorsah, dür!e auf Zustimmung stoßen und den Verhandlungsspielraum 
zeitlich vergrößern : Zunächst eine Umsetzung des Bestehenden plus Bankenunion, 
also Dinge, wo man sich bereits weitgehend einig war. In einer zweiten Stufe soll bis 
2014 die Spar- und Wettbewerbsunion vertie! werden. Erst in der dritten Stufe nach 
2014 – daher nach den nächsten Europawahlen mit neuer Kommission (und neuer 
Regierung in Deutschland) – sind die potentiell förderlichen Maßnahmen vorgese-
hen. Ein weiterer Faktor für die unterschiedlichen Zeithorizonte ist das verstärkte 
Problembewusstsein, dass die exekutive Ausweitung der Handlungsbefugnisse »bey-
ond the EU legal framework« (Eurozone Portal 2013) immer o$ensichtlicher an ihre 
politischen und juristischen Grenzen stößt. In einer Situation zeigt sich, dass die He-
gemonie brüchig wird und daher der bisher zumindest passive Konsens zunehmend 
durch Zwang ersetzt wird (Oberndorfer 2013).

Als bislang weitreichendstes Konsensangebot können Teile des Vorschlages für 
eine eigene »Fiskalkapazität« für die Eurozone verstanden werden. Diese soll zur 
Bekämpfung der wirtscha!lichen und sozialen Misere »eine Form der +skalischen 
Solidarität für Konjunkturzyklen« (Van Rompuy 2012b, 9) beinhalten. Damit könnte 
ansatzweise ein funktionales Äquivalent zur Arbeitslosenversicherung auf nationaler 
Ebene gescha$en werden, das die restriktive Wirkung der +skalpolitischen Regulie-
rung im Abschwung zumindest abschwächen könnte. Ähnliche Vorschläge hat es be-
reits zur Gründung der Währungsunion (EK 1993, 73 $.) bzw. vor der Krise (Dullien 
2007, 35 $.) gegeben. Insbesondere wenn zusätzlich der +skalpolitische Spielraum 
für Investitionen ausgeweitet wird – wie es die EK im blueprint in Aussicht gestellt 
hat – wäre das deutlich mehr als ein »weiter wie bisher«.

Für die VertreterInnen des Spar- und Wettbewerbskurses wird gleichzeitig fest-
gehalten, dass diese Hilfen zeitlich und materiell beschränkt bleiben sollen und an 
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zusätzliche Bedingung wie weitreichende Strukturanpassungsprogramme geknüp! 
wären. Die größte wirtscha!spolitische Gefahr in diesem Zusammenhang dür!en 
die angekündigten wirtscha!spolitischen »Vereinbarungen vertraglicher Natur« sein, 
die Mitgliedstaaten mit den EU-Organen über »Reformen zur Förderung von Wett-
bewerbsfähigkeit, Wachstum und Beschä!igung« (Van Rompuy 2012b, 13) abzu-
schließen hätten. Dies erinnert sehr stark an die Strukturanpassungsvereinbarungen 
der Troika, weshalb Ste$en Stierle und Kenneth Haar (2012) den Vorschlag auch 
als »Troika für alle und immer« bezeichnen. Eine Folge wäre insbesondere die Ver-
schärfung des »neuen europäischen Interventionismus im Bereich der Lohnpolitik« 
(Schulten/Müller 2013).

Beispielha! für die derzeitige Pattsituation waren die Verhandlungen über den 
EU-Finanzrahmen bis 2020, die zuletzt gerade in der Ö$entlichkeit die wirtscha!s-
politische Diskussion überlagerten. Auf der einen Seite stand die von den deutschen 
und britischen RegierungsvertreterInnen deponierte Forderung nach Wettbewerbs-
orientierung und nationalen Reformen statt zusätzlicher Mittel. Auf der anderen 
Seite waren Stimmen zu hören, die eine Ausweitung und Umgestaltung des EU-
Budgets als Teilantwort auf die sozialen und wirtscha!spolitischen Probleme for-
derten. Am Ende ergab sich zwar eine marginale Ausweitung der Mittel im Kampf 
gegen die Jugendarbeitslosigkeit, aber insgesamt wird der Anteil des EU-Budgets 
an der Wirtscha!sleistung schrumpfen und die Ausgabenstruktur trotz besonderer 
krisenspezi+scher Herausforderungen praktisch unverändert bleiben.

Die Budgeteinigung kann daher als Bestätigung für die »allgemeine Krise der 
Europäischen Integration« (Baeza Sanjuán 2011) gesehen werden, da wesentliche 
Elemente wie die Europa 2020 Strategie – die eigentlich den Rahmen für alle wirt-
scha!spolitische Entscheidungen abstecken sollte – o$ensichtlich nicht funktionie-
ren : Mit weniger europäischen Mitteln und Kürzungen in den nationalen Budgets 
wird eine Armutsreduktion ebenso wenig möglich sein wie eine Verbesserung der 
Beschä!igungsquote bzw. der Bildungs-, Forschungs- und Entwicklungsmöglichkei-
ten oder Investitionen in die ökologische Transformation der Wirtscha!.

Reformierte Economic Governance in der Praxis widersprüchlich

Zudem wurde im letzten Jahr – dem ersten nach Implementierung des six-packs – 
auch die reformierte Economic Governance in der Praxis höchst widersprüchlich 
gelebt. Einerseits zog sich die Spar- und Wettbewerbsideologie vom Jahreswachs-
tumsbericht, der die Prioritäten für das folgende Jahr festlegt, bis hin zum neu ge-
scha$enen MIP mit dem Herzstück des makroökonomischen Scoreboards (ein Set 
aus 10 Indikatoren zur ersten Identi+kation von Ungleichgewichten) durch. Dass 
dieser Fokus in den europäischen Institutionen nach wie vor kaum auf Widerstand 
stößt, ist Zeichen für die ungebrochene Dominanz neoliberaler Kriseninterpretati-
on, wonach in erster Linie fehlgeleitetes staatliches Handeln auf nationaler Ebene 
Schuld am Krisenverlauf und dem nach wie vor fehlenden Vertrauen seitens der 
Finanzmärkte hätte. 

Andererseits zeigt sich aber ein zunehmender Pragmatismus im Handeln, der 
mit der Rhetorik der konsequenten Umsetzung nichts gemein hat. Obwohl die har-
ten Vorgaben regelmäßig nicht eingehalten werden können, erfolgt letztlich keine 
Sanktionierung, sondern ihre Korrektur. Dies wurde bezüglich Spaniens besonders 
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o$ensichtlich, wo die Konsolidierungsziele zunächst (nach dem höher als erwarte-
ten De+zit 2011) für 2012 verschär! wurden, ehe die De+zitziele in zwei weiteren 
Schritten wieder gelockert wurden. Rund um den Jahreswechsel gab es zudem be-
reits wieder Signale, dass die o$ensichtliche neuerliche Verfehlung aufgrund des – 
nicht zuletzt durch die Wirkung der »Arbeitsmarkt'exibilisierung« im Frühjahr 
2012 verstärkten – raschen Anstiegs der Arbeitslosigkeit abermals toleriert wird. 
Auch die Anwendung des MIP war paradox : Ausgerechnet zu einer Zeit, an der das 
Auseinanderbrechen der Eurozone immer wahrscheinlicher schien, wurden keine zu 
korrigierenden schwerwiegenden Ungleichgewichte festgestellt. 

Alternativen für eine verstärkte Integration

Zuallererst braucht es einen »grundlegenden wirtscha!spolitischen Wandel« (siehe 
Beitrag der Euromemo Gruppe in diesem He!) bzw. einen »politischen Kurswech-
sel«, der auf den Abbau der Arbeitslosigkeit abzielt – dem wichtigsten Problem so-
wohl in ökonomischer Hinsicht als auch aus Sicht der EuropäerInnen (EK 2012a, 
8). Dafür bedarf es einer Stabilisierung der gesamtwirtscha!lichen Nachfrage etwa 
mittels ökosoziale Investitionsimpulse (AK 2012), die allerdings ohne einer Vertie-
fung im Bereich der Fiskalpolitik nicht möglich ist. Anzustreben ist daher weiters 
eine e$ektive Steuerkoordinierung zur Sicherstellung der Fiskalfunktion (daher die 
Sicherung ausreichender Einnahmen), ein ernstzunehmender »automatischer zykli-
scher Stabilisierungsmechanismus« (Feigl 2013) und eine eurozonenweite Steuerung 
der konjunkturellen Wirkung der einzelstaatlichen Fiskalpolitiken. Ergänzend muss 
der +skalpolitische Spielraum durch eine Lockerung der restriktiven europäischen 
Fiskalregeln sowie eine wirksame Beschränkung der Zinslast erweitert werden, wie 
sie mittels Eurobonds in Kombination mit der EZB als lender of last resort erreicht 
werden könnte. Zudem sind die Finanzmärkte weitgehender als bisher zu regulieren, 
um kostspielige neuerliche große Wirtscha!skrisen vorzubeugen.

Eine verstärkte Integration kann sich allerdings nicht auf rein ökonomische Ziele 
beschränken. So ist etwa die soziale Dimension zu stärken, indem europaweit die 
Sozialsysteme und die sozialrechtliche Absicherung ausgeweitet werden anstatt sie 
durch Konkurrenz um die niedrigsten Standards weiter unter Druck zu setzen. Auf 
rechtlicher Ebene muss deshalb gewährleistet sein, dass nicht länger die Freiheit 
von staatlicher Regulierung das Maß aller Dinge ist, sondern kollektiven sozialen 
Ermöglichungsbedingungen (etwa in Form sozialer Grundrechte bzw. Mindeststan-
dards) Vorrang eingeräumt wird.

Der Weg einer verstärkten alternativen Integration ist aber noch lang und steinig. 
Während in der europäischen Peripherie mittels beinharten Strukturanpassungs-
programmen und einer weitreichenden neuen Privatisierungswelle harte Fakten 
gescha$en werden, ist eine durchsetzungsfähige europaweite soziale Mobilisierung 
noch nicht erkennbar. Das liegt nicht zuletzt an der auf europäischer Ebene gerin-
gen Durchlässigkeit für soziale Interessen, die grundsätzliche Euroskepsis sowie 
politisches Desinteresse stärkt und somit demobilisierend wirkt. Anzustreben ist 
daher eine Schwächung der Exekutiven im weiteren Sinne (Kommission, nationa-
le Regierungen im Rat, EZB, Troika) bei gleichzeitiger Stärkung des europäischen 
Parlaments sowie der Partizipationsmöglichkeiten von Gewerkscha!en und ande-
ren sozialen Bewegungen. Das Problem ist jedoch, dass eine solche institutionelle 
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Änderung kaum von innen heraus kommen wird – zumindest nicht ohne spürbaren 
Druck von europäischen progressiven Krä!en. 

Ausblick

Insgesamt sind die Vorschläge von Ratspräsident und Kommission keine geeignete 
Grundlage für die neuerliche Reform der Economic Governance in der Eurozone. Sie 
gehen an den wesentlichen ökonomischen Problemen wie Arbeitslosigkeit, Wohl-
standsverluste und voranschreitende soziale und wirtscha!lichen Divergenzen nicht 
nur vorbei, sondern könnten diese sogar noch verschärfen. Das gilt insbesondere für 
die neuerlich verstärkte Austeritäts- und Wettbewerbsorientierung, die Druck auf 
die Einkommen breiter Bevölkerungsschichten ausüben würde. Nachfrage sowie 
in Folge Beschä!igung und Wirtscha!sleistung würden so weiter geschwächt – was 
im Ende$ekt selbst das Kernprojekte »Budgetkonsolidierung in allen Staaten« im 
Ende$ekt scheitern lassen würde.

Es ist allerdings fraglich, wie lange diese Integrationsweise noch durchgesetzt 
werden kann, wie die nochmalige Verschiebung der neuen wirtscha!spolitischen 
Vorschläge ohne Einigung auf Eckpunkte zeigt. Bundeskanzlerin Merkel will es 
zumindest versuchen, wie sie beim Weltwirtscha!sforum in Davos festhielt. Dort 
forderte sie eine Fortsetzung des Weges, »dessen Leitplanken Strukturreformen für 
mehr Wettbewerbsfähigkeit auf der einen Seite und Konsolidierung der Staats+nan-
zen auf der anderen Seite sind« (zitiert nach Berger 2013). Sie will dabei insbeson-
dere auf die Troika-Memoranda light, daher die bilateralen Vereinbarungen aus dem 
Van Rompuy-Bericht, setzen (ebd.) :

»Ich stelle mir das so vor – und darüber sprechen wir jetzt in der Europäischen 
Union –, dass wir analog zum Fiskalpakt einen Pakt für Wettbewerbsfähigkeit 
beschließen, in dem die Nationalstaaten Abkommen und Verträge mit der EU-
Kommission schließen, in denen sie sich jeweils verp#ichten, Elemente der Wettbe-
werbsfähigkeit zu verbessern, die in diesen Ländern noch nicht dem notwendigen 
Stand der Wettbewerbsfähigkeit entsprechen. Dabei wird es o$ um Dinge wie 
Lohnzusatzkosten, Lohnstückkosten, Forschungsausgaben, Infrastrukturen und 
E%zienz der Verwaltungen gehen.«

Ob sich diese Pläne tatsächlich realisieren lassen, bleibt abzuwarten. Umgekehrt 
könnte die anhaltende Wirtscha!skrise den Druck auf die EU-Institutionen erhöhen, 
auf Reformalternativen stärker einzugehen. Wie bereits bisher erö$net das Chancen 
für die zumindest partielle Umsetzung alternativer Vorschläge (bspw. EZB-Inter-
ventionszusage, ESM, Finanztransaktionssteuer, mehr Mittel zur Bekämpfung der 
Jugendarbeitslosigkeit, Aufweichung der Bedingungen statt Sanktionen bei Verfeh-
lung der zu rigiden budgetpolitischen Vorgaben). Selbst wenn damit o!mals neuer-
liche Au'agen verbunden sind, sollten diese beschränkten Teilerfolge für die weitere 
Durchsetzungsfähigkeit von Alternativen nicht unterschätzt werden. Detaillierte 
Vorschläge für sinnvolle Reformen der Economic Governance bleiben daher ein 
wichtiges Element einer Europastrategie progressiver Krä!e für einen weitgehende-
ren wirtscha!spolitischen Kurswechsel.
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Anmerkung

1 Der Begri$ bleibt im deutschsprachigen Raum unklar bestimmt. Medial wird er häu+g mit 
»Wirtscha!sregierung« übersetzt, obwohl es nicht um eine Regierung im herkömmlichen 
Sinne handelt. Andere verwenden den Begri$ als Synonym für die wichtigsten Neuregelun-
gen, das sogenannte six-pack. In diesem Artikel wird der Begri$ im Sinne von »Steuerungs-
architektur« (Rossmann 2011) bzw. Steuerungssystem verstanden, der sowohl strukturierte 
Prozesse wirtscha!spolitischer Entscheidungs+ndung als auch dessen Instrumente umfasst.


